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บทคัดย่อ 

 บทความนี ้มีว ัตถุประสงค์ 1) เพื ่อศึกษาความสัมพันธ์ของกระแสเงินสด การถือครองเงินสด 
และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี และ 2) เพื ่อศึกษาอิทธิพลของกระแสเงินสด การถือครองเง ินสด  
และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี การวิจัยครั้งนี้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ เครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 
ได้แก่ ข้อมูลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จำนวน 119 บริษัท ตั้งแต่ป ีพ.ศ. 2563 - 2565 
สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล ได้แก่ การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ และการวิเคราะห์สมการถดถอย
เชิงพหุคูณ ผลการวิจัยพบว่า 1) ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี มีความสัมพันธ์เชิงบวกท่ีมีนัยสำคัญกับกระแสเงิน
สดจากการลงทุน (r = 0.247, p < 0.01) ในขณะที่ไม่มีความสัมพันธ์ที่มีนัยสำคัญกับกระแสเงินสดจาก 
การดำเนินงาน (r = –0.028, p > 0.05) กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน (r = –0.161, p > 0.05) และการถือ
ครองเงินสด (r = 0.013, p > 0.05) และ 2) กระแสเงินสดจากการลงทุน และกระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน
มีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี ในขณะที่กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน 
และการถือครองเงินสด ไม่มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี ทั้งนี้ผลการวิจัยสะท้อนได้ว่ากระแสเงินสด
จากการลงทุนเป็นปัจจัยเดียวที่สัมพันธ์กับค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีอย่างมีนัยสำคัญ นอกจากนี้ยังพบว่า
กระแสเงินสดจากการลงทุนและการจัดหาเงินมีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด ซึ่งแสดงให้เห็นว่าความซับซ้อน
ด้านการลงทุนและโครงสร้างเงินทุนมีบทบาทต่อทั้งสภาพคล่องและต้นทุนการตรวจสอบบัญชีของกิจการ 
คำสำคัญ: กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน; กระแสเงินสดจากการลงทุน; กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน; 
             การถือครองเงินสด; ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
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Abstract 
 This study aimed 1) to examine the relationships among cash flows, cash holdings, and 
audit fees, and 2) to investigate the influence of cash flows, cash holdings, and audit fees. This 
quantitative research utilized data from 119 companies listed on the Market for Alternative 
Investment (MAI) during 2020–2022. The statistical methods employed included Pearson’s 
correlation analysis and multiple regression analysis. The results revealed that 1) audit fees 
were positively and significantly related to cash flows from investing activities (r = 0.247, 
p < 0.01), while no significant relationships were found with cash flows from operating activities 
(r = –0.028, p > 0.05), cash flows from financing activities (r = –0.161, p > 0.05), or cash holdings 
(r = 0.013, p > 0.05): and 2) cash flows from investing and financing activities influenced cash 
holdings and audit fees, whereas cash flows from operating activities and cash holdings had 
no influence on audit fees. These findings indicate that cash flows from investing activities are 
the only factor significantly associated with audit fees. Additionally, cash flows from investing 
and financing activities were found to influence cash holdings, highlighting the important role 
of investment complexity and capital structure in shaping both a firm’s liquidity and its audit-
related costs. 
Keywords: cash flow from operating activities; cash flow from investing activities; cash flow  

      from financing activities; cash holding; audit fees 

1. บทนำ (Introduction) 
การกำหนดราคาค่าบริการการตรวจสอบบัญชี ถือเป็นปัจจัยสำคัญท่ีมีผลโดยตรงต่อการบริหารจัดการ

ทางการเงินและกระแสเงินสดขององค์กร เนื่องจากกระบวนการตรวจสอบบัญชีมีบทบาทสำคัญในการประเมิน
ความโปร่งใสและความถูกต้องของข้อมูลทางการเงิน ซึ่งส่งผลให้องค์กรสามารถตัดสินใจทางกา รเงินได้ 
อย่างมีประสิทธิภาพและมั่นคง (Bhuiyan et al., 2020) ซึ่งการกำหนดราคาค่าบริการการตรวจสอบบัญชีไม่
เพ ียงแต ่พ ิจารณาถ ึงต ้นท ุนในการให ้บร ิการ แต ่ย ังต ้องคำน ึงถ ึงค ุณภาพของบร ิการท ี ่ เก ี ่ยวข ้อง  
รวมทั้งการรับรองความถูกต้องของรายงานทางการเงิน และความสามารถในการจั ดการกับความเสี ่ยง 
ที่อาจเกิดขึ ้นจากการตรวจสอบบัญชีที ่มีความซับซ้อน (Zhang et al., 2020) นอกจากนี้ราคาค่าบริการ
ตรวจสอบบัญชีมีความสัมพันธ์โดยตรงกับการบริหารจัดการกระแสเงินสดขององค์กร ทั้งนี้การตรวจสอบบัญชี
ที่มีคุณภาพ และสอดคล้องกับมาตรฐานสากลช่วยเสริมสร้างความน่าเชื่อถือให้กับรายงานทางการเงิน ส่งผลให้
องค์กรสามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนได้ง่ายขึ ้น และลดต้นทุนทางการเงินที ่อาจเกิดจากความไม่โปร่งใส  
ในการดำเนินงาน (Abdel-Wanis, 2019; Sitanggang et al. 2020) ในขณะเดียวกันการตรวจสอบบัญชี  
ที่มีคุณภาพยังช่วยลดความเสี่ยงในการเกิดข้อผิดพลาดทางบัญชีและการทุจริต ซึ ่งถือเป็นปัจจัยสำคัญ  
ในการรักษาความเสี ่ยงทางการเงินให้อยู ่ในระดับที ่สามารถควบคุมได้ (Afiezan et al., 2020) รวมถึง 
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การบริหารจัดการกระแสเงินสดที่มีประสิทธิภาพจึงมีความสำคัญอย่างยิ่งต่อการรักษาความยืดหยุ่นทาง
การเงินขององค์กร ซึ่งจะช่วยให้องค์กรสามารถปรับตัวและรับมือกับความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจได้อย่าง
มั่นคง (Hassan & Naser, 2013; Zhang et al., 2020) นอกจากนี้ การมีระบบการตรวจสอบบัญชีที่ดีจะช่วย
ให้การบริหารจัดการกระแสเงินสดมีความโปร่งใสส่งเสริมการตัดสินใจทางการเงินที ่ถูกต้องในทุกด้าน  
ทั้งการลงทุน การจัดหาเงินทุนและการบริหารจัดการภาระหนี้สิน ซึ่งจะช่วยเพิ่มโอกาสในการขยายกิจการ  
และเสริมสร้างความม่ันคงทางการเงินในระยะยาว (Ihsan & Haryono, 2021)  

กระแสเงินสดมีบทบาทสำคัญอย่างยิ ่งในการดำเนินธุรกิจทั้งในด้านการผลิตและการให้บริการ  
ความมั ่นคงทางการเงินขององค์กรขึ ้นอยู ่กับการตรวจสอบอย่างรอบคอบ การเฝ้าระวังอย่างพิถีพิถัน  
และการบริหารจัดการกระแสเงินสดทั้งภายในและภายนอกองค์กรอย่างมีระเบียบ กระแสเงินสดที่ติดลบ  
เป ็นส ัญญาณของการลดลงของสภาพคล่อง ซ ึ ่งอาจส ่งผลกระทบต่อการดำเน ินงานในหลายด ้าน  
อาท ิการขาดแคลนเงินสดอาจทำให้ไม่สามารถลงทุนในโครงการต่าง ๆ หรือไม่สามารถชำระหนี้ได้ตามกำหนด 
ส่งผลให้องค์กรอาจต้องหยุดชะงักและไม่สามารถดำเนินการตามแผนที ่วางไว้ได้ ในทางตรงกันข้าม  
การเก็บรักษาเงินสดในระดับที่สูงเกินไปอาจทำให้สูญเสียโอกาสในการขยายธุรกิจ ดังนั้น  การบริหารจัดการ
กระแสเงินสดทั้งด้านรายรับและรายจ่ายอย่างมีประสิทธิภาพจึงเป็นสิ ่งสำคัญที่ช่วยรักษาสภาพคล่อง  
ทางการเงินขององค์กรให้ดำเนินไปได้อย่างราบรื ่นและยั ่งยืน (Tran & Le, 2017) กระแสเงินสดอิสระ 
หรือเงินสดที่บริษัทมีเหลือหลังจากที่ได้ชำระค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานและการลงทุนที่จำเป็นแล้ว เงินสดส่วน
นี้สามารถใช้เพื่อการลงทุนเพิ่มเติม การจ่ายเงินปันผลให้กับผู้ถือหุ้น และการซื้อหุ้นคืน กระแสเงินสดอิสระ  
เป็นอีกปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจทางการเงินและการกำหนดต้นทุนตัวแทน ฝ่ายบริหารอาจต้องการใช้
กระแสเงินสดอิสระในการขยายธุรกิจ การลงทุนในโครงการใหม่ แต่ขณะเดียวกันผู้ถือหุ้นอาจไม่เห็นด้วย
เนื่องจากต้องการให้เงินสดที่มีอยู่ถูกใช้เพื่อการจ่ายเงินปันผล การลงทุนในโครงการใหม่อาจมีความเสี่ยงสูง  
และมีความไม่แน่นอนทำให้ผู้ถือหุ้นมีความกังวลในความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้น ดังนั้นกระแสเงินสดอิสระของ
บริษัทจึงเป็นแรงดึงดูดสำหรับผู้ถือผลประโยชน์แต่ละกลุ่มที่จะใช้เพ่ือประโยชน์ของตนเอง (Purnawarman & 
Handayati, 2021) การศึกษาที่เกี่ยวข้องกับกระแสเงินสดอิสระแสดงให้เห็นว่าบริษัทที่มีกระแสเงินสดอิสระ
สูงส่งผลให้มีการใช้สินทรัพย์ลดลง ทำให้เกิดต้นทุนตัวแทนเพิ่มขึ้น Rasaei & Mousavi Shiri (2020) งานวิจัย
ของ Yilmaz & Samour (2024) ก็สนับสนุนผลการวิจัยข้างต้น โดยได้ทำการตรวจสอบกระแสเงินสดอิสระ
และการใช้สินทรัพย์ผลการวิจัยรายงานความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างกระแสเงินสดอิสระและการใช้สินทรัพย์ 
กระแสเงินสดอิสระถูกใช้ในการลงทุนอย่างไม่ก่อให้เกิดผลจึงทำให้การใช้สินทรัพย์ไม่มีประสิทธิภาพ  

