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4Q67 กำไรปกติ New High พร้อมจ่ายปันผลที่ 0.2 บาท/หุ้น  31.53 2.74 
 

• กำไรสุทธิ 4Q67 เพิ่มขึ้นมาอยูท่ี่ 313.8 ล้านบาท จาก 113.7 ล้านบาทใน 3Q67 หนุน
หลักจากกำไรปกติที่ขึ้นทำ New High มาอยู่ที่ 301.5 ล้านบาท จาก 142.3 ลา้นบาท   

• โดยกำไรปกติที่เพิ่มขึ้น หนุนหลักจากกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลม ทั้งในไทย และเวียดนาม 
ที่ผลประกอบการดีขึ้น QoQ ตามช่วงฤดูกาล ถึงแม้ว่ากลุ่มโรงไฟฟ้า Solar ในญี่ปุ่น และ
เวียดนาม จะถูกกดดันจากแสงที่อ่อนตวั ประกอบกับ UTP มีปิดซ่อมตามแผนก็ตาม 
  

• ส่งผลใหก้ำไรปกติทั้งปี 2567 อยู่ที่ 824.9 ล้านบาท ลดลง 4.3%yoy จากกระแสลมปีนี้
ที่อยู่ในระดับต่ำกว่าปกติ และโครงการ SPN อยู่ระหว่างทยอยเปลีย่นแผง solar แม้จะ
รับรู้สัดส่วนโครงการวินชัยที่เพิ่มขึ้นเปน็ 100% จากเดิม 25% ตั้งแต่ มี.ค. กต็าม 

• Outlook ปี 2568 คาดกำไรปกติเติบโต 3.3%yoy มาอยูท่ี่ 851.8 ล้านบาท จากการรับรู้
สัดส่วนวนิชัยที่ 100% เต็มปี และคาดกระแสลมจะกลับมาอยู่ในระดับค่าเฉลี่ยปกติ แม้ยัง
มีแรงกดดันจาก Adder SPN ที่หมดลงก็ตาม  

• 1Q68 คาดกำไรปกติลด QoQ จาก Adder SPN 40 MW ที่หมดเดือน ม.ค. เป็นหลัก  
 

• ปรับลดประมาณการกำไรปี 2568-69 ลง 5.5% และ 5.1% จากเดิม เพื่อสะท้อน
สมมติฐานการรับรู้โครงการต่างๆให้สอดคล้องกับแผนงานและสถานการณ์ปจัจุบันของ 
SSP มากยิ่งข้ึนภายใต้หลักความระมัดระวัง ส่งผลให้ FV ใหม่ปี อยู่ที ่7.3 บาท/หุ้น (เดิม 
7.9) คงน้ำหนัก Neutral ตาม sentiment บวกช่วงสั้นจากการซ้ือหุ้นคืน 2.73% รวมถึง
จากแนวโน้มกำไรช่วง 1-2 ปีตอ่จากนี้ทีย่ังเห็นการเติบโต YoY จากโครงการใหม่ๆ  

• ประกาศจ่ายปันผลปี 2567 ที่ 0.2 บาท/หุ้น คิดเป็น dividend yield ที่ 3.6%   

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global  Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ท่ีมา : SSP  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways 
แนวรับ : 4.94 บาท 
แนวต้าน : 6.10/7.00 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

   

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.51 0.64 -20%
2569F 0.59 0.66 -11%

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

จัดทำโดย นลินรัตน์ กิตตกิำพลรัตน ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นตลาดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์ 018350 

 

Neutral 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 066756 
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4Q67 กำไรปกตขิึน้ทำระดบัสูงสดุรายไตรมาสเปน็ประวตักิารณ ์จากฤดกูาลลมชว่ยหนนุ  

