
   
   
 

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  

NEW PLUS 

 

 

         
SCGP แจ้งข่าวการควบรวมกิจการ Go-Pak 

SCGP เขา้ซือหุน้สดัสว่น % จากผูถื้อหุน้เดิมในบรษัิท Go-Pak งวดแรกชาํระคา่หุน้ 
3,  ลา้นบาท และงวดที  และ  อีกราว ,230-2,  ลา้นบาท ทงันีตอ้งขนึกบัผล
ประกอบการของ Go-Pak ในปี -  โดยมลูคา่การซือกิจการราว ,410-5,  ลา้น
บาท คิดเป็น PER 12 เท่า และ EV/EBITDA 8 เท่า ถือวา่ไม่แพง เมือเทียบกบัสินทรพัยท์ี
ไดม้า โดยช่วง  เดือนลา่สดุ Go-Pak มีรายไดร้าว .  พนัลา้นบาท และกาํไรหลงัหกั
ภาษี  ลา้นบาท มีมลูคา่สินทรพัย ์ ,  ลา้นบาท  

คาด 4Q63 กำไรเติบโต 25%QoQ และ 39%YoY  

ความตอ้งการบรรจภุณัฑข์องกลุม่ Food & Beverage และ FMCG ฟืนตวัไดดี้ขนึ QoQ 
โดยเฉพาะในไทยและเวียดนาม ขณะทีเงินรูเปียแข็งคา่ขนึ คาด SCGP จะมี FX Gain ราว 

 ลา้นบาท จึงประเมินกาํไร  Q63 ไวท้ี .66  พนัลา้นบาท (+25%QoQ , +39%YoY) 
ขณะที Go-Pak ซงึเป็นบรษัิทชนันาํการใหบ้รกิารโซลชูนัดา้นบรรจภุณัฑอ์าหารและ
เครอืงดืมพรอ้มทานในประเทศ องักฤษ ยโุรป และอเมรกิาเหนือ อีกทงัทีเวียดนามมีฐาน
การผลิต  พนัลา้นนชินตอ่ปี ดว้ยสินคา้ทีมากกวา่  ประเภท พรอ้มดว้ยเครอืข่าย
ลกูคา้ระดบันานาชาติ เชือวา่ Synergy ทีเกิดขึนตามมา จะหนนุการเติบโตให ้ SCPG 
ระยะยาว เปิดทางใหเ้ขา้ถึงฐานลกูคา้ใหม่ในกลุ่มบรรจภุณัฑอ์าหารทียงัเขา้ไม่ถึง 

แนะนำซื้อลงทุนระยะยาว 

กาํไร Q63 โดดเด่น ขณะทีหุน้มีปัจจยัเรง่จากดีลซือกิจการ Go-Pak แนะนาํซือลงทนุ
ระยะยาว ราคาหุน้ยงัมี Hidden Value จากดีล M&A อืนๆทียงัไม่รวมในประมาณการ  

  

 

 

 

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 44.00 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 47.00 

 Upside (%) 6.82 

  

  

 

 

 

  

 

 

  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

ส้ิ น สุด  31 ธ.ค . 2561 2562 2563F 2564F 2565F
กาํไรสทุธิ 6,066 5,269 6,636 8,353 10,206
Norm Profit 5,914 5,141 6,644 8,353 10,206
EPS (บาท) 3.88 1.69 1.55 1.95 2.38
DPS (บาท) 5.00 1.06 0.62 0.78 0.95
Norm PER (เท่า) 11.3 26.1 28.5 22.6 18.5
Dividend Yield (%) 11.4% 2.40% 1.41% 1.77% 2.16%
BVS (บาท) 25.9 13.7 20.4 21.6 23.0
PBV (เท่า) 1.70 3.20 2.15 2.04 1.91
EV/EBITDA 6.6 13.2 13.3 9.6 8.1
ROE (%) 14.6% 12.6% 10.2% 9.3% 10.6%

