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รายงานฉบับนี้ จัดท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้นักลงทุนใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย์ ซึ่งได้พิจารณาจากข้อมูลที่เปิดเผยต่อสาธารณชน และเป็นการคาดการณ์ของผู้จัดท าจาก
ข้อมูลที่มีอยู่ทั้งหมด โดยการวิเคราะห์หลักทรัพย์นี้อาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันข้ามกับหลักทรัพย์ที่ท าการวิเคราะห์ก็ได้ ดังนั้น นักลงทุนควรใช้วิจารณญาณในการลงทุน การน าข้อมูลที่
ปรากฏในเอกสารน้ีไม่ว่าจะทั้งหมด หรือบางส่วนไปท าซ้ า หรือดัดแปลง แก้ไข หรือน าเอกสารเผยแพร่สาธารณชนจะต้องได้รับความยินยอมจากบริษัทก่อน  
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RATCH คงค าแนะน า “ขาย” คาดก าไรสุทธิ 2H55 มีแนวโน้มลดลงจาก 1H55 ตามฤดูกาล  
มูลค่าเหมาะสม 47.50 บาท ราคาล่าสุด (14 ส.ค. 55) 46.25 บาท 

ค าแนะน า ขาย นักวิเคราะห ์ เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 

ประเด็นส าคัญ  ราคาหุ้นตอบรับเชิงบวกจากผลประกอบการ 2Q55 ที่เป็น High Record ขณะที่ 2H55 ก าไรสุทธิมีแนวโน้มลดลง 
hoh ตามฤดูกาล ขณะที่ราคาหุ้น RATCH ปัจจุบันเต็มมูลค่าเชิงพื้นฐาน ท าให้เราคงค าแนะน า ขาย  

ความเห็นนักวิเคราะห์  คาดก าไรสุทธิ 2H55 อ่อนตัวลงจาก 1H55 ก าไรจากการด าเนินงาน 2Q55 เรามองว่าเป็นจุดสูงสุดของปี 55 
ซึ่งเป็นปกติของธุรกิจไฟฟ้า ซ่ึง Peak Demand จะเกิดขึ้นในช่วง เม.ย. – พ.ค. 55 ของทุกปี ขณะที่ก าไรจากการ
ด าเนินงานใน 2H55 มีแนวโน้มลดลง เนื่องจากบริษัทมีแผนหยุดซ่อมโรงไฟฟ้าของ RATCH ในช่วง 4 Q55 และ 
Demand การใช้ไฟฟ้าท่ีลดลงตามฤดูกาล โดยก าไรสุทธิ 1H55 คิดเป็น 62.2% ของที่เราประเมินไว้ทั้งปี 2555 ที่ 
5,297 ล้านบาท เพิ่มข้ึน 41.1%yoy (รวมก าไรพิเศษที่เกิดขึ้นใน 2Q55)  

 ยังคงแนะน า “ขาย” เช่นเดิม: การปรับตัวเพิ่มขึ้นกว่า 10% ในรอบ 2 เดือนที่ผ่านมา เป็นการตอบรับเชิงบวกต่อ
ผลประกอบการ 2Q55 ที่เป็น High record ของ RATCH จากก าไรจากการด าเนินงานท่ีแข็งแกร่งตามฤดูกาล 
รวมทั้งการรับรู้ก าไรพิเศษจากการขายหุ้นในโรงไฟฟ้า Roy Yang A และก าไรจากการยกเลิกสัญญาขายไฟฟ้า
ของโรงไฟฟ้า Collinsville ท าให้บริษัทมีก าไรสุทธิสูงถึง 3,297 ล้านบาท เพิ่มข้ึน 111% qoq และเพิ่มข้ึน 74%yoy 
ขณะที่ผลประกอบการ 2H55 มีแนวโน้มลดลง ท าให้ระยะสั้น  RATCH ขาดปัจจัยบวกสนับสนุนการลงทุน 
เรามองวา่ราคาหุน้ทีป่รับตัวเพ่ิมขึ้นเป็นจังหวะทีด่ีต่อการขายท าก าไร  
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Source: EPPO Source: RATCH 
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