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บทคัดย่อ 
งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์ เพ่ือศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไร

ในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดย
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หาความสัมพันธ์ระหว่างระหว่างตัวแปรอิสระและการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณในการใช้ทดสอบ
สมมติฐานการวิจัยเพ่ือหาผลกระทบของตัวแปรอิสระตามสมมติฐานที่ตั้งขึ้นที่มีต่อตัวแปรตาม  ซ่ึงวัด
ด้วยก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต  
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บวกต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 (ตามล าดับ) 
ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ส่งผลกระทบเชิงลบต่อก าไรสุทธิ อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 แต่ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต ขณะที่กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนทั้ง 3 ด้าน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ไม่มีผลกระทบต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต 
ค ำส ำคัญ:  กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน,  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน,  กระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงิน,  ก าไรสุทธิ,  ก าไรในอนาคต 
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Abstracts 
The objective of this research is to study the impact of cash flows on net 

profits and future profits of companies listed on the Stock Exchange of Thailand. 
service industry group By collecting data from 2018-2020, a total of 3 years, 107 
companies. Data were analyzed using descriptive statistics. to describe the general 
nature of the data correlation coefficient analysis To determine the relationship 
between independent variables and multiple regression analysis, it was used to test 
the research hypothesis to determine the effect of the hypothesis independent 
variable on the dependent variable. which is measured by net profit and future profit. 

Cash flow from operating activities to total assets positive impact on net profit 
and future profit with statistical significance at 0.01 and 0.05 (respectively) as for cash 
flow from financing activities to shareholders' equity negative impact on net profit 
statistically significant at 0.01 level However, it does not affect future profits, while 
cash flow from operating activities to total liabilities. Cash flow from operating activities 
to shareholders' equity Cash flow from investment activities in 3 areas and cash flow 
from financing activities to total assets Cash flow from financing activities to total 
liabilities No effect on net profit and future profit. 
Keywords:  Cash flow from Operating Activities,  Cash Flow from Investing Activities,  
Cash flow from Financing Activities,  Net Profit,  Future Profit 
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บทท่ี 1 
บทน ำ 

 
ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

ปัจจุบันข้อมูลในรายงานทางการเงินมีส่วนเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจของนักลงทุนเป็นอย่าง
มาก โดยเฉพาะอย่างยิ่งการวิเคราะห์สภาพคล่องของบริษัท โดยใช้อัตราส่วนกระเงินสดและข้อมูล
อย่างอ่ืนจากงบกระแสเงินสด ซึ่งงบกระแสเงินสดนั้นจะแสดงให้เห็นถึงแหล่งที่ได้มาและแหล่งที่ใช้ ไป
ของเงินสด ทั้งในส่วนของกระแสเงินสดจากการกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน ซึ่งเป็นเครื่องมือที่ช่วยในการวิเคราะห์สภาพของบริษัทท าให้
นักลงทุนมักน าไปใช้วิเคราะห์เพ่ือประกอบการตัดสินใจก่อนการลงทุนโดยใช้ข้อมูลก าไรสุทธิในแต่ละ
ปีและก าไรในปีถัดไป (อภิญญา สินจรูญศักดิ์ , 2550) และผู้วิจัยจึงมีความสนใจที่จะน าอัตราส่วน
กระแสเงินสดมาทดสอบ โดยใช้วิธีทางสถิติว่าอัตราส่วนกระแสเงินสดมีความสามารถในการคาดการณ์
ถึงก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

รายงานทางการเงินเป็นแหล่งข้อมูลเบื้องต้นที่จะช่วยให้ผู้ใช้รายงานทางการเงินทราบถึงผล
การด าเนินงาน ซึ่งสามารถดูได้จากงบแสดงฐานะการเงินซึ่งประกอบไปด้วย สินทรัพย์ หนี้สิน และ
ส่วนของผู้ถือหุ้นและงบกระแสเงินสด จะบ่งชี้ให้ทราบถึงแหล่งที่ได้มาและแหล่งที่ใช้ไปของเงินสด 
และงบก าไรขาดทุน จะสะท้อนผลก าไรหรือผลขาดทุนของระยะเวลานั้น ๆ ตามงบก าไรขาดทุนของ
บริษัท และเมื่อรวมกันผลการด าเนินงานของบริษัทในอดีตและปัจจุบัน อีกทั้งสามารถช่วยวิเคราะห์
ผลการด าเนินงานในอดีตและช่วยให้ผู้บริหารและนักลงทุนหรือผู้เกี่ยวข้องที่ต้องการใช้ข้อมูลสามารถ
คาดการณ์ผลการด าเนินงานต่อไปในอนาคต ซึ่งจากการวิเคราะห์ข้อมูลดังกล่าวนั้น จะแสดงให้เห็นว่า
บริษัทที่มีความสามารถในการสร้างก าไรในอนาคตได้อย่างมีประสิทธิภาพสูงสุด (ทวีศักดิ์ วิริยจารี , 
2559) 

ดังนั้นนักลงทุน จึงพยายามหาวิธีลดความเสี่ยงดังกล่าว เพ่ือใช้เป็นแนวทางในการตัดสินใจ
ลงทุน ปัจจุบันนักลงทุนตลอดจนนักวิเคราะห์ต่างให้ความสนใจกับการวิเคราะห์ทางเทคนิคเพ่ิมขึ้น 
โดยไม่ได้สนใจกับการวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานมากเท่าที่ควร การวิเคราะห์ทางเทคนิคจึงเป็นการ
น าเสนอแนวทางโดยอาศัยหลักการทางสถิติมาประยุกต์ การพิจารณาตัดสินใจต้องคิดว่าเป็นการ
วิเคราะห์ของความน่าจะเป็นเท่านั้น ย่อมเกิดความผิดพลาดได้ การวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานยังเป็น
แนวคิดที่ส าคัญที่สุดเพราะการวิเคราะห์ทางเทคนิคได้พัฒนาจากหลักการคิดขั้นพ้ืนฐาน ก าไรจึงเป็น
ข้อมูลที่มีความส าคัญอย่างยิ่งในการวิเคราะห์งบการเงิน เนื่องจากก าไรเป็นตัววัดความส าเร็จในการ
ด าเนินงานของกิจการ (Dechow, 1994) ซึ่งมีแนวคิดจากการวัดผลก าไรที่เกิดของโครงสร้างทฤษฎี 
และสมมติเรื่องตามเกณฑ์คงค้างของแม่บทการบัญชีในการจัดท าพร้อมทั้งการน าเสนองบการเงินที่
เกิดจากก าไรของโครงสร้างเพ่ือวัดความส าเร็จขั้นพ้ืนฐาน และมีผลให้ก าไรจากการประกอบมี
องค์ประกอบที่ส าคัญหลากหลาย ได้แก่ องค์ประกอบส่วนของกระแสเงินสด (The Cash Flows  

 



2 
 

Component of Earnings) ซึ่งในส่วนประกอบนี้จะถือเป็นก าไรสุทธิที่แสดงในงบการเงิน โดย
สามารถเรียกว่า องค์ประกอบของก าไร ซ่ึงองค์ประกอบของกระแสเงินสดสามารถแบ่งได้ตามกิจกรรม
ต่าง ๆ พร้อมทั้งแสดงและน าเสนอในงบกระแสเงินสด คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
(CashFlows from Operating  Activities) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (Cash Flows from  
Investing  Activities) และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (Cash Flows from Financing  
Activities) ซึ่งส่วนประกอบของก าไรสุทธิเหล่านี้ท าให้นักลงทุนสนใจที่จะลงทุน (สมศรี พลภักดี , 
2561 ; ทวีศักดิ์ วิริยจารี, 2559 ; สัจรักษ์  จันทร์หอมกุล, 2548) กลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จด
ทะเบียนตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยถือได้ว่าเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมที่มีปริมาณประชากรเป็น
จ านวนมากและเป็นกิจการที่มีความส าคัญต่อเศรษฐกิจเป็นอย่างมาก โดยส่วนใหญ่งานบริการเป็น
การอ านวยความสะดวกต่อผู้ใช้บริการและสร้างความประทับใจ เช่น การบริการด้านโรงแรม ที่พัก 
การบริการด้านการขนส่งสินค้า การบริการด้านการแพทย์ ฯลฯ เป็นต้น ซึ่งสถานการณ์โรคระบาดอาจ
ส่งผลต่อสภาพคล่องของธุรกิจของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการอย่างชัดเจนท าให้เงินสดหรือรายการ
เทียบเท่าเงินสด ตามรายงานงบการเงินส่งผลต่องบกระแสเงินสดอย่างมีนัยส าคัญ และด้วยเหตุผลนี้
ผู้วิจัยตัดสินใจศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยท าการศึกษาข้อมูลในรายงานประจ าปีของงบ
การเงิน ตามแบบแสดงรายการ 56-1 One Report  

การศึกษาข้อมูลในอดีตจะเน้นการศึกษาผลกระทบของก าไรและองค์ประกอบก าไร ส าหรับ
การศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ มีนักวิจัยอ่ืนท าการศึกษากระแสเงินสด
โดยส่งผลต่อตัวแปรตามอ่ืนและศึกษากระแสเงินสดบางกิจกรรมเท่านั้น จึงเป็นเหตุท าให้ผู้วิจัยเกิด
แนวคิดในการหาผลกระทบดังกล่าวว่า ข้อมูลรายการใดน่าจะมีความสามารถในการอธิบาย 
(Explanatory) และความสามารถในการท าก าไรในอนาคตได้ดีที่สุด โดยเชื่อว่าผลการศึกษาจะช่วย
เพ่ิมองค์ความรู้เกี่ยวกับศักยภาพของข้อมูลทางบัญชีโดยเฉพาะผลกระทบของก าไร กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงาน สินทรัพย์สุทธิ หนี้สินสุทธิ และส่ วนของผู้ถือหุ้นสุทธิ ในการพยากรณ์
ความสามารถในการท าก าไรในอนาคต เพ่ือช่วยในการตัดสินใจของผู้บริหารและนักลงทุนหรือ
ผู้เกี่ยวข้องที่ต้องการใช้ข้อมูลได้อย่างถูกต้อง (อภิญญา สินจรูญศักดิ์, 2550) อีกทั้งท าให้นักลงทุนหัน
มาให้ความส าคัญกับการวิเคราะห์งบการเงินซึ่งเป็นการวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน ที่จะส่งผลต่อการ
ตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ จึงเป็นประโยชน์ต่อการพัฒนารายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยให้มีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น ซึ่งถือเป็นแรงจูงใจที่ส าคัญอย่างหนึ่ง
ในการลงทุน อันจะเป็นผลดีต่อความมั่นคงทางเศรษฐกิจของประเทศไทยต่อไป   

 
วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย 

1.  เพ่ือศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อกับก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

2. เพ่ือศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อกับก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
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กรอบแนวควำมคิดในกำรวิจัย 
การศึกษาครั้งนี้เป็นการศึกษาเพ่ือหาผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระ คือ กระแสเงินสดจาก

กิจกรรมด าเนินงาน  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน กับตัวแปร
ตาม คือ ก าไรสุทธิและก าไรอนาคต  ซึ่งเกิดขึ้นจากการทบทวนวรรณกรรมทั้งส่วนของแนวคิดและ
ทฤษฎีรวมถึงผลงานการวิจัยที่เกี่ยวข้อง โดยสามารถสรุปเป็นแผนภาพกรอบแนวคิดของการศึกษาได้
ดังนี้ 
 

ภำพที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 
             ตัวแปรอิสระ                          ตัวแปรตำม 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ก าไรสุทธิ (PF)  
ก าไรในอนาคต (FPF) 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
-กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม 
(CASHFA) 
-กระแสเ งินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม 
(CASHFL) 
-กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHFW) 

1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
-กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
(CASHOA) 
-กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม 
(CASHOL) 
-กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHOW) 
 

2.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
 -กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม 
(CASHIA) 
-กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม  
(CASHIL)  
-กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHIW) 
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สมมติฐำนของกำรวิจัย 
สมมติฐำนที่ 1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
สมมติฐำนที่ 2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
สมมติฐำนที่ 3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
สมมติฐำนที่ 4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
สมมติฐำนที่ 5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
สมมติฐำนที่ 6 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
 
ขอบเขตของกำรวิจัย 

ขอบเขตของการวิจัย มุ่งเน้นศึกษาในประเด็น ดังนี้  
1. ข้อมูลที่น ามาใช้ในการวิจัยจะน ามาจากฐานข้อมูล SET SMART ของตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย พร้อมทั้งแฟ้มข้อมูลผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ในระบบสารสนเทศของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและจากส านักงาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

2. ศึกษาบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
ระหว่างปี พ.ศ. 2561-2563  รวมจ านวน 3 ปี จ านวน 123 บริษัท (ใช้ข้อมูล ณ วันที่ 23 ก.ย. 64) 

3. ศึกษาบริษัทที่มีรอบระยะเวลาบัญชี 12 เดือน และมีรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 
ธันวาคมของแต่ละปี เพ่ือความสม่ าเสมอและใช้ในการเปรียบเทียบข้อมูลกันได้ 
 
ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 

1. เพ่ือให้ทราบถึงผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

2. เพ่ือให้นักลงทุนเล็งเห็นถึงความส าคัญของการวิเคราะห์งบการเงิน ซึ่งเป็นการวิเคราะห์
ปัจจัยพื้นฐาน ที่ท าให้นักลงทุนตัดสินใจลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

3. เพื่อให้ผู้มีส่วนได้เสียที่ต้องใช้ข้อมูลงบการเงิน ได้แก่  ผู้บริหาร ผู้ถือหุ้น นักลงทุน เจ้าหนี้ 
ผู้สอบบัญชี หน่วยงานที่เกี่ยวข้อง ตลอดจนผู้ใช้งบการเงินอ่ืน เข้าใจเกี่ยวกับ กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน กิจกรรมการจัดหาเงิน และก าไรสุทธิ เพ่ือใช้
เป็นแนวทางในการพยากรณ์ก าไรในอนาคตในปีถัดไปในการอธิบายก าไรในอนาคตของบริษัทได้ดีที่สุด 
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4. เพ่ือให้ผู้งบการเงินใช้ประโยชน์สูงสุดของข้อมูลจากกระแสเงินสด ประกอบด้วย กระแส
เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และกิจกรรมการจัดหาเงินในการ
อธิบายก าไรสุทธิของปีและพยากรณ์ก าไรในอนาคตในปีถัดไปของบริษัทได้ดีที่สุด 
 
นิยำมศัพท์ 

กระแสเงินสดจำกกิจกรรมด ำเนินงำน หมำยถึง กระแสเงินสดจากกิจกรรมหลักจากการ
ด าเนินกิจการเพ่ือท าให้ก่อให้เกิดรายได้ (กระแสเงินสดรับ) และค่าใช้จ่ายของกิจการ (กระแสเงินสด
จ่าย) 

กระแสเงินสดจำกกิจกรรมลงทุน หมำยถึง กิจกรรมที่เกิดจากการลงทุนของการได้มาและ
จ าหน่ายสินทรัพย์ระยะยาวและเงินลงทุนอื่นๆ ซึ่งถือเป็นสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนของกิจการ  

กระแสเงินสดจำกกิจกรรมจัดหำเงิน หมำยถึง กิจกรรมที่เกิดการเปลี่ยนแปลงของกระแส
เงินสดที่เกิดจากการกู้ยืมเงินท้ังระยะสั้น ระยะกลาง ระยะยาว                                                                                                

ก ำไรสุทธิ หมำยถึง ผลต่างระหว่างรายได้สุทธิกับค่าใช้จ่ายสุทธิ โดยมูลค่าเป็นผลบวก จะ
แสดงอยู่ในงบก าไรขาดทุนหรืองบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ  

ก ำไรในอนำคต หมำยถึง ก าไรในปัจจุบันเพ่ือใช้พยากรณ์ก าไรในอนาคตได้ ก าไรจะมี
คุณภาพดี ถ้าไม่มีการกลับรายการก าไรจากที่เคยพยากรณ์ไว้ แต่ถ้ามีการกลับรายการก าไรที่เคย
พยากรณ์ไว้ แสดงว่าก าไรมีคุณภาพไม่ดีหรือต่ า 

สินทรัพย์รวม หมำยถึง สินทรัพย์ที่ใช้ประกอบการด าเนินงาน ซึ่งประกอบไปด้วยสินทรัพย์
หมุนเวียนและสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 

หนี้สินรวม หมำยถึง ภาระผูกพันที่กิจการต้องมีการจ่ายช าระในอนาคต ซึ่งประกอบไปด้วย
หนี้สินหมุนเวียนและหนี้สินไม่หมุนเวียน 

ส่วนของผู้ถือหุ้น หมำยถึง ส่วนที่นักลงทุนมีการได้มาซึ่งหุ้น โดยการซื้อ หรือการแปลง
สภาพจากตราสารหนี้ หรือการจ่ายปันผลเป็นหุ้น  

หุ้นสำมัญ หมำยถึง ตราสารแสดงสิทธิในการบริหารกิจการและสิทธิในการออกเสียงในการ
ประชุมและสิทธิได้รับเงินปันผลหรือประโยชน์อื่นใดท่ีควรได้จากการถือหุ้นสามัญ 

บริษัทที่จดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ หมำยถึง  บริษัทที่มีการจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์มีสถานะเป็นบริษัทมหาชนและสามารถเสนอขายหลักทรัพย์ต่าง ๆ ต่อประชาชน 
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บทท่ี  2 
แนวคิด ทฤษฎี และงำนวจัิยที่เกี่ยวข้อง 

 
งานวิจัยเรื่อง ผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษา
ผลกระทบของกระแสเงินสดกับก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต โดยมีตัวแปรอิสระ ประกอบด้วย 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงิน และมีตัวแปรตาม ประกอบด้วย ก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต ซึ่งมุ่งเน้นการ
ทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง โดยผู้วิจัยได้ค้นคว้ารวบรวมจากเอกสาร ทั้งแนวคิดทฤษฎี 
และงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง และได้จัดล าดับการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ดังต่อไปนี้ 

1. ความรู้ทั่วไปของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
2. แนวคิดเกี่ยวกับกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจกรรม                

จัดหาเงิน 
3. แนวคิดเก่ียวกับก าไร 
4. แนวคิดเก่ียวกับการวัดผลของก าไร 
5. แนวคิดเก่ียวกับส่วนประกอบของก าไรในการพยากรณ์กระแสเงินสด 
6. แนวคิดเก่ียวกับประโยชน์ของงบการเงิน 
7. ทฤษฎีตลาดที่มีประสิทธิภาพ 
8. งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
การศึกษาในส่วนนี้ช่วยให้ผู้วิจัยเกิดความรู้และความเข้าใจเกี่ยวกับแนวคิด ทฤษฎี และ

วรรณกรรมที่เกี่ยวข้องต่าง ๆ มากขึ้น ทั้งยังเป็นที่มาของสมมติฐานในการวิจัย และรูปแบบการวิจัยใน
ครั้งนี้ โดยผู้วิจัยได้ศึกษาและสรุปในประเด็นที่ส าคัญ ดังต่อไปนี้  

 
 

ควำมรู้ทั่วไปของกลุ่มอุตสำหกรรมบริกำร 
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีการจัดโครงสร้างของธุรกิจตาม

กลุ่มอุสาหกรรม ซึ่งจัดกลุ่มธุรกิจที่มีลักษณะ/ประเภทที่ใกล้เคียงกันไว้ในหมวดเดียวกัน โดย มี
วัตถุประสงค์เพ่ือให้สามารถเปรียบเทียบข้อมูลของกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกันและใช้เพ่ือเป็นข้อมูล
สนับสนุนส าหรับการลงทุนอย่างสมเหตุสมและเหมาะสม โดยก าหนดให้มีการจัดประเภทกลุ่มที่
สามารถสะท้อนลักษณะของธุรกิจไว้อย่างชัดเจนและเล็งเห็นประโยชน์อย่างสูงสุดในกลุ่มอุตสาหกรรม
ของประเทศได้อย่างสูงสุด  
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กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ที่ระบุไว้ตามโครงสร้างของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เป็นธุรกิจประเภทการบริการต่าง ๆ (ยกเว้นบริการด้านการเงินและด้านเทคโนโลยี
สารสนเทศ) สามารถแบ่งได้ เป็น 7 หมวดธุรกิจ ดังนี้ 

1.1 หมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการ 
1.2 หมวดธุรกิจการแพทย์ 
1.3 หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ 
1.4 หมวดธุรกิจบริการเฉพาะกิจ 
1.5 หมวดธุรกิจพาณิชย์ 
1.6 หมวดธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์ 
1.1 หมวดธุรกิจกำรท่องเที่ยวและสันทนำกำร  (Tourisms & Leisure)  ธุรกิจการ

ท่องเที่ยวและสันทนาการ ในประเทศไทยได้ขยายตัวต่อเนื่องและสม่ าเสมอ และมีบทบาทต่อการ
พัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ โดยมีเป้าหมายและวัตถุประสงค์หลักอยู่ที่สร้างรายได้ให้กับบริษัทและ
ประเทศ ในการด าเนินธุรกิจของธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการมีหลายประเภท (ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย, 2564) ประกอบด้วย 1. ประกอบการโรงแรมและที่พักชั่วคราวต่างๆ และผู้
ให้บริการด้านการท่องเที่ยวต่าง ๆ เช่น บริษัทน าเที่ยว และ 2. ผู้ประกอบกิจการสถานที่เพ่ือการ
พักผ่อน สันทนาการ ทัศนศึกษา เช่น สวนสัตว์ สถานบันเทิง สถานที่ออกก าลังกาย สนามกีฬา  

1.2 หมวดธุรกิจกำรแพทย์ (Health Care Services) ในหมวดนี้จะประกอบด้วยธุรกิจผู้
ให้บริการทางการแพทย์ ทันตแพทย์ ศัลยกรรมความงาม การฟ้ืนฟูสุขภาพและสมรรถภาพทางกาย
อ่ืน ๆ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) โดยเฉพาะธุรกิจหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกับสาธารณะ
สุขต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็น โรงพยาบาล คลินิกต่าง ๆ กลุ่มธุรกิจยา และกลุ่มธุรกิจการแพทย์ทางเลือก 
อนามัย และในหมวดธุรกิจการแพทย์จะเน้นเรื่องการป้องกัน การรักษา และฟ้ืนฟูสุขภาพ เรื่องการ
บ าบัดและฟ้ืนฟูสุขภาพให้ของผู้รับบริการโดยมีสภาวิชาชีพทางการแพทย์เฉพาะทางคอยก ากับดูและ
ควบคุมหมวดธุรกิจการแพทย์นี้โดยเฉพาะ ได้แก่ แพทยสภา, ทันตแพทยสภา, สภาเภสัชกรรม เป็น
ต้น (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) 

1.3 หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ (Transportation & Logistics)  ส าหรับหมวดนี้
จะประกอบด้วยธุรกิจการขนส่งในทุกๆ ช่องทาง เช่น ขนส่งทางอากาศ (สนามบิน สายการบิน) ขนส่ง
ทางน้ า (ท่าเรือ บริษัทเดินเรือ) ขนส่งทางรถไฟและทางบกอ่ืน ๆ และผู้รับส่งสินค้าแบบครบวงจรและ
รับฝากสินค้า ให้เช่าคลังสินค้า และบริการอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวข้อง (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 
2564) 

1.4 หมวดธุรกิจบริกำรเฉพำะกิจ (Professional Services) ผู้ให้บริการเฉพาะด้านต่าง 
ๆ ที่ไม่ได้ระบุไว้หมวดธุรกิจใด เช่น การศึกษา ที่ปรึกษาทางธุรกิจ ผู้ให้บริการบ าบัดของเสีย รวมถึง
บริการเฉพาะกิจให้กับภาคธุรกิจอื่น ๆ ที่ไม่ได้ถูกจัดไว้ในหมวดธุรกิจใด (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย, 2564) 

1.5 หมวดธุรกิจพำณิชย์ (Commerce) พิจารณาจาก 2 ปัจจัยประกอบ ดังต่อไปนี้ 
1.5.1. ผู้ให้บริการจ าหน่ายสินค้าทั้งแบบค้าปลีก และค้าส่งให้แก่ผู้บริโภค ทั้งที่มีหน้า

ร้านเป็นสถานที่จัดจ าหน่าย เช่น ห้างร้าน ห้างสรรพสินค้า ดิสเคาท์สโตร์ ซุปเปอร์สโตร์  ร้านสะดวก
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ซื้อ และการขายที่ไม่มีหน้าร้าน เช่น ขายผ่านสื่ออิเล็กทรอนิกส์ เป็นต้น (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย, 2564) 

1.5.2. สินค้าที่จ าหน่ายต้องเป็นสินค้าขั้นสุดท้ายส าหรับผู้บริโภค จะเป็นสินค้าจาก
หลายหมวดก็ได้ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) 

1.6 หมวดธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์ (Media & Publishing) ประกอบด้วยผู้ผลิตและตัวแทน
จ าหน่ายสื่อดังนี้ สื่อด้านต่าง ๆ ดังต่อไปนี้  

1.6.1. สื่อบันเทิง เช่น ดนตรี ภาพยนตร์ ละคร รายการบันเทิงต่าง ๆ รวมถึงโรง
ภาพยนตร์ โรงละคร (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) 

1.6.2. ผู้กระจายภาพและเสียง สถานีวิทยุและโทรทัศน์ (ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, 2564) 

1.6.3. ผู้ผลิตและจัดท าสื่อโฆษณา อีกทั้งสื่อสิ่งพิมพ์ เช่น โรงพิมพ์ ส านักพิมพ์ และ
ผู้ผลิตหนังสือวารสาร หนังสือพิมพ์ สิ่งพิมพ์อ่ืน ๆ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) 

ดังนั้น การเลือกศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมของกลุ่มบริการ  ในครั้งนี้นับว่าเป็นกลุ่มธุรกิจที่มี
ความส าคัญต่อระบบเศรษฐกิจ สังคม และการเมืองของประเทศเป็นอย่างมาก อีกทั้งกลุ่ม กลุ่ม
อุตสาหกรรมของกลุ่มบริการ ซึ่งประกอบด้วยหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการหมวดธุรกิจ
การแพทย์  หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ หมวดธุรกิจบริการเฉพาะกิจ หมวดธุรกิจพาณิชย์ และ
หมวดธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์ มีแนวทางการด าเนินงานและแนวปฏิบัติทางการบัญชีคล้ายกัน จึงท าให้
ผู้วิจัยสนใจศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมของกลุ่มบริการ   
  
แนวคิดเกี่ยวกับกระแสเงินสดจำกกิจกรรมด ำเนินงำน  กิจกรรมลงทุน และกิจกรรม
จัดหำเงิน 

มาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 25 (TAS 25) เรื่อง งบกระแสเงินสด ได้กล่าวถึง งบกระแสเงิน
สด (Cash Flow Statement) เป็นข้อมูลที่แสดงเกี่ยวกับกระแสเงินสดของกิจการ ซึ่งผู้ใช้งบการเงิน
ได้ใช้ข้อมูลดังกล่าวเป็นเกณฑ์ในการพิจารณาความสามารถของกิจการที่จะได้รับกระแสเงินสดหรื อ
รายการเทียบเท่าเงินสด พร้อมทั้งให้ค านิยามของค าศัพท์ที่มีความส าคัญต่อการจัดท างบกระแสเงินสด
ไว้ (สภาวิชาชีพบัญชี, 2560) ดังนี้ 

เงินสด หมายถึง  เงินสดและเงินฝากธนาคารทุกประเภท ซึ่งไม่รวมถึงเงินฝากประเภทที่
ต้องจ่ายคืนเมื่อสิ้นระยะเวลาเมื่อถึงก าหนดไว้ หรือเมื่อถึงระยะเวลาท้วงถาม 

รายการเทียบเท่าเงินสด หมายถึง เงินลงทุนระยะสั้นที่มีสภาพคล่องสูง ซึ่งพร้อมที่จะ
เปลี่ยนเป็นเงินสดในจ านวนที่ทราบได้ และมีความเสี่ยงน้อยต่อการเปลี่ยนแปลงหรือสามารถ
เปลี่ยนแปลงเป็นเงินสดได้ เช่น เงินฝากธนาคาร ตั๋วเงินหรือตั๋วสัญญาใช้เงิน 

กระแสเงินสด  หมายถึง การได้มาหรือใช้ไปของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
กิจกรรมด าเนินงาน  หมายถึง กิจกรรมหลักที่ก่อให้รายได้ของกิจการและกิจกรรมอ่ืนที่

ไม่ใช่กิจกรรมลงทุน หรือกิจกรรมจัดหาเงิน 
กิจกรรมลงทุน หมายถึง กิจกรรมที่มีการได้/จ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ระยะยาวและเงินลงทุน

อ่ืน ซึ่งเป็นการลงทุนเพ่ือใช้เป็นประโยชน์ในอนาคต  
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กิจกรรมจัดหาเงิน หมายถึง กิจกรรมที่มีผลให้เกิดการเปลี่ยนแปลงจากการกู้ยืมและ เป็น
องค์ประกอบส่วนหนึ่งของส่วนของผู้ถือหุ้น และส่วนของการกู้ยืมของกิจการ 

ดังนั้นงบกระแสเงินสดเป็นงบการเงินที่แสดงการได้มาและใช้ไปของเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด โดยทั่วไปการเพ่ิมข้ึนหรือลดลงของกระแสเงินสดมีสาเหตุมาจากกิจกรรม 3 กิจกรรม 
ดังนี้  

1. กระแสเงินสดจำกกิจกรรมด ำเนินงำน (Operating Activities) หมายถึง กิจกรรมที่
ก่อให้เกิดรายได้ของกิจการ (ก าไรสุทธิ) และกิจกรรมอ่ืนที่ไม่ใช่กิจกรรมลงทุนหรือกิจกรรมจัดหาเงิน 
ดังนั้นกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน หมายถึง กระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจ่ายจาก
ประกอบกิจการของการด าเนินงานงาน โดยกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานแสดงให้เห็นถึง
ศักยภาพและการบริหารความสามารถด้านการเงิน เป็นตัวสะท้อนประสิทธิภาพของการด าเนินงานที่
กิจการสะท้อนให้เห็นถึงกระแสเงินสดอย่างเพียงพอและเหมาะสม เพ่ือจ่ายช าระเงินกู้ยืมหรือภาระอ่ืน 
การบริหารงานด้านกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานของกิจการที่ดี ส่งผลไปในทิศทางบวกเพ่ือซึ่ง
เป็นประโยชน์ในการสัดสรรการจ่ายเงินปันผลและเพ่ือการลงทุนใหม่ ๆ โดยไม่ต้องพ่ึงพากิจกรรม
จัดหาเงินจากแหล่งภายนอก ซึ่งจะลดปัญหาของการเกิดดอกเบี้ยจ่ายหรือค่าปรับในการจ่ายล่าช้าหรือ
สร้างภาระการกู้ยืมอ่ืนโดยไม่มีเหตุจ าเป็น อย่างไรก็ตามกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน จะเกิด
จากกิจกรรมที่ก่อให้เกิดรายได้หลักของกิจการ ตัวอย่างของกระแสเงินสดจากกิจการด าเนินงาน เช่น 
แหล่งที่มาของเงินสด ได้แก่ เงินสดรับจากรายได้ขายสินค้า เงินสดรับจากรายได้การให้บริการ เงินสด
รับจากรายได้ในการให้เช่าทรัพย์สิน เงินสดรับจากรายได้ดอกเบี้ยรับ ฯลฯ ซึ่งจะเป็นรายได้หลักของ
ตามประเภทของกิจการ ส่วนแหล่งใช้ไปของเงินสด ได้แก่ เงินสดจ่ายเพ่ือซื้อ/ช าระรวมทั้งค่าสินค้า
และค่าบริการ ดอกเบี้ยจ่าย ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร เช่น ต้นทุนของวัตถุดิบ ค่าสาธารณูปโภค 
ค่าขนส่ง เงินเดือน/ค่าจ้างพนักงาน/ผู้บริหาร ค่าเบี้ยประชุม ค่าสวัสดิการอ่ืน ๆ ค่าวัสดุสิ้นเปลืองใช้ไป 
ค่าเครื่องเขียนและแบบพิมพ์ ค่าธรรมเนียมต่าง ๆ ค่ารับรอง ฯลฯ เป็นต้น  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานถือเป็นแหล่งที่มาของกระแสเงินสดทั้งระยะสั้นและ
ระยะยาวที่สามารถน าไปใช้จ่ายได้ในทุกด้าน เนื่องจากกิจกรรมการได้มาและใช้ไปของกระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงานนั้น มีความเกี่ยวโยงโดยตรงการขับเคลื่อนของกิจการถือเป็นวงจรชีวิต
ผลิตภัณฑ์หรือบริการของกิจการ ซึ่งมาตรฐานการบัญชีไทยได้ก าหนดให้แสดงกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานโดยใช้วิธีทางตรง (Direct Method ) หรือวิธีทางอ้อม (Indirect Method) โดยสามารถ
เลือกใช้ได้วิธีใดวิธีหนึ่ง กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานที่ค านวณขึ้นภายใต้วิธีทั้งสอง ย่อมมี
จ านวนเท่ากัน โดยวิธีทางตรงจะให้ข้อมูลที่เป็นประโยชน์ของการพยากรณ์หรือจัดท าประมาณการ
กระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจ่ายในการคาดการณ์อย่างเหมาะสม ซึ่งเป็นประโยชน์และเหมาะ
ส าหรับการบริหารงาน ส่วนการบริหารงานทางอ้อมจะมีข้อมูลที่เป็นประโยชน์จากการประเมิน
คุณภาพของก าไร ซึ่งเหมาะส าหรับนักลงทุน เพราะวิธีทางอ้อม เป็นเครื่องมือในการช่วยให้ทราบ
สาเหตุที่ท าให้ก าไรสุทธิแตกต่างจากกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน   

ความมีประโยชน์ของกระแสเงินสด  กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานจะเป็นประโยชน์
ต่อนักลงทุนอย่างมาก ก็ต่อเมื่อกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ
ลงทุน โดยเป็นเครื่องมือในการช่วยส่งสัญญาณเตือนหรือข้อบ่งชี้ของการขาดสภาพคล่อง หรือระบุถึง
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ปัญหาทางด้านการเงินที่ชัดเจน รวมทั้งเป็นข้อบ่งชี้ถึงคุณภาพของก าไรอันเป็นประโยชน์ ในการ
พยากรณ์กระแสเงินสดส่วนเกินในอนาคต และวัฏจักรของกิจการต่อไป   

2. กระแสเงินสดจำกกิจกรรมลงทุน (Investing Activities) หมายถึง กิจกรรมเกี่ยวกับ
การซื้อมาและจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน และรวมถึงเงินลงทุนระยะยาว กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุน จึงหมายถึง เงินสดรับและเงินสดจ่ายจากการซื้อมาและจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์อ่ืนที่
ไม่ใช่สินค้าที่มีไว้เพ่ือขาย ซึ่งวัตถุประสงค์หลักของกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนแสดงให้เห็นถึง
รายจ่ายที่กิจการจ่ายไป เพ่ือซื้อทรัพยากรต่าง ๆ ที่จะก่อให้เกิดรายได้ในมูลค่าที่สูงหรืออายุการใช้งาน
มากกว่า 1 ปี ส่วนกระแสเงินสดรับในอนาคตโดยทั่วไปกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนจะใช้ข้อมูล
จากงบแสดงฐานะการเงิน จากช่องสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน เช่น ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ รวมถึง
สินทรัพย์อ่ืน ๆ เช่น  แหล่งที่มาของเงินสด ได้แก่ เงินสดรับจากการขายที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 
รวมถึงสินทรัพย์ไม่มีตัวตนและสินทรัพย์ระยะยาวอ่ืน เป็นต้น  

3. กระแสเงินสดจำกกิจกรรมจัดหำเงิน (Financing  Activities) หมายถึง กิจกรรม
เกี่ยวกับโครงสร้างแหล่งเงินทุนเพ่ือใช้ในการบริหารจัดการ ประกอบด้วยหนี้สินไม่หมุนเวียน และส่วน
ของผู้ถือหุ้นที่มีความเกี่ยวข้องของการกู้ยืมเงินระยะสั้น ระยะกลาง ระยะยาว การจ่ายช าระหนี้สิน
ระยะยาว การจ่ายเงินปันผลจ่ายให้แก่ส่วนได้เสียที่ไม่มีอ านาจควบคุม ดอกเบี้ยจ่าย เงินฝากที่มีภาระ
ค้ าประกันเพ่ิมขึ้น รับฝากเงินกู้ระยะสั้นอ่ืน ช าระคืนเงินกู้ระยะสั้นอ่ืน รับเงินกู้ยืมจากกรรมการและ
บุคคลที่เกี่ยวข้องกัน ช าระเงินกู้ยืมจากรรมการและบุคคลที่เกี่ยวข้องกัน  เงินสดรับจากการออกหุ้นกู้
ระยะสั้น เงินสดรับจากการออกหุ้นกู้ระยะยาว เป็นต้น ดังนั้นกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน จึง
หมายถึง เงินสดรับและจ่ายจากเจ้าหนี้เงินกู้ยืมและจากเจ้าของกิจการที่เกี่ยวข้องกับเงินกู้ยืม โดย
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินแสดงให้เห็นถึงประโยชน์ในการคาดคะเนสิทธิเรียกร้องของ
กระแสเงินสดในอนาคตจากผู้สนับสนุนเงินเงินทุนแก่กิจการ ตัวอย่าง เช่น เงินสดที่ได้รับจากการออก
หุ้นทุนหรือการออกหุ้นกู้ 

ดังนั้นงบกระแสเงินสดจึงมีประโยชน์ ดังต่อไปนี้ 
1. งบกระแสเงินสดให้ข้อมูลเพ่ือช่วยในการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางการเงินและเพ่ือช่วย

ในการประเมินความเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย์สุทธิของกิจการ ซึ่งรวมถึงสร้างความสามารถในการ
ช าระหนี้สินทั้งหมดของกิจการ ตลอดจนเพ่ิมความสามารถของการบริหารจัดการเกี่ยวกับจ านวนเงิน
และระยะเวลาของการบริหารของกระแสเงินสด 

2. งบกระแสเงินสดให้ข้อมูลที่ช่วยในการประเมินความสามารถของกิจการซึ่งจะเห็นได้ใน
รูปแบบของการได้รับเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด และผู้ใช้งบการเงินสามารถน าข้อมูลเกี่ยวกับ
กระแสเงินสดเพ่ือวิเคราะห์เปรียบเทียบกับข้อมูลกิจการอื่นได้และใช้วัดศักยภาพของความสามารถใน
เรื่องการบริหารการเงินที่ดีท่ีสุดได้ 

3. งบกระแสเงินสดให้ข้อมูลกระแสเงินสดซึ่งเป็นตัวชี้วัดมูลค่าจ านวนเงิน จังหวะเวลาและ
ความแน่นอนของกระแสเงินสดจากการพยากรณ์ในอนาคต และให้ประโยชน์ในการตรวจสอบความ
ถูกต้องของเรื่องประมาณการกระแสเงินสดและใช้เป็นการวัดผลประเมินของกระแสเงินสดในอนาคต
ที่ได้อย่างแม่นย า ตลอดจนใช้ตรวจสอบข้อมูลระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับกระแสเงินสด
สุทธิและผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของระดับราคา 
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จากการศึกษาของสมศรี พลภักดี (2561) ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงิน
สดกับผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม  SET 100  
พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับผลประกอบ
การและก าไรจากการด าเนินงาน สอดคล้องกับผลการศึกษาของนิศาชล ค าสิงห์ (2560) ได้
ท าการศึกษาศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานกับ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค พบว่า อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์
รวมเฉลี่ย มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร
และในท านองเดียวกันกับข้อค้นพบของปัณณวิชญ์ นากแก้วเทศ (2562) ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างกระแสเงินสดกับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนที่มีดัชนีราคา
หลักทรัพย์ใน 50 อันดับของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศเดียวกันกับมูลค่าหลักทรัพย์ราคาตลาดและการศึกษา
ของเพ็ญนิภา พรหมโคตรและนงค์นิตย์ จันทร์จรัส (2560) ได้ท าการศึกษากระแสเงินสดผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์และผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ  ไอ พบว่า 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับผลการด าเนินงาน ในขณะที่ผล
การศึกษาของทวีศักดิ์ วิริยจารี (2559) ได้ท าการศึกษาการศึกษาความสามารถของอัตราส่วนกระแส
เงินสดในการคาดการณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย พบว่า อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์
เป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามกับความล้มเหลวทางการเงิน  

ในงานวิจัยฉบับนี้มุ่งเน้นศึกษาถึงกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรม ประกอบด้วย กระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงาน  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน โดย
ให้ความส าคัญตามงบกระแสเงินสด และวัดกับการค านวณก าไรสุทธิของปีปัจจุบันและใช้สะท้อนใน
การพยากรณ์ก าไรในอนาคต ถือเป็นเครื่องในการวัดความสามรถของกิจการในการสร้างหรือการ
บริหารกระแสเงินสดให้เพียงพอ เพ่ือจ่ายช าระหนี้จากเงินกู้ยืมของการด าเนินงานที่กิจการบริหาร 
และการน าเงินมาใช้ในการจ่ายเงินปันผล หรือเพ่ือการลงทุนใหม่ ๆ โดยไม่ต้องพ่ึงพิงแหล่งเงินกู้จาก
บุคคลภายนอก เช่น สถานบันการเงิน เป็นต้น กระแสเงินสดของกิจกรรมประเภทนี้จึงเปรียบได้กับ
ก าไรสุทธิจากการด าเนินงานตามเกณฑ์คงค้าง (Accruals basis) สอคล้องตามพ้ืนฐานของเกณฑ์เงิน
สด (Cash basis) อย่างเหมาะสม (วรศักดิ์ ทุมมานนท์, 2543)  
 
แนวคิดเกี่ยวกับก ำไร 

ในช่วงระยะเวลาที่ผ่านมาพบว่ามีนักวิจัยที่สนใจศึกษาการน าข้อมูลทางการบัญชีและ
การเงินรวม รวมทั้งอัตราส่วนทางการเงินมาใช้ในการพยากรณ์ความสามารถในการท าก าไรเป็น
จ านวนมาก  เนื่องจากว่าเป็นผลก าไรเป็นข้อมูลพ้ืนฐานที่ส าคัญต่อการน าไปใช้ในการวิเคราะห์ 
ก าหนดหรือประเมินมูลค่าหลักทรัพย์ โดยเฉพาะช่วงเวลาที่มีการประกาศก าไรประจ างวด  ผ่านงบ
การเงินหรือข่าวสาร ซึ่งเป็นข่าวสารที่ดี (ภาพลักษณ์เป็นบวก) หรือข่าวสารที่ไม่ดี (ภาพลักษณ์เป็นลบ) 
ดังนั้นการประกาศก าไรจะส่งผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย์ หรือส่งผลกระทบ
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ต่อนักลงทุนที่น าข้อมูลไปใช้ประกอบในการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์  ดังนั้นการประกาศก าไร
ประจ างวดของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ มีประโยชน์และผลกระทบต่อการตัดสินใจต่อนัก
ลงทุนในตลาดทุน (นิ่มนวล เขียวรัตน์, 2539)        

ส าหรับ Freeman, Ohlson, and Penman (1982) มีแนวคิดว่า ตลอดหลายปีที่ผ่านมาได้
มีการท าวิจัยเกี่ยวกับอนุกรมเวลาของก าไร โดยการศึกษาส่วนมากพบข้อสรุปว่าไม่สามารถพยากรณ์
ล่วงหน้าถึงการเปลี่ยนแปลงก าไรสุทธิ แต่อย่างไรก็ตาม  Freeman และคนอ่ืน ๆ แย้งว่าถ้าได้มีการ
ขยายขอบเขตของข้อมูลที่น าข้อมูลมาใช้พยากรณ์แล้วจะท าให้มีโอกาสพยากรณ์การเปลี่ยนแปลงของ
ก าไรในแต่ละครั้งได้ และเมื่อได้ท าการวิจัยเชิงประจักษ์แล้ว พบว่า อัตราผลตอบแทนทางบัญชี (Book 
rate-of-return: ROR) สามารถน ามาใช้ในการพยากรณ์การเปลี่ยนแปลงก าไรในอนาคต โดยที่ ROR 
จะค านวณโดยน าก าไรสุทธิหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งงานวิจัยครั้งนี้แสดงให้เห็นว่าการที่จะประสบ
ความส าเร็จในการพยากรณ์ ควรมีการน ามูลค่าตามบัญชีของงบการเงินมาใช้ในการพยากรณ์ด้วย 
แทนที่จะใช้ตัวเลขก าไรเพียงอย่างเดียวในการพยากรณ์การเปลี่ยนแปลงก าไรในอนาคต 

Wang and Eichensher (1998) ศึกษาเกี่ยวกับเรื่องประโยชน์ของข้อมูลของก าไรทาง
บัญชีและกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน โดยทดสอบกับความสัมพันธ์ระหว่างความมีคุณค่าของ
ข้อมูลทางการบัญชีกับความสามารถในการพยากรณ์ของกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน โดยใช้
ข้อมูลในการศึกษาระหว่างปี 1977-1986 ซึ่งงานวิจัยนี้อยู่บนแนวความคิดที่ว่า หากกระแสเงินสดมี
คุณค่าเพ่ิมขึ้นและก าไรทางบัญชีมีคุณค่าลดลง ซึ่งจะส่งผลให้กระแสเงินสดมีความสามารถในการ
พยากรณ์สูงกว่าก าไรทางบัญชี โดยมีความคาดหวังว่าผลลัพธ์หรือตัวแปร (ค่าสัมประสิทธิ์) ของกระแส
เงินสดจากการด าเนินงานจะเป็นบวกและผลลัพธ์หรือตัวแปร (ค่าสัมประสิทธิ์) ของก าไรทางบัญชี ท า
ให้กระแสเงินสดมีความสามารถในการพยากรณ์สูงกว่าก าไรทางบัญชีมีความสามารถ (คุณค่า) ในการ
พยากรณ์ต่ าลงและเป็นไปตามแนวคิดของงานวิจัย 

อภิญญา สินจรูญศักดิ์ (2550) ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างก าไรสุทธิ กระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนิน สินทรัพย์สุทธิ กับก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย โดยท าการศึกษาข้อมูลระหว่างปี 2549-2551 มีตัวแปรอิสระ ก าไรสุทธิ กระแสเงินสด 
สินทรัพย์สุทธิ ส่วนตัวแปรตาม ก าไรในอนาคต พบว่า ก าไรสุทธิ มีความสัมพันธ์เชิงบวกต่อก าไรใน
อนาคตของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  สินทรัพย์สุทธิ มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งก าไรสุทธิมี
ความส าคัญต่อนักลงทุนเป็นอย่างมาก ซึ่งนักลงทุนมักใช้ก าไรสุทธิหรือข้อมูลเกี่ยวกับก าไรเป็นเกณฑ์
ในการวัดผลการด าเนินงาน  เพื่อคาดคะเนเหตุการณ์ทางเศรษฐกิจและผลก าไรในอนาคต 

ปัญญา สัมฤทธิ์ประดิษฐ์ (2545) ศึกษาเกี่ยวกับการศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่อ
ความสามารถของก าไรทางบัญชีและมูลค่าตามบัญชีในการใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์หุ้นสามัญใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยท าการศึกษาข้อมูลระหว่างปี 2527-2542 ซึ่งมุ่งเน้นการศึกษา
การเปลี่ยนแปลงความสามารถของก าไรทางบัญชีและมูลค่าตามบัญชีร่วมกันและการเปลี่ยนแปลงของ
ความสามารถส่วนเพ่ิมของมูลค่าตามช่วงเวลา พบว่า ความสามารถของก าไรทางบัญชีและมูลค่าตาม
บัญชีร่วมกัน ในการใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ลดลงตามระยะเวลา ไม่เพ่ิมขึ้นตามการเปลี่ยนแปลง
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มาตรฐานการบัญชี และไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม ความสามารถส่วน
เพ่ิมของข้อมูลทางบัญชีทั้งสอง ไม่เปลี่ยนแปลงในการทดสอบทั้ง 3 เรื่อง โดยก าไรทางบัญชีสามารถ
อธิบายราคาหลักทรัพย์ ได้มากกว่ามูลค่าตามบัญชี ส่วนรายการที่ไม่เกิดขึ้นเป็นประจ า ขาดทุนจาก
การด าเนินงานหลัก ขนาดของกิจการ รายการตีราคาสินทรัพย์ใหม่ ผลต่างจากอัตราแลกเปลี่ยน เป็น
ปัจจัยที่มีผลการะทบท าให้มูลค่าตามบัญชี สามารถอธิบายราคาหลักทรัพย์ได้มากกว่าก าไรทางบัญชี  

วรศักดิ์  ทุมมานนท์ (2543) ได้กล่าวถึง คุณภาพก าไร หมายถึง ความสามารถของตัวเลข
ก าไรในอดีตในการพยากรณ์ความสามารถในการท าก าไรในอนาคต (Predictability of Earnings) ค า
นิยามคุณภาพก าไรในลักษณะนี้ เป็นการเปิดโอกาสให้โต้แย้งได้ เพราะในบางครั้งความสามารถในการ
ท าก าไรในอนาคตอาจเป็นผลมาจากการจัดการก าไร (Earnings Management) ซึ่งเป็นสิ่งที่ท าส่งผล
ให้ก าไรด้อยคุณภาพไปด้วย นักวิจัยจึงต้องระวังพอสมควรว่าตนก าลังน าคุณภาพก าไรไปใช้ใน
ความหมายใด ซึ่งการก าหนดตัวเลขก าไรต้องอาศัยการทักษะของการประมาณท่ีซับซ้อนและวิเคราะห์
ข้อมูลเชิงปริมาณเพ่ือให้ได้มาซึ่งตัวเลขของการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต ถือได้ว่าการจัดท า
รายการของก าไรนั้นส่งผลคุณภาพต่ า ในขณะที่ก าไรของกิจการใดก็ตามที่ช่วงเวลาของการเกิดก าไร
สอดคล้องพอดีกับช่วงระยะเวลาของการเกิดกระแสเงินสดจะถือว่าเป็นก าไรที่มีคุณภาพตาม
ความหมายนี้ ดังนั้นถ้าก าไรจากการด าเนินงานทางบัญชี แตกต่างกับกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
มากเท่าไร เป็นตัวบ่งชี้ที่น่าสงสัยว่าจะมีการจัดการก าไร (Earnings Management) เกิดขึ้นอย่างมาก 
ดังนั้น ผลต่างของก าไรสุทธิจากการด าเนินงานระหว่างเกณฑ์คงค้างและเกณฑ์เงินสด เท่ากับ ก าไร
สุทธิจากการด าเนินงานลบด้วยกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 

นิ่มนวล เขียวรัตน์ (2539) ศึกษาผลกระทบของการประกาศก าไรสุทธิทางบัญชีต่อราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กรณีความแตกต่างในความ
พร้อมของข้อมูล พบว่า การประกาศก าไรสุทธิรายไตรมาส (ให้ข่าวสาร) มีผลกระทบต่อราคา
หลักทรัพย์ มีการตอบสนองของราคาหลักทรัพย์ที่มีความพร้อมของข้อมูลที่ต่างกัน สอดคล้องกับ
ทิศทางของก าไรที่ไม่คาดหวังในผลเป็นบวก และจะสวนทางกับทิศทางของก าไรที่ไม่คาดหวังผลจะ
เป็นลบ กล่าวคือ ข่าวจากการประกาศผลประก าไรสุทธิส่งผลต่อมูลค่าราคาตลาดของกิจการ ซึ่งเป็น
ปัจจัยที่สามารถวัดค่าปริมาณความพร้อมของข้อมูลและอธิบายการตอบสนองของราคาหลักทรัพย์ได้  
 
แนวคิดเกี่ยวกับกำรวัดผลของก ำไร 

ก าไรในงบการเงิน เป็นข้อมูลที่นักลงทุนให้ความส าคัญเป็นอย่างมาก เพราะตามแนวคิด
ก า ไรจากมุมมองของข่าวสาร (Earning from an Informational Perspective) ได้ เชื่ อมโยง
ความสัมพันธ์ระหว่างนักลงทุนกับก าไร โดยแนวคิดแม่บทการบัญชีมีมุมมองที่เน้นงบแสดงฐานะ
การเงินเป็นหลัก (Balance Sheet Approach) ที่มุ่งเน้นการจัดท าและน าเสนองบการเงิน แต่ข้อมูล
ก าไรยังคงมีความส าคัญ เนื่องจากยังเป็นสิ่งที่ผู้ก ากับดูแลหน่วยงานให้ความส าคัญเพ่ือรายงานผลการ
ด าเนินงาน นอกจากนี้แล้วยังช่วยให้ผู้ใช้งบการเงินสามารถประเมินผลการด าเนินงานของฝ่ายบริหาร
และสามารถประมาณการผลงานในอนาคตได้  

