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บทคัดย่อ 
 

งานวิจัยนี้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างโครงสร้างความเป็นเจ้าของ และอัตราส่วนการจ่ายเงิน
ปันผล อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) เป็นโครงสร้างสัดส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งมีท้ังหมด 3 ระดับใน
การวิจัยนี้คือ บริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่ที่สุดเป็นอันดับหนึ่ง, บริษัทที่มี
อัตราสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสอง และบริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็น
เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสาม โดยมีตัวแปรควบคุมคือ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS), อัตราส่วน
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA), อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) 

ผลลัพธ์การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณแสดงให้เห็นว่า บริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็น
เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่ที่สุดเป็นอันดับหนึ่ง มีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญกับอัตราผลตอบแทนการ
จ่ายเงินปันผลในทิศทางตรงกันข้าม ส าหรับบริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็น
อันดับสองมี 4 บริษัทที่มีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญกับอัตราผลตอบแทนการจ่ายเงินปันผล และ
บริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสาม มีเพียง 1 บริษัทเท่านั้นจาก 2 
บริษัท ที่อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ มีผลต่อการตัดสินใจการจ่ายเงินปันผล 
 
ค ำส ำคัญ: ผู้ถือหุ้น, เงินปันผล, ตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ขนส่งและโลจิสติกส์ 
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ABSTRACT 

  

 This research investigates relationship between ownership structure and 

dividend yields. The ownership concentration (OWC) is proxied as ownership 

structure. There are three degrees of OWC in this research largest OWC, second 

largest OWC, and third largest OWC the control variable are earning per share (EPS), 

return on asset (ROA), growth of sale (GS) 

 The results from multiple regression analysis show that largest OWC has 

significant relationship to dividend yield in the opposite direction. For second largest 

OWC there are four companies that are related to dividend yield. For third largest 

OWC, there is only one from two company that OWC has explanatory power to 

dividend yield.    

 
Keywords: Ownership Concentration, Dividend Yield, Stock Exchange of Thailand’s, 
Transport and Logistics Industry 
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ตารางที่ 5.6:  ตารางแสดงผลสรุปความสัมพันธ์ของบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตรา  42 
  สัดส่วนความเป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสอง 
ตารางที่ 5.7:  ตารางแสดงผลสรุปความสัมพันธ์ของบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตรา  43 
  สัดส่วนความเป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสาม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ฏ 

สารบัญภาพ 
 
    หน้า 
ภาพที่ 1.1:  คะแนนรวมดัชนีประสิทธิภาพระบบโลจิสติกส์ระหว่างประเทศ ของ  2 
  ประเทศสมาชิกอาเซียนในปี 2561 
ภาพที่ 2.1:  กรอบแนวคิดตามทฤษฎี  10 
 



บทที่ 1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 
 ในสภาพปัจจุบันที่เศรษฐกิจของประเทศมีการขยายตัวอย่างต่อเนื่อง การค้าท้ังภายในและ
ภายนอกประเทศมีการขยายตัวอย่างรวดเร็ว การขนส่งและโลจิสติกส์ได้เข้ามามีบทบาทส าคัญและ
จ าเป็นอย่างมากและก าลังกลายเป็นอุตสาหกรรมที่เติบโตอย่างรวดเร็ว (Belantová, Gálová & 
Taraba, 2019) ความร่วมมือระหว่างรัฐกับภาคเอกชนที่จะขับเคลื่อนสินค้าบริการข้อมูลและการเงิน 
จึงมีความส าคัญที่จะท าให้สามารถแข่งขันในเวทีการค้าโลกได้ จากข้อมูลในปี 2561 Logistic 
Performance Index (LPI) ของประเทศไทยอยู่อันดับที่ 32 จาก 160 ประเทศทั่วโลก ปรับตัวดีขึ้น
อย่างก้าวกระโดด จากอันดับที่ 45 ในปี 2559 นับเป็นอันดับที่ดีที่สุดในรอบทศวรรษที่ผ่านมา โดยมี
คะแนนอยู่ที่ 3.41 คะแนน เลื่อนขั้นมาอยู่ในกลุ่มแรก (Logistics Friendly) จากกลุ่มที่สอง 
(Consistent Performers) สะท้อนให้เห็นถึงการรับรู้และความพึงพอใจในประสิทธิภาพระบบโลจิ
สติกส์ของประเทศท่ีดีขึ้นในช่วง 2 ปีที่ผ่านมา แนวโน้มต้นทุนโลจิสติกส์ต่อ GDP ปี 2560  สัดส่วน
ต้นทุนโลจิสติกส์ต่อ GDP มีแนวโน้มลดลงเหลือร้อยละ 13.8 ในภาพรวมธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์มี
อัตราการเติบโตของรายได้ธุรกิจเฉลี่ยร้อยละ 7 ในระยะ 5 ปีที่ผ่านมา (กองยุทธศาสตร์การพัถนา
ระบบโลจิสติกส์ ส านักงานคณะกรรมการพัถนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ Office of the 
National Economic and Social Development Board, 2561) 
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ภาพที่ 1.1: คะแนนรวมดัชนีประสิทธิภาพระบบโลจิสติกส์ระหว่างประเทศ ของประเทศสมาชิก 
  อาเซียนในปี 2561 
 

 
 
ที่มา:  กองยุทธศาสตร์การพัถนาระบบโลจิสติกส์ ส านักงานคณะกรรมการพัถนาการเศรษฐกิจและ 
 สังคมแห่งชาติ Office of the National Economic and Social Development Board.  
 (2561). รายงานดัชนีวัดประสิทธิภาพ ระบบโลจิสติกส์ระหว่างประเทศ ปี 2561  
 International Logistics Performance Index (LPI) 2018. สืบค้นจาก  
 https://www.nesdb.go.th/ewt_dl_link.php?nid=8143&filename=index. 
 
 ส่งผลต่อพฤติกรรมของนักลงทุนที่สนใจในลงทุนในหุ้นเพื่อมุ่งเน้นรายได้ที่เพ่ิมข้ึนด้วยหุ้นที่ให้
ผลตอบแทนเงินปันผลที่สูง จะดึงดูดเงินนักลงทุนจ านวนมากเข้ามาลงทุน (Jiang & Sun, 2019) โดย
โครงสร้างความเป็นเจ้าของมีผลต่อนโยบายการจ่ายเงินปันผล ค้นพบว่าสัดส่วนความเป็นเจ้าของมี
ความส าคัญต่อนโยบายการจ่ายเงินปันผล เพราะมีรูปแบบที่แตกต่างกันไป (Duqi, Jaafar & 
Warsame, 2019) การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ มีโอกาสที่ผู้ลงทุนจะไม่ได้รับอัตราผลตอบแทน
ตามท่ีควาดหวังไว้ เนื่องจากความไม่แน่นอน ซึ่งท าให้ผลตอบแทนที่ผู้ลงทุนจะได้รับนั้นคลาดเคลื่อน 
จะเห็นได้ว่าความเสี่ยงเกิดขึ้นได้โดยที่ไม่รู้ว่าต่อไปในอนาคตจะเป็นอย่างไร  
 จากเหตุผลข้างต้นเป็นเหตุจูงใจให้ผู้วิจัยสนใจศึกษา ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปัน
ผล กับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ ของกลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์  ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้อัตราส่วนทางการเงินมาวิเคราะห์ ได้แก่ อัตราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทน (Dividend Yield) อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentrate) อัตราส่วน
ก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return On Asset) 
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อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale) เพ่ือก่อให้เกิดแนวทางในการพิจารณาตัดสินใจ
ลงทุน เพ่ือให้ได้รับผลตอบแทนที่คุ้มค่าที่สุด 
 
1.2 วัตถุประสงค์ของงำนวิจัย 
 1.2.1 เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ ของ
กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 1.2.2 เพ่ือเป็นแนวทางในการพิจารณาการลงทุนส าหรับนักลงทุนหุ้น ของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ 
 
1.3 ขอบเขตของงำนวิจัย 
 1.3.1 ขอบเขตด้านเนื้อหา 
 การวิจัยนี้ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ โดยใช้ข้อมูลรายงานการเงินของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
ย้อนหลังจากไตรมาสที่ 1 ปี 2551 ไปถึงไตรมาส 4 ปี 2561 โดยผู้ศึกษาได้ใช้ข้อมูลรายงานทาง
การเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ข้อมูล
ทางการเงินจากฐานข้อมูล SETSMART 
 1.3.2 ขอบเขตด้านตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา 
 ตัวแปรอิสระ คือ 1. อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentrate) 2. อัตราส่วน
ก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share)  3. อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Return On Asset) 4. 
อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale)   
 ตัวแปรตาม คือ อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield)  
 
