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Message from the Founder

 Congratulations to the success of 1st CAS National and International Conference (CASNIC 
2013). It was such an important milestone of educational cooperation in this region. 

 As AEC is coming in 2015, we need to educate people to understand its elements and inspire 
them to fi nd possible opportunities in the new setup of ASEAN Community. 

 The Conference, CASNIC 2014, will serve as a forum for discussion and networking in 
which those who participate can compare and share their experiences of educational development 
to benefi t the community as a whole. Moreover, networking between scholars, academics and edu-
cational institutions will help strengthen educational collaboration and explore possible areas to 
enhance awareness of information dissemination which will defi nitely bring about sustainable human 
resource development in the region. 
 
 Solid cooperation presents opportunity when it is based on quality and trust. 
I wish you all every success with this challenge.  

Prof. Dr. Krasae Chanawongse
Founder of the College of Asian Scholar
Thailand
Former Minister of Foreign Affairs 
Ramon Magsaysay Awardee (1973)
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Message from the President

 I would like to welcome you all to CASNIC 2014. The 2nd CAS National and International 
Conference (CASNIC 2014) will be held on 10 October 2014 with the theme: “Inter-disciplinary 
Research and Innovation for Future Sustainable Development of Asia”. Its main objective is to 
bolster collaboration among academic institutions, education networks, and the society at large 
from across the region. 

 I expect that this event would create opportunities for scholars and academics to share ex-
perience and close the gaps in education development, to prepare to the formation of the ASEAN 
Economic Community in 2015.

 I hope that CASNIC 2014’s theme will inspire a number of research avenues, and wish to 
discuss ideas, fi ndings and synergies, in this International Academic Conference.
I am looking forward to seeing you at CASNIC E2014!

 
Dr. Kasom Chanawongse
President, College of Asian Scholars 

Thailand
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Message from Message from Co-Host

 It is a distinctive honor and pride to extend my congratulations to the management, faculty 
and staff of College of Asian Scholars (CAS) on the occasion of its 12th anniversary. The University 
of Baguio has collaborations with your institution in the form of exchange of faculty and student 
and the consortium of our various programs. Indeed, we are incredibly proud to be in partnership 
with an institution of such high distinction. We look forward to many years of further collaboration 
ahead.
 
 CAS has indeed come a long way and accomplished a great deal in the internationalization 
of its programs. It is particularly gratifying to know that CAS stands today at the forefront of higher 
learning.

 I commend CAS Graduate School and Research Department for successfully bringing to-
gether distinguished scholars, researchers, teachers and students around the world to participate in 
the College of Asian Scholars National and International Conference (CASNIC) 2014, which has 
been honoring dedicated men and women in the fi eld of research for two years now.

 I also salute all the participants of the CASNIC 2014. Your dedication, commitment and 
excellence in your profession deserve all the commendations. Despite the magnitude of your school-
work, you have successfully fuelled your passion to continue enlightening your minds through 
research. May you continue this noble work and be an inspiration to everyone.

 I look forward to seeing CAS embark on the challenges of the coming years with fresh 
confi dence. We wish you continued success for many years to come. Again, on behalf of all the 
management, employees, faculty and staff of UB, I would like to extend my sincerest and warmest 
congratulations and more power!

JOHANN BEN A. BAUTISTA
President, University of Baguio 
Philippines
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BE047 
การศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการจ่ายเงนิปันผลกบัก าไรของกลุ่มบริษัทเทคโนโลยแีละ 

การส่ือสารในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
THE RELATIONSHIP BETWEEN DIVIDENDS AND EARNING THE GROUP’S TECHNOLOGY AND 

COMMUNICATION OF THE LISTED COMPANIES IN  
THE STOCK EXCHANGE OF THAILAND 

 
สุพรรณิกา สนัป่าแกว้* 

นกัศึกษาปริญญาโท 
มหาวทิยาลยัศรีปทุม 

*Corresponding Author: นางสาวสุพรรณิกา สนัป่าแกว้ท่ีอยู ่120/2 ม.5 ต.แม่ยางร้อง อ.ร้องกวาง จ.แพร่ 54140  เบอร์
โทรศพัท ์080-6165814 อีเมล ์pimdora@yahoo.co.th 
 

บทคดัย่อ 
การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค ์3 ประการคือ1). เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบัอตัราส่วน

สภาพคล่อง (Current Ratio) 2). เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบักาํไรสุทธิ 3). เพื่อศึกษาความสมัพนัธ์
ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบัความสามารถในการทาํกาํไร( ROE)โดยกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มธุรกิจเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารและใชก้ารวเิคราะห์ความสมัพนัธ์ดว้ยสถิติการแจก
แจงแบบ  
t-test การทดสอบความแตกต่างระหวา่งค่าเฉล่ียของประชากร 2 กลุ่มท่ีเป็นอิสระต่อกนั (Independent Samples Test) 

ผลการศึกษาพบวา่การจ่ายเงินปันผลมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง ( Current Ratio) อยา่งมีนยัสาํคญั
ทางสถิติท่ีระดบั 0.05 การจ่ายเงินปันผลมีความสมัพนัธ์กาํไรสุทธิอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 และการจ่ายเงินปัน
ผลมีความสมัพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไร (ROE) อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ท่ีระดบั 0.05 

การจ่ายเงินปันผลข้ึนอยูก่บันโยบายการจ่ายเงินปันผลของแต่ละบริษทั และข้ึนอยูก่บัโอกาสในการลงทุนใน
อนาคตของบริษทั 
ค าส าคญั : ความสมัพนัธ์, การจ่ายเงินปันผล, กาํไร 
 

