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บทคัดยอ 

 

 งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาปจจัยท่ีสงผลกระทบตอนโยบายการจายเงินปนผลของ

บริษัทหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน 

ศึกษาจากอัตราสวนทางการเงิน ไดแก อัตราผลตอบแทนจากสวนผูถือหุน (ROE)  อัตราสวนหนี้สิน

ตอสวนของผูถือหุน (D/E Ratio)  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR)  อัตราหมุนเวียนทรัพยสินถาวร 

(Fixed Asset Turnover)  ขนาดธุรกิจ (Firm Size)  โดยเลือกกลุมตัวอยางจากบริษัทในกลุม

อุตสาหกรรมพลังงานที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจำนวน 15 บริษัท เพ่ือหา

ความสัมพันธอัตราสวนทางการเงินที่สงผลตอนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทในอุตสาหกรรม

พลังงาน โดยอาศยัการเก็บขอมูลจากขอมูลทุติยภูมิ รายไตรมาสในระยะเวลา 10 ปยอนหลัง ตั้งแต

ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2554 ถึง ไตรมาสที่ 2 พ.ศ. 2564 มาใชในการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ จาก

การวิจัยพบวาปจจัยที่มีนัยสำคัญทางสถิติซึ่งมีผลตอการจายเงินปนผลจำนวน 12 บริษัท และพบวา

ปจจัยที่ไมมีนัยสำคัญทางสถิติตอการจายเงนิปนผลจำนวน 3 บริษัท โดยตัวแปรท่ีมีความสำคัญตอ

การเปลี่ยนแปลงอัตราการจายเงินปนผลสูงที่สุด คือ ตัวแปรขนาดธุรกิจ (Firm Size) 
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ABSTRACT 

 

 The objectives of this study are to study factors that effecting the dividend 

policy of securities companies listed on the Stock Exchange of Thailand in the energy 

industry. The study was based on financial ratio data as Return on Equity (ROE), Debt 

to Equity Ratio (D/E Ratio), Working Capital Ratio (CR), Fixed Asset Turnover, Firm Size 

by selecting a sample group from 15 companies in the energy industry listed on the 

Stock Exchange of Thailand to analysis the relationship of financial ratios that affect 

the dividend policy of companies in the energy industry. The data collecting from 

secondary data in term of quarterly periods for the past 10 years, from Q1/2011 to 

Q2/2021, The influential statistic method was multiple regression analysis. According 

to the research, the result found that factor effecting the dividend policy statistically 

significant are 12 companies and 3 companies were found to be statistically 

insignificant. The highly factor that effecting dividend policy is Firm Size. 

  

Keywords: Effecting, Securities Companies, Energy Industry 
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1 

 

บทที่ 1 

บทนำ 

 

1.1 ความสำคัญและที่มาของปญหา 

เนื่องจากในปจจุบันพลังงานถือเปนปจจัยที่มีบทบาทสำคัญอยางมากตอการดำรงชีวิตของ

ประชากรโลกในกิจกรรมตาง ๆ มากมาย ไมวาจะเปนพลังงานไฟฟา พลังงานน้ำ พลังงานปโตรเลียม 

พลังงานถานหิน และพลังงานทางเลือกอื่น ๆ รวมถึงมีบทบาทสำคัญตอการขับเคลื่อนการดำเนินการ

ทางเศรษฐกิจทั้งดานการคา การลงทุนและการเงินในระดับประเทศ ระดับองคกร และระดับปจเจก

บุคคล ที่มีผลตอการตัดสินใจในดานตาง ๆ โดยเฉพาะในมุมมองทางดานการลงทุนและการเงิน  

เนื่องจากในชวงปตั้งแต 2559 ที่ผานมา ทั่วโลกและๆไประเทศไทยตองเผชิญกับสถานการณ

การแพรระบาดของโรคแพรเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 ซึ่งทำใหภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทยเกิดภาวะ

ถดถอย โดยเห็นไดชัดจากการลดลงอยางภาคของบริโภคภาคครัวเรือน การลงทุนภาคเอกชน การจาง

งาน การสงออกและนำเขา ตางก็ไดรับผลกระทบเปนวงกวาง 

ธนาคารกลางแหงประเทศไทยในฐานะหนวยงานของรัฐที่ไมเปนสวนราชการและบทบาทตอ

การรักษาเสถียรภาพทางการเงินของประเทศ จึงดำเนินนโยบายการเงินดวยการประกาศลดอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบาย สงผลใหอัตราดอกเบี้ยเงินฝากของสถาบันการเงนิตาง ๆ ในประเทศปรับตัวลดลง 

ซึ่งสะทอนใหเห็นวาเหลาผูที่นำเงินไปลงทุน หรือเรียกอีกนัยหนึ่งวานักลงทุน (Investor) ในรูปแบบ

ของเงินฝากกับสถาบันการเงินจะไดผลตอบแทนที่นอยลง  

ฉะนั้นนักลงทุนที่มีความตองการรูปแบบการลงทุนที่สามารถใหผลตอบแทนท่ีดีกวา การ

ลงทุนในรูปแบบหลักทรัพย หรือหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจึงเปนอีกรูปแบบการ

ลงทุนหนึ่งที่ใหผลตอบแทนที่หลากหลายเพ่ือใหนักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจลงทุน โดยอาจ

พิจารณาผลตอบแทนที่เปนกำไรจากสวนตางของราคาซื้อและราคาขายหลักทรัพย (Capital Gain) 

หรือ เงินปนผล (Dividend) แตทั้งนี้ การลงทุนท่ีนักลงทุนคาดหวังโอกาสในการที่จะไดรับ

ผลตอบแทนสูงยอมมาพรอมกับความเสี่ยงท่ีสูงข้ึนอยางมีนัยสำคัญดวยเชนกัน 

มากไปกวานี้ จากงานวิจัยของสุกฤตา โพธิประสาท (2550) ที่ระบุวา นักลงทุนสามารถ 

เพ่ิมผลตอบแทนและลดความเสี่ยงไดตั้งแตกอนการลงทุน ดวยการศึกษา การวเิคราะหขอมูล และ

หมั่นติดตามขอมูลการเสนอขายหลักทรัพยของบริษัทท่ีนักลงทุนใหความสนใจลงทุนอยางรอบคอบ  

ซึ่งนักลงทุนสามารถแบงการวิเคราะหออกเปนสองรูปแบบ รูปแบบที่หนึ่ง การวิเคราะหเชิงปริมาณ 

เปนการวิเคราะหตัวเลขทางการเงินที่สำคัญตาง ๆ จากงบการเงินของบริษัทนั้น ๆ ซึ่งงบแสดงฐานะ

ทางการเงนิมักเปนงบการเงินที่นักลงทุนสวนใหญเลือกนำมาใชในการวิเคราะห หรือเรียกอีกอยางวา 

งบดุล โดยจะสะทอนใหเห็นถึงฐานะทางการเงนิ ความม่ันคงของบริษัทนั้น ๆ ณ ชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง
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ที่ทำการวิเคราะห ซึ่งประกอบไปดวยสามหมวดสำคัญ ไดแก สินทรัพย หนี้สิน และสวนของเจาของ

หรือทุน นอกจากนี้นักลงทุนยังมีการวิเคราะหงบกำไรขาดทุนเพ่ือนำมาประกอบการตัดสินใจ โดยเปน

งบที่สะทอนวาบริษัทนั้น ๆ มีความสามารถในการทำกำไรไดมากนอยเพียงใด ผานขอมูลที่แสดงผล

การดำเนินงานในชวงเวลาหนึ่งของบริษัท  

ดังนั้นในมุมมองของนักลงทุนสวนมากนั้น การวิเคราะหงบการเงินจึงเปนอีกการวิเคราะห

หนึ่งท่ีชวยใหนักลงทุนทราบถึงความสามารถของบริษัทในการสรางผลกำไร (Profitability Analysis) 

และขนาดของบริษัท (Firm Size) ดวยการประเมินจากการดำเนินงานของบริษัทตั้งแตในอดีต 

ปจจุบันและนำมาสูการคาดการณการทำผลกำไรของบริษัทในอนาคต รวมถึงปจจัยความเสี่ยงท้ัง

ภายนอกและภายในบริษัท (Risk Analysis) โดยท่ัวไปนักลงทุนจะนิยมใชเครื่องมือการวิเคราะห

อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio)  ในการประเมินความเสี่ยง และความสามารถของบริษัท 

ตอการดำเนินกิจการอยางตอเนื่องในระยะยาว (Long Run) 

จึงเห็นไดวา นักลงทุนควรใหความสำคัญกับขอมูลทางการเงิน (Financial Information) 

อยางมาก เนื่องจากมีผลตอการประกอบการตัดสินใจกอนเขาลงทุน โดยนำทั้งงบการเงินของบริษัท  

ที่ผานการตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญชีที่มีใบรับรองวิชาชีพเฉพาะทางดานบัญชีเพ่ือเปนการ

ตรวจสอบความถูกตองและยืนยันความนาเชื่อถือของแหลงขอมูล รวมถึงการนำแหลงขอมูลทาง 

การเงินที่จำเปนอ่ืน ๆ มาชวยวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุน  

ผูวิจัยจึงเล็งเห็นถึงความสำคัญในการลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทที่อยูในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย และประโยชนจากการวิเคราะหทางการเงินจากแหลงขอมูลอางอิงที่สำคัญตอการ

ตัดสินใจลงทุน ซึ่งหากมองในมุมของหลักทรัพยก็จะสามารถแบงการพิจารณาออกเปนประเภท

อุตสาหกรรม หรือหมวดธุรกิจ ซึ่งการพิจารณาดังกลาวจะมีผลตอบแทนและความเสี่ยงที่แตกตางกัน

ออกไป ซึ่งงานวิจัยนี้สนใจที่จะศึกษาในกลุมอุตสาหกรรมโดยเฉพาะในดานพลังงาน ซึ่งถือเปน 1 ใน 8 

ดานของกลุมอุตสาหกรรมทั้งหมดที่เปนบริษัทจนทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

(ดังตารางที่ 1.1) เนื่องจากปจจุบันพลังงานเปนสิ่งท่ีสำคัญตอการใชชีวิตและสามารถนำไปใชไดทุก

ภาคสวน จึงทำใหบริษัทตาง ๆ มีการลงทุนหรือขยายการลงทุนเก่ียวกับพลังงานและเชื้อเพลิงเปน

อยางมาก จึงเห็นไดวาบริษัทท่ีอยูในอุตสาหกรรมทางดานพลังงานมีบทบาทสำคัญอยางมากตอ 

การจูงใจเงินลงทุนของบรรดาเหลานักลงทันที่มาซื้อขายหุนสามัญกันในตลาดตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทย ซึ่งพิจารณาไดจากมูลคาทางการตลาด ของกลุมอุตสาหกรรมทางดานพลังงาน  

ไดดังตารางท่ี 1.2 
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จากความสำคัญขางตนจึงนำมาสูที่มาของงานศึกษาในครั้งนี้ทีมุ่งเนนกลุมนักลงทุนในหุน

สามัญจึงสนใจศึกษาเก่ียวกับผลตอบแทนการจายเงินปนผลท่ีมีความสัมพันธกับขอมูลทางการเงิน 

ที่ถือเปนตัวชี้วัดในการนำมาประกอบการตัดสินใจลงทุนท่ีใหผลตอบแทนที่ดี และจำกัดความเสี่ยงให

นอยที่สุด อันจะนำไปสูขอเสนอแนะเชิงนโยบายเก่ียวกับการลงทุนและการพัฒนาการลงทุนในหุน

สามัญ ดวยวิธีการใชอัตราสวนทางการเงินที่สำคัญและนักลงทุนสวนใหญนิยมใชท้ังสิ้น 5 อัตราสวน 

ไดแก อัตราเงินปนผลตอบแทน (Dividend Yield) อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return 

on Equity; ROE) อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) อัตราสวนเงินทุน

หมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed 

Asset Turnover) รวมถึงขนาดธุรกิจ (Firm Size) ซึ่งอัตราสวนเหลานี้จะถูกนำมาใชในวิเคราะหเพ่ือ

ประเมินความสามารถในการประกอบกิจการ และการชำระหนี้ของบริษัท รวมถึงนำมาเปรียบเทียบ

กับราคาหลักทรัพย เพื่อคาดการณทิศทางของราคาหลักทรัพยและตัดสินใจลงทุนที่ใหผลตอบแทนดี 

ความเสี่ยงต่ำ 

นอกจากนี้ การจัดโครงสรางของบริษัทจดทะเบียนโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

ซึ่งแบงออกเปนกลุมอุตสาหกรรม (Industry Group) และหมวดธุรกิจ (Sector) จำนวน 8 และ 28 

