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Dividend Play: แนะนําหุ้นปันผลเด่น KKP, TCAP, LH และ RATCH 

 วันพุธท่ี 26 กรกฎาคม พ.ศ. 2560 

 
คร่ึงปีที่ผ่านมา SET Index แกว่งในกรอบแคบ ทําให้ผลตอบแทนจาก Capital Gain ดูไม่น่าสนใจ
นัก หุ้นปันผลสูงจึงน่าจะเป็นทางเลือกที่น่าสนใจสําหรับนักลงทุนระยะกลาง-ยาว กลยุทธ์การลงทุน
จึงแนะนําสะสมหุ้นปันผลเด่น ที่มีจ่ายปันผลระหว่างกาล พร้อมมีพื้นฐานแข็งแกร่ง โดยแนะนําให้ซื้อ
ก่อนข้ึน XD (ในการจ่ายปันผลระหว่างกาล) 1 เดือน และขายทํากําไรหลังจากข้ึน XD 1 เดือน หุ้น
เด่น Dividend Play แนะนํา KKP, TCAP, LH และ RATCH 

  

  

หลงัจากประกาศงบการเงินงวด 2Q60 เสร็จสิน้ลงราวกลางเดือน สิงหาคม 2560 จะเข้าสูช่่วงของ
การจ่ายเงินปันผลระหวา่งกาลของบริษัทจดทะเบยีน   และน่าจะเร่ิมทยอยประกาศจา่ยเงินปันผล
ให้กบัผู้ ถือหุ้นตัง้แตป่ลายเดือนสิงหาคมเป็นต้นไป   ทําให้หุ้นท่ีมีการจ่ายปันผลระหวา่งกาล ได้รับ
ความสนใจจากนกัลงทนุคอ่นข้างมาก 

ทัง้นีจ้ากการวิเคราะห์เชิงปริมาณ โดยพิจารณาหุ้นท่ีมีการจ่ายปันผลระหวา่งกาลในระดบัสงู พบวา่ 
หากซือ้ก่อนขึน้เคร่ืองหมาย XD 1 เดือน และขายทํากําไรหลงัขึน้เคร่ืองหมาย XD 1 เดือน มีโอกาส
ให้ผลตอบแทนเฉลี่ยราว 1.5% ด้วยความน่าจะเป็นท่ีราคาหุ้นจะปรับขึน้เป็นบวก 63% จะเหน็วา่
ผลตอบแทนน้อยเม่ือเทียบกบัการจ่ายตามผลประกอบการในช่วงคร่ึงหลงัของทกุปี  

อย่างไรก็ตามยามตลาดหุ้นยงัแกวง่ตวัในกรอบแคบ หุ้นท่ีมีการจ่ายปันผลระหวา่งกาล น่าจะได้รับ
ความสนใจมากขึน้ ดงันัน้กลยทุธ์การลงทนุแนะนําลงทนุหุ้นท่ีมีการจ่ายปันผลระหวา่งกาล
สม่ําเสมอ และมีพืน้ฐานแกร่ง อยา่ง KKP, TCAP, LH และ RATCH โดยหุ้นทัง้ 4 บริษัท หากซือ้ก่อน
ขึน้เคร่ืองหมาย XD และขายหลงัขึน้เคร่ืองหมาย XD 1 เดือน มีโอกาสให้ผลตอบแทนเฉล่ียสงูถึง 
6.89% และมีโอกาสให้ผลตอบแทนเป็นบวกสงูถึง 93.75% โดยผลตอบแทนเฉลี่ยในแตล่ะบริษัทมี
รายละเอียดดงัภาพทางด้านลา่ง 

 

  

 
  
  
  
  
  
  
 

 

 
ผลตอบแทนเฉลี่ยย้อนหลัง 4 ปี ของหุ้นปันผลเด่น เมื่อซื้อก่อนขึ้น XD 1 เดือน และขายหลังขึ้น XD 1 เดือน  

 
 

Valuation ของ 4 หุ้นปันผลเด่น

 
ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS  
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25/07/2017
FairValue Upside PER 17F Div Yield 17F (%) PBV 17F ROE 17F (%)

KKP 68.25 78.50 15.01% 10.49 8.79 1.41 13.52

TCAP 47.00 53.00 12.78% 8.06 4.96 0.92 11.38

LH 9.90 12.00 21.22% 12.83 6.94 2.19 18.17

RATCH 54.00 65.00 20.37% 11.74 4.44 1.15 10.21
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23 หุ้นปันผลเด่นระหว่างกาล ท่ีฝ่ายวิจัยดูแล  

