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Abstract 

 The purpose of this research is to investigate the interaction effect of Thai Financial

Reporting Standards (TFRS) adoption by Thai listed companies on predictive ability for future 

cash flows. The sample group is comprised of companies listed in the Stock Exchange of Thailand, 

and there are 4,226 samples from 2005 to 2016. Multiple regression analysis is employed to 

test hypotheses.  

 The overall research results show that net income, cash flow from operations, and total 

accruals have the predictive ability for future cash flows. In addition, considering the period 2011 to 2016, 

which is the TFRS adoption period for Thai listed companies, the results indicate that TFRS has 

statistically positive interaction effects on net income, cash flow from operations, and total 

accruals in predicting future cash flows. Therefore, adopting TFRS, which is aligned with 

International Financial Reporting Standards, increases the predictive ability of accounting data for 

future cash flows. This research provides additional literature on the benefits of TFRS in future cash 

flow forecasts in the context of the economic environment in Thailand, which is an emerging 

market country.
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บทคัดย่อ

 งานวิจัยนี้มีวตัถปุระสงค์เพื่อศึกษาผลกระทบร่วมของการน�ามาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทย 

(TFRS) มาถือปฏิบัติส�าหรับบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทยที่มีต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต 

กลุม่ตวัอย่างทีใ่ช้ในงานวิจยัคร้ังนี ้คอื บริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จ�านวน 4,226 ตวัอย่าง 

ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2548-2559 งานวิจัยครั้งนี้ใช้เทคนิคการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณในการทดสอบสมมติฐานการวิจัย 

 ผลการวิจัยในภาพรวม พบว่า ก�าไรสุทธิ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน และรายการคงค้างรวม

มีความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต นอกจากนี้ เมื่อพิจารณาในช่วงปี พ.ศ. 2554-2559 

ซ่ึงเป็นช่วงปีทีบ่ริษัทจดทะเบยีนในประเทศไทยน�า TFRS มาถือปฏบิตั ิผลการวิจยั พบว่า TFRS มผีลกระทบร่วม

ในเชิงบวกกับก�าไรสุทธิ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน และรายการคงค้างรวม ต่อความสามารถใน

การพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตอย่างมีนัยส�าคัญทางสถิติ ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่าการน�า TFRS ซึ่งมี

ความสอดคล้องกับมาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศมาถือปฏบิตัทิ�าให้ข้อมลูบญัชีมคีวามสามารถ

ในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตเพ่ิมข้ึน งานวิจัยนี้ให้วรรณกรรมเพ่ิมเติมที่เก่ียวข้องกับประโยชน์ของ 

TFRS ในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต ส�าหรับบริบทของสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจในประเทศไทย 

ซึ่งเป็นประเทศตลาดเกิดใหม่ 

ค�ำส�ำคัญ: มาตรฐานการรายงานทางการเงิน กระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ รายการคงค้าง
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บทน�า

 มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ (International Financial Reporting Standards: 

IFRS) เป็นมาตรฐานที่คณะกรรมการก�าหนดมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ (International Accounting 

Standards Board: IASB) ได้ก�าหนดข้ึนมา ในปัจจุบันมีมากกว่า 100 ประเทศ ที่น�า IFRS ไปใช้ในการ

จัดท�ารายงานทางการเงิน (Ball, 2016) ซ่ึงจะช่วยให้ข้อมูลในงบการเงินของกิจการประเทศต่าง ๆ สามารถ

เปรียบเทยีบกันได้ เนือ่งจากการจดัท�ารายงานทางการเงนิมาจากหลกัเกณฑ์เดยีวกัน รวมทัง้ IFRS เป็นมาตรฐาน

ที่จะน�ามาซ่ึงความโปร่งใสของข้อมูลในงบการเงิน และช่วยเพิ่มคุณภาพของข้อมูลการเงินอันจะน�าไปสู่การ

ตดัสินใจของนกัลงทนุทีม่ปีระสิทธภิาพ วัตถุประสงค์ทัว่ไปของรายงานทางการเงนิ คอื การให้ข้อมลูทีม่ปีระโยชน์

ต่อนักลงทุนในการตัดสินใจเก่ียวกับการซ้ือ ขายเงินลงทุน รวมถึงการใช้ข้อมูลในการคาดการณ์กระแสเงินสด

ในอนาคต (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563) นอกจากนั้น ลักษณะเชิงคุณภาพพื้นฐานได้กล่าวถึง

ความสามารถในการพยากรณ์ว่าเป็นส่วนหนึ่งของความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ
1
 (Relevance) ของนักลงทุน 

โดยข้อมูลทางการเงินจะมีคุณค่าในการพยากรณ์หรือไม่ อาจพิจารณาได้จากความสามารถในการพยากรณ์

ผลการด�าเนินงานในอนาคต เช่น ก�าไรในงวดปัจจุบันสามารถพยากรณ์ก�าไรในอนาคตได้ เป็นต้น 

 ก่อนปี พ.ศ. 2554 ประเทศไทยใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงินท่ีหลากหลาย เช่น มาตรฐาน

การรายงานทางการเงินของประเทศไทย หลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไปของสหรัฐอเมริกา
2
 (U.S. GAAP) และ

มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ (IFRS) (Ball, Robin, & Wu, 2003) จึงท�าให้เกิดค�าถาม

เก่ียวกับความมีประโยชน์ของมาตรฐานการรายงานทางการเงินที่น�ามาถือปฏิบัติในช่วงดังกล่าว ต่อมาในปี 

พ.ศ. 2554 สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์ ได้ประกาศใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงินไทย (Thai 

Financial Reporting Standards: TFRS) ซึ่งงานวิจัยนี้เรียกว่า TFRS ส�าหรับกิจการที่มีส่วนได้เสียสาธารณะ

(Publicly Accountable Entities: PAEs) โดยมาตรฐานดังกล่าวมีหลักการบัญชีที่สอดคล้องกับ IFRS เพื่อ

ให้การจัดท�างบการเงินของกิจการในประเทศไทยเป็นที่ยอมรับในระดับสากล สามารถระดมทุนจากต่างชาติ

ได้มากข้ึน รวมทัง้ TFRS มคีวามยดืหยุน่ซ่ึงจะช่วยให้การน�าเสนอข้อมลูในงบการเงินของกิจการสะท้อนเหตกุารณ์

เชิงเศรษฐกิจที่แท้จริง และมีการเปิดเผยข้อมูลอย่างโปร่งใส (Samaha & Khlif, 2016) ตลอดจนน�าไปสู่

ความสามารถในการเปรียบเทยีบกันได้กับกิจการในประเทศอืน่ทีใ่ช้ IFRS ในการจดัท�างบการเงิน เช่น ออสเตรเลยี 

จีน นิวซีแลนด์ และ อินเดีย เป็นต้น (Wijayana & Gray, 2019) นอกจากนี้ การใช้ IFRS จะช่วยเพ่ิม

ความโปร่งใสของการจัดท�างบการเงิน (Marzuki & Wahab, 2018)

 วรรณกรรมในอดีตให้หลักฐานจ�านวนมากในการยืนยันว่า IFRS มีประโยชน์ต่อประเทศที่พัฒนาแล้ว 

(El-Sayed Ebaid, 2011) และมีระบบกฎหมายแบบ Common Law ในขณะที่ประเทศไทยซึ่งใช้กฎหมายแบบ 

1 
กรอบแนวคิดส�าหรับการรายงานทางการเงิน ย่อหน้า 2.6 กล่าวว่า “ข้อมูลการเงินที่เกี่ยวข้องกับการตัดสินใจสามารถท�าให้ผู้ใช้

 ตดัสนิใจแตกต่างกัน ข้อมลูอาจสามารถท�าให้เกิดการตดัสินใจทีแ่ตกต่างกันแม้ว่าผูใ้ช้บางรายเลอืกทีจ่ะไม่ใช้ประโยชน์จากข้อมลู 

 หรือได้รับข้อมูลจากแหล่งอื่นแล้ว” (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563)

2 
U.S. GAAP คือ หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปของอเมริกา ที่ประเทศไทยน�ามาปรับใช้ในการจัดท�างบการเงินในอดีต
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Code Law อาจให้ผลการวิจัยที่พบแตกต่างจากประเทศที่ใช้กฎหมายแบบ Common Law ซ่ึงงานวิจัยของ 

Ball และคณะ (2003) ให้หลักฐานสนับสนุนว่าประเทศที่ใช้กฎหมายแบบ Common Law มาตรฐานการบัญชี

จะมีคุณภาพสูงกว่าประเทศที่ใช้กฎหมายแบบ Code Law นอกจากนี้ ความมีเสถียรภาพของก�าไรในอนาคต

ที่ได้ศึกษาในประเทศไทยให้ผลวิจัยแตกต่างจากประเทศที่พัฒนาแล้ว เนื่องจากประเทศไทยเป็นประเทศตลาด

เกิดใหม่ และเป็นตลาดทุนที่มีขนาดและปริมาณซื้อขายที่แตกต่างจากประเทศที่พัฒนาแล้ว (Vivattanachang 

& Supattarakul, 2013) รวมทั้ง ยังไม่พบหลักฐานในประเทศไทยที่ศึกษาถึงประโยชน์ของการน�า TFRS 

มาถือปฏบิตัใินช่วงเวลาทีส่นใจศึกษา ซ่ึงบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ถือปฏบิตัสิ�าหรับ

