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เงินปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

บุรพร  กําบุญ0

1 

ณรงคฤทธิ์ ยิ้มเจริญพรสกุล 

ฌัสยันต ธนันทจิระโชติ 

ศิรชญาน การะเวก 

 

บทคัดยอ 

 การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงิน

ปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตั้งแตป พ.ศ. 2560 ถึงป พ.ศ. 2563 

 การวิจัยนี้ใชเครื่องมือวัดหาอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร ประกอบดวย 1) อัตรากําไรข้ันตน 2) 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน 3) อัตรากําไรสุทธิ 4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด และ 5) อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน และเงินปนผล ประกอบดวย 1) อัตราเงินปนผลตอบแทน 2) การจายเงินปนผล 

สวนประชากรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 2,565 

บริษัท โดยกลุมตัวอยางท่ีเลือกใชจํานวน 1,250 บริษัท โดยเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิจากรายงานประจําปและ

สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูลคือ วิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนา คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน 

และการวิเคราะหถดถอยพหุคูณ 

 ผลการวิจัยพบวา อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรความสัมพันธกับเงินปนผลของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยดังตอไปนี้ อัตรากําไรข้ันตน อัตรากําไรจากการดําเนินงานและอัตรากําไรสุทธิมี

ความสัมพันธกับอัตราเงินปนผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน สวนอัตรากําไรสุทธิและอัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุนมีความสัมพันธกับการจายเงินปนผลในทิศทางเดียวกัน 
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ABSTRACT 

This research aims to study the relationship between profitability ratio and dividend of 

companies listed on the Stock Exchange of Thailand. From the year 2017 to the year 2020.  

By using profitability ratio measurement tools, consisting of Consists of 1.  Gross Profit 

Margin 2.  Operating Profit Margin 3.  Net Profit Margin 4.  Return on Total Assets and 5.  Return on 

equity and dividends, consisting of 1. Dividend yield 2. Dividend payment. The population used in 

this study were 2,565 companies listed on the Stock Exchange of Thailand.  The sample selected 

1,250 companies by collecting secondary data from the annual report and. The statistics used to 

analyze the data are Data were analyzed using descriptive statistics.  Pearson's correlation 

coefficient and multiple regression.  To study the relationship between profitability ratio and 

dividends of listed companies on the stock exchange.  

The results showed that Profitability ratios in relation to dividends of listed companies in 

the Stock Exchange of Thailand are as follows:  Operating profit margin and net profit margin are 

inversely related to dividend yield. Net profit margin and return on equity are inversely related to 

dividend payout. 
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บทนํา 

 ในยุคเศรษฐกิจแบบนี้ในประเทศตอนนี้กําลังย่ําแย ผูคนลมปวยจากพิษโรคระบาดโควิด ผูคนตางตองกัก

ตัวอยูในบาน ไมไดออกไปทํางานระยะเวลานาน เงินท่ีเหลือใกลจะหมดลง จึงคิดศึกษาวิธีท่ีจะนําเงินมาตอยอดใน

การลงทุนในตลาดหลักทรัพย ท้ังนี้ไมวาคนท่ัวไปหรือนักลงทุนท่ีมีความรูหรือไมมีความรูทางดานนี้ ก็นิยมหันมา

ลงทุนกันมากข้ึน ซ่ึงจุดมุงหมายในการลงทุนของแตละคนนั้นมีความแตกตางกัน แตเปาหมายของผูลงทุนทุกคนนั้น

เหมือนกัน คือ ตองการท่ีจะไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยตาง ๆ ไมวาจะเปนตราสารทุน (Equity) 

ตราสารหนี้ (Debt) หนวยลงทุน (Unit Trust) และตราสารอนุพันธ (Derivatives) ซ่ึงผูลงทุนจะไดรับผลตอบแทน

ในรูปของเงินปนผล ดอกเบี้ยหรือแมแตกําไรจากการขายหลักทรัพยนั้น ๆ โดยจะข้ึนอยูกับประเภทหลักทรัพยท่ี

ลงทุน ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาจะขอกลาวถึงหลักทรัพยท่ีใหผลตอบแทนในรูปของเงินปนผล โดยผูถือหุนสามัญ 

หุนบุริมสิทธิจะมีสิทธิไดรับผลตอบแทนเปนเงินปนผล แตท้ังนี้เงินปนผลท่ีผูลงทุนจะไดรับในแตละงวดเปนจํานวน

เงินเทาไร หรือกิจการจายในลักษณะใด ตองไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการบริหารของกิจการดวย และสิ่งท่ี

คณะกรรมการบริหารของกิจการจะตองคํานึงเปนอยางมากในการจายเงินปนผลนั่น คือกําไรสุทธิของกิจการ เพราะ

ถาปใดท่ีกิจการมีกําไรสุทธิมากก็จะสงผลตอการกําหนดนโยบายการจายเงินเงินปนผลของกิจการใหในปนั้นมีการ

จายเงินปนผลไดในอัตราท่ีสูงข้ึน ดังนั้นกําไรของกิจการจึงถือเปนปจจัยท่ีสําคัญท่ีทําใหผูลงทุนใชเปนแนวทางในการ

ตัดสินใจเพ่ือการลงทุนในกิจการนั้น ๆ กิจการท่ีมีผลประกอบการไมดีหรือไมสามารถทํากําไรไดจะสงผลใหกิจการ

นั้นไมสามารถดึงดูดเงินลงทุนจากผูลงทุนได ผูลงทุนมักจะลงทุนในหลักทรัพยท่ีใหรายไดสมํ่าเสมอ ท้ังนี้เนื่องจาก

รายไดท่ีสมํ่าเสมอ เชนเงินปนผลหุนบุริมสิทธิ ดอกเบี้ยทําใหผูลงทุนสามารถกําหนดแผนการใชเงินทุนไดวา ตัวผู

ลงทุนเองจะนํารายไดท่ีไดไปใชเพ่ือการบริโภคหรือเพ่ือลงทุนตอไป นอกจากนี้เงินปนผลหรือดอกเบี้ยท่ีไดรับเปน

ประจํายอมมีคามากกวาเงินปนผลหรือดอกเบี้ยท่ีกิจการสัญญาวาจะใหในอนาคต ซ่ึงตัวผูลงทุนเองก็ยังไมแนใจวา

จะไดตามสัญญาหรือไม 

 ความสามารถในการทํากําไร มีประโยชนในการวิเคราะหผลการดําเนินงานของกิจการ การควบคุม

คาใชจายตาง ๆ และประสิทธิภาพในการลงทุนของกิจการ ความสามารถในการทํากําไรข้ันตนเปนสัดสวนเทาใด

เม่ือเทียบกับยอดขายสุทธิ โดยท่ัวไปอัตรากําไรข้ันตนมีคาสูง แสดงวากิจการความสามารถในการดําเนินงานจนเปน

ผลใหกําไรข้ันตนมีคาสูงกวายอดขายสุทธิ หรืออาจกลาวไดวากิจการมีตนทุนสินคาขายต่ํา ซ่ึงแสดงวากิจการมี

ประสิทธิภาพในการบริหารงานและการจัดซ้ือสินคารวมท้ังนโยบายการผลิตและการตั้งราคาขายท่ีดี กําไรจากการ

