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บทคัดย่อ 
 

 ส าหรับงานวิจัยชิ้นนี้ต้องการจะศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ของตัวแปรอิทธิพลร่วมที่มีผลต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่างค่าใช้จ่ายพนักงานกับผลการด าเนินงานในอนาคต โดยตัวแปรอิทธิพลร่วมที่ใช้
ท าการศึกษาความสัมพันธ์ประกอบไปด้วยกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและก าไรสุทธิก่อนหัก
ภาษีปีปัจจุบัน โดยท าการศึกษาจากกลุ่มตัวอย่างโดยใช้บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยระหว่างปี พ.ศ.2554-2557 โดยท าการวิเคราะห์แยกเป็นแต่ละอุตสาหกรรม และท าการ
วิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมาน 

 จากผลการวิจัยพบว่า ส าหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินที่เป็นตัวแปรอิทธิพลร่วม
นั้น พบว่า กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 
กลุ่มอสังหารริมทรัพย์และการก่อสร้าง และกลุ่มเทคโนโลยี เป็นตัวแปรอิทธิพลร่วมที่ส่งผลต่อ
ความสัมพันธ์จากการวิจัย ส าหรับก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปีปัจจุบันที่เป็นตัวแปรอิทธิพลร่วมนั้น พบว่า 
กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม และกลุ่มเทคโนโลยี เป็นตัวแปรอิทธิพล
ร่วมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์จากการวิจัย 

 

ค าส าคัญ : กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน, ก าไรสุทธิก่อนหักภาษี, ค่าใช้จ่ายพนักงาน
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ABSTRACT 
 

 For this research, we would like to study about the interaction term that 
interacts with relationship between employee expense and earning predictability. The 
interaction terms that we used were cash flow from financial activities and net profit 
before tax in the present year. The data that we used were the data from listed 
company in stock exchange of Thailand market between 2012-2014, by testing 
separated for each other industries used descriptive and inferential statistics for the 
research. 

 From the result we found that if we used cash flow from financial activities as 
interactor, Agro & Food Industry, Consumer product, Industrials, Property & 
Construction and Technology has interacted with the relationship. If we used net profit 
before tax in the present year as interactor, Agro & Food Industry, Industrials and 
Technology has interacted with the relationship. 

 

Keywords : Cash Flow from Financial activity, Net Profit before Tax, Employee 
Expense 
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บทที่ 1 
บทน า 

 
1.1 ที่มาและความส าคัญ 
 
 จากการรวมตัวกันของกลุ่มผู้ประกอบวิชาชีพทางการบัญชีตั้งแต่อดีตเพ่ือก่อตั้งเป็นสมาคม
เรื่อยมาจนปัจจุบันกลายเป็นสภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ์ เพ่ือพัฒนาวิชาชีพบัญชีของ
ประเทศให้เป็นที่ยอมรับทั้งในและต่างประเทศ โดยสภาวิชาชีพบัญชีได้มีการจัดท ามาตรฐานการบัญชี
ฉบับใหม่ให้สอดคล้องกับมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ ( International Financial Reporting 
Standard; IFRS) ซึ่งมีการปรับปรุงมาตรฐานเดิมให้ทันสมัยและออกมาตรฐานใหม่ให้สอดคล้องและ
ครอบคลุมการปฏิบัติจริงมากขึ้น โดยมาตรฐานหนึ่งที่มีการออกใหม่ซึ่งประเทศไทยยังไม่เคยมีมาก่อน
คือ มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 เรื่อง ผลประโยชน์ของพนักงาน ซึ่งมีการออกครั้งแรกเมื่อปี 2552 
โดยมีการปรับปรุงเรื่อยมาตั้งแต่ปี 2555 และปี 2557 และมีผลบังคับใช้ครั้งแรกปี 2554 ซึ่งการน า
มาตรฐานการบัญชีฉบับใหม่มาถือปฏิบัติย่อมส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน
ของบริษัทอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้เนื่องจากในมาตรฐานก าหนดให้มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับ
ผลประโยชน์ที่จะต้องจ่ายให้แก่พนักงาน ซึ่งจะท าให้แสดงถึงภาระหนี้สินที่บริษัทต้องแสดงเพ่ิมขึ้น 
โดยในมาตรฐานฉบับนี้ได้ให้ค านิยามไว้เกี่ยวกับผลประโยชน์แต่ละแบบที่จ่ายให้กับพนักงานของ
บริษัท แต่ส าหรับผลประโยชน์ระยะสั้นของพนักงานนั้น มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 เรื่องการ
น าเสนองบการเงินได้เป็นผู้บังคับให้เปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงินโดยเป็นการเปิดเผย
ตัวเลขของค่าใช้จ่ายที่จ่ายให้กับพนักงานของบริษัทภายในรอบระยะเวลา 12 เดือน เช่น เงินเดือน 
โบนัส สวัสดิการ เป็นต้น 
 จากการทบทวนวรรณกรรมในอดีตพบว่ามีหลายงานวิจัยที่บ่งบอกว่าพนักงานของบริษัทมี
ความส าคัญต่อการขับเคลื่อนการด าเนินงานของบริษัท (Lev, 2001) และยังมีงานวิจัยที่บอกว่า
ค่าใช้จ่ายพนักงานเป็นข้อมูลที่ดีที่จะใช้ในการท านายการท าก าไรของบริษัทในอนาคต จึงท าให้เกิด
ค าถามของงานวิจัยนี้ว่าข้อมูลที่มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชน์พนักงานและ 
มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 เรื่องการน าเสนองบการเงิน บังคับให้เปิดเผยมีความสัมพันธ์กับการ
คาดการณ์ผลการด าเนินงานของบริษัทหรือไม่ 

เนื่องจากในประเทศไทยนั้น ในอดีตได้มีการบังคับให้เปิดเผยค่าใช้จ่ายผลประโยชน์พนักงาน 
แต่ไม่ได้มีการจ าแนกชนิดของค่าใช้จ่ายผลประโยชน์พนักงานว่าเป็นค่าใช้จ่ายที่เกิดจากการจ่ายให้แก่
พนักงานในรอบระยะเวลาบัญชี หรือ เป็นค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นจากการที่พนักงานลาออกหรือท าตาม
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เงื่อนไขที่บริษัทก าหนด ต่อมาทางสภาวิชาชีพบัญชีฯ ได้มีการประกาศให้ใช้มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 
19 เรื่องผลประโยชน์พนักงาน จึงท าให้เกิดการจ าแนกระหว่างค่าใช้จ่ายพนักงานระยะสั้นและระยะ
ยาว เมื่อมีการประกาศบังคับใช้ ท าให้ค่าใช้จ่ายพนักงานที่แสดงอยู่ในค่าใช้จ่ายตามลักษณะนั้นเป็น
ค่าใช้จ่ายที่เกิดจากการจ่ายของบริษัทให้แก่พนักงานส าหรับภายในรอบระยะเวลาบัญชีเท่านั้น ดังนั้น 
ข้อมูลที่ได้จากช่วงเวลานี้จึงเป็นสิ่งที่สะท้อนความสามารถที่แท้จริงของพนักงานในการขับเคลื่อน
บริษัทและเป็นข้อมูลที่ดีที่จะใช้ในการท านายก าไรในอนาคตได้  
 
1.2 วัตถุประสงค์ 
 
 เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ของตัวแปรอิทธิพลร่วมระหว่างค่าใช้จ่ายพนักงานกับผลการ
ด าเนินงานในอนาคตของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
1.3 ค าถามงานวิจัย 
 
 ตัวแปรอิทธิพลร่วมส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างค่าใช้จ่ายพนักงานกับผลการด าเนินงานใน
อนาคตของบริษัทหรือไม่ 
 
1.4 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

 

1. ผู้บริหารของบริษัทสามารถน าข้อมูลนี้ ไปใช้ประกอบการตัดสินใจเกี่ยวกับการให้
ผลประโยชน์แก่พนักงานว่าคุ้มค่าหรือไม่กับประโยชน์ที่บริษัทได้รับ 

2. นักลงทุนสามารถน าข้อมูลไปใช้ในการประกอบการตัดสินใจในการลงทุนในบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
1.5 นิยามศัพท์ 
 
 ค่าใช้จ่ายพนักงาน หมายถึง ค่าใช้จ่ายพนักงานที่จัดประเภทเป็นค่าใช้จ่ายระยะสั้น หรือ  
จ่ายภายในรอบระยะเวลาบัญชี 
 ผลการด าเนินงานในปัจจุบัน หมายถึง ก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปีปัจจุบันของบริษัท 

ผลการด าเนินงานในอนาคต หมายถึง ก าไรสุทธิก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน 
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บทที่ 2 
วรรณกรรมและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
จุดประสงค์ของงานวิจัยนี้เพ่ือต้องการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างค่าใช้จ่ายผลประโยชน์

พนักงานกับการคาดการณ์ผลการด าเนินงานของบริษัท ซึ่งจะท าการทบทวนงานวิจัยในอดีตโดยมี
รายละเอียดดังต่อไปนี้ 
 
