
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  
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คาด 4Q63 กำไรสุทธิ 8,816 ล้านบาท เพิ่มข้ึน 24%YoY   
คาดการณก์าํไรสทุธิ Q  ที ,816 ลา้นบาท เพิมขนึ %YoY แมจ้ะมีการหยดุซอ่ม
บาํรุงโรงงาน MOC ซงึเป็นปิโตรเคมีตน้นาํทาํใหร้ายไดร้วมลดลง %YoY แตช่ดเชยได้
จาก Spread ผลิตภณัฑห์ลกัทีเพิมขนึมาก บวกกบักาํไรจากธรุกิจ Packaging ทีฟืนตวั
จากฐานตาํในปีก่อน ขณะทีธุรกิจซีเมนต-์ผลิตภณัฑก่์อสรา้ง แม ้Demand ชะลอตวั แต่
กลยทุธ ์Solutions & Solutions พรอ้มลดตน้ทนุตอ่เนือง ช่วยเพิมอตัรากาํไร  

มองเห็นภาพการเติบโตของทุกธุรกิจหลัก  
พฒันาการทีกา้วกระโดดทกุ  ปีของ SCC จากโครงการลงทนุขยายกาํลงัการผลิต ทาํ
ใหมี้กาํไรจากการดาํเนินงาน (EBITDA) เพิมขนึในระยะยาว สาํหรบัปี - ภายใต้
แผนการเติบโตทีชดัเจนของ  ธุรกิจหลกั (ปิโตรเคมี,ซีเมนตแ์ละผลิตภณัฑก่์อสรา้ง
,Packaging) เชือวา่ SCC จะสามารถสรา้ง EBITDA เฉลียไม่ตาํกวา่  แสนลา้นบาท/ปี 
เทียบกบั EBITDA เฉลียในช่วงปี -  ทีทาํได ้ ,  ลา้นบาท 

ปรับราคาเป้าหมายเป็น 450 บาท แนะนำ ซื้อ   
ทิศทางดอกเบียในตลาดทีปรบัตวัลดลง สง่ผลบวกตอ่ตน้ทนุการเงินเฉลียของ SCC ให้
ลดลง สง่ผลใหร้าคาเหมาะสมภายใตว้ิธี DCF เพิมขนึจาก 430 บาท เป็น  บาท เชือ
วา่กาํไรทีจะกลบัมาเติบโตเดน่ในช่วงหลายปีขา้งหนา้ บวกกบั Fund flow ตา่งชาติทีเรมิ
กลบัมาซือหุน้ SCC อีกครงั จะเป็นปัจจยัสนบัสนนุการปรบัตวัขึนของราคาหุน้  

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 382.00 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 450.00 

 Upside (%) 17.80 

 Dividend Yield (%) 3.66 

 Total Return (%) 21.47 

 มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 458,400 

   

 Technical Chart 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

เปรียบเทียบประมาณการของ  ASPS กับ IAA consensus
EPS (บาท ) IAA Cons
2564F
2565F
ทีมา : ประมาณการโดย ASPS, IAA consensus

CG Score : 5  = ดเีลศิ
Anti-corruption Indic. = ไดร้บัการรบัรอง

31.41 29.63 6%

ASPS % dif f
30.55 29.79 3%

สิ้นสุด  31 ธ.ค . 2561 2562 2563F 2564F 2565F
กาํไรสทุธิ 44,748 32,014 34,913 36,660 37,690
Norm Profit 44,748 32,014 34,913 36,660 37,690
Norm EPS ( บาท) 37.29 26.68 29.09 30.55 31.41
DPS (บาท/หุ้น) 18.00 14.00 13.00 14.00 15.00
Norm PER (เท่า) 10.2 14.3 13.1 12.5 12.2
Dividend Yield (%) 4.71% 3.66% 3.40% 3.66% 3.93%
BVS(บาท) 230.9 233.5 249.6 266.2 282.6
PBV (เท่า) 1.65 1.64 1.53 1.44 1.35
EV/EBITDA (X) 7.4 9.4 8.8 8.6 8.3
ROE (%) 16.1% 11.4% 11.7% 11.5% 11.1%

