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งานวิจัยเรื� องความสัมพันธ์ของรายการคงค้างและองค์ประกอบของรายการคงค้าง                           
ต่อความสมํ�าเสมอของกาํไรมากกว่าหนึ�งรอบบญัชีนี& เกิดขึ&นความสนใจในประเด็นที�ว่า กาํไรสุทธิทาง
บญัชีที�เปิดเผยของกิจการสามารถนาํมาใช้ในการคาดการณ์หรือพยากรณ์กาํไรในอนาคตของกิจการ
ได้หรือไม่ในทิศทางใด ซึ� งหากเราทราบถึงประเด็นดังกล่าวจะช่วยให้ผูใ้ช้งบการเงินสามารถ
ประเมินผลการดาํเนินงานและกระแสเงินสดในอนาคตได ้ซึ� งถือเป็นเครื�องมือช่วยในการตดัสินใจทั&ง
ด้านการลงทุนและการลดความเสี�ยง  อย่างไรก็ตามผลกาํไรสุทธิทางบญัชีของกิจการบางกรณีอาจ
ไม่ได้สะทอ้นผลการดาํเนินงานที�แท้จริง จึงจาํเป็นตอ้งหาว่าเกิดจากปัจจยัใด ดังนั&นผูวิ้จยัจึงจดัทาํ
งานวิจยันี& เพื�อทดสอบว่ารายการคงคา้งส่งผลต่อความสมํ�าเสมอของกาํไรในอนาคตมากกว่า 2 รอบ
บญัชีหรือไม่อย่างไร  ทั&งนี&ตอ้งขอขอบคุณอาจารยท์ุกท่านที�ให้ความรู้และประสบการณ์ทาํให้สามารถ
นาํมาใช้เป็นแนวทางในการทาํงานวิจยัเรื� องนี&  งานวิจยัเล่มนี& สําเร็จลุล่วงได ้อย่างสมบูรณ์ดว้ยความ
กรุณาอย่างยิ�งจผูช่้วยศาสตราจารยปิ์ยภสัร ธาระวานิช และ รองศาสตราจารยธ์าตรี จนัทรโคลิกา ที�ได้
ใหค้วามรู้, คาํปรึกษา, และคาํแนะนาํตลอดจนตรวจทานแกไ้ขขอ้บกพร่องต่างๆ ดว้ยความเอาใจใส่เป็น
อยา่งยิ�ง จนเป็นสารนิพนธ์ที�เสร็จสมบูรณ์ 
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บทคดัยอ่ 
งานวิจยันีK ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างรายการคงคา้งและองคป์ระกอบของรายการคงคา้งใน

งบการเงินต่อความสมํ�าเสมอของกาํไร ซึ� งความสมํ�าเสมอของกาํไร (Earning Persistence) หมายถึง ตวัเลข
กาํไรในงบการเงินปีปัจจุบนัที�คาํนวณขึKนจากหลกัการบญัชีที�ยดึหลกัความระมดัระวงั, ความเป็นกลางและ
ความเชื�อถือไดซึ้�งสะทอ้นถึงผลการดาํเนินงานที�แทจ้ริงของกิจการทาํใหส้ามารถใชพ้ยากรณ์ความสามารถ
ในการทาํกาํไรของกิจการในอนาคตไดอ้ยา่งถูกตอ้ง โดยในการศึกษาวิจยัใชข้อ้มูลของบริษทัที�จดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) ตัKงปี พ.ศ. ]>^_ – ]><] ไม่รวมบริษทัในกลุ่มสถาบนัการเงิน 
ไดแ้ก่ ธนาคาร บริษทัประกนัภยั และ บริษทัหลกัทรัพย ์โดยมีกลุ่มตวัอย่างทัKงหมด ]]= บริษทั จาํนวน
ทัKงหมด =< ปี และวิเคราะห์ดว้ย  Panel regression เพื�อขจดัปัญหาตวัแปรที�มีค่าคงที�เสมอแมว้่าเวลาจะ
เปลี�ยนแปลงไปและไม่สามารถวดัค่าได ้

ผลการวิจยัสรุปไดว้่า กาํไรทางบญัชีสามารถนาํไปพยากรณ์กาํไรปีที� ] ถึงปีที� > ในอนาคต
โดยเฉลี�ยไดแ้ต่ไดผ้ลเป็นลบ ซึ�งหมายความวา่ ไม่มีความสมํ�าเสมอของกาํไรหรือในระยะยาวอตัราผลกาํไร
จะลดลง รวมถึงองค์ประกอบหลกัและองค์ประกอบย่อยของรายการคงคา้งเช่นเดียวกนั เนื�องจากไม่มี
นยัสาํคญัทางสถิติ 
 
คาํสาํคญั : รายการคงคา้ง/ กาํไรจากการดาํเนินงาน 
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บทที� 1 

บทนํา (Introduction) 

 
   
กาํไรสุทธิของกิจการสะทอ้นถึงมูลค่าของกิจการ กาํไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิเป็นขอ้มูล

ที"แสดงถึงผลการดาํเนินงานของกิจการในรอบเวลาหนึ" งๆ ซึ" งขอ้มูลดงักล่าวช่วยให้ผูใ้ช้งบการเงิน
สามารถประเมินผลการดาํเนินงานและกระแสเงินสดในอนาคตได ้เพื"อมุ่งหวงัอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุน โดยทั"วไปแล้วราคาหลักทรัพย์ขึ1 นอยู่กับกระแสเงินสดหรือเงินปันผลที"นักลงทุน
คาดการณ์โดยใช้กาํไรสุทธิทางบัญชีปัจจุบันในการพยากรณ์กระแสเงินสดหรือกาํไรในอนาคต 
อย่างไรก็ตามการแสดงตวัเลขผลกาํไรสุทธิทางบญัชีของกิจการบางกรณีอาจไม่ไดส้ะทอ้นผลการ
ดาํเนินงานที"แทจ้ริง เช่น ในบางปีกิจการอาจมีการขายเงินลงทุนแลว้บนัทึกกาํไรพิเศษจากรายการ
ดงักล่าว ซึ"งไม่ใช่กาํไรจากการดาํเนินงานปกติของกิจการ ดงันั1นการพิจารณาตดัสินใจลงทุนโดยการ
นํากาํไรสุทธิทางบัญชีไปพิจารณาเพียงอย่างเดียวนั1นไม่เพียงพอ จาํเป็นต้องให้ความสําคัญกับ
องคป์ระกอบของกาํไรว่าที"จริงแลว้ กาํไรสุทธิของกิจการนั1นมาจากการดาํเนินงานที"แทจ้ริงหรือไม่ 
ยกตวัอย่างกรณีเรื"องอื1อฉาวของบริษทั WorldCom ในประเทศสหรัฐอเมริกาที"นําค่าใช้จ่ายในการ
ดาํเนินงานที"ต้องบันทึกเป็นค่าใช้จ่ายในงบกาํไรขาดทุนไปบันทึกเป็นรายการที"ดิน อาคารและ
อุปกรณ์มูลค่ากว่าหลายพนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ทาํให้บริษทัมีกาํไรมหาศาลในงวดนั1นและส่งผลทาํ
ให้ราคาหุ้นของบริษทั WorldCom ปรับตวัสูงขึ1น จากเหตุผลดงักล่าวทาํให้มีงานวิจยัหลายเล่มพูดถึง
การจดัสรรกาํไรผา่นรายการคงคา้ง (Discretionary Accruals : DISC)  

Dechow (1994) และ Dechow, Sloan, and Sweeney (1996) กล่าวว่ารายการสําคัญอีก
รายการหนึ"งที"จาํเป็นตอ้งให้ความสําคญัเมื"อตอ้งการประเมินกาํไรในอนาคต คือ รายการคงคา้ง โดย
รายการคงคา้ง (Accruals) หมายถึง รายการและเหตุการณ์ทางบญัชีที"จะรับรู้เมื"อเกิดเหตุการณ์ขึ1น 
มิใช่รับรู้เมื"อมีการรับหรือจ่ายเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด ซึ" งตอ้งบนัทึกรายการบญัชีไวต้าม
งวดบัญชีที"เกิดเหตุการณ์ขึ1 นและด้วยแนวคิดของเรื" องการวดัผลกาํไรและข้อสมมติเรื" องเกณฑ ์
คงคา้ง (Accrual Basis) ของแม่บทการบญัชีในการจดัทาํและนาํเสนองบการเงิน สามารถอธิบายว่า 
กาํไรสุทธิทางบญัชีเกิดจาก 2 องค์ประกอบที"สําคญั ได้แก่ องค์ประกอบส่วนของกระแสเงินสด 
(Cash Flow Component of Earnings) ซึ" งองค์ประกอบส่วนของกระแสเงินสดสามารถแบ่งได้ตาม
กิจกรรมที"แสดงและนาํเสนอในงบกระแสเงินสด คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน (Cash 
Flow from Operating Activities), กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (Cash Flow from Investing 
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Activities) และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (Cash Flow from Financing Activities) และ
องคป์ระกอบส่วนของรายการคงคา้ง (Accrual Component of Earnings) โดยองคป์ระกอบของกาํไร
จากส่วนรายการคงคา้งทั1งหมด สามารถแบ่งได ้2 ประเภท คือ  

1. แบ่งตามระยะเวลา ไดแ้ก่ รายการคงคา้งระยะสั1นกบัรายการคงคา้งระยะยาว รายการ
คงค้างระยะสั1 น (Current Accruals) คือ การแก้ไขในส่วนของสินทรัพย์หมุนเวียนและหนี1 สิน
หมุนเวียน เช่น การรับรู้รายไดรั้บล่วงหนา้หรือการชะลอการรับรู้ค่าใชจ่้าย รายการคงคา้งระยะยาว 
(Non-Current Accruals) คือ รายการที"เกี"ยวขอ้งกบัการแกไ้ขในส่วนของสินทรัพยสุ์ทธิระยะยาว เช่น 
การชะลอการตดัค่าเสื"อมราคา  

2. แบ่งตามการควบคุม ไดแ้ก่ รายการคงคา้งโดยดุลยพินิจหรือรายการคงคา้งไม่ปกติ 
(Discretionary Accruals) หมายถึง รายการคงคา้งที"เกิดขึ1นจากการจงใจใช้ดุลยพินิจของฝ่ายบริหาร
ในการจดัการตวัเลขกาํไรของธุรกิจ เช่น ค่าตอบแทนพิเศษแก่กรรมการ โบนัสกรรมการ เป็นตน้ 
และ รายการคงคา้งปกติ (Non-Discretionary Accruals) หมายถึง รายการคงคา้งที"ไม่ขึ1นอยู่กับดุลย
พินิจของผูบ้ริหาร เช่น ยอดขายที"เปลี"ยนแปลง 

ผูวิ้จยัจึงมุ่งประเด็นไปที"เรื"องรายการคงคา้งว่าส่งผลต่อกาํไรในอนาคตมากกว่า 1 รอบ
บญัชี (กาํไรปีที" 2 ถึง ปีที" 5 ในอนาคตโดยเฉลี"ย) (Earning Persistence) ทั1งนี1ความสมํ"าเสมอของกาํไร 
(Earning Persistence) หมายถึง ตวัเลขกาํไรในงบการเงินปีปัจจุบนัที"คาํนวณขึ1นจากหลกัการบญัชีที"
ยดึหลกัความระมดัระวงั, ความเป็นกลางและความเชื"อถือไดซึ้"งสะทอ้นถึงผลการดาํเนินงานที"แทจ้ริง
ของกิจการทาํให้สามารถใช้พยากรณ์ความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการในอนาคตได้อย่าง
ถูกตอ้ง กล่าวอีกอยา่งคือ คุณภาพกาํไรในปัจจุบนัที"จะคงอยูใ่นอนาคตไดม้ากนอ้ยเพียงใด 

งานวิจัยของ Sloan (1996) แสดงให้เห็นว่าความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของ
รายการคงคา้งมีความสมํ"าเสมอน้อยกว่ากาํไรจากส่วนของกระแสเงินสด หมายความว่า กาํไรในปี
ปัจจุบนัหากแยกองคป์ระกอบเป็น 2 องคป์ระกอบตามขา้งตน้ คุณภาพกาํไรจากส่วนของกระแสเงิน
สดสามารถนาํไปพยากรณ์กาํไรในอนาคตไดดี้กวา่กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้ง ทั1งนี1  Xie (2001) 
ไดต่้อยอดงานวิจยัของ Sloan (1996)  โดยแบ่งรายการคงคา้งออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ รายการคงคา้งที"
เกิดจากการดาํเนินธุรกิจตามปกติ (Non-Discretionary) ซึ" งหมายถึง รายการคงคา้งที"ไม่ขึ1นอยูก่บัดุลย
พินิจของผูบ้ริหารและรายการคงคา้งโดยดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Discretionary Accruals) ซึ" งหมายถึง 
รายการคงคา้งที"เกิดขึ1นจากการจงใจใชดุ้ลยพินิจของฝ่ายบริหารในการจดัการตวัเลขกาํไรของธุรกิจ            
Xie (2001) ไดท้ดสอบตามวิธีของ Sloan (hiij) พบว่า นกัลงทุนประเมินมูลค่าความสมํ"าเสมอของ
กาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดและรายการคงคา้งปกติไม่ถูกตอ้ง โดยมองว่ากาํไรจากส่วนของ
กระแสเงินสดและกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งที"เกิดจากการดาํเนินธุรกิจตามปกติ สามารถ
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พยากรณ์กาํไรในอนาคตได้น้อย ในขณะที"ประเมินมูลค่าความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของ
รายการคงคา้งไม่ปกติสูงไป คือ ประเมินว่า กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งโดยดุลยพินิจผูบ้ริหาร
สามารถพยากรณ์กาํไรในอนาคตไดสู้ง 

จากนั1น Pincus, Rajgopal, and Venkatachalam (2007) ได้ทาํการทดสอบตามงานวิจัย
ของSloan (hiij) และXie (qrrh) กบัตลาดทุน 20 ประเทศทั"วโลกซึ"งมีประเทศไทยเป็นหนึ"งในกลุ่ม
ตวัอย่าง ได้ผลเช่นเดียวกัน คือ กาํไรในปีปัจจุบนัหากแยกองค์ประกอบเป็น 2 องค์ประกอบตาม
ขา้งตน้แลว้ คุณภาพกาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดสามารถนาํไปพยากรณ์กาํไรในอนาคตไดดี้กว่า
กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งและพบว่านกัลงทุนประเมินความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของ
กระแสเงินสดและรายการคงคา้งปกติไม่ถูกตอ้ง โดยมองว่ากาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดและ
กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งที"เกิดจากการดาํเนินธุรกิจตามปกติสามารถพยากรณ์กาํไรในอนาคต
ไดน้อ้ย ในขณะที"ประเมินมูลค่าความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งไม่ปกติสูงไป 
คือ ประเมินว่ากาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งโดยดุลยพินิจผูบ้ริหารสามารถพยากรณ์กาํไรใน
อนาคตไดสู้งและสอดคลอ้งกบังานวิจยัเชิงประจกัษข์อง Vivattanachang and Supattarakul (qrhs) ที"
ทดสอบตามงานวิจยัของ Sloan (hiij) และ Xie (qrrh) โดยใช้ขอ้มูลของประเทศไทยได้ผลการ
ทดสอบเหมือนกัน จากนั1 นแยกองค์ประกอบของรายการคงค้างเป็นรายการคงค้างปกติ  
(Non-Discretionary Accruals) และรายการคงค้างไม่ปกติ (Discretionary Accruals) ได้ผลว่า นัก
ลงทุนและตลาดประเมินมูลค่าความสมํ"าเสมอของกาํไรจากทั1งส่วนของกระแสเงินสด รายการคงคา้ง
ปกติและรายการคงคา้งไม่ปกติไม่ถูกตอ้ง โดยประเมินมูลค่าความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของ
กระแสเงินสดและรายการคงคา้งปกติตํ"าไปและประเมินมูลค่าความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของ
รายการคงคา้งไม่ปกติสูงไป  กล่าวไดอี้กประการคือ นักลงทุนในตลาดพิจารณาหรือมองเพียงแค่
ตวัเลขกาํไรทางบญัชีแต่ไม่ไดม้องถึงองคป์ระกอบของกาํไรเลย 

ทั1 งนี1 มีงานวิจัยของ Richardson, Sloan, Soliman, and Tuna (2005) ที"ทดสอบความ
สมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งเพิ"มเติมจาก Sloan (hiij) และ Xie (qrrh) โดยทาํการ
แยกองคป์ระกอบของรายการคงคา้งเป็น 3 องคป์ระกอบใหญ่ ไดแ้ก่ องคป์ระกอบรายการคงคา้งจาก
ส่วนเปลี"ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที"ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสั1 นสุทธิ, การ
เปลี"ยนแปลงของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนที"ไม่รวมเงินลงทุนระยะยาวสุทธิ และการเปลี"ยนแปลงใน
สินทรัพยท์างการเงินสุทธิ จากนั1นแยกองคป์ระกอบของรายการคงคา้งทั1ง 3 ออกเป็นองค์ประกอบ
ย่อย ๆ อีก โดยงานวิจัยของ Richardson et al. (2005) ได้ทดสอบความสมํ"าเสมอของกําไรจาก
องค์ประกอบข้างต้นโดยใช้กลุ่มตัวอย่างจากฐานข้อมูล 2 แหล่ง คือ รายงานทางการเงินจาก 
Compustat annual database และราคาหุน้จาก CRSP daily stock returns files ช่วงปี ค.ศ. 1996 - 2001 
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ไดท้ั1งหมด 108,617 ตวัอย่างและไดผ้ลการทดสอบว่า ความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของรายการ
คงคา้งมีผลต่อกาํไรและอตัราผลตอบแทนของหุน้ในอนาคตลดลง ซึ"งไดผ้ลการทดสอบวา่ กาํไรในปี
ปัจจุบนัสามารถพยากรณ์กาํไรในปีถดัไปได ้ส่วนกาํไรจากองค์ประกอบของรายการคงคา้งทั1ง  3 
องคป์ระกอบมีความสมํ"าเสมอของกาํไรตํ"าเนื"องจากมีค่าสัมประสิทธ์ติดลบอย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ 
สามารถบอกได้ว่า องค์ประกอบของกาํไรจากรายการคงคา้งทั1งหมดส่งผลให้กาํไรในปีถดัๆ ไป
ลดลง  

