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!0�!	 �$ ��
#1������2"����
���
��(�����#�, #���$' 

1. ��� 5��������	 
2. ����� ��	5� 
3. %.
����� 

 
��	
��������� 
 
   �������	
����  ��������������������������������� ����!�����"�            
���#��
������!$���#!��%&'�(�����)�������	���!�����
���!$�	&#*� +�,�(�(������
��-���
�.��"��,���
���%�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	 ����
�.�0&�/�*&����
��
�����������������  ����!�����"����#��
������  8#	0&�/�
9���,��/�!�#!�
,$	�"�
(��#����!���	����� ��
!0�!	 8#	����
�.�!$����$���.�����
���!������
�$	� (Working Capital 
accruals : WCA) ������$���.��������#��
��������!�� (Total net operation accruals : NOA)
�����
������������������%������������#.�	���$���.�����
���!������
�$	� ������$���.��
������#��
��������!�� 8#	
��#��������#!$�������������
 Q�(.�"R.
���!������
�$	�"����
#��
���������5����!,%�����
��-����.����'������5����!,*&������������ S&����#�#.���

���!������
�$	���!�� ���
��������������"R.���	(�#,�2R$ �������	�$'
 Q��������	
R�������� 
(Descriptive Research) ���"R.�����
������
R������� (Inference Statistic)  ���,���
!#�,���(�)�� S&��
 Q��������	8#	��,���%.�[���������!�(�	�[��!$��#.����,���
������
������� \ 2553-2556 ���
 Q�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	 8#	������
,��/�!!$�	[�"��5�`ab�`[  ������ 545 ,��/�! ��������#�����(��	���
����������	!�'���'������� 
231 ,��/�! 8#	�������������[(������%��#%������(��	���%� Taro Yamane 8#	
�����#��#�,����
R��������.!$� 95% ����������#
�����!$� 0.05 
�������,��/�!!$��#!�
,$	�
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"�(��#����!���	����� ��
!0�!	�$���	������(������� 
���"�.�����*
�1,%.�[���,����
!���(������� �&��#.�����#�����(��	��� 8#	�	�
 Q��(����(������� 

 �����
������%.�[���'��#.���%.�[�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#����!���	�����
 ��
!0�!	8#	�,��(��������(���������������������������� 8#	���$  Accruals 
component 1 ������$ Accruals component 2 ������%.�[� Accruals component (�����$ 
WCA ������$ NOA ����
�������������(�(���%�������(�������!$����5�(������������ 
8#	�$ 2  j���	 �#.��� WCA ��� NOA 
 Q�(�������# (Fixed variable) �����(�(���%�
�����������!$���#�,��	�����2 0.05 8#	"R.�*�(� F-test (One - Way Analysis of Variance : 
ANOVA) ������%.�[� Accruals component (�����$ WCA ������$ NOA ����
��������
������������#.�	��� ����!��q���������� (Correlation Coefficient) �����
������������������
�������(��� � j���	#.���������������, ����!�����"����#��
������ 8#	"R.�*�(�����������

�$	����� (Pearsonss Product Moment Correlation)  
   5������ 
������ %. �[ �  �,�� �  ���� �� (��������� �����	[� "����� �
��������!���	��������.�� (PROPCON) ������ 62 ,��/�! ��#
 Q��.	�� 26.84 �������� 
,����� (SERVICE) ������ 40 ,��/�! ��#
 Q��.	�� 17.32  ����.��(������� (INDUS) ������ 
35 ,��/�! ��#
 Q��.	�� 15.15 ���������
��� (FINCIAL) ������ 25 ,��/�! ��#
 Q��.	�� 10.82 

�/(�����(����������� (AGRO) ������ 21 ,��/�! ��#
 Q��.	�� 9.09 ����.�� 8��
,��8�� (CONSUMP) ������ 18 ,��/�! ��#
 Q��.	�� 7.79  
!�8�8�	$ (TECH) ������          
16 ,��/�! ��#
 Q��.	�� 6.93 ���!���	��� (RESOURC) ������ 14 ,��/�!  ��#
 Q��.	�� 
6.06 (�����#�, 

 ������ 5����!#�,���(�)��%��������	 �����*��� (��%.���(�)���#.
#���$' 

 �������������������� 1  ���$�����
�����������������%�,��/�!�#!�
,$	�
"�(��#����!���	����� ��
!0�!	(������(�������)!$��(�(�������$������������(�(������ 

 5��������	 �,��� ���$�����
�����������������%�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#
����!���	����� ��
!0�!	������(��������(��������(�(�������$������������(�(������
	����$��	�����2!���*�(� #����'� ���(�)���������	%.!$� 1 �#.��,������,���� 
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 �������������������� 2  ���$�����
�����������������#.�	���$���.�����

���!������
�$	�%�������(�������!$��(�(�������$�������������� ����!�����"����
#��
�������(�(������ 

 5��������	 �,��� ���$�����
�����������������#.�	���$���.�����
���!��
����
�$	�%�������(�������!$��(�(�������$�������������� ����!�����"����#��
������
����(�(������ #����'����(�)���������	%.!$� 2 ����#.��,������,���� 