SCC 

แนะนำ:
 

ซื้อ  หุ้นพื้นฐานดีที่ไม่ควรมองข้าม 
คาดกำไรสุทธิ 4Q63 ยังเติบโต แม้รายได้ลดลงจากการหยุดซ่อมบำรุง
โรงงาน MOC แต่ชดเชยได้จาก Spread ผลิตภัณฑ์หลักที่เพิ่มขึ้น ทิศทาง
ธุรกิจระยะยาวสดใส มองเห็นการเติบโตที่ชัดเจนทุกธุรกิจหลัก เพิ่มราคา
เป้าหมายเป็น 450 บาท เชื่อจะได้แรงหนุนท้ัง Fund Flow และ Fundamental 

13 มกราคม 2564 |

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

ประสิทธ์ิ รัตนกิจกมล, CISA, CFA
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และด้านเทคนิค
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คาดการณก์ำไรสุทธิ 4Q63 ที่ 8,816 ล้านบาท 
แนวโนม้ผลประกอบการ Q63 ไม่น่าจะลดลงมากอย่างทีเคยกงัวล โดยคาดการณไ์วท้ี 
8,  ลา้นบาท (-9.5%QoQ,+24.1%YoY) แมว้่าไตรมาสนีจะมีการหยดุซอ่มบาํรุงโรงงาน
มาบตาพดุ โอเลฟินส ์ (MOC) ซงึเป็นโรงงานปิโตรเคมีตน้นาํเป็นเวลา  วนั ตงัแตเ่ดือน 
พ.ย - กลางเดือน ธ.ค.  ส่งผลใหป้รมิาณการขายเม็ดพลาสติก (PE+PP) น่าจะทาํได้
เพียง . - .  แสนตนั ลดลงจากภาวะปกติราว  แสนตนั อย่างไรก็ตาม Spread ของ
ผลิตภณัฑห์ลกัทีปรบัตวัขนึมากเมือเทียบกบัช่วง Q63 โดย Spread ระหวา่ง HDPE กบั
Naphtha ปรบัเพิมขนึ  USD/ton อยู่ที  USD/ton ขณะที Spread PP-Naphtha 
เพิมขนึ  USD/ton อยู่ที  USD/ton และ Spread PVC-EDC เพิมขนึ  USD/ton 
อยู่ที  USD/ton สะทอ้นอปุสงคใ์นตลาดทีฟืนตวัอย่างแข็งแกรง่ แมว้า่ปัญหาการ
ระบาดของไวรสัโควิด-  ในหลายประเทศยงัไม่คลีคลายก็ตาม ทงันีการปรบัตวัขนึแรง
ของ Spread สว่นหนงึยงัมาจากปัญหาเรอื Container ทีขาดแคลน ทาํใหค้า่ขนสง่ซงึ
รวมอยู่ในราคาขายปรบัตวัขนึมาก และสง่ผลตอ่เนืองไปถึงราคาเม็ดพลาสติกเองให้
ปรบัตวัขนึ เนืองจากสินคา้ทีขาดแคลนจากปัญหาเรอืขนสง่  

