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หัวขอการคนควาอิสระ ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับ
รายการคงคางของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภค
บริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

คำสำคัญ  กระแสเงินสด / สภาพคลอง / รายการคงคางของกิจการ 
นักศึกษา  รอยโทหญิง สารินี ศรีสงคราม  
อาจารยท่ีปรึกษา ดร.เบญจพร โมกขะเวส 
หลักสูตร  บัญชีมหาบัณฑติ 
คณะ  บัญชี 
  มหาวิทยาลัยศรีปทุม 
ปการศึกษา 2565 
 

บทคัดยอ 
 

 งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษา (1) ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดกับรายการคงคาง
ของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และ (2) ความสัมพันธระหวางสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคา
อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนการวิจัยเชิงปริมาณ โดยใชขอมูล
จากรายงานทางการเงินของบริษัทในรอบระยะเวลาบัญชีสำหรับปสิ้นสุด ณ 31 ธันวาคม ตั้งแตป 
พ.ศ. 2562 ถึง พ.ศ. 2565 รวมเปนระยะเวลา 4 ป จำนวนกลุมตัวอยางที่ไดมี 36 บริษัท โดยใช 
การวิเคราะหคาสถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ และการวิเคราะห 
การถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ผลการวิจัยพบวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน มีความสัมพันธ 
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ  
อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน กระแสเงินสดสุทธิจาก
กิจกรรมจัดหาเงิน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 
และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ไมมีความสัมพันธกับรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
และรายการคงคางจากดำเนินงาน และกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน ไมมีความสัมพันธกับ
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติ 0.05 
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ABSTARCT 
 

 The objective of this research was to study the relationship between cash 
flows on the liquidity and account accruals of consumer industry group at registered 
in the Stock Exchange of Thailand. This is a quantitative research conducted using 
financial data from companies' financial reports for the accounting period ending on 
December 31, from the year 2019 to the year 2022, totaling four years. The sample 
consists of 36 companies. Statistical analysis techniques used include correlation 
analysis, multiple regression analysis, and multiple linear regression analysis.  
 The research findings reveal that net cash flows from operations have a 
positive relationship with the method of account accruals of companies, as measured 
by significant statistical indicators at the 0.01 level. However, net cash flows from 
investing activities, net cash flows from financing activities, current ratio, quick ratio, 
account receivable turnover ratio, and inventory turnover ratio do not have a significant 
relationship with account accruals from working capital accruals and net operation 
accruals, however net cash flows from operations do not have a significant relationship 
with account accruals from working capital accrual, as measured at the significant 
statistical levels of 0.05.  
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บทที่ 1 

บทนำ 

ความเปนมาและความสำคญัของปญหา 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เผยกลยุทธระยะ 3 ป (2564-2566) เดินหนาบูรณาการ
นวัตกรรม สู ว ิถีธ ุรกิจยุคใหม เนนเพิ ่มผลลัพธเชิงบวกสู สังคมและสิ ่งแวดลอม ภายใตแนวคิด 
"Redefine Thai Capital Market Resiliency กาวตอไปตลาดทุนไทย สูความแข็งแกรงของประเทศ" 
บูรณาการดานนวัตกรรมสรางประสิทธิภาพสูงสุดใหกับผู มีสวนรวมในตลาดทุน ภายใตกรอบ 
การพัฒนาสูความยั่งยืน 4 ดาน ไดแก 1) สรางการเติบโตในตลาดทุน ดวยการเพิ่มหลักทรัพยใหม 
และขยายฐานผูลงทุน 2) ขยายโครงสรางพื้นฐานผานกลไกการมีสวนรวมในตลาดทุน เพิ่มคุณภาพ
การบริการ และตอยอดธุรกิจใหม 3) ขับเคลื่อนสังคมและสิ่งแวดลอม ดวยการพัฒนาตอยอด ESG 
และการเสริมสรางพลังทางสังคม และ 4) เพิ่มขีดความสามารถทางธุรกิจและศักยภาพบุคลากร  
ทั้งการขยายตัวดานธุรกิจและความเปนเลิศดานการดำเนินงาน เพื่อเปนกลไกในการขยายโอกาสทาง
ธุรกิจของอุตสาหกรรมตลาดทุนทั ้งระบบ พรอมสรางผลลัพธเชิงบวกที ่เปนรูปธรรมสู สังคมและ
สิ่งแวดลอมขับเคลื่อนประเทศไทยใหเกิดการเติบโตอยางมีสมดุลทั ้งธุรกิจและสังคม (Balanced 
Growth) และในชวงปลายเดือนสิงหาคมการควบคุมสถานการณระบาดระลอกใหมของ COVID-19 
สายพันธุเดลตาในไทยมีแนวโนมดีขึ้น โดยจำนวนผูติดเชื ้อรายใหมลดลงตอเนื ่องในหลายพื ้นที่ 
ประกอบกับการจัดงาน Thailand Focus ไดสรางความเชื่อมั่นใหกับผูลงทุน (ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย, 2564 : ออนไลน)  

นับต้ังแตปที่ผานมาถือวาเปนชวงเวลาแหงความผันผวนของเศรษฐกิจโลกและไทย จากทั้ง
ภัยธรรมชาติ สงครามทางการคาและโดยเฉพาะอยางยิ่งการระบาดของ COVID-19 ที่ยังไมคลี่คลาย
และกระทบตอทุกภาคสวน สำหรับผูประกอบธุรกิจแลว สิ่งสำคัญที่ตองกังวลในชวงเวลาเชนนี้คือ 
ความอยูรอดของกิจการ ซึ่งไมใชเพียงแคการมุงเนนกำไร แตตองเนนรักษาสภาพคลองของกิจการ
เชนกัน และมาตรการเสริมสภาพคลองที่ภาครัฐออกมาเพื่อชวยเหลือธุรกิจที่ไดรับความเดือดรอน 
จาก COVID-19 ระลอกใหมกัน แมวัตถุประสงคหลักของการทำธุรกิจคือการแสวงหากำไร แตหาก
ตองการใหธุรกิจเดินหนาได สิ่งสำคัญที่จะตองคำนึงถึงเชนกันคอื “การรกัษาสภาพคลอง” ซึ่งหมายถึง 
การที่เจาของธุรกิจสามารถบริหารจัดการใหธุรกิจมีกระแสเงินสดเพียงพอที่จะดำเนินธุรกิจไดโดยไม
เกิดปญหา มีเงนิสดสำหรับจายคาแรงงานใหพนักงาน เงินตนและดอกเบี้ยใหเจาหนี้ รวมถึงคาวัตถุดิบ 
และตนทุนอื่นที่ใชดำเนินธุรกิจ สิ่งที่ผูประกอบการตองตระหนักตลอดเวลา คือ ปญหาสภาพคลอง
อาจเกิดขึ้นไดโดยไมคาดคิด และที่เห็นไดชัดคือ การระบาดของ COVID-19 ที่ตอใหเตรียมวางแผน
รับมือไวลวงหนาก็อาจไมเพียงพอ เนื ่องจากผลกระทบจาก COVID-19 มีความแตกตางกันมาก 
(uneven) ระหวางภาคเศรษฐกิจและผูประกอบการแตละกลุม ทำใหธุรกิจอาจไมสามารถเดินหนา
ตอไปได (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2564 : ออนไลน) เชน ผลการศกึษาของ พิมลวรรณ ตรีพัฒนสิทธิ์ 
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และภัทรณชัชา โชติคุณากิตติ (2564) พบวา อัตราสวนทางการเงิน มีความสัมพันธกับรายการคงคาง
ในเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญที่ระดับ 0.01  
 หลังวิกฤติ COVID-19 แมเศรษฐกิจเริ่มกลับมาฟนตัว และเดนิหนาตอไปไดบาง แตแนวโนม
การฟนตัว ยังคงเต็มไปดวยความไมแนนอน และยังคงมีสิ่งที่คาดเดาไมได (นารินทิพย ทองสายชล, 
2564 : ออนไลน) หากตัดสินใจเลือกลงทุนในบริษัทใดก็ตาม ควรพิจารณาเรื่องการบริหารจัดการ
สภาพคลองและเงินทุนหมุนเวียนใหดี โดยบริษัทตองไมสะสมเงินทุนหมุนเวียนมากหรือนอยจนเกินไป 
เพื่อลดความเสี่ยงในการดำเนินงานหากบริษัทเจอกับภาวะวิกฤติหรือเหตุการณที่ไมคาดฝน บริษัทที่มี
การบริหารจัดการสภาพคลองและเงินทุนหมุนเวียนไดดีมีประสิทธิภาพ จะไมไดรับผลกระทบมาก 
และสามารถดำเนินธุรกิจตอไปได (เจษฎา เจริญสันติพงศ, 2564 : ออนไลน) ดังนั้น สภาพคลองทาง
การเงินจึงมีความสำคัญตอความอยูรอดในการทำธุรกิจ แมบางบริษัทจะโชวตัวเลขกำไร แตพบวา 
ขาดสภาพคลองและถึงขั้นปดกิจการ นั่นเปนเพราะงบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จมีการบันทึกตามเกณฑ
เงินคาง ณ ชวงเวลาหนึ่ง ที่ไมใชเงินสดรับจายจริง จึงไมรูวาบริษัทมีเงินสดในมือมากนอยแคไหน 
ดังนั ้นถาจะดูวาบริษัทนั้นๆ มีสภาพคลองดีแคไหน ใหดูงบกระแสเงินสด เพราะบริษัทจะบันทึก
รายการทางบัญชีที่เกิดขึ้น ณ จุดที่บริษัทไดรับเงินเขามา ณ ตอนนั้น เชน ขายสินคาออกไปก็บันทึก
รายการในงบกระแสเงินสดเมื่อไดรับเงินเขามาจริงๆ ทำใหงบกระแสเงินสดเปรียบเสมือนเสนเลือดท่ี
หลอเลี้ยงการทำธุรกิจ (ฐิติเมธ โภคชัย, 2564 : ออนไลน) เมื่อนักลงทุนเห็นขอมูลในงบกระแสเงินสด
จะเริ่มรูวาเงินที่จายไปนั้นไปไหนบาง ไปอยูที่สินคาหรือจายคืนเจาหนี้ หรือเห็นวาไดรับเงินจากลูกคา
ไมเตม็จำนวน สิ่งเหลานี้เปนภาพที่ไมสามารถรูไดจากงบกำไรขาดทุน แตงบกระกระแสเงินสดจะบอก
การเปลี่ยนแปลงของเงินท เมื่อรูและเขาใจจะทำใหกังวลกับสถานการณของธุรกิจนอยลงและเตรียม
รับมือได (รุจรดา วัฒนาโกศัย, 2564 : ออนไลน) เชน ผลการศึกษาของ พิศมัย โกมลศรี (2561) 
พบวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน และรายการคงคางมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมี
นัยสำคัญทางสถิติกับความสามารถในการทำไรในอนาคต สอดคลองกับ ยุวดี วงคแวงนอย (2563)  
ผลการศึกษาพบวา กระแสเงนิสดในกิจกรรมการดำเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจกรรมการจัดหาเงิน 
สงผลกระทบตอการจัดการกำไรผานรายการคงคาง ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

งบการเงินเปนเครื่องมือของผูบริหาร นักลงทุน สถาบันการเงิน นักวิเคราะหและผูสนใจ
ทั่วไป ในการจัดทำรายงานทางการเงินของทุกบริษัทมีวัตถุประสงคเพื ่อใหขอมูลการเงิน ซึ ่งเปน
ประโยชนตอผูใชในการตัดสินใจเกี่ยวกับการจัดหาทรัพยากรใหแกกิจการ ใหทราบถึงฐานะการเงิน
และผลการดำเนินงานของบริษัท เพื่อมุงหวังใหการลงทุนไดผลประโยชนตอบแทนคุมคาและทำให
การลงทุนมีความเสี่ยงต่ำไดรับผลตอบแทนตามเปาหมายที่กำหนดไว การวิเคราะหผลการดำเนินงาน
ของบริษัทไมควรใหความสำคัญเพียงกำไรในงบกำไรขาดทุนเพียงอยางเดียว แตควรตองคำนึงถึง
ความสามารถในการทำกำไรดานอื่น ๆ ประกอบ เพ่ือใหการตัดสินใจลงทุนมีประสทิธิภาพ โดยการหา
คารายการคงคาง จะเปนตัวปรับกำไรตามเกณฑคงคางใหเปนกำไรที่เปนกระแสเงินสด กรณทีี่บริษัทมี
รายการคงคางสูงยอมหมายความวาบริษัทไดมีการแสดงกำไรตามเกณฑคงคางที่มีความระมัดระวัง
นอย สงผลใหบริษัทมีคุณภาพกำไรต่ำ ในทางตรงขามถามีรายการคงคางที่มีคาต่ำแสดงวาบริษัทไดมี



3 
 

การแสดงกำไรตามเกณฑคงคางที่มีความระมัดระวังมากสงผลใหบริษัทมีคุณภาพกำไรสูง (ดารานาถ 
พรหมอินทร, 2560) 

จากการศึกษาขอมูลเบ้ืองตนผูวิจัยจึงมีความสนใจศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด 
และสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เนื่องจากกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค (Consumer 
Products) เปนธุรกิจเกี่ยวกับการผลิต หรือตัวแทนจำหนายสินคาเพื่อการอุปโภคบริโภคตาง ๆ ทั้งท่ี
เปนสินคาจำเปนและสินคาฟุมเฟอย และธุรกิจในกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค ถือเปนกลุม
อุตสาหกรรมที่มีความสำคัญ เนื่องจากเปนแหลงผลิตและจำหนายสินคาท่ีจำเปนตอการดำรงชีวิตของ
มนุษย สำหรับธุรกิจในกลุ มอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  
เปนแหลงในการระดมเงินทุนจากประชาชนไปสูผูประกอบธุรกิจ อันเปนการขับเคลื่อนเศรษฐกิจที่มี
ความสำคัญตอประเทศ จากเหตุผลดังกลาวจึงทำใหผูศึกษาสนใจความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด 
และสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยการศึกษาพิจารณาขอมูลทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากเทคนิคการประเมินคุณภาพกำไรตามเกณฑคงคาง ไดแก  
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ผลการศึกษา
ครั้งนีม้ีประโยชนตอนักลงทุน นักวิเคราะห และผูใชงบการเงินทั่วไป ในการนำขอมูลชวงป 2562 ถึง 2565 
มาประกอบการตัดสินใจลงทุน สวนภาคธุรกิจสามารถนำผลการศึกษามาพิจารณาตัวแปรท่ีจะชวย
เพิ ่มประสิทธิภาพรายการคงคางของกิจการใหดีขึ ้น และสะทอนใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการ
บริหารงาน เนื่องจากพบวาผูวิจัยหลายทานไดทำการพัฒนาตัวแบบกันมาอยางตอเนื่อง สะทอนวาตัว
แบบนี้เหมาะสมในการนำมาวัดคารายการคงคางของกิจการ ทั้งนี้หนวยงานภาครัฐสามารถวางแผน
พัฒนากลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบรโิภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

วัตถุประสงคของการวิจัย 

 1. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดกับรายการคงคางของกิจการ ของกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ ของกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

กรอบแนวคิดในการวิจัย  

การศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคางของ
กิจการ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ผูวิจัยไดทำการทบทวนวรรณกรรมและบทความวิชาการที่เกี่ยวของ เพื่อเปนเนวทางในการกำหนด
กรอบแนวคิดและตัวแปรท่ีครอบคลุม ดังน้ันงานวิจัยในคร้ังนี้จึงวางกรอบแนวคิดในการวิจัย ดังนี้ 
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ตัวแปรอิสระ (Independent Variables)           ตัวแปรตาม (Dependent Variables) 

 
 

 
 
 

 
 

 

 

 

 
ภาพประกอบที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

สมมติฐานของการวิจัย 

สมมติฐานที่ 1 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

โดยสมมติฐานที่ 1 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังน้ี 
สมมติฐานที ่ 1.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
สมมติฐานที่ 1.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากเงินทุนหมุนเวียน 
สมมติฐานที่ 1.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

 สมมติฐานที่ 2 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 โดยสมมติฐานที่ 2 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังนี้ 

สมมติฐานที่ 2.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน 

สมมติฐานที่ 2.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน 

สภาพคลอง 
1. อัตราสวนเงนิทุนหมุนเวียน (CR) 
2. อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 
3. อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (RT) 
4. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) 

รายการคงคางของกิจการ 
1. วิธีรายการคงคางจาก 

เงินทุนหมุนเวียน (WCA) 
2. วิธีรายการคงคางจาก 

การดำเนินงานสุทธิ (NOA) 

กระแสเงินสด 
1. กระแสเงนิสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) 

2. กระแสเงนิสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) 

3. กระแสเงนิสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) 
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สมมติฐานที่ 2.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน 

 สมมติฐานที ่ 2.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

 สมมติฐานที่ 3 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

โดยสมมติฐานที่ 3 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังน้ี 
สมมติฐานที ่ 3.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานที่ 3.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานที่ 3.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

 สมมติฐานที่ 4 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

โดยสมมติฐานที่ 4 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังน้ี 
สมมติฐานที่ 4.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานที่ 4.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานที่ 4.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 
 สมมติฐานที ่ 4.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ขอบเขตของการวิจัย 

1. ขอบเขตดานเน้ือหาและตัวแปร 

การศึกษาวิจัยครั้งนี้ มุงเนนศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดและสภาพคลอง 
กับรายการคงคางของกิจการ ของกลุ มอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที ่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมีตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ดังนี้ 

ตัวแปรอิสระ (Independent Variables)  
- กระแสเงินสด ประกอบดวย 1. กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน 2. กระแสเงินสดสุทธิ

จากการลงทุน และ 3. กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงนิ 
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- สภาพคลอง ประกอบดวย 1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนทุนหมุนเวียนเรว็ 
3. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ และ 4. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

ตัวแปรตาม (Dependent Variables)  
- รายการคงคางของกิจการ ประกอบดวย 1. รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และ 

2. รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
2. ขอบเขตดานประชากร  

ประชากรที่ใชในการศึกษาวิจัยครั ้งนี้ เปนกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่ 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยจดทะเบียนและดำเนินกิจการตอเนื่อง ตั้งแตป 
2562 – 2565 ซึ่งเปนอุตสาหกรรมชั้นนำทางธุรกิจที่มีความสำคัญตอระบบเศรษฐกิจของประเทศ 
ประกอบดวย หมวดธุรกิจของใชในครัวเรือนและสำนักงาน หมวดธุรกิจของใชสวนตัวและเวชภัณฑ 
และหมวดธุรกิจแฟชั่น โดยมีจำนวน 36 บริษัท (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2565) 

3. ขอบเขตดานระยะเวลาที่ใชในการศึกษา 
 การศึกษาวิจัยนี้ไดเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิ (Secondary.Data) จากฐานขอมูลที่มี

การเปดเผยจากเว็บไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย https://www.setsmart.com
ประกอบดวยรายงานทางการเงิน และแบบ 56-1 ในระหวางป พ.ศ. 2562 - พ.ศ. 2565 รวมเปน
ระยะเวลา 4 ป 

ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

 1. ประโยชนดานวิชาการ   
1.1 เพื่อทราบความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคาง

ของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
1.2 หากกระแสเงินสด และสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ   

จะชวยสนับสนุนแนวคิดความพอใจสภาพคลองกับแนวคิดรายการคงคางของกิจการ กลาวคือ การท่ี
บริษัทมีสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูงสามารถเปลี่ยนเปนเงนิสดไดเรว็ภายในระยะเวลา 1 ป ซึ่งสนิทรัพย
หมุนเวียนจะทำใหเกิดกำไรโดยกิจการจะตองมีการบริหารใหมีอัตราการหมุนเวียนใหเร็วที่สุด เพื่อให
เกิดสภาพคลอง และหากมีการขายเปนเงินเชื่อก็ตองเรียกเก็บเงินใหเร็วที่สุด เพ่ือใหสามารถเปลี่ยนมา
เปนเงนิสดไวใชในบริษัท และการหาคารายการคงคางเปนตัวปรับกำไรตามเกณฑคงคางใหเปนกำไรที่
เปนกระแสเงินสด เปนสิ่งที่ชวยสนับสนุนทฤษฎีพอใจสภาพคลอง และทฤษฎีคุณคาของขอมูล (Value 
Relevant) 
 2. ประโยชนดานการนำผลวิจัยไปใช 
  2.1 ประโยชนตอนักลงทุน นักวิเคราะห และผูใชงบการเงินทั่วไป สามารถนำผลจาก
การศึกษาในชวงป 2562 ถึง 2565 ครั ้งนี ้อธิบายตามแตละชวงวงจรชีวิตธุรกิจ เพื ่อประกอบ 
การตัดสินใจลงทุน 
  2.2 ประโยชนตอภาคธุรกิจ เพื่อนำไปพิจารณาวา บริษัทควรมีกระแสเงินสดสุทธิ และ
สภาพคลองมากนอยเพียงใด เพื ่อสนับสนุนใหเห็นวาตัวแปรใดบางที ่จะชวยเพิ ่มประสิทธิภาพ 
รายการคงคางของกิจการใหดีขึ้น 
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  2.3 ประโยชนตอหนวยงานภาครัฐ อาทิเชน คณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและ 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือหนวยงานกำกับดูแล ในการวิเคราะหแนวโนมกระแสเงินสดสุทธิ 
และสภาพคลอง กับรายการคงคาง สำหรับวางแผนพัฒนาอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่ 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

    2.4 ประโยชนดานอื่น ๆ ความสัมพันธระหวางงบกระแสเงินสด และสภาพคลองกับ
รายการคงคางของกิจการ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย สามารถนำผลการศึกษาวิจัยไปใชเปนฐานขอมูลในการทำวิจัย หรือนำฐานขอมูลไป
ใชในการขยายงานวิจัยที่เกี่ยวของในอนาคตตอไป  

นิยามศัพทเฉพาะ 

กระแสเงินสด (Cash flow) คือ การแสดงการเปลี่ยนแปลง การไดมาและการใชจายเงินสด
หรือรายการเทียบเทาเงินสด เงินสดที่เขาสูบริษัท จะเรียกวา Cash Inflows สวนเงินที่ออกจากบริษัท
เรียกวา Cash Outflows  หรือถาจะพูดเพื่อใหเขาใจงายข้ึนก็คือ การนับเงนิเขา-ออกในกิจการ ถาเดือน
นี้เงินไหลเขามากกวาไหลออก กระแสเงินสดก็จะเปนบวก แตถาเดือนนี้เงินไหลออกมากกวาไหลเขา 
กระแสเงนิสดก็จะเปนลบ 

สภาพคลอง หมายถึง เงินทุนที่ธุรกิจใชหมุนเวียนในกิจการ และใชเพื่อใหกิจกรรมตาง ๆ 
สามารถดำเนินงานไปไดอยางเปนปกติ ซึ่งจะอยูในรูปของสินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียน  
เชน เงนิสด ลูกหนี้การคา สินคาคงเหลือ และเจาหนี้การคา ซึ่งจะสามารเปลี่ยนสภาพเปนเงินสดไดงาย 
หรือสามารถนามาใชหมุนเวียนในกิจการไดภายในหนึ่งรอบระยะเวลาการดำเนินงาน 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) หมายถึง อัตราสวนที ่จ ัดอยู ในกลุม 
ทางการเงินที่บอกถึงสภาพคลองของกิจการ อัตราสวนเงนิทุนหมุนเวียน จะบอกวา กิจการมีสินทรัพย
หมุนเวียนมากพอที่จะชำระหนี้สินระยะสั้นหรือไม 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio or Acid Test Ratio) หมายถึง อัตราสวนท่ีใช
ในการวิเคราะหสภาพคลองแทนการใชอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เนื่องจากสินทรัพยหมุนเวียนบาง
ประเภทเปนสินทรัพยที่ไมมีสภาพคลอง จึงไมสามารถที่จะนำมาใชในการจายหนี้สินระยะสั้นได โดยเปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวางสินทรัพยหมุนเวียนที่มีสภาพคลองสูง เชน เงินสดและลูกหนี้การคา 
กับหนี้สินหมุนเวียน  

อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (Account Receivable Turnover) หมายถึง จำนวนครั้ง
ที่กิจการสามารถเก็บเงินจากการขายเชื่อได หากอัตราหมุนเวียนของลูกหนี้สูง หมายความวา กิจการ
สามารถเก็บเงินจากการขายเชื่อไดเร็ว ในทางกลับกันอัตรานี้สูงเกินไป อาจหมายถึง กิจการเขมงวดใน
การใหเครดิตลูกคามากเกินไปทำใหเสียเปรียบในการแขงขัน ดังนั้น การนำอัตราสวนนี้ไปเปรียบเทียบกับ
กิจการอื่น ตองศึกษานโยบายการใหเครดิตทางการคาควบคูดวย 

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory Turnover) หมายถึง จำนวนครั้งที่
กิจการสามารถขายสินคาคงเหลือออกไปได ตองมีการบริหารสินคาคงเหลือไมใหมากหรือนอยเกินไป 
หากอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือสูง หมายความวา กิจการสามารถขายสินคาไดเร็ว มีรายไดจาก
การขายสินคาทำใหมีเงนิสดมาใชหมุนเวียนในกิจการ 
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รายการคงคาง (Accruals) หมายถึง รายการทางบัญชีที่เกิดขึ้นแลวในงวดบัญชีปจจุบัน  
แตกิจการยังไมไดบันทึกบัญชีและมิไดมีการจายเงินสด โดยกิจการจะบันทึกไวเปนรายไดหรือคาใชจายที่
เขาเกณฑการรับรูตามมาตรฐานการบัญชีที่รับรองทั่วไป รายการคงคางจะแสดงถึงฐานะการเงินและผล
การดำเนินงานของกิจการไดอยางแทจริงนั้น จะตองไมเกิดการจัดการกำไรของผูบริหาร โดยวิเคราะหผล
จากวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) และวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) 

ว ิธ ีรายการคงค างจากเง ินท ุนหม ุนเว ียน (Working capital accruals) หมายถึง  
ผลรวมการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยหมุนเวียนท่ีเพ่ิมขึ้นและหนี้สินหมุนเวียนที่ลดลง 

วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (Total Net Operation accruals) หมายถึง 
ความแตกตางระหวางกำไรตามเกณฑคงคางใหเปนกำไรที่เปนกระแสเงินสด 

กล ุ มอ ุตสาหกรรมส ินค าอ ุปโภคบร ิโภค (Customer Industry Group) หมายถึง  
กลุมอุตสาหกรรมที่ทำธุรกิจเกี่ยวกับการผลิตหรือตัวแทนจำหนายสินคา เพื่อการอุปโภคบริโภคตาง ๆ 
ทั้งที่เปนสินคาที่จำเปนและสินคาฟุมเฟอย ประกอบดวย หมวดธุรกิจของใชในครัวเรือนและสำนักงาน 
หมวดธุรกิจของใชสวนตัวและเวชภัณฑ และหมวดธุรกิจแฟชั่น ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 
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บทที่ 2 

แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

การศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคางของ
กิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมี
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด ซึ่งประกอบดวย กระแสเงินสดสุทธิจาก
การดำเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน  
และสภาพคลอง ซึ่งประกอบดวย อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี ้ และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ กับรายการคงคางของกิจการ  
ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งวัด
ดวยวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ทั้งนี้ผูวิจัย
ไดมีการคนควา ทบทวนวรรณกรรมตามแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจัยที่เกี่ยวของมาใชในการศึกษา
เพื่อเปนแนวทางการวิจัยดังน้ี 

1. ความรูทั่วไปเก่ียวกับกระแสเงินสด 
2. แนวคิดเก่ียวกับสภาพคลอง 
3. แนวคิดเก่ียวกับรายการคงคางของกิจการ 
4. ทฤษฎีความพอใจสภาพคลอง 
5. ทฤษฎีคณุคาของขอมูล (Value Relevant) 
6. งานวิจัยที่เก่ียวของ 

ความรูทั่วไปเกี่ยวกับกระแสเงินสด 

 ตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี ๗ (ปรับปรุง ๒๕๖๑) เรื่อง งบกระแสเงินสด โดยสภาวิชาชีพบญัช ี
ไดใหความหมายของ กระแสเงินสด (Cash Flow) คือการเขาและออกของเงินสดและรายการ
เทียบเทาเงินสด มีวัตถุประสงคเพื่อใหขอมูลการเปลี่ยนแปลงของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด
ของกิจการที่เกิดขึ ้นในรอบระยะเวลารายงานหนึ่ง ผานการจำแนกประเภทกระแสเงินสดเปน 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงาน ลงทุน และจัดหาเงิน เพื่อใหผูใชงบการเงินสามารถนำขอมูล
เกี่ยวกับกระแสเงินสดมาใชในการประเมินความสามารถในการกอใหเกิดเงินสดและรายการเทียบเทา
เงินสดของกิจการ รวมทั้งความจำเปนในการใชกระแสเงินสดของกิจการ ซึ ่งถือเปนขอมูลที่เปน
ประโยชนสำหรบัการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจของผูใชงบการเงนิ และสภาวิชาชีพบัญชี (2561) ไดนิยาม
คำศัพทที่ใชในมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้โดยเฉพาะ ดังตอไปนี้ 

เงินสด (Cash) หมายถึง เงินสดในมือและเงินฝากธนาคารที ่ตองจายคืนเมื ่อทวงถาม  
เชน เงินสดยอย เช็คที่ถึงกำหนดชำระแตยังไมไดนำฝาก เช็คเดินทาง เงินฝากธนาคารกระแสรายวัน
และออมทรัพย เปนตน  
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รายการเทียบเทาเงินสด (Cash equivalents) หมายถึง เงินลงทุนระยะสั้นที่มีสภาพคลองสูง
และพรอมที ่จะเปลี ่ยนเปนเงินสดได มีความเสี ่ยงที ่ไมมีนัยสำคัญตอการเปลี ่ยนแปลงในมูลคา  
เชน บัญชีเงินฝากประจำอายุไมเกิน 3 เดือน บัญชีเงินฝากประจำกับสถาบันการเงินที่มีขอจำกัดใน 
การเบิกหรือถอนเงิน วรศักดิ์ ทุมมานนท (2557) กลาววาเงินฝากประจำท่ีจัดเปนรายการเทียบเทาเงินสด 
ควรมีลักษณะดังนี้  

1. ไมคาดวาจะมีการตออายุของบัญชีเงนิฝากประจำ 
2. ไมมีการนำเงนิฝากประจำรายการดังกลาวไปค้ำประกันการกูยืม 
3. มีอายุครบกำหนดไมเกิน 3 เดือน 
ถาไมเขาขอกำหนดดังกลาวขอใดขอหนึ ่ง ใหจัดเงินฝากประจำบัญชีนั้นเปนสินทรัพย

