
Gulf Energy Development PCL.

GULF

คาดผลการ
ด าเนินงานยัง
เตบิโตต่อเน่ือง
ในระยะยาว

• GULF ยังคงมุ่งเน้นที่จะขยายกิจการไปยังธุรกิจไฟฟ้า, ก๊าซ และโครงสร้าง
พืน้ฐาน ในส่วนของธุรกิจไฟฟ้าคาดการเติบโตในช่วงปี 2562-2567 มี CAGR 
อยู่ที่ 21% ต่อปี โดยจะเพิ่มก าลังการผลิตจาก 2,701 MW เป็น 6,906 MW ในปี 
2567 โดยการเติบโตในอนาคตจะมาจาก 1) โครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์และลมที่เวียดนาม ขนาดก าลังการผลิตรวม 402 Mweq จะทยอย
เข้าระบบในปี 2562-2566 2) โครงการ GSRC และ GULF PD ก าลังการผลิต
ตามสัญญา 5,000 MW จะทยอยเข้าระบบในปี 2064-2567 3) โครงการโรงไฟฟ้า
ก๊าซธรรมชาติประเทศโอมาน ขนาดก าลังการผลิต 326 MW GULF ถือหุ้น 45% 
ก าหนดเข้าระบบปี 2565

• คาดผลการด าเนินงานจะเตบิโตอย่างก้าวกระโดดในปี 2565 หลังจากการทยอย
เปิดด าเนินงานโรงไฟฟ้า IPP ปีละ 1,250 MW ช่วงปี 2564-2567

• ส่วนธุรกิจ LNG Terminal ท่าเรือมาบตาพุดเฟส 3 ที่ร่วมลงทุนกับ PTT (GULF 
ถือ 70%) อยู่ระหว่างด าเนินการ คาดจะก่อสร้างได้ในปี 2563 - 2566

• แนะน า “ซือ้เม่ือราคาอ่อนตัว” ราคาเป้าหมายอยู่ที่ 148 บาท (DCF) โดยยังไม่
รวมมูลค่าโครงการใหม่ที่อยู่ระหว่างเจรจา เช่นโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
ทดแทนที่เวียดนามขนาด 6,000 MW , โครงการโรงไฟฟ้าพลังน า้ในลาว เป็นต้น

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมลูให้กบัลกูค้าของไอร่าเทา่นัน้ มิได้เป็นการชีน้ าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ผู้อา่นควรตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนกังานของบริษัท
ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอนัเกิดจากการใช้ข้อมลูในรายงานนี ้ ไมว่า่งทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางสว่น และไมถื่อเป็นการรับประกนัความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมลูในรายงานนี ้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนกังานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสมัพนัธ์กบั/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กบับริษัทที่กลา่วถึงในรายงานฉบบันี ้ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเหน็ หรือข้อมลูโดยไมต้่องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบบันีใ้ช้ภายในไอร่าเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้ส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออ่ืนๆ แตอ่ยา่งใด
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Financial Summary

FY17 FY18 FY19F FY20F FY21F

Revenue (MB.) 4,350 17,181 30,926 37,420 39,291

Growth (%) n.a. 294.93% 80.00% 21.00% 5.00%

Net Profit (MB.) 3,451 3,028 4,408 5,167 6,074

Growth (%) n.a. -12.26% 45.56% 17.22% 17.56%

EPS (Bt.) 1.62 1.42 2.07 2.42 2.85

BV (Bt.) 27.85 20.99 22.03 23.24 24.66

Dividend (Bt.) 0.40 1.20 1.03 1.21 1.42

PE (x) 106.62 121.53 83.49 71.22 60.58

PBV (x) 6.19 8.22 7.83 7.42 6.99

Dividend Yield (%) 0.23% 0.70% 0.60% 0.70% 0.83%