1.4 ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
 1.4.1 เพ่ือเป็นแนวทางให้นักลงทุน ที่ตัดสินใจเลือกลงทุนหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ได้อย่างแม่นย ามาก
ยิ่งขึ้น และได้รับผลตอบแทนตามท่ีคาดการณ์ไว้  
 1.4.2 เพ่ือเป็นประโยชน์แก่เจ้าของธุรกิจ ซึ่งจะสามารถน าข้อมูลไปปรับใช้ในการวางแผน
บริหารงานให้หลักทรัพย์น่าลงทุนมากยิ่งขึ้น   
 1.4.3 ผู้สนับสนุนเงินทุน จะสามารถน าข้อมูลไปใช้ในการพิจารณาในการให้กู้ยืม 
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1.5 ค ำนิยำมศัพท์เฉพำะ 
 1.5.1 อัตราส่วนของเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) หมายถึง ค่าสถิติท่ีบอกให้ผู้
ลงทุนทราบว่า หากลงทุนซื้อหุ้น ณ ระดับราคาตลาดในปัจจุบัน จะมีโอกาสได้รับผลตอบแทนจากการ
ลงทุน โดยคิดเป็นอัตราร้อยละราคาหุ้นที่ซื้อ (อรทิชา อินทาปัจ, 2559) 
 1.5.2 อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentrate) หมายถึง ความเข้มข้นหรือ
สัดส่วนในการเป็นเจ้าของหรือการบริหาร พิจารณาจากสัดส่วนของเงินปันผล (Sakinc & Gungor, 
2015)  
 1.5.3 อัตราส่วนของก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) หมายถึง ส่วนก าไรสุทธิจากผลการ
ด าเนินงานขององค์กรที่แบ่งเฉลี่ยให้แก่ผู้สามัญแต่ละหุ้น 
 1.5.4 อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Return on Asset) หมายถึง อัตราส่วนที่ใช้ชี้วัด
ประสิทธิภาพในการท าก าไรของสินทรัพย์ทั้งหมดที่กิจการมีอยู่ (วิราวรรณ ค ามูล, 2561) 
 1.5.5 อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale) หมายถึง อัตราส่วนการเติบโตของ
ยอดขายขององค์กร ที่ค านวณได้จาก (ก าไรของหุ้นปีปัจจุบัน - ก าไรต่อหุ้นของปีก่อน)/ก าไรต่อหุ้น
ของปีก่อน (ภาณุพันธุ์ อุดมผล, 2561) 
 1.5.6 เงินปันผล หมายถึง ค่าตอบแทนที่ท าการจ่ายให้แก่ผู้ถือหุ้น เป็นการแบ่งก าไร เมื่อ
บริษัทนั้นได้ก าไร (อรทิชา อินทาปัจ, 2559) 
 1.5.7 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นตลาดการเงิน ที่เป็นตัวกลางเชื่อมโยงเงินทุน
ให้แก่ภาคธุรกิจและสร้างความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจให้แก่ประเทศไทย (ศรุตา โภควรรณากร, 
2558)  
 1.5.8 อุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ หมายถึง กลุ่มอุตสาหกรรมการให้บริการขนส่งสินค้า 
ข้อมูล รวมไปถึงทรัพยากรอ่ืน ๆ ตั้งแต่ต้นน้ าไปยังปลายน้ าอย่างเป็นระบบผ่านห่วงโซ่อุปทาน เช่น 
การบริหารสินค้าคงคลัง การจัดเก็บวัตถุดิบ การบรรจุภัณฑ์ การตรวจนับสินค้าคงเหลือ เป็นต้น ซึ่ง
เป็นกระบวนการเพ่ิมอรรถประโยชน์ด้านมูลค่า เวลาและสถานที่ ให้เกิดประสิทธิภาพประสิทธิผลมาก
ที่สุด (ปณพัฒน์ ประสานบุญเลิศ, 2560) 
   
 



บทที่ 2 
แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
 ในการศึกษาเรื่อง “ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ 
กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” ซ่ึงได้
รวบรวมแนวคิด ทฤษฎี และผลการวิจัยที่เกี่ยวข้อง เพื่อน ามาสร้างเป็นกรอบแนวคิดในการศึกษา โดย
มีรายละเอียด ดังต่อไปนี้ 
 2.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) 
 2.2 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership 
Concentrate) 
 2.3 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) 
 2.4 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on 
Asset)  
 2.5 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale) 
 2.6 สมมติฐานของการวิจัย 
 2.7 กรอบแนวคิดตามทฤษฎี 
 
2.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนเงินปันผลแบบตอบแทน (Dividend Yield) 
 ฐสิษฐ์ สวโรจน์กิจเตโช (2558) ได้ท าการศึกษาปัจจัยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่ส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผล เป็นจ านวน 30 บริษัท ระหว่างปี 2548 ถึง 

2557 โดยมีมาตราฐานซี้วัด 2 แบบ ได้แก่ ล าดับที่ 1 อัตราส่วนของการจ่ายเงินปันผลของบริษัท และ

ล าดับที่ 2 อัตราส่วนของการจ่ายเงินปันผลแบบตอบแทน โดยอาศัยการวิเคราะห์แบบ Fixed Effects 

และ Regression Analysis จากการศึกษากรณีนี้พบว่าปัจจัยที่ส่งพลต่ออัตราส่วนของการจ่ายเงินปัน

ผลของบริษัท ได้แก่ อัตราส่วนของความสามารถในการบริหารในการท าก าไรของบริษัทและขนาด

ของกิจการหรือองค์กรของบริษัท อัตราส่วนของปริมาณหนี้สินทั้งหมด และอัตราส่วนของปริมาณ

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน ที่ส่งกระทบในเชิงลบต่ออัตราส่วนของการจ่ายเงินปันผลบริษัท

ส าหรับอัตราเงินส่วนของปันผลแบบตอบแทน พบได้ว่าปัจจัยที่ส่งกระทบต่ออัตราส่วนวของเงินปันผล

แบบตอบแทนของบริษัทที่ท าการศึกษาปัจจัย ได้แก่ อัตราส่วนของความสามารถในการบริหารในการ

ท าก าไร และขนาดของกิจการหรือองค์กรของบริษัท ดังนั้นพบว่าอัตราส่วนความสามารถในการ
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บริหารในการท าก าไร และขนาดของกิจการหรือองค์กรของบริษัท ส่งผลกระทบโดยตรงในเชิงลบต่อ

อัตราส่วนเงินปันผลแบบตอบแทน  

 อรทิชา อินทาปัจ (2559) ได้ท าการศึกษาปัจจัยที่มีการก าหนดการจ่ายเงินปันผลของบริษัทที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เป็นจ านวนทั้งหมด 50 บริษัท ระหว่างปี 2553 ถึง 2558 

โดยมีมาตราฐานซี้วัดการจ่ายเงินปันผล 2 แบบ ได้แก่ 1 อัตราส่วนของเงินปันผลแบบตอบแทน 2 

อัตราส่วนของการจ่ายเงินปันผล ซึ่งจากการศึกษาพบว่าอัตราส่วนของเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วน

ของผลตอบแทนต่ออัตราส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนของหนี้สินทั้งหมดต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 

อัตราส่วนของกระแสเงินสดในการด าเนินงาน อัตราส่วนของผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม และ

อัตราส่วนระหว่างราคาหุ้นกับมูลค่าทางบัญชีของกิจการเป็นปัจจัยที่กระทบต่ออัตราส่วนของการปัน

ผลตอบแทน และส าหรับอัตราส่วนของเงินปันผล ได้พบว่าขนาดของกิจการเป็นปัจจัยที่มีผลกระทบ

ต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล 

 Lily, Vankatesh & Sukserm,s (2009) ได้ท าการศึกษาความส าคัญของอัตราการจ่ายเงิน

ปันผล ของบริษัทหลักทรัพย์ที่จดทะเบียนในประเทศไทย และถูกจัดล าดับอยู่ในกลุ่ม SET100 โดย

ท าการศึกษาข้อมูลในช่วง ปี 2544 ถึง 2548 การศึกษาพบว่าปัจจัยที่มีผลต่ออัตราส่วนของการ

จ่ายเงินปันผลของบริษัทกลุ่มดังกล่าว คือ ผลประกอบการของบริษัท กระแสเงินสด ราคาซื้อขายของ

ตลาดหลักทรัพย์ และอัตราส่วนของผู้ถือหุ้น จากการศึกษาพบว่าผลประกอบการของบริษัท กระแส

เงินสด เป็นปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อการจ่ายอัตราการเงินเงินปันผลโดยตรง  

 Verdickt, Annaert, & Deloof (2019) ได้ท าการศึกษาปันผลการเติบโตและผลตอบแทนที่

คาดการณ์ได้: การตรวจสอบระยะยาวของภูมิปัญญาดั้งเดิม โดยท าการศึกษาตรวจสอบการเติบโต

ของเงินปันผลและหลักฐานการคาดการณ์คืนโดยใช้ข้อมูล 165 ปีจากตลาดหลักทรัพย์บรัสเซลส์ ภูมิ

ปัญญาดั้งเดิมถือได้ว่าอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลที่แตกต่างกันไปตามเวลานั้นได้รับการอธิบาย

อย่างเด่นชัดจากการเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนที่คาดหวัง อย่างไรก็ตามพบหลักฐานการคาดการณ์

การเติบโตของเงินปันผลที่แข็งแกร่งในทุกช่วงเวลา การขาดการจ่ายเงินปันผลที่ราบรื่นเป็นเหตุผลที่

ส าคัญที่สุดส าหรับการตัดการเชื่อมต่อกับหลักฐานก่อนหน้า นอกจากนี้เราพบความสามารถในการ

คาดการณ์ผลตอบแทนในช่วงหลังสงครามโลกครั้งที่สองเมื่อเราปรับอัตราผลตอบแทนเงินปันผล

ส าหรับการเปลี่ยนแปลงองค์ประกอบของดัชนีการเปลี่ยนแปลงของวงจรธุรกิจและการแบ่งโครงสร้าง 

นี่คือค าอธิบายโดยการเพ่ิมขึ้นพร้อมกันในระยะเวลาของหุ้นที่เกิดจากความส าคัญที่เพ่ิมข้ึนของหุ้น

เติบโต 
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2.2 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentrate) 

 Sakinc & Gungor (2015) การศึกษาครั้งนี้ก าหนดโครงสร้างความเป็นเจ้าของ 271 บริษัท 

ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อิสตันบูลระหว่างปี 2004-2011 และผลกระทบของโครงสร้างความ

เป็นเจ้าของในการจ่ายเงินปันผลถูกก าหนดโดยการวิเคราะห์ข้อมูลการติดตาม การบันทึกข้อมูลจาก

หน่วยส ารวจ จากผลการวิเคราะห์พบว่าผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีประมาณร้อยละ 45.37 ของจ านวนหุ้น

ทั้งหมด บริษัทที่มีโครงสร้างความเป็นเจ้าของที่ในสัดส่วนที่เยอะ โครงสร้างความเป็นเจ้าของอธิบาย

ด้วยตัวแปรย่อยหลักสองประการ สัดส่วนในการเป็นเจ้าของและองค์ประกอบการเป็นเจ้าของ จะ

พิจารณาว่าการเพิ่มสัดส่วนความเป็นเจ้าของเพ่ิมสัดส่วนของเงินปันผลเงินสด เมื่ออัตราลอยตัวเพ่ิมขึ้น

อัตราส่วนการจ่ายเงินปันผลจะลดลง พบความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างความเป็นเจ้าของในต่างประเทศ

