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บทคัดย�อ 

งานวิจัยนี้ศึกษาความสัมพันธTระหวUางอัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล กับโครงสร?างของความเปWนเจ?าของ 
ของบริษัทในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื ่องดื่ม ที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทย 
โครงสร?างของความเปWนเจ?าของวัดโดย อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ (Ownership concentration) โดยท่ี
อัตราสUวนความเปWนเจ?าของแบUงออกได?เปWน 3 กลุUม (อัตราสUวนความเปWนเจ?าของใหญUที่สุดอันดับหนึ่ง, อันดับสอง 
และอันดับสาม) เพื่อตรวจสอบวUาระดับของความเปWนเจ?าของมีผลกระทบตUออัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล
หรือไมU การวิจัยในครั้งนี้ใช?จำนวนข?อมูล 20 บริษัท ข?อมูลทุติยภูมิในรูปแบบของงบการเงิน เปWนข?อมูลรายไตรมาส 
ตั้งแตU ป` พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2562 ผลจากการวิเคราะหTการถดถอยเชิงพหุคูณ แสดงให?เห็นวUา อัตราสUวน
ความเปWนเจ?าของสUงผลกระทบตUออัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล เมื่อพิจารณาเปWนกลุUมจำนวนบริษัทที่มี
ความสัมพันธTกันระหวUางอัตราสUวนความเปWนเจ?าของและผลตอบแทนจากเงินปVนผล มีจำนวน 2 บริษัท 
(จากท้ังหมด 5 บริษัท), จำนวน 3 บริษัท (จากท้ังหมด 5 บริษัท) และจำนวน 4 บริษัท (จากท้ังหมด 10 บริษัท) 
ตามลำดับ (การจัดอันดับจากอัตราสUวนความเปWนเจ?าของท่ีใหญUท่ีสุดอันดับหนึ่ง, อันดับสอง และอันดับสาม) 
 

คำสำคัญ: อัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล, โครงสร?างความเปWนเจ?าของ, กลุUมธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม 
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Abstract 
This research investigates The Relationship between Dividend Yield and Ownership 

Structure of Food and Beverage companies listed in The Stock Exchange of Thailand.  The 
ownership structure is measured by ownership concentration (OWC). To be more specify, the 
ownership concentration is divided into 3 clusters (largest OWC, second large OWC, and third 
large OWC) to examine whether degree of OWC has any impact to dividend yield. The number 
of companies in this sector is 20. Observation period starts from 2008 to 2019 in quarterly basis. 
The result from multiple regression analysis show that ownership concentration is likely to 
significantly affect dividend yield.  By looking into a cluster, number of companies having 
relationship between ownership concentration and dividend yield is 2 out of 5, 3 out of 5, and 
4 out of 10 respectively. (Ranking from largest OWC, second large OWC and third large OWC). 
 
Keywords: Dividend Yield, Ownership Concentration, Food and Beverage Sector 
 
บทนำ 

กลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม เปWนอุตสาหกรรมที่มีโอกาสเจริญเติบโตสูง และมีความสำคัญ
ตUอระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย เนื่องจากประเทศไทยมีทรัพยากรที ่อุดมสมบูรณT และมีผลิตผลทาง
การเกษตรเปWนจำนวนมาก ยกตัวอยUางเชUน ทุเรียน ประเทศไทยเปWนผู?สUงออกทุเรียนเปWนอันดับหนึ่ง ท้ังแบบสด
แชUเย็น และแบบแชUแข็ง ประเภททุเรียนที่ไทยสUงออกทั้งหมด แบUงเปWน ผลสด 95.8% แปรรูปแบบแชUเย็นแชUแข็ง 
3.9% และอ่ืน ๆ 0.3% โดยตลาดใหญUของทุเรียนผลสดของไทย 77% สUงออกไปยังตลาดจีน โดยจีนเปWนตลาด
สUงออกสูงที่สุด 57.37% มูลคUา 23,477 ล?านบาท รองลงมาคือ เวียดนาม 10,211.9 ล?านบาท (20.74%), 
ฮUองกง 6,341.6 ล?านบาท (28.25%), ไต?หวัน 377.8 ล?านบาท (-6.19%) และสหรัฐ 168.8 ล?านบาท (55.53%) 
อีกท้ังประเทศไทยยังมีเทคโนโลยีการผลิตท่ีทันสมัย ชUวยให?อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมมีความได?เปรียบ
อยUางมากในการแขUงขันกับตลาดโลก (จาก https://www.prachachat.net/finance/news-373467) 