งบการเงินมาแล้วเป็นเวลา 6 ปี (พ.ศ. 2554-2559)

 จากเหตุผลดังกล่าว จึงเป็นแรงจูงใจให้ผู้วิจัยต้องการศึกษาผลกระทบร่วมของการน�า TFRS ซ่ึง

สอดคล้องกับมาตรฐานการรายงานระหว่างประเทศมาถือปฏบิตัว่ิาจะช่วยเพ่ิมคณุภาพของข้อมลูบญัชีในด้านของ

การพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตหรือไม่ เมื่อใช้ข้อมูลในบริบทของประเทศไทย เนื่องจากงานวิจัยในอดีต

ให้ผลการวิจัยที่ไม่สอดคล้องกัน หลักฐานในอดีตที่ศึกษาในต่างประเทศพบว่า IFRS ช่วยเพิ่มความสามารถใน

การพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต (Atwood, Drake, Myers, & Myers, 2011; Barth, Landsman, Lang, & 

Williams, 2012; Palea & Scagnelli, 2017) ในขณะที่ Atwood และคณะ (2011) พบว่า ความสามารถใน

การพยากรณ์ไม่แตกต่างกันระหว่าง IFRS กับมาตรฐานการบญัชีในประเทศ (Local) แต่งานวิจยัของ Tangruenrat 

และ Yomchinda (2022) พบว่าเมือ่กิจการน�า TFRS มาถือปฏบิตัใินประเทศไทย ไม่ได้ช่วยให้ความเก่ียวข้องของ

ข้อมลูบญัชีกับราคาหลกัทรัพย์เปลีย่นแปลงไป หรือกล่าวได้ว่าการน�า TFRS มาถือปฏบิตัไิม่ได้ช่วยเพ่ิมประโยชน์

ในส่วนของความเกี่ยวข้องของข้อมูลบัญชี นอกจากนี้ Marzuki และ Wahab (2018) พบว่าการน�า IFRS มา

ถือปฏิบัติช่วยเพิ่มความระมัดระวังทางบัญชีแบบมีเงื่อนไขในประเทศไทย แต่พบผลเชิงลบในประเทศมาเลเซีย 

และไม่มีผลกระทบในประเทศสิงคโปร์ 

 El-Sayed Ebaid (2011) อธิบายว่าการทดสอบความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

ของก�าไรสทุธิและกระแสเงนิสดมหีลกัฐานจ�านวนมากในตลาดทีพั่ฒนาแล้ว โดยเฉพาะในสหรัฐอเมริกา แต่ยงัมี

หลักฐานเก่ียวกับเร่ืองดังกล่าวจ�านวนน้อยในตลาดเกิดใหม่ ซ่ึงการศึกษาในประเทศไทยคร้ังนี้ถือเป็นการให้

หลักฐานการวิจัยเพ่ิมเติมจากประเทศตลาดเกิดใหม่ และยังไม่พบผลการศึกษาเก่ียวกับความสามารถใน

การพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคตในช่วงปี พ.ศ. 2548-2559 เมือ่พิจารณาถึงการน�า TFRS มาถือปฏบิตัร่ิวมด้วย

งานวิจยันีเ้ป็นงานวิจยัพ้ืนฐาน (Fundamental Research) เพ่ือใช้ศกึษาความสามารถในการพยากรณ์การพยากรณ์

ของข้อมูลบัญชีของข้อมูลบัญชี ซ่ึงยังไม่มีหลักฐานใดในอดีตที่อธิบายว่าหลังจากน�า TFRS มาถือปฏิบัติ

ในประเทศไทยแล้วจะช่วยเพิ่มความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตหรือไม่

 ผลการวิจัยนี้มีประโยชน์ 3 ประการ ประการแรกเป็นการเพิ่มวรรณกรรมที่เก่ียวข้องกับประโยชน์

ของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติที่มีต่อความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต เนื่องจากสะท้อน

ถึงลักษณะเชิงคุณภาพพ้ืนฐานภายใต้ความเก่ียวข้องกับการตัดสินใจ โดยใช้ข้อมูลจากกิจการในตลาดทุนของ

ประเทศไทยที่แตกต่างจากประเทศที่พัฒนาแล้ว (Vivattanachang & Supattarakul, 2013) ประการที่สอง 
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ช่วยให้นักลงทุนในตลาดทุนสามารถตัดสินใจเก่ียวกับการเลือกใช้ข้อมูลบัญชีได้อย่างมีประสิทธิผลมากยิ่งข้ึน 

โดยพิจารณาถึงการน�า TFRS มาถือปฏิบัติว่า ช่วยเพ่ิมความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

หรือไม่ รวมถึงจะสะท้อนให้เห็นว่าการใช้ TFRS มีประโยชน์ต่อการตัดสินใจ และประการที่สาม ช่วยเพ่ิม

ความเข้าใจเก่ียวกับความสามารถในการพยากรณ์พ้ืนฐานของข้อมลูบญัชีทีง่านวิจยัในอดตีอธิบายว่ามปีระโยชน์ต่อ

การตัดสินใจ (Atwood et al., 2011; Barth et al., 2012; Palea & Scagnelli, 2017) ซึ่งข้อมูลประกอบด้วย

ก�าไรสุทธิ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน และรายการคงค้างของกิจการในตลาดทุนในบริบทของ

ประเทศไทย เนือ่งจากงานวิจยัในอดตีส่วนใหญ่เป็นการศกึษาเพียงความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงนิสดใน

อนาคต (กุสุมา ด�าพิทักษ์ และพนารัตน์ ปานมณี, 2560; นันทินี ธีรมงคล และสมชาย สุภัทรกุล, 2565; วิไลพร 

ไพศาล, ภัทราภรณ์ บุตะเขียว, สุรชัย จันทร์จรัส, และนงค์นิตย์ จันทร์จรัส, 2562) แต่ไม่ได้ทดสอบเกี่ยวกับ

ผลกระทบของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติร่วมด้วย ซึ่งผลการวิจัยในครั้งนี้จะเป็นหลักฐานเพิ่มเติมเพื่ออธิบายถึง

ประโยชน์ของการน�า TFRS มาใช้ในประเทศที่ก�าลังพัฒนา (Judge, Li, & Pinsker, 2010; Samaha & Khlif, 

2016)

แนวคิดเกี่ยวกับประโยชน์ของข้อมูลในงบการเงิน

 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) มีความส�าคัญต่อการใช้อธิบายพฤติกรรมของผู้บริหารในกรณีที่มี

ความขัดแย้งทางผลประโยชน์กับผู้ถือหุน้ และปัญหาการไม่เท่าเทยีมกันของข้อมลู (Jensen & Meckling, 1976) 

ผู้บริหารอาจใช้ดุลยพินิจในการเลือกวิธีปฏิบัติทางบัญชีเพ่ือให้ตนเองได้รับผลประโยชน์ผ่านเทคนิคการจัดการ

รายการคงค้าง อาจท�าให้ความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคตลดลง ดงันัน้ การน�า IFRS มาใช้

อย่างเหมาะสมอาจช่วยลดปัญหาดงักล่าวได้ เนือ่งจากการปฏบิตัติาม IFRS แสดงให้เห็นว่ากิจการอาจมข้ีอจ�ากัด

ในการใช้ทางเลอืกทางการบญัชีและต้องเปิดเผยข้อมลูมากข้ึน (Samaha & Khlif, 2016) ในงานวิจยันีจ้งึน�ามมุมอง

ของทฤษฎีตัวแทนเป็นเหตุผลสนับสนุนเก่ียวกับประโยชน์ของการน�า IFRS มาถือปฏิบัติ เนื่องจากประเทศ

ก�าลังพัฒนา มีข้อจ�ากัดในเร่ืองของการขาดความโปร่งใส และมีลักษณะของกฎหมายและลักษณะขององค์กร

ที่แตกต่างจากประเทศที่พัฒนาแล้ว (Judge et al., 2010) รวมทั้ง ยังมีหลักฐานค่อนข้างจ�ากัดที่ศึกษาถึง

ผลกระทบของการน�า IFRS มาถือปฏิบัติในประเทศก�าลังพัฒนา (Samaha & Khlif, 2016) เช่น ประเทศไทย

 คณะกรรมการก�าหนดมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ (IASB) อธิบายว่าการจัดท�างบการเงิน

ตามเกณฑ์คงค้างจะช่วยให้ข้อมูลสารสนเทศและเหตุการณ์อื่น ๆ ที่เกิดข้ึนในอดีต ซ่ึงจะมีประโยชน์ต่อ

การตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจของผู้ใช้ข้อมูล (El-Sayed Ebaid, 2011) โดยทั่วไปผู้ใช้งบการเงินมักประเมินผล

การด�าเนนิงานของกิจการจากก�าไรสุทธิ หากข้อมลูก�าไรมคีณุภาพสงูตามลกัษณะเชิงคณุภาพของงบการเงนิจะช่วย

ให้นักลงทุนสามารถประเมินแนวโน้มในอนาคตได้ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563) หรือ

กล่าวได้ว่าข้อมลูก�าไรมคีวามสามารถในการพยากรณ์ ซ่ึงการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต ถือเป็นกระบวนการ

ที่ใช้ประเมินผลการด�าเนินงานและการประเมินมูลค่ากิจการ เนื่องจากกระแสเงินสดถือเป็นส่วนส�าคัญของ

