
 

 

 

TTW รายงานกำไรสุทธิงวด 3Q66 เติบโต 43.5%QOQ มาอยู่ที่ 896.7 ล้านบาท 
ตามคาด หนุนหลักจากส่วนแบ่งกำไร CKP ที่เข้าสู่ช่วง PEAK ของฤดูกาลน้ำ และ
ธุรกิจหลักขายน้ำประปาในพื้นที่ TTW และ PTW ที่มีปริมาณขายเพิ่มขึ้น  ขณะที่ช่วง
สั้น งวด 4Q66 คาดกำไรสุทธิจะเริ่มอ่อนตัว QOQ กดดันหลักจากส่วนแบ่งกำไร 
CKP ที่ผลประกอบการลดลง หลังผ่านพ้นฤดูน้ำมาแล้ว และปริมาณขายน้ำประปา
โดยรวมที่คาดลดลง ตามช่วง LOW SEASON ของการใช้น้ำในงวด 4Q66  

คงประมาณการ และ FV ปี 2567 ที ่ 9.8 บาท/หุ้น ช่วงสั้นยังไม่มีปัจจัยใหม่เข้ามา
ขับเคลื่อนราคาหุ้น หลังผ่านพ้นช่วง PEAK สุดของปีมาแล้ว ขณะที่ภาพปี 2567 
เริ่มเห็นฐานกำไรลดลง ตามสัญญา PTW ฉบับใหม่ ที่มีอัตรากำไรลดลง อย่างไรก็
ตามยังคาดหวังการจ่ายปันผลที่สูงและสม่ำเสมอ ที่ให้ DIV. YIELD กว่า 5%/ปี  
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway 
แนวรับ : 8.15 บาท  
แนวต้าน : 9.75 บาท 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

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

3Q66 กำไรฟื้นตัวตามฤดูกาล ก่อนลดลงใน 4Q66 10 พฤศจิกายน 2566 

TTW 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 8.95 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 9.80 
Upside (%) 9.5 
Dividend yield (%) 5.3% 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

3Q66 RESULTS NOTE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 
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กำไรสุทธ ิ3Q66 ฟื้นตัวทำระดังสูงสุดของป.ี..ตามคาด 
TTW รายงานกำไรสุทธิงวด 3Q66 เติบโตขึน้ต่อเนื่อง 43.5%qoq มาอยู่ที่ 896.7 
ล้านบาท ขึ้นทำระดบัสูงสุดรายไตรมาสของปี 2566 ตามคาด หนุนหลักจากส่วน
แบ่งกำไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม CKP (TTW ถือหุ้น 24.98%) ที่รับรู้ผล
ประกอบการเพ่ิมขึ้นมีนัยฯ มาอยู่ที่ 255.3 ล้านบาท เที่ยบกับงวด 2Q66 ที่รับรู้
ส่วนแบ่งกำไรเพียง 0.5 ล้านบาท จากโรงไฟฟ้าพลังงานน้ำที่ผลิตกระแสไฟฟ้าได้
เพิ่มขึ้นตามการเข้าสู่ช่วงฤดูฝน ประกอบกับรายได้จากธุรกิจหลักขายน้ำประปาที่
เพิ่มขึ้น 1.0%qoq มาอยู่ที่ 1.5 พันล้านบาท จากปริมาณขายน้ำในเขตพื้นที่ TTW 
และ PTW ที่เพิ่มขึ้น 0.3%qoq, และ 1.9%qoq มาอยู่ที่ 35.2 และ 35.2 ล้านลูก
บากศ์เมตร ตามลำดับ จากกลุ่มลูกค้าในภาคอุตสาหกรรม และพาณิชยกรรมที่มี
การใช้น้ำมากขึ้นตามการขยายตัวของเศรษฐกิจ ถึงแม้ว่าปริมาณขายน้ำในเขต
พื้นที่ BIE จะปรับตัวลดลง 3.1%qoq มาอยู่ที่ 1.9 ล้าน ลูกบากศ์เมตร จาก
แนวโน้มการผลิตและส่งออกของโรงงานในพื้นที่ดังกล่าวที่ลดลงก็ตาม ส่งผลให้
กำไรขั้นต้นเพิ่มขึ้น 1.2%qoq มาอยู่ที่ 973.8 ล้านบาท  โดยอัตรากำไรขั้นต้น 
(GPM) ในงวดนี้ปรับตัวเเพิ่มขึ้นเล็กน้อยมาอยู่ที่ 63.6% จาก 63.4% ในงวดก่อน
หน้า 