2.1 มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 19 เรื่องผลประโยชน์พนักงาน 
 
 มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชน์พนักงานนั้นเป็นมาตรฐานที่กล่าวไว้เกี่ยวกับ
การจ่ายผลตอบแทนต่างๆให้แก่พนักงาน มีผลบังคับใช้ครั้งแรกปี 2554 ในมาตรฐานก าหนดให้มีการ
เปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับผลประโยชน์ที่จะต้องจ่ายให้แก่พนักงาน โดยสามารถแบ่งประเภทของ
ผลประโยชน์พนักงานออกได้เป็น 4 ประเภท คือ 

1. ผลประโยชน์ระยะสั้นของพนักงาน คือ ผลประโยชน์ที่พนักงานได้รับโดยมีก าหนดจ่ายใน

ภายใน 12 เดือนนับตั้ งแต่วันสิ้ นสุ ดงวดที่พนักงานได้ ให้บริการ เช่น เงินเดื อน  

ค่ารักษาพยาบาล เงินสมทบเข้าประกันสังคม โบนัส เป็นต้น 
2. ผลประโยชน์หลังออกจากงาน คือ ผลประโยชน์ที่จ่ายเมื่อการจ้างงานสิ้นสุดลงให้แก่

พนักงาน แต่ไม่ใช่การเลิกจ้าง เช่น บ าเหน็จ บ านาญ เป็นต้น ซึ่งสามารถแบ่งออกได้เป็น 

2 แบบ ดังต่อไปนี้ 

 โครงการเงินสมทบ คือ โครงการที่บริษัทจ่ายสมทบในจ านวนที่แน่นอนเข้า

กองทุน เพ่ือให้กองทุนนั้นน าไปบริหารเพ่ือให้เกิดดอกผลเพ่ือน ามาจ่ายให้แก่

พนักงานเมื่อพนักงานมีการเกษียณ พนักงานจะไม่ทราบจ านวนที่แน่นอนว่าจะ

ได้รับผลประโยชน์เท่าใด จนกระท่ังเกิดการจ่ายจริง 
 โครงการผลประโยชน์ คือ โครงการที่จะจ่ายให้แก่พนักงานในจ านวนที่ทราบแน่

ชัด โดยเป็นข้อตกลงกันที่เกิดข้ึนระหว่างบริษัทกับพนักงาน 
3. ผลประโยชน์ระยะยาวอ่ืนๆ คือ ผลประโยชน์อ่ืนๆที่จ่ายให้พนักงานในระยะยาว เป็น

ผลประโยชน์ที่ไม่ได้มีก าหนดจ่ายให้พนักงานภายใน 12 เดือนนับตั้งแต่วันสิ้นสุดงวดที่

พนักงานให้บริการ เช่น ผลประโยชน์ที่จ่ายให้พนักงานเมื่อพนักงานท างานครบตาม

ระยะเวลาที่บริษัทได้ตกลงว่าจะให้เอาไว้ เป็นต้น 
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4. ผลประโยชน์เมื่อเลิกจ้าง คือ ผลประโยชน์ที่จะจ่ายให้พนักงานเมื่อเกิดเหตุการณ์ใด

เหตุการณ์หนึ่งขึ้นดังต่อไปนี้ 

 เมือ่มีการเลิกจ้างพนักงานออกก่อนก าหนดปกติโดยการตัดสินใจจากบริษัท 

 เมื่อมีการเลิกจ้างพนักงานออกก่อนก าหนดปกติโดยสมัครใจจากพนักงานเพ่ือ

แลกเปลี่ยนกับผลประโยชน์ที่ตกลงไว้กับบริษัท 

 ซึ่งจะท าให้แสดงถึงภาระหนี้สินที่บริษัทต้องแสดงเพ่ิมข้ึน เนื่องจากในตอนที่มาตรฐานฉบับนี้
ยังไม่ถูกบังคับใช้นั้น บริษัทจะบันทึกค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกับผลประโยชน์พนักงานก็ต่อเมื่อมีการจ่ายจริง
เพียงครั้งเดียวและไม่มีการตั้งประมาณการหนี้สิน เมื่อมีการบังคับใช้มาตรฐานฉบับนี้ บริษัทจะต้อง
ทยอยรับรู้ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกับผลประโยชน์พนักงานตั้งแต่พนักงานเริ่มท างานและตั้งประมาณการ
หนี้สิน เพ่ือให้ข้อมูลในงบการเงินที่เปิดเผยนั้น สะท้อนสถานะทางการเงินของบริษัทในปัจจุบันและ
เป็นประโยชน์ต่อผู้ใช้งบการเงินเพื่อให้สามารถน าข้อมูลในส่วนนี้ไปใช้ประกอบการตัดสินใจได้ดียิ่งขึ้น 

ส าหรับมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 นั้นได้มีการปรับปรุงหลายครั้ง โดยจะเป็นการปรับปรุง
เกี่ยวกับค าที่เขียนอยู่ภายในมาตรฐานเพ่ือให้เกิดความเข้าใจได้ดียิ่งขึ้น นอกจากนี้ยังมีการแก้ไขใน
ส่วนของการรับรู้ก าไรขาดทุนจากการค านวณตามหลักคณิตศาสตร์ประกันภัย โดยการเปลี่ยนจากการ
ให้ทางเลือกในการบันทึกไว้ 3 ทาง คือ 1. รับรู้ผ่านงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 2. รับรู้ผ่านงบก าไร
ขาดทุน และ 3. ทยอยรับรู้ผ่านงบก าไรขาดทุน เหลือเพียงทางเลือกเดียว คือ รับรู้ผ่านงบก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จ เท่านั้น ครั้งล่าสุดที่ปรับปรุงและมีการประกาศบังคับใช้ คือ มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 
ฉบับปรับปรุง 2557 ซึ่งมีการประกาศบังคับใช้ส าหรับรอบระยะเวลาหลัง 1 มกราคม 2558 เป็นต้น
ไป 

 
ภาพที่ 2.1 

การแบ่งประเภทของค่าใช้จ่ายพนักงาน 
 

 
 

 

ค่าใช้จ่ายพนักงาน

มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 
เรื่อง ผลประโยชน์พนักงาน

ภาระผูกพันธ์ผลประโยชน์
พนักงาน

มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 
เรื่องการน าเสนองบการเงิน ค่าใช้จ่ายพนักงานระยะสั้น
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2.2 มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 1 เรื่องการน าเสนองบการเงิน 
 
 มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 เรื่องการน าเสนองบการเงินเป็นมาตรฐานที่กล่าวเกี่ยวกับการ
แสดงสิ่งต่างๆท่ีควรจะมีในงบการเงิน เพ่ือให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อผู้ใช้งบการเงิน ในมาตรฐานฉบับนี้
จะประกอบไปด้วยหลักเกณฑ์หรือแนวทางการปฏิบัติต่างๆที่จะต้องในไปปฏิบัติในการจัดท างบ
การเงินเพ่ือให้งบการเงินที่น าเสนอออกมามีความสมบูรณ์ ถูกต้อง และเชื่อถือได้ 
 ในมาตรฐานฉบับนี้ ในส่วนที่เกี่ยวข้องกับค่าใช้จ่ายพนักงานจะถูกก าหนดให้เปิดเผยในหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน เพ่ือแสดงถึงค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับพนักงานในบริษัทที่บริษัทได้จ่ายให้แก่
พนักงานภายในรอบระยะเวลาบัญชี โดยจะแสดงถึงตัวเลขรวมของค่าใช้จ่ายพนักงานระยะสั้นทั้งหมด
ที่บริษัทได้จ่ายให้แก่พนักงานในบริษัทนั้น ส าหรับบริษัทที่เลือกท างบก าไรขาดทุนตามหน้าที่  โดย
ค่าใช้จ่ายพนักงานในส่วนนี้จะเป็นค่าใช้จ่ายพนักงานระยะสั้นที่จ่ายในรอบระยะเวลาบัญชีเท่านั้น 
เนื่องจากเมื่อมีการประกาศใช้มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชน์พนักงาน ค่าใช้จ่าย
พนักงานระยะยาวทั้งหมดที่จะเกิดขึ้นจะถูกน าไปบันทึกตามหลักเกณฑ์ของมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 
19 แยกต่างหากจากค่าใช้จ่ายพนักงานที่เปิดเผยในส่วนนี้ 

โดยในครั้งล่าสุดสาหรับการปรับปรุงมาตรฐานการบัญชีและมีการบังคับใช้ คือ มาตรฐานการ
บัญชีฉบับที่ 1 ปรับปรุง 2557 ซึ่งมีการประกาศบังคับใช้ส าหรับรอบระยะเวลาที่เริ่มในหรือหลังวันที่ 
1 มกราคม 2558 เป็นต้นไป 
 