แบบจ�าลองประเมินมูลค่าในทางปฏิบัติ (Palea & Scagnelli, 2017)
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ผลกระทบของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต: หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย

 กรอบแนวคิดส�าหรับการรายงานทางการเงิน กล่าวถึงวัตถุประสงค์ของการรายงานทางการเงินว่า

เป็นการน�าเสนอรายงานทีม่ปีระโยชน์ต่อนกัลงทนุ ผูใ้ห้กู้ และเจ้าหนีอ้ืน่ เพ่ือสนบัสนนุการตดัสินใจเก่ียวกับการซ้ือ

ขาย หรือถือตราสารทุน การให้หรือช�าระเงินกู้ยืม ตลอดจนการใช้สิทธิออกเสียงที่กระทบต่อการใช้ทรัพยากร

ที่มีประโยชน์เชงิเศรษฐกจิของกิจการ การตัดสนิใจดังกล่าวยังรวมถงึการพยากรณ์ผลตอบแทนที่คาดว่าจะได้รบั

และกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563) นอกจากนี้ หากข้อมูล

ทีส่�าคญัในงบการเงนิ เช่น ก�าไรสทุธิและกระแสเงนิสดในงวดปัจจบุนัสามาถใช้พยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้

จะสะท้อนให้เห็นถึงความมีประโยชน์ของข้อมูลบัญชีตามวัตถุประสงค์ทั่วไป จากเหตุผลดังกล่าว การพยากรณ์

กระแสเงินสดในอนาคตของกิจการจึงถือเป็นประเด็นพ้ืนฐานทางบัญชีและการเงิน เนื่องจากมูลค่าหลักทรัพย์

ของกิจการจะขึ้นอยู่กับความสามารถในการสร้างกระแสเงินสด (El-Sayed Ebaid, 2011)

ความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

 ความสัมพันธ์ระหว่างก�าไรจากรายการคงค้างและกระแสเงินสดในอนาคตมีความซับซ้อนมากภายใต้

ความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ (Waldron & Jordan, 2010) เนื่องจากรายการคงค้างที่เกิดจากการประมาณการ

และได้รวมค�านวณไว้ในก�าไรสุทธิมีความไม่ชัดเจน รายการคงค้างจะให้ข้อมูลที่สะท้อนเหตุการณ์ทางเศรษฐกิจ 

โดยส่งผลกระทบต่อกระแสเงนิสดในงวดถัดไป เช่น ลกูหนีก้ารค้าจะน�าเงนิสดมาจ่ายช�าระในงวดอนาคต เป็นต้น 

(Waldron & Jordan, 2010) นอกจากนี้ รายการคงค้างยังถือเป็นตัวชี้วัดหนึ่งที่สะท้อนถึงการใช้พฤติกรรมฉวย

โอกาสของผู้บริหาร ซึ่งถือเป็นความเสี่ยงในงบการเงิน ผู้สอบบัญชีและนักวิเคราะห์อื่น ๆ ควรใช้ข้อมูลรายการ

คงค้างประกอบการตัดสินใจเพิ่มเติม นอกจากปัจจัยอื่น ๆ เช่น ความเสี่ยงทางการเงิน ก�าไรสะสม และมูลค่า

ตลาด (Lee, Ingram & Howard, 1999)

 หลกัฐานในอดตี พบว่า ก�าไรสุทธมิคีวามสามารถในการพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคต (Al-Dhamari 

& Ismail, 2014; Mohd, Mohamed, Daher, & Hasnan, 2022; Nallareddy, Sethuraman, & Venkatachalam, 

2020) ในขณะที ่Waldron และ Jordan (2010) พบว่า ก�าไรสุทธิ รายการคงค้าง และกระแสเงินสดมคีวามสามารถ

ในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตในช่วงที่เศรษฐกิจดีและไม่ดี โดยพบว่า กระแสเงินสดมีประสิทธิภาพ

มากทีสุ่ดในการพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคตในช่วงทีเ่ศรษฐกิจไม่ด ีแต่งานวิจยัของ El-Sayed Ebaid (2011) 

พบว่า ก�าไรสุทธมิปีระสิทธภิาพดกีว่ากระแสเงินสดในการพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคตของกิจการในประเทศ

อียิปต์ 

 ในบริบทของประเทศไทย วิไลพร ไพศาล และคณะ (2562) พบว่า ก�าไรสุทธ ิกระแสเงนิสดและรายการ

คงค้างสามารถท�านายกระแสเงินสดในอนาคตได้ โดยพบว่า ก�าไรสุทธิมีประสิทธิภาพมากกว่า สอดคล้องกับ 

กุสุมา ด�าพิทักษ์ และพนารัตน์ ปานมณี (2560) ที่พบว่า ก�าไรจากการด�าเนินงานมีความสามารถในการท�านาย

ก�าไรในอนาคตล่วงหน้าได้ 1-3 ปี ซ่ึงมีความสามารถดีกว่าข้อมูลกระแสเงินสดจากการด�าเนินงาน อย่างไร

ก็ตาม นันทินี ธีรมงคล และสมชาย สุภัทรกุล (2565) ได้ขยายผลการศึกษาไปยังกลุ่มตัวอย่างธนาคารพาณิชย์

ในประเทศไทย พบว่า กระแสเงนิสดและรายการคงค้างมคีวามสัมพนัธ์เชิงบวกกับก�าไรในอนาคต โดยทีร่ายการ
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คงค้างมีความสามารถในการพยากรณ์ก�าไรในอนาคตได้ดีกว่ากระแสเงินสดจากการด�าเนินงาน แต่งานวิจัยของ 

Chotkunakitti (2005) พบว่า กระแสเงินสดมีความสามารถในการอธิบายกระแสเงินสดในอนาคตได้ดีกว่า

ก�าไรสุทธ ิอย่างไรก็ตาม Vivattanachang และ Supattarakul (2013) พบว่า ก�าไรสุทธิ กระแสเงนิสด และรายการ

คงค้างส่งผลกระทบต่อระดับความมีเสถียรภาพของก�าไรในอนาคตต�่าเกินไปเมื่อเปรียบเทียบกับผลการวิจัยของ 

Sloan (1996) โดยให้เหตุผลว่าประเทศไทยเป็นประเทศตลาดเกิดใหม่ (Emerging Market) ซึ่งมีขนาดเล็กและ

มีปริมาณการซื้อขายในระดับที่ต�่ากว่าประเทศที่พัฒนาแล้ว (Vivattanachang & Supattarakul, 2013)

 จากหลักฐานในอดีตแสดงให้เห็นถึงความสามารถของข้อมูลก�าไรสุทธิในการพยากรณ์กระแสเงินสด

ในอนาคต (Al-Dhamari & Ismail, 2014; El-Sayed Ebaid, 2011; Nallareddy et al., 2020) ซึ่งพบทั้งใน

ประเทศและต่างประเทศ แต่ยังมีงานวิจัยที่พบว่ารายการคงค้าง (นันทินี ธีรมงคล และสมชาย สุภัทรกุล, 2565) 

และกระแสเงินสด (Chotkunakitti, 2005) มีความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตเช่นกัน 

ซ่ึงผลการวิจยัทีพ่บแตกต่างกัน อาจเกิดจากความแตกต่างของตวัอย่างทีใ่ช้ในงานวิจยั สภาพแวดล้อมทางธรุกิจ

และช่วงเวลาที่ศึกษา งานวิจัยนี้จึงก�าหนดค�าถามไว้ว่าความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

จะเปลี่ยนแปลงไปหรือไม่ เมื่อพิจารณาจากการน�า TFRS มาถือปฏิบัติ 

มาตรฐานการรายงานทางการเงินกับความสามารถในการพยากรณ์

 งานวิจัยในอดีต พบว่า การน�า IFRS มาถือปฏิบัติช่วยเพิ่มคุณภาพของข้อมูลในงบการเงิน ตัวอย่าง

เช่น Marzuki และ Wahab (2018) พบว่า การน�า IFRS มาถือปฏิบัติช่วยเพิ่มความระมัดระวังทางบัญชีแบบมี

เงือ่นไขในประเทศไทย แต่พบผลเชิงลบในประเทศมาเลเซีย และไม่พบผลกระทบในประเทศสิงคโปร์ นอกจากนี้ 

Palea และ Scagnelli (2017) พบว่า IFRS ช่วยเพิ่มความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

ส�าหรับกิจการธนาคารในยุโรป ในท�านองเดียวกัน Barth และคณะ (2012) พบว่าการน�า IFRS มาถือปฏิบัติจะ

ช่วยเพ่ิมความสามารถในการพยากรณ์ของกระแสเงินสดเมื่อเปรียบเทียบกับมาตรฐานการบัญชีในประเทศ

Atqa, Lee และ Mohd-Saleh (2019) พบว่า กระแสเงนิสดในงวดปัจจบุนัภายใต้ IFRS สามารถพยากรณ์กระแส

เงินสดในงวดอนาคตได้ในบริบทของประเทศมาเลเซีย แต่กลับไม่พบความสามารถของก�าไรสุทธิและรายการ

คงค้างในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต Li, Sougiannis, และ Wang (2017) ให้หลักฐานสนับสนุนว่า

การน�า IFRS มาถือปฏิบัติจะช่วยเพ่ิมคุณภาพของข้อมูลบัญชี และเพ่ิมความสามารถในการพยากรณ์ 

อย่างไรก็ตามมีงานวิจัยบางส่วนไม่พบความแตกต่างระหว่าง IFRS กับมาตรฐานการบัญชีในประเทศ ตัวอย่าง

