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บทที ่1 
บทน า 

 

ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 
 
 เศรษฐกิจไทยในปี 2560 มีแนวโนม้ขยายตวัในเกณฑ์ดี โดยการขยายตวัมีแนวโนม้เร่งข้ึน
อย่างช้า ๆ และมีฐานการขยายตวัท่ีกวา้งข้ึนอย่างต่อเน่ือง โดยมีปัจจยัสนบัสนุนจากการปรับตวัดี
ของฐานรายไดจ้ากการส่งออก การลงทุนภาครัฐท่ียงัมีแนวโน้มขยายตวัในเกณฑ์สูง การปรับตวั 
เข้าสู่ภาวะปกติของการผลิตในภาคเกษตรและการฟ้ืนตัวของรายได้เกษตรกร รายได้ในภาค              
การท่องเท่ียวท่ียงัมีแนวโน้มเร่งข้ึน โดยอตัราเงินเฟ้อยงัมีแนวโนม้อยูใ่นระดบัตํ่า ส่วนดุลการคา้และ 
ดุลบญัชีเดินสะพดัเกินดุลอยา่งต่อเน่ือง แมว้า่จะลดลงจากปี 2559 ตามราคานํ้ ามนัท่ีปรับตวัเพิ่มข้ึน
และการฟ้ืนตวัของอุปสงคใ์นประเทศ ในขณะท่ีหน้ีสินครัวเรือนมีแนวโนม้ลดลง และการจา้งงาน
ปรับตวัดีข้ึนตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ แต่การฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทยยงัมีขอ้จาํกดัจากกาํลงัการผลิต
ส่วนเกินท่ียงัอยู่ในระดบัสูง และเป็นขอ้จาํกดัต่อการขยายตวัของการลงทุนใหม่ เพื่อขยายกาํลงั          
การผลิต รวมทั้งยงัมีปัจจยัเส่ียงจากทิศทางการดาํเนินนโยบายการกีดกนัทางการคา้ของสหรัฐอเมริกา 
ความต่อเน่ืองในการฟ้ืนตวัของราคานํ้ ามนัและราคาสินคา้ในตลาดโลก รวมทั้งความผนัผวนของ
การเคล่ือนยา้ยเงินทุนและอตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินตราสกุลสาํคญั ๆ 
 การบริหารนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาลในปี 2560 ยงัให้ความสําคญักบัการใชจ่้ายและ
การดาํเนินการโครงการลงทุนภาครัฐให้ไดต้ามเป้าหมาย ควบคู่ไปกบัการดาํเนินการตามโครงการ             
ท่ีสําคญั ๆ ของภาครัฐให้เป็นไปตามกาํหนดระยะเวลาท่ีวางไว ้ทั้ งโครงการสืบเน่ืองภายใต้
แผนปฏิบัติการรวมไปถึงการสนับสนุนการส่งออกให้สามารถขยายตัวได้ตามเป้าหมายของ
กระทรวงพาณิชย ์ท่ีกาํหนดไว ้เพื่อเป็นการแกปั้ญหาและสนบัสนุนให้การขยายตวัของการส่งออก
สินคา้อุตสาหกรรมกระจายตวัเป็นวงกวา้งมากข้ึน 
 การสร้างความเช่ือมัน่และสนบัสนุนการฟ้ืนตวัของการลงทุนภาคเอกชน โดยการส่งเสริม
การขยายตวัของปริมาณการส่งออกเพื่อเร่งรัดการลดกาํลงัการผลิตส่วนเกิน ซ่ึงนาํไปสู่การขยาย 
การลงทุน เพื่อขยายกาํลงัการผลิต การดาํเนินการตามแผนการลงทุนดา้นโครงสร้างพื้นฐานดา้น 
การขนส่ง  เพื่อสร้างความเช่ือมัน่และจูงใจการลงทุนของภาคเอกชน โดยให้ความสําคญักบัโครงการ
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ความร่วมมือระหวา่งภาครัฐและภาคเอกชน (Public Private Partnership : PPP) ซ่ึงจะมีส่วนสําคญั
ในการสนบัสนุน การขยายตวัของการลงทุนภาคเอกชน การกระตุน้โครงการลงทุนท่ีไดรั้บอนุมติั 
ส่งเสริมการลงทุนในปี 2559 ให้มี การลงทุนจริงในปี 2560 การดาํเนินมาตรการเชิงรุก และ
ประชาสัมพนัธ์ความคืบหนา้ของโครงการลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน ทั้งดา้นการขนส่ง การพฒันาพื้นท่ี
ระเบียงเศรษฐกิจภาคตะวนัออก และพื้นท่ีเขตเศรษฐกิจพิเศษชายแดน เพื่อสนบัสนุนการขยายตวั
ของภาคการท่องเท่ียว โดยให้ความสําคญักบัการดูแลรักษาความปลอดภยัในพื้นท่ีท่องเท่ียวสําคญั 
ๆ อย่างต่อเน่ือง การส่งเสริมการขายในตลาดกลุ่มนกัท่องเท่ียวรายไดสู้ง โดยเฉพาะนกัท่องเท่ียว
จากรัสเซีย ยุโรป ตะวนัออก อเมริกา ฝร่ังเศส และญ่ีปุ่น การสนบัสนุนการฟ้ืนตวัของนกัท่องเท่ียว
จากประเทศจีน การขยายตวัของนกัท่องเท่ียวจากกลุ่มอาเซียน ซ่ึงมีแนวโน้มปรับตวัดีข้ึนตามการ
ฟ้ืนตวัของภาวะเศรษฐกิจ และการส่งเสริม การท่องเท่ียวในประเทศควบคู่ไปกบัการกระจายรายได้
ไปสู่แหล่งท่องเท่ียว ในระดบัชุมชนและชนบท สอดคลอ้งกบัอุปสงคต่์างประเทศท่ีดีข้ึนอยา่งต่อเน่ือง 
ดา้นการใช้จ่ายในประเทศ การบริโภคของภาคเอกชนขยายตวัจากการใชจ่้ายในหมวดบริการและ
สินคา้คงทน อยา่งไรก็ดี การลงทุนของภาคเอกชนยงัคงหดตวัตามการลงทุนของภาคก่อสร้าง การ
ใชจ่้ายของภาครัฐหดตวัตามรายจ่ายลงทุน ขณะท่ีการผลิตภาคอุตสาหกรรมทรงตวัตามการผลิตเพื่อ
ขายในประเทศท่ียงัไม่ดีข้ึน อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปชะลอลงต่อเน่ืองตามราคานํ้ ามนัขายปลีกในประเทศ
และราคาอาหารสด ดุลบญัชีเดินสะพดัเกินดุล ตามรายรับจากภาคการส่งออกและภาคการท่องเท่ียว 
แน่นอนวา่ความผนัผวนจากประเด็นต่างๆท่ีไดก้ล่าวมาขา้งตน้จะทาํให้การหาโอกาสจากการลงทุน
ในสินทรัพยท่ี์ให้ผลตอบแทนสูง ทาํไดย้ากข้ึน ดงันั้นการกระจายการลงทุน(Diversify) และคดัเลือก
การลงทุนท่ีเหมาะสม (Selective) เพื่อให้ได้รับผลตอบแทนท่ีคุ้มค่ากับการลงทุนมากท่ีสุด  
(ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2560 : ออนไลน์) 
 ในตลาดการเงินปัจจุบนั มีทางเลือกสําหรับการลงทุนให้เลือกมากมาย ทั้งสินทรัพย ์         
ทางการเงิน (Financial Assets) ประเภทพนัธบตัร หุ้นกู ้หุ้นทุน กองทุนรวมประเภทต่าง ๆ หรือ 
สินทรัพยท่ี์จบัตอ้งได้ (Tangible Assets) การมีความรู้ความเขา้ใจในสินทรัพยท่ี์จะลงทุนจึงมี
ความสําคญัมาก การลงทุนโดยไม่มีความรู้ หรือไม่เขา้ใจในเร่ืองความเส่ียงและทางเลือกในการ
ลงทุนดีพอ ถือเป็นการลงทุนท่ีมีความเส่ียงสูงท่ีสุด ผูล้งทุนควรพิจารณาทั้งภาวะเศรษฐกิจในประเทศ 
ภาวะเศรษฐกิจโลก เน่ืองจากสถานการณ์การเงินในปัจจุบนัมีการเปิดเสรีมากข้ึน มีความเช่ือมโยง
กนัมากข้ึน ภาวะเศรษฐกิจการเงินในประเทศอ่ืนสามารถส่งผลกระทบต่อตลาดการเงินการลงทุน 
ในประเทศได ้ผูล้งทุนจาํเป็น ตอ้งรู้สภาวะเศรษฐกิจของโลกเพื่อประกอบการวเิคราะห์ดว้ย 
 การพิจารณาภาวะเศรษฐกิจในประเทศ ทาํให้ผูล้งทุนทราบถึงอุตสาหกรรมท่ีได้รับ
ผลกระทบ จากการเปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจ ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กบัผลการดาํเนินงานและ
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ราคาหลกัทรัพย ์การสังเกตและวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจว่าระบบเศรษฐกิจอยู่ในช่วงใด สามารถ        
วดัได้จากวฏัจกัรเศรษฐกิจซ่ึงแบ่งออกเป็น 4 ระยะ ได้แก่ เศรษฐกิจขยายตวั เศรษฐกิจรุ่งเรือง 
เศรษฐกิจถดถอย และเศรษฐกิจตกตํ่า เม่ือผูล้งทุนรู้วา่เศรษฐกิจอยูใ่นช่วงไหนของวฏัจกัร ผูล้งทุน
จะประมาณไดว้า่อุตสาหกรรม จะไดรั้บประโยชน์อยา่งไรจากภาวะเศรษฐกิจในช่วงนั้น ๆ ปกติแลว้
อุตสาหกรรมต่าง ๆ จะฟ้ืนตวัชา้เร็วแตกต่างกนัไป และมีการตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงทางดา้น
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคไม่เหมือนกนัการท่ีผูล้งทุนรู้ว่าอุตสาหกรรมใดบา้งท่ีมกัจะฟ้ืนตวัก่อน
หรือหลงั จึงเป็นประโยชน์อยา่งมากต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน ยกตวัอยา่งเช่น กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค เป็นธุรกิจท่ีมี ความไวสูงในการตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบ้ีย 
เน่ืองจากตอ้งอาศยัเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน ดงันั้น สถาบนัการเงินท่ีปล่อยสินเช่ือเพื่ออุปโภคบริโภค 
กลุ่มอุตสาหกรรมน้ีก็จะฟ้ืนตวัตามไปดว้ย   
 อยา่งไรก็ตามปัจจยัเชิงพฤติกรรมของบริษทัท่ีสะทอ้นอยูใ่นงบการเงินของบริษทั จะเป็น
ภาพสะทอ้นอีกช่องทางหน่ึง ท่ีทาํให้เราเขา้ใจกลไกขบัเคล่ือนเศรษฐกิจ จากการลงทุนท่ีมองจาก
ขอ้มูลระดบัธุรกิจ เน่ืองจากพฤติกรรมการลงทุนและการดาํเนินกลยุทธ์ทางการเงินของบริษทัเอกชน
อาจมีการเปล่ียนแปลงไปจากอดีต งบการเงินจึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีสําคญั ผูล้งทุนควรทาํความเขา้ใจ 
ก่อนตดัสินใจลงทุน โดยงบการเงินจะแสดงฐานะการเงิน ผลการดาํเนินงาน รวมไปถึงกระแสเงินสด
ของกิจการ ตัวเลขท่ีผู ้ใช้งบการเงินให้ความสําคัญเป็นอันดับแรกคือผลกําไรของธุรกิจ ซ่ึง
ความสามารถในการทาํกาํไรของธุรกิจ มีการวดัออกมาในรูปอตัราส่วนทางการเงินต่าง ๆ เช่น 
อตัรากําไรขั้นต้น อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนต่อ        
ส่วนของผูถื้อหุ้น ข้ึนอยูก่บัผูท่ี้จะนาํไปใชใ้นการวิเคราะห์  ซ่ึงปัจจุบนัมีหลายบริษทัประสบปัญหา
ขาดสภาพคล่องทั้งท่ีผลการดาํเนินงานในงบกาํไรขาดทุนมีกาํไร นกัลงทุนจึงพยายามหาแหล่งขอ้มูล
เพิ่มเติมจากงบการเงิน เพื่อใช้เป็นขอ้มูลท่ีช่วยสะทอ้นความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการ 
แหล่งขอ้มูลโดยส่วนใหญ่ ท่ีนกัลงทุนเลือกใช้ คือขอ้มูลจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ท่ีแสดงอยู่ในงบกระแสเงินสด เป็นขอ้มูลท่ีเกิดจากกิจกรรมหลกัท่ีก่อให้เกิดรายได้หรือผลกาํไร
ใหก้บักิจการ และเป็นขอ้มูลท่ีไม่ถูกกระทบจากนโยบาย การบญัชีและการประมาณการท่ีกิจการกาํหนด 
จึงเป็นขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือและสร้างความมัน่ใจใหผู้ใ้ชง้บการเงิน (สมชาย สุภทัรกุล, 2554, หนา้ 57)  
 จากความเป็นมาและความสําคญัของปัญหาดงักล่าว ผูศึ้กษาจึงมีความสนใจทาํการศึกษา
เพื่อให้ทราบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถ 
ในการทาํกําไรของกิจการจริงหรือไม่ โดยผูศึ้กษาได้เลือกใช้ข้อมูลของบริษัทท่ีจดทะเบียน                      
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
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วตัถุประสงค์ของการศึกษา 
 

 1.  เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
อตัรากาํไรขั้นตน้ ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค 

 2.  เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
อตัรากาํไรสุทธิ ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค 

 3.  เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย           
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 

 4.  เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
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กรอบแนวคดิในการศึกษา 
 

 การศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย             
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ผูศึ้กษาใชก้รอบแนวคิดในการศึกษา ดงัน้ี 
   ตัวแปรอสิระ                                                       ตัวแปรตาม 
                        Independent Variables                                                Dependent Variables 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพประกอบที ่1  กรอบแนวคิดในการศึกษา  
 
 
 
 
 
 
 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสด 
1.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
หน้ีสินหมุนเวยีน (CFO/Current liabilities) 
2.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
หน้ีสินรวม (CFO/Total liabilities) 
3.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
สินทรัพยร์วมเฉล่ีย (CFO/Average Total Assets) 
4.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
รายไดร้วม (CFO/Total Income) 
5.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
กาํไรสุทธิ (CFO/Net Profit) 
6.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย (CFO/Average Equity) 

ความสามารถในการทาํกาํไร 
1.  อตัรากาํไรขั้นตน้ (GPM) 
2.  อตัรากาํไรสุทธิ (NPM) 
3.  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
(ROA) 
4.  อตัราผลตอบแทนต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) 
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สมมติฐานของการศึกษา 
 
 สมมติฐานข้อที่ 1 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน  
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ 
 สมมติฐานข้อที่ 2  อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินรวม                     
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้  
 สมมติฐานข้อที่ 3 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ 
 สมมติฐานข้อที่ 4 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อรายได้รวม                   
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้  
 สมมติฐานข้อที่  5 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อกําไรสุทธิ               
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ 
 สมมติฐานข้อที่ 6  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้  
 สมมติฐานข้อที่ 7 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน           
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 สมมติฐานข้อที่  8  อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินรวม                     
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิ  
 สมมติฐานข้อที่ 9 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 สมมติฐานข้อที่ 10 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อรายได้รวม                  
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 สมมติฐานข้อที่ 11 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อกําไรสุทธิ                      
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 สมมติฐานข้อที ่12  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 
มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิ  
 สมมติฐานข้อที่ 13 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน  
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 สมมติฐานข้อที่ 14  อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินรวม                    
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
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 สมมติฐานข้อที ่15 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 สมมติฐานข้อที่ 16 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อรายได้รวม                     
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 สมมติฐานข้อที่ 17 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อกําไรสุทธิ                
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 สมมติฐานข้อที ่18 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 สมมติฐานข้อที่ 19 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน  
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 สมมติฐานข้อที่ 20  อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินรวม                    
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 สมมติฐานข้อที ่21 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย                          
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 สมมติฐานข้อที่ 22 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อรายได้รวม                    
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 สมมติฐานข้อที่ 23  อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อกําไรสุทธิ                    
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 สมมติฐานข้อที ่24 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 

ขอบเขตของการศึกษา 

 
 1.  ประชากรท่ีใชใ้นการศึกษา คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) 

2.  ระยะเวลาท่ีใช้ในการเก็บรวบรวมขอ้มูลตั้งเดือนสิงหาคม 2560 – ตุลาคม 2560         
รวมเป็นระยะเวลา 3 เดือน 

3.  ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานกบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค มีตวัแปรดงัน้ี 
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3.1  ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายได้รวม 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย   

3.2  ตวัแปรตาม ไดแ้ก่ ความสามารถในการทาํกาํไร ประกอบดว้ย อตัรากาํไรขั้นตน้ 
อตัรากาํไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้  
 

ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
 
 1.  เพื่อเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุน ในการใชข้อ้มูลท่ีไดรั้บเป็นแนวทางในการตดัสินใจลงทุน
 2.  เพื่อเป็นประโยชน์ต่อผูบ้ริหารของกิจการ ใชเ้ป็นขอ้มูลพื้นฐานในการวางแผนการปฏิบติังาน 
หรือปรับแนวทางกลยทุธ์ในการทาํงาน เพื่อใหไ้ดป้ระโยชน์สูงสุด 
 3.  เพื่อเป็นประโยชน์ต่อนกัวเิคราะห์ ผูบ้ริหารหรือผูท่ี้สนใจในการใชข้อ้มูลเพื่อทาํการประเมิน 
ประสิทธิภาพ หรือแนวโนม้ในการดาํเนินงาน 
 