ของตัวแปรองค์ประกอบความเป็นเจ้าของและอัตราส่วนการจ่ายเงินปันผล ผลลัพธ์นี้มีนัยส าคัญทาง

สถิติ ดังนั้นยิ่งอัตราส่วนของความเป็นเจ้าของในต่างประเทศน้อยลงก็คืออัตราการจ่ายเงินปันผล 

นอกจากนี้การเพ่ิมขึ้นของอัตราส่วนการเป็นเจ้าของการบริหารลดอัตราการจ่ายเงินปันผล อย่างไรก็

ตามผลลัพธ์นี้ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ 

 

2.3 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น   

 คือ อัตราส่วนของก าไรสุทธิต่อหุ้นที่แบ่งเป็นหุ้นสามัญของบริษัท แสดงให้เห็นถึงผลของก าไร

บริษัทเมื่อเปรียบเทียบกับจ านวนหุ้นทั้งหมดและสามารถน ามาค านวนได้ โดยการน าก าไรสุทธิในรอบ 

12 เดือนล่าสุดสามารถน ามาเป็นตัวตั้งแล้วหารด้วยสัดส่วนของผู้ถือหุ้น สามารถใช้สูตรในการค านวน

เบื้องต้นดังต่อไปนี้  

 ก าไรต่อหุ้น = ก าไรสุทธิ/จ านวนหุ้นของบริษัททั้งหมด 
 โดยจุดประสงค์หลักของการซื้อหุ้น คือ เพ่ือได้รับปันผลหรือก าไรส่วนต่างซึ่งก าไรต่อหุ้นหรือ 
EPS เป็นหนึ่งในตัววัดที่มีความส าคัญ เพราะปันผลและก าไรส่วนต่างได้รับผลกระทบโดยตรงจากก าไร
ของบริษัท บริษัทมหาชนในเกือบทุกประเทศจ าเป็นต้องรายงานก าไรต่อหุ้นในงบก าไรขาดทุน 
 หลักการตีความจากก าไรต่อหุ้นนั้นไม่ตายตัวแต่โดยทั่วไปแล้วยิ่งเยอะเท่าไหร่ยิ่งดี ก าไรต่อหุ้น
เยอะหมายถงึบริษัทมีก าไรมาก มีการเงินที่แข็งแรงมั่นคงจึงเป็นบริษัทที่น่าเชื่อถือส าหรับการลงทุน 
ในส่วนของการวิเคราะห์ก าไรต่อหุ้นย้อนหลังอาจจะเปรียบเทียบกับบริษัทที่อยู่ในอุตสาหกรรมและ
ธุรกิจเดียวกัน อย่างไรก็ตามการดูเพียงแค่ก าไรต่อหุ้นอย่างเดียวไม่ได้สะท้อนถึงแง่มุมต่าง ๆ ของ
บริษัททั้งหมด  
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 วรยุทธ ยิ่งด ารง (2554) การศึกษาเรื่องปัจจัยที่มีผลต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทที่เป็นธุรกิจ
ครอบครัว กับบริษัทที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัว ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จาก
การศึกษาครั้งนี้พบว่าปัจจัยที่มีผลต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทท่ีเป็นธุรกิจครอบครัว ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีระดับนัยส าคัญและมีทิศทางตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ ได้แก่ 
อัตราส่วนการหมุนเวียนของทรัพย์สินรวม (TA)  ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) และตัวแปรอิสระท่ีมีผลต่อ
ก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัว ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
อย่างมีระดับนัยส าคัญและตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ ได้แก่ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้น (DE) และ
ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ส่วนตัวแปรอิสระท่ีไม่มีผลต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทที่เป็นธุรกิจ
ครอบครัวกับบริษัทที่ไม่ได้เป็นธุรกิจครอบครัว ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
อย่างมีระดับนัยส าคัญ ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CUR) และอัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
เงินเฟ้อ (INF)  
 
2.4 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Return on Asset)   
 ได้ศึกษาปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อองค์ประกอบและการก ากับดูแลกิจการที่มีผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ บริษัทที่ได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ในการทดสอบสมมติฐานนั้นและมีการรวบรวม
ข้อสังเกต 469 บริษัท โดยใช้การสุ่มตัวอย่างอย่างเป็นระบบเป็นระยะเวลา 7 ปี ในบทความนี้ได้ใช้ 6 
องค์ประกอบภายในของระบบในการก ากับดูแลกิจการ เช่น ความเข้มข้นในการเป็นเจ้าของความเป็น
เจ้าของสถาบันความเป็นอิสระของคณะกรรมการขนาดคณะกรรมการและด ารงต าแหน่ง CEO เป็น
ตัวแปรอิสระและมีผลกระทบต่อผลตอบแทนต่อสินทรัพย์และผลตอบแทนของส่วนของผู้ถือหุ้นและ
หุ้นโดยตรง ศึกษาเกณฑ์การประเมินประสิทธิภาพทางการเงินของ บริษัท ตัวแปรควบคุมของ
การศึกษานี้คือราคาตลาดของส่วนของผู้ถือหุ้นและอัตราส่วนของมูลค่าทางบัญชีต่อมูลค่าตลาดของ
ส่วนของผู้ถือหุ้น ผลลัพธ์ซึ่งใช้วิธีประมาณก าลังสองน้อยที่สุดโดยทั่วไปบ่งชี้ว่ามีความสัมพันธ์เชิงบวก
ที่ส าคัญระหว่างความเป็นเจ้าของความเป็นอิสระของคณะกรรมการความเป็นคู่ของ CEO ในทาง
ตรงกันข้ามมีความสัมพันธ์เชิงลบที่ส าคัญระหว่างความเป็นเจ้าของสถาบันและขนาดของ
คณะกรรมการและผลตอบแทนจากสินทรัพย์ นอกจากนี้ยังมีความสัมพันธ์เชิงบวกท่ีส าคัญระหว่าง
ความเป็นเจ้าของสถาบันความเป็นอิสระของคณะกรรมการความเป็นคู่ของ CEO และการด ารง
ต าแหน่งของซีอีโอที่มีผลตอบแทน พบว่าปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อความสัมพันธ์เชิงลบที่ส าคัญระหว่าง
ความเป็นเจ้าของบริษัทและขนาดส่วนของคณะกรรมการที่มีผลตอบแทนเป็นหุ้น 
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2.5 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale) 
 กฤษฎา เสกตระกูล (2554) องค์ประกอบของการวิเคราะห์ข้อมูลก าไรของบริษัทจดทะเบียน
ประกอบไปด้วยตัวแปรหลัก 3 รายการ ได้แก่ การเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) อัตราส่วนของ
ก าไร (Profit Margin) และอัตราส่วนความสามารถของการท าก าไร (Profitability Ratios) กล่าวได้
ว่า อัตราส่วนการของเติบโตยอดขายและอัตราก าไรจะเป็นตัวก าหนดยอดเงินก าไรที่รายงานในงบ
การเงินของบริษัทจดทะเบียน ส่วนตัวแปรที่เหลือจะช่วยชี้คุณภาพของก าไรที่อยู่เบื้องหลังยอดเงิน
ก าไรนั้น 
 หลักพ้ืนฐานเกี่ยวกับการวิเคราะห์ข้อมูลก าไรของบริษัทจดทะเบียน 
 สามารถเริ่มจากสมการก าไร โดยมาจาก 
 ก าไร = ยอดขาย x อัตราก าไร 
 บริษัทที่จะมีก าไรมาก อาจมาจากการมียอดขายมาก ซึ่งส่งผลมาจากมีอัตราการเติบโตของ
ยอดขายที่ดีและ/หรือ การมีอัตราก าไรสูง (ซึ่งแสดงว่ามีอัตราต้นทุนและค่าใช้จ่ายที่ต่ า) จากหลักการ
ดังกล่าวนี้ นักลงทุนจึงต้องวิเคราะห์ให้ดีว่าบริษัทที่ขายของได้เก่ง แม้ว่าจะท าให้มีโอกาสได้ก าไรสูง 
ต้องดูประกอบไปด้วยว่า ควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดีด้วยหรือไม่ ซึ่งเบื้องหลังของตัวเลขทั้งยอดขายและ
ค่าใช้จ่าย จึงจ าเป็นต้องดูว่า ฝ่ายการจัดการหรือผู้บริหารของบริษัทมีฝีมือในทั้ง 2 เรื่องนี้ ได้ดีเพียงใด 
(Good Management)  
 นักลงทุนบางคนสนใจที่ดูก าไรต่อหุ้น (EPS) แทนการดูก าไรที่เป็นตัวเงินก็ขอให้สังเกตว่าการ
ที่บริษัทจะมี EPS สูงขึ้น นอกจากจะขึ้นอยู่กับยอดขายและอัตราก าไรแล้ว ยังต้องเพ่ิมด้วยว่าจ านวน
หุ้นของบริษัทลดลงด้วยหรือไม่ เพราะบางบริษัทที่มีการซื้อหุ้นคืน (Stock Repurchase) ท าให้
จ านวนหุ้นคงเหลือมีน้อยลง ท าให้ EPS มีค่าสูงขึ้น ซึ่งการซื้อหุ้นคืน โดยปกติก็ไม่มีอะไรน่าห่วง ถ้า
บริษัทมีก าไรคงเหลือมาก และไม่ได้เดือดร้อนที่จะน าไปใช้หมุนเวียนหรือลงทุนแล้วก็สามารถน ามาซื้อ
หุ้นคืน 
 การวิเคราะห์การเจริญเติบโตของยอดขายในอดีต (Sale Growth History) 
 บริษัทจดทะเบียนที่น่าสนใจควรมีอัตราการเติบโตของยอดขายในอดีตมาโดยตลอด สามารถ
แข่งขันด้านยอดขายไม่ว่าจะผ่านวัฏจักรเศรษฐกิจรุ่งเรืองหรือตกต่ า โดยทั่วไปบริษัทที่น่าสนในมาก ๆ 
จะมีค่าเฉลี่ยของอัตราการเจริญเติบโตของยอดขาย 3 ปี ย้อนหลังสูงสุงถึง 15% ต่อปี อย่างไรก็ตาม
นักลงทุนประเภท Value Investors จะสนใจบริษัทที่มีการเติบโตของยอดขายไม่สูงมากนัก (เช่น 5% 
ต่อปี) ก็ได้ ในขณะที่กลุ่ม Growth Investors จะสนใจบริษัทที่มีอัตราการเติบโตของยอดขายที่สูง
กว่านั้น  
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2.6 สมมติฐานการวิจัย 
 สมมติฐานที่ 1   
  H0: อัตราส่วนความเป็นเจ้าของไม่มีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
  H1: อัตราส่วนความเป็นเจ้าของมีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
 สมมติฐานที่ 2   
  H0: อัตราส่วนของการท าก าไรต่อหุ้นไม่มีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
  H1: อัตราส่วนของการท าก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
 สมมติฐานที่ 3   
  H0: อัตราส่วนของผลตอบแทนจากสินทรัพย์ไม่มีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
  H1: อัตราส่วนของผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
 สมมติฐานที่ 4   
  H0: อัตราส่วนการเติบโตของยอดขายไม่มีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
  H1: อัตราส่วนการเติบโตของยอดขายมีความสัมพันธ์กับการจ่ายเงินปันผล 
 
