
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท กัลฟ์ ดีเวลลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) (GULF) ท่ี
ระดับ “AA-” และอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทท่ีระดับ “AA-” เช่นกัน 
โดยมีแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” ท้ังน้ี GULF เป็นบริษัทใหม่ท่ีเกิดจากการ 
ควบรวมกิจการระหว่าง บริษัท กัลฟ์ เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) (GULFI) และ 
บริษัท อินทัช โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) (INTUCH)  

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะความเป็นผู้นำของบริษัทในธุรกิจผลิตไฟฟ้าในประเทศ รวมถึงการ
ลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าขนาดใหญ่ต่าง ๆ ท่ีมีการกระจายตัวท่ีดี และความสามารถในการสร้าง
กระแสเงินสดท่ีมั่นคงจากสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าระยะยาว นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังพิจารณาถึง
รายได้จากเงินปันผลจำนวนมากท่ีบริษัทได้รับจากการลงทุนในหลายกิจการ โดยเฉพาะ บริษัท  
แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จำกัด (มหาชน)  (ADVANC) รวมถึงความเสี่ยงจากการลงทุนใน
ต่างประเทศและภาระค่าใชจ้่ายด้านการลงทุนตามแผนจำนวนมากอีกด้วย 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

สถานะทางการเงินที่แข็งแกรง่ขึ้นของบริษัทใหม่ 

การควบรวมกิจการระหว่าง GULFI และ INTUCH ไม่เพียงช่วยเพิ่มขนาดของสินทรัพย์ ฐานทุน 
และ EBITDA เท่าน้ัน แต่ยังช่วยปรับปรุงตัวชี้วัดเครดิตและเสริมความสามารถในการลงทุนของ
บริษัทใหม่อีกด้วย ภายใต้โครงสร้างใหม่ บริษัทมีแผนลดความซับซ้อนของการดำเนินงาน และผสาน
พลังทางธุรกิจระหว่างการผลิตไฟฟ้าและโทรคมนาคม ทริสเรทติ้งคาดการณ์ว่าบริษัทจะยังคงขยาย
การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าควบคู่ไปกับการลงทุนเพิ่มเติมในโครงสร้างพื้นฐานดิจิทัล 

เป็นผู้นำในอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้า 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะสามารถรักษาความสามารถในการแข่งขันและสถานะของความเป็นผู้นำ
ในอุตสาหกรรมผลิตไฟฟ้าของประเทศไทยได้จากการลงทุนขนาดใหญ่ในโครงการโรงไฟฟ้าต่าง ๆ 
และความแข็งแกร่งด้านศักยภาพการลงทุน ปัจจุบันบริษัทมีกำลังการผลิตติดตั้งตามสัดส่วนการ
ลงทุนในโรงไฟฟ้ารวม 13.2 กิกะวัตต์ โดยในจำนวนน้ีประมาณ 9 กิกะวัตต์มาจากโรงไฟฟ้าท่ีเปิด
ดำเนินงานแล้ว 

บริษัทอยู่ระหว่างการพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียนขนาดประมาณ 3 กิกะวัตต์ภายใต้
นโยบายรับซ้ือไฟฟ้าของภาครัฐ โดยจำนวน 532 เมกะวัตต์ได้เปิดดำเนินงานแล้ว ในขณะท่ีส่วนท่ี
เหลือมีกำหนดทยอยเปิดดำเนินงานระหว่างปี 2568-2573 นอกจากน้ี บริษัทยังร่วมมือกับบริษัทท่ี
ชนะการประมูลรายอื่นในการพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียนประเภทต่าง ๆ รวมถึง
โรงไฟฟ้าพลังงานขยะอีกด้วย 

ในอนาคต ทริสเรทติ้งคาดว่าธุรกิจผลิตไฟฟ้าจะยังคงเป็นธุรกิจหลักและบริษัทยังสามารถรักษา
ความสามารถในการจัดหาโครงการใหม่ ๆ ท่ีแข็งแกร่งเอาไว้ได้ ขณะเดียวกันการลงทุนในโครงสร้าง
พื้นฐานดิจิทัลส่วนใหญน่่าจะดำเนินการผ่านกิจการร่วมค้าและพันธมิตรต่าง ๆ ซ่ึงรวมถึง ADVANC  
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อันดับเครดิตองค์กร: AA- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  AA- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้ามีการกระจายตัวที่ด ี 