นิยามศัพท์ 
 

 1.  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน (Cash flow form operation ratio)
เป็นการคาํนวณจากงบกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานเพื่อวิเคราะห์ว่า กิจการสามารถ
ก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานไดม้ากนอ้ยเพียงใด ท่ีจะชดเชยความจาํเป็นในการลงทุน
ในสินทรัพยถ์าวร  
 2.  ความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability)  หมายถึง เคร่ืองมือในการการวดั ประเมิน 
ผลประกอบการของกิจการ โดยพิจารณาประกอบกบัขอ้มูลทางการเงินอ่ืน ๆ รวมทั้งผูบ้ริหารใช ้     
ในการวดัผลการดาํเนินงานของกิจการ อีกทั้งยงัมีความสําคญัต่อเจา้หน้ีในการวดัความสามารถ       
ในการชาํระหน้ีดว้ย เน่ืองจากกาํไรถือเป็นแหล่งเงินทุนหน่ึงสําหรับการชาํระหน้ี อตัราส่วนท่ีแสดง
ความสามารถในการทาํกาํไร แบ่งออกเป็น 4 อตัรา ไดแ้ก่ 
  2.1  อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin Ratio) หมายถึง อตัราส่วนแสดงถึง
ความสามารถในการทาํกาํไรขั้นตน้ของกิจการวา่เป็นก่ีเปอร์เซ็นตข์องรายไดจ้ากการขาย กาํไรขั้นตน้ 
คือ ผลลพัธ์ของยอดขายหกัดว้ยตน้ทุน 
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  2.2  อตัราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin Ratio) หมายถึง อตัราส่วนแสดงถึง          
ความ สามารถในการทาํกาํไรสุทธิของกิจการวา่เป็นก่ีเปอร์เซ็นตข์องรายไดจ้ากการขาย กาํไรสุทธิ 
คือ ผลลพัธ์ของยอดขายหกัดว้ยตน้ทุนและค่าใชจ่้าย 
  2.3  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Asset Ratio) หมายถึง อตัราส่วนแสดงถึง
ความสามารถของกิจการในการนาํสินทรัพยท่ี์มีทั้งหมดไปทาํให้เกิดกาํไรสุทธิกลบัเขา้มาในปีนั้น
ประมาณก่ีเปอร์เซ็นตข์องสินทรัพยท่ี์มีทั้งหมด 
  2.4  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Owner’s Equity Ratio) หมายถึง 
อตัราส่วนแสดงถึงความสามารถของกิจการในการนาํส่วนของทุนทั้งหมดไปทาํกาํไรสุทธิกลบั   
เขา้มาในปีนั้นประมาณก่ีเปอร์เซ็นตข์องส่วนของทุนทั้งหมด 

หลงัจากการศึกษาความเป็นมาและความสาํคญัของปัญหา วตัถุประสงค ์กรอบแนวคิด 
สมมติฐาน ประโยชน์ท่ีคาดวา่จะไดรั้บ และนิยามศพัท ์ทาํให้ผูศึ้กษาทราบถึงแนวทางในการศึกษา
ท่ีผา่น ๆ มา ก่อให้เกิดแนวคิดเพื่อดาํเนินการศึกษาเก่ียวกบั แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
ซ่ึงจะกล่าวในบทท่ี 2 เร่ือง แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีและผลงานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 

 
 การศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
ความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค ผูศึ้กษาไดศึ้กษาเอกสารและงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งดงัน้ี 
 1.  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบังบกระแสเงินสด 
 2.  การวเิคราะห์อตัราส่วนกระแสเงินสด 
 3.  แนวคิดเก่ียวกบัความสามารถในการทาํกาํไร 
 4.  งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

แนวคดิและทฤษฎเีกีย่วกบังบกระแสเงินสด  
 
 งบกระแสเงินสด (Cash Flow Statement) มีวตัถุประสงคเ์พื่อแสดงขอ้มูลเก่ียวกบักระแส
เงินสดของกิจการในรอบระยะเวลาบญัชีท่ีผ่านมา ซ่ึงเอ้ือประโยชน์ต่อผูใ้ช้งบการเงินในการใชง้บ
ดงักล่าว    เพื่อเป็นเกณฑ์ในการประเมินความสามารถของกิจการท่ีจะได้รับกระแสเงินสดและ
รายการเทียบเท่า เงินสดตลอดจนความตอ้งการใชก้ระแสเงินสดของกิจการ (วาสนา รังแกว้, 2553) 
 ขอ้สมมติในการจดัทาํงบการเงินตามท่ีกาํหนดไวใ้นแม่บทการบญัชี คือ การจดัทาํงบการเงิน
ตามเกณฑค์งคา้ง (Accrual Basis) ซ่ึงทาํใหกิ้จการรับรู้รายการเม่ือเกิดข้ึน โดยไม่จาํเป็นตอ้งมีการรับ
หรือจ่ายเงินสด ดงันั้นผลกาํไรจากการดาํเนินงานในงบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ จึงอาจไม่เท่ากบัเงินสดรับ
สุทธิ จากการดาํเนินงานประจาํงวด นอกจากน้ียอดคงเหลือของบญัชีเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด ในงบแสดงฐานะการเงินเป็นเพียงการรายงานยอดคงเหลือ ณ วนัใดวนัหน่ึงเท่านั้นไม่ไดร้ายงาน
ความเคล่ือนไหว ของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดในระหว่างงวดบญัชี รวมทั้งไม่ได้แสดงถึง
แหล่งท่ีมาและแหล่งใช้ไปของเงินสดซ่ึงเป็นสินทรัพยท่ี์สําคญัของกิจการ ดงันั้น ขอ้มูลท่ีไดรั้บจาก
งบแสดงฐานะการเงินและงบกาํไรขาดทุนเบด็เสร็จจึงไม่สามารถตอบสนองความตอ้งการของผูใ้ช ้
งบการเงินไดอ้ยา่งครบถว้น ขอ้มูลในงบกระแสเงินสดจึงเป็นขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจ
เชิงเศรษฐกิจของผูใ้ชง้บการเงินเพิ่มเติมจากขอ้มูลอ่ืนๆ ท่ีแสดงในงบแสดงฐานะการเงินและงบ
กาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ
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 งบกระแสเงินสด (Statement of Cash Flows) คือ รายงานการเงินท่ีแสดงให้ผูใ้ชง้บการเงิน 
ไดท้ราบถึงการเปล่ียนแปลงในเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดของกิจการในระหวา่งรอบระยะเวลาบญัชี 
โดยจะบอกถึงแหล่งท่ีมาและแหล่งใชไ้ปของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดในระหว่างงวดบญัชี       
ท่ีเกิดจากการตดัสินใจทางการเงินของกิจการใน 3 กิจกรรม คือ กิจกรรมดาํเนินงาน กิจกรรมลงทุน 
และกิจกรรมจดัหาเงิน (พิมพพ์นา ปีตธวชัชยัและคณะ, 2554) 
 งบกระแสเงินสด เป็นงบการเงินท่ีแสดงถึงผลกระทบของกิจกรรมหลกั 3 อยา่งของธุรกิจ 
คือ การดาํเนินงาน (operating) การลงทุน (Investing) และการจดัหาเงินทุน (Financing) ท่ีมีต่อ
สถานะเงินสดในรอบเวลาหน่ึงเงินสดจะเป็นส่ิงท่ีผูกโยงกิจกรรมทั้งสามเขา้ดว้ยกนั ทาํให้ธุรกิจดาํเนิน
กิจการอยา่งราบร่ืน ถา้กิจการไม่สามารถมีเงินสดไดใ้นปริมาณท่ีเพียงพอ ภายในเวลาท่ีตอ้งการ เช่น 
ไม่มีเงินสดเพียงพอจ่ายชาํระเจา้หน้ีการคา้ หรือจ่ายเงินเดือนพนกังาน เป็นตน้ กิจการอาจจะประสบ
ปัญหาทางการเงิน และถึงกบัลม้ละลายได ้(พรรณุภา ธุวนิมิตรกุล, 2553) 
 สภาวิชาชีพบญัชี มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 7, (2559) ไดก้าํหนดให้กิจการตอ้งนาํเสนอ
กระแสเงินสดของกิจการท่ีเกิดจากกิจกรรมดาํเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจกรรมจดัหาเงิน ใน
ลกัษณะ ท่ีเหมาะสมกบัธุรกิจของตนมากท่ีสุด การจาํแนกตามกิจกรรมจะให้ขอ้มูลท่ีทาํให้ผูใ้ชง้บ
การเงินสามารถประเมินผลกระทบของกิจกรรมเหล่านั้นท่ีมีต่อฐานะการเงินของกิจการ จาํนวนเงิน
สดและรายการเทียบเท่าเงินสดของกิจการได ้ขอ้มูลน้ียงัอาจใชเ้พื่อประเมินความสัมพนัธ์ระหวา่ง
กิจกรรมเหล่านั้นไดด้ว้ย  
 1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมการดาํเนินงาน (Operating Activities) หมายถึง จาํนวนเงิน
ของกระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมดาํเนินงาน จะเป็นขอ้บ่งช้ีท่ีสําคญัท่ีแสดงถึงความสามารถในการ
ดาํเนินงานของกิจการในการก่อให้เกิดกระแสเงินสดท่ีเพียงพอ เพื่อจ่ายชําระเงินกู้ยืม เพื่อการ
ดาํเนินงานของกิจการเพื่อจ่ายเงินปันผล และเพื่อการลงทุน โดยไม่ตอ้งพึ่งพาการจดัหาเงินจากแหล่ง
เงินทุนภายนอก ข้อมูลเก่ียวกบัองค์ประกอบแต่ละรายการของกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานท่ี
เกิดข้ึนในอดีตจะเป็นประโยชน์เม่ือพิจารณาประกอบกบัขอ้มูลอ่ืนในการพยากรณ์กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานในอนาคต 
  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานโดยพื้นฐานแล้วจะเกิดจากกิจกรรมหลัก ท่ี
ก่อให้เกิดรายไดข้องกิจการ ดงันั้นโดยทัว่ไปจะเป็นผลมาจากรายการต่างๆ และเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนใน
การคาํนวณ กาํไรหรือขาดทุนตวัอยา่งของกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานคือ 
  1.1  เงินสดรับจากการขายสินคา้และใหบ้ริการ 
  1.2  เงินสดรับจากรายไดค้่าสิทธิ ค่าธรรมเนียม ค่านายหนา้ และรายไดอ่ื้น 
  1.3  เงินสดจ่ายใหแ้ก่ผูข้ายสินคา้ ผูใ้หบ้ริการ 
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  1.4  เงินสดจ่ายใหแ้ก่พนกังาน จ่ายแทนพนกังาน 
  1.5  เงินสดรับและจ่ายของกิจการประกนัภยั สําหรับเบ้ียประกนัภยั ค่าสินไหมทดแทน  
ค่ารายปีและผลประโยชน์อ่ืนตามกรมธรรม ์
  1.6  เงินสดจ่าย ไดรั้บคืนค่าภาษีเงินได ้ยกเวน้หากรายการดงักล่าวสามารถระบุเจาะจง
ไดก้บักิจกรรมลงทุนและกิจกรรมจดัหาเงิน 
  1.7  เงินสดรับและจ่ายจากสัญญาท่ีถือไวเ้ผือ่ขายหรือเพื่อคา้ 
  รายการบางรายการ เช่น การขายโรงงานอาจทาํให้เกิดผลกาํไรหรือขาดทุนซ่ึงจะ
รวมอยู่ในกาํไรหรือขาดทุนท่ีรับรู้กระแสเงินสดท่ีเก่ียวขอ้งกบัรายการดงักล่าว เป็นกระแสเงินสด
จากกิจกรรมลงทุน อย่างไรก็ตามเงินสดจ่ายเพื่อผลิต หรือเพื่อซ้ือสินทรัพยซ่ึ์งถือไวเ้พื่อให้ผูอ่ื้นเช่า 
และต่อมาถือไวเ้พื่อขาย ถือเป็นกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน เงินสดรับจากค่าเช่าและการ
ขายสินทรัพยใ์นเวลาต่อมาถือเป็นกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานเช่นเดียวกนั 
  กิจการอาจถือหลักทรัพย์และเงินให้กู้ยืมเพื่อซ้ือขายหรือเพื่อค้า ในกรณีเช่นนั้ น
หลกัทรัพยเ์หล่านั้นจะมีลกัษณะคลา้ยกบัสินคา้คงเหลือท่ีซ้ือมาเพื่อขายต่อ ดงันั้นกระแสเงินสดท่ี
เกิดจากการซ้ือและขายหลกัทรัพยเ์ผื่อขายหรือเพื่อคา้จะจดัประเภทเป็นกิจกรรมดาํเนินงาน ใน
ทาํนองเดียวกนัเงินสดจ่ายล่วงหน้าและเงินให้กูย้ืมโดยสถาบนัการเงินตามปกติจะจดัประเภทเป็น
กิจกรรมดาํเนินงานเน่ืองจากเป็นรายการท่ีเก่ียวขอ้งกบักิจกรรมหลกัท่ีก่อให้เกิดรายไดข้องกิจการ 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานสามารถจดัทาํได ้2 วธีิคือ 
  1.  วิธีทางตรง เป็นการคาํนวณเงินสดจากการดาํเนินงานโดยจดัทาํงบกาํไรขาดทุน
ตามเกณฑเ์งินสดท่ีแสดงเงินสดรับและเงินสดจ่ายตามลกัษณะของรายการหลกัท่ีสาํคญั 
  2.  วิธีทางออ้ม เป็นการคาํนวณเงินสดจากการดาํเนินงานโดยเร่ิมจากกาํไรสุทธิหรือ
ขาดทุนสุทธิตามเกณฑค์งคา้งใหเ้ป็นกาํไรสุทธิตามเกณฑเ์งินสด 
 2.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (Investing Activities) กาํหนดให้การเปิดเผยขอ้มูล
ของกระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมลงทุนแยกต่างหาก มีความสําคญัเน่ืองจากกระแสเงินสด
ดงักล่าวแสดงให้เห็นรายจ่ายท่ีได้จ่ายไปเพื่อให้ได้มาซ่ึงทรัพยากรต่าง ๆ ท่ีจะก่อให้เกิดรายได้และ
กระแสเงินสดในอนาคต เฉพาะรายจ่ายท่ีส่งผลให้เกิดการรับรู้สินทรัพยใ์นงบแสดงฐานะการเงิน
เท่านั้นท่ีสามารถจดัประเภทเป็นกิจกรรมลงทุนตวัอยา่งของกระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมลงทุนคือ 
  1.  เงินสดท่ีจ่ายเพื่อซ้ือท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน สินทรัพยร์ะยะยาว            
ให้รวมถึงเงินสดจ่ายท่ีเป็นตน้ทุนในการพฒันาสินทรัพย ์และเงินสดจ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบัท่ีดินอาคาร 
อุปกรณ์ท่ีกิจการสร้างข้ึนเอง 
  2.  เงินสดรับจากการขายท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ สินทรัพยไ์ม่มีตวัตนและสินทรัพยร์ะยะยาว 
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  3.  เงินสดท่ีจ่ายเพื่อให้ไดม้าซ่ึงตราสารทุนหรือตราสารหน้ีของกิจการอ่ืน และส่วนไดเ้สีย 
ในการร่วมคา้ (นอกเหนือจากเงินสดท่ีจ่ายเพื่อไดม้าซ่ึงตราสารท่ีจดัเป็นรายการเทียบเท่าเงินสดหรือ             
ท่ีถือไวโ้ดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อซ้ือขายหรือเพื่อคา้)  
  4.  เงินสดรับจากการขายตราสารทุน ตราสารหน้ีของกิจการอ่ืน และส่วนไดเ้สียในการร่วมคา้ 
(นอกเหนือจากเงินสดรับจากการขายตราสารท่ีจดัเป็นรายการเทียบเท่าเงินสดหรือท่ีถือไวโ้ดยมี
วตัถุประสงคเ์พื่อซ้ือขายหรือเพื่อคา้)  
  5.  เงินสดจ่ายล่วงหนา้และเงินใหกู้ย้มืแก่ผูอ่ื้น (นอกเหนือจากเงินจ่ายล่วงหนา้และเงิน
ใหกู้ย้มืโดยสถาบนัการเงิน)  
  6.  เงินสดรับชาํระคืนจากเงินจ่ายล่วงหน้าและเงินให้กูย้ืมแก่ผูอ่ื้น (นอกจากเงินจ่าย
ล่วงหนา้และเงินใหกู้ย้มืโดยสถาบนัการเงิน)  
  7.  เงินสดท่ีจ่ายเพื่อซ้ือสัญญาฟิวเจอร์และสัญญาฟอร์เวิด สัญญาให้สิทธิเลือกและ
สัญญาแลกเปล่ียน ยกเวน้เม่ือสัญญาดงักล่าวนั้นถือไวเ้ผื่อขายหรือเพื่อค้าหรือเป็นการจ่ายท่ีจดั
ประเภทเป็นกิจกรรมจดัหาเงิน 
  8.  เงินสดรับจากการขายสัญญาฟิวเจอร์และสัญญาฟอร์เวิด สัญญาให้สิทธิเลือกและ
สัญญาแลกเปล่ียน ยกเวน้เม่ือสัญญาดังกล่าวนั้นถือไวเ้ผื่อขายหรือเพื่อค้าหรือเป็นการรับท่ีจดั
ประเภทเป็นกิจกรรมจดัหาเงิน 
  ในกรณีท่ีสัญญานาํไปใชเ้ป็นเคร่ืองมือป้องกนัความเส่ียงของรายการท่ีสามารถระบุได้
กระแสเงินสดท่ีเกิดจากสัญญาดงักล่าวให้จดัประเภทในลกัษณะเดียวกบักระแสเงินสดของรายการ
ท่ีถูกป้องกนัความเส่ียง  
 3.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (Financing Activities) กาํหนดวา่การเปิดเผยขอ้มูล
ของกระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมจดัหาเงินแยกต่างหาก มีความสําคญัเน่ืองจากจะเป็นประโยชน์
ในการคาดคะเนสิทธิเรียกร้องในกระแสเงินสดในอนาคตจากผูใ้ห้เงินทุนแก่กิจการ ตวัอย่างของ
กระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมจดัหาเงิน คือ 
  1.  เงินสดรับจากการออกหุน้หรือตราสารทุนอ่ืน 
  2.  เงินสดท่ีจ่ายใหก้บัผูเ้ป็นเจา้ของเพื่อซ้ือหรือไถ่ถอนหุน้ของกิจการนั้น 
  3.  เงินสดรับจากการออกหุน้กู ้เงินกูย้มื ตัว๋เงิน พนัธบตัร การจาํนอง และเงินกูย้ืมระยะสั้น
หรือระยะยาวอ่ืน 
  4.  เงินสดท่ีจ่ายชาํระเงินกูย้มื 
  5.  เงินสดท่ีผูเ้ช่าจ่ายเพื่อลดจาํนวนคงเหลือของหน้ีสิน ซ่ึงเก่ียวขอ้งกบัสัญญาเช่า
การเงินประโยชน์ของงบกระแสเงินสด 
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 สภาวิชาชีพบญัชี มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 7, (2559) ไดอ้ธิบายเก่ียวกบัประโยชน์ของ
ขอ้มูลกระแสเงินสดวา่ งบกระแสเงินสดเม่ือใชป้ระกอบกบัส่วนท่ีเหลือของงบการเงิน จะให้ขอ้มูล
ท่ีทาํให้ผูใ้ช้งบการเงินสามารถประเมินการเปล่ียนแปลงในสินทรัพย์สุทธิของกิจการ โครงสร้าง
ทางการเงินของกิจการ ซ่ึงรวมถึงสภาพคล่องและความสามารถในการชาํระหน้ี และความสามารถ
ของกิจการในการจดัการเก่ียวกบัจาํนวนเงินและระยะเวลาของกระแสเงินสด เพื่อปรับให้เขา้กบัการ
เปล่ียนแปลงของสถานการณ์และโอกาส ข้อมูลกระแสเงินสดให้ประโยชน์ในการประเมิน
ความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด และทาํให้ผูใ้ช้งบ
การเงินสามารถนาํไปสร้างแบบจาํลองเพื่อประเมินและเปรียบเทียบมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสด
ในอนาคตของกิจการท่ีต่างกันรวมทั้งช่วยเพิ่มความสามารถในการเปรียบเทียบกันได้ของผลการ
ดาํเนินงานท่ีรายงาน โดยกิจการท่ีแตกต่างกนัไดเ้น่ืองจากไดต้ดัผลกระทบท่ีเกิดจากการใชว้ิธีปฏิบติั
ทางบญัชีท่ีแตกต่างกนัสาํหรับรายการและเหตุการณ์ท่ีเหมือนกนัออกไปแลว้ 
 ขอ้มูลในอดีตของกระแสเงินสดมกัใช้เป็นตวับ่งช้ีถึงจาํนวนเงิน ระยะเวลา และความ
แน่นอนของกระแสเงินสดในอนาคต นอกจากน้ียงัเป็นประโยชน์ในการใช้ตรวจสอบความถูกตอ้ง
ของการประเมินกระแสเงินสดในอนาคตท่ีไดจ้ดัทาํในอดีต และใชต้รวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่ง
ความสามารถในการทาํกาํไรและกระแสเงินสดสุทธิและผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงในระดบัราคา 
 อารีย ์ทิศาวภิาต (ออนไลน์, กุมภาพนัธ์, 2558) ไดก้ล่าวถึงประโยชน์ของงบกระแสเงินสด  วา่ 
ขอ้มูลท่ีปรากฏในงบกระแสเงินสดจะเป็นขอ้มูลสาํคญัท่ีผูใ้ชง้บการเงินสามารถนาํไปใชป้ระโยชน์ในดา้นต่าง ๆ  ดงัน้ี 
 1.  เพื่อใหผู้บ้ริหารงานสามารถวเิคราะห์เหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนในอดีตเก่ียวกบัเงินสด 
 2.  เพื่อใหผู้บ้ริหารทราบถึงสภาพคล่องในการดาํเนินธุรกิจ 
 3.  เพื่อใหผู้บ้ริหารใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการวางแผนงานในอนาคต เน่ืองจากงบกระแสเงินสด
จะแสดงใหท้ราบถึงท่ีมาท่ีไปของเงินสด วา่กิจการไดรั้บเงินสดจากแหล่งใดบา้งเป็นจาํนวนเท่าใด 
 4.  เพื่อให้ผูบ้ริหารงานสามารถวางแผนการใช้จ่ายเงินของกิจการเช่นการจ่ายชาํระหน้ี
ใหแ้ก่เจา้หน้ีธนาคารหรือการจ่ายเงินปันผล 
 5.  เพื่อใหผู้บ้ริหารงานทราบถึงความเพียงพอของเงินสดวา่มีพอแก่ความตอ้งการของกิจการหรือไม่ 
 6.  เพื่อใหผู้บ้ริหารทราบถึงความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการ ทาํให้กิจการสามารถ        
นาํกาํไรดงักล่าวไปเปรียบเทียบกบัผลการดาํเนินงานของกิจการอ่ืนในธุรกิจเดียวกนั 
 7.  เพื่อใหผู้บ้ริหารทราบถึงการเปล่ียนแปลงในโครงสร้างทางการเงินของธุรกิจ 
 8.  เพื่อใหผู้บ้ริหารทราบถึงการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยสุ์ทธิ 
 9.  เพื่อให้ผูบ้ริหารทราบถึงความแตกต่างของกาํไรสุทธิตามเกณฑ์เงินสดกบักาํไรสุทธิ
ตามเกณฑค์งคา้ง 