ตามลำดับ โดยใชความคลายคลึงกันของลักษณะการประกอบธุรกิจใหอยูในกลุมเดียวกัน เพ่ือให 

นักลงทุนสามารถนำมาวิเคราะหเปรียบเทียบการลงทุนในแตละหลักทรัพยไดอยางเหมาะสม 

 

ตารางที่ 1.1: โครงสรางกลุมอุตสาหกรรมของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ที ่ กลุมอุตสาหกรรม (Industry Group) หมวดธุรกิจ (Sector) ดัชน ี(Sector Index) 

1. เกษตร อุตสาหกรรมอาหาร  

(Agro and Food: AGRO) 

ธุรกิจการเกษตร AGRI 

อาหารและเครื่องดื่ม FOOD 

2. สินคาอุปโภคบริโภค  

(Consumer Product: CONSUMP) 

แฟชั่น FASHION 

ของใชในครัวเรือนและสำนักงาน HOME 

ของใชสวนตัวและเวชภัณฑ PERSON 

3. ธุรกิจการเงิน  

(Financial: FINCIAL) 

ธนาคาร BANK 

เงนิทุนและหลักทรัพย FIN 

ประกันภัยและประกันชีวิต INSUR 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 1.1 (ตอ): โครงสรางกลุมอุตสาหกรรมของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง 

  ประเทศไทย 

 

ที ่ กลุมอุตสาหกรรม  

(Industry Group) 

หมวดธุรกิจ  

(Sector) 

ดัชน ี 

(Sector Index) 

4. สินคาอุตสาหกรรม  

(Industrial: INDUS) 

ยานยนต AUTO 

วัสดุ อุตสาหกรรม เครื่องจักร IMM 

กระดาษและวัสดุการพิมพ PAPER 

ปโตรเคมี เคมีภัณฑ PETRO 

บรรจุภัณฑ PKG 

เหล็กและผลิตภัณฑโลหะ STEEL 

5. อสังหาริมทรัพยและกอสราง  

( Property and Construction: 

PROPCON) 

เหล็กและผลิตภัณฑโลหะ CONMAT 

บริการรับเหมากอสราง CONS 

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและกองทรัสต

เพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย 

PF&REITs 

พัฒนาอสังหาริมทรัพย PROP 

6. ทรัพยากร  

(Resources: RESOURC) 

พลังงานและสาธารณูปโภค ENERG 

เหมืองแร MINE 

7. บริการ  

(Services: SERVICE) 

พาณิชย COMM 

การแพทย HELTH 

สื่อและสิ่งพิมพ MEDIA 

บริการเฉพาะกิจ PROF 

การทองเที่ยวและสันทนาการ TOURISM 

ขนสงและโลจิสติกส TRANS 

8. เทคโนโลย ี 

(Technology: TECH) 

ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส ETRON 

เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ICT 

 

ที่มา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. (2564). โครงสรางกลุมอุตสาหกรรมของบริษัทท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. สืบคนจาก www.set.or.th. 
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ตารางที่ 1.2: รายชื่อบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมพลังงานที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ 

       ไทย 

 

กลุมอุตสาหกรรม 

(Industry Group) 

หมวดธุรกิจ 

(Sector) 

ดัชน ี

(Sector 

Index) 

จำนวนบริษัท 

 

มูลคาหลักทรัพยตาม 

ราคาตลาด 

(Market capitalization) 

หนวย : ลานบาท 

ทรัพยากร 

 

พลังงานและ

สาธารณูปโภค 

ENERG BANPU 

BCP 

EASTW 

EGCO 

EP 

GUNKUL 

IRPC 

PTT 

PTTEP 

RATCH 

SCG 

SGP 

SUSCO 

TOP 

TTW 

121,147.60 

208,476.03 

6,868.38 

96,473.48 

3,656.22 

1,406,521.32 

301,177.81 

1,308,895.41 

1,620,281.63 

54,294.38 

550.41 

11,870.08 

2,839.14 

292,236.00 

21,721.45 

 

ที่มา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. (2564). โครงสรางกลุมอุตสาหกรรมของบริษัทท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. สืบคนจาก www.set.or.th. 

 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

1) เพ่ือศึกษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินที่สงผลตอการเปลี่ยนแปลงการจายเงิน

ปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งอยูในกลุมอุตสาหกรรมหมวด

พลังงาน 

2) เพ่ือนำความสัมพันธจากการศกึษาในครั้งนี้มาใชวางแผนการลงทุนท่ีเหมาะสม 

 

 



6 

 

1.3 ขอบเขตการศึกษา  

 งานศึกษาในครั้งนี้ มีจุดประสงคเพ่ือศึกษาอัตราสวนทางการเงินที่สงผลใหเกิดการ

เปลี่ยนแปลงตอการจายเงินปนผลท่ีอยูในกลุมอุตสาหกรรมดานพลังงาน ที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งศกึษาโดยใชขอมูลเชิงอนุกรมเวลา (Time Series) แบบรายไตรมาส 

กำหนดระยะเวลายอนหลัง 10 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2554 ไตรมาสที่ 1-พ.ศ. 2564 ไตรมาสท่ี 2 รวม

ทั้งหมด 42 ไตรมาส  

 

1.4 คำศัพทเฉพาะ 

1.4.1 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand; SET) 

สำหรับงานศึกษานี้ หมายความวา ตลาดที่จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย ป 2517 เพ่ือทำหนาท่ีเปนตลาดกลางในการแลกเปลี่ยนการซื้อขายหลักทรัพยและการกำกับดูแล

บริษัทจดทะเบียนใหอยูภายใตกฎหมาย ระเบียบ และกฎเกณฑตาง ๆ รวมถึงการใหขอมูล ขาวสาร 

ขอความปฏิบัติที่จำเปนตอนักลงทุนและประชาชนทั่วไปเพ่ือสงเสริมการออม การลงทุน และการ

ระดมเงินทุนที่มีผลตอการพัฒนาประเทศ ซึ่งถือเปนองคกรไมแสวงหาผลกำไร  

1.4.2 อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) หมายถึง เครื่องมือวิเคราะหงบ 

การเงินที่สำคัญของนักลงทุนในการประกอบการตัดสินใจลงทุน ซึ่งจะแสดงผลในรูปของรอยละ หรือ

เปอรเซ็นต โดยผลท่ีไดจะแสดงใหเห็นถึงผลการดำเนินงานของบริษัทท่ีทำการวิเคราะห และยัง

สามารถเปรียบเทียบกับบริษัทในหมวดธุรกิจเดียวกัน หรือในระดับอุตสาหกรรมเดียวกัน 

1.4.4 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity; ROE) หมายความวา  

อัตราสวนทางการเงินท่ีบงบอกวา เงินลงทุนของผูถือหุนในบริษัทหนึ่ง ๆ จะไดรับผลตอบแทนเปนรอย

ละเทาใด 

1.4.5 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) หมายความวา อัตราสวนทาง 

การเงินที่บงบอกวา สินทรัพยทั้งหมดของกิจการสามารถสรางผลกำไรไดมีประสิทธิภาพคิดเปนรอยละ

เทาใด  

1.4.6 อัตราเงินปนผลตอบแทน (Dividend Yield) สำหรับงานศกึษานี้ หมายความวา 

อัตราสวนทางการเงินท่ีบงบอกวา รอยละของเงินปนผลที่บริษัทจายตอหุนเม่ือเปรียบเทียบเปน

สัดสวนตอระดับราคาตลาด ณ ปจจุบัน เพ่ือใหเห็นถึงรอยละที่จะไดรับจากเงินปนผล 

1.4.7 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) สำหรับงานศึกษานี้ 

หมายความวา อัตราสวนทางการเงนิท่ีบงบอกถึงโครงสรางแหลงเงนิทุนของบริษัท ที่จะสงผลทางตรง

ตอผลตอบแทนและระดับราคาของหุนสามัญ โดยแสดงในรูปของรอยละ 
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1.4.8 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) สำหรับงาน

ศึกษานี้ หมายความวา อัตราสวนทางการเงินท่ีบงบอกถึงความสามารถในการจายหนี้ ชวงระยะเวลา

สั้น ๆ โดยแสดงในรูปของรอยละ  

1.4.9 อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) สำหรับงานศึกษานี้ 

หมายความวา อัตราสวนทางการเงนิท่ีบงบอกถึงความสามารถในการบริหารสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิด

รายได โดยแสดงในรูปของรอยละ 

1.4.10 ขนาดของบริษัท (Firm Size) สำหรับงานศกึษานี้ หมายความวา เปนขนาดที่วาจาก

สวนแบงมูลคาทางการตลาด  

1.4.11 งบการเงิน (Financial Statements) ในงานวิจัยนีจ้ะหมายถึง งบการเงนิแบบราย 

ไตรมาส (Quarterly) ตั้งแตชวงไตรมาสที่ 1 ป 2554 จนถึง ไตรมาสที่ 2 ป 2564 

 

1.5 ประโยชนของการศึกษา 

งานศึกษานี้มุงเนนการศึกษาอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธกับการจายเงินปนผลใน

บริษัทที่ยูในอุตสาหกรรมพลังงาน เพ่ือนำผลการศึกษาที่ได มาสูการนำเสนอแนวทางการลงทุนที่

เหมาะสม โดยแบงออกเปน 3 ระดับ ดังนี้ 

1.5.1 ระดับประเทศ การพัฒนาประเทศยอมอาศัยการมีเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ ซึ่งสะทอน

ใหเห็นไดจากการระดมทุนในตลาดทุน ซึ่งหากการระดมทุนดำเนินไปอยางมีประสิทธิภาพก็ยอม

หมายถึงเศรษฐกิจของประเทศท่ีมีศักยภาพเพ่ิมข้ึนไปดวย 

1.5.2 ระดับองคกรหรือบริษัท การดำเนินงานของบริษัทตาง ๆ จะมุงเนนการคำนึงถึง

ผลประโยชนของผูถือหุนที่ถือเปนสวนหนึ่งในการเปนเจาของบริษัทนั้น ซึ่งสะทอนใหเห็นวา หากนัก

ลงทุนมีการวิเคราะหขอมูลทางการเงินผานแหลงขอมูลที่สำคัญตาง ๆ ในการนำมาประการการ

ตัดสินใจลงทุนก็ยอมสงผลใหการลงทุนไดรับผลตอบแทนท่ียิ่งข้ึน อีกทั้งยังทำใหบริษัทที่เสนอขาย

หลักทรัพยมีความโปรงใส และใหขอมูลที่ถูกตองแกสาธารณชน 

1.5.3 ระดับปจเจกบุคคลหรือนักลงทุน ทำใหตระหนึกถึงความสำคัญและทราบแนวทางการ

วิเคราะหขอมูลทางการเงินกอนการตัดสินใจลงทุน เพื่อทำใหลงทุนไดอยางเหมาะสมกับ 
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บทที่ 2 

ทบทวนวรรณกรรม 

 

ในการศึกษาความสัมพันธของตวัแปรที่เก่ียวของกับการจายเงินปนผลในอุตสาหกรรม

พลังงานผูวิจัยไดทำการทบทวนทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ ไดแก 

2.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวของ 

2.2 งานวิจัยที่เก่ียวของ 

2.3 กรอบแนวคิด 

 

2.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวของ 

 2.1.1 ทฤษฎีการสงสัญญาณ (Signaling Theory) 

 การสงสัญญาณทางการเงินในสวนของเงินปนผลเปนทฤษฎีที่ชี้ใหเห็นถึงการที่บริษัทจะ

จายเงินปนผลเปนเครื่องบงชี้ถึงเหตุการณและตัวแปรตาง ๆ ที่สงผลกระทบตอการจายเงินปนผล  

ซึ่งทฤษฎีนี้เชื่อมโยงกับแนวคิด Game Theory ที่อธิบายวาผูที่มีศักยภาพในการลงทุนใน  

เชิงบวกมีแนวโนมท่ีจะสงสัญญาณท่ีดี และผูที่มีศกัยภาพไมมากพอในการลงทุนมีแนวโนมที่จะสง

สัญญาณไมดีเทาที่ควร แมวาแนวคิดของการสงสัญญาณเงินปนผลจะไดรับการโตแยงอยางกวางขวาง 

แตนักลงทุนบางคนยังคงใชทฤษฎีนี้อยู เนื่องจากทฤษฎีการสงสัญญาณเงินปนผลไดรบัการปฏิบัติ

อยางโตแยงจากนักวิเคราะหและนักลงทุน จึงไดรับการทดสอบเปนประจำ ซึ่งผลการศึกษาโดยรวม

ระบุวาสัญญาณการจายเงินปนผลที่เกิดข้ึน ถาการจายเงินปนผลของบริษัทเพ่ิมข้ึน โดยทั่วไปจะ

