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บทคดัย่อ 
การศกึษาครัง้นี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศกึษาปัจจยัที่ส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย ของประเภทกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
โดยผูว้จิยัไดท้ าการเกบ็รวบรวมขอ้มูลจากงบการเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ ตัง้ แต่ปี พ.ศ. 2558 - 2562 รวม
จ านวน 5 ปี จ านวน 92 บรษิทั และน าขอ้มูลทีไ่ดม้าท าการวเิคราะหข์อ้มูลทางสถติ ิไดแ้ก่ ค่าความถี่ ค่ารอ้ยละ ค่าเฉลี่ย 
ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด และการวเิคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ ผลการศกึษาการวเิคราะห์ตวั
แปรอสิระกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยภาพรวม พบว่า กระแส
เงนิสดอสิระ สามารถท านายความสมัพนัธข์องการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย ไดร้อ้ยละ 14.90 อย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 เมื่อแยกตามประเภทอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม 
พบว่า อัตราการเติบโตยอดขาย สามารถท านายความสัมพนัธ์ของการจ่ายเงินปันผล  ได้ร้อยละ 19.40 อย่างมี
นัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 ส่วนประเภทอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศ ไม่มตีวัแปรอสิระใดสามารถท านาย
ความสมัพนัธข์องการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยได ้
ค าส าคญั:  การจ่ายเงนิปันผล, ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย, อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม, อุตสาหกรรม
เทคโนโลยแีละสารสนเทศ, กระแสเงนิสดอสิระ 
 
Abstract 
The objective of this study is to the factors affecting dividends of listed companies in the Stock Exchange of 
Thailand of the food and beverage industry group and the Information and technology industry group.  The 
researcher has collected data from the financial statements of companies listed on the Stock Exchange of 
Thailand from food and beverage industry group and the information and technology industry group from 2015 
- 2019, for a total of 5 years, of 92 companies and the data were analyzed for statistical data such as frequency, 
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percentage, mean, standard deviation, minimum, maximum and multiple regression analysis.  The study of 
independent variable analysis and dividend payment of listed companies in the Stock Exchange of Thailand, 
overall, found that free cash flow can predict the relationship of dividends of listed companies on the Stock 
Exchange of Thailand by 14.90 with statistically significant at the 0.01 level.  When classified by food and 
beverage industry group, the growth rate of sales can predict the relationship of dividend payment by 19.40 
with statistically significant at the 0.01 level.  The information technology industry group there is no independent 
variable which can predict the relationship of dividends of listed companies on the Stock Exchange of Thailand. 
Keywords:  Dividend payment, Stock Exchange of Thailand, Food and Beverage Industry Group, Technology 
and Information Industry Group, Free Cash Flow 
 