SCGP 

แนะนำ:
 

ซื้อ  

แผนการควบรวมกิจการ Go-Pak ชัดเจนย่ิงขึ้น  
SCGP เข้าซื ้อหุ ้น 100% ในบริษัท Go-Pak ซึ่งเป็นผู้นำด้านบรรจุภัณฑ์
อาหารระดับโลก (อังกฤษ ยุโรป อเมนิกาเหนือ เวียดนาม) โดยจะแบ่งชำระค่า
หุ้นงวดแรก 3,180 ล้านบาท และงวด 2 และ 3 ในปี 2564-25 อีกราว 1,230-
2,300 ล้านบาท เชื่อว่า Synergy ร่วมกับจาก Go-Pak ช่วยหนุนการเติบโต
ระยะยาว เพราะจะได้มาซึ่งฐานลูกค้าใหม่ๆท่ี SCPG ยังเข้าไปได้ไม่ถึง 
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NEWS PLUS 

 

ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 

 ประสิทธิภาพการทำกำไรของ SCGP  โครงสร้างการเงินของ SCGP 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

โครงสร้างรายได้ของ SCGP  ความเส่ียงที่สำคัญของธุรกิจ 

 

 

1.ความผนัผวนของราคาวตัถุดิบ โดยวตัถดิุบสาํคญัในสายธุรกิจ
บรรจุภณัฑ ์คือ เยือรีไซเคิลจากเศษกระดาษ คิดเป็นสดัส่วน -

% ของตน้ทุนขาย ซึงประมาณ % ของเยือรีไซเคิลจากเศษ
กระดาษทีใช ้จดัหาจากบคุคลภายนอก มีความผนัผวนสงู  

2. ความเสียงจากการดอ้ยค่าทีเกียวกับค่าความนิยมเนืองจาก 
SCGP ใช้กลยุทธ์การเติบโตแบบ  Inorganic ด้วยการเข้าซือ
กิจการอืนเป็นจาํนวนมาก ทาํใหเ้กิดค่าความนิยมสงูถึง .  หมืน 
ลา้นบาท 

. ความเสียงเฉพาะตวัในแต่ละประเทศที SCGP เขา้ไปลงทนุทงั 
อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส ์และเวียดนาม 

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 

Key Data (ล านบาท ) 1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63F %QoQ %YoY 2563F 2562 %YoY
ยอดขาย 21,127 20,402 24,445 23,096 24,267 21,635 23,287 24,310 4% 5% 93,501 89,070 5%

กาํไรขันตน้ 4,380 3,989 4,769 4,282 5,741 4,608 4,586 4,813 5% 12% 19,749 17,419 13%

ค่าใชจ่้ายในการขาย -1,121 -1,126 -1,235 -1,319 -1,310 -1,196 -1,293 -1,288 0% -2% -5,088 -4,801 6%

ดอกเบยีจ่าย -250 -270 -652 -447 -1,801 756 -579 -441 -24% -1% -2,064 -1,619 28%

กาํไรจากการดําเนนิงาน 1,600 1,056 1,380 1,106 1,904 1,824 1,371 1,545 13% 40% 6,644 5,141 29%

กาํไรสุทธิ 1,622 979 1,471 1,196 1,732 1,904 1,335 1,665 25% 39% 6,636 5,268 26%

รายการพเิศษ 22 -76 91 90 -172 80 -36 120 N/A N/A -8 127 N/A

EPS ( บาท/หุน้ ) 0.52 0.31 0.47 0.38 0.55 0.61 0.43 0.53 25% 39% 2.12 1.69 26%

Gross Margin 20.7% 19.5% 19.5% 18.5% 23.7% 21.3% 19.7% 19.8% 21.1% 19.6%

SG&A/Sale 5.3% 5.5% 5.1% 5.7% 5.4% 5.5% 5.6% 5.3% 5.4% 5.4%
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