ก าไรสุทธิเป็นตัวเลขที่มีความส าคัญต่อการตัดสินใจทางการเงินเป็นอย่างมากทั้งด้านการ
ลงทุนในหุ้นสามัญ หรือการตัดสินใจในการปล่อยสินเชื่อ โดยความหมายของก าไรสุทธิ (Accounting 
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Income) คือ ผลต่างที่เกิดจากรายได้ที่เกิดขึ้นในระหว่างงวดบัญชีกับต้นทุนเดิมที่เกี่ยวข้อง ซึ่งนัก
ลงทุนมักใช้ก าไรสุทธิหรือข้อมูลเกี่ยวกับก าไรเป็นเกณฑ์ในการวัดผลการด าเนินงาน เช่น ผลตอบแทน
จากการลงทุน ก าไรต่อหุ้น เป็นต้น เพ่ือพยากรณ์เหตุการณ์ทางเศรษฐกิจและผลก าไรในอนาคต 
รวมถึงเป็นข้อมูลในการบริหารของฝ่ายบริหาร ซึ่งมีวิธีการวัดผลก าไรสุทธิสามารถแบ่งเป็น 3 ประเภท 
ดังนี้ 

1. กำรวัดผลก ำไรจำกรำยกำรและเหตุกำรณ์ทำงบัญชี (Transaction Approach) การ
วัดผลก าไรตามแนวคิด อาจเป็นรายการและเหตุการณ์ทางบัญชีที่เกิดขึ้นกับภายนอกกิจการ เช่น การ
กู้ยืม การซื้อสินค้า การขายสินค้า หรืออาจเป็นรายการและเหตุการณ์ ทางบัญชีที่เกิดขึ้นกับกิจการ 
เช่น การโอนวัตถุดิบทางตรงเพ่ือใช้ในการผลิต แนวคิดนี้ท าให้กิจการบันทึกรายการและเหตุการณ์ทาง
บัญชีที่เกิดขึ้นในรอบระยะเวลาบัญชี โดยสรุปแล้วก าไรตามแนวคิดนี้มี ลักษณะ 5 ประการ (สัจรักษ์  
จันทร์หอมกุล, 2548)  

1.1 ก าไรเป็นผลมาจากเหตุการณ์หรือรายการจริงที่ เกิดขึ้นแล้ว ( Actual 
Transaction) โดยเป็นผลมาจากเหตุการณ์หรือรายการที่เกิดขึ้นทั้งจากภายในและภายนอกกิจการ 
เช่น การขายสินค้า และบริการ ให้ภายนอกถือว่าเกิดจากรายการภายนอกกิจการ ส่วนเหตุการณ์
ภายในกิจการ ได้แก่ การใช้หรือการปันส่วนสินทรัพย์ ภายในองค์กร ซึ่งเหตุการณ์ภายนอกมีความ
น่าเชื่อถือกว่า เพราะว่ามีเอกสารหลักฐานจากบุคคลภายนอกมาประกอบ  

1.2 ก าไรสุทธิเป็นการวัดผลทางการเงินของกิจการภายใน ช่วงเวลาที่ก าหนด จึงต้อง
มีการแบ่งรอบระยะเวลาบัญชีออกเป็นงวด ๆ 

1.3 ก าไรสุทธิอยู่บนพื้นฐานของหลักรายได้ที่น ามาใช้   
1.4 ก าไรสุทธิเป็นการวัดค่าใช้จ่ายโดยใช้ราคาทุนเดิม  
1.5 ก าไรสุทธิใช้หลักจับคู่รายได้ที่เกิดขึ้นกับรายจ่ายที่เกี่ยวข้องกับรายได้นั้น ดังนั้น

ต้นทุนบางอย่างที่เกิดขึ้นระหว่างงวดจึงมาจากการปันส่วน เพ่ือให้สอดคล้องกับรายได้ ดังนั้นส่วนที่
เหลือจึงแสดงในรูปของสินทรัพย์ยกไปงวดต่อไป 

2. กำรวัดผลก ำไรจำกกิจกรรม (Activity Approach) เป็นการวัดผลงานจากการ
ด าเนินงาน เช่น การผลิต การขาย แนวคิดนี้กิจการจะวัดผลก าไรโดยพิจารณาจากกิจกรรมในการ
ด าเนินธุรกิจ เช่น การผลิต การขาย รวมถึงการรับช าระหนี้ ดังนั้นก าไร จึงเกิดขึ้นจากการรายงานผล
ของความส าเร็จ ซึ่งไม่ใช่รายการคาดคะเนถึงความส าเร็จ ซึ่งไม่ใช่รายงานการคาดคะเนถึงความส าเร็จ
ที่เกิดขึ้น กิจการจึงให้ความสนใจในกิจกรรมที่เกิดขึ้น โดยไม่สนใจการเปลี่ยนแปลงในมูลค่า จึงท าให้
ทราบว่ากิจการสามารถวัดผลก าไรตามวัตถุประสงค์ของการด าเนินงานและผู้บริหารของกิจการ 
สามารถวัดผลก าไรตามวัตถุประสงค์ของการด าเนินงานและผู้บริหารของกิจการ สามารถวัดการมี
ประสิทธิภาพ ในการด าเนินงานของแต่ละกิจการได้ 

3. กำร วัดผลก ำ ไ ร โดยค ำนึ งถึ งกำ ร รั กษำระดั บทุน  ( Capital Maintenance 
Approach) ตามแนวคิดการวัดผลก าไรโดยค านึงถึงการรักษาระดับทุนนี้ ผลก าไรจะเท่ากับผลต่าง
ระหว่างสินทรัพย์สุทธิ (สินทรัพย์รวมลบด้วยหนี้สินรวม) ณ ต้นงวดกับสินทรัพย์สุทธิ ณ ปลายงวด 
โดยไม่รวมการรับหรือแบ่งปันส่วนทุนให้กับผู้มีส่วนร่วมของเจ้าของ ซึ่งก าไรภายใต้แนวคิดการรักษา
ระดับทุนนั้นจะรวมผลทุกอย่างที่ท าให้มูลค่าของส่วนของผู้ถือหุ้นเปลี่ยนแปลงไปเข้าเป็นผลก าไรสุทธิ 
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ไม่ว่าผลของการเปลี่ยนแปลงนั้น ๆ จะเกิดจากรายการค้าโดยปกติ หรือเกิดจากการเปลี่ยนแปลงใน
มูลค่าสินทรัพย์สุทธิโดยไม่คาดหมายก็ตาม 

ข้อแตกต่างระหว่างแนวคิดในการวัดผลก าไรส่งผลให้ตัวเลขก าไรแตกต่างกัน โดยขึ้นอยู่กับ
ผู้ใช้ข้อมูลได้ให้ค านิยามของก าไรไว้อย่างไร หรือใช้แนวคิดในการวัดผลก าไรใดเป็นแนวคิดหลักในการ
ค านวณก าไร เพ่ือวัดผลการด าเนินงานของกิจการตามแนวคิดการวัดผลก าไรที่กล่าวข้างต้น โดย
แนวคิดการวัดผลก าไรในแต่ละแนวคิดจะเป็นพ้ืนฐานที่น าไปสู่การหาตัววัดผลการด าเนินงานใน
รูปแบบต่าง ๆ เช่น ก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (Comprehensive Income) กระแสเงินสดปลอดภาระ 
(Free Cash Flow) และเงินทุนจากการด าเนินงาน (Funds from Operations)  

จากผลการศึกษาของปิยาภิศักดิ์ เจียรสุคนธ์และบัวจันทร์ อินธิโสและดวงหทัย ณ นครพนม 
(2561) ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์และอิทธิพลของทิศทางกระแสเงินสดที่มีต่อราคาตลาดต่อก าไร
และราคาตลาดต่อราคาตามบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน มีความสัมพันธ์เชิงบวก
เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดต่อก าไร ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแส 
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน มีความสัมพันธ์เชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดต่อราคาตาม
บัญชี ในขณะที่ผลการศึกษาของปิยะรัตน์ โพธิ์ย้อย และสุปรียา คงแสงชู (2560) ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างมูลค่าตลาดกับมูลค่าตามบัญชีก าไรต่อหุ้นและกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 พบว่า มูลค่าตามบัญชีไม่มีความสัมพันธ์ต่อมูลค่าตลาด 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานและก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับมูลค่าตลาดเป็นไปในทิศทาง
เดียวกัน 
 
แนวคิดเกี่ยวกับส่วนประกอบของก ำไรในกำรพยำกรณ์กระแสเงินสด 

การประมาณการก าไรทางเศรษฐกิจซึ่งเกี่ยวข้องกับกระแสเงินสดที่ผู้ลงทุนจะได้รับจากการ
ลงทุน ถึงแม้ว่า ปัจจุบันแนวคิดของแม่บทการบัญชี มีมุมมองที่เน้นงบแสดงฐานะการเงินเป็นหลัก ใน
การจัดท าและน าเสนองบการเงิน แต่ข้อมูลก าไรขาดทุน ก็ยังมีความส าคัญ เพราะว่ายังเป็นสิ่งที่ผู้
ก ากับดูแลหน่วยงานให้ความส าคัญเพ่ือรายงานผลการด าเนินงาน  โดยผลงานวิจัยของ (Dechow,  
1994) มีแนวคิดว่า ก าไรขาดทุนในปีปัจจุบันมีความสามารถในการประมาณหรือการพยากรณ์กระแส
เงินสดที่คาดหวังในอนาคตได้ดีกว่ากระแสเงินสดในปีปัจจุบัน เนื่องจากก าไรขาดทุนมีความแปรปรวน
น้อยเมื่อเทียบกับกระแสเงินสด เพราะจัดท าขึ้นตามเกณฑ์คงค้าง (Accrual basis) ส่งผลให้สามารถ
ประมาณก าไรและลดความผันผวนของกระแสเงินสดที่แตกต่างกัน ในแต่ละช่วงตามระยะเวลาของ
กิจการได้ จึงท าให้สามารถพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้ถูกต้องและแม่นย า โดยแบ่ง
ส่วนประกอบของก าไรขาดทุนตามความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้ 3 
ประเภท ดังนี้ 

1. ก าไรที่มีความเสถียรภาพ (Permanent Earnings) เป็นก าไรในปีปัจจุบันที่มีความ
สม่ าเสมอและคาดว่าจะเกิดขึ้นอีกในอนาคต จึงสามารถสะท้อนถึงกระแสเงินสดส่วนเกินในอนาคต 
และสามารถใช้ในการประมาณการกระแสเงินสดได้เป็นอย่างดี เช่น ก าไรขาดทุนจากการด าเนินงาน
ตามปกติ 
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2. ก าไรที่เกิดขึ้นชั่วคราว (Transitory Earnings) เป็นก าไรในปีปัจจุบันที่ไม่คาดว่าจะ
เกิดขึ้นอีกในอนาคต และมีความสัมพันธ์กับมูลค่ากิจการบางส่วน และไม่เป็นเครื่องมือที่ดีในการ
ประมาณการกระแสเงินสดส่วนเกินในอนาคต เช่น ก าไรขาดทุนจากส่วนงานที่ยกเลิก เป็นต้น 

3. ก าไรที่ไม่เกี่ยวข้องกับราคา (Noise) เป็นก าไรที่ไม่มีความเกี่ยวข้องกับกระแสเงินสดทั้ง
ในปีปัจจุบันและในอนาคต จึงไม่สามารถใช้ข้อมูลในการประมาณการกระแสเงินสด ส่วนเกินใน
อนาคตได้ เช่น รายการพิเศษ เป็นต้น 

ดังนั้น แนวคิดเกี่ยวกับเกณฑ์การรับรู้รายได้และค่าใช้จ่ายตามบัญชีนั้นเป็นไปตาม
วัตถุประสงค์ของการวัดผลการด าเนินงานตามรอบระยะเวลาที่เหมาะสม กล่าวคือ ในอดีตการวัดผล
การด าเนินงานจ าเป็นต้องรอให้ถึงจุดสิ้นสุดของการด าเนินโครงการ จึงจะสรุปผลทั้งหมดว่ามีรายได้
รวมและค่าใช้จ่ายรวมเท่าไร ผลต่างก็จะแสดงถึงผลการด าเนินงานในรูปของก าไร  ก าไรหรือขาดทุน
สุทธิ จึงเป็นก าไรที่เกิดจากรายการและเหตุการณ์ทางบัญชีที่รับรู้ตามเกณฑ์คงค้าง ซึ่งก าหนดให้รับรู้
รายการเมื่อเกิดขึ้น ซึ่งไม่ใช่เหตุการณ์เมื่อมีการรับหรือจ่ายเงินสด โดยรายการต่าง  ๆ จะบันทึกบัญชี
และแสดงในงบการเงินตามงวดที่เกิดขึ้นจริง จึงส่งผลให้ก าไรหรือขาดทุนสุทธิเป็นตัวเลขที่สะท้อนถึง
ผลการด าเนินงานในช่วงเวลาหนึ่ง และเป็นสิ่งบ่งชี้ถึงความสามารถในการสร้างก าไรของบริษัทหรือ
ต้องรับรู้ผลขาดทุนของบริษัท โดยหากเป็นก าไรสุทธิ จะเป็นตัวช่วยที่สะท้อนผลการด าเนินงานใน
ช่วงเวลาหนึ่งทุก ๆ รอบระยะเวลา เช่น รายปี  รายไตรมาส รายเดือน เป็นต้น ตัวเลขก า ไรสุทธิจึงมี
คุณสมบัติอนุกรมเวลา (Time Series) ซึ่งในทางสถิติได้มีการพัฒนาตัวแบบต่าง ๆ เพ่ือให้สามารถ
อธิบายประเภทหรือรูปแบบที่แตกต่างกันของอนุกรมเวลาได้ ดังนี้ 

(1) หากการเปลี่ยนแปลงของก าไรในแต่ละปีเป็นอิสระจากการเปลี่ยนแปลงของก าไรในปี
ก่อน ๆ ทั้งหมด หรือก าไรในปีปัจจุบันเกิดขึ้นในลักษณะเชิงสุ่ม (Random Walk) โดยไม่สามารถจับ
ทิศทางของก าไรได้อย่างแน่นอน ดังนี้ก าไรในปีปัจจุบัน จึงถือเป็นข้อมูลที่ดีที่สุดในการใช้พยากรณ์
ก าไรในอนาคต แม้ว่าจะมีข้อมูลของก าไรในปีก่อน ๆ  

(2) ถ้าการเปลี่ยนแปลงของก าไรในแต่ละปีไม่เป็นอิสระจากการเปลี่ยนแปลงของก าไรในปี
ก่อนๆ หรือก าไรในปีปัจจุบันมีการเติบโตอย่างคงที่ (Constant Growth) แม้ว่าบางปีจะมีก าไรสูงเกิน
หรือต่ าเกินไปเกณฑ์ไปบางส่วน แต่โดยภาพรวมก าไรในแต่ละปีมีแนวโน้มค่อนข้างคงที่  ดังนั้นก าไรใน
อดีตทั้งหมด จึงถือเป็นข้อมูลที่ดีที่สุดในการใช้พยากรณ์ก าไรในอนาคตต่อไป 

ในแต่ละกิจการย่อมมีส่วนประกอบของก าไรที่ไม่เหมือนกัน ถึงแม้ว่าจะมีผลก าไรเท่ากัน
แล้วก็ตาม ซึ่งการแยกส่วนประกอบของก าไรสุทธิและแสดงให้ผู้ใช้งบการเงินทราบถึงความแตกต่าง
กันที่ชัดเจน จะท าให้ผู้ใช้งบการเงินสามารถ พิจารณาเรื่องคุณภาพของก าไร ในแต่ละกิจการได้ดียิ่งข้ึน 
 
แนวคิดเกี่ยวกับประโยชน์ของงบกำรเงิน     

การจัดท างบการเงินมีความส าคัญอย่างมาก เกี่ยวกับเรื่องการน าเสนอข้อมูลและ
รายละเอียดประกอบของงบการเงิน เพ่ือใช้ในการท าการวิเคราะห์และจัดท าเป็นรายงานทางการเงิน 
เพ่ือเป็นประโยชน์ต่อฝ่ายบริหารและบุคคลที่เกี่ยวข้อง (ฐิตาภรณ์ สินจรูญศักดิ์, 2557) และมีผู้ให้
แนวคิดในประเด็นเกี่ยวกับประโยชน์ของงบการเงินไว้  
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ธวัช ภูษิตโภยไคย (2545) ให้แนวคิดว่า งบการเงินที่จัดท าขึ้นต้องมีคุณภาพและได้
มาตรฐาน เป็นไปตามมาตรฐานการบัญชีที่สภาวิชาชีพบัญชีและกฎหมายก าหนดและเป็นที่รับรอง
ทั่วไป คุณภาพของงบการเงินต้องมีความถูกต้อง ครบถ้วน ตรงกับความเป็นจริงที่แสดงรายการจาก
การด าเนินงานทางธุรกิจ  ต้องผ่านการตรวจสอบและเสนอรายงาน โดยผู้ตรวจสอบบัญชีรับอนุญาต
อิสระ จึงท าให้งบการเงินมีความน่าเชื่อถือได้ในระดับหนึ่ง สามารถท าให้ผู้ใช้งบการเงินสามารถน า
ข้อมูลจากงบการเงินไปใช้วิเคราะห์ได้อย่างถูกต้อง ครบถ้วน และภายในระยะเวลาที่เหมาะสม เพ่ือใช้
ประโยชน์สูงสุดในการพิจารณาการลงทุนหรือการให้สินเชื่อได้ตามท่ีผู้ใช้งบการเงินประสงค์ 

อังครัตน์ เพรียบจริยวัฒน์ (2545) ให้แนวคิดว่า ความส าคัญและประโยชน์ของการจัดท างบ
การเงินตามหลักของมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ ( International Accounting Standard : 
IAS) มีความส าคัญอย่างยิ่งต่อนักลงทุน โดยเฉพาะบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เพราะ
ส่งผลให้นักลงทุนต่างประเทศมีความเชื่อถือและเชื่อมั่นต่องบการเงินมากยิ่งขึ้น ซึ่งถือเป็นแรงจูงใจที่
ส าคัญอย่างหนึ่งในการลงทุน โดยตลาดการเงินที่ส าคัญของโลกที่ท าการซื้อขายกันในตลาดการเงิน
เช่น New York Stock Exchange  หรือ London Stock Exchange จึงเกิดธุรกรรมการลงทุนใน
บริษัทต่างชาติมากขึ้นและความส าคัญของงบการเงินเป็นแรงผลักดันที่ส าคัญซึ่งท าให้บริษัทเหล่านี้ใช้
แนวทางในการจัดท าบัญชีเหมือนกัน จึงส่งผลให้งบการเงินมีความเป็นสากลมากขึ้น และท าให้งบ
การเงินสามารถเปรียบเทียบกันได้   

ธารินี พงศ์สุพัฒน์ (2544) ให้แนวคิดว่า การจัดท างบการเงินมีวัตถุประสงค์เพ่ือให้ข้อมูล
แสดงฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานของกิจการ การเปลี่ยนแปลงฐานะการเงินของกิจการ ให้กับผู้
ต้องการใช้งบการเงิน ดังนั้นผู้มีหน้าที่จัดท าบัญชีจะต้องจัดท าและน าเสนองบการเงินตามมาตรฐาน
การบัญชีที่เกี่ยวข้องให้ถูกต้อง ครบถ้วน เหมาะสม และหมายเหตุประกอบงบการเงิน แสดง
รายละเอียดประกอบข้อมูลเพ่ิมเติมอ่ืนที่เกี่ยวข้องกับรายการในงบแสดงฐานะการเงิน และงบก าไร
ขาดทุนที่ไม่ปรากฏเป็นตัวเลขในงบการเงิน เช่น การเปิดเผยเกี่ยวกับความเสี่ยงและความไม่แน่นอนที่
จะมีผลต่อกิจการ เช่น ลูกหนี้ก าลังถูกศาลพิพากษาให้ล้มละลาย เหตุการณ์อ่ืนที่ส าคัญในช่วง
ระยะเวลาที่พ้นก าหนดตามรอบระยะเวลาทางบัญชี เป็นต้น     

สุพัฒน์ อุปนิกขิต (2542) ให้แนวคิดว่า การจัดท างบการเงินเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
ลักษณะของการรวบรวม การสรุป การวิเคราะห์และรายงานให้แก่ผู้ถือหุ้น ผู้บริหาร เจ้าหนี้ ลูกค้า นัก
ลงทุนและหน่วยงานราชการ ดังนั้นงบการเงินจึงเป็นสื่อกลางระหว่างธุรกิจกับบุคคลภายในและ
บุคคลภายนอกให้เข้าใจถึงสถานะทางการเงินที่แท้จริงของกิจการนั้น ๆ เพ่ือสามารถท าให้ผู้ใช้งบ
การเงินสามารถน าข้อมูลไปใช้วิเคราะห์ได้อย่างถูกต้องต่อไป   

Wall Street Journal  (2002) ให้แนวคิดว่า คณะกรรมการมีการประชุมหารือจัดท า
แผนงานเกี่ยวกับงบการเงิน เพ่ือใช้ปรับปรุงเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการบัญชีของประเทศในยุโรปและ
ออสเตรเลีย ซึ่งมีเป้าหมายหลักจากการน ามาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ  และมาตรฐานการ
บัญชีของสหรัฐอเมริกามาปรับเข้าด้วยกัน ท าให้งบการเงินสามารถเปรียบเทียบกันได้กับงบการเงินใน
งวดก่อน ๆ ของกิจการและงบการเงินของกิจการอ่ืน   

Pendlebury and Groves (2001) ให้แนวคิดว่า งบการเงินต้องจัดท าและน าเสนอต่อ
สาธารณชน โดยงบการเงินจะต้องเน้นเรื่องความหมายและสาระส าคัญ ซึ่งงบการเงินเหล่านี้อาจมีการ
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วิเคราะห์ข้อมูลแยกแต่ละรายการ เพ่ือมุ่งเน้นให้ผู้ใช้งบการเงินสามารถน างบการเงินไปใช้วิเคราะห์ได้
อย่างถูกต้อง เหมาะสม และเป็นประโยชน์ต่อการตัดสินใจทางด้านการเงินของผู้สนใจทั่วไป หรือเพ่ือ
เป็นประโยชน์ต่อการพิจารณาเก่ียวกับผลการด าเนินงานของบริษัท  

Rogero (1998)  ให้แนวคิดว่า การจัดท ามาตรฐานการบัญชีต้องเขียนรายละเอียดให้
ชัดเจน  เข้าใจง่ายและสามารถปฏิบัติได้  โดยการจัดท ามาตรฐานการบัญชีควรต้องมีคณะท างาน
อย่างจริงจัง มีการทดลองปฏิบัติจริงก่อนที่จะออกเป็นมาตรฐานการบัญชีฉบับใหม่ ในการจัดท า
มาตรฐานการบัญชีใหม่ควรพิจารณาถึงมาตรฐานการบัญชีของประเทศอ่ืน ๆ ประกอบ  มาตรฐานการ
บัญชีที่ดีควรมีการทบทวนและปรับปรุงเปลี่ยนแปลงตามสภาพแวดล้อมได้  เพ่ือให้งบการเงินมีการ
เปิดเผยข้อมูลและเป็นไปตามมาตรฐานการบัญชีที่ก าหนด และท าให้การเปิดเผยข้อมูลเป็นไปอย่าง
ถูกต้อง และไม่ท าให้ผู้ใช้งบการเงินเกิดความเข้าใจผิด   

Jonas and Young (1998) ให้แนวคิดว่า การจัดท ามาตรฐานการบัญชีแต่ละประเทศมี
มาตรฐานการบัญชีจัดท าขึ้นตามความต้องการในประเทศเป็นหลัก โดยจัดท าให้เหมาะสมกับสภาพ
ของธุรกิจในแต่ละประเทศ เพ่ือให้มาตรฐานการบัญชีมีคุณภาพ โดยงบการเงินต้องมีความโปร่งใส  
และเปรียบเทียบกันได้กับงบการเงินในงวดก่อน ๆ ของกิจการ และงบการเงินของกิจการอ่ืน ซึ่งเป็น
สิ่งส าคัญเป็นอย่างยิ่งส าหรับนักลงทุน   

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2564) ให้แนวคิดว่า งบการเงินเป็นแหล่งข้อมูลที่มี
ความส าคัญต่อการตัดสินใจของผู้ลงทุน ดังนั้น ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) จึงได้ออกประกาศกฎระเบียบเกี่ยวกับหลักเกณฑ์และเงื่อนไขของการจัดท าและ
น าส่งงบการเงิน และรายงานเกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียน  
เพ่ือให้ผู้ลงทุนได้รับข้อมูลที่ถูกต้องและครบถ้วน และเพ่ือไม่ให้เกิดการได้เปรียบเสียเปรียบในการซื้อ
ขายหลักทรัพย์ ทั้งนี้หากบริษัทไม่ได้จัดท างบการเงินตามมาตรฐานการบัญชีหรือจัดท าแต่เกิดความ
เข้าใจผิดในเรื่องของมาตรฐานการบัญชี ก็ท าหน้าที่ทักท้วงให้แก้ไขปรับปรุง เพ่ือให้งบการเงินของ
บริษัทได้ถูกต้องตามหลักการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป ส าหรับบริษัทไม่สามารถน าส่งข้อมูลงบการเงิน
และรายงานต่าง ๆ ให้แก่ส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ภายในระยะเวลาที่ก าหนดไว้ ตลาด
หลักทรัพย์จะขึ้นเครื่องหมายที่กระดานหลักทรัพย์ เพ่ือเป็นการเตือนให้ผู้ลงทุนทราบโดยทันที เพ่ือ
เป็นการรักษาผลประโยชน์ให้แก่ผู้ลงทุน  
 
ทฤษฎีตลำดที่มีประสิทธิภำพ 

การวิเคราะห์ตามทฤษฎีตลาดที่มีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis) หรือ 
EMH เป็นตลาดแข่งขันสมบูรณ์ ซึ่งมูลค่าราคาหลักทรัพย์เป็นอิสระจากกันอย่างชัดเจน เชื่อว่าราคา 
การค้นคว้า และการวิเคราะห์มูลค่าที่ควรเป็นของหุ้นเท่ากับราคาตลาดเสมอ แสดงให้เห็นว่าสิ่งที่มี
การเปลี่ยนแปลงในเรื่องของมูลค่าราคาหุ้น ณ ช่วงเวลานั้น สอดคล้องกับข้อมูลข่าวสารนั้น ๆ ที่
สะท้อนระหว่างกันอย่างสมบรูณ์ ซึ่งการซื้อขายหุ้นในตลาดขึ้นอยู่กับการตัดสินใจสินใจของนักลงทุน
ในตลาดบนพ้ืนฐานของการพยากรณ์หรือการคาดคะเนความน่าจะเป็นตามข้อเท็จจริงและข้อคิดเห็น 
ส่วนมูลค่าราคาหุ้นที่ปรับตัวสูงขึ้นหรือลดลง เกิดได้หลายปัจจัยซึ่งรวมถึงสาเหตุเกิดจากข้อมูลข่าวสาร   
ใหม่ ๆ ที่เข้ามีมาอย่างต่อเนื่องและอย่างรวดเร็ว ฉะนั้นจึงไม่มีนักลงทุนที่สามารถท าก าไรเกินปกติได้ 
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ผลก าไรที่นักลงทุนได้รับจะเป็นก าไรในระดับปกติ กล่าวคือ เป็นการเปลี่ยนแปลงราคาหุ้นเป็นไปใน
ทิศทางเดียวกับข้อมูลข่าวสารเรื่องการเปลี่ยนแปลงข้อมูลตามปัจจัยพ้ืนฐานของบริษัท จึงเรียกตลาด
ทุนตามลักษณะที่เกิดขึ้นได้ว่าเป็น ตลาดที่นักลงทุนใช้ข้อมูลเพ่ือการคาดการณ์ในตัวแปรหรือตลาดที่มี
ประสิทธิภาพในการถ่ายทอดข้อมูลข่าวสารที่อาจมีผลกระทบต่อมูลค่าราคาหุ้นอย่างคาดคะเนหรือ
คาดการณ์แนวโน้มที่เกิดขึ้น (ศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ตลาดทุน สถาบันกองทุนเพ่ือพัฒนาตลาด
ทุน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2565) 