2.3 การคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคต 
 
 การคาดการณ์ผลการด าเนินงานของบริษัทนั้น Lipe (1990) โดยได้ท าการศึกษาโดยการเก็บ
ข้อมูลในอดีตและปัจจุบัน และท าการศึกษาหาความสัมพันธ์ จากการศึกษาพบว่าการคาดการณ์ผล
การด าเนินงานในอนาคตจะเกิดจาการสะท้อนผลการด าเนินงานในปัจจุบัน ถ้าการด าเนินงานของ
บริษัทมีผลการด าเนินงานที่เป็นตัวท านายที่ดีของผลการด าเนินงานในปัจจุบัน ดังนั้นการคาดการณ์ก็
จะมีความเป็นไปได้สูงที่จะให้ผลที่ถูกต้องจากการใช้ข้อมูลในอดีตในการคาดการณ์ 
 งานวิจัยในอดีตที่กล่าวถึงตัวแปรที่จะเป็นตัวแปรที่สามารถบ่งบอกความสามารถในการ
น ามาใช้ในการคาดการณ์ได้ดีในอนาคต โดยมีการเปรียบเทียบตัวแปรว่าตัวแปรชนิดไหนจะดีกว่ากัน 
Dhaliwal et al. (1999) ได้ท าศึกษาความสามารถในการคาดการณ์ในอนาคตระหว่างก าไรสุทธิและ
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน โดยพบว่าทั้งก าไรสุทธิในอนาคตและกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานในอนาคตมีความสัมพันธ์กับก าไรสุทธิในปัจจุบัน Kanagaretnam et al. (2009) ยังพบอีก
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ว่า ก าไรสุทธิเป็นตัวแปรที่ดีที่จะใช้คาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตได้ Dechow et al. (1998) 
ได้ค้นพบว่า ก าไรสุทธินั้นสามารถน ามาใช้ในการคาดการณ์กระแสเงินสดจากการด าเนินงานในอนาคต
ได้ดีกว่าการใช้กระแสเงินสดในปัจจุบัน ส่วน Goncharov and Hodgson (2008) พบว่าการใช้ตัวเลข
จากก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จจะส่งผลให้ความสามารถในการคาดการณ์กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ในอนาคตลดลงอย่างมีนัยส าคัญเมื่อน ามาเปรียบเทียบกับก าไรสุทธิ จากงานวิจัยนี้ท าให้เห็นว่า ก าไร
สุทธิเป็นตัวแปรที่ดีกว่าในการคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคต 
 นอกจากนี้ยังมีผู้ศึกษาเกี่ยวกับการคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตโดยใช้ก าไรใน
อนาคตเป็นตัวชี้วัด ธนิษฐา มหบุญพาชัย (2552) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินกับผลการด าเนินงานในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยระหว่างปี พ.ศ. 2542-2550 ผลที่ได้พบว่ากระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมี
ความสัมพันธ์ไปในทิศทางเชิงลบต่อผลการด าเนินงานในอนาคต ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Gavin 
(2005) ที่ศึกษาความสัมพันธ์ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินกับผลการด าเนินงานหลังจากท่ี
ได้มีกิจกรรมจัดหาเงินเหล่านั้น โดยท าการศึกษาข้อมูลตั้งแต่ปี ค.ศ. 1963-2002 โดยผลการวิจัยได้
พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินได้ส่งผลในทิศทางตรงกันข้ามต่อผลการด าเนินงานของ
บริษัทภายหลังจากท่ีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินได้เกิดข้ึน 
 จากการศึกษางานวิจัยในอดีตเห็นได้ว่าก าไรสุทธิและกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเป็น
ตัวแปรที่ดีที่จะใช้ในการท านายผลการด าเนินงานในอนาคต โดยในงานวิจัยที่ผ่านมาผลการด าเนินงาน
ในอนาคตนั้นคือก าไรสุทธิในอนาคต ทางผู้วิจัยจึงน าก าไรสุทธิและกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา
เงินมาใช้เป็นตัวแปรในการศึกษางานวิจัยนี้ เพ่ือเป็นการยืนยันและให้ผลที่ได้จากงานวิจัยชิ้นนี้มีความ
ถูกต้องยิ่งขึ้นและเป็นประโยชน์ต่อการวัดประสิทธิภาพของบริษัท 
 
2.4 ค่าใช้จ่ายพนักงาน 
 
 ในการด าเนินธุรกิจต่างๆนั้น เพ่ือที่จะท าให้ธุรกิจนั้นประสบความส าเร็จได้ จะต้องประกอบ
ไปด้วยทรัพยากรต่างๆมากมาย หนึ่งในทรัพยากรส าคัญที่ไม่อาจจะปฎิเสธนั้นคือ พนักงานของบริษัท
ที่เป็นผู้คอยประสานงานต่างๆและขับเคลื่อนบริษัทให้ก้าวไปสู่ความส าเร็จ จากงานวิจัยในอดีตพบว่า 
พนักงานชองบริษัทนั้นคือส่วนส าคัญหลักในการขับเคลื่อนการด าเนินงานของบริษัท (Lev, 2001)  
และยังมีงานวิจัยอีกหลายงานที่สนับสนุนงานวิจัยดังกล่าวโดยการกล่าวถึงการบริหารทรัพยากรบุคคล
ซึ่งมีความสัมพันธ์กับประสิทธิภาพการด าเนินงานในบริษัท โดยได้กล่าวว่าการบริหารทรัพยากรบุคคล
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ที่ดีในองค์กรจะเป็นตัวส่งเสริมประสิทธิภาพที่ดีของบริษัท (Becker & Gerhart, 1996; Wright et 
al., 2001; Collins & Smith, 2006; Ployhart & Moliterno, 2011) 

ในประเทศสหรัฐอเมริกาได้มีงานวิจัยเกี่ยวกับการเปิดเผยค่าใช้จ่ายพนักงาน โดย Ballester 
et al. (2002) ได้พบว่า 16.0% ของเงินทุนของบริษัทเป็นส่วนของค่าใช้จ่ายพนักงาน ซึ่งถือว่าเป็น
จ านวนที่สูงและบริษัทต้องให้ความส าคัญในค่าใช้จ่ายส่วนนี้ และ Schienmann and Guenther 
(2013) ยังได้มีการเก็บรวบรวมข้อมูลของบริษัทในประเทศอังกฤษ และจ าแนกแต่ละอุตสาหกรรมว่ามี
ค่าใช้จ่ายพนักงานอยู่ในบริษัทในอุตสาหกรรมนั้นๆเท่าไหร่ โดยการน าค่าใช้จ่ายพนักงานหารด้วย
ยอดขายรวม โดยผลที่ได้แสดงให้เห็นว่า ตั้งแต่หมวดสาธารณูปโภคที่มีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 14.0% จนไปถึง
หมวดสุขภาพ โดยมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 42.5% ซึ่งจากงานวิจัยดังกล่าวแสดงให้เห็นว่า บริษัทนั้นได้มีการใช้
จ่ายเงินของบริษัทไปกับค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับพนักงานในจ านวนที่แตกต่างกันขึ้นอยู่กับจ านวนของ
พนักงานที่มีในบริษัทนั้น 

ส าหรับค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร ซึ่งมีค่าใช้จ่ายพนักงานรวมอยู่ในนั้น  มีงานวิจัยใน
อดีตแสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารกับปริมาณของพนักงานภายใน
บริษัทที่ต้องพ่ึงพาพนักงานเป็นหลัก โดยแสดงให้เห็นว่าค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารมีจ านวนที่
สูงขึ้นเมื่อบริษัทนั้นมีสัดส่วนการพ่ึงพาพนักงานที่สูงขึ้น (Anderson et al., 2003) ซึ่งแสดงให้เห็นว่า
บริษัทที่มีสัดส่วนการพ่ึงพาพนักงานที่สูงนั้น จะมีค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงานที่สูงเพ่ือที่จะให้การ
ด าเนินงานในบริษัทสามารถด าเนินไปได้ 

Olsen (2006) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างค่าใช้จ่ายต่างๆที่จ่ายให้แก่พนักงานกับอัตรา
หมุนเวียนของพนักงานในบริษัทโดยท าการเก็บข้อมูลจากบริษัทในประเทศนอเวย์ จากการศึกษา
พบว่าค่าใช้จ่ายต่างๆที่จ่ายให้แก่พนักงานนั้นมีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราการหมุนเวียนของ
พนักงานในบริษัท โดยจากการศึกษาที่ได้แสดงให้เห็นว่า การที่บริษัทเพ่ิมการจ่ายค่าตอบแทนให้กับ
พนักงานไม่ว่าจะเป็นรูปแบบตัวเงินหรือรูปแบบอ่ืนๆก็ตาม จะท าให้สามารถจูงใจพนักงานของบริษัท
ให้อยู่และท างานให้กับบริษัทต่อไป 