สาํหรบัธุรกิจซีเมนต-์ผลิตภณัฑก่์อสรา้ง แมใ้นภาพรวมยงัคงถกูกดดนัจากความตอ้งการใช้
ปนูซีเมนตใ์นประเทศทีลดลง โดยขอ้มลูจากสาํนกังานเศรษฐกิจการคลงัรายงานปรมิาณ
จาํหน่ายปนูซีเมนตโ์ดยรวมของประเทศลดลง . %YoY ในเดือน ต.ค. และลดลง 
1.5%YoY ในเดือน พ.ย. อย่างไรก็ตามฐานกาํไรของธุรกิจซีเมนต-์ผลิตภณัฑก่์อสรา้งทีตาํ
กวา่ปกติมากในงวด Q62 เนืองจากมีคา่ใชจ้่ายในการเลิกจา้งพนกังานโดยสมคัรใจซงึ
กระทบตอ่กาํไรในงวด Q62 จาํนวน  ลา้นบาท จงึคาดวา่กาํไรจากธุรกิจนีน่าจะยงัเห็น
การเติบโตเทียบกบัปีก่อนภายใตก้ลยทุธท์ีชเูรอืง Services & Solutions สรา้งความ
แตกตา่งจากคูแ่ข่งและการควบคมุตนัทนุการผลิตอย่างเขม้งวด ทงันีในประมาณการของ
ฝ่ายวิจยัไม่ไดร้วมผลกระทบกรณี Mawlamyine Cement Limited หรอื MCL ซงึเป็นบรษัิท
รว่มทนุในประเทศเมียนมาระหวา่งบรษัิท SCG Cement (บรษัิทย่อยที SCC ถือหุน้ 100%) 
และ Pacific Link Cement Industry Ltd หรอื PLCI ซงึเป็นบรษัิทเมียนมา ไดเ้กิดขอ้พิพาท
กนั ทาํให ้ MCL ไม่สามารถเขา้พืนทีเหมืองหินปนูได ้จงึตอ้งหยดุการผลิตเป็นการชวัคราว
ตงัแตก่ลางเดือน ต.ค. 2563 เนืองจากไม่มีหินปนู ปัจจบุนัอยู่ระหวา่งการดาํเนิน
กระบวนการทางกฏหมายผ่านอนญุาโตตลุาการ อย่างไรก็ตาม ยอดขายของ MCL คิดเป็น
สดัสว่นเพียง 0.7% ของรายไดใ้นงบการเงินรวมของ SCC เท่านนั จงึไม่ถือวา่มีนยัสาํคญั
ตอ่ SCC ในภาพรวม สว่นความเสียงเรอืงการตงัสาํรองดอ้ยค่าสินทรพัยน์นั เชือวา่ยงัไม่
น่าจะเกิดขนึในช่วงเวลาอนัใกล ้เนืองจาก SCC มีความพยายามทีจะเจรจากบั PLCI เพือ
แกไ้ขปัญหา 

ธุรกิจ Packaging ไดผ้ลบวกจากความตอ้งการบรรจภุณัฑข์องกลุม่ Food & Beverage 
และ FMCG ทีฟืนตวัไดดี้ขนึ QoQ โดยเฉพาะในไทยและเวียดนาม ขณะทีบรษัิทลกูใน
อินโดนีเซียคือ Fajar จะมี FX Gain ราว  ลา้นบาทจากงวด Q  ทีมี Fx loss  ลา้น
บาท เพราะเงินรูเปียแข็งคา่ขนึ คาดการณจ์ะเห็นกาํไรเติบโตไดท้งั QoQ และ YoY 
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ทุกธุรกิจหลกัมีศกัยภาพการเติบโตที่ชัดเจน 
SCC ถือเป็นบรษัิททีมีแนวทางการเติบโตทีชดัเจน โดยทกุๆ  ปี จะเห็นพฒันาการทีกา้ว
กระโดด เรมิจากปี  ที SCC เรมิเปิดดาํเนินงานเชิงพาณิชยบ์รษัิทระยองโอเลฟินส ์
(ROC) ซงึเป็นโรงงานปิโตรเคมีขนัตน้ (Upstream) แห่งแรกของ SCC ทาํใหก้าํไรก่อน
ดอกเบียภาษีและคา่เสือมราคา (EBITDA) เฉลียในปี -  ของ SCC เพิมขนึจาก
ช่วงก่อนหนา้ทียงัไม่มีโรงงานปิโตรเคมีขนัตน้ ซงึทาํ EBITDA ไดไ้ม่ถึง  หมืนลา้นบาท/ปี 
มาเป็น ,  ลา้นบาท โดยทาํจดุสงูสดุของ EBITDA ไดใ้นปี  ที ,  ลา้นบาท 
ตอ่มาในปี  เมือมีการเปิดดาํเนินงานโรงงานปิโตรเคมีขนัตน้ (Upstream) แห่งทีสอง 
คือ บรษัิทมาบตาพดุโอเลฟินส ์(MOC) ก็ทาํให ้EBITDA เฉลียในปี -  เพิมขนึมา
อยู่ที ,  ลา้นบาท โดยทาํจดุสงูสดุของ EBITDA รอบใหม่ในปี  ที ,  ลา้น
บาท ภายใตแ้ผนการเติบโตทีชดัเจนของ  ธุรกิจหลกั (ปิโตรเคมี,ซีเมนตแ์ละผลิตภณัฑ์
ก่อสรา้ง,Packaging) ฝ่ายวิจยัเชือวา่ SCC จะสามารถสรา้ง EBITDA เฉลียในช่วงปี -

