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220 
 6.28 

แบกขาดทุนจากธุรกิจปิโตรเคมี  2.42 
 

Flash Poin ts  
• งวด 3Q68 ขาดทุนสุทธิ 669 ล้านบาท กดดันจากธุรกิจปิโตรเคมีที่มีผลขาดทุนเพ่ิมขึ้น 

หลังการเปิดดำเนินงานโรงงาน  LSP ที่เวียดนาม ในเดือน ส.ค ทำให้เกิดค่าใช้จ่าย One 
Time ในการ Start Up โรงงาน และมีผลขาดทุนจากประเมิน NRV ของสินค้าคงเหลอื 
นอกจากนี้ Spread ของผลิตภัณฑ์หลักทั้ง PE-Naphtha และ PP-Naphtha ก็อยู่ในระดับ
ต่ำมาก ส่วนผลประกอบการธุรกิจ Packaging และซีเมนต์-ผลิตภัณฑ์ก่อสร้าง แม้ทำได้
ดีกว่าปีก่อน รับอานิสงค์จากโครงการลดต้นทุนต่างๆ และการปรับราคาขายปูนซีเมนต์
ในประเทศขึ้น แต่ก็ยังไม่เพียงพอชดเชยผลขาดทุนที่เพิ่มขึ้นจากธุรกิจปิโตรเคมี  

• การสร้างกระแสเงินสดจากธุรกิจหลัก (EBITDA) ทำได้ดีขึ้นเทียบกับปีก่อน จากการ
ประหยัดต้นทุนที่เกิดจากการปรับโครงสร้างองค์กรครั้งใหญ่ตั้งแต่ปี 2567 ต่อเนื่องถึง 
2Q68 แต่ค่าเสื่อมราคาที่เพ่ิมขึ้นและผลขาดทุนจาก NRV Loss ซ่ึงไม่ใช้รายการเงินสด 
ทำให้ไตรมาสนี้ SCC พลิกกลับมามีผลขาดทุนอีกครั้ง จากที่เคยขาดทุนในงวด 4Q67   

Impact  Ins ight  
• Spread ธุรกิจปิโตรเคมีสายโอเลฟินส์ทรงตัวอยู่ในระดับต่ำ ท่ามกลางปัจจัยกดดันทั้ง

เรื่องอุปทานเกิดใหม่ , Demand ที่ลดลงตามเศรษฐกิจโลก และราคา Feedstock ที่       
ผันผวนไปตามปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ ทำให้โรงงาน LSP ในเวียดนามที่มีสัดส่วนยอดขาย
สินค้า High Value Added ไม่มาก บวกกับราคาเม็ดพลาสติกในเวียดนามอยูต่่ำกว่า
ราคาขายในภูมิภาคอื่น ยังไม่สามารถสร้าง EBITDA เป็บบวกให้กับ SCC หากไม่ได้รับ
การสนับสนุนด้านภาษีเพ่ิมเติมจากรัฐบาลเวียดนามที่ปัจจุบันกำหนดภาษีนำเข้าเพียง 
2%  หรือจนกว่าโครงการ Ethane Cracker จะแล้วเสร็จปลายปี 2570  

• แนวโน้มผลประกอบการ 4Q68 น่าจะฟื้นตัวเทียบกับ 3Q68 เพราะมีตัวช่วยจากเงิน       
ปันผลธุรกิจลงทุน และธุรกิจ Packaging รวมถึงธุรกิจซีเมนต์-ผลิตภัณฑ์ก่อสร้าง ได้รับ    
อานิสงค์จากปัจจัยฤดูกาลและมาตราการสนับสนุนต่างๆจากภาครัฐเข้ามาสนับสนุน 

Execution  
• ฝ่ายวิจัยปรับลดประมาณการกำไรปี 2568-69 ลง 11% และ 26% ตามลำดับ และขยับไป