ดําเนินงาน แสดงวากิจการมีความสามารถในการทํากําไรจากการดําเนินงานเปนสัดสวนเทาใดเม่ือเทียบกับยอดขาย

สุทธิ โดยท่ัวไปอัตรากําไรจากการดําเนินงานมีคาสูง กิจการมีความสามารถท่ีดีในการบริหารคาใชจายในการ

ดําเนินงาน กําไรสุทธิแสดงวากิจการมีความสามารถในการทํากําไรสุทธิเปนสัดสวนเทาใดเทียบกับยอดขายสุทธิ 

โดยท่ัวไปอัตรากําไรสุทธิมีคาสูง แสดงวากิจการมีความสามารถในการดําเนินงานท่ีดี ผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 

เปนอัตราสวนท่ีใชวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุนและเปนอัตราสวนท่ีแสดงความสามารถในการบริหาร
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สินทรัพยของกิจการ การท่ีจะใชกําไรกอนหักดอกเบี้ย และภาษีหรือกําไรสุทธิข้ึนอยูกับวัตถุประสงคของการ

วิเคราะห ถากิจการตองการเปรียบเทียบความสามารถในการทํากําไรอยางแทจริงโดยไมคํานึงถึงวิธีการจัดหา

เงินทุน ก็ควรใชกําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษีเปรียบเทียบกับเงินลงทุนในสินทรัพยรวมของกิจการ ผลตอบแทน

จากสินทรัพย คือ เปนอัตราสวนท่ีแสดงใหถึงความสามารถในการทํากําไรจากสินทรัพยของบริษัท อัตราสวนนี้ยิ่งสูง

ยิ่งดีเพราะแสดงวาบริษัทมีความสามารถในการทํากําไรสูงเม่ือเทียบกับมูลคาสินทรัพยท่ีลงทุน แตถาอัตราสวน

ดังกลาวมีคาตํ่า แสดงใหเห็นถึงความไมมีประสิทธิภาพของผูบริหาร ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน แสดงวา

กิจการมีกําไรสุทธิเปนสัดสวนเทาใดของเงินทุนจากสวนของเจาของ คือ เงินทุนสวนของเจาของกิจการสามารถทํา

กําไรสุทธิไดเทาใด เปนการแสดงใหเห็นวา การใชเงินทุนจากการเพ่ิมทุนไดรับผลตอบแทนคุมคาหรือไม (ภูษณิศา 

สงเจริญ, 2564)อีกหนึ่งผลตอบแทนท่ีไดจากหุน ก็คือ เงินปนผล (Dividend) จะไดก็ตอเม่ือบริษัทท่ีเราลงทุนมีกําไร

ซ่ึงเปนผลตอบแทนท่ีนักลงทุนใหความสนใจเปนอยางมากเนื่องจากเปนผลตอบแทนท่ีไดระยะยาวเปน Passive 

Income และสามารถสงเสริมความม่ันคงทางการเงินในชวงหลังเลิกงานได 

 แหลงขอมูลท่ีสําคัญท่ีทําใหผูลงทุน ใชเปนหลักในการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจท่ีเก่ียวของกับกิจการ ไดแก 

งบการเงินของกิจการ ไมวาจะเปนงบแสดงฐานะการเงิน งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ งบกระแสเงินสดและงบแสดง

การเปลี่ยนในสวนของผูถือหุน ซ่ึงงบการเงินแตละงบจะใหขอมูลท่ีใชในการตัดสินใจแกผูลงทุนแตกตางกัน แต

อยางไรก็ตามในการใชงบการเงินแตละงบ ผูใชงบการเงินจะตองศึกษางบการเงินทุกประเภทประกอบกันเพ่ือท่ีจะ

ไดขอมูลท่ีครบถวน โดยสวนใหญแลวขอมูลสําคัญท่ีผูลงทุนใหความสนใจคือความสามารถในการทํากําไรในอนาคต

ของกิจการ เพราะความสามารถในการทํากําไรในอนาคตของกิจการนี้ จะเปนตัวบงชี้ใหเห็นถึงผลตอบแทนใน

อนาคตท่ีผูลงทุนจะไดรับ ซ่ึงขอมูลท่ีเก่ียวกับความสามารถในการทํากําไรในอนาคตของกิจการสามารถหาไดจากงบ

กําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ซ่ึงจะแสดงถึงเงินสดท่ีกิจการไดรับเขามาจากการทําธุรกิจและเงินสดท่ีกิจการไดจายออกไป

จากการทําธุรกิจ เม่ือกิจการมีท้ังรายไดและคาใชจาย และรายไดมากกวาคาใชจายก็จะกอใหเกิดผลกําไรแกกิจการ 

ดังนั้นเม่ือผูใชงบการเงินตองการรูถึงความสามารถในการทํากําไรในอนาคตของกิจการก็จะนึกถึงงบกําไรขาดทุน

เบ็ดเสร็จในอันดับตน ๆ (สิริสุดา เนียมนาค, 2556, หนา 11) 

 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยมีการจัดแบงกลุมของอุตสาหกรรมท้ังหมดมี 8 กลุม ไดแก กลุม

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro& Food Industry) กลุมสินคาอุปโภคบริโภค (Consumer Products) กลุม

ธุรกิจการเงิน (Financials) กลุมวัตถุดิบรวมท้ังสินคาภาคอุตสาหกรรม (Industrials) กลุมอสังหาริมทรัพยและ

กอสราง (Property & Construction) กลุมทรัพยากร (Resources) กลุมบริการ (Services) และกลุมเทคโนโลยี 

(Technology) เปนตน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนตลาดท่ีมีขนาดใหญและขนาดเล็กมารวมตัวกันอยูใน

ตลาดท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และคณะผูวิจัยตองการสรางองคความรู เ ก่ียวกับ

ความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหมากข้ึน เพ่ือใหเกิดประโยชนการ

นําไปใชสูงสุด  
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 จากความสําคัญของปญหาดังกลาวขางตนในการวิจัยครั้งนี้ คณะผูวิจัยไดเลือกพิจารณาบริษัทท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมตาง ๆ โดยไมรวมบริษัทจดทะเบียนท่ีอยูในกลุม

สถาบันการเงิน คือ ธนาคาร ประกันภัยและประกันชีวิต เงินทุนหลักทรัพย เพ่ือนําขอมูลท่ีเกิดข้ึนจริงมาใชศึกษา 

โดยตั้งสมมติฐานวา อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยมีความสัมพันธกันหรือไม และถามีความสัมพันธกันจะมีความสัมพันธในทิศทางใด ท้ังนี้ คณะผูวิจัย

เชื่อวาอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรจะชวยเปนขอมูลท่ีดีประกอบการตัดสินใจท่ีจะเลือกลงทุนในบริษัทได

ดียิ่งข้ึน ซ่ึงขอมูลดังกลาวจะเปนแนวทางใหผูท่ีสนใจนําขอมูลไปใชเพ่ือประกอบการศึกษาวิจัย และนําเอาขอมูลไป

ใชประโยชนดานอ่ืน ๆ ตอไป 

 