ABSTRACT 
 The objectives of this study were  3: 1) Study the relationship between the dividend payment and liquidity ratio 
(Current Ratio)2)  Study the relationship between the distribution of dividends to net profit3) Study the relationship 
between the payment of dividend for the ability to make a profit (ROE). By  the group the sample used in the study is a 
listed company on the Stock Exchange.  Group Business Information and Communication Technology and use the 
analysis of the relationship between the trends in statistics T-test  The test of the difference between the average 
population group 2 independent (Independent Samples Test). 
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 The study found that the dividend payment is related to the liquidity ratio (Current Ratio) is statistically 
significant at 0.05. The payment of dividend is the relationship with net profit. statistically significant at 0.05 . And the 
payment of dividend is the relationship with the ability to make a profit (ROE) is statistically significant at 0.05. 
 The payment of dividend, the dividend policy of each company, and the opportunity to invest in the future of 
the Company 
Keywords: The relationship, The payment of dividend, Profit 
 
1. บทน า 

ปัจจุบนัระบบเทคโนโลยสีารสนเทศเป็นส่ิงสาํคญัสาํหรับองคก์รท่ีเขา้มาช่วยอาํนวยความสะดวกในการ
ดาํเนินงาน ทาํใหก้ารเขา้ถึงขอ้มูลมีความรวดเร็วทนัต่อเหตุการณ์ การติดต่อส่ือสารมีประสิทธิภาพและช่วยประหยดัตน้ทุน
ในการดาํเนินงานดา้นต่างๆ ความเช่ือมโยงสารสนเทศทาํใหเ้กิดสงัคมโลกาภิวฒัน์ โดยอาศยัการใชร้ะบบเครือข่าย
คอมพิวเตอร์และการส่ือสารโทรคมนาคม เป็นตวัสนบัสนุนเพ่ือใหเ้กิดการแลกเปล่ียนขอ้มูลไดง่้ายและรวดเร็ว ปัจจุบนักลุ่ม
ธุรกิจเทคโนโลยแีละการส่ือสารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีทั้งหมด 28 บริษทั(สาํนกังาน
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2557, เวบ็ไซต)์ 

ดว้ยการขยายตวัของกลุ่มธุรกิจเทคโนโลยจึีงเป็นท่ีดึงดูดใจนกัลงทุนท่ีกาํลงัแสวงหาผลตอบแทน การลงทุนใน
หลกัทรัพยข์องนกัลงทุนมีเป้าหมายหลกัคือการไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนมากท่ีสุดหรือใหเ้กิดความพอใจมากท่ีสุด 
การลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์เป็นหุน้สามญันั้นผูล้งทุนจะไดรั้บผลตอบแทนใน 2 รูปแบบ คือ ไดรั้บผลตอบแทนจากเงินปันผล
ท่ีบริษทัจ่ายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ หรือไดรั้บผลตอบแทนจากการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้ท่ีซ้ือมา (ศาสฎย ์บุญเฉลียว, 2550, หนา้ 
8)ซ่ึงการจ่ายเงินปันผลนั้นจะเป็นไปตามการอนุมติัจากการประชุมสามญัผูถื้อหุน้ประจาํปีซ่ึงจะมีการประกาศและอยูใ่น
หมายเหตุประกอบงบการเงินการท่ีบริษทัไม่จ่ายปันผล ไม่ไดห้มายถึงบริษทันั้นไม่ดี แต่อาจเป็นเร่ืองดีถา้หากเงินท่ีจะนาํมา
จ่ายปันผลนาํไปลงทุนเพ่ิมเติม เพ่ือใหบ้ริษทัเติบโตในอนาคต  อยา่งไรก็ตามโดยทัว่ไปสดัส่วนการจ่ายเงินปันผลมกัข้ึนอยู่
กบัผลกาํไรของแต่ละบริษทั ดงันั้นนกัลงทุนจึงสนใจลงทุนในบริษทัท่ีมีผลกาํไรดี แต่ก็มีหลายบริษทัท่ีมีผลกาํไรดีแต่ไม่มี
การจ่ายเงินปันผล ขอ้มูลขา้งตน้ส่งผลทาํใหเ้กิดความสบัสนวา่สรุปแลว้การจ่ายเงินปันผลของบริษทัข้ึนอยูก่บัผลกาํไร
หรือไม่ 
 
2. วตัถุประสงค์ของการศึกษา 

2.1. เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) 
2.2. เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบักาํไรสุทธิ 
2.3. เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบัความสามารถในการทาํกาํไร(ROE) 

  
3. แนวคดิ ทฤษฎ ีกรอบแนวความคดิในการศึกษาและผลงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 
 3.1 แนวคดิ ทฤษฎ ี
  3.1.1 เงินปันผล 

Bong - Soo Lee and Nairrong Allen Yan (2003, อา้งถึงใน สุดธิดา ตรีตรง, ออนไลน์) ใชท้ฤษฎีการส่งสญัญาณ
ของเงินปันผล ศึกษาจากตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศสหรัฐอเมริกา พบวา่ การเปล่ียนแปลงการจ่ายเงินปันผลส่วนใหญ่
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ไม่ไดเ้กิดจากการคาดการณ์ถึงกาํไรในอนาคตแต่เกิดข้ึนจากสถานการณ์ปัจจุบนัและส่งผลกาํไรในอดีต ซ่ึงทาํให้
ความสามารถแบ่งกรณีการจ่ายเงินปันผลออกเป็น การจ่ายเงินปันผลโดยวดัจากผลประกอบการในอดีต และการจ่ายเงินปัน
ผลโดยคาดการณ์จากผลกาํไรท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต และการตอบสนองของตลาดจะเกิดข้ึนอยา่งมีนยัสาํคญัก็ต่อเม่ือเป็นการ
จ่ายเงินปันผลโดนการคาดการณ์ผลกาํไรในอนาคตเท่านั้น 
  3.1.2นโยบายการจ่ายเงนิปันผล 

Shim และ Siegel (2000 pp. 285-286 อา้งถึงใน วชัรี อศัวยิง่เจริญ, 2545, หนา้ 10) กล่าวถึงรูปแบบของนโยบาย
การแบ่งจ่ายเงินปันผลไว ้ดงัน้ี 