ระบบการแข่งขันแบบเสรีราคาจะเป็นตัวผลักดันเพ่ือให้จัดสรรทรัพยากรไปยังส่วนต่าง ๆ 
ของระบบเศรษฐกิจได้อย่างถูกต้อง ทันเวลา ถ้าตลาดหลักทรัพย์ท าหน้าที่ในการจัดสรรเงินลงทุนได้
อย่างเหมาะสม ราคาหุ้นจะสะท้อนถึงมูลค่าที่แท้จริงตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Intrinsic value) ของแต่ละ
บริษัท ซึ่งตลาดประเภทนี้มีปริมาณน้อยมาก ดังนั้น ทฤษฎีตลาดประสิทธิภาพจึงตั้งบนสมมติฐานดังนี้ 

1. จ านวนนักลงทุนในหลักทรัพย์มีมาก ไม่มีบุคคลใดมีอ านาจในการก าหนดราคาหุ้นได้และ
ราคาที่เกิดขึ้นจะเป็นราคาที่มีแนวโน้มเข้าสู่ดุลยภาพ 

2. นักลงทุนแต่ละคนมี พ้ืนฐานในการประเมินมูลค่าหุ้น ไม่ต่าง (Homogeneous 
Expectations) ซึ่งสามารถก าหนดได้จากความน่าจะเป็น (Probability Distribution) ของอัตรา
ผลตอบแทน 

3. นักลงทุนของตลาดหลักทรัพย์ที่มีความเกี่ยวข้องกับราคาและข่าวสารต่าง ๆ ของหุ้น
อย่างสมบูรณ์ (Perfect Knowledge) 

4. ผู้ลงทุนทุกคนเลือกลงทุนในหลักทรัพย์ที่ก่อให้เกิดอรรถประโยชน์สูงสุด ณ ระดับราคา
ความเสี่ยงหนึ่งที่ให้ผลตอบแทนอย่างสูงสุด (Fama, 1991) 

ตามทฤษฎีตลาดที่มีประสิทธิภาพนั้นถือว่าการเปลี่ยนแปลงของราคาจะเป็นอิสระต่อกัน 
โดยไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างกันของราคา การค้นคว้า และการวิเคราะห์ข่าวสารที่เปิดเผยต่อ
สาธารณชน รวมถึงข้อมูลที่เป็นความลับหรือข้อมูลจากภายในของวงจ ากัด ราคาที่เกิดขึ้นจึงเป็นราคา
ที่มีแนวโน้มเข้าสู่ดุลยภาพ (Equilibrium Price) ซึ่งในตลาดที่มีประสิทธิภาพนั้นเรื่องของราคาดุลย
ภาพต้องสะท้อนถึงมูลค่าที่แท้จริง (Intrinsic Value) (ฐาปกรณ์ เจียรนันทพิสุทธิ์, 2563) 

เมื่อตลาดที่มีประสิทธิภาพตามสมมติฐานที่กล่าวมา แต่ในทางปฏิบัติตลาดเหล่านั้นก็ไม่ได้มี
ประสิทธิภาพเท่าเทียมกันในทุกตลาด ซึ่งสามารถจ าแนกความมีประสิทธิภาพของตลาด ตามระดับ
ประสิทธิภาพของตลาดได้ 3 ระดับดังนี ้

1. ตลาดหลักทรัพย์ที่มีประสิทธิภาพต่ า (The Weakly Efficient Market) เป็นตลาด
หลักทรัพย์ที่ราคามีการเคลื่อนไหวอย่างสุ่มและมีความยืดหยุ่นต่ า เนื่องจากนักลงทุนสามารถศึกษา
ข้อมูลด้านราคาได้อย่างเท่าเทียมกันและข้อมูลด้านราคามีน้อยจึงไม่มีผู้กรอบโกยผลประโยชน์หรือการ
เอาเปรียบซึ่งกันและกันของนักลงทุนจากข้อมูลด้านราคา อาจท าให้การเปลี่ยนแปลงของราคาในอดีต
ไม่สามารถใช้เพ่ือคาดคะเนแนวโน้มราคาหุ้นในอนาคตได้ ราคาหุ้นในปัจจุบันจึงมีการเคลื่อนไหวแบบ
เชิงสุ่ม โดยตลาดประเภทนี้ เน้นให้นักลงทุนซื้อขายหุ้นโดยวิธีที่ เรี ยกว่า “Buy and Hold 
Investment” กล่าวคือ การซื้อขายหลักทรัพย์ที่มีราคาเท่ากันหรือต่ ากว่ามูลค่าท่ีแท้จริงของตลาดที่มี
การคาดคะเนไว้แล้วนั้น ราคาหุ้นต้องรอให้ราคาสูงขึ้นมองเป็นการลงทุนระยะยาว ซึ่งจะได้รับก าไรใน
รูปแบบส่วนเกินมูลค่าหุ้น ณ วันซื้อขายและยังได้รับเงินปันผลระหว่างช่วงระยะเวลาของการถือหุ้น  
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การทดสอบความมีประสิทธิภาพของตลาดในระดับนี้จึงเป็นการทดสอบว่าข้อมูลข่าวสารด้านราคาใน
อดีตสามารถที่จะใช้คาดคะเนราคาหุ้นในอนาคตได้หรือพิจารณาจากความคลาดเคลื่อนที่มี
ความสัมพันธ์กัน (Serial Correlation) หรือวัดการเปลี่ยนแปลงของราคาในลักษณะของช่วงวิ่ง (Run 
Test) (Fama, 1991) 

2. ตลาดหลักทรัพย์ที่มีประสิทธิภาพระดับปานกลาง (Semi-Strong Efficient Market) 
เป็นตลาดหลักทรัพย์ที่ราคาจะเป็นตัวสะท้อนข้อมูลข่าวสารที่เผยแพร่ต่อสาธารณชนทั่วไป ซึ่งมีราคา
ดุลยภาพเปลี่ยนแปลงไป เมื่อเกิดอุปสงค์และอุปทานของหุ้นจากการเปลี่ยนเมื่อได้รับข้อมูลข่าวสาร
ใหม่ ๆ จนกระทั่งเกิดดุลยภาพใหม่ เช่น หากบริษัทประกาศแตกหุ้น (Slits Par) ข่าวสารเหล่านี้จะมี
การเผยแพร่ต่อสาธารณชนทั่วไปอย่างรวดเร็ว  ซึ่งนักลงทุนได้มีการน าข้อมูลที่มีอยู่มาใช้ในการ
คาดคะเน ของการพยากรณ์และน าข้อมูลมาใช้ประเมินมูลค่าอัตราผลตอบแทนที่คาดหวังอย่างสูงสุด 
ส่วนการปรับของราคาหุ้นจะพุ่งตัวสูงขึ้นทันที ตามลักษณะของข้อมูลข่าวสารใหม่ ๆ ซึ่งนักวิเคราะห์
การลงทุนจะมีการประเมินมูลค่าหุ้นใหม่อยู่ตลอดเวลา เพ่ือประเมินมูลค่าขั้นพ้ืนฐานตลาดหลักทรัพย์
ที่มีความยืดหยุ่นระดับปานกลาง เป็นการน าข้อมูลที่มีอยู่มาใช้วัดผลกระทบต่อราคาหุ้นเพ่ือ
ประกอบการค านวณวิเคราะห์ราคาพ้ืนฐานของหลักทรัพย์ของแต่ละตัวอย่างรวดเร็ว ดังนั้นการ
ทดสอบความมีประสิทธิภาพในระดับปานกลางเป็นการทดสอบเกี่ยวกับข้อมูลข่าวสารที่เปิดเผยต่อ
สาธารณชนที่ออกมาใหม่ ที่ส่งผลให้ราคาหุ้นปรับตัวสูงขึ้นหรือต่ าลงเพ่ือตอบสนองต่อข้อมูลข่าวสารที่
เข้ามาในช่วงระยะเวลานั้นอย่างทันเวลา (Fama, 1991) 

3. ตลาดหลักทรัพย์ที่มีประสิทธิภาพสูง (The Strongly Efficient Market) จะมีความ
ยืดหยุ่นมากซึ่งตลาดหลักทรัพย์ที่มีประสิทธิภาพในระดับนี้  ราคาหุ้นเป็นตัวชี้วัดที่สามารถสะท้อน
ข้อมูลข่าวสารใหม่ได้ทุกชนิด ไม่เพียงเป็นข้อมูลจากการที่เผยแพร่ต่อสาธารณชนเท่านั้น แต่ยังรวมถึง
ข้อมูลที่ไม่เปิดเผยต่อสาธารณชนอีกด้วย (Inside Information) กล่าวคือ ไม่มีผู้อื่นที่สามารถมีอ านาจ
ผูกขาดในการใช้ข้อมูลจากแหล่งข้อมูลภายใน (Inside) เพ่ือสร้างก าไรที่ปกติได้ ถึงแม้ว่าจะมีข้อมูล
ภายในก็ไม่สามารถน ามาใช้สร้างราคาได้หรือมีผลให้ราคาผันแปรจากเดิมหรือใช้เพ่ือพยากรณ์ระหว่าง
ช่วงเวลาดังกล่าวได้ เพราะนักลงทุนหรือผู้ใช้ข้อมูลทุกคนสามารถเข้าถึงข้อมูลภายในอย่างรวดเร็ว
เหมือนกัน (Fama, 1991) 

พรจิตรา จวบฤกษ์เย็น และธนโชติ บุญวรโชติ (2556), วรรณรพี บานชื่นวิจิตร และ สุนิสา 
ชูชื่น (2556) และศุภวัฒน์ วัฒน์ธนปติ (2555) ได้ศึกษาประสิทธิภาพของตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ซึ่งมีผลการศึกษาเป็นไปในทิศทางเดียวกันว่าตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มี
ประสิทธิภาพในระดับต่ า เนื่องจากหลักทรัพย์ที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีความ
อ่อนไหวต่อข้อมูลข่าวสารเป็นอย่างมาก ไมว่่าจะเป็นข้อมูลข่าวสารเชิงคุณภาพหรือข้อมูลเชิงปริมาณก็
ตาม ทั้งนี้ ศุภวัฒน์ วัฒน์ธนปติ (2555) ได้ศึกษาปัจจัยภายนอกประเทศที่มีผลต่อความมีประสิทธิภาพ
ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่าความมีประสิทธิภาพของตลาดอยู่ในระดับกลาง โดยใช้
ข้อมูลจ าพวกนโยบายทางการเงินของประเทศสหรัฐอเมริกาเป็นเกณฑ์ในการวัดประสิทธิภาพของ
เรื่องดังกล่าว 
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งำนวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
ส าหรับการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวข้องในประเด็นของกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรมกับก าไร

สุทธิและก าไรในอนาคต ผู้วิจัยพบว่ามีนักวิจัยที่ท าการศึกษา ดังนี้  

หทัยชนก แย้มชุ่ม (2562) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับผลการด าเนินงาน 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี 
ตั้งแต่พ.ศ. 2559-2561 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 3 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน และตัวแปรตาม
จ านวน 4 ตัว ประกอบด้วย มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด, อัตราส่วนราคาต่อก าไร, อัตราส่วน
ราคาต่อมูลค่าทางบัญชี, อัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธ์
เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล  แสดงให้เห็นว่าอัตราผลตอบแทนผู้ถือ
หุ้น สามารถน ามาประเมินผลการด าเนินงาน เนื่องจากการระดมทุนส่วนใหญ่มาจากนักลงทุนและ
ต่อไปจะมีสถานะเป็นผู้ถือหุ้น ซึ่งสัดส่วนนี้จะท าให้ทราบว่าเงินลงทุนที่ลงไปจะได้ผลตอบแทนกลับมา
ในรูปแบบต่าง ๆ เช่น เงินปันผล สัดส่วนการได้รับปันผลเป็นหุ้น ฯลฯ เป็นต้น เป็นการ สร้าง
ผลตอบแทนในอนาคตต่อไป ส่วนกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรมกับหลักทรัพย์ตามราคาตลาด 
อัตราส่วนราคาต่อก าไร และอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชี มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกัน
ข้าม แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดที่ไม่ส่งผลต่อมูลค่าทางบัญชี อาจเกิดจากการบริหารงานหรือ
นโยบายในการด าเนินงานหรือนโยบายทางบัญชีที่แตกต่างกัน  

ปัณณวิชญ์ นากแก้วเทศ (2562) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับมูลค่า
หลักทรัพย์ตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนที่มีดัชนีราคาหลักทรัพย์ใน 50 อันดับของตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2559-2561 และมีตัวแปรอิสระ
จ านวน 7 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมกิจกรรม
ลงทุน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน, กระแสเงินสดสุทธิ, กระแสเงินสดอิสระ, ขนาดกิจการ, 
กลุ่มอุตสาหกรรม และมีตัวแปรตาม จ านวน 1 ตัว ประกอบ มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด พบว่า 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศเดียวกันกับมูลค่าหลักทรัพย์
ราคา กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีความสัมพันธ์เชิงลบเป็นไปในทิศเดียวกันกับมูลค่าหลักทรัพย์
ราคา และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศเดียวกันกับมูลค่า
หลักทรัพย์ราคา ซึ่งกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรมมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันต่อ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดอิสระของกิจการที่ได้หลังจากหักค่าใช้จ่าย
และภาษีของกิจการ จะเป็นแหล่งเงินทุนหมุนเวียนเพ่ือใช้ในการบริหารงาน เช่น การจ่ายช าระ
ดอกเบี้ยจากเงินกู้ยืม หรือการจ่ายผลตอบแทนให้กับผู้ถือหุ้นในรูปแบบเงินปันผล ส่งผลให้นักลงทุน
ก่อนจะเลือกลงทุนในกิจการจ าเป็นต้องใช้ข้อมูลกระแสเงินสดประกอบการตัดสินใจด้วย 



 
 

 

 

 

 

22 

ทิพาพร ยอดด าเนิน (2562) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสด ผลตอบแทนของ
สินทรัพย์และผลตอบแทน ของผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ใน
กลุ่ม เอ็ม เอ ไอ กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี ตั้งแต่
พ.ศ. 2559-2561 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 3 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน และมีตัวแปรตาม
จ านวน 2 ตัว ประกอบด้วย อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์, อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น พบว่า ปี 2559 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานและกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์  กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานและกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกัน
ข้ามกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีความสัมพันธ์
เป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้น แสดงให้เห็นว่าในช่วงระยะปี 2559 มีสภาวะเศรษฐกิจทั่วไปเป็นไปในทิศทางที่ดี 
เนื่องจากเกิดรายได้หลักการจากการประกอบธุรกิจ ส่วนปี 2560 และปี 2561 พบว่ากระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมี
ความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์และอัตราส่วน
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น แสดงให้เห็นว่าในช่วงระยะเวลาปี 2560-2561 เป็นช่วงเริ่มถดถอย
ของสภาวะวิกฤตเศรษฐกิจในกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภคหรืออาจเกิดจากการสาเหตุการ
แข่งขันของในกลุ่มอุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน 

สมศรี พลภักดี (2561) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับผลประกอบการของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET 100  ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี 
ตั้งแต่พ.ศ. 2555-2557 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 3 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน และมีตัวแปรตาม
จ านวน 3 ตัว ประกอบด้วย ก าไรจากการด าเนินงานที่แท้จริง, ก าไรจากการด าเนินงาน, ก าไรหลังหัก
ภาษี พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับ
ก าไรจากการด าเนินงานที่แท้จริง แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีอิทธิพลต่อ
ก าไรจากการด าเนินงานที่แท้จริง ซึ่งเป็นกระแสเงินสดจากการด าเนินของธุรกิจที่ก่อให้เกิดรายได้หลัก 
ซึ่งนักธุรกิจหรือนักลงทุนจะเลือกพิจารณาในหลักทรัพย์ที่กระแสเงินสดเข้าของธุรกิจเป็นอันดับต้น ๆ 
กระแสเงินสดจากกิจการลงทุนมีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับก าไรจากการ
ด าเนินงานที่แท้จริง แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดมีอิทธิพลกับผลประกอบการ ส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามกับก าไรจากการด าเนินงานที่แท้จริง 
แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดไม่มีอิทธิพลกับผลประกอบการก าไร 
 

ปิยาภิศักดิ์ เจียรสุคนธ์และบัวจันทร์ อินธิ โสและดวงหทัย ณ นครพนม (2561) ศึกษา 
ความสัมพันธ์และอิทธิพลของทิศทางกระแสเงินสดที่มีต่อราคาตลาดต่อก าไรและราคาตลาดต่อราคา
ตามบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี ตั้งแต่
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พ.ศ. 2558-2560 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 3 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน และมีตัวแปรตาม
จ านวน 2 ตัว ประกอบด้วย ราคาตลาดต่อก าไร, ราคาตลาดต่อราคาตามบัญชี พบว่า กระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน มีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศทาง
เดียวกันกับราคาตลาดต่อก าไร แสดงให้เห็นว่าก าไร/ขาดทุนสุทธิที่แสดงอยู่ในงบก าไรขาดทุนเป็นตัว
สะท้อนให้เห็นเสถียรภาพของการด าเนินงาน และปัจจุบันนักลงทุนให้ความส าคัญถึงงบกระแสเงินสด
ที่แสดงรายการได้มาหรือใช้ไปของกระแสเงินสด เพ่ือดูการบริหารงานและใช้เป็นข้อมูลประกอบการ
ตัดสินใจส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดต่อราคาตามบัญชี  แสดงให้เห็นว่ารายการที่
เกิดขึ้นจากรายได้หรือผลประกอบการของกิจการที่ยังไม่ถูกหักกับรายการเกณฑ์คงค้างของกิจการ  
อาจเป็นข้อมูลที่ไม่สะท้อนถึงเสถียรภาพของกระแสเงินสดของกิจการได้อย่างชัดเจน 

ปิยะรัตน์ โพธิ์ย้อย และสุปรียา คงแสงชู (2560) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าตลาดกับ
มูลค่าตามบัญชีก าไรต่อหุ้นและกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
กลุ่ม SET100 ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2554-2556 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 3 ตัว 
ประกอบด้วย มูลค่าตามบัญชี, ก าไรต่อหุ้น, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน และมีตัวแปรตาม
จ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย มูลค่าตลาด พบว่า มูลค่าตามบัญชีไม่มีความสัมพันธ์ต่อมูลค่าตลาด 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานและก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับมูลค่าตลาด ซึ่งอาจเกิดจาก
อุทกภัยน้ าท่วมในปี 2554 ของภาคกลางในประเทศไทยและนักลงทุนยังไม่เชื่อมั่นกับเศรษฐกิจในช่วง
ระยะเวลาดังกล่าว ส่งผลให้มูลค่าตามบัญชีอาจไม่สอดคล้องกับมูลค่าทางตลาด 

นิศาชล ค าสิงห์ (2560) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม 
ด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ  
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2557-2559 และมี
ตัวแปรอิสระจ านวน 6 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินหมุนเวียน, 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อ
สินทรัพย์รวมเฉลี่ย, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อรายได้รวม, กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อก าไรสุทธิ, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเฉลี่ย และมีตัวแปร
ตามจ านวน 4 ตัว ประกอบด้วย อัตราก าไรขั้นต้น, อัตราก าไรสุทธิ, อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์, 
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น พบว่า อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อ
สินทรัพย์รวมเฉลี่ย มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับอัตราก าไรขั้นต้นและอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดกับรายการคงค้างเป็นข้อมูลที่สะท้อนถึงการท า
ก าไรในอนาคตและสะท้อนกับราคาหุ้นที่แตกต่างกัน ซึ่งกระแสเงินสดเป็นตัวสร้างมูลค่าเพ่ิมถึงความ
ยั่งยืนของก าไรอย่างต่อเนื่องมากกว่าก าไรทางบัญชีที่มาจากเกณฑ์คงค้าง ส่วนอัตราส่วนกระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวมและอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของ
ผู้ถือหุ้นเฉลี่ย มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามกับผลตอบแทนของสินทรัพย์ แสดงให้เห็น
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ว่าเมื่อมีการจัดหาแหล่งเงินทุนจากการกู้ยืมทั้งระยะสั้น ระยะกลาง ระยะยาว และไม่สามารถช าระ
หนี้ได้ทันตามระยะเวลาที่ก าหนด อาจท าให้ธุรกิจต้องหยุดชะงัก หรือก่อให้เกิดความเสียหายถึงขั้น
ล้มละลายได้ 

เพ็ญนิภา พรหมโคตรและนงค์นิตย์ จันทร์จรัส (2560) ศึกษากระแสเงินสด ผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์ และผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ซึ่งศึกษา
ข้อมูลจ านวน 6 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2554-2559 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 4 ตัว ประกอบด้วย กระแส  
เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน , กระแสเงินสดจากกิจกรรม                
จัดหาเงิน, กระแสเงินสดสุทธิ และมีตัวแปรตามจ านวน 2 ตัว ประกอบด้วย ผลตอบแทนหลักทรัพย์
ในอนาคต, ผลการด าเนินงานในอนาคต พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์
ในเชิงบวกกับผลการด าเนินงานในอนาคต ส่วนผลตอบแทนหลักทรัพย์ในอนาคตมีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางตรงกันข้าม แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดในปัจจุบันส่งให้ผลการด าเนินงานในอนาคต ซึ่ง
สามารถพยากรณ์ก าไรได้ดีท่ีสุด 

ทวีศักดิ์ วิริยจารี (2559) ศึกษาการศึกษาความสามารถของอัตราส่วนกระแสเงินสดในการ
คาดการณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่ง
ศึกษาข้อมูลจ านวน 5 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2555-2559 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย ความ
ล้มเหลวทางการเงิน และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย อัตราส่วนกระแสเงินสด พบว่า 
อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับความล้มเหลวทางการเงิน ส่วนอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อ
หนี้สินรวมและต่อส่วนผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์เป็นไปในทางเดียวกันกับความล้มเหลวทางการเงิน โดย
ความล้มเหลวทางการเงินมีความสัมพันธ์กับบริษัทที่ประสบปัญหาด้านกระแสเงินสดส่งผลให้ไม่
สามารถช าระหนี้หรือภาระผูกพันได้ทั้งระยะเวลาสั้น ระยะเวลากลาง และระยะเวลายาว  ซึ่งจะเกิด
เป็นมีต้นทุนทางการเงิน (ดอกเบี้ยจ่าย) ที่จะต้องจ่ายช าระด้วย  เมื่อเกิดเหตุการณ์ดังกล่าวจะเป็น
ตัวชี้วัดว่ากระแสเงินสดของบริษัทไม่เพียงพอต่อความอยู่รอดของการบริหารกระแสเงินสด 
 

ธนพรรฒ ปัญญาเฟ่ือง (2558) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดและผลตอบแทน
หลักทรัพย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 3 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 
2555-2557 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 3 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน, 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว 
ประกอบด้วย ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ และตัวแปรควบคุมจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย ขนาดของ
กิจการ พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศทางเดียวกัน
กับผลตอบแทนของหลักทรัพย์ โดยกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานเกิดจากรายได้หลักของ
กิจการ แสดงให้เห็นว่าเมื่อกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีจ านวนเพ่ิมสูงขึ้น ผลตอบแทนของ
หลักทรัพย์ก็จะเพ่ิมขึ้นตามไปด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีความสัมพันธ์เชิงลบเป็นไปใน
ทิศทางเดียวกันกับผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ซึ่งกระแสเงินจากกิจกรรมลงทุนมีค่าลดลงส่งผลให้
ผลตอบแทนหลักทรัพย์เพ่ิมข้ึนในทิศทางตรงกันข้ามกัน 
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จีระ จันทร์ชาวนา (2557) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดและก าไรสุทธิที่มีต่อ
ราคาและผลตอบแทนหลักทรัพย์ กลุ่มธุรกิจการเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
พบว่า กระแสเงินสดจากการกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน กระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงิน และก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์กับราคาและผลตอบแทนหลักทรัพย์ โดยมี
ความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม ส่วนก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่ง
กระแสเงินสดเป็นสิ่งที่สามารถอธิบายราคาและผลตอบแทนหลักทรัพย์ได้ดีกว่าก าไรสุทธิ  

Abdul Rahman & Raj B.Sharma (2020) ศึกษากระแสเงินสดและศักยภาพทางการเงิน
ในอุตสาหกรรมภาคของซาอุดิอาระเบีย : กับการประกันภัยและภาคการผลิต โดยกลุ่มตัวอย่างบริษัท
ประกันภัยและการผลิตของซาอุดิอาระเบียในตลาดเงินการลงทุน ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 5 ปี ตั้งแต่
พ.ศ. 2557-2561 โดยใช้ข้อมูล 5 บริษัท ใช้วิธีการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์และการ
วิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานส่งผลต่อ ROA & ROE มี
ค่ากระแสเงินสดเพ่ิมขึ้นเชิงบวกกับการประกันภัยและภาคการผลิต ช่วยเสริมประสิทธิภาพทาง
การเงิน  

Eksandy & Abbas (2020) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไร 
อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี กระแสเงินสด และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อราคาหุ้นของ
บริษัทในอุตสาหกรรมการผลิตในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 4 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 
2558-2561 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 6 ตัว ประกอบด้วย อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์, ก าไรสุทธิต่อ
หุ้น, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน, กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงิน, อัตราส่วนทุนหมุนเวียน, อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี และมีตัวแปร
ตามจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย ราคาหุ้น พบว่า ก าไรสุทธิต่อหุ้นและอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่า
ทางบัญชีกับราคาหุ้น มีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศทางเดียวกัน ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม
จัดหาเงินและอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์กับราคาหุ้น มีความเชิงลบเป็นไปในทิศทางเดียวกัน ส่วน
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และอัตราส่วนทุนหมุนเวียน
กับราคาหุ้น มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม  

