
 

 

 

SSP รายงานกำไรสุทธิงวด 1Q67 เพิ่มขึน้ 62.2%QOQ มาอยู่ที่ 204.2 ล้านบาท 
หนุนหลักจากกำไรปกติที่ฟื้นตัว 25.3%QOQ มาอยู่ที่ 253.3 ล้านบาท จากกระแส
ลมในเวียดนามที่เพิ่มขึ้น รวมถึงกลุ่ม SOLAR ทั้งในไทย และต่างประเทศผลิตไฟฟ้า
เพิ่มขึ้นตามช่วงฤดูกาล ถึงแม้ว่าส่วนแบ่งกำไรจากลมวินชัยจะอ่อนตัว QOQ ก็ตาม 
งวด 2Q67 คาดกำไรปกติยังทรงตัวใกล้เคียงเดิม QOQ แม้จะเข้าสู่ช่วง PEAK ของ 
SOLAR และรับรู้โครงการวินชัยตามสัดส่วนถือหุ้นใหม่ที่ 100% เข้ามาเต็มไตรมาส 
แต่คาดจะถูกหักล้างได้จากการเข้าสู่ช่วง LOW SEASON ของฤดูกาลลม  

คงประมาณการ และมูลค่าพื้นฐานป ี2567 ที่ 8.2 บาท/หุ้น แม้ช่วงสั้นแนวโน้มกำไร 
2Q67 ยังไม่โดดเด่น แต่อย่างไรก็ตามภาพระยะยาวยังแข็งแกร่ง และเริ่มเห็นฐาน
กำไรเติบโตได้อีกครั้ง จากโครงการใหม่ๆที่เตรียมทยอย COD ภายในปี 2569 คง
คำแนะนำ NEUTRAL โดยเน้นหาจังหวะทยอยสะสมลงทุนเมื่อราคาหุ้นอ่อนตัว  
ประะมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : SIDEWAY 
แนวรับ : 7.00 บาท 
แนวต้าน : 8.50 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นกัวเิคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเหน็ว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่ชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นกัวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสรา้งผลตอบแทนที่พอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทที่ทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนทีแ่ยค่่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

1Q67 กำไรปกตฟิื้น QoQ… และคาดยังทรงตัวใน 2Q67  16 พฤษภาคม 2567 

SSP 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 7.25 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 8.20 
Upside (%) 13.10 
Dividend yield (%) 1.38 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

 

1Q67 RESULT NOTE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 
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1Q67 ทั้งกำไรสุทธิ และกำไรปกติฟื้นตัว QoQ  
SSP รายงานกำไรสุทธงิวด 1Q67 ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 62.2%qoq มาอยู่ที่ 204.2 
ล้านบาท หนุนหลักจากกำไรจากการดำเนินงานปกติที่ฟื้นตัว 53.1%qoq มาอยู่
ที่ 253.3 ล้านบาท โดยหลักเป็นผลมาจากรายได้จากการขายไฟฟ้าที่ปรับตัวดีขึ้น 
11.55%qoq มาอยู่ที่ 823.1 ล้านบาท จากโรงไฟฟ้าพลังงานลมในประเทศ
เวียดนามที่ผลิตไฟฟ้าได้มากขึ้นตามกระแสลมที่เพิ่มขึ้น QoQ ประกอบกับเริ่มรบัรู้
รายได้จากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมวินชัย กำลังการผลิต 45 MW ได้ตาม
สัดส่วนการถือหุ้นเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 100%  จากเดิมที่เคยบันทึกวิธีการรับรู้เป็นส่วน
แบ่งกำไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วมตามสัดส่วนการถือหุ้นเดิมที่  25% หลังจาก 
SSP เข้าซื้อหุ้นดังกล่าวแล้วเสร็จเมื่อ 11 มี.ค. 2567 รวมถึงกลุ่มโรงไฟฟ้า solar 
ทั้งในประเทศไทย และต่างประเทศผลิตกระแสไฟฟ้าได้มากขึ้น ตามค่าความเข้มแสง
ที่สูงขึ้นตามช่วงฤดูกาล ประกอบกับโรงไฟฟ้าชีวมวลมีปริมาณขายไฟฟ้าเพิ่มขึ้น 
QoQ เนื่องจากไม่มีการหยุดซ่อมบำรุงเกิดขึ้นในไตรมาสนี้ นอกจากนี้โรงไฟฟ้า 
Solar SPN 40 MWe และโครงการวินชัย ยังได้รับอานิสงส์จากราคาขายไฟฟ้าที่
เพิ่มขึ้นตามการปรับเพิ่มค่า Ft ในงวด ม.ค. – เม.ย. 2567 อีก 19.24 สตางค์/
หน่วย มาอยู่ที่ 39.79 สตางค์/หน่วย ส่งผลให้ภาพรวมกำไรขั้นต้นในงวดนี้ปรับตัว
เพิ่มขึ้น 26.2%qoq มาอยู่ที่ 466.7 ล้านบาท โดยอัตรากำไรขั้นต้น (GPM) เพิ่ม
ขึ้นมาอยู่ที่ 56.7% จาก 50.1% ในงวด 4Q66  