Schienmann & Guenther (2013) ได้ท าการศึกษาเกี่ยวกับการท านายผลก าไร และการ
ส่งผลต่อการตัดสินใจในการใช้ข้อมูลจากค่าใช้จ่ายพนักงาน โดยท าการศึกษาและเก็บข้อมูลจากบริษัท
ในประเทศกลุ่มสหราชอาณาจักร ช่วงเวลาตั้ง 1999 ถึง 2010 โดยท าการเก็บข้อมูลค่าใช้จ่ายพนักงาน
กับก าไรของบริษัทในปีเดียวกันและในปีถัดไป เพ่ือน ามาหาความสัมพันธ์ว่าค่าใช้จ่ายพนักงานนั้น
ส่งผลต่อก าไรในอนาคตหรือไม่ ผลที่ได้คือ ค่าใช้จ่ายพนักงานนั้นมีความสัมพันธ์ในทางบวกกับการ
ท านายก าไรในอนาคตและจากงานวิจัยบอกว่าการใช้ข้อมูลจากค่าใช้จ่ายพนักงานเป็นประโยชน์ต่อ
การท านายก าไรของบริษัทด้วย 
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ตารางที่ 2.1 
สรุปงานวิจัยที่ศึกษา 

 
ชื่อผู้แต่ง ชื่อเรื่อง ตัวแปร ผลการวิจัย 

Anderson et al. 
(2003) 

ยอดขาย ค่าใช้จ่ายใน
การขายและบริหาร มี
ทิศทางเดียวกันหรือไม่ 

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างค่าใช้จ่ายในการ
ขายและบริหาร กับ
ยอดขาย 

ค่าใช้จ่ายในการขายและ
บริหารมีความสัมพันธ์
ในทิศทางเดียวกับ
ยอดขาย 

Ballester (2002) ค่าใช้จ่ายพนักงานและ
การลงทุนในบุคลากร 

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างสินทรัพย์ที่ใช้ใน
การลงทุนด้านบุคลากร 
กับค่าใช้จ่ายพนักงาน
เฉลี่ยต่อหัว 

สินทรัพย์ที่ใช้ในการ
ลงทุนด้านบุคลากร มี
ความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันกับค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัว 

Dhaliwal et al. (1999) ก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ
สามารถเป็นตัววัด
ความสามารถที่ดีของ
บริษัทได้ดีกว่าก าไร
สุทธิหรือไม ่

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จ ก าไรสุทธิ กับ 
ก าไรสุทธิในอนาคต 

ก าไรสุทธิในปีปัจจุบัน
สามารถใช้เป็นตัว
ท านายก าไรสุทธิใน
อนาคตได้ดีกว่าก าไร
ขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

Gavin (2005) เงินทุนจากภายนอกและ
ความสามารถในการ
ด าเนินงานของบริษัท 

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างกระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงิน
กับผลการด าเนินงานที่
เกิดขึ้นหลังจากที่ได้มี
กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินนั้น
เกิดขึ้น 

กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินมี
ความสัมพันธ์ในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับผลการ
ด าเนินงานในอนาคต 

Kanagaretnam et al. 
(2009) 

ประโยชน์ของการ
รายงานก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จในประเทศ
แคนาดา 

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างก าไรสุทธิกับ
ก าไรสุทธิในอนาคต 

ก าไรสุทธิในปีปัจจุบันมี
ความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกับก าไรสุทธิใน
อนาคต 
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ชื่อผู้แต่ง ชื่อเรื่อง ตัวแปร ผลการวิจัย 
Olsen (2006) ค่าจ้าง ผลประโยชน์

พนักงานระยะยาว และ 
อัตราการหมุนเวียนของ
พนักงาน 

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างค่าจ้าง 
ผลประโยชน์พนักงาน
ระยะยาว กับอัตรา
หมุนเวียนของพนักงาน 

ค่าจ้าง ผลประโยชน์
พนักงานระยะยาวมี
ความสัมพันธ์ในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับอัตรา
หมุนเวียนของพนักงาน 

Schienmann & 
Guenther (2013) 

ค่าใช้จ่ายพนักงาน 
ความมีคุณคา่ของข้อมูล 
และ ก าไรในอนาคต 

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างค่าใช้จ่าย
พนักงานกับก าไรใน
อนาคตของบริษัท 

ค่าใช้จ่ายพนักงานมี
ความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกับก าไรในอนาคต 

ธนิษฐา มหบุญพาชัย 
(2552) 

ความสัมพันธ์ระหว่าง
กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินกับ
ผลตอบแทนหลักทัรพย์
และผลการด าเนินงาน
ในอนาคต 

ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างกระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงิน 
กับผลการด าเนินงานใน
อนาคต 

กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินมี
ความสัมพันธ์ในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับผลการ
ด าเนินงานในอนาคต 

 
จากการศึกษางานวิจัยในอดีตที่ผ่านมา พนักงานของบริษัทนั้นได้กลายเป็นส่วนส าคัญในการ

ขับเคลื่อนบริษัท และการตอบแทนให้แก่พนักงานนั้นได้กลายเป็นปัจจัยที่ส าคัญในการท าให้บริษัท
ด าเนินต่อไปได้ตามวัตถุประสงค์ และเม่ือมีการเปลี่ยนแปลงของมาตรฐานเกิดขึ้น ค่าใช้จ่ายพนักงานที่
สามารถเก็บข้อมูลได้นั้นจะเป็นค่าใช้จ่ายพนักงานระยะสั้นที่แท้จริงได้  เนื่องจากมีการจ าแนกระหว่าง
ค่าใช้จ่ายพนักงานระยะสั้นและระยะยาวได้อย่างชัดเจน ต่างกับในอดีตที่เมื่อมีการลาออกหรือปฎิบัติ
ตามเงื่อนไขของพนักงาน ค่าใช้จ่ายที่เกิดข้ึนจะถูกรวมไปอยู่ในจ านวนเดียวกับค่าใช้จ่ายพนักงานระยะ
สั้น จึงท าให้ค่าใช้จ่ายดังกล่าวไม่สามารถวัดความสามารถของบริษัทได้อย่างถูกต้อง  ดังนั้นในงานวิจัย
ชิ้นนี้จึงใช้ค่าใช้จ่ายพนักงานระยะสั้นเท่านั้น และสามารถสร้างสมมติฐานดังต่อไปนี้ 
 

H1 ค่าใช้จ่ายพนักงานส่งผลทางบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทโดยมีกระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงินเป็นตัวปรับค่า 

H2 ค่าใช้จ่ายพนักงานส่งผลทางบวกต่อก าไรในอนาคตของบริษัทโดยมีก าไรสุทธิปี
ปัจจุบันเป็นตัวปรับค่า 
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ภาพที่ 2.2 
กรอบแนวคิดงานวิจัย 

 

 
 

ค่าใช้จ่ายพนักงาน 

กระแสเงินสดจากกิจกรรม
จัดหาเงิน 

ก าไรสุทธิในปีปัจจุบัน 

ผลการด าเนินงานใน
อนาคต (ก าไรสุทธิ) 
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บทที่ 3 
วิธีการวิจัย 

 
3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง  
 
 กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการท าการศึกษางานวิจัยนี้ คือ ข้อมูลแบบทุติยภูมิ (secondary data) ของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยท าการเก็บจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี 
(56-1) และงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีระยะเวลาตั้งแต่ พ.ศ. 
2554-2557 เนื่องจากในปีดังกล่าวได้มีการประกาศบังคับใช้มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชน์
พนักงาน และมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 เรื่องการน าเสนองบการเงิน ซึ่งมีการบังคับให้เปิดเผยข้อมูลนี้
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554 เป็นต้นมา 
 
3.2 ตัวแปร 
 
 ตัวแปรอิสระ 

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัว  เนื่องจากในแต่ละประเภทของบริษัทหรือ
อุตสาหกรรมนั้น มีการด าเนินธุรกิจที่แตกต่างกันไป โดยในบางบริษัทหรือบางอุตสาหกรรมมี
การใช้พนักงานในจ านวนที่สูงในการประกอบกิจการ โดยมีการจ่ายค่าตอบแทนให้พนักงาน
ในจ านวนต่อรายต่ า แต่ในบางบริษัทหรือบางอุตสาหกรรมที่มีการพ่ึงพาสิ่งอ่ืนๆที่สามารถท า
ให้กิจการเดินหน้าไปได้นั้น พนักงานในบริษัทจึงมีจ านวนน้อย แต่ในจ านวนที่น้อยนั้น 
พนักงานที่มีอยู่จึงมีความส าคัญที่จะควบคุมดูแลสิ่งต่างๆในบริษัทเพ่ือให้บริษัทสามารถ
ด าเนินไปได้ พนักงานในส่วนนี้จะได้รับผลตอบแทนในจ านวนที่สูง ดังนั้น การใช้ค่าของ
ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวจะท าให้ลดความแตกต่างระหว่างประเภทของบริษัทหรือ
อุตสาหกรรมที่ใช้ในการเปรียบเทียบได้ โดยสามารถค านวนได้ตามสูตรดังต่อไปนี้ 

 

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัว =
ค่าใช้จ่ายพนักงาน

จ านวนพนักงานในบริษัท
 

 
โดยในการทดสอบครั้งนี้จะแบ่งการทดสอบโดยเลือกใช้ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อ

หัวโดยรวมผู้บริหารและไม่รวมผู้บริหาร ส าหรับสูตรข้างต้นนั้นเป็นการค านวนค่าใช้จ่าย
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พนักงานเฉลี่ยต่อหัวแบบไม่รวมผู้บริหาร ส าหรับค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวม
ผู้บริหารนั้นสามารถค านวนได้โดยสูตรดังต่อไปนี้ 