สินทรัพย์ผลิตไฟฟ้าของบริษัทมีการกระจายตัวท่ีดีท้ังในแง่ของเชื้อเพลิงและสถานท่ีตั้ง ท้ังน้ี โรงไฟฟ้าพลังงานก๊าซธรรมชาติเป็นสินทรัพย์หลักในการ
ผลิตไฟฟ้าของบริษัทโดยคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 90% ของกำลังการผลิตตามสัดส่วนการลงทุนท้ังหมดในโรงไฟฟ้าท่ีเปิดดำเนินงานแล้วหรือประมาณ 
7.8 กิกะวัตต์ ซ่ึงส่วนใหญ่อยู่ในประเทศไทยภายใต้โครงการผู้ผลิตไฟฟ้าอิสระ (Independent Power Producer -- IPP) และโครงการผู้ผลิตไฟฟ้า
รายเล็ก (Small Power Producer -- SPP) (กำลังการผลิตรวม 7.1 กิกะวัตต์) นอกจากนี้ บริษัทยังได้ลงทุนในโครงการท่ีจำหน่ายไฟฟ้าในตลาดค้าส่ง
ในสหรัฐอเมริกา (588 เมกะวัตต)์ และโครงการท่ีจำหน่ายไฟฟ้าให้กับโรงกลั่นในประเทศโอมาน (160 เมกะวัตต)์ อีกด้วย 

ทริสเรทติ้งคาดว่าพลังงานหมุนเวียนจะมีสัดส่วน 39% ของกำลังการผลิตตามสัดส่วนการลงทุนท้ังหมดในโรงไฟฟ้าท่ีเปิดดำเนินงานแล้วภายในปี 2576 
เมื่อพิจารณาจากโครงการท่ีอยู่ในแผนงานปัจจุบัน ท้ังน้ี โครงการส่วนใหญ่เป็นโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ในประเทศซ่ึงได้รับการพิสูจน์แล้วว่ามี
ความสามารถในการผลิตไฟฟ้าได้ตามท่ีคาดการณ์และมีความเสี่ยงจากการดำเนินงานในระดับต่ำ โดยบริษัทมีการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
หมุนเวียนในหลายประเทศ ได้แก่ ไทย เวียดนาม เยอรมนี สหราชอาณาจักร และ สปป.ลาว 

มีกระแสเงินสดที่มั่นคงจากสัญญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาว   

ทริสเรทติ้งคาดว่าสินทรัพย์ผลิตไฟฟ้าของบริษัทจะยังคงสร้างกระแสเงินสดท่ีมั่นคง โดยการมีสัญญาระยะยาวกับหน่วยงานไฟฟ้าภาครัฐ เช่น การไฟฟ้า
ฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ. อันดับเครดิต “AAA/Stable”) ช่วยลดความเสี่ยงจากคู่สัญญาลง ท้ังน้ี บริษัทจำหน่ายไฟฟ้าให้แก่ กฟผ. เป็นหลักใน
สัดส่วนประมาณ 84% ของรายได้ในปี 2567 ซ่ึงการจำหน่ายไฟฟ้าดังกล่าวมีกลไกการส่งผ่านต้นทุนเชื้อเพลิง ดังน้ันความผันผวนของราคาก๊าซจึงไม่
ส่งผลต่อการดำเนินงานของบริษัทอย่างมีนัยสำคัญ ส่วนการจำหน่ายไฟฟ้าให้แก่ผู้ใช้ในภาคอุตสาหกรรม แม้จะมีความเสี่ยงจากความไม่สอดคล้องกัน
ระหว่างค่าไฟฟ้าผันแปร (Ft) และราคาก๊าซ แต่รายไดจ้ากส่วนน้ีคิดเป็นเพียง 8% ของรายได้รวมของบริษัท 

กระแสเงินสดท่ีมั่นคงของบริษัทยังมาจากประวัติในการบริหารจัดการโครงการโรงไฟฟ้าท่ีมีประสิทธิภาพ โดยบริษัทเลือกใช้เทคโนโลยีท่ีผ่านการพิสูจน์
แล้วจากผู้ผลิตชั้นนำ พร้อมท้ังทำสัญญาให้บริการซ่อมบำรุง (Long-term Service Agreements -- LTSA) และสัญญาจัดหาอะไหล่ระยะยาว (Long-
term Parts Agreement -- LTPA) กับผู้ผลิตเครื่องจักรอุปกรณ์ เพื่อให้มั่นใจว่าการดำเนินงานเป็นไปอย่างราบรื่นและมีประสิทธิภาพ นอกจากน้ี 
โรงไฟฟ้า IPP และ SPP ของบริษัทยังคงรักษาความพร้อมจ่ายได้ตามเป้าหมายอย่างต่อเน่ือง ในขณะเดียวกัน การถือครองสินทรัพย์โรงไฟฟ้าขนาด
ใหญ่ยังช่วยให้บริษัทได้ประโยชน์จากการประหยัดจากขนาดซ่ึงส่งผลใหต้้นทุนการดำเนินงานลดลงอีกด้วย 