ทั1งนี1 ในบริบทของตลาดทุนในประเทศไทยยงัไม่ได้มีการศึกษาความสมํ"าเสมอของ
กาํไรจากส่วนรายการคงคา้งโดยแยกองคป์ระกอบตามงานวิจยัของ Richardson et al. (qrrw)  ผูวิ้จยั
จึงทดสอบความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของรายการคงค้างพร้อมทั1งแยกองค์ประกอบของ
รายการคงคา้งออกเป็นส่วนย่อย ๆ โดยมีการจดัหมวดหมู่ครอบคลุมรายการคงคา้งทางบญัชีทั1งหมด 
เบื1องตน้แบ่งองคป์ระกอบรายการคงคา้งออกเป็น 3 องคป์ระกอบใหญ่ ไดแ้ก่ องคป์ระกอบรายการ
คงค้างจากการเปลี"ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที"ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสั1 นสุทธิ, 
องคป์ระกอบรายการคงคา้งจากการเปลี"ยนแปลงของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนที"ไม่รวมเงินลงทุนระยะ
ยาวสุทธิ และองคป์ระกอบรายการคงคา้งจากการเปลี"ยนแปลงในสินทรัพยท์างการเงินสุทธิ จากนั1น
ย ังแยกองค์ประกอบของรายการคงค้างทั1 ง 3 ออกเป็นองค์ประกอบย่อย ๆ ตามงานวิจัยของ 
Richardson et al. (qrrw) เพื"อทดสอบว่า ความสมํ"าเสมอของกาํไรเป็นผลมาจากส่วนใดบา้ง และ
องคป์ระกอบของรายการคงคา้งใดที"ส่งผลให้กาํไรความสมํ"าเสมอของกาํไรเพิ"มขึ1นหรือลดลง  ดงัจะ
อธิบายเพิ"มเติมในส่วนของระเบียบวิธีการวิจยั เพื"อใหก้ารทดสอบครอบคลุมรายการคงคา้งทั1งหมด  

ตามที"กล่าวมาขา้งตน้และจากการอา้งอิงงานวิจยัหลายๆ เรื"องจึงทาํให้ผูจ้ยัมีแนวคิดว่า
รายการคงคา้งและองคป์ระกอบของรายการคงคา้งที"กล่าวถึงมีความสามารถในการอธิบายถึงความ
สมํ"าเสมอของกาํไรไดโ้ดยเชื"อวา่ผลการศึกษาวิจยัจะช่วยเพิ"มองคค์วามรู้และสามารถพยากรณ์ทิศทาง
ของในอนาคต ซึ" งเป็นประโยชน์เชิงเศรษฐกิจและช่วยด้านการตัดสินใจในการลงทุนอย่างมี
ประสิทธิภาพมากยิ"งขึ1น ทั1งนี1 งานวิจยันี1 จะแบ่งอธิบายเนื1อหาการวิจยัเป็นส่วนๆ โดยส่วนที" 2 เป็น
งานวิจยัที"เกี"ยวขอ้ง, ส่วนที" 3 เป็นการอธิบายขอ้มูล, ส่วนที" 4 แสดงผลลพัธ์และสุดทา้ยส่วนที" 5 คือ
การสรุปผลการวิจยั 

โดยงานวิจยันี1 มีขอบเขตงานวิจยั ไดแ้ก่ การศึกษาความสมํ"าเสมอของกาํไรจากส่วนของ
รายการคงคา้งและองค์ประกอบของรายการคงคา้ง โดยทาํการศึกษากิจการที"จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) โดยไม่รวมบริษทัในกลุ่มสถาบนัการเงิน ไดแ้ก่ ธนาคาร บริษทั
ประกนัภยัและบริษทัหลกัทรัพยโ์ดยความถี"ของขอ้มูลและระยะเวลาที"ใช้ในการศึกษา คือ ขอ้มูล
ทางการเงินจากงบการเงินประกอบด้วยงบแสดงฐานะการเงิน, งบกาํไรขาดทุนเป็นรายปี ตั1งแต่ปี 
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ค.ศ. qrrx – qrhi ไดผ้ลว่า กาํไรในปัจจุบนัสามารถพยากรณ์กาํไรในอนาคตไดแ้ต่มีรายการคงคา้ง
เพียงรายการเดียวจําเป็นต้องพิจารณาเนื" องจากผลของการทดสอบองค์ประกอบหลักและ
องค์ประกอบย่อยของรายการคงค้าง พบว่ามีองค์ประกอบย่อยของรายการคงค้างที" เป็นส่วน
เปลี"ยนแปลงของหนี1 สินไม่หมุนเวียนที"ไม่รวมหนี1 สินระยะยาวที"มีภาระดอกเบี1ยซึ" งมีนัยสําคญัทาง
สถิติมีผลทาํให้กาํไรในอนาคตลดลง โดยงานวิจยันี1 จะเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงินทั1ง ผูบ้ริหาร, 
นักลงทุนรวมถึงนักวิเคราะห์หลกัทรัพยใ์นการคาดการณ์หรือพยากรณ์กาํไรในอนาคตของกิจการ
รวมถึงราคาหุ้นอนันาํไปสู่อตัราผลตอบแทนของหุ้นในอนาคตเพื"อใช้ในการตดัสินใจลงทุน โดย
นอกจากดูกาํไรทาบญัชีเพียงอย่างเดียวแลว้จาํเป็นตอ้งดูกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งที"ผูวิ้จยัได้
แสดงผลเพิ"มเติมประกอบดว้ย 
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บทที� 2 

งานวิจัยที�เกี�ยวข้อง (Literature Review) 

 

 

2.1 ที�มาและความหมายของรายการคงค้าง 

ดว้ยแนวคิดของเรื� องการวดัผลกาํไรและขอ้สมมติเรื� องเกณฑ์คงคา้ง (Accrual Basis) 
ของแม่บทการบญัชีในการจดัทาํและนาํเสนองบการเงิน สามารถอธิบายว่า กาํไรสุทธิทางบญัชีเกิด
จาก 2 องคป์ระกอบที�สําคญั ไดแ้ก่ องคป์ระกอบส่วนของกระแสเงินสด (Cash Flow Component of 
Earnings) ซึ� งองคป์ระกอบส่วนของกระแสเงินสดสามารถแบ่งไดต้ามกิจกรรมที�แสดงและนาํเสนอ
ในงบกระแสเงินสด คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน (Cash Flow from Operating 
Activities), กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (Cash Flow from Investing Activities) และกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (Cash Flow from Financing Activities) และองคป์ระกอบส่วนของรายการ
คงคา้ง (Accrual Component of Earnings) โดยองคป์ระกอบของกาํไรจากส่วนรายการคงคา้งทัMงหมด 
สามารถแบ่งได ้2 ประเภท คือ  

1. แบ่งตามระยะเวลา ไดแ้ก่ รายการคงคา้งระยะสัMนกบัรายการคงคา้งระยะยาว รายการ
คงค้างระยะสัM น (Current Accruals) คือ การแก้ไขในส่วนของสินทรัพย์หมุนเวียนและหนีM สิน
หมุนเวียน เช่น การรับรู้รายไดรั้บล่วงหนา้หรือการชะลอการรับรู้ค่าใช้จ่าย รายการคงคา้งระยะยาว 
(Non-Current Accruals) คือ รายการที�เกี�ยวขอ้งกบัการแกไ้ขในส่วนของสินทรัพยสุ์ทธิระยะยาว เช่น 
การชะลอการตดัค่าเสื�อมราคา  

2. แบ่งตามการควบคุม ไดแ้ก่ รายการคงคา้งโดยดุลยพินิจหรือรายการคงคา้งไม่ปกติ 
(Discretionary Accruals) หมายถึง รายการคงคา้งที�เกิดขึMนจากการจงใจใช้ดุลยพินิจของฝ่ายบริหาร
ในการจดัการตวัเลขกาํไรของธุรกิจ เช่นค่าตอบแทนพิเศษแก่กรรมการ โบนัสกรรมการ เป็นตน้ 
และ รายการคงคา้งปกติ (Non-Discretionary Accruals) หมายถึง รายการคงคา้งที�ไม่ขึMนอยู่กบัดุลย
พินิจของผูบ้ริหาร เช่น ยอดขายที�เปลี�ยนแปลง 

ทัMงนีM ผูวิ้จยัจึงยกตวัอย่างเพื�อให้เห็นที�มาของรายการคงคา้งว่ามาจากรายการใดในงบ
การเงิน ดงัตวัอย่างตามดา้นล่าง อย่างไรก็ตามผูวิ้จยัมีการอา้งอิงรายละเอียดของรายการคงคา้งอย่าง
ละเอียดของแม่บทการบญัชีของประเทศไทยและประเทศอเมริกาในส่วนที� 7.2  
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ตัวอย่าง กิจการฟิตเนตลงทุนด้วยเงินสด 500,000 บาท ในเดือนพฤศจิกายน 25X1 

กิจการไดท้าํสัญญาเช่าสํานกังานอายุ 1 ปี เป็นเงิน 240,000 บาท และมีรายไดจ้ากสมาชิก 10 คน คน

ละ 36,000 บาท ซึ�งสมาชิกสามารถใชบ้ริการเป็นระยะเวลา c ปี 
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จากตวัอย่างขา้งตน้สามารถเขียนเป็นสมการสรุปได้ว่า สามารถคาํนวณหารายการคงคา้งได้จาก
ผลต่างระหวา่งกาํไรทางบญัชีและกาํไรเกณฑเ์งินสด 

กาํไรทางบญัชี = กาํไรเกณฑเ์งินสด + รายการคงคา้ง 
20,000  = 120,000 + (-100,000) 

 
กล่าวคือ ยอดรายการคงคา้ง หมายถึง ความแตกต่างระหว่างกาํไรทางบญัชีและกาํไร

เกณฑ์เงินสด ดงันัMนหากไม่มีบญัชีคงคา้งสินทรัพยห์รือหนีM สินทัMงหมดจะถือว่าเป็นเงินสด ดงันัMน
รายการคงคา้งจึงแสดงถึงการเปลี�ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะ
สัMนสุทธิทัMงหมดหกัดว้ยการเปลี�ยนแปลงในหนีM สินทัMงหมดและเพื�อแสดงให้เห็นวา่องคป์ระกอบของ
รายการคงคา้งมาจากส่วนเปลี�ยนแปลงของรายการในงบแสดงฐานะทางการเงิน สามารถเขียนแยก
รายการไดด้งันีM  
 

ประเภท รายการ พฤศจิกายน hiX1 ธนัวาคม hiX1 ส่วนเปลี�ยนแปลง 
สินทรัพย ์ ค่าเช่าสาํนกังานจ่าย

ล่วงหนา้ 
0 200,000 +200,000 

หนีM สิน รายไดรั้บล่วงหนา้ 0 300,000 +300,000 
ส่วนของเจา้ของ ทุนจดทะเบียน 500,000 500,000 0 
   รายการคงค้าง -100,000 

   กําไรทางบัญชี 20,000 

   กําไรเกณฑ์เงินสด +120,000 

ตามตารางข้างต้นได้พิสูจน์ให้เห็นว่า รายการคงค้างเกิดจาก ยอดสุทธิของส่วน
เปลี�ยนแปลงของรายการสินทรัพย ์และ ส่วนเปลี�ยนแปลงของหนีM สิน  

รายการคงค้าง = ส่วนเปลี�ยนแปลงของรายการสินทรัพย์ – ส่วนเปลี�ยนแปลงของ
รายการหนีM สิน 

= 200,000 - 300,000  
= -100,000  
การพิสูจน์ที�มาของรายการคงคา้งขา้งตน้ ทางผูวิ้จยัไดแ้ยกรายการคงคา้งออกเป็น 3 

องค์ประกอบตามที� Richardson et al. (2005) อา้งอิงจากกิจกรรมการดาํเนินงานทัMง 3 กิจกรรมหลกั
ตามงบกระแสเงินสด ไดแ้ก่ กิจกรรมดาํเนินงาน, กิจกรรมการลงทุนและกิจกรรมการจดัหาเงินทาํให้
สามารถแยกองคป์ระกอบรายการคงคา้ง ไดด้งันีM  

1. ส่วนเปลี�ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสัMนสุทธิ 
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2. ส่วนเปลี�ยนแปลงของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินลงทุนระยะยาวสุทธิ 
และ 

3. ส่วนเปลี�ยนแปลงในสินทรัพยท์างการเงินสุทธิ   
 
 

2.2 ความสมํ�าเสมอของกําไรและองค์ประกอบของกําไร 

หนึ� งในตวัวดัคุณภาพของกาํไรที�นิยมใช้กัน คือ ความสมํ�าเสมอของกาํไร (Earning 
Persistence) ซึ�งหมายถึง ตวัเลขกาํไรในงบการเงินปีปัจจุบนัที�คาํนวณขึMนจากหลกัการบญัชีที�ยดึหลกั
ความระมดัระวงั, ความเป็นกลางและความเชื�อถือไดซึ้� งสะทอ้นถึงผลการดาํเนินงานที�แทจ้ริงของ
กิจการทาํให้สามารถใชพ้ยากรณ์ความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการในอนาคตไดอ้ย่างถูกตอ้ง 
กล่าวอีกอย่างคือ ระดับกาํไรในปัจจุบันจะยงัคงรักษาไวไ้ด้ในอนาคตมากน้อยเพียงใด ในการ
ประเมินมูลค่าบริษทัหรือกิจการนกัลงทุนจาํเป็นตอ้งใชข้อ้มูลในงบการเงินในการพยากรณ์ผลการ
ดาํเนินงานในอนาคตของกิจการ เพื�อที�จะสามารถคิดลดกลบัมาเป็นมูลค่าปัจจุบนั ดงันัMนคุณภาพของ
กาํไรที�แสดงอยูใ่นรายงานทางการเงินเป็นส่วนสาํคญั  

Sloan (cppq) ไดท้าํการทดสอบความสมํ�าเสมอของกาํไรในปัจจุบนักบักาํไรในอนาคต
ในหนึ�งปีขา้งหนา้ของกิจการของกิจการที�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศสหรัฐอเมริกา 
ระหว่างปี 1962-1991 พบว่า อตัราผลตอบแทนหรือกาํไรจะกลบัเขา้สู่ค่าเฉลี�ย (Mean Reversion) 
ขยายความไดว้า่ หากกิจการสามารถทาํกาํไรไดสู้งเกินกวา่ค่าเฉลี�ยของอุตสาหกรรมหรือสูงกว่าปกติ
ก็จะเริ�มมีคู่แข่งหรือผูเ้ล่นรายใหม่เขา้มาแข่งขนัเพื�อแบ่งส่วนกาํไรไป หรือในทางกลบักนัหากกิจการ
ทาํกาํไรไดต้ํ�ากว่าค่าเฉลี�ยหรือมีผลขาดทุน กิจการก็จะพยายามปรับตวัให้สามารถแข่งขนัไดจ้ากผล
กาํไรที�ตํ�ากว่าค่าเฉลี�ยหรือขาดทุนก็จะลดน้องลงกลบัสู่ค่าเฉลี�ย หากกิจการไม่สามารถปรับตัวได้
กิจการก็จะตอ้งออกจากอุตสาหกรรมไป ทัMงนีM  Sloan (cppq) ไดแ้ยกองคป์ระกอบของกาํไรไดเ้ป็น 2 
องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ กาํไรจากองคป์ระกอบส่วนของกระแสเงินสด และกาํไรจากองคป์ระกอบส่วน
ของรายการคงคา้ง ซึ� งองคป์ระกอบส่วนของกระแสเงินสดสามารถแบ่งไดต้ามกิจกรรมที�แสดงและ
นาํเสนอในงบกระแสเงินสด คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน (Cash Flow from Operating 
Activities), กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (Cash Flow from Investing Activities) และกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (Cash Flow from Financing Activities) และองคป์ระกอบส่วนของรายการ
คงค้าง (Accrual Component of Earnings) ส่วนรายการคงค้าง (Accruals) หมายถึง รายการและ
เหตุการณ์ทางบญัชีที�จะรับรู้เมื�อเกิดเหตุการณ์ขึMน มิใช่รับรู้เมื�อมีการรับหรือจ่ายเงินสดหรือรายการ
เทียบเท่าเงินสด จาํเป็นตอ้งบนัทึกรายการบญัชีไวต้ามงวดบญัชีที�เกิดเหตุการณ์ขึMน  
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จากนัMนได้ทาํการทดสอบหาความสมํ�าเสมอของกาํไรทัMง 2 องค์ประกอบ ได้ผลการ
ทดสอบว่า ความสมํ�าเสมอของกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งมีความสมํ�าเสมอนอ้ยกว่ากาํไรจาก
ส่วนของกระแสเงินสด หมายความว่า กาํไรในปีปัจจุบนัหากแยกองคป์ระกอบเป็น 2 องคป์ระกอบ
ตามขา้งตน้ คุณภาพกาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดสามารถนาํไปพยากรณ์กาํไรในอนาคตไดดี้กว่า
กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้ง จากผลการทดสอบดงักล่าวเป็นสัญญาณบอกไดว้่า นกัลงทุนหรือ
ผูใ้ชง้บการเงินควรพิจารณาองคป์ระกอบทัMงสองเพิ�มเติมจากการพิจารณาเพียงแค่กาํไรทางบญัชีเพียง
อยา่งเดียว 

Xie (httc) ได้ศึกษาเพิ�มเติมจากงานวิจัยของ Sloan (cppq) เริ� มจากการศึกษา
องคป์ระกอบของกาํไรจากส่วนรายการคงคา้งทัMงหมดวา่สามารถแบ่งได ้2 ประเภท คือ  

1. แบ่งตามระยะเวลา ไดแ้ก่ รายการคงคา้งระยะสัMนกบัรายการคงคา้งระยะยาว รายการ
คงค้างระยะสัM น (Current Accruals) คือ การแก้ไขในส่วนของสินทรัพย์หมุนเวียนและหนีM สิน
หมุนเวียน เช่น การรับรู้รายไดรั้บล่วงหนา้หรือการชะลอการรับรู้ค่าใช้จ่าย รายการคงคา้งระยะยาว 
(Non-Current Accruals) คือ รายการที�เกี�ยวขอ้งกบัการแกไ้ขในส่วนของสินทรัพยสุ์ทธิระยะยาว เช่น 
การชะลอการตดัค่าเสื�อมราคา  

2. แบ่งตามการควบคุม ไดแ้ก่ รายการคงคา้งโดยดุลยพินิจหรือรายการคงคา้งไม่ปกติ 
(Discretionary Accruals) หมายถึง รายการคงคา้งที�เกิดขึMนจากการจงใจใช้ดุลยพินิจของฝ่ายบริหาร
ในการจดัการตวัเลขกาํไรของธุรกิจ เช่น ค่าตอบแทนพิเศษแก่กรรมการ โบนัสกรรมการ เป็นตน้ 
และ รายการคงคา้งปกติ (Non-Discretionary Accruals) หมายถึง รายการคงคา้งที�ไม่ขึMนอยู่กบัดุลย
พินิจของผูบ้ริหาร เช่น ยอดขายที�เปลี�ยนแปลง 

จากนัMนทาํการแยกองค์ประกอบกาํไรของรายการคงคา้งเป็นรายการคงคา้งส่วนที�เกิด
จากการดาํเนินธุรกิจตามปกติ (Non-Discretionary) และรายการคงคา้งที�เกิดจากการใชดุ้ลยพินิจของ
ผู ้บริหาร (Discretionary) และใช้วิธีการทดสอบเช่นเดียวกับ Sloan (cppq)  การทดสอบของ             
Xie (httc) แสดงเหตุผลเชิงประจักษ์ว่า ความสมํ�าเสมอของกาํไรจากส่วนของกระแสเงินสด, 
รายการคงคา้งส่วนที�เกิดจากการดาํเนินธุรกิจตามปกติ (Non-Discretionary) และรายการคงคา้งที�เกิด
จากการใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหาร (Discretionary) สาํหรับกิจการที�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์น
ประเทศสหรัฐอเมริกาโดยใช้ขอ้มูลระหว่างปี 1971-1992 กาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดมีความ
สมํ�าเสมอมากกว่ากาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งปกติและรายการคงคา้งไม่ปกติสอดคลอ้งกบั
ผลการวิจยัของ Sloan (1996) ขา้งตน้  