วัตถุประสงคและวิธีการศึกษา 

เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

การทบทวนวรรณกรรม 

แนวคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร 
 ความสามารถในการทํากําไร หมายถึง เครื่องมือของกิจการท่ีใชในการวัดความสามารถในการทํากําไรใน
อนาคตของกิจการ เพ่ือดูวากําไรของกิจการสามารถดึงดูดเงินลงทุนจากภายนอกไดมากนอยเพียงใด นักวิเคราะห
ทางการเงินใชการวัดนี้เปนการประเมินผลประกอบการของกิจการโดยพิจารณากับขอมูลทางการเงิน ไดแก 
สินทรัพย หนี้สิน สวนของผูถือหุน และยอดขาย การท่ีกิจการนําเอาความสามารถในการทํากําไรมาชวยในการ
วิเคราะหจะชวยใหมองภาพสถานการณการทํากําไรของกิจการไดดียิ่งข้ึน (สิริสุดา เนียมนาค, 2556) 

อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) เปนอัตราสวนท่ีใชวัดผลการดําเนินงานของ
บริษัท ซ่ึงไดแก (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2559: 24-25)  

อัตรากําไรข้ันตน (Gross Profit Margin)เปนอัตราแสดงความสามารถในการทํากําไรเบื้องตนของบริษัท 
ซ่ึงคาท่ีไดจากการคํานวณมีคาสูง แสดงวา บริษัทมีความสามารถในการแสวงหารายไดและมีการควบคุมตนทุนการ
ผลิต หรือตนทุนการจัดซ้ือวัตถุดิบ 

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน (Operating Income) แสดงถึงความสามารถในการจัดการ
เก่ียวกับรายไดจากการขายหลังจากหักคาใชจายท้ังหมดแลวเพ่ือเปนการวัดระดับความสามารถในการทํากําไรใน
ชวงเวลานั้นและสะทอนใหเห็นแนวโนมของรายไดและการควบคุมคาใชจาย ท้ังดานการผลิตการตลาดและการ
จัดการ ถาอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงวา บริษัทมีความสามารถในการทํากําไรสูงและมีประสิทธิภาพในการจัดการท่ีดี 

อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Margin)แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการดําเนินงานของ บริษัทในการทํา
กําไร หลังจากหักตนทุนคาใชจาย รวมท้ังภาษีเงินไดหมดแลว ถาอัตราสวนนี้มีคาสูง แสดงวาบริษัทมีความสามารถ
ในการทํากําไรสูง 
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อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Assets: ROA) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย แสดงถึง

ความสามารถหรือประสิทธิภาพของบริษัทในการบริหารสินทรัพยใหเกิดกําไร โดยพิจารณาวาสินทรัพย 1 บาท ทํา
ใหเกิดกําไรไดเทาใด ถาอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงวา บริษัทมีการใชสินทรัพยอยางมีประสิทธิภาพสามารถบริหาร
สินทรัพยใหเกิดกําไรไดมาก 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE)อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือ
หุน แสดงใหเห็นวา เงินลงทุนในสวนของเจาของ (ผูถือหุน) จะไดรับผลตอบแทนกลับคืนมาจากการดําเนินการของ
กิจการนั้นในอัตราสวนเทาไร หากมีคาสูงแสดงถึง ประสิทธิภาพในการหากําไรสูงดวย (ซัยนุบดิน จินตรา, 2560) 

 
แนวคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับเงินปนผล 

 ความหมายของเงินปนผล 

เงินปนผล (Dividend) คือ เงินสวนแบงจากผลกําไรท่ีบริษัทปน หรือจายใหแกผูถือหุนโดยคิดตามสวน
จํานวน ซ่ึงผูถือหุนไดสงใชเงินแลวในหุนหนึ่งๆ 

เงินปนผล (Dividend) เปนคาตอบแทนท่ีบริษัทจายใหแกผูถือหุนซ่ึงมักเปนการกระจายกําไรเม่ือบริษัทได
กําไรหรือสวนเกิน บริษัทสามารถนําไปลงทุนในธุรกิจตอ (เรียกกําไรสะสม) หรือสามารถจายใหแกผูถือหุนก็ได 
บริษัทอาจสงวนกําไรหรือสวนเกินสวนหนึ่ง และจายสวนท่ีเหลือเปนเงินปนผล การจายแกผูถือหุนอาจเปนรูปเงิน
สด (มักเปนการฝากเขาบัญชีธนาคาร) หรือ หากบริษัทมีแผนนําเงินปนผลไปลงทุนตอ ปริมาณคาตอบแทนอาจจาย
เปนรูปหุนเพ่ิมหรือการซ้ือหุนคืนได 

ในสวนนี้จะทําการคํานวณการจายเงินปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เม่ือทําการคํานวณไดแลวจะนํามาวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนาเพ่ือสะทอนอัตราการจายเงินปนผลของแตละ
บริษัทท่ีทําการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตอไป โดยใชสูตรในการคํานวณดังนี้ (อรทิชา อิน
ทาปจ, 2559) 

อัตราเงินปนผลตอบแทน (Dividend Yield) นอกจากจะใชเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทน จากเงินปนผล
ของหุน ท่ีมีราคาตางกันแลวยังสามารถใชเปนปจจัยในการเปรียบเทียบหุนนั้น ๆ กับการลงทุนในหลักทรัพย
ประเภทอ่ืน เชน หุนกูการฝากเงิน หรือพันธบัตร 

อัตราการจายปนผล (Dividend Payout Ratio) บอกนักลงทุนวาบริษัทจายปนผลเปนสัดสวนเทาไหรของ
กําไรตอหุนในแตละป แตสมมุติบริษัทจายปนผลเปนสัดสวน 100% ไมไดหมายความวา บริษัทนํากําไรตอหุนในป
นั้นๆ มาจายปนผลท้ังหมด แตอาจเปนการนํากําไรท่ีสะสมมาเรื่อยๆ ตั้งแตปกอนๆ มาจาย 

อัตราการจายเงินปนผลตอหุน (Dividends per Share, DPS) คือ เงินปนผลตอหุนท่ีจะแบงสรรใหผูถือหุน 
โดยอาจแบง EAT สวนหนึ่งสําหรับไวลงทุนตอ หรือขยายกิจการตามความเหมาะสมและอีกสวนหนึ่งแบงสรรใหแก
ผูถือหุน 

กําไรตอหุน (Earnings per Share หรือ EPS) คืออัตราสวนกําไรสุทธิตอหุนหรือสวนกําไรสุทธิแบงเฉลี่ย
ใหแกหุนสามัญแตละหุนของบริษัทแสดงใหเห็นถึงกําไรของบริษัทเม่ือเทียบกับจํานวนหุนท้ังหมด สามารถคํานวณ
ไดโดยการนํากําไรสุทธิรอบ 12 เดือนลาสุดเปนตัวตั้งแลวหารดวยสวนของผูถือหุน 

ทบวรรณกรรม 
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จุฑามาศ  นันตะราช (2551) ไดศึกษาถึงความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาด

หลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีวัตถุประสงคในการศึกษาเพ่ือศึกษา

อัตราสวนทางเงินท่ีมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงราคาตลาดหลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย และเพ่ือศึกษาหาทิศทางของความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาด

หลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมีตัวแปรอิสระ คือ อัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุนอัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยอัตราผลตอบแทนผูถือหุน อัตราสวน

หมุนเวียนสินทรัพยถาวรและอัตรามูลคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีตอหุน ผลของการศึกษาสรุปได ดังนี้ ราคาตลาด

หลักทรัพยของกลุมธนาคารมีความสัมพันธกับอัตราสวนทางการเงินท้ัง 6 อัตราสวน 

พัชรินทร  ภัทรวานิชานนท (2553) ไดศึกษาถึงความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํากําไรกับ

ผลตอบแทนของผูบริหารของบริษัทจดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  มีวัตถุประสงคในการศึกษาเพ่ือ

ศึกษาความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํากําไร กับผลตอบแทนของผูบริหาร โดยมีตัวแปรอิสระ คือ 

ความสามารถในการทํากําไรจํานวน 7 ประเภท ไดแก อัตราผลตอบแทนกําไรข้ันตน  อัตราการทํากําไรท่ีไดจาก

การดําเนินงาน อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดอัตราการทํากําไรสุทธิ อัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูเปนเจาของ มี

ตัวแปรตาม คือ ผลตอบแทนของผูบริหารและมีตัวแปรควบคุม คือขนาดของกิจการและอายุของกิจการ  จากผล

ของการศึกษาสรุปได ดังนี้ พบวาท่ีระดับนัยสําคัญขนาดของกิจการอัตราการทํากําไรข้ันตนอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยรวมอัตราการทํากําไรท่ีไดจากการดําเนินงานและอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูเปนเจาของลวน แตเปน

ตัวแปรท่ีสามารถนํามาใชในการวิเคราะหผลตอบแทนของผูบริหารไดอยางมีนัยสําคัญนั่น หมายถึง อัตรา

ความสามารถในการทํากําไรท้ัง 4 ประเภทยิ่งมีคามากก็แสดงวาผลตอบแทนของผูบริหารก็มีคามากตามไปดวยสวน

อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดและอัตราการทํากําไรสุทธินั้น ไมสงผลตอการจาย

คาตอบแทนใหกับผูบริหาร 

สิริสุดา เนียมนาค(2556)ไดทําการศึกษาการวิเคราะหความสัมพันธระหวางเงินปนผลกับความสามารถใน

การทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ศึกษาความสามารถในการทํากําไรโดยใช

อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร 5 อัตราคืออัตรากําไรเบื้องตนอัตรากําไรจากการดําเนินงานอัตรากําไรสุทธิ

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนและอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดท่ีสงผลตอการจายเงินปนผล

ใหแกผูลงทุนของกิจการกลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจํานวน 125 

บริษัท จาก 18 กลุมธุรกิจโดยเก็บรวบรวมขอมูลจากรายงานประจําปและแบบ 56-1 ของป 2553-2554 เพ่ือศึกษา

ถึงความสัมพันธระหวางเงินปนผลกับความสามารถในการทํากําไรซ่ึงใชวิธีการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ

ของเพียรสัน เพ่ือหาความสัมพันธระหวางเงินปนผลกับความสามารถในการทํากําไร ผลการศึกษาสรุปไดวาอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน  มีความสัมพันธกับการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนมากท่ีสุด จํานวน 5 กลุมธุรกิจ 

ซ่ึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 2 กลุมธุรกิจ คือกลุมแฟชั่นและกลุมบรรจุภัณฑ และมีความสัมพันธในทิศทาง
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ตรงกันขาม 3 กลุมธุรกิจ  คือกลุมการแพทยกลุมของใชสวนตัวและเวชภัณฑและกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค

อัตรากําไรเบื้องตน อัตรากําไรสุทธิและอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด มีความสัมพันธกับการจายเงินปน

ผลใหแกผูถือหุน จํานวน 4 กลุมธุรกิจ และความสามารถในการทํากําไรท่ีมีความสัมพันธกับการจายเงินปนผลใหแก

ผูถือหุนนอยท่ีสุด คือ อัตรากําไรจากการดําเนินงานจํานวน 2 กลุมธุรกิจ 

 

กรอบแนวคิดการวิจัย 

จากแนวคิดและผลการศึกษาเก่ียวกับความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงิน

ปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยสามารถกําหนดเปนกรอบแนวคิดของการ

วิจัยได ดังนี้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 1 แสดงกรอบแนวคิดการวิจัย 

ระเบียบวิธีวิจัย 

การวิจัยเรื่อง การศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) โดย

การนําขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําปแบบ (56-1) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ตั้งแตป พ.ศ. 2560 ถึงป พ.ศ. 2563 เพ่ือศึกษาอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผล 

ประชากร (Population) 

 ประชากรท่ีใชในการวิจัยในครั้งนี้ คือบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตั้งแตป 

พ.ศ.2560 ถึงป พ.ศ. 2563รวมท้ังหมด 2,565 บริษัท 

 กลุมตัวอยาง(Sample Group) 

 กลุมตัวอยางท่ีทําการวิจัยในครั้งนี้ คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตั้งแตป 

พ.ศ.2560 ถึงป พ.ศ. 2563รวมท้ังสิ้น 4 ป มีจํานวนท้ังหมด 2,565 บริษัท โดยมีการยกเวนกลุมตัวอยางท่ี

นอกเหนือจากเกณฑตามลําดับ ดังนี้ 

 1. บริษัทท่ีอยูในกลุมธุรกิจการเงิน ไดแก กลุมธนาคาร จํานวน 246 บริษัท 

ตัวแปรตน 

อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร 

1. อัตรากําไรข้ันตน (GPM) 

2. อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) 

3. อัตรากําไรสุทธิ (NPM) 

4. อัตราตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) 

5. อัตราตอบแทนจากสวนผูถือหุน (ROE) 

ตัวแปรตาม 

เงินปนผล 

1. อัตราเงินปนผลตอบแทน (DY)  

2. อัตราการจายเงินปนผล (DP) 
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 2. บริ ษัทท่ีอยู ในกลุมเ งินทุนหลักทรัพย  กลุมประกันภัยประกันชีวิต และกองทุนรวม

อสังหาริมทรัพย เนื่องจากโครงสรางเงินทุนของบริษัทเหลานี้แตกตางจากอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ จํานวน 265 บริษัท  

 3. บริษัทจดทะเบียนท่ีอาจถูกเพิกถอนหรืออยูระหวางการลมละลาย จํานวน 43 บริษัท 

 4. บริษัทท่ีอยูระหวางฟนฟูกิจการ บริษัทท่ีอยูระหวางดําเนินการตามข้ันตอนของกระบวนการ

ฟนฟูในชวงเวลาท่ีทําการศึกษา บริษัทเหลานี้ไมสามารถเปดเผยงบการเงินของบริษัทได จํานวน 23 บริษัท 

 5. บริษัทท่ีมีขอมูลไมควบถวนจํานวน 738บริษัท (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2560) 

เครื่องมือวิจัย 

เครื่องมือวัดหาอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร ประกอบดวย 1. อัตรากําไรข้ันตน 2. อัตรากําไร

