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บทคัดย�อ 

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคUเพ่ือศึกษาป>จจัยท่ีกำหนดนโยบายการจWายเงินป>นผลของธนาคารพาณิชยUท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทย จำนวน 8 ธนาคารชWวงระหวWางป\ พ.ศ. 2551-2561 ตัวแปรอิสระ
ที่ใช_ในการศึกษาครั้งนี้ประกอบด_วย อัตราการกWอหนี้ ขนาดของธนาคาร อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม 
อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น และผลตอบแทนของตลาด ตัวแปรตามคือ อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 
สถิติที่ใช_ในการวิเคราะหUข_อมูลประกอบด_วย สถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะหUถดถอยพหุคูณประมาณคWา
สัมประสิทธิ์การถดถอยด_วยวิธีกำลังสองน_อยที่สุด พบวWา 1) ธนาคารจำนวน 7 แหWงมีความสัมพันธUระหวWาง
ขนาดของธนาคารกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนอยWางมีนัยสำคัญทางสถิติ 2) ธนาคารจำนวน 5 แหWงมี
ความสัมพันธUระหวWางอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนอยWางมีนัยสำคัญ
ทางสถิติ 3) ธนาคารจำนวน 5 แหWงมีความสัมพันธUระหวWางผลตอบแทนของตลาดกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบ 
แทนอยWางมีนัยสำคัญทางสถิติ 4) ธนาคารจำนวน 2 แหWงมีความสัมพันธUระหวWางอัตราการกWอหนี้กับอัตราสWวน
เงินป>นผลตอบแทนอยWางมีนัยสำคัญทางสถิติ และ 5) ธนาคารจำนวน 2 แหWงมีความสัมพันธUระหวWางอัตราการ
เติบโตของสินทรัพยUรวมกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนอยWางมีนัยสำคัญทางสถิติ 
 
คำสำคัญ: อัตราการกWอหนี้, ขนาดของธนาคาร, อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น 
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Abstract 

The objectives of this study are to study the determinants of dividend payout policy 
which consists of eight banks listed on the Stock Exchange of Thailand during 2008–2018. The 
independent variables consist of financial leverage, size, asset growth rate, return on equity 
and market return; while the dependent variable is dividend yield. The statistical data analysis 
was conducted by using the descriptive statistics, multiple regression analysis and its 
estimation using ordinary least squares (OLS) .  The results show that:  1)  Size of seven banks 
have significant relationship with dividend yield. 2) Return on equity of five banks have 
significant relationship with dividend yield. 3) There are five banks have significant relationship 
between market return and dividend yield. 4) Financial leverage of two banks have significant 
relationship with dividend yield and 5)  Asset growth rate of two banks have significant 
relationship with dividend yield. 

 

Keywords: Financial Leverage, Size, Return on Equity 

 

บทนำ 

เมื ่อธุรกิจสามารถทำรายได_ และมีกำไรอยWางตWอเนื ่อง จะถูกสะสมอยู Wใน “กำไรสะสม (Retain 
Earnings)” ในสWวนของผู_ถือหุ_น (Owner's Equities) ซ่ึงถูกแสดงอยูWในงบแสดงฐานะการเงินหรืองบดุล บริษัท
มักจะมีนโยบายการจWายป>นผล (Dividend Policy) เพื่อเปzนการแบWงกำไรกลับคืนสูWผู_ถือหุ_น (ตลาดหลักทรัพยU
แหWงประเทศไทย, 2545; Krungsri Guru, 2562) 

นโยบายเงินป>นผล เปzนการตัดสินใจของฝ}ายบริหารของธุรกิจในการจัดสรรผลกำไรให_แกWผู_ถือหุ_นใน
รูปแบบของเงินป>นผล แบWงเปzน 3 ประเภท ได_แกW 1) นโยบายเงินป>นผลตWอหุ_นคงท่ี (Stable Dividend Policy) 
กิจการจะจWายเงินป>นผลตWอหุ_นเปzนจำนวนเงินท่ีแนWนอน และสามารถคาดการณUได_ในแตWละป\ วิธีนี้เหมาะสำหรับ
บริษัทที ่มีกำไรที ่แนWนอน และมีฐานะการเงินที ่มั ่นคง 2) นโยบายเงินป>นผลกำหนดอัตราสWวนแนWนอน 
(Constant Dividend Policy) กิจการจะกำหนดจำนวนเงินป>นผลเปzนสัดสWวนร_อยละของกำไรที่กิจการได_รับ
ในป\นั้น ๆ 3) นโยบายเงินป>นผลที่จWายจากกำไรสWวนที่เหลือจากการลงทุนตWอ (Residual Dividend Policy) 
เปzนนโยบายที่กำหนดให_จWายเงินป>นผลจากกำไรสุทธิที ่เหลืออยูWหลังจากนำไปลงทุนตามแผนการลงทุนท่ี
เหมาะสม (Chen, 2019; สุรชัย ภัทรบรรเจิด, 2560) 
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ธนาคารพาณิชยUอยูWภายใต_การกำกับดูแลของธนาคารแหWงประเทศไทย การดำเนินงานของธนาคาร
พาณิชยUจึงมีประสิทธิภาพ โปรWงใส มีธรรมาภิบาล และมีการบริหารความเสี่ยงอยWางเหมาะสม โดยมูลคWา
หลักทรัพยUหมวดธุรกิจธนาคารมีมูลคWาตลาดรวมประมาณ 1,434,204.43 พันล_านบาท ในดัชนี SETHD (ข_อมูล 
ณ เดือนธันวาคม ป\ 2562) ซ่ึงอยูWในลำดับท่ี 3 คิดเปzน 17% ของมูลคWารวมดัชนี SETHD ดังนั้นหุ_นกลุWมธนาคาร
จึงเปzนหุ_นกลุWมที่นWาลงทุนเพื่อรับเงินป>นผล (ธนาคารแหWงประเทศไทย, 2562; ตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทย, 
2562)  