2.7 กรอบแนวคิดตามทฤษฎี 
 การวิจัยเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ ของ
กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์  ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีกรอบ
แนวคิดดังนี้ 
 
ภาพที ่2.1: กรอบแนวคิดตามทฤษฎี 
 
 
     

 
 
 
 

 
 

 

1.อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ  
  (Ownership Concentrate) 
2.อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น  
  (Earnings per Share) 
3. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์  
  (Return on Asset)  
4. อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย  
  (Growth Sale) 

1.อัตราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทน (Dividend 
Yield) 
 



บทที่ 3 
วิธีการด าเนินการวิจัย 

 
 การวิจัยในครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือวิจัยความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับ
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ ของกลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีระเบียบวิธีวิจัยรายละเอียดดังนี้ 
 
3.1 ข้อมูลและแหล่งที่มาของข้อมูล 
 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับอัตราส่วนความเป็น
เจ้าของ ของกลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์  ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เป็นการเก็บข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Source) จ านวน 10 บริษัท โดยใช้ข้อมูลของผลการ
ด าเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส ตั้งแต่ปี 2551 ถึงปี 2561 รวม 11 ปี 44 ไตรมาส สืบค้นจาก
ฐานข้อมูล SETSMAT ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ประกอบด้วยอัตราส่วนทางการเงินมี
ทั้งหมด 5 อัตราส่วน ซึ่งได้รวบรวมจากงบการเงินเป็นข้อมูล ณ ไตรมาสที่ 1-4 ตั้งแต่ปี 2551-2561 
ดังนี้ 
 1.อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) 
 2.อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentrate) 
 3.อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) 
 4. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset)  
 5. อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale) 
 
ตารางที่ 3.1: ข้อมูลที่น ามาใช้ในการศึกษาและหน่วยวัด 
 

ล าดับ ข้อมูลที่น ามาใช้ในการศึกษา หน่วย 

1 อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) ร้อยละ 

2 อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentrate) ร้อยละ 

3 อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) บาท 

4 อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Return on Asset) ร้อยละ 

5 อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale) ร้อยละ 
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3.2 กลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการวิจัย 
 บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ จ านวน 10 
บริษัท ดังนี้ 
 1.บริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน)  KWC 
 2.บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) AOT 
 3.บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากัด (มหาชน) TTA 
 4.บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) BTS 
 5.บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน)  PSL 
 6.บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน)  TSTE 
 7.บริษัท อาร์ ซี แอล จ ากัด (มหาชน)  RCL 
 8.บริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากัด (มหาชน) ASIMAR 
 9.บริษัท จุฑานาวี จ ากัด (มหาชน)   JUTHA 
 10.บริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน)  THAI 
 
3.3 วิธีการเก็บข้อมูล 
 การศึกษาวิจัยครั้งนี้ ผู้วิจัยเก็บรวมรวมข้อมูลแบบทุติยภูมิ ข้อมูลตั้งแต่ปี 2551-2561  เป็น
รายไตรมาสจากแหล่งข้อมูลดังนี้ 
 ขั้นตอนที่ 1 รวบรวมข้อมูลการเงินจาก SETSMART ผ่านเว็บไซต์ http://www.bu.ac.th 
 ชั้นตอนที่ 2 เลือกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสากรรม
ขนส่งและโลจิสติกส์ 
 
3.4 วิธีการทางสถิติ 
 การศึกษาครั้งนี้ ได้ทดสอบด้วยแบบจ าลองการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ (Multiple 
Regression Analysis) ดังนี ้

 DYi,t = β0 +β1OWCi,t + β2EPSi,t+ β3ROAi,t + β4 GSi,t +εi,t 
โดยที่ 
 Di,t คือ เงินปันผลของบริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
 OWCi,t คือ อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ ของบริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
 EPSi,t คือ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ของบริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
 ROAi,t คือ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ของบริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
 GSi,t คือ อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย ของบริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
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 β0 คือ ค่าคงท่ีของ DYi,t เมื่อปัจจัยอื่นทุกตัวเป็นศูนย์ 

 εi,t คือ ค่าความคลาดเคลื่อนของบริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
 i คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัดพย์แห่งประเทศไทยในหมวดขนส่งและโลจิ
สติกส์ จ านวน 10 บริษัท 
 t คือ รายไตรมาสที่ 1-4 ปี 2551-2561 
 รายละเอียดของตัวแปร 
 ตัวแปรตาม 
 - อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) ค านวณจาก อัตราส่วนระหว่างเงินปัน
ผลตอบแทน = (เงินปันผลต่อหุ้น / ราคาตลาดของหุ้น) x 100  
 ตัวแปรอิสระ 
 - อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentration) ค านวณจาก ส่วนของเจ้าของ 
/(หนี้สิน + ส่วนของเจ้าของ)  x 100 
 - อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) ค านวณจาก (ก าไรสุทธิของบริษัท / จ านวน
หุ้นสามัญท่ีเรียกช าระแล้วของบริษัท)  
 - อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Return on Asset) ค านวณจาก (ก าไรสุทธิ / 
สินทรัพย์รวมเฉลี่ย) x 100 
 - อัตราการเติบโตของยอดขาย (Growth Sales) ค านวณจาก (ยอดขายปัจจุบัน - ยอดขายปี
ก่อน) / ยอดขายปีก่อน x 100 
 เนื่องจากการศึกษาครั้งนี้ผู้วิจัยได้แบ่งกลุ่มบริษัทการขนส่งและโลจิสติกส์ออกเป็น 3 กลุ่ม 
โดยใช้ข้อมูลอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ ของผู้ถือหุ้นเป็นเกณฑ์ในการแบ่งกลุ่ม ดังนี้ 
วิธีการค านวณอันดับความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentration) ได้จากสูตร 
  Total assets = Total Liabilities + Total Equity 
  Ownership concentration % = Total Equity 
        Total Assets 
 การจัดอันดับความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentration) โดยได้ท าการแบ่งสัดส่วน
ออกเป็น 3 อันดับ ได้แก่ 
 อันดับที่ 1 Largest บริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่ที่สุดเป็นอันดับหนึ่ง 
 อันดับที่ 2 Second Largest บริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับ
สอง 
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 อันดับที่ 3 Third Largest บริษัทที่มีอัตราสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับ
สาม  
 
ตารางที่ 3.2: แสดงถึงความคาดหวังค่าสัมประสิทธิ์ (Coefficient) 
 

ล าดับ ตัวแปรอิสระ สัญลักษณ์ ทิศทางความสัมพันธ์ 

1 อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ OWC + 

2 อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น EPS + 
3 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ROA + 

4 อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย GS + 

 
 จากสมมติฐานในการวิจัยนี้ อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น อัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย จะมีความส ามพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันกับการจ่ายเงินปันผล เนื่องจากเมื่อสัดส่วนความเป็นเจ้าของ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น อัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย เพิ่มมากขึ้นจะส่งผลให้กิจการ
จ่ายเงินปันผลมากข้ึนเช่นกัน 



บทที่4 
ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 
ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ 

ของกลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์  ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยได้
จดัล าดับของการศึกษาเป็น 3 ส่วน ดังนี ้
 
4.1 การวิเคราะห์เชิงพรรณนา  
 การศึกษาในหัวข้อนี้เป็นการสรุปจ านวนตัวอย่างที่ใช้ในการวิเคราะห์ และเป็นการ
ประมวลผลของแต่ละบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ที่
ใช้ในการศึกษาโดยวัดจากข้อมูลและอัตราส่วนทางการเงินทั้งหมด 5 อัตราส่วนคือ อัตราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทน (DY) อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) จ านวน 11 บริษัท 44 ไตร
มาส ประกอบด้วย 
 
ตารางที่ 4.1: ผลการค านวณเพ่ือแบ่งกลุ่มบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ โดยใช้ข้อมูลอัตราส่วนความเป็น 
 เจ้าของ ของผู้ถือหุ้นเป็นเกณฑ์ 
 

บริษัท OWC Rank 
การแบ่งกลุ่ม 

OWC 

บริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน) 85.47 70-99 Largest 
บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) 61.71 

40-69 Second Largest 

บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากัด (มหาชน) 60.66 

บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) 60.19 
บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) 58.96 

บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน) 55.96 
บริษัท อาร์ ซี แอล จ ากัด (มหาชน) 50.47 

บริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากัด (มหาชน) 46.19 

บริษัท จุฑานาวี จ ากัด (มหาชน) 25.91 
10-39 Third Largest 

บริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน) 17.33 
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จากตารางที่ 4.1 พบว่า บริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่
ที่สุดเป็นอันดับหนึ่งมีจ านวน 1 บริษัท บริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้ถือหุ้น
ใหญ่เป็นอันดับสองมีจ านวน 7 บริษัท และบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีสัดส่วนความเป็นเจ้าของผู้
ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสามมีจ านวน 2 บริษัท  

