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ผลการด าเนินงาน 3Q/66 เติบโตต่อเนื่องจากการเปิดด าเนินงาน
โรงไฟฟา้ IPP ในขณะทีย่ังคงได้รับประโยชน์จากต้นทุนก๊าซลดลง

• GULF ประกาศผลการด าเนินงาน 3Q/66 มีก าไรสุทธิ 3,360 ลา้นบาท เพ่ิมขึ้น 16% qoq และ 209% yoy ใกล้เคียงที่ตลาดคาดการณ์
ไว้ โดยมผีลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 790 ลา้นบาท และขาดทุนจากตราสารอนุพันธ์ 52 ลา้นบาท ในขณะที่ก าไรจากการด าเนินงาน
(Core profit) อยู่ที่ 4,203 ลา้นบาท เพ่ิมขึ้น 18% qoq และ 94% yoy นอกจากนี้ยังมีส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วมและกิจการร่วมค้า
2,507 ล้านบาท จากก าไรที่เพ่ิมขึ้นของ INTUCH, GGC ประกอบกับ GJP และ PTT NGD มีก าไรฟื้ นตัว จากต้นทุนก๊าซที่ลดลง

• ก าไรจากการด าเนินงานจากกลุ่มธรุกิจผลิตไฟฟา้จากก๊าซธรรมชาตดิีขึ้น โดยหลักมาจากต้นทนุก๊าซธรรมชาติที่ลดลง qoq แม้ค่า ft 
จะลดลง โดยผลการด าเนินงานของ SPP ดีขึ้น ส่วน IPP ยังคงมีรายได้เพ่ิมขึ้นโดยหลักมาจากการรบัรู้รายได้ของโครงการโรงไฟฟา้
GSRC หน่วยที่ 4 และโครงการ GPD หน่วยที่ 1 เมื่อวันที่ 1 ตุลาคม 2565 และ 31 มีนาคม 2566 ตามล าดับ

• ส่วนรายได้จากธุรกิจพลังงานหมนุเวียนเพ่ิมขึ้น 30% qoq แต่ลดลง 72% yoy โดยรายได้ที่เพ่ิมขึน้ qoq มาจากการเปิดด าเนินการ
เชิงพาณิชย์เพ่ิมเตมิของโครงการพลังงานลม Mekong และโรงไฟฟา้ชีวมวล GCG มีปริมาณจ าหนา่ยไฟฟา้เพ่ิมขึ้น หลังจากการหยดุ
ซ่อมบ ารุงประจปีในช่วง 2Q/66

• คาดการเติบโตอย่างโดดเด่นจากธรุกิจไฟฟา้ตัง้แต่ปี 2566-2568 จากโรงไฟฟา้ IPP ส่งผลให้ก าลังการผลิตเพ่ิมขึน้จาก 4,902 MWe 
ในปี 2565 เป็น 8,352 MWe ในปี 2568 คิดเป็น CAGR = 19.4% โครงการทีจ่ะเริ่มผลิต เช่น Gulf SRC unit 4 ที่เปิดด าเนนิงานแล้วเมือ่
ต.ค. 2565 และโครงการ GULF PD ก าลังผลิตตดิตัง้รวม 2,650 MW ที่จะทยอยเปิดด าเนินงานในปี 2566 และ 2567 รวมถึงธุรกจิ
โครงสร้างพ้ืนฐานตา่งๆ เช่นโครงการมาบตาพุดเฟส 3, แหลมฉบังเฟส 3 และทางด่วนมอเตอร์เวย์ M6 และ M81 นอกจากนีธุ้รกิจ
Digital infrastructure ถือเป็นธุรกิจที่น่าสนใจและมีแนวโน้มเติบโตสูง เช่นการเข้าถือหุน้ 46.61% ใน INTUCH, ธุรกิจ Data center 

• แนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมายปี ‘66 อยู่ที่ 63.50 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/23 2Q/23 1Q/23 4Q/22 3Q/22 %qoq %yoy

Sale 27,419 32,557 26,413 26,888 23,631 -16% 16%

Cost of Sale 21,866 27,115 21,101 21,148 18,931 -19% 16%

Gross Profit 5,553 5,442 5,311 5,740 4,700 2.0% 18%

SG&A 832 926 742 1,121 643 -10% 29%

Operating Profit 4,721 4,516 4,570 4,619 4,057 4.5% 16%

EBITDA 5,825 5,517 5,523 5,917 5,334 5.6% 9.2%

Net Profit 3,360 2,885 3,850 5,406 1,087 16% 209%

EPS (Bt/share) 0.29 0.25 0.33 0.46 0.09 16% 209%

Gross Profit Margin (%) 20% 17% 20% 21% 20%

EBITDA margin (%) 21% 17% 21% 22% 23%

Net Profit Margin (%) 12% 9% 15% 20% 5%
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