อีกทั้ง ยังมีแรงหนุนบางส่วนจากค่าใช้จ่าย SG&A ที่ลดลลง 12.1%qoq มาอยู่ที่ 
64.3 ล้านบาท จากค่าใช้จ่ายในการบริหารที่ลดลง 

โดยรวมแล้วกำไรสุทธิช่วง 9M66 อยู่ที่ 2.1 พันล้านบาท ลดลง 11.7% จากช่วง
เดียวกันของปีก่อน และคิดเป็นสัดส่วน 82.8% ของประมาณการทั้งปี 2566 ที่ฝ่าย
วิจัยได้ประเมินไว้  

คงประมาณการกำไรปี 66...งวด 4Q66 คาดกำไรลด QoQ 
ฝ่ายวิจัยคงประมาณกากำไรสุทธิปี 2566 ที่ 2.6 พันล้านบาท ปรับตัวลดลง 
13.8%yoy กดดันจากทัง้ธุรกิจหลักที่ต้นทุนสูงขึ้นจากต้นทุนค่าไฟฟ้าที่อยู่ใน
ระดับสูงตามมการปรับขึ้นค่า Ft และส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม CKP ที่ผลิตไฟฟ้าได้
ต่ำจากปริมาณน้ำฝนที่อยู่ในระดับต่ำผิดปกติในปีนี้   

ช่วงสั้นคาดทิศทางกำไรปกติงวด 4Q66 จะอ่อนตัวลง QoQ  กดดันจากธุรกิจ
น้ำประปาที่คาดปริมาณขายน้ำโดยรวมจะเริ่มปรับตัวลดลงตามการเข้าสู่ช่วง low 
season ของการใช้น้ำในช่วงฤดูหนาวของภาคครัวเรือน และเข้าสูช่่วงวันหยุด
เทศกาลที่มีมากในช่วงปลายปีของภาคอุตสาหกรรม ประกอบกับสัญญา PTW 
ฉบับใหม่ที่เริ่มมีผลบังคับใช้ตั้งแต่ 15 ต.ค. เป็นต้นไป จะมีอตัรากำไรที่ลดลง อีกทั้ง 
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คาดส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม CKP จะรับรู้ผลประกอบการลดลง QoQ หลังจาก
ผ่านพ้นช่วง Peak ของปีมาแล้วใน 3Q66 นอกจากนี้คาดยังมีแรงกดดันจาก
ค่าใช้จ่าย SG&A ที่เพิ่มขึ้นเป็นปกติ จากค่าใช้จ่ายพนักงานในช่วงปลายปี 

การประกอบธุรกิจตามหลักความยั่งยืน (ESG) ของ TTW: 
ดา้นสิ่งแวดลอ้ม (Environment) : ตระหนักและให้ความสำคัญต่อการดำเนินธุรกิจ
ที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อม ทั้งในด้านการอนุรักษ์พลังงาน การเปลี่ยนแปลง
สภาพภูมิอากาศ ทรัพยากรน้ำ และการใช้ทรัพยากรต่างๆอย่างรู้คุณค่า รวมทั้งมี
ส่วนร่วมในการอนุรักษ์ทรัพยากรธรรมชาติระหว่างองค์กรกับหน่วยงาน
ภายนอก และปฏิบัติตามกฎหมายอย่างเคร่งครัด นอกจากนี้ยังจัดกิจกรรมที่
เกี่ยวข้อง อาทิ โครงการวิจัยตะกอนน้ำประปาและพัฒนาเป็นผลิตภัณฑ์ เพื่อลด
ภาระในการกำจัดและพัฒนาทักษะอาชีพแก่ชุมชนที่อาศัยอยู่บริเวณใกล้เคียงโรง
ผลิตน้ำประปาประทุมธานี จังหวัดปทุมธานี, โครงการก่อสร้างอาคารสำนักงาน
แบบสถาปัตยกรรมสีเขียว  โรงผลิตน้ำประปากระทุ่มแบน จังหวัดสมุทรสาคร, โรง
ผลิตน้ำประปาบางเลน จังหวัดนครปฐม เป็นต้น  