ใช้ราคาเหมาะสมปี 2569 ประเมินด้วยวิธี DCF อยู่ที่ 220 บาท คงให้น้ำหนักลงทุน  
Underperform มองปัจจัยเสี่ยงสำคัญคือ การฟื้นตัวของธุรกิจปิโตรเคมีที่ล่าช้า  ในขณะ
ที่ราคาหุ้น SCC ได้ปรับตัวขึ้น 37% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมา สะท้อนความคาดหวังเชิง
บวกของนักลงทุนมากเกินไป 
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แนวโน้มราคา : SIDEWAYS UP 
แนวรับ : 191.5 บาท 
แนวต้าน : 214 บาท 

 
 

 
ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

SIAM CEMENT PCL 14.49       20.82       0.67         0.66         
SIAM CITY CEMENT 10.34       9.64         1.19         1.15         
DYNASTY CERAMIC 12.13       11.39       1.62         1.56         
SCG DECOR PCL 7.97         7.23         0.41         0.40         
TIPCO ASPHALT 12.52       11.52       1.37         1.33         

PE PBV

ส้ิ น สุด 31 ธ.ค . 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ 25,915 6,342 21,119 12,485 17,488
Norm Profit 13,307 6,342 5,919 12,485 17,488
EPS ( บำท) 21.60 5.28 17.60 10.40 14.57
DPS (บาท/หุน้) 6.00 5.00 5.00 7.00 8.50
PER (เท่ำ) 9.59 39.17 11.76 19.90 14.20
Dividend Yield (%) 2.90% 2.42% 2.42% 3.38% 4.11%
BVS(บำท) 303.3 294.1 306.7 310.1 316.1
PBV (เท่า) 0.68 0.70 0.67 0.67 0.65
EV/EBITDA (X) 7.06 10.22 7.14 8.71 8.22

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

จัดทำโดย : ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุนและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 
 

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 17.60 13.36 32%
2569F 10.40 10.18 2%
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งวด 3Q68 ขาดทนุสทุธ ิ669 ลา้นบาท  
งวด 3Q68 SCC รายงานผลขาดทุนสุทธิ 669 ล้านบาท นับเป็นการพลิกกลับมาขาดทุนอีกคร้ัง จากที่เคย
รายงานขาดทุนคร้ังล่าสุดในงวด 4Q67 ปัจจัยกดดันหลักๆ ไตรมาสนี้ มาจากธุรกิจปิโตรเคมทีี่มีผลขาดทุนสูงถึง 
3,999 ล้านบาท เพราะนอกจาก Spread ของผลติภัณฑ์หลักทั้ง HDPE-Naphtha และ PP-Naphtha จะปรับตัว
ลดลงแล้ว ยังมีค่าใช้จ่ายที่เกดิขึ้นคร้ังเดียว จากการ Start Up โรงงาน Long Son petrochemical (LSP)  ในเดอืน 
ส.ค อีก 200-300 ล้านบาท รวมถึงผลขาดทุนจากการปรับมูลค่าสินค้าคงเหลือจำนวน 1,348 ล้านบาท สว่น
ใหญ่เกิดจากการนำสินค้าคงเหลอืทั้งหมดของโรงงาน LSP มาคำนวณเป็นสินค้าสำเร็จรูป เปรียบเทียบกับราคา
ตลาดที่คาดว่าจะขายได้จริง ขณะที่ธุรกิจ Packaging (SCGP) มีกำไร 953 ล้านบาท (-6%QoQ ,+65%YoY)  ถูก
กดดันจากราคาสินค้าทีล่ดลงในกลุ่มธุรกิจเยื่อและกระดาษรวมถึงราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ และผลการ
ดำเนินงานของบริษัทลูกในอินโดนีเซยี (Fajar) ทีล่ดลง ส่วนธุรกิจซีเมนต-์ผลติภัณฑ์กอ่สร้าง (SCG Cement & 
Green Solution , SCG Smart Living & SCG Distribution & Retail , SCGD) ทำกำไรรวมกัน 1,948 ล้านบาท                                
(+71%QoQ,+168%YoY) ถือเป็นธุรกิจเดียวที่กำไรเติบโต QoQ แม้จะได้รบัผลกระทบเชิงฤดูกาลที่ไตรมาส 3 
ของปีที่เขา้สู่ช่วงฤดูฝน แต่โครงการลดตน้ทุนต่างๆทั้งการปรับโครงสร้างองค์กรในปีที่ผ่านมา และโครงการ
ปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตและลดต้นทุนวัตถดุิบเร่ิมส่งผล บวกกับราคาปนูซเีมนต์ในประเทศที่ปรับเพิม่ขึ้น 
ทำให้ธุรกิจนี้มีอตัรากำไรปรับตัวสูงข้ึน 