ทัMงนีM  Xie (httc) ยงัพบผลอีกประการวา่ ความสมํ�าเสมอของกาํไรจากส่วนของรายการ
คงคา้งปกติมีมากกวา่กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งไม่ปกติ จากผลดงักล่าวจึงนาํมาเป็นเหตุผลเชิง
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ประจกัษ์และสรุปไดว้่าจากผลงานวิจยัของ Sloan (cppq) ไดว้่า ความสมํ�าเสมอของกาํไรจากส่วน
ของรายการคงคา้งตํ�ากว่าความสมํ�าเสมอของกาํไรส่วนของกระแสเงินสดเป็นผลมาจากรายการคง
คา้งโดยดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Discretionary Accruals) 

ต่อมางานวิจยัของ Pincus et al. (2007) ไดท้ดสอบตามงานวิจยัของ Sloan (cppq) กบั
ตลาดทุน 20 ประเทศทั�วโลก ไดแ้ก่ ออสเตรเลีย แคนาดา เดนมาร์ก ฝรั�งเศส เยอรมนั ฮ่องกง อินเดีย 
อินโดนีเซีย อิตาลี ญี�ปุ่ น มาเลเซีย เนเธอร์แลนด์ สิงคโปร์ สเปน สวีเดน สวิซเซอร์แลนด์ ไตห้วนั 
องักฤษ สหรัฐอเมริกาและประเทศไทย โดยไดแ้สดงหลกัฐานเชิงประจกัษเ์รื�องความสมํ�าเสมอของ
กาํไรที�รายงานในงบการเงิน กาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดและกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้ง
ระหว่างปี 1994-2002 แสดงผลเช่นเดียวกับงานวิจยัของ Sloan (cppq) คือ อตัราผลตอบแทนหรือ
กาํไรจะกลบัเขา้สู่ค่าเฉลี�ย (Mean Reversion) นอกจากนีM ยงัไดผ้ลอีกว่า ทุกประเทศในกลุ่มตวัอย่างมี
ความสมํ�าเสมอของกาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดมากกว่ากาํไรจากส่วนของรายการคงค้าง 
อย่างไรก็ตามผลของแต่ละประเทศแตกต่างกนัไป ในส่วนของประเทศไทยไดผ้ลว่า กาํไรจากส่วน
ของรายการคงคา้งมีความสมํ�าเสมอไม่แตกต่างจากกาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดอยา่งมีนยัสาํคญั 

ต่อมา Vivattanachang and Supattarakul (2013) ทําการทดสอบความสมํ�าเสมอของ
กาํไรที�รายงาน, กาํไรจากองคป์ระกอบส่วนกระแสเงินสดและกาํไรจากส่วนองคป์ระกอบรายการคง
คา้งของกิจการในประเทศไทยโดยใช้ขอ้มูลช่วงปี 1999-2007 ไดผ้ลว่า มีความสมํ�าเสมอของกาํไร
ทางบญัชีที�รายงานในงบการเงิน หมายความว่า กาํไรมีลกัษณะเขา้สู่ศุนยก์ลาง (Mean Reversion) 
สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Sloan (cppq) และ Pincus et al. (httx) จากนัMนไดท้ดสอบตามงานวิจยั
ของ Xie (httc) โดยแบ่งกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งออกเป็นรายการคงคา้งปกติและรายการคง
คา้งไม่ปกติ จากนัMนทดสอบขอ้มูลของกิจการในประเทศไทยช่วงปี 1999-2009 พบว่า องคป์ระกอบ
ของกาํไรที�มาจากทัMง 3 องค์ประกอบ กาํไรจากองค์ประกอบส่วนของกระเงินสดมีความสมํ�าเสมอ
ของกาํไรสูงสุดและกาํไรจากส่วนของรายการคงค้างไม่ปกติมีความสมํ�าเสมอตํ�าที�สุด ผลการ
ทดสอบดงักล่าวสอดคลอ้งกบัผลจากงานวิจยั Sloan (cppq) และ Xie (2001) ที�ทดสอบกลุ่มตวัอย่าง
ในประเทศสหรัฐอเมริกา   

จากงานวิจยัในอดีตที�ศึกษาเรื�องความสมํ�าเสมอของกาํไรจากองคป์ระกอบต่าง ๆ ทัMง
บริบทของกิจการในตลาดของประเทศไทยและต่างประเทศจาํนวนมาก ซึ� งงานวิจัยของ Sloan 
(1996), Xie (2001), Pincus et al. (2007), Vivattanachang and Supattarakul (htcz) และ Supattarakul 
(htcz) ขา้งตน้เป็นงานวิจยัอา้งอิงที�ส่วนใหญ่ให้ความสนใจองค์ประกอบในส่วนของกาํไรจาก
กระแสเงินสด, กาํไรจากส่วนของรายการคงค้าง ทัMงนีM มีงานวิจยัของ Richardson et al. (htti) ที�
ทดสอบความสมํ�าเสมอของกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งเพิ�มเติมจากงานวิจยัขา้งตน้ โดยแยก
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องคป์ระกอบของรายการคงคา้งออกเป็นส่วนย่อย ๆ โดยมีการจดัหมวดหมู่ครอบคลุมรายการคงคา้ง
ทางบญัชีทัMงหมด เบืMองตน้แบ่งองค์ประกอบรายการคงคา้งออกเป็น 3 องค์ประกอบใหญ่ ได้แก่ 
องค์ประกอบรายการคงคา้งจากการเปลี�ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและเงิน
ลงทุนระยะสัMนสุทธิ, การเปลี�ยนแปลงของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนที�ไม่รวมเงินลงทุนระยะยาวสุทธิ
และการเปลี�ยนแปลงในสินทรัพยท์างการเงินสุทธิ จากนัMนยงัแยกองคป์ระกอบของรายการคงคา้งทัMง 
3 ส่วนออกเป็นองคป์ระกอบย่อย ๆ เพิ�มเติม โดยแยกองคป์ระกอบย่อยของรายการคงคา้งเป็นส่วน
ของสินทรัพยแ์ละหนีM สิน จากนัMนแบ่งรายการคงคา้งดงักล่าวตามระยะเวลา เพื�อทดสอบว่า ความ
สมํ�าเสมอของกาํไรเป็นผลมาจากส่วนใด, องคป์ระกอบของรายการคงคา้งใดที�ส่งผลให้กาํไรความ
สมํ�าเสมอของกาํไรเพิ�มขึMนหรือลดลง ดงัจะอธิบายเพิ�มเติมในส่วนของระเบียบวิธีการวิจยั เพื�อให้
การทดสอบครอบคลุมรายการคงคา้งทัMงหมดโดยงานวิจยัของ Richardson et al. (htti) ไดก้าํหนด
กลุ่มตวัอย่าง ช่วงปี ค.ศ. 1996-2001 ไดท้ัMงหมด 108,617 ตวัอย่างจากฐานขอ้มูล 2 แหล่ง คือ ขอ้มูล
งบการเงินจาก Compustat annual database และราคาหุ้นจาก CRSP daily stock returns files เพื�อ
ทดสอบความสมํ�าเสมอของกาํไรจากองค์ประกอบข้างต้น และได้ผลการทดสอบว่า กาํไรจาก
องคป์ระกอบส่วนของกระแสเงินสดมีความสมํ�าเสมอของกาํไรสูงสุดสอดคลอ้งกบัผลจากงานวิจยั 
Sloan (cppq) และ Xie (2001) และได้ผลเพิ�มเติมว่ากาํไรจากองค์ประกอบรายการคงคา้งจากการ
เปลี�ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสัMนสุทธิมีความสมํ�าเสมอตํ�า
ที�สุด  

ทัMงนีM ในบริบทของตลาดทุนในประเทศไทยยงัไม่ได้มีการศึกษาความสมํ�าเสมอของ
กาํไรจากส่วนรายการคงคา้งโดยแยกองคป์ระกอบตามงานวิจยัของ Richardson et al. (htti) ผูวิ้จยั
จึงมุ่งแสดงหลักฐานเชิงประจักษ์เกี�ยวกับผลการทดสอบความสมํ� าเสมอของกําไรในจาก
องค์ประกอบของรายการคงคา้งโดยมีการจดัหมวดหมู่ครอบคลุมรายการคงคา้งทางบญัชีทัMงหมด
ตามงานวิจยัของ Richardson et al. (2005) ซึ� งจะเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ช้งบการเงินทัMง ผูบ้ริหาร, นัก
ลงทุนรวมถึงนกัวิเคราะห์หลกัทรัพยใ์นการคาดการณ์หรือพยากรณ์กาํไรในอนาคตของกิจการเพื�อ
ใชใ้นการตดัสินใจในทางธุรกิจ, การลงทุนและลดความเสี�ยง  

ทัMงนีM เพื�อสรุปที�มาของรายการคงคา้งจากแม่บทการบญัชีและงานวิจยัเชิงประจกัษ์ที�
กล่าวขา้งตน้ว่า กาํไรทางบญัชีเกิดจาก 2 องคป์ระกอบที�สําคญั ไดแ้ก่ องคป์ระกอบส่วนของกระแส
เงินสด (Cash Flow Component of Earnings) ซึ� งองค์ประกอบส่วนของกระแสเงินสดสามารถแบ่ง
ไดต้ามกิจกรรมที�แสดงและนาํเสนอในงบกระแสเงินสด คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
(Cash Flow from Operating Activities), ก ระ แส เ งิ นส ดจา ก กิ จก รรม ล ง ทุ น  (Cash Flow from 
Investing Activities) แล ะ ก ระ แส เ งิ นส ดจา ก กิ จก รรม จัดหา เ งิ น  (Cash Flow from Financing 



13 

Activities) และองค์ประกอบส่วนของรายการคงคา้ง (Accrual Component of Earnings)  ทางผูวิ้จยั
ขอเสนอตวัอยา่งและสรุปเป็นสมการเพื�อใหเ้ขา้ใจง่ายขึMนดงันีM  

กาํไรทางบญัชี = กาํไรเกณฑเ์งินสด + รายการคงคา้ง 
 
 

2.3 สมมติฐานงานวิจยั 

จากการทบทวนวรรณกรรมเกี�ยวกบัความสมํ�าเสมอของกาํไรและองค์ประกอบของ
กาํไร, อตัราผลตอบแทนของหุ้นกับความสมํ�าเสมอของกาํไรและองค์ประกอบของกาํไรดังที�ได้
กล่าวไปแลว้ในหวัขอ้ที� 2.1 และ 2.2 ทาํใหผู้วิ้จยัสามารถตัMงสมมติฐานการวิจยัไดด้งันีM  
 

ความสัมพนัธ์ของความสมํ�าเสมอของกําไรปีที� < ถึงปีที� ? ในอนาคตโดยเฉลี�ยต่อรายการคงค้างรวม, 

องค์ประกอบหลักของรายการคงค้างและองค์ประกอบย่อบของรายการคงค้าง 

H1A: รายการคงค้างรวมและองค์ประกอบหลักทัM ง z องค์ประกอบ ได้แก่ ส่วน
เปลี�ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสัM น, ส่วนเปลี�ยนแปลง
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินลงทุนระยะยาวและส่วนเปลี�ยนแปลงสินทรัพยท์างการเงิน
สุทธิเพิ�มขึMน ส่งผลใหก้าํไรปีที� h ถึงปีที� i ในอนาคตโดยเฉลี�ยลดลง 

โดยทางผูวิ้จยัจะทดสอบทีละขัMนตอนดงันีM  
1. ทดสอบรายการคงคา้งรวมว่ามีความสันพนัธ์กับกาํไรในอนาคตมากกว่า c ปีใน

ทิศทางใด 
2. ทดสอบองค์ประกอบหลกัของรายการคงคา้งอนัได้แก่ ส่วนเปลี�ยนแปลงเงินทุน

หมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสัMน, ส่วนเปลี�ยนแปลงสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน
สุทธิที�ไม่รวมเงินลงทุนระยะยาว และส่วนเปลี�ยนแปลงสินทรัพยท์างการเงินสุทธิวา่มีความสันพนัธ์
กบักาํไรในอนาคตมากกวา่ c ปีในทิศทางใด 

 
H2B: องคป์ระกอบย่อยทัMงหมดของรายการคงคา้ง ไดแ้ก่ ส่วนเปลี�ยนแปลงสินทรัพย์

หมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสัMน, ส่วนเปลี�ยนแปลงของหนีM สินหมุนเวียนที�ไม่
รวมหนีM สินระสัMนที�มีภาระดอกเบีMย, ส่วนเปลี�ยนแปลงสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนสุทธิที�ไม่รวมเงินลงทุน
ระยะยาว, ส่วนเปลี�ยนแปลงหนีM สินไม่หมุนเวียนที�ไม่รวมหนีM สินระยะยาวที�มีภาระดอกเบีMย, ส่วน
เปลี�ยนแปลงเงินลงทุนระยะสัMน, ส่วนเปลี�ยนแปลงเงินลงทุนระยะยาว และหนีM สินทางการเงินระยะ
สัMนและระยะยาวที�มีภาระดอกเบีMยเพิ�มขึMน ส่งผลทาํใหก้าํไรปีที� h ถึงปีที� i ในอนาคตโดยเฉลี�ยลดลง 
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ทัMงนีM การทดสอบสมมติฐานข้างต้นผลลัพธ์ที�ได้ นัMนเป็นการวิเคราะห์ความไวต่อ
ความสัมพนัธ์ของความสมํ�าเสมอของกาํไรมากกวา่ c รอบบญัชีจากรายการคงคา้งและองคป์ระกอบ
ทุกรายการของรายการคงคา้ง 
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บทที� 3 

3.วิธีการวิจัย (Methodology) 
 
 

3.1 ข้อมูลที�ใช้ในการศึกษา (Data) 
การศึกษานี� ใช้ขอ้มูลในการคาํนวณหาตวัแปรต่าง ๆ จากฐานขอ้มูล SETSMART ซึ* ง

จัดทําโดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลของบริษัทที*จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) ตั�งปี ค.ศ. 2004 – 2019 โดยไม่รวมบริษทัในกลุ่มสถาบนัการเงิน 
ไดแ้ก่ ธนาคาร บริษทัประกนัภยั และ บริษทัหลกัทรัพย ์เนื*องจากมีการดาํเนินธุรกิจในลกัษณะที*
แตกต่างจากบริษทัในกลุ่มอื*น คงเหลือบริษทัที*นาํขอ้มูลมาใชจ้าํนวน 221 บริษทั 
 
 

3.2 ตัวแปรที�ใช้ในงานวิจยั (Var iables) 
เพื*อให้ขอ้มูลทั�งหมดที*ทดสอบสามารถเปรียบเทียบกนัไดท้างผูวิ้จยัไดท้าํให้ชุดขอ้มูล

อยู่ในรูปแบบที*เป็นมาตรฐานเดียวกนั (Standardized) โดยการหารดว้ยสินทรัพยร์วมเฉลี*ย (Average 
total assets)  
 

3.2.1 ตัวแปรตาม (Dependent Var iables) 

FROA เป็นตวัแปรที*ใช้วดัความสมํ*าเสมอของกาํไร ซึ* งมีความแตกต่างจากกาํไร 1 ปี 
โดยนําเอากาํไรเฉลี*ย 4 ปีขา้งหน้ามาใช้เนื*องจากมีรายการคงคา้งบางรายการใช้เวลาในการกลบั
รายการมากกว่า 1 ปี ทาํให้กาํไรเพียงปีเดียวอาจไม่สามารถวดัความสมํ*าเสมอของกาํไรไดท้ั�งหมด 
(หน่วย: ทศนิยม) โดยคาํนวณจากสูตรดงันี�  

FROAt+2 = (ROAt+2+ ROAt+3+ ROAt+4+ ROAt+5)/4 
โดยที* FROAt+2 คือ นําเอากาํไรใน 2 ปีขา้งหน้า, กาํไรใน 3 ปีขา้งหน้า, กาํไรใน 4 ปี

ขา้งหนา้ และ กาํไรใน 5 ปีขา้งหนา้ นาํมารวมกนัแลว้หาค่าเฉลี*ย 
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3.2.2     ตัวแปรต้น (Independent Var iables) 

3.2.2.1 ROA เป็นตวัแปรที*ใช้วดัความสมํ*าเสมอของกาํไรเพื*อดูว่ากาํไร
ในอนาคตเพิ*มขึ�นหรือลดลงเมื*อเทียบกบักาํไรในอดีต (หน่วย: ทศนิยม) โดยคาํนวณจากสูตรดงันี�  

ROAt =  �����
���	
�� �
� 
���� 

3.2.2.2 Accruals รายการบญัชีคงคา้งทั�งหมด (Total Accruals) ซึ*งแต่ละ
ส่วนเกิดจาก ยอดสุทธิระหว่างส่วนเปลี*ยนแปลงของรายการสินทรัพย ์ และ ส่วนเปลี*ยนแปลงของ
รายการหนี� สิน แต่ไม่รวมการเปลี*ยนแปลงของเงินสดและส่วนของทุน (หน่วย: ทศนิยม) โดยคาํนวณ
จากสูตรดงันี�  

Accruals = ∆WC + ∆NCO + ∆FIN 
โดยที*   
Accruals คือ รายการบญัชีคงคา้งทั�งหมด (Total Accruals) 
∆WC  คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที*ไม่รวมเงินสด และเงิน

ลงทุนระยะสั�น (Change in Net working capital)  
∆NCO  คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนสุทธิที*ไม่รวม เงินลงทุน

ระยะยาว. (Change in Non-current operating accruals) 
∆FIN  คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงสินทรัพยท์างการเงินสุทธิ (Change in Net financial 

assets) เช่น เงินลงทุนในตราสารหนี�  เงินลงทุนในตราสารทุน, เงินกูย้มื ฯลฯ 
3.2.2.3 ∆WC (WCt - WCt-k) ส่วนเปลี*ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน

สุทธิที*ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสั� น (Change in net working capital) โดยที* WC: เงินทุน
หมุนเวียนสุทธิที*ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสั�น (Net working capital: WC) เท่ากบั สินทรัพย์
หมุนเวียนที*ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสั� น (Current operating assets: COA) หัก หนี� สิน
หมุนเวียนที*ไม่รวมหนี� สินระยะสั� นที*มีภาระดอกเบี� ย (Current operating liability: COL) ซึ* งส่วน
เปลี*ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ สามารถคาํนวณจากสูตรดงันี�  

โดยที* 
∆WC คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที*ไม่รวมเงินสดและเงิน

ลงทุนระยะสั�น  
∆COA  คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของสินทรัพยห์มุนเวียนที*ไม่รวมเงินสดและเงิน

ลงทุนระยะสั�น  
COA = สินทรัพยห์มุนเวียนรวม – เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด – เงิน

ลงทุนระยะสั�น = ลูกหนี�การคา้สุทธิ + สินคา้คงเหลือสุทธิ + สินทรัพยห์มุนเวียนอื*น 
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∆COL คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของหนี� สินหมุนเวียนที*ไม่รวมหนี� สินระยะสั�นที*มี
ภาระดอกเบี�ย  