1) นโยบายการแบ่งจ่ายเงินปันผลต่อหน่วยคงท่ี (Stable dividend-per-share policy) 
เป็นนโยบายการจ่ายเงินปันผลเป็นจาํนวนเงินต่อหุน้คงท่ีซ่ึงนโยบายการจ่ายเงินปันผลแบบน้ีเป็นท่ีช่ืนชอบ

ของนกัลงทุน เพราะนกัลงทุนสามารถมัน่ใจไดว้า่จะไดรั้บผลตอบแทนแน่นอนแมว้า่จะเกิดผลการดาํเนินงานขาดทุนในบาง
ปี ซ่ึงบริษทัท่ีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลต่อหน่วยคงท่ีจะเป็นบริษทัท่ีมีความเส่ียงตํ่าในสายตานกัลงทุน โดยเฉพาะนกั
ลงทุนรายใหญ่ เช่น กองทุนบาํเหน็จบาํนาญ หรือบริษทัประกนัชีวติ 

2) อตัราการจ่ายเงินปันผลคงท่ี (Constant dividend-payout ratio) 
เป็นนโยบายท่ีกาํหนดอตัราส่วนในการจ่ายเงินปันผลคงท่ีจากกาํไร เช่น จ่ายเงินปันผลร้อยละ 40 ของกาํไร

สุทธิ แต่จาํนวนเงินปันผลจะแตกต่างกนัไปโดยผนัแปรตามกาํไรท่ีแตกต่างกนัในแต่ละปี ทาํใหผู้ถื้อหุน้อาจไดรั้บเงินปันผล
ลดลงในปีท่ีบริษทักาํไรลดลงหรือไม่ไดรั้บเงินปันผลเลยในปีท่ีขาดทุน ส่งผลใหร้าคาหุน้บริษทัท่ีมีนโยบายการจ่ายเงินปัน
ผลแบบน้ีมีราคาท่ีไม่สูงมากนกั เพราะผูถื้อหุน้ไม่ชอบความผนัผวนของเงินปันผลท่ีไดรั้บ 

3) นโยบายการจ่ายเงินปันผลแบบผสม (Small regular dividendpuls year-end extra or Compromise policy) 
นโยบายการแบ่งจ่ายเงินปันผลแบบน้ีเป็นการผสมผสานรูปแบบการจ่ายเงินปันผลสองแบบแรกเขา้ดว้ยกนั 

คือ จ่ายเงินปันผลต่อหน่วยคงท่ีในจาํนวนท่ีตํ่า แต่จะจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึนเป็นอตัราส่วนร้อยละของกาํไรในปีท่ีมีผลการ
ดาํเนินงานดี ถึงแมว้า่นโยบายการจ่ายเงินปันผลแบบน้ีจะมีความยดืหยุน่ แต่อาจทาํใหน้กัลงทุนไม่มัน่ใจต่อจาํนวนเงินปัน
ผลและความผนัผวนของเงินปันผลท่ีไดรั้บ 

4) นโยบายการจ่ายเงินปันผลจากกาํไรส่วนเหลือ (Residual-dividend policy) 
เงินปันผลจ่ายตามนโยบายการจ่ายเงินปันผลแบบน้ีจะข้ึนอยูก่บัโอกาสในการลงทุนของบริษทั หมายความวา่ 

บริษทัมีแผนท่ีจะลงทุนในโครงการท่ีคาดวา่จะไดรั้บผลตอบแทนคุม้ค่าผูบ้ริหารจะนาํกาํไรท่ีมีอยูไ่ปลงทุนก่อน ส่วนกาํไรท่ี
เหลือจึงจะนาํจดัสรรเป็นเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ ดงันั้น ถา้โอกาสในการลงทุนไม่แน่นอนจะทาํใหน้โยบายการจ่ายเงินปัน
ผลผนัผวนดว้ย 
  3.1.3 ความสามารถในการท าก าไร 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของ (ROE : Return on Total Equity) คือ อตัราส่วนระหวา่งกาํไร
สุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุน้ และบุริมสิทธิ อตัราส่วนน้ีจะเก่ียวขอ้งกบัส่วนของเจา้ของ ซ่ึงหมายรวมถึง ส่วนทุน กาํไรสะสม 
และเงินสาํรองต่างๆ โดยไม่รวมน้ีสินระยะยาวสั้นหรือหน้ีสินระยะยาว อตัราส่วนน้ีจะวดัผลตอบแทนจากการลงทุนของผู ้
ถือหุน้โดยเฉพาะ ผลลพัธ์ท่ีไดบ้อกใหท้ราบวา่เงินทุนของกิจการในส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของไดน้าํไปลงทุน และไดบ้ริหารการ
ลงทุนเพ่ือก่อใหเ้กิดประโยชน์ต่อกิจการอยา่งไร กล่าวคือ หากอตัราตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของกิจการมีค่าสูงกวา่
เม่ือเทียบกบัอตัราตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของเฉล่ียของอุตสาหกรรม นัน่แสดงวา่กิจการไดมี้การบริหารงานท่ีมี
ประสิทธิภาพก็จะก่อใหเ้กิดกาํไรท่ีสูงข้ึน 
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อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของสามารถคาํนวณได ้
 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของ =  
กาํไรสุทธิ−เงินปันผลหุ้นบุริมสิทธิส่วนของเจา้ของ

 
 