เช่น  Atwood และคณะ (2011) ได้ทดสอบความสามารถของก�าไรสุทธิในการพยากรณ์ก�าไรและกระแสเงินสด

ในงวดอนาคต ผลการวิจยั พบว่า ความสามารถในการพยากรณ์ไม่แตกต่างกันระหว่าง IFRS กับมาตรฐานการบญัชี

ในประเทศ และพบว่า ความสามารถในการพยากรณ์ของก�าไรสุทธิภายใต้ U.S. GAAP สูงกว่า IFRS 

 ในบริบทของประเทศไทย งานวิจัยของ Tangruenrat และ Yomchinda (2022) พบว่า เมื่อน�า TFRS 

มาถือปฏิบัติในประเทศไทยไม่ได้ช่วยให้ความเก่ียวข้องของข้อมูลบัญชีกับราคาหลักทรัพย์เปลี่ยนแปลงไป หรือ

กล่าวได้ว่าการน�า TFRS มาถือปฏิบัติไม่ได้ช่วยเพิ่มประโยชน์ในส่วนของความเกี่ยวข้องของข้อมูลบัญชี 
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ผลกระทบของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต: หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย

 จากหลกัฐานในอดตีส่วนใหญ่แสดงให้เห็นถึงประโยชน์ของการน�า IFRS มาถือปฏบิตัทิีม่ต่ีอความสามารถ

ในการพยากรณ์ (Atqa et al., 2019; Palea & Scagnelli, 2017) ซึ่งงานวิจัยที่พบประโยชน์ของ IFRS เป็น

งานวิจยัทีศ่กึษาในต่างประเทศ แต่งานวิจยัทีศ่กึษาในประเทศไทยยงัมจี�านวนน้อย ผูวิ้จยัจงึสนใจศกึษาผลกระทบ

ของ TFRS ต่อความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต ของข้อมูลกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ และ

รายการคงค้างในบริบทของประเทศไทย

การพัฒนาสมมติฐานการวิจัย

 กรอบแนวคิดส�าหรับการรายงานทางการเงิน กล่าวถึงลักษณะเชิงคุณภาพของข้อมูลทางการเงินที่มี

ประโยชน์เกี่ยวกับความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจว่าข้อมูลทางการเงินควรมีคุณค่าในการพยากรณ์ (สภาวิชาชีพ

บัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563) จึงแสดงให้เห็นว่าสิ่งส�าคัญส�าหรับผู้ใช้ข้อมูลทางการเงิน คือ ข้อมูลที่เป็น

ประโยชน์ต่อการตัดสินใจ (เช่น การน�าไปใช้พยากรณ์ผลการด�าเนินงานในอนาคต) ซ่ึงข้อมูลที่สะท้อนผลการ

ด�าเนินงานที่ผู้ใช้งบการเงินใช้ในการวิเคราะห์หรือพยากรณ์ คือ ก�าไรสุทธิ ที่แสดงไว้ในงบก�าไรขาดทุน ซึ่งก�าไร

สุทธิแสดงให้เห็นถึงความสามารถของผู้บริหารในการด�าเนินงานและผู้ใช้งบการเงินสามารถใช้ก�าไรสุทธิในการ

คาดการณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้ อย่างไรก็ตามข้อมูลก�าไรสุทธิประกอบด้วย 2 องค์ประกอบ คือ รายการ

ตามเกณฑ์คงค้าง และเกณฑ์เงินสด งานวิจัยในอดีตได้ทดสอบและให้หลักฐานท่ีแสดงถึงประโยชน์ของข้อมูล

กระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ และรายการคงค้างในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต (El-Sayed Ebaid, 2011) 

และท�าการเปรียบเทยีบว่าข้อมลูใดมคีวามสามารถในการพยากรณ์มากกว่า ซ่ึงหลกัฐานส่วนใหญ่พบว่าก�าไรสุทธิ

มีประสิทธิภาพในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตมากกว่า (El-Sayed Ebaid, 2011; วิไลพร ไพศาล 

และคณะ, 2562) จึงก�าหนดสมมติฐานในการวิจัยดังนี้

 H1: กระแสเงนิสด ก�าไรสุทธแิละรายการคงค้างมคีวามสามารถในการพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคต

 TFRS เป็นมาตรฐานการรายงานทางการเงินไทยที่สอดคล้องกับ IFRS หลักฐานในอดีต พบว่า IFRS 

ช่วยเพิ่มคุณภาพของข้อมูลบัญชี (Marzuki & Wahab, 2018) งานวิจัยของ Li และคณะ (2017) พบว่าการน�า 

IFRS มาถือปฏิบัติจะช่วยเพิ่มคุณภาพของข้อมูลบัญชี และเพิ่มความสามารถในการพยากรณ์ นอกจากนี้ Palea 

และ Scagnelli (2017) พบว่า IFRS ช่วยเพ่ิมความสามารถของก�าไรสุทธิในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

ของธรุกิจธนาคารในทวีปยโุรป Atqa และคณะ (2019) พบว่า การน�า IFRS มาถือปฏบิตัจิะช่วยเพ่ิมความสามารถ

ของกระแสเงินสดในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตได้ จากหลักฐานดังกล่าว งานวิจัยนี้จึงคาดว่า TFRS 

จะมีผลกระทบร่วมโดยช่วยเพิ่มความสามารถในการพยากรณ์ของกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ และรายการคงค้าง 

ตามลักษณะเชิงคณุภาพของข้อมลูทีม่ปีระโยชน์ต่อการตดัสนิใจ (สภาวิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563) 

และหลกัฐานการวิจยัในอดตีทีพ่บว่ามาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศมปีระโยชน์ต่อข้อมลูบญัชี 

(Marzuki & Wahab, 2018) และความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต (Li et al., 2017; Palea 

& Scagnelli, 2017) จึงก�าหนดสมมติฐานในการวิจัย ดังนี้
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อนุวัฒน์ ภักดี และ สันนุดี เสลารัตน์

 H2: TFRS ช่วยเพ่ิมความสามารถของกระแสเงินสดในงวดปัจจุบันต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดใน

  งวดอนาคต

 H3: TFRS ช่วยเพ่ิมความสามารถของก�าไรสุทธิในงวดปัจจุบันต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในงวด

  อนาคต

 H4: TFRS ช่วยเพ่ิมความสามารถของกระแสเงนิสดและรายการคงค้างในงวดปัจจบุนัต่อการพยากรณ์

  กระแสเงินสดในงวดอนาคต

วิธีด�าเนินงานวิจัย

 งานวิจัยนี้ใช้ข้อมูลตัวอย่างจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทั้งหมด ตั้งแต่ปี

พ.ศ. 2548-2559 โดยเหตผุลทีผู่วิ้จยัเลือกศึกษาในช่วงปี พ.ศ. 2548-2559 เนือ่งจากตัง้แต่ปี พ.ศ. 2548 เป็นต้นมา 

สภาวิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชูปถัมภ์ ได้เข้ามามบีทบาทในก�ากับดแูลและพัฒนามาตรฐานการรายงานทางการ

เงินให้มีคุณภาพและเป็นที่ยอมรับในระดับสากล (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2549) นอกจากนี้

ในปี พ.ศ. 2554 เป็นปีทีบ่ริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยน�ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน

ระหว่างประเทศมาถือปฏิบัติ (Tangruenrat & Yomchinda, 2022) โดยกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในงานวิจัยนี้มีจ�านวน

ทั้งส้ิน 4,226 ตัวอย่าง จ�านวนตัวอย่างดังกล่าวไม่รวมบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กองทุนรวม 

เนื่องจากมีรูปแบบงบการเงินที่แตกต่างจากกิจการอื่น บริษัทที่มีข้อมูลไม่ครบถ้วนตามวัตถุประสงค์ของการวิจัย 

บริษัทที่มีข้อมูลผิดปกติ (Outliers) และบริษัทที่ไม่ได้ปิดงบการเงินทุกวันที่ 31 ธันวาคม เพื่อให้ข้อมูลสามารถ

เปรียบเทียบกันได้ การคัดเลือกตัวอย่างแสดงสรุปในตารางที่ 1

ตารางที่ 1 การคัดเลือกตัวอย่าง

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทั้งหมด (พ.ศ. 2548-2559) 7,756 ปี-บริษัท

หัก อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน 618 ปี-บริษัท

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และกองทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 828 ปี-บริษัท

บริษัทที่มีข้อมูลไม่ครบถ้วนในการวัดค่าตัวแปร 1,602 ปี-บริษัท

ข้อมูลผิดปกติ    195 ปี-บริษัท

บริษัทที่ไม่ปิดงบการเงินทุกวันที่ 31 ธันวาคม   287 ปี-บริษัท

ตัวอย่างที่ใช้ในงานวิจัย 4,226 ปี-บริษัท

 แบบจ�าลองที่ใช้ในงานวิจัย

 การวิจยันีไ้ด้ก�าหนดแบบจ�าลองในงานวิจยัโดยพัฒนาจากงานวิจยัในอดตีของ El-Sayed Ebaid (2011) 

ซึ่งประยุกต์แบบจ�าลองของ Barth, Cram, และ Nelson (2001) ในการทดสอบความสามารถในการพยากรณ์

กระแสเงินสดในอนาคต ของกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิและรายการคงค้าง โดยใช้เทคนิคการวิเคราะห์ถดถอย