ประเภท เงินลงทุนชั่วคราว 
สำหรับ การจัดทำงบกระแสเงิน เปนการจำแนกการวิเคราะหรายการเพิ่มขึ้นหรือลดลงของ

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดของกิจการ ซึ่งจะแบงไดเปน 3 สวน คือ กิจกรรมดำเนินงาน 
กิจกรรมการลงทุน และกิจกรรมการจัดหาเงิน โดยจัดเรียงรายการในงบกระแสเงินสดเพื่อแสดงให
เห็นถึงเงินสดรับและเงินสดจาย มีการแจกแจงอยางเปนระเบียบ และสามารถนำรายการเพิ่มขึ้นหรือ
ลดลงของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดไปเปรียบเทียบกับปกอนเปนจำนวนเทาใด และแตกตาง
จากปกอนอยางไร  

สภาวิชาชีพบัญชี (2561) กลาววา การนำเสนองบกระแสเงินสด กิจการตองแสดงกระแส
เงินสดรับและกระแสเงินสดจายที่เกิดขึ้นในระหวางรอบระยะเวลารายงาน โดยจำแนกกระแสเงินสด
เปน 3 กิจกรรม ดังน้ี  

กระแสเง ินสดจากก ิจกรรมดำเน ินงาน (Cash Flows from Operating Activities)  
เปนกระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมหลักที่กอใหเกิดรายไดและรายจายของกิจการ กระแสเงินสดรับ
ไดแก เงินสดรับจากการขายสินคาและการใหบริการ เงินสดรับจากรายไดอ่ืน เปนตน และกระแสเงินสดจาย 
ไดแก เงินสดจายจากซื้อสินคาและบริการ เงินสดจายเงินเดือนหรือคาจางใหแกพนักงาน และเงินสด
จายในการดำเนินงานดานอื่น ๆ เปนตน 

จำนวนเงินของกระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมดำเนินงานจะเปนขอบงชี้ที่สำคัญที่แสดงถึง
ความสามารถในการดำเนินงานของกิจการในการกอใหเกิดกระแสเงินสดที่เพียงพอเพื่อจายชำระเงิน
กูย ืม เพื ่อการดำเนินงานของกิจการ เพื ่อจายเงินปนผล และเพื่อการลงทุนใหมๆ โดยไมพึ่งพา 
การจัดหาเงินจากแหลงเงินทุนภายนอก ขอมูลเก่ียวกับองคประกอบแตละรายการ ของกระแสเงินสด
จากการดำเนินงานที ่เกิดขึ ้นในอดีตจะเปนประโยชนเมื่อพิจารณาประกอบกับขอมูลอื่นในการ
พยากรณกระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานในอนาคต 

กิจการตองแสดงกระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานโดยใชวิธีใดวิธีหนึ่งดังตอไปนี้ 
1. วิธีทางตรง ซึ่งแสดงเงินสดรับและการจายชาระเงินสดตามลักษณะของรายการหลัก 

ที่สำคัญ หรือ 
2. วิธีทางออม ซึ่งแสดงดวยยอดกำไรหรือขาดทุนปรับปรุงดวยผลกระทบของรายการ  

ที่ไมเกี่ยวกับเงินสด รายการคางรับ หรือคางจายของเงินสดรับหรือเงินสดจาย ที่เกี ่ยวของกับการ
ดำเนินงานในอดีตหรือในอนาคต และรายการรายไดหรือคาใชจาย ที่เกี่ยวของกับกระแสเงินสดจาก
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การลงทุนหรือการจัดหาเงิน ภายใตวิธีทางออม กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดำเนินงานหาไดจาก
การปรับปรุงกำไรหรือขาดทุนดวยผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงในระหวางงวดของสินคาคงเหลือ 
ลูกหนี้และเจาหนี้ที่เกิดจากการดำเนินงาน ดังนี้ 

 2.1 รายการที่ไมกระทบเงินสด เชน คาเสื่อมราคา ประมาณการหนี้สิน ภาษีเงินไดรอการ
ตัดบัญชี ผลกำไรและขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจากการแปลงคาเงินตราตางประเทศ และกำไรที่ยังไมได
รับการจัดสรรจากบรษิัทรวม และ 

2.2 รายการอื่นทั้งหมด ซึ่งผลกระทบของเงินสดถือเปนกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
หรือกิจกรรมจัดหาเงิน 

ตารางที่ 1 ขอดีในการนำเสนอกระแสเงนิสดจากกิจกรรมดำเนินงาน  

วิธีทางตรง วิธีทางออม 
ขอด ี
1. การแสดงรายการภายใตวิธีทางตรง สะทอน
ถึงการไดมาและใชไปของเงินสดที่มาจากการ
ดำเนินงาน 
2. ขอมูลที่ไดอาจเปนประโยชนในการประมาณ
การกระแสเง ินสดในอนาคต วางแผนในการ
จัดทำงบประมาณเงนิสดได 

ขอด ี
1. เปนวิธีที ่จ ัดทำไดงายและสะดวกรวดเร็ว 
เพราะเปนการนำกำไรขาดทุนตามเกณฑคงคาง
มาปรับปรุงดวยผลกระทบของรายการที ่ไม
เก่ียวกับเงินสด  
2. สามารถเปรียบเทียบความแตกตางระหวาง
กำไรสุทธิทางบัญชีกับกำไรหรือกระแสเงินสด
จากการดำเนินงานได 

ตารางที่ 2 ขอจำกัดในการนำเสนอกระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนนิงาน  

วิธีทางตรง วิธีทางออม 

ขอจำกัด 
- มีความยุ งยากและขอมูลของรายการหลัก
ตางๆ ของเงินสดรับและการจายชำระเงินสด
อาจทราบไดจากการบันทึกรายการบัญชีของ
กิจการ หรือการปรับปรุงรายการขาย ตนทุน
ขาย ซึ่งกิจการอาจตองเก็บขอมูลเพื่อรองรับการ
จัดทำงบกระแสเงินสด 

ขอจำกัด 
- มิไดแสดงขอมูลของรายการหลักตางๆ ของ
เงินสดรับและการจายชำระเงินสดอยางแทจริง 
กิจการมักจัดทำงบกระแสเงินสดโดยวิธีทางออม
มากกวา ซึ่งสังเกตไดจากงบกระแสเงินสดของ
บริษัทที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

ที่มา : วรศักดิ์ ทุมมานนท (2557) 

ก ระแส เง ิ น สดจากก ิ จกร รมลงท ุ น  (Cash Flows from Investing Activities)  
แสดงใหเห็นรายจายที่ไดจายไปเพื่อใหไดมาซึ่งทรัพยากรตางๆ ท่ีจะกอใหเกิดรายไดและกระแสเงินสด
ในอนาคต เฉพาะรายจายท่ีสงผลใหเกิดการรับรูสินทรัพยในงบแสดงฐานะการเงินเทานั้นที่สามารถจัด
ประเภทเปนกิจกรรมลงทุน 



12 
 

ตัวอยางของกระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมลงทุน สามารถแยกออกเปน 2 สวน ดังนี้ 
1. เงินสดรบัหรอืการจายชำระเงินสดเพ่ือการลงทุนที่ดนิ อาคารและอุปกรณ สินทรัพยไมมีตัวตน 

และสินทรัพยระยะยาวอื่น รวมถึงอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน เงินลงทุนระยะยาว และเงินใหกูยืม
ระยะยาว  

2. เงินสดรับหรือการจายชำระเงินสดเพื่อลงทุนอื่น เชน เงินลงทุนชั่วคราว และเงินใหกูยืม
ระยะสั้น หรือเงินฝากประจำที่ไมเขานิยามของเงนิสดและรายการเทียบเทาเงนิสด 

กระแสเง ินสดจากกิจกรรมจ ัดหาเง ิน (Cash Flows from Financing Activities)  
เปนกระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมที่มีผลใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในขนาดและองคประกอบของสวน
ของเจาของและสวนของการกูยืมของกิจการ ท้ังนี้ กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินแสดงใหเห็นถึง
ประโยชนในการคาดคะเนสิทธิเรียกรองในกระแสเงินสดในอนาคตจากผูใหเงินทุนแกกิจการ ตัวอยาง
ของกระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมจัดหาเงิน คือ 

 - เงินสดรบัจากการออกหุนหรอืตราสารทุนอ่ืน 
 - การจายชำระเงินสดใหกับผูเปนเจาของเพ่ือซื้อหรือไถถอนหุนของกิจการนั้น 
 - เงินสดรับจากการออกหุนกู เงินกูยืม ตั๋วเงิน พันธบัตร การจำนอง และเงินกูยืมระยะสั้น 

หรือระยะยาวอ่ืน 
 - การจายชำระเงินสดคืนเงินกูยืม และ 
 - การจายชำระเงนิสดที่ผูเชาจายเพ่ือลดจำนวนคงเหลือของหนี้สินซึ่งเกี่ยวของกับสัญญาเชา 
ประโยชนของบกระแสเงินสด (เฉลิมขวัญ ครุฑบุญยงค, 2554) 
1. เพื ่อชวยประเมินความสามารถดานการจัดหาเงินทุน การไดรับเงินทุน การจัดการ

เก่ียวกับรายการเทียบเทาเงินสด 
2. เพ่ือชวยในการนำขอมูลในงบกระแสเงนิสด ไปประเมินมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดที่

จะเกิดขึ้นในอนาคตกับธุรกิจอื่น ๆ 
3. เพื่อชวยใหทราบถึงการใชจายเงินเพ่ือซื้อสินทรัพยหรือเพื่อการลงทุนหาดอกผลของ

ธุรกิจวามีผลประโยชนหรือผลตอบแทนมากนอยเพียงใด 
4. เพื่อชวยใหทราบถึงการนำเงินสดไปชำระหนี้สิน ตลอดจนดอกผลที่เกิดจากการกอหนี้

ของธุรกิจ 
5. เพื่อชวยใหทราบถึงการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางการเงิน ไมวาจะเปนสภาพคลอง 

ความสามารถในการดำเนินงาน และความเสี่ยงที่เกิดขึ้นในอดีตจนถึงปจจุบัน เพื่อวางแผนปองกัน
ความเสี่ยงที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคต 

6. เพื่อทำใหทราบถึงผลตางระหวางกำไรสุทธิกับเงินสดของธุรกิจ รวมถึงรายการที่ไม
กระทบเงนิสด 

วรศักด ิ ์  ท ุมมานนท (2557) กล าววา รายการที ่ไม กระทบเง ินสด (Non cash 
transaction) เปนรายการเพิ่มขึ้นหรือลดลงที่เกี่ยวกับการลงทุนและจัดหาเงิน แตรายการดังกลาว
นั้นไมกระทบตอเงินสดหรือรายการเทียบเทาเงินสด 

จากความสำคัญที ่กลาวมาขางตน กระแสเงินสด (Cash Flows) เปนเครื ่องมือที ่ใชใน 
การเปรียบเทียบผลการดำเนินงานขององคกรที่วัดจากกระแสเงนิสดเขาออก โดยตัดรายการท่ียังไมได
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กระทบเงนิสดออกไป จึงเปนที่นิยมของผูใชขอมูลทางการเงิน เน่ืองจากไดตัดผลตางจากนโยบายบัญชี
และพิจารณาเฉพาะรายการที่เปนเงินสด (กุสุมา ดำพิทักษ และพนารักษ ปานมณี,  2560) ทำให
ผูวิจัยตองการที่จะศึกษาถึงความสัมพันธกระแสเงินสด ซึ่งกระแสเงินสดสุทธิที่ไดมาและ/หรือใชไป
จากกิจกรรมทั้ง 3 กิจกรรม สรปุไดดังนี้ 

1) กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน คือ กระแสเงินสดที ่เก ิดจากกิจกรรมหลัก 
ที่กอใหเกิดรายไดของกิจการ และจากกิจกรรมอื่นที่ไมใชกิจกรรมลงทุนหรือกิจกรรมจัดหาเงิน  

2) กระแสเงินสดจากการลงทุน คือ กระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมเกี่ยวกับการไดมาและ
การจำหนายสินทรัพยระยะยาวและเงินลงทุนอ่ืนของกิจการ  

3) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน คือ กระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมที่มีผลใหเกิด
การเปลี่ยนแปลงในขนาดและองคประกอบของสวนของเจาของและสวนของการกูยืมของกิจการ 

จากผลการศึกษาของ พิศมัย โกมลศรี (2561) ไดทำการศึกษาเร ื ่องความส ัมพันธ 
ของกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน รายการคงคาง และสินทรัพยดำเนินงานสุทธิ กับ
ความสามารถในการทำกำไรในอนาคต ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
กลุ มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ผลการศึกษาพบวา กระแสเงินสดสุทธิจาก 
การดำเนินงาน และรายการคงคางมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญทางสถิติกับความสามารถ 
ในการทำกำไรในอนาคต และในทำนองเดียวกันกับผลการศึกษาของ ยุวดี วงคแวงนอย (2563)  
ผลการศึกษาพบวากระแสเงินสด ไดแก กิจกรรมการดำเนินงาน กิจกรรมการลงทุน และกิจกรรม 
การจัดหาเงิน มีผลกระทบทางบวกตอการจัดการกำไรผานรายการคงคาง ของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01  

ขณะที่ผลการศึกษาของ สุดารัตน หอมกลิ่น (2558) ซึ่งไดศึกษาเรื่อง ความสัมพันธระหวาง
ผลการดำเนินงานทางการเงินกับรายการคงคางของกิจการ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
เอ็ม เอ ไอ (MAI) ผลการศกึษากลับพบวา กระแสเงนิสดจากกิจกรรมดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงลบ
อยางมีนัยสำคัญทางสถิติตอรายการคงคางของกิจการตามตัวแบบที่ 1 กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดำเนินงานมีความสัมพันธเชงิลบอยางมีนัยสำคัญทางสถิติตอรายการคงคางของกิจการตามตัวแบบที่ 2 

แนวคิดเกี่ยวกับสภาพคลอง 

เฉลิมขวัญ ครุธบ ุญยงค (2554) ได ใหแนวคิดไวว า เงินทุนหมุนเวียนที ่ธ ุรกิจจ ัดหา 
เพื่อนำมาใชในการจัดหาสินทรัพยหมุนเวียนหรือใชในการดำเนินงานสินทรัพยหมุนเวียน หมายถึง
สินทรัพยที่อายุการใชงานไมเกินหนึ่งป ดังนั้นเงินทุนหมุนเวียนที่ธุรกิจจัดหามาเพ่ือใชในการซื้อวัตถุดิบ 
จายคาแรงงาน จายคาเบี้ยประกันภัย จายคาขนสง จายคาโฆษณา จายคาสาธารณูปโภค เปนตน  

เสกศักดิ์ จำเริญวงค (2554) ไดใหแนวคิดเกี ่ยวกับการบริหารเงินทุนหมุนเวียนไววา 
การบริหารเงินสด การบริหารลูกหนี้ การบริหารสินคาคงคลัง โดยพยายามใหสินทรัพยเหลานั้นอยูใน
ระดับที่พอเหมาะ มีสภาพคลองเพียงพอ และมีตนทุนเสียโอกาสต่ำสุด 

ปรียานุช กิจรุงโรจนเจรญิ (2558) ไดใหความหมายของศพัทตาง ๆ ไวดังนี้ 
เงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) คำนวณไดจาก สินทรัพยหมุนเวียนหักดวยหนี ้สิน

หมุนเวียน ซึ่งกิจการตองสำรองเงินทุนไวสำหรับคาใชจายในการดำเนินงานกอนที่จะไดรับเงินสดจาก
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การขายสินคาและบริการ หรือรับชำระหนี้จากลูกคา ตัวอยางของคาใชจายในกิจการ เชน ซื้อสินคา
หรือวัตถุดิบ ชำระคืนเจาหนี้ คาจางพนักงาน คาเชา เปนตน และเงินทุนหมุนเวียนจะชวยรักษาสภาพคลอง
ใหธุรกิจสามารถดำเนินงานอยางตอเนื่องได 

 สำหรับความหมายของ สินทรัพยหมุนเวียน (Current Assets) คือ เงินสดหรือสินทรัพยท่ี
สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดภายใน 1 รอบระยะเวลาของการดำเนินธุรกิจหรือ 1 ป ไดแก เงินสด  
เงินฝากธนาคาร หลักทรัพยในความตองการของตลาด ลูกหนี้การคา สินคาคงเหลือ ตั๋วเงินรับ หรือที่
เรียกวาสินทรพัยสภาพคลอง 

 และ หนี้สินหมุนเวียน (Current Liability) คือ หนี้สินระยะสั้นที่มีกำหนดชำระคืนภายใน 1 
รอบระยะเวลาบัญชีหรือ 1 ป ไดแก เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร เงินกูยืมระยะสั้น ตั๋วเงิน รายการรับ
ลวงหนาและคางจาย 

 รายการตาง ๆ ที ่กลาวมานั ้นเปนสิ ่งที ่ผู บริหารตองใหความใสใจและไมควรละเลย 
เนื่องจากสินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนมีความคลองตัวสูง และสงผลตอกำไรของกิจการ 
จนอาจถึงข้ันกิจการลมละลายได ดังนั้น จึงตองมีการบริหารเงินทุนใหอยูในระดับที่เหมาะสม และควร
มีคามากกวาครึ่งหนึ่งของสินทรัพยทั้งหมด (ปรียานุช กิจรุงโรจนเจริญ, 2558) 

สุรกิจ คำวงศปน (2559) ไดกลาวไววา สภาพคลองมีองคประกอบ คือ ระยะเวลา (Time) 
ที่ใชการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยสภาพคลองใหเปนเงินสด จำนวนเงิน (Amount) ของสินทรัพยสภาพ
คลองที่เพียงพอตอการจายชำระคาใชจายดำเนินงานและภาระหนี้สินที่ถึงกำหนด และตนทุน (Cost) 
โดยสามารถแปลงสนิทรัพยสภาพคลองใหเปนเงนิสดไดอยางทันเวลาดวยตนทุนที่ต่ำ ดังนั้น อัตราสวน
วัดสภาพคลองภายใน (Internal Liquidity Ratios) ก็คือ อัตราสวนที่แสดงใหเห็นถึงความสามารถใน
การจายคืนภาระผูกพันทางการเงินระยะสั ้น และการจายชำระคาใชจ ายดำเนินงานตามรอบ
ระยะเวลาดำเนินงานตามปกติ หรือไมเกิน 1 ป 

จึงสรุปไดวา การที่บริษัทมีสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูงสามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดเร็ว
ภายในระยะเวลา 1 ป ซึ่งจะเห็นไดวาสินทรัพยหมุนเวียนจะทำใหเกิดกำไรโดยกิจการจะตองมี 
การบริหารใหมีอัตราการหมุนเวียนใหเร็วที่สุด เพื่อใหเกิดสภาพคลอง และหากมีการขายเปนเงินเชื่อ
ตองเรียกเก็บเงินใหเร็วที ่สุด เพื่อใหสามารถเปลี ่ยนมาเปนเงินสดไวใชในบริษัท รวมทั ้งสัดสวน 
ที่เหมาะสมระหวางสินทรัพยหมุนเวียนกับหนี้สินหมุนเวียน ที่จะทำใหบริษัทมีความคลองตัวสูง  
มีความเสี ่ยงต่ำ และมีกำไรในระดับที ่นาพอใจ โดยบริษัทควรมีการตรวจสอบอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน ธุรกิจประเภทเดียวกันและขนาดเดียวกันอาจจะมีปริมาณเงินทุนหมุนเวียนตางกัน ดังนั้น 
ในการกำหนดปริมาณเงินทุนหมุนเวียน จึงตองพิจารณาทั้งปจจัยตางๆ รวมทั้งผลกระทบตอสภาพ
คลองและทำไรของธุรกิจดวย เฉลิมขวัญ ครุธบุญยงค (2554) 
 ทั้งนี้ สภาพคลอง ที่ผูวิจัยนำมาใชศึกษาวิจัยในครั้งนี้ ประกอบดวย 1. อัตราสวนเงินทุน
หมุนเว ียน (CR) 2. อัตราสวนทุนหมุนเว ียนเร็ว (QR) 3. อัตราสวนหมุนเว ียนของลูกหนี ้ (RT)  
และ 4. อัตราสวนหมุนเวียนของสินคา (IT) ดังนี้ 
 1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ความสามารถในการจายหนี้ระยะสั้นของ
บริษัท ผลลัพธถานอยกวา 1 แสดงวาธุรกิจมีสินทรัพยหมุนเวียน เชน เงินสด ลูกหนี้ทางการคา  
สินคาคงเหลือ ฯลฯ ไมพอจายหนี้ระยะสั้น ซึ่งเปนหนี้ที ่ตองจายภายใน 1 ป ทำใหขาดสภาพคลอง 
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สวนผลลัพธถามากกวา 1 แปลวาสภาพคลองสูง และตองดูเพิ ่มเติมวาบริษัทมีการใชทรัพยสิน
หมุนเวียนใหเกิดประโยชนสูงสุด เชน ถือเงินสดเกินความจำเปน (ศุภณัฐ สามหวย, 2561) 
 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) (เทา) =   สินทรัพยหมุนเวียน   
        หนี้สนิหมนุเวียน 
 
 จากการศึกษาของ โชษิตา เปสตันยี และ สรียา วิจิตรเสถียร (2561) ศึกษาเรื่อง ปจจัยของ
การบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่มีผลตอความสามารถในการทำกำไร กลุมอุตสาหกรรมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลจากการศึกษาแสดง
ใหเห็นวา กิจการสามารถเพิ่มความสามารถในการทำกำไรได โดยการบริหารสัดสวนเงินทุนหมุนเวียน
ใหมีสภาพคลองสูง ขณะที่ผลการศึกษาของ ศิริเพ็ญ มานะวนิชกุล (2553) ศึกษาเรื่อง การศึกษา
ประสิทธิภาพการบริหารเงินทุนหมุนเวียน ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย และความสามารถ 
ในการทำกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทร ัพยแหงประเทศไทย กรณีศ ึกษากลุม
อุตสาหกรรมแฟชั่น ผลจากการศึกษาแสดงใหเห็นวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนของอุตสาหกรรม
เครื่องหนังมีประสิทธิภาพการดำเนินงานต่ำสุดในอุตสาหกรรมแฟชั่น ในขณะที่อุตสาหกรรมสิ่งทอตนน้ำ
มีอัตราเฉลี่ยสูงสุดในอุตสาหกรรมแฟชั่น 

2. อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) เปนอัตราสวนที่แสดงถึงสภาพคลองที่แทจริง
ของกิจการวา กิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนที่มีสภาพคลองสูง(สินทรัพยที่สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดได
เร็ว ซึ่งไดแกสินทรัพยหมุนเวียนหักดวยสินคาคงเหลือและสินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น ๆ เปนกี่เทาของ
หนี้สินหมุนเวียน ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็วสูง แสดงวากิจการมีสินทรัพยคลองตัวเมื่อเทียบกับ
หนี้สินหมุนเวียนแลวมีจำนวนมากหรือสภาพคลองที่แทจริงของกิจการดี 

 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) (เทา) = สินทรพัยหมุนเวียนเร็ว 
         หนี้สินหมุนเวียน 
 
 จากการศึกษางานวิจัยที่ผานมาของ ภาณะพันธ เพ็ชรไพศาล และฐิตาภรณ สินจรูญศักด์ิ 
(2563) พบวา อัตราสวนทุนหมุนเวียน และอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลกระทบตออัตราสวนราคา
ตลาดตอมูลคาหุ นตามบัญชี และอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลกระทบตออัตราสวนราคาตอ
ยอดขายตอหุ นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในขณะที่ผลการวิจัย
ของขว ัญนภา เศ ิกศิริ , สมใจ บุญหมื ่น, และไวยธนภณ ว ิม ูลอาจ (2561) พบว า อ ัตราสวน 
ทุนหมุนเวียนเร็วไมมีอิทธิพลตอราคาตลาดหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
แหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรมธุรกิจบริการ 
 3. อัตราสวนหมุนเว ียนของลูกหนี ้ (Account Receivable Turnover) เปรียบเทียบ
ระหวางยอดขายสุทธิกับลูกหนี้การคา แสดงถึงจำนวนครั้งของวงจรลูกหนี้ในรอบระยะเวลาของบัญชี 
และความสามารถที่จะแปรลูกหนี้เปนเงินสด เม่ือเทียบกับการขาย (Doithai, 2560: ออนไลน) 
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 อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) (เทา) = ขายสุทธิ 
            ลูกหนี้การคาถัวเฉลี่ย 
 
 จากการศึกษาของ ศิริเพ็ญ มานะวนิชกุล (2553) ศึกษาเรื่อง การศึกษาประสิทธิภาพ 
การบริหารเงนิทุนหมนุเวียน ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย และความสามารถในการทำกำไรของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมแฟชั่น ผลจาก
การศึกษาแสดงใหเห็นวา อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ของอุตสาหกรรมเครื่องหนังมีประสิทธิภาพ 
การดำเนินงานต่ำสุดในอุตสาหกรรมแฟชั่น ในขณะที่อุตสาหกรรมสิ่งทอตนน้ำ มีอัตราเฉลี่ยสูงสุดใน
อุตสาหกรรมแฟชั่น และการศึกษาของ โสภณ บุญถนอมวงศ (2558) ศึกษาเรื ่อง ความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรและประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ผลจากการศึกษาแสดงให
เห็นวา พบความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีที่แสดงประสิทธิภาพในการดำเนินงานของ
กิจการ และอัตราสวนทางการเงินเปนเครื่องมือหนึ่งที่แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธของขอมูลตาง ๆ 
ในงบการเงิน บงชี้ถึงฐานะทางการเงิน สภาพคลอง ผลการดำเนินงาน และความสามารถในการทำ
กำไรของกิจการ 
 4. อัตราสวนหมุนเวียนของสินคา (Inventory Turnover) วัดสภาพคลองของสินคาคงเหลือ 
ใชวัดจำนวนครั้งที่ขายสินคาในรอบระยะเวลาบัญชี ผลลัพธแสดงใหเห็นวา ในงวดของการวิเคราะห 
กิจการสามารถจำหนายสินคาไดเทาไร (เกียรติพงษ อุดมธนะธีระ, 2561) 
 
 อัตราการหมุนเวียนของสินคา (IT) (เทา) = ตนทุนขายสินคา 
      สินคาคงเหลือเฉลี่ย 
 
 จากการศึกษาของ ศิริเพ็ญ มานะวนิชกุล (2553) ศึกษาเรื่อง การศึกษาประสิทธิภาพ 
การบริหารเงนิทุนหมนุเวียน ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย และความสามารถในการทำกำไรของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมแฟชั่น ผลจาก
การศึกษาแสดงใหเห็นวา อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ของอุตสาหกรรมเครื่องหนังมีประสิทธิภาพ 
การดำเนินงานต่ำสุดในอุตสาหกรรมแฟชั่น ในขณะที่อุตสาหกรรมสิ่งทอตนน้ำ มีอัตราเฉลี่ยสูงสุดใน
อุตสาหกรรมแฟชั่น และจากการศึกษาของโสภณ บุญถนอมวงศ (2558) ศึกษาเรื่อง ความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรและประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ผลจากการศึกษาแสดงให
เห็นวา พบความสัมพันธระหวางอัตราสวนหมุนเวียนของสินคาที่แสดงประสิทธิภาพในการดำเนินงาน
ของกิจการ และอัตราสวนทางการเงินเปนเครื่องมือหนึ่งที่แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธของขอมูลตาง ๆ 
ในงบการเงิน บงชี้ถึงฐานะทางการเงิน สภาพคลอง ผลการดำเนินงาน และความสามารถในการทำ
กำไรของกิจการ 

แนวคิดเกี่ยวกับรายการคงคางของกิจการ  

1.//ความหมายของรายการคงคาง  
รายการคงคาง (Accruals) นักวิชาการหลายทานไดกลาวถึง ดังนี้  
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ดาวเรือง แสงคำและจอมใจ แซมเพชร (2560) คุณภาพของรายการคงคางหมายถึง
ความสามารถของรายการคงคางที่จะสะทอนกระแสเงนิสดในอดีตปจจุบันและอนาคตไดและไมไดเกิด
จากการตกแตงกำไรของผูบริหาร  

พิศมัย โกมลศรี (2561) รายการคงคางหมายถึงรายการที ่ยังไมไดร ับหรือจายเงินสด 
แตกิจการจะตองบันทึกเปนรายไดและคาใชจายเมื่อไหรการดังกลาวนั้นเกิดขึ้นและเขาเงื ่อนไข 
การรับรูรายการตามเกณฑคงคาง  

สรุปไดวา รายการคงคาง หมายถึง รายการหรือเหตุการณที่เกิดขึ้นทางบัญชีที่ยังไมไดรับ
หรือจายเงินสด แตกิจการจะตองบันทึกไวเปนรายไดหรือคาใชจาย เมื่อรายการนั้นเขาเกณฑการรับรู
ตามมาตรฐานการบัญชีร ับรองทั ่วไป การที ่รายการคงค างจะสะทอนถึงฐานะการเง ินและ 
ผลการดำเนินงานอยางแทจริงไดนั้น จะตองไมเกิดจากการจัดการกำไรของผูบริหารจึงจะถือวาเปน
กำไรที่มีคุณภาพ  

2.//ตัวแบบรายการคงคาง  
ตัวแบบรายการคงคางถูกพัฒนาขึ ้นเพื ่อวิเคราะหคุณภาพกำไร (Quality of Earnings) 

Graham and Dodd (1934) ถือไดวาเปนผูริเริ่มใชคุณภาพกำไรในการวิเคราะหหลักทรัพยจากการสราง
แบบจำลองประเมินราคาหลักทรัพยในตลาดหุนวอลลสตรีทของสหรัฐอเมริกา และเขียนลงในหนังสือ 
Security Analysis ว  ากำไรต อห ุ  น เป นส ัมประส ิทธ ิ ์ ของค ุณภาพ (Coefficient of Quality)  
ที่ชวยสะทอนถึงนโยบายการจายเงินปนผล ลักษณะเฉพาะของบริษัท ธรรมชาติของการดำเนินงาน
บริษัท และปจจัยมหภาคทางเศรษฐกิจ ตอมา O'Glove (1987) ไดแนะนำนักลงทุนวา การวิเคราะห
องคประกอบของกำไรจะทำใหผ ู ว ิ เคราะห สามารถประเมินเสถ ียรภาพของกำไร (Earnings 
Sustainability) ไดดีขึ้น นอกจากนี้ยังมีงานศึกษาอื่นๆ ที่ไดเสนอแนวคิดเกี่ยวกับคุณภาพกำไร เชน 
กำไรที่มีคุณภาพสูงควรเปนกำไรที่ยั ่งยืน (Sustainable Earnings) คุณภาพกำไรที่สูงกวาจะตองรับรู
ผลขาดทุนไดทันเวลากวา (Timely loss recognition) เพราะการรับรูผลขาดทุนที ่จะชวยสะทอน
ปจจัยพ้ืนฐานที่สงผลลบกับบริษัทไดมากกวา  