COL = เจา้หนี�การคา้ + หนี� สินหมุนเวียนอื*น (รวมค่าใชจ่้ายคา้งจ่ายและรายได้
รับล่วงหนา้) 

3.2.2.4 ∆NCO (NCOt - NCOt-k) ส่วนเปลี*ยนแปลงของสินทรัพย์ไม่
หมุนเวียนสุทธิไม่รวมเงินลงทุนระยะยาว โดยที* NCO คือ สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนสุทธิไม่รวมเงิน
ลงทุนระยะยาว (Non-current operating accruals: NCO) เท่ากบั สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนที*ไม่รวมเงิน
ลงทุนระยะยาว (Non-current operating assets: NCOA) หัก หนี� สินไม่หมุนเวียนที*ไม่รวมหนี� สิน
ระยะยาวที*มีภาระดอกเบี�ย (Non-current operating liability: NCOL) สามารถคาํนวณไดด้งันี�   

∆NCO = ∆NCOA - ∆NCOL 
โดยที*  
∆NCO คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนสุทธิไม่รวมเงินลงทุน

ระยะยาว 
∆NCOA  คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนที*ไม่รวมเงินลงทุนระยะ

ยาว 
NCOA  = ที*ดิน อาคาร และ อุปกรณ์ + สินทรัพยไ์ม่มีตวัตนสุทธิ+ สินทรัพยภ์าษี

เงินไดร้อตดับญัชี + สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอื*น 
∆NCOL คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของหนี� สินไม่หมุนเวียนที*ไม่รวมหนี� สินระยะยาวที*

มีภาระดอกเบี�ย  
NCOL = ผลประโยชน์เกษียณอายุพนักงาน + หนี� สินภาษีเงินได้รอตดับญัชี + 

หนี� สินไม่หมุนเวียนอื*น 
3.2.2.5 ∆FIN (FINt - FINt-k) ส่วนเปลี*ยนแปลงของสินทรัพยท์างการเงิน

สุทธิ โดยที* FIN คือ สินทรัพย์ทางการเงินสุทธิ (Net financial assets: FIN) เท่ากับ สินทรัพย์ทาง
การเงิน (Financial assets: FINA) หักด้วยหนี� สินทางการเงิน (Financial liability: FINL) สามารถ
คาํนวณไดด้งันี�  

∆FIN = ∆FINA - ∆FINL 
โดยที* 
∆FIN คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของสินทรัพยท์างการเงินสุทธิ แต่ไม่รวมเงินสด

และส่วนของทุน 
∆FINA คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของสินทรัพยท์างการเงิน 
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FINA = เงินลงทุนระยะสั�น (Short term investments: STI+ เงินลงทุนระยะยาว 
(Long term investments: LTI) 

∆FINL คือ ส่วนเปลี*ยนแปลงของหนี� สินทางการเงิน 
FINL = หนี� สินที*มีภาระผกูพนัระยะสั�น + หนี� สินที*มีภาระผกูพนัระยะยาว + 

หุน้บุริมสิทธิ 
 

ตารางที* 1 สรุปตวัแปรที*ใชท้ดสอบที*มีความสัมพนัธ์กบักาํไรในปีที* r ถึง ปีที* s ในอนาคตโดยเฉลี*ย 
(FROAt+2)  

กลุ่มตวัแปร ตวัแปร อกัษรยอ่ ความสัมพนัธ์
กบั FROAt+2 

เหตผุล 

กาํไรจากการ
ดาํเนินงาน 

กาํไรจากการ
ดาํเนินงาน 

ROAt ( + ) จ า ก ผ ล ง า น วิจัย เ ชิ ง ป ร ะ จักษ์ของ 
Richardson et al. (rtts) พบว่ากาํไรใน
ปีปัจจุบนัสามารถพยากรณ์กาํไรในปี
ถดัๆ ไปได ้คณะผูวิ้จยัจึงคาดการณ์ว่า 
เมื*อกิจการมีกําไร กิจการจะพยายาม
รั ก ษ า กํา ไ ร ที* มี ไ ว้  จึ ง กํ า ห น ด ใ ห้
เครื*องหมายที*คาดหวงัเป็น (+) 

รายการคงคา้ง รายการคงคา้งรวม Accruals ( - ) จากผลงานวิจยัเชิงประจกัษข์อง Sloan 
(k u u v )  แ ล ะ  Xie (r t t k )  พ บ ว่ า
ค่ าพารามิ เตอร์ของกําไรจากส่วน
กระแสเงินสดตํ*ากว่าค่าพารามิเตอร์
ของกาํไรจากส่วนรายการคงคา้ง ทาํให้
ผลต่างของทั�งสององค์ประกอบตาม
ผ ล ง า น วิ จั ย เ ชิ ง ป ร ะ จั ก ษ์ ข อ ง 
Richardson et al. (rtts) มีค่าเป็นลบ 
คณะผูวิ้จัยจึงคาดการณ์ว่า กําไรจาก
ส่วนของรายการคงคา้งทั�งหมดมีความ
สมํ* า เสมอของกําไรตํ* า เ ช่นกัน จึ ง
กาํหนดให้เครื*องหมายที*คาดหวงัเป็น  
( - ) 

องคป์ระกอบ
รายการคงคา้ง 

● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ของเงินทนุ
หมุนเวียนสุทธิที*ไม่
รวมเงินสดและเงิน
ลงทุนระยะสั�น  
 

∆WC ( - ) 

● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ข อ ง สิ น ท รั พ ย์ไ ม่
หมุนเ วียนสุทธิไม่
รวมเงินลงทุนระยะ
ยาว 
 

∆NCO ( - ) 

● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ของสินทรัพย์ทาง
การเงินสุทธิ 

∆FIN ( - ) 
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ตารางที* 1 สรุปตวัแปรที*ใชท้ดสอบที*มีความสัมพนัธ์กบักาํไรในปีที* r ถึง ปีที* s ในอนาคตโดยเฉลี*ย 
(FROAt+2) (ต่อ) 

กลุ่มตวัแปร ตวัแปร อกัษรยอ่ ความสัมพนัธ์
กบั FROAt+2 

เหตผุล 

องคป์ระกอบ
ยอ่ยของ
รายการคงคา้ง 

● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ข อ ง สิ น ท รั พ ย์
หมุนเวียนที*ไม่รวม
เงินสดและเงินลงทุน
ระยะสั�น 

∆COA ( - ) ต า ม ผ ล วิ จั ย เ ชิ ง ป ร ะ จั ก ษ์ ข อ ง 
Richardson et al. (rtts) โดยที*มาของ
รายการคงคา้งมาจากยอดสุทธิระหว่าง
ส่วนเปลี*ยนแปลงของรายการคงคา้งฝั*ง
สินทรัพย์และส่วนเปลี*ยนแปลงของ
รายการคงค้างฝั* งหนี� สิน งานวิจัย
อ้างอิงกําหนดให้ส่วนเปลี*ยนแปลง
ของรายการสินทรัพยท์ุกรายการมีค่า
เป็นลบซึ*งจะทาํให้ความสมํ*าเสมอของ
กาํไรจากส่วนเปลี*ยนแปลงของรายการ
ค ง ค้ า ง ฝั* ง สิ น ท รั พ ย์ มี ค่ า ตํ* า แ ล ะ
เนื*องจากสมการที*ใช้ทดสอบรายการ 
คงคา้งฝั*งหนี� สินมีเครื*องหมายเป็นลบ 
อ้ า ง อิ ง จ า ก ข้ า ง ต้ น ที* ก ล่ า ว ว่ า
ค่าพารามิเตอร์ของกาํไรจากส่วนของ
รายการคงค้างต้องมีค่ าลบ ดังนั� น
เ ค รื* อ ง ห ม า ย ที* ค า ด ห วัง จ า ก ส่ ว น
เปลี*ยนแปลงของรายการคงค้างฝั* ง
ห นี� สิ น ทุ ก ร า ย ก า ร จึ ง จํา เ ป็ น ต้อ ง
กาํหนดให้มีค่าเป็นบวก ซึ*งจะส่งผลทาํ
ให้ความสมํ*าเสมอของกาํไรจากส่วน
เปลี*ยนแปลงของรายการหนี� สินมีตํ*า   
คณะผู ้วิจัยจึงกําหนดเครื* องหมายที*
คาดหวัง ว่ากําไรจากส่วนรายการ 
ค ง ค้ า ง ฝั* ง  ( - ) แ ล ะ กํ า ห น ด ใ ห้
เครื* องหมายที*คาดหวงัจากกาํไรส่วน
รายการคงคา้งฝั*งหนี� สิน ( + ) 

 ● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ข อ ง ห นี� สิ น
หมุนเวียนที*ไม่รวม
หนี� สินระยะสั� นที* มี
ภาระดอกเบี�ย 

∆COL ( + ) 

 ● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ข อ ง สิ น ท รั พ ย์ไ ม่
หมุนเวียนที*ไม่รวม
เงินลงทุนระยะยาว 

∆NCOA ( - ) 

 ● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ข อ ง ห นี� สิ น ไ ม่
หมุนเวียนที*ไม่รวม
หนี� สินระยะยาวที*มี
ภาระดอกเบี�ย 

∆NCOL ( + ) 

 ● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ของเงินลงทุนระยะ
สั�น 

∆STI ( - ) 

 ● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ของเงินลงทุนระยะ
ยาว 

∆LTI ( - ) 

 ● ส่วนเปลี*ยนแปลง
ข อ ง ห นี� สิ น ท า ง
การเงิน 

∆FINL ( + ) 
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3.3 แบบจําลอง (Model) 

อ้างอิงจากงานวิจัยเชิงประจักษ์ ความสมํ*าเสมอของกําไร (Earning Persistence) 
หมายถึง ตัวเลขกําไรในงบการเงินปีปัจจุบันที*ค ํานวณขึ� นจากหลักการบัญชีที*ยึดหลักความ
ระมดัระวงั, ความเป็นกลางและความเชื*อถือไดซึ้* งสะทอ้นถึงผลการดาํเนินงานที*แทจ้ริงของกิจการ
ทาํให้สามารถใชพ้ยากรณ์ความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการในอนาคตไดอ้ย่างถูกตอ้ง กล่าว
อีกอย่างคือ ระดับกาํไรในปัจจุบนัจะยงัคงรักษาไวไ้ด้ในอนาคตมากน้อยเพียงใด ดังนั�นสามารถ
เขียนสมการ ตามนิยามเพื*อทดสอบว่ากาํไรของบริษทัในปีปัจจุบนัสามารถสะทอ้นกาํไรของบริษทั
ในอนาคตไดอ้ยา่งไร ดงันี�   

EBITt+1  = γ0 + γ1EBITt + νit    1 

โดยที*  νit  คือ ค่าความคลาดเคลื*อน (Error term) 
จากนั�น เพื*อให้ขอ้มูลทั�งหมดที*ทดสอบสามารถเปรียบเทียบไดท้างผูวิ้จยัได ้ทาํให้ชุด

ขอ้มูลอยู่ในรูปแบบที*เป็นมาตรฐานเดียวกัน (Standardized) โดยการหารด้วยสินทรัพยร์วมเฉลี*ย 
(Average total assets) จะไดด้งัสมการที* 2 

�������
���	
�� �
� 
���� = γ0 + γ1

�����
���	
�� �
� 
���� + νit 2 

ROAt+1  = γ0 + γ1ROAt + νit    3 
โดยที*  EBIT  คือ กาํไรจากการดาํเนินงาน 

νit  คือ ค่าความคลาดเคลื*อน (Error term) 
i  คือ ลาํดบัที*บริษทั 
t  คือ ช่วงเวลา 

เพื*อสะทอ้นให้เห็นว่าองค์ประกอบของกาํไรนั�นมาจาก 2 องค์ประกอบตามแนวคิด
ของเรื*องการวดัผลกาํไรและขอ้สมมติเรื*องเกณฑค์งคา้ง (Accrual Basis) ของแม่บทการบญัชีในการ
จัดทาํและนําเสนองบการเงิน สามารถอธิบายว่า กาํไรทางบัญชีเกิดจาก r องค์ประกอบ ได้แก่ 
องค์ประกอบส่วนของกระแสเงินสด (Cash Flow Component of Earnings) และองค์ประกอบส่วน
ของรายการคงค้าง (Accrual Component of Earnings)  ดังนั� นสามารถเขียนเป็นสมการแยก
องคป์ระกอบของกาํไรไดด้งัสมการที* | 

ROAt =  
�
�� ������

���	
�� �
� 
���� + 
���	�
���

���	
�� �
� 
����      4 

จากนั�นนาํองคป์ระกอบทั�งสองที*แบ่งไดจ้าก ROAt  ในสมการที* | แทนค่าในสมการที* 
3 ไดเ้ป็นสมการที* s 

ROAt+1 = γ0 + γ1
�
�� ������

���	
�� �
� 
���� + γ2
���	�
���

���	
�� �
� 
���� + νit  5 
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โดยให ้ 

γ
�
 เป็นค่าพารามิเตอร์กาํไรส่วนของกระแสเงินสด 

γ
�
 เป็นค่าพารามิเตอร์กาํไรส่วนของรายการคงคา้ง 

อ้าง อิงการทดสอบเชิงป ระจักษ์ข อง  Sloan (kuuv)  และ  Xie (2001) ได้ผลว่า 
องคป์ระกอบของกาํไรทั�ง 2 องคป์ระกอบส่งผลต่อกาํไรในอนาคตแตกต่างกนั โดยสรุปไดว้่า ความ
สมํ*าเสมอของกาํไรจากส่วนกระแสเงินสดสูงกว่าความสมํ*าเสมอของกาํไรส่วนของรายการคงคา้ง 

ทาํใหไ้ดค้่าพารามิเตอร์   γ1  มีค่ามากกวา่  γ2  (γ1-γ2< 0) 
ทั� ง นี� สามารถเขียนให้สอดคล้องกับงานวิจัยนี� โดย เมื* อแบ่งกําไรออกเป็น 2 

องคป์ระกอบไดแ้ก่ กาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดและจากส่วนของรายการคงคา้ง โดยกาํไรจาก
ส่วนของกระแสเงินสดคาํนวณไดจ้ากกาํไรทางบญัชีหกัดว้ยรายการคงคา้ง ดงันี�  

กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้ง  = 
���	�
��

���	
�� �
� 
����  

กาํไรจากส่วนของกระแสเงินสด  = 
�
�� �����

���	
�� �
� 
����  

= 
���� � ���	�
��

���	
�� �
� 
���� 

จากนั�นนาํไปแทนค่าในสมการที* 5 ไดเ้ป็นสมการดงันี�   

ROAt+1  = γ0 + γ1 (
�����   � ���	�
���

���	
�� �
� 
���� )  

+ γ2 
���	�
���

���	
�� �
� 
����+ νit   6 

ROAt+1 = γ0 + γ1 ROAt - γ1
���	�
���

���	
�� �
� 
����  

+ γ2
���	�
���

���	
�� �
� 
���� + νit   7 

เมื*อดึงตวัร่วมสมการ (γ2- γ1) ออกแลว้จดัรูปสมการใหม่ไดด้งันี�  

ROAt+1 = γ0 + γ1 ROAt + (γ2- γ1) 
���	�
���

���	
�� �
� 
���� + νit 8 

แทนค่าสัมประสิทธิ~  γ1 เป็น ⍴1 และ (γ2- γ1) เป็น ⍴2 ไดส้มการดงัต่อไปนี�  

ROAt+1 = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴2 
���	�
���

���	
�� �
� 
����  + νit  9 

ทั�งนี� งานวิจยั Richardson et al. (2005) ไดแ้ยกองคป์ระกอบของรายการคงคา้งออกเป็น 
3 องคป์ระกอบและอา้งอิงจากตารางอธิบายที*มาของรายการคงคา้งว่ารายการคงคา้งเกิดจากผลต่าง
ระหว่างกําไรเกณฑ์เงินสดกับกําไรทางบัญชี กล่าวได้อีกอย่างคือรายการคงค้างเกิดจากส่วน
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เปลี*ยนแปลงของรายการสินทรัพยที์*ไม่รวมเงินสดและหนี� สินในงบแสดงฐานะทางการเงิน สามารถ
เขียนเป็นสมการไดด้งันี�  

���	�
���
���	
�� �
� 
���� =  

∆�� �
���	
�� �
� 
����  +  

∆��� �
���	
�� �
� 
����   

+ 
∆��� �

���	
�� �
� 
����    10 

เพื*อทดสอบองค์ประกอบกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งทั�งหมดตามงานวิจยัของ 
Richardson et al. (rtts) ที*มีผลการทดสอบเชิงประจกัษ์ว่าองค์ประกอบของรายการคงคา้งทั�ง 3 
องคป์ระกอบส่งผลต่อกาํไรในอนาคตแตกต่างกนัจึงกาํหนดให้แต่ละองคป์ระกอบมีสัมประสิทธิ~ ที*
แตกต่างกนั โดยนาํไปแทนค่าในสมการที* 8 ไดส้มการดงันี�  

ROAt+1  = γ0 + γ1 (ROAt - 
∆�� �

���	
�� �
� 
����  -  
∆��� �

���	
�� �
� 
����  - 
∆��� �

���	
�� �
� 
����) + 

γ2
∆�� �

���	
�� �
� 
����  + γ3
∆��� �

���	
�� �
� 
���� + 

γ4
∆��� �

���	
�� �
� 
���� + νit   11 

ROAt+1  = γ0 + γ1ROAt - 
∆�� �

���	
�� �
� 
����  -  

γ1
∆��� �

���	
�� �
� 
����  - γ1
∆��� �

���	
�� �
� 
���� +  

γ2
∆�� �

���	
�� �
� 
����  + γ3
∆��� �

���	
�� �
� 
���� +  

γ4
∆��� �

���	
�� �
� 
���� + νit   12 

ROAt+1  = γ0 + γ1ROAt + (γ2- γ1) 
∆�� �

���	
�� �
� 
����  + (γ3- γ1)  
∆��� �

���	
�� �
� 
���� +(γ4- γ1)
∆��� �

���	
�� �
� 
����+νit 13 

จากนั�นแทนค่า สัมประสิทธิ~  γ1 ให้เป็น ⍴1 , (γ2- γ1) ให้เป็น ⍴3 , (γ3- γ1) ให้เป็น ⍴4  

และ, (γ4- γ1) ให้เป็น ⍴5  ตามการพิสูจน์ขา้งตน้ สามารถเขียนสมการเพื*อทดสอบผลตามสมมติฐาน
ไดด้งัต่อไปนี�  

ROAt+1  = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴3
∆�� �

���	
�� �
� 
����  +  

⍴4
∆��� �

���	
�� �
� 
����  + ⍴5
∆��� �

���	
�� �
� 
����+ νit 14 

เมื*อทดสอบผลขององคป์ระกอบหลกัของรายการคงคา้งแลว้ งานวิจยัของ Richardson 
et al. (rtts) แยกองคป์ระกอบของรายการคงคา้งทั�ง 3 ออกเป็นองคป์ระกอบย่อยๆ เพื*อทดสอบว่า
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ผลมาจากองค์ประกอบย่อยใดจึงทาํการแยกองค์ประกอบโดยยึดตามหลกัการว่ารายการคงคา้งเกิด
จากยอดผลต่างระหว่างการเปลี*ยนแปลงของรายการสินทรัพย ์และการเปลี*ยนแปลงของรายการ
หนี� สิน ดงันี�  