จากข?อมูลของศูนยTวิจัยกสิกรไทย คาดวUา การสUงออกอาหาร ป` 2563 มูลคUาการสUงออกอาหารและ
เครื่องดื่ม นUาจะเติบโตในกรอบที่จำกัด มูลคUาการสUงออกอาหารและเครื่องดื่มป` 2563 นUาจะอยูUที ่ระดับ 
26,000-27,100 ล?านเหรียญสหรัฐฯ หรือมีอัตราการขยายตัวอยู UระหวUางร ?อยละ -2.0 ถึงร?อยละ 2.0 
(SMEEXPORTTHAILAND, 2562) ดังนั ้นนักลงทุนควรเลือกการลงทุนในหุ ?นสามัญของบริษัทที ่มีผลการ
ดำเนินงานที่ดี และเปWนบริษัทที ่อยู Uในอุตสาหกรรมที่มีโอกาสเจริญเติบโตสูงและมีความสำคัญตUอระบบ
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เศรษฐกิจของประเทศ จากสาเหตุที่ได?กลUาวไว?ข?างต?น การศึกษาความสัมพันธTระหวUางอัตราผลตอบแทนจาก
เงินปVนผล กับโครงสร?างของความเปWนเจ?าของ ของบริษัทในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม ท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทยเปWนประเด็นท่ีสำคัญและมีความนUาสนใจ และเพ่ือชUวยให?ประชาชนผู?มีรายได? 
กับนักลงทุน มีการตัดสินใจเลือกลงทุนในหุ?นสามัญได?อยUางมีประสิทธิภาพและประสบผลสำเร็จ โดยพิจารณา
จากโครงสร?างของผู?ถือหุ?นท่ีสUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของบริษัท  

 
วัตถุประสงค
ของการวิจัย 

1. ศึกษาความสัมพันธTระหวUางอัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล กับโครงสร?างของความเปWนเจ?าของ 
ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทย ในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม  

2. เปWนแนวทางในการพิจารณาสำหรับนักลงทุนหุ?นท่ีต?องการผลตอบแทนในรูปแบบของเงินปVนผล 
ได?ใช?ประโยชนTในการตัดสินใจเลือกลงทุน 
 
ขอบเขตการวิจัย  

1. การวิจัยในครั้งนี้ ใช?ข?อมูลทุติยภูมิ ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทย 
ในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม จำนวน 20 บริษัท 

 
ตารางท่ี 1 รายชื่อบริษัทในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 

ลำดับ ช่ือบริษัท หลักทรัพย
 

1 บริษัท เชียงใหมUโฟรเซUนฟู�ดสT จำกัด (มหาชน) CM 
2 บริษัท ไทยเทพรส จำกัด (มหาชน)   SAUCE 
3 บริษัท อาหารสยาม จำกัด (มหาชน)  SEP 
4 บริษัท เพรซิเดนทT เบเกอรี่ จำกัด (มหาชน)  PB 
5 บริษัท ปทุมไรซมิล แอนดT แกรนารี จำกัด (มหาชน)  PRG 
6 บริษัท เอส แอนดT พี ซินดิเคท จำกัด (มหาชน)  SNP 
7 บริษัท น้ำมันพืชไทย จำกัด (มหาชน)  TVO 
8 บริษัท ทรอป�คอลแคนนิ่ง (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน)  TC 
9 บริษัท สุรพลฟู�ดสT จำกัด (มหาชน)  SSF 
10 บริษัท หาดทิพยT จำกัด (มหาชน)  HTC 
11 บริษัท โออิชิ กรุ�ป จำกัด (มหาชน)  OISHI 
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ลำดับ ช่ือบริษัท หลักทรัพย
 