คุณภาพกำไรจึงมีความหมายแตกตางกันไปขึ้นอยูกับวัตถุประสงคของผูศึกษาโดยบางคน
มองวา คุณภาพกำไรสามารถวัดไดจากความยั่งย ืนหรือความมีเสถียรภาพของกำไร (Earnings 
Persistence) ที่เกิดขึ้น โดยกำไรที่มีคุณภาพจะสะทอนใหเห็นไดจากกำไรที่เกิดขึ้นเปนระยะเวลา
ยาวนานและตอเนื่อง หรืออาจมองวาคุณภาพของกำไรสามารถอธิบายโดยใชความสัมพันธระหวาง
กำไรกับผลตอบแทน ย่ิงมีความสัมพันธระหวางกำไรและผลตอบแทนไปในทิศทางเดียวกันมากเทาไหร 
ก็แสดงวากำไรยิ่งมีคุณภาพมากขึ้นเทานั้น ในขณะที่ FASB (The Financial Accounting Standard 
Board) ได  ให  แนวค ิด เก ี ่ ย วก ั บค ุณภาพกำไร ไว  ใน  FASB's Discussion Memorandum on 
Materiality วากำไรที ่แทจริง (Real Earnings) หรือกำไรที ่มีคุณภาพควรเปนกำไรที ่เกิดขึ ้นจาก 
การดำเน ินงานตามปกต ิของก ิจการ และสามารถนำมาเปล ี ่ยนเป นเง ินสดท ี ่ เพ ียงพอตอ 
การเปลี่ยนแปลงสินทรัพยที่เสื่อมคาได และเปนกำไรที่ไดมาจากรายไดที่เกิดขึ้นเปนประจำ รวมถึง
กิจกรรมท่ีมนีัยสำคัญที่กอใหเกิดกำไรไดดำเนินการเสร็จสิ้นแลว ดังนั้นจากความหมายนี้ คณุภาพกำไร
หรือกำไรที ่แทจริง จึงเปนจำนวนที่อยู ระหวางกำไรสุทธิทางบัญชีกับกระแสเงินสดสุทธิจาก 
การกิจกรรมดำเนินงาน นอกจากนี้คุณภาพของกำไรยังเปนตัวชี้วัดสุขภาพทางการเงินของบริษัท  
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โดยบงบอกถึงความสามารถในการสะทอนกำไรที่แทจริงในปจจุบันของบริษัท รวมถึงความสามารถใน
การทำนายกำไรที่จะเกิดขึ้นในอนาคตของรายงานกางการเงินของบริษัท Penman (2003) และบงชี้
ความแตกตางของกำไรสุทธิที่ไดเปดเผยในรายงานทางการเงินกับผลประกอบการที่แทจริงของบริษัท 
Pratt (2000) ตลอดจนบงบอกถึงความมีเสถียรภาพของรายงานทางการเงินของบริษัท Bellovary et 
al. (2005) ในบางครั้ง คุณภาพกำไรอาจนำมาใชเปนเครื่องมือเพ่ือคนหาสัญญาณเตือนภัยของตัวเลข
ทางบัญชีที่กิจการจัดทำขึ้น ซึ่งสัญญาณเตือนภัยดังกลาวอาจเปนตัวบงชี้วาลักษณะโครงสรางของ
กิจการอาจกำลังเปลี่ยนไปจากเดิมหรือเปนตัวบงชี้วาตัวเลขตางๆ ที่ปรากฏในงบการเงินอาจทำให 
ผูใชงบการเงินเขาใจผิดได สัญญาณดังกลาวจะเปนเครื่องเตือนใจใหผูใชงบการเงินใชความระมัดระวัง
ในการวิเคราะหงบการเงินใหมากขึ้น วรศักดิ์ ทุมมานนท (2543)  

ตอมาไดมีผู ที ่พยายามทำความขาใจเกี่ยวกับคุณภาพกำไรและวิธีการวัดคุณภาพกำไร  
นั ่นคือ Dechow et al. (2010) และไดใหคำนิยามคุณภาพกำไรไววากิจการที่ม ีคุณภาพกำไรสูง 
จะใหขอมูลลักษณะสำคัญที ่เกี่ยวกับผลการดำเนินงานของบริษัทและเกี ่ยวของกับการตัดสินใจ
มากกวากิจการท่ีมีคุณภาพกำไรต่ำ โดยไดไหลักษณะสำคัญของคุณภาพกำไรไว 3 ประการ ไดแก  

1. คุณภาพกำไรขึ ้นอยูกับขอมูลวาขอมูลนั ้นมีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจหรือไม  
จากความหมายนี้ คุณภาพกำไรจึงถูกนิยามขึ้นมาเพื่อใชในบริบทของแบบจำลองที่ใชในการตัดสินใจ
อยางใดอยางหนึ่งโดยเฉพาะ ดงันั้นคณุภาพกำไรจึงไมมีความหมาย  

2. คุณภาพกำไร คือ คุณภาพของตัวเลขกำไรที่ปรากฏอยูในรายงาน ซึ่งขึ้นอยูกับวาตัวเลข
ดังกลาวเปนขอมูลที่เกี ่ยวกับผลการดำเนินงานเชิงการเงินของบริษัทหรือไม ทำใหเราไมสามารถ
สังเกตเห็นคุณภาพกำไรได  

3. คุณภาพกำไร คือ สิ่งที่ใชประกอบการตัดสินใจโดยตองมีความเกี่ยวของกับผลการดำเนินงาน
ของบริษัทท่ีสนใจและความสามารถของระบบบัญชีที่ใชวัดผลการดำเนินงาน  

แมวางานวิจัยสวนใหญจะใชคุณภาพกำไรในการประเมินมูลคาหลักทรัพยเพ่ือใชตดัสินใจลงทุน 
แตคณุภาพกำไรยังสามารถใชในการตัดสินใจท่ีเก่ียวของกับผลการดำเนินงานทางดานการเงินไดอีกดวย  

โดยรวมแลว คุณภาพกำไรจึงเปนสิ่งที่แสดงถึงตัวเลขกำไรที่บริษัทรายงานโดยเปนกำไรจาก
การดำเนินงานของบริษัทอยางแทจริงและเกี ่ยวของกับการตัดสินใจ และเปนกำไรที ่สามารถ
เปลี่ยนเปนเงินสดไดเพียงพอตอความตองการในการดำเนินงานของบริษัท  

จากแนวคิดของการวัดคุณภาพกำไร ทำใหคุณภาพกำไรถูกใชเปนเครื่องมือในการวิเคราะห 
เปรียบเทียบ ประสิทธิภาพในการดำเนินงานของกิจการ เนื่องจากผูบริหารบริษัทที ่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยมีแนวโนมที่จะสรางผลกำไรเกินจริง เพื่อทำใหกำไรตอหุนเพิ่มขึ้นและสงผลใหราคา
หุนของบริษัทตอบสนองในทิศทางบวก ผูบริหารจึงนำหลักการบัญชีเขามาเปนเครื่องมือในการสราง
ขอมูลท่ีเปนเท็จ เชน การเลือกใชวิธีการบัญชีท่ีแสดงกำไรเร็วขึ้น การดำเนินการโดยการสรางรายการ
ทางธุรกิจ บันทึกรายไดลวงหนา การสรางรายไดหรือกำไรเทียม การสรางกำไรที่ไมไดเกิดจากผลการ
ดำเนินงาน (Non-Core Operating profit) การปดบังหนี้สินผานงบแสดงฐานะทางการเงิน ซึ่งถือเปน
การลดคุณภาพของกำไร ดงนั้น งบการเงินจึงมีความสำคัญตอผูบริหาร นักวิเคราะห สถาบันการเงิน
และผูลงทุนทั่วไป เพราะเปนสิ่งที่สะทอนถึงฐานะการเงิน ผลการดำเนินงาน และการเปลี่ยนแปลง
ฐานะการเงินของกิจการ ผูใชงบการเงินจึงตองมีความรูความเขาใจพื้นฐานทางดานบัญชี มิใชดูเพียง
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ตัวเลขกำไรอยางเดียว ดังนั้น เราจึงสามารถใชการวิเคราะหคุณภาพกำไรในการประเมินความเสี่ยง
ของหลักทรัพย หร ือคันหาส ัญญาณเตือนภัยของต ัวเลขทางบัญชี เพื ่อใหผ ู  ใช งบการเง ินมี 
ความระมัดระวังในการใชงบการเงินมากขึ้น  

ในงานวิจัยที่เก่ียวกับคุณภาพกำไรจะใชตัววัดคุณภาพกำไรทั้งตัววัดคุณภาพกำไรท่ีใชขอมูล
ทางดานบัญชี (Accounting-based Earnings Attribute Measures) ละตัวว ัดคุณภาพกำไรที ่ใช
ขอมูลจากตลาดหลักทรัพย (Market-based Earnings Attribute Measures) หรืออยางใดอยางหนึ่ง 
ณัฐชานนท โกมุทพุฒิพงศ (2557) แตในการศึกษาครั้งนี้ผูวิจัยตองการใชคุณภาพกำไรของกิจการเปน
ตัวแทนของความถูกตองของรายงานทางการเงิน จึงเลือกใชเกณฑคงคางเปนตัววัดคุณภาพกำไร 
เนื่องจากเกณฑคงคางถูกนำมาใชอยางกวางขวางในงานวิจัยและเปนตัววัดคุณภาพกำไรที่สามารถ 
บงบอกไดถึงการตกแตงตัวเลขของผูบริหาร โดยนอกจากเกณฑคงคางจะสะทอนการเลือกใชนโยบาย
บัญชีแลว ยังสะทอนเวลาในการรับรูรายไดคาใชจาย การตีราคาสินทรัพย และการเปลี่ยนแปลง
ประมาณการของผูบริหารอีกดวย DuCharme et al (2000)  

เกณฑคงคางหรือรายการคงคาง (Accruals) คือ รายการที ่ถูกบันทึกใหอยู ในงวดบัญชี 
ที ่เกี ่ยวของตามหลักเกณฑคงคาง โดยคำนึงถึงรายไดและคาใชจายที ่ควรรับรู ในงวดบัญชีนั้น  
เพื่อใหงบการเงินที่จัดทำขึ้นสามารถสะทอนผลการดำเนินงานในงวดนั้น ๆ ไดอยางเหมาะสม แมวา
รายการที่ถูกบันทึกในงวดบัญชีนั้นอาจยังไมมีการรับหรือจายเงินเกิดขึ้นจริงก็ตาม ดังนั้น มูลคาของ
รายการคงคางรวม จึงเทากับ ผลตางระหวางกำไรและกระแสเงินสดจากการดำเนินงานซึ่งเรียกวา 
Cash Flow Statement Approach ดังสมการตอไปนี้  

TAi,t = Earningi,t - CFOi,t 

โดยที ่ 
TAi,t  

 
=  

 
รายการคงคางรวมของบริษัท i ในงวดท่ี t  

Earningi,t  =  ผลกำไรของบริษัท i ในงวดท่ี t  
CFOi,t  =  กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานของบริษัท i ในปท่ี t  

 
 มีงานวิจัยหลายงานที่ใชคุณภาพกำไร (Earnings Quality) ในการหาการตกแตงกำไรของ
กิจการ โดยการตกแตงกำไร (Earnings Management) หมายถึง การปรับแตงผลการดำเนินงานดวย
ความจงใจที ่จะสรางภาพลักษณของผลการดำเนินงานใหเปลี ่ยนแปลงไปในทิศทางที ่ตองการ 
Mulford and Comiskey (1996) โดยการที ่ผ ู บริหารเขาแทรกแซงกระบวนการจัดทำรายงาน
ทางการเงินที ่จะเสนอตอผู  ไขงบการเงินภายนอกดวยความจงใจโดยมีวัตถุประสงที ่จะสราง
ผลประโยชนส วนต ัวเป นสำค ัญ Schipper (1989) รวมถ ึงการประมาณการทางบัญชีต าง ๆ 
เพื ่อบ ิดเบ ือนข อม ูลในงบการเง ิน ทำใหงบการเง ินไม สะทอนผลการดำเน ินงานท ี ่แท จริง  
กฤษณา กัมปนาทโกศล (2550) โดยวิธีการตกแตงกำไรแบงออกไดเปน 3 วิธี คือ การเลือกใชนโยบาย
บัญชี การตีราคาหรือการประมาณการตัวเลขทางบัญชีใหม และการเรงรับรูรายไดหรือการชะลอ 
การรับรูคาใชจาย เชน การเพิ่มกำไรในงวดปจจุบันใหสูงข้ึนดวยการรบัรูรายไดใหเร็วขึ้นกวาที่ควรจะเปน
หรือทำใหกำไรงวดปจจุบันลดลง โดยการตั้งสำรองคาเผื่อตาง ๆ มากเกินไป ทำใหกำไรของบริษัท 
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ไมสะทอนผลการดำเนินงานที่แทจริง DuCharme et at. (2000) ซึ่งการตีราคาหรือการประมาณการ
ตัวเลขทางบัญชีใหม และการเรงรับรูรายไดหรือการชะลอการรับรูคาใชจายนั้นเปนการบริหารเกณฑ
คงคาง แตการจะเลือกใชวิธีเหลานี้ ก็ขึ้นอยูกับผลประโยชนที่จะเกิดข้ึนกับตัวผูบริหารเอง นอกจากนั้น 
ยังเปนทางเลือกที่ผูบริหารมักใชในการตกแตงกำไร เนื่องจากไมตองเปดเผยขอมูลเพิ่มเติมในหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน Cormier and Magnan (1996) และการตกแตงกำไรก็ไมผิดตอมาตรฐาน
การบัญชีอีกดวย ดังนั้น เพื่อผลประโยชนของตนเองผูบริหารจึงอาจเลือกตกแตงกำไรซึ่งการตกแตง
กำไรมีความสัมพันธกับคุณภาพกำไรในทิศทางตรงกันขามหากบริษัทมีการตกแตงกำไรมาก ก็จะยิ่งทำ
ใหคุณภาพกำไรของบริษัทมีแนวโนมที่ลดลง 
 จากการศึกษา ผูวิจัยไดคำนึงถึงขอจำกัดในการที่ผูบริหารจะเลือกใชนโยบายการบัญชีเปน
ทางเลือกในการตกแตงกำไร นั่นคือ บริษัทไมสามารถเลือกเปลี่ยนนโยบายบัญชีไดตามตองการ 
เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชีตองผานการพิจารณากระบวนการทางบัญชีของบริษัทรวมถึง
การรับรูรายไดตามมาตรฐานการบัญชี  
 3.//การวัดคุณภาพกำไรดวยรายการคงคางของกิจการ  

จากการทบทวนวรรณกรรมตามแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวของนั้น มีนักวิจัยหลาย
ทานไดทำการศึกษารายการคงคางของกิจการ พบวาผูวิจัยหลายทานไดทำการพัฒนาตัวแบบกันมา
อยางตอเนื่อง สะทอนวาตัวแบบนี้เหมาะสมในการนำมาวัดคารายการคงคางของกิจการ เพื่อใหได
ผลการวิจัยที่สะทอนถึงคุณภาพกำไรผานรายการคงคาง 2 ดาน ดังนี้  

 
 
 
 
 

ภาพประกอบที่ 2 แสดงการวัดรายการคงคางของกิจการ  

1. วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (Working capital accruals : WCA) สามารถคำนวณไดจาก  

วิธีรายการคงคางจาก 
เงินทุนหมุนเวียน (WCA) 

=  การเพ่ิมข้ึนในบัญชีลูกหนี้  
+ การเพ่ิมขึ้นของสินคาคงเหลือ  
+ การลดลงในบัญชีเจาหนี้และคางจาย  
+ การลดลงในภาษีคางจาย  
+ การเพ่ิมขึ้นในสินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน ๆ  
+ การลดลงหนี้สินหมุนเวียนอ่ืน ๆ  

  สินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย 

วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) หมายถึง รายการคงคางโดยจะพิจารณาจาก
การเปลี ่ยนแปลงสินทรัพยหมุนเวียนที ่เพิ ่มขึ ้นและหนี้ส ินหมุนเวียนที่ (ศิริมา แกวเกิด, 2559)  
ทั้งน้ี สำหรับการวัดคาตัวแปร WCA ในลักษณะนี้มีงานวิจัยในอดีตไดนำมาใชวัดคาความสัมพันธ
คุณภาพกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย 

แบบจำลอง sloan et al. (1996)  
1.//วิธีรายการคงคางจากเงินทนุหมุนเวียน (WCA)  
2.//วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA)  

รายการคงคางของกิจการ 
Accounting Accruals 
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จากผลการศึกษาของ อิสรี สุขสวาง (2550) ผลการศึกษาพบวาคุณภาพกำไรทั้งสองวิธีใหผลที่
เหมือนกัน แสดงใหเห็นวาสวนใหญกลุ มพัฒนาอสังหาริมทรัพยมีคุณภาพกำไรอยู ในเกณฑที ่ดี  
ในทำนองเดียวกันกับผลการศึกษาของ พรรณทิพย อยางกลั่น (2558) ไดทำการศึกษาคุณภาพกำไร
และประสิทธิภาพในการดำเนินงานตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาคุณภาพกำไรมีความสัมพันธกับประสิทธิภาพในการ
ดำเนินงานในระดับที่คอนขางสูงและเปนไปในทิศทางเดียวกัน ในทำนองเดยีวกันกับผลการศึกษาของ 
ศิริมา แกวเกิด (2559) ไดทำการศึกษาเรื่องการวัดคุณภาพกำไรจากการวิเคราะหงบกระแสเงินสด
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอาหาร ผลการศึกษา
พบวาปจจัยดานคุณภาพกำไร วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
ประสิทธิภาพในการดำเนินงาน สัมพันธกับงานวิจัยของ ณัฐชรัตน สินธุชัย (2559) ไดทำการศึกษา
เรื่องประสิทธิภาพในการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
กลุมธุรกิจการแพทยและธุรกิจขนสงและโลจิสติกส ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนราคาตอหุนกับ
คุณภาพกำไรมีความสัมพันธเชิงบวกกับประสิทธิภาพในการการดำเนินงาน ในทำนองเดียวกันกับผล
การศึกษาของ ประไพพิศ สวัสดิ์รัมย (2559) ไดทำการศึกษาเรื่องปจจัยที่มีอิทธิพลตอคุณภาพกำไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนหนี้สินและ
สวนของผู ถือหุ นมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับคุณภาพกำไรเฉพาะการวัดคุณภาพกำไรจาก 
ความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน โดยไมมีความสัมพันธกับคุณภาพกำไรวัดดวย 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนเชนเดียวกับการศึกษาของ ดารานาถ พรหมอินทร (2560) 
พบวาคุณภาพกำไรวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันกับ
ราคาหลักทรัพย สวนอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอเงินดอลลารสหรัฐ มีความสัมพันธไปในทิศทาง 
ตรงขามกับราคา  

 2. ว ิธ ีรายการคงค างจากดำเน ินงานส ุทธิ  (Total Net Operation accruals : NOA)
สามารถคำนวณไดจาก 

วิธีรายการคงคางจาก  = กำไรกอนรายการพิเศษ – กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงาน 

ดำเนินงานสุทธิ (NOA)  สินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย 
 
 วิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิ (NOA) หมายถึง องคประกอบที่ใชในการปรับปรุง
กำไรกอนรายการพิเศษที่จัดทำตามหลักเกณฑคงคาง เพื่อคำนวณหากระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
ดำเนินงาน (ศริิมา แกวเกิด, 2559) ทั้งนี้ สำหรับการวัดคาตัวแปร NOA ในลักษณะนี้มีงานวิจัยในอดีต
ไดนำมาใชวัดคาความสัมพันธคุณภาพกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย จากผลการศึกษาของ อิสรี สุขสวาง (2550) ผลการศึกษาพบวาคุณภาพ
กำไรทั้งสองวิธีใหผลที่เหมือนกัน แสดงใหเห็นวาสวนใหญกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยมีคุณภาพกำไร
อยูในเกณฑที่ดี สัมพันธกับงานวิจัยของ พรรณทิพย อยางกลั่น (2558) ไดทำการศึกษาคุณภาพกำไร
และประสิทธิภาพในการดำเนินงานตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทร ัพย แห งประเทศไทย พบวาค ุณภาพกำไรมีความส ัมพันธก ับประสิทธ ิภาพใน 
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การดำเนินงานในระดับที่คอนขางสูงและเปนไปในทิศทางเดียวกัน ในทำนองเดียวกันกับผลการศึกษา
ของ ศิรมิา แกวเกิด (2559) ไดทำการศึกษาเรื่องการวัดคุณภาพกำไรจากการวิเคราะหงบกระแสเงินสด
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอาหาร ผลการศึกษา
พบวาปจจัยดานคุณภาพกำไร วิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
ประสิทธิภาพในการดำเนินงาน สัมพันธกับงานวิจัยของ ณัฐชรัตน สินธุชัย (2559) ไดทำการศึกษา
เรื่องประสิทธิภาพในการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
กลุมธุรกิจการแพทยและธุรกิจขนสงและโลจิสติกส ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนราคาตอหุนกับ
คุณภาพกำไรมีความสัมพันธเชิงบวกกับประสิทธิภาพในการการดำเนินงาน ในทำนองเดียวกันกับผล
การศึกษาของ ประไพพิศ สวัสดิ์รัมย (2559) ไดทำการศึกษาเรื่องปจจัยที่มีอิทธิพลตอคุณภาพกำไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนหนี้สินและ
สวนของผู ถือหุ นมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับคุณภาพกำไรเฉพาะการวัดคุณภาพกำไรจาก 
ความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน โดยไมมีความสัมพันธกับคุณภาพกำไรวัดดวยวธิี
รายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิ เชนเดียวกับการศึกษาของ ดารานาถ พรหมอินทร (2560) พบวา
คุณภาพกำไรวิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันกับราคา
หลักทรัพย สวนอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอเงินดอลลารสหรัฐ มีความสัมพันธไปในทิศทางตรงขาม
กับราคาหลักทรัพย  
 จากสูตรการคำนวณรายการคงคางทั้ง 2 วิธีขางตน รายการคงคางเปนตัวปรับกำไรตาม
เกณฑคงคางใหเปนกำไรที่เปนกระแสเงินสด หากบริษัทมีผลจากการคำนวณรายรายการคงคางมาก
นั้น หมายถึงบริษัทไดมีการแสดงกำไรตามเกณฑคงคางที่มีความระมัดระวังนอย ซึ่งสะทอนถึงคุณภาพ
กำไรของบริษัทที่ต่ำ ในทางตรงกันขามนั้นหากผลจากการคำนวณรายการคงคางต่ำ หมายถึงบริษัทได
แสดงกำไรตามเกณฑคงคางที่มีความระมัดระวังมาก ซึ ่งสะทอนถึงคุณภาพกำไรของบริษัทที ่สูง       
(ธนวันต กนกวลี, 2565) 

ทฤษฎีความพอใจสภาพคลอง 

 ทฤษฎีความพอใจสภาพคลอง (Theory Liquidity Preference) เคนส เสนอวา อัตราดอกเบ้ีย
ในทองตลาดถูกกำหนดจากด ุลยภาพระหว างความตองการในการถือเง ินและอุปทานของเงิน  
(ซึ่งถูกกำหนดจากธนาคารกลาง) เคนส สรุปวา ความตองการในการถือเงินของบุคคล ประกอบดวย 
1) การถือเงินเพื่อการจับจายใชสอยในชีวิตประจาวัน เชน การใชจายเพื่อการบริโภคและสันทนาการ 
เปนตน 2) การถือเงินเพื่อการใชจายในยามฉุกเฉิน เชน คาใชจายในยามเจ็บไขไดปวย หรือคาใชจาย 
ที ่ไมไดวางแผนมากอน และ 3) การถือเงินเพื ่อการเก็งกำไร เช น การถือเงินเพื ่อการลงทุน  
เพื่อแสวงหาสวนตางจากราคาพันธบัตร (Capital Gain) เปนตน โดยที่ความตองการในการถือเงิน 
เพือ่การจับจายใชสอยในชีวิตประจำวันและความตองการในการถือเงินจะข้ึนอยูกับรายได เพ่ือใชจาย
ในยามฉุกเฉินขึ้นอยูกับรายไดสวนความตองการในการถือเงินเพื่อการเก็งกำไรผกผันกับอัตราดอกเบ้ีย
พื้นฐานแนวคิดขางตน บุคคลจะถือเงินโดยคำนึงถึง คาเสียโอกาสของเงินดวย กลาวคือ หากบุคคล
เลือกที่จะถือเงินสด เพ่ือดำรงสภาพคลองยอมตองเสียสละดอกเบี้ยอันเปนคาเสียสละดอกเบี้ยอันเปน
คาเสียโอกาสหรือเปนผลตอบแทนจากการถือสินทรัพยอื่นที่มิใชเงิน ดังนั้นอุปสงคหรือความตองการ
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ในการถือเง ินจึงมีความผกผันกับอัตราดอกเบี ้ย โดยสาเหตุที ่อัตราดอกเบี ้ยมีความผกผันกับ 
ความตองการในการถือเงิน เพราะหากอัตราดอกเบี้ยสูงยอมมีผลใหคาเสียโอกาสในการถือเงินสูงข้ึน 
บุคคลยอมเลือกถือหลักทรัพย นอกจากราคาต่ำแลว ยังใหผลตอบแทนสูงอีกดวย ในขณะเดียวกัน 
หากอัตราดอกเบ้ียมีแนวโนมลดต่ำลง ราคาหลักทรัพยยอมมีแนวโนมสูงขึ้นผูถือหลักทรัพย ยอมไดผล
ตางของสวนทุน (Capital Gains) โดยที่บุคคลจะขายหลักทรัพยเพราะไดกำไรนั่นเอง และหากอัตรา
ดอกเบี้ยลดลงไปเรื่อย ๆ อีก และบุคคลไมขายหลักทรัพย จะไดผลตอบแทนลดลง ดังนั้น เมื่ออัตรา
ดอกเบี้ยลดลง บุคคลจะขายหลักทรัพยและหันมาถือเงินสดมากขึ้นนั่นเอง (Keynes, 1936) 
 จากการศึกษาของ ผองพรรณ ไกรสรสวัสดิ์ (2554) ไดทำการศึกษาเรื ่อง ปจจัยที่สงผล
กระทบตอการใหสินเชื ่อของธนาคารพาณิชย ซึ ่งไดนำ ทฤษฎีความพอใจสภาพคลองมาใชใน
การศึกษา และไดกลาวไววา ความตองการถือเงินเพ่ือการเก็งกำไรมีความสัมพันธกับอัตราดอกเบี้ยใน
ทิศทางตรงกันขาม กลาวคือ หากดอกเบี้ยเงินฝากต่ำคนจะไมนิยมฝากเงินกับธนาคารพาณิชยแตจะ
นิยมซื้อหลักทรัพยสูงข้ึนทำใหราคาหลักทรัพยปรับตัวสูง มีผลทำใหคนขายหลักทรัพยเพราะจะไดกำไร
จากการขายและจะหันมาถือเงินเพื่อไวเก็งกำไรสูงขึ้น และจากการศึกษาของ พิมพลภัชญ พัฒนชัย (2559) 
ไดทำการศึกษาเรื ่อง ปจจัยที ่ม ีผลตอปริมาณเง ินกู ย ืมของธนาคารพาณิชยไทย ไดกลาวไววา  
ความตองการถือเงินเพ่ือการเก็งกำไรนี้มีความสัมพันธกับอัตราดอกเบี้ยอยางผกผัน หากอัตราดอกเบี้ย
สูงขึ้น ความตองการถือเงินเพื ่อเก็งกำไรจะลดลง แตถาอัตราดอกเบี้ยลดลงความตองการถือเงิน
ประเภทนี้จะสูงข้ึน 
 ดังนั้น การบริหารเงินทุนหมุนเวียนเชื่อมโยงเขากับทฤษฎีความพอใจสภาพคลอง จะตองอาศัย
ดุลยพินิจในการบริหารเงินทุนหมุนเวียนใหธุรกิจมีกำไรและสภาพคลอง ในความเสี่ยงที่ยอมรับได  
ซึ่งอาจแกปญหาแหลงเงินทุนระยะสั ้นที่นำมาจายชำระหนี้ใหทันกำหนด ยกตัวอยางการกูยืมเงิน 
จากธนาคารมาจายชำระหนี้ใหทันกำหนด แตในทางกลับกันกลับมีปญหาสภาพคลองมากกวาเดิม 
เพราะการหาเงินทุนจากแหลงเงินทุนระยะสั้นจะมีผลทำใหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเปลี่ยนแปลงไป
ในทิศทางที่ลดลง 

ทฤษฎีคณุคาของขอมูล (Value Relevant) 

Lev and Zarowin (1999) ไดใหความหมายของงานวิจัยเกี่ยวกับความมีคุณคาของขอมูล 
(Value relevance) ไววา เปนงานวิจัยที่ศึกษาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระที่เปนขอมูลทาง 
การบัญชี (Accounting data) กับตัวแปรตามคือมูลคาของตลาดทุน (Capital market values)  
เชน ราคาหลักทรัพยและผลตอบแทนของหลักทรัพย โดย Barth (2000) กลาววาขอมูลทางการบัญชี
ที่เปดเผยอยูในงบการเงินของบริษัทนั้นจะมีคุณคา (Value relevance) ก็ตอเมื่อขอมูลทางการบัญชี
นั้นมีความสัมพันธอยางมีนัยสำคัญทางสถิติกับตัววัดมูลคาของหลักทรัพย เชน ราคาหลักทรัพย 

ความมีคุณคาของขอมูลกำไรทางการบัญชีตอตลาดทุนเริ ่มไดรับความสนใจศึกษาใน
งานวิจัยทางการบัญชีเนื ่องมาจากงานวิจ ัยของ Ball and Brown (1968) และ Beaver (1968)  
ซึ่งสรุปวาขอมูลกำไรใหขอมูลที่มีคุณคาแกผูลงทุน ทำใหมีการขยายการศึกษาวิจัยในประเด็นนี้กัน
อยางกวางขวาง  
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Holthausen and Watts (2001) ไดจัดกลุมของงานวิจัยเกี่ยวกับความมีคุณคาของขอมูล
ไวเปน 3 ประเภท คอื 

