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ผลการด าเนินงานปกติยังคงเติบโตต่อเนื่อง หลังการควบรวม 
และยังมีโอกาสเติบโตทัง้จากธุรกิจไฟฟา้และดิจิตอล

• GULF ประกาศผลการด าเนินงาน 3Q/68 มีก าไรสุทธิ 7,274 ล้านบาท ลดลงจาก 2Q/68 เนื่องจากในช่วง 2Q/68 มีรายการ
ก าไรจากการรวมธุรกิจ 56,120 ล้านบาท ในขณะที่ผลการด าเนินงานปกติ EBITDA ในช่วง 3Q/68 เพ่ิมข้ึน 1.6% qoq และ 28%
yoy จากส่วนแบ่งก าไรท่ีเพ่ิมข้ึน 45% yoy จาก ADVANC ที่มีผลประกอบการที่ดีขึ้น และ โรงไฟฟา้ Jackson ท่ีสหรัฐฯ ได้รับ
รายได้ค่า Capacity Payment ในตลาด PJM ท่ีเพ่ิมข้ึนอย่างมีนัยส าคัญ ประกอบกับโรงไฟฟา้ HKP หน่วยที่ 2 เปิดด าเนินการ
เชิงพาณิชย์ในวันท่ี 1 มกราคม 2568

• ก าไรจากการด าเนินงานเพ่ิมข้ึน 32% yoy จากการเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์ของโครงการโรงไฟฟา้ GPD หน่วยที่ 4 และ
โรงไฟฟา้พลังงานแสงอาทิตย์ในประเทศ ในขณะที่กลุ่มธุรกิจผลิตไฟฟา้จากก๊าซธรรมชาติ รายได้ลดลง 17% yoy จาก
ปริมาณการจ าหน่ายไฟฟา้ของกลุ่มโรงไฟฟา้ IPP ที่ลดลง ส่วนหนึ่งเนื่องจากโรงไฟฟา้ GSRC หน่วยที่ 2 และโรงไฟฟา้ GPD 
หน่วยที่ 2 หยุดซ่อมบ ารุงตามแผนงานเป็นเวลา 24 วัน และ 21 วัน ตามล าดับ และอีกส่วนหนึ่งจากความต้องการใช้ไฟฟา้ใน
ประเทศที่อ่อนตัวลง yoy

• หลังจากการควบรวมกิจการกับ INTUCH ส่งผลให้ GULF ถือหุ้นใน ADVANC โดยตรง 40% และจะท าให้บริษัทใหม่มีความ
แข็งแกร่งทางการเงินมากขึ้น อัตราส่วนหนี้สินต่อทุนลดลง ประกอบกับกระแสเงินสดท่ีมีเข้ามาอยา่งสม ่าเสมอจะช่วยให้การ
ขยายธุรกิจไปยังธุรกิจโครงสร้างพ้ืนฐานอื่นๆ ทัง้ธุรกิจไฟฟา้ และธุรกิจดิจิตอลได้มากขึ้น และคาด GULF จะรับรู้ส่วนแบ่งก าไร
จาก ADVANC กว่า 15,000-16,000 ล้านบาท ยังคงค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเป้าหมายปี ‘69 อยู่ที่ 67.00 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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SET ESG Rating : AAA

Financial Results

Income Statement 3Q/25 2Q/25 1Q/25 %qoq

Sale 29,037 38,518 30,782 -25%

Cost of Sale 22,541 31,988 24,375 -30%

Gross Profit 6,496 6,529 6,407 -1%

SG&A 926 1,168 1,143 -21%

Operating Profit 5,570 5,362 5,264 4%

EBITDA 6,879 6,006 5,909 15%

Net Profit 7,274 63,871 6,564 -89%

EPS (Bt/share) 0.49 4.28 0.44 -89%

Gross Profit Margin (%) 22.4% 17.0% 20.8%

EBITDA margin (%) 23.7% 15.6% 19.2%

Net Profit Margin (%) 25.1% 165.8% 21.3%
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