
 

 

 

SSP รายงานกำไรสุทธิ และกำไรปกติงวด 2Q66 ลดลง 4.8%QOQ และ 
11.8%QOQ มาอยู่ที่ 228.1 และ 223.5 ล้านบาท ตามลำดับ ต่ำกว่าคาดเล็กน้อย
กดดันหลักจากส่วนแบ่งกำไรวินชัยที่ลดลงตามกระแสลมที่อ่อนตัว และค่าใช้จ่าย
ทางภาษเีพิ่มขึ้น หลังสิทธิ BOI หมดลงเต็มไตรมาส ช่วงสั้น 3Q66 คาดกำไรลดลง
ต่อเนื่อง QOQ หลังผ่านพ้นช่วง PEAK ของ กลุ่ม SOLAR มาแล้ว รวมถึงค่าใช้จ่าย
ซ่อมบำรุง UTP แม้มีแรงหนุนบางส่วนจากกระแสลมที่ฟื้นตัว แต่คาดชดเชยไม่หมด 

 ปรับลดประมาณการกำไรปี 2566-68 สะท้อนผลประกอบการในญี่ปุ่น ที่ต่ำกว่า
คาด และการเลื่อน COD LEO2 ออกไป ส่งผลให ้FV ใหม่ ปี 2566 อยูท่ี่ 8.0 บาท/
หุ้น (เดิม 8.4 บาท) ช่วงสั้นยังขาดปัจจัยหนุน จากทิศทางกำไร 2H66 ที่คาดลดลง
จาก 1H66  ประกอบกับฐานกำไรที่เริ่มลดลง หลัง ADDER หมดปี 2568 ยังต้องรอ
ความชัดเจนจากโครงการใหม่ๆเข้ามาช่วยหนุน  คงคำแนะนำ UNDERPERFORM  
ประะมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway 
แนวรับ : 7.00 บาท 
แนวต้าน : 8.00/8.50 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

2Q66 กำไรลดลง...ช่วง 2H66 ยังขาดความน่าสนใจ 15 สิงหาคม 2566 

SSP 
Underperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 7.10 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 8.00 
Upside (%) 12.86 
Dividend yield (%) 2.5 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

2Q66 RESULTS NOTE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 

 
 
 
 
 



 

                                               - 2 - 
 

2Q66 กำไรลดลงตามปัจจัยฤดูกาล QoQ  
SSP รายงานกำไรสุทธิงวด 2Q66 ของ SSP ปรับตัวลดลง 4.8%qoq มาอยู่ที ่
228.1 ล้านบาท ต่ำกว่าที่คาดการณ์ไว้เล็กน้อย กดดันจากกำไรปกติที่ลดลง 
11.2%qoq มาอยู่ที่ 223.5 ล้านบาท โดยหลักเป็นผลมาจากส่วนแบ่งกำไรจากเงิน
ลงทุนในบริษัทร่วมวินชัย 11.3 MWe ที่ปรับตัวลดลง 69.9%qoq มาอยู่ที่ 18.0 
ล้านบาท จากปริมาณขายไฟฟ้าที่ลดลงตามตามการเข้าสู่ช่วง low season ใน 
2Q66 และราคาขายไฟฟ้าที่ปรับตัวลดลงตามการปรับลดค่า Ft ลง 63.7 สตางค์/
หน่วย มาอยู่ที่ 91.19 สตางค์/หน่วย ในเดือน พ.ค.-ส.ค. 2566  ประกอบกับ
ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้เพิ่มขึ้น 68.0%qoq มาอยู่ที่ 31.8 ล้านบาท หลังจากโรงไฟฟ้า 
solar SPN 40 MWe สิ้นสุดสิทธิ BOI 10% ลงเมื่อ  2 ก.พ. 2566 

