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คาดการณ์การเติบโตของอุปสงค์จะช่วยรักษาการปรับขึน้ราคาล่าสุดและผลักดันก าไรในปีนี ้
เราคาดการณ์ว่า อุปสงค์ปูนซีเมนต์ในประเทศหลังเหตุการณ์แผ่นดินไหวเมื่อวันศุกร์ท่ีผ่านมาจะเพิ่มสงูขึน้จากกิจกรรมการก่อสร้าง
ใหม่และซ่อมแซม เราเชื่อว่าอุปสงค์จะเพิ่มขึน้ในระยะยาวเน่ืองจากการปรับปรุงโครงสร้างท่ีมีอยู่เพื่อให้ทนต่อแผ่นดินไหวมากขึน้ 
นอกจากนี ้ควรมีอปุสงค์จ านวนมากส าหรับการก่อสร้างใหม่ในเมียนมา ดงันัน้ เราคาดว่าการปรับขึน้ราคาปูนซีเมนต์ล่าสดุจะยงัคงอยู่
และผลกัดนัก าไรของ SCCC ในปี 2025 นอกประเทศไทย แนวโน้มอุปสงค์ในเวียดนาม ศรีลงักา และกัมพูชาก็เป็นบวกเช่นกัน เราคง
ค าแนะน า "ซือ้" 
 
แผ่นดินไหวควรกระตุ้นอุปสงค์ปูนซีเมนต์และช่วยรักษาการปรับขึน้ราคาล่าสุด 
แม้ว่าจะเร็วเกินไปท่ีจะประเมินผลกระทบทัง้หมด ข้อมลูในอดีตจากแผ่นดินไหวทัว่โลกแสดงให้เห็นว่าการบริโภคปูนซีเมนต์มกัเพิ่มขึน้  
10-20% หรือมากกว่านัน้ ขึน้อยู่กับความรุนแรงของแผ่นดินไหวและความจ าเป็นในการสร้างใหม่ ในกรณีนีผ้ลกระทบมีมากกว่าต่อ
อาคารสูง หน่วยงานได้รายงานความเสียหายในระดับต่างๆ ต่ออาคาร 13,000 หลังในประเทศไทย ในทางกลับกัน ความกลัวต่อ
แผ่นดินไหวอาจส่งผลกระทบต่ออุปสงค์คอนโดมิเนียมสูง ซึ่งส่งผลกระทบต่ออุปสงค์ปูนซีเมนต์ ผู้ ซือ้บ้านอาจเปลี่ยนไปซือ้
คอนโดมิเนียมความสูงต ่าหรือบ้านท่ีดิน อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากไม่มีความเสียหายโครงสร้างท่ีส าคัญต่ออาคารท่ีอยู่อาศัย สมาคม
คอนโดมิเนียมคาดว่าผลกระทบจะเป็นระยะสัน้ เรายงัคาดว่าแผ่นดินไหวครัง้นีจ้ะขยายความตระหนกัถึงความเสี่ยงของแผ่นดินไหวใน
ประเทศไทย ดงันัน้ อาจมีการเพิ่มขึน้ของอุปสงค์ในระยะยาวจากความจ าเป็นในการปรับปรุงหรืออพัเกรดโครงสร้างท่ีมีอยู่เพื่อให้ทน
ต่อแผ่นดินไหวมากขึน้ นอกจากนีจ้ะมีอุปสงค์จ านวนมากส าหรับการก่อสร้างใหม่ในเมียนมา อย่างไรก็ตาม การเพิ่มขึน้ของอุปสงค์ท่ี
คาดการณ์ไว้ชีใ้ห้เห็นว่าการปรับขึน้ราคาปูนซีเมนต์ล่าสุดควรยั่งยืน การศึกษาความอ่อนไหวของเราระบุว่าทุกๆ การเพิ่มขึน้ 1% ใน
ปริมาณการขายปูนซีเมนต์ในประเทศจะเพิ่มก าไรของ SCCC ในปี 2025 เป็น 150 ล้านบาท หรือ 3.8% ของการคาดการณ์ก าไรปี 
2025 ของเรา ในขณะท่ีทุกๆ การเพิ่มขึน้ 100 บาท/ตัน ในราคาปูนซีเมนต์ในประเทศควรเพิ่มก าไรของ SCCC ในปี 2025 เป็น 775 
ล้านบาท หรือ 19.6% 
 
