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นับตั้งแตชวงปลายไตรมาสที ่ 3/2545 จนถึงปจจุบันซ่ึงอยูในชวงแรกของไตรมาสที ่ 4/2545 บรรยากาศการลง
ทุนในตลาดหุนถูกทํ าลายเนื่องจากความไมเช่ือมั่นของนักลงทุนตอความไมแนนอนของสถานการณในตะวันออก
กลาง  โดยนักลงทุนคาดวาระดับราคาหุนจะปรับตัวลดลงอยางตอเนื่องทํ าใหตองหันมาถือเงินสดหรือพันธบัตรที่มี
ความเสี่ยงตํ่ ากวา ขณะท่ีนกัลงทุนอกีกลุมหนึง่ก ําลงัรอคอยเพือ่หาโอกาสกลบัเขาไปลงทุนในตลาดหุนอกีคร้ัง อยาง
ไรก็ตาม กลยุทธการลงทุนท่ีถูกตองอาจตองพิจารณาวา ผลตอบแทน” ที่คาดวาจะไดรับจะคุมคากับความเสี่ยงหรือ
ไม ท้ังนี ้  ใหนักลงทุนพิจารณาเปรียบเทียบระหวางการลงทุนในพันธบัตรหรือการฝากเงินกับผลตอบแทนของ
การลงทุนในหุนกลุมที่จายเงินปนผลสูง (High Dividend Yield) โดยบริษัทที่จะจายเงินปนผลสูงจะพิจารณาถึงผลการ
ดํ าเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิของกิจการ รวมทั้งนโยบายการจายเงินปนผลในชวงป 2545 ถงึ 2546 เปนส ําคัญ
ท้ังนี ้ณ.ระดับราคาหุนปจจุบันจะตองมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากเงินปนผลมากกวา 6% หรือคิดเปน 3.05 เทา
ของพันธบัตรอายุ 1 ป (current yield = 1.97%) ซึ่งถือวาเปนสินทรัพยประเภทที่มีความเสี่ยงตํ ่า (Risk Free)

จากการศึกษาของสํ านักวิจัยในสหรัฐอเมริกาและอังกฤษพบวาการเปล่ียนแปลงของผลการด ําเนินงานของกิจการจะมีความ
สัมพันธตอความสามารถในการจายเงินปนผล อยางไรก็ตามบริษัทบางแหงพยายามที่จะรักษาระดบัผลตอบแทนของเงินปน
ผลไวใหอยูในระดับสูง ยกเวนวาผลการดํ าเนินงานในอนาคตก ําลังจะปรับลดลงอยางมีนัยสํ าคัญหรือจํ าเปนตองใชเงนิทุน
จํ านวนมากเพื่อลงทุนตอไป ผูบริหารอาจตดัสินใจลดอัตราการจายเงนิปนผลลง นอกจากน้ีแนวโนมการจายเงินปนผลท่ีเพิม่
ข้ึนก็จะทํ าใหระดับราคาหุนปรับตัวสูงขึ้น ขณะที่หากแนวโนมการจายเงินปนผลปรับลดลงระดับราคาหุนก็มีแนวโนมปรับลด
ลง ดังน้ัน  จึงแนะนํ าให นักลงทนุมีความระมัดระวงัในการลงทนุหุนในกลุมดงักลาวโดยการศึกษารายละเอียดเพิม่เตมิ
ในบทวิเคราะหของ 

จากการประมาณการของ CNS คาดวาบริษัทที่ศึกษาจํ านวน 99 แหง ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจะมีบริษัทที่สามารถ
จะจายเงินปนผลและมีผลตอบแทน (Yield) มากกวา 4% จํ านวน 40 บริษัท (ดูตาราง) โดยในจํ านวนน้ี 31 บริษัทจะจาย
เงนิปนผลเพิม่สูงข้ึนในป 2546 และ 3 บริษัทจายเงินปนผลเทาเดิม (DELTA, GENCO และ SUC) ขณะที ่6 บริษัทจายเงิน
ปนผลลดลง (AST GFPT CPF MAKRO PTTEP และ EGCOMP) อยางไรก็ดีหุนที่นาสนใจสํ าหรับการจายเงินปนผลเพิม่ข้ึนมาก
ที่สุด ไดแก AMARIN TUF TRU MODERN SINGER และ CCET   

แนวโนมการจายเงินปนผลในป 2545 ถงึ 2546
หลักทรัพย

1)  จายเงินปนผลเพิ่มขึ้น AMARIN (2.6%) TUF (2.4%) TRU (2.0%) SINGER (2.0%) CCET (1.9%) BANPU (1.8%)
RATCH (1.7%) TVO (1.7%) EASTW (1.7%) DCC (1.5%) S&P (1.4%) CEI (1.3%)
KK (1.2%) STANLY (1.2%) GRAMMY (1.2%) MODERN (1.0%) SAMCO (1.0%)
CENTEL (1.0%) RGR (0.9%) OGC (0.8%) SFP (0.8%) IRC (0.7%) HANA (0.7%)
METCO (0.5%) NFS (0.3%) NPC (0.2%) BEC (0.2%) ZMICO (0.2%) BAFS (0.2%)
PTT (0.2%) SPL (0.1%)