ฝ่ายวิจยัฯ ได้ทําการกําหนดหลกัเกณฑ์เพ่ือใช้ในการคดัเลือกหุ้นปันผลเดน่ระหวา่งกาล ดงันี ้
1) หุ้นท่ีฝ่ายวิจยัศกึษาและมีการจ่ายปันผลระหวา่งกาลตอ่เน่ือง 4 ปีขึน้ไป (พ.ศ. 2556-2559)  
2) คา่เฉลี่ยของคาดการณ์อตัราผลตอบแทน (Dividend Yield 17F) สงูกวา่ 4% 

จากหุ้นท่ี ASPS Coverage กวา่ 170 บริษัท ได้หุ้นทีเข้าเง่ือนไขทัง้หมด 23 บริษัท ดงัตารางด้านลา่ง 

 

23 หุ้นที่จ่ายปัลผลระหว่างกาลสม่าํเสมอ พร้อมกับมี Dividend Yield สูงกวา่ 4% 

 
หมายเหต ุ: ข้อมูล ณ วนัที ่25  ก.ค. 2560 
ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

ซ้ือหุ้นปันผลก่อน 1 เดือนมักจะให้ผลตอบแทนที่น่าพึงพอใจ 

และหากวิเคราะห์เชิงปริมาณในหุ้นท่ีมีประวติัการจ่ายปันผลดี พบวา่ ราคาหุ้นมกัจะเคลื่อนไหว หรือ 
ตอบสนองในด้านบวกก่อนลว่งหน้าก่อนประกาศจ่ายเงินปันผลเสมอ และย่ิงนกัลงทนุซือ้หุ้นปันผล
ใกล้วนัขึน้ XD มากเทา่ใด ก็มีโอกาสท่ีจะได้รับผลตอบแทนลดน้อยลงเป็นลําดบั 

 
ตารางเมตริกซ์ของผลตอบแทนเฉลี่ยย้อนหลัง 4 ปี ของหุ้นปันผลท่ีจ่ายระหว่างกาล  

หากซื้อในก่อนวันขึ้น XD และขายหลังขึ้น XD ณ ช่วงเวลาต่างๆ 
 

 
ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS, SET  
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ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 วนั -0.04% -0.28% -0.72% -0.73% 0.61% 0.62% 0.66%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 3 วนั -0.23% -0.49% -0.91% -0.94% 0.38% 0.39% 0.43%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 7 วนั -0.43% -0.69% -1.11% -1.16% 0.10% 0.13% 0.18%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 2 สปัดาห์ 0.96% 0.72% 0.28% 0.24% 1.47% 1.51% 1.57%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 เดอืน 1.02% 0.79% 0.36% 0.28% 1.52% 1.57% 1.62%

ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 วนั 48.91% 42.39% 40.22% 35.87% 47.83% 50.00% 48.91%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 3 วนั 47.83% 46.74% 41.30% 35.87% 45.65% 48.91% 48.91%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 7 วนั 43.48% 46.74% 43.48% 41.30% 51.09% 50.00% 51.09%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 2 สปัดาห์ 54.35% 53.26% 59.78% 52.17% 55.43% 57.61% 57.61%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 เดอืน 57.61% 57.61% 59.78% 53.26% 63.04% 56.52% 54.35%

ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 วนั -0.02% -0.12% -0.29% -0.26% 0.29% 0.31% 0.32%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 3 วนั -0.11% -0.23% -0.38% -0.34% 0.17% 0.19% 0.21%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 7 วนั -0.19% -0.32% -0.48% -0.48% 0.05% 0.07% 0.09%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 2 สปัดาห์ 0.52% 0.38% 0.17% 0.13% 0.81% 0.87% 0.90%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 เดอืน 0.59% 0.46% 0.22% 0.15% 0.96% 0.89% 0.88%

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืน

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืนคร ึง่

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 เดอืน

ผลตอบแทนท ีค่าดหวงั ขายวนัท ีข่ ึน้ XD
ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้

 XD  3  วนั
ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้

 XD  7  วนั
ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 สปัดาห์

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืน

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืนคร ึง่

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 เดอืน

ความน่าจะเป็น ขายวนัท ีข่ ึน้ XD
ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้