1. Relative association studies เปนงานวิจัยที่ศึกษาความสัมพันธระหวางมูลคาตลาด
หรือผลตอบแทนของหลักทรัพยกับตัววัดผลการดำเนินงานที ่คำนวณในแบบตาง ๆ แลวนำมา
เปรียบเทียบกันวาตัววัดผลการดำเนินงานแบบใดมีความสัมพันธกับมูลคาตลาดหรือผลตอบแทนของ
หลักทรัพยมากกวา 

2. Incremental association studies เปนงานวิจัยที่พิสูจนวาตัวเลขทางการบัญชีที่สนใจ
สามารถชวยอธิบายราคาหรือผลตอบแทนของหลักทรัพยไดหรือไม โดยตัวเลขทางการบัญชีที่ถือวา 
มีคุณคา (Value relevance) จะตองมีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (coefficient) ในสมการถดถอย 
(regression) แตกตางจากศูนยอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ 

3. Marginal information content studies เปนงานวิจัยเพื่อพิสูจนวาตัวเลขทางการ
บัญชีตัวใดตัวหนึ่งโดยเฉพาะจะสามารถเพิ่มชุดของขอมูลใหแกผูลงทุนไดหรือไม ซึ่งโดยปกติผูวิจัยจะ
ใช event studies (short window return studies) ในการตัดสินใจเมื่อการเปดเผยตัวเลขทางการ
บัญชีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนของหลักทรัพย 

Barth, Beaver, and Landsman (2001) ไดอธิบายถึงความแตกตางที ่สำคัญระหวาง
งานวิจัยเกี ่ยวกับความมีคุณคาของขอมูลโดยการใชราคาหลักทรัพย (price levels) กับการใช
ผลตอบแทนของหลักทรัพย(price changes, or returns) ไววา งานวิจัยที ่ใชราคาหลักทรัพยนั้น 
สนใจที่จะหาวาอะไรสะทอนใหเห็นถึงมูลคากิจการ สวนการใชผลตอบแทนของหลักทรัพยนั้นสนใจที่
จะหาวาอะไรสะทอนใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงมูลคาหลักทรัพยตลอดชวงระยะเวลาหนึ่งโดยเฉพาะ 
ดังนั ้น ถาคำถามของงานวิจัยเกี ่ยวของกับการหาวาขอมูลทางการบัญชีนั ้นมีความทันตอเวลา 
(timeliness) หรือไม การศึกษาโดยใชผลตอบแทนของหลักทรัพยจะเปนวิธีวิจัยที่เหมาะสม 

งานวิจ ัยเกี่ยวกับความมีคุณคาของขอมูลที ่ศึกษาถึงความสัมพันธระหวางขอมูลกำไร
ทางการบัญชีกับราคาหลักทรัพยสวนใหญมักจะประยุกต Ohlson’s model นำมาใชในการทดสอบ
โดยใชตัวแปรเปนขอมูลกำไรและขอมูลมูลคาตามบัญชี สวนการศกึษาความสัมพันธของขอมลูกำไรกับ
ผลตอบแทนของหลักทรัพยก็เปนอีกทางเลือกหนึ่งในการวัดความมีคุณคาของขอมูล และนอกจากการ
ใชขอมูลกำไรทางการบัญชีซึ่งเปนยอดรวมของกำไรแลว ยังพบวามีงานวิจัยที่นำสวนประกอบของ
ขอมูลกำไรทางการบัญชี (earnings components) มาใชในการอธิบายมูลคาตลาดดวย 

Chandra and Ro (2008) ศึกษาถึงบทบาทของรายไดในการประเมินมูลคาของกิจการ 
ที่เหนือกวาขอมูลกำไร พบวารายไดนั้นจะเปนประโยชนทั้งดานการเปนตัววัดเพื่อวัตถุประสงคใน 
การประเมินคาและในการถายทอดขอมูลใหมออกสู ตลาดหลังจากการควบคุมขอมูลกำไร  
สวน Lipe (1986) ไดทำการศึกษาความสัมพันธระหวางสวนประกอบของขอมูลกำไรทางการบัญชีกับ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย โดยศึกษาพบวาสวนประกอบของกำไรทั้ง 6 ตัว โดยเฉพาะกำไรขั ้นตน    
มีความสามารถในการอธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยไดอยางมีนัยสำคัญทางสถิติและมากกวา
ข อม ูลกำไร  ในขณะท ี ่  Cheng, Cheung, and Gopalakrishnan (1993) พบว าท ั ้ งกำไรจาก 
การดำเนินงาน และกำไรสุทธิมีความสามารถในการอธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยไดมากกวา
กำไรขาดทุนเบ็ดเสรจ็ 



25 
 

Barton, Hansen, and Pownall (2010) ไดทำการศึกษาความมีคุณคาของขอมูลของตัว
วัดผลการดำเนินงานทางการบัญชีที่มีเปดเผยในงบการเงินทั้งหมด 8 ตัว โดยทำการศึกษาจากกวา 
20,000 บริษัทใน 46 ประเทศท่ัวโลก ในชวงป ค.ศ. 1996-2005 พบวา สวนประกอบของขอมูลกำไร
ที ่อยู ตรงกลางของงบกำไรขาดทุน คือ กำไรจากการดำเนินงาน มีความสัมพันธอยางมากกับ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย ในขณะที่สวนประกอบของขอมูลกำไรที่อยูตอนตนและสวนทายของงบ 
ไดแก รายไดและกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ มีความสัมพันธกับผลตอบแทนของหลักทรัพยนอยที ่สุด  
สวน Ebaid (2011) ที่ไดทำการศึกษาในบริบทของประเทศอียิปตโดยอางอิงวิธีวิจัยจาก Barton et 
al. (2010) กลับไดผลที่แตกตางออกไป โดยพบวา ความมีคุณคาเชิงเปรียบเทียบและความมีคุณคา 
สวนเพิ่มจะมีแนวโนมเพ่ิมขึ้นเมื่อไลรายการจากสวนตนลงไปถึงสวนทายของงบกำไรขาดทุน ซึ่งกำไรสุทธิ
เปนขอมูลกำไรที่มีความมีคุณคาเชิงเปรียบเทียบและความมีคุณคาสวนเพิ่มมากที่สุด ในขณะที่รายได
ซึ่งอยูตอนตนของงบมีความมีคุณคาเชิงเปรียบเทียบและความมีคุณคาสวนเพ่ิมนอยที่สุด  

นอกจากนี้ ยังมีงานวิจัยบางสวนที่พบวามีขอมูลทางการบัญชีอีกอยางหนึ่งท่ีสามารถอธิบาย
ราคาหรือผลตอบแทนของหลักทรัพยไดเชนกัน นั่นก็คือ ขอมูลกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน โดย 
Lev and Zarowin (1999) กลาววาขอมูลกระแสเงินสดจากการดำเนินงานมักจะถูกอางวาสามารถ
ใหข อม ูลได มากกว าข อม ูลกำไร เน ื ่องจากม ีแนวโน มที ่จะถ ูกบริหารจ ัดการ (managerial 
manipulation) นอยกวาขอมูลกำไรตามเกณฑคงคาง แตจากการศึกษาความสัมพันธระหวางขอมูล
กระแสเงินสดจากการดำเนินงานกับผลตอบแทนของหลักทรัพย พบวาไมไดมีความสัมพันธมากไปกวา
ความสัมพันธระหวางขอมูลกำไรกับผลตอบแทนของหลักทรัพยอยางพอประเมินคาได ในขณะที่ 
Wilson (1987) พบวา ขอมูลกระแสเงินสดจากการดำเนินงานและรายการคงคางมีความสามารถใน
การอธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยไดดีกวากำไรสุทธิ 

นอกจากการใชขอมูลกำไรทางการบัญชีและขอมูลกระแสเงินสดจากการดำเนินงานแลว   
ยังมีงานวิจัยที่นำตัวแปรอื่นมารวมศึกษาดวย เชน Biddle, Bowen, and Wallace (1997) ทำการทดสอบ
เพื่อยืนยันวามูลคาเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร (EVA) นั้นมีความสัมพันธกับผลตอบแทนของหลักทรัพยและ
มูลคากิจการมากกวาขอมูลกำไรตามเกณฑคงคาง แตจากการศึกษาพบวา ขอมูลกำไรมีความสัมพันธ
กับผลตอบแทนของหลักทรัพยและมูลคากิจการมากกวามูลคาเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตรกำไรสวนที่เหลือ 
และกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 

ในบริบทของประเทศไทยก็มีงานวิจัยที่ศ ึกษาเกี ่ยวกับความมีคุณคาของขอมูลเชนกัน  
โดย ธัญญลักษณ วิชิตสรวงศ (2554) ไดศึกษาถึงความสามารถของขอมูลกำไรและกระแสเงินสดจาก
การดำเนินงานในการใหขอมูลสำหรบัการประเมินราคาหลักทรัพยในชวงวิกฤติเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 
พบวา ขอมูลกำไรนั ้นสามารถอธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยในชวงกอนเกิดวิกฤติเศรษฐกิจ    
(พ.ศ. 2538-2539) ไดดีกวาหลังเกิดวิกฤติเศรษฐกิจ (พ.ศ. 2542-2547) และขอมูลกำไรไมสามารถ
อธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยในชวงวิกฤติเศรษฐกิจ (พ.ศ. 2540-2541) ได สวนกระแสเงินสด
จากการดำเนินงานสามารถอธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยในชวงกอนเกิดวิกฤติเศรษฐกิจไดนอย
มาก แตสามารถอธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยไดเพิ่มมากขึ้นเรื่อย ๆ ในชวงเกิดและหลังเกิด
วิกฤติเศรษฐกิจ ซึ่งแสดงใหเห็นวาผูใชงบการเงินมีการใชขอมูลกระแสเงินสดจากการดำเนินงานใน
การตัดสินใจลงทุนมากขึ้นในชวงวิกฤติเศรษฐกิจและตอเน่ืองมาถึงชวงหลังเกิดวิกฤติเศรษฐกิจ 
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พัชรสุดา ปญญาชื ่นสกุลส ุข, พงศพรต ฉ ัตราภรณ, และวิลาสินี วงศแกว (2555)  
พบวากระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานมีความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยไดดีกวา
รายการคงคาง และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานก็มีความสามารถสวนเพิ่มในการอธิบาย
ราคาหลักทรัพยไดดีกวารายการคงคางดวยเชนกัน โดยอาศัยตัวแบบจาก Feltham and Ohlson 
(1995) และ Collins, Maydew, and Weiss (1997) ในการศึกษาความสามารถของสวนประกอบ
ของกำไรสุทธิ ซึ่งไดแก กระแสเงนิสดจากกิจกรรมดำเนินงาน และรายการคงคาง ในการอธิบายราคา
หลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2542-2549 

งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 ธนวันต กนกวลี (2565) ศึกษาความสัมพันธของรายการกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื ่นกับ
คุณภาพกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 
โดยมีต ัวแปรควบคุม ได แก  ขนาดของกิจการ อัตราส วนมูลค าตามบัญช ีต อม ูลค าตลาด                 
และความสามารถในการทำกำไร กำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนประกอบดวย 5 รายการ สวนคุณภาพกำไร
ใชตามแบบของ Bradshaw et al. (1999) วัดจากรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และวัดจาก
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ กลุมตัวอยางที่ใชเปนบริษัทจดทะเบียนกลุมอุตสาหกรรม
เทคโนโลยีในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) จำนวน 32 บริษัท ระยะเวลา 5 ป ตั้งแต        
ป พ.ศ. 2558 ถึง ป พ.ศ. 2562 ผลการศึกษาพบวามีรายการกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนเพียง 1 รายการ 
คือ การเปลี่ยนแปลงในสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันกับ
คุณภาพกำไรทั้งวิธีที่วัดดวยรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และวิธีที่วัดดวยวิธีรายการคงคาง 
จากการดำเนินงานสุทธิ เช นเด ียวกับความสามารถในการทำกำไร ส วนขนาดของกิจการมี
ความสัมพันธไปในทิศทางตรงกันขามกับ คุณภาพกำไรที่วัดจากรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
แตมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันกับวิธีที่วัดดวยรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
 กนกพร นาคทับที และปรีชา จรุงกิจอนันต (2565) สำรวจลักษณะขอมูลกำไร กระแสเงินสด 
และรายการคงคางของกิจการที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุ ม SET50 
การศึกษานี้วิเคราะหความคงอยูในกำไรในอนาคตของขอมูลกำไร กระแสเงินสด และรายการคงคาง 
และวัดความสามารถในการพยากรณกระแสเงินสดในปถัดไปของกำไร กระแสเงินสด และรายการคงคาง 
ระหวางป พ.ศ. 2561-พ.ศ. 2564 ซึ่งครอบคลุมชวงที่มีการแพรระบาดของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 
2019 ผลการศึกษาพบวากำไรป พ.ศ. 2563 มีความคงอยูในกำไรในอนาคตคอนขางต่ำกวากำไรป
กอนหนานี้ และรายการคงคางของป พ.ศ. 2563 มีความคงอยูในกำไรในอนาคตต่ำที่สุดและต่ำกวา
ความคงอยูในกำไรในอนาคตของกระแสเงินสดอยางชัดเจน กำไรป พ.ศ. 2563 มีความสามารถใน 
การอธิบายกระแสเงินสดปถัดไปต่ำสุด และพบวาในทุกปที่ศึกษา กระแสเงินสดเปนตัวแปรหลักใน 
การพยากรณกระแสเงินสดปถัดไป และรายการคงคางไมชวยอธิบายสวนเพิ่มกระแสเงินสดปถัดไป 
หลักฐานที่พบแสดงใหเห็นถึงประโยขนของการใชขอมูลกำไร กระแสเงินสด และรายการคงคางใน 
การพยากรณผลประกอบการของกิจการในอนาคตแมในชวงสถานการณท่ีไมปกติ 
 สุภา ทองคง (2564) ศึกษาอิทธิพลของคุณภาพกำไรและผลการดำเนินงานที ่มีผลตอ 
การจายเงินปนผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมธุรกิจเทคโนโลยี
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สารสนเทศและการสื่อสาร ศึกษาจากขอมูลป 2560–2562 และวิเคราะหขอมูลดวยการวิเคราะห 
การถดถอยพหุคูณ ผลการศึกษาพบวา คุณภาพกำไรวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนและ 
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิไมมีผลตออัตราเงินปนผลตอบแทนอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ
ที่ระดับ 0.05 ผลการดำเนินงานท่ีวัดดวยอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพยมีอิทธิพลทางบวกตออัตราเงินปนผลตอบแทน สวนผลการดำเนินงานที่วัดดวยอัตราสวน
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานตอหนี้สินหมุนเวียน และอัตราคาใชจายในการดำเนินงานตอ
รายไดรวม มีอิทธิพลทิศทางตรงขามกับอัตราเงินปนผลตอบแทนอยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 พิมลวรรณ ตรีพัฒนสิทธิ์ และภัทรณัชชา โชติคุณากิตติ (2564) ไดศึกษาความสัมพันธ
ระหวางอัตราสวนทางการเงินและรายการคงคางของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทร ัพย 
แหงประเทศไทย กลุม เอ็ม เอ ไอ โดยการเก็บขอมูลตั้งแตป 2558 ถึงป 2562 อัตราสวนทางการเงิน  
ซึ่งเปนตัวแปรอิสระประกอบดวยอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหนี้สินตอทุนและ
การถือครองเงินสด ตัวแปรตาม คือ รายการคงคางวัดตามแบบจำลองของ Dechow & Dichev 
(2002) โดยที่ขนาดกิจการเปนตัวแปรควบคุม ทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรดวยการวิเคราะห
ถดถอยพหุคูณ ผลการวิเคราะหแสดงวาอัตราสวนทางการเงินประกอบดวย อัตราผลตอบแทนตอ 
สวนของผู ถือหุนและอัตราสวนหนี้สินตอทุน มีความสัมพันธกับรายการคงคางในเชิงบวกอยาง 
มีนัยสำคัญที่ระดับ 0.01 อยางไรก็ตามไมพบความสัมพันธระหวางการถือครองเงินสดกับรายการคงคาง 
นอกจากนี้ขนาดกิจการไมมีความสัมพันธกับรายการคงคาง 
 ทิพากร ศรีชัยธำรง, ชลกนก โฆษิตคณิน และนิกขนิภา บุญชวย (2564) ไดทำการศึกษา
อิทธิพลของงบกระแสเงินสดที่มีตอสภาพคลองและศึกษาความสัมพันธของสภาพคลองที่มีตอความมั่งค่ัง
สูงสุดของกลุมสินคาอุตสาหกรรมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ขอมูลตั้งแตป พ.ศ. 2560 ถึง 
พ.ศ. 2562 จำนวน 80 บริษัท ซึ่งทำการวิเคราะหขอมูลทางสถิติ จากการใชโปรแกรมสำเร็จรูป
สำหรับการวิจัยทางสังคมศาสตรในการประมวลผล เพื่อทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ 
ไดแก กระแสเงินสด และตัวแปรตาม ไดแก สภาพคลองและความมั่งคั่งสูงสุด พบวา งบกระแสเงินสด
มีความสัมพันธกับสภาพคลองของธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษา
กลุ มสินคาอุตสาหกรรม โดยงบกระแสเงินสด 3 กิจกรรม มีความสัมพันธทั ้งในทิศทางเดียวกัน  
และทิศทางตรงกันขามกับสภาพคลอง นั ่นคือ กระแสเงินสดที่เปนบวกสงผลตอสภาพคลองของ
กิจการไดทั้งทิศทางที่ดีและไมดี  
 กมลชนก สกุลเจริญ (2563) ศึกษาผลกระทบของรูปแบบการตกแตงบัญชี มูลเหตุจูงใจ 
การตกแตงบัญชี และการกำกับดูแลกิจการที ่มีตอคุณภาพกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยที่เขาเงื่อนไขที่กำหนดจำนวน 305 บริษัท โดยวิเคราะหในภาพรวมของ
ตลาดหลักทรัพย และรายกลุ มอุตสาหกรรม ซึ ่งผู ว ิจ ัยได รวบรวมขอมูลจากงบการเงินตั ้งแต 
ป พ.ศ. 2554 ถึง 2560 ผลการวิจัยพบวา การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบตอคุณภาพกำไรดวยวิธีคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน ในภาพรวมและรายกลุมอุตสาหกรรม ยกเวน กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
และกลุมบริการ ในสวนของวิธีคงคางจากการดำเนินงานสุทธิรวม พบเฉพาะในกลุมเทคโนโลยีเทานั้น 
และไมพบวาการกำกับดูแลกิจการมผีลกระทบตอคุณภาพกำไรดวยวิธีรายการคงคางรวม 
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 ปาริฉัตร ศิลปะเทศ, ร.อ.จีราวัฒน ธีราวุธจรุงชัย และนงคนิตย จันทรจรัส (2563) ศึกษา
การจัดการกำไรผานรายการคงคางในดุลยพินิจของฝายบริหาร ของบริษัทจดทะเบียนที่อยูระหวาง
ฟนฟูการดำเนินงานในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตามแบบจำลองการจัดการกำไร Modified 
Jones Model (1995) ในชวงป พ.ศ. 2554-พ.ศ. 2559 เปรียบเทียบกับบริษัทจดทะเบียนที่อยูใน
สถานะปกติ ซึ่งมีขนาดของสินทรัพยเฉลี่ยใกลเคียงกันและอยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน จำนวน 44 
บริษัท 264 ขอมูล โดยใชการทดสอบทางสถิติแบบจับคูเปรียบเทียบคาเฉลี่ยระหวางกลุม รวมทั้ง
เทคนิคการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ ผลการศึกษาพบวาระดับคาเฉลี่ยสัมบูรณของรายการคงคาง
ในดุลยพินิจของฝายบริหารของบริษัทจดทะเบียนที่อยูระหวางฟนฟูการดำเนินงานมีคามากกวาบริษัท
จดทะเบียนในสถานะปกติท่ีมีขนาดใกลเคียงกันอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ที่ระดับความความเชื่อมั่น 95% 
ซึ่งสามารถอธิบายไดวากลุมบริษัทจดทะเบียนที่อยูระหวางฟนฟูการดำเนินงานมีการจัดการกำไรที่
มากกวากลุมบริษัทจดทะเบียนในสถานะปกติโดยผานทางรายการคงคางในดุลยพินิจของฝายบริหาร 
 ณิศดาภัทธิ์ ชะโลธร (2563) ไดทำการศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดจากผล
ประกอบการกับผลตอบแทนกำไร (ขาดทุน) ของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
กลุ มเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื ่อสาร ป พ.ศ.2553 - พ.ศ.2562 นี ้ ใชข อมูลทุติยภ ูม ิอัน
ประกอบดวย งบการเงินประจำป และงบกระแสเงินสดรายป ในชวงป พ.ศ. 2553 – พ.ศ. 2562  
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร (ICT) 
จำนวน 16 บริษัท ซึ่งมีการรายงานงบการเงินตอเนื่องเปนเวลา 10 ป โดยศึกษาวิเคราะหขอมูลดวย
การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาและการวิเคราะหขอมูลเชิงอนุมานดวยเครื่องมือทางเศรษฐมิติสมการ
ถดถอยแบบพหุคูณในการทดสอบสมมติฐานหาความสัมพันธดังกลาว ผลการศึกษาพบวากระแสเงินสด
จากกิจกรรมดำเนินงาน (Cash Flows of Operating Activities: CFO) มีความสอดคลองไปใน
ทิศทางเดียวกันกับผลกำไรจากการประกอบการ (Operating Profit) และจากการทดสอบสมมติฐาน
โดยการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณ พบวา การเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดำเนินงาน (Cash Flows of Operating Activities: CFO) และกระแสเงนิสดสุทธิ (Net Cash Flow: 
NCF) สงผลตอกำไรจากการดำเนินงานที่แทจริง (Earning Before Interest Tax Depreciation and 
Amortization: EBITDA) ไปในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสำคัญท่ีระดับ 0.05  
 ยุวดี วงคแวงนอย (2563) ไดทำการศึกษาผลกระทบของกระแสเงินสดและคุณภาพ
งานสอบบัญชีที่มีผลตอการจัดการกำไรผานรายการคงคางของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย เปนการวิจัยเชิงปริมาณ โดยเก็บขอมูลระหวางป พ.ศ. 2557 - 2561 ผลการวิจัย
พบวา กระแสเงินสด ไดแก กิจกรรมการดำเนินงาน กิจกรรมการลงทุน และกิจกรรมการจัดหาเงิน  
มีผลกระทบทางบวกตอการจัดการกำไรผานรายการคงคาง อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01  
 อัศวิณี เทพสวัสดิ์ (2562) ไดทำการศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางการบริหารเงินทุน
หมุนเว ียนกับผลการดำเนินงานของบริษัทที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
กลุ ม SET100 โดยทำการเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิจากงบการเงินของบริษัทที ่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET100 ระหวางป พ.ศ. 2560 - 2562 จำนวน 86 บริษัท  
ผลการศึกษาพบวา 1) ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ยมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับอัตรากำไรสุทธิ 2) อัตราสวนเง ินทุนหมุนเว ียน อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้  
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มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย อัตราสวนหมุนเวียนของสินคา 
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย อัตราสวนหมุนเวียนของเจาหนี้ มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 3) อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน
กับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหมุนเวียนของเจาหนี้ มีความสัมพันธในทิศทาง
ตรงกันขามกับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 
 หทัยชนก แย มชุ ม (2562) ได ทำการศึกษาความสัมพันธ ระหว างกระแสเง ินสดกับ 
ผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม SET100 ศึกษา
ในชวงระหวางป พ.ศ. 2559 ถึง พ.ศ. 2561 จำนวน 100 บริษัท จากผลการศึกษา พบวา กระแสเงินสด
จากกิจกรรมดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดจากกิจกรรม
จัดหาเงิน (CFF) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล (D/V) อยางมี
นัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในขณะที่กระแสเงนิสดจากกิจกรรมดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสด
จากกิจกรรมลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) ไมมีความสัมพันธกับมูลคา
หลักทรัพยตามราคาตลาด (NAV) อัตราสวนราคาตอกำไร (P/E) และอัตราสวนราคาตอมูลคาทาง
บัญชี (P/BV) 