∆WC = ∆COA - ∆COL 
∆NCO  = ∆NCOA - ∆NCOL 
∆FIN  = ∆FINA - ∆FINL, โดยที* ∆FINA   = ∆STI + ∆LTI 
หากนําองค์ประกอบของรายการคงค้างที*แยกองค์ประกอบตามงานวิจัยของ 

Richardson et al. (rtts) ไปแทนค่าในสมการที* 14 จะไดส้มการที*ทดสอบงานวิจยัเพิ*มดงันี�  

ROAt+1 = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴3
(∆��� �� ∆��! �)

���	
�� �
� 
���� + 

⍴4
(∆���� �� ∆���! �)
���	
�� �
� 
���� + ⍴5

(∆���� �� ∆���! �)
���	
�� �
� 
����+ νit 

ROAt+1 = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴3
(∆��� �� ∆��! �)

���	
�� �
� 
���� +  

⍴4
(∆���� �� ∆���! �)
���	
�� �
� 
���� + ⍴5

(∆#�� �$ ∆!�� �� ∆���! �)
���	
�� �
� 
����  +νit 

จากสมการขา้งตน้ เนื*องจากผลการทดสอบเชิงประจกัษข์องงานวิจยั Richardson et al. 
(rtts) ที*ทดสอบการเปลี*ยนแปลงของรายการสินทรัพย ์และ การเปลี*ยนแปลงของรายการหนี� สิน 
ซึ*งเป็นองคป์ระกอบของรายการคงคา้ง ตามที*ผูวิ้จยัไดอ้ธิบายไวข้า้งตน้ในส่วนที* 2 พบวา่ในแต่ละ
องคป์ระกอบมีค่าสัมประสิทธิ~ ที*แตกต่างกนั จึงสามารถเขียนสมการไดด้งันี�  

ROAt+1  = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴6
∆��� �

���	
�� �
� 
���� –  

⍴7
∆��! �

���	
�� �
� 
���� + ⍴8
∆���� �

���	
�� �
� 
���� –  

⍴9
∆���! �

���	
�� �
� 
���� + ⍴10
∆#�� �

���	
�� �
� 
����+  

⍴11
∆!�� �

���	
�� �
� 
���� - ⍴12
∆���! �

���	
�� �
� 
���� + νit 15 

 
3.3.9 ความสมํ�าเสมอของกําไรปีที� > ถึงปีที� @ ในอนาคตโดยเฉลี�ยกําไรจากส่วนของ

กระแสเงินสดและกําไรจากส่วนของรายการคงค้างและองค์ประกอบของรายการคงค้าง 

เพื*อทดสอบความสมํ*าเสมอของกาํไรส่วนของรายการคงคา้งวา่มีระยะเวลาการรับรู้เกิน
กวา่ 1 ปีหรือไม่ ผูวิ้จยัจึงอา้งอิงงานวิจยั Richardson et al. (2005) ในการทดสอบความสมํ*าเสมอของ
กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้งโดยสะทอ้นระยะเวลาช่วง 5 ปี โดยแบ่งองคป์ระกอบของรายการคง
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คา้งเช่นเดียวกับการทดสอบความสมํ*าเสมอของกาํไรในปีถัดไปจากส่วนของรายการคงค้างได้
สมการดงัต่อไปนี�   

FROAt+2 = ρ0 + ρ1ROAt + νit    16 

FROAt+2  = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴2 
���	�
���

���	
�� �
� 
����  + νit  17 

FROAt+2  = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴3
∆�� �

���	
�� �
� 
����  +  

⍴4
∆��� �

���	
�� �
� 
����  + ⍴5
∆��� �

���	
�� �
� 
����+ νit 18 

FROAt+2  = ⍴0 + ⍴1ROAt+ ⍴6
∆��� �

���	
�� �
� 
���� –  

⍴7
∆��! �

���	
�� �
� 
���� + ⍴8
∆���� �

���	
�� �
� 
���� –  

⍴9
∆���! �

���	
�� �
� 
���� + ⍴10
∆#�� �

���	
�� �
� 
���� + 

⍴11
∆!�� �

���	
�� �
� 
���� - ⍴12
∆���! �

���	
�� �
� 
���� + νit 19 

โดยที*นิยามค่าสัมประสิทธิทุกองค์ประกอบเช่นเดียวกบัการทดสอบความสมํ*าเสมอ
ของกาํไรในปีถดัไป 
 
 

3.4 วิธีการทางสถิติ (Estimation Method) 

ขอ้มูลที*ใช้ในการศึกษาในงานวิจยันี� มีลกัษณะเป็นแบบหลายหน่วยหลายช่วงเวลา 
(Panel Data) คือมีลกัษณะเป็นขอ้มูลผสมระหว่าง ขอ้มูลแบบภาคตดัขวาง (Cross-section) รวมกบั 
ขอ้มูลแบบอนุกรมเวลา (Time Series) และเพื*อที*ตอ้งการสะทอ้นความสมํ*าเสมอของการดาํเนิน
กิจการของบริษทัต่างๆ ทางผูค้ณะวิจยัจึงเลือกใช้ขอ้มูล Panel Data ในงานวิจยันี� โดยเลือกเฉพาะ
ขอ้มูลของบริษทัที*จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) ตั�งแต่ปี ค.ศ. 2004 – 2019 
หรือ พ.ศ. 2557 – 2562 โดยไม่รวมบริษทัในกลุ่มสถาบันการเงิน โดยต้องเป็นบริษทัที*มีข้อมูล
ครบถว้น ไม่มีขอ้มูลที*ขาดหายไป (Balanced panels) โดยใช้แบบจาํลองสมการถดถอยขอ้มูลผสม
ระหวา่งขอ้มูลภาคตดัขวางกบัขอ้มูลแบบอนุกรมเวลา (Panel regression) ซึ*งวิธีนี�จะพบวา่มีตวัแปรที*
มีค่าคงที*เสมอแมว้่าเวลาจะเปลี*ยนแปลงไปและไม่สามารถวดัค่าไดเ้นื*องจากไปผสมอยู่ในค่าความ
คลาดเคลื*อน (Error term) ซึ*งเรียกวา่ Fixed effects หรือ Random effect สามารถเขียนไดว้า่ 

νit = αi+εit 

โดยที*  
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νit  คือ  ค่ า  Fixed effects หรือ Random effect ที* ผสมรวมอยู่กับค่ าข อง         
Error term 

αI  คือ ค่า Fixed effects หรือ Random effect ที*เป็นค่าลกัษณะเฉพาะของ 
บริษทันั�น ๆ ซึ*งไม่สามารถเก็บขอ้มูลไดแ้ต่มีผลกบัค่าตวัแปรตามใน      
การวิจยั 

 εit คือ ค่า Error term ของแบบจาํลอง 
 i  คือ ลาํดบัที*บริษทั 

t คือ ช่วงเวลา 
ซึ* งสามารถขจดัตวัแปรที*มีค่าคงที*นี� ออกไปสามารถทาํไดโ้ดยทดสอบว่า Panel Data ที*

ใชน้ั�นมี cross-sectional specific effect หรือไม่ หากมีพบวา่มี ตอ้งทาํการทดสอบหาความเหมาะของ
แบบจาํลองว่าระหว่างแบบ Fixed Effects Model กบัแบบ  Random Effects Model แบบจาํลองแบบ
ไหนสามารถอธิบายได้ดีกว่า โดยใช้ Hausman Test ในการเลือกแบบจําลองที* เหมาะสม ซึ* ง 
Hausman Test ทาํการตั�งสมมติฐานว่าแบบจาํลอง Random Effects Model เหมาะสมที*สุด หากค่าที*
ไดป้ฏิเสธสมมติฐานที*ระดบันยัสาํคญั 0.05 หมายถึง Fixed Effects Model มีความเหมาะสมที*สุด 

เมื*อเลือกแบบจาํลองที*เหมาะสมได้แลว้ ตอ้งทาํให้ค่าสัมประสิทธิ~ ของตวัแปรต้นมี
ความคงทน (robustness) หมายถึง ผลที*ได้จากแบบจาํลองสามารถทาํหน้าที*ได้ในแต่ละช่วงเวลา 
แม้ว่าช่วงเวลาจะเปลี*ยนแปลงไป ผลที*ได้จากแบบจาํลองจะมีความคลาดเคลื*อนเพียงเล็กน้อย 
หรือไม่มีผลกระทบต่อผลของแบบจาํลองอยา่งมีนยัสาํคญั 

โดยตวัแปรตน้ทุกตวัที*เป็นองคป์ระกอบของรายการคงคา้ง ตอ้งนาํขอ้มูลที*ตํ*าผิดปกติ 
ไดแ้ก่ ขอ้มูลที*มีค่านอ้ยกวา่ -1.00 และขอ้มูลที*มีค่าสูงผิดปกติ ไดแ้ก่ ขอ้มูลที*มีค่าสูงกวา่ 1.00 (หน่วย: 
ทศนิยม) เพราะอาจเป็นการเปลี*ยนแปลงที*ไม่ไดเ้กิดขึ�นจากการดาํเนินงานปกติ หรือเหตุการณ์พิเศษ
ที*เกิดขึ�นนอกเหนือจากการดาํเนินงานปกติ (winsorized) เพื*อขจดัความผิดพลาดของขอ้มูลที*มีค่า
ผิดปกติ การกระทาํดงักล่าวส่งผลใหข้อ้มูลที*ใชใ้นการทดสอบ มีจาํนวนนอ้ยลง ซึ*งจากขอ้มูลที*ผูวิ้จยั
ไดน้าํมาทดสอบมีการนาํขอ้มูลที*ผิดปกติออก ไดแ้ก่  Accruals, ∆FIN, ∆FINA และ ∆FINL 
 
 

3.5 ค่าสหสัมพนัธ์ 

งานวิจัยนี� ใช้ วิ ธีการค่าสหสัมพันธ์  ได้แก่  สหสัมพันธ์แบบเพีย ร์สัน (Pearson 
correlation) เป็นเทคนิคที*ใช้หาขนาดและทิศทางของความสัมพนัธ์เชิงเส้นตรงระหว่างตวัแปรที*มี
มาตรวดัแบบช่วง (Interval scale) หรืออตัราส่วน (Ratio scale) หรือเรียกตวัแปรประเภทนี�ว่าเป็นตวั
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แปรเชิงปริมาณ (metrics variables) ตัวแปรที*ใช้สหสัมพันธ์วิธีนี� ต้องเป็นแบบ ค่าพารามิเตอร์ 
(Parameter)  

โดยใชสู้ตร    

rxy  = 
% ∑ '(�∑ ' ∑ (

)[% ∑ '+�(∑ ')+][% ∑ (+�(∑ ()+]
 

โดยที*    
rxy   = ค่าสัมประสิทธิ~ สหสัมพนัธ์ของเพียร์สัน 
∑ X, ∑ Y = ผลรวมของตวัแปร X และตวัแปร Y ตามลาํดบั 
∑ XY = ผลรวมของผลคูณระหวา่งตวัแปร X และตวัแปร Y 
∑ 01, ∑ 21= ผลรวมของตวัแปรยกกาํลงัสอง 
n   = จาํนวนขอ้มูล 
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บทที� 4 

ผลการทดสอบ (Results) 
 
 

4.1 ค่าสถิติพื นฐาน Descr iptive statistics  
นาํเสนอค่าสถิติและค่าสหสัมพนัธ์ (pair-wise correlations) ของตวัแปรทั-งหมดที0ใชใ้น

การทดสอบ ตารางที0 2 แสดงขอ้มูลกลุ่มตวัอย่างที0นาํมาใชข้า้งตน้จาํนวน 221 บริษทั ( i ) ระยะเวลา 
16 ปี ( t ) คิดเป็นจาํนวน 3,536 ตวัอยา่ง การคาํนวณกาํไรปีที0 2 ถึงปีที0 5 ในอนาคตโดยเฉลี0ย (FROAt+2) 
ตอ้งใชข้อ้มูลในการคาํนวณจาํนวน 4 ปีตั-งแต่ปีที0 2 ถึงปีที0 5 ในการคาํนวณทาํใหก้ลุ่มตวัอยา่งที0หาค่า
หารายการคงคา้งและองค์ประกอบรายการคงคา้งต่าง ๆ จากนั-นนาํขอ้มูลที0สูงและตํ0าผิดปกติออก 
เพื0อขจดัความผิดพลาดของขอ้มูลที0มีค่าผิดปกติ (winsorized) จะทาํให้ตวัอย่างที0ใช้ทดสอบเหลือ
เท่ากบั 1,982 ตวัอยา่ง 
 
ตารางที0 2 ค่าสถิติของรายการคงคา้งและองคป์ระกอบหลกัของรายการคงคา้ง (หน่วย: ทศนิยม) 

  Obs Mean Std. Dev Median Min Max 

Accrualst 1,982 -0.0015 0.1109 -0.0021 -0.6933 0.8777 
∆WCt 1,982 -0.0017 0.0979 -0.0014 -0.5282 0.8246 
∆NCOt 1,982 -0.0089 0.1040 -0.0081 -0.7589 0.8827 
∆FINt 1,982 0.0091 0.1545 0.0106 -0.8134 0.8580 
∆COAt 1,982 -0.0029 0.0986 -0.0023 -0.6297 0.8149 
∆COLt 1,982 -0.0012 0.0631 -0.0004 -0.5368 0.4895 
∆NCOAt 1,982 -0.0071 0.1039 -0.0074 -0.7694 0.8827 
∆NCOLt 1,982 0.0018 0.0277 0.0000 -0.4443 0.5801 
∆FINAt 1,982 0.0084 0.1178 0.0001 -0.8726 0.9157 
∆FINLt 1,982 -0.0007 0.1089 -0.0020 -0.7474 0.6447 
∆STIt 1,982 0.0024 0.0754 0.0000 -0.6663 0.7359 
∆LTIt 1,982 0.0061 0.0969 0.0000 -0.8328 0.9266 
ROAt 1,982 0.0742 0.1135 0.0764 -0.8155 0.6274 
FROAt+2 1,982 0.0696 0.0886 0.0716 -0.8188 0.5807 
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ตารางที0 3 แสดงความสัมพนัธ์ขององคป์ระกอบของรายการคงคา้งแต่ละองคป์ระกอบ 
พบว่ามีรายการสอดคล้องตามที0กล่าวในส่วนที0 2 และ 3 ที0ว่า ROAt มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับ 
Accruals ดว้ยเหตุผลที0วา่ กาํไรเกิดจาก 2 องคป์ระกอบหลกั คือ กาํไรจากส่วนของกระแสเงินสดและ
กาํไรจากส่วนของรายการคงคา้ง และองคป์ระกอบของรายการคงคา้ง ∆WC, ∆NCO และ ∆FIN มี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกับ Accruals อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ เนื0องจาก Accruals เป็นผลรวมของ
องค์ประกอบรายการคงค้างทั-ง 3 องค์ประกอบ ∆WC และ ∆NCO มีความสัมพันธ์เชิงลบกัน 
เนื0องจากในบริบทของกิจการในประเทศไทยตอ้งการรักษาเสถียรภาพของโครงสร้างเงินทุนของ
กิจการรวมถึงการกาํหนดนโยบายการก่อหนี-ของกิจการดงันั-นการใชเ้งินเพื0อบริหารสภาพคล่องของ
กิจการหรือลงทุนในสินทรัพยร์ะยะยาวจะใช้ตามโครงสร้างขององคก์ร ตวัอย่างเช่น การจดัหาเงิน
จากแหล่งเงินทุนระยะยาวเพื0อมาจดัซื-อเครื0องจกัร การใชว้งเงินเบิกเกินบญัชีเพื0อเป็นทุนหมุนเวียน
ในกิจการ ด้วยเหตุผลดังกล่าวจึงทาํให้องค์ประกอบทั-งสองไม่เกี0ยวข้องกัน รวมถึง ∆WC และ 
∆NCO มีความสัมพนัธ์เชิงลบกบั ∆FIN อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติเนื0องจากการเติบโตของสินทรัพย์
ทั-งหมุนเวียนและไม่หมุนเวียนของกิจการส่วนใหญ่มาจากการก่อหนี- ที0มีภาระดอกเบี-ย ดงันั-นหาก
สินทรัพยเ์พิ0มขึ-นบริษทัก็จะมีหนี- สินที0มีภาระดอกเบี-ยเพิ0มขึ-นดว้ย 

ตารางที0 4 แสดงความสัมพนัธ์ขององคป์ระกอบของรายการคงคา้งแต่ละองคป์ระกอบ 
∆COA และ ∆NCOA มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั ∆FINL อย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ หมายความถึง 
ในบริบทของกิจการในประเทศไทยมูลค่าสินทรัพยห์มุนเวียนที0ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะ
สั- นและสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนที0ไม่รวมเงินลงทุนระยะยาวส่วนใหญ่มาจากการก่อหนี- ที0มีภาระ
ดอกเบี-ยซึ0งโดยการจดัหาเงินอยา่งเหมาะสม เช่น การก่อหนี-ระยะสั-นไปใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนและ
การก่อหนี- ระยะยาวเพื0อใช้ในการลงทุนในสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน เช่น ที0ดิน อาคารและอุปกรณ์ 
รวมถึงเครื0องจกัรที0นํามาใช้ในกิจการด้วยเหตุเหล่านี- ทาํให้บริษทัมีตน้ทุนการเงินที0เหมาะสมซึ0 ง
สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Richardson et al. (2005)  

∆COA มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ ∆COL อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ เนื0องการ
ความสัมพนัธ์ของสินทรัพยห์มุนเวียนและหนี- สินหมุนเวียนของกิจการปกติสอดคลอ้งกนัไปใน
ทิศทางเดียวกัน โดยหากกิจการสามารถขายของได้จะมีการสั0งสินค้าหรือวตัถุดิบเพิ0มขึ-นทาํให้
หนี- สินหมุนเวียนของกิจการในรูปเจ้าหนี- การคา้สูงขึ-น เมื0อสั0งสินคา้หรือวตัถุดิบเขา้มาเพิ0มทาํให้
สินทรัพยห์มุนเวียนเพิ0มขึ-นตาม หากมีการขายสินคา้หรือนาํวตัถุดิบไปใชใ้นการผลิตสินคา้เพื0อขาย
แลว้ขายออกไปทาํใหลู้กหนี-การคา้สูงขึ-น ความสัมพนัธ์ของทั-งสองตวัแปรจึงเป็นทางบวก 
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ตารางที0 3 แสดงค่าสหสัมพนัธ์ (Pair-wise correlations) ค่าสหสัมพนัธ์วิธี Pearson แสดงอยูเ่หนือเส้นทแยงมุม และ วิธี Spearman แสดงอยูใ่ตเ้ส้นทแยงมุม (โดยแสดง

ค่า P-Values ใตค้่าสหสัมพนัธ์) (n = 1,982) 

 

  Accrualst   ∆WCt   ∆NCOt   ∆FINt   ROAt   FROAt+2   

Accrualst 1.0000 
  0.2065   0.1661   0.4968   0.2893   0.0147   

  (0.0001) *** (0.0001) *** (0.0001) *** (0.0001) *** (0.5128)   