หากพิจารณาในแง่กระแสเงินสด พบว่า SCC ยังทำไดด้ี ไดยมีกำไรก่อนดอกเบี้ย ภาษ ี และค่าเสือ่มราคา หรือ 
EBITDA อยู่ที่ 14,191 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 44%YoY เปน็ผลจากเงินปันผลรับตามฤดูกาลที่เพิ่มขึ้นจากการลงทุน
ในธุรกิจอื่น บวกกับการบริหารจัดการภายในให้มปีระสิทธิภาพมากข้ึนของธุรกิจซีเมนต์-ผลติภัณฑ์ก่อสร้าง แต่
สาเหตุทีท่ำให้ SCC รายงานผลขาดทุนในไตรมาสนี้ นอกเหนอืจากเร่ืองของ Spread ธุรกิจปิโตรเคมีที่ลดลงแล้ว 
ยังมีประเดน็ค่าเสื่อมราคาทีเ่พิม่ขึน้ 615 ล้านบาท เทียบกับงวด 3Q67 ส่วนใหญ่เป็นค่าเสื่อมราคาที่เพิม่ขึ้นจาก
ธุรกิจปิโตรเคมีที่เร่ิมคิดค่าเสื่อมราคาโรงงาน Long Son petrochemical เข้ามาทั้งหมดตั้งแต่งวด 4Q67 และผล
ขาดทุนจากการปรับมลูค่าสนิค้าคงเหลือซึ่งไม่ใช่รายการเงินสด 

กำไร( ขาดทุน) แยกตามธุรกิจรายไตรมาสของ SCC  EBITDA รายไตรมาสของ SCC 
 

 
 

  

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

ธรุกจิปโิตรเคมี งวด 3Q68 ขาดทุนสทุธิ 3,999 ล้านบาท ปัจจัยกดดันมาจาก Spread ของผลติภัณฑ์หลักทั้ง 
HDPE-Naphtha และ PP-Naphtha เฉลีย่ 3Q68 ที่ลดลงเมือ่เทียบกับ 2Q68 โดย Spread HDPE-Naphtha อยู่
ที่ 332 USD/ton (-9%QoQ,+3%YoY) และ PP-Naphtha อยูท่ี่ 298 USD/ton (-15%QoQ,-5%YoY) และ      
ไตรมาสนี้ยังมีค่าใช้จ่ายที่เกดิขึ้นคร้ังเดียวจากการกลับมาเปิดดำเนินงาน (Start Up Cost) โรงงาน Long Son 
petrochemical (LSP)  ในเดือน ส.ค ที่ผ่านมา จำนวน 200-300 ล้านบาท รวมถึงผลขาดทนุจากการปรับมูลค่า
สินค้าคงเหลอืจำนวน 1,348 ล้านบาท สว่นใหญเ่กิดจากการนำสินค้าคงเหลือทั้งหมดของโรงงาน LSP มา
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คำนวณเป็นสินค้าสำเร็จรูป เปรียบเทียบกบัราคาตลาดที่คาดว่าจะขายได้จริง ซึ่งราคาขายเม็ดพลาสติกใน
เวียดนามตำ่กว่าราคาขายในประเทศอืน่ประมาณ 50 USD/ton เพราะเวียดนามมีการนำเข้าเม็ดพลาสติกจาก
หลายแหล่งทั่วโลกทำให้เกดิการแข่งขันด้านราคาสูง ส่งผลให้งวด 3Q68 โรงงาน LSP มีผลขาดทุนสูงถึง 4 
พันลา้นบาท เทียบกับงวด 2Q68 ที่โรงงาน LSP ขาดทุน 3,080 ล้านบาท แต่หากไม่นับผลขาดทนุจากโรงงาน 
LSP ธุรกิจปิโตรเคมีของ SCC ยงัมีกำไร 390 ล้านบาท สะทอ้นถึงความสามารถในการแข่งขันของธุรกิจปิโตรเคมี
ในประเทศไทยของ SCC ที่มีสนิคา้ที่มมีูลค่าเพิ่มสูง (High Value Added) ในสัดส่วนสูงถึง 60% ของกลุ่มสินค้า
ขั้นปลายทั้งหมด จึงมีความสามารถในการทำกำไรทีสู่งกว่าโรงงานปิโตรเคมีทัว่ไป 

