
 
 

 
 

 

2561 2562 2563 2564F 2565F
รายได้รวม (ล้านบาท) 4,697       3,432       4,218       5,060       5,408      
ก าไรสุทธิ (ล้านบาท) 558          375           619           666          714           
EPS (บาท) 1.05         0.70          1.16         1.25         1.34         
EPS growth (%) 4.4% -32.8% 64.9% 7.6% 7.2%
PER (เท่า) 12.0          9.0            8.9            9.0            8.4           
DPS  (บาท) 0.65         0.57         0.55         0.75         0.80         
Div. Yield  (%) 5.2% 9.0% 5.3% 6.7% 7.2%
ROE  (%) 31.7% 20.5% 28.7% 27.5% 26.4%
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วรเกียรติ กิ่งมนตรี 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ เลขทะเบียน 099872 

 

  

 

 
  

 

SMPC 

ก าไรสทุธงิวด 2Q64 ลดลง 4.5%YoY ลดลงนอ้ยกวา่คาด หนนุหลกัจากอตัราก าไรขัน้ตน้ทีท่ าไดด้กีวา่คาด 
ก าไรสุทธิงวด 2Q64 ลดลง 4.5%YoY มาอยู่ที ่ 174.1 ล้านบาท ลดลงน้อยกว่าที ่เราคาดว่าจะลดลง 27.7%YoY 
เนื่องจากอัตราก าไรขั้นต้นท าได้ดีกว่าคาดอย่างมีนัย โดยอยู่ที่ 26.4% เท่ากับงวด 2Q63 (เราคาดลดลงมาอยู่ที่ 21.8%) 
เพราะทาง SMPC ได้มีการขายถังแก๊ส 3 ส่วนในปริมาณที่มากขึ้น สะท้อนผ่านสัดส่วนรายได้ถังแก๊ส 3 ส่วนเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 
23% จากงวด 2Q63 อยู่ที่ 15%ของรายได้ขาย ซึ่งสินค้าชนิดนี้มี margin สูง อีกทั้ง SMPC สามารถขึ้นราคาขายถังแก๊ส
ได้ เพื่อรักษา margin บริษัท จากการที่ราคาเหล็กมีราคาสูงขึ้น นอกจากนี้รายได้ขายเพิ่มขึ้น 4%YoY มาอยู่ที่ 1.14 
พันล้านบาท เนื่องจากสถานการณ์ปัญหาการขนส่งทางเรือเริ่มคลี่คลายมากขึ้น, ความต้องการสินค้ายังมีอยู่มากและ
ค่าเงินบาทที่อ่อนค่าลงอย่างมีนัย YoY (SMPC ส่งออก 97%ของรายได้ขาย) 
อย่างไรก็ตามได้รับปัจจัยลบบางส่วนจากอัตราส่วน SG&A to sales ที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 13.4% จาก 9.5% ในงวด 2Q63 
เนื่องจากค่าระวางเรือที่เพิ่มขึ้นอย่างมีนัย YoY โดยรวมก าไรสุทธิงวด 1H64 เท่ากับ 288.6 ล้านบาท คิดเป็น 43.3% ของ
ประมาณการก าไรทั้งปี 64 ของเราที่ 666 ล้านบาท 
ปรมิาณขายถงั LPG ยงัเปน็ไปตามแผน เชือ่วา่แนวโน้มชว่ง 2H64 จะดกีวา่ 1H64 
หลังจากประชุมนักวิเคราะห์ เราพบว่าผลประกอบการงวด 2H64 มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นมากกว่า 1H64 โดยหนุนจากทั้งความ
ต้องการซื้อสินค้า (งวด Q3 : high season) และค่าเงินบาทที่อ่อนค่า ทั้งนี้ปริมาณขายถัง LPG ณ สิ้นงวด 2Q64 อยู่ที่ 1.9 
ล้านใบ ส่งผลให้ปริมาณขายถัง LPG งวด 1H64 อยู่ที่ 3.5 ล้านใบ คิดเป็น 41.7% ของประมาณการปริมาณขายทั้งปี 64 
ของเราที่ 8.4 ล้านใบ (บริษัทปรับประมาณการลงเหลือ 8 ล้านใบ ณ สิ้นปี 64) โดยเรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 64 
และ 65 ไว้เท่าเดิมที่ 666 และ 714 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 7.6% และ 7.2%YoY ตามล าดับ  
SMPC จา่ยปนัผลรอบ 1H64 ที ่0.35 บาท (XD: 23 ส.ค.) คงค าแนะน าซือ้ 
SMPC ประกาศจ่ายเงินปันผลรอบ 1H64 ที่ 0.35 บาทต่อหุ้น (XD: 23 ส.ค.) คิดเป็น Dividend Yield ที่ 3.1% โดยเรา
ประเมินมูลค่าพื้นฐานปี 65 อยู่ที่ 14.75 บาท อ้างอิง PE 11x (ค่าเฉลี่ย PE ในช่วง 2560-2563) โดยก าไรต่อหุ้น (EPS) ปี 
65 อยู่ที่ 1.34 บาท คงค าแนะน าซื้อ พร้อมรับ Dividend Yield ต่อปีราว 6-7% 