 ไดไ้ม่ตาํกวา่  แสนลา้นบาท/ปี 

ความสัมพันธ์ระหว่างราคาหุ้น SCC กับ EBITDA 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

 

ทิศทางธุรกิจระยะ -  ปีขา้งหนา้ มองเห็นการเติบโตชดัเจนตามแนวทางที SCC ได้
ดาํเนินการมาอย่างตอ่เนือง โดยธุรกิจปิโตรเคมีจะมีกาํลงัการผลิตเพิมขนึ % จาก
ปัจจบุนั จากการขยายกาํลงัการผลิตโรงงานมาบตาพดุโอเลฟินสข์นึอีก .  แสนตนั คิด
เป็น % ของกาํลงัการผลิต MOC ในปัจจบุนั ( เสรจ็กลางปี  ) ตอ่ดว้ยโครงการ Long 
Son Petrochemical Complex (LSP) ในประเทศเวียดนาม กาํลงัการผลิต Olefin 1.6 ลา้น
ตนั ซงึมีแผนเปิดดาํเนินงานกลางในปี   
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ราคาหุน้ SCC สิน้ปี  EBITDA

EBITDA ( ลา้นบาท )ราคาหุน้ SCC ( บาท)

ปี 2542 
ROC S/U ปี 2553 

MOC S/U

ปี 2564
MOC Expansion

ปี 2566 
LSP S/U

Average EBITDA 41,719 ลา้นบาท Average EBITDA 71,030 ลา้นบาท
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แผนการขยายกำลังการผลิตของธุรกิจปิโตรเคมี 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทีมา: SCC 

ภายใตส้ถานการณก์ารแพรร่ะบาดของไวรสั Covid-19 ในปัจจบุนั ทาํใหแ้รงกดดนัเรอืง
การใช ้Single Use plastic ทีลดลงอย่างมาก เนืองจากความกงัวลวา่การใชพ้ลาสติกซาํๆ 
อาจมีสว่นในการแพรร่ะบาดของไวรสัได ้ สง่ผลให ้ Demand การใชพ้ลาสติกทีผลิตใหม่       
(Virgin Plastic) มีเพิมมากขนึ อีกทงัสภาวะราคานาํมนัดิบทีทรงตวัในระดบัตาํ เอือตอ่การ
ทาํกาํไรของโรงงานปิโตรเคมีทีใช ้ Naphtha เป็น Feedstock อย่าง SCC ฝ่ายวิจยัเชือวา่
ปัจจยับวกขา้งตน้จะคงอยู่อย่างนอ้ยถึงช่วงกลางปี  ทีหลายประเทศทวัโลกจะเรมิมี
การฉีดวคัซีนปอ้งกนัไวรสั Covid-19 ในวงกวา้ง และทาํใหค้วามตอ้งการใชน้าํมนัปรบัตวั
สงูขนึ สง่ผลตอ่เนืองถึงราคา Naphtha ทีน่าจะปรบัตวัขนึตามราคานาํมนั อย่างไรก็ตาม 
การฟืนตวัของเศรษฐกิจโลกจะทาํใหค้วามตอ้งการใชเ้ม็ดพลาสติกปรบัตวัเพิมขนึเช่นกนั 
จงึเชือวา่ Spread ของผลิตภณัฑห์ลกัอย่าง HDPE-Naphtha ในปีนี น่าจะยืนอยู่ไดท้ีระดบั 