จากการดําเนินงาน 3. อัตรากําไรสุทธิ 4. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด และ 5. อัตราผลตอบแทนจาก

สวนของผูถือหุนและเงินปนผล ประกอบดวย 1. อัตราเงินปนผลตอบแทน 2. การจายเงินปนผล 

การเก็บรวบรวมขอมูล 

การรวบรวมขอมูลท่ีใชในการวิจัยครั้งนี้ ทําการจัดเก็บขอมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) คณะผูวิจัย

ไดรวบรวมขอมูลท่ีเก่ียวของเพ่ือนํามาทําการวิจัย โดยเปนขอมูลจากงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ต้ังแตป พ.ศ. 2560 ถึงป พ.ศ. 2563เปนระยะเวลา 4 ป ซ่ึงประกอบดวย แบบแสดง

รายการขอมูลประจํ าป  (แบบ 56 -1) และแบบรายงานการเปด เผย จากwww.set.or. th(Set trade 

www.settrade.com) ฐานขอมูล(SETSMART) โดยนําขอมูลมาใชศึกษาเปนขอมูลในการวิเคราะหความสัมพันธ

ระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลการรวบรวมขอมูลท่ัวไป เปนการรวบรวมขอมูลท่ี

เก่ียวของกับลักษณะของธุรกิจโดยรวบรวมจากหลายแหลง ไดแก งานวิจัย สาร ตําราเรียน และจากหนวยงานของ

ภาครัฐบาลท่ีเก่ียวของ 

สถิติและการวิเคราะหขอมูล 

ในการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยแบงเปน 3 สวนของการวิเคราะห ดังนี้ 

1. การวิเคราะหขอมูลใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) วิเคราะหขอมูลโดยใช การวิเคราะห

ขอมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)ไดแก คาต่ําสุด (Minimum: Min) คาสูงสุด (Maximum: Max) 

คาเฉลี่ยเลขคณิต (Mean) คามัธยฐาน (Median) และคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เพ่ือสรุป

ลักษณะรูปแบบของตัวแปรท่ีใชในการวิเคราะห 

2. การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธเพียรสัน (Pearson Correlation)เพ่ือทดสอบความสัมพันธ

ระหวางตัวแปรอิสระ โดยพิจารณากําหนดคาความสัมพันธไว ตัวแปรอิสระท้ังหมดตองมีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ 

นอยกวา 0.80 ถาหากมีคามากกวา 0.80 แสดงวาจะเกิดปญหาจากการท่ีตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันในระดับสูง

มาก (Multicollinearity) ซ่ึงไมเปนไปตามขอกําหนดในการนําตัวแปรอิสระท้ังหมดเขาสูตัวแบบสมการการถดถอย

และการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ 

https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%82%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
http://www.set.or.th/
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3. การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Regression Analysis) เปนกระบวนการทางสถิติเพ่ือใหไดสมการ

ถดถอยสําหรับทํานายปรากฏการณตาง ๆ สิ่งท่ีถูกทํานาย เรียกวา ตัวแปรเกณฑหรือตัวแปรตาม ตัวแปรทํานาย 

คือ ตัวแปรตน ในกระบวนการนี้ตัวแปรตามหรือตัวแปรเกณฑจะมีเพียงตัวเดียว สวนตัวแปรตนหรือตัวแปรทํานาย

จะมีก่ีตัวก็ได ถาหากมีตัวเดียว จะเรียกวาการถดถอยอยางงาย (Simple Regression) หากมีตั้งแต 2 ตัวข้ึนไป จะ

เรียกวา การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) และการหาความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถใน

การทํากําไรกับเงินปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนี้ คณะผูวิจัยจะใชเปนการ

วิเคราะหถดถอยพหุคูณ(Multiple Regression) จะใชแบบจําลองเพ่ือศึกษาตัวแปรตาง ๆ ท่ีเปนอัตราสวน

ความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผล  

 

ผลการวิจัย 

การวิจัยครั้งนี้ ไดมีวัตถุประสงคเพ่ือทําการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํา

กําไรกับเงินปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2560 ถึงป พ.ศ. 2563 

รวมท้ังสิ้น 4 ป โดยใชอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรท้ังหมด 5 อัตราสวน ไดแก อัตรากําไรข้ันตน (Gross 

Profit Margin)อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (Operating Profit Margin) อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return On Assets: ROA) และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return On Equity: ROE) และเงินปนผล ประกอบดวย อัตราเงินปนผลตอบแทน (Dividend Yield) และอัตรา

การจายเงินปนผล (Dividend Payout Ratio) ในการวิจัยใชขอมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) และใชสถิติใน

การวิเคราะห ประกอบดวย การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์

สหสัมพันธเพียรสัน (Pearson Correlation) และการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression)

สามารถสรุปผลการวิจัยได ดังนี้ 

การวิจัยครั้งนี้ คณะผูวิจัยไดทําการวิเคราะหขอมูลใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เปนการ

วิเคราะหขอมูลตัวแปรอิสระ และตัวแปรตาม โดยใชการวิเคราะหขอมูล ไดแก คาเฉลี่ย (Mean) คาสูงสุด 

(Maximum) คาต่ําสุด (Minimum) และคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เพ่ือสรุปลักษณะ

รูปแบบของตัวแปรท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล 

ตารางท่ี 1 ตารางแสดงคาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา ในชวงป  

พ.ศ. 2560 ถึงป พ.ศ. 2563 

Descriptive Statistics 

ตัวแปร 

(Variable) 

หนวย 

(%) 

จํานวน

ประชากร 

(n) 

 

คาตํ่าสุด

(Min) 

คาสูงสุด(Max) 

 

คาเฉลี่ย

(Mean) 

 

สวน

เบ่ียงเบน

(SD) 

GPM % 1,250 -41.60 17,374.00 41.64 496.20 

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
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OPM % 1,250 -181.09 402.72 13.32 28.32 

NPM % 1,250 -148.21 137.50 8.72 16.33 

ROA % 1,250 -53.32 937.43 6.38 27.13 

ROE % 1,250 -154.97 1,126.69 11.54 49.56 

DY % 1,250 -1.12 54.00 4.24 3.90 

DP บาท 1,250 -1,400.00 5,397.63 65.52 215.58 

 จากตารางท่ี 1 ตารางแสดงคาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา ป 

พ.ศ. 2560 ถึงป พ.ศ. 2563 กลุมตัวอยางท่ีใชวิเคราะท้ังหมด 1,250 กลุมตัวอยาง พบวา อัตรากําไรข้ันตน (GPM) 

คาเฉลี่ย เทากับ 41.64 คาต่ําสุด เทากับ -41.60 คาสูงสุด เทากับ 17,374.00  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 

496.20 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) คาเฉลี่ย เทากับ 13.3258 คาต่ําสุด เทากับ -181.09 คาสูงสุด 

เทากับ 402.72 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 28.32 อัตรากําไรสุทธิ (NPM) คาเฉลี่ย เทากับ 8.72 คาต่ําสุด 

เทากับ -148.21 คาสูงสุด เทากับ 137.50 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 16.33 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมด (ROA) คาเฉลี่ย เทากับ 6.38 คาต่ําสุด เทากับ -53.32 คาสูงสุด เทากับ 937.43 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

เทากับ 27.13 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) คาเฉลี่ย เทากับ 11.54 คาต่ําสุด เทากับ -154.97 

คาสูงสุด เทากับ 1,126.69 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 49.56 อัตราเงินปนผลตอบแทน (DY) มีคาเฉลี่ย เทากับ 

4.24 คาต่ําสุด เทากับ -1.12  คาสูงสุด เทากับ 54.00  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทากับ 3.90 อัตราการจายเงินปนผล 

(DP)  มีคาเฉลี่ย เทากับ 65.52 คาต่ําสุด เทากับ -1,400.00 คาสูงสุด เทากับ 5,397.63 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

เทากับ 215.58 

 

ตารางท่ี 2 ตารางแสดงผลการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน (Pearson Correlation)  

 GMP OPM NPM ROA ROE DY DP 

GMP Correlation 1       

Sig.         