คาดการณผลการดำเนินงานในอนาคตของบริษัทไปในทิศทางท่ีเปนบวกของหุน แตในทางกลับกัน 

การจายเงินปนผลที่ลดลงมีแนวโนมที่จะสงผลเสียตอผลประกอบการในอนาคตของบริษัท 

ตามหลักแนวคิดของศาสตราจารย Poterba & Summers (n.d.) บันทึกการทดสอบทฤษฎี

การสงสัญญาณหลังจากไดรับขอมูลเกี่ยวกับมูลคาตลาดสัมพัทธของเงินปนผลและกำไรจากการลงทุน 

ผลกระทบของการเก็บภาษีเงินปนผลหรือภภาษีเงินไดตอการจายเงินปนผล และผลกระทบของการ

เก็บภาษีเงินปนผลตอการลงทุน Poterba & Summers (n.d.) ไดพัฒนา "มุมมองดั้งเดิม" ของเงนิปน

ผลซึ่งรวมถึงทฤษฎีที่จายเงินปนผล สงสัญญาณเก่ียวกับการทำกำไร ตามทฤษฎี ราคาหุนมีแนวโนม

สูงขึ้นเมื่อบริษัทประกาศจายเงินปนผลเพ่ิมข้ึน และลดลงเม่ือเงินปนผลลดลง  
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2.1.2 ทฤษฎีนโยบายการจายเงินปนผล 

ทฤษฎีนโยบายการจายเงินปนผลมีบทบาทสำคัญในกระบวนการตัดสินใจของบริษัท  

การจายเงินปนผลสำหรับบริษัทอาจไมสามารถทำไดเทาเทียมกันเนื่องจากความแตกตางของการ

ดำเนินการของแตละบริษัท ความชอบของนักลงทุน และลักษณะของบริษัท บริษัทจะใชนโยบายการ

จายเงินปนผลเพ่ือหลีกเลี่ยงการใหสัญญาณท่ีผิดพลาดแกนักลงทุน โครงสรางของบริษัทมีอิทธิพลมาก

ขึ้นในกระบวนการตัดสินใจของบริษัท มีอิทธิพลตอนโยบายการจายเงินปนผลและมูลคาของบริษัท 

ทฤษฎีการจายเงินปนผลนั้นเปนการกำหนดความสัมพันธที่จะอธิบายความเชื่อมโยงระหวางรูปแบบ

การจายเงินปนผลกับปจจัยตาง ๆ ที่สงผลตอรูปแบบการจายเงินปนผล แตในทางกลับกันทฤษฎี

นโยบายการจายเงินปนผลข้ึนอยูกับพฤติกรรมและการดำเนินงานของแตละบริษัท 

จากแนวคิดของ Miller & Modigliani (n.d.) อธิบายวาทฤษฎีการจายเงินปนผล ผูถือหุน

สามารถชดเชยผลกระทบของนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทไดโดยการซื้อขายอยางมี

ประสิทธิภาพ กลาวอีกนัยหนึ่งวาหากเงินปนผลเปนไปตามเกณฑในตลาดที่มีประสิทธิภาพ จะมีการ

ลดราคาจายเงินปนผลแทน เพราะตามทฤษฎีแลว มูลคาเงินปนผลรวมของผูถือหุนจะไมเปลี่ยนแปลง

หากไมมีการลงทุนเพ่ิมเติม ตามลำดับ หากคาดวาจะไดรับเงนิปนผลเพ่ิมขึ้น ราคาหุนก็ควรปรับลดลง

ตามสัดสวน  

 

2.2 งานวิจัยที่เกี่ยวของ  

จากการศึกษาของ BliegeBird (2005) โดยศึกษาทฤษฎีการสงสัญญาณไดอธิบายวาการ

ดำเนินงานของแตละบริษัทจะทำใหผลลัพธของแตละบริษัทแตกตางกันแลวแตโครงสรางของบริษัท

นั้นรวมถึงปฏิกิริยาของผูมีสวนไดสวนเสียที่เก่ียวของกับเงื่อนไขทางการเงิน การสงสัญญาณในงบ

การเงินเปนการดำเนินการโดยฝายบริหารของบริษัทที่ใหคำแนะนำและแนวโนมแกนักลงทุนเก่ียวกับ

การจัดการทางดานการเงินของบริษัทที่จะเกิดขึ้นในอนาคตซึ่งเปนการวิเคราะหและคาดการณจากผล

ในปจจุบันวาในภายภาคหนาจะเปนไปในทิศทางใด บริษัทที่มีแนวโนมที่ดีจะพยายามหลีกเลี่ยงการ

ขายหุนและแสวงหาเงินทุนใหมทั้งหมดที่จำเปนดวยวิธีการอื่น ซึ่งรวมถึงการใชหนี้ที่เกินเปาหมายของ

โครงสรางเงินทุนที่มั่นคง บริษัทที่มีแนวโนมไมดีมักจะขายหุน โดยผลการศึกษาสอดคลองกับวิจัยของ 

Zhang & Wiersema (2009) วาการประกาศขายหุนของบริษัททั่วไปเปนสัญญาณวาฝายบริหารมอง

วาการดำเนินการของบริษัทเริ่มติดขัดสงผลใหการเงินมีแนวโนมไปในทิศทางลบ  หากบริษัทเสนอให

ขายหุนใหมบอยกวาปกติ ราคาหุนก็จะลดลง เนื่องจากการออกหุนใหม  คือ การสงสัญญาณเชิงลบที่

สามารถกดราคาหุนและโอกาสที่บริษัทจะดำเนินตอไปไดดีข้ึน ทฤษฎีการสงสัญญาณเงินปนผลเนนถึง

ความสำคัญของขอมูลที่เปดเผยโดยบริษัทซึ่งเปนสวนชวยเก่ียวกับการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุน

ภายนอก ขอมูลถือเปนองคประกอบสำคัญสำหรับนักลงทุนและนักธุรกิจ เนื่องจากนักลงทุนและ    
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นักธุรกิจสวนใหญในตลาดทุนตองการขอมูลท่ีครบถวน ตรงประเด็น ถูกตอง และทันเวลา เพ่ือเปน

เครื่องมือวิเคราะหสำหรับการตัดสินใจลงทุนบริษัทจำเปนที่จะตองนำเสนอขอมูลใหครบถวนทั้งใน

อดีต ปจจุบัน และอนาคตเพ่ือใหนักลงทุนและนักธุรกิจในตลาดสนใจลงทุนเพ่ือใหบริษัทสามารถ

กาวหนาและเติบโตตอไดซึ่งเปนไปในทิศทางเดียวกันกับผลการศึกษาของ Lintner (1956) บริษัทสวน

ใหญมีเปาหมายที่จะกำหนดและรักษานโยบายการจายเงินปนผลในเชิงบวก และในแงของของฝาย

บริหารภายในบริษัทและนักลงทุนภายนอก นโยบายการจายเงินปนผลที่สม่ำเสมอมักถูกมองวาเปน 

สิ่งท่ีดีสอดคลองกับทฤษฎีการสงสัญญาณของการจายเงินปนผลและเปนไปในทิศทางเดียวกับผล

การศกึษาของ Leary & Michaely (2011) ทั้งการศึกษาเชิงทฤษฎีและเชิงทดลองยืนยันวาหากการ

จายเงินปนผลมีราคาสูงขึ้นไปทิศทางบวกสามารถใชเปนสัญญาณในการแกปญหานโยบายการเงนิของ

บริษัทได ตนทุนจึงมีความสำคัญมากในทฤษฎีการสงสัญญาณ เนื่องจากตนทุนตาง ๆ ที่เก่ียวของกับ

การจายเงินปนผล บริษัทที่มีศักยภาพในการสรางรายไดต่ำจะไมสามารถรักษาการจายเงนิปนผลที่

สม่ำเสมอได เชน หากกำไรที่คาดวาจะไดรับต่ำกวาเงินปนผลที่กำหนดไว บริษัทอาจไมสามารถรักษา

ระดับของการจายเงนิปนผลได และเนื่องจากตลาดกำหนดนโยบายการจายเงินปนผล หากมีการละ

เวนการจายเงินปนผลอยางกะทันหันจะทำใหการตอบสนองทาวตลาดถูกมองเปนลบ ซึ่งสอดคลองกับ

การศกึษางานวิจัยของ Fama & French (2001); Grullon, et al. (2002) และ DeAngelo, et al. 

(2006) ที่สังเกตวาบริษัทที่จายเงินปนผลมีลักษณะบางอยางที่เหมือนกัน ซึ่งแตละบริษัทที่ใชทฤษฎ ี

สงสัญญาณมาประยุกตเขากับทฤษฎีการจายเงินปนผลเมื่อนำทั้งสองทฤษฎีมาวิเคราะหเขาดวยกัน

และเห็นถึงผลลัพธทำใหประเมินแนวโนมของบริษัทได โดยสงผลใหบริษัทมีแนวโนมที่จะมีขนาด

ใหญโตเต็มท่ี และทำกำไรได ซึ่งเปนขอสังเกตที่แสดงใหเห็นวาเปนจริงในหลายประเทศ นอกจากนี้

ทฤษฎีการจายเงินปนผลยังเปลี่ยนไปตามความกาวหนาที่มั่นคงของบริษัท ในบริษัทที่เปดในระยะที ่

ไมนานและมีโอกาสในการลงทุนที่มากขึ้น ผูถือหุนจะมีโอกาสนอยที่จะคัดคานการตัดสินใจของฝาย

บริหารเพ่ือนำกระแสเงนิสดไปลงทุนใหมในโครงการใหม อยางไรก็ตาม เม่ือบริษัทมีความกาวหนาเกิน

กวาระยะการเติบโตและเขาสูภาวะครบกำหนด ซึ่งโดยทั่วไปจะมีโอกาสในการลงทุนนอยลง ผูถือหุน

จะเรียกรองใหจายเงินปนผลที่มากขึ้นและสม่ำเสมอมากขึ้นจากกระแสเงินสด ซึ่งบริษัทที่ประสบ

ความสำเรจ็ในขั้นตอนนี้ในมักจะสังเกตที่รายไดเปนหลักซึ่งมีความขัดแยงกับงานวิจัยของ Coulton & 

Ruddock (2011) ที่อธิบายวาการศึกษาที่มีอยูสนับสนุนทฤษฎีการจายเงินปนผลที่จะสังเกตจากกำไร

เปนหลักโดยสัดสวนของบริษัทอุตสาหกรรมที่ซื้อขายในตลาดหลักทรัพยซึ่งจายเงินปนผลจะสูงเม่ือมี

กำไรสะสมสูงในสวนของผูถือหุนทั้งหมดและสินทรัพยทั้งหมด จะลดลงจนเกือบเปนศูนยก็ตอเมื่อสวน

ไดเสียสวนใหญมีสวนรวมมากกวาสวนที่ไดรับ โดยสามารถสังเกตความสัมพันธที่มีนัยสำคัญอยางมาก

ของการตัดสินใจที่จะจายเงินปนผล มีตัวแปรที่มีนัยสำคัญตอการจายเงินปนผล ไดแก การควบคุม

ความสามารถในการทำกำไร ขนาดการเติบโตของบริษัท ทุนทั้งหมด ยอดเงินสด และประวัติการ



11 

 

จายเงินปนผล ความสัมพันธของแตละตัวแปรถือเปนการเริ่มวิเคราะหการจายเงินปนผลและการละ

เวนการจายเงินปนผล การผสมผสานของทุนที่ไดรับและทุนทีม่ีสวนรวมมีผลกระทบในเชิงปริมาณ

มากกวาการวัดความสามารถในการทำกำไรและโอกาสในการเติบโตของบริษัท สอดคลองกับงานวิจัย

ของ Baker (2015) ยังระบุวาทฤษฎีนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทไมมีผลกระทบตอมูลคาของ

บริษัทหรือราคาหุนของบริษัท เนื่องจากตลาดการเงินมีความสมบูรณแบบและผูถือหุนสามารถสราง

นโยบายการจายเงินปนผลของตนเองไดอยางงาย โดยการซื้อหรือขายหุนในตลาดตามที่ตองการ  

หากนักลงทุนหรือผูถือหุนตองการเงนิสด พวกเขาสามารถขายหุนไดโดยไมมีคานายหนา ถาทำไมไดก็

สามารถถือหุนไวได เม่ือไมมีคาธรรมเนียมนายหนาหรือภาษีกำไรจากการขายหลักทรัพยทำใหเหลา

นักลงทุนและผูถือหุนละทิ้งการตั้งคาการควบคุมการลงคะแนนเสียงและสัญญาณท่ีเปนผลมาจากการ

จายเงินปนผล ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวาทฤษฎีสัญญาณมีผลตอแนวทางการจายเงินปนผลของ

บริษัท โดยการเริ่มตนการจายเงินปนผลและเพ่ิมสัญญาณรายไดในอนาคตที่สูงข้ึน อาจเก่ียวของกับ