2)  จายเงินปนผลเทาเดิม DELTA  GENCO SUC
3)  จายเงินปนผลลดลง AST (-0.6%) EGCOMP (-0.7%)   PTTEP (-0.9%)  CPF (-1.6%)  MAKRO (-5.5%)

GFPT (-5.7%)

 (ดูรายละเอียดตารางดานหลัง)

ถึงรอบหุนกลุม High Dividend Yield

http://www.cns.co.th/
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การเคล่ือนไหวของผลตอบแทนในพนัธบตัรของสหรัฐอเมริกาแสดงใหเห็นถึงสัญญาณของ Stagflation

อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลลดลงตํ่ าสุดเปนประวัติการณสะทอนใหเห็นความเช่ือม่ันของผูลงทุนลดลง
ธนาคารแหงประเทศไทยยังคงใชนโยบายทางการเงินแบบผอนคลายตอไปและอาจปรับลดลงอีกหากทิศทาง
ดอกเบี้ยในตลาดโลกปรับลดลง

บริษัทจดทะเบียนมีนโยบายจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนมากข้ึนหลังจากวิกฤตการณทางเศรษฐกิจป 2540

เอกสารฉบับน้ีจดัทํ าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย  พัฒนสิน จํ ากัด (มหาชน) ("บริษัท")  ขอมลูท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ีจดัทํ าโดยอาศัยขอมูลท่ีจัดหามาจากแหลงท่ีเช่ือหรือควรเช่ือวามีความนาเช่ือถือ และ/หรือถูกตอง อยางไรก็
ตาม บริษัทไมยืนยัน และไมรับรองถึงความครบถวนสมบูรณหรือถูกตองของขอมูลดังกลาว  และไมไดประกันราคาหรือผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ีปรากฏขางตน   แมวาขอมลูดังกลาวจะปรากฏขอความท่ีอาจเปนหรืออาจตี
ความวาเปนเชนน้ันได  บริษัท จึงไมรับผดิชอบตอการนํ าเอาขอมูล ขอความ ความเห็น และหรือบทสรุปท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดๆ บริษัท รวมท้ังบริษัทท่ีเกี่ยวของ ลูกคา ผูบริหารและพนักงานของบริษัทตางๆ
อาจจะทํ าการลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ีไดทุกเวลา ขอมลูและความเห็นท่ีปรากฏอยูในเอกสารฉบับน้ี มิไดประสงคจะช้ีชวน เสนอแนะ หรือจูงใจใหลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยท่ี
ปรากฏในเอกสารฉบับน้ี และขอมูลอาจมีการแกไขเพิ่มเติมเปลี่ยนแปลงโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา   ผูลงทุนควรใชดุลยพินิจอยางรอบคอบในการลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย
บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ี หามมิใหผูใดใชประโยชน ทํ าซํ้ า ดัดแปลง นํ าออกแสดง ทํ าใหปรากฏ หรือเผยแพรตอสาธารณชน ไมวาดวยประการใด ๆ ซึ่งขอมูลในเอกสารน้ี ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน เวนแต
ไดรับอนุญาตเปนหนังสือจากบริษัทเปนการลวงหนา การกลาว คัด หรืออางอิง ขอมลูบางสวนตามสมควรในเอกสารน้ี ไมวาในบทความ บทวิเคราะห บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสือ่สารอืน่ใดจะตองกระทํ าโดยถูกตอง และไม
เปนการกอใหเกิดการเขาใจผิดหรือความเสียหายแกบริษัท ตองรับรูถึงความเปนเจาของลิขสิทธิ์ในขอมูลของบริษัท และตองอางองิถึงฉบับท่ีและวันท่ีในเอกสารฉบับน้ีของบริษัทโดยชัดแจง
การลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพยยอมมีความเสี่ยง   ทานควรทํ าความเขาใจอยางถองแทตอลักษณะของหลักทรัพยแตละประเภท และควรศึกษาขอมูลของบริษัทท่ีออกหลักทรัพยและขอมูลอื่นใดท่ีเกี่ยวของกอนการตัดสินใจ
ลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย
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2546F Company Dividend Yield 2545F Company Dividend Yield
1 CEI 12.65% 1 GFPT 12.09%
2 CCET 12.54% 2 CEI 11.39%
3 TRU 11.92% 3 DELTA 11.21%
4 DELTA 11.21% 4 CPF 10.80%
5 S&P 10.67% 5 CCET 10.63%
6 TUF 10.15% 6 GENCO 10.10%
7 GENCO 10.10% 7 TRU 9.94%
8 OGC 9.75% 8 MAKRO 9.74%
9 SFP 9.45% 9 S&P 9.26%
10 SINGER 9.22% 10 OGC 8.93%
11 CPF 9.21% 11 SFP 8.66%
12 CENTEL 8.73% 12 SUC 7.96%
13 TVO 8.38% 13 SPL 7.80%
14 MODERN 8.33% 14 CENTEL 7.77%
15 BANPU 8.25% 15 TUF 7.73%
16 SUC 7.96% 16 AST 7.31%
17 SPL 7.93% 17 MODERN 7.29%
18 RATCH 7.57% 18 SINGER 7.24%
19 RGR 7.34% 19 TVO 6.70%
20 KK 7.27% 20 EGCOMP 6.55%
21 DCC 7.08% 21 BANPU 6.46%
22 EASTW 7.01% 22 RGR 6.42%
23 AMARIN 6.85% 23 KK 6.03%
24 AST 6.70% 24 PTTEP 5.90%
25 GFPT 6.41% 25 RATCH 5.84%
26 MFG 6.16% 26 DCC 5.59%
27 SAMCO 6.09% 27 EASTW 5.34%
28 GRAMMY 5.95% 28 PTT 5.30%
29 IRC 5.83% 29 IRC 5.11%
30 EGCOMP 5.82% 30 SAMCO 5.08%
31 STANLY 5.58% 31 METCO 5.00%
32 METCO 5.45% 32 ZMICO 4.99%
33 HANA 5.41% 33 BAFS 4.99%
34 TISCO 5.26% 34 NPC 4.94%
35 ZMICO 5.21% 35 GRAMMY 4.76%
36 BAFS 5.20% 36 HANA 4.73%
37 NPC 5.18% 37 NFS 4.64%
38 PTT 5.05% 38 STANLY 4.35%
39 NFS 4.97% 39 AMARIN 4.26%
40 PTTEP 4.96% 40 BEC 3.86%