อีกทั้ง ค่าใช้จ่าย SG&A (ไม่รวมรายการพิเศษ) ปรับตัวลดลง 31.4%qoq มาอยู่ที ่
84.8 ล้านบาท โดยหลักเป็นผลมาจากพนักงานที่ปรับตัวลดลงสู่ระดับปกต ิ
นอกจากนี้ค่าใช้จ่ายทางการเงินปรับตัวลงเล็กน้อย 1.1%qoq มาอยู่ที่ 167.3 
ล้านบาท จากการทยอยชำระคืนเงินต้นที่มีภาระดอกเบี้ยของทางบริษัท  

แต่อย่างไรก็ตาม ยังมีแรงกดดันบางส่วนจากส่วนแบ่งกำไรจากเงินลงทุนในบริษัท
ร่วมที่ปรับตัวลดลง 45.8%qoq มาอยู่ที่ 22.6 ล้านบาท จากผลประกอบการของ
โรงไฟฟ้าพลังงานลมวินชัย ที่ผลิตกระแสไฟฟ้าได้ลดลงตามกระแสลมที่อ่อนตัว  

สำหรับรายการพิเศษสุทธิแล้วมีการบันทึกเป็นผลขาดทุนเพิ่มขึ้น 24.0%qoq มา
อยู่ที่ 49.1 ล้านบาท เนื่องจากมีการบันทึกค่าใช้จ่ายพิเศษอื่นๆเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 
60.1 ล้านบาท จากงวด 4Q66 ที่อยู่เพียง 25.9 ล้านบาท โดยหลักเป็นผลมาจาก
ค่าใช้จ่ายที่ปรึกษาในการเข้าซื้อหุ้นโครงการวินชัย ถึงแม้ว่าในงวดนี้จะมีการบันทึก
กลับเป็นกำไร Unrealized Fx 11.0 ล้านบาท จากที่เคยเป็นขาดทุน 13.7 ล้านบาท
ในงวดก่อนหน้าก็ตาม  
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โดยรวมแล้วกำไรปกติงวด 1Q67 คิดเป็นสัดส่วน 22.1% ของประมาณการกำไร
ปกติทั้งปี 2566 ที่ฝ่ายวิจัยประเดินไว้  

เบ้ืองต้นคงประมาณการ...2Q67 คาดกำไรปกตทิรงตัว QoQ 
เบื้องต้น ฝ่ายวิจัยยังคงประมาณการกำไรปกติปี 2567 อยูท่ี่ 1.1 พันล้านบาท 
ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 32.8%yoy หนุนหลักจากการรับรู้โครงการร่มเกล้าวินด์ฟาร์ม 
กำลังการผลิต 45 เมกะวัตต์ ได้ตามสัดส่วนการถือหุ้นที่เพิ่มขึ้นเป็น 100% จาก
เดิม 25% (ธุรกรรมแล้วเสร็จ 12 มี.ค. 2567) รวมถึงผลประกอบการของกลุ่ม
โรงไฟฟ้า solar ประเทศญี่ปุ่นคาดจะปรับตัวดีขึ้น YoY จากค่าความเข้มแสงในปี 
2566 ของประเทศญ่ีปุ่นที่อยู่ในระดับต่ำกว่าปกติ โดยเบื้องต้น ฝ่ายวิจัยยังกำหนด
สมมติฐานให้ค่าความเข้มแสง และกระแสลมในปี 2567 ยังอยู่ในระดับปกติ แม้
ในช่วง 1Q67 กลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลมในประเทศไทย จะได้รับผลกระทบจาก
สภาวะเอลนีโญ ส่งผลให้กระแสลมอ่อนตัวกว่าระดับปกติก็ตาม โดยยังคาดหวังว่า
กระแสลมจะเริ่มกลับมาดีขึ้นอกีครั้งตามช่วงฤดูกาลใน 2H67  

ช่วงสั้นงวด 2Q67 คาดกำไรปกติจะทรงตัวได้ในระดับใกล้เคียงเดิม QoQ โดยคาด
จะมีปัจจัยหนุนหลักจากกลุ่มโรงไฟฟ้า solar ทั้งในประเทศไทย และต่างประเทศ จะ
ผลิตไฟฟ้าได้เพิ่มขึ้นตามการเข้าสู่ช่วง high season ของแสงแดด รวมถึงจะเริ่ม
รับรู้โครงการวินชัยตามสัดส่วนการถือหุ้นเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 100% จากเดิม 25% 
ได้เต็มที่ทั้งไตรมาส อย่างไรก็ตาม คาดจะถูกหักล้างได้จากการเข้าสู่ช่วง low 
season ของโรงไฟฟ้าพลังงานลม ทั้งในประเทศไทย และในประเทศเวียดนาม 
กดดันให้กลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลมผลิตกระแสไฟฟ้าได้น้อยลง 