กลยุทธและเปาหมายของบริษัท ซึ่งขัดแยงกับผลการวิจัยของ Liu & Espahbodi (2014) ในที่จะ

มุงเนนไปที่ขอบเขตรายไดที่สมควรจะไดรับตามการจัดการเพ่ือใหเปนไปตามวัตถุประสงคท่ีเก่ียวของ

กับเงินปนผลมากกวาวัตถุประสงคที่เกี่ยวกับความสามารถในการทำกำไรของบริษัท แสดงใหเห็นวา

ทฤษฎีนโยบายการจายเงินปนผลมีความสำคัญตอบริษัท ปจจัยที่สำคญัอยางปจจัยหนึ่งคือมูลคาของ

บริษัทที่ถูกกำหนดโดยอำนาจการสรางรายไดขั้นพื้นฐานและความเสี่ยงทางธุรกิจเทานั้น นั่นคือ

ความสามารถในการสรางกระแสเงินสดที่ปรับความเสี่ยงในอนาคต ดังนั้นมูลคาของบริษัทจึงข้ึนอยูกับ

ความสามารถในการผลิตของสินทรัพยของบริษัทเทานั้น ไมใชเพียงแคกระแสเงินสดจากสินทรัพยแต

ยังถูกแบงระหวางเงินปนผลและกำไรสะสมอยางไร สอดคลองกับการศึกษาของ DeAngelo (2007) 

ที่อธิบายเพ่ิมเติมวานโยบายการจายเงินปนผลที่เปนไปไดที่บริษัทไดจายนั้นมีอัตราที่เทากันและยืนยัน

วานโยบายการจายเงินปนผลสามารถสงผลกระทบตอมูลคาของบริษัทและสงอิทธิพลอยางมากตอ

ทฤษฎีการเงิน สอดคลองกับ Sujoko & Soebiantoro (2007) และ Amidu (2007) ที่พบวานโยบาย

การจายเงินปนผลมีผลกระทบเชิงบวกและมีนัยสำคญัตอมูลคาของบริษัท การจายเงินปนผลที่เพ่ิมขึ้น

เปนไปในทิศทางบวกซึ่งจะเปนประโยชนตอผูถือหุนหรือเจาของบริษัท ดังนั้นนโยบายการจายเงินปน

ผลมีผลดีตอมูลคาของบริษัท 

 

2.3 กรอบแนวคิดสำหรับงานวิจัย 

 จากแนวคิด ทฤษฎีและวิจัยที่เก่ียวของทำใหกำหนดขอบเขตและกรอบแนวคิดครั้งนี้โดย

การศกึษาความสัมพันธของงบประมาณทางการเงินของบริษัทหลักทรัพยที่อยูในอุตสาหกรรมพลังงาน 

สามารถกำหนดตัวแปรที่ใชในการวิเคราะหและศึกษาไดดังนี ้
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ภาพที่ 2.1: กรอบแนวคดิสำหรับงานวิจัย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ตัวแปรอิสระ 

ตัวแปรอัตราสวนทางการเงิน: 

- ROE 

- D/E Ratio 

- Current Ratio 

- Fixed Asset Turnover 

ตัวแปรบริษัท: 

- Firm Size 
 

ตัวแปรตาม 

Dividend Yield 
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บทที่ 3 

วิธีดำเนินการวิจัย 

 

 สำหรับงานศึกษาในครั้งนี้ไดทำการศึกษาเพ่ือหาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน

กับการจายเงินปนผลในอุตสาหกรรมพลังงานโดยมีวิธีดำเนินการวิจัย ดังตอไปนี้ 

 

3.1 กลุมตัวอยางที่ทำการศึกษา  

 งานวิจัยนี้มุงเนนกลุมตัวอยาง ซึ่งไดแก บริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมพลังงานที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยเลือกกลุมตัวอยางจากบริษัทที่อยูในหมวดพลังงาน จำนวน 

15 บริษัท ซึ่งแสดงในตารางท่ี 3.1  

 

ตารางที่ 3.1: รายชื่อบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมหมวดพลังงาน (ENERG) 

 

ชื่อหลักทรัพย รายชื่อบริษัท 

BANPU 

BCP 

EASTW 

EGCO 

EP 

GUNKUL 

IRPC 

PTT 

PTTEP 

RATCH 

SCG 

SGP 

SUSCO 

TOP 

TTW 

บริษัท บานปู จำกัด (มหาชน) 

บริษัท บางจาก คอรปอเรช่ัน จำกัด (มหาชน) 

บริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก จำกัด 

บริษัท ผลิตไฟฟา จำกัด (มหาชน) 

บริษัท อีสเทอรน พาวเวอร กรุป จำกัด (มหาชน) 

บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียร่ิง จำกัด (มหาชน) 

บริษัท ไออารพีซี จำกัด (มหาชน) 

บริษัท ปตท. จำกัด (มหาชน) 

บริษัท ปตท. สำรวจและผลติปโตรเลยีม จำกัด (มหาชน) 

บริษัท ราช กรุป จำกัด (มหาชน) 

บริษัท สยามแกส แอนด ปโตรเคมีคัลส จำกัด (มหาชน) 

บริษัท สหโคเจน (ชลบุรี) จำกัด (มหาชน) 

บริษัท ซัสโก จำกดั (มหาชน) 

บริษัท ไทยออยล จำกดั (มหาชน) 

บริษัท ทีทีดับบลิว จำกัด (มหาชน) 

 

ที่มา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. (2564). โครงสรางกลุมอุตสาหกรรมของบริษัทท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. สืบคนจาก www.set.or.th. 

 



14 

 

3.2 ขอมูลและแหลงท่ีมาของขอมูล 

 งานวิจัยเรื่องนี้อาศัยขอมูลทางดานการเงินของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมพลังงานที่อยูใน

ตลาดหลักทรัพยทั้ง 15 บริษัทขางตน โดยเปนขอมูลในรูปแบบขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส 

(Quarterly) ซึ่งนำขอมูลมาจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ ไดแก งบทางการเงินของบริษัท โดยขอมูลที่ใชใน

การวิเคราะหมีดังนี้ อัตราการจายเงินปนผล อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราผลตอบแทนผูถือหุน 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ขนาดของบริษัท และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร ซึ่งขอมูลที่

นำมาใชในการวิเคราะหเปนขอมูลชวงไตรมาสระยะเวลาระหวางไตรมาสท่ี 1 ป 2554 ถึง ไตรมาสท่ี 

2 ป 2564 โดยนำฐานขอมูลจากการสืบคนผาน SETSMART ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

 

ตารางที่ 3.2: ขอมูลอัตราสวนทางการเงินสำหรับใชในงานวิจัย 

 

ที ่ ขอมูลอัตราสวนทางการเงิน ตัวยอ หนวย 

1. อัตราปนผลตอบแทน  DIY รอยละ 

2. อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถอืหุน  ROE รอยละ 

3. อัตราสวนหนีส้ินตอสวนของผูถือหุน  D/E รอยละ 

4. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวยีนหรืออัตราสวนสภาพคลอง CR รอยละ 

5. อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร Fixed Asset รอยละ 

6. ขนาดธรุกิจ Firm Size ลานบาท 

 

ที่มา: SETSMART. (2564). ขอมูล Highlight ของบริษัทหลักทรัพย ฐานขอมูล SETSMART.  

สืบคนจาก https://www.setsmart.com.  

 

3.3 แบบจำลองที่ใชในงานวิจัย (Model)   
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡(𝑖, 𝑡)  =  𝛼 + 𝛽1𝑅𝑂𝐸(𝑖, 𝑡) + 𝛽2𝐷_𝐸(𝑖, 𝑡)  + 𝛽4𝐶𝑅(𝑖, 𝑡) + 𝛽5𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡(𝑖, 𝑡) + 

𝛽6𝐹𝑖𝑟𝑚𝑠𝑖𝑧𝑒(𝑖, 𝑡) 
                                  + 𝜃(𝑖, 𝑡) 

    โดยที:่   𝐷𝐼𝑌(𝑖, 𝑡)  = อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield)  

     𝑅𝑂𝐸(𝑖, 𝑡)  = อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) 

     
஽

ா
(𝑖, 𝑡)  = อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

     𝐶𝑅(𝑖, 𝑡)  = อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) 

              𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟(𝑖, 𝑡) = อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) 

     𝐹𝑖𝑟𝑚𝑠𝑖𝑧𝑒(𝑖, 𝑡) = ขนาดธุรกิจ (Firm Size)    

     𝛼     = คาคงที ่
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                    𝛽    = สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 

      𝜃     = คาความคลาดเคลื่อน 

 

3.3.1 ตัวแปรอิสระ 

 

ตารางที่ 3.3: รายละเอียดตัวแปรอิสระ และตัวแปรตาม     

           

 (ตารางมีตอ) 

 

 

ตัวแปร 

(Variable) 

ความหมาย สูตรที่ใชคำนวณ 

ตัวแปรอิสระ   

ROE อัตราผลตอบแทนจากสวน 

ของผูถือหุน 

(Return on Equity) 

ROE
กำไรสุทธิ

รวมสวนของผูถือหุนเฉลี่ย
 

กลาวไดวา ถาอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้น 

แสดงวาโอกาสที่นักลงทุนจะไดรับผลตอบแทน (เงนิปนผล) 

ยอมเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสำคญัทางสถิต ิ

Fixed Asset 

Turnover 

อัตราหมุนเวียนสินทรัพย

ถาวร 

( Fixed Asset Turnover) 

Fixed Asset Turnover 
กำไรสุทธิ

รวมสวนของผูถือหุนเฉลี่ย
 

กลาวไดวา ถาอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรเพิ่มขึ้น แสดง

วาโอกาสที่นักลงทุนจะไดรับผลตอบแทน (เงนิปนผล) ยอม

เพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสำคัญทางสถติ ิ

CR อัตราสวนเงนิทุนหมุนเวยีน

หรืออัตราสวนสภาพคลอง   

(Current Ratio) 

CR 
กำไรสุทธิ

รวมสวนของผูถอืหุนเฉลี่ย
 

กลาวไดวา ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมข้ึน แสดงวา

โอกาสที่นักลงทุนจะไดรับผลตอบแทน (เงนิปนผล) ยอม

เพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสำคัญทางสถติ ิ

Firm size ขนาดธุรกิจ 

( Firm Size) Firm size
กำไรสุทธิ

รวมสวนของผูถือหุนเฉลี่ย
 

กลาวไดวา ถาขนาดธรุกิจเพ่ิมขึ้น แสดงวาโอกาสท่ีนักลงทุน

จะไดรับผลตอบแทน (เงินปนผล) ยอมเพ่ิมขึ้นอยางมี

นัยสำคญัทางสถิต ิ
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ตารางที่ 3.3 (ตอ): รายละเอียดตัวแปรอิสระ และตัวแปรตาม 

 

            

งานวิจัยศกึษาเพื่อหาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับการเปลี่ยนแปลงการ

จายเงินปนผลในอุตสาหกรรมพลังงาน โดยมีตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ อัตราการ

จายเงินปนผล (Dividend Yield) มีตัวแปรอิสระที่เปนอัตราสวนทางการเงินทั้งสิ้น 4 ตัวแปร และตัว

แปรอิสระที่เก่ียวของกับบริษัทอีก 1 ตัวแปร โดยมีรายละเอียด ดังนี้ 

ตารางที่ 3.3: รายละเอียดตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 

 

3.4 กระบวนการวิเคราะหขอมูล 

 งานวิจัยนี้มีจุดประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับอัตราการ

จายเงินปนผลซึ่งเปนการวิเคราะหขอมูลในเชิงปริมาณ (Quantitative Data) โดยมีกระบวนการ

วิเคราะหขอมูลดวยการนำขอมูลมาทดสอบสมมติฐาน และใชการวิเคราะหสัมประสิทธิ์ความถดถอย 

(Multiple Regression Analysis) ผานโปรแกรมสำเร็จรูปทางสถิติ 

 

 

 

 

 

ตัวแปร 

(Variable) 

ความหมาย สูตรที่ใชคำนวณ 

ตัวแปรอิสระ   

D/E อัตราสวนหนีส้ิน 

 ตอสวนของผูถือหุน

(Debt to  

Equity Ratio) 

pp =
รวมหนีสิ้น

รวมสวนของผูถอืหุน
 

กลาวไดวา ถาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้น แสดงวา 

โอกาสที่นักลงทุนจะไดรับผลตอบแทน (เงนิปนผล) ลดลงอยางมีนัยสำคัญ 

ทางสถิต ิ

ตัวแปรตาม   

 

DIY 

อัตราปน

ผลตอบแทน  

(Dividend Yield) 