ธวชั ทองคาํ (2551) กล่าววา่  กาํไรมีทบบาทท่ีสาํคญัต่อการดาํเนินงานขององคก์รธุรกิจและต่อระบบเศรษฐกิจ
แบบทุนนิยมและระบบเศรษฐกิจแบบผสมผสาน  เน่ืองจากกาํไรเป็นตวัดึงดูดใหน้ายทุนหรือผูป้ระกอบการทาํการขยาย
กาํลงัการผลิตสินคา้และบริการ  รวมทั้งทั้งเป็นตวัตึงดูดจูงใจใหอ้งคก์รธุรกิจใหม่เขา้มาแข่งขนัในตลาดเพ่ือเพ่ิมผลผลิต
สินคา้และบริการท่ีมีคุณภาพใหแ้ก่สงัคมเพ่ิมข้ึน  ทาํใหร้ะบบเศรษฐกิจมีการใหปั้จจยัการผลิตมากข้ึน เกิดกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจต่อเน่ืองมากมาย และส่งผลต่อสวสัดิการสงัคม ( Social welfare) ดีข้ึนเพราะประชาชนมีรายไดจ้ากการขายปัจจยั
การผลิต  และไดบ้ริโภคผลิตภณัฑท่ี์หลากหลายและมีคุณภาพสูงข้ึน กาํไรยงัเป็นเคร่ืองมือท่ีช้ีใหเ้ห็นไดช้ดัเจนวา่องคก์ร
ธุรกิจจะดาํเนินงานไปยงัทิศทางใด  ควรประกอบกิจการขยายงานต่อไป หรือคงประกอบกิจการอยูใ่นระดบัเดิม  หรือลด
ขนาดของการประกอบกิจการลงหรือควบคุมกิจการเพ่ือการไดเ้ปรียบในการแข่งขนั หรือลม้เลิกการประกอบกิจการไป 
โดยทัว่ไปองคก์รธุรกิจแต่ละแห่งมีเป้าหมายแตกต่างกนัออกไปแต่ก็ตอ้งสามารถอยูร่อดไดใ้นระยะยาว 
  3.1.4 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง (Liquidity Ratios) 

บุษยา สุโฆสิต (2549, หนา้ 502-509) กล่าววา่ สินทรัพยห์มุนเวยีนและหน้ีสินหมุนเวยีนจะถูกนาํไปประเมิน
สภาพคล่อง หรือความสามารถในการชาํระหน้ีของกิจการ 

สินทรัพยห์มุนเวยีน (Current assets) คือ ทรัพยากรท่ีมีสภาพคล่องไดแ้ก่ เงินสด เงินลงทุนชัว่คราวในตลาด
หลกัทรัพย ์ลูกหน้ี สินคา้ และค่าใชจ่้ายล่วงหนา้เป็นตน้ คุณสมบติัของสินทรัพยห์มุนเวยีน คือ มีสภาพคล่องเท่ากบัเงินหรือ
สามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดท้นัที หรือประโยชน์ของมนัเองจะหมดไปในระยะเวลาอนัสั้น 

สินทรัพยห์มุนเวยีนจะเก่ียวขอ้งกบัวฎัจกัรของการดาํเนินการดาํเนินงาน  และกิจการส่วนใหญ่จะมีรอบวฎัจกัร
ดาํเนินงานภายใน 1 ปี ซ่ึงหมายความวา่  กิจการจาํนาํเงินสดไปซ้ือสินคา้เพ่ือนาํไปขาย และเก็บเงินจากลูกหน้ีหลายรอบๆ 
คร้ังในรอบ 1 ปี ดงันั้นจึงกาํหนดวา่สินทรัพยใ์ดสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดภ้ายในระยะเวลา 1 ปี ใหจ้ดัแสดงเป็น
สินทรัพยห์มุนเวยีนในงบสมดุลอยา่งไรก็ตาม ธุรกิจบางรายมีรอบวฎัจกัรยาวกวา่ 1 ปี เช่น ธุรกิจต่อเรือ สร้างเคร่ืองบิน หรือ
กิจการก่อสร้างในกรณีเช่นน้ีสินทรัพยห์มุนเวยีนจะถูกกาํหนดใหมี้ระยะเวลายาวนานกวา่ 1 ปี ตามลกัษณะของธุรกิจนั้นๆ 
ดงันั้นคาํจาํกดัความของสินทรัพยห์มุนเวยีน คือ สินทรัพยท่ี์พร้อมจะเปล่ียนเป็นเงินสดไดท้นัที หรือถูกคาดหวงัวา่จะ
เปล่ียนเป็นเงินสดหรือถูกใชป้ระโยชน์ไปภายในปีหนา้ หรือภายในรอบวฎัจกัรการดาํเนินแลว้แต่วา่อะไรจะยาวกวา่ 

หน้ีสินหมุนเวยีน ( Current liabilities) คือ หน้ีสินท่ีคาดหมายวา่จะไดรั้บชาํระหน้ีสินจากสินทรัพยห์มุนเวยีน
ของกิจการ  หน้ีสินหมุนเวยีนท่ีพบอยูเ่ป็นประจาํในธุรกิจ คือ ตัว๋เงินจ่ายระยะสั้น (ภายใน 1 ปี) เจา้หน้ีการคา้ รายไดรั้บ
ล่วงหนา้ และค่าใชจ่้ายคา้งจ่าย (เช่น เงินภาษี คา้งจ่าย เงินเดือนคา้งจ่าย ดอกเบ้ียคา้งจ่าย เป็นตน้) โดยปกติในงบดุลจะ
จดัเรียงรายการหน้ีสินหมุนเวยีนลาํดบัแรกดว้ย รายการตัว๋เงินจ่ายตามดว้ยเจา้หน้ี และหน้ีสินหมุนเวยีนอ่ืนๆ ตามลาํดบั 