รายได้เงินปันผลจำนวนมาก 

อันดับเครดิตยังพิจารณาถึงเงินปันผลจำนวนมากท่ีบริษัทจะได้รับจากการถือหุ้นในบริษัทต่าง ๆ โดยเฉพาะการถือหุ้น 40.4% ใน ADVANC ซ่ึง 
ทริสเรทติ้งเชื่อว่า ADVANC จะยังคงจ่ายเงินปันผลท่ีมั่นคงและมีขนาดใหญ่เนื่องจากมีความสามารถในการทำกำไรที่แข็งแกร่ง โดยตลาดการให้บริการ
โทรศัพท์เคลื่อนท่ีในประเทศมีผู้ให้บริการหลักเพียง 2 ราย นอกจากโอกาสในการประสานธุรกิจกับ ADVANC แล้วทริสเรทติ้งคาดว่าการลงทุนดังกล่าว
จะสร้างเงินปันผลปีละ 1.2-1.3 หมื่นล้านบาทในช่วงปี 2568-2570 หรือคิดเป็นประมาณ 1 ใน 4 ของ EBITDA รวมของบริษัท และเมื่อรวมสินทรัพย์
การลงทุนอื่น ๆ ทริสเรทติ้งก็คาดว่าเงินปันผลรวมจะอยู่ท่ีปีละ 1.6-1.8 หมื่นล้านบาท 

ความเสี่ยงจากการลงทุนในต่างประเทศ 

ทริสเรทต้ิงประเมินว่าการลงทุนของบริษัทในบางประเทศมีความเสี่ยงท่ีสูงกว่าท้ังจากประเทศ คู่สัญญา โครงสร้างพื้นฐานท่ียังไม่เพียงพอ ตลอดจนการ
แข่งขันในตลาดท่ีรุนแรง ตัวอย่างเช่น โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมนอกชายฝั่งทะเลของบริษัทในประเทศเวียดนามท่ียังคงเผชิญกับความล่าช้าในการ
สรุปอัตราค่าไฟฟ้าสุดท้าย ส่งผลใหก้ำลังการผลิตส่วนใหญ่ของโครงการยังคงได้รับอัตราค่าไฟฟ้าชั่วคราวท่ี 50% ของกรอบเพดานในปัจจุบัน  

นอกจากน้ี การลงทุนของบริษัทในโครงการโรงไฟฟ้า Jackson ในสหรัฐอเมริกายังเผชิญกับความเสี่ยงจากอุปสงค์ไฟฟ้าและความผันผวนของราคา
เชื้อเพลิง เน่ืองจากโครงการจำหน่ายไฟฟ้าให้กับตลาดค้าส่ง PJM ผลการดำเนินงานของโครงการจึงขึ้นอยู่กับระดับอุปสงค์และราคาขายไฟฟ้าในตลาด 
ส่งผลให้รายได้และกำไรของโครงการมีความผันผวนมากกว่าโรงไฟฟ้าท่ีมีสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากับ กฟผ. 

อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งเชื่อว่าความเสี่ยงจากการลงทุนในต่างประเทศยังอยู่ในระดับท่ีสามารถบริหารจัดการได้ เน่ืองจากผลกระทบต่อบริษัทน่าจะอยู่
ในกรอบจำกัด ท้ังน้ี การลงทุนในประเทศเวียดนามมีขนาดค่อนข้างเล็ก ในขณะท่ีการลงทุนในโรงไฟฟ้าท่ีจำหน่ายไฟฟ้าให้กับตลาดค้าส่งก็อยู่ภายใต้
กิจการร่วมค้า 
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ผลการดำเนินงานยังคงเติบโตต่อ 