บทน า 
การเตบิโตหรอืขยายตวัของประเทศทีก่ าลงัพฒันาอย่างทวปีเอเชยีทีก่ าลงัมอีตัราการเตบิโตทางเศรษฐกจิสูงขึน้กว่าแต่
ก่อน เน่ืองจากอุปสงคแ์ละการคา้ภายในประเทศ รวมถงึความตอ้งการทีจ่ะขยายตวัออกสู่นอกประเทศ โดยในปัจจุบนัที่
มกีารเพิม่ขึน้ของเรื่องชนชัน้ และความตอ้งการกา้วหน้าของกลุ่มชนชัน้ทีม่กี าลงัในการบรโิภคสนิคา้และบรกิารเพิม่มาก
ขึ้น รวมถึงเรื่องการลงทุนระหว่างประเทศที่เพิม่ขึ้น (THE WORLD BANK, 2553) ส าหรบัในประเทศไทย มีตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยเป็นทางเลอืกส าหรบัผูต้้องการหรอืสนใจจะลงทุนหรอืเพิม่มูลค่าในอนาคตแบบระยะยาว
และสัน้ เมื่อมคีวามตอ้งการขยายธุรกจิใหม้กีารเจรญิเตบิโตจะต้องมกีารระดมเงนิทุน ซึง่เป็นปัจจยัหลกัทีส่ าคญั ในการ
ขยายธุรกิจให้ก้าวหน้ายิ่งขึ้น การระดมทุนน ามาซึ่งปัจจยัในการด าเนินธุรกิจหลากหลาย การระดมทุนผ่านตลาด
หลกัทรพัย์ โดยการผ่านกลไกของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งเป็นตลาดที่ธุรกจิหรอืกจิการต่าง ๆ สามารถ
จดัสรรหาทุนได้โดยตรงจากการลงทุนหรอืผู้ที่สนใจในการลงทุน เพื่อได้ผลตอบจากเงนิปันผลหรอืผลตอบแทนจาก
ก าไร (ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย, 2561) ดงันัน้นักลงทุนควรศกึษาขอ้มูลการลงทุนใหด้กี่อนทีจ่ะท าการลงทุน
และการตดัสนิใจลงทุนในธุรกิจ ซึ่งการลงทุนในหลกัทรพัย์ทีเ่ป็นหุน้สามญัของนักลงทุน ย่อมมเีป้าหมายหลกั ๆ คอื 
การไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทุนจากการตดัสนิใจของตน ทัง้นี้นโยบายเงนิปันผลทีเ่หมาะสมของบรษิทัเป็นปัจจยั
หนึ่งทีน่ักลงทุนใหค้วามส าคญั และใชเ้ป็นเกณฑ์ในการตดัสนิใจเขา้มาลงทุนในหลกัทรพัย์หรอืบรษิทันัน้ ๆ เนื่องจาก
เงนิปันผล มส่ีวนส าคญัในการประเมนิมูลค่าทีเ่หมาะสม และเป็นตวับ่งชี้ถึงความสามารถ ในการสร้างผลตอบแทนที่
คุม้ค่าและความมัง่คัง่ใหก้บัผูถ้อืหุน้ ซึ่งถ้าบรษิทัใดมอีตัราจ่ายปันผลสูง กย็่อมเป็นบรษิทัทีน่ักลงทุนใหค้วามสนใจสูง
เช่นกนั ดงันัน้การได้รบัผลตอบแทนจากเงนิปันผลที่บรษิัทจะจ่ายใหจ้งึเป็นสิง่ส าคญัต่อนักลงทุนและการเติบโตของ
บรษิทั (ธราวุฒ ิ หลวงสมบูรณ์, 2560) 
จากขอ้ความทีก่ล่าวมาขา้งตน้ จะเหน็ถงึความส าคญัของการตดัสนิใจลงทุนในหุน้สามญัส าหรบัอุตสาหกรรมทีค่าดวา่จะ
เตบิโตอย่างต่อเนื่องของกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศ และกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม (ตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย, 2562) ดงันัน้ผู้วิจยัจึงมีความสนใจที่จะศึกษาปัจจยัที่มีผลต่ออตัราการจ่ายเงินปันผลของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมนี้ และเป็นสาเหตุหนึ่งทีผู่ว้จิยัตอ้งการศกึษาว่าปัจจยัใดบา้งทีส่่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผล 
 
วตัถปุระสงค ์
1. เพื่อศึกษาปัจจยัที่ส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
2. เพื่อศึกษาปัจจยัที่ส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์ แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม  
กรอบแนวคิดการวิจยั 
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กรอบแนวคดิทีใ่ชใ้นการวจิยัครัง้นี้ เป็นกรอบแนวคดิเพื่อวเิคราะห์หาปัจจยัทีส่่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ของประเภทกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยแีละสารสนเทศ ของตวัแปรระหว่างตวัแปรอิสระ ประกอบด้วย อายุของกิจการ อตัราการเติบโตยอดขาย 
จ านวนผูถ้อืหุน้ และกระแสเงนิสดอิสระ และตวัแปรตาม คอื การจ่ายเงนิปันผล แสดงดงัรูปที ่1 และจากการทบทวน
วรรณกรรม พบว่า ตวัแปรอสิระและตวัแปรตาม ผูว้จิยัน ามาศกึษาแสดงดงัตารางที ่1 

 
 