ด_วยเหตุผลที่กลWาวมาข_างต_น ผู_วิจัยจึงสนใจศึกษาป>จจัยที่กำหนดนโยบายการจWายเงินป>นผลของ
ธนาคารพาณิชยUที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทย เพื่อศึกษาวWามีป>จจัยใดบ_างที่สWงผลกระทบ
ตWอนโยบายการจWายเงินป>นผลของธนาคารพาณิชยU งานวิจัยเรื่องนี้จึงเปzนประโยชนUตWอนักลงทุนที่สนใจลงทุน
เพ่ือสร_างผลตอบแทนในรูปแบบเงินป>นผล 
 
วัตถุประสงค�ของการวิจัย 

เพื่อศึกษาป>จจัยที ่กำหนดนโยบายการจWายเงินป>นผลของธนาคารพาณิชยUที ่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยUแหWงประเทศไทย 

 
ขอบเขตการวิจัย 

1. งานวิจัยนี้ศึกษาเฉพาะธนาคารพาณิชยUท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทย ซ่ึงมีการ
จดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทย และอยูWในหมวดธุรกิจธนาคาร กWอนป\ พ.ศ. 2551 
เทWานั้น โดยมีจำนวนหลักทรัพยUรวมท้ังสิ้น 8 บริษัท 

2. งานวิจัยนี้ศึกษานโยบายการจWายเงินป>นผล โดยอาศัยมาตรวัดอัตราเงินป>นผลตอบแทน (Dividend 
Yield) เทWานั้น 

3. งานวิจัยนี้ศึกษากำหนดระยะเวลาในการศึกษาข_อมูลย_อนหลังจำนวน 10 ป\ ตั้งแตWป\ พ.ศ. 2551–
2561 โดยความถ่ีของข_อมูลท่ีใช_จะเปzนข_อมูลรายไตรมาส 
 
วิธีดำเนินการวิจัย 

รวบรวมข_อมูลจากหนังสือ บทความ วิทยานิพนธU และเอกสารตWาง ๆ ที่เกี่ยวข_องเพื่อเปzนแนวทางใน
การสร_างกรอบแนวคิดเพื ่อศึกษาความสัมพันธUระหวWางตัวแปรอิสระ ได_แกW อัตราการกWอหนี้ (Financial 
Leverage), ขนาดของธนาคาร (Size), อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (Asset Growth Rate), อัตรา
ผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) และผลตอบแทนของตลาด (Market Return) กับตัวแปรตามที่ใช_วัด
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นโยบายการจWายเงินป>นผล คือ อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (Dividend Yield)  
จากแนวคิดทฤษฎี และการทบทวนวรรณกรรมที่เก่ียวข_องกับป>จจัยที่กำหนดนโยบายการจWายเงินป>นผล

ของธนาคารพาณิชยU สามารถต้ังสมมติฐานดังนี้ 
H1: อัตราการกWอหนี้สWงผลกระทบตWอนโยบายการจWายเงินป>นผล 
H2: ขนาดของธนาคารสWงผลกระทบตWอนโยบายการจWายเงินป>นผล 
H3: อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมสWงผลกระทบตWอนโยบายการจWายเงินป>นผล 
H4: อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นสWงผลกระทบตWอนโยบายการจWายเงินป>นผล 
H5: ผลตอบแทนของตลาดสWงผลกระทบตWอนโยบายการจWายเงินป>นผล 
จากข_อมูลการศึกษา ผู_วิจัยทำการตั้งสมมติฐานโดยอ_างอิงจากงานวิจัยที่เกี ่ยวข_อง โดยกำหนด

ความสัมพันธUระหวWางตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม ดังนี้ 
- สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 1: อัตราการกWอหนี้มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศ

ทางบวก, อ_างอิงงานวิจัย Felix, Ebenezer & Sunday (2015) 
- สมมติฐานงานวิจัยข_อที ่ 2: ขนาดของธนาคารพาณิชยUมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น

ผลตอบแทนในทิศทางบวก, อ_างอิงงานวิจัย Christopher & Rim (2014) and Kashif, U.S. Muhammad 
Usman & N.I. Muhammad (2013) 

- สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 3: อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทนในทิศทางบวก, อ_างอิงงานวิจัย Moh'd Mahmoud & Demeh Ahmad (2013) 

- สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 4: อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงิน
ป>นผลตอบแทนในทิศทางบวกหรือลบ, อ_างอิงงานวิจัย Moh'd Mahmoud & Demeh Ahmad (2013), 
Christopher & Rim (2014) and Uwuigbe, Jafaru & Ajayi (2012) 

- สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 5: ผลตอบแทนของตลาดมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน
ในทิศทางบวก, อ_างอิงงานวิจัย Anwar, Singh & Jain (2015) and Suwanna (2012)   

งานวิจัยนี้ศึกษาครอบคลุมธนาคารพาณิชยUที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทย จำนวน 
11 ธนาคาร ข_อมูลที ่ใช_ในการศึกษาเปzนข_อมูลทุติยภูมิรายไตรมาสเก็บรวบรวมข_อมูลจากฐานข_อมูล
SETSMART ซึ่งดำเนินการโดยตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทย โดยใช_ข_อมูลรายไตรมาสระหวWางป\ พ.ศ. 
2551-2561 จาก SET Index ณ ชWวงป�ดตลาด และงบการเงินของธนาคารพาณิชยUที่มีข_อมูลครบถ_วน ซึ่งมี
ธนาคารพาณิชยUท่ีเข_าเง่ือนไขดังกลWาวท้ังสิ้น 8 ธนาคาร ได_แกW ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน), ธนาคาร
กรุงเทพ จํากัด (มหาชน), ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน), ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน), 
ธนาคารเกียรตินาคิน จำกัด (มหาชน), ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน), ธนาคารไทยพาณิชยUจํากัด (มหาชน) 
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และธนาคารทหารไทย จำกัด (มหาชน) ซึ่งผู _วิจัยนำข_อมูลทุติยภูมิที่ได_มาวิเคราะหUข_อมูลโดยใช_โปรแกรม
สำเร็จรูปทางสถิติ คือ โปรแกรม Eviews โดยมีการวิเคราะหUข_อมูลทางสถิติดังนี้    

1. วิเคราะหUทางสถิติเชิงพรรณนา เปzนการบรรยายลักษณะของข_อมูล ซ่ึงผู_วิจัยเลือกวิเคราะหUทางสถิติ
เชิงพรรณนาในรูปของคWาเฉลี่ย (Mean), คWามัธยฐาน (Median), คWาสูงสุด (Maximum), คWาต่ำสุด (Minimum) 
และสWวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เพ่ือเปzนการสรุปลักษณะของข_อมูล 

2. วิเคราะหUสถิติเชิงอนุมาน เปzนการวิเคราะหUข_อมูลเพื่ออธิบายสรุปลักษณะบางประการของข_อมูล 
โดยนำทฤษฎีความนWาจะเปzนมาประยุกตUใช_ ซึ่งผู_วิจัยเลือกใช_ทฤษฎีแบบจำลองวิเคราะหUการถดถอยเชิงเส_น
แบบพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) ในการวิเคราะหUความสัมพันธUระหวWางตัวแปร และใช_
วิธีกำลังสองน_อยที่สุด (Ordinary Least Square Method) ในการประมาณคWาสัมประสิทธิ์ โดยงานวิจัยนี้ 
สามารถกำหนดตัวแปรอิสระ X และตัวแปรตาม Y ด_วยสมการดังนี้ 

DIVt = ß0 + ß1DAt + ß2SIZEt + ß3GROWt + ß4ROEt + ß5MKRt + εt 

โดยท่ี  
DIV หมายถึง อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (Dividend Yield) 
DA หมายถึง อัตราการกWอหนี้ (Financial Leverage) 
SIZE หมายถึง ขนาดของธนาคาร (Size) 
GROW หมายถึง อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (Asset Growth Rate) 
ROE หมายถึง อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) 
MKR หมายถึง ผลตอบแทนของตลาด (Market Return) 
ß0 หมายถึง คWาคงท่ี (Constant) 

ε หมายถึง คWาความคลาดเคลื่อน 
ß1, ß2, ß3, ß4, ß5 หมายถึง คWาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ 
t หมายถึง อนุกรมเวลา (Time Series) 