-  เหรยีญฯ/ตนั ซงึเอือต่อการทาํกาํไรในธุรกิจปิโตรเคมีของ SCC เป็นอย่างดี  

สว่นธุรกิจ Packaging หลงันาํบรษัิท SCGP เขา้ระดมทนุ IPO ในเดือน ต.ค.  ช่วยเสรมิ
ความแข็งแกรง่ดา้นการเงิน และมีเปา้หมายทีจะสรา้งรายไดใ้หเ้ติบโตขนึอีก  เท่าตวั 
ภายในปี  จากการขยายธุรกิจไปในภมิูภาคอาเซียน ผ่านการเขา้ซอืกิจการและรว่ม
เป็นพนัธมิตร ซงึจะทาํให ้SCGP เติบโตไดอ้ย่างรวดเรว็  โดยใชก้ลยทุธ ์T-Model ทีนาํเสนอ
ขายบรรจภุณัฑไ์ดอ้ย่างครบวงจรใหก้บัลกูคา้ตงัแตต่น้นาํจนถึงปลายนาํ  ควบคูก่บัการ
บรหิารจดัการตลอดห่วงโซอ่ปุทาน  
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กลยุทธ์การเติบโตแบบ T-Model ของธุรกิจ Packaging 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
ทีมา: SCC 

ขณะทีธุรกิจซีเมนต-์ผลิตภณัฑก่์อสรา้ง จะเป็น Cash Cow สรา้งกระแสเงินสดใหก้บั SCC 
และใชก้ลยทุธ ์ Solutions & Solutions สรา้งความแตกตา่งจากคูแ่ข่ง โดยจะมุ่งเนน้การ
เติบโตในธุรกิจ Retail มากกวา่การขยายกาํลงัการผลิต ซงึไม่จาํเป็นตอ้งใชเ้งินลงทนุ
จาํนวนมาก พรอ้มปรบัปรุงประสิทธิภาพการผลิตและลดตน้ทนุเพือเพิมอตัรากาํไร  

หุ้น Laggard เร่ิมเห็นแรงซ้ือนักลงทนุต่างชาตกิลับเขา้มา 

SCC ถือเป็นหุน้ Market Cap. ใหญ่ทีมีราคา Laggard อย่างมาก ไม่วา่จะเป็นการ
เปรยีบเทียบกบั SET Index หรอืหุน้ในกลุม่วสัดกุ่อสรา้ง นบัจากช่วงตน้ปี -ปัจจบุนั 
ราคาหุน้ SCC ปรบัตวัลดลงไปแลว้ถึง 12% ขณะที SET Index ปรบัตวัลดลงเพียง 2% และ
กลุม่วสัดกุ่อสรา้งทีปรบัตวัลดลง % สว่นหนงึเกิดจากกาํไรสว่นใหญ่ของ SCC มาจาก
ธุรกิจปิโตรเคมีอยู่ในช่วงวฏัจกัรขาลงและมีความผนัผวนตามภาวะเศรษฐกิจสงู นอกจากนี 
SCC ยงัเผชิญแรงขายอย่างตอ่เนืองของนกัลงทนุตา่งชาติ โดยปี  นกัลงทนุตา่งชาติ
เทขายหุน้ SCC ออกมาจาํนวน .  ลา้นหุน้ แตเ่ป็นทีน่าสงัเกตวา่ในช่วงตงัแตเ่ดือน   
ต.ค. -ปัจจบุนั นกัลงทนุตา่งชาติเรมิกลบัเขา้มาซือหุน้ SCC อย่างตอ่เนือง รวมกวา่ .  
ลา้นหุน้ สอดคลอ้งกบัทิศทางราคาหุน้ SCC ทีปรบัตวัสงูขนึ 13.9% ในช่วงเวลาเดียวกนั 