𝐷𝐼𝑌

=
มูลคาเงินปนผลรามยดึตามรอบผลประกอบการประจำป

ราคาปดของหุนสามัญ × (จำนวนหุนสามญั +  จำนวนหุนบุรมิสิทธ ิ −  จำนวนหุนซื้อคืน)
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3.4.1 การวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

 จากงานศึกษาของกัลยา วาณิชยบัญชา (2544) อธิบายวา เปนการวิเคราะหความสัมพันธใน

รูปเชิงเสน และกำหนดความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม (Y) กับตัวแปรอิสระที่มีจำนวนมากกวา 2 

ตัวแปรข้ึนไป (X1,X2,X3,…,Xn)  

การตั้งสมมติฐาน เพ่ือทดสอบสมมติฐานเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม (Y) กับ

ตัวแปรอิสระที่มีจำนวนมากกวา 2 ตัวแปรขึ้นไป (X1,X2,X3,…,Xn) มีรูปแบบดังนี ้

 

H0 = β1 =  β1 = ⋯ βn = 0 

H1 = มี βi อยางนอย 𝟏 ตัว ที่ ≠ 𝟎, 𝒊 = 𝟏, 𝟐, … , 𝒌 

หรือ H0 = ตัวแปรตามไมขึ้นกับตัวแปรอิสระทั้ง 𝒏 ตัว 

 H1 = ตัวแปรตามขึ้นกับตัวแปรอิสระอยางนอย 𝟏 ตัว 

 

3.4.2 การทดสอบความนิ่งของตัวแปร (Unit Root Test) 

งานศึกษาในครั้งนี้ใชวิธีการทดสอบที่นิยมใชกันแพรหลายอยาง Unit Root Test ที่เรียกวา 

Augmented Dickey-Fuller เพ่ือทดสอบความนิ่งของขอมูล ซึ่งขอมูลจะตองมีลักษณะนิ่ง หรือคงที่

กอนที่จะนำมาวิเคราะหขอมูลในแบบจำลอง ซึ่งหากผูศึกษาตรวจสอบพบความไมนิ่งของขอมูลจำเปน

จะตองทำขอมูลใหนิ่งกอน  

โดยทดสอบดวยคา P-Value < 0.05 ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 หรือเรียกวาสถิติ 

Statistical Equilibrium ซึ่งหมายถึง สถิติแบบอนุกรมเวลาจะคงที่หรือไมแปรเปลี่ยนไปตามกาลเวลา 

โดยงานวิจัยฉบับนี้จะดำเนินการทดสอบของทุกตัวแปร ณ ระดับ Level และ First Difference  

(อัครพงศ อั้นทอง, 2550, หนา 64) 

3.4.3 การตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอสิระ (Multicollinearity) 

 เปนการตรวจสอบสมการถดถอยเก่ียวกับปญหาที่ตัวแปรอิสระเกิดความสัมพันธกันขึ้น 

เนื่องจากตัวแปรอิสระมีความใกลเคยีงกัน หรืออาจมีสวนที่เก่ียวของกัน ซึ่งทำใหไมสามารถทำการ

ประมาณคาสัมประสิทธิ์ในสมการถดถอย (Regression Equation) ได ซึ่งในกรณีที่พบความสัมพันธ

อยางสมบูรณระหวางตัวแปรอิสระจะเกิดปญหา Perfect  Multicollinearity  จึงทำใหเปนการ

ละเมิดสมมติฐานการประมาณคาสัมประสิทธิ์ ดวยวิธี Ordinary Least Square หรือ OLS ซึ่งมี

สมมติฐานที่วา ตัวแปรอิสระในสมการถดถอย (Independent Variable) ตองมีความเปนอิสระจาก

กัน ดังนั้นงานวิจัยนี้จึงตองทำการทดสอบความสัมพันธของตัวแปรอิสระดวยคา Correlation หรือคา

สหสัมพันธที่ต่ำ เนื่องจากเม่ือนำมาปฏิบัติจริงจะไมสามารถจำกัดความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ
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ออกจากกันไดอยางสิ้นเชิง แตมักจะมีความสัมพันธระหวางกันบางที่ยังอาจจะยอมรับไดพอสมควร

เพ่ือใหทำการประมาณคาออกมาได 

3.4.4 การตรวจปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางคาความคลาดเคลื่อน

(Autocorrelation) 

งานศึกษาในครั้งนี้ใชวิธีการทดสอบที่นิยมใชกันทั่วไปอยาง การหาคา Dubin-Watson 

Statistic เนื่องจากมีความเหมาะสมกับขอมูลที่มีขนาดเล็กที่งานวิจัยนี้เลือกศึกษา เพ่ือทดสอบหาคา

ความคลาดเคลื่อนของขอมูล 

H0: 𝜌 = 0 (ไมมีปญหาความคลาดเคลื่อน: Non-Autocorrelation) 

H1: 𝜌 ≠ 0 (มีปญหาความคลาดเคลื่อน: Autocorrelation) 

 

โดยที่พิจารณาจากคา Durbin Watson หรือ D.W. ที่มีคาอยูในชวงระหวาง 0-4 ซึ่งอธิบาย

ผลไดดังนี้ 

กรณีท่ี คา D.W. = 4 , คา 𝜌 = −1  หมายความวา เกิดปญหา Negative 

Autocorrelation 

กรณีท่ี คา D.W. = 2 , คา 𝜌 = 0  หมายความวา ไมเกิดปญหา Autocorrelation 

กรณีท่ี คา D.W. = 0 , คา 𝜌 = 1  หมายความวา เกิดปญหา Positive Autocorrelation 

สามารถพิจารณาไดจากภาพที่ 3.1 ดังนี้ 

 

ภาพที่ 3.1: เสนแสดงเงื่อนไขคาสถิติ Durbin Watson สำหรับพิจารณาเพ่ือแกปญหา

Autocorrelation 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: อัครพงษ อ้ันทอง. (2550). คูมือการใชโปรแกรม E-veiws เบื้องตน: สำหรับการวิเคราะหเศรษฐ

มิต.ิ เชียงใหม: สถาบันวิจัยสังคม มหาวิทยาลัยเชียงใหม. 

ปฏิเสธ H0: 
Positive 

Autocorrelation 

ยอมรับ H0: 

ไม่เกิดปัญหา

Autocorrelation 

ปฏิเสธ H0: 
Positive 

Autocorrelation 

ไม่สามารถ 

สรุปผลได ้

ไม่สามารถ 

สรุปผลได ้

0 4 du 2 4-du 4-dL dL 

The Durbin-Watson Test: Interpreting the Results 
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3.5 สมมติฐานท่ีใชในงานวิจัย (Hypothesis)  

งานวิจัยนี้ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับการเปลี่ยนแปลงของราคา

หลักทรัพย ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยเนนบริษัทในกลุม

อุตสาหกรรมพลังงาน โดยตั้งสมมติฐานที่ใชในงานวิจัย ดังตอไปนี้ 

สมมติฐานท่ี 1 

 H1: อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) มีผลตออัตราการจายเงนิปนผลของ

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งจัดอยูในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน  

ในทิศทางเดียวกัน 

สมมติฐานท่ี 2 

  H2: อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีผลตออัตราการจายเงินปนผลของบริษัทที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งจัดอยูในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน ในทิศทาง

ตรงกันขาม 

สมมติฐานท่ี 3  

H3: อัตราสวนสภาพคลอง (CR) มีผลตออัตราการจายเงินปนผลของบริษัทที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึง่จัดอยูในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน ในทิศทางเดียวกัน 

สมมติฐานท่ี 4  

H4: อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีผลตออัตราการจายเงินปน

ผลของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งจัดอยูในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน 

ในทิศทางเดียวกัน 

สมมติฐานท่ี 5  

H5: ขนาดธุรกิจ (Firm Size) มีผลตออัตราการจายเงินปนผลของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งจดัอยูในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน ในทิศทางเดียวกัน 
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บทที่ 4 

ผลการศึกษา 

 

จากงานศึกษาในครั้งนี้มีวัตถุประสงคหลักเพื่อศึกษาความสัมพันธของตัวแปรที่เกี่ยวของกับ

การจายเงินปนผลในอุตสาหกรรมพลังงาน โดยอาศัยการเก็บขอมูลจากขอมูลทุติยภูมิ และทำการ

วิเคราะหขอมูล ซึ่งไดผลการศกึษาออกมา ดังนี ้

4.1 ผลการศึกษาเชิงพรรณนา 

4.2 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคณู 

 

4.1 ผลการศึกษาเชิงพรรณนา 

4.1.1 วิเคราะหหุน BANPU 

 

ตารางที่ 4.1: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน BANPU 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
  

จากตารางท่ี 4.1 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน BANPU ได

ดังนี้ 

4.1.1.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.76 

คามัธย-ฐานเทากับรอยละ 4.36 คาสูงสุดเทากับรอยละ 11.43 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 1.92 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 2.18 

4.1.1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 1.17 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.02 คาสูงสุดเทากับรอยละ 2.28 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.66 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.42 
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4.1.1.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) D/E Ratio มีราคา

เฉลี่ยเทากับรอยละ 1.82 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.74 คาสูงสุดเทากับรอยละ 2.56 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 1.44 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.31 

4.1.1.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 19.32 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 19.31 คาสูงสุดเทากับรอยละ 19.55 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 19.11 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.10 

4.1.1.5 อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 2.02 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.96 คาสูงสุดเทากับรอยละ 2.90 คาต่ำสุดเทากับรอย

ละ1.05 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.47 

4.1.1.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 8.09 คามัธยฐานเทากับรอยละ 5.30 คาสูงสุดเทากับรอยละ 52.44 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ -4.13 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 12.60 

 

4.1.2 วิเคราะหหุน BCP 

 

ตารางที่ 4.2: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน BCP 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

จากตารางท่ี 4.2 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน BCP ไดดังนี้ 

4.1.2.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.80 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 4.74 คาสูงสุดเทากับรอยละ 7.33 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 1.55 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.40 
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4.1.2.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 2.02 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.92 คาสูงสุดเทากับรอยละ 3.55 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 1.18 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.59 

4.1.2.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 1.27 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.25 คาสูงสุดเทากับรอย 1.69 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 1.03 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.16 

4.1.2.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 18.29 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 18.28 คาสูงสุดเทากับรอยละ 18.81 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 15.96 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.46 

4.1.2.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 4.28 คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.79 คาสูงสุดเทากับรอยละ 6.49 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

2.26 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.17 

4.1.2.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 8.5 คามัธยฐานเทากับรอยละ 11.25 คาสูงสุดเทากับรอยละ 23.14 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ -14.90 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 9.03 

 

4.1.3 วิเคราะหหุน EASTW 

 

ตารางที่ 4.3: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน EASTW 
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จากตารางท่ี 4.3 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน EASTW ไดดังนี้ 

4.1.3.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.23 

คามัธย-ฐานเทากับรอยละ 3.96 คาสูงสุดเทากับรอยละ 6.85 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 2.91 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.89 

4.1.3.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 0.51 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.49 คาสูงสุดเทากับรอยละ 0.89 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.30 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.15 

4.1.3.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 0.84 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.85 คาสูงสุดเทากับรอย 1.15 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.55 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.17 

4.1.3.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 16.64 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 16.78 คาสูงสุดเทากับรอยละ 17.26 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 16.15 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.28 

4.1.3.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 0.36 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.36 คาสูงสุดเทากับรอยละ 0.63 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.26 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.07 

4.1.3.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 13.71 คามัธยฐานเทากับรอยละ 14.14 คาสูงสุดเทากับรอยละ 18.57 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 7.03 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 3.50 

 

4.1.4 วิเคราะหหุน EGGO 

 

ตารางที่ 4.4: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน EGGO 
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จากตารางท่ี 4.4 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน EP ไดดังนี ้ 

4.1.4.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 3.80 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.50 คาสูงสุดเทากับรอยละ 6.21 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 2.63 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.94 

4.1.4.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 3.19 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.88 คาสูงสุดเทากับรอยละ 14.50 คา

ต่ำสุดเทากับรอยละ 0.64 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 3.45 

4.1.4.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 0.98 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.06 คาสูงสุดเทากับรอย 1.41 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.25 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.35 

4.1.4.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 18.93 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 19.06 คาสูงสุดเทากับรอยละ 21.46 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 18.08 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.54 

4.1.4.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 0.54คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.57 คาสูงสุดเทากับรอยละ 0.83 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.27 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.16 

4.1.4.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 11.90 คามัธยฐานเทากับรอยละ 10.54 คาสูงสุดเทากับรอยละ 31.61 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 4.42 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 5.64 

 

4.1.5 วิเคราะหหุน EGGO 

 