15 
 

การวเิคราะห์อตัราส่วนกระแสเงินสด 
 
 วรศักด์ิ ทุมมานนท์ (2545) ได้กล่าวว่า การวิเคราะห์คุณภาพกาํไรมีวตัถุประสงค์ เพื่อ
ตรวจสอบความน่าเช่ือถือของงบการเงิน ตลอดจนประเมินความเส่ียงของหลกัทรัพยแ์ละคน้หา
สัญญาณเตือนภยัของตวัเลขทางบญัชีท่ีกิจการจดัทาํข้ึน ซ่ึงในการวิเคราะห์คุณภาพกาํไรนั้น ผู ้
วิเคราะห์ไม่ควรพิจารณาเฉพาะตวัเลขในงบกาํไรขาดทุนเท่านั้น ควรให้ความสําคญักบัโครงสร้างทาง
การเงิน สภาพคล่องทางการเงิน ความพร้อมของแหล่งเงินทุน ตลอดจนโครงสร้างค่าใช้จ่ายในการ
ดาํเนินงานดว้ย เทคนิคในการวเิคราะห์คุณภาพกาํไร ท่ีนิยมใชก้นัในปัจจุบนัมีดงัน้ี  
 1.  การคน้หาสัญญาณเตือนภยั ผูว้ิเคราะห์จะตอ้งให้ความสําคญักบัการวิเคราะห์คุณภาพ
กาํไร ก็คือการคน้หาสัญญาณเตือนภยั ซ่ึงเป็นขอ้บ่งช้ีการเปล่ียนแปลงต่าง ๆ ของกิจการท่ีจะเกิดข้ึน
ตามมา ซ่ึงอาจยงัไม่ไดมี้การสะทอ้นเขา้ไปในราคาหลกัทรัพยข์องกิจการนั้นหรือไม่สามารถมอบเห็น
ไดอ้ยา่งชดัเจนจากตวัวดัผลการดาํเนินการหรือตวัวดัฐานะการเงินท่ีสาํคญั ๆ 
 2.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบญัชีท่ีกิจการใชอ้ยูท่ี่มีผลต่อคุณภาพกาํไร ใชล้กัษณะ
ของนโยบายทางการบญัชีท่ีส่งผลกระทบต่อคุณภาพกาํไรมาเป็นตวัวดัและประเมินผล ซ่ึงเกณฑ์ท่ี
ใชว้ดัจะประเมินออกมาเป็น 3 ค่า คือ “ทางบวก” แสดงถึงนโยบายการบญัชีท่ีกิจการใชอ้ยูเ่ป็นนโยบาย
การบญัชีท่ีดีและส่งผลให้กาํไรของกิจการเป็นกาํไรท่ีมีคุณภาพ “ทางลบ” แสดงถึงนโยบายการบญัชีท่ี
กิจการใชอ้ยูเ่ป็นนโยบายการบญัชีท่ีไม่ค่อยดีและส่งผลให้กาํไรของกิจการเป็นกาํไรท่ีมีดอ้ยคุณภาพ 
และ “ไม่มีผลกระทบ” แสดงให้เห็นถึงกิจการไม่ไดมี้การปฏิบติัหรือใชเ้กณฑ์นั้นอยู ่ดงันั้นหากกิจการมี
นโยบายการบญัชีท่ีส่งผลในทางลบมากเท่าไร ก็ยิง่ส่งผลใหคุ้ณภาพกาํไรของกิจการนั้นตํ่าลงเท่านั้น 
 3.  การประเมินฝ่ายบริหาร เป็นการวิเคราะห์คุณภาพกาํไร โดยใช้วิธีการหกัคะแนนลงโทษ
เป็นแต่ละจุดตั้งอยูบ่นสมมติฐานท่ีวา่ การท่ีกิจการเลือกรับนโยบายการบญัชีใดมาใชน้ั้น ส่วนหน่ึง 
ก็ข้ึนอยูก่บัอุปนิสัยส่วนตวัของผูบ้ริหาร คะแนนลงโทษจะพิจารณาตดัจากนโยบายการบญัชีท่ีผูศึ้กษา
เห็นวา่หละหลวมเกินไปตวัอยา่งเช่น หากกิจการตดัค่าเส่ือมราคาโดยใชว้ธีิเส้นตรง จะตดั 1 คะแนน 
แต่ถา้หากไม่พบวา่กิจการมีการตดัค่าเส่ือมราคาโดยใชว้ิธีเส้นตรง ก็จะไม่มีการตดัคะแนน และใชค้าํว่า 
“ไม่พบ” แทน ยิง่กิจการสะสมคะแนนลงโทษไวม้ากเท่าไร คุณภาพกาํไรของกิจการก็ยิง่ลดลงตํ่าเท่านั้น 
 4.  การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน อตัราส่วนทางการเงิน เป็นตัวเลขท่ีแสดงถึง
ความสัมพนัธ์ระหว่างรายการท่ีสําคญั ๆ ในงบการเงิน และเป็นเคร่ืองมือในการประเมินสถานะของ
กิจการไดอ้ยา่งถูกตอ้ง ชดัเจนและสามารถนาํไปใชพ้ิจารณาในเชิงเปรียงเทียบกบัอตัราส่วนทางการ
เงินของกิจการเดียวกนั ในช่วงเวลาท่ีต่างกนั หรืออาจพิจารณาเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนทางการเงินของ
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กิจการอ่ืนหรืออุตสาหกรรมอ่ืน ในช่วงเวลาเดียวกนั ซ่ึงอตัราส่วนทางการเงินท่ีใช้ในการวิเคราะห์
คุณภาพกาํไร มีดงัต่อไปน้ี 
  4.1  อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงสภาพคล่องใน
การดาํเนินงานของกิจการ วา่กิจการสามารถจดัหาสินทรัพยไ์ดม้ากกวา่หรือเท่ากบัหน้ีสินท่ีกิจการมี
อยู่ หรือแสดงฐานะการเงินในระยะสั้ นของกิจการ โดยพิจารณาเฉพาะสินทรัพยแ์ละหน้ีสินท่ีมี
สภาพคล่องสูง (ระยะสั้น) อตัราส่วนท่ีดีควรมีค่ามากกวา่ 1 เน่ืองจากกิจการสามารถจดัหาสินทรัพย์
ไดม้ากกวา่การก่อหน้ี หรือกิจการมีสินทรัพยม์ากพอท่ีจะชาํระหน้ีได ้คาํนวณไดจ้าก 
    = สินทรัพยห์มุนเวยีน   
       หน้ีสินหมุนเวยีน 
  4.2  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Asset Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึง
สัดส่วนของเงินทุนรวมของกิจการท่ีมาจากการก่อหน้ีหรือแสดงสภาพคล่องในการดาํเนินงานของ
กิจการว่ากิจการสามารถจดัหาสินทรัพยไ์ด้มากกว่าหรือเท่ากบัหน้ีสินท่ีมีอยู่ อตัราส่วนท่ีดีควรมี
ความนอ้ยกว่า 1 เน่ืองจาก เป็นการแสดงวา่กิจการสามารถจดัหาสินทรัพยไ์ดม้ากกวา่การก่อหน้ี ซ่ึง
กิจการใดมีอตัราส่วนน้ีสูงเกินไปยอ่มไม่เป็นผลดี เพราะกิจการมีภาระในรูปของดอกเบ้ียจ่ายจาํนวนมาก  
    =       หน้ีสินรวม   
         สินทรัพยร์วม 
  4.3  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ี
แสดงถึงสัดส่วนของเงินทุนจากการกูย้ืมต่อเงินลงทุนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนท่ีดีควรมีค่านอ้ยกวา่ 1 
เน่ืองจาก เงินลงทุนจากผูถื้อหุ้นเป็นเงินทุนท่ีไม่มีภาระผกูพนั (ดอกเบ้ียจ่าย) ในขณะท่ีการกูย้ืมนั้น 
กิจการตอ้งมีภาระผกูพนัในการจ่ายดอกเบ้ีย ซ่ึงส่งผลกระทบต่อการทาํกาํไรของกิจการ 
    =       หน้ีสินรวม   
     ส่วนของผูถื้อหุน้ 
  4.4  อตัราส่วนคุณภาพกาํไร (Quality of Earning) เป็นอตัราส่วนท่ีบ่งบอกถึงความ
แตกต่างระหว่างกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานกบักาํไรท่ีไดร้ายงานในงบกาํไรขาดทุน หากผล
การวิเคราะห์อตัราส่วนคุณภาพกาํไรบ่งช้ีว่ากระแสเงินสดจากการดาํเนินงานมีความแตกต่างจาก
กาํไรอย่างเห็นได้ชัด เช่น อตัราส่วนคุณภาพกาํไรมีค่าเป็นลบ ก็เป็นสัญญาณเตือนภยัให้ค้นหา
สาเหตุของความผดิปกติท่ี อาจเกิดจากการตกแต่งงบการเงิน โดยกิจการอาจมีการรับรู้รายไดเ้ร็วกวา่
ท่ีควรจะเป็น มีการตั้งพกัค่าใช้จ่ายหรือตน้ทุนบางรายการ ไวเ้ป็นค่าใช้จ่ายในอนาคต พยายามหลบ
เล่ียงการตดัค่าเส่ือมราคา วิธีการดงักล่าวทาํให้กาํไรสุทธิของกิจการสูงข้ึน แต่ไม่ส่งผลให้กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดาํเนินงานสูงข้ึน ตามไปดว้ย กาํไรท่ีเกิดข้ึน จึงเป็นกาํไรท่ีดอ้ยคุณภาพ 
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   = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียจ่ายและภาษี   
                      กาํไรก่อนหกัดอกเบ้ียจ่าย ภาษีและค่าเส่ือมราคา 
 5.  การใชอ้ตัราส่วนจากงบกระแสเงินสด (Cash flow Return on Assets) ในการวดัคุณภาพ
กาํไร โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินท่ีคาํนวณจากงบกระแสเงินสด มีจุดเร่ิมตน้มาจากการท่ีผูว้เิคราะห์มกัมี
อุปสรรคในการตีความหมายและวิเคราะห์งบการเงิน โดยเฉพาะเม่ือกาํไรท่ีคาํนวณข้ึนตามเกณฑ์คงคา้ง
กบักระแสเงินสดจากการดาํเนินงานไม่สัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั โดยมีวธีิในการคาํนวณ ดงัน้ี 
  5.1  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน (Cash Flow from 
Operation to Current Liability Ratio) แสดงให้เห็นถึงกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานของกิจการ          
เม่ือนาํมาเทียบกบัหน้ีสินหมุนเวียน ยิ่งมีกระแสเงินสดในสัดส่วนท่ีสูงเม่ือเทียบกบัหน้ีสินหมุนเวียนก็
ยิง่ดี ทั้งน้ี อตัราส่วนท่ีถือวา่แสดงฐานะทางการเงินอยูใ่นระดบัดี อยูท่ี่ร้อยละ 40 ข้ึนไป 
   =               กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน x 100   
                                         หน้ีสินหมุนเวยีน 
  5.2  ดชันีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน (Operating Cash Index) เป็นส่ิงท่ีบ่งบอก
ว่า หากกิจการสามารถก่อให้เกิดกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานไดเ้ท่ากบักาํไรสุทธิท่ีรายงานไว ้
ยอ่มแสดงให้เห็นวา่ กาํไรนั้นเกิดจากการดาํเนินงานท่ีแทจ้ริง ไม่ใช่การทาํธุรกรรมทางการเงินและ
ถือว่าเป็นกําไรท่ีมีคุณภาพ ในทางกลับกันหากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีค่าเป็นลบ
ติดต่อกนัหลายปี ในขณะท่ีกาํไรสุทธิเป็นบวกหรือสูงกวา่กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานติดต่อกนั
เป็นระยะเวลานาน กาํไรท่ีเกิดข้ึนก็จดัเป็นกาํไรท่ีดอ้ยคุณภาพ 
   =                    กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน   
                                              กาํไรสุทธิ 
  5.3  ผลกระทบของค่าเส่ือมราคาและค่าใช้จ่ายตัดจาํหน่ายท่ีมีต่อกระแสเงินสด 
(Depreciation/Amortization Impact Ratio) เป็นตวับ่งช้ีวา่ อตัราร้อยละของกระแสเงินสดจากการ
ดาํเนินงานท่ีได้มาจากการบวกกลบัค่าเส่ือมราคาและค่าใช้จ่ายตดัจาํหน่าย กลบัไปท่ีตวัเลขกาํไร 
อตัราส่วนน้ี จึงถือว่าเป็นตวัวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของกิจการไปดว้ยในตวั โดยทัว่ไป          
ผูว้ิเคราะห์จะมองว่าการดาํเนินงานของกิจการเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ หากค่าเส่ือมราคาและ
ค่าใชจ่้ายตดัจาํหน่ายมีผลกระทบนอ้ยมากต่อกระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 
   =                                             ค่าเส่ือมราคา   
                                กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน   
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  5.4  อตัราส่วนอัตราการลงทุนต่อ (Reinvestment Ratio) มักใช้เปรียบเทียบกับ
อตัราส่วนผลกระทบของค่าเส่ือมราคาและค่าใช้จ่ายตดัจาํหน่ายท่ีมีต่อกระแสเงินสด เพื่อให้เกิด
ความกระจ่าง เก่ียวกบัความเพียงพอของอตัราการลงทุนต่อ และการรักษาระดบัทุนของกิจการ 
   =                               เงินลงทุนในสินทรัพยถ์าวร   
                              ค่าเส่ือมราคา + เงินรับจากการขายสินทรัพย ์  
  5.5  อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) เป็นตวับ่ง
บอกว่า กิจการสามารถจัดหาเงินจากกิจกรรมดําเนินงาน เพื่อนําไปชําระดอกเบ้ียได้อย่างมี
ประสิทธิภาพหรือไม่ ซ่ึงอตัราส่วนท่ีดี ควรมีค่ามากกวา่ 1 ยิ่งอตัราส่วนมีค่ามาก ก็แสดงวา่กิจการมี
ความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียและมีสภาพคล่องสูงอีกดว้ย 
   = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียจ่ายและภาษี   
                              ดอกเบ้ียจ่ายเป็นเงินสดระหวา่งปี 
  5.6  อตัราผลตอบแทนในรูปกระแสเงินสดต่อสินทรัพยร์วม (Cash Flow Return on Asset) 
เป็นตวัวดัผลตอบแทนจากการใชสิ้นทรัพยใ์นรูปกระแสเงินสด ยิ่งอตัราส่วนน้ีสูงเท่าไร ก็เท่ากบัวา่
กิจการใชสิ้นทรัพยไ์ดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพและกาํไรของกิจการนั้นก็ถือวา่มีคุณภาพไปดว้ย 
   = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียจ่ายและภาษี   
                                                สินทรัพยร์วม 
 ในการคาํนวณและการใชก้ระแสเงินสดจากการดาํเนินงานในการวิเคราะห์งบการเงินอาจเป็น
วธีิการหน่ึงท่ีช่วยขจดัการบิดเบือนอนัเกิดข้ึนจากการเปรียบเทียบกาํไรของแต่ละกิจการ โดยการใชน้โยบายบญัชี
ท่ีแตกต่างกนั อตัราส่วนทางการเงินท่ีจะกล่าวถึงต่อไปจะช่วยใหค้วามกระจ่างกบัผูว้เิคราะห์วา่   
 1.  กิจการสามารถก่อให้เกิดกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานได้มากน้อยเพียงใด ท่ีจะ
ชดเชยความจาํเป็นในการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร ความจาํเป็นในการถือสินคา้คงเหลือ ความจาํเป็น
ในการจ่ายเงินปันผล รวมทั้งความจาํเป็นในการชาํระคืนหน้ีเม่ือครบกาํหนด  
 2.  กิจการยงัคงสามารถรักษาระดบัสินทรัพยไ์วไ้ดห้รือไม่  
 3.  ค่าเส่ือมราคามีผลกระทบต่อกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานมากนอ้ยเพียงใด 
 Robinson, Munter and Grant, 2004 (อา้งใน วนิชา เลิศพิริยสุวฒัน์ (2550). อตัราส่วน
กระแสเงินสดท่ีใชก้นัเป็นการทัว่ไป มีดงัน้ี 
 1.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม เป็นอตัราท่ีใช้วดัความสามารถ
ของกิจการในการจ่ายชาํระหน้ีสิน แสดงให้เห็นถึงอตัราร้อยละของหน้ีสินรวมท่ีถูกจ่ายชาํระคืน
ดว้ยกระแสเงินสดจากกิจกรรมการดาํเนินงานภายใน 1 ปี หรือเรียกว่า Cash flow to liabilities 
คาํนวณโดย 
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   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                   หน้ีสินรวม 
 2.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อรายได้รวม เป็นอัตราส่วนท่ีใช้ว ัด
ความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการบนพื้นฐานของความสัมพนัธ์ระหว่างกระแสเงินสดและ
รายได ้แสดงให้เห็นถึงอตัราร้อยละของกระแสเงินสดจากกิจกรรมการดาํเนินงานต่อรายได ้หรือ
เรียกวา่ Operation cash margin คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                       รายไดร้วม 
 3.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย เป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดั
ผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมในรูปของเงินสด ซ่ึงนาํมาใช้ในการประเมินความสามารถในการ
ก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดจากการใชท้รัพยากรของกิจการ หรือเรียกวา่ Cash return on assets  คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                            สินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
 4.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัคุณภาพของ
กาํไร โดยการใช้กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบักาํไรสุทธิของกิจการ หรือเรียกว่า Cash 
flow earnings index คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                กาํไรสุทธิ 
 5.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายจ่ายฝ่ายทุน เป็นอตัราส่วนท่ีวดัความ
เพียงพอของกระแสเงินสดจากกิจกรรมการดาํเนินงานเพื่อใช้สําหรับรายจ่ายฝ่ายทุน หรือเรียกว่า 
Free cash flow  คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                รายจ่ายฝ่ายทุน 
 ศศิวิมล มีอาํพล, (2543) อา้งใน สุรีย ์วงศ์สืบชาติ (2553)  กล่าวว่า การวิเคราะห์งบกกระแส
เงินสดแบ่งออกเป็น  
 1.  กระแสเงินสดอิสระ เป็นจาํนวนท่ีแสดงเงินสดจากกิจกรรมการดาํเนินงานท่ีเหลืออยู่
หลงัจากหกัการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและการจ่ายเงินปันผล ซ่ึงกระแสเงินสดอิสระน้ีจะเป็นส่ิง
บ่งบอกความสามารถของบริษทัในการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรเพิ่มข้ึน หรือสามารถนาํเงินสดไป
จ่ายเงินปันผล ไดอี้กมากนอ้ยเพียงใด แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
   =  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน – ลงทุนในสินทรัพยถ์าวร – เงินปันผลจ่าย 
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 2.  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร แสดงถึง
ความสัมพนัธ์ของเงินสดจากการดาํเนินงานกบัการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร ซ่ึงแสดงในกิจกรรม
การลงทุน อตัราส่วนน้ีถา้สูงมากจะเป็นส่ิงท่ีบ่งบอกวา่กิจการไม่มีความจาํเป็นท่ีจะตอ้งจดัหาเงินทุน
มาเพิ่มจากแหล่งเงินขา้งนอก แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                     การลงทุนในสินทรัพยถ์าวร 
 3.  อตัราส่วนแสดงสภาพคล่อง ใชใ้นการวิเคราะห์ความสามารถในการจ่ายชาํระหน้ีสิน
หมุนเวยีน ซ่ึงอตัราน้ีหากมีค่าสูงจะแสดงถึงสภาพคล่องของกิจการ แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                       หน้ีสินหมุนเวยีนเฉล่ีย 
 4.  อตัราส่วนแสดงความสามารถในการชาํระหน้ี แสดงถึงความอยูร่อดของกิจการ จะใช้
อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสิน ซ่ึงถา้อตัราส่วนน้ีสูงจะแสดงวา่กิจการมีความสามารถใน
การจ่ายชาํระหน้ีทั้งระยะสั้นและหน้ีสินระยะยาว แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                 หน้ีสินรวม 
 5.  อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย ใช้วดัความสามารถในการจ่ายชําระ
ดอกเบ้ียจ่าย โดยเทียบกบักระแสเงินสดภายในกิจการ คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
   =               กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน + ดอกเบ้ียจ่าย + ภาษีเงินได ้
                                                                    ดอกเบ้ียจ่าย 
 6.  อตัราส่วนแสดงความสามารถในการทาํกาํไร จะแสดงความสามารถของกิจการใน
การขายท่ีก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดจากกิจกรรมการดาํเนินงาน ถา้อตัราส่วนน้ีสูง จะแสดงวา่กิจการมี
ความสามารถในการใหลู้กหน้ีการคา้มาชาํระเป็นเงินสดใหกิ้จการสูง แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                   ยอดขาย 
 7.  ความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน เป็นอตัราส่วนท่ีวดัความสามารถ
ของกิจการในการก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานท่ีสามารถนาํไปชาํระคืนหน้ีสิน นาํไป
ลงทุนกลบัไปในสินทรัพยถ์าวร และนาํไปจ่ายเงินปันผล ถา้กิจการคาํนวณอตัราส่วนน้ีแลว้มีค่าเกินกวา่ 
1 ติดต่อกนัในหลาย ๆ งวดการดาํเนินงาน แสดงถึงความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดกระแส
เงินสดจากการดาํเนินงานท่ีเพียงพอต่อรายจ่ายหรือภาระผกูพนัต่าง ๆ แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
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 =                                           กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
    เงินลงทุนในสินทรัพยถ์าวร + สินคา้คงเหลือท่ีเพิ่มข้ึน + เงินปันผลจ่าย + ชาํระคืนหน้ีสิน 
            8.  อตัราส่วนผลตอบแทนการใช้สินทรัพยร์วม อตัราส่วนน้ีใช้วดัผลตอบแทนการใช้
สินทรัพยร์วมของกิจการในรูปกระแสเงินสด ซ่ึงอตัราส่วนน้ีใช้วดัสถานะของกิจการ แสดงการ
คาํนวณไดด้งัน้ี 
    =                   กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                              สินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
                  9.  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนน้ีใชว้ดัผลตอบแทนจากส่วนของผู ้
ถือหุ้น ในการก่อให้เกิดกระแสเงินสดแก่กิจการ ซ่ึงอตัราส่วนน้ีใชว้ดัสถานะของกิจการ แสดงการ
คาํนวณไดด้งัน้ี 
    =                   กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                              ส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย 
 10.  ดัชนีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน เป็นอตัราส่วนท่ีช้ีให้เห็นว่า หากกิจการ
สามารถก่อให้เกิดกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานไดใ้นจาํนวนท่ีสูง พอ ๆ กบักาํไรท่ีแสดงในงบ
กาํไรขาดทุนตามเกณฑ์คงคา้ง ก็แสดงว่ากาํไรนั้น จะเกิดข้ึนจากการดาํเนินงานอย่างแทจ้ริง ซ่ึงมิ
ไดม้าจากการทาํธุรกรรมทางการเงิน และถือไดว้า่เป็นกาํไรท่ีมีคุณภาพ อย่างไรก็ตาม ดชันีกระแส
เงินสดจากการดาํเนินงานอาจใชไ้ดผ้ลกบัธุรกิจท่ีเร่ิมอยู่ตวัแลว้ ซ่ึงจะมียอดขาย ลูกหน้ีการคา้ และ
สินคา้คงเหลือ ท่ีไม่ผนัผวนข้ึนลงมากเกินไปนัก นอกจากน้ีไม่ควรนําไปใช้กบัธุรกิจใหม่ท่ีเพิ่ง
เร่ิมทาํกาํไรและเติบโนเร็ว เน่ืองจากกิจการเหล่าน้ียงัจาํเป็นตอ้งใช้เงินทุนสูงในช่วงแรก ๆ เพื่อ
สนบัสนุนการขายสินคา้เป็นเงินเช่ือ  แสดงการคาํนวณไดด้งัน้ี 
    =                   กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                              กาํไรสุทธิ 
 