ฝ่ายวิจยัเชือวา่ทิศทาง Fund Flow ตา่งชาติทีมีโอกาสไหลกลบัเขา้มาสูต่ลาดหุน้ไทยอีก
ครงั จากหลายนโยบายของประธานาธิบดีสหรฐัคนใหม่ ทงัเรืองปรบัขนึคา่แรงขนัตาํและ
การขนึภาษีเงินไดน้ิติบคุคลและบคุคลธรรมดา ทาํใหเ้ม็ดเงินลงทนุมีโอกาสไหลเขา้กลุม่
ประเทศเอเซียรวมถึงไทย ซงึเสถียรภาพทางการเงินของไทยทีมนัคงแข็งแรง เป็นอีกปัจจยั
หนงึทีช่วยเพิมความน่าสนใจให ้Fund Flow ไหลเขา้มายงัไทยมากขนึ 
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สัดส่วนการถือหุ้นของนักลงทุนต่างชาติและราคาหุ้น SCC 
 

 
ทีมา: ASPS รวบรวม 

 

ต้นทุนการเงินที่ลดลง ทำให้ Fair Value ขยับขึ้นเป็น 450 บาท  
แนวโนม้ดอกเบียทีทรงตวัในระดบัตาํ ส่งผลบวกต่อตน้ทนุการเงินในอนาคตของ SCC ให้
ลดลง โดยการออกหุน้กูค้รงัล่าสดุจาํนวน .  หมืนลา้นบาท อาย ุ  ปี  เดือน  วนั ใน
เดือน ก.ย.  มีอตัราดอกเบียคงที . %  ซึงฝ่ายวิจยัคาดว่าอัตราดอกเบียของหุน้กูชุ้ด
ใหม่ทีจะออกมาแทนทีหุ้นกู้ชุดเดิมทีทยอยครบกําหนดไถ่ถอนในอนาคต จะมีอัตรา
ดอกเบียไม่เกิน . % จงึมีการทบทวนสมมติุฐานทีใชใ้นการประเมิน Fair Value ภายใตว้ิธี 
DCF ใหม่ โดยปรบัลด Cost of Debt (Kd) ลงจาก . % เหลือ . % ส่งผลให ้SCC มี
ต้นทุนเงินทุนเฉลีย (WACC) ลดลงจาก . % เหลือ . % และทําให้ Fair Value 
เพิมขนึจาก  บาท เป็น  บาท เทียบเท่า PER 14.73 เท่า มี Upside 17.80% พรอ้ม
คาดหวงั Dividend Yield อีก . % คงคาํแนะนาํ ซือ 
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คาดการณ์ผลการดำเนินงาน 4Q63 ของ SCC 

 

ทมีา: สายงานวิจยั บล. เอเซ ีย พลัส  
 

 Spread ของผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีหลัก  แผนการเติบโตในระยะ 3-5 ปีของ SCC 

 

 

 
 

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีมา: SCC 
 
 

ปริมาณการใช้ปูนซีเมนต์และดชันีราคาปูนซีเมนต์ในประเทศ  ประเด็นความเส่ียงที่สำคัญ 

 

 

.ความผนัผวนของราคานาํมนัและผลิตภณัฑปิ์โตรเคมี สง่ผล
กระทบตอ่การทาํกาํไรของ SCC โดยราคานาํมนัดิบทีปรบัตวั
ลดลงทกุ  เหรยีญฯ/บารเ์รล จะทาํให ้ SCC มีผลขาดทนุจาก
สต็อกประมาณ - ,  ลา้นบาท  

.ความผนัผวนของอตัราแลกเปลียนมีผลกระทบตอ่ผลการ
ดาํเนินงานของ SCC ทีมีสถานะเป็น Net Exporter โดยการแข็งค่า
ทกุ  บาท/USD จะกระทบตอ่กาํไรของ SCC ใหล้ดลงประมาณ 
2,  ลา้นบาท 

ทีมา: สาํนกังานเศรษฐกิจอตุสาหกรรม  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 
 