ในการศึกษาสถิติเชิงพรรณนา ประกอบไปด้วยค่าเฉลี่ยข้อมูล ค่ามัธยฐาน ค่าสูงสุด ค่าต่ าสุด 
และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐาน โดยท าการแสดงสถิติเชิงพรรณนาของข้อมูลต่าง ๆ ดังต่อไปนี้ 

 
ตารางที่ 4.2: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน)  KWC 
 

 DY OWC EPS ROA GS 

Mean 4.1413 84.8934 2.6427 14.9587 1.9940 
Median 3.7900 89.2482 2.6200 15.9700 1.1805 

Maximum 6.8500 92.9924 4.5800 19.6800 33.0499 

Minimum 2.5000 62.4590 0.6200 9.3200 -21.9953 
Std. Dev. 1.2639 9.3904 1.0079 2.8223 7.0138 

Observations 44 44 44 44 44 

 
 จากตารางที่ 4.2 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 4.1413 และมี
ค่ามัธยฐานเท่ากับ 3.7900 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่6.8500 และมีค่าต่ าสุดที่ 2.5000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 1.2639 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 84.8934 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 
89.2482 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 92.9924 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 62.4590 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 9.3904 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.6427 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 2.6200 โดย
มีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 4.5800 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.6200 
และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 1.0079 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 14.9587 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 15.9700 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
19.6800 และมีค่าต่ าสุดที่ 9.3200 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 2.8223 
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 อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ 1.9940 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
1.1805 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 33.0499 และ
มีค่าต่ าสุดที่  -21.953  และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 7.0138  
 
ตารางที่ 4.3: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน)   
 AOT 
 

 DY OWC EPS ROA GS 

Mean 2.3636 61.1698 1.4869 10.7276 3.1152 

Median 1.4300 59.8947 1.2000 11.1800 3.9313 
Maximum 16.1300 79.9278 4.0900 18.4000 19.5740 

Minimum 0.8200 48.5860 -1.1800 2.1200 -23.4432 

Std. Dev. 3.1525 10.4305 1.3954 5.5710 10.3197 
Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.3 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.3636 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 1.4300 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่16.1300 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.8200 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 3.1525 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 61.1698 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 
59.8947  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 79.9278 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 48.5860 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 10.4305 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 1.4869 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 1.2000 โดย
มีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 4.0009 และมีค่าต่ าสุดที่ -1.1800 
และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 1.3954 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 10.7276 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 11.1800 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
18.4000 และมีค่าต่ าสุดที่ 2.1200 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 5.5710 
 อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.1152 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
3.9313 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 19.5740 และ
มีค่าต่ าสุดที่  -23.4432  และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 10.3197  
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ตารางที่ 4.4: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากัด (มหาชน)  
 TTA 
 

 DY OWC EPS ROA GS 
Mean 2.3876 60.7436 -0.1129 0.5351 -0.1305 

Median 0.9700 60.5954 0.0500 1.9000 0.6005 
Maximum 16.2300 72.8190 3.2700 28.3800 36.2931 

Minimum 0.0000 50.2102 -6.7500 -29.3000 -41.5607 

Std. Dev. 3.5615 5.1827 1.6610 12.5798 16.9281 
Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.4 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.3876 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.9700 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่16.2300 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 3.5615 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 60.7436 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 
60.5954  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 72.8190 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 50.2102 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 5.1827 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ -0.1129 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.0500 
โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 3.2700 และมีค่าต่ าสุดที่ -
6.7500 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 1.6610 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.5351 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 1.9000 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
28.3800 และมีค่าต่ าสุดที่ -29.3000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 12.5798 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ -0.1305 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
0.6005 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 36.2931  
และมีค่าต่ าสุดที่  -41.5607  และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 16.9281 
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ตารางที่ 4.5: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน)   
 BTS 
 

 DY OWC EPS ROA GS 
Mean 3.7880 60.5983 0.0582 6.5156 16.1852 

Median 4.1000 57.0490 0.0300 5.3300 4.1278 
Maximum 8.0400 79.3135 0.9500 25.0300 482.8542 

Minimum 0.0000 34.3660 -0.0200 -1.1200 -222.9964 

Std. Dev. 2.6317 12.8002 0.1456 6.1723 97.9639 
Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.5 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.7880 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 4.1000 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่8.0400 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 2.6317 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 60.5983 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ  
57.0490  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 79.3135 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 34.3660 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 12.8002 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.0582 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.0300 โดย
มีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 0.9500 และมีค่าต่ าสุดที่ -0.0200 
และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 0.1456 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 6.5156 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 5.3300 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
25.0300 และมีค่าต่ าสุดที่ -1.1200 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 6.1723 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ 16.1852 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
4.1278 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 482.8542  
และมีค่าต่ าสุดที่  -222.9964  และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 97.9639 
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ตารางที่ 4.6: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน)  PSL 
 

 DY OWC EPS ROA GS 

Mean 4.9005 61.4691 0.1211 5.9457 -0.6342 
Median 2.5200 59.9726 0.0700 3.7700 -0.3337 

Maximum 27.1800 95.5118 1.4100 30.8600 31.0168 

Minimum 0.0000 41.1715 -1.0900 -9.9600 -29.3588 
Std. Dev. 6.6447 15.4081 0.4725 9.9353 13.9496 

Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.6 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 4.9005 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 2.5200 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่27.1800 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 6.6447 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 61.4691 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ  
59.9726  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 95.5118 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 41.1715 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 15.4081 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.1211 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.0700 โดย
มีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 1.4100 และมีค่าต่ าสุดที่ -1.0900 
และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 0.4725 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 5.9457 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 3.7700 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
30.8600 และมีค่าต่ าสุดที่ -9.9600 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 9.9353 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ -0.6342 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
-0.3337 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 31.0168  
และมีค่าต่ าสุดที่  -29.3588  และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 13.9496 
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ตารางที่ 4.7: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน)   
 TSTE 
 

 DY OWC EPS ROA GS 
Mean 1.3536 55.3031 0.1769 7.6793 13.6188 

Median 1.0000 58.1990 0.1500 6.5900 -1.1192 
Maximum 3.5800 69.0906 0.6900 16.0300 566.6907 

Minimum 0.0000 37.9851 -0.5000 2.1200 -79.8997 

Std. Dev. 1.0729 8.4127 0.2135 3.4507 87.4158 
Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.7 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 1.3536 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 1.0000 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่3.5800 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 1.0729 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 55.3031 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ  
58.1990  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 69.0906 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 37.9851 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 8.4127 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.1769 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.1500 โดย
มีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 0.6900 และมีค่าต่ าสุดที่ -0.5000 
และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 0.2135 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 7.6793 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 6.5900 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
16.0300 และมีค่าต่ าสุดที่ 2.1200 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 3.4507 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ 13.6188 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
-1.1192 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 566.6907  
และมีค่าต่ าสุดที่  -79.9897 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 87.4158 
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ตารางที่ 4.8: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท อาร์ ซี แอล จ ากัด (มหาชน)  RCL 
 

 DY OWC EPS ROA GS 

Mean 1.3429 50.2348 -0.2882 -1.6251 0.0968 
Median 0.0000 49.9609 -0.2200 -0.7900 0.1451 

Maximum 24.3900 60.2114 1.0400 15.4100 29.3990 

Minimum 0.0000 41.8991 -3.3100 -11.6200 -21.2707 
Std. Dev. 4.0963 3.4164 0.7713 5.7679 7.9614 

Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.8 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 1.3429 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.0000 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่24.3900 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมสี่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 4.0963 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 50.2348 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ  
49.9609  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 60.2114 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 41.8991 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 3.4164 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ -0.2882 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ -0.2200 
โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 1.0400 และมีค่าต่ าสุดที่ -
3.3100 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 0.7713 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ -1.6251 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ -0.7900 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
15.4100 และมีค่าต่ าสุดที่ -11.6200 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 5.7679 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ 0.0968 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
0.1451 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 29.3990  
และมีค่าต่ าสุดที่  -21.2707 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 7.9614 
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ตารางที่ 4.9: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากัด  
 (มหาชน) ASIMAR 
 

 DY OWC EPS ROA GS 
Mean 5.4796 49.0796 0.0398 8.9673 7.7426 

Median 5.7100 56.7728 0.0300 10.0700 2.5026 
Maximum 15.4300 83.1180 0.1800 27.7200 228.6392 

Minimum 0.0000 21.8965 -0.1400 -6.8700 -69.8442 

Std. Dev. 4.2323 17.3361 0.0714 7.0718 48.8258 
Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.9 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 5.4796 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 5.7100 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่15.4300 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 4.2323 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 49.0796 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ  
56.7728  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 83.1180 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 21.8965 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 17.3361 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.0398 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.0300 โดย
มีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 0.1800 และมีค่าต่ าสุดที่ -0.1400 
และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 0.0714 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 8.9673 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 10.07 00 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที ่
27.7200 และมีค่าต่ าสุดที่ -6.8700 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 7.0718 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ 7.7426  และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
2.50 26 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 228.6392  
และมีค่าต่ าสุดที่  -69.8442 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 48.8258 
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ตารางที่ 4.10: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท จุฑานาวี จ ากัด (มหาชน) JUTHA 
 

 DY OWC EPS ROA GS 

Mean 0.7140 25.4089 -0.0487 1.4113 -1.0708 
Median 0.0000 27.3903 -0.0900 0.8100 -0.3922 

Maximum 12.2700 37.0806 0.8400 11.5100 30.9822 

Minimum 0.0000 7.0221 -0.7700 -8.5800 -42.4957 
Std. Dev. 2.2458 7.6295 0.2974 4.8468 14.8799 

Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.10 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.7140 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.0000 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่12.2700 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 2.2458 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 25.4089 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ  
27.3903  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 37.0806 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 7.0221 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 7.6295 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ -0.0487 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ -0.0900 
โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 0.8400 และมีค่าต่ าสุดที่ -
0.7700 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 0.2974 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 1.4113 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 0.8100 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
11.5100 และมีค่าต่ าสุดที่ -8.5800 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 4.8468 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ -1.0708 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
-0.3922 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 30.9822  
และมีค่าต่ าสุดที่  -42.4957 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 14.8799 
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ตารางที่ 4.11: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรต่าง ๆ ของบริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน) THAI 
 