 �������������������� 3  ���$�����
�����������������#.�	���$���.��������
#��
��������!��%�������(�������!$��(�(�������$�������������� ����!�����"����
#��
�������(�(������   

 5��������	 �,��� ���$�����
�����������������#.�	���.��������#��
������
��!��%�������(�������!$��(�(�������$�������������� ����!�����"����#��
������
�(�(������ #����'����(�)���������	%.!$� 3 �#.��,������,���� 

 ��������������������  4  ������������$������������!��,��(�
 ����!�����"����#��
������������	����� 
  5��������	 �,��� ������������$��������������, ����!�����"����
#��
������"���#�,!$����%.���[����� "�!�0!��
#$	���� #����'����(�)���������	%.!$� 4 �#.��,
������,���� 
 
�����
����� 
 

 �������	
���� ��������������������������������� ����!�����"����
#��
������!$���#!��%&'�(�����)�������	���!�����
���!$�	&#*� +�,�(�(������
��-����.��"�
�,���
���%�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	 �,��� ���$�����
������
�����������%�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	������(�������
�(��������(�(�������$������������(�(������S&���#��.���,�������	%�0�����  ��.�
��# 
(2557) �#.0&�/�
���� �����
�������������������� ����!�����"����#��
������%�,��/�!�#
!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	������(��������������������(�������	��
	�(� 5����0&�/��,��������
�������������������� ����!�����"����#��
�������(������$�$
�������������� ����!���������#��
������!$��(�(������ ������(�������	��	�(����$
����5��5����������(����������� S&�����5���� ��
�������(��#(��������!��(���.�
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�,��� ����(��#(��������!��(���.�%��(������������$�[�����[������(�������	��	�(� 
�#��.���, ����{�� 
���������������� #����!��/�(2552) �#.0&�/�
���� �����
������������
�����%�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	 ���#R�'������
�1�!������ �,��� 
,��/�!!$��$����������������� ��
���#.�	���$���.�����
���!������
�$	���#
 Q��.	�� 60 %�
,��/�!"����#!�'���# ���,��/�!!$��$�����������S&�� ��
���#.�	���.��������#��
��������!��
�$�������.	�� 50 S&����
�1���������
������#.�	���$���.�����
���!������
�$	��$������,��/�!!$�
�$������������[����������
������#.�	���.��������#��
��������!������,������������
�����������#.�	���$���.��!�'������$����$��������������� ����#��.���, Abdelghany 
(2005) �#.0&�/�
�$�	���,�����������%�,��/�!!$��#!�
,$	�"�(��#����!���	����	��� 
(NYSE) ������ 90 ,��/�! 8#	!�������
�����������������(�����$%� Leuz, et al. (2003) !$�
���
�����
,$�	�
,���(�)��%��������!��������#��
���������#.�	����
,$�	�
,���(�)��
%������
����#������#��
���������$���%� Barton and Simko (2002) !$�"R.�(������
����������!���	�!$�"R."����#��
������(�	#%�	������$%� Penman (2001) S&��"R.�(������
%������
����#������#��
������(��������!��
 Q�
��-�"������#����������� S&��5�
���0&�/��,���!�'� 3 ���$!$������"R."������
�������������������'�����#�5������!$��(�(������
� "��(������$"��(���,��/�!���"��(����(�������  