 
 

Key Data (ล านบาท ) 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63F %QoQ %YoY 2563F 2,562 %YoY
ยอดขาย 109,095 110,330 106,177 105,741 96,010 100,938 92,006 -8.8% -13.3% 394,695 437,980 -9.9%

กาํไรขันตน้ 19,262 21,084 18,982 19,958 21,865 24,810 21,147 -14.8% 11.4% 87,781 82,228 6.8%

ค่าใชจ่้ายในการขาย -15,658 -13,885 -14,592 -13,538 -12,966 -14,542 -14,222 -2.2% -2.5% -55,268 -56,902 -2.9%

ดอกเบยีจ่าย -1,588 -1,719 -1,521 -3,113 -647 -2,024 -1,584 -21.8% 4.1% -7,368 -6,442 14.4%

กาํไรจากการดาํเนนิงาน 7,043 6,204 7,104 6,971 9,384 9,741 8,816 -9.5% 24.1% 34,913 32,014 9.1%

กาํไรสุทธ ิ 7,043 6,204 7,104 6,971 9,384 9,741 8,816 -9.5% 24.1% 34,913 32,014 9.1%

EPS (บาท) 5.87 5.17 5.92 5.81 7.82 8.12 7.35 -9.5% 24.1% 29.09 26.68 9.1%

Gross Margin 17.7% 19.1% 17.9% 18.9% 22.8% 24.6% 23.0% 22.2% 18.8%

SG&A/Sales 14.4% 12.6% 13.7% 12.8% 13.5% 14.4% 15.5% 14.0% 13.0%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2563-65 ของ SCC 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
  

งบกํา ไรขาดทุน (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
ยอดขาย 437,980 394,695 465,490 487,176

ตน้ทุนขาย 355,752 306,914 376,895 394,979

กาํไรขันตน้ 82,228 87,781 88,595 92,197

ค่าใชจ่้ายในการขาย 56,902 55,268 58,311 59,912

ดอกเบยีจ่าย 6,442 7,368 6,842 6,842

รายไดอ้นื 8,847 9,302 11,878 11,933

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 33,197 38,339 39,661 41,295

ภาษีเงนิได ้ 6,167 4,637 6,676 7,409

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 1,182 3,425 3,002 3,604

ส่วนแบ่งกาํไรจากบริษัทร่วม 11,632 8,527 11,017 11,327

รายการพเิศษอนื ๆ 0 0 0 0

กาํไรสุทธิ 32,014 34,913 36,660 37,690

กาํไรจากการดําเนนิงาน 32,014 34,913 36,660 37,690

Norm EPS 26.7                     29.1                     30.5                     31.4                     

การเตบิโตของยอดขาย -8.5% -9.9% 17.9% 4.7%

การเตบิโตของกาํไรจากการดาํเนนิงาน -28.5% 9.1% 5.0% 2.8%

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 18.8% 22.2% 19.0% 18.9%

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน 7.3% 8.8% 7.9% 7.7%

งบกํา ไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล้านบาท)
4Q62 1Q63 2Q63 3Q63

ยอดขาย 106,177 105,741 96,010 100,938

ตน้ทุนขาย 87,195 85,782 74,145 76,129

กาํไรขันตน้ 18,982 19,958 21,865 24,810

ค่าใชจ่้ายในการขาย 14,592 13,538 12,966 14,542

ดอกเบยีจ่าย 1,521 3,113 647 2,024

ค่าใชจ่้ายอนื 0 0 0 0

รายไดอ้นื 2,630 2,060 2,046 1,589

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 5,499 5,368 10,299 9,833

ภาษีเงนิได ้ 845 611 1,338 1,802

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย -386 970 -1,282 -1,330

รายการพเิศษอนื ๆ 0 0 0 0

กาํไรสุทธิ 7,104 6,971 9,384 9,741

กาํไรจากการดําเนนิงาน 7,104 6,971 9,384 9,741

Norm EPS 5.92                     5.81                     7.82                     8.12                     