การเปรียบเทียบจาํนวนเงินของสินทรัพยห์มุนเวยีนกบัหน้ีสินหมุนเวยีนเป็นส่ิงสาํคญัเพราะการชาํระหน้ีสิน
หมุนเวยีนมีกาํหนดท่ีจะตอ้งชาํระในอนาคตอนัใกล ้ส่วนเงินสดท่ีจะจ่ายชาํระหน้ีเหล่าน้ีก็ถูกคาดวา่จะไดม้าจากสินทรัพย ์
ดงันั้นผูใ้ชป้ระโยชน์เพ่ือการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจจะประเมินสถานะความมีสภาพคล่องของกิจการบ่อยคร้ัง  เพ่ือ
เปรียบเทียบจาํนวนสินทรัพยห์มุนเวยีนกบัหน้ีสินหมุนเวยีน  นอกจากนั้นก็ประเมินความเส่ียงของการก่อหน้ีระยะยาวดว้ย
การเปรียบเทียบสินทรัพยร์วม กบัหน้ีส่วนรวม 
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1. เงินทุนหมุนเวยีน ( working capital) เงินทุนหมุนเวยีนเป็นเคร่ืองมือท่ีมกัถูกนาํมาใชบ่้อยๆ เพ่ือวดั
ความสมัพนัธ์ระหวา่งสินทรัพยห์มุนเวยีนกบัหน้ีสินหมุนเวยีน เงินทุนหมุนเวยีน คือ ส่วนเกินของสินทรัพยห์มุนเวยีนกบั
หน้ีสินท่ีมากกวา่หน้ีสินหมุนเวยีน 

สินทรัพยห์มุนเวยีนเป็นสินทรัพยท่ี์คาดวา่จะเปล่ียนเป็นเงินสดภายในระยะเวลาอนัสั้นทนัชาํระหน้ีสินท่ีถึง
กาํหนด  ดงันั้นเงินทุนหมุนเวยีนท่ีกิจการมีเหลืออยูจึ่งสะทอ้นถึงศกัยภาพของกิจการปละความอยูร่อดของกิจการ 

2. อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน (current ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีไดว้ดัความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้นของ
กิจการ  เป็นอตัราท่ีนิยมใชว้ดัสภาพคล่องกิจการ  กิจการเป็นจาํนวนมากท่ีประสบความสาํเร็จในการทาํธุรกิจ  และกิจการ
เหล่าน้ีมีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนตํ่ากวา่ 2 : 1  เพราะสามารถเปล่ียนสินคา้คบเหลือ  และลูกหน้ีเป็นเงินสดไดเ้ร็วและทนั
ชาํระหน้ี  การพอใจเพียงแค่อตัราส่วนตามมาตรฐานท่ีกาํหนดข้ึนโดยมิไดพิ้จารณาใหลึ้กซ้ึงลงไปถึงรายละเอียดของรายการ  
และ มิไดน้าํอตัราส่วนทางการเงินอตัราอ่ืน ๆ  มาประกอบการวเิคราะห์  จาํทาํใหผ้ลการตีความผิดพลาดไดง่้าย ๆ  เช่น  
กิจการท่ีมีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนสูงนั้น อาจเกิดจากการหมุนเวยีนชองลูกหน้ีชา้  หรือ  สินคา้ชา้  กล่าวคือ  กิจการขาย
สินคา้ไดช้า้  มีสินคา้คงเหลือจาํนวนมาก  หรือลูกหน้ีชาํระหน้ีล่าชา้เลยระนะเวลาเง่ือนไขชาํระเงิน  เป็นตน้  พฤติกรรม
เหล่าน้ีบ่งช้ีใหเ้รารู้วา่เป็นสินทรัพยท่ี์ไม่มีคุณภาพ 

3. อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนอยา่งเร็ว  ( acid test ratio หรือ quick ratio)  ในรอบวฎัจกัรหน่ึงของการดาํเนิน
ธุรกิจนั้น  ระยะเวลาในการเปล่ียนสินคา้ใหเ้ป็นเงินสด  (ขายสินคา้ ลูกหน้ี  เก็บเงิน) นั้นใชเ้วลานายหลายเดือน  และสาํหรับ
ค่าใชจ่้ายล่วงหนา้ก็เป็นเร่ืองอยากท่ีจะไดรั้บคืนเงินสดหรือถา้ไดก็้ตอ้งใชเ้วลานานในการของยกเลิกเปล่ียนแปลงขอ้ตกลงท่ี
ไดก้ระทาํไวแ้ลว้ดงันั้นเจา้หน้ีระยะสั้นบางรายจึงใหต้ดัรายการสินคา้และค่าใชจ่้ายล่วงหนา้ออกจากสินทรัพยห์มุนเวยีน
ก่อนจะนาํมาคาํนวณเทียบกบัหน้ีสินหมนัเวยีน  เรียกอตัราส่วนน้ีวา่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนอยา่งเร็ว  และมีอตัราส่วน
มาตรฐานเท่ากบั 1 : 1  

4. อตัราส่วนแห่งหน้ี (debt ratio)  เป็นอตัราส่วนหน้ีระหวา่งหน้ีสินรวม (หน้ีสินหมุนเวยีน + หน้ีสินระยะยาว)  
หารดว้ยสินทรัพยร์วมผลลพัธ์ท่ีไดจ้ะเป็นร้อยละ แสดงใหเ้ห็นวา่กิจการมีหน้ีสินทั้งส้ินเป็นอตัราร้อยละเท่าใดต่อสินทรัพย์
รวม 

การประเมนิผลจากอตัราส่วนทางการเงนิ (Evaluation Financial) 
เราผูใ้ชป้ระโยชน์จากอตัราส่วนทางการเงินมกัจะมีความมัน่ใจวา่กฎเกณฑต์่างๆ ท่ีกาํหนดไวใ้นการวเิคราะห์

อตัราส่วนทางการเงินนั้นเป็นเร่ืองท่ีเช่ือถือได ้เช่น 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนควรมีค่าอยา่งนอ้ยเท่ากบั  2 : 1 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนอยา่งเร็ว ควรมีอยา่งนอ้ยเท่ากบั  1 : 1  
อตัราส่วนแห่งหน้ี ควรมีค่าตํ่ากวา่ 50% 