ผลกระทบจากแผ่นดินไหวและการปรับขึน้ราคาควรเหน็ได้ใน 2Q25F 
เราประมาณการก าไรสทุธิใน 1Q25F ของ SCCC ท่ี 901 ล้านบาท ลดลง 12.5% YoY แต่เพิ่มขึน้ 12.3% QoQ (ไม่รวมก าไรพิเศษใน 
1Q24 และ 4Q24) อย่างไรก็ตาม การเปรียบเทียบปีต่อปีอาจไม่ถูกต้องเน่ืองจาก LANNA ถูกรวมใน 4Q24 การเติบโตของก าไรท่ี
คาดการณ์ QoQ ส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการลดลงท่ีคาดไว้ในค่าใช้จ่าย S&A จากการไม่มีค่าใช้จ่ายท่ีเก่ียวข้องกับ VTO ของ LANNA 
และ TAE ใน 4Q24 เราคาดว่ายอดขายจะทรงตัว QoQ ใน 1Q25F เน่ืองจากราคาปูนซีเมนต์ท่ีต ่าลงจากการแข่งขันท่ีรุนแรงในทุก
ตลาดชดเชยการเติบโตปริมาณการขายท่ีเพิ่มขึน้เล็กน้อยในประเทศไทย (ทัง้ YoY และ QoQ ขับเคลื่อนโดยโครงการสาธารณะ) 
เวียดนาม (ปีต่อปีเน่ืองจากโปรแกรม Lixi กระตุ้ นยอดขายปูนซีเมนต์ถุง) และศรีลังกา (ทัง้ YoY และ QoQ จากการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ และโครงการโครงสร้างพืน้ฐาน) รายได้จากส่วนของผู้ ถือหุ้นจาก Chip Mong Insee Cement ในกัมพูชาก็คาดว่าจะเติบโต 
QoQ ทัง้ในด้านปริมาณการขายและการปรับขึน้ราคาเนื่องจากอปุสงค์ฟืน้ตวั ส าหรับประเทศไทย เราคาดว่าผลกระทบจากการปรับขึน้
ราคาปนูซีเมนต์ล่าสดุจะเห็นได้ใน 2Q25F เนื่องจากการปรับขึน้ราคาเพิ่งเร่ิมต้นในเดือนมีนาคม และจะใช้เวลาสกัพกักว่าท่ีราคาใหม่ 
 
 
 

• SCCC : อุปสงค์หลังเหตุการณ์แผ่นดินไหวและการเพิ่มขึน้ของราคาจะ
ผลักดันก าไร 
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จะมีผลบังคบัใช้ โดยเฉพาะในโครงการขนาดใหญ่ซึ่งปกติล็อคราคาปูนซีเมนต์/คอนกรีตไว้ 3-12 เดือน สิ่งนี ้ควบคู่ไปกับการเพิ่มขึน้
ของอปุสงค์ที่คาดการณ์ไว้ ชีใ้ห้เห็นถึงผลก าไรท่ีดีใน 2Q25F  
 
คงค าแนะน า "ซือ้" ส าหรับ SCCC โดยมูลค่าท่ีเหมาะสมเท่ากับ 195.00 บาท 
เรายืนยนัการคาดการณ์และมลูค่าท่ีเหมาะสมเท่ากับ 195.00 บาท ซึ่งอ้างอิงจากก าไรปี 2025 ท่ี 14.7 เท่า (มาจากค่าเฉลี่ยประวตัิ 6 
ปีของหุ้น) เน่ืองจากแนวโน้มเชิงบวกและการประเมินมูลค่าหุ้นท่ีถูกและผลตอบแทนสูง เรายังคงค าแนะน า "ซือ้" ความเสี่ยงด้าน 
downside ท่ีส าคญัคือ อปุสงค์ที่อ่อนแอ ราคาพลงังานท่ีเพิ่มขึน้ และสงครามราคา ◼ 
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