 coverage : stock screen (Finance and non-finance companies)
Company with Highest Dividend Yield Company with Highest Dividend Yield

September 4, 2002
ตารางหุนเงินปนผล



2546F Company Dividend Yield 2545F Company Dividend Yield
1 SPL 7.93% 1 SPL 7.80%
2 KK 7.27% 2 AST 7.31%
3 AST 6.70% 3 KK 6.03%
4 TISCO 5.26% 4 ZMICO 4.99%
5 ZMICO 5.21% 5 NFS 4.64%
6 NFS 4.97% 6 US 3.82%
7 US 4.73% 7 KTB 2.24%
8 KTB 4.67% 8 AEONTS 1.61%
9 BT 2.82%
10 AEONTS 2.03%
11 ASL 1.19%

ตารางหุนเงินปนผล
September 4, 2002

 coverage : stock screen (Finance companies)

Company with Highest Dividend Yield Company with Highest Dividend Yield



2546F Company Dividend Yield 2545F Company Dividend Yield
1 CEI 12.65% 1 GFPT 12.09%
2 CCET 12.54% 2 CEI 11.39%
3 TRU 11.92% 3 DELTA 11.21%
4 DELTA 11.21% 4 CPF 10.80%
5 S&P 10.67% 5 CCET 10.63%
6 TUF 10.15% 6 GENCO 10.10%
7 GENCO 10.10% 7 TRU 9.94%
8 OGC 9.75% 8 MAKRO 9.74%
9 SFP 9.45% 9 S&P 9.26%
10 SINGER 9.22% 10 OGC 8.93%
11 CPF 9.21% 11 SFP 8.66%
12 CENTEL 8.73% 12 SUC 7.96%
13 TVO 8.38% 13 CENTEL 7.77%
14 MODERN 8.33% 14 TUF 7.73%
15 BANPU 8.25% 15 MODERN 7.29%
16 SUC 7.96% 16 SINGER 7.24%
17 RATCH 7.57% 17 TVO 6.70%
18 RGR 7.34% 18 EGCOMP 6.55%
19 DCC 7.08% 19 BANPU 6.46%
20 EASTW 7.01% 20 RGR 6.42%
21 AMARIN 6.85% 21 PTTEP 5.90%
22 GFPT 6.41% 22 RATCH 5.84%
23 MFG 6.16% 23 DCC 5.59%
24 SAMCO 6.09% 24 EASTW 5.34%
25 GRAMMY 5.95% 25 PTT 5.30%
26 IRC 5.83% 26 IRC 5.11%
27 EGCOMP 5.82% 27 SAMCO 5.08%
28 STANLY 5.58% 28 METCO 5.00%
29 METCO 5.45% 29 BAFS 4.99%
30 HANA 5.41% 30 NPC 4.94%
31 BAFS 5.20% 31 GRAMMY 4.76%
32 NPC 5.18% 32 HANA 4.73%
33 PTT 5.05% 33 STANLY 4.35%
34 PTTEP 4.96% 34 AMARIN 4.26%
35 STPI 4.39% 35 BEC 3.86%

CNS coverage : stock screen (Non-finance companies)

Company with Highest Dividend Yield Company with Highest Dividend Yield

ตารางหุนเงินปนผล
September 4, 2002
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