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ผลการด าเนินงานยังคงเติบโตต่อเนื่อง หลังการควบรวม และยัง
มีโอกาสเติบโตทัง้จากธุรกิจไฟฟา้และดิจิตอล

• GULF ประกาศผลการด าเนินงาน 3Q/69 มีก าไรจากการด าเนินงาน (core profit) อยู่ที่ 9,025 ล้านบาท ลดลง 27% qoq แต่เพ่ิมขึ้น 
24% yoy หลักๆ มาจากรายได้ทีเ่พ่ิมขึ้น yoy จากธรุกิจไฟฟา้และธุรกิจโครงสร้างพ้ืนฐาน, เงินปันผลรับจากการลงทุนใน KBANK ที่
ลดลง และในช่วง 2Q/69 มีก าไรจากการจ าหนา่ยเงินลงทุน 51% ในโครงการโรงไฟฟา้พลงัน ้าPLPC จ านวน 1,928 ล้านบาท

• ธุรกิจผลิตไฟฟา้ในช่วง 3Q/69 ธุรกิจไฟฟา้จากก๊าซธรรมชาติรายได้ลดลง 2.8% qoq แต่เพ่ิมขึ้น 45% yoy จากปรมิาณจ าหนา่ย
โรงไฟฟา้ IPP ที่เพ่ิมขึ้น yoy ตามการใช้ไฟฟา้ที่เพ่ิมขึ้น ส่วนรายไดจ้ากธุรกิจพลังงานหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น 59% yoy จากการเปิด
ด าเนินงานของโรงไฟฟา้พลังงานแสงอาทิตย์จ านวน 7 โรงงาน ก าลังการผลิตติดตัง้รวม 597 MW ในช่วง 4Q/68 

• ส่วนธุรกิจโครงสร้างพ้ืนฐาน รายได้เพ่ิมขึ้นอยา่งมีนัยส าคัญ จากการรับรู้การก่อสรา้งท่าเรอืและ LNG terminal
• ส่วนแบ่งก าไรเพ่ิมขึ้น 17% yoy อยู่ที่ 6,778 ล้านบาท จาก 1) ส่วนแบ่งก าไรจาก ADVANC เพ่ิมขึ้น 16% yoy จากการใช้จา่ยด้าน

โครงข่ายและค่าเส่ือมราคาลดลง 2) บริษัทร่วม GJP ลดลง 16% yoy จากปริมาณจ าหนา่ยไฟฟา้ที่ลดลง 3) โรงไฟฟา้พลังงานลม BKR2 
ผลการด าเนินงานลดลง 4) การร่วมค้า Jackson เพ่ิมขึ้น 79% yoy จาก Capacity payment ในตลาด PJM ที่เพ่ิมขึน้อยา่งมีนัยส าคัญ
และ 5) บริษัทร่วมโรงไฟฟา้หนิกองเพ่ิมขึ้น 23% yoy จากปริมาณการจ าหน่ายไฟฟา้ที่เพ่ิมขึ้น

• หลังจากการควบรวมกิจการกับ INTUCH ส่งผลให ้GULF ถือหุ้นใน ADVANC โดยตรง 40% และจะท าให้บรษัิทใหม่มีความแข็งแกร่งทาง
การเงินมากขึ้น อัตราส่วนหนี้สินต่อทุนลดลง ประกอบกับกระแสเงินสดที่มีเขา้มาอยา่งสม ่าเสมอจะช่วยให้การขยายธุรกิจไปยังธุรกิจ
โครงสร้างพ้ืนฐานอ่ืนๆ ทัง้ธุรกิจไฟฟา้ และธุรกิจดิจิตอลไดม้ากขึ้น

• ยังคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมายปี ‘70 อยู่ที่ 85.00 บาท (SOTP)

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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Financial Results

Income Statement 3Q/26 2Q/26 1Q/26 4Q/25 3Q/25 %qoq %yoy

Sale 51,109 44,478 37,638 31,331 29,037 15% 76%

Cost of Sale 44,491 37,124 29,477 24,803 22,541 20% 97%

Gross Profit 6,618 7,354 8,161 6,527 6,496 -10% 2%

SG&A 1,333 1,713 1,067 1,490 926 -22% 44%

Operating Profit 5,286 5,642 7,094 5,037 5,570 -6% -5%

EBITDA 6,730 7,081 8,523 6,378 6,879 -5% -2%

Net Profit 9,289 12,446 9,117 8,852 7,274 -25% 28%

EPS (Bt/share) 0.62 0.83 0.61 0.59 0.49 -25% 28%

Gross Profit Margin (%) 13% 17% 22% 21% 22%

EBITDA margin (%) 13% 16% 23% 20% 24%

Net Profit Margin (%) 18% 28% 24% 28% 25%
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