
 

 

 

SSP รายงานกำไรสุทธิ 3Q66 ลดลง 4.1%QOQ มาอยู่ที่ 218.7 ล้านบาท กดดัน
หลักจากขาดทุนรายการพิเศษ 2.8 ล้านบาท และกำไรปกติที่ลดลง 1.8%QOQ มา
อยู่ที่ 221.5 ล้านบาท จากกลุ่มโรงไฟฟ้าในไทยทั้ง SOLAR และลม ที่ผลิตไฟฟ้าได้
น้อยลง และค่า FT ที่ลดลง แม้จะชดเชยได้บ้างจากกลุ่ม SOLAR ญี่ปุ่น และลม
เวียดนาม ที่มีผลประกอบการดีขึ้นก็ตาม ขณะที่งวด 4Q66 คาดกำไรปกติลดลง 
QOQ จากการเข้าสู่ช่วง LOW SEASON ของ SOLAR ทั้งในไทยและต่างประเทศ 

คงประมาณการ และ FV ณ สิ้นปี 2567 ที่ 7.0 บาท/หุ้น ประกาศซื้อหุ้นคืน 6.55% 
ที่วงเงินไม่เกิน 810 ล้านบาท และจำนวนหุ้นซื้อคืนไม่เกิน 90.0 ล้านหุ้น ราคาสูงสุด
ที่จะซื้อคืนเฉลี่ยที่ 9.0 บาท/หุ้น ปัจจัยพื้นฐานระยะสั้นยังไม่สดใส ประกอบกับฐาน
กำไรปี 2568 ลดลง จาก ADDER หมดจึงยังต้องรอโครงการใหม่ๆเข้ามาช่วยหนุน  
ประะมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway 
แนวรับ : 5.30 บาท 
แนวต้าน : 6.45/7.50 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

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

3Q66 กำไรลดตามคาด…ประกาศซือ้หุ้นคืน 6.55% 14 พฤศจิกายน 2566 

SSP 
Underperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 6.15 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 7.00 
Upside (%) 13.82 
Dividend yield (%) 3.72 

  

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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3Q66 ทั้งกำไรสุทธิและกำไรลดลง QoQ ตามช่วงฤดูกาล 
SSP รายงานกำไรสุทธงิวด 3Q66 ปรับตัวลดลง 4.1%qoq มาอยู่ที่ 218.7 ล้าน
บาท ตามคาด กดดันหลักจากรายการพิเศษที่สุทธิแล้วพลิกกลับเป็นขาดทุน 2.8 
ล้านบาท จากงวดก่อนหน้าที่บันทึกเป็นกำไร 2.6 ล้านบาท จากค่าใช้จ่ายพิเศษ
อื่นๆที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 7.6 ล้านบาท จาก 2.0 ล้านบาทในงวด 2Q66 ถึงแม้ว่าจะมี
กำไร Unrealized Fx เพิ่มขึ้น 4.3%qoq มาอนูท่ี่ 4.8 ล้านบาท ก็ตาม   

อีกทั้ง หากตัดรายการพิเศษออกไป และพิจารณาเฉพาะกำไรจากการดำเนินงาน
ปกติ พบว่าปรับตัวลดลง 1.8%qoq มาอยู่ที่ 221.5 ล้านบาท โดยเป็นผลมาจาก
กำไรขั้นต้นที่ลดลง 3.1%qoq มาอยู่ที่ 460.6 ล้านบาท จากอัตรากำไรขั้นต้น 
(GPM) ที่ปรับตัวลดลงมาอยู่ที่ 56.8% จาก 58.6% ในงวด 2Q66 หลังจาก
โรงไฟฟ้า Solar SPN 40 MWe มีราคาขายไฟฟ้าที่ลดลงตามการปรับลดค่า Ft 
ในงวด ก.ย.- ธ.ค. 2566 ลง  70.71 สตางค์/หน่วย มาอยู่ที่ 20.48 สตางค์/หน่วย 
รวมถึงโรงไฟฟ้าชีวมวล UTP มีการหยุดซ่อมบำรุงตามแผน ประกอบกับปรมิาณ
ขายไฟฟ้าในกลุ่มโรงไฟฟ้า solar ในประเทศไทย ผลิตกระแสไฟฟ้าได้น้อยลง QoQ 
หลังผ่านพ้นช่วง high season ของแสงแดดมาแล้วในช่วง 2Q66 ถึงแม้ว่ารายได้
รวมในงวดนี้จะปรับตัวเพ่ิมขึ้น 6.3%qoq มาอยู่ที่ 810.5 ล้านบาท จากปริมาณ
ขายไฟฟ้าในกลุ่มโรงไฟฟ้า solar ประเทศญี่ปุ่น และกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลมที่
ประเทศเวียดนาม ที่ผลิตไฟฟ้าได้เพิ่มขึ้น QoQ จากค่าความเข้มแสง และความเร็ว
ลมในต่างประเทศเพิ่มขึ้นก็ตาม  แต่ยังชดเชยได้ไม่หมด 

อีกทั้ง มีการรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจากบริษัทร่วมลดลง 57.3%qoq มาอยู่ที่ 7.7 ล้าน
บาท จากโรงไฟฟ้าพลังงานลมร่มเกล้าวินด์ฟาร์มที่ผลิตไฟฟ้าได้ลดลงจากกระแส
ลมที่อ่อนตัว QoQ และราคาขายไฟฟ้าในโครงการดังกล่าวปรับตัวลดลงตามการ
ปรับลดค่า Ft นอกจากนี้ยังมีแรงกดดันจากต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มขึ้น 5.6qoq 
มาอยู่ที่ 170.2 ล้านบาท จากอัตราดอกเบี้ยลอยตัวที่ปรับตัวเพ่ิมขึ้นตาม
ท้องตลาด  