∆WCt 
0.1929   

1.0000 
  -0.0611   -0.4590   0.1764   -0.0021   

(0.0001) ***   (0.0011) *** (0.0001) *** (0.0001) *** (0.9270)   

∆NCOt 
0.1722   -0.0921   

1.0000 
  -0.5003   -0.0007   -0.0012   

(0.0001) *** (0.0001) ***   (0.0001) *** (0.9721)   (0.9566)   

∆FINt 
0.4869   -0.3927   -0.3703   

1.0000 
  0.0999   0.0127   

(0.0001) *** (0.0001) *** (0.0001) ***   (0.0001) *** (0.5724)   

ROAt 
0.2116   0.1149   -0.0560   0.1081   1.0000 

  0.5054   

(0.0001) *** (0.0001) *** (0.0127) ** (0.0001) ***   (0.0001) *** 

FROAt+2 
0.0478   0.0215   -0.0429   0.0416   0.5225   1.0000   

(0.0319) ** (0.3392)   (0.0560) * (0.0643) * (0.0001) *** (0.0001)   
         หมายเหตุ: มีนยัสาํคญัทางสถิติ 3 ระดบั คือ (*) 10% ; (**) 5% ; (***) 1% ตามลาํดบั 
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ตารางที0 4 แสดงค่าสหสัมพนัธ์ (Pair-wise correlations) ค่าสหสัมพนัธ์วิธี Pearson แสดงอยูเ่หนือเส้นทแยงมุม และ วิธี Spearman แสดงอยูใ่ตเ้ส้นทแยงมุม (โดยแสดง

ค่า P-Values ใตค้่าสหสัมพนัธ์) (n = 1,982) 

 

  Accrualst   ∆COAt   ∆COLt   ∆NCOAt   ∆NCOLt   ∆FINAt   ∆FINLt   ROAt   FROAt+2   

Accrualst 1.0000 
  0.1003   -0.1643   0.1602   -0.0158   0.2815   -0.3703   0.2893   0.0147   

  (0.0001) *** (0.0001) *** (0.0001) *** (0.3983)   (0.0001) *** (0.0001) *** (0.0001) *** (0.5128)   

∆COAt 
0.1285   

1.0000 
  0.3049   -0.0494   -0.0025   -0.2272   0.2990   0.1053   -0.0035   

(0.0001) ***   (0.0001) *** (0.0082) *** (0.8941)   (0.0001) *** (0.0001) *** (0.0001) *** (0.8773)   

∆COLt 
-0.0583   0.4053   

1.0000 
  0.0195   0.0008   0.0257   -0.1060   -0.1112   -0.0022   

(0.0097) *** (0.0001) ***   (0.2962)   (0.9664)   (0.1685)   (0.0001) *** (0.0001) *** (0.9208)   

∆NCOAt 
0.1695   -0.0545   0.0317   

1.0000 
  0.1720   -0.4364   0.1925   -0.0022   -0.0045   

(0.0001) *** (0.0152) ** (0.1585)     (0.0001) *** (0.0001) *** (0.0001) *** (0.9082)   (0.8428)   

∆NCOLt 
0.0096   0.0192   0.0080   0.0675   

1.0000 
  0.0033   -0.0707   -0.0056   -0.0122   

(0.6707)   (0.3941)   (0.7220)   (0.0026) ***   (0.8585)   (0.0002) *** (0.7657)   (0.5887)   

∆FINAt 
0.2840   -0.1638   -0.0150   -0.2640   0.0322   

1.0000 
  0.1400   0.0077   -0.0014   

(0.0001) *** (0.0001) *** (0.5034)   (0.0001) *** (0.1519)     (0.0001) *** (0.6793)   (0.9521)   

∆FINLt 
-0.3559   0.2299   -0.0778   0.2053   -0.0524   0.0571   

1.0000 
  -0.1236   -0.0195   

(0.0001) *** (0.0001) *** (0.0005) *** (0.0001) *** (0.0197) ** (0.0111) **   (0.0001) *** (0.3866)   

ROAt 
0.2116   0.1065   0.0073   -0.0632   -0.0237   0.0226   -0.1096   

1.0000 
  0.5054   

(0.0001) *** (0.0001) *** (0.7437)   (0.0049) *** (0.2916)   (0.3140)   (0.0001) ***   (0.0001) *** 

FROAt+2 
0.0482   0.0033   -0.0032   -0.0487   -0.0283   0.0230   -0.0221   0.5225   

1.0000 
  

(0.0319) ** (0.8841)   (0.8858)   (0.0302) ** (0.2086)   (0.3057)   (0.3249)   (0.0001) ***   

หมายเหตุ: มีนยัสาํคญัทางสถิติ o ระดบั คือ (*) pq% ; (**) 5% ; (***) p% ตามลาํดบั
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4.2 ผลการทดสอบ (Results) 

ตารางที0 r เริ0มจากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างกาํไรปีที0 s ถึงปีที0 r ในอนาคตโดย
เฉลี0ย (FROAt+s) กบัรายการคงคา้งรวมเนื0องจากทางผูวิ้จยัสันนิษฐานว่า รายการคงคา้งอาจใชเ้วลาใน
การกลบัรายการออกจากงบการเงินเกินกว่า p รอบบญัชีจึงทาํการทดสอบกาํไรในส่วนนี- เพิ0มเติม จาก
กลุ่มตวัอย่างกิจการในประเทศไทยพบว่า โดยกาํไรทางบญัชีในปีปัจจุบนัสามารถพยากรณ์กาํไรปีที0 
s ถึงปีที0 r ในอนาคตโดยเฉลี0ยไดที้0ระดบัในสําคญั p% ค่าสัมประสิทธิu ของกาํไรในปัจจุบนัสามารถ
พยากรณ์กาํไรปีที0 s ถึงปีที0 r ในอนาคตโดยเฉลี0ยไดแ้ต่ไดค้่าติดลบ แสดงให้เห็นว่าในระยะยาวแลว้
กาํไรทางบญัชีไม่มีความสมํ0าเสมอ เมื0อระยะเวลาผา่นไปเป็นระยะเวลาโดยเฉลี0ย r ปี ส่วนรายการคง
คา้งรวม (Accrual) ไม่มีนัยสําคญัทางสถิติ หมายความว่า ในระยะยาวแลว้รายการคงคา้งรวมไม่
ส่งผลต่อของกาํไร จากนั-นเมื0อแยกองค์ประกอบของรายการคงคา้งตามองค์ประกอบหลกั (∆WC, 
∆NCO และ ∆FIN) เพื0อทดสอบว่า จากผลของรายการคงคา้งรวมที0ไม่มีนยัสําคญัทางสถิติเมื0อแยก
องค์ประกอบรายการคงคา้งออกเป็น o องค์ประกอบ ซึ0 งผลการทดสอบก็ยงัคงแสดงค่าเช่นเดิมว่า 
องค์ประกอบหลักของรายการคงค้างทั-ง o องค์ประกอบไม่มีนัยสําคัญทางสถิติ หมายความว่า 
องค์ประกอบหลักของรายการคงค้างก็ไม่ ส่งผลต่อกําไรในระยะยาวเช่นกัน จากนั- นแยก
องคป์ระกอบของรายการคงคา้งให้เป็นองคป์ระกอบยอ่ย ผลการทดสอบแสดงผลเช่นเดียวกนัคือทุก
ตวัแปรไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ หมายความวา่ องคป์ระกอบยอ่ยของรายการคงคา้งก็ไม่ส่งผลต่อกาํไร
ในอนาคตที0มากเกิน p รอบบญัชี  

จากผลการทดสอบทาํให้ผูวิ้จยัปฏิเสธสมมติฐานงานวิจยัในขอ้ H1A ที0ว่า รายการคง
คา้งรวมและองคป์ระกอบหลกัทั-ง o องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ ส่วนเปลี0ยนแปลงเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที0
ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสั-น, ส่วนเปลี0ยนแปลงสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนสุทธิที0ไม่รวมเงิน
ลงทุนระยะยาว และส่วนเปลี0ยนแปลงสินทรัพยท์างการเงินสุทธิเพิ0มขึ-น ส่งผลใหก้าํไรปีที0 s ถึงปีที0 r 
ในอนาคตโดยเฉลี0ยลดลงและ H1B  ที0ว่าองค์ประกอบย่อยทั-งหมดของรายการคงคา้ง ไดแ้ก่ ส่วน
เปลี0ยนแปลงสินทรัพยห์มุนเวียนสุทธิที0ไม่รวมเงินสดและเงินลงทุนระยะสั-น, ส่วนเปลี0ยนแปลงของ
หนี- สินหมุนเวียนที0ไม่รวมหนี- สินระสั-นที0มีภาระดอกเบี-ย, ส่วนเปลี0ยนแปลงสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน
สุทธิที0ไม่รวมเงินลงทุนระยะยาว, ส่วนเปลี0ยนแปลงหนี- สินไม่หมุนเวียนที0ไม่รวมหนี- สินระยะยาวที0
มีภาระดอกเบี-ย, ส่วนเปลี0ยนแปลงเงินลงทุนระยะสั-น, ส่วนเปลี0ยนแปลงเงินลงทุนระยะยาว และ
หนี- สินทางการเงินระยะสั-นและระยะยาวที0มีภาระดอกเบี-ยเพิ0มขึ-น ส่งผลทาํใหก้าํไรปีที0 s ถึงปีที0 r ใน
อนาคตโดยเฉลี0ยลดลง วา่ไม่เป็นตามที0คาดการณ์ไว ้
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ตารางที0 5 ตารางผลการทดสอบความสัมพนัธ์ของกาํไรปีที0 2 ถึง ปีที0 5 ในอนาคตโดยเฉลี0ย (FROAt+2) 

กบัรายการคงคา้งรวมและองคป์ระกอบหลกัของรายการคงคา้ง (หน่วย: ทศนิยม) 

 
หมายเหตุ: มีนัยสําคญัทางสถิติ 3 ระดบั คือ (*) 10% ; (**) 5% ; (***) 1% ตามลาํดบั และ ตวัเลขในวงเล็บดา้นล่างค่าสัมประสิทธิu

แสดงถึงความคลาดเคลื0อนมาตรฐาน (Standard Error) ของค่าสัมประสิทธิu  

Intercept 0.0744 *** 0.0739 *** 0.0738 *** 0.0742 ***

(ρ0) (0.0013) (0.0016) (0.0017) (0.0018)

ROA ( + ) -0.0637 *** -0.0576 *** -0.0581 *** -0.0608 ***

(ρ1) (0.0178) (0.0217) (0.0230) (0.0245)

Accruals ( - ) -0.0117

(ρ2) (0.0161)

∆WC ( - ) -0.0143

(ρ3) (0.0197)

∆NCO ( - ) -0.0197

(ρ4) (0.0190)

∆FIN ( - ) -0.0089

(ρ5) (0.0168)

∆COA ( - ) -0.0077

(ρ6) (0.0198)

∆COL ( + ) 0.0305

(ρ7) (0.0261)

∆NCOA ( - ) -0.0217

(ρ8) (0.0208)

∆NCOL ( + ) -0.0588

(ρ9) (0.0369)

∆STI ( - ) -0.0123

(ρ10) (0.0138)

∆LTI ( - ) -0.0088

(ρ11) (0.0185)

∆FINL ( + ) 0.0038

(ρ12) (0.0230)

1982 1982 1982 1982

221 221 221 221

9 9 9 9

0.0001 *** 0.0001 *** 0.0001 *** 0.0001 ***

0.0001 *** 0.0001 *** 0.0001 *** 0.0001 ***

0.0004 *** 0.0004 *** 0.0028 *** 0.0008 ***

0.2555 0.2251 0.2184 0.1963

FROAt+2

i

T

Cross-sectional 

specific effect test

Hausman test

F

Overall R-Square

เครื0องหมาย

ที0คาดหวงั

Obs
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บทที� � 

สรุปผลการศึกษา (Conclusion) 
 

 

งานวิจยัในอดีตจาํนวนมากที�ศึกษาเกี�ยวกบัความสมํ�าเสมอของกาํไรต่อองคป์ระกอบ
ของกําไรโดยแบ่งเป็นองค์ประกอบของกําไรจากส่วนของกระแสเงินสด (Cash Flow) และ
องคป์ระกอบกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้ง (Accruals) โดยยกตวัอย่างงานวิจยัของ Sloan (1996) 
และ Xie (2001) ทาํการศึกษาเรื� องดังกล่าวในตลาดทุนประเทศสหรัฐอเมริกา และ Pincus et al. 
(2007), Supattarakul (2013), Vivattanachang and Supattarakul (2013) ทาํการศึกษาเรื�องดงักล่าวใน
ตลาดทุนประเทศไทย ทัOงนีO งานวิจยันีOตอ้งการศึกษาต่อยอดการแบ่งแยกองคป์ระกอบของรายการคง
คา้งเพิ�มเติม จึงทาํการคน้ควา้อา้งอิงงานวิจยัของ Richardson et al. (2005) ที�ทาํการแยกองคป์ระกอบ
รายการคงคา้งเพิ�มเติมจากงานวิจยัที�กล่าวมาขา้งตน้โดยแยกองค์ประกอบเป็นหมวดกิจกรรมตาม
แบบงบกระแสเงินสด เป็น 3 หมวดกิจกรรมหลกัๆ ไดแ้ก่ 1) รายการคงคา้งจากส่วนเปลี�ยนแปลง
เงินทุนหมุนเวียนสุทธิไม่รวมเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดและเงินลงทุนระยะสัOน 2) รายการ
คงคา้งจากส่วนเปลี�ยนแปลงสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนไม่รวมเงินลงทุนระยะยาวสุทธิ และ 3) รายการ
คงคา้งจากส่วนเปลี�ยนแปลงสินทรัพยท์างการเงินสุทธิที�ไม่รวมเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด
และจากนัOนแยกองค์ประกอบรายการคงคา้งเพิ�มเติมและแบ่งรายการแยกเป็นด้านสินทรัพยแ์ละ
หนีO สินและทาํการพิสูจน์ที�มาของรายการคงคา้งว่ามาจากยอดสุทธิระหว่างส่วนเปลี�ยนแปลงของ
รายการสินทรัพยแ์ละส่วนเปลี�ยนแปลงของหนีO สินที�แสดงในงบแสดงฐานะทางการเงินและทาํการ
ทดสอบรายการคงคา้งวา่มีความสัมพนัธ์กบักาํไรในอนาคตอยา่งไร  

จากนัOนตรวจสอบว่ากาํไรตวัแปรตน้มีความสมํ�าเสมอของกาํไรหรือไม่ซึ�งสามารถดูได้
จากความคงอยู่ของกาํไรในปัจจุบนัเทียบกบักาํไรในอนาคต โดยผลของงานวิจยัของ Richardson et 
al. (2005) ไดผ้ลเป็นไปตามงานวิจยัอื�นๆ ในองคป์ระกอบกาํไรจากส่วนกระแสเงินสดและกาํไรจาก
ส่วนของรายการคงคา้ง คือ ความสมํ�าเสมอของกาํไรจากส่วนกระแสเงินสดมีมากกวา่กาํไรจากส่วน
รายการคงคา้งและองค์ประกอบของรายการคงคา้งทัOงหมด จากนัOน Richardson et al. (2005) ไดท้าํ
การทดสอบเพิ�มเพื�อให้เห็นว่ารายการคงคา้งมีผลเพียงปีถดัไปหรือมีผลในอนาคตมากกว่า 1 ปี จึง
ทดสอบกบักาํไรปีที� 2 ถึงปีที� 5 ในอนาคตโดยเฉลี�ย ไดผ้ลทดสอบเป็นไปตามขา้งตน้คือ กาํไรจาก
ส่วนรายการคงคา้งและองคป์ระกอบทัOงหมดส่งผลไปในอนาคตเกิน 1 ปี ทัOงนีOดว้ยเหตุผลสนบัสนุน
วา่รายการคงคา้งบางรายการมีอายมุากเกิน 1 รอบบญัชี เช่น ค่าเสื�อมราคาสินทรัพยถ์าวร 
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งานวิจยันีOไดใ้ชก้ลุ่มตวัอยา่ง คือ ขอ้มูลของบริษทัที�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (SET) ตัOงแต่ปี ค.ศ. _``a – _`cd โดยไม่รวมบริษทัในกลุ่มสถาบันการเงิน ได้แก่ 
ธนาคาร บริษทัประกนัภยั และ บริษทัหลกัทรัพย ์จาํนวนทัOงสิOนคิดเป็น 221 บริษทัในช่วงเวลา 16 ปี 
คิดเป็นจาํนวน 3,536 ตวัอย่าง เมื�อทาํการขจดัค่าที�สูงและตํ�าผิดปกติ (winsorized) ออกทัOงหมดแลว้ 
การพยากรณ์กาํไรปีที� 2 ถึงปีที� 5 ในอนาคตโดยเฉลี�ย (FROAt+2) เหลือตวัอยา่งจาํนวน 1,982 ตวัอยา่ง 
โดยกําหนดตัวแปรรายการคงค้างตามงานวิจัยของ Richardson et al. (2005) ตัวแปรที�ต้องการ
ทดสอบไดแ้ก่ กาํไรปีที� 2 ถึงปีที� 5 ในอนาคตโดยเฉลี�ย (FROAt+2) โดยทดสอบกบักาํไรในปีปัจจุบนั
และกาํไรจากส่วนของรายการคงคา้ง  

ทางผูวิ้จยัได้ทดสอบว่ารายการคงคา้งจะส่งผลต่อกาํไรมากกว่า 1 รอบบญัชีหรือไม่ 
ผูวิ้จยัได้อา้งอิงการทดสอบของ  Richardson et al. (2005) โดยตวัแปรกาํไรที�ตอ้งการทดสอบ คือ 
กําไรปีที�  2 ถึงปีที�  5 ในอนาคตโดยเฉลี�ย (FROAt+2) จึงได้ทําการทดสอบรายการคงค้างและ
องคป์ระกอบทัOงหมดกบักาํไรปีที� 2 ถึง 5 ในอนาคตโดยเฉลี�ย ไดผ้ลการทดสอบวา่ กาํไรทางบญัชีใน
ปีปัจจุบนัสามารถพยากรณ์กาํไรปีที� 2 ถึง 5 ในอนาคตโดยเฉลี�ยได ้แต่มีเครื�องหมายเป็นลบ ซึ�งแสดง
ให้เห็นว่ากาํไรทางบญัชีในระยะยาวแลว้มีความสมํ�าเสมอตํ�ากว่าเมื�อเปรียบเปรียบกับกาํไรในปี
ถดัไป ส่วนรายการคงคา้งและองคป์ระกอบรายการคงคา้งทัOงหมดไม่ไดส่้งผลต่อกาํไรปีที� 2 ถึง 5 ใน
อนาคตโดยเฉลี�ย เนื�องจากไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ  
 
 