สภาพคล่อง เป็นปัจจยัท่ีสะทอ้นถึงความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดไดใ้นระยะเวลาอนัสั้น ซ่ึงแสดงถึง
ความสามารถในการชาํระหน้ีระยะของธุรกิจ ธุรกิจท่ีมีสภาพคล่องสูง แสดงถึงความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้นไดดี้
วา่ธุรกิจท่ีมีสภาพคล่องตํ่าอตัราส่วนท่ีสามารถใชเ้ป็นตวัแทนวดัสภาพคล่องไดช้ดัเจนและเป็นท่ีนิยมใช ้ไดแ้ก่ อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวยีน (Current ratio) และอตัราส่วนสินทรัพยค์ล่องตวั (Quick ratio) จากการทบทวนผลการวจิยัในอดีต
ช้ีใหเ้ห็นวา่ กิจการท่ีมีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน และ/หรือ อตัราส่วนสินทรัพยค์ล่องตวัยิง่สูง โอกาสท่ีธุรกิจจะประสบ
ปัญหาความยุง่ยากทางการเงิน หรือประสบความลม้เหลวก็ยิง่มีนอ้ยลง (Beaver, W.H., 1966 : 71-111,Altman, Edward I., 
1968, 1974: 186-187, Beaver, W.H., P.Kettler, M.Scholes, 1970 : 654-682, Bramble, H.A., 1990 : 126-133, สุพจน์ สุนท
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รินคะ อารี สิริพงศาธร,  ศิริลกัษณ์ บวรอเนกสกลุม 2541 : 12-21,Bernstein, Leopold A., 1989 : 138-159 อา้งถึงใน จกัรวฒิุ 
ชอบพิเพียร, 2544, หนา้ 8) 
 3.2 กรอบแนวความคดิในการศึกษา  
 
 
 
 
 

 
  
 3.3 งานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 

นุจรี ทวทีรัพยไ์พบูลย ์(2552) ศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบักาํไรในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็เอ
ไอ โดยผูว้จิยัไดเ้ก็บรวมรวมขอ้มูลเพ่ือวดัค่าตวัแปรต่างๆ ในระหวา่งปี พ.ศ. 2548-2550 ซ่ึงจากแนวคิดเก่ียวกบัสมมติฐาน
การส่งสญัญาณของเงินปันผลท่ีกล่าววา่ ผูบ้ริหารตดัสินจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึน แสดงวา่ผูบ้ริหารมัน่ใจวา่บริษทัจะมีผลการ
ดาํเนินงานท่ีเพ่ิมข้ึนในอนาคต ดงันั้น ผูบ้ริหารจึงใชก้ารจ่ายเงินปันผลเป็นเคร่ืองมือท่ีจุดส่งสญัญาณ ใหน้กัลงทุนทราบ และ
เพ่ือลดความไม่เท่าเทียมของขอ้มูล แมว้า่การจ่ายเงินปันผลบริษทัจะเป็นวธีิท่ีตน้ทุนสูงกวา่วธีิอ่ืน เช่น การประกาศขอ้มูล
กาํไร ซ่ึงบริษทัท่ีอ่อนแอสามารถลอกเลียนแบบวดีงักล่าวได ้แต่การจ่ายเงินปันผลเป็นวธีิท่ีลอกเลียนแบบไดย้ากเน่ืองจากมี
ตน้ทุนท่ีสูง หากผูบ้ริหารเห็นวา่บริษทัอาจมีกระแสเงินสดไม่เพียงพอต่อการลงทุนในอนาคต ก็จะงดจ่ายเงินปันผล ดงันั้น
การจ่ายเงินปันผลจึงเป็นเคร่ืองมือท่ีสาํคญัท่ีผูบ้ริหารจะส่งสญัญาณเพ่ือใหน้กัลงทุนเช่ือมัน่ถึงผลประกอบการในอนาคตได ้
Lintner (1956) กล่าววา่ผูบ้ริหารจะตดัสินใจจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึนก็ต่อเม่ือมัน่ใจวา่จะสามารถรักษาระดบัการจ่ายเงินปันผล
ท่ีเพ่ิมข้ึนน้ีไดต้่อไปในอนาคต และผูบ้ริหารเช่ือวา่การจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึนควรจะสอดคลอ้งกบักาํไรท่ีแทจ้ริง ดงันั้นกาํไร
จึงเป็นปัจจยัท่ีสาํคญัในการกาํหนดนโยบายการจ่ายเงินปันผลเหนือปัจจยัอ่ืน 

วชัรี อศัวยิง่เจริญ (2548) ศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบักาํไรของบริษทัในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กล่าววา่ ผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งในตลาด ไดแ้ก่ ผูบ้ริหาร ผูถื้อหุน้ นกัลงทุน นกัวเิคราะห์ และบุคคลอ่ืนๆ มี
โอกาสเขา้ถึงขอ้มูลข่าวสารไม่เท่าเทียมกนั และเป็นท่ีเช่ือกนัวา่ผูบ้ริหารเป็นผูท่ี้รู้ขอ้มูลข่าวสารเก่ียวกบัสถานการณ์ปัจจุบนั
และส่ิงท่ีจะเกิดข้ึนมีอนาคตของบริษทัดีท่ีสุด ทาํใหเ้กิดความไม่เท่าเทียมกนัดา้นขอ้มูลข่าวสาร (Asymmetry information) 
ดงันัน่จึงไดเ้กิดแนวคิดเก่ียวกบัสมมติฐานการส่งสญัญาณของเงินปันผลท่ีกล่าววา่ ถา้ผูบ้ริหารตดัสินใจจ่ายเงินปันผล
เพ่ิมข้ึนในปีปัจจุบนั แสดงวา่ผูบ้ริหารมัน่ใจวา่บริษทัจะมีผลการดาํเนินงานท่ีเพ่ิมมากข้ึนในอนาคต ดงันั้นผูบ้ริหารจึงใชก้าร
จ่ายเงินปันผลเป็นเคร่ืองมือเพ่ือลดความไม่เท่าเทียมกนัดา้นขอ้มูลข่าวสาร Lintner (1956) กล่าววา่ผูบ้ริหารจะจ่ายเงินปันผล
เพ่ิมข้ึนก็ต่อเม่ือเช่ือวา่บริษทัสามารถจะรักษาระดบัการจ่ายเงินปันผลท่ีเพ่ิมข้ึนน้ีต่อไปไดใ้นอนาคต ส่วนการจ่ายเงินปันผล
ลดลงจะเกิดข้ึนเม่ือผูบ้ริหารคิดวา่จะไม่สามารถแกไ้ขใหเ้หตุการณ์ท่ีเลวร้ายคล่ีคลายไดอ้ยา่งรวดเร็ว ซ่ึงผูบ้ริหารไม่ตอ้งการ
ท่ีจะลดการจ่ายเงินปันผล และยงัพบวา่กาํไรเป็นปัจจยัท่ีผูบ้ริหารใหค้วามสาํคญัเหนือปัจจยัอ่ืน ในการกาํหนดนโยบายการ
จ่ายเงินปันผล 

