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3Q/68 มีก ำไรจำกกำรขำยหุ้น AEPL 3.03% และได้รับผลดีจำก
ต้นทุนเชื้อเพลิงทีล่ดลง ส่วนค่ำไฟฟำ้ลดลงเล็กน้อย

• GPSC ประกาศผลการด าเนินงานช่วง 3Q/68 มีก าไรสุทธิ 1,742 ล้านบาท ลดลง 14% qoq แต่เพ่ิมขึ้น 126% yoy หลักๆ มาจากการ

รับรู้ก าไรจากการขายหุ้น AEPL ในสัดส่วน 3.03% โดยภายหลังการขายหุ้นในครั้งน้ีจะส่งผลให้ GRSC ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ GPSC 

ยังคงถือหุ้นใน AEPL ในสัดส่วน 39.90% ท้ังน้ี AEPL เป็นบริษัทในกลุ่มอวาด้า (Avaada Group) ซึ่งเป็นผู้ด าเนินธุรกิจพลังงาน

หมุนเวียนชั้นน าในประเทศอินเดีย โดยท่ีในปี 2568 AEPL มีโครงการที่ชนะการประมูลโครงการผลิตไฟฟา้จากพลังงานแสงอาทิตย์ใน

อินเดียมีก าลังการผลิตรวมท้ังส้ิน 20,558 MW

• EBITDA ช่วง 3Q/68 เพ่ิมขึ้น 14% qoq และ 14% yoy จากต้นทุนก๊าซธรรมชาติท่ีลดลง 7% qoq ในขณะท่ีราคาถ่านหินในช่วง

3Q/68 เพ่ิมขึ้น 9% qoq ส่วนค่า ft ในช่วง ก.ย. – ธ.ค. 2568 อยู่ท่ี 0.1572 บาทต่อหน่วย ลดลงจาก 0.1972 บาทต่อหน่วยในช่วง

พ.ค. – ส.ค. 2568 นอกจากน้ีมีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 453 ล้านบาท จากการอ่อนค่าของค่าเงิน NTD เม่ือเทียบกับ USD

• ผลการด าเนินงานในส่วนของโรงไฟฟา้ขนาดเล็ก (SPP) ในช่วง 3Q/68 ฟื้ นตัว qoq ปริมาณขายไฟฟา้และไอน ้าของลูกค้าอุตสาหกรรม

เพ่ิมขึ้น 3% qoq และ 13% yoy ตามล าดับ ในขณะท่ีต้นทุนเชื้อเพลิงลดลง qoq

• เงินปันผลรับและส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วมและการร่วมค้าลดลง qoq โดยหลักจาก CFXD รับรู้ผลขาดทุนจากอัตรา

แลกเปลี่ยนท่ียังไม่ได้เกิดขึ้นจริงจากเงินกู้สกุล USD ของโครงการ CFXD เน่ืองจากค่าเงินดอลลาร์ไต้หวันใหม่อ่อนค่าโรงไฟฟา้ XPCL 

ผลประกอบการดีขึ้นจากปริมาณการผลิตไฟฟา้ท่ีเพ่ิมขึ้น จากปริมาณน ้าท่ีเพ่ิมขึ้นจากประเทศจีน ส่วน AEPL ผลการด าเนินงานอ่อนตัว

ลง จากค่าใช้จ่ายโครงการท่ีเพ่ิมสูงขึ้น

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’69 เท่ากับ 50.00 บาท (P/E = 24 เท่า) ยังคงค าแนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่าน้ัน มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความ
เสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ี
เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับ
บริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้ง
ล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่
อย่างใด
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ที่มา : GPSC และประมาณการโดย AIRA Research
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Financial Results

Income Statement 3Q/25 2Q/25 1Q/25 4Q/24 3Q/24 %qoq %yoy

Sale 21,561 22,476 21,414 22,168 20,912 -4% 3%

Cost of Sale 18,152 19,654 18,443 19,428 18,166 -8% 0%

Gross Profit 3,409 2,823 2,971 2,739 2,746 21% 24%

SG&A 541 580 605 1,019 534 -7% 1%

Operating Profit 2,869 2,243 2,366 1,720 2,212 28% 30%

EBITDA 5,210 4,584 4,690 4,365 4,583 14% 14%

Net Profit 1,742 2,019 1,140 1,000 770 -14% 126%

E PS (Bt./share) 0.62 0.72 0.40 0.35 0.27 -14% 126%

Gross Profit Margin (%) 16% 13% 14% 12% 13%

EBITDA margin (%) 24% 20% 22% 20% 22%

Net Profit Margin (%) 8% 9% 5% 5% 4%
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