ยอดขาย (QoQ) -3.8% -0.4% -9.2% 5.1%

กาํไรขันตน้ (QoQ) -10.0% 5.1% 9.6% 13.5%

กาํไรจากการดําเนนิงาน (QoQ) 14.5% -1.9% 34.6% 3.8%

อัตราส วนทางการเ งิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.25                     1.35                     1.31                     1.34                     

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.81                     0.93                     0.84                     0.86                     

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 7.05                     7.82                     7.80                     7.81                     

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 7.76                     8.00                     8.00                     8.00                     

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 7.84                     9.30                     9.29                     9.30                     

หนสีนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 1.10                     1.05                     1.04                     1.02                     

Net Gearing 0.54                     0.53                     0.56                     0.55                     

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี 5.0% 5.3% 5.2% 5.1%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลยี 11.4% 11.7% 11.5% 11.1%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2563-65 (ต่อ) 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
 
 
 
 

งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน

กาํไรก่อนภาษี 33,197 38,339 39,661 41,295

รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสด 4,310 3,477 2,500 2,923

ค่าเสมืราคาและตัดจําหน่าย 23,932 26,265 27,932 29,598

กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้ -119 0 0 0

อนืๆ 0 0 0 0

เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดาํเนนิงาน 4,500 11,171 -18,193 -5,430

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธิ 59,817 74,615 45,224 60,977

กระแสเงนิสดจากการลงทุน

เพมิ/ลด จากการลงทุนระยะสัน 12,369 0 0 0

เพมิ/ลด จากการลงทุนทเีกยีวขอ้ง -9,724 15,302 19,568 19,856

เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร -49,414 -65,000 -55,000 -55,000

กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ -45,054 -49,698 -35,432 -35,144

กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพมิ/ลด เงนิกู ้ 12,856 20,000 10,000 10,000

เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 0 0 0 0

ลด จ่ายปันผล -19,799 -15,600 -16,800 -18,000

กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ -15,282 -2,968 -13,642 -14,842

เพมิ/ลด เงนิสดสุทธิ (520)                    21,949                (3,850)               10,991               

งบดุล (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 44,222 59,426 47,004 49,460

ลูกหนกีารคา้ 62,166 50,500 59,671 62,389

สนิคา้คงเหลอื 56,411 49,337 58,186 60,897

สนิทรัพย์หมุนเวยีนอนื 1,436 1,324 1,565 1,636

ทดีนิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 305,986 344,721 371,789 397,191

สนิทรัพย์รวม 634,733 664,624 706,405 742,391

เจา้หนกีารคา้ 55,887 42,420 50,124 52,406

หนสีนิหมุนเวยีนอนื 4,037 4,657 5,871 6,280

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยี ระยะสัน 72,052 72,052 72,052 72,052

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยี ระยะยาว 124,748 144,748 154,748 164,748

หนสีนิรวม 306,990 314,143 333,061 345,753

ทุนทชํีาระแลว้ 1,200 1,200 1,200 1,200

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 0 0 0 0

กาํไรสะสม 301,995 321,309 341,168 360,859

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 280,215 299,529 319,388 339,079

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 47,528 50,953 53,955 57,559

หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 634,733 664,624 706,405 742,391

สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
ปริมาณการขายปูนซเิมนตร์วม ( ลา้นตัน ) 18.0 17.6 18.9 19.2

ราคาขายปูนในประเทศ ( บาท/ตัน ) 1,775 1,788 1,775 1,775

Total Polyolefin sale ( ตัน ) 1,877,000 1,664,000 2,028,688 2,069,262

ราคาขาย Polyolefin เฉลยี ( บาท/ตัน ) 94,637 83,009 83,708 85,885

Industrial Paper Sale Volume ( ตัน ) 3,212,000 3,821,976 4,204,174 4,414,382

กระดาษพมิพเ์ขยีน Volume ( ตัน ) 439,810 448,606 457,578 466,730