แนวคดิเกีย่วกบัความสามารถในการท าก าไร 
 
 นุชจรี พิเชษฐกุล (2555) กล่าววา่ ความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio) เป็นเคร่ืองมือ
ในการวดัความสามารถในการทาํกาํไรของแต่ละบริษทั นกัวิเคราะห์ทางการเงินมกัใชก้ารวดัน้ีประเมิน 
ผลประกอบการของบริษทั การนาํอตัราการทาํกาํไรของบริษทัมาช่วยในการวเิคราะห์ จะช่วยใหส้ามารถ
มองสถานการณ์และการทาํกาํไรของบริษทัไดดี้ข้ึน นกัลงทุนใหค้วามสาํคญักบัอตัราส่วนวเิคราะห์
ความสามารถ ในการทาํกาํไรมากกวา่อตัราส่วนอ่ืน ๆ  อตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการทาํกาํไร มีดงัน้ี  
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 1.  อตัราส่วนกาํไรขั้นต้น (Gross Profit Margin Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึง
ความสามารถในการทาํกาํไรขั้นตน้ของกิจการต่อรายไดจ้ากการขาย ถา้อตัรากาํไรขั้นตน้สูง แสดงว่า
กิจการมีกาํไรขั้นตน้จาํนวนมาก ย่อมแสดงถึงนโยบายการตั้งราคาท่ีดีหรือนโยบายการจดัซ้ือหรือ
นโยบายการผลิตท่ีดีนัน่เอง คาํนวณไดจ้าก 
   =       กาํไรขั้นตน้ x 100  
          รายไดจ้ากการขายสุทธิ 
 2.  อตัราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถใน
การทาํกาํไรสุทธิของกิจการต่อรายได้จากการขาย ถา้อตัรากาํไรสุทธิสูง แสดงว่ากิจการมีกาํไรสุทธิ
จาํนวนมากย่อมแสดงถึงนโยบายการตั้งราคาท่ีดี นโยบายการจดัซ้ือหรือนโยบายการผลิตท่ีดี 
นอกจากน้ียงัแสดงถึงการควบคุมค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารและค่าใชจ่้ายอ่ืน ๆ  ไดดี้ คาํนวณไดจ้าก 
   =       กาํไรสุทธิ x 100  
          รายไดจ้ากการขายสุทธิ 
 3.  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on Assets) เป็นอัตราส่วนท่ีแสดงถึง
ความสามารถของกิจการในการนาํสินทรัพยท่ี์มีทั้งหมดไปทาํให้เกิดกาํไรสุทธิต่อสินทรัพยท่ี์มีทั้งหมด 
ถา้อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยสู์ง แสดงวา่กิจการใชสิ้นทรัพยใ์ห้เกิดกาํไรสุทธิไดดี้ คาํนวณไดจ้าก 
   =       กาํไรสุทธิ x 100  
                สินทรัพยร์วม 
 4.  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึง
ความสามารถของกิจการในการนาํส่วนของทุนทั้งหมดไปทาํให้เกิดกาํไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
ทั้งหมด  ถา้อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นสูง จะดีแสดงถึงผลตอบแทนท่ีกิจการให้กบัผูถื้อ
หุน้ของกิจการเอง คาํนวณไดจ้าก 
   =       กาํไรสุทธิ x 100  
              ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 

ผลงานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 
 
 ชยพล วงศเ์ตชะ (2558) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานกบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ซ่ึงมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
หน้ีสินหมุนเวียน กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรม
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ดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
เฉล่ีย เป็นตวัแปรอิสระ และความสามารถในการทาํกาํไร ซ่ึงวดัดว้ย อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
(ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) เป็นตวัแปรตาม โดยศึกษาจากกลุ่ม
ตวัอยา่งคือบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงระหวา่งปี พ.ศ. 2553 – 2557 
นาํมาทดสอบสมมติฐานดว้ยการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน และการวิเคราะห์การ
ถดถอยพหุคูณท่ีระดบันยัสําคญั 0.05 ผลการศึกษาพบวา่ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
หน้ีสินหมุนเวียน กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้นเฉล่ีย มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์และอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงมีเพียงกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อ
หุน้เฉล่ียเท่านั้นท่ีสามารถอธิบายความผนัแปรของอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 ธนพรรฒ ปัญญาเฟ่ือง (2558) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งกระแสเงินสดและผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึงมีกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน เป็น
ตวัแปรตน้ และผลตอบแทนของหลกัทรัพยเ์ป็นตวัแปรตาม โดยศึกษาจากกลุ่มตวัอยา่งคือบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงระหวา่งปี พ.ศ. 2555 ถึง พ.ศ. 2557 ใชส้ถิติ
เชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมานในการวิเคราะห์ข้อมูล ผลการวิจัยพบว่า กระแสเงินสดมี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของหลักทรัพย์อย่างมีนัยสําคัญ โดยกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงาน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงินมีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกกบัผลตอบแทน
ของหลกัทรัพย ์โดยมีความสัมพนัธ์เป็นลาํดบัแรกและลาํดบัรองลงมา โดยกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ลงทุนมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ในทิศทางตรงกันขา้มกับผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยแ์ละมีความสัมพนัธ์นอ้ยท่ีสุด 
 สินี ภาคยอุ์ฬาร (2558) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัท่ีมีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียน          
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลอตัราส่วนทางการเงิน ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทน
จาก ส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์อตัราส่วนมูลค่าหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชี อตัรา
กาํไรสุทธิ อตัราเงินปันผลตอบแทน อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น โดยอาศยัขอ้มูลรายไตรมาส 
ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2557 ของหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่าหลกัทรัพย ์
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ตามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
จาํนวน 8 อุตสาหกรรม ใชก้ารวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ เพื่อหาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วน
ทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์
คืออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ อตัราส่วนมูลค่าหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชี อตัรากาํไรสุทธิ อตัราปันผลตอบแทน 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอัตราส่วนทางกการเงินท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กับราคา
หลกัทรัพยคื์ออตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 ปาริชาติ ประจกัษ์สูตร์ (2555) ศึกษาเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ของกาํไรสุทธิมูลค่าตาม
บญัชี และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานท่ีมีต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ี
จดทะเบียนในกลุ่ม SET 100 โดยใช้ขอ้มูลจากงบการเงินเฉพาะกิจการ และราคาปิดรายวนัของ
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 100 ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2551 – 2553 
จาํนวน 56 บริษทั สถิติท่ีใชใ้นการทดสอบ ไดแ้ก่ การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ และการวิเคราะห์
ความแปรปรวนกาํหนดให้ ระดบัความมีนัยสําคญัของการทดสอบเท่ากบั 0.05 จากการศึกษาพบว่า 
อตัราส่วนกระแสเงินสด จากการดาํเนินงานต่อรายได้ มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย ์ในขณะท่ีอตัราส่วนความเป็นเจา้ของ และอตัรากาํไรสุทธิไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัรา
ผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์
 สุรีย ์วงศสื์บชาติ (2553) ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดกบั
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมวด
อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ จากการศึกษาพบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อการ
ลงทุนในสินทรัพยถ์าวร อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน อตัราส่วนความสามารถ
ในการจ่ายหน้ีสินรวมและดชันีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์เชิงเส้นกบัอตัราส่วน
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต ส่วนอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย อตัราส่วน
กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อยอดขายและ อตัราส่วนผลตอบแทนการใช้สินทรัพยร์วมไม่มี
ความสัมพนัธ์เชิงเส้นกบัอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต 
 วนิชา  เลิศพิริยสุวฒัน์ (2550) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนกระแสเงินสดกบั
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
หมวดอุตสาหกรรมยานยนต์ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดได้แก่ อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อ
หน้ีสิน อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อยอดขาย อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อสินทรัพย ์มีความสัมพนัธ์กบั
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต โดยมีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนั และอตัราส่วน
กระแสเงินสดต่อสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตมากเป็นลาํดบั
แรก และลาํดบัรองลงมา ไดแ้ก่ อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อหน้ีสินและ อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อ
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ยอดขาย ซ่ึงผูใ้ชง้บการเงินสามารถท่ีจะนาํอตัราส่วนกระแสเงินสดท่ีไดก้ล่าวไปแลว้ขา้งตน้น้ีไปใช้
เป็นเคร่ืองมือในการวิเคราะห์งบการเงิน เพื่อทาํให้การตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจเป็นไปอย่างมี
หลกัเกณฑแ์ละถูกตอ้งแม่นยาํมากยิง่ข้ึน 
 อรรถชยั เตชะลปนรัศมี (2549) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบักลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีดําเนินธุรกิจการให้บริการ เพื่อวิเคราะห์ความแตกต่างของคุณลักษณะของกลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีแสดงผา่นอตัราส่วนทางการเงิน เพื่ออธิบายความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงิน
กับคุณลักษณะของกลุ่มอุตสาหกรรม และเพื่อศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินและกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ โดยวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 3 อตัราส่วน คือ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น พบว่า อตัราส่วนทาง
การเงินทั้ง 3 อตัราส่วน สามารถสะทอ้นคุณลกัษณะของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม โดยพบว่าอตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยแ์ละอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น สามารถบ่งช้ีคุณลกัษณะเฉพาะ
ของกลุ่มอุตสาหกรรม หน้ีสินรวมเป็นสาเหตุหลกั ท่ีทาํให้อตัราส่วนทางการเงินมีความสามารถใน
การบ่งช้ี เน่ืองจากหน้ีสินรวมของกลุ่มอุตสาหกรรมการเงินมีลักษณะเฉพาะท่ีแตกต่างจาก
อุตสาหกรรมอ่ืนอยา่งส้ินเชิง  
  Ross Kirkham (2012) ศึกษาเก่ียวกบัการแยกองค์ประกอบของอตัราผลตอบแทน ต่อ
สินทรัพย ์(Return on assets : ROA) เป็นอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์(Asset turnover) และ
อตัรากาํไร (Profit margin) ซ่ึงพบว่าการแยกองค์ประกอบดงักล่าวไม่ไดใ้ห้ขอ้มูลเพิ่มข้ึนสําหรับ
การพยากรณ์การเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยห์น่ึงปีขา้งหน้า แต่พบว่าการแยก
องค์ประกอบของการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยเ์ป็นการเปล่ียนแปลงในอตัรา
การหมุนของสินทรัพยแ์ละการเปล่ียนแปลงในอตัรากาํไรช่วยให้การพยากรณ์การเปล่ียนแปลงใน
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยห์น่ึงปีขา้งหนา้มีความแม่นยาํมากยิง่ข้ึน  
 Al-Attar and Hussian (2004) ศึกษาการนาํขอ้มูลทางบญัชี ซ่ึงไดแ้ก่ กาํไรสุทธิ รายการคง
คา้ง และกระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน มาใชใ้นการอธิบายกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานใน
อนาคตของบริษทัในประเทศองักฤษ โดยใชข้อ้มูลจาก London Stock Exchange ตั้งแต่ปี 1991-
2001 และไดต้ดับริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มธุรกิจการเงินออกจากกลุ่มตวัอยา่ง การวิจยัไดมุ้่งไปท่ีกระแสเงิน
สด กาํไรสุทธิและองคป์ระกอบของรายการคงคา้งเพื่อคาดการณ์กระแสเงินสดในอนาคตมากกว่า
มูลค่าหุ้นของกิจการ ซ่ึงมีเหตุผลหลกั 2 ประการคือ (1) กระแสเงินสดคือรากฐานของการประเมิน
มูลค่าของกิจการ ซ่ึงสะทอ้นอยู่ในราคาทุน ดงันั้น กระแสเงินสดคือ การพยากรณ์มูลค่าเร่ิมแรกท่ี
เป็นตวัหลกั (2) งานวิจยัแต่ก่อนมีหลกัฐานว่ามูลค่าหุ้นลม้เหลวในการสะทอ้นความแตกต่างของ
รายการคงคา้งและกระแสเงินสด  
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  Fairfield, Sweeney and Yohn (1996) ศึกษาการแยกกาํไรสุทธิเป็นองคป์ระกอบยอ่ย ๆ  
เพื่อนํามาใช้ในการปรับปรุงการพยากรณ์ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต โดยทาํการ
วิเคราะห์ความถูกตอ้งของการพยากรณ์ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต ซ่ึงการศึกษาในคร้ังน้ีใช้
อตัราผลตอบแทน ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on equity: ROE) ในหน่ึงปีขา้งหน้าเป็นตวัแทนของ
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต การวิเคราะห์โดยการแยกค่า ROE เป็น 2 ส่วน ดงัน้ี ส่วนท่ี 1 คือ 
ROE ท่ีคาํนวณมาจากกาํไรสุทธิ (Bottom-line ROE) และส่วนท่ี 2 คือ ROE ท่ีคาํนวณมาจากกาํไรท่ี
ไม่รวมรายการดงัต่อไปน้ี (1) รายการท่ีไม่ปกติ (Special items) (2) รายการพิเศษ (Extraordinary items) 
(3) กาํไรจากการดาํเนินงานในส่วนท่ีไม่ทาํต่อ (Discontinued operation) จากผลการวิจยัสรุปไดว้่า 
กาํไรจากการดาํเนินงานในส่วนท่ีไม่ทาํต่อและจากรายการพิเศษไม่มีผลต่อการปรับปรุงความสามารถ
ในการพยากรณ์ ดังนั้ น จึงไม่จ ําเป็นต้องนํากําไรในส่วนดังกล่าวมาใช้ในการพยากรณ์อัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ในหน่ึงปีข้างหน้า ส่วนกาํไรจากรายการท่ีไม่ปกติมีผลต่อการ
ปรับปรุงความสามารถในการพยากรณ์เน่ืองจากให้ขอ้มูลท่ีมีประโยชน์ สําหรับผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้นในหน่ึงปีขา้งหน้า นอกจากน้ี สําหรับอุตสาหกรรมโดยเฉล่ียหากมีการแยกกาํไรสุทธิ
ออกเป็นองคป์ระกอบยอ่ย คือ กาํไรจากการดาํเนินงาน กาํไรท่ีไม่ได ้มาจากการดาํเนินงานและภาษีเงินได ้
กาํไรจากรายการท่ีไม่ปกติ รายการพิเศษ และกาํไรจากส่วนของการดาํเนินงานท่ีไม่ทาํต่อ จะส่งผล
ใหก้ารพยากรณ์มีความถูกตอ้งแม่นยาํมากข้ึน  
 Sloan (1996) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งรายการคงคา้งกบักระแสเงินสดท่ีมีผลต่อกาํไร         
ในอนาคต ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหุน้ โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งรายการคง
คา้งกบักระแสเงินสดท่ีมีผลต่อกาํไรในอนาคตซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหุ้น ซ่ึงกลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ใน
การศึกษาคือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยนิ์วยอร์ก (NYSE) และบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยอ์เมริกา (AMEX) และขอ้มูลประจาํปีของ Compustat ท่ีมีขอ้มูลงบการเงินสําหรับปี 
1962 – 1991 ทั้งน้ีไม่รวมถึงสถาบนัการเงินและธุรกิจประกนัชีวิต ซ่ึงมีวิธีการศึกษาจากแบบจาํลอง
ของสมการความถดถอยเชิงซ้อน ทดสองดว้ยวิธี Ordinary Least Squares, Cross Sectional, Fama 
French Three Factor Model and Fama MacBeth โดยตวัแปรตามคือ ราคาหุ้นวดัจากราคาหุ้น ณ ส้ิน
เดือนท่ีส่ีหลงัจากวนัปิดรอบระยะเวลาบญัชี และตวัแปรอิสระไดแ้ก่ รายการคงคา้งวดัจากสินทรัพย์
รวมเฉล่ีย กาํไรจากการดาํเนินงานวดัจากอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และกระแสเงินสดวดั
จากสินทรัพยร์วมเฉล่ีย  ผลการศึกษาพบวา่ รายการคงคา้งกบักระแสเงินสดมีความสัมพนัธ์กบักาํไร
ในอนาคตและส่งผลกระทบต่อราคาหุน้ แสดงวา่ รายการคงคา้งกบักระแสเงินสดเป็นขอ้มูลท่ีสะทอ้นถึง
กาํไรในอนาคตและสามารถอธิบายราคาหุ้นไดแ้ตกต่างกนั โดยกระแสเงินสดช่วยเพิ่มความย ัง่ยืนของ
กาํไรอยา่งต่อเน่ืองมากกวา่กาํไรทางบญัชีท่ีมาจากเกณฑค์งคา้ง 
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 Joshua LIVNAT, & ZAROWIN, P. (1990) ศึกษาถึงความสัมพนัธ์ของขอ้มูลส่วนเพิ่ม          
ในองคป์ระกอบของกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และ
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงินกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์ในช่วงระหว่างปี 1974 ถึง 
1986 พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์
ซ่ึงแบ่งได้เป็น 2 ทิศทาง คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทาง
เดียวกันกับผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทางตรงกันข้าม กระแสเงินสดจ่ายจากกิจกรรม
ดาํเนินงานกลับมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับผลตอบแทนของหลักทรัพย์ และเม่ือ
เปรียบเทียบทั้ ง 3 กิจกรรม ยงัพบว่าองค์ประกอบของกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินยงัมี
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของสินทรัพยม์ากท่ีสุด รองลงมาคือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหา
เงินในส่วนของการออกหุ้นสามญัและการออกหุ้น ในขณะท่ีผลการศึกษาไม่พบความสัมพนัธ์ของ
ผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์บักระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ 
Black (1998) ท่ีศึกษาถึงประโยชน์ส่วนเพิ่มของกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรม กบัมูลค่าองค์กร ซ่ึง
พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าองค์กรทั้งใน 3 ช่วงวฏัจกัร
ธุรกิจ กล่าวคือ ช่วงกาํลงัเจริญเติบโต ช่วงรุ่งเรือง และช่วงถดถอย   
  Greenberg, Johnson, and Ramesh (1986) ศึกษากาํไรสุทธิและกระแสเงินสดจากการ
ดาํเนินงานในการพยากรณ์กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานในอนาคต ไดต้ดักลุ่มตวัอย่างท่ีเป็นกลุ่ม
กิจการท่ีร่วมมือกนัทางการธุรกิจและท่ีขอ้มูลขาดหายหรือไม่เพียงพอ กลุ่มตวัอย่างท่ีศึกษาจาํนวน
ทั้งส้ิน 157 อุตสาหกรรม โดยไดเ้ลือกจาก Compustat data base จากปี 1963-1982 การวิจยัน้ีไดศึ้กษา
เปรียบเทียบความสามารถของกาํไรสุทธิและกระแสเงินสดในการพยากรณ์กระแสเงินสด จาก 1-5 
ปี ในอนาคต  จากการศึกษาซ่ึงเป็นการทดสอบเชิงประจกัษ ์ระหวา่งกาํไรสุทธิและกระแสเงินสดใน
ปัจจุบัน ตัวแปรไหนสามารถพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้ดีกว่า โดยทดสอบโดยใช้
ระยะเวลาตามหลงั 1-5 ปี และระยะเวลาตามหลงัหลายปี (2 และ 3 ปี) จากการทดสอบทั้ง 2 แบบ 
พบว่า กาํไรสุทธิปัจจุบนัสามารถพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้ดีกว่ากระแสเงินสดใน
ปัจจุบนั 
 หลงัจากการศึกษาแนวคิดเก่ียวกบังบกระแสเงินสด แนวคิดเก่ียวกบัอตัราส่วนกระแสเงิน
สด แนวคิดเก่ียวกบัความสามารถในการทาํกาํไร และงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งแลว้ ทาํให้ผูศึ้กษาทราบถึง
แนวทางในการศึกษาท่ีผา่น ๆ มา ก่อให้เกิดวิธีการศึกษาเพื่อดาํเนินการศึกษาระเบียบวิธีการศึกษา
ซ่ึงจะกล่าวในบทท่ี 3 เร่ือง ระเบียบวธีิศึกษา 
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บทที ่3 
ระเบียบวธิีการศึกษา 

 
 ในการค้นคว้าอิสระครัง้นีมี้วตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดําเนินงานกับความสามารถในการทาํกาํไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ให้เกิดความชดัเจน ครบถ้วน
ถกูต้องของข้อมลูท่ีได้ศึกษาจากหนงัสือ เอกสารการบรรยาย บทความทางวชิาการ ตาํราทางวิชาการ 
ค้นหาข้อมูลทางวิชาการท่ีเผยแพร่ทางระบบอินเตอร์เน็ตจากแหล่งข้อมูลท่ีเช่ือถือได้ เอกสารท่ี
เก่ียวข้องกับงบการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยมีเนือ้หาดงัตอ่ไปนี ้
 1.  รูปแบบการศึกษา 
 2.  ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
 3.  ขั้นตอนดาํเนินการศึกษา 
 4.  เคร่ืองมือการศึกษา 
 5.  การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
 6.  สถิติท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล 
 

รูปแบบการศึกษา 
 
 การค้นควา้อิสระเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานกบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค เป็นการนาํขอ้มูลทุติยภูมิท่ีได้รวบรวมดว้ยโปรแกรม
สําเร็จรูปทางสถิติ โดยใชว้ิธีการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ในการวดั
ความสัมพนัธ์ของตวัแปร 
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ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 
 ประชากรท่ีใช้ในการศึกษาน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค สําหรับรอบระยะเวลาบญัชีปี พ.ศ. 2557 – 2559 จาํนวน 
51 บริษทั ผูศึ้กษาเลือกศึกษากลุ่มตวัอยา่งโดยใชว้ธีิเลือกแบบเฉพาะเจาะจง คือเลือกศึกษาเฉพาะบริษทั
ท่ีมีการจดัทาํงบการเงินสาํหรับรอบระยะเวลาบญัชี ส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 ถึง 2559 รวม 3 ปี 
และมีการส่งงบการเงินครบทุกปี ไดก้ลุ่มตวัอยา่งท่ีเป็นบริษทัท่ีมีคุณสมบติัครบถว้น ตามเกณฑท่ี์กาํหนด 
จาํนวน 41 บริษทั ซ่ึงรายช่ือแสดงอยูใ่นภาคผนวก 
 

ขั้นตอนทีใ่ช้ในการศึกษา 
 
 การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานกบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยมีวธีิการศึกษา ดงัน้ี 
 1.  ศึกษางานวจิยัในประเทศและต่างประเทศท่ีเก่ียวขอ้งกบั เพื่อใหเ้กิดความเขา้ใจในการศึกษา 
 2.  เกบ็รวบรวมขอ้มลูจากรายงานประจาํปีและงบการเงินของบริษทั ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 
 3.  นาํขอ้มูลจากงบการเงินท่ีรวบรวมได ้มาคาํนวณอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานและอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร พร้อมทั้งตรวจสอบความถูกตอ้งของการคาํนวณ 
 4.  ทาํการวิเคราะห์ข้อมูลทุติยภูมิท่ีได้จากงบการเงินของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์ดว้ยโปรแกรมสาํเร็จรูปทางสถิติ ดงัน้ี 
  4.1  การหาค่าสูงสุด (Maximum) ค่าตํ่าสุด (Minimum) ค่าเฉล่ียเลขคณิต (Mean) และ 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) และนาํเสนอขอ้มูลในรูปแบบการบรรยายและ
สรุปผลการศึกษา 
  4.2  ทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานกบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple 
Regression Analysis) 
 5.  สรุปผลการวเิคราะห์ขอ้มูลเพื่อตอบสมมติฐานการศึกษา 
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เคร่ืองมอืการศึกษา 
 
 เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ จากงบการเงินและนาํมาวเิคราะห์งบการเงิน 
ทาํการคาํนวณในการหาอตัราส่วน ดงัน้ี 
 1.  ตวัแปรท่ีใช้ในการศึกษา ไดแ้ต่ ตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ อตัราส่วน
กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน มี 6 ประเภท ดงัน้ี 
  1.1 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวยีน คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                            หน้ีสินหมุนเวยีน 
  1.2 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                 หน้ีสินรวม 
  1.3 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                            สินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
  1.4 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                       รายไดร้วม 
  1.5  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                                กาํไรสุทธิ 
  1.6  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย คาํนวณโดย 
   =                       กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน  
                                         ส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย 
 2.  ตวัแปรตาม คือ ความสามารถในการทาํกาํไร จาํนวน 2 ประเภท ดงัน้ี  
  2.1  อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ คาํนวณโดย 
   =                     กาํไรขั้นตน้ x 100   
                                         รายไดจ้ากการขายสุทธิ 
  2.2  อตัราส่วนกาํไรสุทธิ คาํนวณโดย 
   =                  กาํไรสุทธิ x 100   
                                         รายไดจ้ากการขายสุทธิ 
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  2.3  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์คาํนวณโดย 
   =                  กาํไรสุทธิ x 100   
                                         สินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
  2.4  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น คาํนวณโดย 
   =                  กาํไรสุทธิ x 100   
                                         ส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย 
 

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 
 ขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ ซ่ึงขอ้มูลทัว่ไปท่ีใช้ในการศึกษาไดม้า
จากงานวิทยานิพนธ์ บทความ วารสาร ตาํราวิชาการ งานวิจยัทั้งในประเทศและต่างประเทศ และ
ขอ้มูลท่ีเผยแพร่ในเวบ็ไซต์ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย คือ งบการเงินรวม งบแสดงฐานะ
การเงิน งบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ งบกระแสเงินสด และหมายเหตุประกอบงบการเงิน ซ่ึงเป็นรวบรวม
ขอ้มูลตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2557 – 2559  
 

สถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 
 
 1.  สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) เป็นวิธีการบรรยายลกัษณะของส่ิงท่ีตอ้งการ
ศึกษา ซ่ึงในการศึกษาคร้ังน้ีไดใ้ชส้ถิติเชิงพรรณนาสาํหรับขอ้มูลเชิงปริมาณ ไดแ้ก่  
  1.1  ค่าสูงสุด (Maximum : Max) 
  1.2  ค่าตํ่าสุด (Minimum : Min) 
  1.3  ค่าเฉล่ียเลขคณิต (Mean) 
  1.4  ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
 2.  การวิเคราะห์หาค่าถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ทาํการทดสอบ
สมมติฐานตามแบบจาํลองท่ีสร้างจากกรอบแนวความคิดของงานวิจยั ทดสอบผลกระทบของตวัแปร
อิสระหลายตวักบัตวัแปรตาม ซ่ึงตวัแปรอิสระและตวัแปรตามเป็นตวัแปรเชิงปริมาณ ผูศึ้กษาจึงนาํ
เทคนิคดงักล่าวมาใช้ทดสอบสมมติฐาน (Hypothesis Testing) ซ่ึงการศึกษาในคร้ังน้ีสามารถเขียน
สมการได ้ดงัน้ี 
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  สมการทดสอบสมมติฐานข้อที่ 1, 2, 3, 4, 5 และ 6 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวยีน,  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนรวม, 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และ
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย ส่งผลต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ 

 GPR = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
  สมการทดสอบสมมติฐานข้อที่ 7, 8, 9, 10, 11 และ 12 อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน,  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุน
รวม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไร
สุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย ส่งผลต่ออตัรา
กาํไรสุทธิ 
 NPR = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
  สมการทดสอบสมมติฐานข้อที่ 13, 14, 15, 16, 17 และ 18 อตัราส่วนกระแสเงินสด
จากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน,  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสิน
หมุนรวม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
กาํไรสุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย ส่งผลต่อ
อตัราผลตอบแทน ต่อสินทรัพย ์
 ROA = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
  สมการทดสอบสมมติฐานข้อที่ 19, 20, 21, 22, 23 และ 24 อตัราส่วนกระแสเงินสด
จากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน,  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสิน
หมุนรวม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
กาํไรสุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย ส่งผลต่อ
อตัราผลตอบแทน ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 ROE = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
 
 
 



33 
 

   ค าอธิบายตัวแปร 
   ตวัแปรตาม (Dependent variables) เป็นตวัแปรท่ีไดรั้บผลกระทบจากตวัแปรอิสระ 
   GPR คือ อตัรากาํไรขั้นตน้ ณ ช่วงเวลาท่ี t 
   NPR คือ อตัรากาํไรสุทธิ ณ ช่วงเวลาท่ี t 
   ROA คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ณ ช่วงเวลาท่ี t 
   ROE คือ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ณ ช่วงเวลาท่ี t 
  ตวัแปรอิสระ (Independent variables) เป็นตวัแปรท่ีสนใจศึกษา 
   CCL คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 
   CTL คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม 
   CAT คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 
   CTI คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม 
   CNP คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ 
   CAE คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 
   et  คือ ความคลาดเคล่ือนอยา่งสุ่ม (Random Error) ณ ช่วงเวลาท่ี t 
   α คือ ค่าคงท่ี (Intercept) เม่ือกาํหนดให ้Xt เท่ากบั 0 
   i คือ สัมประสิทธ์ิถดถอยของตวัแปรแต่ละตวั (Partial Regression Coefficient)             
เป็นค่าคงท่ีท่ีแสดงถึงการเปล่ียนแปลงของตวัแปรตาม (Y) เม่ือตวัแปรอิสระ (Xi) เปล่ียนไป 1 หน่วย โดย               
ตวัแปรอิสระ (X) ตวัอ่ืนคงท่ี  
 การทดสอบสมมติฐานดงักล่าว พิจารณาจากค่าสถิติทดสอบ P-value วา่มีนยัสาํคญัทาง
สถิติหรือไม่ หากระดบันยัสาํคญัในการทดสอบของแต่ละตวัแปรอิสระ มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัสาํคญั
ท่ีกาํหนด จะสรุปวา่ ตวัแปรอิสระในตวัแบบนั้นมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตาม โดยกาํหนดระดบั
นยัสาํคญัท่ี 0.05 ซ่ึงการวดัค่าความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระวา่มีผลต่อการเปล่ียนแปลงของตวัแปร
ตามโดยวดัค่าจากสัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ (R2) ซ่ึงจะมีค่าอยูร่ะหวา่ง 1 ถึง – 1 ดงัน้ี 
 0≤ R2 ≤1 หมายถึง ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายความผนัแปรของตวัแปรตามในทิศทาง
ตรงกนัขา้ม และหากมีค่าเขา้ใกล ้1 นัน่แสดงถึงตวัแปรอิสระสามารถอธิบายความผนัแปรของตวั
แปรตามไดม้าก 
 -1≤ R2 ≤0 หมายถึง ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายความผนัแปรของตวัแปรตามในทิศทาง
ตรงกนัขา้ม และหากมีค่าเขา้ใกล ้- 1 นัน่แสดงถึงตวัแปรอิสระสามารถอธิบายความผนัแปรของตวั
แปรตามไดม้าก แต่เป็นในทิศทางตรงกนัขา้ม 
 R2 = 0 หมายถึง ตวัแปรอิสระไม่สามารถอธิบายความผนัแปรของตวัแปรตามไดเ้ลย ซ่ึง
หากเป็นการวเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ จะใชค้่าสัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ Adjusted R2 
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บทที ่4 
ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 
 ในการศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
กบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ผูศึ้กษาไดศึ้กษาและเก็บรวบรวมขอ้มูลบริษทัท่ีมีคุณสมบติั
ครบถว้นตามเกณฑท่ี์กาํหนด แลว้นาํขอ้มูลมาประมวลผล ดงัน้ี 
 

ผลการวเิคราะห์เชิงพรรณนา 
 
 การนาํเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูลด้วยสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรอิสระและตวัแปร
ตาม ในภาพดว้ย คือ ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 โดยสถิติท่ีใชป้ระกอบดว้ย ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด 
ค่าเฉล่ีย และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน โดยแสดงเป็นตารางได ้ดงัน้ี 
 
ตารางที ่1  การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาสาํหรับตวัแปรอิสระ 
 

ตวัแปรอิสระ ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน

มาตรฐาน 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
ต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 

-17.46 30.05 .31 3.42 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
ต่อหน้ีสินรวม 

-14.90 25.75 .26 2.80 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
ต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

   -.89  1.14 .04  .19 
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ตารางที ่1  การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาสาํหรับตวัแปรอิสระ (ต่อ) 
 

ตวัแปรอิสระ ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน

มาตรฐาน 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน           
ต่อรายไดร้วม 

-17.17 1.82 -.10 1.61 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
ต่อกาํไรสุทธิ 

-39.05 33.43 1.24 6.18 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 

  -2.07 3.72   .08  .45 

 
 จากตารางท่ี 1  สรุปได้ว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสิน
หมุนเวียน ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 0.31 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วน
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียนตํ่าท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ -17.46 และบริษทัท่ี
มีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน สูงท่ีสุด อยู่ท่ีร้อยละ30.05 
โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 3.42 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม ของบริษทัท่ีจดทะเบียน          
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 - 2559 
โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 0.26 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
หน้ีสินรวม ตํ่าท่ีสุด อยู่ท่ีร้อยละ -14.90 และบริษัทท่ีมีอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม สูงท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ 25.75 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 2.80 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย ของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 
โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 0.04 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
สินทรัพยร์วมเฉล่ีย ตํ่าท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ -0.89 และบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย สูงท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ 1.14 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 0.19 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม ของบริษทัท่ีจดทะเบียน               
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 
โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ -0.10 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม 
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ตํ่าท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ -17.17 และบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายได้
รวม สูงท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ 1.82 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 1.61 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ ของบริษทัท่ีจดทะเบียน           
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 
โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ 1.24 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไร
สุทธิ ตํ่าท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ -39.05 และบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
กาํไรสุทธิ สูงท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ 33.43 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 6.18 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย ของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 
โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 0.08 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ            
ส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย ตํ่าท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ -2.07 และบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย สูงท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ 3.72 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 0.45 
 
ตารางที ่2  การวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณนาสาํหรับตวัแปรตาม 
 

ตวัแปรตาม ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน

มาตรฐาน 
อตัรากาํไรขั้นตน้    -86.20   96.63 19.52 24.42 
อตัรากาํไรสุทธิ -235.64   85.69   3.76 28.81 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์   -19.67   62.16   5.76   8.98 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้   -20.85 137.62 11.39 21.12 

 

 จากตารางท่ี 2  สรุปไดว้า่ อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ี            
ร้อยละ 19.52 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกาํไรขั้นต้น ตํ่าท่ีสุด อยู่ท่ีร้อยละ -86.20 และบริษทัท่ีมี
อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ สูงท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ96.63 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 24.42 
 อัตราส่วนกําไรสุทธิ ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ 3.76 โดยบริษทั
ท่ีมีอตัราส่วนกาํไรสุทธิ ตํ่าท่ีสุด อยู่ท่ีร้อยละ -235.64 และบริษทัท่ีมีอตัราส่วนกาํไรสุทธิ สูงท่ีสุด 
อยูท่ี่ร้อยละ 85.69 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 28.81 
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 อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ 5.76           
โดยบริษทัท่ีมีอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ตํ่าท่ีสุด อยู่ท่ีร้อยละ -19.67 และบริษัทท่ีมี
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์สูงท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ62.16 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั
ร้อยละ 8.98 
 อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์         
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในปี พ.ศ. 2557 – 2559 โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่
ร้อยละ 11.39 โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ตํ่าท่ีสุด อยูท่ี่ร้อยละ -20.85 
และบริษทัท่ีมีอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น สูงท่ีสุด อยู่ท่ีร้อยละ137.62 โดยมีส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบัร้อยละ 21.12 
 

ผลการวเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ 
 
 การวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใชก้ารวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ตามสมมติฐานท่ีไดก้าํหนดไว ้ซ่ึงการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ เป็น
การทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร ในกรณีท่ีมีตวัแปรอิสระมากกวา่ 1 ตวัแปร และตวัแปรตาม 1 ตวัแปร  
 จากสมมติฐานขอ้ท่ี 1, 2, 3, 4, 5 และ 6 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน           
ต่อหน้ีสินหมุนเวียน,  อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินหมุนรวม, 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และ
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรา
กาํไรขั้นตน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค สมการท่ีใชเ้ป็นดงัน้ี 
 GPR = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
 การทดสอบสมมติฐานดงักล่าวพิจารณาจากค่าสถิติทดสอบค่านัยสําคญั (Significant)             
วา่มีนยัสําคญัทางสถิติหรือไม่ หากระดบันยัสําคญัในการทดสอบของแต่ละตวัแปรอิสระมีค่านอ้ย
กวา่ระดบันยัสําคญัท่ีกาํหนด จะสรุปวา่ ตวัแปรอิสระในสมการนั้นมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตาม
โดยกาํหนดระดบันยัสาํคญัไวท่ี้ 0.05 
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ตารางที ่3  ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
ความสามารถในการทาํกาํไร ดา้นอตัรากาํไรขั้นตน้ 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
Standardized 
Coefficients 

Beta 
t-value Sig. 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวยีน .234 .358 .721 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม .056 .082 .934  
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย .622 2.584   .011* 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม .178 1.457 .148 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ -.049 -.583 .561 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย -.660 -3.125   .002* 

หมายเหตุ : n = 123, R2 = 0.249, F = 6.405, sig. = 0.000  
* นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
 
 จากตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะห์พบว่า R2 มีค่าเท่ากบั 0.249 แสดงว่า ขอ้มูลทางการบญัชี 
ไดแ้ก่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน อตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินรวม อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อ
สินทรัพยร์วมเฉล่ีย อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม อตัราส่วนกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอตัรากาํไรขั้นตน้ไดร้้อยละ 24.9 สําหรับการ
ทดสอบสมมติฐานท่ี 1, 2, 3, 4, 5, และ 6 สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัอตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (Beta = 0.622) โดยมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรากาํไรขั้นตน้ ของ
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
(Beta = -0.660) ในขณะท่ีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน (Beta = 
0. 234)  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม (Beta = 0.056) อตัราส่วน
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายได้รวม (Beta = 0.178) อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
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กิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ (Bets = -0.049) ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
 ดงันั้น สรุปไดว้า่ ผลการทดสอบสมมติฐานท่ี 3 และ 6 ไดรั้บการสนบัสนุนทางสถิติอยา่ง     
มีนยัสาํคญั สาํหรับสมมติฐานท่ี 1, 2, 4, และ 5 ไม่ไดรั้บการสนบัสนุนทางสถิติอยา่งมีนยัสาํคญั 
 จากสมมติฐานขอ้ท่ี 7, 8, 9, 10, 11 และ 12 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน,  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุน
รวม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไร
สุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์
ต่ออตัรากาํไรสุทธิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค สมการท่ีใชเ้ป็นดงัน้ี 
 NPR = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
 
ตารางที ่4  ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
ความสามารถในการทาํกาํไร ดา้นอตัรากาํไรสุทธิ 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
Standardized 
Coefficients 

Beta 
t-value Sig. 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 2.284 7.509   .000* 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม -2.038 -6.472   .000* 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย   .184 1.639  .104 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม   .691 12.161   .000* 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ -.054 -1.368 .174 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย -.258 -2.624   .010* 
 หมายเหตุ : n = 123, R2 = 0.837, F = 99.221, sig. = 0.000  
* นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
 
 จากตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห์พบว่า R2 มีค่าเท่ากบั 0.837 แสดงว่า ขอ้มูลทางการบญัชี 
ไดแ้ก่อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน อตัราส่วนกระแสเงินสด
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จากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพย์
รวมเฉล่ีย อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม อตัราส่วนกระแสเงินสด
จากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอตัรากาํไรขั้นตน้ไดร้้อยละ 83.70 สําหรับการ
ทดสอบสมมติฐานท่ี 7, 8, 9, 10, 11, และ 12 สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน (Beta = 2.284) และ
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม (Beta = 0.691)  มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัอตัรากาํไรสุทธิ ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยมีอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสิน
รวม (Beta = -2.038) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย (Beta = 
-0.258) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรากาํไรสุทธิ ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ในขณะท่ีอตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดาํเนินงาน        ต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย (Beta = 0.184)  และอตัราส่วนกระแสเงินสด
จากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ(Beta = -0.054) ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรสุทธิของ
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
 ดงันั้น สรุปไดว้่า ผลการทดสอบสมมติฐานท่ี 7, 8, 10, และ 12 ไดรั้บการสนบัสนุนทาง
สถิติอย่างมีนัยสําคญั สําหรับสมมติฐานท่ี 9 และ 11 ไม่ได้รับการสนับสนุนทางสถิติอย่างมี
นยัสาํคญั 
 จากสมมติฐานขอ้ท่ี 13, 14, 15, 16, 17 และ 18 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน,  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนรวม, 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ 
และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์ต่อ
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค สมการท่ีใชเ้ป็นดงัน้ี 
 ROA = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
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ตารางที ่5  ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
ความสามารถในการทาํกาํไร ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
Standardized 
Coefficients 

Beta 
t-value Sig. 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวยีน .656 1.007 .316 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม -.435  -.645 .520 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย  .661  2.749   .007* 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม -.097   -.801 .425 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ -.098 -1.168 .245 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย -.337 -1.595 .113 
 หมายเหตุ : n = 123, R2 = 0.259, F = 6.683, sig. = 0.000  
* นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
 