OPM Correlation .005 1      

Sig.  .854**       

NPM Correlation .007 .542 1     

Sig.  .802 .000**      

ROA Correlation -.003 .058 .133 1    

Sig.  .928 .041* .000**     

ROE Correlation -.003 .057* .153 .540 1   

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
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Sig.  .905 .043 .000** .000**    

DY Correlation -.007 -.059 -.072 .012 .001 1  

Sig.  .806 .036* .011* .683 .978   

DP Correlation .001 .027 .046 .012 .013 .022 1 

Sig.  .975 .332 .011* .675 .654 .429  

หมายเหตุ   1.    * มีความสัมพันธ ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 

      2.  **  มีความสัมพันธ ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.01 

จากตารางท่ี 2 จากการทดสอบการหาคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Pearson Correlation) ของตัวแปร

อิสระกับตัวแปรตาม ท่ีทําการวิจัยมี ดังนี้ 

อัตราเงินปนผลตอบแทน (DY) กับ อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.05 

โดยมีคาสัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ -0.059 

การจายเงินปนผล (DP)กับ อัตรากําไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.05 โดยมีคาสัมประสิทธิ์

สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.046 

อัตราเงินปนผลตอบแทน (DY) กับอัตรากําไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.05 โดยมีคา

สัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ -0.072 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) กับ อัตรากําไรข้ันตน (GPM) อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.01 โดยมีคา

สัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.005 

อัตรากําไรสุทธิ (NPM) กับ อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.01 โดยมีคา

สัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.542 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) กับ อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) อยางมีนัยสําคัญ

ท่ีระดับ 0.05 โดยมีคาสัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.058 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA)กับ อัตรากําไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.01 

โดยมีคาสัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.133 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) กับ อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) อยางมีนัยสําคัญ

ท่ีระดับ 0.05 โดยมีคาสัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.057 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) กับ อัตรากําไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.01 

โดยมีคาสัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.153 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) กับ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) อยางมี

นัยสําคัญท่ีระดับ 0.01 โดยมีคาสัมประสิทธิ์สัมพันธเพียรสัน เทากับ 0.540 

 

 

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%82%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
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ตารางท่ี 3 ตารางแสดงผลคาสัมประสิทธถดถอยเฃิงพหุคูณของความสัมพันธระหวางอัตราสวน     

                ความสามารถในการทํากําไรกับอัตราเงินปนผลตอบแทน 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.972 0.178  16.659 0.000 

GPM 6.576 0.000 0.001 0.027 0.001 

OPM -0.002 0.003 -0.028 -0.815 0.002 

NPM 0.006 0.005 0.041 1.203 0.050 

ROA 0.003 0.003 0.037 1.092 0.275 

ROE 0.001 0.002 0.024 0.708 0.479 

a. Dependent Variable: DY 

จากตารางท่ี 3 แสดงใหเห็นวาอัตรากําไรข้ันตน (GPM) มีความสัมพันธกับอัตราเงินปนผลตอบแทน อยาง

มีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.001 และอัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) มีความสัมพันธกับอัตราเงินปนผลตอบแทน 

อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.01 และ อัตรากําไรสุทธิ (NPM) มีความสัมพันธกับอัตราเงินปนผลตอบแทน อยางมี

นัยสําคัญท่ีระดับ 0.05 

 

ตารางท่ี 4 ตารางแสดงผลคาสัมประสิทธถดถอยเฃิงพหุคูณของความสัมพันธระหวางอัตราสวน 

                ความสามารถในการทํากําไรกับการจายเงินปนผล 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 45.605 2.669  17.084 0.000 

GPM -2.498 0.002 0.000 -0.013 0.990 

OPM -0.073 0.044 -0.059 -1.683 0.093 

NPM 0.449 0.077 0.209 5.863 0.000 

ROA 0.038 0.043 0.031 0.878 0.380 

ROE 0.005 0.024 0.023 0.243 0.002 

a. Dependent Variable: DP 

https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%82%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
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จากตารางท่ี 4 แสดงใหเห็นวา อัตรากําไรสุทธิ (NPM) มีความสัมพันธกับการจายเงินปนผล อยางมี

นัยสําคัญท่ีระดับ 0.01และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) มีความสัมพันธกับการจายเงินปนผล 

อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.05 

 

ตารางท่ี 5สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

 สมมติฐานวิจัย นัยสําคัญ ทิศทาง ผลการทดสอบ 

H1 อัตรากําไรข้ันตนมีความสัมพันธ กับอัตราเ งินปน

ผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน 

มีนัยสําคญั เดียวกัน ยอมรับสมมติฐาน 

H2 อัตรากําไรจากการดําเนินงานมีความสัมพันธกับอัตรา

เงินปนผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน 

มีนัยสําคญั เดียวกัน ยอมรับสมมติฐาน 

H3 อัตรา กํา ไรสุท ธิมีความสัม พันธ กับ อัตราเ งินปน

ผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน 

มีนัยสําคญั เดียวกัน ยอมรับสมมติฐาน 

H5 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธ

กับอัตราเงินปนผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน 

ไมมีนัยสําคัญ เดียวกัน ปฏิเสธสมมติฐาน 

H6 อัตรากําไรข้ันตนมีความสัมพันธกับการจายเงินปนผลใน

ทิศทางเดียวกัน 

ไมมีนัยสําคญั ตรง 

กันขาม 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H7 อัตรากําไรจากการดําเนินงานมีความสัมพันธกับการ

จายเงินปนผลในทิศทางเดียวกัน 

ไมมีนัยสําคัญ เดียวกัน ปฏิเสธสมมติฐาน 

H8 อัตรากําไรสุทธิมีความสัมพันธกับการจายเงินปนผลใน

ทิศทางเดียวกัน 

มีนัยสําคัญ เดียวกัน ยอมรับสมมติฐาน 

H9 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดมีความสัมพันธ

กับการจายเงินปนผลในทิศทางเดียวกัน 

ไมมีนัยสําคัญ เดียวกัน ปฏิเสธสมมติฐาน 

H10 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธ

กับการจายเงินปนผลในทิศทางเดียวกัน 

มีนัยสําคัญ เดียวกัน ยอมรับสมมติฐาน 

 

อภิปรายผล 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา  

1. อัตราการทํากําไรเบื้องตนในการศึกษาครั้งนี้มีความสอดคลองกับผลงานของ พัชรินทร ภัทรวานิชานนท 