5.1 ข้อเสนอแนะในงานวจิัยครั.งถดัไป 

งานวิจยันีO  ใชก้ลุ่มตวัอย่าง คือ ขอ้มูลของบริษทัที�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (SET) ตัOงแต่ปี ค.ศ. 2004 – 2019 หรือ พ.ศ. 2547 – 2562 ช่วงเวลาดงักล่าวมีปัจจยัสาํคญั
หลายๆ ปัจจัยที�ส่งผลกระทบต่อภาพรวมการดําเนินธุรกิจของกิจการทั�วโดลก รวมถึงปัจจัย
ภายในประเทศไทยเอง ไม่ว่าจะเป็น วิกฤตการณ์ทางการเงินของมหาอาํนาจ (Subprime Crisis), 
ภาวการณ์แข่งขนัทางเศรษฐกิจของประเทศมหาอาํนาจอย่างจีนและสหรัฐอเมริกา ฯลฯ ส่วนปัจจยั
ภายในประเทศ ไดแ้ก่ ภาวะการเมืองที�เกิดการปฏิวติัยึดอาํนาจ 2 ครัO ง ปี 2549 และ ปี 2557 , มหา
อุทกภยัปี 2554 และการเปลี�ยนแปลงมาตรฐานบญัชีช่วงระหวา่งปี 2550 - 2558 ที�มีมาตรฐานรายงาน
ทางการเงินหลายฉบบัประกาศใช ้ดงันัOนเพื�อลดผลกระทบดงักล่าว งานวิจยัในอนาคตอาจควรขยาย
ช่วงเวลาการทดสอบให้ครอบคลุมยาวนานขึOน เพื�อลดความผนัผวนและทาํให้ขอ้มูลถูกตอ้งแม่นยาํ
มากขึOน 
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และเนื�องจากตวัแปรในการทดสอบทัOงหมดถูกหารดว้ยสินทรัพยร์วมเฉลี�ย (Average 
total assets) เพื�อให้ชุดขอ้มูลอยู่ในรูปแบบที�เป็นมาตรฐานเดียวกนั (Standardized) นัOนอาจส่งผลให้
ตวัแปรตน้และตวัแปรตามเกิดขอ้ผิดพลาดขึOน โดยสินทรัพยร์วมเฉลี�ยเกิดจากสินทรัพยปี์ปัจจุบนั
บวกกับสินทรัพย์ปีก่อนหน้าจากนัO นหารสอง ทําให้เมื�อทดสอบความสมํ� าเสมอของกําไร 
ข้อผิดพลาดดังกล่าวอาจส่งผลให้ได้ผลที�คลาดเคลื�อนได้ ดังนัOนเพื�อให้ข้อผิดพลาดดังกล่าวไม่
กระทบกับผลการวิจยั ทางผูวิ้จยัจึงเสนอให้ศึกษาเรื� องดังกล่าวก่อนการทาํขอ้มูลให้เป็นรูปแบบ
มาตรฐานเดียวกนั 
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ภาคผนวก ก 

รายชือบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีเป็นกลุ่มตัวอย่าง 
 
 
กลุ่มเกษตรและและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO)  
ABICO บริษทั เอบิโก ้โฮลดิ%งส์ จาํกดั (มหาชน) 
APURE บริษทั อกริเพียว โฮลดิ%งส์ จาํกดั (มหาชน) 
ASIAN บริษทั เอเชี5ยนซี คอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
CFRESH บริษทั ซีเฟรชอินดสัตรี จาํกดั (มหาชน) 
CHOTI บริษทั หอ้งเยน็โชติวฒัน์หาดใหญ่ จาํกดั (มหาชน) 
CPF บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จาํกดั (มหาชน) 
EE บริษทั อีเทอเนิล เอนเนอย ีจาํกดั (มหาชน) 
GFPT บริษทั จีเอฟพีที จาํกดั (มหาชน) 
KSL บริษทั นํ%าตาลขอนแก่น จาํกดั (มหาชน) 
LEE บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จาํกดั (มหาชน) 
LST บริษทั ลํ5าสูง (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
MALEE บริษทั มาลีกรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
MINT บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชั5นแนล จาํกดั (มหาชน) 
OISHI บริษทั โออิชิ กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
PPPM บริษทั พีพี ไพร์ม จาํกดั (มหาชน) 
PRG บริษทั ปทุมไรซมิล แอนด ์แกรนารี จาํกดั (มหาชน) 
SNP บริษทั เอส แอนด ์พี ซินดิเคท จาํกดั (มหาชน) 
SORKON บริษทั ส. ขอนแก่นฟู้ดส์ จาํกดั (มหาชน) 
SSC บริษทั เสริมสุข จาํกดั (มหาชน) 
SSF บริษทั สุรพลฟู้ดส์ จาํกดั (มหาชน) 
STA บริษทั ศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จาํกดั (มหาชน) 
TC บริษทั ทรอปิคอลแคนนิ5ง (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
TIPCO บริษทั ทิปโกฟู้ดส์ จาํกดั (มหาชน) 
TRUBB บริษทั ไทยรับเบอร์ลาเทค็ซ์กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
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TU บริษทั ไทยยเูนี5ยน กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
TVO บริษทั นํ%ามนัพืชไทย จาํกดั (มหาชน) 
UPOIC บริษทั สหอุตสาหกรรมนํ%ามนัปาลม์ จาํกดั (มหาชน) 
 

กลุ่มทรัพยากร (RESOURC) 
7UP บริษทั เซเวน่ ยทิูลิตี% ส์ แอนด ์พาวเวอร์ จาํกดั (มหาชน) 
AI บริษทั เอเชียน อินซูเลเตอร์ จาํกดั (มหาชน) 
BAFS บริษทั บริการเชื%อเพลิงการบินกรุงเทพ จาํกดั (มหาชน) 
BANPU บริษทั บา้นปู จาํกดั (มหาชน) 
BCP บริษทั บางจาก คอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
EASTW บริษทั จดัการและพฒันาทรัพยากรนํ%าภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) 
EGCO บริษทั ผลิตไฟฟ้า จาํกดั (มหาชน) 
IRPC บริษทั ไออาร์พีซี จาํกดั (มหาชน) 
LANNA บริษทั ลานนารีซอร์สเซส จาํกดั (มหาชน) 
MDX บริษทั เอม็ ดี เอก็ซ์ จาํกดั (มหาชน) 
PDI บริษทั ผาแดงอินดสัทรี จาํกดั (มหาชน) 
PTT บริษทั ปตท. จาํกดั (มหาชน) 
PTTEP บริษทั ปตท. สาํรวจและผลิตปิโตรเลียม จาํกดั (มหาชน) 
RATCH บริษทั ราช กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
RPC บริษทั อาร์พีซีจี จาํกดั (มหาชน) 
SUSCO บริษทั ซสัโก ้จาํกดั (มหาชน) 
TCC บริษทั ไทย แคปปิตอล คอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
THL บริษทั ทุ่งคาฮาเบอร์ จาํกดั (มหาชน) 
TOP บริษทั ไทยออยล ์จาํกดั (มหาชน) 
 
หมวดเทคโนโลย ี(TECH) 
ADVANC บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จาํกดั (มหาชน) 
CCET บริษทั แคล-คอมพ ์อีเลค็โทรนิคส์ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
DELTA บริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
HANA บริษทั ฮานา ไมโครอิเลค็โทรนิคส จาํกดั (มหาชน) 
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INTUCH บริษทั อินทชั โฮลดิ%งส์ จาํกดั (มหาชน) 
IRCP บริษทั อินเตอร์เนชั5นแนล รีเสริช คอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
JAS บริษทัจสัมิน อินเตอร์เนชั5นแนล จาํกดั (มหาชน) 
KCE บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จาํกดั (มหาชน) 
METCO บริษทัมูราโมโต ้อีเลค็ตรอน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
MFEC บริษทั เอม็ เอฟ อี ซี จาํกดั (มหาชน) 
MSC บริษทั เมโทรซิสเตม็ส์คอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
PT บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) 
SAMART บริษทั สามารถคอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
SAMTEL บริษทั สามารถเทลคอม จาํกดั (มหาชน) 
SDC บริษทั สามารถ ดิจิตอล จาํกดั (มหาชน) 
THCOM บริษทั ไทยคม จาํกดั (มหาชน) 
TRUE บริษทั ทรู คอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
 
กลุ่มบริการ (SERVICE) 
A5 บริษทั แอสเซท ไฟว ์กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
AOT บริษทั ท่าอากาศยานไทย จาํกดั (มหาชน) 
AQUA บริษทั อควา คอร์เปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
ASIA บริษทั เอเชียโฮเตล็ จาํกดั (มหาชน) 
ASIMAR บริษทั เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จาํกดั (มหาชน) 
BCH บริษทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จาํกดั (มหาชน) 
BDMS บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จาํกดั(มหาชน) 
BEC บริษทั บีอีซี เวิลด ์จาํกดั (มหาชน) 
BH บริษทั โรงพยาบาลบาํรุงราษฎร์ จาํกดั (มหาชน) 
BJC บริษทั เบอร์ลี5 ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) 
BTS บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ%งส์ จาํกดั (มหาชน) 
CENTEL บริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จาํกดั (มหาชน) 
CHUO บริษทั ชูโอ เซ็นโก (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
CMO บริษทั ซีเอม็โอ จาํกดั (มหาชน) 
CPALL บริษทั ซีพี ออลล ์จาํกดั (มหาชน) 
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DTC บริษทั ดุสิตธานี จาํกดั (มหาชน) 
ERW บริษทั ดิ เอราวณั กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
FE บริษทั ฟาร์อีสท ์เฟมไลน์ ดีดีบี จาํกดั (มหาชน) 
GENCO บริษทับริหารและพฒันาเพื5อการอนุรักษสิ์5งแวดลอ้ม จาํกดั(มหาชน) 
GRAMMY บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมมี5 จาํกดั (มหาชน) 
GRAND บริษทั แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส์ แอนด ์พรอพเพอร์ตี%  จาํกดั(มหาชน) 
JUTHA บริษทั จุฑานาวี จาํกดั (มหาชน) 
KWC บริษทั กรุงเทพโสภณ จาํกดั (มหาชน) 
LOXLEY บริษทั ลอ็กซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน) 
LRH บริษทั ลากูน่า รีสอร์ท แอนด์ โฮเทล็ จาํกดั (มหาชน) 
MACO บริษทั มาสเตอร์ แอด จาํกดั (มหาชน) 
MAJOR บริษทั เมเจอร์ ซีนีเพลก็ซ์ กรุ้ป จาํกดั (มหาชน) 
MAKRO บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน) 
MATCH บริษทั แมท็ชิ5ง แมก็ซิไมซ์ โซลูชั5น จาํกดั (มหาชน) 
MATI บริษทั มติชน จาํกดั (มหาชน) 
M-CHAI บริษทั โรงพยาบาลมหาชยั จาํกดั (มหาชน) 
MCOT บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) 
MIDA บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน) 
MPIC บริษทั เอม็ พิคเจอร์ส เอน็เตอร์เทนเมน้ท ์จาํกดั (มหาชน) 
OHTL บริษทั โอเอชทีแอล จาํกดั (มหาชน) 
PICO บริษทั ปิโก (ไทยแลนด์) จาํกดั (มหาชน) 
POST บริษทั บางกอก โพสต ์จาํกดั (มหาชน) 
PRAKIT บริษทั ประกิต โฮลดิ%งส์ จาํกดั (มหาชน) 
PRO บริษทั โปรเฟสชั5นแนล เวสต ์เทคโนโลย ี(1999) จาํกดั (มหาชน) 
PSL บริษทั พรีเชียส ชิพปิ% ง จาํกดั (มหาชน) 
RAM บริษทั โรงพยาบาลรามคาํแหง จาํกดั (มหาชน) 
RCL บริษทั อาร์ ซี แอล จาํกดั (มหาชน) 
ROH บริษทั โรงแรมรอยลั ออคิด (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
RS บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) 
SAFARI บริษทั ซาฟารีเวิลด ์จาํกดั (มหาชน) 
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SHANG บริษทั แชงกรี-ลา โฮเตล็ จาํกดั (มหาชน) 
SINGER บริษทั ซิงเกอร์ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน) 
SPC บริษทั สหพฒันพิบูล จาํกดั (มหาชน) 
SVH บริษทั สมิติเวช จาํกดั (มหาชน) 
THAI บริษทั การบินไทย จาํกดั (มหาชน) 
TKS บริษทั ที.เค.เอส. เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) 
TSTE บริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเนิ%ล จาํกดั (มหาชน) 
TTA บริษทั โทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จาํกดั (มหาชน) 
VIBHA บริษทั โรงพยาบาลวิภาวดี จาํกดั (มหาชน) 
WAVE บริษทั เวฟ เอน็เตอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
WORK บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
 
กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม (INDUS) 
AH บริษทั อาปิโก ไฮเทค จาํกดั (มหาชน) 
AMC บริษทั เอเซีย เมทลั จาํกดั (มหาชน) 
BAT-3K บริษทั ฮิตาชิ เคมิคอล สโตเรจ แบตเตอรี5  (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
BCT บริษทั เบอร์ล่า คาร์บอน (ไทยแลนด)์ จาํกดั (มหาชน) 
CEN บริษทั แคปปิทอล เอน็จิเนียริ5ง เน็ตเวิร์ค จาํกดั (มหาชน) 
CPR บริษทั ซีพีอาร์ โกมุ อินดสัเตรียล จาํกดั (มหาชน) 
CTW บริษทั จรุงไทยไวร์แอนดเ์คเบิ%ล จาํกดั (มหาชน) 
CWT บริษทั ชยัวฒันา แทนเนอรี5  กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
IRC บริษทั อีโนเว รับเบอร์ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
KKC บริษทั กุลธรเคอร์บี%  จาํกดั (มหาชน) 
NFC บริษทั เอ็นเอฟซี จาํกดั (มหาชน) 
PAP บริษทั แปซิฟิกไพพ ์จาํกดั (มหาชน) 
PK บริษทั พฒัน์กล จาํกดั (มหาชน) 
SITHAI บริษทั ศรีไทยซุปเปอร์แวร์ จาํกดั (มหาชน) 
SNC บริษทั เอส เอน็ ซี ฟอร์เมอร์ จาํกดั (มหาชน) 
SPACK บริษทั เอส. แพค็ แอนด ์พริ%นท ์จาํกดั (มหาชน) 
SPG บริษทั สยามภณัฑก์รุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
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SSI บริษทั สหวิริยาสตีลอินดสัตรี จาํกดั (มหาชน) 
TCCC บริษทั ไทยเซ็นทรัลเคมี จาํกดั (มหาชน) 
TCJ บริษทั ที.ซี.เจ.เอเซีย จาํกดั (มหาชน) 
TCOAT บริษทั อุตสาหกรรมผา้เคลือบพลาสติกไทย จาํกดั (มหาชน) 
TMD บริษทั อุตสาหกรรมถงัโลหะไทย จาํกดั (มหาชน) 
TNPC บริษทั ไทยนามพลาสติกส์ จาํกดั (มหาชน) 
TPP บริษทั ไทยบรรจุภณัฑแ์ละการพิมพ ์จาํกดั (มหาชน) 
TRU บริษทั ไทยรุ่งยเูนียนคาร์ จาํกดั (มหาชน) 
TSTH บริษทั ทาทา สตีล (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
WG บริษทั ไวท้ก์รุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
YCI บริษทั ยงไทย จาํกดั (มหาชน) 
YUASA บริษทั ยวัซ่าแบตเตอรี5  ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน) 
 
กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค (COMSUMP) 
CPH บริษทั คาสเซ่อร์พีคโฮลดิ%งส์ จาํกดั (มหาชน) 
DTCI บริษทั ดี.ที.ซี.อินดสัตรี5 ส์ จาํกดั (มหาชน) 
FANCY บริษทั แฟนซีวูด๊ อินดสัตรีส จาํกดั (มหาชน) 
JCT บริษทั แจ๊กเจียอุตสาหกรรม (ไทย) จาํกดั (มหาชน) 
L&E บริษทั ไลทติ์%ง แอนด ์อีควิปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
MODERN บริษทั โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
NPK บริษทั นิวพลสันิตติ%ง จาํกดั (มหาชน) 
PAF บริษทั แพนเอเซียฟุตแวร์ จาํกดั (มหาชน) 
PDJ บริษทั แพรนดา้ จิวเวลรี5  จาํกดั (มหาชน) 
S & J บ.เอส แอนด ์เจ อินเตอร์เนชั5นแนล เอนเตอร์ไพรส์ จาํกดั (มหาชน) 
SIAM บริษทั สยามสตีลอินเตอร์เนชั5นแนล จาํกดั (มหาชน) 
SUC บริษทั สหยเูนี5ยน จาํกดั (มหาชน) 
TNL บริษทั ธนูลกัษณ์ จาํกดั (มหาชน) 
TPCORP บริษทั เทก็ซ์ไทลเ์พรสทีจ จาํกดั (มหาชน) 
TTI บริษทั โรงงานผา้ไทย จาํกดั (มหาชน) 
WACOAL บริษทั ไทยวาโก ้จาํกดั (มหาชน) 
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กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON)  
A บริษทั อารียา พรอพเพอร์ตี%  จาํกดั (มหาชน) 
AMATA บริษทั อมตะ คอร์ปอเรชนั จาํกดั (มหาชน) 
AP บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จาํกดั (มหาชน) 
AQ บริษทั เอคิว เอสเตท จาํกดั (มหาชน) 
BLAND บริษทั บางกอกแลนด ์จาํกดั (มหาชน) 
CCP บริษทั ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบุรี จาํกดั (มหาชน) 
CGD บริษทั คนัทรี5  กรุ๊ป ดีเวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
CI บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
CK บริษทั ช.การช่าง จาํกดั (มหาชน) 
CNT บริษทั คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จาํกดั (มหาชน) 
CPN บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จาํกดั (มหาชน) 
DCC บริษทั ไดนาสตี% เซรามิค จาํกดั (มหาชน) 
DCON บริษทั ดีคอนโปรดกัส์ จาํกดั (มหาชน) 
ESTAR บริษทั อีสเทอร์น สตาร์ เรียล เอสเตท จาํกดั (มหาชน) 
EVER บริษทั เอเวอร์แลนด ์จาํกดั (มหาชน) 
FPT บริษทั เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี%  (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
GEL บริษทั เจนเนอรัล เอนจิเนียริ5ง จาํกดั (มหาชน) 
GLAND บริษทั แกรนด ์คาแนล แลนด ์จาํกดั (มหาชน) 
GOLD บริษทั แผน่ดินทอง พร็อพเพอร์ตี%  ดีเวลลอปเมน้ท ์จาํกดั (มหาชน) 
ITD บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต ์จาํกดั (มหาชน) 
JCK บริษทั เจซีเค อินเตอร์เนชั5นแนล จาํกดั (มหาชน) 
KC บริษทั เค.ซี. พร็อพเพอร์ตี%  จาํกดั (มหาชน) 
KWG บริษทั คิง ไว กรุ๊ป (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
LH บริษทัแลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 
LPN บริษทั แอล.พี.เอน็.ดีเวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
MBK บริษทั เอม็ บี เค จาํกดั (มหาชน) 
MK บริษทั มั5นคงเคหะการ จาํกดั (มหาชน) 
NCH บริษทั เอ็น. ซี. เฮา้ส์ซิ5ง จาํกดั (มหาชน) 
NOBLE บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
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NWR บริษทัเนาวรัตน์พฒันาการ จาํกดั (มหาชน) 
PAE บริษทั พีเออี (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
PF บริษทั พร็อพเพอร์ตี%  เพอร์เฟค จาํกดั (มหาชน) 
PLE บริษทั เพาเวอร์ไลน์ เอ็นจิเนียริ5ง จาํกดั (มหาชน) 
PRECHA บริษทั ปรีชากรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
Q-CON บริษทั ควอลิตี%คอนสตรัคชั5นโปรดคัส์ จาํกดั (มหาชน) 
QH บริษทั ควอลิตี% เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 
RML บริษทั ไรมอน แลนด ์จาํกดั (มหาชน) 
ROJNA บริษทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) 
SC บริษทั เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั5น จาํกดั (มหาชน) 
SCC บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จาํกดั(มหาชน) 
SCCC บริษทั ปูนซีเมนตน์ครหลวง จาํกดั (มหาชน) 
SEAFCO บริษทั ซีฟโก ้จาํกดั (มหาชน) 
SF บริษทั สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
SIRI บริษทั แสนสิริ จาํกดั (มหาชน) 
SPALI บริษทั ศุภาลยั จาํกดั (มหาชน) 
STEC บริษทั ซิโน-ไทย เอน็จีเนียริ5งแอนด์คอนสตรัคชั5น จาํกดั(มหาชน) 
STPI บริษทั เอสทีพี แอนด ์ไอ จาํกดั (มหาชน) 
SYNTEC บริษทั ซินเทค็ คอนสตรัคชั5น จาํกดั (มหาชน) 
TAPAC บริษทั ทาพาโก ้จาํกดั (มหาชน) 
TASCO บริษทั ทิปโกแ้อสฟัลท ์จาํกดั (มหาชน) 
TPIPL บริษทั ทีพีไอ โพลีน จาํกดั (มหาชน) 
TRITN บริษทั ไทรทนั โฮลดิ%ง จาํกดั (มหาชน) 
U บริษทั ย ูซิตี%  จาํกดั (มหาชน) 
UMI บริษทั สหโมเสคอุตสาหกรรม จาํกดั (มหาชน) 
UV บริษทั ยนิูเวนเจอร์ จาํกดั (มหาชน) 
VNG บริษทั วนชยั กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 
WIIK บริษทั วิค จาํกดั (มหาชน) 
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ภาคผนวก ข 