ดา้นสังคม (Social) : บรหิารจัดการทรัพยากรบุคคลที่มีประสิทธิภาพและเป็น
ธรรม พัฒนาความรู้และทักษะที่จำเป็นตามแผนการพัฒนาพนักงาน ส่งเสริม
ความคิดสร้างสรรค์ในการทำงาน และสนับสนุนระบบจัดการอาชีวอนามัยและ
ความปลอดภัยที่ดี ส่งเสริมให้ผู้บริหารและพนักงานเคารพและปฏิบัติตามหลัก
สิทธิมนุษยชนสากล รวมถึงสนับสนุนการมีส่วนร่วมของบริษัทฯ กับชุมชนและผู้มี
ส่วนได้ส่วนเสียที่เกี่ยวข้อง เพื่อสร้างความพึงพอใจให้แก่ผู้มีส่วนได้ส่วนเสียทุก
ฝ่าย รวมทั้งยังมีกิจกรรม/โครงการ อาทิ วางท่อระบายน้ำ (Box Culverts) พร้อม
ระบบระบายน้ำอัตโนมัต ิ เพื่อแก้ไขปัญหาน้ำรอระบายบนผิวจราจรของถนน
เศรษฐกิจ อำเภอกระทุ่มแบน จังหวัดสมุทรสาคร, การรับสมัครพนักงานจิตอาสา
เข้าร่วมกิจกรรมที่เป็นสาธารณประโยชน์, จัดหลักสูตรอบรมด้านวิชาชีพแก่
พนักงานทุกระดับ เพื่อพัฒนาความรู้ความสามารถและเพิ่มโอกาสความก้าวหน้า
ทางด้านวิชาชีพ เป็นต้น 

ธรรมาภบิาล (Governance): เป็นบริษัทจดทะเบียนฯ ทีอ่ยู่ในรายชื่อหุ้นยั่งยืนใน
กลุ่มทรัพยากร และได้รับคัดเลือกเป็น 1 ใน 100 อนัดับ หลักทรัพย์ที่มีความโดน
เด่นในการดำเนินธุรกิจอย่างยั่งยืน (ESG100) จากสถาบันไทยพัฒน์ สะท้อนถึง 
บริษัทฯที่มีความมุ่งมั่น และแสดงความรับผิดชอบที่โดดเด่นครบทุกมิติ ทั้งในด้าน
สิ่งแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล ควบคู่ไปกับการมีผลประกอบการทางการเงิน
ที่ดี 
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
ปริมาณน้ำประปาจำหน่ายของ TTW  ปริมาณน้ำประปาจำหน่ายของ PTW 

  

 

 
ที่มา: TTW  ที่มา: TTW  

 

โครงการปัจจุบันของ TTW  ประเด็นความเส่ียง 

 

 โอกาสที่หน่วยงานภาครัฐจะเขา้ไปลงทุนธุรกิจน้ำประปาเองใน
พื้นที่ใหม่ๆ มากกว่าการให้สัมปทานเอกชน ส่งผลให้โอกาสใน
การขยายกิจการน้ำประปาในพืน้ที่ใหม่ๆของ TTW มีจำกัด 

ที่มา: TTW    ที่มา: TTW  
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ TTW 

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

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