Mohammed Musah & Yusheng Kong (2019) ศึกษา ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงิน
สดและประสิทธิภาพทางการเงินของบริษัทที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน : หลักฐานเชิงประจักษ์จากกานา 
ของตลาดหลักทรัพย์ GSE ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 10 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2551-2560 ใช้สถิติเชิงพรรณนา 
โดยการพรรณาค่าสูงสุด ค่าต่ าสุด ค่าเฉลี่ย ค่าความเบี่ยงเบนมาตรฐานและใช้สถิติเชิงอนุมาน โดยการ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์และการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับผลการด าเนินงานทางการเงิน
ของบริษัท ROA & ROE  

Al Hayek (2018) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างรายได้จากการขายและก าไรสุทธิที่มีต่อ
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานของบริษัทร่วมทุน กลุ่มอุตสาหกรรมประเทศจอร์แดน ซึ่ง
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ศึกษาข้อมูลจ านวน 8 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2553-2560 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 4 ตัว ประกอบด้วย 
รายได้จากการขาย, ต้นทุนขาย, ก าไรจากการด าเนินงาน, ก าไรสุทธิ และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว 
ประกอบด้วย กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน พบว่า รายได้จากการขาย ต้นทุนขาย ก าไร
จากการด าเนินงาน และก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์ต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานของ
บริษัทร่วมทุน กลุ่มอุตสาหกรรมของจอร์แดน มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกัน  

Sattar, Leifu, Ahmad, Hassan & Ali (2017) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง  อัตราการ
จ่ายเงินปันผลกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทพลังงานและสิ่งทอ ในประเทศปากีสถาน ซึ่ง
ศึกษาข้อมูลจ านวน 12 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2547-2558 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย 
อัตราอัตราการจ่ายเงินปันผล และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย ความสามารถท าก าไร 
ได้แก่ อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์, ก าไรต่อหุ้น พบว่า อัตราการจ่ายเงินปันผลในปีปัจจุบันต่อ
ความสามารถในการท าก าไรในปีต่อไป ประกอบด้วยอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ และก าไรต่อหุ้น มี
ผลกระทบเชิงลบเป็นไปในทิศทางเดียวกัน   

Chansarn, S., & Chansarn, T. (2016) ศึกษาปัจจัยที่ก าหนดการจ่ายเงินปันผลของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 8 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2548-2555 และมี
ตัวแปรอิสระจ านวน 4 ตัว ประกอบด้วย ความสามารถในการท าก าไร, กระเงินสดเงินจากกิจกรรม
ด าเนินงาน, ขนาดของกิจการ, การเติบโตของยอดขาย และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย
อัตราการจ่ายเงินปันผล พบว่า ความสามารถในการท าก าไรขนาดของกิจการและการเจริญเติบโตของ
ยอดขายมีอิทธิพลในเชิงลบต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมี
อิทธิพลในเชิงบวกต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล  

Rosikah (2016) ศึกษาผลกระทบของผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น ก าไรต่อหุ้น กับมูลค่าหลักทรัพย์ขององค์กร ในประเทศอินโดนีเซีย พบว่า ผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์กับมูลค่าของบริษัท มีผลกระทบในเชิงบวกในทิศทางเดียวกัน ส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้
ถือหุ้นกับมูลค่าของบริษัท มีผลกระทบเชิงบวกเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม ส่วนก าไรต่อหุ้นกับมูลค่า
บริษัท มีผลกระทบเชิงลบเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม ส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และ
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นกับมูลค่าที่มั่นคงและก าไรต่อหุ้นมีผลกระทบเชิงบวกเป็นไปในทิศทาง
เดียวกัน  

Kajola, Desu & Agbanike (2015) ศึกษาการจ่ายเงินปันผลของตลาดหลักทรัพย์ไนจีเรีย 
ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 15 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2540-2554 โดยใช้ข้อมูล 25 บริษัทใช้เครื่องมือเป็น Fixed 
and Random Effects พบว่า ความสามารถในการท าก าไรขนาดของกิจการโครงสร้างเงินทุนและเงิน
ปันผลกับความไม่แน่นอน มีอิทธิพลในเชิงบวกต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลทั้งหมด  

Apsari, Dwiatmanto & Azizah (2015) ศึกษาผลกระทบของอัตรา ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
อัตราก าไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนหนี้สินระยะ ระยะยาวต่อส่วนของ
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ผู้ถือหุ้นต่ออัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
อินโดนีเซีย ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 4 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2553-2556 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 2 ตัว 
ประกอบด้วย ความสามารถท าก าไร, โครงสร้างเงินทุน และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย 
อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี พบว่า ความสามารถในการท าก าไร ประกอบด้วย อัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น และอัตราก าไรสุทธิต่ออัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี มีผลกระทบเชิง
บวกเป็นไปในทิศทางเดียวกัน ส่วนโครงสร้างเงินทุน ประกอบ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
และอัตราส่วนหนี้สินระยะยาวต่อส่วนของผู้ถือหุ้นต่ออัตราส่วนตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี มีผลกระทบ
เป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม  

Marlina (2013) ศึกษาผลกระทบของก าไรสุทธิต่อหุ้น อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และขนาดของกิจการต่ออัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทาง บัญชีของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 5 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2549-2553 และมี
ตัวแปรอิสระจ านวน 4 ตัว ประกอบด้วย ก าไรสุทธิต่อหุ้น, อัตราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น, อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น, ขนาดของกิจการ และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย อัตราส่วน
ราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี พบว่า ก าไรสุทธิต่อหุ้น อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนหนี้สิน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นกับอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี มีผลกระทบเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 
ส่วนขนาดของกิจการต่ออัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี มีผลกระทบเป็นไปในทิศทางตรงกัน
ข้าม  

Daraghma, Z. (2013) ศึกษาความสัมพันธ์การพยากรณ์ก าไรในอนาคตทางบัญชี : 
หลักฐานการแลกเปลี่ยนทางความมั่นคงของประเทศปาเลสไตน์  พบว่า ก าไรทางบัญชีมีความสามารถ
ในการพยากรณ์ก าไรในอนาคตกับการแลกเปลี่ยนทางความมั่นคง มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทาง
เดียวกัน ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานกับการพยากรณ์ก าไรในอนาคต มีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางตรงกันข้าม 

Nunez, K. (2013) ศึกษาความสัมพันธ์กระแสเงินสดอิสระและความสามารถในการ
พยากรณ์ประสิทธิภาพในสาธารณูปโภคไฟฟ้า พบว่า กระแสเงินสดอิสระและความสามารถในการ
พยากรณ์กับก าไรขาดทุนและกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทาง
เดียวกัน 

Hellstro ̈m & Inagambaev (2012) ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อการจ่ายเงินปันผล กรณีศึกษา 
หลักทรัพย์ที่มีมูลค่าตามราคาตลาดขนาดใหญ่และกลางในประเทศสวีเดน ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 5 ปี 
ตั้งแต่พ.ศ. 2549-2553 และมีตัวแปรอิสระจ านวน 6 ตัว ประกอบด้วย กระแสเงินสดอิสระ, อัตราการ
เติบโตของยอดขาย, อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น, ก าไรขั้นต้นต่อสินทรัพย์รวม, ความเสี่ยง
หรือค่าเบต้า, มูลค่าตามราคาตลาด และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย การจ่ายเงินปันผล 
พบว่า มูลค่าตามราคาตลาดขนาดใหญ่ส่งผลต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล ประกอบด้วย กระแสเงินสด



 
 

 

 

 

 

28 

ต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล มีอิทธิพลเป็นไปในทิศทางเดียวกัน ส่วนกระแสเงินสดมีผลต่ออัตราการ
เติบโตของยอดขาย มีอิทธิพลเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม  

จากการศึกษางานวิจัยที่เกี่ยวข้องทั้งหมดข้างต้นนั้น พบว่าบางงานวิจัยใช้กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน ซึ่งยังมี
งานวิจัยส่วนน้อยที่ใช้รายการกระแสเงินสดครบทั้งสามตัวแปร เพ่ือใช้ในการศึกษาผลกระทบของ
กระแสเงินสดที่ส่งผลต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต ในงานวิจัยเดียวกัน ดังนั้นในงานวิจัยนี้จึง
ท าการศึกษาผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ลงทุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
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ตำรำงท่ี 1 สรุปงานวิจัยในอดีตท่ีเคยมีผู้ท าการศึกษาเก่ียวกับกระแสเงินสดและก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต 
 

ล ำดับ ชื่อผู้วิจัย ชื่อเร่ือง CFO CFI CFF PF FPF 

1 ห ทั ย ช น ก  แ ย้ ม ชุ่ ม 
(2562) 

ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับผลการด าเนินงาน  ของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 

     

2 ปัณณวิชญ์  นากแก้ว
เทศ (2562) 

ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคา
ตลาดของบริษัทจดทะเบียนที่มีดัชนีราคาหลักทรัพย์ใน 50 อันดับของ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

     

3 ทิพาพร ยอดด าเนิน 
(2562) 

ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสด ผลตอบแทนของสินทรัพย์และ
ผลตอบแทน ของผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย ในกลุ่ม เอ็ม เอ ไอ กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรม
สินค้าอุปโภคบริโภค 

     

4 สมศรี พลภักดี (2561) ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับผลประกอบการของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET 100 

     

5 ปิยาภิศักดิ์ เจียรสุคนธ์
และบั ว จั นทร์  อิ น ธิ
โ ส และดว งหทั ย  ณ 
นครพนม (2561) 

ความสัมพันธ์และอิทธิพลของทิศทางกระแสเงินสดที่มีต่อราคาตลาด
ต่อก าไรและราคาตลาดต่อราคาตามบัญชีของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

     

6 ปิยะรัตน์ โพธิ์ย้อย และ 
สุ ป รี ย า  ค ง แ ส ง ชู  
(2560) 

ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าตลาดกับมูลค่าตามบัญชีก าไรต่อหุ้นและ
กระแสเงินสดจากการด าเนินงานในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
กลุ่ม SET100 
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ล ำดับ ชื่อผู้วิจัย ชื่อเร่ือง CFO CFI CFF PF FPF 

7 นิศาชล ค าสิงห์ (2560) ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม ด าเนินงาน
กับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศ ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค 

     

8 เพ็ญนิภา พรหมโคตร
และนงค์นิตย์  จันทร์
จรัส (2560) 

ศึกษากระแสเงินสดผลตอบแทนของหลักทรัพย์และผลการด าเนินงาน
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ      

9 ท วี ศั ก ดิ์  วิ ริ ย จ า รี  
(2559) 

การศึกษาความสามารถของอัตราส่วนกระแสเงินสดในการคาดการณ์
ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

     

10 ธนพรรฒ ปัญญาเฟ่ือง 
(2558) 

ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดและผลตอบแทนของหลักทรัพย์
ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

     

11 จี ร ะ  จั น ท ร์ ช า ว น า 
(2557) 

ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดและก าไรสุทธิที่มี ต่อราคาและ
ผลตอบแทนหลักทรัพย์ กลุ่มธุรกิจการเงินที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

     

12 Abdul Rahman & 
Raj B.Sharma (2020) 

กระแสเงินสดและศักยภาพทางการเงินในอุตสาหกรรมภาคของ
ซาอุดิอาระเบีย : กับการประกันภัยและภาคการผลิต โดยกลุ่มตัวอย่าง
บริษัทประกันภัยและการผลิตของซาอุดิอาระเบียในตลาดเงินการ
ลงทุน 

     

13 Eksandy & Abbas 
(2020) 

ความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไร อัตราส่วนราคา
ตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี กระแสเงินสด และอัตราส่วนทุนหมุนเวียน

     



 

 

 

ล ำดับ ชื่อผู้วิจัย ชื่อเร่ือง CFO CFI CFF PF FPF 

ต่อราคาหุ้นของบริษัทในอุตสาหกรรมการผลิตในตลาดหลักทรัพย์
อินโดนีเซีย 

14 Mohammed Musah 
& Yusheng Kong 
(2019) 

ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดและประสิทธิภาพทางการเงินของ
บริษัทที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน : หลักฐานเชิงประจักษ์จากกานา ของ
ตลาดหลักทรัพย์ GSE 

     

15 Al Hayek (2018) ความสัมพันธ์ระหว่างรายได้จากการขายและก าไรสุทธิที่มีต่อกระแส
เงินสดสุทธิ จากกิจกรรมด า เนินงานของบริษัทร่ วมทุน กลุ่ ม
อุตสาหกรรมประเทศจอร์แดน 

     

16 Sattar, Leifu, 
Ahmad, Hassan & 
Ali (2017) 

ความสัมพันธ์ระหว่าง อัตราการจ่ายเงินปันผลกับความสามารถในการ
ท าก าไรของบริษัทพลังงานและสิ่งทอ ในประเทศปากีสถาน      

17 Chansarn, S., & 
Chansarn, T. (2016) 

ปัจจัยที่ก าหนดการจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ 

     

18 Rosikah (2016) ผลกระทบของผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น ก าไรต่อหุ้น กับมูลค่าหลักทรัพย์ขององค์กร ในประเทศอินโดนีเซีย 

     

19 Kajola, Desu & 
Agbanike (2015) 

การจ่ายเงินปันผลของตลาดหลักทรัพย์ไนจีเรีย 
     

20 Apsari, Dwiatmanto 
& Azizah (2015) 

ผลกระทบของอัตรา ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น อัตราก าไรสุทธิ อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนหนี้สินระยะ ระยะยาวต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น ต่ออัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย 
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ล ำดับ ชื่อผู้วิจัย ชื่อเร่ือง CFO CFI CFF PF FPF 

21 Marlina (2013) ผลกระทบของก าไรสุทธิต่อหุ้น อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และขนาดของกิจการต่ออัตราส่วนราคา
ตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
อินโดนีเซีย 

     

22 Deraghma, Z. (2013) ความสัมพันธ์การพยากรณ์ก าไรในอนาคตทางบัญชี : หลักฐานการ
แลกเปลี่ยนทางความม่ันคงของประเทศปาเลสไตน์ 

     

23 Nunez, K. (2013) ความสัมพันธ์กระแสเงินสดอิสระและความสามารถในการพยากรณ์
ประสิทธิภาพในสาธารณูปโภคไฟฟ้า 

     

24 Hellstro ̈m & 
Inagambaev (2012) 

ปัจจัยที่มีผลต่อการจ่ายเงินปันผล กรณีศึกษา หลักทรัพย์ที่มีมูลค่าตาม
ราคาตลาดขนาดใหญ่และกลางในประเทศสวีเดน      

 
ค ำอธิบำย 
CFO  หมายถึง กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
CFI  หมายถึง กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
CFF  หมายถึง กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
PF  หมายถึง ก าไรสุทธิ 
FPF  หมายถึง ก าไรในอนาคต 
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บทท่ี 3 
ระเบียบวิธีกำรวิจัย 

 
การศึกษาในบทก่อนเกี่ยวกับความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา การทบทวนแนวคิด

และทฤษฎี ไปจนถึงเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ส าหรับบทที่ 3 ได้มีการรวบรวมรายละเอียด
เกี่ยวกับระเบียบวิธีการวิจัย นับตั้งแต่การออกแบบงานวิจัย โดยเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ เรื่อง 
ผลกระทบกระแสเงินสดที่ส่งผลต่อก าไรสุทธิและก าไรอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ระหว่างปี พ.ศ. 2561-2563 จ านวน 123 
บริษัท โดยมีตัวแปรต้น คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน และมีตัวแปรตาม คือ ก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต ซึ่งมี
วัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต การศึกษา
ก าหนดขั้นตอนวิธีด าเนินการวิจัย โดยในบทนี้ได้อธิบายถึงวิธีการใช้ในการค้นคว้าประชากรและกลุ่ม
ตัวอย่าง การเก็บรวบรวมข้อมูล ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัยทั้งตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม กรอบแนวคิด
การวิจัย ตัวแบบที่ใช้ในการวิจัย รวมถึงการวิเคราะห์ข้อมูลและสถิติที่ใช้ในการวิจัย จะแสดงให้เห็นถึง
วิธีด าเนินการวิจัยที่จะน ามาสู่บทสรุปในการวิจัยครั้งนี้ในบทต่อไป ซึ่งใช้วิธีด าเนินการวิจัยได้ดังนี้ 

1. กลุ่มประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
2. การเก็บรวมรวมข้อมูล 
3. เครื่องมือที่ใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมูล 
4. การวิเคราะห์ข้อมูลและสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

 

กลุ่มประชำกรและกลุ่มตัวอย่ำง 
1. กลุ่มประชำกร 
ประชากรส าหรับการศึกษาครั้งนี้  คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง              

ประเทศไทย ที่อยู่ในขอบเขตกลุ่มเป้าหมายและมีข้อมูลที่ต้องการศึกษาจ านวน 123 บริษัท  เนื่องจาก
เป็นบริษัทที่มีการเปิดเผยงบการเงินข้อมูลต่อสาธารณชน ทั้งในรูปแบบของรายงานประจ าปี และ 
แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (56-1) One Report 

โดยกลุ่มตัวอย่างที่ท าการศึกษาจ าเป็นต้องมีรอบระยะเวลาบัญชี ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 
ธันวาคมของทุกปี และต้องจดทะเบียนต่อเนื่องเป็นเวลา 3 ปี  ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2561-2563 จ านวน     
123 บริษัท ทั้งนี้เพ่ือให้บรรลุวัตถุประสงค์ในการวิจัย และสอดคล้องกับสมมติฐาน ตลอดจนสามารถ
น าไปวิเคราะห์ข้อมูลได้ และเพ่ือให้เกิดความสามารถในการเปรียบเทียบกันได้ของข้อมูลจากกลุ่ม
ตัวอย่างอีกด้วย  ส าหรับเกณฑ์ในการคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างนั้น จะใช้วิธีการส ามะโน (Census 
method) คือ เลือกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการ เพ่ือให้สามารถอธิบายผลที่ได้อย่างถูกต้องแม่นย า ประกอบไปด้วย หมวดธุรกิจการท่องเที่ยว
และสันทนาการ หมวดธุรกิจการแพทย์ หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ หมวดธุรกิจบริการเฉพาะกิจ 
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หมวดธุรกิจพาณิชย์ หมวดธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์ ดังนั้น กลุ่มตัวอย่างที่ท าการคัดเลือกมีจ านวนทั้งสิ้น
รวม 123 บริษัท แสดงได้ดังตาราง 
ตำรำงท่ี 2 แสดงหมวดธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กลุ่มอุตสำหกรรมบริกำร หมวดธุรกิจ จ ำนวน 
 

 
 

อุตสำหกรรมบริกำร 

หมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการ 13 
หมวดธุรกิจการแพทย์ 23 
หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ 27 
หมวดธุรกิจบริการเฉพาะกิจ 5 
หมวดธุรกิจพาณิชย์ 29 
หมวดธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์  26 

รวม 123 
 

2. กลุ่มตัวอย่ำง 
กลุ่มตัวอย่างที่ท าการวิจัย จะใช้วิธีเฉพาะเจาะจงโดยมีการก าหนดคุณสมบัติของบริษัทจด

ทะเบียนดังนี้ 
2.1 บริษัทที่เลือกท าการวิจัยเป็นบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรม

บริการ  
2.2 บริษัทที่เลือกท าการวิจัยเป็นบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไม่น้อยกว่า 1 ปี  
2.3 บริษัทที่เลือกท าการวิจัยเป็นบริษัทที่มีการซื้อขาย อย่างสม่ าเสมอ และต้องเป็นบริษัทที่

มีการเปิดเผยข้อมูลอย่างเพียงพอ        
 

เครื่องมือที่ใช้ในกำรเก็บรวบรวมข้อมูล 
จากการตรวจสอบสมมติฐานการศึกษาแล้ว ปรากฏว่าทุกสมมติฐานเป็นการศึกษาถึง

ผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ประกอบด้วยดังนี้  
1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน ศึกษาผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระ

ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อหนี้สินรวม และกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับกับ
ตัวแปรตามที่ศึกษา คือ ก าไรสุทธิ จึงตั้งเป็นสมมติฐานดังนี้  

สมมติฐำนที่ 1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถแสดงตัวแบบ
ที่ใช้ในการทดสอบ ได้ดังนี้ 
 

PF -+   = β0 + β1 CASHOAt  + β2 CASHOLt + β3CASHOWt+ ei  
 

อธิบายได้ดังต่อไปนี้ 
PFt-+     = ก าไรสุทธิ รวม ณ เวลา t 
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CASHOAt =        กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม ณ เวลา t  
CASHOLt =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ณ เวลา t    
CASHOWt- =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ                                    

เวลา t    
Β0 β1, β2,β3 =        ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย 
ei  =  ค่าความคลาดเคลื่อน  
 
2.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน ศึกษาผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระประกอบด้วย 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม และ
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับกับตัวแปรตามที่ศึกษา คือ ก าไรสุทธิ  
จึงตั้งเป็นสมมติฐานดังนี้  

 
สมมติฐำนที่ 2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถแสดงตัวแบบที่ใช้
ในการทดสอบ ได้ดังนี้ 
 

PF -+      = β0 + β1 CASHIAt  + β2 CASHILt + β3CASHIWt+ ei  
 

อธิบายได้ดังต่อไปนี้ 
PFt-+    = ก าไรสุทธิ รวม ณ เวลา t 
CASHIAt =        กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ณ เวลา t  
CASHILt =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ณ เวลา t    
CASHIWt- =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ เวลา t    
Β0 β1, β2,β3 =        ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย 
ei  =  ค่าความคลาดเคลื่อน  

 
3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน ศึกษาผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระประกอบด้วย 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สิน
รวม และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับกับตัวแปรตามที่ศึกษา 
คือ ก าไรสุทธิ จึงตั้งเป็นสมมติฐานดังนี้  

 
สมมติฐำนที่ 3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถแสดงตัวแบบ
ที่ใช้ในการทดสอบ ได้ดังนี้ 
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PF -+   = β0 + β1 CASHFAt  + β2 CASHFLt + β3CASHFWt+ ei  
 

อธิบายได้ดังต่อไปนี้ 
PFt-+     = ก าไรสุทธิ รวม ณ เวลา t 
CASHFAt =        กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม ณ เวลา t  
CASHFLt =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ณ เวลา t    
CASHFWt- =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ เวลา t    
Β0 β1, β2,β3 =        ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย 
ei  =  ค่าความคลาดเคลื่อน  

 
4. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน  ศึกษาผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระ

ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อหนี้สินรวม และกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับกับ
ตัวแปรตามที่ศึกษา คือ ก าไรในอนาคต จึงตั้งเป็นสมมติฐานดังนี้  

 
สมมติฐำนที่ 4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถแสดงตัว
แบบที่ใช้ในการทดสอบ ได้ดังนี้ 
 

FPF -+   = β0 + β1 CASHOAt  + β2 CASHOLt + β3CASHOWt+ ei  
 

อธิบายได้ดังต่อไปนี้ 
PROFITt-+   = ก าไรสุทธิ ณ เวลา t+1    
CASHOAt =        กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม ณ เวลา t  
CASHOLt =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ณ เวลา t    
CASHOWt-  =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ  

                 เวลา t    
Β0 β1, β2,β3 =        ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย 
ei  =  ค่าความคลาดเคลื่อน  

 
5. กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน ศึกษาผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระประกอบด้วย 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม และ
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับกับตัวแปรตามที่ศึกษา คือ ก าไรใน
อนาคต จึงตั้งเป็นสมมติฐานดังนี้  
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สมมติฐำนที่ 5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถแสดงตัวแบบ
ที่ใช้ในการทดสอบ ได้ดังนี้ 
  

FPF -+   = β0 + β1 CASHIAt  + β2 CASHILt + β3CASHIWt+ ei  
 

อธิบายได้ดังต่อไปนี้ 
FPFt-+   = ก าไรสุทธิ ณ เวลา t+1    
CASHIAt =        กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ณ เวลา t  
CASHILt =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ณ เวลา t    
CASHIWt- =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ เวลา t    
Β0 β1, β2,β3 =        ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย 
ei  =  ค่าความคลาดเคลื่อน  
            
6. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน  ศึกษาผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระประกอบด้วย 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สิน
รวม และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับกับตัวแปรตามที่ศึกษา 
คือ ก าไรในอนาคต  จึงตั้งเป็นสมมติฐานดังนี้  

 
สมมติฐำนที่ 6 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถแสดงตัว
แบบที่ใช้ในการทดสอบ ได้ดังนี้ 
  

      FPF -+   = β0 + β1 CASHFAt  + β2 CASHFLt + β3CASHFWt+ ei  
 

อธิบายได้ดังต่อไปนี้ 
FPFt-+   = ก าไรสุทธิ ณ เวลา t+1    
CASHFAt =        กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม ณ เวลา t  
CASHFLt =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ณ เวลา t    
CASHFWt- =       กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ เวลา t    
Β0 β1, β2,β3 =        ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย 
ei  =  ค่าความคลาดเคลื่อน  
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กำรเก็บรวบรวมข้อมูล 
การศึกษาครั้งนี้เป็นการศึกษาจากข้อมูลทุติยุภูมิ (Secondary Data) โดยสามารถเก็บ

รวบรวม ข้อมูลได้จากแหล่งข้อมูล คือ ฐานข้อมูลทางการเงินจาก DataStream ซึ่งรวบรวมไว้อยู่ใน
รูปแบบฐานข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (www.setsmart.com) และจากเว็บไซด์
ของส านั กงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์ และตลาดหลั กทรัพย์ แห่ งประ เทศไทย 
(www.set.or.th) ซึ่งเก็บข้อมูลประกอบไปด้วย งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงิน
สด ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ในช่วงปี 
2561-2563 ระยะเวลา 3 ปี จ านวน 107 บริษัท โดยมีขั้นตอนในการวิจัยดังนี้ 

1. ศึกษาข้อมูลเอการ โดยการศึกษารวบรวมข้อมูลจากเอกสาร บทความ วารสาร หรือ
งานวิจัยในอดีต ที่เป็นแนวคิด ทฤษฎี และบทวิเคราะห์ทางการเงินต่าง ๆ โครงสร้างหลักทรัพย์ของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ อัตราส่วนทาง
การเงิน อัตราการเปลี่ยนแปลงของจ านวนหุ้น อัตราการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรม 
และข้อมูลอื่นที่เก่ียวข้องกับการวิจัย 