 DY OWC EPS ROA GS 

Mean 0.9878 17.1705 -0.6864 0.1991 0.0586 
Median 0.0000 17.5899 -0.7000 0.3600 4.0025 

Maximum 6.2500 28.3988 6.3100 10.3200 22.8090 

Minimum 0.0000 6.3982 -8.6900 -6.7300 -23.0273 
Std. Dev. 1.8151 6.2488 2.9978 4.0876 11.2241 

Observations 44 44 44 44 44 

 
จากตารางที่ 4.11 พบว่าอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.9878 และมี

ค่ามัธยฐานเท่ากับ 0.0000 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มีค่าสูงสุด
ที ่6.2500 และมีค่าต่ าสุดที่ 0.0000 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 1.8151 

อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 17.1705 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ  
17.5899  โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC)  มีค่าสูงสุดที่ 28.3988 และ
มีค่าต่ าสุดที่ 6.3982 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 6.2488 

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ -0.6864 และมีค่ามัธยฐานเท่ากับ -0.7000 
โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าสูงสุดที่ 6.3100 และมีค่าต่ าสุดที่ -
8.6900 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 2.9978 

อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.1991 และมีค่ามัธยฐาน
เท่ากับ 0.3600 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสูงสุดที่ 
10.3200 และมีค่าต่ าสุดที่ -6.7300 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 4.0876 

อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าเฉลี่ยนเท่ากับ 0.0586 และมี่ค่ามัธยฐานเท่ากับ 
4.0025 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) มีค่าสูงสุดที่ 22.8090  
และมีค่าต่ าสุดที่  -23.0273 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตราฐานเท่ากับ 11.2241 

 
4.2 การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ  
 การศึกษานี้เป็นการท าการวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression 
Analysis) เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ซึ่งจากการวิเคราะห์ผลการ
ถดถอยพหุคูณเป็นดังนี้ 



26 

ตารางที่ 4.12: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis)  ของบริษัท กรุงเทพโสภณ  
 จ ากัด (มหาชน)  KWC 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 
OWC -0.1118 0.0273 -4.0887 0.0002*** 
EPS 0.2700 0.2420 1.1160 0.2711 
ROA 0.1220 0.0819 1.4899 0.1441 
GS -0.0107 0.0238 -0.4495 0.6555 
C 11.1144 1.7398 6.3883 0.0000 

R-squared = 0.3265 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 
 

DYt = 11.1144 - 0.1118OWCt*** + 0.2700EPSt + 0.1220ROAt – 0.0107GSt + εt 

 

จากตารางที่ 4.12 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ -0.1118 หมายความว่า ถ้า
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป -0.1118 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 

ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.3265 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน)  KWC สามารถอธิบายได้ด้วยสมการ
การถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 32.65  
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ตารางที่ 4.13: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท ท่าอากาศยาน 
 ไทย จ ากัด (มหาชน)  AOT 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 
OWC -0.3708 0.1254 -2.9569 0.0052*** 
EPS -1.0416 0.3903 -2.6685 0.0110** 
ROA 0.6374 0.2520 2.5296 0.0155** 
GS 0.0149 0.0429 0.3471 0.7303 
C 19.7095 5.4627 3.6080 0.0008 

R-squared = 0.2482 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 
 

DYt = 19.7095 – 0.3708OWCt*** – 1.0416EPSt** + 0.6374ROAt** + 0.0149GSt + 

εt 

 
จากตารางที่ 4.13 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ -0.3708 หมายความว่า ถ้า
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป -0.3708 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 

อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ัน 95% (มีค่า Prob. < 0.05) คือ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) 
และ อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ -1.0416 และ 
0.6374 หมายความว่า ถ้าอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปร้อยละ -1.0416 และถ้าอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ 
(ROA) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป 0.6374 
หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางเดียวกันและทิศทางตรงกันข้าม 
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ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.2482 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน)  AOT สามารถอธิบายได้ด้วย
สมการการถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 24.82  
 

ตารางที่ 4.14: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis)  ของบริษัท โทรีเซนไทย เอ  
 เยนต์ซีส์ จ ากัด (มหาชน) TTA 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

OWC 0.1565 0.1198 1.3061 0.1990 
EPS -0.3665 0.3398 -1.0786 0.2872 
ROA 0.1629 0.0532 3.0597 0.0039*** 
GS -0.0268 0.0260 -1.0296 0.3094 
C -7.2484 7.2782 -0.9959 0.3253 

R-squared = 0.4416 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 

 

DYt = -7.2484 + 0.1565OWCt – 0.3665EPSt + 0.1629ROAt*** - 0.0268GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.14 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ 0.1565 หมายความ
ว่า ถ้าอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป 0.1565 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 

ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.4416 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากัด (มหาชน) TTA สามารถอธิบายได้ด้วย
สมการการถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 44.16  
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ตารางที่ 4.15: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis)  ของบริษัท บีทีเอส กรุ๊ป  
 โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน)  BTS 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 
OWC 0.0892 0.0322 2.7701 0.0085*** 
EPS -0.5102 2.7031 -0.1888 0.8512 
ROA 0.1172 0.0680 1.7227 0.0927* 
GS 0.0014 0.0039 0.3584 0.7219 
C -2.3764 1.8637 -1.2751 0.2096 

R-squared = 0.3469 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 

 

DYt = 0.3469 + 0.0892OWCt*** - 0.5102EPSt + 0.1172ROAt* + 0.0014GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.15 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ 0.0892 หมายความว่า ถ้า
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป 0.0892 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 

อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ัน 90% (มีค่า Prob. < 0.10) คือ อัตราส่วนผลตอบแทนของ
สินทรัพย์ (ROA) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ 0.1172 หมายความว่า ถ้าอัตราส่วน
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป 0.1172 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 

ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.3469 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน)  BTS สามารถอธิบายได้ด้วย
สมการการถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 34.69  
 



30 

ตารางที่ 4.16: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง  
 จ ากัด (มหาชน)  PSL 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 
OWC 0.1252 0.0470 2.6647 0.0111** 
EPS -6.2946 2.6670 -2.3601 0.0234** 
ROA 0.7056 0.1416 4.9839 0.0000*** 
GS -0.0248 0.0343 -0.7238 0.4735 
C -6.2430 2.6162 -2.3863 0.0220 

R-squared = 0.8526 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 
 

DYt = -6.2430 + 0.1252OWCt** - 6.2946EPSt** + 0.7056ROAt*** - 0.0248GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.16 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ 0.7056 หมายความ
ว่า ถ้าอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) เปลี่ยนแปลงไป 1 เท่า จะท าให้อัตราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป 0.7056 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 

อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ัน 95% (มีค่า Prob. < 0.05) คือ อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ 
(OWC) และ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ 0.1252 และ -6.2946 
หมายความว่า อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงิน
ปันผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป 0.1252 บาทและถ้าอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) เปลี่ยนแปลงไป 1 
หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป -6.2946 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลง
เป็นไปในทิศทางเดียวกันและทิศทางตรงกันข้าม 
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 ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.8526 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน)  PSL สามารถอธิบายได้ด้วยสมการ
การถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 85.26  
 
ตารางที่ 4.17: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท ไทยชูการ์  
 เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน)  TSTE  
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

OWC -0.0789 0.0171 -4.6232 0.0000*** 
EPS 1.2082 0.7980 1.5142 0.1378 
ROA -0.0944 0.0516 -1.8287 0.0749* 
GS 0.0006 0.0016 0.4101 0.6839 
C 6.2206 1.1010 5.6497 0.0000 

R-squared = 0.3569 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 
 

DYt = 6.2206 -0.0789OWCt*** + 1.2082EPSt - 0.0944ROAt* + 0.0006GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.17 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ -0.0789 หมายความว่า ถ้า
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป -0.0789 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 

อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ัน 90% (มีค่า Prob. < 0.10) คือ อัตราส่วนผลตอบแทนของ
สินทรัพย์ (ROA) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ -0.0944 หมายความว่า ถ้าอัตราส่วน
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป -0.0944 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 
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ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.3569 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน)  TSTE สามารถอธิบายได้ด้วย
สมการการถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 35.69  

 
ตารางที่ 4.18: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท อาร์ ซี แอล  
 จ ากัด (มหาชน)  RCL 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

OWC 0.2876 0.2043 1.4075 0.1670 
EPS -3.2591 0.7602 -4.2871 0.0001*** 
ROA 0.3306 0.1209 2.7333 0.0093*** 
GS 0.0337 0.0704 0.4788 0.6347 
C -13.5079 10.4287 -1.2953 0.2027 

R-squared = 0.4084 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 

 

DYt = 0.4084 + 0.2876OWCt – 3.2591EPSt*** - 0.3306ROAt*** + 0.0337GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.18 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) และ อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสัมประสิทธิ์การ
ถดถอย เท่ากับ -3.2391 และ 0.3306 หมายความว่า อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) เปลี่ยนแปลงไป 1 
หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป -3.2391 หน่วย และถ้าอัตราส่วน
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป 0.3306 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามและทิศทาง
เดียวกัน 
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ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.4084 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท อาร์ ซี แอล จ ากัด (มหาชน)  RCL สามารถอธิบายได้ด้วยสมการการ
ถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 40.84  

 
ตารางที่ 4.19: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท เอเชียน มารีน  
 ซอร์วิสส์ จ ากัด (มหาชน) ASIMAR 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

OWC 0.0035 0.0465 0.0755 0.9402 
EPS -27.5629 15.7703 -1.7478 0.0882* 
ROA 0.0801 0.1572 0.5095 0.6132 
GS 0.0138 0.0193 0.7146 0.4790 
C 5.5785 1.9772 2.8214 0.0074 

R-squared = 0.1048 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 

 