พ ิศมัย โกมลศรี (2561) ได ทำการศ ึกษาความส ัมพันธ ของกระแสเง ินสดส ุทธิจาก 
การดำเนินงาน รายการคงคาง และสินทรัพยดำเนินงานสุทธิ กับความสามารถในการทำกำไรใน
อนาคต ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร โดยเก็บขอมูลป พ.ศ. 2554 ถึง พ.ศ. 2560 ผลการศึกษาพบวา กระแสเงินสด
สุทธิจากการดำเนินงาน และ รายการคงคางมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญทางสถิติกับ
ความสามารถในการทำกำไรในอนาคต สวนสินทรัพยดำเนินงานสุทธิมีความสัมพันธเชิงลบอยางมี
นัยสำคัญทางสถิติกับความสามารถในการทำกำไรในอนาคต  
 ดาวเรือง แสงคำ และจอมใจ แซมเพชร (2560) ไดทำการศึกษาเรื่องคุณภาพของรายการ
คงคางของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ กลุมตัวอยางคือ บริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) จำนวน 70 บริษัท ป พ.ศ.2552 ถึง 2558 วิธีการหรือเครื่องมือท่ี
ใชในการวิจัย การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะหสถิติ Independent t-test ตัวแปรอิสระ 
ประกอบดวย แบบจำลอง McNichols (2002) ใชในการวิจัยของ Francis et al. (2005) ตัวแปรตาม 
ประกอบดวย คุณภาพกำไร ผลการศึกษาพบวา เมื่อวิเคราะหเปรียบเทียบคุณภาพของรายการคงคาง
ของบริษัทสวนใหญมีคุณภาพของรายการคงคางสูงกวาคาเฉลี่ยของตลาด เมื่อทำการวิเคราะห
เปรียบเทียบขนาดของบริษัทขนาดเล็กและขนาดใหญพบวาไมแตกตางกัน 
 ดารานาถ พรหมอินทร (2560) ไดทำการศึกษาเรื่องความสัมพันธของผลการดำเนินงาน
และคุณภาพกำไรตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ป พ.ศ.2557-2559 ตัวแปรอิสระ ประกอบดวย ผลการดำเนินงาน  
อัตราผลตอบแทนสินทรัพย อัตราผลตอบแทนผูถือหุ น อัตราสวนเงินสดตอการตอการทำกำไร 
คุณภาพกำไร ตัวแปรตาม ประกอบดวย ราคาหลักทรัพย ผลการศึกษาพบวา อัตราผลตอบแทนผูถือหุน 
คุณภาพกำไรวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน คุณภาพกำไรวิธีรายการคงคางจากการบาทตอ
เงินดอลลารสหรฐั มีความสัมพันธไปในทิศทางตรงขามกับราคาหลักทรัพย 
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 ศิริมา แกวเกิด (2559) ไดทำการศึกษาเรื่องการวัดคุณภาพกำไรจากการวิเคราะหงบกระแส
เงินสดของบริษ ัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุ มอุตสาหกรรมอาหาร  
กลุมตัวอยางคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอาหาร 
จำนวน 30 บริษัท ป พ.ศ.2551-2555 วิธีการหรือเครื่องมือท่ีใชในการวิจัย การวิเคราะหสถิติเชิง
พรรณนา การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ ์สหสัมพันธตัวแปรอิสระ 
ประกอบดวย วิธี Working Capital Accruals วิธี Total Net Operation Accruals อัตราสวนราคา
ต อห ุ  น  Price/Earning Ratio อ ัตราส วนว ัดค ุณภาพกำไร Quality of Earnings ต ัวแปรตาม 
ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตราผลตอบแทนจาก
สวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน อัตราสวนวัดผลตอบแทนท่ีเปนเงินสดตอสินทรัพยรวม 
ผลการศึกษาพบวา คุณภาพกำไรและประสิทธิภาพในการดำเนินงานแตละวิธีแตกตางกัน จากการ
ประเมินราคาตลาดตอกำไรสุทธิตอหุน พบวามีมูลคาสูง ปจจัยดานคุณภาพกำไรมีความสัมพันธเชิงบวก
กับประสิทธิภาพในการดำเนินงาน นอกจากนี้อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุ นและอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับคุณภาพกำไรอยางมีนัยสำคัญ 
 ณัฐชรัตน สินธุชัย (2559) ไดทำการศึกษาเรื่องประสิทธิภาพในการดำเนินงานของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมธุรกิจการแพทยและธุรกิจขนสงและโลจิสติกส  
กลุมตัวอยางคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมธุรกิจการแพทยและ
ธุรกิจขนสงและโลจิสติกส จำนวน 29 บรษิัท ป พ.ศ.2555-2557 วิธีการหรือเครื่องมือท่ีใชในการวิจัย 
การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ
ตัวแปรอิสระ ประกอบดวย วิธี Working Capital Accruals วิธี Total Net Operation Accruals 
อัตราส วนราคาตอหุ น Price/Earning Ratio อัตราส วนว ัดคุณภาพกำไร Quality of Earnings  
ตัวแปรตาม ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตรา
ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน อัตราสวนวัดผลตอบแทนที่เปน
เงินสดตอสินทรัพยรวม ผลการศึกษาพบวา ประสิทธิภาพในการดำเนินงานมีความไมสม่ำเสมอ  
โดยจากการวิเคราะหกลุมธุรกิจขนสงและโลจิสติกสมีความผันผวนมากกวากลุมธุรกิจการแพทย และ
จากการศึกษาความสัมพันธระหวางคุณภาพกำไรและประสิทธิภาพในการดำเนินงานพบวาอัตราสวน
ราคาตอหุนกับคุณภาพกำไรมีความสัมพันธเชิงบวกกับประสิทธิภาพในการการดำเนินงาน 
 ประไพพิศ สวัสดิ์รัมย (2559) ไดทำการศึกษาเรื่องปจจัยที่มีอิทธิพลตอคุณภาพกำไรของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุ มตัวอยางคือ บริษัทจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ยกเวนกลุมธนาคาร เงินทุนหลักทรพัย ประกันชีวิต และประกันภัย  
ป พ.ศ.2549-2554 วิธีการหรือเครื่องมือที่ใชในการวิจัย การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะห
ถดถอยแบบพหุคูณ ตัวแปรอิสระ ประกอบดวย ประเภทธุรกิจ ขนาดกิจการ วัดจากสินทรัพยเฉลี่ย 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ขนาดสำนักงานสอบบัญชี ประเภทรายงานของผู สอบบัญชี  
ตัวแปรตาม ประกอบดวย ความเพียงพอของเงินสด ดัชนีเงินสดจากการดำเนินงาน รายการคงคาง
รวม 2 วิธี ผลการศึกษาพบวา ประเภทธุรกิจมีความสัมพันธกับคุณภาพกำไรในทิศทางตรงขามเฉพาะ
การวัดคุณภาพกำไรจากรายการคงคางรวม ขนาดของกิจการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับ
คุณภาพกำไรเฉพาะการวัดคุณภาพกำไรจากรายการคงคางรวม และอัตราสวนหนี้สินและสวนของ 
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ผูถือหุนมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับคุณภาพกำไรเฉพาะการวัดคุณภาพกำไรจากความเพียงพอ
ของกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน สวนขนาดของสำนักงานสอบบัญชีและประเภทรายงานของ
ผูสอบบัญชีไมมีความสัมพันธกับคุณภาพกำไร 
 สุดารัตน หอมกลิ่น (2558) ไดทำการศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางผลการดำเนินงาน
ทางการเงินกับรายการคงคางของกิจการ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) 
กลุมตัวอยางคือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) จานวน 93 บริษัท ป พ.ศ.
2552-2556 วิธีการหรือเครื่องมือที่ใชในการวิจัย การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะหถดถอย
แบบพหุคูณ ตัวแปรอิสระ ประกอบดวย กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน กำไรจากการดำเนินงาน 
กำไรตอหุน อัตรากำไรข้ันตน อัตรากำไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตราผลตอบแทนสวน
ของผู ถือหุ น ตัวแปรตาม ประกอบดวย รายการคงคางของกิจการ ผลการศึกษาพบวา ผลการ
ดำเนินงานทางการเงินของกิจการมีความสัมพันธตอรายการคงคางของกิจการบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงลบตอ
รายการคงคางของกิจการ กำไรจากการดำเนินงานและกำไรตอหุนมีความสัมพันธเชิงบวกตอรายการ
คงคางของกิจการ อยางมีนัยสำคัญ ระดับความเชื่อมั่นที่ 95% 
 พรรณทิพย อยางกลั่น (2558) ไดทำการศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางคุณภาพกำไรและ
ประสิทธิภาพในการดำเนินงานตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมตัวอยางคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
จำนวน 231 บริษัท ป พ.ศ.2553-2556 วิธีการหรือเครื่องมือที่ใชในการวิจัย สถิติ F-test (ANOVA) 
สถิติสหสัมพันธเพียรสัน ตัวแปรอิสระ ประกอบดวย วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเว ียน  
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ตัวแปรตาม ประกอบดวย ประสิทธิภาพในการดำเนินงาน
(กำไรสุทธิ) ผลการศึกษาพบวา คุณภาพกำไรและประสิทธิภาพในการดำเนินงานของบริษัทโดยใชวิธี
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวากลุ มอุตสาหกรรมที ่แตกตางกันมีคุณภาพกำไรและ
ประสิทธิภาพในการดำเนินงานไมแตกตางกัน และหากเปรียบเทียบคุณภาพกำไรและประสิทธิภาพใน
การดำเนินงานของบริษัทโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิพบวากลุมอุตสาหกรรมที่
แตกตางกันมีคุณภาพกำไรและประสิทธิภาพในการดำเนินงานแตกตางกันและจากการวิเคราะห
ความสัมพันธระหวางคุณภาพกำไรกับประสิทธ ิภาพในการดำเนินงานพบวาคุณภาพกำไรมี
ความสัมพันธกับประสิทธิภาพในการดำเนินงานในระดับที่คอนขางสูงและเปนไปในทิศทางเดียวกัน
อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 ดารณี ยมนา (2557) ไดทำการศึกษาความสัมพันธระหวางเงินทุนหมุนเวียนกับราคาหุน
สามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยทำการศึกษาระหวางป  
พ.ศ. 2555 ถึงป พ.ศ. 2556 ตัวแปรตาม ไดแก ราคาหุนสามัญ และตัวแปรอิสระ ไดแก อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียน วงจรเงินสด อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ 
และอัตราสวนกำไรตอหุน สวนตัวแปรควบคุม ไดแก ขนาดของกิจการ ผลการศึกษาที่ระดับนัยสำคัญ 0.05 
พบวา ตัวแปรอิสระอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน และอัตรากำไรตอหุนมีความสัมพันธอยางมีนัยสำคัญ
กับราคาหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมีความสัมพันธไปใน
ทิศทางเดียวกัน และจากการศึกษายังพบวาตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการมีความสัมพันธอยาง
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มีน ัยสำค ัญกับราคาหุ นสามัญของบริษ ัทจดทะเบียนในตลาดหล ักทร ัพย แห งประเทศไทย  
โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ทั้งนี้จากการศึกษาไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสำคัญระหวาง 
วงจรเงินสด อัตราการหมุนเวียนลูกหนี้ และอัตราการหมุนเวียนสินคาคงเหลือ กับราคาหุนสามัญ 
 มณฑา สุทธิพงค (2553) ไดทำการศึกษาเรื่องกำไรสุทธิ กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน
และรายการคงคางทางบัญชีในการพยากรณกระแสเงินสดจากการดำเนินงานในอนาคต กลุมตัวอยาง
คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที ่มีรายชื่อในดัชนี SET 100 ป พ.ศ.2550 ถึง 2551  
วิธีการหรือเครื่องมือที่ใชในการวิจัย การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน  
การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ ตัวแปรอิสระ ประกอบดวย กำไรสุทธิกอนรายการพิเศษ 
กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน รายการคงคาง การเปลี ่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากการ
ดำเนินงาน ตัวแปรตาม ประกอบดวย กระแสเงินสดจากการดำเนินงานในอนาคต การเปลี่ยนแปลง
ของกระแสเงินสดจากการดำเนินงานในอนาคต ผลการศึกษาพบวา กำไรสุทธิ กระแสเงินสดจากการ
ดำเนินงานและรายการคงคางสามารถนำมาใชในการพยากรณกระแสเงินสดจากการดำเนินงานใน
อนาคตได สวนการเปลี่ยนแปลงของกำไรสุทธิ การเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน
ไมสามารถนำมาใชพยากรณการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากการดำเนินงานในอนาคตได 
 Sloan (1996) ทำการศึกษาวาราคาของหลักทรัพยจะสะทอนขอมูลของกำไรในอนาคต
หรือไม โดยทำการตรวจสอบรายการคงคาง และกระแสเงินสดที่เปนองคประกอบของกำไรในปจจุบัน
เพื่อประเมินกำไรในอนาคต ซึ่งมีสมมติฐานวากำไร ในปจจุบันจะเกิดขึ้นติดตอกันไปในอนาคต ข้ึนอยู
กับความสัมพันธของขนาดเงินสดและรายการคงคางที่เปนองคประกอบของกำไรในปจจุบัน กำไรที่มี
องคประกอบของกระเสเงินสดนั้นเปนกำไรที่นาจะเกิดขึ้นติดตอกันไปในอนากต ไดมากกวากำไรที่มี
องคประกอบของรายการคงคางสูง โดยใชขอมูลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย NYSE และ 
AMEX ระยะเวลาที่ทำการศึกษา 30 ป ตั้งแตป ค.ศ. 1962 - ค.ศ. 1991 โดยตัวแปรท่ีสนใจศึกษา คือ 
กำไรรายการคงคาง และกระแสเงินสดที ่เปนองคประกอบของกำไร ซึ่งรายการคงคางนั้นจะถูก
คำนวณขึ้นตามตัวแบบ เมื่อไดคาองคประกอบรายการคงคางแลวจะตองนำมาหารดวยสินทรัพยรวม
ถัวเฉลี่ย เพื่อปรับลดความแตกตางในดานขนาดกิจการ ผลการศึกษาพบวาองคประกอบของกำไรที่มี
รายการคงคางสูง จะมีเสถียรภาพต่ำกวากำไรที่มีองคประกอบของกระแสเงินสด แตอยางไรก็ตาม
ราคาหลักทรัพยที่แสดงนั้น ราวกับวานักลงทุนไมสามารถท่ีจะระบุความแตกตางระหวางรายการคงคาง
และกระแสเงินสดที่เปนองคประกอบของกำไรไดอยางถูกตอง ราคาของหลักทรัพยไมสามารถสะทอน
ขอมูลเหลานี้แสดงใหเห็นเปนนัยสำคัญวา นักลงทุนไมไดใชขอมูลที่สะทอนอยูในรายการคงคางและ
กระแสเงินสดที่เปนองคประกอบของกำไร ปจจุบันซึ่งคาดวาจะมีผลกระทบตอกำไรในอนาคต ราวกับ
วานักลงทุนนั้นยึดติดอยูกับตัวกำไรเพียงอยางเดียว 
 Bradshaw (1999) ไดทำการศึกษาเรื่องคุณภาพกำไรและความเชื่อถือไดของรายงาน
ทางการเงินเพ่ือศึกษาวาขอมูลท่ีเก่ียวของกับการลดลงของกำไรเปนผลสะทอนจากการพยากรณกำไร
ของนักวิเคราะหหรือไม และขอมูลท่ีเก่ียวของกับการฝาฝนขอปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชี ที่รับรอง
ทั่วไปนั้น มีผลตอความเห็นของผูสอบบัญชีหรือไม ซึ่งมีวัตถุประสงคเพื่อใหนักลงทุนเขาใจถึงความ
แตกตางระหวาง กระแสเงินสดและองคประกอบเกณฑคงคางของกำไร โดยใชเทคนิคการวิเคราะห
องคประกอบ รายการคงคาง 2 วิธีคือ วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และวิธีรายการคงคาง
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จากการดำเนินงานสุทธิ จากนั้นจึงนำผลที่ไดจากทั้ง 2 วิธี หารดวยสินทรัพยรวมโดยเฉลี่ยเพื่อให
สามารถเปรียบเทียบบริษัทที่มีขนาดแตกตางกันได ผลการศึกษาพบวาบริษัทที่มีอัตราสวนรายการคง
คางย่ิงต่ำเทาไร แสดงใหเห็นถึงคุณภาพกำไรที่สูงข้ึนเทานั้น เนื่องจากความแตกตางของกำไรสุทธิทาง
บัญชีและกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน นอกจากนั้นการลดลงของกำไรในเวลาตอมาไมถูกนำมาใช
ในการพยากรณกำไรของนักวิเคราะห รวมท้ังผูสอบบัญชีไมไดแสดงความเห็นในการตรวจสอบเพ่ือสง
สัญญาณเตอืนในเรื่องการฝาฝนขอปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป 
 Chan K., Chan L.K.C., Jegadeesh N. และ Lakonishok J. (2001) ไดทำการศึกษาถึง
คุณภาพกำไรและผลตอบแทนตอหุน ซึ่งนอกจากจะใหความสนใจตอตัวเลขกำไรสุทธิในงบกำไร
ขาดทุนยังใหความสนใจในคุณภาพกำไร ซึ่งหลักบัญชีคงคางทำใหเกิดความแตกตางระหวางกำไรทาง
บัญชีและกระแสเงินสด ในการศึกษาไดเก็บรวบรวมขอมูลจากบริษัทใน NYSE AMEX และ NASDAQ 
ซึ่งพิจารณาเฉพาะในประเทศเทานั้น ในป ค.ศ. 1971 ถึง ค.ศ. 1995 ซึ่งมีจำนวนทั้งสิ้น 400 บริษัท 
โดยใชแบบจำลองตัวชีวัดเกณฑคงคางของ Sloan (1996) จากการศึกษาพบวา ตัวชีวัดเกณฑคงคาง 
ที่มีคาเปนบวกจำนวนยิ ่งมากยิ่งทำใหคุณภาพกำไรลดลง เพราะกำไรสุทธิจากงบกำไรขาดทุนมี
มากกวากระแสเง ินสดที ่มาจากการดำเนินงานของบริษัท และพบวาตัวช ีวัดเกณฑคงคางเปน 
การจัดเตรียมขอมูลสำหรับคุณภาพกำไรซึ่งสวนใหญอำนาจการพยากรณของตัวชีวัดเกณฑคงคางมา
จากการเปลี่ยนแปลงในสินคา การเปลี่ยนแปลงในลูกหน้ีและการเปลี่ยนแปลงในเจาหนี้ 
 Hirshleifer, Hou, Teoh, and Zhang (2004) ไดศึกษาเปรียบเทียบความสัมพันธระหวาง
รายการคงคาง รายการกระแสเงินสด และระดับสินทรัพยดำเนินงานสุทธิกับกับราคาหุนในอนาคต
ของกิจการ ตั้งแตป ค.ศ. 1964 - ค.ศ. 2002 จำนวนทั้งสิ้น 1,625,570 ตัวแปรในการศึกษาครั ้งนี้
ประกอบดวย สินทรัพยดำเนินงานสุทธิ กำไรสุทธิ กระแสเงินสด รายการคงคาง ราคาตามบัญชีของ
หลักทรัพย ราคาตลาด ณ วันปดบัญชีของหลักทรัพย อัตราราคาตามบัญชีสวนราคาตลาด จำนวน
สวนของทุนจำนวนหนี ้ส ิน คาเบตา (Beta) ซ ึ ่งเก ิดจากการวิเคราะหความถดถอยของอัตรา
ผลตอบแทน โดยมีสมมติฐานในการศึกษาท่ีวาสินทรัพยดำเนินงานสุทธิที่มีขนาดจำนวนมากนาจะเปน
ตัวชี้วัดถึงความแข็งแรงของกำไร จากการดำเนินงาน ซึ่งโดยทั่วไปนักลงทุนตางมองขาม วิธีการศึกษา
ของ Hirshleifer et al. ได แบ งการ ทดสอบออกเป นสองด น ค ือ ด านการทดสอบแนวโนม
ความสัมพันธระหวางกำไรกับอัตราผลตอบแทนปกติ และดานการทดสอบความสัมพันธระหวาง
สินทรัพยดำเนินงานสุทธิกับอัตราผลตอบแทนที่ไมปกติ โดยผลการทคสอบทั้งสองดานสรุปไดวา
กิจการจะมีอัตราการเติบ โตของกำไร ในอนาคตอยางสม่ำเสมอ หากมีการสะสมของมูลคาเพิ่มของ
บัญชี (กำไรดำเนินงานสุทธิ) มากกวาการสะสมมูลคาเพิ่มของเงินสด (กระแสเงินสดอิสระ) ดังนั้น
ขนาดจำนวนของสินทรัพยดำเนินงานสุทธิที่เปนผลตางของการสะสมกำไรและการสะสมของกระแส
เงินสดอิสระก็จะเปนเครื่องวัดผลการดำเนินงานของกิจการอีกดวย ซึ่งสนิทรัพยดำเนินงานสุทธินี้ยอม
แสดงถึงผลการดำเนินงานทางการเงินระยะยาวของกิจการอยางสม่ำเสมอ โดยปกติกิจการที่มี
สินทรัพยดำเนินงานสุทธิจำนวนมาก ซึ่งสามารถดูไดจากสินทรัพยรวมที่มจีำนวนมากและมีการเติบโต
ของกำไร จะมีกำไรที่ลดลงในระยะเวลาตอมา ยิ่งไปกวานั้นแลวสินทรัพยดำเนินงานสุทธิยังเปน 
ตัวพยากรณหรือทำนายถึงอัตราผลตอบแทนที่ไมปกติของหลักทรัพยในทิศทางตรงกันขามอีกดวย
แสดงวาการกำหนดราคาไมไดสะทอนจากขอมูลในตัวของสนิทรัพยดำเนินงานสุทธิอยางเต็มที่ 
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  Khalidazia Ibnu Khaldun (2014) ไดทำการศึกษาความสามารถในการทำกำไรและ
อัตราสวนสภาพคลองมีอิทธิพลตอการเติบโตของกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
อินโดนีเซียกลุมอาหารและเครื่องดื่ม ในชวงป 2010-2012 จำนวนทั้งสิ้น 16 บริษัท การศึกษาในครั้ง
นี้ใชตัวแปรอิสระ ประกอบดวย อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวน
เงินสด อัตราสวนผลตอสินทรัพย และอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน ตัวแปรตามคือ การเติบโต
ของกำไรการรวบรวมขอมูลทุติยภูมิ รวบรวมจากเว็บไซตอยางเปนทางการของตลาดหลักทรัพย
อินโดนีเซีย ไดแก www.idx.co.id วิธีการวิเคราะหที่ใชคือ วิเคราะหเชิงพรรณนาและการวิเคราะห
เชิงปริมาณโดยใชโปรแกรม Eviews.7.0 ผลการวิจัยนี้ช ี ้ใหเห็นวาอัตราสวน อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนเงินสด อัตราสวนผลตอสินทรัพย และอัตราสวน
ผลตอบแทนตอผูถือหุนมีอิทธิพลอยางมีนัยสำคัญตอการเติบโตของของกำไรของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซียกลุมอาหารและเครื่องดื่ม  
 โดยผูวิจัยไดจัดทาตารางสรุปการสังเคราะหตัวแปรที่เก่ียวของกับงานวิจัยไดดังนี้ 
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ตารางที่ 3 สรุปการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยที่เก่ียวของ 
 สรุปงานวิจัยในอดีตท่ีเกี่ยวของท้ังสิ้น 27 เรื่อง ประกอบดวย งานวิจัยในประเทศไทย 22 งานวิจัย และงานวิจัยในตางประเทศ 5 งานวิจัย ดังน้ี  

ลำดับ ชื่อผูวิจัย ชื่อเรื่อง CFO CFI CFF CR QR RT IT WCA NOA 

1 ธนวันต กนกวล ี- 2565 ความสัมพันธระหวางรายการกำไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จอ่ืนกับคุณภาพกำไรของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

         

2 กนกพร นาคทับที และ 
ปรีชา จรุงกิจอนันต - 2565 

ลักษณะขอมูลกำไร กระแสเงินสด และ
รายการคงคางของกิจการท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม 
SET50 

         

3 สุภา ทองคง - 2564 อิทธิพลของคณุภาพกำไรและประสิทธิภาพ
การดำเนินงานที่มีผลตอการจายเงินปนผล 
ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
สื่อสารในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

         

4 พิมลวรรณ ตรีพัฒนสิทธิ์ และ  
ภัทรณชัชา โชติคุณากิตติ - 2564  

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน
และรายการคงคางของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม เอ็ม 
เอ ไอ  
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ตารางที่ 3 (ตอ) 

ลำดับ ชื่อผูวิจัย ชื่อเรื่อง CFO CFI CFF CR QR RT IT WCA NOA 

5 ทิพากร ศรีชัยธำรง, ชลกนก 
โฆษิตคณิน และนิกขนิภา  
บุญชวย - 2564  

อิทธิพลของงบกระแสเงนิสดที่มีตอสภาพ
คลองและศึกษาความสัมพันธของสภาพ
คลองท่ีมีตอความมั่งค่ังสูงสุดของกลุมสินคา
อุตสาหกรรมในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  

       
 

  

 6 กมลชนก สกุลเจริญ - 2563 ผลกระทบของการตกแตงบัญชีและการ
กำกับดูแลกิจการท่ีมีตอคุณภาพกำไรของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

         

7 ปาริฉัตร ศิลปเทศ, ร.อ.จีราวัฒน 
ธีราวุธจรุงชัย และนงคนิตย 
จันทรจรัส - 2563 

การจัดการกำไรผานรายการคงคางในดุลย
พินิจของฝายบริหารของบริษัทจดทะเบียนท่ี
อยูระหวางฟนฟูการดำเนินงานในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

                 

8 ณิศดาภัทธิ ์ชะโลธร - 2563  ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดจากผล
ประกอบการกับผลตอบแทนกำไร (ขาดทุน) 
ของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 
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ตารางที่ 3 (ตอ) 

ลำดับ ชื่อผูวิจัย ชื่อเรื่อง CFO CFI CFF CR QR RT IT WCA NOA 

9 ยุวดี วงคแวงนอย - 2563  ผลกระทบของกระแสเงินสดและคุณภาพ
งานสอบบัญชีที่มีผลตอการจัดการกำไรผาน
รายการคงคางของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

             

10 อัศวิณ ีเทพสวัสดิ์ - 2562  ความสัมพันธระหวางการบริหารเงินทุน
หมุนเวียนกับผลการดำเนินงานของบริษัทที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย กลุม SET100   

        
 

  

 11 หทัยชนก แยมชุม - 2562 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดกับผล
การดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม 
SET100 

           
 

  

12 พิศมัย โกมลศรี - 2561 ความสัมพันธของกระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดำเนินงาน รายการคงคาง และสินทรัพย
ดำเนินงานสุทธิ กับความสามารถในการทำ
กำไรในอนาคต ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
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ตารางที่ 3 (ตอ) 

ลำดับ ชื่อผูวิจัย ชื่อเรื่อง CFO CFI CFF CR QR RT IT WCA NOA 

13 ดาวเรือง แสงคำ และจอมใจ 
แซมเพชร - 2560  

คุณภาพของรายการคงคางของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ  

                

14 ดารานาถ พรหมอินทร - 2560 ความสัมพันธของผลการดำเนินงานและ
คุณภาพกำไรตอราคาหลักทรัพยของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี  

                

15 ศิรมิา แกวเกิด - 2559 การวัดคุณภาพกำไรจากการวิเคราะหงบ
กระแสเงินสดของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม
อุตสาหกรรมอาหาร  

                

 16 ณัฐชรัตน สินธุชัย - 2559  ประสิทธิภาพในการดำเนินงานของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 
กลุมธรุกิจการแพทยและธุรกิจขนสงและ 
โลจิสติกส 

                

17 ประไพพิศ สวัสดิ์รัมย - 2559  ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอคุณภาพกำไรของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 
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ตารางที่ 3 (ตอ) 

ลำดับ ชื่อผูวิจัย ชื่อเรื่อง CFO CFI CFF CR QR RT IT WCA NOA 

18 สุดารัตน หอมกลิ่น – 2558 ความสัมพันธระหวางผลการดำเนินงานทาง
การเงินกับรายการคงคางของกิจการ บริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 
(MAI)  

               

19 พรรณทิพย อยางกลั่น - 2558  ความสัมพันธระหวางคุณภาพกำไรและ
ประสิทธิภาพในการดำเนินงานตาม
มาตรฐานการรายงานทางการเงินของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย  

                

20 ดารณี ยมนา - 2557 ความสัมพันธระหวางเงินทุนหมุนเวียนกับ
ราคาหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

           

21 ศิรมิา แกวเกิด - 2557 คุณภาพกำไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม
อุตสาหกรรมยานยนต 

         

 22 มณฑา สุทธิพงค - 2553  กำไรสุทธ ิกระแสเงนิสดจากการดำเนินงาน
และรายการคงคางทางบัญชีในการพยากรณ
กระแสเงินสดจากการดำเนินงานในอนาคต  
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ตารางที่ 3 (ตอ) 

ลำดับ ชื่อผูวิจัย ชื่อเรื่อง CFO CFI CFF CR QR RT IT WCA NOA 

23 Sloan, Richard G. - 1996 Do stock prices fully reflect 
information in accruals and cash 
flows about future Earnings 

         

24 Bradshaw M.T., Richardson 
S.A. and Sloan R.G. - 1999 

Earnings Quality and Financial 
Reporting Credibility : An Empirical 
Investigation 

         

25 Chan K., Chan L.K.C., 
Jegadeesh N. and 
Lakonishok J. - 2001 

Earnings Quality and Stock Return          

26 Hirshleifer, Hou, Teoh, and 
Zhang - 2004     

Do investors overvalue firms with 
bloated balance sheet 

         

 27 Khalidazia Ibnu Khaldun - 
2014 

Influence of Profitability and Liquidity 
Ratio on Profit Growth of Listed 
company on the Indonesian Stock 
Exchange Food and beverages from 
2010-2012 
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บทที่ 3 

ระเบียบวิธีการวิจัย 

สำหรับงานวิจ ัยนี ้ใหเปนการวิจ ัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) โดยใชการ
วิเคราะหคาสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ ์สหสัมพันธ 
(Correlation Coefficient Analysis) และการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear 
Regression Analysis) สำหรับการศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับ
รายการคงคางของกิจการ 
 ทั้งนี้ สำหรับการศึกษาเรื ่อง ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับ
รายการคงคางของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
แห  ง ป ระ เท ศ ไ ทย  (THE RELATIONSHIP BETWEEN CASH FLOW ON THE LIQUIDITY AND 
ACCOUNTING ACCRUALS OF CONSUMER INDUSTRY GROUP AT REGISTERED IN THE 
STOCK EXCHANGE OF THAILAND) เปนการศึกษาวิจัยโดยมีวัตถุประสงค เพื่อศึกษาความสัมพันธ
ระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ ประกอบดวย กระแสเงินสดสุทธิ
จากการดำเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน  
และสภาพคลอง ประกอบดวย อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี ้ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ กับรายการคงคางของกิจการกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยรายการคงคาง
ของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนและวิธีคงคางจากการดำเนินงาน ทั้งนี้ 
ผูวิจัยไดนำเสนอระเบียบวิธีการวิจัยโดยเรียงตามลำดับและแบงเปน 4 สวน ดังนี้ 

1. ประชากรและกลุมตัวอยาง 
2. เครื่องมอืท่ีใชในการเก็บรวบรวมขอมลู 
3. การเก็บรวบรวมขอมูล 
4. การวิเคราะหขอมูลและสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 

ประชากรและกลุมตัวอยาง 

1. ประชากร 
 ประชากรที ่ใช ในการศึกษาวิจ ัย คือ บริษ ัทที ่จดทะเบียนในตลาดหล ักทรัพย 
แหงประเทศไทย ไดแก เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สินคาอุปโภคบริโภค ธุรกิจการเงิน สินคา
อุตสาหกรรม อสังหาริมทรัพยและกอสราง ทรัพยากร บริการ และเทคโนโลยี รวม 684 บริษัท  
(ตลาดหล ักทร ัพย แห งประเทศไทย, 2565) โดยใช ข อม ูลท ี ่ม ีการเป ดเผยจากเว ็บไซต ของ  
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย https://www.setsmart.com.ประกอบดวยรายงานทางการเงิน

 



   42 

2. กลุมตัวอยาง 
 กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา คือ บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค    

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพื ่อใหผลการศึกษาในครั ้งนี ้ชวยใหผู บร ิหาร 
นักวิเคราะหหลักทรัพย และนักลงทุนทั่วไปนำผลการศึกษาประกอบการตัดสินใจลงทุน และสามารถ
นำผลจากการศึกษาครั้งนี้อธิบายชวงวงจรชีวิตธุรกิจแตละชวงได ดังนั้น ประชากรที่ใชในการศึกษา
ผานตามหลักเกณฑ และเงื ่อนไขของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผู ว ิจัยจึงใชวิธีคัดเลือก 
กลุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive Random Sampling) และเมื่อผูวิจัยไดทำการรวบรวมขอมูล
และคัดเลือกกลุมตัวอยางเงื่อนไขดังกลาวขางตน (ซึ่งไมรวมถึงบริษัทท่ีอยูในกลุม MAI industry หรือ
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม บริษัทที่อยูระหวางการฟนฟูผลการดำเนินงาน บริษัทที่ไมแจงวา
ประสงคจะใหเปดเผยขอมูล และบริษัทที่ไมมีความสมบูรณของขอมูล หรือบริษัทที่ไดมีการแกไข
เปล ี ่ยนแปลงเก ี ่ยวก ับผลการดำเน ินงานในระหว างป )  โดยกล ุ มต ัวอย างจะจำก ัดเฉพาะ 
กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค ติดตอกันระหวางป พ.ศ.2562 - พ.ศ.2565 จำนวน 36 บริษัท 
รวมท้ังสิ้น 144 ตัวอยาง (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2565) 

ตารางที่ 4 แสดงกลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา  

กลุมตัวอยาง/กลุมหมวดธุรกิจในอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค จำนวนบริษัท (ราย) 
หมวดธุรกิจของใชสวนตัวและเวชภัณฑ 12 
หมวดธุรกิจของใชในครัวเรือนและสำนักงาน 12 
หมวดธุรกิจแฟชั่น 16 

รวมกลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษาทั้งสิ้น 36 

เครื่องมือที่ใชในการเก็บรวบรวมขอมูล 

 เครื่องมือที่ใชในการเก็บรวบรวมขอมูล แบงออกเปนหลายชนิด แตละชนิดจะเหมาะกับ
ขอมูลแตลักษณะ ผูทำวิจัยจึงจำเปนตองศึกษาเครื่องมือแตละชนิดทั้งลักษณะเครื่องมือ วิธีการสราง
และขอดีขอเสีย เพื่อใหสามารถใชไดเหมาะสมกับการวิจัยของตน ประกอบไปดวยตัวแปรและการวัด
คาที่ใชในการวิจัย ดังน้ี 
 ตัวแปรอสิระ (Independent Variables) ประกอบดวย 2 ตัวแปร ไดแก 

1. กระแสเงินสด (CFS) ประกอบดวยตัวแปรยอย 3 ตัวแปร ไดแก กระแสเงินสดสุทธิจาก
การดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม 
จัดหาเงิน (CFF)  

2. สภาพคลอง ประกอบดวยตัวแปรยอย 4 ตัวแปร ไดแก 
 2.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 
 แทนคาตัวแปรดวย CR (เทา) 

 วัดคาโดย 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) = สินทรัพยหมุนเวียน 
 หนี้สินหมุนเวียน 



   43 

 2.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 
 แทนคาตัวแปรดวย QR (เทา) 
 วัดคาโดย   

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) = สินทรัพยหมุนเวียนเร็ว 
 หนี้สินหมุนเวียน 

  
2.3 อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) 
แทนคาตัวแปรดวย CR (เทา) 
วัดคาโดย 
อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) = ขายสุทธ ิ
 ลูกหนี้การคาถัวเฉลี่ย 

 
2.4 อัตราการหมนุเวียนของสินคา (IT) 
แทนคาตัวแปรดวย IT (เทา) 
วัดคาโดย 
อัตราการหมุนเวียนของสินคา (IT) = ตนทุนขายสินคา 
 สินคาคงเหลือเฉลี่ย 

  
 ตัวแปรตาม (Dependent Variables) ประกอบดวย 2 ตัวแปร ไดแก 
 1. วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) 
 แทนคาตัวแปรดวย WCA (รอยละ) 

วัดคาโดย 
วิธีรายการคงคางจาก      = การเพ่ิมข้ึนในบัญชีลูกหน้ี 
เงินทุนหมุนเวียน (WCA) + การเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือ 
 + การลดลงในบัญชีเจาหนี้และคางจาย 
 + การลดลงในภาษีคางจาย 
 + การเพิ่มขึ้นในสินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน ๆ 
 + การลดลงหนี้สินหมุนเวียนอ่ืน ๆ 
 สินทรัพยรวมถัวเฉล่ีย 

 
 2. วิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิ (NOA) 
 แทนคาตัวแปรดวย NOA (รอยละ) 