ตารางท่ี 1  ตวัแปรอสิระและตวัแปรตามจากการทบทวนวรรณกรรม 

ผู้วิจยั (ปี) 
การจ่ายเงินปันผล 

อายุ 
ของกิจการ 

อตัราการ 
เติบโตยอดขาย 

จ านวน 
ผู้ถือหุ้น 

กระแสเงินสด
อิสระ 

นลนิี เวชวริยิกลุ (2551)   ✓  
นภดล  สงัขล์าย (2557)    ✓ 
ธญัวรตัน์  สุวรรณะ (2557) ✓    
ดารารตัน์  สุขแกว้ (2557)    ✓ 
Waswa, Ndede & Jagongo (2014)  ✓   
King’wara (2015)  ✓   
Chansarn & Chansarn (2016)  ✓  ✓ 

 
สมมติฐานการวิจยั 
จากกรอบแนวคดิ ท าใหผู้ศ้กึษาตัง้สมมตฐิานเพื่อท าการทดสอบไดด้งันี้ 
สมมติฐานท่ี 1 : อายุของกจิการส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
สมมติฐานท่ี 2 : อตัราการเตบิโตยอดขายส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
สมมติฐานท่ี 3 : จ านวนผูถ้อืหุน้ส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
สมมติฐานท่ี 4 : กระแสเงนิสดอสิระส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
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วิธีการวิจยั 
ประชากรทีใ่ชใ้นการศกึษาครัง้นี้ คอื บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชี
ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2558 - 2562 มีจ านวนทัง้สิ้น 92 บริษัท แบ่งออกเป็น 2 ประเภทอุตสาหกรรม ได้แก่ ประเภทกลุ่ม
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ และผูศ้กึษาเลอืกศกึษากลุ่มตวัอย่าง
โดยใชว้ธิเีลอืกแบบเฉพาะเจาะจง (Purposive Sampling) คอื เลอืกศกึษาเฉพาะบรษิทัทีม่รีอบระยะเวลาบญัชรีะหว่าง
วนัที ่1 มกราคมถงึวนัที ่31 ธนัวาคม และมกีารน าส่งงบการเงนิครบทุกปีในช่วงระยะเวลาตัง้แต่ปี พ.ศ. 2558 – 2562 
ซึ่งไดบ้รษิทัทีม่คีุณสมบตัคิรบถ้วนตามเกณฑ์ทีก่ าหนดจ านวน 92 บรษิทั และไดท้ าการรวบรวมขอ้มูลจาก ฐานขอ้มูล 
SETSMART ของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และขอ้มูลจากเวบ็ไซด์ www.set.or.th  ซึ่งขอ้มูลทีน่ ามาวเิคราะห ์
ประกอบด้วยงบแสดงฐานะการเงนิ งบแสดงผลการด าเนินงาน และงบกระแสเงนิสดของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชตีัง้แต่ปี พ.ศ. 2558 - 2562 รวมระยะเวลา 5 ปี สถติทิีใ่ชใ้นการ
วิเคราะห์ข้อมูลเพื่อการศึกษาในครั ้งนี้  ได้แก่ ค่าต ่ าสุด (Minimum) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าเฉลี่ย (Mean)                   
ค่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) และการวเิคราะหก์ารถดถอยพหุคณู (Regression Analysis)  
 
