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SSP 
   

4.68 6.00 

  

1Q68 ก ำไรลดลง QoQ…และคำดยังลดลงต่อเนื่องใน 2Q68  28.21 2.95 
 

 ก ำไรสุทธิ 1Q68 ลดลง 24.1%qoq มำอยู่ที ่ 238.2 ล้ำนบำท โดยหลักเป็นผลมำจำก
หลักจำกก ำไรปกติที่ลดลง 24.7%qoq มำอยูท่ี่ 226.9 ล้ำนบำท กดดันหลักจำก
โรงไฟฟ้ำพลังงำนลมวินชัย ที่กระแสลมอ่อนตัว QoQ  และโครงกำร TTTV มีกำรซ่อม
บ ำรุงสำยส่งกระแสไฟฟ้ำใต้ทะเล ถึงโรงไฟฟ้ำ SNP มี Adder หมดอำยุในเดือน ก.พ. 
ถึงแม้ว่ำโรงไฟฟ้ำชีวมวลจะปรับตัวดีขึ้น เนื่องจำกไมม่ีกำรหยุดซ่อมบ ำรุงก็ตำม  

 ส ำหรับรำยกำรพิเศษงวดนี้มีก ำไร Fx 11.3 ล้ำนบำท เพียงรำยกำรเดียว เทยีบกับงวด 
4Q67 ที่ประกอบด้วยขำดทนุ Fx 5.7 ลำ้นบำท และรำยได้พิเศษอืน่ๆ 18.0 ล้ำนบำท 
  

 ก ำไรปกติ 1Q68 คิดเป็น 26.6% ของประมำณกำรก ำไรปกติทั้งปี 2568 เดิมที่ประเมินไว ้
 ปรับลดประมำณกำรก ำไรปกติปี 2568 – 69 ลง 9.1% และ 7.8% จำกเดิมมำอยูท่ี่ 

774.2 และ 917.1 ล้ำนบำทตำมล ำดับ เพื่อสะทอ้นต้นทุนทำงกำรเงินที่สูงขึน้จำกกำร
ออกหุ้นกู้เพิ่มเติม ส่งผลให้ก ำไรปกติปี 2568 ลดลง 6.1%yoy จำก Adder โครงกำร 
SPN ที่หมดลงตั้งแต่เดือน ก.พ. เป็นหลัก  

 2Q68 คำดก ำไรปกติอ่อนตัวลงต่อเนือ่ง QoQ จำกทั้งกำรเข้ำสู่ low season ของกลุ่ม
โรงไฟฟ้ำพลังงำนลม รวมถึง ไม่มีกำรรับรู้ Adder SPN เต็มไตรมำส 
 

 ภำยใต้ประมำณกำรใหม่ และกำรปรับปรุงสมมติฐำนค่ำเฉลี่ย WACC ขึ้นมำอยู่ที่ 7.0% 
(เดิม 6.0%) เพื่อให้สอดคล้องกับสถำนกำรณ์ตลำดในปัจจุบันที่มีควำมผันผวนมำกข้ึน 
ส่งผลให้ FV ใหม่ปี 2568 อยู่ที่ 6.0 บำท/หุ้น (เดิม 7.3) ปัจจัยพื้นฐำนระยะสัน้เห็นก ำไร
ลดลง QoQ รวมถึงภำพใหญ่ปี 2568 ที่มีแนวโนม้ก ำไรอ่อนตวั YoY อีกทั้งช่วงสั้นยังไม่
มีปัจจัยบวกใหม่ๆเข้ำขับเคลื่อนรำคำหุ้น จึงปรับลดค ำแนะน ำลงเปน็ Underperform   

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global  Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มำ : Bloomberg 
  

ประมำณกำรตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ท่ีมำ : SSP  
Technical Chart 

แนวโนม้รำคำ : Sideways Down 
แนวรับ : 4.10 บำท 
แนวต้ำน : 5.30 บำท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มำ : SET 
  

   

EPS (บาท) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.46 0.53 -13%
2569F 0.55 0.61 -10%

SET ESG Ratings AA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดท ำโดย นลินรัตน์ กิตตกิ ำพลรัตน ์
นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำนดำ้นตลำดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเครำะห์ 018350 

ธัญญำ  อุดม 
นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำนดำ้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเครำะห์: 066756 

 