SSP รายงานกำไรสุทธิงวด 4Q67 ฟื้นตัวมีนัยฯ มาอยูท่ี่ 313.8 ล้านบาท จาก 113.7 ล้านบาทในงวด 3Q67 หนุน
หลักจากกำไรปกติทีเ่พิ่มขึน้มาอยู่ที่ 301.5 ล้านบาท จาก 142.3 ล้านบาท ขึ้นทำระดบัสูงสุดรายไตรมาสเป็น
ประวัติการณ ์โดยหลักเปน็ผลมาจากรายได้ขายไฟฟ้าโดยรวมที่เพิม่ขึ้น 15.9%qoq มาอยู่ที ่980.6 ล้านบาท จาก
กลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลมทั้งในประเทศไทย และประเทศเวียดนาม ที่มีกระแสลมดีขึ้น QoQ ตามการเข้าสู่ช่วง High 
season ถึงแมว้่ายังมแีรงกดดันจากกลุ่มโรงไฟฟ้า solar ในประเทศญี่ปุ่น ทีม่ีค่าแสงออ่นตัว QoQ และโรงไฟฟ้าชีว
มวล ที่มีการหยุดซอ่มบำรุงตามแผนก็ตาม ส่งผลให้อตัรากำไรข้ันต้น (GPM) เพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ 59.7% จาก 51.8% 
ในงวด 3Q67 หนุนให้กำไรข้ันตน้เพิ่มขึ้น 33.7%qoq มาอยู่ที่ 301.5 ล้านบาท  

ในส่วนของรายการพิเศษงวดนี้ สุทธิแล้วมารบันทึกกลับเป็นกำไร 12.3 ล้านบาท จากขาดทุน 28.6 ล้านบาท ใน 
3Q67 เนื่องจากมีการรับรู้ขาดทนุ Unrealized Fx ลดลงมาอยู่ที ่5.7 ล้านบาท จากเดมิ 26.4 ล้านบาทในงวดก่อน
หน้า รวมถึงยังมีการบนัทึกกลับเป็นกำไรพิเศษอื่นๆ 18.0 ล้านบาท จากที่เคยเป็นค่าใช้จ่าย 2.2 ล้านบาท ใน 3Q67  

โดยรวมแล้วกำไรปกติทั้งป ี 2567 อยูท่ี่ 824.9 ล้านบาท ปรับตัวลดลง 4.3%yoy และสอดคล้องกับประมาณการ
กำไรปกติทั้งปี 2567 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว้  

ปรบัลดประมาณการ… ชว่งสัน้ 1Q68 คาดกำไรปกตอิอ่นตวั QoQ 

ฝ่ายวิจัยปรับลดประมาณการกำไรปกติปี 2568 – 2569 ลง 5.1% และ 5.5% จากเดิม เพือ่สะท้อน  

1. การปรับปรุงการรับรู้กำไรจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม (TTTV) ประเทศเวียดนาม ให้อยู่ภายใต้หลักความ
ระมัดระวังมากขึน้ เนือ่งจากในช่วง 1Q68 มีการเปลี่ยนสายส่งใตท้ะเลในบริเวณพืน้ที่ใกล้เคียงทีต่ั้งโครงการฯ จึง
คาดจะมีการหยุดนำเนินการช่ัวคราวในบางส่วนของโครงการดังกล่าวเกิดขึ้น  

2. ปรับปรุงสมมตฐิาน capacity factor โครงการ LEO1 ในปี 2568 ลงมาอยู่ที่ 17% จากเดมิ 19% จากคาดการณ์
ผลกระทบต่อประสิทธิภาพการดำเนนิงาน เนือ่งจากอยู่ระหว่างก่อสร้างโครงการ LEO 2 ในบริเวณพื้นที่ใกลเ้คียง  

3. เลือ่นการรับรู้โครงการ solar ไต้หวัน 17 MWe ออกไปเปน็ 330 วันในป ี2570 จากเดิมที่กำหนดให้รับรู้ 90 วันใน
ปี 2569 เพื่อให้สอดคลอ้งกับแผนใหม่ของ SSP ที่มีกำหนด COD ล่าช้าออกไปจากแผนเดิม  