  ������
 �$	,
!$	,�������������� ����!�����"����#��
������%�,��/�!
�#!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	(������(�������) 8#	"R.���$���.�����
���!��
����
�$	�(WCA) �,���������(�������!$��(�(�������$�������������� ����!�����"����
#��
����������(�(������S&���#��.���,�������	%���/�� �[������R (2553) �#.0&�/�
���� j���	
!��#.��������%������!$��$5�(������#5����#��
������#.�	
��-����.��%�,��/�!!$���#	[�
"������ SET50 %�(��#����!���	����� ��
!0�!	���!�'������������������%�!�'��� j���	 
���$���0&�/���#!��8#	�����
���������
9�$�	%� j���	#.���������������������#5����
#��
������#.�	
��-����.�� ���!�'����!#�,������������������� j���	!�'��� 8#	"R.�,
���
������	.�����
 Q���	�
��� 5  \ �����#�,��������
���
 Q������(�������#�����
�(�������%�(��#����!���	����� ��
!0�!	5����0&�/��,��� ���
9�$�	�(������#.��
�����������%�������(�������,������$���
9�$�	�[���#"�%��!$�������(�������!���	�����
�$���
9�$�	%�5����#��
������#.�	
��-����.���[���# �������8�.����
9�$�	 j���	#.��������
�����%�������(���������������!���	����$���
����%&'����!$���#���������(�������
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!���	������$���8�.��#�����!$���# �������'�	���,��� j���	#.�����������������$
��������������,5����#��
������#.�	
��-����.��S&����
��#������"R.���$���.�����
���!��
����
�$	�(WCA)��'� ���������*&����
 �$�	�� ��%����!���	�����
�$	������$'�������
�$	� 
S&��,��/�!!��,��/�!!$��#!�
,$	�"�(��#����!���	����$���
 �$�	�� ��"����!���	�����
�$	�
�����$'�������
�$	�� "�!�0!��
#$	�����&�!��"�.����$�����(�(������"���������������
 ����!�����"����#��
������ ������
 �$	,
!$	,�������������� ����!�����"����
#��
������%�,��/�!�#!�
,$	�"�(��#����!���	����� ��
!0�!	(������(�������) 8#	"R.���$
���.��������#��
��������!��(NOA) �,���������(�������!$��(�(�������$��������������
 ����!�����"����#��
�������(�(������S&���#��.���,�������	%�0�����  ��.�
��# (2557) �#.
0&�/�
���� �����
�������������������� ����!�����"����#��
������%�,��/�!�#!�
,$	�"�
(��#����!���	����� ��
!0�!	������(��������������������(�������	��	�(� 5�
���0&�/��,��� �������������� ����!�����"����#��
������ (�'��(� \ �.0.2551-2555 %�
������(��������������������(�������	��	�(��$����5��5����������
��%��(���
,��/�!!�'���������(���������������
�������������������� ����!�����"����#��
������
�(������$�$�������������� ����!�����"����#��
������!$��$�����(�(������ �#��.���, 
���#� ��,�(�R�	 ��� ���#�  ��!������!� (2556) �#.0&�/�
���� �����
��������������������
 ����!�����"����#��
������%��*�,�����
���
9������%���)�������������R	�"�
 ��
!0�!	 8#	��
������%.�[�����,���
��� ��	��� ����� \���
������� � !$�
�$�	�%.�%�
�*�,�����
���
9������%���)������ 6 �����������������R	������� 14 ���� (�'��(� \ �.0.
2550-2554 5��������	��� ��R���!�'� 2 ����� �,��� "������
������������������$ 3 
!����
���5�,��(������������ �#.��� ��� ��
���5����!,%��8	,�	���,�2R$!$�������"R. ���
��
�������(������!�����
�����������#����� � ���%�������������
�$�	�(������!�� 
"�%��!$�$� 3 
!����"�.5�%�#�	.�8#	���5�!���,(������������ �#.��� ����.�����22��

(����	 ��� ��
������	,�����������"R.�(����������,�����
����# ���������
������
 ����!�����"����#��
�������,��� 8#	����������$ ����!�����"����#��
������!$�#$��#�
"�.
�1�����������$���������*"������
����#������#��
�������#.���
���
!$	,��,��	�#.
#�
,$'	���
��� j�5���������!��������!���	� 	�
�.�,��������"����������������R	�
%��#�������%��#
�1�
!����'�!$��$���8�.�(����� �������
��������������"R.���	(�#�������	!$��$
(������
����#����������#��
������8#	���	[�"�
��-�!$�#$ �(��$���8�.�"�#.�������!��
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�#�� ������$'	���,����������������� ����!�����"����#��
�������(�(������(��%��#
%�����������R	�S&����
��#���������"�������(�������!$��(�(�������$���"R.���!���	�
���
��"�.
��#�����
����#����������#��
�������(�(������ �����������
������������������
��������������������, ����!�����"����#��
�������,���������������$��������������,
 ����!�����"����#��
������"���#�,!$����%.���[����
 Q�� "�!�0!��
#$	����S&���#��.���,
�������	%���#$ 0�$�������{�� (2551)�#.0&�/�
���� �������������� ����!�����"����
#��
������%�����������R	��!	 5����0&�/��,���������������$��������������,
 ����!�����"����#��
������"�!�0!��
#$	������
������������������
 Q�(����!.�
 ����!�����"����#��
������%�������"�������(�����������
� 

 
����������  
 

 �����������#�$�������#����������%
&'� 
 ���0&�/�����	"����'��$'!��"�.5[."R.�,���
��������*���� "R.
 Q����!��"����

��
���������(�#���"��#.����,���
���%���������'��#.��#��������������� ����!�����"�
���#��
������������ ���R��	"����(�#���"�"������!��%�5[."R.�,���
����#. ����������	�$'

 Q������
�������������������� ����!�����"����#��
������(�����$���.�����
���!��
����
�$	�������$���.��������#��
��������!�� 
!����'� S&� �"������#��������������
 ����!�����"����#��
��������'���(.��$�������&�*&�%.�[��������#.�	 
R�� ����.���
��22��
(����	 ��� ��
���5����!,����8	,�	!�����,�2R$!$���������'�"R.	[� ��� ��
���
 ����!��������,��������%����	,����� ��������#����� � ���%�������������
�$�	�
��������!�� 

 �����������#�$����������(��)*�+�%
 
 ���0&�/�����	"����'�(�� ��'� �����
���������������������$���"R.�(������

!�����
������"������
������
R�� �(����������(��#(��������!��(���.� ����(������
����������� ����"������
������ ����!�����"����#��
����������$���"R.�(������!��
���
������"������
������ 
R�� �(��������#5�(,�!�!$�
 Q�
����#(����!���	���� �(������
5�(,�!�(�����%�5[.*���.� 
 Q�(.� ��(.�����&�*&�!���#!�
,$	�%�,��/�! ��������� 
�����������������"�,��/�!%��#�������%��#	�	�#. 
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