 จากตารางท่ี 5  ผลการวิเคราะห์พบว่า R2 มีค่าเท่ากบั 0.259 แสดงว่า ขอ้มูลทางการบญัชี 
ไดแ้ก่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน อตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินรวม อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อ
สินทรัพยร์วมเฉล่ีย อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม อตัราส่วนกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอตัรากาํไรขั้นตน้ไดร้้อยละ 25.9 สําหรับการ
ทดสอบสมมติฐานท่ี 13, 14, 15, 16, 17, และ 18 สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (Beta = 0.661) ในขณะท่ีอตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน (Beta = 0. 656)  อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม (Bets = -0.435) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
รายไดร้วม (Beta = -0.097) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ (Beta = -
0.098) และอัตราส่วนกระแส เงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นถัวเฉล่ีย ไม่มี
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ความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
 ดังนั้ น สรุปได้ว่า ผลการทดสอบสมมติฐานท่ี 15 ได้รับการสนับสนุนทางสถิติอย่างมี
นัยสําคญั สําหรับสมมติฐานท่ี 13, 14, 16, 17 และ 18 ไม่ได้รับการสนับสนุนทางสถิติอย่างมี
นยัสาํคญั 
 จากสมมติฐานขอ้ท่ี 19, 20, 21, 22, 23 และ 24 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน,  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนรวม, 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย, อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงาน ต่อรายไดร้วม, อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และ
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค สมการท่ีใชเ้ป็นดงัน้ี 
 ROE = α + 1 (CCL) + 2 (CTL) + 3 (CAT) + 4 (CTI) + 5 (CNP) + 6 (CAE) + e1 
 
ตารางที ่6  ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกบั
ความสามารถในการทาํกาํไร ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
Standardized 
Coefficients 

Beta 
t-value Sig. 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน  .291  .401 .689 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม -.157 -.208 .835 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย  .303   1.129 .261 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม  .022  .165 .869 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ -.068 -.721 .473 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย -.206 -.874 .384 
 หมายเหตุ : n = 123, R2 = 0.070, F = 1.450, sig. = 0.201571 
* นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
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 จากตารางท่ี 6 ผลการวิเคราะห์พบว่า R2 มีค่าเท่ากบั 0.070 แสดงว่า ขอ้มูลทางการบญัชี 
ไดแ้ก่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน อตัราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อหน้ีสินรวม อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อ
สินทรัพยร์วมเฉล่ีย อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม อตัราส่วนกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอตัรากาํไรขั้นตน้ไดร้้อยละ7 สําหรับการ
ทดสอบสมมติฐานท่ี 19, 20, 21, 22, 23, และ 24 สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน (Beta = 0.291) 
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม (Beta = -0.157) อตัราส่วนกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย (Beta = 0.303) อตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม (Beta = 0.022) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
กาํไรสุทธิ (Beta = -0.068) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 
(Beta = -0.206) ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
 ดังนั้ น สรุปได้ว่าผลการทดสอบสมมติฐานท่ี 19, 20, 21, 22, 23 และ 24 ไม่ได้รับการ
สนบัสนุนทางสถิติอยา่งมีนยัสาํคญั  
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ตารางที ่7  สรุปผลการทดสอบสมมติฐานในภาพรวม 
 

ที่ ตัวแปรอสิระ ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน             
ต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ 

2 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน       
ต่อหน้ีสินรวม 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ 

3 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน       
ต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ใน
ทิศทางเดียวกนั 

4 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน        
ต่อรายไดร้วม 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ 

5 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน          
ต่อกาํไรสุทธิ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ 

6 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน      
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 

มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ใน
ทิศทางตรงกนัขา้ม 

7 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน     
ต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 

มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรสุทธิใน
ทิศทางเดียวกนั 

8 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน       
ต่อหน้ีสินรวม 

มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรสุทธิใน
ทิศทางตรงกนัขา้ม 

9 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน        
ต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรสุทธิ 

10 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน       
ต่อรายไดร้วม 

มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรสุทธิใน
ทิศทางเดียวกนั 

11 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน       
ต่อกาํไรสุทธิ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรสุทธิ 
 

12 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน       
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 

มีความสัมพนัธ์ต่ออตัรากาํไรสุทธิใน
ทิศทางตรงกนัขา้ม 

13 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์
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ตารางที ่7  สรุปผลการทดสอบสมมติฐานในภาพรวม (ต่อ) 
 

ที่ ตัวแปรอสิระ ผลการทดสอบสมมติฐาน 

14 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อหน้ีสินรวม 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์

15 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั 

16 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อรายไดร้วม 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์

17 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อกาํไรสุทธิ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์

18 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์

19 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

20 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อหน้ีสินรวม 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

21 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

22 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อรายไดร้วม 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

23 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
ต่อกาํไรสุทธิ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

24 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย 

ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
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บทที ่5 
สรุปผลการศึกษา อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
 ในการศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน
กบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค สามารถสรุปผลการศึกษา อภิปรายผล และขอ้เสนอแนะไดด้งัน้ี 
 

สรุปผลการศึกษา 
 
 การศึกษาคร้ังน้ีทาํการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานกบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ผลกการทดสอบสมมติฐานสามารถสรุปไดด้งัน้ี 
 1.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 1 วิเคราะห์ขอ้มูลตั้ งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ด้วยการ
วิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสิน
หมุนเวียน ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 2.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 2 วิเคราะห์ขอ้มูลตั้ งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ด้วยการ
วิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสิน
รวม ไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตรากําไรขั้นต้นของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 3.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 3 วิเคราะห์ขอ้มูลตั้ งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ด้วยการ
วเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพย์
รวมเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ โดยอตัราส่วนกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ียส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัอตัรากาํไรขั้นตน้ 
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4.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 4 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวเิคราะห์การถดถอย
เชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม ไม่มีความสัมพนัธ์
กับอัตรากําไรขั้ นต้นของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 5.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 5 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 6.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 6 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
เฉล่ีย มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสําคญัทางสถิติ โดยอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุน้เฉล่ีย ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรากาํไรขั้นตน้ 
 7.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 7 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ โดยอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวยีนส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 8.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 8 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ โดยอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวมส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 9.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 9 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 10.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 10 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายได้รวม มี
ความสัมพนัธ์กับอตัรากาํไรสุทธิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย          
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กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสําคญัทางสถิติ โดยอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วมส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 11.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 11 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 12.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 12 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
เฉล่ีย มีความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรสุทธิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ โดยอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรากาํไรสุทธิ 
 13.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 13 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน 
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม สินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 14.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 14 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 15.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 15 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสําคญัทางสถิติ โดยอตัราส่วนกระแสเงินสด
จากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 16.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 16 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อรายได้รวม ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 17.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 17 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานต่อกําไรสุทธิ                             
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ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 18.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 18 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของ ผูถื้อหุ้น
เฉล่ีย ไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 19.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 19 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน ไม่
มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 20.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 20 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 21.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 21 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 22.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 22 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายไดร้วม ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 23.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 23 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 24.  ผลการทดสอบสมมติฐานขอ้ท่ี 24 วเิคราะห์ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2557 – 2559 ดว้ยการวิเคราะห์
การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
เฉล่ีย ไมมี่ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
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อภิปรายผลการศึกษา 
 
 การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตรากระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกับ
ความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค สามารถอธิปรายผลไดด้งัน้ี 
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน มีความสัมพนัธ์กบั
ความสามารถในการทาํกาํไร คือ อตัรากาํไรสุทธิ แสดงให้เห็นว่าอตัราส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียนเพิ่มข้ึน ส่งผลให้อตัรากาํไรสุทธิเพิ่มข้ึน ซ่ึงสอดคลอ้งกบั
ผลการศึกษาของ สุรีย์ วงศ์สืบชาติ (2553) ท่ีพบว่า อัตราส่วนความสามารถในการชําระหน้ีสิน
หมุนเวียน มีความสัมพนัธ์เชิงเส้นกับอัตราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต อย่างมี
นยัสําคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95%  กล่าวคือ ผูบ้ริหารควรให้ความสําคญัเพื่อให้บริษทั
สามารถเติบโตไดอ้ยา่งย ัง่ยนื หากบริษทัจดัหาแหล่งเงินทุนจากการกูย้ืมระยะสั้น และไม่สามารถชาํระ
หน้ีไดท้นัตามกาํหนด อาจทาํใหธุ้รกิจตอ้งหยดุชะงกั หรือก่อใหเ้กิดความเสียหายถึงขั้นลม้ละลายได ้
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเฉล่ีย มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับอัตรากําไรขั้นต้นและอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ซ่ึงสอดคล้องกับผล
การศึกษาของ Sloan (1996) ท่ีพบว่า กระแสเงินสดวดัจากสินทรัพยร์วมเฉล่ียมีความสัมพนัธ์กบั
กาํไรในอนาคตและส่งผลกระทบต่อราคาหุ้น แสดงว่า รายการคงคา้งกบักระแสเงินสดเป็นขอ้มูลท่ี
สะทอ้นถึงกาํไรในอนาคตและสามารถอธิบายราคาหุ้นไดแ้ตกต่างกนั โดยกระแสเงินสดช่วยเพิ่มความ
ย ัง่ยนืของกาํไรอยา่งต่อเน่ือง มากกวา่กาํไรทางบญัชีท่ีมาจากเกณฑค์งคา้ง   
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อรายได้รวม มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัอตัรากาํไรสุทธิ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ วนิชา เลิศพิริยสุวฒัน์ (2550) ท่ีพบวา่ 
อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อหน้ีสินรวม อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อยอดขาย และอตัราส่วนกระแส
เงินสดต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต อยา่งมีนยัสําคญั
ทางสถิติ กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนกระแสเงินสดตวัหน่ึงตวัใด มีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลง 
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตก็จะมีค่าเพิ่มข้ึนหรือลดลงในทิศทางเดียวกนั  
 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานต่อกาํไรสุทธิ ไม่มีความสัมพนัธ์กับ
ความสามารถในการทํากําไรในอนาคตอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติและไม่สามารถอธิบาย
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตได ้ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ วนิชา เลิศพิริยสุวฒัน์ 
(2550) ท่ีพบวา่อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อกาํไรสุทธิและอตัราส่วนกระแสเงินสดต่อรายจ่ายฝ่ายทุน 
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
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ข้อเสนอแนะ 
 
 ข้อเสนอแนะเพือ่การน าไปใช้ 
 1.  การศึกษาคร้ังน้ีมีขอบเขตครอบคลุมเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเท่านั้น ดังนั้นผลการศึกษาจึงไม่
สามารถอธิบายไดก้บัผลการดาํเนินงานของบริษทักลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ได ้
 2.  การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวิเคราะห์โดยคาํนึงถึงข้อมูลเชิงปริมาณตามตวัแบบท่ีใช้ใน
การศึกษาเพียงอยา่งเดียว มิไดค้าํนึงถึงขอ้มูลในดา้นอ่ืน เช่น สภาวะสังคม การเมือง สภาพเศรษฐกิจ 
การแข่งขนัภายในอุตสาหกรรม วฎัจกัรของธุรกิจ เป็นตน้ 
 3.  การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการใชข้อ้มูลเชิงปริมาณ เพียงอยา่งเดียว ดงันั้นเพื่อให้ผลการศึกษา          
มีความถูกตอ้งและแม่นยาํมากยิง่ข้ึน ควรใชข้อ้มูลเชิงปริมารและขอ้มูลเชิงคุณภาพควบคู่กนัไป เช่น 
การประเมินปัจจยัพื้นฐานของบริษทั เป็นตน้ 
 ข้อเสนอแนะเพือ่การศึกษาคร้ังต่อไป 
 1.  การศึกษาคร้ังต่อไปควรขยายกลุ่มตัวอย่างในการศึกษาให้ครอบคลุมทุกกลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและเปรียบเทียบอตัราส่วนกระแสเงินสด
ท่ีมีความสัมพนัธ์ กบัความสามารถในการทาํกาํไร 
 2.  การศึกษาคร้ังต่อไปควรศึกษาเปรียบเทียบแนวโน้มของสภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น 
และแนวโนม้เศรษฐกิจ สภาวะเศรษฐกิจในอดีต เพื่อใหก้ารศึกษามีประสิทธิภาพมากข้ึน 
 3.  ควรมีการขยายตวัแปรอิสระในการศึกษาถึงอตัราส่วนทางการเงินดา้นอ่ืน ๆ เพิ่มเติม
จากอตัราส่วนทางการเงินท่ีไดท้าํการศึกษาไปแลว้นั้น เพื่อศึกษาถึงอตัราส่วนทางการเงินอ่ืน ๆ ท่ี
อาจมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไร 
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รายช่ือหลกัทรัพยท่ี์คดัเลือกมาศึกษา 
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 รายช่ือหลกัทรัพยท่ี์คดัเลือกมาศึกษา 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ช่ือบริษัท 

1 ABC บริษทั แอสเซท ไบร์ท จาํกดั (มหาชน) 

2 AJA บริษทั เอเจ แอดวานซ์ เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) 
3 APCO บริษทั เอเชียน ไฟยโ์ตซูติคอลส์ จาํกดั (มหาชน) 

4 BGT บริษทั บีจีที คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) 

5 BIZ บริษทั บิสซิเนสอะไลเมน้ท ์จาํกดั (มหาชน) 

6 CPH บริษทั คาสเซ่อร์พีคโฮลด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) 
7 CPL บริษทั ซีพีแอล กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 

8 DTCI บริษทั ดี.ที.ซี.อินดสัตร่ีส์ จาํกดั (มหาชน) 

9 ECF บริษทั อีสตโ์คสทเ์ฟอร์นิเทค จาํกดั (มหาชน) 

10 FANCY บริษทั แฟนซีวูด๊ อินดสัตรีส จาํกดั (มหาชน) 
11 HPT บริษทั โฮม พอตเทอร่ี จาํกดั (มหาชน) 

12 ICC บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จาํกดั (มหาชน) 

13 JCT บริษทั แจก๊เจียอุตสาหกรรม (ไทย) จาํกดั (มหาชน) 

14 JUBILE บริษทั ยบิูลล่ี เอน็เตอร์ไพรส์ จาํกดั (มหาชน) 
15 L&E บริษทั ไลทต้ิ์ง แอนด ์อีควปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 

16 MODERN บริษทั โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 

17 MOONG บริษทั มุ่งพฒันา อินเตอร์แนชชัน่แนล จาํกดั (มหาชน) 

18 NC บริษทั นิวซิต้ี (กรุงเทพฯ) จาํกดั (มหาชน) 
19 NPK บริษทั นิวพลสันิตต้ิง จาํกดั (มหาชน) 

20 OCC บริษทั โอ ซี ซี จาํกดั (มหาชน) 

21 OCEAN บริษทั โอเช่ียน คอมเมิรช จาํกดั (มหาชน) 

22 OGC บริษทั โอเชียนกลาส จาํกดั (มหาชน) 
23 PAF บริษทั แพนเอเซียฟุตแวร์ จาํกดั (มหาชน) 

24 PG บริษทั ประชาอาภรณ์ จาํกดั (มหาชน) 

25 PRANDA บริษทั แพรนดา้ จิวเวลร่ี จาํกดั (มหาชน) 
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รายช่ือหลกัทรัพยท่ี์คดัเลือกมาศึกษา 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ช่ือบริษัท 

26 ROCK บริษทั ร้อกเวธิ จาํกดั (มหาชน) 

27 S & J บ.เอส แอนด ์เจ อินเตอร์เนชัน่แนล เอนเตอร์ไพรส์ จาํกดั (มหาชน) 

28 SABINA บริษทั ซาบีน่า จาํกดั (มหาชน) 
29 SAWANG บริษทั สวา่งเอก็ซ์ปอร์ต จาํกดั (มหาชน) 

30 STHAI บริษทั ซนัไทยอุตสาหกรรมถุงมือยาง จาํกดั (มหาชน) 

31 SUC บริษทั สหยเูน่ียน จาํกดั (มหาชน) 

32 TM บริษทั เทคโนเมดิคลั จาํกดั (มหาชน) 
33 TNL บริษทั ธนูลกัษณ์ จาํกดั (มหาชน) 

34 TNR บริษทั ไทยนิปปอนรับเบอร์อินดสัตร้ี จาํกดั (มหาชน) 

35 TOG บริษทั ไทยออพติคอล กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 

36 TPCORP บริษทั เทก็ซ์ไทลเ์พรสทีจ จาํกดั (มหาชน) 
37 TSR บริษทั เธียรสุรัตน์ จาํกดั (มหาชน) 

38 TTI บริษทั โรงงานผา้ไทย จาํกดั (มหาชน) 

39 UPF บริษทั ยเูน่ียนไพโอเนียร์ จาํกดั (มหาชน) 

40 UT บริษทั ยเูน่ียนอุตสาหกรรมส่ิงทอ จาํกดั (มหาชน) 
41 WACOAL บริษทั ไทยวาโก ้จาํกดั (มหาชน) 
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ภาคผนวก ข 
แบบบนัทึกขอ้มูลการศึกษาปี พ.ศ. 2557 - 2559 กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
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แบบบนัทึกขอ้มูลการศึกษาปี พ.ศ. 2557 - 2559 กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค 