พหุคูณ ดังแสดงในแบบจ�าลอง (Model) ที่ (1)-(3) ดังนี้
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ผลกระทบของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต: หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย

 CFOi,t+1 = α0 + α1CFOi,t + εi,t     ............(1)

 CFOi,t+1 = α0 + α1Earningsi,t + εi,t     ............(2)

 CFOi,t+1 = α0 + α1CFOi,t + α2ACCi,t+ εi,t     ............(3)

เมื่อ 

CFO
i,t+1

คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงานของบริษัท i ปีที่ t+1 หารด้วยสินทรัพย์รวมเฉลี่ย

CFO
i,t

คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงานของบริษัท i ปีที่ t หารด้วยสินทรัพย์รวมเฉลี่ย

Earnings
i,t

คือ ก�าไรสุทธิของบริษัท i ปีที่ t หารด้วยสินทรัพย์รวมเฉลี่ย

ACC
i,t

คือ รายการคงค้างรวม
5
 (Aggregate Accruals) ของบริษัท i ปีที่ t ค�านวณจากก�าไรสุทธิ

หักด้วยกระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน หารด้วยสินทรัพย์รวมเฉลี่ย (El-Sayed 

Ebaid, 2011)

 

 การวิเคราะห์ผลกระทบของ TFRS : งานวิจัยนี้ได้ก�าหนดแบบจ�าลองเพื่อทดสอบผลกระทบร่วมของ 

TFRS กับความสามารถในการพยากรณ์ของตวัแปรอสิระทีส่นใจศกึษา ซ่ึงมผีลกระทบต่อกระแสเงนิสดในอนาคต 

โดยพิจารณาจากการน�า TFRS มาถือปฏิบัติ ซึ่ง Kouki (2018) ได้ทดสอบผลกระทบของการน�า IFRS มาถือ

ปฏิบัติที่มีต่อความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจของข้อมูลบัญชีในกลุ่มประเทศยุโรป ซึ่งแบ่งการศึกษาออกเป็นช่วง

ก่อน (2000-2004) และช่วงหลัง (2006-2011) น�า IFRS มาถือปฏิบัติ และน�าตัวแปรดังกล่าวไปทดสอบ

ผลกระทบร่วมกับตวัแปรในแบบจ�าลอง เช่นเดยีวกับงานวิจยัของ Odoemelam, Okafor, และ Ofoegbu (2019) 

ที่ได้ทดสอบผลกระทบร่วมของการน�า IFRS มาถือปฏิบัติกับข้อมูลก�าไรสุทธิที่ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 

และแบ่งการศึกษาออกเป็นช่วงก่อน-หลังการน�า IFRS มาปฏิบัติ จากงานวิจัยในอดีต ผู้วิจัยจึงต้องการทดสอบ

ผลกระทบร่วมโดยใช้ข้อมลูในประเทศไทย งานวิจยันีจ้งึวัดค่า TFRS เป็นตวัแปรหุน่เช่นเดยีวกับงานวิจยัในอดตี 

(Kouki, 2018; Odoemelam et al., 2019) โดยก�าหนดให้ข้อมูลในปี พ.ศ. 2548-2553 เป็นช่วงก่อนน�า TFRS 

มาถือปฏิบัติ และข้อมูลในปี พ.ศ. 2554-2559 เป็นช่วงหลังการน�า TFRS มาถือปฏิบัติ 

 ในส่วนนี้ได้พัฒนาแบบจ�าลองเพ่ือวิเคราะห์ผลกระทบของ TFRS โดยใช้ตัวแปรผลกระทบร่วม 

(Interaction Term) เพ่ือทดสอบว่าการน�า TFRS มาถือปฏิบัติในประเทศไทยจะช่วยเพ่ิมความสามารถใน

การพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตหรือไม่ ดังแสดงในแบบจ�าลอง (Model) ที่ (4)-(6) ดังนี้

CFOi,t+1 = α0 + α1CFOi,t + α2TFRS + α3CFOi,t* TFRS + α4Sizei,t+ α5Levi,t     ............(4)

  + α6Growthi,t + Industry + εi,t

5 
รายการคงค้างรวม คือ ผลต่างของก�าไรสุทธิกับกระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน (Atqa et al., 2019; El-Sayed Ebaid, 

 2011) ตามวิธีงบกระแสเงินสด

คือ ค่าความคลาดเคลื่อนในแบบจ�าลองεi,t
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CFOi,t+1 = α0 + α1Earningsi,t + α2TFRS + α3Earningsi,t* TFRS + α4Sizei,t     ............(5)

  + α5Levi,t+ α6Growthi,t + Industry + εi,t

CFOi,t+1 = α0 + α1CFOi,t + α2ACCi,t + α3TFRS + α4CFOi,t* TFRS + α5ACCi,t ............(6)

  * TFRS + α6Sizei,t + α7Levi,t + α8Growthi,t + Industry +εi,t

เมื่อ

TFRS คือ การน�า TFRS มาถือปฏิบัติ ก�าหนดให้เป็นตัวแปรหุ่น หากอยู่ในช่วงปี พ.ศ. 2554-2559 ให้มี

ค่าเป็น 1 หากไม่ใช่ให้มีค่าเป็น 0 

Size
i,t

คือ ขนาดกิจการ วัดค่าจากค่าลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพย์รวม

Lev
i,t

คือ อัตราส่วนหนี้สิน วัดค่าจากหนี้สินรวมหารด้วยสินทรัพย์รวม

Growth
i,t

คือ อัตราการเติบโตของกิจการ วัดค่าจากอัตราการเปลี่ยนแปลงของรายได้ ในงวดปัจจุบัน

Industry คือ อุตสาหกรรม จ�านวน 7 อุตสาหกรรม วัดค่าเป็นตัวแปรหุ่น เท่ากับ 6 ตัวแปร ก�าหนด

ให้อุตสาหกรรมที่สนใจมีค่าเป็น 1 หากไม่ใช่มีค่าเป็น 0

 ในแบบจ�าลอง (4)-(6) ได้ก�าหนดตัวแปรควบคุม ได้แก่ ขนาดกิจการ (กุสุมา ด�าพิทักษ์ และ

พนารัตน์ ปานมณี, 2560; Al-Dhamari & Ismail, 2014) อัตราส่วนหนี้สิน (Atqa et al., 2019) ความแตกต่าง

ของอุตสาหกรรม (Atqa et al., 2019) รวมถึง อัตราการเติบโตของกิจการ (กุสุมา ด�าพิทักษ์ และพนารัตน์

ปานมณี, 2560) เนื่องจากเป็นปัจจัยท่ีมีความเฉพาะในแต่ละกิจการที่ส่งผลกระทบต่อความสามารถในการ

พยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

ผลการวิจัย

 ผลการวิเคราะห์สถิตพิรรณนาเป็นการพิจารณาค่าสถิตพ้ืินฐานของตวัแปรทีใ่ช้ในการวิเคราะห์ ประกอบ

ด้วยค่าสูงสุด (Max) ค่าต�่าสุด (Min) ค่าเฉลี่ย (Mean) ค่ามัธยฐาน (Median) และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

(S.D.) แสดงดังตารางที่ 2
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ตารางที่ 2 ผลการวิเคราะห์สถิติพรรณนา 

Panel A: ค่าต่อเนื่อง n Max Min Mean Median S.D.

CFO
i,t+1

4,226 0.705 -0.382 0.090 0.084 0.114

CFO
i,t

4,226 0.875 -0.819 0.084 0.083 0.120

Earnings
i,t

4,226 0.953 -0.890 0.056 0.055 0.098

ACC
i,t

4,226 0.699 -0.923   -0.028   -0.033 0.112

Size
i,t

4,226 28.442 18.433 22.098 21.885 1.486

Lev
i,t

4,226 6.424 0.003 0.465 0.468 0.275

Growth
i,t

4,226 8.348 -0.985 0.144 0.060 0.685

Panel B: ตัวแปรหุ่น n TFRS = 1 TFRS = 0 % of 1 % of 0

TFRS 4,226 2,337 1,889 55.30% 44.70%

 จากตารางที่ 2 พบว่า ตัวแปร CFO
i,t+1

 มีค่าสูงสุดเท่ากับ 0.705 มีค่าต�่าสุดเท่ากับ -0.382 และ

มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.090 ตัวแปร CFO
i,t
 มีค่าสูงสุดเท่ากับ 0.875 มีค่าต�่าสุดเท่ากับ -0.819 และมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 

0.084 ตัวแปร Earningsi,t มีค่าสูงสุดเท่ากับ 0.953 มีค่าต�่าสุดเท่ากับ -0.890 และมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.056 

ตัวแปร ACCi,t มีค่าสูงสุดเท่ากับ 0.699 มีค่าต�่าสุดเท่ากับ -0.923 และมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ -0.028 ซึ่งแสดงให้

เหน็ว่า โดยภาพรวมบริษัทมกีระแสเงินสด ซ่ึงมค่ีาเฉลีย่เป็นบวกไม่มากนกั แต่สงูกว่าค่าเฉลีย่ของก�าไรสุทธ ิผลต่าง

ที่เกิดขึ้นจึงสะท้อนในค่าเฉลี่ยของรายการคงค้างที่มีค่าเป็นลบ กล่าวคือ ผลต่างของกระแสเงินสดกับก�าไรสุทธิ