SPREAD ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมหีลักของ SCC  ผลกำไรธุรกิจปิโตรเคมีย้อนหลังของ SCC 
 

 

 

  

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

ปนูซเีมนต-์ผลติภณัฑก์อ่สรา้ง ( SCG Cement & Green Solution , SCG Smart Living & Distribution & Retail 
และ SCGD ) งวด 3Q68 ทำกำไรรวม 1,948 ล้านบาท (+71%QoQ,+168%YoY) ผลประกอบการเติบโตได้ทัง้ 
QoQ และ YoY แม้จะได้รับผลกระทบเชิงฤดูกาลที่ไตรมาส 3 ของป ีทีเ่ข้าสู่ช่วงฤดูฝน แต่โครงการลดต้นทุนต่างๆ
ทั้งการปรับโครงสร้างองค์กรในปีที่ผ่านมา ดว้ยการนำระบบอตัโนมัติมาใช้แทนแรงงานคน ซึ่งทำให้เกิดค่าใช้จ่าย
เงินชดเชยพนักงานในปีที่ผา่นมา แต่ก็ช่วยลดค่าใช้จ่ายด้าน SG&A ลงอย่างมีนยัสำคัญในปนีี้ รวมถงึโครงการลด
ต้นทนุอืน่ๆ เพิม่เติม ได้แก ่ การติดตั้งระบบโซลาร์ การเพิ่มสัดส่วนใช้เช้ือเพลิงทดแทน การปรับสายการผลติ
กระเบื้องเซรามิกเป็นกระเบือ้งพอร์ซเลนที่มอีตัรากำไรสูงข้ึนในโรงงานทีเ่วียดนาม บวกกับราคาปูนซเีมนต์ใน
ประเทศที่ปรับเพิม่ขึ้น ช่วยเพิม่อตัรากำไรโดยรวมให้กับธุรกิจนี ้

ราคาขายปูนซีเมนต์ในประเทศเฉลี่ยของ SCC  ผลประกอบการแยกตาม BUSINESS UNIT 
 

 

 

  

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

ธรุกจิ Packaging (SCGP) งวด 3Q68 SCGP มีกำไรสุทธิ 953 ล้านบาท (-6%QoQ,+65%YoY) นับเปน็การ
ปรับตัวลดลงแบบ QoQ คร้ังแรกในรอบ 3 ไตรมาสลา่สดุ หลังจากที่ SCGP ทำกำไรฟื้นตวัแบบ QoQ ได้ต่อเนือ่ง
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30 October 
2025 