การบริหารจัดการกระแสเงินสดถือเป็นองค์ประกอบสำคัญในฐานะที่เป็นสินทรัพย์หมุนเว ียน  
ที่มีบทบาทเชิงกลยุทธ์ต่อความมั่นคงและประสิทธิผลขององค์กรธุรกิจและหน่วยงานที่มุ่งแสวงหาผลกำไร  
โดยหนึ่งในภารกิจหลักของผู ้บริหารทางการเงิน คือ การคาดการณ์และวางแผนกระแสเงินสดทั้งขาเข้า 
และขาออกอย่างรอบคอบ เพื่อให้สอดคล้องกับความต้องการดำเนินงานและเป้าหมายทางการเงินขององค์กร 
ดังนั้น การบริหารเงินสดจึงนับเป็นภารกิจที่มีนัยสำคัญยิ่งในกระบวนการจัดการทางการเงิน ซึ่งการขาดแคลน
กระแสเงินสดอาจก่อให้เกิดอุปสรรคในการชำระค่าใช้จ่ายที่จำเป็นต่อการดำเนินงานประจำวัน ในขณะที่ 
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การถือครองเงินสดในปริมาณที่สูงเกินความเหมาะสมย่อมนำมาซึ่งต้นทุนค่าเสียโอกาส และค่าใช้จ่ายส่วนเกิน
ที่ไม่ก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุด อย่างไรก็ดี ภายใต้เงื่อนไขของความไม่แน่นอน ทางเศรษฐกิจและความจำเป็นใน
การคงไว้ซึ่งความยืดหยุ่นทางการเงิน องค์กรส่วนใหญ่จึงมีแนวโน้ม ที่จะหลีกเลี่ยงการเก็บรักษาระดับเงินสดใน
ปริมาณที่มากเกินไป (Abdel-Wanis, 2019; Daryaei et al., 2024) งานศึกษาที่เกี ่ยวข้องกับแนวคิดเรื ่อง
กระแสเงินสดอิสระได้แสดงให้เห็นว่า บริษัทที่มีระดับกระแสเงินสดอิสระสูงมักมีแนวโน้มที่จะเผชิญกับ
ค่าใช้จ่ายในการตรวจสอบบัญชีที่เพิ่มขึ้น อันเป็นผลสะท้อนของต้นทุนตัวแทน (Agency Costs) ที่สูงขึ้นซึ่ง
สะท้อนถึงความจำเป็นในการเพิ่มกระบวนการตรวจสอบและกำกับดูแลทางการเงินเพื่อสร้างความโปร่งใส  
และลดความเสี่ยงเชิงผู้แทน (Abdel-Wanis, 2019) แม้ว่ากระแสเงินสดอิสระและการถือครองเงินสดจะมี
ลักษณะบางประการที่ใกล้เคียงกัน แต่ทั้งสองแนวคิดยังคงมีความแตกต่างเชิงสาระสำคัญ กล่าวคือ กระแสเงิน
สดอิสระมักถูกคำนวณในรูปของอัตราส่วนรายปีที่ได้จากกำไรสุทธิ ซึ่งผ่านการปรับปรุงแล้วขณะที่การถือครอง
เงินสดหมายถึงยอดเงินสดคงเหลือที่ปรากฏในงบแสดงฐานะทางการเงิน ซึ่งในบางกรณีอาจมีปริมาณมากกว่า
กระแสเงินสดอิสระอย่างมีนัยสำคัญ (Alnori, 2024) ภายใต้สถานการณ์ที่องค์กรประสบข้อจำกัดทางการเงิน 
การถือครองเงินสดย่อมมีบทบาทในฐานะเครื่องมือสำคัญในการสนับสนุนการลงทุนทั้งในปัจจุบัน และ อนาคต 
เนื่องจากบริษัทที่เผชิญข้อจำกัดทางการเงินมักไม่สามารถเข้าถึงตลาดทุนได้อย่างเพียงพอ การถือครองเงินสด
จึงช่วยเสริมสร้างความสามารถในการลงทุน  และ ลดความเสี ่ยงจากการขาดสภาพคล่องในภาวะวิกฤต 
(Kaawaase et al., 2021) นอกจากนี้ การมีเงินสดสะสมยังอาจมีผลโดยตรงต่อการกำหนดราคาค่าตรวจสอบ
บัญชี โดยเฉพาะอย่างยิ่งสำหรับบริษัทที่มีระดับความเสี่ยงทางการเงินสูง (Manoel et al., 2025) งานวิจัย
ของ Chen et al. (2016) สนับสนุนข้อสังเกตนี้ โดยการศึกษาผลกระทบของการถือครองเงินสดส่วนเกิน 
และการตัดสินใจเกี่ยวกับราคาการสอบบัญชีพบว่า มีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยสำคัญระหว่างการถือ
ครองเงินสดส่วนเกินและค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี โดยเฉพาะในบริษัทท่ีมีข้อจำกัดทางการเงินต่ำ นอกจากนี้ 
งานวิจ ัยของ Jung & Graf-Vlachy (2024) ย ังได้สนับสนุนผลการวิจ ัยนี ้ โดยรายงานว่า การกำหนด
ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีสูงขึ้นอย่างมีนัยสำคัญสำหรับบริษัทที่มีความสามารถ ในการเข้าถึงแหล่งทุนต่ำซึ่ง
การถือครองเงินสดส่วนเกินในลักษณะนี้อาจสะท้อนถึงความเสี่ยงในการบริหารจัดการการเงินของบริษัท  
และต้องการการตรวจสอบที่มีความละเอียดสูงขึ้น 

ดังนั้นการศึกษากระแสเงินสดจากการดำเนินงาน กระแสเงินสดจากการลงทุน กระแสเงินสดจากการ
จัดหาเงิน การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีมีความสำคัญอย่างยิ่ง เนื่องจากกระแสเงินสด  
ในแต่ละประเภทมีผลโดยตรงต่อการประเมินสถานะทางการเงินและการตัดสินใจทางการเงินขององค์กร  
กระแสเงินสดจากการดำเนินงานสะท้อนถึงความสามารถในการสร้างรายได้จากกิจกรรมหลักของบริษัท 
ในขณะที่กระแสเงินสดจากการลงทุนและการจัดหาเงินมีบทบาทสำคัญในการขยายขนาดธุรกิจและเสริมสร้าง
โครงสร้างทางการเงิน การถือครองเงินสดเป็นเครื ่องมือในการรักษาสภาพคล่องและรองรับความ เสี่ยง 
ทางการเงิน ส่วนค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีสะท้อนถึงคุณภาพและความน่าเชื่อถือของการตรวจสอบ  
ข้อมูลทางการเง ิน ดังนั ้นการศึกษาประเด็นดังกล่าวจึงมีความสำคัญในการเสริมสร้างความเข้าใจ  
เกี่ยวกับการบริหารจัดการกระแสเงินสด รวมถึงการกำหนดราคาค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี ซึ ่งสามารถ  
นำไปประยุกต์ใช้ในการพัฒนาแนวทางการบริหารจัดการทางการเงินของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
ได้อย่างมีประสิทธิภาพและยั่งยืน 
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2. วัตถุประสงค์การวิจัย (Objectives) 
1) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของกระแสเงินสด การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี : 

กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
2) เพื ่อศึกษาอิทธิพลของกระแสเงินสด การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี : 

กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

3. การทบทวนวรรณกรรม (Literature Review) 
3.1 กระแสเงินสด  
กระแสเงินสด นับเป็นองค์ประกอบสำคัญประการหนึ่งของงบการเงิน ซึ่งมีบทบาทในการสะท้อน  

ถึงความเคลื่อนไหวของเงินสดที่เกิดขึ้นจากกิจกรรมหลักของกิจการ ได้แก่ กิจกรรมดำเนินงาน กิจกรรมลงทุน 
และกิจกรรมจัดหาเงินทุน ทั้งนี้ งบกระแสเงินสดมิได้เป็นเพียงเครื่องมือที่ใช้ในการติดตามการไหลเวียนของเงิน
สดเท่านั ้น หากแต่ยังเป็นข้อมูลที ่ทรงคุณค่าในการประเมินความสามารถของกิจการในด้านสภาพคล่อง 
ความสามารถในการชำระหนี้ ตลอดจนการบริหารจัดการเงินสดอย่างมีประสิทธิภาพ (Zheng & Wang, 2025) 
โดยเฉพาะกระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานซึ่งสะท้อนถึงศักยภาพของกิจการในการดำเนินงานอย่าง
ต่อเนื่องอันเป็นรากฐานของการดำรงอยู่ในระยะยาว สำหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน ซึ่งมักปรากฏใน
ลักษณะที่เป็นลบ ย่อมบ่งชี้ถึงการทุ่มเททรัพยากรทางการเงินเพื่อการขยายกิจการหรือพัฒนาโครงสร้าง
พื้นฐาน ขณะที่กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินทุนสะท้อนถึงวิธีการที่กิจการเลือกใช้ในการระดมทุนทั้ง
จากเจ้าของทุนและเจ้าหนี้ ซึ่งเมื่อพิจารณาร่วมกันแล้วจะช่วยให้สามารถประเมินเสถียรภาพทางการเงินและ
ความยั ่งย ืนของกิจการได ้อย่างรอบด้าน นอกเหนือจากการใช้ในการวิเคราะห์สถานะทางการเงิน 
แล้วงบกระแสเงินสดยังมีความสัมพันธ์โดยตรงกับต้นทุนการสอบบัญชี โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกรณีของกิจการ  
ที ่ม ีกระแสเง ินสดอิสระ (Free Cash Flow) ในระดับส ูง ซ ึ ่งอาจก่อให ้เก ิดความเส ี ่ยงในเชิงต ัวแทน 
(Agency Risk) เนื ่องจากผู ้บริหารอาจมีแรงจูงใจในการใช้จ่ายเงินสดส่วนเกินในลักษณะที่ไม่สอดคล้อง  
กับประโยชน์สูงสุดของผู้ถือหุ้น อันเป็นปัจจัยที่ทำให้ผู้สอบบัญชีจำเป็นต้องขยายขอบเขตการสอบทาน ส่งผล
ให้ค่าธรรมเนียมสอบบัญชีเพ่ิมสูงขึ้นตามลำดับ (Carvalho & Kalatzis, 2018; Chen et al., 2020) อย่างไรก็
ดี โครงสร้างทางการเงิน โดยเฉพาะอัตราส่วนหนี้สิน (Leverage) ถือเป็นกลไกภายในที่สามารถช่วยลด
ผลกระทบดังกล่าวได้ โดยการมีภาระหนี้ในระดับที่เหมาะสมจะสามารถจำกัดพฤติกรรมการใช้ทรัพยากรอย่าง 
ไม่เหมาะสมของฝ่ายบริหาร และในขณะเดียวกัน ยังช่วยลดระดับความเสี ่ยงที ่ผ ู ้สอบบัญชีต้องเผชิญ  
อันส่งผลให้ค่าธรรมเนียมสอบบัญชีมีแนวโน้มลดลง (Nathania et al., 2019) ดังนั ้น งบกระแสเงินสด 
มิได้มีบทบาทจำกัดอยู่เพียงการสะท้อนสถานะการเงินของกิจการในมิติด้านสภาพคล่อง หากแต่ยังแสดงถึง
ระดับความซับซ้อนของข้อมูลทางการเงินที ่เกี ่ยวข้องกับภาระหน้าที ่ของผู ้สอบบัญชีโดยตรง ทั ้งในแง่  
ของความเสี ่ยงที ่ต ้องเผชิญและต้นทุนที ่เกิดขึ ้นในการดำเนินการสอบบัญชี ซึ ่งข้อค้นพบจากงานวิจัย  
ทั้งในระดับประเทศและระหว่างประเทศต่างล้วนให้การสนับสนุนข้อสรุปในแนวทางเดียวกัน 
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3.2 การถือครองเงินสด 
การถือครองเงินสด เป็นกลยุทธ์สำคัญในการบริหารความเสี่ยงทางการเงิน โดยเฉพาะในภาวะ

เศรษฐกิจผันผวน การถือเงินสดช่วยจำกัดความเสี ่ยงเมื ่อมูลค่าหุ ้นสูงเกินไปหรือเข้าสู ่ภาวะตลาดหมี  
อีกทั ้งย ังสร้างโอกาสในการลงทุนเมื ่อส ินทรัพย์มีม ูลค่าถูกลง (Diaw, 2021) เง ินสดให้ความยืดหยุ่น 
ในการจัดการความต้องการทางการเงินระยะสั้น เช่น ค่าใช้จ่ายฉุกเฉิน และช่วยให้เข้าถึงโอกาสการลงทุนใหม่  
ได้อย่างรวดเร็ว โดยเฉพาะในช่วงที่ตลาดขาดเสถียรภาพ (Ghafourian et al., 2020) ข้อดีของการถือครอง
เงินสด คือมูลค่าที่ไม่ผันผวนเหมือนสินทรัพย์เสี่ยง เช่น หุ้นหรือพันธบัตร และสามารถใช้ได้ทันทีสำหรับการ
ชำระหนี้หรือค่าใช้จ่ายเร่งด่วน อย่างไรก็ตาม ข้อเสียหลัก คือผลกระทบจากภาวะเงินเฟ้อ ซึ่งทำให้อำนาจซื้อ
ของเงินสดลดลงเมื่อเวลาผ่านไป นอกจากนี้ การถือเงินสดมากเกินไปอาจนำไปสู่การใช้จ่ายเกินจำเป็นหรือ
สูญเสียโอกาสในการสร้างผลตอบแทนจากการลงทุนระยะยาว ในช่วงภาวะดอกเบี้ยขาขึ้น การถือเงินสดได้รับ
ความสนใจจากนักลงทุนเนื่องจากสามารถสร้างผลตอบแทนได้ดีกว่าในรูปแบบบัญชีเงินฝากและพันธบัตรระยะ
สั้นทั้งนี้ นักลงทุนที่ประสบความสำเร็จ เช่น วอร์เรน บัฟเฟตต์ มักถือเงินสดไว้เพื่อรอโอกาสเข้าซื้อสิ นทรัพย์ 
ในราคาที ่เหมาะสม ซึ ่งสะท้อนให้เห็นถึงการผสมผสานระหว่างการถือครองเง ินสดและการลงทุน  
อย่างมีประสิทธิภาพในการบริหารความมั ่นคงทางการเงิน (Carvalho & Kalatzis, 2018; Ardianto & 
Sulaiman, 2024) 

3.3 การกำหนดค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
การกำหนดค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี หมายถึง ค่าบริการที่ผู้สอบบัญชีเรียกเก็บจากการตรวจสอบ