12 บริษัท ล่ำสูง (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน)  LST 
13 บริษัท ซีเฟรชอินดัสตรี จำกัด (มหาชน)  CFRESH 
14 บริษัท ทิปโก?ฟูดสT จำกัด (มหาชน)  TIPCO 
15 บริษัท ชุมพรอุตสาหกรรมน้ำมันปาลTม จำกัด (มหาชน)  CPI 
16 บริษัท ทรัพยTศรีไทย จำกัด (มหาชน)  SST 
17 บริษัท ส. ขอนแกUนฟู�ดสT จำกัด (มหาชน)  SORKON 
18 บริษัท ไมเนอรT อินเตอรTเนชั่นแนล จำกัด (มหาชน)  MINT 
19 บริษัท ไทยยูเนี่ยน กรุ�ป จำกัด (มหาชน)  TU 
20 บริษัท เจริญโภคภัณฑTอาหาร จำกัด (มหาชน)  CPF 

 
2. การวิจัยครั้งนี้ใช?อัตราสUวนทางการเงิน 5 อัตราสUวน ในการวิเคราะหTหาความสัมพันธT ได?แกU  
 2.1 อัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล (Dividend Yield : DY)  
  สูตร (มูลคUาปVนผลตUอหุ?น/ราคาตลาดของหุ?น) x 100 
 2.2  อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ (Ownership Concentration : OWC) 
  สูตร สUวนของผู?ถือหุ?น/(หนี้สินรวม+สUวนของผู?ถือหุ?น) x 100  
 2.3  อัตราสUวนกำไรตUอหุ?น (Earnings Per Share : EPS)  
  สูตร กำไรสุทธิ/จำนวนหุ?นสามัญ 
 2.4  อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT (Return on Assets : ROA)  
  สูตร (กำไรสุทธิ/สินทรัพยTรวม) x 100   
 2.5  อัตราสUวนการเติบโตของยอดขาย (Growth of Sales : GS) 
  สูตร (ยอดขายไตรมาสปVจจุบัน–ยอดขายไตรมาสกUอนหน?า)/ยอดขายไตรมาสไตรมาสกUอนหน?า x 100 
3. การวิจัยครั้งนี้ใช?ข?อมูลรายงานทางการเงินจากตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทย ในกลุUมอุตสาหกรรม

อาหารและเครื่องด่ืม ข?อมูลเริ่มต้ังแตUไตรมาสท่ี 1 ป̀ พ.ศ. 2551 ถึง ไตรมาสท่ี 1 ป̀ พ.ศ. 2562  
 
วิธีดำเนินการวิจัย 

1. ระเบียบวิธีวิจัย 
 จากการวิจัยเรื่องความสัมพันธTระหวUางอัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล กับโครงสร?างของความ

เปWนเจ?าของ ของบริษัทในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม โดยใช?งบการเงินเปWนเครื่องมือในการวิจัยนี้ 
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2. ข้ันตอนการวิจัย 
 2.1 เลือกข?อมูลบริษัทในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยT

แหUงประเทศไทย ได?ข?อมูลท้ังหมด 20 บริษัท 
 2.2  รวบรวมข?อมูลงบการเงินของแตUละบริษัท จำนวน 20 บริษัท เปWนข?อมูลรายไตรมาส 
 2.3  เลือกอัตราสUวนทางการเงิน 5 อัตราสUวน ได?แกU อัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล (DY), 

อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ (OWC), อัตราสUวนกำไรตUอหุ?น (EPS), อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT (ROA) 
และอัตราสUวนการเติบโตของยอดขาย (GS) เพ่ือหาความสัมพันธTของงานวิจัยนี้ 

 2.4  นำข?อมูลจากงบการเงินของทุกบริษัทมาทำการวิเคราะหTและอภิปรายผลผUานโปรแกรม 
EVIEWS 

3. การเก็บรวบรวมข�อมูล 
 ผู?วิจัยได?รวบรวมข?อมูลในรูปแบบของข?อมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ได?มาจากแหลUงข?อมูลทุติยภูมิ 

(Secondary Source) คือ งบการเงินของแตUละบริษัท จำนวน 20 บริษัท และมีข?อมูลที่ต?องใช?ในการวิจัย
ครบถ?วน ข?อมูลที่นำมาวิเคราะหTเปWนข?อมูลรายไตรมาสอยูUในชUวงเวลาระหวUางป̀ พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2562 
โดยสืบค?นจากข?อมูล SETSMART ของตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทย www.setsmart.com รวมท้ัง 
Website ของแตUละบริษัท  

4. การวิเคราะห
ข�อมูล 
 การทดสอบการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพ่ือหาความสัมพันธTระหวUาง

