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- 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”

2



Trinity Research

หุ้นม ั �นคง Trinity Portfolio

BAM คาดกาํไรฟื� นตวัตอ่เนื	องหลงัปจัจยัหนุนเร ิ	มเดน่ชดัขึ�น

BUY TP 25 บาท Valuation: DCF

• ผ่านช่วงปี 63-64 ที�ถูกกดดันโดยการปิดเมอืงและปิดกรม
บงัคบัคดไีปแลว้ คาดวา่จะเห็นการฟื*นตวัที�ดขีองกระแสเงนิสด
จาก NPL (ส่วนหนึ�งผ่านกรมบังคับคด)ี และการฟื*นตัวของ
กําไรจาก NPA (หลงัไมม่กีารปิดเมอืง) 

• อาจเห็นการจัดตั *ง JV รว่มกบัสถาบนัการเงนิตา่งๆ โดยปัจจุบัน
อยู่ระหว่างการพูดคุย และคาดจะเห็นความชัดเจนมากขึ*นใน 
2H65

• ประเมนิกําไรปี 2022 ที� 3,421 ลา้นบาท +32% YoY ฟื*นตัว
ต่อเนื�องจากการฟื* นตัวของรายได ้และการตั *งสํารองหนี*ที�
นอ้ยลง

• ในแง่ Valuation ซื*อขายกันที� PBV ไมถ่งึ 1.5 เท่า ตํ�าสดุใน
กลุม่ AMC

• ความเสี	ยง: การเปลี�ยนแปลงพฤติกรรมผูบ้ริโภค, การ
เปลี�ยนแปลงดา้นเทคโนโลยี

Assumptions

2023 Estimation:

Revenue growth 12.5%

Profit growth 27%

NPL Investment 12.7 bn

EPS 1.35

PBV 1.42x
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หุ้นม ั �นคง

Stock Date of entry Weight Entry price
Current 

price

% Weighted 

returns
Comment

IP 20-Jul-21 20% 22.91 19.50 -2.77 ปลดล็อคกระทอ่ม ธรุกจิ Mega Trend

PTG 22-Nov-21 20% 15.79 13.20 -2.88
คาดผลประกอบการผา่นจดุตํ�าสดุแลว้ 
ปรมิาณขายและคา่การตลาดเห็นสญัญาณ
ฟื*นตัว

IT 08-Apr-22 20% 18.26 19.70 1.44
เขา้สูว่ัฏจักรเปลี�ยนอปุกรณ์รอบใหม,่ 
Forward PE ยงัตํ�ากวา่คูแ่ขง่ ในขณะที� 
Gross Margin สงูกวา่

IMH 08-Apr-22 20% 16.34 15.10 -1.14 Vaccine distribution

BAM 19-Apr-22 20% - - -
คาดกําไรฟื*นตัวตอ่เนื�องหลงัปัจจัยหนุนเริ�ม
เดน่ชดัขึ*น

Cumulative realized returns -5.35%

Trinity Portfolio
ADD BAM - - - -

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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