DYt = 5.5785 + 0.0035OWCt - 27.5629EPSt* + 0.0801ROAt + 0.0138GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.19 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 90% (มีค่า Prob. < 0.10) คือ 
อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ -27.5629 หมายความว่า อัตราส่วน
ก าไรต่อหุ้น (EPS) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป -
27.5629 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 

ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.1048 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากัด (มหาชน) ASIMAR สามารถอธิบายได้
ด้วยสมการการถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 10.48  
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ตารางที่ 4.20: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท จุฑานาวี จ ากัด  
 (มหาชน) JUTHA 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 
OWC -0.0410 0.0513 -0.7979 0.4296 
EPS 0.0949 1.3319 0.0713 0.9435 
ROA 0.3023 0.1009 2.9958 0.0047*** 
GS 0.0128 0.0195 0.6578 0.5144 
C 1.3461 1.2576 1.0704 0.2909 

R-squared = 0.3366 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 

 

DYt = 1.3461 - 0.0410OWCt + 0.0949EPSt + 0.3023ROAt*** + 0.0128GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.20 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ 0.3023 หมายความ
ว่า ถ้าอัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป 0.3023 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 

ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.3366 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงนิปันผลตอบแทนของบริษัท จุฑานาวี จ ากัด (มหาชน) JUTHA สามารถอธิบายได้ด้วยสมการการ
ถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 33.66  
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ตารางที่ 4.21: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท การบินไทย  
 จ ากัด (มหาชน) THAI 
 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 
OWC 0.1998 0.0443 4.5084 0.0001*** 
EPS -0.2152 0.0969 -2.2202 0.0321** 
ROA -0.0947 0.0736 -1.2866 0.2056 
GS -0.0005 0.0235 -0.0194 0.9847 
C -2.5716 0.7874 -3.2659 0.0022 

R-squared = 0.4071 
* มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .10 
** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 
*** มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 

 

DYt = -2.5716 + 0.1998OWCt*** - 0.2152EPSt** - 0.0947ROAt - 0.0005GSt + εt 

 
จากตารางที่ 4.21 แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน

เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) คือ 
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ 0.1998 หมายความ
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไป 0.1998 หน่วย โดยมีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 

อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ัน 95% (มีค่า Prob. < 0.05) คือ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มี
ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย เท่ากับ -0.21252 หมายความว่า ถ้าอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) 
เปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย จะท าให้อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไป -0.21252 หน่วย โดย
มีการเปลี่ยนแปลงเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 

ค่า R-squared ที่ค านวณได้มีค่าเท่ากับ 0.4071 หมายความว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วน
เงินปันผลตอบแทนของบริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน) THAI สามารถอธิบายได้ด้วยสมการการ
ถดถอยที่ค านวณได้ร้อยละ 40.71  
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ซึ่งในการศึกษาครั้งนี้เป็นตัวแบบจ าลองความสัมพันธ์เชิงเส้นระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน
โดยท าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) ตามสมมุติฐานการศึกษา
ดังนี้ 

 
ตารางที่ 4.22: สรุปผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
 

หลักทรัพย์ ผลการวิเคราะห์การถดถอย 

KWC 
DYt = 11.1144 - 0.1118OWCt*** + 0.2700EPSt + 0.1220ROAt – 

0.0107GSt + εt 

AOT 
DYt = 19.7095 – 0.3708OWCt*** – 1.0416EPSt** + 0.6374ROAt** + 

0.0149GSt + εt 

TTA 
DYt = -7.2484 + 0.1565OWCt – 0.3665EPSt + 0.1629ROAt*** - 

0.0268GSt + εt 

BTS 
DYt = 0.3469 + 0.0892OWCt*** - 0.5102EPSt + 0.1172ROAt* + 

0.0014GSt + εt 

PSL 
DYt = -6.2430 + 0.1252OWCt** - 6.2946EPSt** + 0.7056ROAt*** - 

0.0248GSt + εt 

TSTE 
DYt = 6.2206 -0.0789OWCt*** + 1.2082EPSt - 0.0944ROAt* + 

0.0006GSt + εt 

RCL 
DYt = 0.4084 + 0.2876OWCt – 3.2591EPSt*** - 0.3306ROAt*** + 

0.0337GSt + εt 

ASIMAR 
DYt = 5.5785 + 0.0035OWCt - 27.5629EPSt* + 0.0801ROAt + 0.0138GSt 

+ εt 

JUTHA 
DYt = 1.3461 - 0.0410OWCt + 0.0949EPSt + 0.3023ROAt*** + 

0.0128GSt + εt 

THAI 
DYt = -2.5716 + 0.1998OWCt*** - 0.2152EPSt** - 0.0947ROAt - 

0.0005GSt + εt 

 



บทที่ 5 
สรุปผล อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
การศึกษานี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับอัตราส่วน

ความเป็นเจ้าของ ของกลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์  ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย สามารถสรุปผลการวิจัยได้ดังนี้ ตัวแปรตามที่ใช้ในการวิจัย ได้แก่  อัตราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทน (Dividend Yield) ตัวแปรอิสระได้แก่ อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (Ownership 
Concentrate) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
(Return on Asset) และอัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (Growth Sale) โดยใช้ข้อมูลงบการเงิน
ตั้งแต่ไตรมาสที ่1 ปี 2551 ถึงไตรมาสที่ 4 ปี 2561 ประกอบด้วย 10 บริษัท ซึ่งจากการศึกษาวิจัย
สามารถสรุปผล อภิปรายผลและมีข้อเสนอแนะดังหัวข้อดังนี้ 

 
5.1 สรุปผลการวิจัย 
 ผู้วิจัยได้วิเคราะห์ข้อมูลจากผลการวิเคราะห์ดถอยพหุคูณ (Multiple Liner Regression) ณ 
ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.01, 0.05 และ 0.10 เพ่ือน ามาใช้วิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร
อิสระและตัวแปรตาม ตามสมมติฐานของการศึกษา ซึ่งสามารถสรุปการวิจัยได้ตามตาราง ดังต่อไปนี้ 
 
ตารางที่ 5.1: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ  
 ของบริษัทจดทะเบียน ในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

1 KWC -0.1118 0.0273 -4.0887 0.0002*** 

2 AOT -0.3708 0.1254 -2.9569 0.0052*** 
3 TTA 0.1565 0.1198 1.3061 0.1990 

4 BTS 0.0892 0.0322 2.7701 0.0085*** 

5 PSL 0.1252 0.0470 2.6647 0.0111** 
6 TSTE -0.0789 0.0171 -4.6232 0.0000*** 

7 RCL 0.2876 0.2043 1.4075 01670 

8 ASIMAR 0.0035 0.0465 0.0755 0.9402 
(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที่ 5.1 (ต่อ): แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนความเป็น 
  เจ้าของ ของบริษัทจดทะเบียน ในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลักทรัพย์ 
  แห่งประเทศไทย  
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

9 JUTHA -0.0410 0.0513 -0.7979 0.4296 
10 THAI 0.1998 0.0443 4.5084 0.0001*** 

 
จากตารางที่ 5.1 แสดงให้เห็นว่า ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) บริษัท 

กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน) บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮล
ดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน) บริษัท การบินไทย จ ากัด 
(มหาชน) อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเชื่อม่ัน 95% (มีค่า Prob. < 0.05) บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) PSL 
อัตราส่วนความเป็นเจ้าของ (OWC) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติ 

 
ตารางที่ 5.2: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  
 ของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

1 KWC 0.2700 0.2420 1.1160 0.2711 
2 AOT -1.0416 0.3903 -2.6685 0.0110** 

3 TTA -0.3665 0.3398 -1.0786 0.2872 

4 BTS -0.5102 2.7031 -0.1888 0.8512 
5 PSL -6.2946 2.6670 -2.3601 0.0234** 

6 TSTE 1.2082 0.7980 1.5142 0.1378 

7 RCL -3.2591 0.7602 -4.2871 0.0001*** 
8 ASIMAR -27.5629 15.7703 -1.7478 0.0882* 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที่ 5.2 (ต่อ): แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น  
 (EPS) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
 ประเทศไทย 
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

9 JUTHA 0.0949 1.3319 0.0713 0.9435 
10 THAI -0.2152 0.0969 -2.2202 0.0321** 

 
 จากตารางที่ 5.2 แสดงให้เห็นว่า ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) บริษัท 
อาร์ ซี แอล จ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
 ที่ระดับความเชื่อม่ัน 95% (มีค่า Prob. < 0.05) บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) 
บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) บริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น 
(EPS) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
 ที่ระดับความเชื่อม่ัน 90% (มีค่า Prob. < 0.10) บริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากัด 
(มหาชน) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอย่าง
มีนัยส าคัญทางสถิติ 
 
ตารางที่ 5.3: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนผลตอบแทนจาก  
 สินทรัพย์ (ROA)  ของบริษัทจด ทะเบียนในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลักทรัพย์ 
 แห่งประเทศไทย 
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

1 KWC 0.1220 0.0819 1.4899 0.1441 
2 AOT 0.6374 0.2520 2.5296 0.0155** 

3 TTA 0.1629 0.0532 3.0597 0.0039*** 

4 BTS 0.1172 0.0680 1.7227 0.0927* 
5 PSL 0.7056 0.1416 4.9839 0.0000*** 

6 TSTE -0.0944 0.0516 -1.8287 0.0749* 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที่ 5.3 (ต่อ): แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนผลตอบแทน 
 จาก สินทรัพย์ (ROA)  ของบริษัทจด ทะเบียนในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาด 
 หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

7 RCL 0.3306 0.1209 2.7333 0.0093*** 
8 ASIMAR 0.0801 0.1572 0.5095 0.6132 

9 JUTHA 0.3023 0.1009 2.9958 0.0047*** 

10 THAI -0.0947 0.0736 -1.2866 0.2056 
 
  จากตารางที่ 5.3 แสดงให้เห็นว่า ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (มีค่า Prob. < 0.01) บริษัท โท
รีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากัด (มหาชน) บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) บริษัท อาร์ ซี แอล 
จ ากัด (มหาชน) บริษัท จุฑานาวี จ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) มีผลต่อ
การเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
 ที่ระดับความเชื่อม่ัน 95% (มีค่า Prob. < 0.05) บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) 
อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเชื่อม่ัน 90% (มีค่า Prob. < 0.10) บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด 
(มหาชน) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน) มี
ผลต่อการเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

