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แนะนํา บมจ. กัลฟ� เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท์ หรือ GULF เนื่องจากเหตุผลหลัก 

ดังนี้

1) เป�นผู้ประกอบการโรงไฟฟ�าชั้นนําของไทย โดยมีแผนขยายไปสู่ธุรกิจก๊าซ ธุรกิจ
โครงสร้างพ้ืนฐานและสาธารณูปโภค ซึ่งเป�นธุรกิจท่ีมีสัมปทานกับรัฐบาลเพ่ือ
สรา้งกระแสเงนิสดใหเ้ติบโตอยา่งต่อเน่ืองและมั่นคงในระยะยาว 

2) 2Q24 กําไรสุทธิทําสถิติสูงสุดเป�นประวัติการณ์ และคาดกําไรจะเติบโตต่อเน่ือง
ในชว่งท่ีเหลือป�น้ี แรงหนุนจากกําลังผลิตใหม่ท่ีเพ่ิมอีก 2,747MW สู่ 15,167MW
ในป� 2024 อีกท้ังยงัมีมุมมองบวกต่อดีลควบรวมระหว่าง GULF และ INTUCH

3) Valuation น่าสนใจ โดยป�จจุบันซื้อขาย PER 24F เพียง 27.8 เท่า คิดเป�น -1.0 
SD ของ PER เฉล่ีย 5 ป� ซึ่งมองยังไม่ได้สะท้อนกําไรปกติท่ีคาดจะแข็งแกรง่ โดย
ป� 2024 คาดเติบโต 28%YoY และเติบโตต่อ 25%YoY ในป� 2025 จากกําลังผลิต
ท่ีเพ่ิมขึ้นอยา่งมีนัยสําคัญใน 2-3 ป�ขา้งหน้า จงึมองเป�นโอกาสในการเขา้ซื้อสะสม 

4) เราประเมินราคาเป�าหมายอยู่ท่ีหุน้ละ 63 บาท (อิงวิธี DCF) และคาดมีเงนิป�นผล
จา่ยจากกําไรป� 2024 หุน้ละ 1.02 บาท คิดเป�น Div. Yield ป�ละ 2.1%
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Source : Company, InnovestX Research

GULF – ช่วงท่ีเหลือป�นี้...กําไรยังแข็งแกร่ง

GULF Gross installed capacity (period-end)

คาดการณ์กําไรปกติแต่ละป�ของ GULF 
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