2. การเก็บรวบรวมข้อมูล ในการศึกษาจากข้อมูลข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
ประกอบไปด้วย งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ในช่วงปี 2561-2563 ระยะเวลา 3 ปี 
จ านวน 107 บริษัท โดยการเก็บรวบรวมข้อมูลจากฐานข้อมูลในระบบ SETSMART ของตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย แล้วน าข้อมูลดังกล่าวมาแทนค่าเพ่ือหาค่าแต่ละตัวแปรดังต่อไปนี้ 
 

ตัวแปรอิสระ (Independent  Variable) เก็บข้อมูลบัญชี ตั้งแต่ปี 2561 -  2563 ดังนี้  
1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานที่แสดงในงบกระแสเงินสดจะใช้ กระแสเงินสดจาก

กิจกรรมด าเนินงานหารด้วยสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานหารด้วยหนี้สินรวม 
และกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น เพ่ือประโยชน์ในการเปรียบเทียบ
ข้อมูล (หทัยชนก แย้มชุ่ม, 2562 ; นิศาชล ค าสิงห์, 2560 ; ทวีศักดิ์ วิริยจารี, 2559) 

2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนที่แสดงในงบกระแสเงินสดจะใช้ กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนหารด้วยสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนหารด้วยหนี้สินรวม และกระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น เพ่ือประโยชน์ในการเปรียบเทียบข้อมูล (หทัยชนก 
แย้มชุ่ม, 2562 ; นิศาชล ค าสิงห์, 2560 ; ทวีศักดิ์ วิริยจารี, 2559) 

3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินที่แสดงในงบกระแสเงินสดจะใช้  กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินหารด้วยสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินหารด้วยหนี้สินรวม และ
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น เพ่ือประโยชน์ในการเปรียบเทียบข้อมูล 
(หทัยชนก แย้มชุ่ม, 2562 ; นิศาชล ค าสิงห์, 2560 ; ทวีศักดิ์ วิริยจารี, 2559) 
     

ตัวแปรตำม  จะเก็บข้อมูลทำงบัญชี ตั้งแต่ ปี 2561 -  2563 ดังนี้ 
1. ก าไรสุทธิ จะใช้ก าไรสุทธิปีปัจจุบันหารจ านวนหุ้นสามัญ เพ่ือประโยชน์ในการ

เปรียบเทียบข้อมูล (ปัญญา  สัมฤทธิ์ประดิษฐ์, 2545)   
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2. ก าไรในอนาคต จะใช้ก าไรสุทธิที่เกิดขึ้นจริงในอนาคตของปีถัดไปหารจ านวนหุ้นสามัญ 
เพ่ือประโยชน์ในการเปรียบเทียบข้อมูล (อภิญญา สินจรูญศักดิ์, 2550)   
 
กำรวิเครำะห์ข้อมูลและสถิติที่ใช้ในกำรวิเครำะห์ข้อมูล 

การศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ เพ่ือศึกษาเปรียบเทียบ
ผลกระทบเหล่านั้นด้วยเพ่ือให้สามารถสรุปผลการวิจัยเรื่องดังกล่าวเพ่ือท าการวิเคราะห์ข้อมูล โดย
วิธีการทางสถิติ ซึ่งใช้โปรแกรมส าเร็จรูป  ส าหรับการวิจัยทางสังคมศาสตร์ในการประมวลผลข้อมูล  
โดยใช้สถิติในการวิเคราะห์ข้อมูลดังนี้ 

1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลเกี่ยวกับการแจก
แจงหรืออธิบายลักษณะทั่วไปของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาทั่วไป สถิติที่ใช้ ค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย 
และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (กัลยา วานิชย์บัญชา, 2554) 

2. การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Product Moment 
Correlation Coefficient) เพ่ือหาค่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระว่ามีว่ามีความสัมพันธ์กันเอง
ในระดับสูง หรือเกินกว่า 0.80 ซึ่งจะท าให้เกิดปัญหา (Multicollinearity) (กัลยา วานิชย์บัญชา, 
2554) 

3. การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เป็นการน าข้อมูลที่
รวบรวมได้มาท าการวิเคราะห์ในขั้นสูง เพ่ือศึกษาถึงผลกระทบของกระแสเงินสดที่ส่งผลต่อก าไรสุทธิ
และก าไรในอนาคต (กัลยา วานิชย์บัญชา, 2554) 
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บทท่ี 4 
ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูล  

 
งานวิจัยเรื่อง ผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษา
ผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต ด้านต่าง ๆ ได้แก่ กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงาน ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม (CASHOA) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม (CASHOL) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHOW) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน ประกอบด้วย กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม (CASHIA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม (CASHIL) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHIW) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
ประกอบด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม (CASHFA) กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม (CASHFL) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHFW) เป็นตัวแปรอิสระ ก าไรสุทธิ (PF) ก าไรในอนาคต (FPF) เป็นตัวแปรตาม และได้มีการ
ก าหนดกลุ่มตัวอย่างส าหรับงานวิจัยในครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ที่ด าเนินกิจการติดต่อกันในระหว่างปี 2560 ถึง ปี 2563 รวมทั้งสิ้น 
107 บริษัท ซึ่งในการวิจัยครั้งนี้ผู้ท าการศึกษาได้ท าการวิเคราะห์ผลการวิจัยโดยมีการแบ่งเป็น 3 ส่วน
ดังต่อไปนี้ 

1. การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
2. การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Product Moment 

Correlation Coefficient) ระหว่างตัวแปรอิสระ      
3. การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  

 
กำรวิเครำะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนำ (Descriptive Statistics) 

จากการศึกษาข้อมูลกลุ่มตัวอย่างทั้งหมด จ านวน 107 บริษัท ได้ค่าสถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ 
ค่าต่ าสุด  (Minimum) ค่ าสู งสุด  (Maximum) ค่า เฉลี่ย  (Mean) และค่า เบี่ ยง เบนมาตรฐาน           
(Standard Deviation) โดยมีตัวแปรที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา ประกอบไปด้วย 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม (CASHOA) กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อหนี้สินรวม (CASHOL)กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHOW) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม (CASHIA) กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ลงทุนต่อหนี้สินรวม (CASHIL) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHIW) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม (CASHFA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
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ต่อหนี้สินรวม (CASHFL) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHFW)  มีผล
การวิเคราะห์ข้อมูลดังตารางต่อไปนี้           
 
ตำรำงท่ี 3 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา ปี 2561 

ตัวแปร Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
CASHOA -0.19 0.40 0.06 0.08 
CASHOL -1.88 1.82 0.21 0.48 
CASHOW -0.64 0.63 0.10 0.16 
CASHIA -0.59 0.33 -0.06 0.13 
CASHIL -3.61 3.97 -0.20 0.79 
CASHIW -0.85 2.89 -0.08 0.36 
CASHFA -0.76 0.59 -0.01 0.15 
CASHFL -4.47 3.17 -0.06 0.84 
CASHFW -2.20 0.81 -0.03 0.32 
PF -0.32 1.53 0.14 0.28 
FPF -0.28 2.92 0.18 0.40 

 จากตารางที่ 3 แสดงให้เห็นว่าภาพรวมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.19 มีค่าสูงสุดที่ 0.40
ค่าเฉลี่ยที่ 0.06 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.08  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -1.88 ค่าสูงสุดที่ 1.82 
ค่าเฉลี่ยที่ 0.21 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.48  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -0.64 ค่าสูงสุดที่  
0.63 ค่าเฉลี่ยที่ 0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.16  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.59 มีค่าสูงสุดที่ 0.33 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.06 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.13  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -3.61 ค่าสูงสุดที่ 3.97 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.20 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.79 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -0.85 ค่าสูงสุดที่ 2.89 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.08  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.36 
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 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.76 ค่าสูงสุดที่ 0.59
ค่าเฉลี่ยที่ -0.01 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.15  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.47 ค่าสูงสุดที่ 3.17 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.06 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.84  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.20 ค่าสูงสุดที่ 0.81 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.03 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.32  
 ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -0.32 ค่าสูงสุดที่ 1.53 ค่าเฉลี่ยที่ 0.14 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.28 
 ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -0.28 ค่าสูงสุดที่ 2.92 ค่าเฉลี่ยที่ 0.18 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.40 
 
ตำรำงท่ี 4 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา ปี 2562 

ตัวแปร Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
CASHOA -0.17 0.36 0.07 0.09 
CASHOL -0.53 4.82 0.33 0.64 
CASHOW -2.88 0.78 0.07 0.33 
CASHIA -0.57 0.59 -0.04 0.12 
CASHIL -4.62 1.70 -0.26 0.71 
CASHIW -4.75 1.34 -0.12 0.50 
CASHFA -0.96 0.53 -0.02 0.15 
CASHFL -2.15 3.55 -0.10 0.66 
CASHFW -1.40 0.81 -0.01 0.25 
PF -0.25 2.92 0.18 0.40 
FPF -4.20 3.01 0.09 0.66 

 จากตารางที่ 4 แสดงให้เห็นว่าภาพรวมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.17 มีค่าสูงสุดที่ 0.36
ค่าเฉลี่ยที่ 0.07 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.09  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.53 ค่าสูงสุดที่ 4.82 
ค่าเฉลี่ยที่ 0.33 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.64  
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 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.88 ค่าสูงสุดที่  
0.78 ค่าเฉลี่ยที่ 0.07 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.33  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.57 มีค่าสูงสุดที่ 0.59 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.04 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.12 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.62 ค่าสูงสุดที่ 1.70 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.26 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.71 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -4.75 ค่าสูงสุดที่ 1.34 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.12  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.50 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.96 ค่าสูงสุดที่ 0.53
ค่าเฉลี่ยที่ -0.02 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.15  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -2.15 ค่าสูงสุดที่ 3.55 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.66  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -1.40 ค่าสูงสุดที่ 0.81 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.01 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.25 
 ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -0.25 ค่าสูงสุดที่ 2.92 ค่าเฉลี่ยที่ 0.18 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.40 
 ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.09 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.66 
 
ตำรำงท่ี 5 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา ปี 2563 

ตัวแปร Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
CASHOA -0.16 0.51 0.05 0.10 
CASHOL -1.42 4.20 0.25 0.68 
CASHOW -0.34 0.65 0.10 0.17 
CASHIA -0.37 0.30 -0.02 0.10 
CASHIL -3.43 3.40 -0.05 0.64 
CASHIW -1.09 0.81 -0.05 0.23 
CASHFA -0.24 0.32 -0.03 0.10 
CASHFL -2.14 0.98 -0.19 0.45 
CASHFW -1.29 0.87 -0.04 0.25 
PF -4.20 3.01 0.10 0.65 
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ตัวแปร Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
FPF -1.50 2.62 0.17 0.46 

 จากตารางที่ 5 แสดงให้เห็นว่าภาพรวมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.16 มีค่าสูงสุดที่ 0.51
ค่าเฉลี่ยที่ 0.05 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.10  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -1.42 ค่าสูงสุดที่ 4.20
ค่าเฉลี่ยที่ 0.25 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.68  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -0.34 ค่าสูงสุดที่  
0.65 ค่าเฉลี่ยที่ 0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.17  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.37 มีค่าสูงสุดที่ 0.30 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.02 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.10 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -3.43 ค่าสูงสุดที่ 3.40 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.05 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.64 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -1.09 ค่าสูงสุดที่ 0.81 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.05  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.23 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.24 ค่าสูงสุดที่ 0.32
ค่าเฉลี่ยที่ -0.03 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.10  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -2.14 ค่าสูงสุดที่ 0.98 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.19 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.45 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -1.29 ค่าสูงสุดที่ 0.87 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.04 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.25 
 ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.65 
 ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -1.50 ค่าสูงสุดที่ 2.62 ค่าเฉลี่ยที่ 0.17 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.46 
 
 
 
 
 



45 
 

 

 

ตำรำงท่ี 6 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา ปี 2561-2563 

ตัวแปร Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
CASHOA -0.19 0.51 0.06 0.09 
CASHOL -1.88 4.82 0.26 0.60 
CASHOW -2.87 0.78 0.09 0.23 
CASHIA -0.59 0.59 -0.04 0.12 
CASHIL -4.62 3.97 -0.17 0.72 
CASHIW -4.75 2.89 -0.08 0.38 
CASHFA -0.96 0.59 -0.02 0.14 
CASHFL -4.47 3.55 -0.12 0.67 
CASHFW -2.20 0.87 -0.03 0.27 
PF -4.20 3.01 0.14 0.47 
FPF -4.20 3.01 0.15 0.52 

 จากตารางที่ 6 แสดงให้เห็นว่าภาพรวมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.19 มีค่าสูงสุดที่ 0.51 
ค่าเฉลี่ยที่ 0.06 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.09  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -1.88 ค่าสูงสุดที่ 4.82 
ค่าเฉลี่ยที่ 0.26 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.60  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.87 ค่าสูงสุดที่  
0.78 ค่าเฉลี่ยที่ 0.09 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.23  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.59 มีค่าสูงสุดที่ 0.59 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.04 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.12  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.62 ค่าสูงสุดที่ 3.97 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.17 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.72  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -4.75 ค่าสูงสุดที่ 2.89 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.08  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.38  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.96 ค่าสูงสุดที่ 0.59 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.02 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.14  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.47 ค่าสูงสุดที่ 3.55 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.12 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.67  
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 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.20 ค่าสูงสุดที่ 0.87 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.03 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.27  
 ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.14 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.47  
 ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.15 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.52 
 
4.2 กำร วิ เครำะห์ค่ ำสัมประสิทธิ์ สหพันธ์ แบบเพี ยร์ สั น  ( Pearson Product Moment 
Correlation Coefficient) เพ่ือหาค่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระว่ามีว่ามีความสัมพันธ์
กันเองในระดับสูง หรือเกินกว่า 0.80 ซึ่งจะท าให้เกิดปัญหา (Multicollinearity) 

การวิ เคราะห์ค่ าสัมประสิทธิ์ สหพันธ์แบบเพียร์สัน  ( Pearson Product Moment 
Correlation Coefficient) ระหว่างตัวแปรอิสระเป็นการดูทิศทางผลความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร      
2 ตัว โดยมี Correlation Coefficient (r) หรือ ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เป็นตัวบ่งชี้ถึงความสัมพันธ์
นี้ ซึ่งค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์นี้จะมีค่าอยู่ระหว่าง -1.0 ถึง +1.0 ซึ่งหากมีค่าใกล้ -1.0 นั้นหมายความ
ว่าตัวแปรของทั้งสองตัวมีความสัมพันธ์กันอย่างมากในเชิงตรงกันข้าม  หากมีค่าใกล้ +1.0 นั้น
หมายความว่า ตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธ์กันโดยตรงอย่างมาก และหากมีค่าเป็น 0 นั้นหมายความ
ว่า ตัวแปรทั้งสองตัวไม่มีความสัมพันธ์ต่อกันโดยมีตัวแปรที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา  
โดยตัวแปรที่ก าหนดในการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์  ประกอบไปด้วย กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม (CASHOA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม 
(CASHOL) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHOW) กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม (CASHIA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม (CASHIL) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHIW) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
ต่อสินทรัพย์รวม (CASHFA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม (CASHFL) กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHFW) ซึ่งโดยทั่วไป ระดับของค่าสัมประสิทธิ์ที่
ยอมรับได้อยู่ที่ไมเ่กิน -0.8 หรือ 0.8 และมีค่า (r) ระดับของความสัมพันธ์ ดังนี้ 

 

ค่ำ (r) ระดับของควำมสัมพันธ์ 
0.91 – 1.00 มีความสัมพันธ์กันในระดับสูงมาก 
0.71 – 0.90 มีความสัมพันธ์กันในดับสูง 
0.51 – 0.70 มีความสัมพันธ์กันในระดับปานกลาง 
0.31 – 0.50 มีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 
0.01 – 0.30 มีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 
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ตำรำงที่ 7 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Product Moment Correlation 
Coefficient) ระหว่างตัวแปรอิสระท่ีใช้ในการวิจัย 

ตัวแปร CASHOA CASHOL CASHOW CASHIA CASHIL CASHIW CASHFA CASHFL CASHFW 

CASHOA 1 0.70 0.45 -0.15 -0.16 -0.27 -0.44 -0.31 -0.21 

CASHOL  1 0.32 -0.13 -0.34 -0.06 -0.26 -0.36 -0.15 

CASHOW   1 -0.36 -0.12 0.34 0.09 -0.09 -0.28 
CASHIA    1 0.07 0.35 -0.67 -0.48 -0.48 
CASHIL     1 0.27 -0.38 -0.44 -0.27 
CASHIW      1 -0.70 -0.18 -0.67 
CASHFA       1 0.76 0.65 
CASHFL        1 0.49 
CASHFW         1 

 จากตารางที่ 7 การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวอิสระ 9 ตัวแปร ไม่มี
ความสัมพันธ์กันระหว่างตัวแปร โดยพิจารณาจากค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สันน้อยกว่า 
0.80  (r<0.80) โดยมีค่าอยู่ระหว่าง -0.70 – 0.76 แสดงว่า ไม่เกิดปัญหาการที่ตัวแปรอิสระมี
ความสัมพันธ์กันในระดับสูง หรือเกิดปัญหา Multicollinearity และเมื่อพิจารณาค่า VIF (Variance 
Inflation Factor) พบว่า ค่า VIF ของตัวแปรอิสระมีค่าอยู่ในระหว่าง 1.138 – 3.047 ซึ่งน้อยกว่า 10 
แสดงให้เห็นว่า ตัวแปรอิสระไม่มีความสัมพันธ์กันในระดับสูง ผลจากการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธ์ พบว่า 

1. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.70 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับปาน
กลาง 

2. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อม่ัน 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.45 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

3. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.15 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

4. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความ
เชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.16 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 
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5. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.27 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

6. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.44 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

7. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.31 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

8. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.21 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ต่ ามาก 

9. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.32 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

10. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.13 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

11. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความ
เชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.34 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

12. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.06 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

13. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.26 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

14. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.36 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

15. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.15 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ต่ ามาก 
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16. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.36 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ต่ า 

17. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.12 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

18. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญท่ี 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อม่ัน 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.34 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

19. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือ
ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.09 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ต่ า 

20. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.09 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ต่ ามาก 

21. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 
หรือที่ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.28 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันใน
ระดับต่ ามาก 

22. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความ
เชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.07 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

23. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.35 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

24. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.67 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับปาน
กลาง 

25. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความ
เชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.48 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 
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26. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.48 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

27. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม กับ กระแสเงินสด
จากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความ
เชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.27 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

28. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม กับ กระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความ
เชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.38 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

29. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนลงทุนต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.44 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า 

30. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนลงทุนต่อหนี้สินรวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.27 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ต่ ามาก 

31. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.70 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับปาน
กลาง 

32. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.18 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับต่ ามาก 

33. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ -0.67 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ปานกลาง 

34. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.76 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับสูง 

35. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กับ กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.65 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับ
ปานกลาง 
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36. ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม กับ กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับ
ความเชื่อมั่น 99% โดยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.49 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในต่ า 
 
3. กำรวิเครำะห์กำรถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เป็นกำรน ำข้อมูลที่
รวบรวมได้มำท ำกำรวิเครำะห์ในขั้นสูง เพ่ือศึกษาถึงผลกระทบของกระแสเงินสดที่ส่งผลต่อก าไร
สุทธิและก าไรในอนาคต 
 
ตำรำงที่ 8 ผลการวิเคราะห์การถดถอยคูณพหุเพ่ือทดสอบกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมี
ผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 
 

ตัวแปร 
 
 

Standardized 
Coefficients  

Collinearity 
Statistics 

Beta t-value Sig. Tolerance VIF 
Constant  2.416 0.016   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 0.222 2.716 0.007* 0.453 2.206 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม 0.075 -0.976 0.330 0.508 1.967 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 0.049 0.805 0.421 0.801 1.248 
R=0.20 R2=0.04 Adjusted R2=0.03 SEE.=0.46 F = 4.56 Durbin=1.96   

* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05 
จากตารางที่ 8 สามารถสรุปได้ดังนี้ 

เมื่อวิเคราะห์ค่า Tolerance พบว่าค่า Tolerance น้อยกว่า 1 ซึ่งอยู่ระหว่าง 0.453-0.801 
ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับสูง ส่วนการวิเคราะห์ค่า 
Variance Inflation Factor (VIF) ก็พบว่าคา่ VIF น้อยกว่า 10 ซึ่งอยู่ระหว่าง 1.248-2.206 นอกจากนี้
ยังพบว่าความคลาดเคลื่อนแจกแจงเป็นอิสระกัน และเมื่อท าการตรวจสอบค่า Durbin-Watson พบว่า 
มีค่าเท่ากับ 1.96 ซึ่งค่าอยู่ระหว่าง 1.50-2.50 แสดงว่าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ไม่มีอัตตะสัมพันธ์ใน
ข้อมูล (Autocorrelation) ดังนั้น ผู้วิจัยจึงน าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้เข้าสู่สมการถดถอย จากการ
วิเคราะห์, ค่า R-Square ส าหรับการทดสอบผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน
ต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับก าไรสุทธิ เท่ากับ 0.04 ซึ่งมีความหมายว่า กระแสเงินสดดังกล่าว
สามารถอธิบายผลกระทบกับก าไรสุทธิได้ร้อยละ 4 อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.05 โดยมีค่า F เท่ากับ 
4.56  

สมมติฐำนข้อที่ 1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า  
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กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบ
มาตรฐาน (Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.222 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 
2.716 โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.007 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig. = 0.007 < 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม ส่งผลกระทบ
เชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.075 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ -0.976 โดย
มีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.330 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.330 
> 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อผู้ถือหุ้น มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.049 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 0.805 โดย
มีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.421 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.421 
> 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไร
สุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

ซึ่งจากการสรุปผลการวิจัยตามสมมติฐานข้อที่ 1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อ
สินทรัพย์รวม ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผล
กระทบต่อก าไรสุทธิ 

 
ตำรำงที่ 9 ผลการวิเคราะห์การถดถอยคูณพหุเพ่ือทดสอบกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมี
ผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 

ตัวแปร 
 
 

Standardized 
Coefficients  

Collinearity 
Statistics 

Beta t-value Sig. Tolerance VIF 
Constant  5.594 0.000   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนตอ่สินทรัพย์รวม 0.083 1.032 0.303 0.485 2.061 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนตอ่หน้ีสินรวม -0.059 -0.751 0.453 0.511 1.959 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนตอ่ส่วนของผู้ถือหุ้น 0.086 1.448 0.149 0.879 1.138 
 R=0.11 R2=0.01 Adjusted R2=0.00 SEE.=0.47 F = 1.40 Durbin=1.93  

* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05 
จากตารางที่ 9 สามารถสรุปได้ดังนี้ 

เมื่อวิเคราะห์ค่า Tolerance พบว่าค่า Tolerance น้อยกว่า 1 ซึ่งอยู่ระหว่าง 0.485-0.879
ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับสูง ส่วนการวิเคราะห์ค่า 
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Variance Inflation Factor (VIF) ก็พบว่าค่า VIF น้อยกว่า 10 ซึ่ งอยู่ระหว่าง 1. 138-2.061 
นอกจากนี้ยังพบว่าความคลาดเคลื่อนแจกแจงเป็นอิสระกัน และเมื่อท าการตรวจสอบค่า Durbin-
Watson พบว่า มีค่าเท่ากับ 1.93 ซึ่งค่าอยู่ระหว่าง 1.50-2.50 แสดงว่าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ไม่มี
อัตตะสัมพันธ์ในข้อมูล (Autocorrelation) ดังนั้น ผู้วิจัยจึงน าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้เข้าสู่สมการ
ถดถอย จากการวิเคราะห์, ค่า R-Square ส าหรับการทดสอบผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับก าไรสุทธิ เท่ากับ 0.01 ซึ่งมีความหมายว่า กระแสเงินสด
ดังกล่าวสามารถอธิบายผลกระทบกับก าไรสุทธิได้ร้อยละ 1 อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.05 โดยมีค่า F 
เท่ากับ 1.40 

สมมติฐำนข้อที่ 2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.083 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 1.032 โดย
มีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.303 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.303 
> 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.059 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ -0.751 
โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.453 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.453 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.086 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 1.448 โดย
มีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.149 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.149 
> 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

ซึ่งจากการสรุปผลการวิจัยตามสมมติฐานข้อที่ 2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อ
สินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผล
กระทบต่อก าไรสุทธิ, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไร
สุทธิ 
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ตำรำงที่ 10 ผลการวิเคราะห์การถดถอยคูณพหุเพ่ือทดสอบกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมี
ผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 

ตัวแปร 
 
 

Standardized 
Coefficients  

Collinearity 
Statistics 

Beta t-value Sig. Tolerance VIF 
Constant  5.094 0.000   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงนิต่อสินทรัพยร์วม -0.080 -0.830 0.407 0.328 3.047 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงนิต่อหนี้สินรวม 0.079 0.940 0.348 0.429 2.332 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงนิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น -0.190 -2.644 0.009* 0.582 1.718 
R=0.21 R2=0.44 Adjusted R2=0.04 SEE.=0.46 F = 4.88 Durbin=1.95   

* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05 
จากตารางที่ 10 สามารถสรุปได้ดังนี้ 

เมื่อวิเคราะห์ค่า Tolerance พบว่าค่า Tolerance น้อยกว่า 1 ซึ่งอยู่ระหว่าง 0.328-0.582
ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับสูง ส่วนการวิเคราะห์ค่า 
Variance Inflation Factor (VIF) ก็พบว่าค่า VIF น้อยกว่า 10 ซึ่ งอยู่ระหว่าง 1. 718-3.047 
นอกจากนี้ยังพบว่าความคลาดเคลื่อนแจกแจงเป็นอิสระกัน และเมื่อท าการตรวจสอบค่า Durbin-
Watson พบว่า มีค่าเท่ากับ 1.95 ซึ่งค่าอยู่ระหว่าง 1.50-2.50 แสดงว่าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ไม่มี
อัตตะสัมพันธ์ในข้อมูล (Autocorrelation) ดังนั้น ผู้วิจัยจึงน าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้เข้าสู่สมการ
ถดถอย จากการวิเคราะห์, ค่า R-Square ส าหรับการทดสอบผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับก าไรสุทธิ เท่ากับ 0.44 ซึ่งมีความหมายว่า กระแสเงิน
สดดังกล่าวสามารถอธิบายผลกระทบกับก าไรสุทธิได้ร้อยละ 44 อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.05 โดยมี
ค่า F เท่ากับ 4.88 

สมมติฐำนข้อที่ 3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ส่งผลกระทบเชิงลบต่อก าไรสุทธิของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบ
มาตรฐาน (Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.080 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 
-0.830 โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.407 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig. = 0.407 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม ไมส่่งผลกระทบ
ต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.079 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 0.940 โดย
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มีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.348 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.348 
> 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อผู้ถือหุ้น มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.190 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ -2.644 
โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.009 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.009 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ส่งผลกระทบเชิงลบ
ต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