ทำการแปลผลสมมติฐานด_วยคWา p-value แล_วนำมาเปรียบเทียบกับคWานัยสําคัญ (α) โดยกำหนดคWา
นัยสําคัญไว_ 3 ระดับคือ 0.1, 0.05 และ 0.01 อธิบายระดับความสัมพันธUระหวWางตัวแปรได_ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 
90% (แทนด_วยสัญลักษณU *), 95% (แทนด_วยสัญลักษณU **) และ 99% (แทนด_วยสัญลักษณU ***) ตามลำดับ 
เมื่อ p-value มีคWาน_อยกวWาคWานัยสําคัญ ตัวแปรอิสระจะมีความสัมพันธUกับตัวแปรตาม และสามารถอธิบาย
ทิศทางความสัมพันธUระหวWางตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม โดยตรวจสอบจากเครื่องหมายหน_าคWาสัมประสิทธิ์ 
(Coefficient) ของตัวแปรอิสระ (ß) ถ_าเครื่องหมายหน_าคWาสัมประสิทธิ์เปzนบวก ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธU
ในทิศทางเดียวกับตัวแปรตาม ถ_าเครื่องหมายหน_าคWาสัมประสิทธิ์เปzนลบ ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธUใน
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ทิศทางตรงกันข_ามกับตัวแปรตาม 
 

ผลการวิจัย 

ผลการวิเคราะหUข_อมูลด_วยสถิติเชิงพรรณนา เปzนสถิติที่ใช_สรุปลักษณะและข_อมูลเบื้องต_นของตวัแปร 
เพื่อให_เห็นถึงภาพรวมทั่วไปของข_อมูล และลักษณะการแจกแจงคWาสถิติเบื้องต_นของแตWละธนาคาร โดยการ
วิเคราะหUภาพรวมข_อมูลพบวWา 1) ธนาคารเกียรตินาคิน จำกัด (มหาชน) มีอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนสูงท่ีสุด
อยูWที่ 22.49% ขณะท่ี ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน), ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน) และ 
ธนาคารทหารไทย จำกัด (มหาชน) มีอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนต่ำที่สุดอยูWที่ 0% 2) ขนาดของธนาคาร
พาณิชยUคำนวณจากลอการิทึมของสินทรัพยUรวมพบวWา ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน), ธนาคารกสิกรไทย 
จํากัด (มหาชน) และธนาคารไทยพาณิชยUจํากัด (มหาชน) มีคWามากที่สุดอยูWที่ 9.5% ขณะที่ ธนาคารเกียรติ
นาคิน จำกัด (มหาชน) มีคWาต่ำท่ีสุดอยูWท่ี 7.99% 3) ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน) มีอัตราการกWอหนี้
มากท่ีสุดอยูWท่ี 0.98 เทWา ขณะท่ี ธนาคารเกียรตินาคิน จำกัด (มหาชน) มีอัตราการกWอหนี้ต่ำท่ีสุดอยูWท่ี 0.80 เทWา 
4) ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) มีอัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมมากที่สุดอยูWที่ 34.47% ซึ่งเปzน
ผลมาจากการควบรวมกิจการธนาคารแหWงโตเกียว-มิตซูบิชิ ยูเอฟเจ สาขากรุงเทพ ทำให_สินทรัพยUรวมเกิดการ
เติบโตอยWางรวดเร็ว ขณะท่ี ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน) มีอัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมต่ำท่ีสุด
อยูWที ่ -16.46% ซึ่งเกิดจากชWวงการปรับโครงสร_างองคUกรสWงผลให_มีการปรับสินทรัพยUลง 5) ธนาคารไทย
พาณิชยUจํากัด (มหาชน) มีอัตราสWวนผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นมากท่ีสุดอยูWท่ี 21.85% ขณะท่ี ธนาคารซี
ไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน) มีอัตราสWวนผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นน_อยที่สุดอยูWที่ -198.14% ซึ่งเกิด
จากป>ญหาการขาดทุนจากสินเชื่อที่ไมWกWอให_เกิดรายได_ 6) ดัชนีผลตอบแทนรวมของตลาดหลักทรัพยUแหWง
ประเทศไทยมากท่ีสุดอยูWท่ี 38% และน_อยท่ีสุดอยูWท่ี -25% 

ผลการวิเคราะหUสถิติสมการถดถอยเชิงพหุคูณ เปzนการวิเคราะหUหาความสัมพันธUระหวWางตัวแปรอิสระ
กับตัวแปรตามเพ่ือตรวจสอบระดับและทิศทางความสัมพันธU โดยมีข_อมูลจากการวิเคราะหUดังนี้ 
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1. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) (BAY) ตัวแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ

อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญคือ อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) และ
ผลตอบแทนของตลาด (MKR) หากอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะ
สWงผลให_อัตราสWวนเง ินป>นผลตอบแทน (DIV) เพิ ่มขึ ้น 0.0988% หากผลตอบแทนของตลาด (MKR) 
เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) เพ่ิมข้ึน 0.0186% โดยผลการทดสอบ
สมมติฐานพบวWา อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู _ถือหุ _น (ROE) และผลตอบแทนของตลาด (MKR) มี
ความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางบวก อัตราการกWอหนี้ (DA), ขนาดของธนาคาร 

Bank Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  R-squared F-statistic

SIZE 0.9994 0.6646 1.5037 0.1409
DA 13.7063 21.1691 0.6475 0.5212

GROW -0.0135 0.0165 -0.8167 0.4192
ROE 0.0988** 0.0371 2.6629 0.0113
MKR 0.0186** 0.0085 2.1808 0.0355

C -20.2665 18.6290 -1.0879 0.2835
SIZE 2.6221** 1.0858 2.4149 0.0207
DA 9.2394 11.8277 0.7812 0.4395

GROW -0.0034 0.0301 -0.1144 0.9095
ROE -0.0565 0.0586 -0.9649 0.3407
MKR -0.0153** 0.0057 -2.6951 0.0104

C -28.7562 18.7129 -1.5367 0.1327
SIZE 1.2977*** 0.2819 4.6037 0.0000
DA 5.3115** 2.3448 2.2652 0.0293

GROW -0.0022 0.0045 -0.4774 0.6358
ROE 0.0032** 0.0012 2.7005 0.0103
MKR 0.0021 0.0036 0.5985 0.553

C -15.5230 4.0193 -3.8621 0.0004
SIZE -2.6664*** 0.9135 -2.9190 0.0059
DA 3.7869 10.9028 0.3473 0.7303

GROW -0.0352* 0.0187 -1.8807 0.0677
ROE -0.1000*** 0.0265 -3.7712 0.0006
MKR -0.0258*** 0.0061 -4.2201 0.0001

C 25.2997 17.2884 1.4634 0.1516
SIZE -11.8088*** 3.0305 -3.8966 0.0004
DA 9.8455 25.9773 0.3790 0.7068

GROW 0.0185 0.0957 0.1930 0.8480
ROE -0.1047 0.1857 -0.5638 0.5762
MKR -0.1161*** 0.0380 -3.0508 0.0041

C 98.2600 28.0264 3.5060 0.0012
SIZE -6.8594** 2.7441 -2.4997 0.0169
DA -61.7457** 26.4815 -2.3317 0.0251

GROW 0.0499 0.0611 0.8169 0.4191
ROE 0.1221 0.0965 1.2652 0.2135
MKR -0.0242 0.0179 -1.3526 0.1842

C 123.1121 46.0942 2.6709 0.0111
SIZE 2.5665*** 0.5448 4.7112 0.0000
DA 3.8412 17.1772 0.2236 0.8243

GROW -0.0331 0.0273 -1.2135 0.2324
ROE -0.0953** 0.0433 -2.2029 0.0337
MKR -0.0241*** 0.0067 -3.5938 0.0009

C -22.4724 17.2932 -1.2995 0.2016
SIZE 13.2802*** 1.0850 12.2401 0.0000
DA -5.2186 5.5310 -0.9435 0.3514

GROW -0.0424** 0.0157 -2.7006 0.0103
ROE 0.0065** 0.0031 2.0648 0.0458
MKR 0.0022 0.0050 0.4331 0.6674

C -111.4078 13.0985 -8.5054 0.0000
หมายเหตุ: * มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .10
             ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05
             *** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01

SCB 0.6483 14.0064

TMB 0.9033 70.9586

KKP 0.4167 5.4295

KTB 0.2265 2.2252

CIMBT 0.4030 5.1303

KBANK 0.6440 13.7472

BAY 0.4148 5.3862

BBL 0.3908 4.8762
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(SIZE) และอัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW) ไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 
(DIV) 

2. ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) (BBL) ตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญคือ ขนาดของธนาคาร (SIZE) และผลตอบแทนของ
ตลาด (MKR) หากขนาดของธนาคาร (SIZE) เปลี ่ยนแปลงเพิ ่มขึ ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเง ินป>น
ผลตอบแทน (DIV) เพ่ิมข้ึน 2.6221% หากผลตอบแทนของตลาด (MKR) เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 1% จะสWงผลให_
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 0.0153% ผลการทดสอบสมมติฐานพบวWา ขนาดของธนาคาร 
(SIZE) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางบวก ผลตอบแทนของตลาด (MKR) มี
ความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางลบ อัตราการกWอหนี้ (DA), อัตราการเติบโตของ
สินทรัพยUรวม (GROW) และอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) ไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงิน
ป>นผลตอบแทน (DIV)  

3. ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน) (CIMBT) ตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลง
ของอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญ คือ ขนาดของธนาคาร (SIZE), อัตราการกWอหนี้ 
(DA) และอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) หากขนาดของธนาคาร (SIZE) เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 
1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) เพ่ิมข้ึน 1.2977% หากอัตราการกWอหนี้ (DA) เปลี่ยนแปลง
เพิ่มขึ้น 1 เทWา จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) เพิ่มขึ้น 5.3115% หากอัตราผลตอบแทนตWอ
สWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) เพิ่มข้ึน 
0.0032% ผลการทดสอบสมมติฐานพบวWา ขนาดของธนาคาร (SIZE), อัตราการกWอหนี ้ (DA) และอัตรา
ผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางบวก 
อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW) และผลตอบแทนของตลาด (MKR) ไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวน
เงินป>นผลตอบแทน (DIV) 

4. ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) (KBANK) ตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญคือ ขนาดของธนาคาร (SIZE), อัตราการเติบโตของ
สินทรัพยUรวม (GROW), อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) และผลตอบแทนของตลาด (MKR) หาก
ขนาดของธนาคาร (SIZE) เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 
2.6664% หากอัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW) เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงิน
ป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 0.0352% หากอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 
1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 0.1% หากผลตอบแทนของตลาด (MKR) 
เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 0.0258% ผลการทดสอบ
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สมมติฐานพบวWา ขนาดของธนาคาร (SIZE), อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW), อัตราผลตอบแทนตWอ
สWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) และผลตอบแทนของตลาด (MKR) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 
(DIV) ในทิศทางลบ อัตราการกWอหนี้ (DA) ไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) 

5. ธนาคารเกียรตินาคิน จำกัด (มหาชน) (KKP) ตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญคือ ขนาดของธนาคาร (SIZE) และผลตอบแทนของ
ตลาด (MKR) หากขนาดของธนาคาร (SIZE) เปลี ่ยนแปลงเพิ ่มขึ ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเง ินป>น
ผลตอบแทน (DIV) ลดลง 11.8088% หากผลตอบแทนของตลาด (MKR) เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 1% จะสWงผลให_
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 0.1161% ผลการทดสอบสมมติฐานพบวWา ขนาดของธนาคาร 
(SIZE) และผลตอบแทนของตลาด (MKR) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางลบ 
อัตราการกWอหนี้ (DA), อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW) และอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น 
(ROE) ไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) 

6. ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) (KTB) ตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญคือ ขนาดของธนาคาร (SIZE) และอัตราการกWอหนี้ 
(DA) หากขนาดของธนาคาร (SIZE) เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) 
ลดลง 6.8594% หากอัตราการกWอหนี ้ (DA) เปลี ่ยนแปลงเพิ ่มขึ ้น 1 เทWา จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทน (DIV) ลดลง 61.7457% ผลการทดสอบสมมติฐานพบวWา ขนาดของธนาคาร (SIZE) และอัตรา
การกWอหนี้ (DA) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางลบ สWวนอัตราการเติบโตของ
สินทรัพยUรวม (GROW), อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) และอัตราผลตอบแทนของตลาด (MKR) 
ไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) 

7. ธนาคารไทยพาณิชยUจํากัด (มหาชน) (SCB) ตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญคือ ขนาดของธนาคาร (SIZE), อัตราผลตอบแทนตWอ
สWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) และผลตอบแทนของตลาด (MKR) หากขนาดของธนาคาร (SIZE) เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 
1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) เพิ่มขึ้น 2.5665% หากอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น 
(ROE) เปลี ่ยนแปลงเพิ ่มขึ ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 0.0953% หาก
ผลตอบแทนของตลาด (MKR) เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ลดลง 
0.0241% ผลการทดสอบสมมติฐานพบวWา ขนาดของธนาคาร (SIZE) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางบวก อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) และผลตอบแทนของตลาด 
(MKR) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางลบ อัตราการกWอหนี้ (DA) และอัตรา
การเติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW) ไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV)  
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8. ธนาคารทหารไทย จำกัด (มหาชน) (TMB) ตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) ได_อยWางมีนัยสำคัญคือ ขนาดของธนาคาร (SIZE), อัตราการเติบโตของ
สินทรัพยUรวม (GROW) และอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) หากขนาดของธนาคาร (SIZE) 
เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) เพิ่มขึ้น 13.2802% หากอัตราการ
เติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW) เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะสWงผลให_อัตราสWวนเงินป>นผล ตอบแทน (DIV) 
ลดลง 0.0424% หากอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 1% จะสWงผลให_
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) เพิ่มขึ้น 0.0065% ผลการทดสอบสมมติฐานพบวWา ขนาดของธนาคาร 
(SIZE) และอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 
(DIV) ในทิศทางบวก อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวม (GROW) มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทน (DIV) ในทิศทางลบ อัตราการกWอหนี้ (DA) และอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) ไมWมี
ความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน (DIV) 