อีกทั้งรายได้จากการขายไฟฟ้าปรับตัวลงเล็กน้อย 0.2%qoq มาอยู่ที่ 756.4 ล้าน
บาท กดดันจากโรงไฟฟ้าพลังงานลมในประเทศเวียดนาม ที่มีปริมาณขายไฟฟ้า
ลดลงตามกระแสลมที่อ่อนตัว และราคาขายไฟฟ้าในโรงไฟฟ้า solar SPN 40 
MWe ในประเทศไทย จะปรับตัวลดลงตามค่า Ft ที่ลดลง ถึงแม้ว่าปริมาณขาย
ไฟฟ้าในกลุ่มโรงไฟฟ้า solar ทั้งในประเทศไทย และญี่ปุ่นจะปรับตัวเพ่ิมขึ้นตามค่า
ความเข้มแสงที่สูงขึ้นจากการเข้าสู่ช่วงฤดูร้อน แต่ยังชดเชยได้ไม่หมด ส่งผลให้
กำไรขั้นต้นอ่อนตัวลงเล็กน้อย 0.5%qoq มาอยู่ที่ 446.9 ล้านบาท โดยอัตรากำไร
ขั้นต้น (GPM) ที่ลดลงมาอยู่ที่ 58.6% จาก 59.0% ในงวด 1Q66  

แต่อย่างไรก็ตาม ยังมีแรงหนุนชดเชยได้บางส่วนจากค่าใช้จ่าย SG&A ที่ปรับตัว
ลดลง 32.2%qoq มาอยู่ที่ 65.5 ล้านบาท จากค่าใช้จ่ายในการบริหารทั่วไปที่
ลดลง QoQ  

ในส่วนของรายการพิเศษ มีการบันทึกเป็นกลับเป็นกำไร Unrealized Fx 4.6 ล้าน
บาท เพียงรายการเดียว เทียบกับงวด 1Q66 ทีม่ีขาดทุนรายการพิเศษสุทธิ 12.2 
ล้านบาท ประกอบด้วย 1) ขาดทุน Unrealized Fx  3.6 ลา้นบาท และ 2) ค่าใช้จ่าย
พิเศษอื่นๆ 8.6 ล้านบาท  

โดยรวมแล้วกำไรปกติ 1H66 อยู่ที่ 475.3 ล้านบาท ลดลง 18.7% เมื่อเทียบกับ
ช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อนหน้า และคิดเป็นสัดส่วน 49.3% ของประมาณการ
กำไรปกติทั้งปี 2566 เดิมที่ฝา่ยวิจัยประเมินไว้ 
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ปรับลดประมาณการ... 3Q66 กำไรยังลดลงต่อเน่ือง QOQ  
เนื่องจาก SSP มีการปรับปรุงรายการทางบัญชีย้อนหลังในงวด 1H66 และกระทบ
ต่อกำไรสุทธิ และกำไรปกติงวด 1Q66 ปรับตัวลดลง  6.5% และ 5.5% จากเดิม มา
อยู่ที่ 239.6 ล้านบาท และ 251.8 ล้านบาท ตามลำดับ ดังนั้น ฝ่ายวิจัยจึงมีการ
ปรับลดประมาณการกำไรปกติปี 2566 ลง 14.4% จากเดิม มาอยู่ที่ 825.2 ล้าน
บาท เพื่อให้สอดคล้องกับผลประกอบการในช่วง 1H66 ที่รายได้ขายไฟฟ้า
โดยรวม โดยเฉพาะกลุ่มในกลุ่มโรงไฟฟ้า solar ในประเทศญี่ปุ่นอยูใ่นระดับต่ำกว่า
ที่ประเมินไว้ รวมถึงแนวโน้มผลประกอบการของกลุ่มดังกล่าวในช่วง 2H66 ที่จะ
อ่อนตัวลงจาก 1H66 ตามปัจจัยฤดูกาล โดยฝ่ายวิจัยปรับลด capacity factor 
ไฟฟ้าของกลุ่ม solar ในประเทศญี่ปุ่นปี 2566 ลงจากเดิม 16.5% มาอยู่ที่ 12.5%  

นอกจากนี้ ฝ่ายวิจัยได้ปรับเลื่อนการรับรู้โครงการ LEO phase#2 17.0 MWe 
ออกไป จากเดิมที่กำหนดสมมติฐานรับรู้รายได้จากโครงการดังกล่าว 90 วันในป ี
2566 เปน็เริ่มรับรู้รายได้ในปี 2568 เป็นเวลา 130 วัน จากการ COD ล่าช้า ส่งผล
ใหก้ำไรปกติปี 2567-68 ลดลง 5.0% และ 4.8% จากเดิม มาอยู่ที่ 979.0 ล้านบาท 
และ 805.6 ล้านบาท ตามลำดับ  