 

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัว =
ค่าใช้จ่ายพนักงาน + ค่าใช้จ่ายผู้บริหาร

จ านวนพนักงานในบริษัท + จ านวนผู้บริหาร
 

 
ก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน และ กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน เนื่องจาก

มีงานวิจัยในอดีตที่มีการท าวิจัยเกี่ยวกับตัวแปรเหล่านี้ และยังพบว่ามีความสัมพันธ์กับการ
ท านายก าไรในอนาคต ผู้วิจัยจึงน าตัวแปรเหล่านี้มาร่วมในการวิจัยเพ่ือให้ผลที่ได้ออกมานั้นมี
ถูกต้องยิ่งขึ้น 

 ตัวแปรตาม 
ก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปีถัดไป เนื่องจากในระหว่างปีที่มีการเก็บข้อมูลนั้น อัตราภาษี

นั้นได้มีการเปลี่ยนแปลงหลายครั้ง เพ่ือไม่ให้ปัจจัยเหล่านี้ส่งผลกระทบต่อผลของการวิจัย 
ผู้วิจัยจึงท าการเก็บข้อมูลโดยที่ไม่มีการหักภาษีจ่ายออกจากข้อมูล 

 
3.3 การวิเคราะห์ข้อมูล 
  

ในงานวิจัยฉบับนี้ การประมวลผลเพ่ือให้ได้ตามวัตถุประสงค์ส าหรับงานวิจัย เครื่องมือที่ใช้
ส าหรับการวิจัยครั้งนี้จะประกอบไปด้วย 2 ส่วน คือ เครื่องมือสถิติเชิงพรรณนาและเครื่องมือสถิติเชิง
อนุมาน โดยรายละเอียดของแต่ละเครื่องมือแสดงดังต่อไปนี้ 
 
สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) 
 ส าหรับเครื่องมือทางสถิตินี้จะใช้ส าหรับการอธิบายข้อมูลทั่วไปของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยข้อมูลที่ได้จะประกอบไปด้วย ค่าเฉลี่ย (mean) มัธยฐาน 
(median) ค่าสูงสุด (maximum) ค่าต่ าสุด (minimum) และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (standard 
deviation) 
  
สถิติเชิงอนุมาน (Inferential statistics) 

ส าหรับสถิติ เชิงอนุมาน จะเป็นการใช้ข้อมูลจากกลุ่มตัวอย่างที่ เก็บข้อมูลน ามาหา
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร และ ข้อมูลที่ได้จะเป็นข้อมูลที่น าไปอ้างอิงกลุ่มประชากรทั้งหมด โดย
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งานวิจัยนี้จะใช้การวิเคราะห์สมการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) และการ
วิเคราะห์ปฏิสัมพันธ์ (Interaction) 

การวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ เป็นการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ
หลายตัวแปรกับตัวแปรตาม โดยเป็นการหาความสัมพันธ์เชิงเส้นตรงเพ่ือให้ได้สมการที่จะใช้พยากรณ์
ค่าของตัวแปรตาม ส าหรับงานวิจัยครั้งนี้ จะใช้ค่านัยส าคัญที่ระดับ 0.05 เพ่ือทดสอบหาความสัมพันธ์
ในครั้งนี ้

ส าหรับการวิเคราะห์ปฏิสัมพันธ์ เป็นการวิเคราะห์ถึงความมีอิทธิพลของตัวแปรที่น ามา
ทดสอบว่าสามารถมีอิทธิพลต่อตัวแปรต้นในการส่งเสริมให้มีความสัมพันธ์ต่อตัวแปรตามมากน้อย
เพียงใด โดยการหา Zscore ของแต่ละตัวแปรและน าค่าเหล่านั้นไปท าการหาความสัมพันธ์แบบ 
Simple Slope Test เพ่ือดูว่าตัวแปรที่น ามาหาความมีอิทธิพลนั้น ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัว
แปรต้นกับตัวแปรตามมากน้อยเพียงใด 
  

โดยการทดสอบความสัมพันธ์ดังกล่าวสามารถน ามาเขียนเป็นสมการได้ดังต่อไปนี้ 
 
ส าหรับการหาความมีอิทธิพลโดยใช้กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเพ่ือหาความสัมพันธ์

ระหว่างค่าใช้จ่ายพนักงานฉลี่ยต่อหัวกับผลการด าเนินงานในอนาคตของบริษัท 
 

ZEARNt+1=α0+α1ZCFFt+α2ZEMPEXt+α3(ZCFFt × ZEMPEXt) 

 
ส าหรับการหาความมีอิทธิพลโดยใช้ก าไรสุทธิในปีปัจจุบันเพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่าง

ค่าใช้จ่ายพนักงานฉลี่ยต่อหัวกับผลการด าเนินงานในอนาคตของบริษัท 
 

ZEARNt+1=α0+α1ZEARNt+α2ZEMPEXt+α3(ZEARNt × ZEMPEXt) 

 
ZEARN  คือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิก่อนหักภาษี 
ZCFF  คือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
ZEMPEX คือ ค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัว 
 
 ส าหรับวิธีการวิเคราะห์ผลที่ได้จากการวิจัยนั้น จะถูกแบ่งออกเป็น 2 กรณี คือ  

1. หากตัวปรับค่านั้นเป็นกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน ตัวปรับค่านั้นจะต้องเป็นค่าที่
น้อยหรือติดลบเพ่ือส่งผลให้ความสัมพันธ์นั้นเป็นไปตามสมมติฐาน เนื่องจากค่ากระแสเงินสดจาก
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กิจกรรมจัดหาเงินจะสามารถบอกถึงสภาพคล่องของบริษัทได้ หากบริษัทมีค่ากระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินที่น้อยหรือติดลบนั้น จะแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามารถในการช าระหนี้ได้ดี
หรือมีความต้องการในการกู้เงินต่ า แต่ถ้าหากบริษัทมีค่ากระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินที่สูงนั้น 
จะแสดงให้เห็นว่าบริษัทอาจจะมีปัญหาด้านความสามารถในการช าระหนี้ ซึ่งจะท าให้เห็นว่ าบริษัทมี
สภาพคล่องที่ไม่ดี 

2. หากตัวปรับค่านั้นเป็นก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน ตัวปรับค่านั้นจะต้องเป็นค่าที่เป็นบวก
หรือมีค่าสูงเพ่ือส่งผลให้ความสัมพันธ์นั้นเป็นไปตามสมมติฐาน เนื่องจากงานวิจัยในอดีตได้กล่าวไว้
เกี่ยวกับการท านายก าไรในอนาคตไว้ว่า ก าไรสุทธิในปีปัจจุบันจะส่งผลทางบวกต่อก าไรสุทธิในอนาคต 
นั่นหมายถึงก าไรสุทธิในปีปัจจุบันที่เพ่ิมข้ึน จะส่งผลให้ก าไรสุทธิในอนาคตนั้นเพิ่มตามไปด้วย
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บทที่ 4  
ผลการวิจัยและอภิปรายผล 

 
ส าหรับงานวิจัยฉบับนี้ ทางผู้วิจัยได้ท าการเก็บข้อมูลที่ต้องใช้ในการประมวลผล โดยท าการ

เก็บข้อมูลแบ่งประเภทตามหมวดอุตสาหกรรม และน าข้อมูลที่ได้ไปประมวลผลโดยแยกหมวด
อุตสาหกรรม ทางผู้วิจัยได้น าข้อมูลมาท าการหาสถิติเชิงพรรณนาเพ่ือดูลักษณะของข้อมูลที่ท าการเก็บ
มา โดยผลที่ได้นั้นจะถูกแสดงแยกแต่ละตัวแปรดังตารางต่อไปนี้ 
 

ตารางที่ 4.1 
ตารางแสดงค่าสถิติเชิงพรรณนาของแต่ละตัวแปรโดยแบ่งตามหมวดอุตสาหกรรม 

 
ตัวแปร N Mean Max Min SD 

ก ำไรสุทธิก่อนหักภำษีปีปัจจุบัน 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 115 1,174,605,012.83 23,694,000,000.00 - 479,405,000.00 3,046,104,343.78 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 99 263,073,957.43 3,326,750,000.00 - 988,905,000.00 472,013,726.36 

กลุ่มธุรกิจการเงิน 138 5,098,070,654.98 62,573,504,000.00 - 5,337,358,000.00 12,786,430,113.90 

กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 212 749,508,977.30 35,864,946,000.00 - 16,440,814,000.00 4,682,544,205.90 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 219 1,436,078,042.38 42,616,684,000.00 - 1,460,752,000.00 4,192,701,195.64 

กลุ่มทรัพยากร 81 12,502,696,901.23 172,132,330,000.00 - 1,047,249,000.00 35,553,569,503.17 

กลุ่มบริการ 235 1,120,869,293.62 21,226,271,000.00 - 12,929,351,000.00 2,937,807,145.23 