ทริสเรทติ้งคาดว่าโครงการท่ีเปิดดำเนินงานอยู่ในปัจจุบันของบริษัทจะยังคงมีผลการดำเนินงานท่ีน่าพอใจในขณะท่ีบริษัทสามารถพัฒนาและดำเนิน
โครงการใหม่ได้ตามแผนงานท่ีกำหนดไว ้ท้ังนี้ ในประมาณการกรณีพื้นฐาน ทริสเรทติ้งคาดว่ากำลังการผลิตติดต้ังรวมตามสัดส่วนการลงทุนในโรงไฟฟ้า
ท่ีเปิดดำเนินงานแล้วของบริษัทจะเพิ่มขึ้นเป็น 10.6 กิกะวัตต์ในปี 2570 โดยมาจากโครงการโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาติภายใต้โครงการ IPP และโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียนท่ีไดร้ับจากการประมูลภาครัฐ ด้วยปัจจัยเหล่าน้ี คาดว่าบริษัทจะมีรายได้จากการดำเนินงานรวมอยู่ท่ีประมาณ 1.54-1.57 
แสนล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2568-2570 และมี EBITDA ท่ีระดับ 5-5.4 หมื่นล้านบาทต่อปี โดยมี EBITDA Margin (EBITDA ต่อรายได้) อยู่ท่ีประมาณ 
33%-34% 

หนี้สินจะเพิ่มสูงขึ้น แต่สามารถบริหารจัดการได้ 

บริษัทมีแผนการลงทุนขนาดใหญ่ในอนาคต ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งประมาณการว่ารายจ่ายในช่วง 3 ปีข้างหน้าจะอยู่ท่ีประมาณ 1.3 แสนล้านบาท ซ่ึงส่วน
ใหญ่จะถูกใช้ในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียนขนาดประมาณ 3 กิกะวัตต์ในประเทศไทย โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานน้ำใน สปป.ลาว และ
โครงการท่าเรืออุตสาหกรรมมาบตาพุดระยะท่ี 3 (MTP3) โดยการลงทุนเหล่าน้ีจะส่งผลให้บริษัทมีภาระหน้ีสินเพิ่มมากขึ้น 

อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะสามารถบริหารจัดการระดับหน้ีสินได้อย่างรอบคอบ โดยกำไรส่วนเพิ่มจากโครงการท่ีพัฒนาแล้วเสร็จน่าจะ
ช่วยรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ให้อยู่ในระดับ 6-7 เท่าในช่วง 3 ปีข้างหน้า ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนก็คาดว่า
จะยังคงอยู่ในระดับต่ำกว่า 50% นอกจากน้ี การท่ีบริษัทมีสินทรัพย์ลงทุนจำนวนมากยังช่วยให้บริษัทมีทางเลือกในการจำหน่ายสินทรัพย์เพื่อลดภาระ
หน้ีสินลงได้ 

สภาพคล่องมีเพียงพอ 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะสามารถรักษาสภาพคล่องท่ีแข็งแกร่งเอาไว้ได้ จากการพิจารณางบการเงินรวมเสมือน ณ สิ้นปี 2567 บริษัทมีหน้ีเงินกู้ท่ีจะ
ครบกำหนดชำระในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 5.62 หมื่นล้านบาท ในขณะท่ีบริษัทมีแหล่งสภาพคล่องท่ีประกอบด้วยเงินสดและวงเงินกู้ยืมท่ียัง
ไม่ได้เบิกใช้รวมกันจำนวน 6.45 หมื่นล้านบาทซ่ึงเพียงพอสำหรับชำระหน้ีดังกล่าวได้ นอกจากน้ี ทริสเรทต้ิงยังไดพ้ิจารณาว่าประวัติของบริษัทในตลาด
ทุนภายในประเทศจะเป็นปัจจัยท่ีช่วยสร้างความมั่นใจต่อความเพียงพอในด้านสภาพคล่องด้วยเช่นกัน ทริสเรทติ้งยังคาดด้วยว่าบริษัทจะสามารถ
ปฏิบัติตามข้อกำหนดทางการเงินต่าง ๆ ของสัญญาเงินกู้ไดต้่อไป 

โครงสร้างหนี้ 

อันดับเครดิตของหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทเทียบเท่ากับอันดับเครดิตองค์กร เน่ืองจากอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืน
ก่อนต่อหน้ีสินรวมตามงบการเงินรวมเสมือน ณ สิ้นปี 2567 อยู่ในระดับต่ำกว่า 50% โดยแม้บริษัทมีแนวโน้มจะใช้เงินกู้โครงการในการพัฒนาโครงการ
พลังงานหมุนเวียนในอนาคต แต่ทริสเรทติ้งก็คาดว่าบริษัทจะสามารถรักษาอัตราส่วนดังกล่าวให้อยู่ในระดับต่ำกว่า 50% ได ้