งบการเงินซึ่งต้องดำเนินการภายใต้มาตรฐานการสอบบัญชีสากล โดยอัตราค่าธรรมเนียมดังกล่าวขึ้นอยู่กับ
ปัจจัยหลายประการ อาทิ ขนาดและระดับความซับซ้อนของกิจการ ความเสี่ยงเชิงธุรกิจที่องค์กรเผชิญ 
ระยะเวลาและขอบเขตของการตรวจสอบ ตลอดจนข้อกำหนดทางกฎหมายและกฎเกณฑ์กำกับด ูแล 
(Maghakyan, 2025) องค์กรขนาดใหญ่ที่มีธุรกรรมซับซ้อนหรือดำเนินธุรกิจข้ามชาติมักมี ค่าธรรมเนียมสูงขึ้น 
เนื่องจากต้องใช้เวลามากและบุคลากรที่มีความเชี่ยวชาญ (Daryaei et al., 2024) ความเสี่ยง เช่น ระบบ
ควบคุมภายในที่อ่อนแอ หรือประวัติการเงินที่ไม่ดี ส่งผลให้ผู้สอบบัญชีต้องใช้ความพยายามเพ่ิมขึ้น ระยะเวลา
การตรวจสอบที่จำกัด เช่น ช่วงสิ้นปี ยังเพิ่มต้นทุนเนื่องจากต้องใช้ทรัพยากรมากขึ้น นอกจากนี้  การปฏิบัติ
ตามมาตรฐานสากลและข้อกำหนดทางกฎหมายยิ่งเพิ่มความซับซ้อนและภาระงาน  การกำหนดค่าธรรมเนียม 
มี 3 แนวทางหลัก ได้แก่ การตั้งราคาตามต้นทุน ซึ่งสะท้อนต้นทุนที่แท้จริง  การตั้งราคาตามตลาดเพื่อแข่งขัน
ในอุตสาหกรรม และการตั ้งราคาตามมูลค่า ที ่เน้นคุณค่าที่ลูกค้าได้รับ ผู ้สอบบัญชีควรพิจารณาชั ่วโมง  
การทำงาน ความซับซ้อนของงาน และความพร้อมของบุคลากรอย่างเหมาะสม  การลดค่าธรรมเนียมมาก
เกินไปอาจส่งผลกระทบต่อค ุณภาพงาน เช ่น การลดจำนวนบุคลากรหร ือใช ้ผ ู ้ ไม ่มี ประสบการณ์  
ดังนั้น ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีควรสะท้อนความสมดุลระหว่างต้นทุนและคุณภาพงานเพื่อรักษามาตรฐาน  
และความน่าเชื่อถือของการตรวจสอบ (Gull et al., 2024; Zehri, 2025) 
 จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้องสามารถสรุปได้ว่า การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงิน
สดการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี มีนัยสำคัญอย่างยิ่งต่อการทำความเข้าใจกลไกทาง
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การเงินและการกำกับดูแลภายในองค์กรในเชิงลึก โดยเฉพาะความสัมพันธ์ระหว่าง กระแสเงินสดกับการถือ
ครองเงินสด ซึ่งสะท้อนถึงศักยภาพของกิจการในการบริหารจัดการสภาพคล่องและรักษาความมั่นคงทางการ
เงินในระยะยาวอย่างมีประสิทธิภาพ (Abuzayed, 2012; Chang et al., 2018; Ahmed et al., 2023) 
ในขณะเดียวกัน ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี แสดงให้เห็นถึงระดับ  
ความซับซ้อนของข้อมูลทางการเงินและระดับความเสี ่ยงของกิจการที ่ผ ู ้สอบบัญชีจำเป็นต้องประเมิน  
และจัดการอย่างรอบคอบ ซึ่งมีผลโดยตรงต่อปริมาณงานและต้นทุนในการดำเนินการสอบบัญชี (Carvalho & 
Kalatzis, 2018; Nathania et al., 2019; Alruwaili et al., 2024) ส่วนความสัมพันธ์ระหว่างการถือครองเงิน
สดกับค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีเป็นประเด็นที่สะท้อนถึงความเสี่ยงด้านการควบคุมภายในและความโปร่งใส
ทางการเงินขององค์กร ซึ่งผู ้สอบบัญชีต้องพิจารณาในมิติของความน่าเชื่อถือและการป้องกันการทุจริต  
ทางการเงิน (Fijabi et al., 2023; Molla et al., 2023; Zehri, 2025) ทั้งนี้การตรวจสอบอิทธิพลทางอ้อม
ของกระแสเงินสดต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีผ่านตัวแปรส่งผ่าน  คือการถือครองเงินสด จำเป็นต้องมี 
การทบทวนวรรณกรรมเพิ่มเติมเกี่ยวกับบทบาทของการถือครองเงินสดในฐานะตัวแปรกลาง (Mediating 
Variable) ซึ่งทำหน้าที่เชื ่อมโยงระหว่างความสามารถ ในการสร้างกระแสเงินสดกับต้นทุนการสอบบัญชี 
(Kayakus et al., 2023; Wang et al., 2014; Fijabi et al., 2023) การทบทวนในลักษณะดังกล่าวจะช่วย
เสริมสร้างความสมบูรณ์ทางแนวคิดและความสอดคล้องเชิงทฤษฎีของกรอบแนวคิดการวิจัย ตลอดจนเพ่ิม
ความชัดเจนและความน่าเชื่อถือของสมมติฐานการวิจัยทั้ง 10 ข้อ  (H1–H10) ให้มีความถูกต้อง ครบถ้วน 
และสอดคล้องกับหลักฐานเชิงประจักษ์ในระดับสากล 
 สมมติฐานการวิจัย 1 : H1  กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน มีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด 
 สมมติฐานการวิจัย 2 : H2  กระแสเงินสดจากการลงทุน มีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด 
 สมมติฐานการวิจัย 3 : H3  กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน มีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด 
 สมมติฐานการวิจัย 4 : H4  กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญชี 
 สมมติฐานการวิจัย 5 : H5  กระแสเงินสดจากการลงทุน มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
 สมมติฐานการวิจัย 6 : H6  กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
 สมมติฐานการวิจัย 7 : H7  การถือครองเงินสด มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
 สมมติฐานการวิจัย 8 : H8  กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ 
      บัญชีผ่านการถือครองเงินสด 
 สมมติฐานการวิจัย 9 : H9  กระแสเงินสดจากการลงทุน มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
      ผ่านการถือครองเงินสด 
 สมมติฐานการวิจัย 10 : H10  กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ 
      บัญชีผ่านการถือครองเงินสด 
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3.4 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 
 

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

4. วิธีการวิจัย (Research Methodology) 
4.1 กระบวนการและวิธีการเลือกกลุ่มตัวอย่าง  
งานวิจัยนี ้เป็นงานวิจัยเชิงปริมาณ โดยใช้ข้อมูลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  

จำนวน 119 บริษัท โดยใช้ข้อมูลงบการเงินรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2563 - พ.ศ. 2565 ซึ่งเป็นข้อมูลจากปีล่าสุด
ย้อนหลังไป 3 ปี จากระบบฐานข้อมูล เว็บไซต์ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย รายชื่อจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ระหว่างปี พ.ศ. 2563 – พ.ศ. 2565 จำนวน 119 บริษัท ข้อมูล ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2566 
(The Stock Exchange of Thailand, 2023)  

4.2 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย 
ข้อมูลจากงบแสดงฐานะทางการเง ิน งบกำไรขาดทุนและกำไรขาดทุนเบ ็ดเสร ็จ งบแสดง  

การเปลี่ยนแปลงส่วนของผู้ถือหุ้น งบกระแสเงินสด รายงานผู้สอบบัญชีรับอนุญาต และหมายเหตุประกอบการ
เงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ระหว่างปี พ.ศ. 2563 - 2565 โดยเก็บรวบรวม
ข้อมูลจาก SETSMART (Set Market Analysis and Reporting Tool)    

ทั้งนี ้ก่อนการนำข้อมูลมาวิเคราะห์ ผู ้ว ิจัยได้ดำเนินการตรวจสอบความครบถ้วน ความถูกต้อง  
และความสอดคล้องของข้อมูล เพื่อให้มั่นใจได้ว่าข้อมูลที่ใช้มีความเที่ยงตรง (Accuracy) และความน่าเชื่อถือ 
(Reliability) ตามหลักเกณฑ์ของการวิจัยเชิงปริมาณ ทั้งนี้ ได้ดำเนินการคัดเลือกบริษัทตัวอย่างโดยใช้การสุ่ม  
แบบมีเงื ่อนไข (Purposive Sampling) ภายใต้เกณฑ์การคัดเลือกที ่ชัดเจน ได้แก่ บริษัทต้องจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (MAI) อย่างต่อเนื่องตลอดช่วงระยะเวลาการศึกษา (พ.ศ. 2563 – 2565) 
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บริษัทต้องมีข้อมูลทางการเงินครบถ้วนในทุกปีของช่วงเวลาที่กำหนด บริษัทต้องเปิดเผยรายงานผู้สอบบัญชี
และหมายเหตุประกอบงบการเงินอย่างสมบูรณ์ 

เมื่อได้ข้อมูลครบถ้วนแล้ว ผู้วิจัยได้ทำการประมวลผลข้อมูลเชิงปริมาณโดยใช้โปรแกรมทางสถิติ  
ได ้แก ่  SPSS สำหร ับการว ิ เคราะห ์ เช ิ งพรรณนา (Descriptive Statistics) และใช ้ โปรแกรม AMOS 
สำหรับการวิเคราะห์สมการเชิงโครงสร้าง (Structural Equation Modeling: SEM) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ 
เชิงสาเหตุระหว่างตัวแปร รวมถึงการตรวจสอบ อิทธิพลทางตรง (Direct Effect) และ อิทธิพลทางอ้อม 
( Indirect Effect) ผ ่านต ัวแปรส ่งผ ่าน (Mediating Variable) โดยเฉพาะต ัวแปรการถ ือครองเง ินสด 
ที่มีบทบาทเชื่อมโยงระหว่างกระแสเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 