มาตั้งแต่งวด 1Q68 อยา่งไรก็ตาม กำไรยังคงเตบิโต 65%YoY ไดจ้ากฐานกำไรทีต่่ำมากในปีกอ่น รับผลบวกจาก
ต้นทนุเศษกระดาษและต้นทุนพลังงานที่ลดลง ผลประกอบการที่ปรบัตัวลงเล็กนอ้ยเทียบกบั 2Q68 มาจากรายได้
ที่ลดลง ซึ่งเกิดจากราคาขายทีล่ดลงทั้งในกลุ่มธุรกิจเยื่อและกระดาษรวมถึงราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ ขณะที่
ปริมาณการขายสินค้าโดยรวมทำได้ใกลเ้คียงเทียบกับ 2Q68 โดยปริมาณการขายกระดาษบรรจุภัณฑ์และกลอ่ง
กระดาษ ได้แรงหนุนจากการบริโภคภายในประเทศที่เพิม่ขึ้น ภาคการท่องเที่ยวที่ฟื้นตัว และการยา้ยฐานการผลิต
ของผู้ผลิตสินค้าจนีในกลุม่สนิค้าอิเล็กทรอนิกส์และเคร่ืองใช้ไฟฟ้ามายังประเทศในกลุม่อาเซียน ส่วนธุรกิจเยื่อและ
กระดาษมียอดขายปรับตัวลดลงเทียบกับไตรมาสก่อน มาจากปัจจัยเร่ืองราคาเป็นหลัก ซึ่งส่งผลกระทบตอ่อัตรา
กำไร   

ราคาผลิตภัณฑ์กระดาษในภูมิภาคอาเซียน  ผลกำไรธุรกิจ PACKAGING ของ SCC 
 

 

 

  

 
ท่ีมา : SCGP  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

แนวโนม้ 4Q68 SCC นา่จะกลบัมาทำกำไรไดอ้กีครัง้ 
ฝ่ายวิจัยเช่ือวา่ SCC  จะกลับมาทำกำไรไดอ้ีกคร้ังในงวด 4Q68 เพราะมีตวัช่วยจากเงินปันผลธุรกิจลงทุนทีเ่ข้ามา
ตามปกติประมาณ 1-2 พนัลา้นบาท รวมถึงธุรกิจ Packaging และธุรกิจซีเมนต-์ผลิตภัณฑ์กอ่สร้าง ที่จะได้รบั  
อานสิงค์จากปัจจัยฤดูกาลและมาตราการสนับสนุนต่างๆจากภาครัฐเข้ามาเปน็ตัวชว่ย ส่วนธุรกิจปิโตรเคมีคาด
ว่าจะขาดทุนต่อเนือ่ง โดย Spread ผลิตภัณฑ์หลักอย่าง HDPE-Naphtha และ PP-Naphtha ล่าสุดในเดอืน ต.ค.
อยู่ในระดบัตำ่เพียง 324 USD/ton และ 259 USD/ton ตามลำดับ ซึ่งต่ำกวา่จุดคุ้มทนุของโรงงานปโิตรเคมีทัว่ไป
ที่อยูท่ี่ 380-400 USD/ton แมว้่าธุรกิจปิโตรเคมีในประเทศไทยของ SCC จะมีความสามารถในการทำกำไรได้
ดีกว่าโรงงานปิโตรเคมีทัว่ไป แต่ Spread ดังกล่าวถอืว่าต่ำมากสำหรับโรงงาน LSP ที่มสีัดส่วนสนิค้า HVA ไม่
มาก อย่างไรก็ตาม SCC วางแผนที่จะเดินเคร่ืองโรงงาน LSP ต่อไปให้นานที่สุด อาศัยขอ้ไดเ้ปรยีบของโรงงาน 
LSP ที่ถูกออกแบบมาให้สามารถใช้ Propane เปน็ Feedstock ไดสู้งสุดถึง 70% ของ Feedstock ทั้งหมด โดย
ปัจจุบัน Propane มีราคาถูกกวา่ Naphtha ถึง 40 USD/ton เนือ่งจากซาอุดอิาระเบียมีการลดราคา Propane 
ลงมาเพื่อตอ้งการรักษาส่วนแบ่งการตลาด ทำให้ LSP ยังสามารถเดินเคร่ืองตอ่ไปได้ โดยคาดว่างวด 4Q68 LSP 
จะมีผลขาดทุนใกล้เคียงกับช่วงที่ไม่ได้เดินเคร่ือง ซึ่งมีตน้ทุนคงทีต่้องแบกรับประมาณ 3 พันล้านบาท/ไตรมาส แต่
การเดินเคร่ืองอย่างตอ่เนื่องของโรงงาน LSP จะช่วยเพิ่มประสบการณ์ให้กับผู้ปฏิบตัิงาน รวมถึงเปน็การพัฒนา
ระบบ Supply Chain ในประเทศเวียดนามและสร้างความคุ้นเคยให้กับลูกค้า ก่อนที่โครงการ Ethane Cracker 
ของ LSP จะเสร็จปลายป ี2570 โดยโครงการดังกล่าวจะช่วยลดตน้ทุนวัตถุดบิให้กับโรงงาน LSP ได้ถึงปีละ 8,000 
ล้านบาท  
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30 October 
2025 