 
ตารางที ่5.4: แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนการเติบโตของ 
 ยอดขาย (GS) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
 ประเทศไทย 
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
1 KWC -0.0107 0.0238 -0.4495 0.6555 

2 AOT 0.0149 0.0429 0.3471 0.7303 

3 TTA -0.0268 0.0260 -1.0296 0.3094 
(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที ่5.4 (ต่อ): แสดงผลการวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) อัตราส่วนการเติบโต 
 ของยอดขาย (GS) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาด 
 หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ล าดับที่ ชื่อย่อ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

4 BTS 0.0014 0.0039 0.3584 0.7219 
5 PSL -0.0248 0.0343 -0.7238 0.4735 

6 TSTE 0.0006 0.0016 0.4101 0.6839 

7 RCL 0.0337 0.0704 0.4788 0.6347 
8 ASIMAR 0.0138 0.0193 0.7146 0.4790 

9 JUTHA 0.0128 0.0195 0.6578 0.5144 
10 THAI -0.0005 0.0235 -0.0194 0.9847 

 
จากตารางที่ 5.4 แสดงให้เห็นว่า อัตราส่วนการเติบโตของยอดขาย (GS) ไม่มีผลต่อการ

เปลี่ยนแปลงผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 5.5: ตารางแสดงผลสรุปความสัมพันธ์ของบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความ 
 เป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่ที่สุดเป็นอันดับหนึ่ง 
 

บริษัท OWC EPS ROA SG 

บริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน) √    

หมายเหตุ : √ หมายถึง มีความสัมพันธ์ 
 
 จากตารางที่ 5.5 ผลสรุปความสัมพันธ์บริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความเป็น
เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่ที่สุดเป็นอันดับหนึ่ง พบว่าอัตราส่วนความเป็นเจ้าของมีผลเชิงลบต่ออัตราการ
จ่ายเงินปันผลของบริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน)  
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ตารางที่ 5.6: ตารางแสดงผลสรุปความสัมพันธ์ของบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความ 
 เป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสอง 
 

บริษัท OWC EPS ROA SG 
บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) √ √ √  

บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากัด (มหาชน)   √  

บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) √  √  

บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน)  √ √ √  

บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน) √  √  

บริษัท อาร์ ซี แอล จ ากัด (มหาชน)  √   √  

บริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากัด (มหาชน)  √   

หมายเหตุ : √ หมายถึง มีความสัมพันธ์ 
 

จากตารางที่ 5.6 ผลสรุปความสัมพันธ์ของบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความ
เป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสอง พบว่าอัตราส่วนความเป็นเจ้าของมีผลเชิงลบต่ออัตราการ
จ่ายเงินปันผลของบริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด 
(มหาชน) และมีผลเชิงบวกต่อัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) 
บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น มีผลเชิงลบต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล
ของบริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) บริษัท อาร์ ซี 
แอล จ ากัด (มหาชน) บริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนผลตอบแทนของ
สินทรัพย์มีผลเชิงบวกต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) 
บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) บริษัท อาร์ ซี 
แอล จ ากัด (มหาชน) และมีผลเชิงลบต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ 
จ ากัด (มหาชน) บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ้ล จ ากัด (มหาชน)    
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ตารางที่ 5.7: ตารางแสดงผลสรุปความสัมพันธ์ของบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความ 
 เป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสาม 
 

บริษัท OWC EPS ROA SG 
บริษัท จุฑานาวี จ ากัด (มหาชน)    √  

บริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน)   √ √   

หมายเหตุ : √ หมายถึง มีความสัมพันธ์ 
 
 จากตารางที่ 5.7 ผลสรุปความสัมพันธ์ของบริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความ
เป็นเจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับสาม พบว่าอัตราส่วนความเป็นเจ้าของมีผลเชิงบวกต่ออัตราการ
จ่ายเงินปันผลของบริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมีผลเชิงลบต่อ
อัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน) และอัตราส่วนผลตอบแทนของ
สินทรัพย์มีผลเชิงบวกต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัท จุฑานาวี จ ากัด (มหาชน)   
 
5.2 อภิปรายผลการวิจัย 
 จากการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินปันผล กับอัตราส่วนความเป็นเจ้าของ ของ
กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์  ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยการจัด
อันดับความเป็นเจ้าของ (Ownership Concentration) ซึ่งสามารถอภิปรายผลการวิจัยได้ดังต่อไปนี้ 
 5.2.1 บริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความเป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่ที่สุดเป็น
อันดับหนึ่ง บริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากัด (มหาชน) พบว่าอัตราส่วนความเป็นเจ้าของมีความสัมพันธ์
เชิงลบต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล สอดคล้องกับผลการวิจัยของ Lily, Vankatesh & Sukserm 
(2009) ด้วยเหตุผลที่ว่า ปัจจัยที่มีผลต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัทกลุ่มดังกล่าว คือ ผล
ประกอบการของบริษัท กระแสเงินสด ราคาซื้อขายหลักทรัพย์ ขนาดองค์กร และอัตราส่วนผู้ถือหุ้น  
จากการศึกษาพบว่าผลประกอบการของบริษัท กระแสเงินสด เป็นปัจจัยที่มีผลกระทบโดยตรงต่อ
อัตราการจ่ายเงินปันผล ท าให้สามารถสรุปได้ว่า บริษัทที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่จะมีการจ่ายเงินปันผล
เยอะมากขึ้นตามไปด้วย 
 5.2.2 บริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความเป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับ
สอง จากหลักทรัพย์ 7 หลักทรัพย์ที่ได้ท าการศึกษา พบว่ามีความสัมพันธ์ต่อผู้ถือหุ้นและเงินปันผล 4 
หลักทรัพย์ และไม่มีความสัมพันธ์ต่อผู้ถือหุ้นและเงินปันผลอีก 3 หลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ สอดคล้องกับผลการวิจัย
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ของ Verdickt, et al. (2019) ได้ท าการศึกษา ปันผลการเติบโตและผลตอบแทนที่คาดการณ์ได้ การ
ตรวจสอบระยะยาวของภูมิปัญญาดั้งเดิม โดยท าการศึกษาตรวจสอบการเติบโตของเงินปันผล ถือได้
ว่าอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลที่แตกต่างกันไปตามเวลานั้นได้รับการอธิบายอย่างเด่นชัดจากการ
เปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนที่คาดหวัง อย่างไรก็ตามเราพบหลักฐานการคาดการณ์การเติบโตของ
เงินปันผลที่แข็งแกร่งในทุกช่วงเวลา การขาดการจ่ายเงินปันผลที่ราบรื่นเป็นเหตุผลที่ส าคัญที่สุด
ส าหรับการตัดการเชื่อมต่อกับหลักฐานก่อนหน้า นอกจากนี้เราพบความสามารถในการคาดการณ์
ผลตอบแทนในช่วงหลังสงครามโลกครั้งที่สองเมื่อเราปรับอัตราผลตอบแทนเงินปันผลส าหรับการ
เปลี่ยนแปลงองค์ประกอบของดัชนีการเปลี่ยนแปลงของวงจรธุรกิจและการแบ่งโครงสร้าง นี่คือ
ค าอธิบายโดยการเพ่ิมขึ้นพร้อมกันในระยะเวลาของหุ้นที่เกิดจากความส าคัญท่ีเพ่ิมขึ้นของหุ้นเติบโต 
ท าให้สามารถสรุปได้ว่า บริษัทที่มีผู้ถือหุ้นปานกลางจะมีการจ่ายเงินปันผลเยอะหรือน้อยขึ้นอยู่กับ
ผลตอบแทนของหุ้นแต่ละตัว 
 5.2.3 บริษัทขนส่งและโลจิสติกส์ที่มีอัตราสัดส่วนความเป็น เจ้าของผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นอันดับ
สาม จัดได้ว่าเป็นบริษัทที่มีสัดส่วนความเป็นเจ้าของใหญ่เป็นอันดับสาม จากหลักทรัพย์ 2 หลักทรัพย์
ที่ได้ท าการศึกษา พบว่ามีความสัมพันธ์ต่อผู้ถือหุ้นและเงินปันผล 1 หลักทรัพย์ และไม่มีความสัมพันธ์
ต่อผู้ถือหุ้นและเงินปันผลอีก 1 หลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ท าให้สามารถสรุปได้ว่า บริษัทที่มีผู้ถือหุ้นน้อย จะมีการ
จ่ายเงินปันผลเยอะหรือน้อยขึ้นอยู่กับผลตอบแทนของหุ้นแต่ละตัว 
 
5.3 ข้อเสนอแนะเพื่อการน าไปใช้ 
 5.3.1 ผลการศึกษาครั้งนี้ จะเป็นข้อมูลสนับสนุนให้นักลงทุน เข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ 
กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ 
 5.3.2 นักลงทุนหุ้นของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ สามารถน าข้อมูลไปใช้ได้จากการศึกษาครั้งนี้เพ่ือประกอบการ
ตัดสินใจ 
 
5.4 ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัยครั้งต่อไป 
 5.4.1 ควรท าการวิจัยแนวเดียวกันนี้กับตัวแปรอื่น ๆ ของกลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิ
สติกส์เพิ่มเติม เพื่อท าให้ผลการวิจัยมีความแม่นย ามากยิ่งขึ้น ซึ่งสามารถส่งผลให้เกิดประโยชน์แก่นัก
ลงทุน เจ้าของธุรกิจ และผู้สนับสนุนเงินทุน  
 5.4.2 ไม่ควรเปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงินข้ามอุตสาหกรรม เนื่องจากธุรกิจมีลักษณะที่
แตกต่างกัน 
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 5.4.3 ควรศึกษาหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ ที่มีข้อมูลด้านเดียวกัน เพ่ือ
ความชัดเจน มากยิ่งขึ้น 
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