 
 

1. อตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) 

2. กาํไรสุทธิ 

3. ความสามารถในการทาํกาํไร(ROE) 

 

การจ่ายเงินปันผล 
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4. วธีิด าเนินงาน 
 4.1 ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

 3.1.1 ประชากรท่ีใชใ้นการวจิยั ไดแ้ก่ ขอ้มูลในงบการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
กลุ่มธุรกิจเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ตั้งแต่รอบระยะเวลาบญัชีสาํหรับปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม พ.ศ.2554ถึง ปี พ.ศ. 
2556รวมระยะเวลา 3ปี  
  3.1.2 กลุ่มตวัอยา่ง ไดแ้ก่ ขอ้มูลในงบการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มธุรกิจ
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ตั้งแต่รอบระยะเวลาบญัชีสาํหรับปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม พ.ศ.2554ถึง ปี พ.ศ. 2556รวม
ระยะเวลา 3 ปียกเวน้กิจการท่ีอยูใ่นระหวา่งฟ้ืนฟกิูจการ หรือกิจการท่ีอยูร่ะหวา่งการลม้ละลายและกองทุนรวมรวมเป็น
จาํนวนทั้งส้ิน 27 บริษทัทั้งหมดเท่ากบั 81 ตวัอยา่ง 
 4.2 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ผูศึ้กษาใชข้อ้มูลจากแหล่งขอ้มูลทุติยภูมิ ( Secondary Data)ซ่ึงเป็นขอ้มูลท่ีไดม้าจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และขอ้มูลท่ีใชศึ้กษาคือ งบการเงินประจาํปี งบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ งบแสดงฐานะทางการเงิน และหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน ท่ีอยูใ่นช่วงระยะเวลา 3 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554 จนถึงปี พ.ศ. 2556 

4.3 สถิตทิีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 
    การศึกษาคร้ังน้ีเนน้ศึกษาถึงความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบักาํไรของกลุ่มบริษทัเทคโนโลยแีละการ
ส่ือสารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยดงันั้น เพ่ือใหส้ามารถสรุปผลการศึกษาในเร่ืองดงักล่าวจึงตอ้งทาํการวเิคราะห์
ขอ้มูลโดยทางสถิติซ่ึงผูศึ้กษาใชโ้ปรแกรมสาํเร็จรูปสาํหรับการวจิยัทางสงัคมศาสตร์ในการประมวลผล เป็นการ
เปรียบเทียบเพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้ (Independent Variables) กบั ตวัแปรตาม (Dependent Variables) 
เพ่ือทดสอบการจ่ายเงินปันผลมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) กาํไรสุทธิ ความสามารถในการทาํ
กาํไร (ROE) หรือไม่โดยระดบัความมีนยัสาํคญัทางสถิติ กาํหนด α = 0.05ใชส้ถิติอา้งอิงแบบมีพารามิเตอร์ (Parametric 
Inference) การแจกแจงแบบ t-test 
5. ผลการศึกษา/การทดลอง 

การพิจารณาขอ้มูลพบวา่จากขอ้มูลในงบการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มธุรกิจ
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ตั้งแต่รอบระยะเวลาบญัชีสาํหรับปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2554 ถึงปี พ.ศ. 2556 
รวมระยะเวลา 3 ปี ยกเวน้กิจการท่ีอยูใ่นระหวา่งฟ้ืนฟกิูจการ หรือกิจการท่ีอยูร่ะหวา่งการลม้ละลายและกองทุนรวมรวม
เป็นจาํนวนทั้งส้ิน 27 บริษทัทั้งหมดเท่ากบั 81 ตวัอยา่ง พบวา่มีการจ่ายเงินปันผลเท่ากบั 59 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 72.84) โดย
จาํนวนดงักล่าวเป็นตวัอยา่งท่ีมีกาํไรสุทธิ 53 ตวัอยา่ง (ร้อนละ 89.83) ขาดทุนสุทธิ 6 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 10.17)  เม่ือพิจารณา
วา่อตัราสภาพคล่องพบวา่มีตวัอยา่งท่ีมีอตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) ในระดบัดี (2:1) จาํนวน 6 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 
10.17) ระดบัพอใช ้(1:1) จาํนวน 41 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 69.79) และระดบันอ้ย (0:1) จาํนวน 12 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 20.34) 