สมมติฐานกรณพีื้นฐาน 

สมมติฐานท่ีสำคัญ ๆ ของทริสเรทต้ิงสำหรับประมาณการกรณีพื้นฐานในช่วงระหว่างปี 2568-2570 มีดังนี ้

• กำลังการผลิตรวมตามสัดส่วนการลงทุนในโรงไฟฟ้าท่ีเปิดดำเนินงานแล้วจะเพิ่มขึ้นเป็น 10.6 กิกะวัตตภ์ายในปี 2570 

• รายได้จากการดำเนินงานรวมจะอยู่ท่ี 1.54-1.57 แสนล้านบาทต่อป ี 

• EBITDA จะอยู่ท่ี 5-5.4 หมื่นล้านบาทต่อปี โดยมี EBITDA Margin ท่ีระดับประมาณ 33%-34% 

• ค่าใช้จ่ายฝ่ายทุนและเงินลงทุนรวมจะอยู่ท่ีประมาณ 1.3 แสนล้านบาท 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าโรงไฟฟ้าท่ีดำเนินงานแล้วของบริษัทจะยังคงมีผลการดำเนินงาน
ท่ีดีและสร้างกระแสเงินสดท่ีมั่นคง นอกจากน้ี บริษัทจะสามารถพัฒนาและดำเนินโครงการใหม่ได้ตามแผนงานท่ีกำหนดไว้ และตัวชี้วัดเครดิตของ
บริษัทจะสอดคล้องกับประมาณการกรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้ง 
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ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ทริสเรทติ้งอาจเพิ่มอันดับเครดิตหากบริษัทสามารถรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ให้ทรงตัวอยู่ในระดับต่ำกว่า 5 เท่าได้อย่างต่อเน่ือง 
ในทางกลับกัน ทริสเรทต้ิงอาจลดอันดับเครดิตลงหากบริษัทมีการลงทุนเชิงรุกมากขึ้น หรือสินทรัพย์ลงทุนมีผลการดำเนินงานต่ำกว่าท่ีคาดหมายไวม้าก 
หรือโครงการที่อยู่ระหว่างการพัฒนาประสบปัญหาต้นทุนท่ีบานปลาย จนทำให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA เพิ่มขึ้นเกินกว่า 7 เท่าโดยไม่มี
แนวโน้มท่ีจะลดลง 

ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

  
หน่วย: ล้านบาท 

 

------------ ณ วันที่ 31 ธันวาคม ---------- 
 

 
2567 2566 2565 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

121,476 114,774 94,986 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  39,163 32,837 25,935 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  45,731 39,045 34,401 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  33,836 28,567 25,401 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  11,213 9,819 7,654 
เงินลงทุน 

 
28,330 20,216 20,609 

สินทรัพย์รวม 
 

704,271 671,127 635,796 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
284,143 248,571 212,686 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

361,683 355,621 345,937 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้        

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
37.1 33.7 36.0 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

5.9 5.3 4.3 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
4.1 4.0 4.5 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 6.2 6.4 6.2 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

11.9 11.5 11.9 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
44.0 41.1 38.1 

* งบการเงนิรวมเสมือนทีม่ีการปรับปรุงโดยทริสเรทติ้ง 
  

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 26 ธันวาคม 2567 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท กัลฟ์ ดีเวลลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) (GULF) 

อันดับเครดิตองค์กร: AA- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
GULF258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA- 
GULF258B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA- 
GULF261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
GULF263A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,100 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
GULF263B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,805 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
GULF268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
GULF268B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 15,927.4 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
GULF269A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
GULF272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 8,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
GULF273A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
GULF274A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
GULF278A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
GULF278B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
GULF279A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,664 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
GULF279B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
GULF283A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
GULF283B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
GULF284A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,528 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
GULF289A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
GULF289B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
GULF289C: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 2,687 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
GULF291A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
GULF292A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
GULF293A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
GULF294A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,472 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
GULF298A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
GULF298B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,071.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
GULF299A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 10,013 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
GULF303A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 AA- 
GULF303B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 12,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 AA- 
GULF308A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 AA- 
GULF309A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,031 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 AA- 
GULF314A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2574 AA- 
GULF319A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 9,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2574 AA- 
GULF319B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,800 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2574 AA- 
GULF322A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2575 AA- 
GULF323A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2575 AA- 
GULF328A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2575 AA- 
GULF333A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2576 AA- 
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GULF339A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2576 AA- 
GULF344A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2577 AA- 
GULF349A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2577 AA- 
GULF353A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนในปี 2578 AA- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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