ซึ่งจากการสรุปผลการวิจัยตามสมมติฐานข้อที่ 3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อ
สินทรัพย์รวม ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ , กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ส่งผลกระทบ
เชิงลบต่อก าไรสุทธิ 
 
ตำรำงที่ 11 ผลการวิเคราะห์การถดถอยคูณพหุเพ่ือทดสอบกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมี
ผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 

ตัวแปร 
 
 

Standardized 
Coefficients  

Collinearity 
Statistics 

Beta t-value Sig. Tolerance VIF 
Constant  2.663 0.008   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 0.198 2.411 0.016* 0.453 2.206 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม -0.043 -0.547 0.585 0.508 1.967 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น -0.010 -0.155 0.877 0.801 1.248 
R=0.21 R2=0.44 Adjusted R2=0.04 SEE.=0.46 F = 4.88 Durbin=1.95   

* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05 
จากตารางที่ 11 สามารถสรุปได้ดังนี้ 

เมื่อวิเคราะห์ค่า Tolerance พบว่าค่า Tolerance น้อยกว่า 1 ซึ่งอยู่ระหว่าง 0.453-0.801 
ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับสูง ส่วนการวิเคราะห์ค่า 
Variance Inflation Factor (VIF) ก็พบว่าคา่ VIF น้อยกว่า 10 ซึ่งอยู่ระหว่าง 1.248-2.206 นอกจากนี้
ยังพบว่าความคลาดเคลื่อนแจกแจงเป็นอิสระกัน และเมื่อท าการตรวจสอบค่า Durbin-Watson พบว่า 
มีค่าเท่ากับ 1.95 ซึ่งค่าอยู่ระหว่าง 1.50-2.50 แสดงว่าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ไม่มีอัตตะสัมพันธ์ใน
ข้อมูล (Autocorrelation) ดังนั้น ผู้วิจัยจึงน าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้เข้าสู่สมการถดถอย จากการ
วิเคราะห์, ค่า R-Square ส าหรับการทดสอบผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน
ต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับก าไรในอนาคต เท่ากับ 0.44 ซึ่งมีความหมายว่า กระแสเงินสด
ดังกล่าวสามารถอธิบายผลกระทบกับก าไรในอนาคตได้ร้อยละ 44 อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับ 0.05 โดยมี
ค่า F เท่ากับ 4.88  
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สมมติฐำนข้อที่ 4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรใน
อนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบ
มาตรฐาน (Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.198 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 
2.411 โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.016 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig. = 0.016 < 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม ส่งผลกระทบ
เชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.043 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ -0.547 
โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.585 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.585 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไร
ในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบ
มาตรฐาน (Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.010 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 
-0.155 โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.877 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig. = 0.877 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผล
กระทบต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 

ซึ่งจากการสรุปผลการวิจัยตามสมมติฐานข้อที่ 4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อ
สินทรัพย์รวม ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อ
หนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต, กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

 
ตำรำงที่ 12 ผลการวิเคราะห์การถดถอยคูณพหุเพ่ือทดสอบกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมี
ผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 

ตัวแปร 
 
 

Standardized 
Coefficients  

Collinearity 
Statistics 

Beta t-value Sig. Tolerance VIF 
Constant  4.869 0.000   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนตอ่สินทรัพย์รวม -0.009 -0.111 0.912 0.485 2.061 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนตอ่หน้ีสินรวม 0.013 0.162 0.872 0.511 1.959 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนตอ่ส่วนของผู้ถือหุ้น -0.004 -0.074 0.941 0.879 1.138 
R=0.01 R2=0.00 Adjusted R2=-0.01 SEE.=0.52 F = 0.01 Durbin=1.89 

* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05 
จากตารางที่ 12 สามารถสรุปได้ดังนี้ 



57 
 

 

 

เมื่อวิเคราะห์ค่า Tolerance พบว่าค่า Tolerance น้อยกว่า 1 ซึ่งอยู่ระหว่าง 0.485-0.879
ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับสูง ส่วนการวิเคราะห์ค่า 
Variance Inflation Factor (VIF) ก็พบว่าค่า VIF น้อยกว่า 10 ซึ่ งอยู่ระหว่าง 1. 138-2.061 
นอกจากนี้ยังพบว่าความคลาดเคลื่อนแจกแจงเป็นอิสระกัน และเมื่อท าการตรวจสอบค่า Durbin-
Watson พบว่า มีค่าเท่ากับ 1.89 ซึ่งค่าอยู่ระหว่าง 1.50-2.50 แสดงว่าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ไม่มี
อัตตะสัมพันธ์ในข้อมูล (Autocorrelation) ดังนั้น ผู้วิจัยจึงน าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้เข้าสู่สมการ
ถดถอย จากการวิเคราะห์, ค่า R-Square ส าหรับการทดสอบผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับก าไรในอนาคต เท่ากับ 0.00 ซึ่งมีความหมายว่า กระแสเงินสด
ดังกล่าวสามารถอธิบายผลกระทบกับก าไรสุทธิได้ร้อยละ 0 อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.05 โดยมีค่า F 
เท่ากับ 0.01 

สมมติฐำนข้อที่ 5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.009 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ -0.111 
โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.912 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05                
(Sig. = 0.912 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบต่อ
ก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.013 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 0.162 โดย
มีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.872 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.872 
> 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อผู้ถือหุ้น มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน (Beta  
ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.004 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ -0.074 โดยมี
ระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.941 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.941 > 
0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น  ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรใน
อนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

ซึ่งจากการสรุปผลการวิจัยตามสมมติฐานข้อที่ 5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อ
สินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต, กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบ
ต่อก าไรในอนาคต 
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ตำรำงที่ 13 ผลการวิเคราะห์การถดถอยคูณพหุเพ่ือทดสอบกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมี
ผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 

ตัวแปร 
 
 

Standardized 
Coefficients  

Collinearity 
Statistics 

Beta t-value Sig. Tolerance VIF 
Constant  4.948 0.000   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงนิต่อสินทรัพยร์วม -0.109 -1.113 0.267 0.328 3.047 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงนิต่อหนี้สินรวม 0.017 0.203 0.839 0.429 2.332 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงนิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 0.011 0.151 0.880 0.582 1.718 
R=0.09 R2=0.01 Adjusted R2=0.00 SEE.=0.52 F = 0.85 Durbin=1.90   

* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05 
จากตารางที่ 13 สามารถสรุปได้ดังนี้ 

เมื่อวิเคราะห์ค่า Tolerance พบว่าค่า Tolerance น้อยกว่า 1 ซึ่งอยู่ระหว่าง 0.328-0.582
ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับสูง ส่วนการวิเคราะห์ค่า 
Variance Inflation Factor (VIF) ก็พบว่าค่า VIF น้อยกว่า 10 ซึ่ งอยู่ระหว่าง 1. 718-3.047 
นอกจากนี้ยังพบว่าความคลาดเคลื่อนแจกแจงเป็นอิสระกัน และเมื่อท าการตรวจสอบค่า  Durbin-
Watson พบว่า มีค่าเท่ากับ 1.90 ซึ่งค่าอยู่ระหว่าง 1.50-2.50 แสดงว่าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ไม่มี
อัตตะสัมพันธ์ในข้อมูล (Autocorrelation) ดังนั้น ผู้วิจัยจึงน าตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้เข้าสู่สมการ
ถดถอย จากการวิเคราะห์, ค่า R-Square ส าหรับการทดสอบผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับก าไรในอนาคต เท่ากับ 0.01 ซึ่งมีความหมายว่า กระแส
เงินสดดังกล่าวสามารถอธิบายผลกระทบกับก าไรในอนาคตได้ร้อยละ 1 อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับ 0.05 
โดยมีค่า F เท่ากับ 0.85 

สมมติฐำนข้อที่ 6 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรใน
อนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบ
มาตรฐาน (Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ -0.109 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 
-1.113 โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.267 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig. = 0.267 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบ
ต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบมาตรฐาน 
(Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.017 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 0.203 โดย
มีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.839 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.839 
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> 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม  ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรใน
อนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยแบบ
มาตรฐาน (Beta  ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.011 และค่าสถิติทดสอบ t  เท่ากับ 
0.151 โดยมีระดับนัยส าคัญ Sig. เท่ากับ 0.880 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 (Sig. 
= 0.880 > 0.05) แสดงว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบ
ต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 

ซึ่งจากการสรุปผลการวิจัยตามสมมติฐานข้อที่ 6 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อ
สินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต, กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผล
กระทบต่อก าไรในอนาคต 

 
ตำรำงท่ี 14 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานการวิจัย 

สมมติฐำนข้อ สมมติฐำน 
ผลกำร

วิเครำะห์ 
1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อ

ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

- 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ  

สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ 

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ 

 ไม่สนับสนุน 

2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไร
สุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

- 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ  

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ 

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ 

ไม่สนับสนุน 

3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อ
ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

- 
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สมมติฐำนข้อ สมมติฐำน 
ผลกำร

วิเครำะห์ 
           กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม 

ไมส่่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ  
ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ 

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น ส่งผลกระทบเชิงลบต่อก าไรสุทธิ 

สนับสนุน 

4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อ
ก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

- 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต 

สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

ไม่สนับสนุน 

5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรใน
อนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

- 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

ไม่สนับสนุน 

6 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อ
ก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  

- 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต  

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

ไม่สนับสนุน 

           กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต 

สนับสนุน 
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บทท่ี 5 
สรุปผลกำรศึกษำและข้อเสนอแนะ 

 
การศึกษาเรื่อง ผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษา
ผลกระทบระหว่างกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงิน กับก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ระหว่างปี 2561-2563 รวมระยะเวลา 3 ปี สถิติที่น ามาใช้
ในการศึกษา ประกอบด้วย การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใช้ในการ
วิเคราะห์ข้อมูลเกี่ยวกับการแจกแจงหรืออธิบายลักษณะทั่วไปของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาทั่วไป สถิติที่
ใช้ ค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานของกระแสเงินสด และการวิเคราะห์ค่า
สัมประสิทธิ์สหพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Product Moment Correlation Coefficient) เพ่ือหา
ค่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระว่ามีว่ามีความสัมพันธ์กันเองในระดับสูง หรือเกินกว่า 0.80 ซึ่ง
จะท าให้เกิดปัญหา (Multicollinearity) การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression 
Analysis) เป็นการน าข้อมูลที่รวบรวมได้มาท าการวิเคราะห์ในขั้นสูง เพ่ือศึกษาถึงผลกระทบของ
กระแสเงินสดทีมี่ต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต โดยน าเสนอผลออกเป็น 4 ส่วน ดังต่อไปนี้ 

1. สรุปผลการวิจัย 
2. อภิปรายผลการวิจัย 
3. ข้อจ ากัดของการวิจัย 
4. ข้อเสนอแนะ 

 
สรุปผลกำรวิจัย 

จากการศึกษาเรื่อง ผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยมีตัวแปรอิสระ 
คือ 1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน ซึ่งประกอบไปด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน
ต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน ซึ่งประกอบไปด้วย กระแสเงินสด
จากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สิน กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน ซึ่งประกอบไปด้วย กระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และตัวแปรตาม คือ 1. ก าไรสุทธิ และ 2. 
ก าไรในอนาคต ซึ่งสามารถสรุปผลการวิจัยได้ดังต่อไปนี้ 
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สรุปผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนำ (Descriptive Statistics) 
การศึกษาเรื่อง ผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ผู้วิจัยได้รวบรวมข้อมูลงบ
การเงินจากฐานข้อมูลในระบบ SETSMART ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการ ซึ่งสามารถอธิบายลักษณะทั่วไปของข้อมูลได้ดังต่อไปนี้  
 
ผลกำรวิเครำะห์สถิติเชิงพรรณนำส ำหรับปี 2561 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.19 มีค่าสูงสุดที่ 0.40
ค่าเฉลี่ยที่ 0.06 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.08  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -1.88 ค่าสูงสุดที่ 1.82 
ค่าเฉลี่ยที่ 0.21 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.48  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -0.64 ค่าสูงสุดที่  
0.63 ค่าเฉลี่ยที่ 0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.16  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.59 มีค่าสูงสุดที่ 0.33 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.06 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.13  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -3.61 ค่าสูงสุดที่ 3.97 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.20 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.79 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -0.85 ค่าสูงสุดที่ 2.89 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.08  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.36 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.76 ค่าสูงสุดที่ 0.59
ค่าเฉลี่ยที่ -0.01 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.15  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.47 ค่าสูงสุดที่ 3.17 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.06 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.84  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.20 ค่าสูงสุดที่ 0.81 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.03 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.32  
 ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -0.32 ค่าสูงสุดที่ 1.53 ค่าเฉลี่ยที่ 0.14 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.28 
 ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -0.28 ค่าสูงสุดที่ 2.92 ค่าเฉลี่ยที่ 0.18 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.40 

ซึ่งผลที่ออกมานี้แสดงให้เห็นว่ารูปแบบหรือโครงสร้างและนโยบายการบริหารงานของกลุ่ม
ธุรกิจอุตสาหกรรมบริการนั้น ได้มีการกระจายแหล่งของกระแสเงินสดอยู่ในระดับเดียวกัน รวมไปถึง
ผลการด าเนินงานของธุรกิจก็อยู่ในระดับเดียวกันเมื่อเทียบกับส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานแล้วผลจากการ
วิเคราะห์ข้อมูลอยู่ในสัดส่วนที่ใกล้เคียงกันในแต่ละประเภทของข้อมูลดังกล่าวแต่ทั้งนี้ยังคง  มีความ
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แตกต่างระหว่างบริษัทในอุตสาหกรรมค่อนข้างมาก บริษัทที่มีค่าสูงก็จะสูงมากและบริษัทที่มีค่าต่ าก็
จะต่ ามาก 
 
ผลกำรวิเครำะห์สถิติเชิงพรรณนำส ำหรับปี 2562 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.17 มีค่าสูงสุดที่ 0.36
ค่าเฉลี่ยที่ 0.07 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.09  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.53 ค่าสูงสุดที่ 4.82 
ค่าเฉลี่ยที่ 0.33 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.64  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.88 ค่าสูงสุดที่  
0.78 ค่าเฉลี่ยที่ 0.07 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.33  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.57 มีค่าสูงสุดที่ 0.59 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.04 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.12 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.62 ค่าสูงสุดที่ 1.70 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.26 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.71 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -4.75 ค่าสูงสุดที่ 1.34 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.12  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.50 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.96 ค่าสูงสุดที่ 0.53
ค่าเฉลี่ยที่ -0.02 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.15  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -2.15 ค่าสูงสุดที่ 3.55 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.66  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -1.40 ค่าสูงสุดที่ 0.81 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.01 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.25 
 ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -0.25 ค่าสูงสุดที่ 2.92 ค่าเฉลี่ยที่ 0.18 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.40 
 ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.09 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.66 

ซึ่งผลที่ออกมานี้แสดงให้เห็นว่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานนั้นได้เพ่ิมขึ้นจาก ปี 2561 สะท้อน
ให้เห็นถึงการบริหารจัดการของบริษัทว่ามีการวางแผนพัฒนาหรือเพ่ิมมูลค่าของทรัพย์สินขึ้น  ด้วย
เหตุผลของการขยายธุรกิจหรือการพัฒนาโครงการในแต่ละหน่วยธุรกิจ โดยเห็นได้จากก าไรสุทธิและ
ก าไรในอนาคตที่มีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่สูงขึ้น 
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ผลกำรวิเครำะห์สถิติเชิงพรรณนำส ำหรับปี 2563 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.16 มีค่าสูงสุดที่ 0.51
ค่าเฉลี่ยที่ 0.05 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.10  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -1.42 ค่าสูงสุดที่ 4.20
ค่าเฉลี่ยที่ 0.25 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.68  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -0.34 ค่าสูงสุดที่  
0.65 ค่าเฉลี่ยที่ 0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.17  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.37 มีค่าสูงสุดที่ 0.30 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.02 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.10 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -3.43 ค่าสูงสุดที่ 3.40 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.05 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.64 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -1.09 ค่าสูงสุดที่ 0.81 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.05  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.23 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.24 ค่าสูงสุดที่ 0.32
ค่าเฉลี่ยที่ -0.03 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.10  
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -2.14 ค่าสูงสุดที่ 0.98 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.19 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.45 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -1.29 ค่าสูงสุดที่ 0.87 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.04 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.25 
 ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.10 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.65 
 ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -1.50 ค่าสูงสุดที่ 2.62 ค่าเฉลี่ยที่ 0.17 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.46 

ซึ่งผลที่ออกมานี้แสดงให้เห็นว่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานจะมีการผันผวนเมื่อเทียบกับปี  
2562 ซ่ึงก าไรสุทธิได้สูงขึ้นอาจเกิดจากผลการด าเนินงานที่ดีข้ึน แต่ในส่วนของก าไรในอนาคตได้ต่ าลง 
ซึ่งผู้วิจัยคาดการณ์ว่าเกิดจากสภาวะวิกฤตเศรษฐกิจโควิด 19 ทีม่ีผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญ  
 
ผลกำรวิเครำะห์สถิติเชิงพรรณนำระหว่ำงปี 2561-2563 รวมระยะเวลำ 3 ปี โดยสำมำรถสรุปผล
กำรวิเครำะห์สถิติเชิงพรรณนำ  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม ค่าเฉลี่ยที่ 0.06 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.09  
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กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -1.88 ค่าสูงสุดที่ 4.82 
ค่าเฉลี่ยที่ 0.26 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.60  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.87 ค่าสูงสุดที่  
0.78 ค่าเฉลี่ยที่ 0.09 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.23  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.59 มีค่าสูงสุดที่ 0.59 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.04 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.12  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.62 ค่าสูงสุดที่ 3.97 ค่าเฉลี่ย
ที่ -0.17 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.72  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -4.75 ค่าสูงสุดที่ 2.89 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.08  และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.38  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม มีค่าต่ าสุดที่ -0.96 ค่าสูงสุดที่ 0.59 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.02 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.14  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม มีค่าต่ าสุดที่ -4.47 ค่าสูงสุดที่ 3.55 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.12 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.67  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ าสุดที่ -2.20 ค่าสูงสุดที่ 0.87 
ค่าเฉลี่ยที่ -0.03 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 0.27  

ก าไรสุทธิ มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.14 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ที่ 0.47  

ก าไรในอนาคต มีค่าต่ าสุดที่ -4.20 ค่าสูงสุดที่ 3.01 ค่าเฉลี่ยที่ 0.15 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานที่ 0.52 

จากการศึกษาข้อมูลทั้งหมด พบว่า ค่าเฉลี่ยของกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรม และก าไรสุทธิ
และก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
บริหาร ระหว่างปี 2561-2563 อยู่ที่ -0.17-0.26 เป็นการกระจายตัวที่อยู่ในระดับใกล้เคียงกัน (+-ไม่
เกิน 1 %) ของแปรอิสระและตัวแปรตาม ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรม และ
ก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริหาร ระหว่างปี 2561-2563 อยู่ที่ 0.09-0.72 เป็นการกระจายตัวที่อยู่ในระดับ
ใกล้เคียงกันของแปรอิสระและตัวแปรตาม ซึ่งผู้วิจัยคาดการณ์ว่า เกิดจากสถานการณ์วิกฤตเศรษฐกิจ
โควิด-19 ที่ก่อให้เกิดความเสียหายกระทบต่อรายได้ของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ และ
มาตรการของภาครัฐในการห้ามด าเนินธุรกิจบางประเภทในช่วงเวลาดังกล่าว อีกทั้งพฤติกรรมของการ
ใช้ชีวิตของมนุษย์ที่ต้องปรับตัวให้เหมาะสมกับสถานการณ์นั้น ๆ จึงสรุปได้ว่า ปัจจัยข้างต้นส่งผลให้
บริษัทมีรายได้ลดลงและมีความเสี่ยงที่ก่อให้เกิดการหยุดชะงักหรือต้องปิดกิจการในท่ีสุด 
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สรุปผลกำรวิเครำะห์ค่ำสัมประสิทธิ์สหพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Product Moment 
Correlation Coefficient)  

การวิ เคราะห์ค่ าสัมประสิทธิ์ สหพันธ์แบบเพียร์สัน  ( Pearson Product Moment 
Correlation Coefficient) ระหว่างตัวแปรอิสระเป็นการดูทิศทางผลความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร 2 
ตัว โดยมี Correlation Coefficient (r) หรือ ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ เป็นตัวบ่งชี้ถึงความสัมพันธ์นี้ 
ซึ่งค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์นี้จะมีค่าอยู่ระหว่าง -1.0 ถึง +1.0 ซึ่งหากมีค่าใกล้ -1.0 นั้นหมายความ
ว่าตัวแปรทั้งสองตัวมีความสัมพันธ์กันอย่างมากในเชิงตรงกันข้าม หากมีค่าใกล้ +1.0 นั้นหมายความ
ว่า ตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธ์กันโดยตรงอย่างมาก และหากมีค่าเป็น 0 นั้นหมายความว่า ตัวแปร
ทั้งสองตัวไม่มีความสัมพันธ์ต่อกันโดยมีตัวแปรที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา โดยตัวแปร
ที่ก าหนดในการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์  ประกอบไปด้วย กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม (CASHOA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม 
(CASHOL) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHOW) กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม (CASHIA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม (CASHIL) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHIW) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
ต่อสินทรัพย์รวม (CASHFA) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม (CASHFL) กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHFW) ซึ่งโดยทั่วไป ระดับของค่าสัมประสิทธิ์ที่
ยอมรับได้อยู่ที่ไม่เกิน -0.8 หรือ 0.8 โดยจากการทดสอบดังกล่าวมีค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ
และตัวแปรตามอยู่ระหว่าง -0.70 ถึง 0.76 อยู่ในระดับที่ยอมรับได้ จึงสามารถน าตัวแปรทั้งหมดเข้า
การทดสอบสมมติฐานเพ่ือวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณในการวิจัยครั้งนี้ได้  
 
สรุปผลกำรทดสอบสมมติฐำน  

ผู้วิจัยสามารถสรุปผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ได้ก าหนดไว้ วัตถุประสงค์ข้อที่ 1 เพ่ือ
ศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ดังนั้นเพ่ือให้ได้ค าตอบในงานวิจัยตามวัตถุประสงค์ ผู้วิจัยจึง
ก าหนดสมมติฐานในการศึกษาด้วยสมมติฐานที่ 1  สมมติฐานที่ 2 สมมติฐานที่ 3 สามารถสรุปผลการ
ทดสอบสมมติฐานดังกล่าวได้ ดังนี้ 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ของการวิเคราะห์
ข้อมูลแบบรวม ตั้งแต่ปี 2561 – 2563  พบว่า   กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์
รวม ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติ  กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติ ซึ่งอาจเกิดจากรายได้แสดงถึงความสามารถของกิจการและส่งผลให้ก าไรสุทธิของ
กิจการเพ่ิมขึ้นหรือลดลงตามความสามารถในการบริหารงาน และเป็นไปตามแนวคิดเกี่ยวกับก าไร 
เนื่องจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานเพ่ิมข้ึน 
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ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 2 ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ของการวิเคราะห์
ข้อมูลแบบรวม ตั้งแต่ปี 2561 – 2563  พบว่า  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ ของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  เป็น
การน าเงินสดเข้าไปสู่การลงทุนเรื่องที่ดิน อาคาร หรืออุปกรณ์ที่ใช้ในการบริหารงานหรือใช้งานตาม
ประเภทธุรกิจและสามารถน าสิ่งที่ลงทุนไปใช้ให้เกิดประโยชน์และรายได้ต่อไป 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ของการวิเคราะห์
ข้อมูลแบบรวม ตั้งแต่ปี 2561 – 2563  พบว่า  กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ ของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้น ส่งผลกระทบเชิงลบต่อก าไรสุทธิของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติ เป็นการระดมเงินทุนจากการกู้ยืม การออกตราสารหนี้ การออกตราสารทุน เพ่ือน า
เงินสดมาใช้ในการบริหารงานและจ่ายผลตอบแทนในรูปแบบดอกเบี้ย และเงินจากการบริหารที่ดีจะ
ส่งผลให้ก าไรของธุรกิจเติบโตขึ้น 

ผู้วิจัยสามารถสรุปผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ได้ก าหนดไว้ วัตถุประสงค์ข้อที่ 2 เพ่ือ
ศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ดังนั้นเพ่ือให้ได้ค าตอบในงานวิจัยตามวัตถุประสงค์ ผู้วิจัยจึง
ก าหนดสมมติฐานในการศึกษาด้วยสมมติฐานที่ 4  สมมติฐานที่ 5 สมมติฐานที่ 6 สามารถสรุปผลการ
ทดสอบสมมติฐานดังกล่าวได้ ดังนี้ 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ของการวิเคราะห์
ข้อมูลแบบรวม ตั้งแต่ปี 2561 – 2563  พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติ  กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคตของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคตของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ซึ่งอาจเกิดจากรายได้ที่เกิดจากการบริหารงานที่ดีและส่งผลให้
ก าไรสุทธิเพ่ิมสูงขึ้นและเป็นไปตามแนวคิดเกี่ยวกับก าไร  

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ของการวิเคราะห์
ข้อมูลแบบรวม ตั้งแต่ปี 2561 – 2563  พบว่า   กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม ไม่
ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคตของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคตของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญ
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ทางสถิติ เป็นการลงทุนในสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนที่ใช้ในการบริหารงานหรือใช้งานตามประเภทธุรกิจ
ซึ่งจะได้รับผลตอบแทนในอนาคตในรูปแบบของรายได้ 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 6 ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ของการวิเคราะห์
ข้อมูลแบบรวม ตั้งแต่ปี 2561 – 2563  พบว่า   กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม 
ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคตของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคตของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  อย่าง
มีนัยส าคัญทางสถิติ เป็นการระดมจากการออกตราสารหนี้หรือตราสารทุน เพ่ือให้กิจการมีสภาพ
คล่องทางการเงินในการบริหารงาน และก่อให้เกิดรายได้ต่อไป 
 
กำรอภิปรำยผลกำรศึกษำ 

การอภิปรายผลการวิจัย เรื่อง ผลกระทบของกระแสเงินสดที่ มีต่อก าไรสุทธิและก าไรใน
อนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ มีผลการ
อภิปราย ดังนี้ 

ผู้วิจัยสามารถสรุปผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ได้ก าหนดไว้ วัตถุประสงค์ข้อที่ 1 เพ่ือ
ศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถอธิปรายผลการศึกษาได้ดังกล่าวได้ ดังนี้ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.05 เป็นไปตามแนวคิดเกี่ยวกับกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานที่ก่อให้เกิดรายได้แสดง
ถึงความสามารถของกิจการและส่งผลให้ก าไรสุทธิของกิจการเพ่ิมขึ้น และเป็นไปตามแนวคิดเกี่ยวกับ
ก าไร เนื่องจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานเพ่ิมขึ้น ก าไรสุทธิก็จะเพ่ิมขึ้นด้วย  ซึ่งสอดคล้อง
กับงานวิจัยของหทัยชนก แย้มชุ่ม (2562) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับผลการ
ด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 พบว่า กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมด าเนินงาน มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนจากเงินปัน
ผล และสอดคล้องกับงานวิจัยของปัณณวิชญ์ นากแก้วเทศ (2562) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระ
แสเงินสดกับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนที่มีดัชนีราคาหลักทรัพย์ใน 50 
อันดับของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมี
ความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศเดียวกันกับมูลค่าหลักทรัพย์ราคาตลาด  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา
เงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นส่งผลกระทบเชิงลบต่อก าไรสุทธิอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 เป็นไป
ตามแนวคิดกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินที่ได้รับจากการกู้ยืมระยะยาวและการออกหุ้นสามัญ
หรือหุ้นบุริมสิทธิ์ การจ่ายช าระหนี้สินระยะยาว การจ่ายเงินปันผลให้กับผู้ถือหุ้นฯลฯ ซึ่งสอดคล้องกับ
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งานวิจัยของ Eksandy & Abbas (2020) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไร 
อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี กระแสเงินสด และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อราคาหุ้นของ
บริษัทในอุตสาหกรรมการผลิตในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา
เงินและอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์กับราคาหุ้น มีความเชิงลบเป็นไปในทิศทางเดียวกัน และ
สอดคล้องกับงานวิจัยของปิยาภิศักดิ์ เจียรสุคนธ์และบัวจันทร์ อินธิโสและดวงหทัย ณ นครพนม 
(2561) ศึกษา ความสัมพันธ์และอิทธิพลของทิศทางกระแสเงินสดที่มีต่อราคาตลาดต่อก าไรและราคา
ตลาดต่อราคาตามบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจัดหาเงิน มีความสัมพันธ์เชิงบวกเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดต่อราคาตาม
บัญชี  และสอดคล้องกับ งานวิ จั ยขอ ง  Sattar, Leifu, Ahmad, Hassan & Ali (2017) ศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราการจ่ายเงินปันผลกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทพลังงานและ
สิ่งทอ ในประเทศปากีสถาน ซึ่งศึกษาข้อมูลจ านวน 12 ปี ตั้งแต่พ.ศ. 2547-2558 และมีตัวแปรอิสระ
จ านวน 1 ตัว ประกอบด้วย อัตราอัตราการจ่ายเงินปันผล และมีตัวแปรตามจ านวน 1 ตัว 
ประกอบด้วย ความสามารถท าก าไร ได้แก่ อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์, ก าไรต่อหุ้น พบว่า อัตราการ
จ่ายเงินปันผลในปีปัจจุบันต่อความสามารถในการท าก าไรในปีต่อไป ประกอบด้วยอัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ และก าไรต่อหุ้น มีผลกระทบเชิงลบเป็นไปในทิศทางเดียวกัน   

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผล
กระทบต่อก าไรสุทธิ ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา
เงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรสุทธิ ซึ่งทั้งหมดอาจเกิดจากรายได้ของ
ประเภทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่ลดลง ส่งผลให้กระแสเงินสดรับจากกิจกรรมด าเนินงานที่ลดลง 
ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนลดลง อาจเกิดจากกิจการไม่มีการซื้อมาหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรัพย์ หรือการไม่ขยายกิจการ หรือการไม่ลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ หรือมีการจ าหน่ายทรัพย์สิน
ออกจากกิจการ ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเพ่ิมขึ้น อาจเกิดจากการกู้ยืมเงินหรือการ
จ าหน่ายตราสารหนี้ ตราสารทุน เพ่ือระดมเงินทุนมาใช้หมุนเวียนในกิจการ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัย
ของ ทิพาพร ยอดด าเนิน (2562) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสด ผลตอบแทนของสินทรัพย์
และผลตอบแทน ของผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในกลุ่ม เอ็ม 
เอ ไอ กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธ์เป็นไปใน
ทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ
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หุ้น และสอดคล้องกับงานวิจัยของ นิศาชล ค าสิงห์ (2560) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน
กระแสเงินสดจากกิจกรรม ด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค พบว่า อัตราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวมและอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นเฉลี่ย มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามกับผลตอบแทนของสินทรัพย์ แสดงให้
เห็นว่าเมื่อมีการจัดหาแหล่งเงินทุนจากการกู้ยืมทั้งระยะสั้น ระยะกลาง ระยะยาว และไม่สามารถ
ช าระหนี้ได้ทันตามระยะเวลาที่ก าหนด อาจท าให้ธุรกิจต้องหยุดชะงัก หรือก่อให้เกิดความเสียหายถึง
ขั้นล้มละลายได ้

ผู้วิจัยสามารถสรุปผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ได้ก าหนดไว้ วัตถุประสงค์ข้อที่ 2 เพ่ือ
ศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถอภิปรายดังกล่าวได้ ดังนี้ 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ
ที่ระดับ 0.05 เป็นไปตามแนวคิดเกี่ยวกับกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานที่ก่อให้เกิดรายได้แสดง
ถึงความสามารถของกิจการและส่งผลให้ก าไรสุทธิของกิจการเพ่ิมขึ้น หากกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานเพ่ิมขึ้น ก าไรสุทธิก็จะเพ่ิมขึ้นด้วย ซึ่งประโยชน์ของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานจะมี
ประโยชน์ต่อนักลงทุนเพ่ือใช้ในการตัดสินใจลงทุนเป็นตัวช่วยส่งสัญญาณเตือนการขาดสภาพคล่อง 
หรือระบุถึงปัญหาทางการเงิน และเป็นไปตามแนวคิดเกี่ยวกับส่วนประกอบของก าไรในการพยากรณ์
กระแสเงินสด ซึ่งบ่งชี้ถึงคุณภาพของก าไรอันเป็นประโยชน์ต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดส่วนเกินใน
อนาคต โดยผลงานวิจัยของ (Dechow, 1994) มีแนวคิดว่า ก าไรขาดทุนในปีปัจจุบันมีความสามารถ
ในการประมาณหรือการพยากรณ์กระแสเงินสดที่คาดหวังในอนาคตได้ดีกว่ากระแสเงินสดในปีปัจจุบัน 
เนื่องจากก าไรขาดทุนมีความแปรปรวนน้อยเมื่อเทียบกับกระแสเงินสด เพราะจัดท าขึ้นตามเกณฑ์คง
ค้าง (Accrual basis) ส่งผลให้สามารถประมาณก าไรและลดความผันผวนของกระแสเงินสดที่แตกต่าง
กัน ในแต่ละช่วงตามระยะเวลาของกิจการได้ จึงท าให้สามารถพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้
ถูกต้องและแม่นย า ดังนั้นกระแสเงินสดจึงมีผลกระทบกับก าไรในอนาคต ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัย
ของ Daraghma, Z. (2013) ศึกษาความสัมพันธ์การพยากรณ์ก าไรในอนาคตทางบัญชี : หลักฐานการ
แลกเปลี่ยนทางความมั่นคงของประเทศปาเลสไตน์  พบว่า ก าไรทางบัญชีมีความสามารถในการ
พยากรณ์ก าไรในอนาคตกับการแลกเปลี่ยนทางความมั่นคง และสอดคล้องกับงานวิจัยของ Nunez, 
K. (2013) ศึกษาความสัมพันธ์กระแสเงินสดอิสระและความสามารถในการพยากรณ์ประสิทธิภาพใน
สาธารณูปโภคไฟฟ้า พบว่า กระแสเงินสดอิสระและความสามารถในการพยากรณ์กับก าไรขาดทุนและ
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกัน 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริ ษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผล
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กระทบต่อก าไรในอนาคต ส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคต
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแส
เงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต ส่วนกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อสินทรัพย์
รวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อก าไรในอนาคต โดยกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรมดังกล่าวเป็นปัจจัยที่
ส าคัญในการรับมาหรือจ่ายไปของเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด ใช้เป็นแนวทางในการพยากรณ์
ในการท าก าไรในอนาคตได้ และได้สอดคล้องกับงานวิจัยของจีระ จันทร์ชาวนา (2557) ศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดและก าไรสุทธิที่มี ต่อราคาและผลตอบแทนหลักทรัพย์ กลุ่มธุรกิจ
การเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า กระแสเงินสดจากการกิจกรรม
ด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน และก าไรสุทธิมี
ความสัมพันธ์กับราคาและผลตอบแทนหลักทรัพย์ โดยมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 
และสอดคล้องกับงานวิจัยของ Daraghma, Z. (2013) ศึกษาความสัมพันธ์การพยากรณ์ก าไรใน
อนาคตทางบัญชี : หลักฐานการแลกเปลี่ยนทางความมั่นคงของประเทศปาเลสไตน์  พบว่า กระแสเงิน
สดจากกิจกรรมด าเนินงานกับการพยากรณ์ก าไรในอนาคต มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม 

ข้อจ ำกัดของกำรวิจัย 
กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัย คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย                 

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ซึ่งผู้ วิจัยได้ท าการคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างแบบเจาะจง ( Purposive 
Sampling)  โดยมีเงื่อนไข คือ ไม่รวมบริษัทที่มีข้อมูลไม่ครบถ้วนตามเกณฑ์ ซึ่งจะได้กลุ่มตัวอย่างที่ใช้
ในการวิจัยเป็นจ านวน 107 บริษัท ที่มีผลการด าเนินงานต่อเนื่องติดต่อกันครบถ้วนตามเกณฑ์ตั้งแต่ปี 
พ.ศ. 2561 ถึง พ.ศ. 2563 เป็นระยะเวลา 3 ปี ซึ่งอาจไม่สามารถสรุปผลการศึกษาต่อเพียงพอในกลุ่ม
ตัวอย่างดังกล่าว และอาจเป็นเรื่องของระยะเวลาการวิจัยส าหรับใช้ข้อมูลเพียง 3 ปี และอาจเป็นเรื่อง
การบริหารงานด้านแนวโน้มของเศรษฐกิจที่ยังไม่ได้ฟ้ืนตัวจากสภาวะการของสถานการณ์โรคระบาด 

 
ข้อเสนอแนะของกำรวิจัย 

ข้อเสนอแนะจำกผลกำรศึกษำ 
1. การศึกษาผลกระทบกระแสเงินที่มีต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคตของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ สามารถศึกษาได้จากงบการเงิน 
ซึ่งประกอบไปด้วย งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด โดยมีปัจจัยภายนอก
ประกอบการพิจารณาผลการด าเนินงานของธุรกิจ เช่น สภาวะวิกฤตเศรษฐกิจโควิด 19 นโยบาย
ภาครัฐ พฤติกรรมของมนุษย์ เป็นต้น  อย่างไรก็ตามปัจจัยเหล่านี้อาจไม่ครอบคลุมถึงเรื่องทั้งหมด  จึง
ควรศึกษาปัจจัยอื่นเพ่ิมเติม 
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2. การศึกษาเรื่องการวิเคราะห์งบการเงิน เป็นสิ่งนักลงทุนควรให้ความส าคัญเป็นอย่างมาก
ต่อการเลือกลงทุนในหลักทรัพย์ต่าง ๆ เนื่องจากตัวเลขตามงบการเงินไม่ว่าจะเป็นตัวเลขจากงบแสดง
ฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงิน เป็นข้อมูลที่ส าคัญอย่างยิ่ง  

3. การศึกษาเรื่องการใช้ข้อมูลงบการเงิน เนื่องจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน เป็นข้อมูลที่จ าเป็นต่อผู้มีส่วน
ได้เสียไม่ว่าจะเป็นผู้บริหาร ผู้ถือหุ้น นักลงทุน เจ้าหนี้ ผู้สอบบัญชี หน่วยงานที่เก่ียวข้อง ตลอดจนผู้ใช้
งบการเงินอ่ืน เนื่องจากผู้มีส่วนได้เสียกลุ่มดังกล่าว มีความจ าเป็นที่จะต้องน าข้อมูลจากงบการเงินเพ่ือ
ประกอบการการพยากรณ์ก าไรในอนาคตอย่างสูงสุด 

4. การศึกษาเรื่องประโยชน์ของงบการเงิน เนื่องจากข้อมูลที่แสดงอยู่ในงบการเงินไม่ว่าจะ
เป็นตัวเลขจากงบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด เป็นข้อมูลที่ส าคัญเพราะว่า
เป็นตัวชี้วัดถึงฐานะทางการเงินของกิจการ 

 
ข้อเสนอแนะส ำหรับกำรน ำผลวิจัยไปใช้ 
1. ผู้ใช้ข้อมูลงบการเงิน ควรน าผลการวิจัยจากการวิเคราะห์ของกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน ซึ่งสามารถใช้วัดได้
ว่ามีผลกระทบต่อก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต เพ่ือใช้ประกอบในการตัดสินใจในการลงทุนหรือใช้
ประโยชน์อย่างสูงสุด 

2. ผู้บริหาร ควรน าผลการวิจัยมาใช้ในการก าหนดนโยบายการบริหารงาน เพ่ือให้เกิด
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่สอดคล้องกับสถานการณ์ปัจจุบันอย่างเหมาะสม และใช้ในการ
ตัดสินใจวางแผนการบริหารธุรกิจเพ่ือใช้ประโยชน์อย่างสูงสุด 
 

ข้อเสนอแนะในกำรศึกษำครั้งต่อไป 
1. ควรศึกษาข้อมูลทางบัญชีโดยศึกษาเปรียบเทียบกับตลาดหลักทรัพย์ของประเทศอ่ืน ๆ 

เพ่ือให้ทราบว่าข้อมูลทางการบัญชีในงบการเงินมีความส าคัญกับเหมือนหรือแตกต่างกันอย่างไร  
2. ควรศึกษาตัวแปรอ่ืน ๆ ที่ผู้วิจัยไม่ได้ศึกษา  เช่น  สินทรัพย์หมุนเวียน, สินทรัพย์ไม่

หมุนเวียน, หนี้สินหมุนเวียน, หนี้สินไม่หมุนเวียน, ก าไรสะสม, รายได้, ค่าใช้จ่าย ที่มีผลกระทบต่อ
ก าไรสุทธิและก าไรในอนาคต  

3. งานวิจัยในอนาคตควรศึกษาข้อมูลทางบัญชีในงบการเงินกับการซื้อขายหลักทรัพย์ เพ่ือ
อธิบายความมีประโยชน์ของข้อมูลทางบัญชีว่ามีความส าคัญที่นักลงทุนใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุน
ในหลักหลักทรัพย์ 

4. งานวิจัยในอนาคตควรศึกษาข้อมูลทางบัญชีจากอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ หรือข้อบ่งชี้ด้านอื่นๆ 
ที่คาดว่าจะมีผลต่อก าไรในอนาคต เช่น ข้อมูลทางบัญชีรายไตรมาส ซึ่งอาจท าให้นักลงทุนสามารถ
สะท้อนภาพที่ชัดเจนได้ยิ่งข้ึน 
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ล ำดับ หลักทรัพย์ ชื่อบริษัท (ภำษำไทย) 
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61 M-CHAI บริษัท โรงพยาบาลมหาชัย จ ากัด (มหาชน) 
62 MCOT บริษัท อสมท จ ากัด (มหาชน) 
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78 PSL บริษัท พรีเชียส ชิพปิ้ง จ ากัด (มหาชน) 
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86 SE-ED บริษัท ซีเอ็ดยูเคชั่น จ ากัด (มหาชน) 
87 SHANG บริษัท แชงกรี-ลา โฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) 
88 SHR บริษัท เอส โฮเทล แอนด์ รีสอร์ท จ ากัด (มหาชน) 
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ภำคผนวก ข 

 
ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส ำเร็จรูปทำงสถิต ิ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



85 
 

 

 

15. ผลกำรวิเครำะห์สถิติเชิงพรรณนำ 
 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
CASHOA 321 -0.19 0.51 0.06 0.09 
CASHOL 321 -1.88 4.82 0.26 0.60 
CASHOW 321 -2.87 0.78 0.09 0.23 
CASHIA 321 -0.59 0.59 -0.04 0.12 
CASHIL 321 -4.62 3.97 -0.17 0.72 
CASHIW 321 -4.75 2.89 -0.08 0.38 
CASHFA 321 -0.96 0.59 -0.02 0.14 
CASHFL 321 -4.47 3.55 -0.12 0.67 
CASHFW 321 -2.20 0.87 -0.03 0.27 
PF 321 -4.20 3.01 0.14 0.47 
FPF 321 -4.20 3.01 0.15 0.52 
Valid N (listwise) 321     

 
16. ผลกำรวิเครำะห์สหสัมพันธ์เพียร์สัน (Pearson Correlation) 
 

 CASHOA CASHOL CASHOW CASHIA CASHIL CASHIW CASHFA CASHFL CASHFW 

CASHOA Pearson Correlation 1 0.701** 0.446** -0.147** -0.159** -0.270** -0.436** -0.312** -0.207** 
 Sig. (2-tailed)  0.000 0.000 0.008 0.004 0.000 0.000 0.000 0.000 
 N 321 321 321 321 321 321 321 321 321 

CASHOL Pearson Correlation  1 0.318** -0.127* -0.335** -0.057 -0.257** -0.361** -0.150** 

 Sig. (2-tailed)   0.000 0.023 0.000 0.308 0.000 0.000 0.007 

 N  321 321 321 321 321 321 321 321 

CASHOW Pearson Correlation   1 -0.361** -0.115* 0.342* 0.089 -0.090 -0.278** 
 Sig. (2-tailed)    0.000 0.039 0.000 0.110 0.106 0.000 
 N   321 321 321 321 321 321 321 

CASHIA Pearson Correlation    1 0.699** 0.345** -0.666** -0.482** -0.481** 
 Sig. (2-tailed)     0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
 N    321 321 321 321 321 321 

CASHIL Pearson Correlation     1 0.271** -0.384** -0.443** -0.266** 
 Sig. (2-tailed)      0.000 0.000 0.000 0.000 
 N     321 321 321 321 321 
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 CASHOA CASHOL CASHOW CASHIA CASHIL CASHIW CASHFA CASHFL CASHFW 

CASHIW Pearson Correlation      1 -0.070 -0.181** -0.666** 
 Sig. (2-tailed)       0.211 0.001 0.000 
 N      321 321 321 321 

CASHFA Pearson Correlation       1 0.756** 0.647** 
 Sig. (2-tailed)        0.000 0.000 
 N       321 321 321 

CASHFL Pearson Correlation        1 0.489** 
 Sig. (2-tailed)         0.000 
 N        321 321 

CASHFW Pearson Correlation         1 
 Sig. (2-tailed)          
 N         321 
** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).  

 
17. ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส ำเร็จรูปทำงสถิติ ส ำหรับกระแสเงินสดจำก
กิจกรรมด ำเนินงำนต่อก ำไรสุทธิ 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 0.203a 0.041 0.032 0.46347 1.961 
a. Predictors: (Constant). CASHOW, CASHOL, CASHOA 
b. Dependent Variable: PF 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df 
Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regression 2.935 3 0.978 4.555 0.004b 
 Residual 68.093 317 0.215   
 Total 71.028 320    
a. Dependent Variable: PF 
b. Predictors: (Constant). CASHOW, CASHOL, CASHOA 
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Model 
Standardized 
Coefficients t-value Sig. 

Collinearity Statistics 

Beta Tolerance VIF 
1 (Constant)  2.416 0.016   
 CASHOA 0.222 2.716 0.007 0.453 2.206 
 CASHOL 0.075 -0.976 0.330 0.508 1.967 
 CASHOW 0.049 0.805 0.421 0.801 1.248 
a. Dependent Variable: PF   

 
18. ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส ำเร็จรูปทำงสถิติ ส ำหรับกระแสเงินสดจำก
กิจกรรมลงทุนต่อก ำไรสุทธิ 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 0.114a 0.013 0.004 0.47024 1.927 
a. Predictors: (Constant). CASHIW, CASHIL, CASHIA 
b. Dependent Variable: PF 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df 
Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regression 0.931 3 0.310 1.403 0.242b 
 Residual 70.097 317 0.221   
 Total 71.028 320    
a. Dependent Variable: PF 
b. Predictors: (Constant). CASHIW, CASHIL, CASHIA 

 

Model 
Standardized 
Coefficients t-value Sig. 

Collinearity Statistics 

Beta Tolerance VIF 
1 (Constant)  5.594 0.000   
 CASHIA 0.083 1.032 0.303 0.485 2.061 
 CASHIL -0.059 -0.751 0.453 0.511 1.959 
 CASHIW 0.086 1.448 0.149 0.879 1.138 
a. Dependent Variable: PF   
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19. ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส ำเร็จรูปทำงสถิติ ส ำหรับกระแสเงินสดจำก
กิจกรรมจัดหำเงินต่อก ำไรสุทธิ 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 0.210a 0.044 0.035 0.46279 1.946 
a. Predictors: (Constant). CASHFW, CASHFL, CASHFA 
b. Dependent Variable: PF 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df 
Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regression 3.135 3 1.045 4.880 0.002b 
 Residual 67.893 317 0.214   
 Total 71.028 320    
a. Dependent Variable: PF 
b. Predictors: (Constant). CASHFW, CASHFL, CASHFA 

 

Model 
Standardized 
Coefficients t-value Sig. 

Collinearity Statistics 

Beta Tolerance VIF 
1 (Constant)  5.094 0.000   
 CASHFA -0.080 -0.830 0.407 0.328 3.047 
 CASHFL 0.079 0.940 0.348 0.429 2.332 
 CASHFW -0.190 -2.644 0.009 0.582 1.718 
a. Dependent Variable: PF   

 
20. ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส ำเร็จรูปทำงสถิติ ส ำหรับกระแสเงินสดจำก
กิจกรรมด ำเนินงำนต่อก ำไรในอนำคต 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 0.167a 0.028 0.019 0.51151 1.927 
a. Predictors: (Constant). CASHOW, CASHOL, CASHOA 
b. Dependent Variable: FPF 
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ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df 
Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regression 2.387 3 0.796 3.041 0.029b 
 Residual 82.939 317 0.262   
 Total 85.326 320    
a. Dependent Variable: FPF 
b. Predictors: (Constant). CASHOW, CASHOL, CASHOA 

 

Model 
Standardized 
Coefficients t-value Sig. 

Collinearity Statistics 

Beta Tolerance VIF 
1 (Constant)  2.663 0.008   
 CASHOA 0.198 2.411 0.016 0.453 2.206 
 CASHOL -0.043 -0.547 0.585 0.508 1.967 
 CASHOW -0.010 -0.155 0.877 0.801 1.248 
a. Dependent Variable: FPF   

 
21. ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส ำเร็จรูปทำงสถิติ ส ำหรับกระแสเงินสดจำก
กิจกรรมลงทุนต่อก ำไรในอนำคต 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 0.010a 0.000 -0.009 0.51879 1.893 
a. Predictors: (Constant). CASHIW, CASHIL, CASHIA 
b. Dependent Variable: FPF 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df 
Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regression 0.008 3 0.003 0.010 0.999b 
 Residual 85.318 317 0.269   
 Total 85.326 320    
a. Dependent Variable: FPF 
b. Predictors: (Constant). CASHIW, CASHIL, CASHIA 
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Model 
Standardized 
Coefficients t-value Sig. 

Collinearity Statistics 

Beta Tolerance VIF 
1 (Constant)  4.869 0.000   
 CASHIA -0.009 -0.111 0.912 0.485 2.061 
 CASHIL 0.013 0.162 0.872 0.511 1.959 
 CASHIW -0.004 -0.074 0.941 0.879 1.138 
a. Dependent Variable: FPF   

 
22. ผลกำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส ำเร็จรูปทำงสถิติ ส ำหรับกระแสเงินสดจำก
กิจกรรมจัดหำเงินต่อก ำไรในอนำคต 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 0.090a 0.008 -0.001 0.51673 1.901 
a. Predictors: (Constant). CASHFW, CASHFL, CASHFA 
b. Dependent Variable: FPF 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df 
Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regression 0.683 3 0.228 0.853 0.466b 
 Residual 84.643 317 0.267   
 Total 85.326 320    
a. Dependent Variable: FPF 
b. Predictors: (Constant). CASHFW, CASHFL, CASHFA 

 

Model 
Standardized 
Coefficients t-value Sig. 

Collinearity Statistics 

Beta Tolerance VIF 
1 (Constant)  4.948 0.000   
 CASHFA -0.109 -1.113 0.267 0.328 3.047 
 CASHFL 0.017 0.203 0.839 0.429 2.332 
 CASHFW 0.011 0.151 0.880 0.582 1.718 
a. Dependent Variable: FPF   
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ภำคผนวก ค 

 
ผลกำรวัดกำรกระจำยของข้อมูล 
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ภำพที่ 2 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
(CASHOA) ส่งผลต่อก าไรสุทธิ (PF) 
 

 
 

ภำพที่ 3 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม (CASHOL) 
ส่งผลต่อก าไรสุทธิ (PF) 
 

 
 

 



93 
 

 

 

ภำพที่ 4 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHOW) ส่งผลต่อก าไรสุทธิ (PF) 
 

 
 

ภำพที่ 5 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อทรัพย์รวม (CASHIA) ส่งผล
ต่อก าไรสุทธิ (PF) 
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ภำพที่ 6 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม (CASHIL) ส่งผล
ต่อก าไรสุทธิ (PF) 
 

 

 

ภำพที่ 7 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (CASHIW) 
ส่งผลต่อก าไรสุทธิ (PF) 
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ภำพที่ 8 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อทรัพย์รวม (CASHFA) 
ส่งผลต่อก าไรสุทธิ (PF) 
 

 

 

ภำพที่ 9 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม (CASHFL) 
ส่งผลต่อก าไรสุทธิ (PF) 
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ภำพที่ 10 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHFW) ส่งผลต่อก าไรสุทธิ (PF) 
 
 

 
 

ภำพที่ 11 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
(CASHOA) ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
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ภำพที่ 12 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนี้สินรวม 
(CASHOL) ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
 

 
 

ภำพที่ 13 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHOW) ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
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ภำพที่ 14 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อทรัพย์รวม (CASHIA) 
ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
 

 
 

ภำพที่ 15 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อหนี้สินรวม (CASHIL) 
ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
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ภำพที่ 16 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHIW) ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
 

 
 

ภำพที่ 17 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อทรัพย์รวม (CASHFA) 
ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
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ภำพที่ 18 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อหนี้สินรวม (CASHFL) 
ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
 

 
 

ภำพที่ 19 แสดงการกระจายของข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(CASHFW) ส่งผลต่อก าไรในอนาคต (FPF) 
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