กลุ่มเทคโนโลยี 112 2,346,669,758.93 46,237,638,000.00 - 6,244,819,000.00 7,697,806,825.42 

ก ำไรสุทธิก่อนหักภำษีถัดจำกปีปัจจุบัน 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 115 1,172,578,846.16 23,694,000,000.00 - 479,405,000.00 3,021,801,763.40 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 99 202,990,668.40 1,455,168,000.00 - 1,492,959,000.00 393,648,630.89 

กลุ่มธุรกิจการเงิน 138 5,790,958,303.62 66,827,166,000.00 - 5,337,358,000.00 14,320,580,908.24 

กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 212 534,337,288.62 35,864,946,000.00 - 16,440,814,000.00 4,025,373,801.39 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 219 1,652,440,137.24 42,616,684,000.00 - 1,460,752,000.00 4,631,107,290.25 

กลุ่มทรัพยากร 81 10,749,202,814.81 172,132,330,000.00 - 7,611,178,000.00 32,210,375,424.45 

กลุ่มบริการ 235 1,218,870,685.11 21,226,271,000.00 - 16,737,394,000.00 3,272,450,262.13 

กลุ่มเทคโนโลยี 112 2,527,735,661.93 46,237,638,000.00 - 6,244,819,000.00 8,045,240,872.97 
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ตารางที่ 4.1 
ตารางแสดงค่าสถิติเชิงพรรณนาของแต่ละตัวแปรโดยแบ่งตามหมวดอุตสาหกรรม (ต่อ) 

 
ตัวแปร N Mean Max Min SD 

กระแสเงินสดจำกกิจกรรมจัดหำเงิน 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 115 972,048,854.06 51,958,000,000.00 - 3,803,875,000.00 5,642,551,476.92 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 99 - 33,714,192.63 2,517,429,000.00 - 2,976,862,000.00 485,441,378.17 

กลุ่มธุรกิจการเงิน 138 24,459,776,876.64 348,305,000,000.00 - 12,285,000,000.00 63,692,711,186.47 

กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 212 308,552,209.66 40,241,686,000.00 - 27,196,241,000.00 4,472,566,837.23 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 219 615,063,865.22 10,573,258,000.00 - 11,031,000,000.00 2,131,648,849.43 

กลุ่มทรัพยากร 81 899,092,037.04 74,797,040,000.00 - 35,701,274,000.00 12,412,110,474.85 

กลุ่มบริการ 235 801,588,097.87 172,887,216,000.00 - 7,494,699,000.00 11,697,406,481.86 

กลุ่มเทคโนโลยี 112 - 1,555,778,669.64 18,771,800,000.00 - 36,946,000,000.00 6,947,125,672.95 

ค่ำใช้จ่ำยพนักงำนต่อหัวไม่รวมผู้บริหำร 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 115 321,525.15 3,446,813.19 59,872.82 391,382.04 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 99 291,021.29 1,467,489.74 51,960.53 211,251.38 

กลุ่มธุรกิจการเงิน 138 686,122.28 6,283,350.07 75,572.36 750,394.28 

กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 212 549,468.43 7,821,498.31 56,895.50 827,260.59 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 219 729,440.30 11,315,656.42 46,799.48 1,007,390.51 

กลุ่มทรัพยากร 81 900,124.32 4,729,467.88 64,856.76 977,408.73 

กลุ่มบริการ 235 637,813.47 14,364,798.76 32,019.89 1,288,129.81 

กลุ่มเทคโนโลยี 112 964,107.28 19,400,512.82 49,497.26 2,967,969.28 

ค่ำใช้จ่ำยพนักงำนต่อหัวรวมผู้บริหำร 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 115 354,253.79 3,668,775.51 66,205.44 418,981.36 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 99 314,908.19 1,575,470.89 71,903.97 220,965.85 

กลุ่มธุรกิจการเงิน 138 790,577.39 5,622,807.02 88,168.55 786,034.01 

กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 212 605,190.89 7,789,008.60 106,817.35 826,095.40 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 219 918,084.74 25,644,864.02 60,784.36 1,955,221.78 

กลุ่มทรัพยากร 81 956,525.71 4,774,803.64 104,834.47 984,238.80 

กลุ่มบริการ 235 679,480.19 13,676,836.96 103,609.75 1,235,704.86 

กลุ่มเทคโนโลยี 112 991,116.87 19,096,385.54 110,003.62 2,887,358.33 
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จากตารางแสดงค่าสถิติเชิงพรรณนาพบว่าค่าเฉลี่ยก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปีปัจจุบันของบริษัท
กลุ่มทรัพยากรมีค่าเฉลี่ยสูงที่สุดคือ 12,502,696,901.23 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ - 
1,047,249,000.00 และ 172,132,330,000.00 บาทตามล าดับ) และค่าเฉลี่ยก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปี
ปัจจุบันของบริษัทกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภคมีค่าเฉลี่ยต่ าที่สุดคือ 263,073,957.43 บาท (ค่าต่ าสุดและ
ค่าสูงสุดเท่ากับ - 988,905,000.00 และ 3,326,750,000.00 บาทตามล าดับ) 

ค่าเฉลี่ยก าไรสุทธิก่อนหักภาษีถัดจากปีปัจจุบันของบริษัทกลุ่มทรัพยากรมีค่าเฉลี่ยสูงที่สุดคือ 
10,749,202,814.81 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ - 7,611,178,000.00 และ 172,132,330,000.00 
บาทตามล าดับ) และค่าเฉลี่ยก าไรสุทธิก่อนหักภาษีถัดจากปีปัจจุบันของบริษัทกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภคมี
ค่าเฉลี่ยต่ าที่สุดคือ 202,990,668.40 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ - 1,492,959,000.00 และ 
1,455,168,000.00 บาทตามล าดับ) 

ค่าเฉลี่ยกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัทกลุ่มธุรกิจการเงินมีค่าเฉลี่ยสูงที่สุดคือ 
24,459,776,876.64 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ - 12,285,000,000.00 และ 348,305,000,000.00 
บาทตามล าดับ) และค่าเฉลี่ยกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัทกลุ่มเทคโนโลยีมีค่าเฉลี่ยต่ า
ที่ สุ ดคื อ  - 1,555,778,669.64 บาท (ค่ าต่ าสุ ดและค่ าสู งสุ ด เท่ ากั บ - 36,946,000,000.00 และ 
18,771,800,000.00 บาทตามล าดับ) 

ค่าเฉลี่ยค่าใช้จ่ายพนักงานต่อหัวไม่รวมผู้บริหารของบริษัทกลุ่มเทคโนโลยีมีค่าเฉลี่ยสูงที่สุด
คือ 964,107.28 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 49,497.26 และ 19,400,512.82 บาทตามล าดับ) 
และค่าเฉลี่ยค่าใช้จ่ายพนักงานต่อหัวไม่รวมผู้บริหารของบริษัทกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภคมีค่าเฉลี่ยต่ า
ที่สุดคือ 291,021.29 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 51,960.53 และ 1,467,489.74 บาท
ตามล าดับ) 

ค่าเฉลี่ยค่าใช้จ่ายพนักงานต่อหัวรวมผู้บริหารของบริษัทกลุ่มเทคโนโลยีมีค่าเฉลี่ยสูงที่สุดคือ  
991,116.87 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 110,003.62 และ 19,096,385.54 บาทตามล าดับ) 
และค่าเฉลี่ยค่าใช้จ่ายพนักงานต่อหัวรวมผู้บริหารของบริษัทกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภคมีค่าเฉลี่ยต่ า
ที่สุดคือ 314,908.19 บาท (ค่าต่ าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 71,903.97 และ 1,575,470.89 บาท
ตามล าดับ) 
 เมื่อท าการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาแล้ว ทางผู้วิจัยได้ท าการวิเคราะห์ผลของตัวแปร
อิทธิพลร่วมโดยใช้ค่า Zscore ท าการวิ เคราะห์สมการ Multiple linear regression เ พ่ือหา
ความสัมพันธ์ของตัวแปรอิทธิพลร่วม และท าการสร้างกราฟ Simple slope test เพ่ือดูทิศทางของ
ตัวแปรแต่ละตัว เมื่อผลที่ได้มีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.05 ผลที่ได้แสดงแยกแต่ละ
อุตสาหกรรมโดยแสดงได้ดังนี้ 
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4.1 กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 

4.1.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร
ต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.2 
 

ตารางที่ 4.2  
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 

Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
-0.046 0.000 

 
จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.1 จะทราบ
ได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีใน
ปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมี
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมี
ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 
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ภาพที่ 4.1  
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  

ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
 

 
 

4.1.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของคา่ใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน )ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.3 
 

ตารางที่ 4.3  
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.436 0.000 
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จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.2 จะทราบ
ได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีใน
ปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีกระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่าย
พนักงานรวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 

 
ภาพที่ 4.2 

แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  
ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 

 

 
 

จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) 
ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ 

 
4.1.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
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(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวม
ผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.4 
 

ตารางที่ 4.4  
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
-0.237 0.000 