ปรบัไปใชร้าคาเหมาะสมป ี2569 ที ่220 บาท คงนำ้หนกัลงทนุ Underperform  

ฝ่ายวิจัยปรับลดประมาณการกำไรปี 2568-69 ลง 11% และ 26% ตามลำดับ สะท้อนการฟืน้ตัวของ Spread 
ธุรกิจปิโตรเคมีที่ลา่ช้า และขยับไปใช้ราคาเหมาะสมปี 2569 ที่ประเมนิด้วยวิธี DCF อยู่ที่ 220 บาท มี Upside 6% 
จากราคาปัจจุบัน แต่ในช่วง 3 เดอืนข้างหน้า ยังไม่เห็นจุดเปลี่ยนในเชิงพื้นฐานที่จะทำให้ SCC พลิกกลับมาทำกำไร
ได้อยา่งแข็งแกร่งเหมือนในอดตี โดยเฉพาะธุรกิจปิโตรเคมทีี่ยังเปน็ตัวกดดันผลประกอบการตอ่เนือ่งไปอีกหลาย
ไตรมาส ขณะที่ราคาหุ้น SCC ไดป้รับตัวขึน้ 37% ในช่วง 6 เดอืนที่ผ่านมา สะทอ้นความคาดหวังเชิงบวกของนัก
ลงทุนมากเกนิไป จึงคงให้น้ำหนักลงทุน Underperform โดย SCC อาจกลับมาได้รับความสนใจจากนักลงทุนอีก
คร้ังในช่วงไตรมาส 1 หรือไตรมาส 2 ของปี 2569 จากกระแสเก็งกำไรที่เกิดจากการขายเงินลงทุนบริษัท PT 
Chandra Asri Pacific Tbk หรือ CAP สัดสว่น 10.57% ซึ่งน่าจะมีกำไรพิเศษเกดิขึ้นในระดบัทีม่ีนยัสำคัญ   
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30 October 
2025 

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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30 October 
2025 

ผลการดำเนนิงาน 3Q68 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
การลดเงนิทนุหมนุเวยีนและหนีส้นิสทุธขิอง SCC  โครงสรา้งรายไดข้อง SCC 

 

 

  

 

ท่ีมา :  SCC  ท่ีมา : SCC 

 
รายละเอยีดการปรบัประมาณการ  ประวตักิารจา่ยเงนิปนัผลของ SCC 

 

 

  

 

 

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

Key Data (ล้านบาท ) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68 %QoQ %YoY 9M68 9M67 %YoY
ยอดขาย 124,266 128,195 128,199 130,512 124,392 124,684 121,793 -2% -5% 370,870 380,660 -3%