อัตราสUวนทางการเงิน (ตัวแปรอิสระ) วUาอัตราสUวนทางการเงินใดบ?าง ที่สUงผลกับระดับของการจUายเงินปVนผล 
(ตัวแปรตาม) รายละเอียดของตัวแปรดังนี้ 

 ตัวแปรตาม (Dependent Variables) คือ อัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล (Dividend Yield : DY) 
 ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) ประกอบด?วยอัตราสUวนทางการเงิน 4 อัตราสUวนคือ 
 1) อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ (Ownership Concentration : OWC)  
 2) อัตราสUวนกำไรตUอหุ?น (Earnings Per Share : EPS)  
 3) อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT (Return on Assets : ROA)  
 4) อัตราสUวนการเติบโตของยอดขาย (Growth of Sales : GS) 
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ตารางท่ี 2 ข?อมูลท่ีนำมาใช?ในการศึกษาและหนUวยวัด 

ลำดับท่ี ข�อมูลท่ีนำมาใช�ศึกษา หน�วย 
1 อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ ร?อยละ 
2 อัตราสUวนกำไรตUอหุ?น บาท 
3 อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT ร?อยละ 
4 อัตราสUวนการเติบโตของยอดขาย ร?อยละ 
5 อัตราผลตอบแทนจากเงินปVนผล ร?อยละ 

 

สมมติฐานงานวิจัย 
 

ตารางท่ี 3 แสดงถึงความคาดหวังของคUาสัมประสิทธิ์ (Coefficient) 

ลำดับ ตัวแปรอิสระ สัญลักษณ
 ทิศทางความสัมพันธ
 
1 อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ OWC + 
2 อัตราสUวนกำไรตUอหุ?น EPS + 
3 อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT ROA + 
4 อัตราสUวนการเติบโตของยอดขาย GS + 

 

สมมติฐานการศึกษา 
สมมติฐานท่ี 1   
H0 : อัตราสUวนความเปWนเจ?าของไมUมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
H1 : อัตราสUวนความเปWนเจ?าของมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
สมมติฐานท่ี 2   
H0 : อัตราสUวนกำไรตUอหุ?นไมUมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
H1 : อัตราสUวนกำไรตUอหุ?นมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
สมมติฐานท่ี 3   
H0 : อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยTไมUมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
H1 : อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยTมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
สมมติฐานท่ี 4   
H0 : อัตราสUวนการเติบโตของยอดขายไมUมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
H1 : อัตราสUวนการเติบโตของยอดขายมีความสัมพันธTกับการจUายเงินปVนผล 
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ผลการวิจัย  
ผู?วิจัยได?รวบรวมข?อมูลงบการเงินของแตUละบริษัท จำนวน 20 บริษัท เพื่อหาโครงสร?างของความเปWน

เจ?าของ โดยการคำนวณสัดสUวนความเปWนเจ?าของ (Ownership Concentration : OWC) ของผู?ถือหุ?น จำแนก
ตามบริษัท ซ่ึงมีวิธีการคำนวณจากสูตรดังนี้ 

 

อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ =   สUวนของเจ?าของรวม   x 100 
              (หนี้สินรวม + สUวนของเจ?าของรวม)  
 

ตารางท่ี 4 แสดงสัดสUวนความเปWนเจ?าของผู?ถือหุ?น จำแนกตามบริษัท  

No. Company Total Liabilities Total Equities OWC Shareholder’s Ranking 
1 CM 114,848.51 1,302,248.26 91.90 Largest 72.07-91.90 

2 SAUCE 261,902.53 2,286,555.74 89.72 Largest 72.07-91.90 

3 SEP 584,921.29 2,354,402.75 80.10 Largest 72.07-91.90 
4 PB 1,134,569.34 4,230,167.38 78.85 Largest 72.07-91.90 

5 PRG 1,960,540.60 5,803,825.12 74.75 Largest 72.07-91.90 

6 SNP 996,418.05 2,088,867.54 67.70 Second-Largest 52.23-72.06 

7 TVO 3,429,853.61 6,517,515.19 65.52 Second-Largest 52.23-72.06 

8 TC 892,271.46 1,674,530.43 65.24 Second-Largest 52.23-72.06 

9 SSF 1,081,893.03 1,584,629.13 59.43 Second-Largest 52.23-72.06 
10 HTC 1,456,496.12 1,722,111.84 54.18 Second-Largest 52.23-72.06 