วัดคาโดย 
วิธีรายการคงคางจาก   = กำไรกอนรายการพิเศษ – กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงาน 
ดำเนินงานสุทธิ (NOA) สินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย 
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 เมื่อหาคารายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) และรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิ 
(NOA) แลว ตองนาคาทั้งสองขางตนไปหารดวยสินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย เพื่อใหเปรียบเทียบกันไดใน
บริษัทที่แตกตางกัน (ดารานาถ พรหมอินทร, 2560) 

การเก็บรวบรวมขอมูล 

 การวิจัยครั้งน้ีเปนการวิจัยเชิงปริมาณ มีวิธีดำเนินการศึกษาคนควาและวิธีการเก็บรวบรวม
ขอมูลเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ผูวิจัยไดทำการเก็บรวบรวมขอมูลในการวิจัยในครั้งนี้
จากรายงานทางการเงิน ประกอบไปดวย งบแสดงฐานะการเงิน งบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และ  
งบกระแสเงินสดจากเว็บไซตตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยบันทึกไวใน Microsoft Office Excel 
เพื่อใหสามารถนำตัวแปรตามที่กำหนดไวไปวิเคราะหขอมูลในโปรแกรม SPSS (Statistical Package 
for the Social Science) เปนโปรแกรมสำเร็จรูปที่ใชสำหรับการวิเคราะหขอมูลทางสถิติเบื้องตน  
ซึ่งเปนเครื่องมือหลักสำหรับการวิจัยตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ทั ้งในสวนของตัวแปรอิสระ 
(Independent Variable) และตัวแปรตาม (Dependent Variable) โดยมุงเนนวัดความสัมพันธ
ระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองรายการคงคางของกิจการ โดยที่ : 
 ตัวแปรอิสระ คอื กระแสเงินสด ประกอบดวย 2 ตัวแปร ไดแก กระเงินสดและสภาพคลอง 
โดยที่กระแสเงินสด มีตัวแปรยอย 3 ตัวแปร ไดแก กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) 
กระแสเง ินสดส ุทธ ิจากการลงท ุน (CFI) กระแสเง ินสดส ุทธ ิจากก ิจกรรมจัดหาเง ิน (CFF)  
และสภาพคลอง มีตัวแปรยอย 4 ตัวแปร ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 
อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี ้ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ โดยทำการสำรวจหลักฐาน 
การมีอยูจริง ซึ่งไดจากการคนควาจากฐานขอมูลที่มีการเปดเผยจากเว็บไซตของ ตลาดหลักทรัพย 
แหงประเทศไทย https://www.setsmart.com/ ประกอบดวยรายงานทางการเงินของที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค ในป พ.ศ. 2562 - พ.ศ. 2565 
 ตัวแปรตาม คือ รายการคงคางของกิจการ ซึ่งวัดคาจากรายการคงคางของกิจการโดยใช 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนและวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ซึ่งเปนเครื่องมือ
อยางหนึ่งที่ใชในการประเมินผล และสามารถสะทอนถึงรายการคงคางของกิจการที่จดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุ มอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคและบริโภค สำหรับการวัด
รายการคงคางของกิจการนั้นมีหลายแนวคิดและเทคนิคมากมาย ซึ่งสามารถวัดไดทั้งในรูปของขอมูล 
เชิงปริมาณและขอมูลเชิงคุณภาพ หรือแมกระทั่งการผสมผสานขอมูลจากแหลงตาง ๆ เขาดวยกัน 
เพื่อสะทอนถึงรายการคงคางจากการดำเนินงานของกิจการแทจริงและเปนฐานขอมูลที ่ชวยให
วิเคราะหคุณภาพกำไรของกิจการวัดดวยรายการคงคาง ที่ผู วิจัยนำมาใชในการศึกษาครั้งนี้เปนตัว
รายการคงคางตามตัวแบบของ Sloan et al. (1996) ที่ไดรับการยอมรับจากนักวิจัยทั้งในประเทศ
และตางประเทศสำหรับใชในการประเมินรายการคงคางของกิจการ ดังนี้  
 1. วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) ใชวัดรายการคงคาง (Accruals component) 
โดยจะพิจารณาจากการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยหมุนเวียนที่เพิ่มขึ้นและหนี้สินหมนุเวียนที่ลดลง  
 2. วิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิ (NOA) ใชวัดองคประกอบที่ใชในการปรับปรุงกำไร
กอนรายการพิเศษที่จัดทำตามหลักเกณฑคงคาง เพื่อคำนวณหากระแสเงนิสดสุทธิจากกิจกรรมดำเนินงาน 
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 สำหรับการวัดคาตัวแปร WCA และ NOA ในลักษณะนี้มีงานวิจัยในอดีตไดนำมาศึกษา
งานวิจัยของ พรรณทิพย อยางกลั่น (2558) ศึกษาคุณภาพกำไรและประสิทธิภาพในการดำเนินงาน
ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
ในทำนองเดียวกันกับผลการศึกษาของ ศิริมา แกวเกิด (2559) ศึกษาเรื่องการวัดคุณภาพกำไรจาก
การวิ เคราะหงบกระแสเง ินสดของบร ิษ ัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย  
กลุมอุตสาหกรรมอาหาร สัมพันธกับงานวิจัยของ ณัฐชรัตน สินธุชัย (2559) ศึกษาเรื่องประสิทธิภาพ
ในการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมธุรกิจการแพทยและ
ธุรกิจขนสงและโลจิสติกส ในทำนองเดียวกันกับผลการศึกษาของ ประไพพิศ สวัสดิ์รัมย (2559)  
ศึกษาเรื่องปจจัยที่มีอิทธิพลตอคุณภาพกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และ ดารานาถ พรหมอินทร (2560) ศึกษาเรื่องความสัมพันธของผลการดำเนินงานและคุณภาพกำไร
ตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุ มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยี  
 การหาคารายการคงคางเปนตัวปรับกำไรตามเกณฑคงคางใหเปนกำไรที่เปนกระแสเงนิสด 
กรณีที่บริษัทมีรายการคงคางสูงยอมหมายความวาบริษัทไดมีการแสดงกำไรตามเกณฑคงคางที่มี 
ความระมัดระวังนอย ซึ่งแสดงวาบริษัทมีคุณภาพกำไรต่ำ ในทางตรงขามถามีรายการคงคางที่มีคาต่ำ
แสดงวาบริษัทไดมีการแสดงกำไรตามเกณฑคงคางที่มีความระมัดระวังมากแสดงวาบริษัทมีคุณภาพ
กำไรสูง (ดารานาถ พรหมอินทร, 2560) 

การวิเคราะหขอมูลและสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล  

การศึกษาวิจัยครั้งนี้ ผู ว ิจัยไดวางแผนการวิเคราะหขอมูลโดยจะนำขอมูลที่ไดรวบรวม
เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด สภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ ประกอบดวย   
3 ตัวแปร ไดแก กระเงินสด และสภาพคลอง โดยที่กระแสเงินสด มีตัวแปรยอย 3 ตัวแปร ไดแก 
กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงินสด
สุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) และสภาพคลอง มีตัวแปรยอย 4 ตัวแปร ไดแก อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตราการหมุนเวียนของสินคา
คงเหลือ และวิเคราะหโดยการวัดคาดวย วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และวิธีรายการคง
คางจากการดำเนินงานสุทธิ มาทำการลงรหัสและประมวลผลขอมูล เพ่ือการวิเคราะหคาทางสถิติตาม
วัตถุประสงคที่กำหนดไว โดยกำหนดระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 คือมีนัยสำคัญทางสถิติ และ
ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 คือมีนัยสำคัญทางสถิติอยางสูง โดยใชวิธีการทดสอบทางสถิติ ดังน้ี: 

1. การวิเคราะหคาสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เพื่อศึกษาคาเฉลี่ย (Mean) 
คาเบี ่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คาสูงสุด (Maximum) และคาต่ำสุด (Minimum)  
ของกระแสเงินสด และสภาพคลอง ใชพิจารณากับรายการคงคางของกิจการของบริษัท ซึ่งวัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากเงนิทุนหมุนเวียน และวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

2. การว ิ เคราะห ค  าส ัมประส ิทธ ิ ์สหส ัมพ ันธ   (Correlation Coefficient Analysis)  
เพื่อทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ ถาหากมีคามากกวา 0.80 (Field, 2000) แสดงวาจะเกิด 
Multicollinearity หรือปญหาจากการที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันในระดับสูงมาก ตัวแปรอิสระ 
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คือ กระแสเงินสดและสภาพคลอง โดยที่กระแสเงินสด มีตัวแปรยอย 3 ตัวแปร ไดแก กระแสเงินสด
สุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสทุธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงนิสดสุทธิจากกิจกรรม
จัดหาเงิน (CFF) และสภาพคลอง มีตัวแปรยอย 4 ตัวแปร ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 
อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ  

3. การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis)  
เพื่อหาความสัมพันธและทดสอบสมมติฐานของตัวแปร ระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลอง  
กับรายการคงคางของกิจการ ซึ่งวัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงนิทุนหมุนเวียนและวิธีรายการคงคาง
จากการดำเนินงานสุทธิ  

โดยแสดงเปนตัวแบบสมการ regression เพื่อทดสอบสมมติฐานไดดังนี้: 

WCAit = β0 + β1CFOit + β2CFIit + β3CFFit + β4CRit + β5QRit + 

β6RTit + β7ITit + ε  
NOAit = β0 + β1CFOit + β2CFIit + β3CFFit + β4CRit + β5QRit + 

β6RTit + β7ITit + ε 
โดยที ่   

CFOit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากการดำเนินงานของบริษัท i ในปท่ี t  
CFIit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากการลงทุนของบริษัท i ในปท่ี t  
CFFit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัท i ในปที่ t  
CRit แทน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลองของบริษัท i 

ในปที่ t  
QRit แทน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วของบริษัท i ในปที่ t  
RTit แทน อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ของบริษัท i ในปที่ t 
ITit แทน อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือของบริษัท i ในปท่ี t 

WCAit แทน  วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท i ในปท่ี t  
NOAit แทน  วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสทุธิของบริษัท i ในปที่ t  

คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงท่ี 

β1-7 แทน คาสัมประสิทธ์ิของตัวแปรที่ 1 ถึง 7 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 

3.1. สมมติฐานที่ 1 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

WCAit = β0 + β1CFOit + β2CFIit + β3CFFit + ε  
โดยที ่   

CFOit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากการดำเนินงานของบริษัท i ในปท่ี t  
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CFIit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากการลงทุนของบริษัท i ในปท่ี t  
CFFit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัท i ในปที่ t  
WCAit แทน  วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท i ในปท่ี t  

คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงท่ี 

β1-3 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ 1 ถึง 3 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 

3.2. สมมติฐานที่ 2 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

WCAit = β0 + β1CRit + β2QRit + β3RTit + β4ITit + ε  
โดยที ่   

CRit แทน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลองของบริษัท i 
ในปที่ t  

QRit แทน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วของบริษัท i ในปท่ี t  
RTit แทน อัตราการหมุนเวียนของลกูหนี้ของบริษัท i ในปท่ี t 
ITit แทน อัตราการหมุนเวียนของสนิคาคงเหลือของบริษัท i ในปที่ t 

WCAit แทน วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท i ในปที่ t  
คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงที่ 

β1-4 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ 1 ถึง 4 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 

 3.3. สมมติฐานที่ 3 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

NOAit = β0 + β1CFOit + β2CFIit + β3CFFit + ε 
โดยที ่   

CFOit แทน กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานของบริษัท i ในปที่ t  
CFIit แทน กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทนุของบริษัท i ในปที่ t  
CFFit แทน กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัท i ในปที่ t  
NOAit แทน  วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิของบริษัท i ในปที่ t  

คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงที่ 
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β1-3 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ 1 ถึง 3 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 

3.4. สมมติฐานที่ 4 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

NOAit = β0 + β1CRit + β2QRit + β3RTit + β4ITit + ε 
โดยที ่   

CRit แทน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลองของบริษัท i 
ในปท่ี t  

QRit แทน  อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วของบริษัท i ในปท่ี t  
RTit แทน  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ของบริษัท i ในปที่ t 
ITit แทน  อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือของบริษัท i ในปที่ t 

NOAit แทน  วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิของบริษัท i ในปที่ t  
คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงที่ 

β1-4 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ 1 ถึง 4 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 

 



 

บทที่ 4 

การวิเคราะหขอมูล 

การศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคางของ
กิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ 
ประกอบดวย กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) 
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFS) และสภาพคลอง ประกอบดวย อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) อัตราการหมุนเวียน
ของสินคาคงเหลือ (IT) กับรายการคงคางของกิจการกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA)    
และวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงาน (NOA) ซึ่งผูวิจัยไดทำการเก็บรวบรวมขอมูลในงบการเงิน
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งประกอบดวย งบแสดงฐานะการเงิน 
งบกำไรขาดทุนเบ ็ดเสร ็จ และงบกระแสเง ินสด จากขอมูลที ่ม ีการเป ดเผยจากเว็บไซต ของ 
ตลาดหล ักทร ัพย แห งประเทศไทยป  2565 โดยการนำต ัวแปรต าง ๆ มาทำการว ิ เคราะห 
หาความสัมพันธ ระหวางป พ.ศ. 2562 - พ.ศ. 2565 รวมระยะเวลา 4 ป กลุ มตัวอยางที ่ใชใน
การศึกษาจำนวน 36 บริษัท รวมทั้งสิ้น 144 ตัวอยาง ดวยวิธีการทางสถิติ ไดแก การวิเคราะหขอมูล
เช ิงพรรณนา (Descriptive Analysis) การวิเคราะหคาส ัมประสิทธิ ์สหสัมพันธ  (Correlation 
Coefficient Analysis) และการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression 
Analysis) โดยทำการวิเคราะหผลแบงเปน 3 สวน ดังน้ี  

1.//การวิเคราะหขอมูลเบื้องตนดวยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
2.//การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis)  
3.//การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis)  

การวิเคราะหขอมูลเบื้องตนโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

 การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา เปนสถิติที่ใชในการสรุปลักษณะเบื้องตนของ
ขอมูลแตละตัวแปร ไดแก คาต่ำสุดของขอมลู (Minimum) คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คาเฉลี่ย
ของขอมูล (Mean) และคาเบี ่ยงเบนมาตรฐานของขอมูล (Standard Deviation) เพื ่อใหเห็นถึง
ภาพรวมทั ่วไปของขอมูล และลักษณะการแจกแจงคาทางสถิติเบื ้องตนจากกลุมอุตสาหกรรม 
สินคาอุปโภคบริโภคที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแห งประเทศไทย ทั ้งหมด 36 บริษัท 
จำนวน 144 ขอมูล มีผลการวิเคราะหดังนี้
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ตารางที่ 5 แสดงคาสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปร 
ตัวแปร หนวย 

(N) 
คาต่ำสุด 

(MINIMUM) 
คาสูงสุด 

(MAXIMUM) 
คาเฉลี่ย 
(MEAN) 

คาสวนเบ่ียงมาตรฐาน 
(STD. DEVIATION) 

CFO ลานบาท -577.74 1,055.35 161.12 257.82 
CFI ลานบาท -1,165.95 1,580.73 -30.95 295.88 
CFF ลานบาท -1,330.12 427.92 -126.83 231.22 
CR เทา 0.99 216.06 7.14 23.92 
QR เทา 0.22 21.96 2.27 2.89 
RT เทา 2.49 46.39 7.52 7.27 
IT เทา 0.25 14.00 2.98 2.26 

WCA รอยละ -0.59 2.15 0.02 0.24 
NOA รอยละ -0.35 0.40 -0.04 0.10 

 
จากตารางท่ี 5 สามารถอธิบายสรุปได ดังนี้  
กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) มีค าต่ำสุดเทากับ -577.74 ลานบาท 

มีคาสูงสุดเทากับ 1,055.35 ลานบาท มีคาเฉลี่ยเทากับ 161.12 ลานบาท และมีคาสวนเบี่ยงเบน
มาตรฐานเทากับ 257.82 ลานบาท 

กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) มีคาต่ำสุดเทากับ -1,165.95 ลานบาท มีคาสูงสุด
เทากับ 1,1580.73  ลานบาท มีคาเฉลี่ยเทากับ -30.95 ลานบาท และมีคาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 
295.88 ลานบาท 

กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) มีคาต่ำสุดเทากับ -1,330.12 ลานบาท 
มีคาสูงสุดเทากับ 427.92 ลานบาท มีคาเฉลี ่ยเทากับ -126.83 ลานบาท และมีคาสวนเบี ่ยงเบน
มาตรฐานเทากับ 231.22 ลานบาท 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) ) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.99 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 216.06 เทา 
มีคาเฉลี่ย 7.14 เทา และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 23.92 เทา 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.22 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 21.96 เทา 
มีคาเฉลี่ย 2.27 เทา และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.89 เทา 

อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) มีคาต่ำสุดเทากับ 2.49 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 46.39 เทา 
มีคาเฉลี่ย 7.52 เทา และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 7.27 เทา 

อัตราการหมุนเวียนของสินคา (IT) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.25 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 14.00 เทา 
มีคาเฉลี่ย 2.98 เทา และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.26 เทา 

วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) มีคาตำ่สุดรอยละ -0.59 มีคาสูงสุดรอยละ 2.15 
มีคาเฉลี่ยรอยละ 0.02 และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานรอยละ 0.24   

วิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิ (NOA) มีคาต่ำสุดรอยละ 0.35 มีคาสูงสุดรอยละ 0.40 
มีคาเฉลี่ยรอยละ -0.04 และมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานรอยละ 0.10   
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การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis)  
การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) ระหวาง 

ตัวแปรอิสระเปนการความสัมพันธระหวางตัวแปร 2 ตัว โดยมี Correlation Coefficient (r) หรือ 
คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ เปนตัวบงชี้ถึงความสัมพันธนี้ ซึ่งคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธนี้จะมีคาอยู
ระหวาง -1.0 ถึง +1.0 ซึ่งหากมีคาใกล -1.0 นั้นหมายความวาตัวแปรทั้งสองตัวมีความสัมพันธกัน
อยางมากในเชิงตรงกันขาม หากมีคาใกล +1.0 นั้นหมายความวา ตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธกัน
โดยตรงอยางมาก และหากมีคาเปน 0 นั้นหมายความวา ตัวแปรทั้งสองตัวไมมีความสัมพันธตอกัน
โดยมีตัวแปรที่ใชในการวิเคราะหขอมูลสถิติเชิงพรรณนา โดยตัวแปรที ่กำหนดในการวิเคราะห 
ค าส ัมประสิทธ ิ ์สหสัมพันธ  ประกอบไปดวย กระแสเง ินสดส ุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) 
กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี ้ (RT)  
และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) ซึ ่งโดยทั ่วไประดับของคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ 
ที่ยอมรับไดจะมีคาไมนอยกวา -0.8 หรือไมมากกวา 0.8 ซึ่งจากการทดสอบแสดงผลไดดังนี้ 

ตารางที่ 6 แสดงคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ 
(N=144) 

ตัวแปรอิสระ CFO CFI CFF CR QR RT IT 
CFO 1       
CFI -0.238** 1      
CFF -0.525** -0.229** 1     
CR -0.121 0.023 0.082 1    
QR -0.124 0.064 0.027 0.446** 1   
RT -0.005 -0.042 0.024 0.076 0.128 1  
IT 0.321** -0.104 -0.209* -0.193* -0.072 -0.149 1 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
 
 จากตารางที่ 6 เมื่อพิจารณาคา Sig. (2-tailed) ที่ระดับนัยสำคัญที่ 0.05 พบวาคาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ ซ ึ ่งประกอบดวย (1) กระแสเง ินสดสุทธิจากการดำเนินงาน 
(2) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (3) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (4) อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (5) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (6) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (7) อัตราการหมุนเวียน
ของสินคาคงเหลือ สามารถวิเคราะหผลไดดังนี้ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กับ กระแสเงินสดสุทธิ
จากการลงทุน (CFI) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเชื่อมั่น 99% โดย
คาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.238 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางมาก 
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 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กับ กระแสเงินสดสุทธิ
จากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเชื่อมั่น 99% 
โดยคาสัมประสิทธิ์เทากับ -0.525 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางมาก 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กับ อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (CR) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กับ อัตราสวนทุน
หมุนเวียนเร็ว (QR) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กับ อัตราการหมุนเวียน
ของลูกหนี้ (RT) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กับ อัตราการหมุนเวียน
ของสินคาคงเหลือ (IT) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเชื่อมั่น 99%  
โดยคาสัมประสิทธิ์เทากับ 0.321 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดบัคอนขางมาก 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กับ กระแสเงินสดสุทธิจาก
กิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเชื่อมั่น 99% 
โดยคาสัมประสิทธิ์เทากับ 0.229 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดบัคอนขางมาก 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กับ อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (CR) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กับ อัตราสวนทุนหมุนเวียน
เร็ว (QR) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กับ อัตราการหมุนเวียนของ
ลูกหนี้ (RT) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กับ อัตราการหมุนเวียนของ
สินคาคงเหลือ (IT) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) กับ อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (CR) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) กับ อัตราสวนทุน
หมุนเวียนเร็ว (QR) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF)  กับ อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) ไมมคีวามสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) กับ อัตราการหมุนเวียน
ของสินคาคงเหลือ (IT) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญที่ 0.05 หรือที ่ระดับความเชื ่อมั่น 95%  
โดยคาสัมประสิทธิ์เทากับ 0.209 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดบันอย 
 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) กับ อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 
มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญท่ี 0.01 หรือที่ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยคาสัมประสิทธิ์เทากับ 
0.446 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางมาก 
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 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) กับ อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) 
ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) กับ อัตราการหมุนเวียนของสินคา
คงเหลือ (IT) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญที ่ 0.05 หรือที่ระดับความเชื่อมั่น 95% โดยคา
สัมประสิทธิ์เทากับ 0.193 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 
 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) กับ อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 
(RT) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) กับ อัตราการหมุนเวียนของสินคา
คงเหลือ (IT) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคญั 
 ความสัมพันธระหวางอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) กับ อัตราการหมุนเวียนของ
สินคาคงเหลือ (IT) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสำคัญ 
 จากการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของตัวแปรอิสระ ประกอบดวย กระแสเงินสดสุทธิ
จากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
จัดหาเงิน (CFF) อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเว ียนเร็ว (QR) อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) ไมมีความสัมพันธกันสูง   
นั่นคือ คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธอยูในชวงระหวาง -0.005 ถึง 0.525 ซึ่งนอยกวา 0.80 ซึ่งไมเกิดปญหา 
Multicollinearity ดังนั้น ผูศึกษาจึงนำตัวแปรอิสระที่กลาวขางตนเขาสมการถดถอย เพื่อวิเคราะห
การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคณู 

การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

 การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ เปนวิธีการทางสถิติที่ใชศึกษาความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) กับตัวแปรตาม (Dependent Variable) โดยมีวัตถุประสงค
เพื ่อศึกษาความสัมพันธระหวางงบกระแสเงินสด สภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ  
โดยมีแบบจำลองการวิจัย ตามลำดับดังนี้ 
 1.//ผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพนัธกับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
  การวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยจะทำการวิเคราะหความสัมพันธของ กระแสเงินสดสุทธิจาก
การดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
จัดหาเงิน (CFF) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
(WCA) เพ่ือทดสอบสมมติฐานดังตอไปนี้ 
 สมมติฐานที่ 1//กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยแสดงเปนตัวแบบสมการ regression เพ่ือทดสอบสมมติฐานไดดังนี้: 
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WCAit = β0 + β1CFOit + β2CFIit + β3CFFit + ε  
โดยที ่   

CFOit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากการดำเนินงานของบริษัท i ในปท่ี t  
CFIit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากการลงทุนของบริษัท i ในปท่ี t  
CFFit แทน กระแสเงนิสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัท i ในปที่ t  
WCAit แทน  วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท i ในปท่ี t  

คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงท่ี 

β1-3 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ 1 ถึง 3 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 
 

โดยสมมติฐานที่ 1 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังน้ี 
สมมติฐานที ่ 1.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
สมมติฐานท่ี 1.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากเงินทุนหมุนเวียน 
สมมติฐานที่ 1.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

ตารางที่ 7 การวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

Variable Coefficients 
T Sig. 

Coefficients 

 B SE Beta Tolerance VIF 
(Constant) 0.13 0.24  0.555 0.580   
CFO 4.488 0.00 0.049 0.447 0.655 0.588 1.700 
CFI -5.491 0.00 -0.069 -0.718 0.474 0.770 1.299 
CFF 4.732 0.00 0.046 0.424 0.672 0.591 1.693 
คาสำคัญทางสถิติ R = 0.010 (1%) R2 = 0.100 (10%) 
คา Adjusted R Square = -0.011 (1.1%) คา Durbin-Watson = 1.871 

 จากการว ิ เคราะหค า Variance Inflation Factor (VIF) ของกระแสเง ินสดส ุทธ ิจาก 
การดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
(CFF) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA)  
พบว าม ีค  า  VIF น อยกว า  10 (Bowerman, O’Connell, Orris, & Murphree, 2010) กล าวคือ  
อยูระหวาง 1.299 - 1.700 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity นอกจากนี้ยังพบวา ตัวแปรอิสระอยูใน
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การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจาก 
คา Durbin-Watson มีคาเทากับ 1.871 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 - 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระ
ทั้งหมดนี้ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล ดังนั้นจึงนำตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูตัวแบบสมการการถดถอย 
ตารางที่ 7 
 จากการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคา
โดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ดังที่แสดงในตารางที่ 7 เพื่อทดสอบความสัมพันธของ
กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแส    
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) ผลการวิเคราะหพบวา ไดคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (R) เทากับรอยละ 1 
คาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (adjusted R square) มีคาเทากับรอยละ 1.1 แสดงวาวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) จะสูงหรือต่ำขึ ้นอยู กับการเปรียบเทียบระหวางการเปลี่ยนแปลง
สินทรัพยหมุนเวียนที่เพิ่มขึ้นและหนี้สินหมุนเวียนที่ลดลงกับสินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย ซึ่งหมายความวา 
กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแส    
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) จะสามารถอธิบายความเปลี่ยนแปลงของวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) คิดเปนรอยละ 1 และมีอำนาจการตัดสินใจ (R square) มีคาเทากับ 
0.100 หมายความวาตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายความเปลี่ยนแปลงของวิธี
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) คิดเปนรอยละ 10.00 
 จากการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 
ของความสัมพันธระหวางกระแสเงนิสด (กระแสเงนิสดสุทธิจากการดำเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิจาก
การลงทุน และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ดังท่ีแสดงในตารางที่ 7 
 จากสมมติฐานที่ 1 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย ผลการวิเคราะหพบวา 
 สมมติฐานที ่ 1.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน มีความสัมพันธในเชิงบวกกับ 
ว ิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเว ียน มีคาสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 4.488  
คาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.049 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 0.447 โดยมี
ระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.655 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.655 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม
อยางมีระดบันัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 1.1 
 สมมติฐานที่ 1.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการ   
คงคางจากเงินทุนหมุนเวียน มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ -5.491 คาสัมประสิทธิ์
ถดถอยคะแนนมาตรฐาน เทากับ -0.069 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -0.718 โดยมีระดับนัยสำคัญ
ของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.474 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig. = 0.474 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานท่ี 1.2 
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 สมมติฐานที ่ 1.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน มีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
ว ิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน มีคาสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 4.732  
คาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.046 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 0.424 โดยมี
ระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.672 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.672 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม
อยางมีระดบันัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 1.3 
 ผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สรุปไดวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสด
สุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) ไมมีความสัมพันธกับ  
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ซึ่งไมเปนไป
ตามสมมติฐานที่ 1.1 สมมติฐานท่ี 1.2 และสมมติฐานท่ี 1.3 ตามลำดับ  

 2.//ผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ  
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
  การวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยจะทำการวิเคราะหของ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 
อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของ
สินคาคงเหลือ (IT) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
(WCA) เพ่ือทดสอบสมมติฐานดังตอไปนี้ 
 สมมติฐานที่ 2 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยแสดงเปนตัวแบบสมการ regression เพ่ือทดสอบสมมติฐานไดดังน้ี: 

 
WCAit = β0 + β1CRit + β2QRit + β3RTit + β4ITit + ε  

โดยที ่   
CRit แทน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท i ในปที่ t  
QRit แทน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วของบริษัท i ในปท่ี t  
RTit แทน อัตราการหมุนเวียนของลกูหนี้ของบริษัท i ในปท่ี t 
ITit แทน อัตราการหมุนเวียนของสนิคาคงเหลือของบริษัท i ในปที่ t 

WCAit แทน วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท i ในปที่ t  
คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงที่ 

β1-4 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ 1 ถึง 4 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 
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โดยสมมติฐานที่ 2 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังน้ี 
สมมติฐานที่ 2.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากเงินทุนหมุนเวียน 
สมมติฐานที่ 2.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากเงินทุนหมุนเวียน 
สมมติฐานที่ 2.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากเงินทุนหมุนเวียน 

 สมมติฐานที ่ 2.4 อัตราการหมุนเว ียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

ตารางที่ 8 การวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

Variable Coefficients 
T Sig. 