เม่ือพิจารณาวา่ความสามารถในการทาํกาํไร ( ROE) พบวา่ตวัอยา่งท่ีมีการาจ่ายเงินปันผลโดยมี ROE อยูใ่นระดบั
มากกวา่ 50% มีจาํนวน 4 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 6.78) มี ROE อยูใ่นช่วง 21% - 49% มีจาํนวน 24 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 40.68) มี ROE 
อยูใ่นช่วง 1% - 20% มีจาํนวน 25 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 42.37 ) และตวัอยา่งท่ีไม่มีความสามารถในการทาํกาํไร มีจาํนวน 6 ตวั
พบ วา่ตวัอยา่งท่ีไม่มีการจ่ายเงินปันผลมี 22 ตวัอยา่ง โดยในจาํนวนดงักล่าวเป็นตวัอยา่งท่ีมีผลกาํไรสุทธิ 11 ตวัอยา่ง (ร้อย
ละ 50) และมีผลขาดทุนสุทธิ 11 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 50) เม่ือพิจารณาอตัราส่วนสภาพคล่อง ( Current Ratio) พบวา่ตวัอยา่ง
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ส่วนใหญ่ท่ีไม่มีการจ่ายเงินปันผลเป็นตวัอยา่งท่ีมีอตัราส่วนสภาพคล่องในระดบัพอใช ้(1 :1) จาํนวน 12 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 
54.54) และระดบันอ้ย (0:1) จาํนวน 10 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 45.45)  

และเม่ือพิจารณาความสามารถในการทาํกาํไร (ROE) พบวา่ ตวัอยา่งส่วนใหญ่ท่ีไม่มีการจ่ายเงินปันผลเป็น
ตวัอยา่งท่ีไม่มีความสามารถในการทาํกาํไร (ขาดทุนสุทธิ) 11 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 50) ส่วนท่ีเหลืออีก 9 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 
40.91) มีความสามารถในการทาํกาํไร (ROE) อยูใ่นช่วงของ 1 % - 20% มี 1ตวัอยา่ง (ร้อยละ 4.55) มี 1 ตวัอยา่ง (ร้อยละ 
4.54) ท่ีมีความสามารถในการทาํกาํไร 27%ตวัอยา่ง (ร้อยละ 10.17 ) และมีความสามารถในการทาํกาํไร (ROE)651% 

การวเิคราะห์ขอ้มูลแบบรวมของความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบักาํไรของกลุ่มบริษทัเทคโนโลยแีละ
การส่ือสารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยซ่ึงเป็นวธีิการทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้ 
(Independent Variables) กบั ตวัแปรตาม (Dependent Variables) สรุปไดว้า่ การจ่ายเงินปันผลมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วน
สภาพคล่อง ( Current Ratio) อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติเท่ากบั 0.05 การจ่ายเงินปันผลมี
ความสมัพนัธ์กาํไรสุทธิต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติเท่ากบั 0.05 และการจ่ายเงินปันผลมี
ความสมัพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไร (ROE) กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติเท่ากบั 0.05 
6. สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 
 6.1 สรุปผลการศึกษา 

การศึกษาคร้ังน้ีสรุปไดว้า่ บริษทัท่ีมีการจ่ายเงินปันผลมีกาํไรสุทธิมากกวา่ตวัอยา่งท่ีขาดทุนสุทธิ  และบริษทัท่ี
มีการจ่ายเงินปันผลก็ส่งสญัญาณใหเ้ห็นวา่ตวัอยา่งนั้นมีอตัราสภาพคล่อง ( Current Ratio) และมีความสามารถในการทาํ
กาํไร (ROE) ท่ีดีดว้ย ส่วนบริษทัท่ีขาดทุนสุทธิแต่มีการจ่ายเงินปันผลโดยวดัจากผลประกอบการในอดีต และคาดการณ์จาก
ผลกาํไรท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตจากการตอบสนองของนกัลงทุนท่ีอาจจะเกิดข้ึนภายหลงัการจ่ายเงินปันผลและเพ่ือรักษา
ผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้  บริษทัท่ีไม่มีการจ่ายเงินปันผลมีขาดทุนสุทธิมากกวา่บริษทัท่ีมีกาํไรสุทธิ  และบริษทัท่ีไม่มีการ
จ่ายเงินปันผลมีอตัราสภาพคล่อง (Current Ratio) อยูใ่นระดบัท่ีพอใช ้และมีความสามารถในการทาํกาํไร (ROE) ในบริษทัท่ี
มีกาํไรสุทธิเท่านั้น ส่วนบริษทัท่ีมีกาํไรสุทธิแต่ไม่มีการจ่ายเงินปันผลข้ึนอยูก่บันโยบายการจ่ายเงินปันผลของแต่ละบริษทั  
ถา้กิจการใดท่ีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลจากกาํไรส่วนเหลือ (Residual-dividend policy) เงินปันผลจ่ายตามนโยบายการ
จ่ายเงินปันผลแบบน้ีจะข้ึนอยูก่บัโอกาสในการลงทุนของบริษทั หมายความวา่ ทั้งน้ีการจ่ายเงินปันผลข้ึนอยูก่บันโยบายการ
จ่ายเงินปันผลของแต่ละบริษทั ถา้กิจการใดท่ีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลจากกาํไรส่วนเหลือ (Residual-dividend policy) 
เงินปันผลจ่ายตามนโยบายการจ่ายเงินปันผลแบบน้ีจะข้ึนอยูก่บัโอกาสในการลงทุนของบริษทั (Shim และ Siegel, 2000 pp. 
285-286 อา้งถึงใน วชัรี อศัวยิง่เจริญ, 2545, หนา้ 10) 
 6.2 ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาในอนาคต 

การศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการจ่ายเงินปันผลกบักาํไรของกลุ่มบริษทัเทคโนโลยแีละการส่ือสารในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอาจจะใชต้วัแปรอ่ืน เช่น ราคาหลกัทรัพย ์ราคาหุน้ ความสามารถในการทาํกาํไร (ROA) และ 
Net Profit Margin และเพ่ือประสิทธิภาพของการศึกษาความสมัพนัธ์ควรศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืนดว้ย  
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