ก าไรขัน้ตน้ 18,615 18,980 14,452 14,770 18,294 19,216 15,289 -20% 6% 52,800 52,047 1%

คา่ใชจ้า่ยในการขาย -16,511 -17,647 -17,794 -17,691 -17,147 -20,047 -16,421 -18% -8% -53,615 -51,952 3%

ดอกเบีย้จา่ย -2,611 -2,884 -2,821 -3,184 -2,829 -2,676 -2,619 -2% -7% -8,124 -8,316 -2%

ก าไรจากการด าเนนิงาน 2,425 4,110 -1,480 -512 1,099 2,167 -669 N/A N/A 2,597 5,055 -49%

ก าไรสทุธิ 2,425 3,708 721 -512 1,099 17,337 -669 N/A N/A 17,767 6,854 159%

EPS (บาท) 2.02 3.09 0.60 -0.43 0.92 14.45 -0.56 N/A N/A 14.81 5.71 159%

Gross Margin 15.0% 14.8% 11.3% 11.3% 14.7% 15.4% 12.6% 14.2% 13.7%

SG&A/Sales 13.3% 13.8% 13.9% 13.6% 13.8% 16.1% 13.5% 14.5% 13.6%

Net Gearing 0.63 0.64 0.75 0.71 0.70 0.67 0.68 0.68 0.75

Book Value 314.24 316.40 289.35 294.07 291.66 299.35 292.58 292.58 289.35

68F 69F 68F 69F 68F 69F

ก าไรสทุธิ (ลา้นบาท) 21,119 12,485 23,798 16,931 -11.3% -26.3%

ก าไรจากการด าเนินงาน 5,919 12,485 8,787 16,931 -32.6% -26.3%

Normal EPS (บาท) 17.60    10.40    19.83 14.11 -11.3% -26.3%

Fair value (บาท) 220       210

รายการหลักในการประมาณการ

ปิโตรเคมี

รายไดจ้ากการขาย ( ลา้นบาท ) 204,661 214,710 196,752 219,705 4.0% -2.3%

Gross marign เฉลีย่ 4.6% 6.0% 5.6% 6.5% -1.0% -0.5%

Cement& Building Material

รายไดจ้ากการขาย ( ลา้นบาท ) 239,726 248,343 246,851 255,471 -2.9% -2.8%

Gross marign เฉลีย่ 15.79% 15.76% 15.53% 15.66% 0.3% 0.1%

Packaging

รายไดจ้ากการขาย ( ลา้นบาท ) 128,234 137,473 145,633 158,131 -11.9% -13.1%

Gross marign เฉลีย่ 17.41% 16.62% 16.19% 16.62% 1.2% 0.0%

เปล่ียนแปลงใหม่ เดมิ
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30 October 
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 511,172 497,806 522,725 557,593 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทนุขาย 444,356 427,882 446,636 475,089 ก าไรก่อนสว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย 3,822 18,364 10,377 16,331

ก าไรขัน้ตน้ 66,817 69,924 76,089 82,504 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด -297 -5,125 4,736 3,205

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 69,644 70,069 69,431 71,469 คา่เสืม่ราคาและตัดจ าหน่าย 31,591 31,591 31,791 32,124

ดอกเบีย้จา่ย 11,500 10,813 11,328 10,532 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 400 0 0 0

รายไดอ้ืน่ 15,502 19,119 12,078 12,145 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 5,588 13,337 -7,506 -10,261

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 3,822 18,364 10,377 16,331 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 36,179 49,223 34,818 36,882

ภาษีเงนิได ้ 3,882 8,943 4,579 4,517 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย -2,520 -2,755 -2,108 -1,157 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 6,571 0 0 0

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม 6,530 19,146 7,548 8,201 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง 11,546 24,889 11,166 11,834

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 15,199 0 0 เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร -28,053 -30,000 -33,000 -35,000

