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- Universe ไดแ้ก่ หุน้ในดชันี SET Index และ MAI

- ปจัจยัหลกัที%ใชใ้นการคดัเลอืกหุน้ ไดแ้ก่ ปจัจยัพื-นฐานและปจัจยัเชงิคุณภาพ

- หลกัทรพัยท์ี%ถกูคดัเลอืกจะตอ้งเป็นหลกัทรพัยท์ี%มมีลูคา่ปจัจบุนัตํ%ากวา่มลูคา่ยุตธิรรม

- เป็นพอรต์โฟลโิอที%เน้นความผนัผวนตํ%า

- มจีดุมุง่หมายเพื%อสรา้งผลตอบแทนที%ชนะตลาดในระยะยาว

- มกีารหมนุเวยีนของหุน้ตํ%า

- เหมาะกบันกัลงทุนระยะกลางถงึระยะยาว

- มจีาํนวนหุน้ในพอรต์ไมเ่กนิ 5 บรษิทั ณ เวลาใดเวลาหนึ%ง

คาํนิยามของ “พอรต์มั �นคง”
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หุ้นมั �นคง Trinity Portfolio

RATCH กาํไรปี 2019 เตบิโต ปนัผลสมํ	าเสมอ ลุน้ชนะการประมลู IPP

BUY TP 76.00 บาท Valuation: DCF 

• ประเมนิมลูคา่พื�นฐาน 76 บาท ดว้ยวธิ ีDCF
• คาดการณ์รายไดป้ี 2019 เตบิโต 15% มาอยูท่ี, 45,448 ลา้นบาท 

และกําไรเตบิโต 20% มาอยูท่ี, 6,684 ลา้นบาท 
• ปี 2019 RATCH จะมรีายไดเ้ตบิโตเพิ,มจากการดําเนนิการเชงิ

พาณชิยข์องโรงไฟฟ้า 3 โรงไดแ้ก ่ 1. Collinsville Solar PV
2. โรงไฟฟ้าเบกิไพรโคเจนเนอเรชั,น 3. โรงไฟฟ้าพลังนํ�าเซเปียน-
เซนํ�านอ้ย กําลังการผลติรวมทั �งหมด 179.73 เมกะวตัตแ์ละคาดวา่
ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าในปีนี�เพิ,มสงูขึ�น 

• มโีอกาสชนะการประมลูโรงไฟฟ้า IPP ในภาคตะวนัตก 700 เมกะ
วตัตใ์นชว่งครึ,งปีหลังของ 2019 ซึ,งเป็น Strategic Location ที,
สําคญัของ RATCH ซึ,งทําใหไ้ดเ้ปรยีบกวา่คูแ่ขง่เจา้อื,นในทกุมติ ิ
(การประมลู IPP นี�ยังไมไ่ดร้วมเขา้ไปในมลูคา่พื�นฐานของเรา)

• คาดการณ์เงนิปันผลปี 2019 ที,ระดับ 4.2% สงูที,สดุเป็นอนัดับ 2 
ของกลุม่โรงไฟฟ้าประเภทเชื�อเพลงิหลัก (Conventional)

• ปัจจบุันม ีBroker แนะนํา “ซื�อ” 13 แหง่ แนะนํา “ถอื” 1 แหง่ และ 
แนะนํา “ขาย” 2 แหง่ และราคาเป้าหมายตาม Consensus อยูท่ี, 
62.48 บาท (Bloomberg as of 17/04/2019)

Assumptions

DCF:

WACC 6.40% 

Terminal growth 0%

2019 Estimation:

Revenue growth 15%

Profit growth 20%

Core profit growth 15%

Dividend Yield 4.2% 
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หุ้นมั �นคง

Stock Date of entry Weight
Entry

price

Current 

price
% change

% Weighted 

returns
Comment

MINT 27-Feb-18 20% 40.99 37.50 -6.8% -1.2% เนน้การเตบิโตระยะยาว หมดหว่ง D/E 
จะกลับเขา้ที,

PTT 08-Mar-18 20% 53.77 48.50 -2.6% -0.4% ยังคงมั,นใจในพื�นฐานและการเนนิธรุกจิ

BBL 04-Mar-19 20% 207.80 211.00 1.3% 0.2%
รับผลกระทบจากคชจ.พนักงานไปแลว้ 
ปี 62 มโีอกาสเตบิโตสงู

RATCH 18-Apr-19 20% - - - -
กําไรปี 2019 เตบิโต ปันผลสมํ,าเสมอ 
ลุน้ชนะการประมลู IPP

Cumulative realized returns -1.4%

Trinity Portfolio
ADD RATCH - - - -

TAKE - - - - -
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีตี ี? จํากดั, 179 อาคารบางกอก ซติี? ทาวเวอร ์ช ั?น 25-26, 29 ถนนสาทรใต ้      เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 

โทรศพัท ์0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399

รายงานฉบบันี�จัดทําขึ�นโดยขอ้มลูเทา่ที,ปรากฏและเชื,อวา่เป็นที,น่าเชื,อถอืได ้ แตไ่มถ่อืเป็นการยนืยันความถูกตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนั�นๆ 

โดยบรษิัทหลกัทรัพย ์ ทรนีตีี� จํากดั ผูจ้ัดทําขอสงวนสทิธิkในการเปลี,ยนแปลงความเห็น  หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ที,ปรากฏในรายงานฉบบันี�โดยไม่

ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ รายงานฉบบันี�มวีตัถปุระสงคเ์พื,อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทนุ โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี�นําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซื�อหรอื

ขายหลกัทรัพย ์หรอื  ตราสารทางการเงนิใดๆ ที,ปรากฏในรายงาน
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