คือ รายการคงค้าง ในขณะที่ตัวแปรควบคุม Sizei,t ซ่ึงวัดค่าจากค่าลอการิทึมธรรมชาติมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 

22.098 ตัวแปร Levi,t มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.465 และตัวแปร Growthi,t มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.144

 งานวิจยันีไ้ด้ทดสอบข้อสมมตขิองการวิเคราะห์ถดถอยพหคุณู เพ่ือให้ผลการวิเคราะห์มคีวามน่าเช่ือถือ 

ประกอบด้วย การพิจารณาค่าสหสัมพันธ์เพ่ือไม่ให้ตวัแปรอสิระมคีวามสัมพันธ์กันเองสูงเกินไป การทดสอบปัญหา 

Autocorrelation โดย Breusch-Godfrey Test และ Heteroscedasticity โดย Heteroskedasticity White 

Test ส�าหรับผลการวิเคราะห์สหสัมพันธ์ แสดงดังตารางที่ 3
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ตารางที่ 3 การวิเคราะห์สหสัมพันธ์

ตัวแปร CFO
i,t+1

CFO
i,t

Earnings
i,t

ACC
i,t

TFRS Size
i,t

Lev
i,t

Growth
i,t

CFO
i,t+1

1 0.551** 0.454** -0.191** 0.014  0.026 -0.114** 0.007

CFO
i,t

1 0.484** -0.645** 0.000 -0.002 -0.167** 0.000

Earnings
i,t

1 0.357**   0.047** 0.065** -0.283** 0.087**

ACC
i,t

1   0.041** 0.059** -0.069** 0.076**

TFRS 1 0.135**   -0.008 0.046**

Size
i,t

1  0.223** 0.030*

Lev
i,t

1 0.085**

Growth
i,t

1

หมายเหตุ **significant level at < 0.01 (2-tailed) และ *significant level at < 0.05 (2-tailed)

 จากตารางที ่3 ผลการวิเคราะห์สหสมัพันธ์แบบเพียร์สัน พบว่า ตวัแปรแต่ละคูม่คีวามสัมพันธ์อยูใ่นช่วง 

-0.645 ถึง 0.551 และเมื่อพิจารณาเฉพาะตัวแปรอิสระที่ใช้ในการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณพบว่าไม่มี

ความสัมพันธ์กันเองในระดับสูงเกินไปอันจะน�าไปสู่ปัญหา Multicollinearity ซึ่งจะท�าให้ผลการวิเคราะห์ถดถอย

พหุคูณไม่เหมาะสม

ตารางที่ 4 ผลการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณจากแบบจ�าลองที่ (1)-(3)

Panel A: Model (1)

Full Sample (n = 4,226) Before TFRS (n = 1,889) After TFRS (n = 2,337)

Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value

Constant 0.046*** 22.779 0.000 0.047*** 15.516 0.000 0.045*** 16.572 0.000

CFO 0.523*** 30.100 0.000 0.488*** 19.350 0.000 0.552*** 23.070 0.000

Adjusted R
2

30.32% 27.71% 32.56%

Panel B: Model (2) Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value

Constant 0.060*** 28.824 0.000 0.065*** 21.869 0.000 0.056*** 19.606 0.000

Earnings 0.526*** 19.885 0.000 0.459*** 12.388 0.000 0.588*** 16.308 0.000

Adjusted R
2

20.59% 16.96% 23.95%

Panel C: Model (3) Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value

Constant 0.039*** 20.103 0.000 0.042*** 14.378 0.000 0.036*** 14.035 0.000

CFO 0.694*** 35.101 0.000 0.635*** 22.105 0.000 0.746*** 28.154 0.000
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ACC 0.284*** 13.601 0.000 0.239*** 8.199 0.000 0.326*** 11.394 0.000

Adjusted R
2

34.90% 31.28% 38.04%

หมายเหตุ *p-value <0.10, **p-value < 0.05 และ ***p-value <0.01 (2-tailed), Before TFRS คือ ช่วงก่อนน�า TFRS 

 มาถือปฏิบัติ (พ.ศ. 2548-2553), After TFRS คือ ช่วงหลังน�า TFRS มาถือปฏิบัติ (พ.ศ. 2554-2559) ผลการ

 ประมาณค่าสัมประสิทธิ์ (Coef.) ทุก Model ใช้เทคนิค White heteroskedasticity-consistent standard errors 

 & covariance เพื่อบรรเทาปัญหา Heteroscedasticity 

 จากตารางที่ 4 Panel A: Model (1) พบว่า กระแสเงินสดในงวดปัจจุบันมีผลกระทบเชิงบวกต่อกระแส

เงินสดในงวดอนาคต และเมื่อพิจารณาค่าสัมประสิทธิ์ พบว่า ในช่วงหลังน�า TFRS มาถือปฏิบัติ กระแสเงินสด

ในงวดปัจจุบันมีผลกระทบต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคตสูงกว่าในช่วงก่อนน�า TFRS มาถือปฏิบัติ นอกจากนี้ 

เมื่อพิจารณาความสามารถในการพยากรณ์จาก Adjusted R
2
 พบว่า ในช่วงหลังน�า TFRS มาถือปฏิบัติ กระแส

เงินสดในงวดปัจจุบันมีความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในงวดอนาคตสูงกว่าในช่วงก่อนน�า TFRS 

มาถือปฏิบัติ

 ผลการวิจัยจาก Panel B: Model (2) พบว่า ก�าไรสุทธิในงวดปัจจุบันมีผลกระทบเชิงบวกต่อกระแส

เงนิสดในงวดอนาคต และเมือ่พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิ พบว่า ในช่วงหลงัน�า TFRS มาถือปฏบิตั ิก�าไรสุทธใินงวด

ปัจจุบันมีผลกระทบต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคตสูงกว่าในช่วงก่อนน�า TFRS มาถือปฏิบัติ และเมื่อพิจารณา

ความสามารถในการพยากรณ์จาก Adjusted R
2
 พบว่า ในช่วงหลังน�า TFRS มาถือปฏิบัติ ก�าไรสุทธิในงวด

ปัจจุบันมีความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในงวดอนาคตสูงกว่าในช่วงก่อนน�า TFRS มาถือปฏิบัติ

 ผลการวิจัยจาก Panel C: Model (3) พบว่า กระแสเงินสดและรายการคงค้างในงวดปัจจุบันมีผล

กระทบเชิงบวกต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคต โดยท่ีกระแสเงินสดจะมีผลกระทบสูงกว่ารายการคงค้างในทุก

ช่วงเวลา และเมือ่พิจารณาค่าสมัประสิทธิพ์บว่าในช่วงหลงัน�า TFRS มาถือปฏบิตั ิทัง้กระแสเงนิสดและรายการ

คงค้างในงวดปัจจุบันมีผลกระทบต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคตสูงกว่าในช่วงก่อนน�า TFRS มาถือปฏิบัติ 

อย่างไรก็ตาม ความสามารถในการพยากรณ์ เมื่อพิจารณาจาก Adjusted R
2
 พบว่า ในช่วงหลังน�า TFRS 

มาถือปฏิบัติ กระแสเงินสดและรายการคงค้างในงวดปัจจุบันมีความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดใน

งวดอนาคตสูงกว่าในช่วงก่อนน�า TFRS มาถือปฏิบัติ 

 จากผลการวิเคราะห์ข้างต้น แสดงให้เห็นว่าการน�า TFRS มาถือปฏิบัติจะช่วยเพิ่มความสามารถของ

กระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ และรายการคงค้างในงวดปัจจุบันในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตอย่างมี

นัยส�าคัญ จึงยอมรับสมมติฐาน H1: กระแสเงินสด ก�าไรสุทธิและรายการคงค้างมีความสามารถในการพยากรณ์

Panel A: Model (1)

Full Sample (n = 4,226) Before TFRS (n = 1,889) After TFRS (n = 2,337)

Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value Coef. t-Stat p-value

ตารางที่ 4 ผลการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณจากแบบจ�าลองที่ (1) - (3) (ต่อ)
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กระแสเงนิสดในอนาคต เพือ่ให้หลักฐานการวิจยัคร้ังนีม้คีวามชัดเจนถึงแนวโน้มของความสามารถในการพยากรณ์

กระแสเงินสดในอนาคตตลอดช่วงเวลาที่ใช้วิจัย จึงแสดงผลการพิจารณาความสามารถในการพยากรณ์จาก

ค่า Adjusted R2 จ�าแนกตามรายปี พ.ศ. ดังแสดงในภาพที่ 1 

ภาพที่ 1 แนวโน้มความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตของกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ และรายการ

 คงค้าง ตลอดช่วงเวลา 12 ปี (ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2548-2559)

 จากภาพที่ 1 ในช่วงก่อนน�า TFRS มาถือปฏิบัติความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต

ของกระแสเงินสด มค่ีาเฉลีย่เท่ากับ 0.28  ก�าไรสุทธิ มค่ีาเฉลีย่เท่ากับ 0.17 และข้อมลูกระแสเงนิสดและรายการ

คงค้างมค่ีาเฉลีย่เท่ากับ 0.32 และในช่วงหลงัน�า TFRS มาถือปฏบิตั ิพบว่า ความสามารถในการพยากรณ์กระแส

เงินสดในอนาคตของกระแสเงินสด มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.33 ก�าไรสุทธิ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.24 และข้อมูลกระแส

เงินสดและรายการคงค้างมค่ีาเฉลีย่เท่ากับ 0.38 จงึอาจกล่าวได้ว่าความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงนิสดใน

อนาคตของข้อมูลกระแสเงนิสด ก�าไรสทุธิ รวมทั้ง กระแสเงนิสดและรายการคงค้างในช่วงหลงัน�า TFRS มาถอื

ปฏิบัติมีแนวโน้มของค่าเฉลี่ยเพิ่มขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับช่วงก่อนน�า TFRS มาถือปฏิบัติ ซึ่งเป็นข้อมูลสนับสนุน

ผลการวิจัยที่พบในตารางที่ 4 

 จากข้อมูลข้างต้น อาจกล่าวสรุปได้ว่าตลอดช่วงเวลาที่ศึกษาพบหลักฐานว่าแบบจ�าลองกระแสเงินสด

และรายการคงค้างมีความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตมากที่สุด รองลงมาเป็นแบบจ�าลอง

กระแสเงินสด และแบบจ�าลองก�าไรสุทธิมีความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตต�่าที่สุด เมื่อ

พิจารณาจาก Adjusted R
2
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ผลกระทบของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต: หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย

ผลการวิเคราะห์ผลกระทบของ TFRS 

 การวิเคราะห์ส่วนนี้ มีวัตถุประสงค์เพื่อแสดงให้เห็นผลกระทบร่วมจากการน�า TFRS มาถือปฏิบัติว่าจะ

ช่วยเพ่ิมผลกระทบของกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ และรายการคงค้างในงวดปัจจุบันต่อกระแสเงินสดในอนาคต

หรือไม่ โดยพิจารณาจากผลกระทบร่วม (Interaction Term) และได้เพ่ิมตวัแปรควบคมุ ขนาดกิจการ อตัราส่วนหนีสิ้น 

อัตราการเติบโตของกิจการ และความแตกต่างจากอุตสาหกรรมในแบบจ�าลอง ส�าหรับผลการวิเคราะห์แสดงได้

ดังตารางที่ 5

ตารางที่ 5 ผลการวิเคราะห์จากแบบจ�าลองที่ (4)-(6) 

Model (4) Model (5) Model (6)

Variables Coef. t-Stat Variables Coef. t-Stat Variables Coef. t-Stat

Constant -0.036 -1.601 Constant  0.004 0.152 Constant -0.013 -0.577

CFO  0.461*** 18.201 Earnings  0.455*** 12.707 CFO  0.629*** 21.117

TFRS -0.004 -1.023 TFRS -0.009** -2.278 ACC  0.254*** 8.588

CFO*TFRS  0.067** 1.967 Earnings*TFRS   0.127** 2.551 TFRS -0.007* -1.686

CFO*TFRS  0.107*** 2.733

ACC*TFRS  0.088** 2.152

Size  0.003*** 3.236 Size  0.001 0.936 Size  0.001 1.321

Lev -0.013** -2.504 Lev  0.008 1.130 Lev  0.012* 1.943

Growth  0.002 0.746 Growth -0.004* -1.807 Growth -0.002 -0.967

Industry Yes Industry Yes Industry Yes

F-value 163.574*** F-value 113.492*** F-value 173.289***

Adjusted 

R
2

31.59% Adjusted R
2

24.21%

Adjusted 

R
2

36.34%

D.W. 2.000 D.W. 2.013 D.W. 2.025

n 4,226 n 4,226 n 4,226

หมายเหตุ *p-value <0.10, **p-value < 0.05 และ ***p-value <0.01 (2-tailed) ส�าหรับการประมาณค่าสัมประสิทธิ์ 

 (Coef.) ทกุ Model ใช้เทคนคิ White heteroskedasticity-consistent standard errors & covariance เพ่ือบรรเทา

 ปัญหา Heteroscedasticity 

 จากตารางที่ 5 พบว่า ใน Model (4) กระแสเงินสดในงวดปัจจุบันมีผลกระทบเชิงบวกอย่างมีนัยส�าคัญ

ต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคต ในขณะที ่TFRS ไม่มผีลกระทบต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคต และเมือ่พิจารณา

ผลกระทบร่วมจากตัวแปร CFO*TFRS มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ  0.067 (t-Stat = 1.967) แสดงให้เห็นว่าการน�า 
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TFRS มาถือปฏบัิตช่ิวยเพ่ิมผลกระทบเชิงบวกของกระแสเงนิสดในงวดปัจจบุนัอย่างมนียัส�าคญัต่อกระแสเงนิสด

ในงวดอนาคต จึงยอมรับสมมติฐาน H2: TFRS ช่วยเพ่ิมความสามารถของกระแสเงินสดในงวดปัจจุบันต่อ

การพยากรณ์กระแสเงินสดในงวดอนาคต 

 เมื่อพิจารณาใน Model (5) ก�าไรสุทธิในงวดปัจจุบันมีผลกระทบเชิงบวกอย่างมีนัยส�าคัญต่อกระแส

เงินสดในงวดอนาคต ในขณะที่ TFRS มีผลกระทบเชิงลบต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคต ค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 

-0.009 (t-Stat = -2.278) แต่เมื่อพิจารณาผลกระทบร่วมจากตัวแปร Earnings*TFRS มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 

0.127 (t-Stat = 2.551) แสดงให้เห็นว่าการน�า TFRS มาถือปฏิบัติช่วยเพิ่มผลกระทบเชิงบวกของก�าไรสุทธิ

ในงวดปัจจุบันอย่างมีนัยส�าคัญต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคต จึงยอมรับสมมติฐาน H3: TFRS ช่วยเพิ่ม

ความสามารถของก�าไรสุทธิในงวดปัจจุบันต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในงวดอนาคต

 Model (6) กระแสเงินสดและรายการคงค้างในงวดปัจจุบันมีผลกระทบเชิงบวกอย่างมีนัยส�าคัญต่อ

กระแสเงินสดในงวดอนาคต ในขณะที ่TFRS มผีลกระทบเชิงลบต่อกระแสเงนิสดในงวดอนาคต ค่าสัมประสิทธิ์

เท่ากับ -0.007 (t-Stat = -1.686) และเมื่อพิจารณาผลกระทบร่วมจากตัวแปร CFO*TFRS  มีค่าสัมประสิทธิ์

เท่ากับ 0.107 (t-Stat = 2.733) แสดงให้เหน็ว่าการน�า TFRS มาถือปฏบิตัช่ิวยเพ่ิมผลกระทบเชิงบวกของกระแส

เงินสดในงวดปัจจบุนัอย่างมนียัส�าคัญต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคต นอกจากนี ้เมือ่พิจารณาผลกระทบร่วมจาก

ตัวแปร ACC*TFRS มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 0.088 (t-Stat = 2.152) แสดงให้เห็นว่าการน�า TFRS มาถือปฏิบัติ

ช่วยเพ่ิมผลกระทบเชิงบวกของรายการคงค้างในงวดปัจจุบันอย่างมีนัยส�าคัญต่อกระแสเงินสดในงวดอนาคต

จึงยอมรับสมมติฐาน H4: TFRS ช่วยเพิ่มความสามารถของกระแสเงินสดและรายการคงค้างในงวดปัจจุบันต่อ

การพยากรณ์กระแสเงินสดในงวดอนาคต

สรุปผลและอภิปรายผลการวิจัย

 งานวิจยันีม้วัีตถุประสงค์เพ่ือศึกษาผลกระทบร่วมของการน�า TFRS มาถือปฏบิตั ิส�าหรับบริษัทจดทะเบยีน

ในประเทศไทยทีม่ผีลต่อความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคต กลุม่ตวัอย่างทีใ่ช้ในงานวิจยันี ้คอื 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ�านวน 4,226 ตัวอย่าง ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2548-2559 

งานวิจยัคร้ังนีใ้ช้เทคนคิการวิเคราะห์ถดถอยพหุคณูในการทดสอบสมมตฐิานการวิจยั ผลการวิจยัในภาพรวม พบว่า 

ก�าไรสุทธิ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน และรายการคงค้างรวมมีความสามารถในการพยากรณ์กระแส

เงินสดในอนาคต และเมื่อพิจารณาในช่วงปี พ.ศ. 2554-2559 ซึ่งเป็นช่วงปีที่บริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย

น�า TFRS มาถือปฏิบัติ พบว่า TFRS ช่วยเพิ่มความสามารถของกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ และรายการคงค้างใน

งวดปัจจุบันในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต นอกจากนี้ เมื่อพิจารณาผลกระทบร่วม พบว่า TFRS 

ช่วยเพ่ิมผลกระทบเชิงบวกของข้อมูลกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิ รวมทั้งกระแสเงินสดและรายการคงค้างต่อ

ความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในงวดอนาคต 

 ผลการวิจัยนี้ให้หลักฐานเพิ่มเติมว่าเมื่อกิจการในประเทศไทยน�า TFRS ซึ่งสอดคล้องกับ IFRS มาถือ

ปฏบิตั ิจะช่วยเพิม่ความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงนิสดในอนาคต ซ่ึงสะท้อนให้เหน็ถึงประโยชน์ของการน�า 
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ผลกระทบของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติต่อการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคต: หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย

TFRS มาถือปฏิบัติ นอกจากนี้ ผลการวิจัยนี้ยังช่วยสนับสนุนลักษณะเชิงคุณภาพพ้ืนฐานในเร่ืองของความ

เกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563) เมื่อพิจารณาจากความสามารถใน

