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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

BGRIM คาดรายไดแ้ละกาํไรจะปรบัตวัดขี ึ#นต ั#งแต ่Q2/62 เป็นตน้ไป

BUY TP 35.00 บาท Valuation: DCF 

• ประเมนิมลูคา่พื�นฐาน 35 บาท จากวธิ ีDCF
• คาดการณ์รายไดป้ี 2019 เตบิโต 28% มาอยูท่ี- 46,756 ลา้นบาท 

และกําไรปกตเิตบิโต 67% มาอยูท่ี- 3,109 ลา้นบาท 
• ปี 2019 BGRIM รับรูร้ายไดจ้ากการดําเนนิการเชงิพาณชิย ์ (COD)

ในปีที-แลว้เต็มปี จงึทําใหป้ีนี�คาดวา่รายไดจ้ะทําจดุสงูสดุใหม ่
ขณะที-ยังมกีารรับรูร้ายไดจ้ากโรงไฟฟ้า SPP 1 ที-ซื�อมาจาก GLOW

• อตัราทํากําไรจะปรับตวัดขี ึ�นในชว่งครึ-งปีหลังจากราคาตน้ทนุกา๊ซ
ธรรมชาตมิแีนวโนม้ลดลง

• ปี 2019 BGRIM เป็นโรงไฟฟ้าที-มกีารเตบิโตของกําลังการผลติ
ตามสว่นความเป็นเจา้ของมากที-สดุ ที- 633 เมกะวัตต ์ จงึทําใหป้ีนี�
เป็นปีที-ดขีอง BGRIM

• ประเมนิวา่ชว่ง Q1/62 จะเป็นชว่งที-รายไดแ้ละกําไร 
• ปัจจบุันม ีBroker แนะนํา “ซื�อ” 10 แหง่ แนะนํา “ถอื” 3 แหง่ และ 

แนะนํา “ขาย” 1 แหง่ และราคาเป้าหมายตาม Consensus อยูท่ี- 
34.61 บาท (Bloomberg as of 13/05/2019)

Assumptions

DCF:

WACC 5.60% 

Terminal growth 0%

2019 Estimation:

Revenue growth 28%

Profit growth 73%

Core profit growth 67%

Dividend Yield 1.39% 
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หุ้นมั �นคง

Stock Date of entry Weight
Entry

price

Current 

price
% change

% Weighted 

returns
Comment

PTT 08-Mar-18 20% 53.77 47.75 -7.7% -1.2% ยังคงมั-นใจในพื�นฐานและการเนนิธรุกจิ

BBL 04-Mar-19 20% 207.80 201.00 -1.3% -0.3%
รับผลกระทบจากคชจ.พนักงานไปแลว้ 
ปี 62 มโีอกาสเตบิโตสงู

RATCH 18-Apr-19 20% 61.84 62.75 1.2% 0.2%
กําไรปี 2019 เตบิโต ปันผลสมํ-าเสมอ 
ลุน้ชนะการประมลู IPP

BGRIM 13-May-19 20% - - - -
คาดรายไดแ้ละกําไรจะปรับตัวดขีึ�นตั �งแต ่
Q2/62 เป็นตน้ไป

Cumulative realized returns -1.3%

Trinity Portfolio
ADD BGRIM - - - -

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 ผูจ้ัดทําขอสงวนสทิธิeในการเปลี-ยนแปลงความเห็น  หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ที-ปรากฏในรายงานฉบบันี�โดยไม่

ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ รายงานฉบบันี�มวีตัถปุระสงคเ์พื-อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทนุ โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี�นําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซื�อหรอื

ขายหลกัทรัพย ์หรอื  ตราสารทางการเงนิใดๆ ที-ปรากฏในรายงาน
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