ค าแนะน า : ซื้อ 
   ราคาปัจจุบัน : 11.20 

            ราคาเป้าหมายปี 65 : 14.75 
CG Score (2563) : 5 (ดีเลิศ)   Anti-corruption : ได้รับการรับรอง 
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งบก ำไรขำดทุน (ล้ำนบำท) 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64
รำยได้ขำย 1,093       956          979          903           1,137       
รำยได้รวม 1,136       1,017       1,050      964          1,209       
ต้นทุนขำย 805          691          773          709           836          
ก ำไรข้ันต้น 288          266          206          194          301           
ค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและบริหำร 103           101           141          111           153          
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (EBIT) 228          226          136          145          220           
ค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงิน 2               2               2               2               2               
ภำษีเงินได้ 43             44            24            28             43             
ก ำไรสุทธิของบริษัท 182          180          110          115          174          
ก ำไรต่อหุ้น (EPS) 0.34         0.34         0.21         0.21         0.33         

งบก ำไรขำดทุน (ล้ำนบำท) 2562 2563 2564F 2565F
รำยได้ขำย 3,256      3,973       4,884     5,233       
รำยได้รวม 3,432       4,218      5,060      5,408      
ต้นทุนขำย 2,589      3,003       3,761      4,029       
ก ำไรข้ันต้น 667          970           1,123       1,204       
ค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและบริหำร 365          440          455         475          
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (EBIT) 477          774          844         905          
ค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงิน 14             8               11             12             
ภำษีเงินได้ 89             147          166          178          
ก ำไรสุทธิของบริษัท 375          619          666         714          
ก ำไรต่อหุ้น (EPS) 0.70         1.16         1.25         1.34         

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน 2562 2563 2564F 2565F
รำยได้ขำยเติบโต (YoY) -26.8% 22.0% 22.9% 7.1%
อัตรำก ำไรข้ันต้น 20.5% 24.4% 23.0% 23.0%
อัตรำส่วน SG&A to sales 11.2% 11.1% 9.3% 9.1%
อัตรำก ำไรสุทธิ 10.9% 14.7% 13.2% 13.2%
ก ำไรสุทธิเติบโต (YoY) -32.8% 64.9% 7.6% 7.2%
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งบแสดงฐำนะกำรเงิน (ล้ำนบำท) 2562 2563 2564F 2565F
เงินสดและเงินลงทุนระยะส้ัน 170 575 764 1,003
ลูกหน้ีกำรค้ำ 457 403 474 508
สินค้ำคงเหลือ 633 926 966 1,035
อสังหำริมทรัพย์เพ่ือกำรลงทุน 60 60 60 60
ท่ีดิน อำคำร และอุปกรณ์ 1,071 1,173 1,253 1,277
สินทรัพย์รวม 2,473 3,220 3,614 3,983

เงินกู้ยืมระยะส้ันจำกธนำคำร 142 372 459 492
เจ้ำหน้ีกำรค้ำ 312 373 454 486
ค่ำนำยหน้ำค้ำงจ่ำย 29 37 71 76
ภำษีเงินได้ค้ำงจ่ำย 29 48 48 51
หน้ีสินรวม 641 1,065 1,192 1,276

ก ำไรสะสม 1,241 1,565 1,831 2,117
อ่ืนๆ 591 591 591 591
ส่วนของผู้ถือหุ้นรวม 1,832 2,156 2,422 2,707
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งบกระแสเงินสด (ล้ำนบำท) 2562 2563 2564F 2565F
ก ำไรก่อนภำษี 464          766          832          892          
ค่ำเส่ือมรำคำและค่ำตัดจ ำหน่ำย 60             64            71             75             
กระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนสุทธิ 761          618          651          735          

งบลงทุน (CAPEX) (55)           (162)         (150)         (100)          
กระแสเงินสดจำกกำรลงทุนสุทธิ (121)          (520)         (150)         (100)          

เงินกู้ยืมจำกธนำคำรเพ่ิมข้ึน (ลดลง) (401)         246          88            33             
กำรจ่ำยปันผล (304)         (293)          (400)         (428)         
กระแสเงินสดจำกกำรจัดหำเงินสุทธิ (707)          (53)            (312)          (396)         

เงินสดเพ่ิมข้ึน (ลดลง) (66)           45            189          239           

สมมติฐำนหลัก 2562 2563 2564F 2565F
ปริมำณขำยถัง LPG (ล้ำนใบ) 5.6           7.2            8.4           9.0            
อัตรำก ำไรข้ันต้น (%) 20.5% 24.4% 23.0% 23.0%
อัตรำ SG&A to sales (%) 11.2% 11.1% 9.3% 9.1%
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Corporate Governance Report Disclaimer 
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย์ โดยการส ารวจของ 
IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากข้อ มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ที่มี
การเปิดเผยต่อสาธารณะชน และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได้ ดังนั้น ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมุมของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมินการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูล ภายในในการประเมิน  
 
อนึ่ง ผลการส ารวจดังกล่าว เป็นผลการส ารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังนั้น ผล
การส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว ทั้งนี้บริษัทหลักทรัพย์เอสบีไอ ไทย ออนไลน์ จ ากัด มิได้ยืนยันหรอืรับรองถึงความ
ถูกต้องของผลการส ารวจ ดังกล่าวแต่อย่างใด 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 