นอกจากนี้ ผู้วิจัยได้ตรวจสอบคุณภาพของแบบจำลองทางสถิติโดยพิจารณาค่าดัชนีความสอดคล้อง
ของโมเดล (Goodness of Fit Indices) ได้แก่ ค่า CFI, GFI, RMSEA และ Chi-square/df เพื ่อให้ม ั ่นใจ 
ได้ว่าแบบจำลองที่สร้างขึ้นมีความเหมาะสมทางสถิติ และสามารถอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร  
ได้อย่างถูกต้องตามหลักวิชาการ (Byrne, 2016; Hair et al., 2021; Kline, 2023) 

4.3 การเก็บรวบรวมข้อมูล 
แหล่งข้อมูลที ่ใช้ในการศึกษากระแสเงินสดจากการดำเนินงาน กระแสเงินสดจากการลงทุน  

กระแสเงินสดจากการจัดหาเงินการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี ของบริษัทจดทะเบียน  
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ข้อมูลที ่ใช้ในการศึกษาครั ้งนี ้เป็นข้อมูลทุติยภูมิ ( Secondary Data) 
จากงบแสดงฐานะทางการเงิน งบกำไรขาดทุนและกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ งบแสดงการเปลี่ยนแปลงส่วน  
ของผู้ถือหุ้น งบกระแสเงินสด รายงานผู้สอบบัญชีรับอนุญาต และหมายเหตุประกอบการเงิน ของบริษัท  
ที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ระหว่างปี พ.ศ. 2563 - 2565 โดยเก็บรวบรวมข้อมูล 
จาก SETSMART (Set Market Analysis and Reporting Tool)     

4.4 การวิเคราะห์ข้อมูล 
สถิติที่ใช้ในการวิจัย ในการศึกษาผู้วิจัยใช้ สถิติเชิงพรรณนาในการวิเคราะห์ค่าเฉลี่ย การแจกแจง

ความถี่ ค่าต่ำสุด-สูงสุด และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพื่อนำเสนอข้อมูลเบื้องต้นของตัวแปร การวิเคราะห์  
ค่าสัมประสิทธิ ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) เพื ่อวัดระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ 
กับตัวแปรตามและทดสอบความมีนัยสำคัญของความสัมพันธ์ และการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคู ณ 
(Multiple Regression Analysis) เพ ื ่อหาความส ัมพ ันธ ์ระหว ่างกระแสเง ินสดจากการดำเน ินงาน 
กระแสเงินสดจากการลงทุน กระแสเงินสดจากการจัดหาเงินการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญชีของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
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5. ผลการวิจัย (Research Finding) 
การวิจัยเรื ่อง อิทธิพลของกระแสเงินสดต่อการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี: 

กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ สามารถแสดงผลลัพธ์จากการวิจัยได้ดังต่อไปนี้ 
5.1 ผลลัพธ์จากการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา 

ตารางที่ 1 สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา 
ตัวแปร (Variable) ค่าต่ำสุด (Min) ค่าสูงสุด (Max) ค่าเฉลี่ย (Mean) ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (S.D.) 

กระแสเงินสดจากการ
ดำเนินงาน CFO 

-186,989.00 568,497.00 70,758.48 115,606.65 

กระแสเงินสดจากการ
ลงทุน CFI 

-724,580.00 653,447.00 -46,250.76 125,193.80 

กระแสเงินสดจากการ
จัดหาเงิน CFF 

-696,687.00 1,310,350.00 2,822.27 193,871.67 

การถือครองเงินสด CAH 1,216.00 1,109,560.00 128,577.23 136,172.14 
ค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญช ีAUF 

610,000.00 7,874,000.00 2,251,854.71 1,151,597.98 

หมายเหตุ: หน่วยเป็นจำนวนบาท 

จากตารางที่ 1 แสดงสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา โดยนำเสนอข้อมูลเชิงพรรณนา
เกี่ยวกับค่าต่ำสุด (Min) ค่าสูงสุด (Max) ค่าเฉลี่ย (Mean) และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
ของตัวแปรที่เก่ียวข้องกับงานวิจัย ซึ่งประกอบด้วยตัวแปรสำคัญ 5 ตัว ดังนี้ 

กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน (CFO) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ -186,989.00 บาท และค่าสูงสุดเท่ากับ 
568,497.00 บาท ค่าเฉลี ่ยอยู ่ที ่ 70,758.48 บาท โดยมีส่วนเบี ่ยงเบนมาตรฐานที่ 115,606.65 บาท  
ซึ่งแสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดจากการดำเนินงานมีการกระจายที่ค่อนข้างกว้าง ทั้งที่มีค่าเฉลี่ยอยู่ในช่วงบวก  
แต่ก็ยัง พบว่ามีหลายบริษัทที่มีกระแสเงินสดจากการดำเนินงานในเชิงลบ ซึ่งอาจบ่งชี้ถึงปัญหาสภาพคล่องใน
บางบริษัท 

กระแสเงินสดจากการลงทุน (CFI) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ -724,580.00 บาท และค่าสูงสุดเท่ากับ 
653,447.00 บาท ค่าเฉลี ่ยอยู ่ที ่ -46,250.76 บาท โดยมีส่วนเบี ่ยงเบนมาตรฐานที่ 125,193.80 บาท 
ซึ่งบ่งชี้ว่ากระแสเงินสดจากการลงทุนมักจะเป็นค่าลบในหลายกรณี และมีความแตกต่างในขนาดของการลงทุน
ที่ค่อนข้างมาก โดยส่วนใหญ่จะมีการไหลออกของเงินสดมากกว่าการไหลเข้าเงินสดจากการลงทุน 

กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน (CFF) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ -696,687.00 บาท และค่าสูงสุดเท่ากับ 
1,310,350.00 บาท ค่าเฉลี ่ยอยู ่ที ่ 2,822.27 บาท โดยมีส่วนเบี ่ยงเบนมาตรฐานที่ 193,871.67 บาท  
ซึ่งแสดงให้เห็นว่าในการจัดหาเงินของบริษัท มีทั้งการรับและการจ่ายเงินอย่างหลากหลาย มีความแตกต่างกัน
ในปริมาณของกระแสเงินสดที่จัดหามา 
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การถือครองเงินสด (CAH) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 1,216.00 บาท และค่าสูงสุดเท่ากับ 1,109,560.00 บาท 
ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 128,577.23 บาท โดยมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 136 ,172.14 บาท ซึ่งแสดงให้เห็นว่ามีความ
แตกต่างอย่างมากในระดับการถือครองเงินสดของบริษัท โดยบางบริษัทอาจถือเงินสดในปริมาณมาก  
เพ่ือรักษาความยืดหยุ่นทางการเงิน ในขณะที่บางบริษัทอาจถือเงินสดในปริมาณต่ำเพ่ือลงทุนในสินทรัพย์อ่ืน ๆ 

ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 610,000.00 บาท และค่าสูงสุดเท่ากับ 
7,874,000.00 บาท ค่าเฉลี่ยของค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีอยู่ที่ 2,251,854.71 บาท โดยมีส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานเท่ากับ 1,151,597.98 บาท ซึ่งแสดงให้เห็นว่าค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีส่วนใหญ่กระจายตัว  
อยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ยนี้ แต่อย่างไรก็ตาม ยังมีการกระจายที่กว้างจากค่าต่ำสุดถึงค่าสูงสุด แสดงให้เห็นถึง  
ความแตกต่างที ่ค ่อนข้างมากในระดับค่าธรรมเน ียมการสอบบัญชีระหว ่างบริษ ัทที ่ม ีขนาดต่างกัน  
หรือมีความซับซ้อนของการตรวจสอบแตกต่างกัน 