ผลการวิจยั 
การวจิยัปัจจยัทีม่ผีลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของประเภทกลุ่มอุตสาหกรรม
อาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีและสารสนเทศ ครัง้นี้  แบ่งผลการศึกษาออกเป็น 2 ส่วน 
ดงัต่อไปนี้ 
ส่วนท่ี 1  ข้อมูลทัว่ไปเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษัทในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทยของประเภทกลุ่มอตุสาหกรรมอาหารและเคร่ืองดื่ม และกลุ่มอตุสาหกรรมเทคโนโลยีและสารสนเทศ 
ปัจจยัทีม่ผีลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยภาพรวม พบว่า อายุของกจิการ
ของบรษิัทในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย มคี่าเฉลี่ยเท่ากบั 5,572 วนั มอีตัราการเตบิโตยอดขายเฉลี่ยเท่ากบั  
ร้อยละ 0.44 มีจ านวนผู้ถือหุ้นเฉลี่ยเท่ากับ 8,391.17 คน มีกระแสเงินสดอิสระเฉลี่ยเท่ากับ 4,922.20 ล้านบาท              
และมกีารจ่ายเงนิปันผลเฉลีย่เท่ากบัรอ้ยละ 20.26 เมื่อแยกตามประเภทอุตสาหกรรม พบว่า 
ส่วนท่ี 2  ผลการทดสอบสมมติฐาน 
ตารางท่ี 2  การวเิคราะหต์วัแปรอสิระกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ โดยใชก้ารวเิคราะหก์ารถดถอย
พหุคณู (Multiple Regression Analysis)  
ปัจจยั B SE β t Sig 
(Constant) 20.196 6.407  3.152 0.002** 
อายุของกจิการ 0.000 0.001 -0.022 -0.217 0.828 
อตัราการเตบิโตยอดขาย 1.017 2.713 0.038 0.375 0.709 
จ านวนผูถ้อืหุน้ -0.001 0.000 -0.376 -1.883 0.063 
กระแสเงนิสดอสิระ 0.002 0.000 0.669 3.327 0.001** 
 R = 0.385     R2 = 0.149     Adjusted R2 = 0.109     SE = 30.89 

** มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 
 
จากตารางที ่2 การวเิคราะห์ตวัแปรอสิระกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ พบว่า กระแสเงนิสดอสิระ 
สามารถท านายความสัมพนัธ์ของการจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย              
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กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ ไดร้อ้ยละ 14.90 (R2 = 0.149) 
อย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 จงึเป็นไปตามสมมตฐิานทีไ่ดต้ัง้ไวว้่า สมมตฐิานที ่4 : กระแสเงนิสดอสิระส่งผล
ต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม 
และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
 
ตารางท่ี 3  การวเิคราะหต์วัแปรอสิระกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
แยกตามประเภทอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม โดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression 
Analysis)  
ปัจจยั B SE β t Sig 
(Constant) 1.096 3.621  0.303 0.763 
อายุของกจิการ 0.000 0.000 0.055 0.429 0.669 
อตัราการเตบิโตยอดขาย 4.162 1.303 0.418 3.193 0.002** 
จ านวนผูถ้อืหุน้ -4.622 0.000 -0.025 -0.191 0.849 
กระแสเงนิสดอสิระ 0.005 0.009 0.076 0.582 0.563 
 R = 0.440     R2 = 0.194     Adjusted R2 = 0.128     SE = 14.06 

** มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 
 
จากตารางที ่3 การวเิคราะห์ตวัแปรอสิระกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ
ไทย แยกตามประเภทอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม พบว่า อตัราการเตบิโตยอดขาย สามารถท านายความสมัพนัธ์
ของการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย แยกตามประเภทอุตสาหกรรมอาหาร
และเครื่องดื่ม ไดร้อ้ยละ 19.40 (R2 = 0.194) อย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 จงึเป็นไปตามสมมตฐิานทีไ่ดต้ัง้ 
ไวว้่า สมมตฐิานที ่2 : อตัราเตบิโตยอดขายส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ 
 
ตารางท่ี 4  การวเิคราะหต์วัแปรอสิระกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
แยกตามประเภทอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ โดยใชก้ารวเิคราะหก์ารถดถอยพหุคณู (Multiple Regression 
Analysis) 
ปัจจยั B SE β t Sig 
 (Constant) 58.254 15.889  3.666 0.001** 
อายุของกจิการ -0.003 0.002 -0.200 -1.154 0.257 
อตัราการเตบิโตยอดขาย -50.043 38.598 -0.213 -1.297 0.204 
จ านวนผูถ้อืหุน้ -0.002 0.001 -1.148 -1.709 0.097 
กระแสเงนิสดอสิระ 0.003 0.001 1.266 1.867 0.071 

R = 0.377     R2 = 0.142     Adjusted R2 = 0.038     SE = 38.47 
** มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 
 