ภายใต้ประมาณการใหม่ ส่งผลให้กำไรปกติปี 2566 ลดลง 19.1%yoy กดดันจาก
ต้นทุนทางการเงินที่สูงขึ้น และเริ่มรับรู้ค่าใช้จ่ายทางภาษีของโรงไฟฟ้า solar SPN 
ตั้งแต่ 1Q66 เป็นต้นไป หลังจากสิทธิโยชน์ยกเว้นทางภาษี (BOI) 100%  ในช่วง 8 
ปีแรก สิ้นสุดลงเมื่อ 2 ก.พ. 2566 อีกทั้ง ไม่มีการรับรู้โครงการโรงไฟฟ้า Hidaka 
17.0 MWe เทียบกับปี 2565 ที่รับรู้โครงการดังกล่าวราว 5 เดือน แม้จะมีแรงหนุน
ชดเชยได้บางส่วนจากการรับรู้โครงการโรงไฟฟ้าพลังลมวินชัย 11.3 MWe ได้
เต็มที่ทั้งปี (ซื้อหุ้นเมื่อเดือน ม.ีค.2565) ก็ตาม แต่ชดเชยได้ไม่หมด  

ช่วงสั้นงวด 3Q66 คาดกำไรปกติยังปรับตัวลดลงต่อเนื่อง QoQ กดดันจาก
ปริมาณขายไฟฟ้าในกลุ่มโรงไฟฟ้า solar ทั้งในประเทศไทย และญี่ปุ่นที่คาดจะอ่อน
ตัวตามค่าความเข้มแสงที่ลดลง หลังผ่านพ้นช่วง High season มาแล้วในงวด 
2Q66 รวมถึงราคาขายไฟฟ้าในโรงไฟฟ้า solar SPN 40 MWe และโครงการวิน
ชัย 11.3 MWe ที่ยังถูกกดดันจากค่า Ft เฉลี่ยในงวด 3Q66 ที่จะปรบัตัวลดลง 
ประกอบกับโรงฟ้าชีวมวล UPT มีการหยุดซ่อมบำรุงตามแผนเป็นเวลา 8 วัน ถึงแม้
คาดจะมีแรงหนุนชดเชยได้บ้าง จากกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลมทั้งในประเทศไทย และ
เวียดนามที่คาดจะมีการแสลมดีขึ้นตามการเริ่มเข้าสู่ช่วงฤดูมรสุมก็ตาม 
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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 พร้อมสร้าง
สภาพแวดล้อมในการทำงานที่ปลอดภัย และส่งเสริมการมีส่วนร่วมของชุมชนและ
ผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องด้วยการเปิดรับฟังความคิดเห็น การปรึกษาหารืออย่าง
โปร่งใส ปฏิบัติต่อกันอย่างเท่าเทียม ตลอดจนสนับสนุนการพัฒนาคุณภาพชีวิต
และความเข้มแข็งของชุมชน ทั้งนี้กลุ่มบริษฯ จะมุ่งเน้นพัฒนาส่งเสริมและยกระดับ
คุณภาพชีวิตของสังคมและชุมชนที่กลุ่มบริษัทฯตั้งอยู่ให้มีคุณภาพชีวิตที่ดีขึ้น
พร้อมๆกับการเติมโตของกลุ่มบริษัทฯ และสนับสนุนกิจกรรมชุมชนอย่าง
สม่ำเสมอ  

ธรรมาภบิาล (Governance) : กำหนดแนวทางในการดูแลส่วนได้เสียไว้ในคู่มือ
จรรยาบรรณทางธุรกิจ โดยคำนึงถึงความรับผิดชอบต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย 
อีกทั้งยังส่งเสริมการแข่งขันทางการค้าอย่างเสรีและเป็นธรรม หลีกเลี่ยงการ
ดำเนินการที่อาจก่อให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์และการละเมิดทรัพย์สิน
ทางปัญญารวมถึงการต่อต้างการทุจริตทุกรูปแบบ 
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
กำลังการ ผลิตไฟฟ้า ณ ปัจจุบัน  เป้าหมายสัดส่วน PORTFOLIO ในปี 2568 

  

 

 
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 2566-2568 ของ SSP 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ SSP 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