11 OISHI 3,377,914.78 3,598,584.10 51.58 Third-Largest 32.38-52.22 

12 LST 2,499,677.83 2,612,002.10 51.10 Third-Largest 32.38-52.22 

13 CFRESH 1,614,774.91 1,563,188.94 49.19 Third-Largest 32.38-52.22 

14 TIPCO 2,876,205.38 2,683,205.57 48.26 Third-Largest 32.38-52.22 

15 CPI 1,841,429.92 1,620,357.86 46.81 Third-Largest 32.38-52.22 
16 SST 1,982,079.40 1,523,833.71 43.46 Third-Largest 32.38-52.22 

17 SORKON 962,141.46 564,119.63 36.96 Third-Largest 32.38-52.22 

18 MINT 45,506,933.58 26,386,479.07 36.70 Third-Largest 32.38-52.22 

19 TU 57,968,701.90 32,951,448.05 36.24 Third-Largest 32.38-52.22 

20 CPF 212,132,051.40 101,572,002.27 32.38 Third-Largest 32.38-52.22 
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จากตารางการคำนวณสัดสUวนความเปWนเจ?าของ (OWC) ของผู?ถือหุ?น จำแนกตามบริษัท ได?ทำการแบUง
สัดสUวนความเปWนเจ?าของออกเปWน 3 อันดับ ดังนี้ 

อันดับท่ี 1 Largest จัดระดับในกลุUมบริษัทท่ีมีสัดสUวนความเปWนเจ?าของสูงสุด มีจำนวน 5 บริษัท ได?แกU 
CM, SAUCE, SEP, PB และ PRG  

อันดับท่ี 2 Second-Largest จัดระดับในกลุUมบริษัทท่ีมีสัดสUวนความเปWนเจ?าของสูงสุดเปWนอับดับสอง 
มีจำนวน 5 บริษัท ได?แกU SNP, TVO, TC, SSF และ HTC  

อันดับที่ 3 Third-Largest จัดระดับในกลุUมบริษัทที่มีสัดสUวนความเปWนเจ?าของสูงสุดเปWนอันดับสาม มี
จำนวน 10 บริษัท ได?แกU OISHI, LST, CFRESH, TIPCO, CPI, SST, SORKON, MINT, TU และ CPF  

 

ตารางท่ี 5 สรุปผลการวิเคราะหTความสัมพันธTระหวUางอัตราสUวนทางการเงินกับปVจจัยท่ีสUงผลการจUายเงินปVนผล  

No. Company Shareholder’s 
Prob. 

OWC EPS ROA GS 

1 CM Largest 0.0248** 0.4647 0.0433 0.6378 
2 SAUCE Largest 0.0031*** 0.0000*** 0.0942* 0.2487 
3 SEP Largest 0.2068 0.7030 0.0247** 0.3211 
4 PB Largest 0.7327 0.0038*** 0.0000*** 0.2299 
5 PRG Largest 0.7170 0.1895 0.0000*** 0.9834 
6 SNP Second-Largest 0.0001*** 0.0171** 0.0030*** 0.1120 
7 TVO Second-Largest 0.2024 0.0063*** 0.2914 0.8847 
8 TC Second-Largest 0.0256** 0.0020*** 0.8726 0.6963 
9 SSF Second-Largest 0.0691 0.9361 0.2436 0.8294 
10 HTC Second-Largest 0.0118** 0.1773 0.5155 0.5740 
11 OISHI Third-Largest 0.0031*** 0.0752 0.0000*** 0.9011 
12 LST Third-Largest 0.5912 0.7212 0.8428 0.5887 
13 CFRESH Third-Largest 0.0000*** 0.2562 0.8468 0.2481 
14 TIPCO Third-Largest 0.7529 0.0003*** 0.0001*** 0.5160 
15 CPI Third-Largest 0.0881 0.6729 0.0231** 0.9072 
16 SST Third-Largest 0.0000*** 0.5874 0.0017*** 0.9697 
17 SORKON Third-Largest 0.1169 0.2599 0.0005*** 0.6891 
18 MINT Third-Largest 0.0298** 0.0948 0.2439 0.4038 
19 TU Third-Largest 0.2684 0.9162 0.6258 0.4967 
20 CPF Third-Largest 0.7295 0.8302 0.8280 0.3156 