 
จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.3 เมื่อ
บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบันมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปลดลงเมื่อมี
ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปี
ปัจจุบันลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร
เพ่ิมข้ึน (เส้น -1 Std Dev) 

 
ภาพที่ 4.3 

 แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
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4.1.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับ
ตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.5 
 

ตารางที่ 4.5  
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 
-0.253 0.000 

  
จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.4 เมื่อ
บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบันมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน
ลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีก าไรก่อนหัก
ภาษีปีปัจจุบันลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบันเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงาน
รวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 
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ภาพที่ 4.4 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ตัวแปรต้น

(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
 

 
 

 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) ในทิศทางตรงกันข้ามกับสมมติฐาน จากผลที่ได้อธิบายได้ว่าหากบริษัทมี
ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบันในจ านวนที่สูง อาจจะท าให้เกิดการขาดแรงจูงใจต่อพนักงานในการสร้าง
ก าไรในปีถัดไปให้สูงขึ้น เนื่องจากคิดว่าในปีปัจจุบันมีก าไรของบริษัทที่ดีอยู่แล้ว แต่หากก าไรในปี
ปัจจุบันมีจ านวนที่ต่ า อาจจะท าให้พนักงานเกิดความกลัวที่บริษัทจะขาดความสามารถในการจ่าย
ค่าตอบแทนพนักงานได้ จึงท าให้พนักงานมีแรงจูงใจที่จะสร้างก าไรให้แก่บริษัทให้สูงขึ้น 
 
4.2 กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 

 

4.2.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.007 ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร
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ต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.6  
 

ตารางที่ 4.6 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 

Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
0.160 0.007 

  
จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.5 จะทราบ
ได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีใน
ปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมี
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมี
ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev)  
 

ภาพที่ 4.5  
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  

ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
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4.2.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.010 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน )ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.7  
 

ตารางที่ 4.7 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.153 0.010 

 
จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.6 จะทราบ
ได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีใน
ปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีกระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่าย
พนักงานรวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 

 
 
 
 
 
 
 

 
 



26 
 

ภาพที่ 4.6 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  
ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 

 

 
 

จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) 
ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ 

 
4.2.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.934 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)
กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.8 
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ตารางที่ 4.8 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ
ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 

-0.085 0.934 

  
4.2.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.310 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัว
แปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.9 
 

ตารางที่ 4.9  
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ ต่ ากว่า และ 

สูงกว่า Mean 
 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 
-0.092 0.310 

 
จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มี

ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น 
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4.3 กลุ่มธุรกิจการเงิน 

 

4.3.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.093 ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.10 
 

ตารางที่ 4.10 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 

Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
-0.005 0.093 

  
4.3.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.926 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่าย
พนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดัง
ตารางที่ 4.11 
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ตารางที่ 4.11 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.005 0.926 

 
จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) ไม่

มีผลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น 

 
4.3.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.165 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)
กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.12 
 

ตารางที่ 4.12 
 ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
0.036 0.165 

 
4.3.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.307  ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
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ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัว
แปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.13 
 

ตารางที่ 4.13 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 
-0.022 0.307 

  
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีผลต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น 
 
4.4 กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 

 

4.4.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.001 ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร
ต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.14 
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ตารางที่ 4.14 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 

-0.115 0.001 

 
 จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.7 จะทราบ
ได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีใน
ปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมี
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมี
ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 
 

ภาพที่ 4.7  
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  

ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
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4.4.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.001 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน )ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.15 
 

ตารางที่ 4.15 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.117 0.001 

  
  จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 
Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.8 จะทราบ
ได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีใน
ปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีกระแส
เงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่าย
พนักงานรวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 
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ภาพที่ 4.8 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  
ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 

 

 
 
จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) 

ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้ง 

 
4.4.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวม
ผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.16 
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ตารางที่ 4.16 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ
ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 

0.096 0.000 

  
  จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 
Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.9 เมื่อ
บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบันมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปลดลงเมื่อมี
ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปี
ปัจจุบันลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร
เพ่ิมข้ึน (เส้น -1 Std Dev) 

 
ภาพที่ 4.9 

แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
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4.4.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับ
ตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.17 
 

ตารางที่ 4.17 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 
-0.095 0.000 

  
  จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 
Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.10 เมื่อ
บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบันมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน
ลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีก าไรก่อนหัก
ภาษีปีปัจจุบันลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบันเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงาน
รวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 
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ภาพที่ 4.10 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ตัวแปรต้น

(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
 

 
  
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
 
4.5 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 

 

4.5.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร
ต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.18 
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ตารางที่ 4.18 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 

-0.162 0.000 

 
 จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 

Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.11 จะ
ทราบได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหัก
ภาษีในปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัท
มีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมี
ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 

 
ภาพที่ 4.11  

แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  
ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
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4.5.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน )ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.19 
 

ตารางที่ 4.19 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.476 0.000 

  
  จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 
Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้  ดังภาพที่ 4.12 จะ
ทราบได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหัก
ภาษีในปีถัดไปลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมี
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมี
ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเพิ่มขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 
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ภาพที่ 4.12 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  
ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 

 

 
  
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) 
ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
 

4.5.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.250 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)
กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.20 
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ตารางที่ 4.20 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ
ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 

-0.008 0.250 

  
4.5.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.331 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัว
แปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.21 
 

ตารางที่ 4.21 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ
ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.010 0.331 

 
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มี
ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น 
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4.6 กลุ่มทรัพยากร 

 

4.6.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.735 ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.22 
 

ตารางที่ 4.22 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 

Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
-0.067 0.735 

  
4.6.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.736 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่าย
พนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดัง
ตารางที่ 4.23 
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ตารางที่ 4.23 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.064 0.736 

 
จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) ไม่

มีความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น  

 
4.6.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.171 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)
กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.24 
 

ตารางที่ 4.24 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
-0.174 0.171 

 
4.6.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 
  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.185 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
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ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัว
แปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.25 
 

ตารางที่ 4.25 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 
-0.166 0.185 

  
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มี

ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น  
 

4.7 กลุ่มบริการ 

 

4.7.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า Zscore 
ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.168 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปร
อิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน
ไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.26 
 
 
 
 
 
 
 



44 
 

ตารางที่ 4.26 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 

-1.338 0.168 

 

4.7.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.143 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่าย
พนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดัง
ตารางที่ 4.27 
 

ตารางที่ 4.27 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-1.362 0.143 

  
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) ไม่
มีความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น 
 

4.7.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
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พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.458 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)
กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.28 
 

ตารางที่ 4.28 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ
ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 

0.053 0.458 

  
4.7.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.516 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัว
แปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.29 
 

ตารางที่ 4.29 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 
0.045 0.516 

  
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ไม่มี

ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่ท าการทดสอบสมการเชิงเส้น  
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4.8 กลุ่มเทคโนโลยี 

 

4.8.1 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร
ต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.30 
 

ตารางที่ 4.30 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 

Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
0.216 0.000 

  
  จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 
Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.13 จะ
ทราบได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหัก
ภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อ
บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นใน
ระดับท่ีลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพิ่มข้ึน (เส้น -1 Std Dev) 
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ภาพที่ 4.13 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  

ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
 

 
 

4.8.2 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและตัวแปรต้น

คือค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินคูณกับค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.000 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัว
แปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน )ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมี
นัยส าคัญ ดังตารางที่ 4.31 
 

ตารางที่ 4.31 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน X ค่า 
Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

0.213 0.000 
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 จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 
Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.14 จะ
ทราบได้ว่า เมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหัก
ภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อ
บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นใน
ระดับท่ีลดลงเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพิ่มข้ึน (เส้น -1 Std Dev) 
 

ภาพที่ 4.14 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน)  
ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 

 

 
 
จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน) 

ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) ในทิศทางตรงกันข้ามกับสมมติฐาน จากผลที่ได้อธิบายได้ว่า 
ในช่วงที่เก็บข้อมูลเพ่ือท าการค้นคว้าอิสระนั้น มีการประมูลคลื่นสัญญาณซึ่งเป็นสิ่งจ าเป็นต่อการ
ด าเนินธุรกิจและสร้างก าไรในอนาคตให้แก่บริษัท หากบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินใน
จ านวนที่สูงซึ่งอาจจะเกิดจากการกู้เงินหรือระดมเงินทุนเพ่ือน าไปประมูลเพ่ือให้ได้มาซึ่งคลื่นสัญญาณ 
เมื่อได้คลื่นสัญญาณมาแล้วจะท าให้บริษัทสามารถสร้างก าไรในอนาคตได้ จึงท าให้ผลที่ได้จากการ
วิเคราะห์ผลไม่เป็นไปตามสมมติฐาน 
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4.8.3 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานไม่รวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวไม่รวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.032 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม
(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวม
ผู้บริหาร)กับตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังภาพที่ 4.32 
 

ตารางที่ 4.32 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 

Model B .Sig 
ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ

ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยไม่รวมผู้บริหาร 
-0.078 0.032 