 
อภิปรายผล 

สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 1: อัตราการกWอหนี้มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศ
ทางบวก ผลการศึกษาพบวWา มีเพียง 1 ธนาคารที่เปzนไปตามสมมติฐานคือ ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด 
(มหาชน) อาจเปzนเพราะการกWอหนี้ของธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน) ท่ีเพ่ิมข้ึน สามารถสร_างกำไรได_
เพิ่มขึ้น จนสWงผลให_มีการจWายป>นผลที่มากขึ้น สอดคล_องกับการศึกษาของ Felix, Ebenezer & Sunday 
(2015) ที่กลWาววWา เลเวอเรจ (Leverage) มีความสัมพันธUเชิงบวกกับการจWายเงินป>นผล และสนับสนุนวWา เลเวอเรจ
ชWวยสร_างผลกำไร เนื่องจากผลประโยชนUทางภาษี ในขณะที่ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) ไมWเปzนไปตาม
สมมติฐานโดยพบวWา อัตราการกWอหนี้มีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศทางลบ อาจเปzน
เพราะธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) เปzนรัฐวิสาหกิจในรูปแบบของสถาบันการเงินภายใต_การกำกับดูแลของ
กระทรวงการคลัง การกWอหนี้จึงไมWสามารถสร_างผลกำไรได_ดีนัก จนสWงผลกระทบตWอการจWายเงินป>นผล สWวน
ธนาคารท่ีเหลือนั้นพบวWา อัตราการกWอหนี้ไมWความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน  

สมมติฐานงานวิจัยข_อท่ี 2: ขนาดของธนาคารพาณิชยUมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน
ในทิศทางบวก ผลการศึกษาพบวWา มี 4 ธนาคารที่เปzนไปตามสมมติฐานคือ ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน), 
ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน), ธนาคารไทยพาณิชยUจํากัด (มหาชน) และธนาคารทหารไทย จำกัด 
(มหาชน) อาจเปzนเพราะธนาคารเหลWานี้มีความสามารถในการสร_างผลตอบแทนจากสินทรัพยUได_ดี สWงผลทำให_
สามารถจWายป>นผลได_จำนวนมาก สอดคล_องกับการศึกษาของ Christopher & Rim (2014) และ Uwuigbe, 
Jafaru & Ajayi (2012) ที่กลWาววWา นโยบายการจWายเงินป>นผลได_รับผลกระทบเชิงบวกจากขนาดของบริษัท 
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และสนับสนุนแนวคิดท่ีวWาบริษัทขนาดใหญWสามารถเข_าถึงแหลWงเงินทุนด_วยต_นทุนท่ีต่ำกวWาบริษัทขนาดเล็ก และ
มีแนวโน_มจWายเงินป>นผลได_ดีกวWาบริษัทขนาดเล็ก และ Kashif, Muhammad & Muhammad (2013) ท่ีกลWาว
วWา ขนาดของธนาคารมีอิทธิพลเชิงบวกตWอการจWายเงินป>นผล ในขณะที่ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 
ธนาคารเกียรตินาคิน จำกัด (มหาชน) และธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) ไมWเปzนไปตามสมมติฐานโดยพบวWา 
ขนาดของธนาคารพาณิชยUมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศทางลบ อาจเปzนเพราะ
ธนาคารเหลWานี้ มีความสามารถในการสร_างผลตอบแทนจากสินทรัพยUได_น_อย สWงผลทำให_ป>นผลได_น_อย สWวน
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) พบวWา ขนาดของธนาคารพาณิชยUไมWมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทน  

สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 3: อัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทนในทิศทางบวก ผลการศึกษาพบวWา ไมWเปzนไปตามสมมติฐานโดยพบวWา ธนาคารกสิกรไทย จํากัด 
(มหาชน) และธนาคารทหารไทย จำกัด (มหาชน) มีความสัมพันธUระหวWางอัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมกับ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศทางลบ อาจเปzนเพราะการเติบโตของสินทรัพยUเหลWานี้เปzนการเติบโตจาก
หนี้สิน ทำให_ผลกำไรของบริษัทลดลงจึงสWงผลตWอการจWายป>นผล สWวนธนาคารที่เหลือนั้นไมWมีความสัมพันธU
ระหวWางอัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 

สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 4: อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทนในทิศทางบวกหรือลบ ผลการศึกษาพบวWา ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน), ธนาคารซี
ไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน) และธนาคารทหารไทย จำกัด (มหาชน) มีความสัมพันธUระหวWางอัตรา
ผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศทางบวก สอดคล_องกับการศึกษาของ 
Uwuigbe, Jafaru & Ajayi (2012) ที่กลWาววWา อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นมีอิทธิพลเชิงบวกตWอการ
จWายเงินป>นผลของบริษัท นั่นคือ ยิ่งผลการดำเนินงานดี บริษัทก็มีแนวโน_มที่จWายป>นผลเพิ่มขึ้น ในขณะท่ี
ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) และธนาคารไทยพาณิชยUจํากัด (มหาชน) มีความสัมพันธUระหวWางอัตรา
ผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศทางลบ สอดคล_องกับการศึกษาของ 
Mahmoud & Ahmad (2013) และ Christopher & Rim (2014) ที่กลWาววWา นโยบายการจWายเงินป>นผลของ
ธนาคารได_รับผลกระทบจากอัตราผลตอบแทนจากสWวนของผู_ถือหุ_น (ROE) ในทิศทางลบ สWวนธนาคารกรุงเทพ 
จํากัด (มหาชน), ธนาคารเกียรตินาคิน จำกัด (มหาชน) และธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) พบวWาไมWมี
ความสัมพันธUระหวWางอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_นกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 

สมมติฐานงานวิจัยข_อที่ 5: ผลตอบแทนของตลาดมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนใน
ทิศทางบวก ผลการศึกษาพบวWา มีเพียงธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) ที่เปzนไปตามสมมติฐาน 
สอดคล_องกับผลการศึกษาของ Suwanna (2012) และ Anwar, Singh & Jain (2015) ท่ีกลWาววWา ผลตอบแทน
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ของตลาดมีอิทธิพลเชิงบวกตWอการจWายเงินป>นผล ในขณะที่ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน), ธนาคารกสิกร
ไทย จํากัด (มหาชน), ธนาคารเกียรตินาคิน จำกัด (มหาชน) และธนาคารไทยพาณิชยUจํากัด (มหาชน) พบวWา 
ผลตอบแทนของตลาดมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทนในทิศทางลบ อาจเปzนเพราะ
ผลตอบแทนของตลาดท่ีสูงข้ึน สWงผลทำให_ราคาหุ_นของธนาคารสูงข้ึน สWงผลกระทบทำให_อัตราผลตอบแทนจาก
การจWายป>นผลลดลง ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย จำกัด (มหาชน), ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) และธนาคาร
ทหารไทย จำกัด (มหาชน) ไมWมีความสัมพันธUระหวWางผลตอบแทนของตลาดกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 

สรุปผลการศึกษา 1) ธนาคารจำนวน 7 แหWงจาก 8 แหWง มีความสัมพันธUระหวWางขนาดของธนาคารกับ
อัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 2) ธนาคารจำนวน 5 แหWงจาก 8 แหWงพบวWาอัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือ
หุ_น หรือผลตอบแทนของตลาดมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>นผลตอบแทน 3) ธนาคารจำนวน 2 แหWงจาก 
8 แหWงพบวWาอัตราการกWอหนี้ หรืออัตราการเติบโตของสินทรัพยUรวมมีความสัมพันธUกับอัตราสWวนเงินป>น
ผลตอบแทน   

 

ขMอเสนอแนะท่ีไดMจากการวิจัย 

1. ข_อเสนอแนะท่ีได_จากการศึกษาตWอนักลงทุน 
 นักลงทุนที่สนใจลงทุนหุ_นธนาคารพาณิชยUในตลาดหลักทรัพยUแหWงประเทศไทยเพื่อรับป>นผล ควร

พิจารณาเปzนรายธนาคาร เนื่องจากแตWละธนาคารมีป>จจัยที่สWงผลกระทบตWอการจWายป>นผลที่ไมWเหมือนกัน ซ่ึง
ธนาคารพาณิชยUสWวนใหญWพบวWา ขนาดของธนาคาร อัตราผลตอบแทนตWอสWวนของผู_ถือหุ_น และผลตอบแทน
ของตลาดมีความสัมพันธUกับการจWายเงินป>นผล 

2. ข_อเสนอแนะสำหรับการศึกษาในอนาคต 
 สำหรับการศึกษาตWอไปควรขยายขอบเขตการศึกษาโดยการศึกษาเพ่ิมเติมถึงป>จจัยท่ีสWงผลตWออัตรา

การจWายเงินป>นผลของแตWละบริษัทในกลุWมธุรกิจอ่ืน ๆ และทำการศึกษาเพิ่มเติมถึงป>จจัยที่สWงผลตWออัตราการ
จWายเงินป>นผลตามประเภทของอุตสาหกรรม นอกจากนี้ควรมีการเพ่ิมป>จจัยท่ีสWงผลตWอการจWายป>นผลอ่ืนๆ เชWน 
สภาพคลWอง การเติบโตของรายได_ และโครงสร_างผู_ถือหุ_นเพ่ิมเติม เพ่ือนำไปใช_เปzนข_อมูลประกอบการตัดสินใจ
ของนักลงทุน 
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