Coefficients 

 B SE Beta Tolerance VIF 
(Constant) -0.019 0.043  -0.444 0.658   
CR 0.000 0.001 0.029 0.304 0.761 0.775 1.291 
QR -0.007 0.008 -0.088 -0.937 0.350 0.791 1.264 
RT 0.000 0.003 0.006 0.075 0.940 0.964 1.037 
IT 0.016 0.009 0.155 1.808 0.073 0.944 1.060 
คาสำคัญทางสถิติ R = 0.030 (3.00%) R2 = 0.174 (17.4%) 
คา Adjusted R Square = 0.002 (0.2%) คา Durbin-Watson = 1.960 

 จากการวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) ของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 
(CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการหมุนเวียน
ของสินคาคงเหลือ (IT) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุน
หมุนเว ียน (WCA) พบวามีคา VIF นอยกวา 10 (Bowerman, O’Connell, Orris, & Murphree, 
2010) กลาวคือ อยูระหวาง 1.037 – 1.291 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity นอกจากนี้ยังพบวา 
ต ัวแปรอิสระอย ู ในการว ิ เคราะห การถดถอยเช ิง เส นพห ุค ูณ ไม ม ีอ ัตตะส ัมพันธ ในข อมูล 
(Autocorrelation) เนื่องจากคา Durbin-Watson มีคาเทากับ 1.960 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 - 2.50 
แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล ดังนั้นจึงนำตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูตัว
แบบสมการการถดถอย ตารางท่ี 8 
 จากการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธ ีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ดังที ่แสดงในตารางที่ 8 เพื่อทดสอบความสัมพันธของ
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) และอัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี 
(RT) อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการ
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คงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) ผลการวิเคราะหพบวา ไดคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (R) เทากับ
ร อยละ 3 คาส ัมประสิทธ ิ ์การตัดส ินใจ (adjusted R square) มีคาเทากับร อยละ 2 แสดงวา           
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) จะสูงหรือต่ำขึ้นอยู กับการเปรียบเทียบระหวาง       
การเปลี่ยนแปลงสินทรัพยหมุนเวียนที่เพิ่มขึ้นและหนี้สินหมุนเวียนที่ลดลงกับสินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย   
ซึ่งหมายความวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี ้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) จะสามารถอธิบาย 
ความเปลี่ยนแปลงของวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) คิดเปนรอยละ 3 และมีอำนาจ      
การตัดสินใจ (R square) มีคาเทากับ 0.174 หมายความวาตัวแปรอิสระทั ้งหมดของตัวแบบนี้   
สามารถอธิบายความเปลี่ยนแปลงของวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) คิดเปน
รอยละ 17.40 
 จากการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 
ของความสัมพันธระหวางสภาพคลอง (อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 
(QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT)) กับรายการ
คงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ดังที่แสดงในตารางที่ 8 
 จากสมมติฐานที่ 2 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการวิเคราะหพบวา 
 สมมติฐานที่ 2.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 0.000 คาสัมประสิทธิ์ถดถอย
คะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.029 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 0.304 โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติ
ทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.761 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.761 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.1 
 สมมติฐานที่ 2.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ -0.007 คาสัมประสิทธิ์ถดถอย
คะแนนมาตรฐาน เทากับ -0.088 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -0.937 โดยมีระดับนัยสำคญัของสถิติ
ทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.350 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.350 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.2 
 สมมติฐานที่ 2.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 0.000 คาสัมประสิทธิ์ถดถอย
คะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.006 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 0.075 โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติ
ทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.940 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.940 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.3 
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 สมมติฐานที ่ 2.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเช ิงบวกกับ 
ว ิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน มีคาสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 0.016  
คาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.155 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 1.808 โดยมี
ระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.073 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.073 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม
อยางมีระดบันัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.4  
 ผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธ ีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที ่จดทะเบียน       
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สรุปไดว า อัตราสวนเง ินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวน            
ทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี ้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคา
คงเหลือ (IT) ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) อยางมีนัยสำคัญ  
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 ซึ ่งไมเปนไปตามสมมติฐานที่ 2.1 สมมติฐานที่ 2.2 สมมติฐานที่ 2.3 และ
สมมติฐานท่ี 2.4 ตามลำดับ  
 3.//ผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
  การวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยจะทำการวิเคราะหความสัมพันธของ กระแสเงินสดสุทธิ
จากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
จัดหาเงิน (CFF) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
(NOA) เพ่ือทดสอบสมมติฐานดังตอไปนี้ 

สมมติฐานที่ 3 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
NOAit = β0 + β1CFOit + β2CFIit + β3CFFit +  ε 

โดยที ่   
CFOit แทน กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานของบริษัท i ในปที่ t  
CFIit แทน กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทนุของบริษัท i ในปที่ t  
CFFit แทน กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัท i ในปที่ t  
NOAit แทน  วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิของบริษัท i ในปที่ t  

คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงที่ 

β1-3 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ 1 ถึง 3 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 
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โดยสมมติฐานที่ 3 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังน้ี 
สมมติฐานที ่ 3.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานท่ี 3.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานที่ 3.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี

รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ตารางที่ 9 การวิเคราะหขอมูลกระแสเงนิสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

Variable Coefficients 
T Sig. 

Coefficients 

 B SE Beta Tolerance VIF 
(Constant) -0.020 0.009  -2.247 0.026   
CFO 0.000 0.000 -0.338 -3.286 0.001 0.588 1.700 
CFI -2.045 0.000 -0.064 -0.708 0.480 0.770 1.299 
CFF 2.190 0.000 0.053 0.519 0.605 0.591 1.693 
คาสำคัญทางสถิติ R = 0.131 (13.10%) R2 = 0.362 (36.20%) 
คา Adjusted R Square = 0.112 (11.20%) คา Durbin-Watson = 2.121 

 จากการว ิ เคราะหค า Variance Inflation Factor (VIF) ของกระแสเง ินสดส ุทธ ิจาก 
การดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
จัดหาเงิน (CFF) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
(NOA) พบวามีคา VIF นอยกวา 10 (Bowerman, O’Connell, Orris, & Murphree, 2010) กลาวคือ  
อยูระหวาง 1.299 – 1.700 น่ันคือ ไมเกิด Multicollinearity นอกจากนี้ยังพบวา ตัวแปรอิสระอยูใน
การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจาก 
คา Durbin-Watson มีคาเทากับ 2.121 ซึ ่งอยู ในชวงระหวาง 1.50 - 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระ
ทั้งหมดนี้ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล ดังนั้นจึงนำตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูตัวแบบสมการการถดถอย      
ตารางที่ 9 
 จากการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคา
โดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ดังท่ีแสดงในตารางที่ 9 เพื่อทดสอบความสัมพันธของ
กระแสเงนิสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสด
สุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยวิธีรายการคงคางจากการ
ดำเนินงานสุทธิ (NOA) ผลการวิเคราะหพบวา ไดคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (R) เทากับรอยละ 13.10 
คาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (adjusted R square) มีคาเทากับรอยละ 11.20 แสดงวาวิธีรายการ   
คงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) จะสูงหรือต่ำขึ้นอยูกับการเปรียบเทียบระหวาง องคประกอบ  
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ที่ใชในการปรับปรุงกำไรกอนรายการพิเศษที่จัดทำตามหลักเกณฑคงคาง เพื่อคำนวณหากระแสเงินสด
สุทธิจากการดำเนินงานกับสินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย ซึ่งหมายความวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน 
(CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF)      
จะสามารถอธิบายความเปลี่ยนแปลงของวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) คิดเปนรอยละ 
13.10 และมีอำนาจการตัดสินใจ (R square) มีคาเทากับ 0.362 หมายความวาตัวแปรอิสระทั้งหมด
ของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายความเปลี่ยนแปลงของวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) 
คิดเปนรอยละ 36.20 
 จากการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 
ของความสัมพันธระหวางกระแสเงนิสด (กระแสเงนิสดสุทธิจากการดำเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิจาก
การลงทุน และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ดังท่ีแสดงในตารางที่ 9 
 จากสมมติฐานที่ 3 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการวิเคราะหพบวา 
 สมมติฐานที ่ 3.1 กระแสเง ินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ มีคาสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 0.000  
คาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน เทากับ -0.338 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.286 โดยมี
ระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.01 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติ        
ที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.01 < 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้มีความสัมพันธในเชิงบวกกับตัวแปรตาม
อยางมีระดบันัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะสนับสนุนสมมติฐานที่ 3.1 
 สมมติฐานท่ี 3.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากการดำเนินงานสุทธิ มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ -2.045 คาสัมประสิทธิ์ถดถอย
คะแนนมาตรฐาน เทากับ -0.64 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -0.708 โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติ
ทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.480 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.480 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 3.2 
 สมมติฐานที่ 3.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ มีคาสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 2.190  
คาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.053 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 0.519 โดยมี
ระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.605 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.605 < 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม
อยางมีระดบันัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 3.3 
 ผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชว ิธ ีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุ มอุตสาหกรรมบริการที ่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยแห งประเทศไทย สรุปไดว า กระแสเง ินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO)  
มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติ
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ที่ระดับ 0.05 เปนไปตาม สมมติฐานที่ 3.1 อยางไรก็ตามกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และ
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากการ
ดำเนินงานสุทธิ (NOA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานที่ 3.2 และ 3.3 
 4.//ผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ    
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
  การวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยจะทำการวิเคราะหความสัมพันธของ อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการ
หมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการ
ดำเนินงานสุทธิ (NOA) เพ่ือทดสอบสมมติฐานดังตอไปนี้ 

สมมติฐานที่ 4 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยแสดงเปนตัวแบบสมการ regression เพ่ือทดสอบสมมติฐานไดดังน้ี: 

NOAit = β0 + β1CRit + β2QRit + β3RTit + β4ITit + ε 
โดยที ่   

CRit แทน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลองของบริษัท i ในปที ่t  
QRit แทน  อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วของบริษัท i ในปท่ี t  
RTit แทน  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ของบริษัท i ในปท่ี t 
ITit แทน  อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือของบริษัท i ในปท่ี t 

NOAit แทน  วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิของบริษัท i ในปท่ี t  
คาทางสถิติ   

β0 แทน คาคงท่ี 

β1-4 แทน คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรท่ี 1 ถึง 4 

ε แทน คาความคลาดเคลื่อน 

โดยสมมติฐานที่ 4 จะประกอบสมมติฐานยอย ดังน้ี 
สมมติฐานที่ 4.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานที่ 4.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 
สมมติฐานที่ 4.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง

จากการดำเนินงานสุทธิ 

 สมมติฐานที ่ 4.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
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ตารางที่ 10 การวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

Variable Coefficients 
T Sig. 

Coefficients 

 B SE Beta Tolerance VIF 
(Constant) -0.045 0.018  -2.560 0.012   
CR 0.000 0.000 -0.057 -0.595 0.553 0.775 1.291 
QR 0.005 0.003 0.143 1.510 0.133 0.791 1.264 
RT -0.001 0.001 -0.040 -0.467 0.641 0.964 1.037 
IT -0.001 0.004 -0.020 -0.233 0.816 0.944 1.060 
คาสำคัญทางสถิติ R = 0.017 (1.70%) R2 = 0.130 (13.00%) 
คา Adjusted R Square = -0.011 (1.1%) คา Durbin-Watson = 1.886 

 จากการวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) ของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 
อัตราสวนทุนหมุนเวียนเรว็ (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคา
คงเหลือ (IT) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) 
พบวามีคา VIF นอยกวา 10 (Bowerman, O’Connell, Orris, & Murphree, 2010) กลาวคือ อยูระหวาง 
1.037 – 1.291 นั่นคอื ไมเกิด Multicollinearity นอกจากนี้ยังพบวา ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะห
การถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื ่องจากคา Durbin-
Watson มีคาเทากับ 1.886 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 - 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ ไมมี
อัตตะสัมพันธในขอมูล ดังนั้นจึงนำตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูตัวแบบสมการการถดถอย ตารางท่ี 10 
 จากการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย
ใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ดังที่แสดงในตารางที่ 10 เพื่อทดสอบความสัมพันธของ
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 
(RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) กับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดย 
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) ผลการวิเคราะหพบวา ไดคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (R) 
เทากับรอยละ 1.7 คาส ัมประสิทธิ ์การตัดสินใจ (adjusted R square) มีคาเทากับรอยละ 1.1  
แสดงวาวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) จะสูงหรือต่ำขึ้นอยูกับการเปรียบเทียบ
ระหวาง องคประกอบที่ใชในการปรับปรุงกำไรกอนรายการพิเศษที่จัดทำตามหลักเกณฑคงคาง  
เพื่อคำนวณหากระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดำเนินงานกับสินทรัพยรวมถัวเฉลี่ย ซึ่งหมายความวา 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวนสภาพคลอง (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR)  
อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) จะสามารถ
อธิบายความเปลี่ยนแปลงของวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) คิดเปนรอยละ 1.7 
และมีอำนาจการตัดสินใจ (R square) มีคาเทากับ 0.130 หมายความวาตัวแปรอิสระทั้งหมดของ 
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ตัวแบบนี้ สามารถอธิบายความเปลี่ยนแปลงของวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA)  
คิดเปนรอยละ 13 
 จากการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 
ของความสัมพันธระหวางสภาพคลอง (อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตรา
การหมุนเวียนของลูกหนี้ และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ) กับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ดังที่แสดงในตารางท่ี 10 
 จากสมมติฐานที่ 4 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการวิเคราะหพบวา 
 สมมติฐานที่ 4.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากการดำเนินงานสุทธิ มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 0.000 คาสัมประสิทธิ์ถดถอย
คะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.057 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -0.595 โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติ
ทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.553 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.553 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4.1 
 สมมติฐานที่ 4.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากการดำเนินงานสุทธิ มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ 0.005 คาสัมประสิทธิ์ถดถอย
คะแนนมาตรฐาน เทากับ 0.143 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 1.510 โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติ
ทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.133 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.133 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4.2 
 สมมติฐานที่ 4.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการคงคาง
จากการดำเนินงานสุทธิ มีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ -0.001 คาสัมประสิทธิ์ถดถอย
คะแนนมาตรฐาน เทากับ -0.040 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -0.467 โดยมีระดับนัยสำคญัของสถิติ
ทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.641 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 
0.641 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4.3 
 สมมติฐานที ่ 4.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเช ิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ มีคาสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนปกติ เทากับ -0.001  
คาสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน เทากับ -0.020 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -0.233  
โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เทากับ 0.816 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig. = 0.816 > 0.05) แสดงวาตัวแปรอิสระนี้ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม
อยางมีระดบันัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากผลลัพธนี้จะไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4.4 
 ผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สรุปไดวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 



   65 

(QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) ไมมี
ความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดบั 0.05 
ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ี 4.1 สมมติฐานที่ 4.2 สมมติฐานที่ 4.3 และสมมติฐานที่ 4.4 ตามลำดับ 

ตารางที่ 11 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
สมมติฐานท่ี 1 กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของ
กิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

 

สมมติฐานที่ 1.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 1.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมคีวามสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากเงนิทุนหมุนเวียน 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 1.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงนิมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 2 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรม
สินคาอุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

สมมติฐานที่ 2.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 2.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 2.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากเงนิทุนหมุนเวียน 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 2.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 3 กระแสเงนิสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรม
สินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

สมมติฐานที่ 3.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

สนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 3.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมคีวามสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 3.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงนิมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 
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ตารางที่ 11 (ตอ) 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
สมมติฐานที่ 4 สภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรม
สินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

สมมติฐานที่ 4.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 4.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 4.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 4.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

 



 

บทที่ 5 

สรุปผลการศึกษา การอภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

สำหรับการศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคาง
ของกิจการ กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
เปนการศึกษาวิจัยโดยมีวัตถุประสงค เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสด และสภาพคลอง
กับรายการคงคางของกิจการ ประกอบดวย กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงิน
สดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFS) และสภาพคลอง 
ประกอบดวย อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียน
ของล ูกหนี้ (RT) อ ัตราการหมุนเว ียนของสินคาคงเหลือ (IT) ก ับรายการคงคางของก ิจการ 
กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย วัดคาโดยใช
วิธ ีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) และวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงาน (NOA) 
ซึ่งผูวิจัยไดทำการเก็บรวบรวมขอมูลจากรายงานทางการเงิน ประกอบไปดวยงบแสดงฐานะการเงิน 
งบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และงบกระแสเงินสด จากเว็บไซตตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยการนำ
ตัวแปรตาง ๆ มาทำการวิเคราะหหาความสัมพันธ ตั้งแตป พ.ศ. 2562 - พ.ศ. 2565 รวมระยะเวลา 4 ป 
กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาวิจัย จำนวน 36 บริษัท รวมทั้งสิ้น 144 ตัวอยาง ดวยวิธีการทางสถิติ 
ไดแก การวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) การวิเคราะห คาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) และการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ 
(Multiple Linear Regression Analysis) โดยทำการวิเคราะหผลแบงเปน 4 สวน ดังนี้  

1.//สรุปผลการศึกษา  
2.//อภิปรายผลการศึกษา  
3.//ขอจำกัดของการศึกษา  
4.//ขอเสนอแนะ 

สรุปผลการศกึษา  

1.//ผลของการวิเคราะหขอมูลเบ้ืองตนโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
จากการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา ผูวิจัยไดใชสถิติสำหรับการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา 

ไดแก คาต่ำสุด คาสูงสุด คาเฉลี่ย โดยไดสรุปสถิติเชิงพรรณนา ดังนี้ 
การวิเคราะหขอมูลสถิติเชิงพรรณนาตามตารางที่ 5 พบวา จำนวนตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตาม มีจำนวนรวม 9 ตัวแปร ซ ึ ่งเป นตัวแปรอิสระ มีจำนวนทั ้งสิ ้น 7 ต ัวแปร ไดแก  
กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) มีคาต่ำสุดเทากับ -577.74 ลานบาท มีคาสูงสุดเทากับ 



 

1,055.35 ลานบาท โดยเมื ่อพิจารณาคาเฉลี ่ยกระแสเง ินสดสุทธิจากการดำเนินงานเทากับ  
161.12 ลานบาท กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานเปนกระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมหลัก 
ที ่กอใหเกิดรายไดของบริษัท และจากกิจกรรมอื ่นที ่ไมใชกิจกรรมลงทุนหรือกิจกรรมจัดหาเงิน  
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมดำเนินงานตองมีคาเปนบวกเสมอ เพราะเปนสิ่งที่บงบอกวารายไดหลักของ
บริษัทสามารถสรางเงินเขาไดมากกวาเงินที ่จายออกไปในชวงเวลาที่ผานมา แตหากมีคาเปนลบ  
อาจเปนไปไดวาบริษัทมีเงินสดที่ตองจายไปเพื่อซื้อสินคา หรือจายคาบริการ หรือจายคาแรงงาน
พนักงานก็เปนได 

กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) มีคาต่ำสุดเทากับ -1,165.95 ลานบาท มีคาสูงสุด
เทากับ 1,1580.73  ลานบาท โดยเมื ่อพิจารณาคาเฉลี่ยกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนเทากับ         
-30.95 ลานบาท กระแสเงินสดจากการลงทุนมีคาเฉลี ่ยเปนลบ อาจเปนไปไดวาบริษัทสวนใหญ 
มีเงินสดจายเพื่อลงทุนในธุรกิจยอย หรอืมีเงนิสดจายเพ่ือซื้อที่ดิน-โรงงาน เนื่องจากกระแสเงินสดจาก
การลงทุนเปนกระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมเกี่ยวกับการไดมาและการจำหนายสินทรัพยระยะยาว
และเงินลงทุนอื่นของบริษัท ซึ่งกิจกรรมลงทุนน้ีสวนใหญเปนเงนิสดจายที่เกิดขึ้นไมบอย และคาติดลบ
ที่เกิดจากการลงทุน 

กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) มีคาต่ำสุดเทากับ -1,330.12 ลานบาท     
มีคาสูงสุดเทากับ 427.92 ลานบาท โดยเมื่อพิจารณาเฉลี่ยกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
เทากับ -126.83 ลานบาท กระแสเงนิสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเปนเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมที่มีผลให
เกิดการเปลี่ยนแปลงในขนาดและองคประกอบของสวนของเจาของและสวนของการกูยืมของบริษัท 
คาบวกเปนเงินสดรับจากการกูยืมเงิน หรือเงินสดรับจากการเพิ่มทุน และกิจกรรมจัดหาเงินมีคาลบ 
เปนเงินสดจายคืนเงินกู อาจเปนไปไดวากลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย มีเงินสดจายไปในกิจกรรมจัดหาเงินมาก 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) ) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.99 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 216.06 เทา 
โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 7.14 เทา กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีคาเฉลี่ยคอนขางนอย บริษัทอาจขาดสภาพคลอง
เพราะมีสินทรพัยหมุนเวียนไมเพียงพอที่จะจายหนี้สินหมุนเวียนที่บริษัทตองชำระ 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.22 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 21.96 เทา 
โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 2.27 กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีคาเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็วนอย สะทอน
สินทรัพยหมุนเวียนของบริษัทสามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดชา เพราะตัดรายการสินคาคงเหลือออกไป 
ซึ่งสินคาคงเหลือเปนสินทรัพยหมุนเวียนระยะสั้นและมีความคลองตัวในการเปลี่ยนเปนเงินสดได
ต่ำสุดออกไป 

อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) มีคาต่ำสุดเทากับ 2.49 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 46.39 เทา 
โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ 7.52 เทา กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภค
บริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีคาเฉลี่ยสูง สะทอนใหเห็นวาบริษัทสามารถ
เก็บเงินจากการขายเชื่อไดเร็ว  
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อัตราการหมุนเวียนของสินคา (IT) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.25 เทา มีคาสูงสุดเทากับ 14.00 เทา 
โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราการหมุนเวียนของสินคา 2.98 เทา กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภค
บริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีคาเฉลี่ยนอย อาจเปนไปไดวาบริษัทสวน
ใหญมีตนทุนขายตอสินคาคงเหลือคอนขางนอย หากอัตราสวนนี้มีคามากยอมแสดงใหเห็นวาบริษัท
สามารถสรางยอดขายไดดี สามารถบริหารสินคาคงเหลือไดดี และจะทำใหบริษัทมีสภาพคลองใน
เงินทุนหมุนเวียนเชนกัน 

ตัวแปรตาม มีจำนวนทั้งสิ้น 2 ตัวแปร ดังนี้ 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) มีคาต่ำสุดรอยละ -0.59 มีคาสูงสุดรอยละ 

2.15 โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียนรอยละ 0.02 ซึ่งแสดงใหเห็นวา 
รายการคงคางซ ึ ่งเป นตัวปรับกำไรตามเกณฑคงค างให  เป นกำไรที ่เป นกระแสเง ินสดของ 
กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยธุรกิจ
สวนใหญมีรายการคงคางในระดับคอนขางนอย แสดงใหเห็นวาบริษัทมีกำไรตามเกณฑคงคางท่ีมีความ
ระมัดระวังมากแสดงวาบริษัทมีคุณภาพกำไรสูง กรณีที่บริษัทมีรายการคงคางสูงยอมหมายความวา
บริษัทไดมีการแสดงกำไรตามเกณฑคงคางท่ีมีความระมัดระวังนอย ซึ่งแสดงวาบริษัทมีคุณภาพกำไรต่ำ 
ดังนั้น ถาตองการทราบคารายการคงคาง วัดคาโดย วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ไมควร
ศึกษาเปรียบเทียบกับคาเฉลี ่ยกลุมอุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจอื่น เนื่องจากบางอุตสาหกรรมมี
ลักษณะเฉพาะของตัวเอง 

วิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิ (NOA) มีคาต่ำสุดรอยละ 0.35 มีคาสูงสุดรอยละ 
0.40 โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยวิธีรายการคงคางจากดำเนินงานสุทธิรอยละ -0.04 ซึ่งแสดงใหเห็นวา 
รายการคงคางซ ึ ่งเป นตัวปรับกำไรตามเกณฑคงค างให  เป นกำไรที ่เป นกระแสเง ินสดของ 
กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยธุรกิจ
สวนใหญมีรายการคงคางในระดับปานกลาง แสดงใหเห็นวาบริษัทมีกำไรตามเกณฑคงคางที ่มี 
ความระมัดระวัง กรณีที่บริษัทมีรายการคงคางสูงยอมหมายความวาบริษัทไดมีการแสดงกำไรตาม
เกณฑคงคางที่มีความระมัดระวังนอยซึ่งแสดงวาบริษัทมีคุณภาพกำไรต่ำ ในทางตรงขามถามีรายการ
คงคางที่มีคาต่ำแสดงวาบริษัทไดมีการแสดงกำไรตามเกณฑคงคางที่มีความระมัดระวังมากแสดงวา
บริษัทมีคุณภาพกำไรสูง ดังนั้น ถาตองการทราบคารายการคงคาง วัดคาโดย วิธีรายการคงคางจาก
ดำเนินงานสุทธิ ไมควรศึกษาเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมอุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจอื่น เนื่องจาก
บางอุตสาหกรรมมีลักษณะเฉพาะของตัวเอง 

2.//ผลของการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis)  
การว ิเคราะหค าส ัมประสิทธิ ์สหสัมพันธ  ของตัวแปรอิสระทั ้งหมดที ่ทำการศึกษา 

ประกอบดวย (1) กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (2) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน         
(3) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (4) อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (5) อัตราสวนทุน
หมุนเวียนเร็ว (6) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (7) อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ หากตัว
แปรอิสระมีความสัมพันธกันมากกวา 0.80 แสดงวาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันมาก จะทำใหเกิด 
Multicollinearity  
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ตัวแปรอิสระทั ้ง 5 ตัวแปรที ่เลือกใชขางตน ไมเกิดปญหา Multicollinearity โดยผล      
การวิเคราะหคา VIF อยูระหวาง 1.037 – 1.700 ซึ่งไมเกิน 10 และคา Tolerance ของตัวแปรอิสระ
ที่มีคานอยที่สุดมีคา 0.588 ซึ่งไมต่ำกวา 0.20 แสดงวาตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกัน การศึกษา
ในครั ้งนี ้ จึงไมเกิดปญหา Multicollinearity และอยู ในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ  
ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจากคา Durbin-Watson มีคาอยูระหวาง 1.871 
-2.121 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 -2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดนี้ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล 
ดังน้ัน จึงนำตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูตัวแบบสมการการถดถอย  

3.//ผลของการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis)  
การทดสอบสมมติฐานในครั้งนี้ มีตัวแปรอิสระ จำนวน 2 ตัวแปร ซึ่งประกอบไปดวยคือ 

กระแสเงินสด และสภาพคลอง โดยที่กระแสเงนิสด มีตัวแปรยอย 3 ตัวแปร ไดแก กระแสเงินสดสุทธิ
จากการดำเนินงาน (CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
จัดหาเงิน (CFF) และสภาพคลอง มีตัวแปรยอย 4 ตัวแปร ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเว ียน 
อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ   
โดยผลการทดสอบสมมติฐานสรุปไดดังนี้  

3.1 สรุปผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธ ีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค          
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สรุปไดวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน 
(CFO) กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF)   
ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานที่ 1.1 สมมติฐานท่ี 1.2 สมมติฐานท่ี 1.3 ตามลำดับ 
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 1.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวา คา Sig. เทากับ 0.655 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติที ่ระดับ 0.05 แสดงวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานไมมีความสัมพันธกับวิธี 
รายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ดังน้ันจึงไมสนบัสนุนสมมติฐานที่ 1.1  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 1.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวา คา Sig. เทากับ 0.474 ซึ ่งมากกวาระดับนัยสำคัญ 
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 1.2  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 1.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวา คา Sig. เทากับ 0.672 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติที ่ระดับ 0.05 แสดงวา กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินไมมีความสัมพันธกับ 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 1.3  

3.2 สรุปผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ   
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่ 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สรุปไดวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนหรืออัตราสวน
สภาพคลอง (CR) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการ



   71 

หมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (IT) ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) 
อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานที่ 2.1 สมมติฐานที่ 2.2 สมมติฐานที่ 2.3 
และสมมติฐานที่ 2.4 ตามลำดับ  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที ่ 2.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวา คา Sig. เทากับ 0.761 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจาก
เงินทุนหมุนเวียน ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.1  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที ่ 2.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวา คา Sig. เทากับ 0.350 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจาก
เงินทุนหมุนเวียน ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.2  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 2.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวา คา Sig. เทากับ 0.940 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจาก
เงินทุนหมุนเวียน ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.3  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 2.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน พบวา คา Sig. เทากับ 0.073 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติท่ีระดับ 0.05 แสดงวา อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคาง
จากเงินทุนหมุนเวียน ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2.4  
 3.3 สรุปผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ 
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สรุปไดวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน (CFO) มีความสัมพันธ  
เชิงบวกกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
เปนไปตาม สมมติฐานที่ 3.1 อยางไรก็ตามกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน (CFI) และกระแสเงินสด
สุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
(NOA) อยางมนีัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ี 3.2 และ สมมติฐานท่ี 3.3 
ตามลำดับ 
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 3.1 กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ พบวา คา Sig. เทากับ 0.01 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคญั
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
วิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ดังน้ันจึงสนับสนุนสมมติฐานท่ี 3.1  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 3.2 กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนมีความสัมพันธเชิงบวก       
กับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ พบวา คา Sig. เทากับ 0.480 ซ่ึงมากกวาระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคาง
จากการดำเนินงานสุทธิ ดังน้ันจึงไมสนับสนุนสมมติฐานท่ี 3.2  
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ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 3.3 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินมีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ พบวา คา Sig. เทากับ 0.605 ซ่ึงมากกวาระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินไมมีความสัมพันธกับวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ดังนั้นจึงไมสนบัสนุนสมมติฐานที่ 3.3  

3.4 ผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ         
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค       
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สรุปไดวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 
อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) และอัตราการหมุนเวียนของ
สินคาคงเหลือ (IT) ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ (NOA) อยางมี
นัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานที่ 4.1 สมมติฐานที่ 4.2 สมมติฐานที่ 4.3 
และสมมติฐานที่ 4.4 ตามลำดับ  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 4.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ พบวา คา Sig. เทากับ 0.553 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา อัตราสวนเงนิทุนหมุนเวียนไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจากการ
ดำเนินงานสุทธิ ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานท่ี 4.1  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที ่ 4.2 อัตราสวนทุนหมุนเว ียนเร็วมีความสัมพันธเชิงบวกวิธี     
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ พบวา คา Sig. เทากับ 0.133 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจาก 
การดำเนินงานสุทธิ ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4.2 ทั้งน้ีเปนไปไดวา  
 ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 4.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ พบวา คา Sig. เทากับ 0.641 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคางจาก
การดำเนินงานสุทธิ ดังนั้นจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4.3 ทั้งน้ีเปนไปไดวา  

ผลการวิจัยสมมติฐานที่ 4.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีความสัมพันธเชิงบวก
กับวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ พบวา คา Sig. เทากับ 0.816 ซ่ึงมากกวาระดับนัยสำคัญ
ทางสถิติท่ีระดับ 0.05 แสดงวา อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือไมมีความสัมพันธกับวิธีรายการคงคาง
จากการดำเนินงานสุทธิ ดังน้ันจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4.4  