ภายใต้ประมาณการใหมส่่งผลให้กำไรปกติปี 2568 เตบิโต 3.3%yoy รับแรงหนุนจากการรับรู้รายได้โครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานลมวินชัย 45 MW ตามสัดส่วนการถือหุ้นที่เพิม่ขึน้เปน็100% จากเดิม 25% ได้เตม็ที่ทั้งปี (ซือ้หุ้น
แล้วเสร็จ 12 มี.ค.2567) ภายใต้สมมติฐานกระแสลมป ี2568 จะปรับตัวขึ้นมาอยู่ในระดับปกติ เมือ่เทียบกับฐานต่ำ
ผิดปกติในปี 2567 รวมถึงโรงไฟฟ้า Solar SPN คาดจะผลิตไฟฟา้ได้มากขึน้หลังจากปรับปรุงเปลีย่นแผงแล้วเสร็จ
ในช่วง 2Q68 ถึงแม้ว่าคาดยังมีแรงกดดันจาก Adder โรงไฟฟ้า Solar SPN 40 MWe ที่จะหมดอายุในเดอืน ม.ค. 
2568 ก็ตาม 

Outlook งวด 1Q68 คาดกำไรปกติออ่นตัว QoQ โดยหลักคาดถกูกดดันจาก Adder โครงการ Solar SPN ที่หมด
ลงในเดือน ม.ค. 2568 และการหยุดดำเนินงานบางส่วนของ TTTV ตามการเปลีย่นสายส่งใตท้ะเลในบริเวณพืน้ที่
ใกล้เคียงทีต่ั้งโครงการฯ แต่อยา่งไรก็ตาม คาดชดเชยไดบ้างส่วนจากกลุ่ม solar โดยรวมที่คาดปรับตัวดีขึน้ QoQ –
ขณะที่โรงไฟฟ้าพลังงานลมที่คาดยังทรงตัวได้สูงใกลเ้คียงเดมิ QoQ  
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ประกาศซือ้หุน้คนื 2.73% วงเงนิไมเ่กนิ 200 ลา้นบาท 
เมือ่วันที่ 14 ก.พ. 2568 ที่ประชุม SSP มีมติอนุมตัิโครงการซื้อหุ้นคืนเพือ่บริหารทางการเงิน (Treasury Stock)
ภายในวงเงินไมเ่กิน 200 ลา้นบาท และจำนวนหุ้นที่จะซือ้คืนสูงสดุไม่เกิน 35 ล้านหุ้น (par 1.0 บาท) คิดเปน็สัดส่วน 
2.73% ของทุนทีอ่อกชำระแลว้ของ SSP  ซึ่งคิดเปน็ราคาสูงสุดที่จะซื้อคืนเฉลีย่อยู่ที ่5.7 บาท/หุ้น โดยจะเป็นการเข้า
ซื้อหุ้นในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีกำหนดระยะเวลาซื้อหุน้คืนตั้งแต่18 ก.พ. -17 ส.ค. 2568 และกำหนด
ระยะเวลาจำหนา่ยหุ้นทีซ่ือ้คืนภายหลัง 3 เดอืนหลังจากซือ้หุ้นคืนเสร็จสิ้น และไม่เกนิ 3 ป ีโดย SSP อาจจำหน่ายหุ้น
ที่ซื้อคืนในตลาดหลักทรัพย์ หรือเสนอขายต่อประชาชนทัว่ไป ซึ่งขึ้นอยู่กบัความเหมาะสมในขณะนัน้ โดยจะมีการ
พิจารณาอีกคร้ังในภายหลัง 

ทั้งนี้ ประเด็นดังกล่าวถือเป็น sentiment เชิงบวกตอ่ราคาหุ้นของ SSP เนือ่งจากตั้บตั้งแตป่ี 2567 ที่ผ่านมา ราคา
หุ้น SSP ปรับตัวลดลงไปแล้วกว่า 30% ดังนั้น การซือ้หุ้นคืนในคร้ังนี้จึงถือเปน็การช่วงพยุงราคาหุ้นได้บางสว่น และ
ทำให้มี downside ที่จำกัดมากข้ึน รวมถึงส่วนช่วยสร้างความเช่ือมั่นให้แก่นักลงทุนในด้านสถานะทางการเงินที่ยัง
แข็งแกร่งและความสามารถในการทำกำไรของบริษทั 