การประกอบธุรกิจตามหลักความยั่งยืน (ESG) ของ SSP :  
ดา้นสิ่งแวดลอ้ม (Environment) : SSP มีนโยบายด้านการคุ้มครองสิ่งแวดล้อม 
โดยคำนึงถึงความปลอดภัยต่อสิ่งแวดล้อมในทุกกระบวนการผลิต ตั้งแต่ขั้นตอน
การพัฒนาโครงการ และการเริ่มดำเนินการประกอบธุรกิจ โดยกำหนดแนวปฏิบัติ
ดังนี้ 1) สำรวจและจัดทำรายงานผลกระทบสิ่งแวดล้อมเบื้องต้น (IEE Report) 2) 
วางระบบระเบียบในการดำเนินงาน 3) กำจัดสิ่งปฏิกูลที่เกิดขึ้นจากโครงการ 4)
บริหารจัดการสิ่งแวดล้อมอย่างเป็นระบบ มีการติดตามผลงาน และทบทวนเพื่อ
การพัฒนาอย่างต่อเนื่อง 

ดา้นสังคม (Social) : ลงทนุพัฒนาศักยภาพความสามารถของพนักงานด้วยการ
สนับสนุนการอบรมให้ความรู้และทรัพยากรที่จำเป็นต่างๆ สร้างสภาพแวดล้อมใน
การทำงานที่ปลอดภัย และส่งเสริมการมีส่วนร่วมของชุมชนและผู้มีส่วนได้เสียที่
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เกี่ยวข้องด้วยการเปิดรับฟังความคิดเห็น การปรึกษาหารืออย่างโปร่งใส ปฏิบัติ
ต่อกันอย่างเท่าเทียม ตลอดจนพัฒนาคุณภาพชีวิตและความเข้มแข็งของชุมชน 
ทั้งนี้กลุ่มบริษฯ จะมุ่งเน้นพัฒนาส่งเสริมและยกระดับคุณภาพชีวิตของสังคมและ
ชุมชนที่กลุ่มบริษัทฯตั้งอยู่ให้มีคุณภาพชีวิตที่ดีขึ้นพร้อมๆกับการเติมโตของกลุ่ม
บริษัทฯ และสนับสนุนกิจกรรมชุมชนอย่างสม่ำเสมอ  

ธรรมาภบิาล (Governance) : กำหนดแนวทางในการดูแลส่วนได้เสียไว้ในคู่มือ
จรรยาบรรณทางธุรกิจ โดยคำนึงถึงความรับผิดชอบต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย 
ส่งเสริมการแข่งขันทางการค้าอย่างเสรีและเป็นธรรม หลีกเลี่ยงการดำเนินการที่
อาจก่อให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์และการละเมิดทรัพย์สินทางปัญญา
รวมถึงการต่อต้างการทุจริตทุกรูปแบบ 

ESG Comment: การดำเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนของ SSP ถือเป็น
ส่วนช่วยการลดปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจกได้ราว 3.3 แสนตนั
คาร์บอนไดออกไซด์เทียบเท่า ซึ่งสอดคล้องกับนโยบายสากลในการมุ่งสู่ความเป็น
กลางทางคาร์บอน อีกทั้งยังได้ประโยชน์จากคาร์บอนเครดิตที่ได้รับจากโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนภายของกลุ่ม SPP ซึ่งจะเป็นส่วนช่วยสร้างรายได้ให้แก่
บริษัทฯได้อีกหนึ่งช่องทางในอนาคต และช่วยสร้างภาพลักษ์ที่ดีให้แก่องค์กร      
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
กำลังการ ผลิตไฟฟ้า ณ ปัจจุบัน  เป้าหมายกำลังการผลิต ในช่วง 5 ปีข้างหน้า  

  

 

 
ที่มา: SSP    ที่มา: SSP   

 

สรุปตัวเลขสำคัญกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทน  ประเด็นความเส่ียง 

 

 1. ความลา่ช้าจากการก่อสร้างโรงไฟฟ้า อาจทำให้เกิด
ค่าใช้จ่ายมากกว่าที่คาดการณ ์(COST OVERRUN) 
กระทบตอ่ IRR ได ้

2. ความเสี่ยงจากการชำรุดอุปกรณ์ของเทคโนโลยทีี่ใช้ใน
การผลิตไฟฟ้า 

3. การหยุดฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้า (UNPLANNED 
SHUTDOWN) 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: SSP 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ SSP 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