แต่อย่างไรก็ตาม ยังมีแรงหนุนได้บางส่วนจากค่าใช้จ่าย SG&A ที่ลดลง 8.6%qoq 
มาอยู่ที่ 72.7 ล้านบาท จากค่าใช้จ่ายในการบริหารทั่วไปที่ลดลง และค่าใช้จ่ายทาง
ภาษีที่ลดลง 32.8%qoq มาอยู่ที่ 21.3 ล้านบาท ตามการรับรู้ผลประกอบการที่
อ่อนตัว QoQ  

โดยรวมแล้วกำไรปกติช่วง 9M66 อยูท่ี ่696.9 ล้านบาท ลดลง 17.0% เมื่อเทียบ
กับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อนหน้า และคิดเป็นสัดส่วน 84.4% ของประมาณการ
กำไรปกติทั้งปี 2566 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว้ 
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คงประมาณการ ... ทิศทางกำไร 4Q66 ลดลงต่อเนื่อง QOQ  
ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรปกติปี 2566 อยู่ที่ 825.2 ล้านบาท ปรับตัวลดลง 
19.1%yoy เนื่องจากไม่มีการรับรู้โครงการโรงไฟฟ้า Hidaka 17.0 MWe เทียบ
กับปี 2565 ที่รับรู้โครงการดังกล่าวราว 5 เดือน รวมถึงผลประกอบการของกลุ่ม
โรงไฟฟ้า solar ในประเทศญี่ปุ่นปรับตัวลดลง จากค่าความเข้มแสงที่อ่อนตัว YoY 
นอกจากนี้ยังมีค่าใช้จ่ายทางภาษีที่สูงขึ้น หลังจากสิทธิโยชน์ยกเว้นทางภาษี (BOI) 
100%  ในช่วง 8 ปีแรก สิ้นสดุลงเมื่อ 2 ก.พ. 2566  

ช่วงสั้น คาดกำไรปกติงวด 4Q66 ยังอ่อนตัวลงต่อเนื่อง QoQ กดดันจากการเข้า
สู่ช่วง low season ของฤดูกาล solar ส่งผลให้คาดปริมาณผลิตไฟฟ้าของกลุ่ม 
solar ทั้งในประเทศไทย และต่างประเทศลดลง QoQ รวมถึงราคาขายไฟฟ้าใน
โรงไฟฟ้า solar SPN และโครงการวินชัยยังถูกกดดันจากค่า Ft เฉลี่ยในงวด 4Q66 
ที่จะปรับตัวลดลงต่อเนื่อง นอกจากนี้ คาดยังมีค่าใช้จ่าย SG&A ที่ปรับตัวสูงขึ้น 
จากค่าใช้จ่ายพนักงานที่เพิ่มขึ้นในช่วงปลายปี ถึงแม้คาดว่ากลุ่มโรงไฟฟ้า
พลังงานลมทั้งในประเทศไทย และประเทศเวียดนามจะผลิตไฟฟ้าได้มากขึ้น ตาม
การเข้าสู่ช่วง high season ของลม ก็ตาม แต่คาดชดเชยไม่หมด 

ประกาศซือ้หุ้นคืน 6.55% วงเงินไม่เกิน 810 ล้านบาท 
ที่ประชุม SSP มีมติอนมุัติโครงการซื้อหุ้นคืนเพื่อบริหารทางการเงิน (Treasury 
Stock) ภายในวงเงินไม่เกิน 810 ล้านบาท และจำนวนหุน้ที่จะซื้อคืนสูงสุดไม่เกิน 
90.0 ล้านหุ้น (par 1.0 บาท) คิดเป็นสัดส่วน 6.55% ของทุนที่ออกชำระแล้วของ
ทางบริษัทฯ ซึ่งคิดเป็นราคาสูงสุดที่จะซื้อคืนเฉลี่ยอยู่ที่ 9.0 บาท/หุ้น โดยจะเป็น
การเข้าซื้อหุ้นในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีกำหนดระยะเวลาซื้อหุ้นคืน
ตั้งแต่ 17 พ.ย. 2566 -17-6 พ.ค. 2567 และกำหนดระยะเวลาจำหน่ายหุ้นที่ซื้อคืน
ภายหลัง 3 เดือนหลังจากซื้อหุ้นคืนเสร็จสิ้น และไม่เกิน 3 ป ีโดย SSP อาจจำหน่าย
หุ้นที่ซื้อคืนในตลาดหลักทรัพย์ หรือเสนอขายต่อประชาชนทั่วไป ซึ่งขึ้นอยู่กับ
ความเหมาะสมในขณะนั้น โดยจะมีการพิจารณาอีกครั้งในภายหลัง 

ทั้งนี้ ประเด็นดังกล่าวถือเป็น sentiment เชิงบวกต่อราคาหุ้นของ SSP ซึ่งหาก
พิจารณาราคาหุ้นตั้งแต่ต้นปี 2567 จนถึงปัจจุบัน พบว่าราคาหุ้นได้ปรับตัวลง
กว่า 32.3% YTD ดังนั้น การซื้อหุ้นคืนในครั้งนี้จึงถือเป็นการช่วงพยุงราคา และทำ
ให้มี downside ที่จำกัดมากขึ้น รวมถึงส่วนช่วยสร้างความเชื่อมั่นให้แก่นักลงทุน
ในด้านสถานะทางการเงินที่ยังแข็งแกร่งและความสามารถในการทำกำไรของบริษัท   
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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   