อภิปรายผลการศึกษา 

 ผลจากการศึกษาวิจ ัยเร ื ่อง ความส ัมพันธระหวางกระแสเง ินสด และสภาพคลองกับ 
รายการคงคางของกิจการ กลุ มอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
แหงประเทศไทย ผูวิจัยไดอภิปรายผลการศึกษาตามวัตถุประสงคของการวิจัย โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
 1. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดกับรายการคงคางของกิจการ ของกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการศึกษา
พบวา กระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคาง 
จากการดำเนินงานสุทธิ ของกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
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แหงประเทศไทย พบวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน มีความสัมพันธเชิงบวกกับวิธีรายการ
คงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติ 
ที่ระดับ 0.01 ซึ่งสอดคลองกับการศึกษาของ ยุวดี วงคแวงนอย (2563) ศึกษาผลกระทบของกระแส
เงินสดและคุณภาพงานสอบบัญชีที่มีผลตอการจัดการกำไรผานรายการคงคางของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการวิจัยพบวา กระแสเงินสด ไดแก กิจกรรมการดำเนินงาน 
กิจกรรมการลงทุน และกิจกรรมการจัดหาเงิน มีผลกระทบทางบวกตอการจัดการกำไรผานรายการคงคาง 
และสอดคลองกับผลการศึกษาของ พิศมัย โกมลศรี (2561) ไดทำการศึกษาความสัมพันธของ 
กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน รายการคงคาง และสินทรพัยดำเนินงานสุทธิ กับความสามารถ
ในการทำกำไรในอนาคต ของบร ิษ ัทจดทะเบ ียนในตลาดหล ักทร ัพย แห งประ เทศไทย  
กลุมอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ผลการศึกษาพบวา กระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดำเนินงาน และ รายการคงคางมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญทางสถิติกับความสามารถใน
การทำกำไรในอนาคต และสอดคลองกับผลการศึกษาของ ธิษตยา พิสุทธจินดา (2556) ศึกษา
ความสัมพันธระหวางผลการดำเนินงานทางการเงิน กับรายการคงคางของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) พบวา รายการคงคางมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกับกระแสเงินสด
จากการดำเนินงาน และผลการวิจัยของ Collins และ Hribar พบวา การจัดทำงบแสดงฐานะการเงิน
เปนหลักในการวัดรายการคงคางนั้นกอใหเกิดความโนมเอียงในการวัดอยางมีนัยสำคัญ โดยเฉพาะ
บริษัทที่มีการควบกิจการหรือซื้อกิจการ ทำใหการดำเนินงานหยุดชะงัก และมีการแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ ทั ้งนี ้เปนเพราะกระแสเงินสดจากการดำเนินงานเปนตัวแปรอธ ิบายและอัตรา
ผลตอบแทนของหุ นเป นตัวแปรตาม (Collins, W. & Hribar, P., 1999) ยังมีผลการศึกษาของ 
Patricia M. Dechow (1994) ได ทำการศ ึกษาเก ี ่ยวก ับความส ัมพันธ ระหว างกำไรทางบ ัญชี  
กระแสเงินสดจากการดำเนินงานและรายการคงคางของกิจการ ผลการศึกษาพบวา กระแสเงินสดจาก
การดำเนินงานจะเปนปจจัยหนึ่งที่สะทอนตอมูลคารายการคงคางของกิจการ เชนเดียวกับกำไรทางบัญชี 
กลาวคือ ถากระแสเงินสดจากการดำเนินงานเพิ่มขึ้น รายการคงคางจะเปนไปในทิศทางเดียวกัน 
นอกจากนี้ยังมีผลงานวิจัยที่นำกระแสเงินสดมาหาความสัมพันธกับกำไรในอนาคตจากตัวแบบของ 
Sloan (1996) ค ื อ  Hirshleifer  et al. (2004) และ  Richardson et al (2006) โ ดยอย ู  ภ า ย ใต
สมมติฐานที ่ว า ขอมูลเกี ่ยวกับกระแสเงินสดสุทธิจาการดำเนินงาน และรายการคงคางใหเปน
ประโยชนในการประเมินความสามารถของกิจการที่จะไดรับเงินสดหรือรายการเที่ยบเทาเงินสด  
อาจเนื่องมาจากกระแสเงินสดและรายการคงคางเปนองคประกอบของกำไรในปปจจุบัน กระแสเงินสดสุทธิ
จากการดำเนินงานจะมีความสามารถในการอธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงตอรายการคงคางไดดี และ
สวนของกระแสเงินสดจากการดำเนินงานยังเปนกระแสเงินสดที่เกิดขึ้นจากกิจกรรมหลักที่กอใหเกิด
รายไดหลักของกิจการเปนรายไดที่เกิดข้ึนอยางแนนอน (พิศมัย โกมลศรี, 2561)  
 นอกจากนี ้ กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุน  
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน ไมมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช
วิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน และพบวา กระแสเงินสดจากการลงทุน และกระแสเงินสด 
จากกิจกรรมจัดหาเงิน ไมมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยวัดคาโดยใชวิธี
รายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 สอดคลองกับการศึกษา
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ของ สุดารัตน หอมกลิ่น (2558) ศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางผลการดำเนินงานทางการเงินกับ
รายการคงคางของกิจการ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ตัวแปรอิสระ 
ประกอบดวย กระแสเงนิสดจากการดำเนินงาน กำไรจากการดำเนินงาน กำไรตอหุน อัตรากำไรข้ันตน 
อัตรากำไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน ตัวแปรตาม 
ประกอบดวย รายการคงคางของกิจการ ผลการศึกษาพบวา ผลการดำเนินงานทางการเงินของกิจการ
มีความสัมพันธตอรายการคงคางของกิจการบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) 
คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงลบตอรายการคงคางของกิจการ อยางมี
นัยสำคัญ ระดับความเชื่อมั่นที่ 95% สอดคลองกับผลงานวิจัย จิรบุษ สันโดษ (2548) พบวา ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นที่ 95% กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานมีความสัมพันธเชิงลบกับรายการคงคาง
ของกิจการ กระแสเงินสดจากการดำเนนิงานมีความสัมพันธในทศิทางตรงกันขามอยางมีนัยสำคัญทาง
สถิติก ับรายการคงคาง สอดคลองกับ ศรัญญา คมขุนทด (2555) และ Park and Ro (2004)         
อาจเปนไปไดวา คุณภาพกำไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค รับรู
รายไดเร็วเกินไป การเพิ ่มกำไรดวยรายการที ่เกิดขึ้นเพียงครั้งเดียว และการชะลอรายไดของงวด
ปจจุบันออกไปในงวดหนา จากการศึกษาของ กมลชนก สกุลเจริญ (2563) พบวา รูปแบบการตกแตง
บัญชีที่มีผลกระทบตอคุณภาพกำไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค 
ไดแก การรับรูรายไดเร็วเกิน ไป การบันทกึรายไดลวงตา การเพิ่มกำไรดวยรายการท่ีเกิดขึ้นเพียงครั้ง
เดียว และการชะลอรายไดของงวดปจจุบันออกไปในงวดหนา ทั้งนี้ เมื่อเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะห
คุณภาพกำไรทั้ง 3 วิธี รูปแบบการตกแตงบัญชีที่พบมากที่สุด คือ การบันทึกรายไดลวงตา เนื่องจาก 
มีผลกระทบตอคุณภาพกำไร โดยวิธีคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน วิธีคงคางจากการดำเนินงานสุทธิรวม 
และวิธีรายการคงคางรวม วิธีการที่นิยมมาใชในการตกแตงบัญชีมากที่สุด ไดแก รายการสินทรัพยและ
หนี้สินที่แสดงไวไมตรงกับขอเท็จจริง และการสรางมูลคาหรือราคาของรายการธุรกิจระหวางกัน 
รองลงมา ไดแก การบันทึกรายไดท่ีไมเกิดข้ึนจริง  
 2. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ ของกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการศึกษา
พบวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้  
อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ไมมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใชวิธี
รายการคงค างจากเง ินท ุนหม ุนเว ียน และว ัดค าโดยใช ว ิธ ีรายการคงค างจากดำเน ินงาน  
อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ซึ่งไมสอดคลองกับการศึกษาของ พิมลวรรณ ตรีพัฒนสิทธิ์ 
และภัทรณัชชา โชติคุณากิตติ (2564) พบวา อัตราสวนทางการเงินมีความสัมพันธกับรายการคงคาง
ในเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญที ่ระดับ 0.01 ผลการศึกษาของ Phattanapunyawat (2019) พบวา
อัตราสวนหนี้สินตอทุนมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับรายการคงคาง แสดงวาบริษัทในกลุมเอ็ม
เอไอที ่มีอัตราสวนหนี้ส ินตอทุนสูงจะมีการรายงานคงคางจำนวนมาก และผลการศึกษาของ  
ติรนันท รุงสวาง (2558) ศึกษาปจจัยที่สงผลกระทบตอการเลือกรูปแบบการตกแตงตัวเลขทางบัญชี
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) พบวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 
รายการคงคางและขนาดของกิจการสงผลตอการเลือกรูปแบบการตกแตงตัวเลขทางบัญชีในเรื ่อง 
การบันทึกคาใชจาย การรับรู ราชได และการแสดงและเปดเผยสินทรัพยหนี้ส ิน สวนรูปแบบ 
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การตกแตงตัวเลขทางบัญชีในเรื่องการบันทึกรายจายฝายทุน และการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชี 
ไมพบวามีความสัมพันธกับตัวแปรท่ีนำมาใชในการวิจัย  

ขอจำกัดของการศึกษา 

 การศึกษาวิจัยครั้งนี้ ไดกำหนดกลุมตัวอยางเปนกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค     
ซึ่งอาจมีลักษณะการประกอบธุรกิจ และรายการคงคางของกิจการที่แตกตางจากหมวดธุรกิจอื่น     
จึงมีขอจำกัดเกี่ยวกับขอบเขตของกลุมตัวอยางนี้ ซึ่งไมสามารถใชเปนตัวแทนสำหรับทุกบริษัทใน
ประเทศไทย จึงอาจจะไมสามารถนำไปใชอางอิงไดกับธุรกิจอื่น รวมถึงการนำไปใชอางอิงกับประเทศอื่นได 
รวมท้ังขอจำกัดและขอบเขตของระยะเวลาที่ใชในการศึกษาป พ.ศ.2562 – พ.ศ.2565 อาจไมสามารถ
นำไปใชอ างอิงในชวงเวลาอื ่นได เน ื ่องจากในแตละชวงเวลาอาจจะมีการเปลี ่ยนแปลงของ
สภาพแวดลอมทางบัญชี รวมถึงปจจัยภายนอกอื่น ๆ ที่มีสวนสำคัญในการประกอบธุรกิจที่อาจจะมี
การเปลี่ยนแปลงได 

ขอเสนอแนะ 

 1. ขอเสนอแนะสำหรับการนำผลการวิจัยไปใช 
  1.1 กิจการควรใหความสำคัญและตระหนักถึงกระแสเงินสด และสภาพคล อง 
ที่มีความสัมพันธตอรายการคงคางของกิจการ ประกอบดวย รายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช 
วิธีคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน ไดแก อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ รายการคงคางของ
กิจการ วัดคาโดยใชวิธ ีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ ไดแก กระแสเงินสดสุทธิจาก 
การดำเนินงาน กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เนื่องจากเปนกลไกสำคัญที่แสดงใหเห็น
ถึงกระแสเงินสดสุทธิและสภาพคลองเงินทุนหมุนเวียนในดานตาง ๆ เพื ่อเพิ่มมูลคาใหแกกิจการ  
สรางความไดเปรียบทางการแขงขัน ทำใหมีผลประกอบการที่ดีในระยะยาวซึ่งเปนปจจัยพื้นฐาน 
ของกิจการ และการตกแตงกำไรโดยใชรายการคงคาง สงผลใหรายไดหรือคาใชจายสามารถเพิ่มขึ้น
หรือลดลงชั่วคราว เปนองคประกอบหนึ่งที่สงผลใหกำไรของกิจการไมอยูในรูปของกระแสเงินสด 
ดังน้ันผูบริหารจึงมักใชดุลพินิจในการตั้งรายการคงคาง เนื่องจากกิจการที่มีรายการคงคางสูงท่ีเปนผล
จากการเลือกใชนโยบาย และขอสมมติตาง ๆ ของผูบริหารยอมหมายความวาอาจมีการแสดงกำไร
ตามเกณฑคงคางที่มีความระมัดระวังนอย สงผลใหกิจการมีคุณภาพกำไรต่ำ กิจการที่มีคุณภาพกำไร
สูงยอมมีความเสี่ยงนอยกวากิจการที่มีคุณภาพกำไรต่ำ เนื่องจากกิจการเหลานี้จะจัดทำตัวเลขกำไร
โดยใชนโยบายบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวัง 
 2. ผลการศึกษาวิจัยจะชวยสนับสนุนใหผูใชงบการเงิน 
  2.1 นักลงทุน ผูใหกู ย ืม และผู ใชงบการเงินทั ่วไป สามารถนำผลการศึกษาไปใช 
เปนประโยชนในประกอบการวิเคราะหตัดสินใจลงทุนซื้อขายหลักทรัพย และการใหกูยืมไดอยางมี
ประสิทธิภาพ และมูลคาหลักทรัพยของบริษัทเปนปจจัยหนึ่งในการเลือกลงทุนในหลักทรัพยที่นัก
ลงทุนสนใจ รวมถึงงานวิจ ัยนี ้ชวยสนับสนุนใหเห็นวา กระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงาน  
มีความสัมพันธตอรายการคงคางของกิจการ ประกอบดวย รายการคงคางของกิจการ วัดคาโดยใช 
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วิธีคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ โดยธุรกิจที่มีรายการคงคางสูงยอมหมายความวาบรษิัทมีกระแสเงินสด
สุทธิท่ีมีความระมัดระวังนอยสงใหสภาพคลองเงนิทุนหมุนเวียนต่ำ 
  2.2 ภาคธุรกิจ สามารถนำผลการศึกษาไปเปนแนวทางในการตัดสินใจและปรับปรุง
กระแสเงินสด สภาพคลองและรายการคงคางของกิจการของบริษัท โดยใหความสำคัญและตระหนัก
ถึงการบริหารจัดการที่ม ีประสิทธิภาพ โปรงใส ตรวจสอบได ทำใหบริษัทมีประสิทธิภาพและ
ประสิทธิผลในการดำเนินงานมากขึ้น เพ่ือผลประกอบการที่ดีในระยะยาว 
  2.3 ภาครัฐและนักการวิเคราะห สามารถนำผลการศึกษาไปใชพิจารณาวิเคราะห 
กระแสเงินสด สภาพคลองกับรายการคงคาง สำหรับการวางแผนพัฒนาในกลุมอุตสาหกรรมสินคา
อุปโภคบริโภค 
 3. ขอเสนอแนะสำหรับการวิจัยในครั้งตอไป 
  เทคนิคการวิเคราะหองคประกอบของรายการคงคางโดยวิธีรายการคงคางจากเงินทุน
หมุนเวียนและวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิสามารถนำมาใชวิเคราะหกระแสเงินสดและ
สภาพคลองเงินทุนหมุนเวียนได แตอยางไรก็ดีการใชเทคนิคที่กลาวมาชวยในการตัดสินใจเบื้องตน
เทานั้นการตัดสินใจตางๆ ผูใชขอมูลและผูลงทุนจำเปนจะตองคำนึงถึงปจจัยดานอื่นๆที่เกี่ยวของเชน
สภาพแวดลอมทางการเงิน สภาพแวดลอมทางการดำเนินงาน สภาพแวดลอมดานเศรษฐกิจ รวมทั้ง
ปจจัยอื่น ๆ ที่เก่ียวของสำหรับขอเสนอและจากการศึกษาในครั้งนี้ 
  3.1 การศึกษาความสัมพันธกระแสเงินสด และสภาพคลองกับรายการคงคางของกิจการ
เปนเพียงการวิเคราะหเชิงปริมาณและเปนขอมูลเบื้องตนเทานั้น ดังนั ้นควรนำขอมูลดังกลาวไป
พิจารณารวมกับขอมูลที ่ไมเปนตัวเงิน เชน ประวัติและประสบการณของผู บริหารของบริษัท 
สภาพแวดลอมการแขงขันในธุรกิจของบริษัท เพ่ือใชประกอบการตัดสินใจไดดีขึ้น 

 3.2 การศึกษาครั้งตอไปควรมีการขยายกลุมตัวอยาง จะทำการศึกษาบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมอื่น ๆ หรือบริษัทที่อยูนอกตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยใหกวางขึ้น เพ่ือนำมาเปรยีบเทียบกับงานวิจัยในครั้งน้ีและในอนาคตตอไป  

 3.3 การศึกษาวิจัยครั้งตอไปอาจเลือกใชเทคนิคการวิเคราะหรายการคงคางดวยวิธีอื่น
เนื่องจากในครั้งนี้เลือกทดสอบรายการคงคางเพียงตัวแบบเดียว ซึ่งเทคนิคคงคางมีหลายวิธี อาทิเชน
แบบจำลองของ Kothari et al (2005), แบบจำลองของ Dechow et al (1995) และแบบจำลองของ 
Jones (1991) เพ่ือนำผลที่ไดมาเปรียบเทยีบกับงานวิจัยในครั้งน้ีและในอนาคตตอไป  

 3.4 การศึกษาวิจ ัยครั ้งต อไป อาจมีการขยายผลตัวแปรอิสระใหมากขึ ้น เพื ่อดู
ความสัมพันธของตัวแปรอิสระอื ่น ๆ ที่จะมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ นอกจาก 
ตัวแปรอิสระที่ใชในการวิจัยครั้งนี้  
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รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่ใชในการศึกษา 

ระหวาง ป พ.ศ. 2562 พ.ศ. 2565 จำนวน 36 บริษัท รวมทั้งสิ้น 144 ตัวอยาง 

ลำดับ อักษรยอ บริษัท หมวดธุรกิจ 
1 AFC บริษัท เอเซียไฟเบอร จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

2 AJA บริษัท เอเจ แอดวานซ เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 
ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

3 APCO บรษิัท เอเชียน ไฟยโตซูติคอลส จำกัด (มหาชน) 
ของใชสวนตัวและ
เวชภัณฑ 

4 BIZ บรษิัท บิสซิเนสอะไลเมนท จำกัด (มหาชน) 
ของใชสวนตัวและ
เวชภัณฑ 

5 BTNC บริษัท บูติคนิวซิตี้ จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
6 CPH บริษัท คาสเซอรพีคโฮลดิ้งส จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
7 CPL บริษัท ซีพีแอล กรุป จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

8 DDD บริษัท ดู เดย ดรีม จำกัด (มหาชน) 
ของใชสวนตัวและ
เวชภัณฑ 

9 DTCI บริษัท ดี.ที.ซ.ีอินดัสตรี่ส จำกัด (มหาชน) 
ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

10 FANCY บรษิัท แฟนซีวูด อินดัสตรีส จำกัด (มหาชน) 
ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

11 ICC บริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

12 JCT บริษัท แจกเจียอุตสาหกรรม (ไทย) จำกัด (มหาชน) 
ของใชสวนตัวและ
เวชภัณฑ 

13 KISS บรษิัท โรจูคิส อินเตอรเนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) 
ของใชสวนตัวและ
เวชภัณฑ 

14 KYE บริษัท กันยงอีเลคทริก จำกัด (มหาชน) 
ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

15 L&E บริษัท ไลทติ้ง แอนด อีควิปเมนท จำกัด (มหาชน) 
ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

16 MODERN บริษัท โมเดอรนฟอรมกรุป จำกัด (มหาชน) 
ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

17 NC บริษัท นิวซิต้ี (กรุงเทพฯ) จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

18 OCC บริษัท โอ ซี ซี จำกัด (มหาชน) 
ของใชสวนตัวและ
เวชภัณฑ 
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ระหวาง ป พ.ศ. 2562 พ.ศ. 2565 จำนวน 36 บริษัท รวมทั้งสิ้น 144 ตัวอยาง 

ลำดับ อักษรยอ บริษัท หมวดธุรกิจ 

19 OGC บริษัท โอเชียนกลาส จำกัด (มหาชน) 
ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

20 PAF บริษัท แพนเอเซียฟุตแวร จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

21 PDJ บริษัท แพรนดา จิวเวลรี่ จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

22 PG บริษัท ประชาอาภรณ จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

23 ROCK บริษัท รอกเวิธ จำกัด (มหาชน) ของใชในครัวเรือน
และสำนักงาน 

24 S & J บ.เอส แอนด เจ อินเตอรเนชั่นแนล เอนเตอรไพรส 
จำกัด (มหาชน) 

ของใชสวนตัวและ
เวชภัณฑ 

25 SABINA บริษัท ซาบีนา จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
26 SAWANG บริษัท สวางเอ็กซปอรต จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
27 SIAM บริษัท สยามสตีลอินเตอรเนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) ของใชในครัวเรือน

และสำนักงาน 
28 STHAI บริษัท ซันไทยอุตสาหกรรมถุงมือยาง จำกัด (มหาชน) ของใชสวนตัวและ

เวชภัณฑ 
29 TCMC บริษัท ทีซีเอ็ม คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) ของใชในครัวเรือน

และสำนักงาน 
30 TNR บรษิัท ไทยนิปปอนรบัเบอรอินดัสตรี้ จำกัด (มหาชน) ของใชสวนตัวและ

เวชภัณฑ 
31 TOG บริษัท ไทยออพติคอล กรุป จำกัด (มหาชน) ของใชสวนตัวและ

เวชภัณฑ 
32 TR บริษัท ไทยเรยอน จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
33 TTI บริษัท โรงงานผาไทย จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
34 TTT บริษัท โทเร เท็กซไทล (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
35 UPF บริษัท ยูเนี่ยนไพโอเนียร จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 
36 WACOAL บริษัท ไทยวาโก จำกัด (มหาชน) แฟชั่น 

ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. (2565). รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย. 
สืบคนเมื่อ 7 พฤษภาคม 2566, จากเว็บไซต: https://www.set.or.th/th/market/information/ 
securities-list/main
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การวิเคราะหขอมูลเบื้องตนโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CFO 144 -577.54 1055.35 161.1168 257.81522 
CFI 144 -1165.95 1580.73 -30.9475 295.88063 
CFF 144 -1330.12 427.92 -126.8274 231.21549 
CR 144 .99 216.06 7.1428 23.92165 
QR 144 .22 21.96 2.2727 2.89123 
RT 144 2.49 46.39 7.5157 7.26568 
IT 144 .25 14.00 2.9750 2.26252 
WCA 144 -.59 2.15 .0162 .23603 
NOA 144 -.35 .40 -.0426 .09522 
Valid N (listwise) 144     

การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) 

Correlations 
 CFO CFI CFF CR QR RT 
CFO Pearson Correlation 1 -.238** -.525** -.121 -.124 -.005 

Sig. (2-tailed)  .004 .000 .150 .138 .954 
N 144 144 144 144 144 144 

CFI Pearson Correlation -.238** 1 -.229** .023 .064 -.042 
Sig. (2-tailed) .004  .006 .786 .446 .617 
N 144 144 144 144 144 144 

CFF Pearson Correlation -.525** -.229** 1 .082 .027 .024 
Sig. (2-tailed) .000 .006  .326 .751 .776 
N 144 144 144 144 144 144 
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 Correlations 
 CFO CFI CFF CR QR RT 

CR Pearson Correlation -.121 .023 .082 1 .446** .076 
Sig. (2-tailed) .150 .786 .326  .000 .363 
N 144 144 144 144 144 144 

QR Pearson Correlation -.124 .064 .027 .446** 1 .128 
Sig. (2-tailed) .138 .446 .751 .000  .126 
N 144 144 144 144 144 144 

RT Pearson Correlation -.005 -.042 .024 .076 .128 1 
Sig. (2-tailed) .954 .617 .776 .363 .126  
N 144 144 144 144 144 144 

IT Pearson Correlation .321** -.104 -.209* -.193* -.072 -.149 
Sig. (2-tailed) .000 .215 .012 .021 .390 .075 
N 144 144 144 144 144 144 

การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคณู (Multiple Linear Regression Analysis) 

 1.//ผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ      
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 

Variables Entered/Removeda 

Model 
Variables 
Entered 

Variables 
Removed 

Method 

1 CFF, CFI, 
CFOb 

. Enter 

 
a. Dependent Variable: WCA 
b. All requested variables entered. 
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Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .100a .010 -.011 .23735 1.871 
 
a. Predictors: (Constant), CFF, CFI, CFO 
b. Dependent Variable: WCA 
 

ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F Sig. 

1 Regression .079 3 .026 .470 .704b 
Residual 7.887 140 .056   
Total 7.966 143    

 
a. Dependent Variable: WCA 
b. Predictors: (Constant), CFF, CFI, CFO 
 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) .013 .024  .555 .580   

CFO 4.488E-5 .000 .049 .447 .655 .588 1.700 
CFI -5.491E-5 .000 -.069 -.718 .474 .770 1.299 
CFF 4.732E-5 .000 .046 .424 .672 .591 1.693 

 
a. Dependent Variable: WCA 
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Collinearity Diagnosticsa 

Model 
Dimensio

n 
Eigenvalue 

Condition 
Index 

Variance Proportions 
(Constant) CFO CFI CFF 

1 1 2.123 1.000 .09 .07 .00 .07 
2 1.100 1.389 .00 .01 .59 .05 
3 .532 1.998 .90 .11 .01 .12 
4 .244 2.949 .00 .81 .39 .76 

 
a. Dependent Variable: WCA 
 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
N 

Predicted Value -.0984 .0995 .0162 .02357 144 
Residual -.53177 2.13342 .00000 .23485 144 
Std. Predicted Value -4.862 3.533 .000 1.000 144 
Std. Residual -2.240 8.989 .000 .989 144 
 
a. Dependent Variable: WCA 
 
 2.//ผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ        
วัดคาโดยใชวิธีรายการคงคางจากเงินทุนหมุนเวียน 
 

Variables Entered/Removeda 

Model 
Variables 
Entered 

Variables 
Removed Method 

1 IT, QR, RT, 
CRb 

. Enter 

 
a. Dependent Variable: WCA 
b. All requested variables entered. 
  



   94 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .174a .030 .002 .23574 1.960 
 
a. Predictors: (Constant), IT, QR, RT, CR 
b. Dependent Variable: WCA 
 

ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F Sig. 

1 Regression .242 4 .060 1.088 .365b 
Residual 7.725 139 .056   
Total 7.966 143    

 
a. Dependent Variable: WCA 
b. Predictors: (Constant), IT, QR, RT, CR 
 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -.019 .043  -.444 .658   

CFO .000 .001 .029 .304 .761 .775 1.291 
CFI -.007 .008 -.088 -.937 .350 .791 1.264 
CFF .000 .003 .006 .075 .940 .964 1.037 

 
a. Dependent Variable: WCA 
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Collinearity Diagnosticsa 

Model Dimension Eigenvalue 
Condition 

Index 
 Variance Proportions 

(Constant) CR QR RT IT 
1 1 2.997 1.000 .02 .02 .03 .03 .02 

2 1.021 1.714 .01 .45 .05 .01 .06 
3 .476 2.510 .00 .02 .02 .65 .22 
4 .370 2.848 .01 .50 .86 .01 .06 
5 .137 4.672 .96 .01 .04 .29 .64 

 
a. Dependent Variable: WCA 
 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
N 

Predicted Value -.1585 .2019 .0162 .04112 144 
Residual -.51772 2.11847 .00000 .23242 144 
Std. Predicted Value -4.249 4.517 .000 1.000 144 
Std. Residual -2.196 8.987 .000 .986 144 
 
a. Dependent Variable: WCA 

 3.//ผลการวิเคราะหขอมูลกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคา
โดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
 

Variables Entered/Removeda 

Model 
Variables 
Entered 

Variables 
Removed 

Method 

1 CFF, CFI, 
CFOb 

. Enter 

 
a. Dependent Variable: NOA 
b. All requested variables entered. 
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Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .362a .131 .112 .08971 2.121 
 
a. Predictors: (Constant), CFF, CFI, CFO 
b. Dependent Variable: NOA 
 

ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F Sig. 

1 Regression .170 3 .057 7.034 .000b 
Residual 1.127 140 .008   
Total 1.296 143    

 
a. Dependent Variable: NOA 
b. Predictors: (Constant), CFF, CFI, CFO 
 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -.020 .009  -2.247 .026   

CFO .000 .000 -.338 -3.286 .001 .588 1.700 
CFI -2.045E-5 .000 -.064 -.708 .480 .770 1.299 
CFF 2.190E-5 .000 .053 .519 .605 .591 1.693 

 
a. Dependent Variable: NOA 
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Collinearity Diagnosticsa 

Model Dimension Eigenvalue 
Condition 

Index 
Variance Proportions 

(Constant) CFO CFI CFF 
1 1 2.123 1.000 .09 .07 .00 .07 

2 1.100 1.389 .00 .01 .59 .05 
3 .532 1.998 .90 .11 .01 .12 
4 .244 2.949 .00 .81 .39 .76 

 
a. Dependent Variable: NOA 
 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
N 

Predicted Value -.1478 .0415 -.0426 .03446 144 
Residual -.30512 .41065 .00000 .08876 144 
Std. Predicted Value -3.053 2.438 .000 1.000 144 
Std. Residual -3.401 4.578 .000 .989 144 
 
a. Dependent Variable: NOA 
 
 4.//ผลการวิเคราะหขอมูลสภาพคลองมีความสัมพันธกับรายการคงคางของกิจการ วัดคา
โดยใชวิธีรายการคงคางจากการดำเนินงานสุทธิ 
 

Variables Entered/Removeda 

Model 
Variables 
Entered 

Variables 
Removed 

Method 

1 IT, QR, RT, 
CRb 

. Enter 

 
a. Dependent Variable: NOA 
b. All requested variables entered. 
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Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .130a .017 -.011 .09575 1.886 
 
a. Predictors: (Constant), IT, QR, RT, CR 
b. Dependent Variable: NOA 
 

ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F Sig. 

1 Regression .022 4 .006 .600 .663b 
Residual 1.274 139 .009   
Total 1.296 143    

 
a. Dependent Variable: NOA 
b. Predictors: (Constant), IT, QR, RT, CR 
 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -.045 .018  -2.560 .012   

CFO .000 .000 -.057 -.595 .553 .775  
CFI .005 .003 .143 1.510 .133 .791  
CFF -.001 .001 -.040 -.467 .641 .964  

 
a. Dependent Variable: NOA 
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Collinearity Diagnosticsa 

Model Dimension Eigenvalue 
Condition 

Index 
 Variance Proportions 

(Constant) CR QR RT IT 
1 1 2.997 1.000 .02 .02 .03 .03 .02 

2 1.021 1.714 .01 .45 .05 .01 .06 
3 .476 2.510 .00 .02 .02 .65 .22 
4 .370 2.848 .01 .50 .86 .01 .06 
5 .137 4.672 .96 .01 .04 .29 .64 

 
a. Dependent Variable: NOA 
 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
N 

Predicted Value -.0623 .0505 -.0426 .01241 144 
Residual -.30090 .44903 .00000 .09441 144 
Std. Predicted Value -1.587 7.502 .000 1.000 144 
Std. Residual -3.142 4.689 .000 .986 144 
 
a. Dependent Variable: NOA 
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