Underperform 
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กำรด ำเนนิกำรดำ้น ESG ของ SSP 
Environment (E): SSP มีนโยบำยด้ำนกำรคุ้มครองสิ่งแวดลอ้ม โดยค ำนึงถึงควำมปลอดภัยต่อสิง่แวดลอ้มในทุก
กระบวนกำรผลติ ตั้งแต่ขั้นตอนกำรพัฒนำโครงกำร และกำรเริ่มด ำเนินกำรประกอบธุรกิจ โดยก ำหนดแนวปฏิบตัิ
ดังนี้ 1) ส ำรวจและจัดท ำรำยงำนผลกระทบสิ่งแวดลอ้มเบือ้งต้น (IEE Report) 2) วำงระบบระเบียบในกำรด ำเนินงำน 
3) ก ำจัดสิ่งปฏิกูลที่เกิดขึน้จำกโครงกำร 4) บริหำรจัดกำรสิ่งแวดล้อมอย่ำงเป็นระบบ มีกำรตดิตำมผลงำน และ
ทบทวนเพื่อกำรพัฒนำอย่ำงตอ่เนื่อง 

Social Contribution (S): : ลงทุนพฒันำศักยภำพควำมสำมำรถของพนักงำนดว้ยกำรสนับสนุนกำรอบรมให้
ควำมรู้และทรัพยำกรที่จ ำเปน็ตำ่งๆ สร้ำงสภำพแวดล้อมในกำรท ำงำนที่ปลอดภัย และส่งเสริมกำรมีส่วนร่วมของ
ชุมชนและผูม้ีสว่นไดเ้สยีทีเ่กี่ยวขอ้งด้วยกำรเปดิรับฟังควำมคิดเหน็ กำรปรึกษำหำรืออย่ำงโปร่งใส ปฏิบตัิตอ่กัน
อย่ำงเท่ำเทียม ตลอดจนพฒันำคุณภำพชีวิตและควำมเขม้แข็งของชุมชน ทั้งนี้กลุ่มบริษฯ จะมุ่งเนน้พัฒนำส่งเสริม
และยกระดบัคุณภำพชีวติของสังคมและชุมชนที่กลุม่บริษัทฯตั้งอยูใ่ห้มีคุณภำพชีวิตที่ดีขึน้พร้อมๆกบักำรเตมิโต
ของกลุ่มบริษัทฯ และสนับสนนุกิจกรรมชุมชนอย่ำงสม่ ำเสมอ 

Governance (G): ก ำหนดแนวทำงในกำรดูแลส่วนได้เสียไว้ในคู่มือจรรยำบรรณทำงธุรกิจ โดยค ำนึงถึงควำม
รับผิดชอบตอ่ผู้มีสว่นได้เสียทุกฝ่ำย ส่งเสริมกำรแข่งขันทำงกำรค้ำอย่ำงเสรีและเปน็ธรรม หลีกเลีย่งกำรด ำเนินกำร
ที่อำจก่อให้เกิดควำมขัดแย้งทำงผลประโยชน์และกำรละเมดิทรัพยส์ินทำงปัญญำรวมถึงกำรตอ่ตำ้งกำรทุจริตทุก
รูปแบบ 

ESG Comment: กำรด ำเนินธุรกิจโรงไฟฟ้ำพลังงำนทดแทนของ SSP ถือเป็นส่วนช่วยกำรลดปรมิำณกำรปล่อย
ก๊ำซเรือนกระจกได้รำว 3.3 แสนตันคำร์บอนไดออกไซดเ์ทยีบเท่ำ ซึ่งสอดคลอ้งกับนโยบำยสำกลในกำรมุ่งสู่ควำม
เป็นกลำงทำงคำร์บอน อีกทั้งยังได้ประโยชน์จำกคำร์บอนเครดิตที่ได้รับจำกโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลังงำนทดแทนภำย
ของกลุ่ม SPP ซึ่งจะเป็นสว่นช่วยสร้ำงรำยได้ให้แก่บริษัทฯไดอ้ีกหนึ่งช่องทำงในอนำคต และช่วยสร้ำงภำพลักษ์ทีด่ี
ให้แก่องค์กร      
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ตำรำงผลกำรด ำเนนิงำนย้อนหลงัรำยไตรมำส   

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

ภำพรวมธุรกิจของ SSP  โครงกำรในแผนของ SSP  

 

 

 
ท่ีมำ : SSP  ท่ีมำ : SSP 

 
 

ESG   ประเด็นควำมเสี่ยง  

 

 1. ควำมลำ่ช้ำจำกกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำ อำจท ำให้เกิดค่ำใช้จ่ำย
มำกกว่ำที่คำดกำรณ์ (Cost Overrun) กระทบตอ่ IRR ได ้

2. ควำมเสี่ยงจำกกำรช ำรุดอุปกรณ์ของเทคโนโลยทีี่ใช้ในกำรผลติ
ไฟฟ้ำ 

3. กำรหยุดฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้ำ (Unplanned Shutdown) 

ท่ีมำ : SSP  สำยงำนวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมำณกำรผลกำรด ำเนนิงำนป ี2568-2569 

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