จากข้อมูลในตารางแสดงให้เห็นว่า ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีแสดงถึงการกระจายตัวที่กว้างระหว่าง
ค่าต่ำสุดและค่าสูงสุด ซึ่งบ่งชี้ถึงความแตกต่างที่ชัดเจนในระดับค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี  โดยปัจจัยที่มี
อิทธิพลอาจมาจากขนาดและความซับซ้อนขององค์กรที่ได้รับการตรวจสอบ  โดยทั่วไปค่าธรรมเนียมส่วนใหญ่
จะกระจายอยู ่ใกล้กับค่าเฉลี ่ย แต่ยังคงมีความแตกต่างอย่างเห็นได้ชัดในบางกรณี กระแสเงินสดจาก  
การดำเนินงานแม้จะมีค่าเฉลี ่ยในระดับบวก แต่การกระจายตัวของข้อมูลค่อนข้างกว้าง  ซึ ่งสะท้อน 
ถึงสถานการณ์ที่บางบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดำเนินงานในเชิงลบ อันบ่งชี้ถึงความท้าทาย  ด้านสภาพ
คล่องของบางบริษัทกระแสเงินสดจากการลงทุนส่วนใหญ่มีค่าต่ำกว่า ซึ่งบ่งชี้ว่าหลายบริษัทมีกระแสเงินสด  
ที่ออกจากการลงทุนมากกว่าที่ได้รับจากการลงทุน ซึ่งสะท้อนถึงความพยายามในการขยายกิจการ หรือพัฒนา
โครงสร้างพื้นฐาน กระแสเงินสดจากการจัดหาเงินแสดงให้เห็นถึงความหลากหลายในการระดมทุน โดยมี  
การกระจายตัวที่กว้างในแง่ของทั้งการรับและการจ่ายเงิน ซึ่งสะท้อนถึงความแตกต่างในการจัดการเงินทุน  
ของแต่ละบริษัท การถือครองเงินสดแสดงให้เห็นถึงความแตกต่างอย่างมากในระดับการถือครองเงินสดของ
บริษัทโดยบางบริษัทเลือกที่จะถือเงินสดในปริมาณมากเพื่อรักษาความยืดหยุ่นทางการเงินขณะที่บางบริษัท
เลือกที่จะถือเงินสดในปริมาณต่ำเพื่อการลงทุนในสินทรัพย์อื่น ๆ ซึ่งสะท้อนถึงแนวทางการบริหารจัดการเงิน
สดที่มีความหลากหลายและเฉพาะตัวของแต่ละองค์กร 

5.2 ผลลัพธ์จากการวิเคราะห์ข้อมูลตามวัตถุประสงค์ของงานวิจัย 
วัตถุประสงค์ที่ 1 เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของกระแสเงินสด การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียม

การสอบบัญชี 
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ตารางที่ 2 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน กระแสเงินสดจาก 
               การลงทุนกระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 

ตัวแปร 
กระแสเงินสดจาก

การดำเนินงาน CFO 
กระแสเงินสดจาก

การลงทุน CFI 

กระแสเงินสด
จากการจัดหา

เงิน CFF 

การถือครอง
เงินสด CAH 

ค่าธรรมเนียม
การสอบ

บัญชี AUF 
กระแสเงินสดจากการ
ดำเนินงาน CFO 

1     

กระแสเงินสดจากการ
ลงทุน CFI 

-0.215* 1    

กระแสเงินสดจากการ
จัดหาเงิน CFF 

-0.496** -0.610** 1   

การถือครองเงินสด 
CAH 

0.069 -0.225* 0.464** 1  

ค่าธรรมเนียมการ
สอบบัญชี AUF 

-0.028 0.247** -0.161 0.013 1 

 
จากตารางที่ 2 แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน (Pearson Correlation) ระหว่างตัวแปร 

พบว่า ความสัมพันธ์ระหว่างค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) กับตัวแปรอื ่น ๆ ไม่มีความสัมพันธ์กัน 
กับกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน (CFO) เนื ่องจากค่าสหสัมพันธ์อยู ่ใกล้ศูนย์และไม่มีความสัมพันธ์  
ที่มีนัยสำคัญทางสถิติ ในขณะเดียวกันค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) แสดงความสัมพันธ์เชิงบวก 
ที่มีนัยสำคัญทางสถิติกับกระแสเงินสดจากการลงทุน (CFI) ที่ระดับนัยสำคัญ 0.01 ซึ่งหมายความว่าเมื่อกระแส
เงินสดจากการลงทุนเพ่ิมข้ึน ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนเช่นกัน อย่างไรก็ตาม ค่าธรรมเนียม
การสอบบัญชี (AUF)  ไม่พบความสัมพันธ์ที่มีนัยสำคัญทางสถิติกับกระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน (CFF) 
และการถือครองเงินสด (CAH) โดยค่าสหสัมพันธ์ในทั้งสองกรณีอยู่ใกล้ศูนย์ และไม่มีการแสดงนัยสำคัญ 
ทางสถิติ ดังนั้นสรุปได้ว่า ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) แสดงความสัมพันธ์ที่มีนัยสำคัญทางสถิติเพียง 
กับกระแสเงินสดจากการลงทุน (CFI) เท่านั้น ส่วนกับตัวแปรอ่ืน ๆ ไม่พบความสัมพันธ์ที่มีนัยสำคัญทางสถิติ 

วัตถุประสงค์ที่ 2 เพื่อศึกษาอิทธิพลของกระแสเงินสด การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการ
สอบบัญช ี
ตารางที่ 3 แสดงผลการคำนวณค่าอิทธิพลรวม (Standardized Total Effect) อิทธิพลทางตรง(Direct Effect)    
     และ อิทธิพลทางอ้อม (Indirect Effect) 

ลำดับที ่ Path DE IE TE 
1 CFO <-- CAH 0.081 - 0.081 
2 CFI <-- CAH     0.128*** -    0.128*** 
3 CFF <-- CAH -0.011 - -0.011 
4 CFO <-- AUF 0.006 - 0.006 
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ลำดับที ่ Path DE IE TE 
5 CFI <-- AUF 0.027 - 0.027 
6 CFF <-- AUF 0.021 0.002 0.022 
7 CAH <-- AUF    -0.266*** -0.004   -0.294*** 
8  CFO<-- CAH<--AUE - - -0.013 
9 CFI<-- CAH<--AUE - - 0.007 
10 CFF<-- CAH<--AUE -0.013 0.001 -0.011 

 
   จากตาราง 3 แสดงผลการคำนวณ Standardized Total Effect , Direct Effect, Indirect Effect 
พบว่า 

1. กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน (CFO) มีอิทธิพลทางตรงต่อการถือครองเงินสด (CAH) เท่ากับ 
0.081 แต่ไม่ปรากฏนัยสำคัญทางสถิติ แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดจากการดำเนินงานไม่ได้ส่งผลโดยตรง  
ต่อระดับการถือครองเงินสดของกิจการอย่างชัดเจน กล่าวคือ บริษัทในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ( MAI) 
อาจไม่ได้พึ ่งพากระแสเงินสดจากการดำเนินงานเป็นแหล่งหลักในการสร้างเงินสดสำรอง แต่ใช้กลยุทธ์  
การบริหารเงินสดจากปัจจัยอื่น เช่น การลงทุนระยะสั้น หรือการจัดหาเงินทุนจากภายนอก เพื่อรักษาสภาพ
คล่องในระดับที่เหมาะสม 

2. กระแสเงินสดจากการลงทุน (CFI) มีอิทธิพลทางตรงต่อการถือครองเงินสด (CAH) เท่ากับ 0.128 
และมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.001 แสดงให้เห็นว่าเมื่อกิจการมีกิจกรรมการลงทุนเพิ่มขึ้น ย่อมมีแนวโน้ม
ถือครองเงินสดในระดับสูงขึ้น เพื่อรองรับค่าใช้จ่ายด้านการลงทุนและความไม่แน่นอนของผลตอบแทน  
ในอนาคต  

3. กระแสเง ินสดจากการจ ัดหาเง ิน (CFF) มีอ ิทธ ิพลทางตรงต่อการถือครองเง ินสด (CAH)  
เท่ากับ –0.011 โดยไม่ปรากฏนัยสำคัญทางสถิติ แสดงว่าการจัดหาเงินทุนจากภายนอก เช่น การกู้ยืมหรือการ
ออกหุ้น ไม่ได้ส่งผลต่อระดับการถือครองเงินสดอย่างชัดเจน ซึ่งอาจสะท้อนให้เห็นว่ากิจการในตลาด MAI  
มีข้อจำกัดในการเข้าถึงแหล่งเงินทุน หรือมีนโยบายบริหารเงินสดที่มุ่งเน้นการใช้กระแสเงินสดภายในมากกว่า 

4. กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน (CFO) มีอิทธิพลทางตรงต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) 
เท่ากับ 0.006 แต่ไม่มีนัยสำคัญทางสถิติ แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดจากการดำเนินงานไม่ได้เ พ่ิม  
ความซับซ้อนในการสอบบัญชีอย่างมีนัยสำคัญ เนื่องจากธุรกรรมในส่วนของการดำเนินงานมักอยู่ในรูปแบบ
ปกติและสามารถตรวจสอบได้ตามมาตรฐานทั่วไป 

5. กระแสเงินสดจากการลงทุน (CFI) มีอิทธิพลทางตรงต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) เท่ากับ 
0.027 แต่ไม่ม ีน ัยสำคัญทางสถิต ิ หมายความว่าการลงทุนของกิจการแม้จะเพิ ่มระดับความซับซ้อน  
ในการบันทึกบัญชี แต่ไม่ได้ส่งผลโดยตรงต่อการเพิ่มต้นทุนค่าธรรมเนียมสอบบัญชีในระดับที่มีนัยสำคัญ 

6. กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน (CFF) มีอิทธิพลทางตรงเท่ากับ 0.021 และมีอิทธิพลทางอ้อมผ่าน
ตัวแปรอื่นเท่ากับ 0.002 รวมอิทธิพลรวม (TE) เท่ากับ 0.022 แสดงให้เห็นว่าแม้การจัดหาเงินทุนจะส่งผล 
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ต่อค่าธรรมเน ียมสอบบัญชีในทิศทางเด ียวกัน แต่ผลกระทบมีขนาดเล็กและไม่ช ัดเจนในเชิงสถิติ  
ซึ่งอาจเป็นเพราะธุรกรรมด้านการจัดหาเงินมักอยู่ภายใต้ข้อกำหนดและการเปิดเผยที่เข้มงวดอยู่แล้ว 

7. การถือครองเงินสด (CAH) มีอิทธิพลทางตรงต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) เท่ากับ –0.266 
และมีอิทธิพลทางอ้อมเพิ่มเติม –0.004 รวมอิทธิพลรวม –0.294 โดยมีนัยสำคัญทางสถิติที ่ระดับ 0.001 
สะท้อนให้เห็นว่าการถือครองเงินสดในระดับสูงมีความสัมพันธ์เชิงลบกับค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี  
กล่าวคือ บริษัทที่มีสภาพคล่องสูงอาจมีความเสี่ยงทางการเงินต่ำ ผู้สอบบัญชีจึงใช้เวลาตรวจสอบน้อยลง  
และเรียกเก็บค่าธรรมเนียมในระดับต่ำลง  

8. กระแสเง ินสดจากการดำเน ินงาน (CFO) ผ่านการถือครองเง ินสด (CAH) มีอ ิทธ ิพลรวม 
ต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AUF) เท่ากับ –0.013 โดยไม่ปรากฏนัยสำคัญทางสถิติ แสดงว่าการถือเงินสด
ไม่ได้เป็นตัวแปรส่งผ่านที่มีอิทธิพลระหว่าง CFO และ AUF ซึ่งอาจเกิดจากลักษณะของกิจการที่มีกระแสเงิน
สดจากการดำเนินงานคงท่ีอยู่แล้ว 

9. กระแสเงินสดจากการลงทุน (CFI) ผ่านการถือครองเง ินสด (CAH) มีอิทธ ิพลทางอ้อมต่อ
ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีเท่ากับ 0.007 แม้ไม่มีนัยสำคัญทางสถิติ แต่ทิศทางเป็นบวก แสดงถึงแนวโน้ม 
ว่ากิจการที่ลงทุนมากอาจถือเงินสดสูงขึ้นเพ่ือรองรับการใช้จ่าย ส่งผลให้ผู้สอบบัญชีต้องตรวจสอบความถูกต้อง
ของการใช้เงินทุนมากขึ้น 

10. กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน (CFF) ผ่านการถือครองเงินสด (CAH) มีอิทธิพลทางตรง –0.013 
และอิทธิพลทางอ้อม 0.001 รวมอิทธิพลรวม –0.011 ซึ ่งแม้ไม่มีนัยสำคัญทางสถิติ แต่ทิศทางเชิงลบ 
อาจสะท้อนว่าการจัดหาเงินทุนเพิ่มขึ้นไม่ได้ก่อให้เกิดความซับซ้อนในการสอบบัญชีเพิ่มเติม แต่อาจลดภาระ
การตรวจสอบในบางกรณีที่องค์กรมีการเปิดเผยข้อมูลครบถ้วนและมีระบบการเงินโปร่งใส 

ตารางที่ 4  สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
สมมติฐาน Path Direct 

Effect 
(DE) 

Indirect 
Effect (IE) 

Total 
Effect 
(TE) 

Sig. ผลทดสอบ 

H1 กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน มี
อิทธิพลต่อการถือครองเงินสด  

0.081 – 0.081 > 0.05 ปฏิเสธ 

H2 กระแสเง ินสดจากการลงทุน มี
อิทธิพลต่อการถือครองเงินสด 

0.128*** – 0.128*** < 0.001 ยอมรับ 

H3 กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน มี
อิทธิพลต่อการถือครองเงินสด 

–0.011 – –0.011 > 0.05 ยอมรับ  

H4 กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน มี
อิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญช ี  

0.006 – 0.006 > 0.05 ปฏิเสธ 
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สมมติฐาน Path Direct 
Effect 
(DE) 

Indirect 
Effect (IE) 

Total 
Effect 
(TE) 

Sig. ผลทดสอบ 

H5 กระแสเง ินสดจากการลงทุน มี
อิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญช ี

0.027 – 0.027 < 0.05 ยอมรับ 

H6 กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน มี
อิทธิพลค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 

0.021 0.002 0.022 > 0.05 ปฏิเสธ 

H7 การถือครองเงินสด มีอิทธิพลต่อ
ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 

–0.266*** –0.004 –0.294*** < 0.001 ปฏิเสธ 

H8 กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน มี
อิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญชีผ่านการถือครองเงินสด 

– –0.013 –0.013 > 0.05 ปฏิเสธ 

H9 กระแสเง ินสดจากการลงทุน มี
อิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญชีผ่านการถือครองเงินสด 

– 0.007 0.007 < 0.05 ยอมรับ 

H10 กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน มี
อิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญชีผ่านการถือครองเงินสด 

–0.013 0.001 –0.011 < 0.05 ยอมรับ 

 
จากตารางที่ 4 ผลการทดสอบสมมติฐาน พบว่า กระแสเงินสดจากการลงทุน และกระแสเงินสด 

จากการจัดหาเงิน มีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี โดยกระแสเงินสด  
จากการลงทุนและการจัดหาเงินมีผลทำให้บริษัทต้องถือเงินสดในระดับที่สูงขึ้น และยังส่งผลให้ค่าธรรมเนียม
การสอบบัญชีเพิ่มขึ้น ซึ่งสามารถอธิบายได้จากความซับซ้อนและความหลากหลายของกระแสเงินสดที่เกิด  
จากการลงทุนและการจัดหาเงินในแต่ละบริษัท ที่ต้องการการตรวจสอบที่ละเอียดและใช้ทรัพยากรมากขึ้น 
ในขณะที่ กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน และการถือครองเงินสดไม่มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าปัจจัยอื่น ๆ เช่น ความซับซ้อนของธุรกรรม หรือความเสี่ยงที่เกี่ยวข้องกับกิจกรรมทาง 
การเงิน อาจมีผลกระทบต่อกระบวนการตรวจสอบบัญชีมากกว่าการถือครองเงินสดในบริษัท 

6. สรุปผลการวิจัยและอภิปรายผล (Conclusion and Discussion) 
6.1 สรุปผลการวิจัย  
จากการศึกษาความสัมพันธ์ของกระแสเงินสดการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 

พบว่า ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีมีความสัมพันธ์เชิงบวกที่มีนัยสำคัญกับกระแสเงินสดจากการลงทุน  
ซึ ่งสะท้อนให้เห็นว่า บริษัทที ่มีการดำเนินกิจกรรมการลงทุนในระดับสูง เช่น การซื ้อหรือการพัฒ นา
อสังหาริมทรัพย์ มักจะมีความซับซ้อนทางการเงินเพิ ่มขึ ้น ส่งผลให้การตรวจสอบบัญชีต ้องใช้เวลา  
และทรัพยากรมากขึ้น ซึ่งเป็นสาเหตุให้ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีเพิ่มสูงขึ้น ในขณะเดียวกัน การศึกษานี้  
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ไม่พบความสัมพันธ์ที่มีนัยสำคัญระหว่างค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีและกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน  
การจัดหาเงิน และการถือครองเงินสด เนื่องจากกิจกรรมเหล่านี้ไม่ได้มีความซับซ้อนหรือความเสี่ยงที่สูงพอ  
ที่จะส่งผลกระทบต่อกระบวนการตรวจสอบบัญชี 

และจากการศึกษาอิทธิพลของกระแสเงินสด การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
พบว่า กระแสเงินสดจากการลงทุนและกระแสเงินสดจากการจัดหาเงินมีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด  
และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี เนื่องจากกิจกรรมที่เกี ่ยวข้องมีความซับซ้อนและต้องการการตรวจสอบ  
ที่มีความละเอียดรอบคอบ รวมทั้งต้องใช้ทรัพยากรมากขึ้นในการตรวจสอบธุรกรรมทางการเงินที่เกี่ยวข้อง  
ในขณะเดียวกัน กระแสเงินสดจากการดำเนินงานและการถือครองเงินสดไม่มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบ
บัญชี เนื่องจากกิจกรรมเหล่านี้ไม่ได้มีความซับซ้อนหรือมีความเสี่ยงที่สู งพอที่จะส่งผลกระทบต่อกระบวน 
การตรวจสอบบัญชี 

6.2 อภิปรายผลการวิจัย 
จากการศึกษาความสัมพันธ์ของกระแสเงินสดการถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 