การดำเนนิการดา้น ESG ของ SSP 
Environment (E): SSP มีนโยบายด้านการคุ้มครองสิ่งแวดลอ้ม โดยคำนึงถึงความปลอดภัยต่อสิง่แวดลอ้มในทุก
กระบวนการผลติ ตั้งแต่ขั้นตอนการพัฒนาโครงการ และการเริ่มดำเนินการประกอบธุรกิจ โดยกำหนดแนวปฏิบตัิ
ดังนี้ 1) สำรวจและจัดทำรายงานผลกระทบสิ่งแวดลอ้มเบือ้งต้น (IEE Report) 2) วางระบบระเบียบในการดำเนินงาน 
3) กำจัดสิ่งปฏิกูลที่เกิดขึน้จากโครงการ 4) บริหารจัดการสิ่งแวดล้อมอย่างเป็นระบบ มีการตดิตามผลงาน และ
ทบทวนเพื่อการพัฒนาอย่างตอ่เนื่อง 

Social Contribution (S): : ลงทุนพฒันาศักยภาพความสามารถของพนักงานดว้ยการสนับสนุนการอบรมให้
ความรู้และทรัพยากรที่จำเปน็ตา่งๆ สร้างสภาพแวดล้อมในการทำงานที่ปลอดภัย และส่งเสริมการมีส่วนร่วมของ
ชุมชนและผูม้ีสว่นไดเ้สยีทีเ่กี่ยวขอ้งด้วยการเปดิรับฟังความคิดเหน็ การปรึกษาหารืออย่างโปร่งใส ปฏิบัติตอ่กัน
อย่างเท่าเทียม ตลอดจนพฒันาคุณภาพชีวิตและความเขม้แข็งของชุมชน ทั้งนี้กลุ่มบริษฯ จะมุ่งเนน้พัฒนาส่งเสริม
และยกระดบัคุณภาพชีวติของสังคมและชุมชนที่กลุม่บริษัทฯตั้งอยูใ่ห้มีคุณภาพชีวิตที่ดีขึน้พร้อมๆกบัการเตมิโต
ของกลุ่มบริษัทฯ และสนับสนนุกิจกรรมชุมชนอย่างสม่ำเสมอ 

Governance (G): กำหนดแนวทางในการดูแลส่วนได้เสียไว้ในคู่มือจรรยาบรรณทางธุรกิจ โดยคำนึงถึงความ
รับผิดชอบตอ่ผู้มีสว่นได้เสียทุกฝ่าย ส่งเสริมการแข่งขันทางการค้าอย่างเสรีและเปน็ธรรม หลีกเลีย่งการดำเนินการ
ที่อาจก่อให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์และการละเมดิทรัพยส์ินทางปัญญารวมถึงการตอ่ตา้งการทุจริตทุก
รูปแบบ 

ESG Comment: การดำเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนของ SSP ถือเป็นส่วนช่วยการลดปรมิาณการปล่อย
ก๊าซเรือนกระจกได้ราว 3.3 แสนตันคาร์บอนไดออกไซดเ์ทยีบเท่า ซึ่งสอดคลอ้งกับนโยบายสากลในการมุ่งสู่ความ
เป็นกลางทางคาร์บอน อีกทั้งยังได้ประโยชน์จากคาร์บอนเครดิตที่ได้รับจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนภาย
ของกลุ่ม SPP ซึ่งจะเป็นสว่นช่วยสร้างรายได้ให้แก่บริษัทฯไดอ้ีกหนึ่งช่องทางในอนาคต และช่วยสร้างภาพลักษ์ทีด่ี
ให้แก่องค์กร      
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ตารางผลการดำเนนิงานย้อนหลงัรายไตรมาส   

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

ภาพรวมธุรกิจของ SSP  โครงการในแผนของ SSP  

 

 

 
ท่ีมา : SSP  ท่ีมา : SSP 

 
 

ESG   ประเด็นความเสี่ยง  

 

 1. ความลา่ช้าจากการก่อสร้างโรงไฟฟ้า อาจทำให้เกิดค่าใช้จ่าย
มากกว่าที่คาดการณ์ (Cost Overrun) กระทบตอ่ IRR ได ้

2. ความเสี่ยงจากการชำรุดอุปกรณ์ของเทคโนโลยทีี่ใช้ในการผลติ
ไฟฟ้า 

3. การหยุดฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้า (Unplanned Shutdown) 

ท่ีมา : SSP  สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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28 February 2025 

 

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2569 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


