
Trinity Research

25 February 2021

พอรต์ ม ั	นคง

เกษ ตวงทอง

เลขทะเบียนนกัวิเคราะห:์ 045626

วฤณ มหาดาํรงคก์ลุ 

เลขทะเบียนนกัวิเคราะห:์ 081151

ณฐัชาต เมฆมาสนิ, CFA, FRM

เลขทะเบียนนกัวิเคราะห:์ 031379

ธนภทัร  ฉตัรเสถียร

เลขทะเบียนนกัวิเคราะห:์ 049194

เอกรนิทร ์ วงษ์ศริ,ิ CFA

เลขทะเบียนนกัวิเคราะห:์ 055680



Trinity Research

- Universe ไดแ้ก่ หุน้ในดชันี SET Index และ MAI

- ปัจจยัหลกัที%ใชใ้นการคดัเลอืกหุน้ ไดแ้ก่ ปัจจยัพื-นฐานและปัจจยัเชงิคุณภาพ

- มจีาํนวนหุน้ลงทุนทั -งหมดไมเ่กนิ 5 บรษิทั

- เป็นพอรต์โฟลโิอที%เน้นความผนัผวนตํ%า

- มจีุดมุง่หมายเพื%อสรา้งผลตอบแทนที%ชนะตลาดในระยะยาว

- มกีารหมนุเวยีนของหุน้ตํ%า

- เหมาะกบันกัลงทุนระยะกลางถงึระยะยาว

- หากมบีรษิทัใดบรษิทัหนึ%งในพอรต์ใหผ้ลตอบแทน Total return ถงึระดบั 10% จะมกีาร
พจิารณาขายทาํกาํไรในหุน้ตวันั -น และอาจมกีารเลอืกลงทุนในหุน้ตวัใหมท่ี%อยูใ่น Universe 
แทน

คาํนิยามของ “พอรต์ม ั �นคง”
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หุ้นม ั �นคง Trinity Portfolio

AP ยอดโอน New High 

BUY TP 8.20 บาท Valuation: PER 7x

• ตั �งเป้าเปิดตัวโครงการใหม ่34 โครงการ มูลคา่ 4.3 หมื�นลา้น
บาท เนน้แนวราบ real demand 2.9 หมื�นลา้นบาท ในขณะที�
แนวสงู 1.4 หมื�นลา้นบาท

• ตั �งเป้ายอด Presales 3.55 หมื�นลา้นบาท ปรับตัวสูงขึ�น 
12.1% YoY แนวราบที� 2.8 หมื�นลา้นบาท  และคอนโดที� 7.5 
พันลา้นบาท 

• เราปรับคาดการณ์ยอดโอนปี 2564 ขึ�น จาก 2.52 หมื�นลา้น
บาท เป็น 2.97 หมื�นลา้นบาท เนื�องจาก AP มยีอด Backlog 
แนวราบที�รอโอนที� 8.35 พันลา้นบาท ซึ�งถือว่าเป็นยอด 
Backlog กลุม่แนวราบที�สงูมาก 

• PBV ยังน่าสนใจอยู่เพยีง 0.8x หรอื -1SD และตํ�ากว่ากลุ่ม
ปัจจบุนัที�อยูร่าว 1.2x

• ความเสี	ยง:อัตราการแข่งขันการเปิดโครงการใหม่สูง, ยอด
ปฏเิสธสนิเชื�อจากธนาคารที�เป็นตวักดดนัยอดขาย

Assumptions

Average PER = 7x

2021 EPS = 1.17 Bt
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หุ้นม ั �นคง

Stock Date of entry Weight Entry price
Current 

price

% Weighted 

returns
Comment

BBL 04-Mar-19 20% 207.80 123.00 -6.64
ราคาหุน้ปรับลงมาลกึจนม ี downside risk
คอ่นขา้งจํากดั จงึแนะนําถอืตอ่ไปได ้

SFLEX 30-Jun-20 20% 6.32 5.80 -1.47
เชงิพื�นฐานยังแข็งแกรง่ คาดกําไรเตบิโต 
CAGR ปี 2562-2565 ราว 50%

BDMS 28-JAN-21 20% 21.21 20.40 0.00
คาดการณ์ไดป้ระโยชนจ์ากการแจกจา่ย
วัคซนีโควคิ

AP 25-FEB-21 20% - - - ยอดโอน New High

Cumulative realized returns -8.11%

Trinity Portfolio
ADD AP - - - -

TAKE - - - - -
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีตี ี9 จํากดั, 179 อาคารบางกอก ซติี9 ทาวเวอร ์ช ั9น 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 ผูจ้ัดทําขอสงวนสทิธิใ̀นการเปลี�ยนแปลงความเห็น  หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี�โดยไม่

ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ รายงานฉบบันี�มวีตัถปุระสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทนุ โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี�นําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซื�อหรอื

ขายหลกัทรัพย ์หรอื  ตราสารทางการเงนิใดๆ ที�ปรากฏในรายงาน
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