จากตารางที ่4 การวเิคราะห์ตวัแปรอสิระกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ
ไทย แยกตามประเภทเทคโนโลยแีละสารสนเทศ พบว่า ตวัแปรอสิระ ไม่สามารถท านายความสมัพนัธข์องการจ่ายเงนิ
ปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย แยกตามประเภทอุตสาหกรรมเทคโนโลยีและ
สารสนเทศได ้จงึเป็นการปฏเิสธสมมตฐิานทีไ่ดต้ัง้ไว ้
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ตารางท่ี 5  สรุปผลการทดสอบสมมตฐิาน 

สมมติฐาน 
อุตสาหกรรม
อ า ห า ร แ ล ะ
เคร่ืองดื่ม 

อตุสาหกรรม
เทค โน โลยี
สารสนเทศ 

โ ด ย
ภาพรวม 

สมมติฐานท่ี 1 : อายุของกิจการส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
ธุรกจิเทคโนโลยสีารสนเทศ 

   

สมมติฐานท่ี 2 : อตัราการเตบิโตยอดขายส่งผลต่อการจ่ายเงนิ
ปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ
ไทย กลุ่มธุรกจิเทคโนโลยสีารสนเทศ 

✓   

สมมติฐานท่ี 3 : จ านวนผู้ถือหุ้นส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
ธุรกจิเทคโนโลยสีารสนเทศ 

   

สมมติฐานท่ี 4 : กระแสเงนิสดอสิระส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
ธุรกจิเทคโนโลยสีารสนเทศ 