มาตรฐานการบัญชีทีเกียวข้อง 
 
 
ความน่าเชื5อถือของขอ้มูล 
แม่บทการบญัชีตามหลกัการบญัชีที5รับรองทั5วไปของประเทศไทย (2552)  
โดย อา้งอิงจาก แม่บทการบญัชี (ปรับปรุง 2552) สภาวิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชูปถมัภ ์
 แม่บทการบญัชีประเทศไทยไดก้าํหนดลกัษณะเชิงคุณภาพของงบการเงินและรายการ
ในงบการเพื5อให้งบการเงินแสดงขอ้มูลถูกตอ้งตามสมควรและเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงิน โดย
แบ่งเป็น 4 คุณลกัษณะ 

1. ตอ้งสามารถเขา้ใจได ้(Understandability) ขอ้มูลในงบการเงินที5จะเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บ

การเงินเพื5อการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจควรเป็นขอ้มูลที5ผูใ้ชง้บการเงินเขา้ใจไดโ้ดยตั%งอยู่บน

สมมติฐานว่าผูใ้ช้งบการเงินมีความรู้ ตามควรเกี5ยวกบัธุรกิจกิจกรรมเชิงเศรษฐกิจและการ

บญัชี รวมทั%งมีความตั%งใจตามควรที5จะศึกษา ดงันั%นการจดัทาํงบการเงินถึงแมว้่าขอ้มูลจะ

ซับซ้อน ถา้ขอ้มูลนั%นเกี5ยวข้องกันการตัดสินใจ กิจการตอ้งแสดงขอ้มูลไวใ้นงบการเงิน

เสมอ โดยตอ้งถือเสมือนวา่ผูใ้ชง้บการเงินสามารถทาํความเขา้ใจในขอ้มูลที5แสดงไวไ้ด ้

2. ตอ้งเกี5ยวขอ้งกบัการตดัสินใจของผูใ้ชง้บการเงิน (Relevance) ขอ้มูลที5มีประโยชน์ตอ้ง 

เกี5ยวข้องกับการตัดสินใจของผูใ้ช้งบการเงิน ข้อมูลจะเกี5ยวข้องกับการตัดสินใจเชิง

เศรษฐกิจได้ก็ต่อเมื5อข้อมูลนั%นช่วยให้ผูใ้ช้งบการเงินสามารถประเมินเหตุการณ์ในอดีต 

ปัจจุบนั และอนาคต รวมทั%งช่วยยืนยนัหรือชี%ขอ้ผิดพลาดของผลประเมินที5ผ่านมาของผูใ้ช้

งบการเงินได ้การที5จะระบุว่าขอ้มูลเช่นไรจึงมีความเกี5ยวขอ้งกบัการตดัสินใจควรพิจารณา

ทั%งจาก วิธีการนาํเสนอ และความมีนยัสาํคญั ดงันี%  วิธีการนาํเสนอขอ้มูล 

  2.1 ข้อมูลในงบการเงินต้องแสดงรายการและตัวเลขอย่างน้อย 2 งวด

เปรียบเทียบกนั เพื5อสามารถคาดคะเนเหตุการณ์ในอนาคต สามารถประเมินเหตุการณ์ทั%งใน

อดีต ปัจจุบนั และอนาคตไดดี้ยิ5งขึ%น  
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  2.2 ขอ้มูลในงบการเงินตอ้งมีการจดัประเภท ให้เป็นประโยชน์ต่อการ

ตดัสินใจ เช่น ในงบดุลถา้ไม่มีการแบ่งสินทรัพยแ์ละหนี% สินเป็นหมุนเวียนและไม่หมุนเวียน

ก็ไม่สามารถประเมินสภาพคล่องโครงสร้างทางการเงิน และความสามารถในการชาํระหนี%

ได ้

  2.3 ตอ้งมีการแยกรายการพิเศษหรือรายการไม่ปกติออกจากรายการปกติ 

  2.4 ต้องนําเสนอข้อมูลให้ทันเวลาต่อการตัดสินใจ เพราะถ้านําเสนอ

ขอ้มูลล่าช้า ขอ้มูลนั%นก็ไม่มีประโยชน์หรือไม่เกี5ยวขอ้งกบัการตดัสินใจความมีนัยสําคญั 

ความมีนัยสําคัญ จะขึ%นอยู่กับขนาดของรายการหรือขนาดของความผิดพลาดที5เกิดขึ% น

ภายใตส้ภาพการณ์เฉพาะซึ5งตอ้งพิจารณาเป็นกรณี ๆ ไป ซึ5 งก็ไม่ไดห้มายความวา่งบการเงิน

ตอ้งแสดงขอ้มูลที5มีนยัสาํคญัเท่านั%น ตวัอยา่งเช่น เหตุการณ์ภายหลงังบดุล 

3. ตอ้งเชื5อถือได ้(Reliability) แบ่งออกเป็นลกัษณะอีก 5 ประการ 

                     3.1 การเป็นตัวแทนอันเที5ยงธรรม (faithful representation) การแสดง
รายการและเหตุการณ์ทางบญัชี ตอ้งเป็นไปตามมาตรฐานการบญัชีที5เกี5ยวขอ้ง เช่น การรับรู้ 
การวดัมูลค่า และการนาํเสนอรายการและเหตุการณ์ทางบญัชี เช่น อาคารและอุปกรณ์ ตอ้ง
รับรู้เป็นสินทรัพย์ไม่ใช่รับรู้เป็นค่าใช้จ่าย , ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานต้องรับรู้เป็น
ค่าใช้จ่ายไม่ใช่รับรู้เป็นสินทรัพย ์, เนื%อหาสําคญักว่ารูปแบบ เช่นตอ้งรับรู้และแสดงขอ้มูล
ตามเนื%อหาและความเป็นจริงเชิงเศรษฐกิจมิใช่รูปแบบทางกฎหมายเพียงอย่างเดียว เช่น
กิจการต้องรับรู้รถยนต์จากการเช่าซื% อ ตามสัญญาเช่าการเงินเป็นสินทรัพย์ ถึงแม้ว่า
กรรมสิทธิy ในรถยนต์ตามกฎหมายยงัไม่ไดโ้อนมายงัผูเ้ช่า แต่สัญญาเช่าการเงินถือว่าได้มี
การโอนส่วนใหญ่ของความเสี5ยงและผลตอบแทนทั%งหมดมายงัผูเ้ช่าตั%งแต่วนัทาํสัญญาเช่า 
                    3.2 ความเป็นกลาง (neutrality) การเสนอข้อมูลโดยปราศจากความ
ลาํเอียง การเลือกขอ้มูล หรือการแสดงขอ้มูลในงบการเงินนั%นมีผลทาํให้ผูใ้ช้งบการเงิน
ตดัสินใจตามเจตนาของกิจการ หรือชี%นาํผูใ้ชง้บการเงินนั5นเอง 
                     3.3 ความระมดัระวงั (prudence) หากกิจการแสดงสินทรัพยห์รือรายได้
ให้ตํ5ากว่าความเป็นจริง หรือแสดงหนี% สินหรือค่าใช้จ่ายให้สูงกว่าความเป็นจริงโดยเจตนา 
จะทาํใหง้บการเงินขาดความเป็นกลางและขนาดความน่าเชื5อถือ เช่นการตั%งค่าเผื5อหนี%สงสัย
จะสูญเกินไป โดยไม่ไดใ้ชห้ลกัเกณฑก์ารประมาณตามมาตรฐานการบญัชี 
  3.4 ความครบถว้น (completeness) งบการเงินที5เชื5อถือไดต้อ้งครบถว้น
ภายใตข้อ้จาํกดัความมีนยัสําคญัและตน้ทุนในการจดัทาํ เช่นถา้ขอ้มูลอาจมีความสําคญั แต่
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ไม่ถึงกบันยัสําคญัก็ควรพิจารณาระหว่างตน้ทุนกบัประโยชน์ที5ไดรั้บ ถา้หากตน้ทุนในการ
จดัทาํสูงกว่าประโยชน์ที5ได้รับ กิจการอาจใช้วิธีประมาณอย่างน่าเชื5อถือแทนการจัดหา
รายละเอียดที5ตอ้งเสียตน้ทุนสูง 
  3.5 การแสดงขอ้มูลที5ถูกตอ้งตามควร งบการเงินที5ถูกตอ้งตามควรและ
ยุติธรรม ต้องเป็นงบการเงินที5แสดงข้อมูลที5 มีลักษณะเชิงคุณภาพ และจัดทําขึ% นตาม
มาตรฐานการบญัชีที5เหมาะสมและการตีความมาตรฐานการบญัชีทุกประเด็น 

4. ตอ้งเปรียบเทียบได ้(Comparability) 

ขอ้มูลที5มีประโยชน์ตอ้งสามารถเปรียบเทียบกันได้ การเปรียบเทียบงบ
การเงินจะมี 2 ลกัษณะ คือ เปรียบเทียบงบการเงินของกิจการเดียวกันในต่างงวดกัน กับ 
เปรียบเทียบงบการเงินของต่างกิจการในงวดเดียวกนั วตัถุประสงค์ของการเปรียบเทียบก็
เพื5อประเมินฐานะการเงิน ผลการดาํเนินงาน การเปลี5ยนแปลงฐานะการเงิน และสามารถ
คาดคะเนแนวโน้มของฐานะการเงิน และผลการดาํเนินงานของกิจการในอนาคตความ
สมดุลของลกัษณะเชิงคุณภาพ การจดัทาํงบการเงินมีขอ้จาํกัดเกี5ยวกบัเวลาและตน้ทุนใน
การจดัทาํ เช่น งบการเงินจดัทาํไดท้นัเวลาแต่ขาดขอ้มูลสําคญั หรือ มีขอ้มูลสาํคญัครบถว้น
แต่จดัทาํงบการเงินไม่ทนัเวลา ซึ5 งทาํให้งบการเงินขาดความน่าเชื5อถือ ผูจ้ดัทาํงบการเงิน
ตอ้งสร้างความสมดุลของลักษณะเชิงคุณภาพ เพื5อให้งบการเงินมีข้อมูลครบถ้วนและมี
คุณภาพเพียงพอต่อการนาํไปใชต้ดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ ซึ5 งอาจตอ้งลดคุณภาพของขอ้มูลดา้น
ในดา้นหนึ5ง เพื5อรักษาคุณภาพของขอ้มูลอีกดา้นหนึ5งที5เห็นวา่มีความสาํคญักวา่ 

แม่ บ ท ก ารบัญ ชี ตาม ห ลัก ก ารบัญ ชี ที5 รับ รองทั5 วไป ข องป ระ เท ศ
สหรัฐอเมริกา หมวดที5 2  (Statement of Financial Accounting Concepts No. 2 “Qualitative 
Characteristics of Accounting Information”) * 
แม่บทการบญัชีประเทศสหรัฐอเมริกาไดก้าํหนดลกัษณะเชิงคุณภาพของงบการเงินและ
รายการในงบการเพื5อให้งบการเงินแสดงขอ้มูลถูกตอ้งตามสมควรและเป็นประโยชน์ต่อ
ผูใ้ชง้บการเงิน โดยแบ่งเป็น 2 คุณลกัษณะ 
  1. ความเกี5ยวข้องกับการตัดสินใจ (Relevance) แบ่งเป็น ความทันต่อ
เวลา, คุณค่าในการคาดคะเน และ คุณค่าในการแสดงผลลพัธ์ 
  2. ความเชื5อถือได ้(Reliability) แบ่งเป็น การเป็นตวัแทนอนัเที5ยงธรรม, 
ความสามารถในการตรวจสอบได ้และความเป็นกลาง 
อา้งอิงแม่บทการบญัชีของประเทศสหรัฐอเมริกา เพื5อให้นิยามของรายการคงคา้ง, 
องคป์ระกอบของรายการคงคา้งและรายไดห้รือรายการเกณฑเ์งินสด ดงันี%  
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 เกณ ฑ์คงค้าง (SFAC No. 6 ย่อหน้า 142) ** หมายถึง เมื5 อกิจการมีรายการหรือ

เหตุการณ์เกิดขึ%นในงวดบญัชีใดจะรับรู้รายการไวใ้นองคป์ระกอบงบการเงินในงวดเวลาดงักล่าวเลย 

มิใช่รับรู้เมื5อมีการรับหรือจ่ายเงินสด ซึ5งการบญัชีคงคา้งไม่เพียงแต่เฉพาะการตั%งคงคา้ง (Accrual) แต่

ย ังรวมถึงรายการรอตัดบัญชีต่างๆ (Deferral) ด้วย โดยได้ให้ นิยามของสองรายการนี% ดังนี%

 Accrual คือ รายการที5เกี5ยวขอ้งกบัเงินสดที5คาดว่าจะไดรั้บหรือจ่ายในอนาคต เช่น การ

ซื%อขายสินคา้หรือบริการเป็นเงินเชื5อ, ดอกเบี%ยจ่ายที5ยงัไม่ไดช้าํระแก่เจา้หนี% , การเพิ5มขึ%น(ลดลง) ของ

หลกัทรัพยต์ามความตอ้งการของตลาด เป็นตน้ 

 Deferral คือ รายการที5เกี5ยวขอ้งกบัเงินสดที5ไดรั้บหรือจ่ายแลว้ในอดีต โดยเป็นการรับรู้

หนี% สินที5มาจากการรับเงินสดมาในปัจจุบนั หรือ เป็นสินทรัพยที์5เป็นผลมาจากการจ่ายเงินสดออกไป 

ณ เวลาปัจจุบัน เช่น รายได้ค่าบริการรับล่วงหน้า, เบี% ยประกันภัยที5จ่ายสําหรับความคุม้ครองใน

อนาคต โดยการทยอยการรับรู้จนกว่าภาระผูกพนัหรือผลประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจะหมดไป รวมไป

ถึงค่าเสื5อมราคาสินทรัพยร์ะยะยาวและการปันส่วน (Amortization) สินทรัพยต่์างๆ ดว้ย 

 กล่าวอีกนัยคือ รายได้และตน้ทุนควรจะสัมพนัธ์กันในระยะเวลาเดียวกัน รายได้ที5

เกิดขึ%นในกิจการในงวดเวลานั%นหากใช้ทรัพยากรใดในกิจการให้ถือว่าตอ้งรับรู้รายการนั%นเป็น

ตน้ทุนและค่าใชจ่้ายในงวดเวลาเดียวกนัดว้ย  

 การบัญชีคงคา้ง ใช้การตั%งคงคา้ง การตั%งพกัและการปันส่วน โดยมีจุดมุ่งหมายเพื5อ

แสดงรายได ้ค่าใช้จ่าย รายการกาํไรและขาดทุนสําหรับงวด เพื5อสะทอ้นผลการดาํเนินงานในงวด

นั%นๆ แทนที5จะแสดงเพียงเงินสดรับและจ่ายเท่านั%น ดงันั%น การรับรู้องค์ประกอบดงักล่าวและการ

เพิ5มขึ%นหรือลดลงที5เกี5ยวกบัสินทรัพยแ์ละหนี% สินรวมถึงเรื5องการจบัคู่ตน้ทุนและรายได ้การปันส่วน

และการตัดจาํหน่ายจึงมีความสําคัญอย่างยิ5งสําหรับการใช้บัญชีคงค้างในการวดัมูลค่าผลการ

ดาํเนินงาน ทั%งนี%แม่บทการบญัชีตามหลกัการบญัชีที5รับรองทั5วไปของประเทศสหรัฐอเมริกา หมวดที5 

1 (SFAC No.1)*** สนับสนุนให้ใช้หลกัการบญัชีคงคา้งในการวดัผลกาํไรหรือผลการดาํเนินงาน

และแสดงให้เห็นว่า การวดัผลการดาํเนินงานตามหลกัการบญัชีคงคา้งมีประสิทธิภาพมากกว่าการ

วดัผลการดาํเนินงานในรูปเงินสด 

 ราย ไ ด้  ห ม าย ถึ ง  ผ ล ป ระ โย ช น์ เชิ ง เศ รษ ฐ กิ จ ที5 ค าด ว่ าจ ะ ไ ด้ รับ ใน อ น าค ต 

โดยจะรับรู้รายไดเ้มื5อ �. กิจการไดส่้งมอบสินคา้หรือบริการให้แก่ลูกคา้แลว้ และ �. ลูกคา้ไดจ่้ายเงิน

สด หรือ มีความแน่นอนวา่ลูกคา้จะชาํระเงินใหแ้ก่กิจการในอนาคต 
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* อ้าง อิ ง จ าก  Statement of Financial Accounting Concepts No. 2 “Qualitative Characteristics of 
Accounting Information” Financial Accounting Standards Board. 
** อ้ า ง อิ ง จ า ก  Statement of Financial Accounting Concepts No. 6 “Elements of Financial 
Statements” Financial Accounting Standards Board. 
*** อ้ า ง อิ ง จ า ก  Statement of Financial Accounting Concepts No. 1 “Objectives of Financial 

Reporting by Business Enterprises” Financial Accounting Standards Board. 

 




