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ผลการด าเนินงานฟื้ นตัวโดดเด่น จากการรับรู้ผลการด าเนินงาน
ของโรงไฟฟา้ทัง้ในและต่างประเทศ, เงินปันผลยังน่าสนใจ

• ผลการด าเนินงาน 2Q/67 ก าไรสุทธิ 2,290 ลา้นบาท เพ่ิมขึ้น 49% qoq และ 8% yoy สาเหตหุลักเนื่องจากการรับรู้รายได้ส่วนแบ่ง
ก าไรจากโรงไฟฟา้หนิกอง ชดุที่ 1 จากการเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชย์เมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2567 รวมทัง้รับรู้รายได้ส่วนแบ่งก าไร จาก
Paiton Energy ที่อินโดนีเซีย ขนาดก าลังผลิตรวม 2,045 MW ซึ่ง RATCH เข้าซื้อกจิการในสัดส่วน 36% มูลค่าประมาณ 22,102
ล้านบาท ตัง้แต่วันที่ 30 เมษายน 2567 ขณะทีผ่ลการด าเนินงานกลุ่มโรงไฟฟา้ SPP ดขีึ้นจากราคาค่ากา๊ซเฉลี่ยที่ปรับตัวลดลง
นอกจากนี้ยังมีผลก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 248 ล้านบาท 

• คาดผลการด าเนินงานปกติปี 2567-2569 จะเติบโตจาก 1) โรงไฟฟา้หินกองที่ราชบรุี ก าลังผลิต 1,540 MW (RATCH ถือหุ้น 51%) ซึ่ง
หน่วยที่ 1 เริ่มผลิตแล้วเมื่อ 1 ม.ีค. 2567 ในขณะทีห่น่วยที่ 2 คาดจะเริม่ด าเนนิการผลิตเชิงพาณชิย์ได้ในช่วงเดือน ม.ค. 2568
2) รับรูผ้ลการด าเนินงานของโรงไฟฟา้ Paiton ที่อินโดนีเซีย ตัง้แต่ 30 เม.ย. 2567 3) โครงการโรงไฟฟา้พลังงานแสงอาทิตย์ที่
ออสเตรเลยีและฟลิิปปินส์ ก าลังผลิต 152 MW และ 73.5 MW ตามล าดับ 4) โรงไฟฟา้ Lincoln GAP3 และ LG3 Battery ที่ออสเตรเลีย
ก าลังผลิตรวม 352 MW คาดจะเริ่มผลติไดใ้นปี 2569

• นอกจากนี้กลยุทธ์ของ RATCH ขยายกิจการไปยังธุรกิจโครงสรา้งพ้ืนฐาน ดังนี้ 1) ร่วมลงทุน 10% รถไฟฟา้สายสีชมพูและสีเหลือง
โดยรถไฟฟา้สายสีชมพูส่วนต่อขยาย คาดจะแล้วเสร็จในเดือน ม.ิย. 2568 และ 2) โครงการ Motor way ระหว่างเมือง M81 และ M6 
คาดจะ COD ได้ในปี 2568

• คาดผลการด าเนินงานยังมัน่คง และจะจา่ยเงินปันผลอยา่งต่อเนื่อง เราคาดเงินปันผลทัง้ปี 2567 ที่ 1.60 บาทต่อหุ้น คิดเป็น
Dividend yield ที่ 5.2% (RATCH ประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาล 0.80 บาทต่อหุ้น ขึ้น XD วันที่ 5 ก.ย. 2567) 

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 = 35.00 บาท (P/E = 12 เท่า) แนะน า “ซื้อ”

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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Financial Results

Income Statement 2Q/24 1Q/24 4Q/23 3Q/23 2Q/23 %qoq %yoy

S ale 8,160 9,455 8,084 9,459 11,012 -14% -26%

Cost of S ale 6,592 7,978 7,283 7,384 9,311 -17% -29%

Gross  P rofit 1,568 1,477 801 2,075 1,701 6% -8%

S G&A 749 722 1,017 686 715 4% 5%

Operating Profit 819 755 -216 1,389 986 9% -17%

EBITDA 1,864 1,794 1,036 2,323 1,926 4% -3%

Net P rofit 2,290 1,537 413 1,182 2,125 49% 8%

Gross  P rofit Margin (%) 19% 16% 10% 22% 15%

EBITDA margin (%) 23% 19% 13% 25% 17%

Net P rofit Margin (%) 28% 16% 5% 12% 19%
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