ก าไรสทุธิ 6,342 21,119 12,485 17,488 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ -6,879 -5,111 -21,834 -23,166

ก าไรจากการด าเนนิงาน 6,342 5,919 12,485 17,488 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

Norm EPS 5.3             4.9             10.4            14.6            เพิม่/ลด เงนิกู ้ -15,004 10,000 10,000 -10,000

การเตบิโตของยอดขาย 2.3% -2.6% 5.0% 6.7% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ 0 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -52% -7% 111% 40% ลด จา่ยปันผล -7,199 -6,000 -8,400 -10,200

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 13.1% 14.0% 14.6% 14.8% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสทุธิ -36,185 -6,813 -9,728 -30,732

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 1.2% 1.2% 2.4% 3.1% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ -6,885 37,299 3,256 -17,016

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

ยอดขาย 130,512 124,392 124,684 121,793 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 51,895 89,195 92,451 75,435

ตน้ทนุขาย 115,743 106,098 105,468 106,504 ลกูหนีก้ารคา้ 71,539 67,200 69,524 74,066

ก าไรขัน้ตน้ 14,770 18,294 19,216 15,289 สนิคา้คงเหลอื 73,302 67,204 70,568 75,275

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 17,691 17,147 20,047 16,421 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 2,269 2,295 2,374 2,529

ดอกเบีย้จา่ย 3,184 2,829 2,676 2,619 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 422,613 421,022 422,232 425,108

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรัพย์รวม 861,502 886,544 899,464 899,979

รายไดอ้ืน่ 4,004 2,312 10,455 2,028 เจา้หนีก้ารคา้ 58,094 62,031 64,176 68,369

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี -2,102 630 6,950 -1,723 หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 7,339 6,079 4,878 5,069

ภาษีเงนิได ้ 434 1,196 5,518 1,161 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 152,183 152,183 152,183 152,183

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 836 237 873 1,034 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 164,230 174,230 184,230 174,230

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 0 15,170 0 หนีส้นิรวม 441,722 454,400 465,343 459,727

ก าไรสทุธิ -512 1,099 17,337 -669 ทนุทีช่ าระแลว้ 1,200 1,200 1,200 1,200

ก าไรจากการด าเนนิงาน -512 1,099 2,167 -669

Norm EPS -0.43 0.92 1.81 -0.56 ก าไรสะสม 371,819 386,938 391,022 398,310

ยอดขาย (QoQ) 2% -5% 0% -2% สว่นของผูถ้ือหุน้ 352,887 368,006 372,091 379,378

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ) 2% 24% 5% -20% สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 66,893 64,138 62,030 60,874

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) N/A N/A 97% N/A หนีส้นิและสว่นของผูถ้ือหุน้ 861,502 886,544 899,464 899,979

อัตราส่วนทางการเ งิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 0.92 1.03 1.06 1.01 ปรมิาณการขายปนูซเิมนตร์วม ( ลา้นตัน ) 16.6 17.4 18.2 19.2

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 0.57 0.71 0.73 0.66 ราคาขายปนูในประเทศ ( บาท/ตัน ) 2,000 2,200 2,200 2,200

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 7.15 7.41 7.52 7.53 Total Polyolefin sale ( ตัน ) 1,531,000 1,965,000 2,212,375 2,322,994

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 6.06 6.37 6.33 6.31 Average Spread ผลติภัณฑปิ์โตรเคม ี( USD/ton) 316 314 319 326

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 7.65 6.90 6.96 6.95  รายไดธ้รุกจิบรรจภัุณฑค์รบวงจร ( ลา้นบาท ) 100,229 109,157 118,611 128,577

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ 1.25 1.23 1.25 1.21  รายไดธ้รุกจิ Fibrous Chain ( ลา้นบาท ) 25,327 27,860 30,646 33,710

Net Gearing 0.75 0.64 0.66 0.66

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 0.7% 0.7% 1.4% 1.9%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 1.8% 1.6% 3.4% 4.6%