พบว่า ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี มีความสัมพันธ์เชิงบวกที่มีนัยสำคัญกับกระแสเงินสดจากการลงทุน  
ในขณะที่ไม่มีความสัมพันธ์ที่มีนัยสำคัญกับกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน  
และการถือครองเงินสด กล่าวคือ ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี มีความสัมพันธ์เชิงบวกที่มีนัยสำคัญกับกระแส
เงินสดจากการลงทุน สะท้อนถึงการที ่บริษัทที ่มีกิจกรรมการลงทุนมาก เช่น การซื ้อหรือการพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ การขยายกิจการ จะมีความซับซ้อนทางการเงินที่มากขึ้น การสอบบัญชีจึงต้องใช้เวลามากขึ้น
และมีทรัพยากรมากขึ้นในการตรวจสอบธุรกรรมต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการลงทุน ซึ่งมีแนวโน้มที่จะส่งผลให้
ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีเพิ ่มขึ ้น ซึ ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Bates et al. (2009) ศึกษาเกี ่ยวกับ 
การตรวจสอบบัญชี พบว่า องค์กรที่มีกระแสเงินสดจากการลงทุนที่สูงมักมีการเพิ่มขึ้นของค่าธรรมเนียม 
การสอบบัญชีเนื่องจากความซับซ้อนในการตรวจสอบธุรกรรมที่เกี่ยวข้องกับการลงทุนที่มีความหลากหลาย
และเสี่ยง และ Owusu & Bekoe (2019) ได้ทำการศึกษาเรื่องค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี พบว่า องค์กรที่มี
กิจกรรมทางการเงินที่มีความซับซ้อน เช่น การลงทุนหรือการระดมทุน มีค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีสูงขึ้ น 
เนื่องจากต้องใช้เวลาและทรัพยากรในการตรวจสอบมากขึ้น สอดคล้องกับแนวคิดของ Chang et al. (2018) 
ที่ระบุว่าการถือครองเงินสดเป็นกลไกสำคัญในการบริหารความเสี่ยงและเสริมสร้างความยืดหยุ่นทางการเงิน
ในช่วงที่ต้องลงทุนขนาดใหญ่  

และจากการศึกษาอิทธิพลของกระแสเงินสด การถือครองเงินสด และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
พบว่า กระแสเงินสดจากการลงทุน และกระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน มีอิทธิพลต่อการถือครองเงินสด  
และค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี เนื ่องจากความซับซ้อนและความหลากหลายของธุรกรรมทางการเงิน  
ที่เกี ่ยวข้องกับการลงทุนและการระดมทุน ซึ่งต้องการการตรวจสอบที่ละเอียดและใช้ทรัพยากรมากขึ้น  
ในขณะที่กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน และการถือครองเงินสด ไม่มีอิทธิพลต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
เนื่องจากกิจกรรมเหล่านี้ไม่มีความซับซ้อนหรือความเสี่ยงที่สูงพอที่จะส่งผลกระทบต่อกระบวนการตรวจสอบ
บัญชี ซึ ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Hendayana et al. (2024) พบว่าองค์กรที ่มีการลงทุนหรือกิจกรรม 
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ที่ซับซ้อนในด้านการระดมทุนมักจะมีค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีสูงขึ้น เนื่องจากจำเป็นต้องมีการตรวจสอบอย่าง
ละเอียดถี่ถ้วนเพื่อให้มั่นใจว่าไม่มีความผิดปกติหรือการละเมิดข้อกำหนดในกิจกรรมทางการเงินที่เกี่ยวข้อง
สอดคล้องกับแนวคิดของ Ahmed et al. (2023) ที่ระบุว่าความเสี่ยงของลูกค้าส่งผลต่อการประเมินค่าธรรมเนียม
โดยตรง และสอดคล้องกับงานวิจัยของ Dipoatmodjo (2024) พบว่า กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน  
และการถือครองเงินสด ไม่พบความสัมพันธ์ที ่มีนัยสำคัญต่อการตรวจสอบบัญชี  ซึ ่งสะท้อนให้เห็นว่า
ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีส่วนใหญ่จะได้รับผลกระทบจากกิจกรรมที่มีความซับซ้อน  และมีความเสี่ยงทาง
การเงินสูงกว่า 

7. การประยุกต์ใช้ผลการวิจัยเพื่อเสริมสร้างความสามารถทางการแข่งขันขององค์กร 
จากผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ พบว่า ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีมีความสัมพันธ์เชิงบวก  

อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติกับกระแสเงินสดจากการลงทุน อีกทั้งกระแสเงินสดจากการลงทุนและกระแสเงินสด  
จากการจัดหาเงินยังมีอิทธิพลอย่างมีนัยสำคัญต่อการถือครองเงินสดและค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี  
ซึ่งผลการวิจัยดังกล่าวสามารถนำมาใช้เป็นแนวทางในการยกระดับขีดความสามารถในการแข่งขันขององค์กร  
ในหลากหลายมิติ โดยเฉพาะการนำข้อมูลทางการเงินมาใช้ประกอบการวางแผนและบริหารจัดการต้นทุน  
อย่างมีประสิทธิภาพ อันเป็นการส่งเสริมการจัดสรรทรัพยากรทางการเงินได้อย่างเหมาะสมและสอดคล้อง 
กับสภาวะแวดล้อมทางธุรกิจ ทั้งนี้ ความเชื่อมโยงระหว่างกระแสเงินสดจากการลงทุนกับค่าธรรมเนียม  
การสอบบัญชีสะท้อนให้เห็นว่า การลงทุนที่มีคุณภาพย่อมส่งผลต่อการประเมินความเสี่ยงและการกำหนด
ค่าธรรมเนียมของผู้สอบบัญชี ซึ่งย่อมส่งเสริมภาพลักษณ์ความน่าเชื่อถือทางการเงินขององค์กรในสายตา  
ของผู้มีส่วนได้เสีย โดยเฉพาะในบริบทของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  เอ็ม เอ ไอ ซึ่งส่วนใหญ่ 
เป็นวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ผลการศึกษานี้จึงสามารถใช้เป็นเครื่องมือในการตัดสินใจ
เชิงกลยุทธ์ที่มีความแม่นยำและเหมาะสมยิ่งขึ้น อันจะนำไปสู่การเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขันอย่าง
ยั่งยืน นอกจากนีผ้ลการวิจัยสามารถนำไปประยุกต์ใช้ในเชิงนโยบายสาธารณะ ย่อมสามารถส่งเสริมการกำกับ
ดูแลกิจการที ่ดี ความโปร่งใสในการเปิดเผยข้อมูลทางการเงิน และการบริหารจัดการภาคธุรกิจอย่างมี
ประสิทธิภาพ อันจะมีส่วนสำคัญต่อการยกระดับธรรมาภิบาลทางการเงินของประเทศ และเสริมสร้าง  
ความเชื่อมั่นของนักลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศในระยะยาว 

8. ข้อเสนอแนะการวิจัย (Research Recommendations) 
ข้อเสนอแนะสำหรับการศึกษาวิจัยครั ้งนี ้ ได้แก่ ควรขยายขอบเขตการวิจัยไปยังกลุ ่มตัวอย่าง 

ในอุตสาหกรรมต่าง ๆ หรือในประเทศที่มีกฎระเบียบทางบัญชีที่แตกต่างกัน เพ่ือทดสอบความสัมพันธ์ระหว่าง
กระแสเง ินสดและค่าธรรมเน ียมการสอบบัญชีในบร ิบทที ่หลากหลาย และควรศึกษาปัจจ ัยอื ่น ๆ  
ที่อาจส่งผลกระทบต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี เช่น ขนาดขององค์กร การปฏิบัติตามข้อกำหนดทาง
กฎหมายหรือระดับความเสี่ยงในแต่ละอุตสาหกรรม ซึ่งอาจมีอิทธิพลโดยตรงต่อค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี  
ทั้งนี้สามารถนำไปประยุกต์ใช้ในการบริหารจัดการกระแสเงินสดขององค์กร โดยเฉพาะในด้านการลงทุน  
และการจัดหาเงินทุน ซึ ่งสามารถช่วยองค์กรในการวางแผนการลงทุนและการจัดหาเงินทุน  อย่างมี
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ประสิทธิภาพเพื ่อลดต้นทุนจากค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีที ่อาจเกิดขึ ้น นอกจากนี ้ ผ ู ้สอบบัญชี  
และหน่วยงานที่เกี่ยวข้องสามารถใช้ผลการศึกษาเพ่ือกำหนดมาตรฐานการตรวจสอบ และการตั้งค่าธรรมเนียม 
การสอบบัญชีโดยคำนึงถึงความซับซ้อนและระดับความเสี่ยงของธุรกรรมทางการเงินที่องค์กรดำเนินการ 
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