หมายเหตุ : ***, **, * มีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99%, 95%, 90% ตามลำดับ 
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จากผลสรุปการวิเคราะหTความสัมพันธTระหวUางอัตราสUวนทางการเงิน กับปVจจัยที่สUงผลกับการจUายเงิน
ปVนผล ในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มจำนวนทั้งหมด 20 บริษัท พบวUา อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ 
(OWC) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลเปWนจำนวน 9 บริษัท อัตราสUวนกำไรตUอหุ?น (EPS) สUงผลตUอการจUายเงินปVน
ผลเปWนจำนวน 6 บริษัท อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT (ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลเปWนจำนวน 
10 บริษัท และอัตราสUวนการเติบโตของยอดขาย (GS) พบวUาไมUสUงผลตUอการจUายเงินปVนผล ซึ่งแสดงให?เห็นวUา
อัตราสUวนความเปWนเจ?าของนั้นสUงผลตUอการจUายเงินปVนผลในกลุUมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม แตUไมUได?
เปWนปVจจัยหลักในการพิจารณาการจUายเงินปVนผลให?กับผู?ถือหุ?นในกลุUมอุตสาหกรรมนี้ และยังมีอัตราสUวนกำไร
ตUอหุ?น (EPS) และอัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT (ROA) เปWนปVจจัยควบคุม สUวนอัตราสUวนการเติบโตของ
ยอดขาย (GS) ไมUสUงผลตUอการจUายเงินปVนผลแตUอยUางใด 

 

ตารางท่ี 6 สรุปผลการวิเคราะหTเปรียบเทียบกับสมมติฐานของ Largest Shareholder’s  
Company OWC EPS ROA GS 

CM √ X X X 
SAUCE √ √ √ X 

SEP X X √ X 
PB X √ √ X 
PRG X X √ X 

หมายเหตุ : √ หมายถึง มีความสัมพันธTทางสถิติ, X หมายถึง ไมUมีความสัมพันธTทางสถิติ 
 

จากตาราง กลุUมบริษัทอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มที่มีสUวนของผู?ถือหุ?นสูงสุดเปWนอันดับหนึ่ง 
พบวUา (OWC) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ CM, (OWC, EPS, ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ 
SAUCE, (ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ SEP, PRG, (EPS, ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ PB 
อยUางมีนัยสำคัญทางสถิติ และ (GS) พบวUา ไมUสUงผลตUอการจUายเงินปVนผล 

 

ตารางท่ี 7 สรุปผลการวิเคราะหTเปรียบเทียบกับสมมติฐานของ Second Large Shareholder’s 
Company OWC EPS ROA GS 

SNP √ √ √ X 

TVO X √ X X 

TC √ √ X X 

SSF √ X √ X 

HTC √ X √ X 

หมายเหตุ : √ หมายถึง มีความสัมพันธTทางสถิติ, X หมายถึง ไมUมีความสัมพันธTทางสถิติ 
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จากตารางกลุUมบริษัทอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มที่มีสUวนของผู?ถือหุ?นสูงสุดเปWนอันดับสอง 
พบวUา (OWC, EPS, ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ SNP, (EPS) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ TVO, 
(OWC, EPS) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ TC, (OWC, ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ SSF, HTC 
อยUางมีนัยสำคัญทางสถิติ และ (GS) พบวUา ไมUสUงผลตUอการจUายเงินปVนผล 

 
ตารางท่ี 8 สรุปผลการวิเคราะหTเปรียบเทียบกับสมมติฐานของ Third Large Shareholder’s 

Company OWC EPS ROA GS 

OISHI √ X √ X 
LST X X X X 

CFRESH √ X X X 
TIPCO X √ √ X 
CPI X X √ X 
SST √ X √ X 

SORKON X X √ X 
MINT √ X √ X 
TU X X X X 
CPF X X X X 

หมายเหตุ : √ หมายถึง มีความสัมพันธTทางสถิติ, X หมายถึง ไมUมีความสัมพันธTทางสถิติ 
 

จากตาราง กลุUมบริษัทอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มที่มีสUวนของผู?ถือหุ?นสูงสุดเปWนอันดับสาม 
พบวUา (OWC, ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ OISHI, SST, MINT, (OWC) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผล
ของ CFRESH, (EPS, ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ TIPCO, (ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของ 
CPI, SORKON อยUางมีนัยสำคัญทางสถิติ และ (GS) พบวUา ไมUสUงผลตUอการจUายเงินปVนผล ทั้งนี้ LST, TU และ 
CPF ไมUพบปVจจัยท่ีสUงผลตUอการจUายเงินปVนผลให?กับผู?ถือหุ?นแตUอยUางใด 
 