ตารางที่ 4.5: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน EGGO 
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จากตารางท่ี 4.5 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน EGGO ไดดังนี้ 

4.1.5.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.62 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 12.35 คาสูงสุดเทากับรอยละ 1.63 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 2.94 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.46 

4.1.5.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 1.81 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.22 คาสูงสุดเทากับรอยละ 8.48 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.21 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 1.82 

4.1.5.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 1.43 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.29 คาสูงสุดเทากับรอย 2.73 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.15 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.79 

4.1.5.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 15.19 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 15.26 คาสูงสุดเทากับรอยละ 16.43 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 13.53 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.92 

4.1.5.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 0.68 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.50 คาสูงสุดเทากับรอยละ 2.15 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.24 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.55 

4.1.5.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 16.48 คามัธยฐานเทากับรอยละ 15.49 คาสูงสุดเทากับรอยละ 44.10 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 3.68 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 8.18 

 

4.1.6 วิเคราะหหุน GUNKUL 

 

ตารางที่ 4.6: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน GUNKUL 
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จากตารางท่ี 4.6 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน GUNKUL ไดดังนี ้

4.1.6.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 1.23 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.55 คาสูงสุดเทากับรอยละ 6.18 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.08 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.74 

4.1.6.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 0.90 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.90 คาสูงสุดเทากับรอยละ 1.80 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.50 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.26 

4.1.6.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 1.86 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.73 คาสูงสุดเทากับรอย 4.17 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.47 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.91 

4.1.6.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 16.49 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 16.88 คาสูงสุดเทากับรอยละ 17.64 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 14.39 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.97 

4.1.6.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 1.46 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.89 คาสูงสุดเทากับรอยละ 5.25 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.28 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.41 

4.1.6.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 20.01 คามัธยฐานเทากับรอยละ 16.57 คาสูงสุดเทากับรอยละ 50.18 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 3.69 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 12.96 

 

4.1.7 วิเคราะหหุน IRPC 

 

ตารางที่ 4.7: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน IRPC 
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จากตารางท่ี 4.7 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน IRPC ไดดังนี้ 

4.1.7.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับ 

รอยละ 3.47 คามัธย 

ฐาน เทากับรอยละ 3.33 คาสูงสุดเทากับรอยละ 5.21 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 1.56 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.11 

4.1.7.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่เทากับรอยละ 1.25 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.01 คาสูงสุดเทากับรอยละ 1.06 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.66 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.53 

4.1.7.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 1.12 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.13 คาสูงสุดเทากับรอย 1.53 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.70 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.20 

4.1.7.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 18.16 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 18.94 คาสูงสุดเทากับรอยละ 19.07 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 2.95 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 3.45 

4.1.7.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 2.58 คามัธยฐานเทากับรอยละ 2.18 คาสูงสุดเทากับรอยละ 4.09 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

1.49 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.94 

4.1.7.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 4.19 คามัธยฐานเทากับรอยละ 14.06 คาสูงสุดเทากับรอยละ 8.28 

 

4.1.8 วิเคราะหหุน PTT 

 

ตารางที่ 4.8: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน PTT 
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จากตารางท่ี 4.8 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน PTT ไดดังนี้ 

4.1.8.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 3.95 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.97 คาสูงสุดเทากับรอยละ 6.50 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 2.44 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.83 

4.1.8.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 1.80 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.85 คาสูงสุดเทากับรอยละ 2.54 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 1.12 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.46 

4.1.8.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 1.01 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.99 คาสูงสุดเทากับรอย 1.33 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.16 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.26 

4.1.8.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 21.43 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 21.50 คาสูงสุดเทากับรอยละ 21.76 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 21.00 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.21 

4.1.8.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 2.77 คามัธยฐานเทากับรอยละ 2.13 คาสูงสุดเทากับรอยละ 4.51 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

1.18 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.24 

4.1.8.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 12.55 คามัธยฐานเทากับรอยละ 14.16 คาสูงสุดเทากับรอยละ 22.49 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 1.18 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 1.24 

 

4.1.9 วิเคราะหหุน PTTEP 

 

ตารางที่ 4.9: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน PTTEP 
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จากตารางท่ี 4.9 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน PTTEP ไดดังนี้ 

4.1.9.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.12 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.67 คาสูงสุดเทากับรอยละ 8.89 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 2.74 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.45 

4.1.9.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 2.42 คามัธยฐานเทากับรอยละ 2.19 คาสูงสุดเทากับรอยละ 5.69 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.59 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 1.21 

4.1.9.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 0.84 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.80 คาสูงสุดเทากับรอย 1.37 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.58 คา

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.21 

4.1.9.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 20.26 คามัธยฐาน

เทากับรอยละ 20.30 คาสูงสุดเทากับรอยละ 22.69 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 17.98 คาสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 0.55 

4.1.9.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 0.61 คามัธยฐานเทากับรอย 0.65 คาสูงสุดเทากับรอยละ 0.72 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.45 

คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.08 

4.1.9.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 10.71 คามัธยฐานเทากับรอยละ 9.59 คาสูงสุดเทากับรอยละ 28.87 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 14.48 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 10.36 
 

4.1.10 วิเคราะหหุน RATCH 
 

ตารางที่ 4.10: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรตาง ๆ ของหุน RATCH 
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จากตารางท่ี 4.10 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน RATCH ไดดังนี้ 

4.1.10.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.46 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 4.50 คาสูงสุดเทากับรอยละ 5.92 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 3.36 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.56 

4.1.10.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 1.95 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.96 คาสูงสุดเทากับรอยละ 3.04 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.91 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.53 

4.1.10.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 0.67 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.64 คาสูงสุดเทากับรอย 1.03 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.47 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.15 

4.1.10.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 18.34 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 18.40 คาสูงสุดเทากับรอยละ 18.63 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 16.08 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.37 

4.1.10.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 2.17 คามัธยฐานเทากับรอย 1.84 คาสูงสุดเทากับรอยละ 4.27 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

1.02 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.08 

4.1.10.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 10.24 คามัธยฐานเทากับรอยละ 10.37 คาสูงสุดเทากับรอยละ 16.29  

 

4.1.11 วิเคราะหหุน SCG 

 

ตารางที่ 4.11: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรตาง ๆ ของหุน SCG 
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จากตารางท่ี 4.11 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน SCG ไดดังนี้ 

4.1.11.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 3.08 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.03 คาสูงสุดเทากับรอยละ 5.03 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 1.51 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.98 

4.1.11.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 0.73 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.61 คาสูงสุดเทากับรอยละ 1.39 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.41 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.28 

4.1.11.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 1.61 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.60 คาสูงสุดเทากับรอย 1.90 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

1.29 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.13 

4.1.11.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 15.68 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 15.67 คาสูงสุดเทากับรอยละ 15.79 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 15.35 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.09 

4.1.11.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 0.77 คามัธยฐานเทากับรอย 0.75 คาสูงสุดเทากับรอยละ 0.92 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.66 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.07 

4.1.11.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 8.73 คามัธยฐานเทากับรอยละ 9.18 คาสูงสุดเทากับรอยละ 14.22 คาสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 2.32 

 

4.1.12 วิเคราะหหุน SGP 

 

ตารางที่ 4.12: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรตาง ๆ ของหุน SGP 
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จากตารางท่ี 4.12 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน SGP ไดดังนี้ 

4.1.12.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.08 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.94 คาสูงสุดเทากับรอยละ 8.82 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 2.06 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.36 

4.1.12.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 1.04 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.02 คาสูงสุดเทากับรอยละ 1.39 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.84 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.15 

4.1.12.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 2.25 คามัธยฐานเทากับรอยละ 2.22 คาสูงสุดเทากับรอย 2.92 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

1.75 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.30  

4.1.12.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 17.22 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 17.19 คาสูงสุดเทากับรอยละ 17.63 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 16.68 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.22 

4.1.12.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 3.73 คามัธยฐานเทากับรอย 3.78 คาสูงสุดเทากับรอยละ 4.62 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

2.58 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.48 

4.1.12.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 14.45 คามัธยฐานเทากับรอยละ 13.002 คาสูงสุดเทากับรอยละ 39.11 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ -5.97 

 

4.1.13 วิเคราะหหุน SUSCO 

 

ตารางที่ 4.13: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรตาง ๆ ของหุน SUSCO 
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จากตารางท่ี 4.13 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน SUSCO ไดดังนี้ 

4.1.13.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.01 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.46 คาสูงสุดเทากับรอยละ 11.59 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 1.81 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.85 

4.1.13.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 1.26 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.20 คาสูงสุดเทากับรอยละ 1.62 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 1.01 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.18 

4.1.13.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผู ถือหุ น (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 0.80 คามัธยฐานเทากับรอยละ 0.72 คาสูงสุดเทากับรอย 1.65 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.53 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.26 

4.1.13.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 15.37 คา 

มัธยฐานเทากับรอยละ 15.56 คาสูงสุดเทากับรอยละ 15.69 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 13.22 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.48 

4.1.13.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 14.89 คามัธยฐานเทากับรอย 13.75 คาสูงสุดเทากับรอยละ 24.44 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 4.73 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 4.72 

4.1.13.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 12.59 คามัธยฐานเทากับรอยละ 9.14 คาสูงสุดเทากับรอยละ 54.88 คาต่ำสุดเทากับ

รอยละ 3.62 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 13.01 

 

4.1.14 วิเคราะหหุน TOP 

 

ตารางที่ 4.14:  วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของหุน TOP 
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จากตารางท่ี 4.14 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน TOP ไดดังนี้ 

4.1.14.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 4.16 

คามัธยฐานเทากับรอยละ 4.32 คาสูงสุดเทากับรอยละ 7.92 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 1.15 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.43 

4.1.14.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มี

ราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 3.48 คามัธยฐานเทากับรอยละ 3.44 คาสูงสุดเทากับรอยละ 4.97 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 2.22 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.81 

4.1.14.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 1.11 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.04 คาสูงสุดเทากับรอย 1.70 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

0.79 คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.26 

4.1.14.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 19.09 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 19.17 คาสูงสุดเทากับรอยละ 19.58 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 16.59 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.59 

4.1.14.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 4.73 คามัธยฐานเทากับรอย 4.61 คาสูงสุดเทากับรอยละ 7.04 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

1.71 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.58 

4.1.14.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 11.00 คามัธยฐานเทากับรอยละ 13.605 คาสูงสุดเทากับรอยละ 22.83 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ -10.31 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 9.53 

 

4.1.15 วิเคราะหหุน TTW 

 

ตารางที่ 4.15: วิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรตาง ๆ ของหุน TTW 
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จากตารางท่ี 4.15 สามารถแสดงการวิเคราะหผลตัวแปรตาง ๆ ของหุน TTW ไดดังนี้ 

4.1.15.1 อัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 5.36 คามัธย

ฐานเทากับรอยละ 5.20 คาสูงสุดเทากับรอยละ 6.93 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 4.23 คาสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 0.68 

4.1.15.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) มีราคา

เฉลี่ยเทากับรอยละ 2.77 คามัธยฐานเทากับรอยละ 2.25 คาสูงสุดเทากับรอยละ 6.81 คาต่ำสุด

เทากับรอยละ 0.54 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.84 

4.1.15.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 

1.08 คามัธยฐานเทากับรอยละ 1.17 คาสูงสุดเทากับรอย 1.44 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.63 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.25 

4.1.15.4 ขนาดของบริษัท (Firm Size) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 16.98 คามัธยฐานเทากับ

รอยละ 16.99 คาสูงสุดเทากับรอยละ 17.10 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 16.86 คาสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 0.06 

4.1.15.5 ตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีราคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 

4.58 คามัธยฐานเทากับรอย 7.04 คาสูงสุดเทากับรอยละ 8.14 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 0.48 คาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 3.38 

4.1.15.6 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีราคาเฉลี่ยเทากับ

รอยละ 23.62 คามัธยฐานเทากับรอยละ 23.47 คาสูงสุดเทากับรอยละ 28.33 คาต่ำสุดเทากับรอยละ 

20.32 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.68 

  

4.2 ผลการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

จากงานศึกษาในครั้งมีเพ่ือศึกษาความสัมพันธของตัวแปรที่เก่ียวของกับอัตราการจายเงินปน

ผลในอุตสาหกรรมพลังงาน ซึ่งวิจัยนี้ไดทำการตรวจสอบปญหาตาง ๆ ที่สำคัญและไดแกปญหาทั้ง

ความไมนิ่ง ของขอมูล (Nonstatonary) ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity) และ

ขอมูลแตละชวงเวลาเกิดความคลาดเคลื่อน ซึ่งสงผลใหความสัมพันธของตัวแปรที่เก่ียวของกับอัตรา