ล าดบั หลกัทรัพย์ ปี  GPR   NPR   ROA   ROE   CCL   CTL   CAT   CTI   CNP   CAE  

1 ABC 2557 (86.20) (86.20) (19.67) (20.85) (17.46) (14.90)  (0.82)  (3.70) 4.29   (1.13) 

2 AJA 2557 38.62  6.55  4.12  17.86   (0.49)  (0.48)  (0.52)  (0.58)  (8.91)  (2.07) 

3 APCO 2557 82.21  27.42  21.11  23.06  2.59  2.19  0.20  0.24  0.88  0.23  

4 BGT 2557  (2.21)  (1.82)  (2.01)  (3.17) 0.43  0.24  0.08  0.08   (4.35) 0.13  

5 BIZ 2557 8.12  6.49  27.70  31.42  30.05  25.75  1.14  0.72  11.01  3.72  

6 CPH 2557 10.59   (1.02)  (0.95)  (1.61) 0.15  0.13  0.05  0.06   (5.73) 0.09  

7 CPL 2557 10.22  3.89  6.05  8.68  0.17  0.16  0.05  0.03  0.78  0.07  

8 DTCI 2557 2.36  1.45  1.01  1.18  1.08  0.84  0.13  0.18  12.48  0.15  

9 ECF 2557 6.75  5.69  5.64  17.51  0.03  0.02  0.02  0.02  0.29  0.05  

10 FANCY 2557 5.87  0.36  0.16  0.16   (3.99)  (2.88)  (0.06)  (0.14) (39.05)  (0.06) 

11 HPT 2557 11.82  85.69  62.16  103.11  0.47  0.39  0.16  0.22  0.25  0.26  

12 ICC 2557 38.21  4.51  2.94  3.45  0.43  0.33  0.05  0.08  1.69  0.06  

13 JCT 2557 36.73  14.44  12.10  13.66  1.75  1.02  0.12  0.14  0.96  0.14  

14 JUBILE 2557 41.32  12.07  18.43  28.93  0.38  0.37  0.15  0.09  0.74  0.23  

15 L&E 2557 6.68  5.62  5.21  14.26  0.08  0.07  0.05  0.05  0.81  0.13  

16 MODERN 2557 31.01  18.28  18.47  29.23  0.23  0.21  0.08  0.08  0.41  0.12  

17 MOONG 2557 49.36  8.08  8.46  12.94  0.02  0.02  0.01  0.01  0.06  0.01  

18 NC 2557 36.59  4.44  4.53  7.66  0.07  0.06  0.03  0.02  0.56  0.04  

19 NPK 2557 16.19  6.57  5.47  9.18  0.68  0.35  0.13  0.17  2.55  0.24  

20 OCC 2557 47.57  6.54  8.75  12.27  0.65  0.48  0.14  0.10  1.59  0.20  

21 OCEAN 2557 8.51  6.84  5.53  9.00   (0.05)  (0.05)  (0.02)  (0.02)  (0.35)  (0.04) 

22 OGC 2557 2.97  2.25  1.49  3.03  0.41  0.17  0.08  0.13  5.96  0.19  

23 PAF 2557 5.59  4.96  4.32  45.84   (0.02)  (0.01)  (0.01)  (0.02)  (0.30)  (0.20) 

24 PG 2557 4.84  4.76  3.16  3.81  0.55  0.33  0.06  0.08  1.77  0.07  

25 PRANDA 2557 2.68  2.61  1.90  3.06  0.04  0.03  0.01  0.02  0.68  0.02  
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แบบบนัทึกขอ้มูลการศึกษาปี พ.ศ. 2557 - 2559 กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค (ต่อ) 

ลาํดบั หลกัทรัพย ์ ปี  GPR   NPR   ROA   ROE   CCL   CTL   CAT   CTI   CNP   CAE  

26 ROCK 2557 29.57   (1.76)  (1.34) 2.83  0.10  0.09  0.05  0.06   (3.41) 0.09  

27 S & J 2557 20.79  4.15  3.97  7.06  0.32  0.28  0.11  0.11  2.71  0.20  

28 SABINA 2557 9.21  6.79  6.37  94.02  0.29  0.27  0.09  0.09  1.36  0.24  

29 SAWANG 2557 6.20   (7.81)  (2.74)  (3.17) 0.31  0.25  0.03  0.10   (1.22) 0.04  

30 STHAI 2557 18.84  4.91  4.64  10.82  0.22  0.13  0.08  0.08  1.59  0.18  

31 SUC 2557 12.23  11.06  5.21  6.49  0.44  0.31  0.04  0.08  0.76  0.05  

32 TM 2557 10.63  8.56  9.70  26.33  0.06  0.05  0.04  0.03  0.31  0.08  

33 TNL 2557 26.53  8.91  5.30  6.31  0.78  0.36  0.06  0.09  1.06  0.07  

34 TNR 2557 25.27  9.15  9.05  21.04  0.44  0.36  0.21  0.21  2.29  0.53  

35 TOG 2557 13.69  10.87  9.22  11.83  0.65  0.59  0.14  0.15  1.41  0.17  

36 TPCORP 2557 24.72  9.48  3.61  4.21  0.85  0.54  0.09  0.20  2.12  0.10  

37 TSR 2557 82.11  8.33  8.65  11.60  0.01  0.01  0.00  0.00  0.02  0.00  

38 TTI 2557 0.74   (1.46)  (1.38)  (3.71) 0.04  0.03  0.02  0.02   (1.52) 0.06  

39 UPF 2557 4.65  4.02  5.13  6.82  0.76  0.45  0.11  0.09  2.19  0.15  

40 UT 2557  (2.05)  (2.23)  (2.35)  (5.90) 0.51  0.33  0.05  0.05   (2.18) 0.08  

41 WACOAL 2557 21.94  7.32  4.27  5.41  0.17  0.10  0.02  0.04  0.50  0.03  

42 ABC 2558  (8.89) (120.26)  (9.93) (10.05) (11.40)  (5.96)  (0.10)  (0.83) 0.69   (0.10) 

43 AJA 2558 39.74  1.27  0.94  1.83  0.52  0.49  0.21  0.33  25.64  0.60  

44 APCO 2558 82.80  24.20  16.00  17.71  2.84  2.29  0.23  0.33  1.38  0.26  

45 BGT 2558 2.54  1.85  2.13  3.30  0.28  0.17  0.06  0.05  2.79  0.09  

46 BIZ 2558 8.20  6.52  5.56  8.69   (1.12)  (1.09)  (0.47)  (0.46)  (7.04)  (0.64) 

47 CPH 2558 13.98  3.76  3.34  5.88   (0.00)  (0.00)  (0.00)  (0.00)  (0.04)  (0.00) 

48 CPL 2558 9.52  1.52  2.28  3.54   (0.25)  (0.23)  (0.09)  (0.06)  (3.66)  (0.13) 

49 DTCI 2558 96.63  72.48  4.83  5.77  0.96  0.74  0.12  1.82  2.51  0.15  

50 ECF 2558 6.20  5.17  4.66  15.47  0.01  0.01  0.01  0.01  0.17  0.03  
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แบบบนัทึกขอ้มูลการศึกษาปี พ.ศ. 2557 - 2559 กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค (ต่อ) 

ลาํดบั หลกัทรัพย ์ ปี  GPR   NPR   ROA   ROE   CCL   CTL   CAT   CTI   CNP   CAE  

51 FANCY 2558 (15.15) (15.61)  (5.38)  (6.34)  (3.09)  (1.73)  (0.28)  (0.77) 4.93   (0.30) 

52 HPT 2558 9.93  9.12  4.09  4.55  0.54  0.42  0.05  0.09  1.01  0.06  

53 ICC 2558 38.09  5.69  3.79  4.40  0.15  0.12  0.02  0.02  0.44  0.02  

54 JCT 2558 36.27  11.49  9.36  10.48  1.69  0.98  0.11  0.13  1.12  0.12  

55 JUBILE 2558 39.94  8.79  12.68  18.61  0.42  0.36  0.21  0.08  0.91  0.17  

56 L&E 2558 2.93  2.31  2.10  5.89  0.14  0.11  0.07  0.08  3.34  0.20  

57 MODERN 2558 30.03  16.32  17.32  27.85  0.34  0.31  0.11  0.11  0.66  0.18  

58 MOONG 2558 51.80  10.95  10.07  14.73   (0.01)  (0.01)  (0.00)  (0.00)  (0.03)  (0.01) 

59 NC 2558 35.05  1.68  1.77  2.95  0.11  0.10  0.04  0.04  2.17  0.06  

60 NPK 2558 18.68  7.46  6.09  9.29  0.63  0.30  0.10  0.13  1.72  0.17  

61 OCC 2558 46.95  5.69  7.67  10.24  0.16  0.11  0.03  0.02  0.35  0.04  

62 OCEAN 2558  (1.55)  (1.20)  (0.93)  (1.31)  (0.35)  (0.34)  (0.09)  (0.12) 10.37   (0.14) 

63 OGC 2558 8.78  6.72  4.18  8.01  0.47  0.22  0.10  0.17  2.48  0.21  

64 PAF 2558 25.40  2.38  2.17  5.95  0.09  0.05  0.03  0.04  1.50  0.14  

65 PG 2558 1.30  1.33  0.80  0.92  0.85  0.36  0.04  0.08  5.89  0.05  

66 PRANDA 2558  (2.42)  (3.03)  (1.92)  (3.31) 0.00  0.00  0.00  0.00   (0.01) 0.00  

67 ROCK 2558 31.58  4.86  4.92  8.59  0.30  0.26  0.11  0.11  2.25  0.21  

68 S & J 2558 22.16  4.89  4.70  7.79  0.34  0.30  0.10  0.11  2.18  0.17  

69 SABINA 2558 9.19  7.17  7.47  9.95  0.58  0.51  0.12  0.12  1.69  0.17  

70 SAWANG 2558 9.51   (1.39)  (0.52)  (0.61)  (0.26)  (0.20)  (0.03)  (0.07) 5.16   (0.03) 

71 STHAI 2558 18.57  4.81  4.31  10.15  0.32  0.19  0.11  0.12  2.50  0.26  

72 SUC 2558 12.82  11.04  5.11  6.53  0.60  0.49  0.07  0.15  1.36  0.09  

73 TM 2558 7.26  5.71  5.52  17.99   (0.19)  (0.17)  (0.14)  (0.12)  (2.15)  (0.42) 

74 TNL 2558 25.63  7.77  4.43  5.21  0.52  0.22  0.03  0.06  0.74  0.04  

75 TNR 2558 30.77  17.81  20.39  37.78  0.74  0.63  0.28  0.25  1.42  0.58  
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แบบบนัทึกขอ้มูลการศึกษาปี พ.ศ. 2557 - 2559 กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค (ต่อ) 

ลาํดบั หลกัทรัพย ์ ปี  GPR   NPR   ROA   ROE   CCL   CTL   CAT   CTI   CNP   CAE  

76 TOG 2558 15.23  12.13  10.21  12.76  1.01  0.84  0.17  0.20  1.64  0.21  

77 TPCORP 2558 23.02  9.15  3.54  4.06  1.00  0.80  0.10  0.27  2.92  0.12  

78 TSR 2558 78.68  8.97  9.16  15.84   (0.48)  (0.40)  (0.20)  (0.17)  (1.86) 0.31  

79 TTI 2558 2.45  0.17  0.16  0.43  0.09  0.09  0.05  0.06  33.43  0.14  

80 UPF 2558 7.71  6.15  7.60  9.70  1.65  0.89  0.19  0.16  2.56  0.25  

81 UT 2558 3.90  3.74  3.10  3.56  0.14  0.09  0.01  0.01  0.40  0.01  

82 WACOAL 2558 23.50  8.07  5.07  6.46  0.32  0.20  0.04  0.07  0.83  0.05  

83 ABC 2559 (47.31) (235.64) (10.10) (18.64)  (3.29)  (1.60)  (0.89) (17.17) 7.29   (1.24) 

84 AJA 2559 55.09  20.35  17.04  27.49   (0.18)  (0.17)  (0.07)  (0.08)  (0.39)  (0.13) 

85 APCO 2559 79.56  29.08  18.59  20.37  2.48  2.01  0.19  0.27  0.94  0.20  

86 BGT 2559 0.01  4.88  5.79  8.81  0.08  0.06  0.02  0.02  0.35  0.03  

87 BIZ 2559 11.26  9.45  11.17  13.74  0.01  0.01  0.00  0.00  0.01  0.00  

88 CPH 2559 11.97   (7.93)  (7.52) (13.09) 0.03  0.03  0.01  0.01   (0.15) 0.02  

89 CPL 2559 5.82   (3.19)  (3.73)  (6.26)  (0.02)  (0.02)  (0.01)  (0.01) 0.24   (0.01) 

90 DTCI 2559 15.86  12.40  7.80  9.01  0.67  0.55  0.08  0.12  0.95  0.09  

91 ECF 2559 5.43  46.60  27.58  98.63   (0.09)  (0.06)  (0.05)  (0.07)  (0.16)  (0.18) 

92 FANCY 2559 (20.13)  (20.13)  (7.93) (10.21)  (1.36)  (0.81)  (0.20)  (0.46) 2.29   (0.25) 

93 HPT 2559 7.05  7.00  3.62  4.03  1.10  0.96  0.10  0.19  2.68  0.11  

94 ICC 2559 37.77  7.42  4.64  5.39  0.53  0.38  0.05  0.08  1.14  0.06  

95 JCT 2559 35.80  8.96  6.02  6.87  1.89  0.85  0.11  0.16  1.74  0.13  

96 JUBILE 2559 43.95  11.37  15.06  20.29  0.54  0.48  0.12  0.09  0.82  0.17  

97 L&E 2559 3.22  2.51  2.75  6.73  0.43  0.35  0.20  0.19  7.43  0.51  

98 MODERN 2559 31.80  5.31  4.81  7.23  0.15  0.13  0.04  0.05  0.90  0.06  

99 MOONG 2559 50.86  10.76  9.39  13.50  0.03  0.03  0.01  0.01  0.10  0.01  

100 NC 2559 33.30  2.16  2.23  3.68  0.07  0.06  0.02  0.02  1.00  0.04  
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แบบบนัทึกขอ้มูลการศึกษาปี พ.ศ. 2557 - 2559 กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค (ต่อ) 

ลาํดบั หลกัทรัพย ์ ปี  GPR   NPR   ROA   ROE   CCL   CTL   CAT   CTI   CNP   CAE  

101 NPK 2559 21.26  10.81  8.82  12.48  0.69  0.35  0.11  0.13  1.17  0.16  

102 OCC 2559 47.63  4.99  6.19  8.43  0.44  0.30  0.08  0.07  1.30  0.11  

103 OCEAN 2559 0.72  0.47  0.40  0.60  0.06  0.05  0.02  0.02  4.15  0.02  

104 OGC 2559 5.44  4.60  3.13  5.58  0.71  0.34  0.15  0.22  4.79  0.27  

105 PAF 2559 28.75  28.06  33.49  52.56  0.05  0.04  0.01  0.01  0.04  0.03  

106 PG 2559  (5.10)  (4.83)  (4.08)  (5.03)  (0.95)  (0.56)  (0.11)  (0.12) 2.58   (0.13) 

107 PRANDA 2559 (10.74) (10.80) (6.64) (13.28) (0.05)  (0.04)  (0.02)  (0.04) 0.36   (0.04) 

108 ROCK 2559 31.70  2.55  2.37  0.39  0.41  0.33  0.13  0.14  5.55  0.04  

109 S & J 2559 24.08  5.99  5.79  9.24  0.38  0.33  0.11  0.11  1.81  0.17  

110 SABINA 2559 9.23  7.33  7.84  10.01  0.66  0.56  0.12  0.11  1.54  0.16  

111 SAWANG 2559 8.21  (11.65) (3.43)  (3.93) 0.34  0.25  0.03  0.11   (0.93) 0.04  

112 STHAI 2559 16.70  2.80  2.34  5.63  0.15  0.09  0.05  0.06  2.08  0.12  

113 SUC 2559 15.24  12.95  6.52  8.21  0.54  0.44  0.06  0.11  0.86  0.07  

114 TM 2559 5.49  4.82  3.84  7.55   (0.05)  (0.04)  (0.02) 0.03   (0.54)  (0.06) 

115 TNL 2559 28.69  9.61  4.98  5.85  0.94  0.37  0.06  0.11  1.10  0.07  

116 TNR 2559 28.70  16.05  16.18  21.51  0.93  0.75  0.19  0.18  1.15  0.29  

117 TOG 2559 15.39  12.48  9.66  13.49  0.72  0.64  0.19  0.23  1.88  0.26  

118 TPCORP 2559 31.83  22.33  11.83  137.62  0.67  0.48  0.05  0.09  0.41  0.10  

119 TSR 2559 77.67  4.31  4.25  8.05   (0.05)  (0.04)  (0.02)  (0.02)  (0.49)  (0.04) 

120 TTI 2559 1.41   (0.63)  (0.61)  (1.59) 0.23  0.22  0.12  0.13  (20.44) 0.32  

121 UPF 2559 10.79  8.72  10.49  13.45  1.36  0.84  0.19  0.15  1.76  0.24  

122 UT 2559 4.31  4.57  3.65  4.24  1.15  0.79  0.11  0.14  2.99  0.13  

123 WACOAL 2559 22.45  7.21  4.65  5.72  0.55  0.29  0.05  0.08  1.16  0.07  
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ภาคผนวก ค 
ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลโดยใชโ้ปรแกรมสาํเร็จรูป  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 



66 
 

 

 



67 
 

 

 



68 
 

 

 

 

 

 

 



69 
 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



70 
 

ประวตัผู้ิศึกษา 
 

ช่ือ-สกุล นางสาวนิศาชล คาํสิงห์ 
วนั เดือน ปีเกดิ 15 ตุลาคม  2529 
สถานทีเ่กดิ จงัหวดัสิงห์บุรี 
วุฒิการศึกษา พ.ศ. 2552 บริหารธุรกิจบณัฑิต (การบญัชี) 
 มหาวทิยาลยัเทคโนโลยรีาชมงคลลา้นนา  
 วทิยาเขตภาคพายพัเชียงใหม่  
ประสบการณ์ในการท างาน เจา้พนกังานการเงินและบญัชีปฏิบติังาน 
 กรมสรรพสามิต  
 กระทรวงการคลงั พ.ศ. 2552 – 2557 
ต าแหน่งหน้าทีปั่จจุบัน นกัวชิาการเงินและบญัชีปฏิบติัการ 
 สาํนกังานอยัการจงัหวดัเพชรบุรี 
 พ.ศ. 2557 – ปัจจุบนั 
สถานทีอ่ยู่ปัจจุบัน 249/9 ถนนดาํเนินเกษม ตาํบลคลองกระแชง  
 อาํเภอเมืองเพชรบุรี จงัหวดัเพชรบุรี 76000 
  
      

 