  
  จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ Simple 
Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.15 เมื่อบริษัทมีก าไรก่อนหัก
ภาษีปีปัจจุบันมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวม
ผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบันลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อน
หักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นในอัตราที่สูงขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น -1 Std Dev) 
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ภาพที่ 4.15 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ตัวแปรต้น

(ค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
 

 
 

4.8.4 กรณีที่ตัวแปรอิทธิพลร่วมคือก าไรสุทธิปีปัจจุบันและตัวแปรต้นคือค่าใช้จ่าย

พนักงานรวมผู้บริหาร 

  ส าหรับการทดสอบหาความสัมพันธ์โดยในกรณีที่ปรับค่าตัวแปรเป็นค่า Mean นั้น 
พบว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม หรือ ค่า Zscore ของก าไรสุทธิปีปัจจุบันคูณกับค่า Zscore ของค่าใช้จ่าย
พนักงานเฉลี่ยต่อหัวรวมผู้บริหาร พบว่า ค่า .Sig = 0.038  ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไร
ก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร)กับ
ตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดจากปีปัจจุบัน)อย่างมีนัยส าคัญ ดังภาพที่ 4.33 
 

ตารางที่ 4.33 
ตารางแสดงผลการวิเคราะห์เมื่อค่า Zscore ของค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหารเท่ากับ Mean 

 
Model B .Sig 

ค่า Zscore ของก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน X ค่า Zscore ของ
ค่าใช้จ่ายพนักงานเฉลี่ยต่อหัวโดยรวมผู้บริหาร 

-0.072 0.038 

  
  จากการน าค่าสัมประสิทธ์ B ไปแทนค่าในสมการถดถอยเพ่ือแสดงการทดสอบ 
Simple Slope Test และแสดงทิศทางและความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรได้ ดังภาพที่ 4.16 เมื่อ
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บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบันมากขึ้น จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นเมื่อ
มีค่าใช้จ่ายพนักงานไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมขึ้น (เส้น +1 Std Dev) แต่เมื่อบริษัทมีก าไรก่อนหักภาษีปี
ปัจจุบันลดลง จะส่งผลให้ก าไรก่อนหักภาษีในปีถัดไปเพ่ิมขึ้นในอัตราที่สูงขึ้นเมื่อมีค่าใช้จ่ายพนักงาน
ไม่รวมผู้บริหารเพ่ิมข้ึน (เส้น -1 Std Dev) 
 

ภาพที่ 4.16 
แผนภูมิภาพแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิทธิพลร่วม(ก าไรก่อนหักภาษีปีปัจจุบัน) ตัวแปรต้น

(ค่าใช้จ่ายพนักงานรวมผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อนหักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) 
 

 
  
 จากทั้ง 2 กรณีนั้นจะเห็นได้ว่า ตัวแปรอิทธิพลร่วม (ก าไรสุทธิก่อนภาษีปีปัจจุบัน) ส่งผลต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรต้น(ค่าใช้จ่ายพนักงาน(รวม/ไม่รวม)ผู้บริหาร) และตัวแปรตาม(ก าไรก่อน
หักภาษีปีถัดจากปีปัจจุบัน) อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้
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บทที่ 5 
สรุปผลการวิจัยและข้อเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการวิจัย 

 
งานวิจัยชิ้นนี้ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างค่าใช้จ่ายพนักงานกับผลการด าเนินงานใน

อนาคตโดยมีตัวแปรอิทธิพลร่วม ซึ่งทางผู้วิจัยใช้กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินและก าไรสุทธิ
ก่อนหักภาษีเป็นตัวแปรปรับค่า ส าหรับค่าใช้จ่ายพนักงานผู้วิจัยได้ท าการแยกออกเป็น 2 กรณี คือ 
ค่าใช้จ่ายพนักงานที่รวมผู้บริหารและค่าใช้จ่ายพนักงานที่ไม่รวมผู้บริหาร และท าการวิเคราะห์ข้อมูล
โดยแบ่งออกเป็นแต่ละอุตสาหกรรม พบว่ากรณีค่าใช้จ่ายพนักงานทั้งรวมผู้บริหารและไม่รวมผู้บริหาร
นั้น ให้ผลการวิเคราะห์ไม่แตกต่างกัน เมื่อท าการวิเคราะห์แยกแต่ละอุตสาหกรรมโดยมีกระแสเงินสด
จากกิจกรรมจัดหาเงินเป็นตัวแปรร่วม พบว่า กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มสินค้าอุปโภค
บริโภค กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม กลุ่มอสังหารริมทรัพย์และการก่อสร้าง และกลุ่มเทคโนโลยี มี
ความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.05 และท าการทดสอบสมการเชิงเส้นอย่างง่าย พบว่า กลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม และกลุ่มอสังหาร
ริมทรัพย์และการก่อสร้าง ให้ผลสอดคล้องกับสมมติฐาน เมื่อท าการวิเคราะห์แยกแต่ละกลุ่มสินค้า
อุตสาหกรรมโดยมีก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปีปัจจุบันเป็นตัวแปรอิทธิพลร่วม พบว่า กลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม และกลุ่มเทคโนโลยี มีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญที่
ระดับ 0.05 และท าการทดสอบสมการเชิงเส้นอย่างง่าย พบว่า กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม และกลุ่ม
เทคโนโลยี ให้ผลสอดคล้องกับสมมติฐาน 
 
5.2 อภิปรายผลการวิจัย 

 
ส าหรับการใช้กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเป็นตัวแปรอิทธิพลร่วมนั้น จากผลการวิจัย

สามารถอธิบายได้ว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินนั้น หากบริษัทมีจ านวนที่ต่ าหรือติดลบ 
แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีสภาพคล่องที่ดีเนื่องจากมีความสามารถในการช าระหนี้ที่สูง จึงท าให้เกิดความ
เชื่อมั่นในความสามารถในการจ่ายผลตอบแทนให้แก่พนักงาน จึงส่งผลต่อประสิทธิภาพของพนักงาน
ในการสร้างก าไรในอนาคตให้แก่บริษัทได้ 

ส าหรับการใช้ก าไรสุทธิก่อนหักภาษีปีปัจจุบันเป็นตัวแปรอิทธิพลร่วมนั้น จากผลการวิจัย
สามารถอธิบายได้ว่า ก าไรปีปัจจุบันนั้น หากบริษัทมีจ านวนที่สูง อาจจะท าให้เกิดการขาดแรงจูงใจต่อ
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พนักงานในการสร้างก าไรในปีถัดไปให้สูงขึ้น เนื่องจากคิดว่าในปีปัจจุบันมีก าไรของบริษัทที่ดีอยู่แล้ว 
แต่หากก าไรในปีปัจจุบันมีจ านวนที่ต่ า อาจจะท าให้พนักงานเกิดความกลัวที่บริษัทจะขาด
ความสามารถในการจ่ายค่าตอบแทนพนักงานได้ จึงท าให้พนักงานมีแรงจูงใจที่จะสร้างก าไรให้แก่
บริษัทให้สูงขึ้น 

 
5.3 ข้อจ ากัดงานวิจัย 
 
 1. เนื่องจากบางบริษัทที่ท าการจดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ในปี 2557 จึงท าให้ไม่มีข้อมูล
เพียงพอต่อการน ามาท าการวิจัย จึงท าให้ผู้วิจัยตัดบริษัทนั้นออกจากการวิเคราะห์ข้อมูล 
 2. ส าหรับกลุ่มการเงินนั้น ข้อมูลที่น ามาท าการวิเคราะห์อาจจะมีความแตกต่างจากกลุ่ม
สินค้าอุตสาหกรรมอ่ืน จึงท าให้ผลที่ได้อาจจะคลาดเคลื่อน 
 3. เนื่องจากมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 เรื่องการน าเสนองบการเงิน มีผลบังคับใช้ตั้งแต่ 
พ.ศ. 2554 จึงท าให้สามารถเก็บข้อมูลได้เพียงเท่านั้น 
 
5.4 ข้อเสนอแนะ 
 
 1. เพ่ิมขอบเขตการศึกษาโดยท าการศึกษาให้ครอบคลุมถึงตลาดหลักทรัพย์ MAI เพ่ือขยาย
ขอบเขตของงานวิจัยให้มากขึ้น 
 2. ศึกษาตัวแปรอิทธิพลร่วม และตัวแปรตามอ่ืนๆที่เกี่ยวข้อง เพ่ือดูว่าจะให้ผลเป็นไปตาม
งานวิจัยในอดีตหรือไม่ 
 3. ในอนาคต อาจจะเพ่ิมจ านวนปีในการศึกษาเพ่ือดูว่าให้ผลที่แตกต่างจากวิจัยฉบับนี้หรือไม่ 

4. ส าหรับตัวแปรที่ไม่ส่งผลอย่างมีนัยส าคัญนั้น สามารถน าไปใช้เป็นแนวทางในการศึกษา
เพ่ิมเติมโดยเปลี่ยนไปใช้ตัวแปรปรับค่าอ่ืนๆเพ่ือดูว่าผลที่ได้นั้นให้ผลที่แตกต่างออกไปจากงานวิจัยเดิม
หรือไม่
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