การจายเงินปนผลในอุตสาหกรรมพลังงานเปลี่ยนรูปแบบ ดังนี้ เช็คขอมูลตอจากนี้ 

 
Divident(𝑖, 𝑡) = 𝛼 + 𝛽1𝐶𝑅(𝑖, 𝑡) + 𝛽2𝐷_𝐸(𝑖, 𝑡) + 𝛽3𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒(𝑖, 𝑡)  + 𝛽4𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡(𝑖, 𝑡)+ 

𝛽5𝑅𝑂𝐸(𝑖, 𝑡) + 𝜃(𝑖, 𝑡) 

 

    โดยที:่  Divident(𝑖, 𝑡) = การเปลี่ยนแปลงอัตราปนผลตอบแทน (Dividend Yield) 
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   𝑅𝑂𝐸(𝑖, 𝑡) = การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on 

Equity) 

    
𝐷

𝐸
(𝑖, 𝑡) = การเปลี่ยนแปลงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) 

   𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒(𝑖, 𝑡) = การเปลี่ยนแปลงขนาดธุรกิจ (Firm Size) 

   𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡(𝑖, 𝑡) = การเปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset 

Turnover) 

   𝐶𝑅(𝑖, 𝑡) = การเปลี่ยนแปลงอัตราสวนเงนิทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 

    𝛼      = คาคงที่ 

                  𝛽      = สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 

     𝜃     = คาความคลาดเคลื่อน  

 

ซึ่งผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) วิจัยฉบับนี้จะ

นำผลที่ไดมาใชในการทดสอบสมมติฐานท่ีวิจัยนี้ตั้งไว ดังตอไปนี้ 

 

ตารางที่ 4.16: ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

 

กลุมอุตสาหกรรม ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ 

BANPU 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 97.06 + 0.25𝐶𝑅 +4.46 𝐷_𝐸** – 5.31𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒  

+ 1.13𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 − 0.06𝑅𝑂𝐸*  + 𝜃 

BCP 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 1.85 – 0.65𝐶𝑅 + 0.68𝐷_𝐸 + 0.13𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒  

+ 0.13𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 + 0.05𝑅𝑂𝐸  + 𝜃 

EASTW 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡= 55.59 -0.77𝐶𝑅 + 1.67𝐷_𝐸- 3.05𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒** 

+ 5.72𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡** – 0.27𝑅𝑂𝐸*** + 𝜃 

EGCO 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 9.58 + 0.03𝐶𝑅 − 2.29𝐷_𝐸*** – 0.09𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒  

– 2.63 𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡*** -0.04𝑅𝑂𝐸***  + 𝜃 

EP 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = −25.74 + 0.06𝐶𝑅 − 0.39𝐷_𝐸 + 1.68𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒* 

+ 6.32𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡* + 0.06𝑅 + 𝜃 

GUNKUL 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = −20.01 + 1.45𝐶𝑅 + 0.70𝐷_𝐸* + 1.07𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒* 

+ 0.10𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 + 0.04𝑅𝑂𝐸**  + 𝜃 

IRPC 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 5.47 - 0.20𝐶𝑅 − 2.32𝐷_𝐸 + 0.15𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒*** 

– 0.68 𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡** – 0.01𝑅𝑂𝐸  + 𝜃 

PTT 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = −30.81 – 0.43𝐶𝑅 − 0.65𝐷_𝐸 + 1.69𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒 

+ 0.21𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 – 0.04𝑅𝑂𝐸 + 𝜃 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 4.16 (ตอ): ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

 

กลุมอุตสาหกรรม ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ 

PTTEP 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = −7.45 + 0.30𝐶𝑅+ 3.55𝐷_𝐸** + 0.23𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒 

+ 7.43𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡* – 0.12𝑅𝑂𝐸***  + 𝜃 

RATCH 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 0.33 – 0.21𝐶𝑅+ 0.10 𝐷_𝐸 + 0.30𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒  

– 0.19𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 – 0.06𝑅𝑂𝐸  + 𝜃 

SCG 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 74.23 + 0.38𝐶𝑅 + 1.04 𝐷_𝐸 – 4.74𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒*** 

+ 0.20𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 + 0.12𝑅𝑂𝐸***  + 𝜃 

SGP 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = −48.91 – 1.11𝐶𝑅 − 0.06𝐷_𝐸 + 2.99𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒** 

+ 0.74𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 – 0.03𝑅𝑂𝐸  + 𝜃 

SUSCO 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 7.00 + 2.55𝐶𝑅 + 0.85 𝐷_𝐸 – 0.27𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒 

– 0.15𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡* – 0.04𝑅𝑂𝐸 + 𝜃 

TOP 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 0.58 + 0.51𝐶𝑅 − 1.42𝐷_𝐸 + 0.08𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒 

+ 0.04𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡* – 0.008𝑅𝑂𝐸 + 𝜃 

TTW 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑡 = 85.92 – 0.03𝐶𝑅 + 2.81𝐷_𝐸 – 4.75𝐹𝑖𝑟𝑚𝑆𝑖𝑧𝑒**  

+ 0.04𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 – 0.13𝑅𝑂𝐸 + 𝜃 

 

4.2.1 ผลจากการศึกษาของงานวิจัยนี้ พบวา ปจจัยที่มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น

รอยละ 90 ซึ่งมีผลตอการจายเงินปนผล จำนวน 6 บริษัท ดังนี้  

4.2.1.1 บริษัท บานปู จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน BANPU ซึ่งวิจัยนี้พบวา 

การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ตอการจายเงินปนผลของบริษัทบริษัท บานปู 

จำกัด (มหาชน) เทากับ 0.06   ในทิศทางเชิงลบ 

4.2.1.2 บริษัท อีสเทอรน พาวเวอร กรุป จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน EP 

ซึ่งวิจัยนี้พบวา  การเปลี่ยนแปลงขนาดธุรกิจ สงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท อีสเทอรน พาว

เวอร กรุป จำกัด (มหาชน) เทากับ 1.68 ในทิศทางเชิงบวก และการเปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียน

สินทรัพยถาวร สงผลตอการจานเงินปนผลของบริษัท เทากับ 6.32 ในทิศทางเชิงบวก 

4.2.1.3 บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน GUNKUL 

พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน สงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท 

กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) เทากับ 0.7  ในทิศทางเชิงบวก และ การเปลี่ยนแปลงขนาดของ

บริษัท สงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) เทากับ 1.07   

ในทิศทางเชิงบวก 
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4.2.1.4 บริษัท ปตท. สำรวจและผลิตปโตรเลียม จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนาย

หุน PTTEP ซึ่งวิจัยนี้พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร สงผลตอการจายเงินปน

ผลของบริษัท ปตท. สำรวจและผลิตปโตรเลียม จำกัด (มหาชน) เทากับ 7.43  ในทิศทางเชิงบวก 

4.2.1.5 บริษัท ซัสโก จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน SUSCO ซึ่งวิจัยนี้พบวา 

การเปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร สงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท ซัสโก จำกัด 

(มหาชน) เทากับ 0.15 ในทิศทางเชิงลบ 

4.2.1.6 บริษัท ไทยออยล จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน TOP พบวา การ

เปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร สงผลตอการจายเงินปนผลของ บริษัท ไทยออยล จำกัด 

(มหาชน) เทากับ 0.41 ในทิศทางเชิงบวก 

4.2.2 ผลจากการศึกษาของงานวิจัยนี้ พบวา ปจจัยที่มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น

รอยละ 95 ซึ่งมีผลตอการจายเงินปนผล จำนวน 7 บริษัท ดังนี ้

4.2.2.1 บริษัท บานปู จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน BANPU ซึ่งวิจัยนี้พบวา 

การเปลี่ยนแปลงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ตอการจายเงนิปนผลของบริษัทบริษัท บานปู 

จำกัด (มหาชน) เทากับ 4.46   ในทิศทางเชิงบวก 

4.2.2.2 บริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก จำกัด โดย

ออกจำหนายหุน EASTW ซึ่งวิจัยนี้พบวาการเปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร สงผลตอ 

การจายเงินปนผลของบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก จำกัด เทากับ 5.72 ใน

ทิศทางเชิงลบ และการเปลี่ยนแปลงขนาดของบริษัทสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท จัดการ

และพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก จำกัด เทากับ 3.05 ในทิศทางเชิงลบ 

4.2.2.3 บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน GUNKUL 

พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท 

กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) เทากับ 0.04  ในทิศทางเชิงบวก 

4.2.2.4 บริษัท ไออารพีซี จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน IRPC ซึ่งวิจัยนี้

พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียนถาวร สงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท ไออารพีซี จำกัด 

(มหาชน) เทากับ 0.68  ในทิศทางเชิงลบ 

4.2.2.5 บริษัท ปตท. สำรวจและผลิตปโตรเลียม จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนาย

หุน PTTEP ซึ่งวิจัยนี้พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสงผลตอการจายเงิน

ปนผลของบริษัท ปตท. สำรวจและผลิตปโตรเลียม จำกัด (มหาชน) เทากับ 3.55  ในทิศทางเชิงบวก 

4.2.2.6 บริษัท สหโคเจน (ชลบุรี) จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน SGP  

ซึ่งวิจัยนี้พบวา การเปลี่ยนแปลงขนาดของบริษัทสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท สหโคเจน 

(ชลบุรี) จำกัด (มหาชน) เทากับ 2.99 ในทิศทางเชิงบวก  
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4.2.2.7 บริษัท ทีทีดับบลิว จำกัด (มหาชน)  โดยออกจำหนายหุน TTW ซึ่งวิจัยนี้

พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท 

ทีทีดับบลิว จำกัด (มหาชน) เทากับ 0.01 ในทิศทางเชิงลบ และการเปลี่ยนแปลงอัตราสวนหนี้สินตอ

สวนของผูถือหุนสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท ทีทีดับบลิว จำกัด (มหาชน) เทากับ 1.42 ใน

ทิศทางเชิงบวก  และการเปลี่ยนแปลงขนาดของบริษัทสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท ทีที

ดับบลิว จำกัด (มหาชน) เทากับ 0.08 ในทิศทางเชิงลบ 

4.2.3 ผลจากการศึกษาของงานวิจัยนี้ พบวา ปจจัยที่มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น

รอยละ 99 ซึ่งมีผลตอการจายเงินปนผล จำนวน 5 บริษัท ดังนี ้

4.2.3.1 บริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก จำกัด โดย

ออกจำหนายหุน EASTW พบวาการเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลตอ 

การจายเงินปนผลของบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก จำกัด เทากับ 0.27 ใน

ทิศทางเชิงลบ  

4.2.3.2 บริษัท ผลิตไฟฟา จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน EGCO ซึ่งวิจัยนี้

พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท 

จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก จำกัด เทากับ 0.04  ในทิศทางเชิงลบ การเปลี่ยนแปลง

อัตราหมุนเวียนสนิทรัพยถาวรสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำ

ภาคตะวันออก จำกัดเทากับ 2.63  ในทิศทางเชิงลบ  และการเปลี่ยนแปลงอัตราสวนหนี้สินตอสวน

ของผูถือหุนสงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาคตะวันออก 

จำกัด เทากับ 2.29 ในทิศทางเชิงลบ 

4.2.3.3 บริษัท ไออารพีซี จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน IRPC ซึ่งวิจัยนี้

พบวา การเปลี่ยนแปงขนาดของบริษัท สงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท ไออารพีซี จำกัด 

(มหาชน) เทากับ 0.15 ในทิศทางเชิงบวก 

4.2.3.4 บริษัท ปตท. สำรวจและผลิตปโตรเลียม จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนาย

หุน PTTEP ซึ่งวิจัยนี้พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสงผลตอการ

จายเงินปนผลของบริษัท ปตท. สำรวจและผลิตปโตรเลียม จำกัด (มหาชน) เทากับ 0.12 ในทิศทาง

เชิงลบ 

4.2.3.5 บริษัท สยามแกส แอนด ปโตรเคมีคลัส จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนาย

หุน SCG ซึ่งวิจัยนี้พบวา การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสงผลตอการจายเงิน

ปนผลของบริษัท สยามแกส แอนด ปโตรเคมีคลัส จำกัด (มหาชน) เทากับ 0.12 ในทิศทางเชิงบวก 

และการเปลี่ยนแปลงขนาดของบริษัท สงผลตอการจายเงินปนผลของบริษัท สยามแกส แอนด ปโตร

เคมีคลัส จำกัด (มหาชน) เทากับ 4.74 ในทิศทางเชิงลบ 
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นอกจากนี้ จากการศึกษาของงานวิจัยนี้ ยังพบวา ปจจัยท่ีไมมีนัยสำคัญทางสถิติตอการ

จายเงินปนผล ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และระดับความเชื่อมั่น

รอยละ 99  มีจำนวน 3 บริษัท ไดแก บริษัท บางจาก คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนาย

หุน BCP, บริษัท ปตท. จำกัด (มหาชน) โดยออกจำหนายหุน PTT, บริษัท ราช กรุป จำกัด (มหาชน) 

โดยออกจำหนายหุน RATCH  
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บทที่ 5 

สรุปผล อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 

งานวิจัยฉบับนี้เพ่ือศึกษาความสัมพันธของตัวแปรที่เก่ียวของกับอัตราการจายเงินปนผลใน

อุตสาหกรรมพลังงานที่เปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย วิจัยนี้จึงสามารถ

สรุปผล อภิปรายผล และขอเสนอแนะ ดังนี้ 

 

5.1 สรุปผลการศึกษา  

จากการวิเคราะหขอมูลดวยการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคุณ (Multiple Linear 

Regression) ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และระดับความเชื่อมั่น

รอยละ 99 เพื่อทดสอบสมมติฐานในงานวิจัยที่กำหนดขึ้นเพ่ือหาความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม  

ซึ่งก็คือ การเปลี่ยนแปลงราคาสินทรัพย กับตัวแปรอิสระโดยที่เปนตัวแปรเก่ียวกับอัตราสวนทาง

การเงิน ซึ่งสามารถสรุปผลการศึกษาในงานวิจัย ไดดังตารางท่ี 5.1 

 

ตารางที ่5.1: สรุปผลการศึกษาเปรียบเทียบกับสมมติฐานในงานวิจัย 
 

(ตารางมีตอ) 

ชื่อหลักทรัพย ผลการศึกษาในงานวิจัย 

อัตราสวนทาง

การเงิน 

Current 

Ratio 

Return on 

Equity 

Fixed Asset 

Turnover 

D/E Ratio Firm Size 

Hypothesis + + + - + 

BANPU  -  +  

BCP      

EASTW  - +  - 

EGCO  - - -  

EP   +  + 

GUNKUL  +  + + 

IRPC   -  + 

PTT      

PTTEP  - + +  
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ตารางที ่5.1 (ตอ): สรุปผลการศึกษาเปรียบเทียบกับสมมติฐานในงานวิจัย 
 

หมายเหตุ 

+    หมายถึง ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญทางสถิต ิ 

-     หมายถึง ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธเชิงลบอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ  

 

5.2 อภิปรายผล 

5.2.1 การเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) มีผลตอ

การเปลี่ยนแปลงอัตราการจายเงินปนผลในเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ซึ่งเปนอัตราสวนที่ใชวัด

ขนาดความสามารถในการสรางผลตอบแทนจากสวนของเจาของหรือสวนของผูถือหุน ซึ่งมีจำนวน 2 

บริษัทที่นักลงทุนใหความสนใจกับอัตราสวนนี้ ซึ่งไดแก หุน GUNKUL บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง 

จำกัด (มหาชน) และ หุน SCG บริษัท สยามแกส แอนด ปโตรเคมีคัลส จำกัด (มหาชน)  

5.2.2 การเปลี่ยนแปลงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E Ratio) มีผลตอการ

เปลี่ยนแปลงอัตราการจายเงินปนผลในเชิงลบอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ซึ่งเปนอัตราสวนที่ใชวัดการ

สรางหนี้สินของบริษัท ซึ่งมีจำนวน 1 บริษัทที่นักลงทุนตองคำนึงถึงอัตราสวนนี้ ซึ่งไดแก หุน EGCO 

บริษัท ผลิตไฟฟา จำกัด (มหาชน) 

5.2.3 การเปลี่ยนแปลงอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (Current 

Ratio) ไมมีผลตอการเปลี่ยนแปลงอัตราการจายเงนิปนผล ซึ่งอัตราสวนนี้ใชวัดสภาพคลองของบริษัท

ดวยความสามารถในการชำระหนี้ในระยะสั้น 

 

ชื่อหลักทรัพย ผลการศึกษาในงานวิจัย 

อัตราสวนทาง

การเงิน 

Current 

Ratio 

Return on 

Equity 

Fixed Asset 

Turnover 

D/E Ratio Firm Size 

RATCH      

SCG  +   - 

SGP     + 

SUSCO   -   

TOP   +   

TTW  -  + - 
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5.2.4 การเปลี่ยนแปลงอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) มีผลตอ

การเปลี่ยนแปลงอัตราการจายเงินปนผลในเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ซึ่งเปนอัตราสวนที่ใชวัด

ขนาดของความสามารถบริษัทในการใชสินทรัพยเพ่ือสรางรายได ซึ่งมีจำนวน 4 บริษัทที่นักลงทุนให

ความสนใจกับอัตราสวนนี้ ซึ่งไดแก หุน EASTW บริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ำภาค

ตะวันออก จำกัด หุน EP บริษัท อีสเทอรน พาวเวอร กรุป จำกัด (มหาชน) หุน PTTEP บริษัท ปตท. 

สำรวจและผลิตปโตรเลียม จำกัด (มหาชน) และหุน TOP บริษัท ไทยออยล จำกัด (มหาชน) 

5.2.5 การเปลี่ยนแปลงขนาดธุรกิจ (Firm Size) มีผลตอการเปลี่ยนแปลงอัตราการจายเงิน

ปนผลในเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ และมีความสัมพันธมากกวาปจจัยที่เปนอัตราสวนทาง

การเงิน ซึ่งใชวัดฐานะการเงินของบริษัท โดยบริษัทจะไดผลประโยชนจากสินทรัพยที่กอใหเกิดกระแส

เงินสด ซึ่งมีจำนวน 3 บริษัทที่นักลงทุนใหความสนใจกับปจจัยนี้ ไดแก หุน EP บริษัท อีสเทอรน  

พาวเวอร กรุป จำกัด (มหาชน)  หุน GUNKUL บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน), หุน IRPC 

บริษัท ไออารพีซี จำกัด (มหาชน) และ หุน SGP บริษัท สหโคเจน (ชลบุรี) จำกัด (มหาชน) หรืออาจ

กลาวไดวา หากขนาดของบริษัทยิ่งมีคาสูง หุนสามัญของบริษัทนั้น ๆ ก็จะดึงดูดใหนักลงทุนสนใจเขา

มาลงทุนมากขึ้นดวย  

ฉะนั้น จากผลการศกึษาในงานวิจัยนี้ จะเห็นไดวา การประเมินและวิเคราะหอัตราสวนทาง

การเงินตาง ๆ และขนาดของธุรกิจมีความสำคัญอยางยิ่งตอการอธิบายความสัมพันธที่กระทบตอการ

เปลี่ยนแปลงของอัตราการจายเงินปนผลของหุนสามัญในแตละบริษัทกลุมพลังงาน โดยเฉพาะขอ

คนพบของงานวิจัยนี้ก็คือ ตัวแปรที่มีนัยสำคัญทางสถิติและเปนตัวแปรที่มีความสำคัญตอการ

เปลี่ยนแปลงอัตราการจายเงินปนผลสูงท่ีสุด ซึ่งไดแก ตัวแปรขนาดธุรกิจ (Firm Size)  โดยมีขนาดที่

ทำใหอัตราการจายเงินปนผลเกิดการเปลี่ยนแปลงในสัดสวนที่มากที่สุดในบรรดาหลักทรัพยของบริษัท

ที่อยูในอุตสาหกรรมหมวดพลังงานเปนเหตุผลสำคัญ แตอยางไรก็ตามในทางปฏิบัติเหลานักลงทุนทั้ง

นักลงทุนรายยอย รวมทั้งนักลงทุนสถาบันการเงิน สถาบันหลักทรัพยตาง ๆ มักจะใหความสำคัญไป

กับการพิจารณาและวิเคราะหการลงทุนจากขอมูลในอดีตที่ผานมาของแตละหลักทรัพย โดยมี 2 

ปจจัยที่นักลงทุนคำนึงถึงควบคูกันไปทั้งปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamentals Analysis) ที่เปนการศกึษา

ขอมูลพ้ืนฐานท่ีสำคัญผานบทวิเคราะหของบริษัทหลักทรัพยแหงประเทศไทยเผยแพรตอสาธารณชน 

เนื่องจากขอมูลตาง ๆ ทั้งขอมูลการดำเนินงานในอดีตและขอมูลขาวสารใหมที่เกิดขึ้นเหลานี้จะ

สะทอนใหเห็นราคาหลักทรัพยที่ปรากฎอยูในชวงเวลาใดชวงเวลาหนึง่ที่พิจารณา มาประกอบกับ

ปจจัยทางเทคนิค (Technical Analysis) เพ่ือประกอบการตัดสินใจลงุทนไดอยางเหมาะสม  
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5.3 ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งถัดไป 

5.3.1 เนื่องจากการศึกษานี้ทำการศึกษาตัวแปรอิสระเก่ียวกับอัตราสวนทางการเงินที่ยังขาด

ความครอบคลุม และนอยจนเกินไป ผูวิจัยจึงเห็นวาสำหรับการศึกษาครั้งถัดไปควรอาจมีการกำหนด

ตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ เพ่ิมเติม เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางตัวแปรตามกับตัวแปรตนในมุมมองที่

กวางข้ึน  

5.3.2 งานวิจัยนี้เปนการศึกษาที่เนนไปที่อัตราสวนทางการเงินโดยเฉพาะ จึงอาจทำให

การศกึษาขาดบางตัวแปรที่อาจมีผลตอตัวแปรตามที่สำคัญ ดังนั้นงานวิจัยครั้งถัดไปผูวิจัยเห็นวาควร

จะศึกษาตัวแปรในมิติอ่ืน ๆ นอกจากมิติทางการเงินเพียงอยางเดียว ซึ่งอาจมีความสัมพันธตออัตรา

การจายเงินปนผลของแตละบริษัท อาทิเชน ปจจัยการเมือง ปจจัยเศรษฐกิจ ปจจัยทางสังคม ปจจัย

เทคโนโลยี ปจจัยกฎหมาย และโครงสรางพ้ืนฐานของแตละบริษัท เปนตน  

5.3.3 งานวิจัยนี้ศึกษากลุมบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยเนน

บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน ซึ่งมีจำนวน 15 บริษัท ซึ่งหมายความถึงมีจำนวนหุนสามัญที่ใชใน

การศกึษาครั้งนี้จำนวน 15 หุน เชนเดียวกัน จึงอาจทำใหมีขนาดของขอมูลกลุมตัวอยางที่ไมเพียงพอ

ตอการวิเคราะหขอมูลไดอยางนาเชื่อถือมากนัก เนื่องดวยขอจำกัดทางดานเวลา ผูวิจัยจึงเห็นวาควร

ศึกษาขอมูลที่มีตัวอยางขนาดมากขึ้นเพื่อความเชื่อมั่นของผลการศึกษา 

 

5.4 ขอจำกัดในการวิจัย 

5.4.1 สำหรับการศึกษาในครั้งถัดไปควรอาจมีการตั้งสมมติฐานใหกับความสัมพันธระหวาง

ตัวแปรตาม (ในงานวิจัยนี้คือการเปลี่ยนแปลงราคาสินทรัพย) กับตัวแปรอิสระ (ในงานวิจัยนี้ ก็คือ 

อัตราสวนทางการเงินท่ีผูวิจัยสนใจศึกษา) ที่เปนความสัมพันธอ่ืน ๆ     

5.4.2 การศึกษาในครั้งนี้เปนการศกึษากลุมตัวอยางที่เปนกลุมบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยเนนบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน ที่เปนขอมูลทุติยภูมิ 

(Secondary Data) ทำใหอาจเกิดความคลาดเคลื่อนของการวิเคราะหขอมูลจากความเปนจริงไดใน

บางกรณ ีเม่ือนำไปวิเคราะหขอมูลทางสถิติดวยโปรแกรมสำเร็จรูป ฉะนั้นผูวิจัยจึงเห็นวาควรใชขอมูล

ปฐมภูมิ (Primary Data) เพ่ือจำกัดความคลาดเคลื่อนของขอมลู 

5.4.3 งานศึกษาในครั้งนี้ เลือกศึกษาอัตราสวนทางการเงินท่ีสนใจเพียง 4 อัตรา และอีกหนึ่ง

ตัวแปรขนาดธุรกิจ เนื่องจากขอบเขตทางดานเวลา ซึ่งอาจยังไมครอบคลุมอัตราสวนทางการเงิน

ทั้งหมดที่สำคัญตอการวิเคราะหขอมูล ทั้งนี้งานวิจัยนี้ยังขาดอัตราสวนที่สำคัญอีก 2 อัตรา ซึ่งไดแก 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) มูลคาทางบัญชีตอหุน (P/BV), กำไรสุทธิ (NPM) และ

อัตราสวนวิเคราะหประสิทธิภาพในการทำงาน (Activity Ratio)  
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