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สรุปผลการศึกษา อภิปรายผลและขอเสนอแนะ 
 
 การศึกษาในคร้ังนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาการวิเคราะหกระแสเงินสดกับวงจรชีวิต
ธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยโดยใชแนวคิด ทฤษฎีเกี่ยวกับงบกระแสเงินสด การแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจ และรูปแบบ
กระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจในการวิเคราะหกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจ 
 วิธีการศึกษาโดยใชขอมูลทุติยภูมิโดยการเก็บขอมูลจากงบการเงิน ขอมูล Highlight 
ของบริษัท ขอมูลประวัติบริษัท รายงานประจําป และแบบแสดงรายการขอมูลประจําป  (แบบ 56-1) 
ประจําป พ.ศ. 2553 ท่ีเผยแพรทางเว็บไซคของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย เว็บไซคของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และหนังสือ บทความ 
ตําราทางวิชาการ เอกสารออนไลน งานวิจัยตางๆ ท่ีเกี่ยวของ โดยเลือกบริษัทกลุมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยป พ.ศ.2553 ซ่ึงประกอบไป
ดวยกลุมธุรกิจการเกษตรจํานวน 14 บริษัท และกลุมอาหารและเคร่ืองดื่มจํานวน 24 บริษัท 
 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
 จากการศึกษาการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารจํานวน 38 บริษัท ตามวิธีการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยการใชตัวแปรตามวิธี Park and 
Chen ซ่ึงประกอบดวยตัวแปรอายุของบริษัท การเจริญเติบโตประจําป อัตราสวนคาใชจายสวนทุน 
และอัตราสวนเงินปนผลจาย โดยการใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจตาม 
Bruwer and Hamman และโดยการใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจตาม 
Dickinson พบวา 
 1. เม่ือไดแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยการใชตัวแปรตามวิธี Park and Chen สามารถแบง
ชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารได 3 ชวงวงจร ไดแก ชวง
เจริญเติบโต (Growth Phase) มีจํานวน 5 บริษัท คิดเปน 13.16 เปอรเซ็นต ชวงเจริญเติบโตเต็มท่ี 
(Maturity Phase) มีจํานวน 25 บริษัท และชวงถดถอย (Decline Phase) มีจํานวน 8 บริษัท ซ่ึงคิดเปน 
65.79 และ 21.05 เปอรเซ็นตตามลําดับ 
 2. เม่ือไดแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยการใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิต
ธุรกิจตาม Bruwer and Hamman สามารถแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและ
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อุตสาหกรรมอาหารได 4 ชวงวงจร ไดแก ชวงเร่ิมตน (Start-Up Phase) มีจํานวน 2 บริษัท ชวง
เจริญเติบโต (Growth Phase)  มีจํานวน 5 บริษัท ชวงเจริญเติบโตเต็มท่ี (Maturity Phase)  มีจํานวน 
24 บริษัท และชวงถดถอย (Decline Phase) มีจํานวน 6 บริษัท ซ่ึงคิดเปน 5.26, 13.16, 63.16 และ
15.79 เปอรเซ็นตตามลําดับ นอกจากนั้นยังพบวามีจํานวน 1 บริษัทท่ีไมสามารถกําหนดชวงวงจร
ชีวิตธุรกิจได 
 3. เม่ือไดแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยการใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิต
ธุรกิจตาม Dickinson สามารถแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารได 4 ชวงวงจร ไดแก ชวงเร่ิมตน (Start-Up Phase) มีจํานวน 2 บริษัท ชวงเจริญเติบโต 
(Growth Phase) มีจํานวน 5 บริษัท ชวงเจริญเติบโตเต็มท่ี (Maturity Phase) มีจํานวน 24 บริษัท ชวง
ถดถอย (Decline Phase) มีจํานวน 7 บริษัท ซ่ึงคิดเปน 5.26, 13.16, 63.16 และ 18.42 เปอรเซ็นต
ตามลําดับ 
  ดังนั้นจึงสรุปไดวาการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยการใชตัวแปรตามวิธี Park and Chen 
และโดยการใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจตาม Bruwer and Hamman และโดย
การใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจตามตาม Dickinson สามารถกําหนดชวง
วงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารได และการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจ
ในแตละวิธีดังกลาวใหผลการศึกษาที่ไมมีความแตกตางกัน โดยพบวาบริษัทกลุมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารสวนใหญจะแสดงอยูในชวงเจริญเติบโตเต็มท่ี (Maturity Phase) หรือคิดเปน
ประมาณรอยละ 63 ถึงรอยละ 66 เปอรเซ็นตของจํานวนบริษัทท้ังหมดในกลุมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร และยังพบวามีบริษัทท่ีแสดงอยูในชวงถดถอย (Decline Phase) คิดเปน
ประมาณรอยละ 16 ถึงรอยละ 21 เปอรเซ็นต มีบริษัทท่ีแสดงอยูในชวงเจริญเติบโต (Growth Phase) 
คิดเปนประมาณรอยละ 13 เปอรเซ็นต และมีบริษัทท่ีแสดงอยูในชวงเร่ิมตน (Start-Up Phase) คิด
เปนประมาณรอยละ 5 เปอรเซ็นตของจํานวนบริษัทท้ังหมดท่ีศึกษา ดังนั้นจึงอาจกลาวไดวาในการ
แบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจท้ัง 3 วิธีนั้นอาจเลือกใชวิธีการแบงชวงวงจรตาม Park and Chen หรืออาจ
เลือกใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจตาม Bruwer and Hamman หรือตาม 
Dickinson ในการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจได 
 