การพยากรณ์ของข้อมลูในงบการเงนิ สอดคล้องกับงานวิจยัในอดตีทีพ่บว่า การน�า IFRS มาถือปฏบิตัจิะช่วยเพ่ิม

ความสามารถในการพยากรณ์ที่พบในต่างประเทศ (Atqa et al., 2019; Barth et al., 2012) ซึ่งแสดงให้เห็นว่า

การปฏบิตัติาม IFRS จะช่วยเพ่ิมคณุภาพของข้อมลูบญัชี เป็นไปตามแนวคดิของมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ

ระหว่างประเทศซึ่งจะช่วยเพิ่มคุณภาพของข้อมูลบัญชี เช่น ความสามารถในการพยากรณ์ เป็นต้น (Atqa et al., 

2019; Palea & Scagnelli, 2017) สอดคล้องกับงานวิจัยของ Li และคณะ (2017) ให้หลักฐานสนับสนุนว่า

การน�า IFRS มาถือปฏิบัติจะช่วยเพิ่มคุณภาพของข้อมูลบัญชี และเพิ่มความสามารถในการพยากรณ์ของบริษัท

ในประเทศที่อยู่ในทวีปยุโรป ที่มีลักษณะทางกฎหมายและสภาพแวดล้อมทางธุรกิจแตกต่างจากประเทศไทย

ซึ่งเป็นประเทศตลาดเกิดใหม่ (Vivattanachang & Supattarakul, 2013)

 อย่างไรก็ตาม ผลการวิจัยนี้แตกต่างจากงานวิจัยของ Tangruenrat และ Yomchinda (2022) 

ที่พบว่าเมื่อน�า TFRS มาถือปฏิบัติในประเทศไทยไม่ได้ช่วยให้ความเกี่ยวข้องของข้อมูลบัญชีต่อราคาหลักทรัพย์

เปลีย่นแปลงไป หรือกล่าวได้ว่าการน�า TFRS มาถือปฏบิตัไิม่ได้ช่วยเพ่ิมประโยชน์ในส่วนของความเก่ียวข้องของ

ข้อมูลบัญชี เหตุผลที่พบความแตกต่างเนื่องจากงานวิจัยของ Tangruenrat และ Yomchinda (2022) เป็น

การรับรู้ของนกัลงทนุในตลาดทนุ เมือ่พิจารณาจากราคาหลกัทรัพย์ ในขณะทีง่านวิจยันีพิ้จารณาประโยชน์ของ TFRS 

ทีกิ่จการใช้ส�าหรับการจดัท�างบการเงนิ หรือกล่าวได้ว่าผลการวิจยันีเ้ป็นการยืนยันในหลกัเกณฑ์ทีใ่ช้จดัท�างบการเงิน

ที่เป็นไปตามลักษณะเชิงคุณภาพพื้นฐานตามที่ได้กล่าวไว้ในกรอบแนวคิดส�าหรับการรายงานทางการเงิน

(สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563) 

 งานวิจัยนี้ พบว่า ข้อมูลกระแสเงินสด ก�าไรสุทธิและรายการคงค้างในงวดปัจจุบันสามารถพยากรณ์

กระแสเงินสดในอนาคตได้ และเมื่อพิจารณาร่วมกับ TFRS จะช่วยเพิ่มผลกระทบในเชิงบวกต่อกระแสเงินสด

ในอนาคต ดังนั้น นักลงทุนและนักวิเคราะห์งบการเงินทั่วไปสามารถน�าผลการวิจัยที่พบคร้ังนี้ไปใช้สนับสนุน

การตัดสินใจหรือน�าไปเป็นปัจจัยในการสร้างแบบจ�าลองในการพยากรณ์ข้อมูลในงบการเงินเพ่ือใช้เป็น

ข้อเสนอแนะ หรือการพยากรณ์เพื่อสนับสนุนการตัดสินใจให้มีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น นอกจากนั้น สภาวิชาชีพ

บัญชี สามารถใช้ผลการวิจัยนี้เพื่อเป็นข้อมูลสนับสนุนในการพัฒนามาตรฐานการรายงานทางการเงินในอนาคต 

เนื่องจากผลการวิจัยนี้ช่วยสนับสนุนลักษณะเชิงคุณภาพพ้ืนฐานของข้อมูลทางการเงินที่มีประโยชน์ต่อ

การตัดสินใจ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2563)

ข้อเสนอแนะ ข้อจ�ากัด และงานวิจัยในอนาคต

 ข้อเสนอแนะในทางทฤษฎี งานวิจัยนี้ พบว่า เมื่อกิจการน�า TFRS มาถือปฏิบัติจะส่งผลให้แนวโน้ม

ความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตเพ่ิมข้ึน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าผู้บริหารสามารถน�าเสนอ

งบการเงินตามหลักเกณฑ์ทางบัญชีที่มีคุณภาพและเป็นที่ยอมรับในระดับสากล นอกจากนี้ ผลการวิจัย

ยังพบนยัส�าคญัจากการทดสอบผลกระทบร่วม ซ่ึงเป็นการเพ่ิมเตมิวรรณกรรมทีเ่ก่ียวข้องกับผลกระทบของการน�า
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มาตรฐานการรายงานทางการเงินมาถือปฏิบัติในประเทศที่ก�าลังพัฒนา โดยผู้ที่สนใจสามารถน�าผลการวิจัยไป

สนับสนุนการศึกษาเชิงลึกเก่ียวกับปัจจัยเฉพาะของแต่ละกิจการ เช่น ขนาดกิจการ อัตราส่วนหนี้สิน และ

โครงสร้างการถือหุ้นที่จะท�าให้เห็นผลกระทบชัดเจนมากยิ่งข้ึน เพ่ือขยายมุมมองของทฤษฎีตัวแทนในเร่ืองของ

การจัดท�างบการเงินของผู้บริหาร 

 ข้อเสนอแนะในทางปฏิบัติ นักลงทุน ผู้ถือหุ้น หรือผู้ใช้งบการเงินสามารถน�าผลการวิจัยไปใช้ใน

การสนับสนุนการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ เช่น การถือ ซ้ือ หรือขายหลักทรัพย์ ที่ต้องใช้การพยากรณ์ข้อมูล

กระแสเงินสดในอนาคต ซึ่งสะท้อนถึงความเกี่ยวข้องของข้อมูลบัญชีที่มีต่อการตัดสินใจ นอกจากนี้ ยังสามารถ

น�าแบบจ�าลองในงานวิจัยนี้ไปประยุกต์เพื่อทดสอบความสามารถในการพยากรณ์ของข้อมูลบัญชีอื่น ๆ ที่สนใจ

เป็นการเฉพาะได้ ในขณะที่หน่วยงานก�ากับดูแล เช่น สภาวิชาชีพบัญชี และส�านักงานคณะกรรมการก�ากับ

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ส�านักงาน ก.ล.ต.) ควรสนับสนุนให้บริษัทจดทะเบียนใช้ TFRS อย่างเหมาะสม

ตามวัตถุประสงค์หลักเนื่องจากผลการวิจัยนี้ พบประโยชน์ของ TFRS ที่ช่วยเพิ่มความสามารถในการพยากรณ์

กระแสเงินสดในอนาคต

 งานวิจัยนี้มีข้อจ�ากัด 3 ประการ ประการแรก งานวิจัยนี้ไม่ได้แยกพิจารณาในรายอุตสาหกรรม ซึ่งอาจ

ท�าให้ผลการวิจัยที่พบแตกต่างจากงานวิจัยคร้ังนี้ เนื่องจากในแต่ละอุตสาหกรรมจะมีความแตกต่างในบริบท

ของการน�า TFRS มาถือปฏิบัติที่แตกต่างกัน ประการที่สอง งานวิจัยนี้พิจารณาเฉพาะกระแสเงินสดในอนาคต

เพียงตัวแปรเดียว และประการท่ีสาม งานวิจัยนี้ใช้ข้อมูลครอบคลุมเพียงปี พ.ศ. 2548-2559 ซึ่งยังถือว่ากิจการ

ในประเทศไทยยังไม่ได้น�า TFRS มาใช้แบบเต็มรูปและยังมี TFRS บางฉบับที่ปรับปรุงและยกเลิกไปหลังจาก

ปี พ.ศ. 2559 ที่อาจท�าให้ความสามารถในการพยากรณ์กระแสเงินสดในอนาคตเปลี่ยนแปลงไป ดังนั้น งานวิจัย

ในอนาคตควรศึกษาเพิ่มเติมในแต่ละอุตสาหกรรม หรือน�าตัวแปรอื่น เช่น คุณภาพก�าไร หรือข้อมูลที่นักลงทุน

สนใจในอนาคตมาใช้เป็นตัวแปรแทนข้อมูลกระแสเงินสด เพ่ือพิจารณาผลการวิจัยว่ามีความแตกต่างจากผล

การวิจัยที่พบในคร้ังนี้หรือไม่ นอกจากนี้ งานวิจัยในอนาคต อาจพิจารณาลักษณะเฉพาะของกิจการและกลไก

การก�ากับดแูลกิจการทีม่คีวามแตกต่างกันในแต่ละกิจการเพ่ือจะได้พบหลกัฐานเพ่ิมเตมิว่าการใช้ TFRS ครอบคลมุ

ในลักษณะต่าง ๆ ของกิจการ รวมทั้ง งานวิจัยในอนาคตควรขยายช่วงเวลาศึกษาเพิ่มเติมหลังจากปี พ.ศ. 2559
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