อภิปรายผล 

ผลการศึกษาที่ได?จากการนำตัวแปรที่เกี่ยวกับอัตราสUวนทางการเงิน (Financial Ratio) มาใช?ในการ
วิจัย สรุปได?ดังนี้ อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ (OWC) ขนาดของผู?ถือหุ?นสUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของบริษัท
อยUางมีนัยสำคัญ เนื่องจากความเข?มข?นของผู?ถือหุ?นรายยUอยในบริษัทนั้นมีมาก จะสUงผลตUอการกำหนดปVจจัยใน
การจUายเงินปVนผล เนื่องจากผู?ถือหุ?นเหลUานี้ตUางอยากได?ผลตอบแทนในการลงทุน บริษัทจึงควรมีการออก
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นโยบายในการจUายเงินปVนผลให?ชัดเจน เพื่อดึงดูดนักลงทุนมาลงทุนในบริษัทเพิ่มมากขึ้น สUวนอัตราสUวนกำไร
ตUอหุ ?น (EPS) และอัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT (ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของบริษัท
เชUนเดียวกันโดยเปWนปVจจัยควบคุม  และสุดท?ายอัตราสUวนการเติบโตของยอดขาย (GS) พบวUาไมUเปWนปVจจัยท่ี
สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลอยUางมีนัยสำคัญทางสถิติ 

อัตราสUวนความเปWนเจ?าของ (OWC) ขนาดของผู?ถือหุ?นสUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของบริษัทอยUางมี
นัยสำคัญสอดคล?องกับงานวิจ ัยของ Gonzalez, Molina, Pablo and Rosso (2017) ได?ทำการศึกษา
ผลกระทบรUวมของความเข?มข?นในการเปWนเจ?าของและองคTประกอบในนโยบายเงินปVนผล พบวUาเมื่อความ
เข?มข?นของการเปWนเจ?าของสูงการจUายเงินปVนผลจะสูงข้ึนอยUางมีนัยสำคัญ  

อัตราสUวนผลตอบแทนจากสินทรัพยT (ROA) สUงผลตUอการจUายเงินปVนผลของบริษัทโดยเปWนปVจจัย
ควบคุมนั้น สอดคล?องกับการศึกษาของ ภาณุพันธุT อุดมผล (2561) ที่ได?ศึกษาเกี่ยวกับปVจจัยที่มีอิทธิพลตUอ
อัตราการจUายเงินปVนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทย กรณีศึกษาบริษัทในกลุUมหุ?น
สามัญขนาดใหญUในตลาดหลักทรัพยTแหUงประเทศไทย มีทั้งหมดทั้งสิน 47 บริษัท พบวUาผลตอบแทนตUอสUวน
ของผู?ถือหุ?น ผลตอบแทนตUอสินทรัพยT เปWนปVจจัยที่มีอิทธิพลตUอการอัตราการจUายเงินปVนผลอยUางมีนัยสำคัญ
ทางสถิติ และอัตราการเติบโตของยอดขายไมUสอดคล?องกับงานวิจัย  

 
ข�อเสนอแนะ  

1. จาการวิจัยนี้เปWนเพียงสUวนหนึ่งในการประกอบการตัดสินใจพิจารณาทางเลือกในการลงทุน ซ่ึง
ผู?วิจัยได?ยกปVจจัยเพียงบางสUวน ควรจะมีปVจจัยอื่น ๆ เชUน สภาวะเศรษฐกิจ การเมือง ความก?าวหน?าทาง
เทคโนโลยีใหมUๆในอุตสาหกรรม เพ่ือทำให?เกิดความแมUนยำยิ่งข้ึนในการตัดสินใจลงทุน 

2. เพ่ิมหรือเปลี่ยนแปลงตัวแปรท่ีนำมาใช?ในการศึกษา เพ่ือให?เห็นความสัมพันธTท่ีสUงผลตUอการจUายเงิน
ปVนผลท่ีแตกตUางกันออกไป 
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