  ✓ 

หมายเหตุ :  ✓ ยอมรบัสมมตฐิานทีต่ัง้ไว ้
         ปฏเิสธสมมตฐิานทีต่ัง้ไว ้
 
อภิปรายผลการวิจยั 
จากการวิจัยปัจจัยที่มีผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของประเภทกลุ่ม
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละสารสนเทศ ครัง้นี้  จากผลการวจิยั สามารถ
อภปิรายผลพบว่า 
อายุของกิจการไม่ส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย  อย่างมี
นัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 ซึ่งขดัแยง้กบังานวจิยัของ ธญัวรตัน์  สุวรรณะ (2557) ทีไ่ดท้ าการศกึษานโยบายการ
จ่ายเงนิปันผล ผลการศกึษาพบว่า ปัจจยัของช่วงอายุของกจิการและนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของปีก่อนเป็นปัจจยัทีม่ี
ผลต่อการตดัสนิใจจ่ายเงนิปันผลใหผู้ถ้อืหุน้ 
อตัราการเตบิโตยอดขายส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย แยก
ตามประเภทอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม อย่างมนีัยส าคญัทางสถิตทิี่ระดบั 0.05 ซึ่งสอดคล้องกบังานวจิยัของ 
Waswa, Ndede & Jagongo (2014) ที่ได้ท าการศกึษาความสมัพนัธ์ของอตัราการจ่ายเงนิปันผลของบรษิัทในตลาด
หลกัทรพัย์ของประเทศเคนย่า ซึ่งเป็นกลุ่มผลติผลทางการเกษตรโดยจาเพาะกลุ่มตวัอย่างทีท่าการผลติชาและกาแฟ  
เพยีง 7 บรษิทั โดยท าการศกึษาขอ้มลูในช่วง พ.ศ. 2548 ถงึ 2553 โดยพบว่า อตัราการเตบิโตขององค์กร ขนาดของ
องค์กร และปรมิาณเงนิกู้ เป็นปัจจยัทีม่ผีลกระทบโดยตรงต่ออตัราการจ่ายเงนิปันผล ในขณะทีส่ภาพคล่องขององคก์ร 
และผลก าไรนัน้ไม่มผีลต่ออตัราการจ่ายเงนิปันผล 
จ านวนผู้ถือหุ้นไม่ส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ทัง้ โดย
ภาพรวม และแยกประเภทอุตสาหกรรม ซึ่งขดัแย้งกบักบังานวจิยัของ นลนิี  เวชวริยิกลุ (2551) ที่ได้ท าการศกึษา
ปัจจยัที่มีผลต่อการจ่ายเงินปันผลของกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรพัย์ โดยพบว่า อตัราส่วนหนี้สินมี
ความสมัพนัธ์ในทศิทางตรงกนัขา้มกบัอตัราการจ่ายเงนิปันผล คอื ถ้าอตัราส่วนหนี้สนิเพิม่สูงขึ้น จะท าให้อตัราการ
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จ่ายเงนิผลลดลง แต่ในส่วนของจ านวนผูถ้อืหุน้มคีวามสมัพนัธ์กบัการจ่ายปันผลในทศิทางเดยีวกนั คอื จ านวนผูถ้อืหุน้
มากจะมผีลท าใหอ้ตัราการจ่ายเงนิปันผลมากขึน้ 
กระแสเงนิสดอสิระส่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยภาพรวม 
อย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 ซึง่สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ Chansarn & Chansarn (2016) ทีไ่ดท้ าการศกึษา
ปัจจยัทีม่ผีลต่ออตัราการจ่ายเงนิปันผลและอตัราเงนิปันผลตอบแทน ของบรษิทัในตลาดหลกัทรพัย ์เอม็ เอ ไอ จ านวน 
51บรษิทั ระหว่างปี ค.ศ.2005-2012 ผลจากการศกึษาปัจจยัทีม่ผีลต่ออตัราการจ่ายเงนิปันผล พบว่า ความสามารถใน
การท าก าไร ขนาดของกจิการและการเจรญิเตบิโตของยอดขาย มอีทิธพิลในเชงิลบต่ออตัราการจ่ายเงนิปันผล ในขณะ
ที่กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานมอีิทธพิลในเชงิบวกต่ออตัราการจ่ายเงนิปันผล ส าหรบัอตัราเงนิปันผลตอบแทน 
พบว่า ความสามารถในการท าก าไร ขนาดของบรษิทั และการเจรญิเตบิโตของยอดขาย มอีทิธพิลในเชงิลบต่ออตัราเงนิ
ปันผลตอบแทน ในขณะที ่สภาพคล่อง โครงสรา้งเงนิทุน และกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานมอีทิธพิลในเชงิบวกต่อ
อตัราเงนิปันผลตอบแทน 
จากผลการศกึษาสามารถสรุปเป็นขอ้เสนอแนะไดด้งันี้ การวเิคราะห์ตวัแปรทีเ่ป็นปัจจยัทีส่่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผล
ของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ครัง้นี้เป็นเพยีงการวเิคราะห์เชงิปรมิาณ และเป็นขอ้ใน
เบือ้งตน้เท่านัน้ ดงันัน้ควรมกีารพจิารณาปัจจยัทีส่่งผลต่อการจ่ายเงนิปันผลในส่วนอื่นทีไ่ม่ใช่ในรปูแบบของตวัเลข เช่น 
ประวตัิ และประสบการณ์ในการบริหารของบริษัท สภาพแวดล้อมทางการแข่งขนัในธุรกิจของบริษัท เพื่อใช้เป็น
ประกอบในการตดัสนิใจเกีย่วกบัการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และจาก
ผลการศกึษาท าใหท้ราบว่าบางบรษิทัมอีตัราการจ่ายเงนิปันผลทีอ่ยู่ในระดบัสงู ทัง้นี้อาจเนื่องมาจากการปรบัโครงสรา้ง
ของการบริหารต่าง ๆ โดยผลการด าเนินงานมกีารเปลี่ยนแปลงขึ้นลงตามสถานการณ์ในการแข่งขนั จึงท าให้ การ
จ่ายเงนิปันผลของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย มอีตัราทีสู่งต ่าแตกต่างกนัไป ดงันัน้ส าหรบัผู้
ทีต่อ้งการลงทุน ควรตรวจสอบในเรื่องของอตัราการจ่ายเงนิปันผลอย่างสม ่าเสมอ เพราะแสดงใหเ้หน็ว่า ถา้บรษิทัมกีาร
บรหิารงานทีด่ ีสามารถสรา้งผลก าไรไดอ้ย่างต่อเนื่อง กจ็ะสามารถเพิม่พนูจ านวนอตัราการจ่ายเงนิปันผลใหก้บัผูถ้อืหุน้
ไดเ้ป็นอย่างด ี
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