(2553) ท่ีพบวาอัตราการทํากําไรเบื้องตนมีความสัมพันธตอการจายผลตอบแทนใหผูบริหารยิ่งอัตราการทํากําไร

เบื้องตนมีคามากก็แสดงวา ผลตอบแทนของผูบริหารท่ีมีคามากตามไปดวยพบวา ในการศึกษาครั้งมีกลุมธุรกิจท่ีมี

ความสัมพันธกับอัตราการทํากําไรเบื้องตนในทิศทางเดียวกัน 3 กลุมธุรกิจกลาวคือถาอัตราการทํากําไรเบื้องตนมี

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%82%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%94%E0%B8%B3%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%87%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%94
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
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คาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะสงผลใหเงินปนผลมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงเชนเดียวกันและมีความสัมพันธกับอัตราการทํา

กําไรเบื้องตนในทิศทางตรงกันขาม 1 กลุมธุรกิจ กลาวคือ ถาอัตราการทํากําไรเบื้องตนมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะ

สงผลใหเงินปนผลมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงตามในทางตรงกันขามซ่ึงเกิดจากปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการจายเงินปนผล 

แตละกลุมธุรกิจท่ีมีปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการจายเงินปนผลท่ีแตกตางกัน เชน กิจการประสบปญหาดานสภาพ

คลองกิจการมีความจําเปนในการชําระหนี้ดังนั้นกิจการจําเปนจะตองมีการกันเงินสดไวเพ่ือนําไปชําระหนี้จึงทําให

กิจการไมสามารถจายเงินปนผลไดหรือจายไดจํานวนนอยแสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจท้ัง 4 กลุมมีประสิทธิภาพในการ

บริหารงานดานการขายและการจัดซ้ือวัตถุดิบมาเพ่ือผลิตและเพ่ือขายจึงสงผลใหอัตราการทํากําไรเบื้องตนสงผลตอ

การจายเงินปนผลใหกับผูถือหุน  

2. อัตราการทํากําไรท่ีไดจากการดําเนินงาน ในการศึกษาครั้งนี้มีความสอดคลองกับผลงานของพัชรินทร 

ภัทรวานิชานนท (2553) ท่ีพบวา อัตราการทํากําไรท่ีไดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธตอการจายผลตอบแทน

ใหผูบริหารและถาอัตราการทํากําไรท่ีไดจากการดําเนินงานมีคามากก็แสดงใหเห็นวาผลตอบแทนของผูบริหารท่ีมี

คามากตามไปดวยพบวา ในการศึกษาครั้งมีกลุมธุรกิจท่ีมีความสัมพันธกับอัตราการทํากําไรท่ีไดจากการดําเนินงาน

ในทิศทางเดียวกัน 2 กลุมธุรกิจกลาวคือถาอัตราการทํากําไรเบื้องตนมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะสงผลใหเงินปนผลมี

คาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงเชนเดียวกันแสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจท้ัง 2 กลุมมีประสบความสําเร็จในการบริหารงานดานการ

ขายและการจัดซ้ือวัตถุดิบมาเพ่ือผลิตและเพ่ือขายรวมท้ังการควบคุมคาใชจายดานการขายและดานการบริหาร

อยางมีประสิทธิจึงสงใหอัตราการทํากําไรท่ีไดจากการดําเนินงานสงผลตอการจายเงินปนผลใหกับผูถือหุน 

3. อัตราการทํากําไรสุทธิ ในการศึกษาครั้งนี้ในผลงานการศึกษาของ พัชรินทร ภัทรวานิชานนท (2553) 

พบวา ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ เนื่องจากในการจายคาตอบแทนใหกับผูบริหารทางกิจการไมได

ทําการจายโดยกําไรสุทธิ แตการจายโดยกําไรสุทธิมีไวเพ่ือทําการจายเงินปนผลหรือโบนัสประจําปดังนั้นผล

การศึกษาจึงระบุวาอัตราการทํากําไรสุทธิไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตอคาตอบแทนผูบริการและใน

การศึกษาครั้งนี้มีความสอดคลองกับผลงานของ จุฑามาศ นันตะราช (2551) ท่ีพบวา อัตราการทํากําไรสุทธิมี

ความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาตลาดหลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยพบวา ในการศึกษาครั้งนี้มีกลุมธุรกิจท่ีมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 4 กลุม ธุรกิจกลาวคือ 

อัตราการทํากําไรสุทธิมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะสงผลใหเงินปนผลมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงตามในทางตรงกันขามซ่ึง

เกิดจากปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการจายเงินปนผลแตละกลุมธุรกิจท่ีมีปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการจายเงินปนผลท่ี

แตกตางกัน เชนกิจการมีผลขาดทุนกิจการนําเงินฝากธนาคารไปเปนหลักประกันการออกหนังสือคํ้าประกันของ

ธนาคารพาณิชยกิจการนําเงินสดไปลงทุนกอสรางอสังหาริมทรัพยกิจการไดรับผลกระทบของสถานการณทางภาษีท่ี

ไมแนนอนและอาจทําใหจํานวนภาษีท่ีตองจายเพ่ิมข้ึนกิจการมีหนี้สินท่ีเปนเงินตราตางประเทศ ซ่ึงไมไดรับการ

ปองกันความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยนความเสี่ยงของอัตราดอกเบี้ยเกิดจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย

เนื่องจากกิจการมีเงินกูยืมจากธนาคารพาณิชยซ่ึงอาจกอใหเกิดผลเสียหายแกกิจการไดกิจการไดรับแจงจาก

กรมสรรพากรใหกิจการชําระภาษีเงินไดเพ่ิมเติมดังนั้นกิจการจําเปนจะตองมีการกันเงินสดจากกําไรไวเพ่ือนําไป
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ชําระหนี้จึงทําใหกิจการสามารถจายเงินปนผลไดหรือจายไดจํานวนนอยและกิจการมีวัตถุประสงคในการบริหารทุน

ของกิจการเพ่ือดํารงไว ซ่ึงความสามารถในการดําเนินงานอยางตอเนื่องของกิจการเพ่ือดํารงไวซ่ึงโครงสรางของทุน

ท่ีเหมาะสมในการดํารงไวหรือปรับโครงสรางของทุนกิจการอาจปรับนโยบายการจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนทําให

จายเงินปนผลไดนอยลงแสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจท้ัง 4 กลุม มีการบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพและดําเนินงานตาม

เปาหมายท่ีวางไวจึงสงผลใหอัตราการทํากําไรสุทธิสงผลตอการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน  

4. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดในการศึกษาครั้งนี้มีความสอดคลองกับผลงานของพัชรินทรภัทร

วานิชานนท (2553) ท่ีพบวา อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดมีความสัมพันธตอการจายผลตอบแทนให

ผูบริหารยิ่งอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดมีคามากแสดงวาผลตอบแทนของผูบริหารท่ีมีคามากตามไปดวย

กับผลงานของ วนิชา เลิศพิริยสุวัฒน (2550) ท่ีพบวา อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดมีความสัมพันธกับ

อัตราสวนกระแสเงินสด (Cash return on assets) โดยมีปจจัยมาจากมีตัวสวนของอัตราสวนท้ัง 2 เหมือนกันคือมี

ตัวสวนเปนสินทรัพยรวมเฉลี่ยจึงสงผลใหมีความสัมพันธกันมากท่ีสุดและผลงานของ จุฑามาศ นันตะราช (2551) ท่ี

พบวา อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาตลาดหลักทรัพยของกลุม

ธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวา ในการศึกษาครั้งมีกลุมธุรกิจท่ีมีความสัมพันธกับ

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดในทิศทางเดียวกัน 3 กลุม ธุรกิจกลาวคือ ถาอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมดมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะสงผลใหเงินปนผลมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงเชนเดียวกัน และมีความสัมพันธกับอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดในทิศทางตรงกันขาม 1 กลุม ธุรกิจกลาวคือถาอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมดมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะสงผลใหเงินปนผลมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงตามในทางตรงกันขามซ่ึงเกิดจากปจจัยท่ี

มีผลกระทบตอการจายเงินปนผลแตละกลุมธุรกิจท่ีมีปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการจายเงินปนผลท่ีแตกตางกันเชน

กิจการนําเงินไปลงทุนเพ่ือขยายกิจการกิจการประสบปญหาดานการเงินไมสามารถชําระหนี้ไดตามท่ีตกลงกิจการ

ไดรับผลกระทบของสถานการณทางภาษีท่ีไมแนนอนและอาจทําใหจํานวนภาษีท่ีตองจายเพ่ิมข้ึนและมีดอกเบี้ยท่ี

ตองชําระกิจการมีภาระดอกเบี้ยของหลักทรัพยท่ีเปนเงินกูยืมสวนใหญมีอัตราลอยตัวดังนั้นกิจการจําเปนจะตองมี

การกันเงินสดจากกําไรไวเพ่ือนําไปชําระหนี้จึงทําใหกิจการไมสามารถจายเงินปนผลไดหรือจายไดจํานวนนอยแสดง

ใหเห็นวากลุมธุรกิจท้ัง 4 กลุม มีประสิทธิภาพในการใชประโยชนจากสินทรัพยของธุรกิจท่ีมีอยูใหเกิดประโยชนเพ่ือ

สรางผลกําไรใหกับธุรกิจ  

5. อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนในการศึกษาครั้งนี้มีคนีมีความสอดคลองกับผลงานของพัชรินทร 

ภัทรวานิชานนท (2553) ท่ีพบวา อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธตอการจายผลตอบแทนให

ผูบริหารยิ่งอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคามากแสดงวาผลตอบแทนของผูบริหารท่ีมีคามากตามไปดวย

และผลงานของ จุฑามาศ นันตะราช (2551) ท่ีพบวา อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมดมีความสัมพันธกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาตลาดหลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวาใน

การศึกษาครั้งมีกลุมธุรกิจท่ีมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนในทิศทางเดียวกัน 2 กลุม

ธุรกิจ กลาวคือ ถาอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะสงผลใหเงินปนผลมีคาเพ่ิมข้ึน
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หรือลดลงเชนเดียวกันและมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนในทิศทางตรงกันขาม 3 กลุม

ธุรกิจกลาวคือถาอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็จะสงผลใหเงินปนผลมีคาเพ่ิมข้ึน

หรือลดลงตามในทางตรงกันขามซ่ึงเกิดจากปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการจายเงินปนผลแตละกลุมธุรกิจท่ีมีปจจัยท่ีมี

ผลกระทบตอการจายเงินปนผลท่ีแตกตางกันเชนกิจการประสบปญหาเรื่องสภาพคลองโดยกิจการไมสามารถจาย

ชําระหนี้ใหเจาหนี้ไดและผิดนัดชําระเงินกูยืมระยะสั้น ปจจัยเหลานี้ชี้ใหเห็นความไมแนนอนอยางมีสาระสําคัญ

เก่ียวกับการดําเนินงานตอเนื่องของกิจการกิจการไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีในปปจจุบันและรับรูหนี้สิน

ในชวงท่ีเปลี่ยนแปลงการเปลี่ยนแปลงนี้ทําใหกําไรสําหรับปลดลงกิจการมีภาระผูกพันซ่ึงเปนผลมาจากเหตุการณใน

อดีตไดเกิดข้ึนแลวทําใหกิจการจะตองเสียทรัพยากรเชิงเศรษฐกิจเพ่ือปลดเปลื้องภาระผูกพันนั้นกิจการมีหนี้สินท่ี

เกิดข้ึนจากการถูกฟองรองเรียกคาเสียหายในการประมาณการเรื่องท่ีมีความไมแนนอนทําใหสงผลกระทบตอ

จํานวนเงินท่ีแสดงในงบการเงินและขอมูลท่ีแสดงในหมายเหตุประกอบงบการเงินผลท่ีเกิดข้ึนจริงอาจแตกตางไป

จากจํานวนท่ีประมาณการไวกิจการไดรับแจงจากกรมสรรพากรใหกิจการชําระภาษีเงินไดเพ่ิมเติม ดังนั้น กิจการ

จําเปนจะตองมีการกันเงินสดจากกําไรไวเพ่ือนําไปชําระหนี้จึงทําใหกิจการไมสามารถจายเงินปนผลไดหรือจายได

จํานวนนอยแสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจท้ัง 5 กลุม สามารถบริหารเงินลงทุนของกิจการในสวนของผูถือหุนไดนําไป

ลงทุนและไดบริหารการลงทุนเพ่ือใหเกิดประโยชนตอกิจการมากท่ีสุด (สิริสุดา เนียมนาคม, 2556) 

 

ประโยชนท่ีไดรับจากการศึกษา 

 1. ทราบถึงความสัมพันธระหวางอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรกับเงินปนผลของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 2. เปนแนวทางใหผูท่ีสนใจนําขอมูลไปใชเพ่ือประกอบการศึกษาวิจัย วางแผน ควบคุมผลประกอบการ

ทางการเงิน 

 3. เปนแนวทางการสรางมูลคาใหแกผูถือหุน และผูมีสวนไดเสีย 

 

ขอเสนอแนะ 

 ขอจํากัดในการวิจัย  

การวิจัยครั้งนี้ใชขอมูลศึกษา 4ป ซ่ึงถือเปนระยะเวลาท่ีมากพอท่ีทําใหเห็นแนวโนมการเปลี่ยนแปลงใน

หลักทรัพยได แตเพ่ือใหไดขอมูลท่ีละเอียดมากยิ่งข้ึน ดังนั้นการวิจัยในครั้งตอไปควรทําการศึกษาเพ่ิมระยะเวลา

ศึกษาในจํานวนปการศึกษาใหมากข้ึน 

 ขอเสนอแนะเพ่ือการวิจัยในอนาคต 

การวิจัยในครั้งตอไป คณะผูวิจัยอาจเพ่ิมอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในสวนอ่ืน ๆ เพ่ือมาใช

ทดสอบความสัมพันธกับเงินปนผลมากยิ่งข้ึน 

 



คณะสังคมศาสตรและมนุษยศาสตร 

“วารสารสหศาสตร” ปที่ 22 ฉบับที ่1  84 
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