5.2 อภิปรายผลการศึกษา 
 จากผลการศึกษาเร่ืองการวิเคราะหกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถอภิปราย
ผลการศึกษาไดดังนี้ 
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 1. การแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยใชตัวแปรตามวิธี Park and Chen ซ่ึงประกอบดวยตัว
แปรอัตราสวนเงินปนผลจาย (Dividend Payout Ratio) การเจริญเติบโตประจําป (Annualized Sales 
Growth) อัตราสวนคาใชจายสวนทุน (Capital Expenditure Ratio) และอายุของบริษัท (Firm’s Age) 
สามารถแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารออกเปน 3 ชวง
ไดแกชวงเจริญเติบโต (Growth Phase) ชวงเจริญเติบโตเต็มท่ี (Maturity Phase) และชวงถดถอย 
(Decline Phase) ซ่ึงพบวาสอดคลองกับการศึกษาของ Yu และ Jiang (2010) ในเร่ืองความสัมพันธ
ระหวางวงจรชีวิตธุรกิจกับการซ้ือหุนกลับคืนของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยไตหวันท่ี
ใช 4 ตัวแปรเดียวกันในการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจ โดยท่ีผลการศึกษาของ Yu และ Jiang (2010) 
พบวาตัวแปรดังกลาวสามารถแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจออกเปน 3 ชวง ไดแกชวงเจริญเติบโต 
(Growth Stage) ชวงเจริญเติบโตเต็มท่ี (Maturity Stage) และชวงถดถอย (Stagnant Stage) 
เชนเดียวกันกับการศึกษาคร้ังนี้  
 2. การแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยการใชรูปแบบกระแสเงินสดตามแนวคิดของ Bruwer 
and Hamman และตามแนวคิดของ Dickinson ท่ีใชสัญญาณบวกหรือลบ (Positive or Negative 
Sign) ของกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมลงทุน และ
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินในการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจ พบวาวิธีดังกลาวสามารถ
แบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารไดเปน 4 ชวง ไดแกชวง
เร่ิมตน ชวงเจริญเติบโต ชวงเจริญเติบโตเต็มท่ี และชวงถดถอย ซ่ึงสอดคลองกับการศึกษาของ 
Chen (2009) ในเร่ืองความสัมพันธของรูปแบบกระแสเงินสดท่ีเปนเหมือนตัวแทนของการแบงชวง
วงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจีนท่ีพบวารูปแบบกระแสเงินสด
สามารถแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจีนไดเชนเดียวกันกับ
การศึกษาคร้ังนี้  
 
5.3 ขอคนพบ 
 จากการศึกษาการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจโดยการใชตัวแปรตามวิธี Park and Chen โดย
การใชแนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจตาม Bruwer and Hamman และโดยการใช
แนวคิดรูปแบบกระแสเงินสดกับวงจรชีวิตธุรกิจตาม Dickinson พบวาการแบงชวงแตละวิธีนั้น
สามารถกําหนดและอธิบายชวงวงจรชีวิตธุรกิจของบริษัทกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารไดใน
เบ้ืองตน 
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5.4 ขอเสนอแนะ 
 1. เนื่องจากการศึกษาในคร้ังนี้ผูศึกษาเลือกศึกษาเพียงกลุมเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารป พ.ศ. 2553 เทานั้นซ่ึงหากไดทําการศึกษาในระยะท่ียาวขึ้นอาจใหผลการศึกษาท่ีแตกตาง
จากการศึกษาในครั้งนี้ และอาจทําใหสามารถกําหนดชวงวงจรชีวิตธุรกิจไดอยางถูกตองและชัดเจน
ยิ่งข้ึน 
 2. เนื่องจากการศึกษาคร้ังนี้เปนเพียงการนําเสนอวิธีการแบงชวงวงจรชีวิตธุรกิจ เพื่อ
สามารถนําไปกําหนดชวงวงจรชีวิตธุรกิจไดในเบ้ืองตนเทานั้น 