 XD  3  วนั
ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้

 XD  7  วนั
ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 สปัดาห์

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืนคร ึง่

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 เดอืน

ผลตอบแทนเฉลีย่ 4 ปี
ยอ้นหลงั

ขายวนัท ีข่ ึน้ XD ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  3  วนั

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  7  วนั

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 สปัดาห์

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืน
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จากตารางเมตริกซ์ข้างต้นเหน็ได้ชดัวา่ ผลตอบแทนเฉล่ียท่ีเป็นบวกของหุ้นท่ีมีประวติัการจ่ายปันผลดี
นัน้จะอยู่ในช่วงเวลาท่ีผู้ลงทนุต้องซือ้ก่อนวนัขึน้ XD ราว 3-4 สปัดาห์ และขายทํากําไรหลงัวนัท่ีขึน้ XD 
1 เดือนเป็นต้นไป ดังน้ันกลยุทธ์การลงทนุในช่วงเวลาทีเ่หมาะสมทีสุ่ด แนะนําให้ลงทุนในหุ้น
ปันผลเด่น โดยซื้อก่อนวันขึน้ XD ราว 1 เดอืนและขายทาํกาํไรในหลังวันขึน้ XD 1 เดอืน 
ผลตอบแทนเฉล่ียราว 1.5% ด้วยความน่าจะเป็นทีร่าคาหุ้นจะปรับขึน้เป็นบวก 63% 

หุ้นเด่น Dividend Play แนะนํา KKP, TCAP, LH และ RATCH 

คาดตลาดหุ้นน่าจะว่ิงในกรอบแคบๆ ตอ่ไป ตราบใดที่ยงัไมมี่ประเดน็ใหม ่ และรอปัจจยัหนนุใหม ่ ๆ 
ขณะท่ีตา่งชาติยงัคงซือ้สลบัขายในตัง้แตต้่นเดือนท่ีผา่นมา ซึง่ภายใต้สภาวการณ์เช่นนี ้ การเลือก
ลงทุนในหุ้นจงึจาํเป็นต้องมีความพถิพีถัิน โดยเน้นลงทุนในหุ้นทีมี่การจ่ายปันผลระหว่างกาล 
และพื้นฐานแกร่ง อย่าง KKP, TCAP, LH และ RATCH โดยหุ้นทั้ง 4 บริษัท หากซือ้ก่อนขึน้
เคร่ืองหมาย XD และขายหลังขึน้เคร่ืองหมาย XD 1 เดอืน มีโอกาสให้ผลตอบแทนเฉล่ียสูงถงึ 
6.89% และมีโอกาสให้ผลตอบแทนเป็นบวกสูงถงึ 93.75% โดยผลตอบแทนคาดหวงัในแตล่ะ
บริษัทมีรายละเอียดดงัภาพทางด้านลา่ง 

 
ตารางเมตริกซ์ของผลตอบแทนเฉลี่ยย้อนหลัง 4 ปี ของหุ้นปันผล Top pick (KKP, LH, TCAP, RATCH)

หากซื้อในก่อนวันขึ้น XD และขายหลงัขึ้น XD ณ ช่วงเวลาต่างๆ

 
ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS, SET 

หากได้พิจารณาเพ่ิมเติมถึงรายหุ้น เม่ือซือ้ก่อนขึน้ XD 1 เดือนและขายทํากําไรหลงัจากขึน้ XD 1 เดือน  
พบวา่ KKP,TCAP และ LH มีโอกาสให้ผลตอบแทนเป็นบวก 100% และให้ผลตอบแทนเฉล่ียสงูถึง 
9.00%, 8.74% และ 6.01% ตามลําดบั สว่น RATCH มีโอกาสให้ผลตอบแทนเป็นบวก 75% และให้
ผลตอบแทนเฉลี่ยสงูถึง 3.79% ดงัตารางทางด้านล่าง 

 
ผลตอบแทนเฉลี่ยย้อนหลัง 4 ปี ของหุ้นที่จ่ายปันผลระหว่างกาล  

หากซื้อก่อนขึ้น XD 1 เดือน และขายหลังขึ้น XD 1 เดือน 

 
ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS, SET 

ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 วนั 0.42% 0.44% 0.44% 0.81% 3.20% 3.10% 3.32%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 3 วนั 0.38% 0.41% 0.41% 0.76% 3.15% 3.06% 3.28%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 7 วนั 0.65% 0.73% 0.70% 1.02% 3.32% 3.24% 3.47%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 2 สปัดาห์ 0.91% 1.01% 0.98% 1.27% 3.56% 3.43% 3.69%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 เดอืน 4.16% 4.19% 4.12% 4.52% 6.89% 6.84% 7.11%

ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 วนั 56.25% 50.00% 50.00% 50.00% 56.25% 68.75% 62.50%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 3 วนั 50.00% 37.50% 37.50% 56.25% 56.25% 68.75% 68.75%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 7 วนั 50.00% 56.25% 62.50% 56.25% 62.50% 68.75% 68.75%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 2 สปัดาห์ 43.75% 43.75% 50.00% 50.00% 50.00% 62.50% 62.50%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 เดอืน 75.00% 81.25% 81.25% 68.75% 93.75% 68.75% 68.75%

ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 วนั 0.24% 0.22% 0.22% 0.41% 1.80% 2.13% 2.08%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 3 วนั 0.19% 0.15% 0.15% 0.43% 1.77% 2.10% 2.26%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 7 วนั 0.33% 0.41% 0.44% 0.57% 2.08% 2.23% 2.39%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 2 สปัดาห์ 0.40% 0.44% 0.49% 0.64% 1.78% 2.14% 2.31%
ซือ้ก่อนวนัขึน้ XD 1 เดอืน 3.12% 3.40% 3.35% 3.11% 6.46% 4.70% 4.89%

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืนคร ึง่

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 เดอืนผลตอบแทนท ีค่าดหวงั ขายวนัท ีข่ ึน้ XD
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ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืน

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืนคร ึง่

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 เดอืน

ผลตอบแทนเฉลีย่ 4 ปี
ยอ้นหลงั

ขายวนัท ีข่ ึน้ XD ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  3  วนั

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  7  วนั

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  2 สปัดาห์

ขายหลงัวนัท ีข่ ึน้
 XD  1 เดอืน

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

C
P
F

K
K
P

TC
A
P

Q
H

B
C
P

LH

TV
O

R
A
TC

H

P
O
P
F

C
P
N
R
F

SP
F

P
TT

Avg return Prob. Return > 0 (RHS)

Return Probability



Quantitative Analysis 
Research Division 
 

4 

และหากวิเคราะห์ในเชิงพืน้ฐานในแตล่ะบริษัท พบวา่ 

KKP (FV@B78.50) ราคาปรับฐานจากผลประกอบการใน 2Q60 ต่ํากวา่คาด แตต่ลาดเร่ิมทยอยรับรู้
ไปบ้างแล้ว และเช่ือวา่ราคาจะปรับตวัขึน้มาได้ จากศกัยภาพในการหารายได้ท่ีแข็งแกร่งของธรุกิจ
ตลาดทนุ และยงัเป็นหุ้นปันผลสงูสดุของ ASP Coverage โดยคาดหวงั Dividend Yield ปี 2560 ได้
กวา่ 8% ตอ่ปี 

TCAP (FV@B53) โมเมนตมับวกของสินเช่ือซือ้รถยนต์ท่ีเหน็ตอ่เน่ืองมาตัง้แต ่2H59 บวกกบัการเพ่ิม
สว่นผสมของสินเช่ือในกลุม่ High Yield ทัง้รถมือสองและทะเบียนรถยนต์ ล้วนสง่ผลบวกตอ่ NIM ท่ี
สามารถประคองตวัได้ในระดบัสงู ทัง้ Valuation ยงัถกูมาก นบัวา่เป็น Value Stock ท่ีน่าสนใจมาก 

LH (FV@B12) หุ้นขนาดใหญ่ มีโครงสร้างธรุกิจครบทกุมิติทัง้อสงัหาฯ เพ่ือขายและเพ่ือเช่า รวมทัง้มี
ฐานลกูค้าทกุกลุม่ คาดวา่กําไร 2Q60 โดดเดน่หนนุจากยอดโอนท่ีจะเพ่ิมขึน้ทัง้แนวราบและคอนโดฯ 
ซึง่จะมีการสง่มอบโครงการใหม ่2 โครงการ นอกจากนีย้งัมีกําไรพิเศษมลูคา่ราว 1 พนัล้านบาท จาก
การขายโรงแรม Grand Centre Point ราชดําริ เข้ากอง LHHOTEL ท่ีดําเนินการในเดือน มิ.ย. ท่ีผ่าน
มา 

RATCH (FV@B65) คาดวา่จะเหน็แนวโน้มกําไรปกติงวด 2Q60 ปรับตวัขึน้จากงวด 1Q60 ตาม
ฤดกูาล เน่ืองจากเข้าสูช่่วงฤดรู้อน ทําให้ความต้องการใช้ไฟฟ้าปรับตวัเพ่ิมขึน้อีกครัง้ รวมถึงโรงไฟฟ้า
ทกุแหง่ของ RATCH กลบัมาเดินเคร่ืองผลิตเตม็กําลงัและไมมี่แผนหยดุซอ่มบํารุงในงวด 2Q60 รวมถึง
การรับรู้สว่นสว่นแบง่กําไรจากโรงไฟฟ้าหงสาเตม็ท่ีทัง้ปีเป็นปีแรก 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 


