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บทคัดย่อ 
 งานวิจยัน้ีมีวตัถุประสงค ์เพื่อศึกษาแนวทางในการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพเพื่อบนัทึกบญัชี
ในการจัดท างบการเงินส าหรับการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการ  เพื่อประยุกต์ใช้แนวทางท่ี
พฒันาขึ้นในการจดัท าประมาณการงบการเงิน และเพื่อวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนจาก
รายงานทางการเงินท่ีจัดท าขึ้น ด้วยการค านวณตวัช้ีวดัการลงทุน เช่น มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) อตัรา
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ผลตอบแทนภายใน (IRR) และระยะเวลาคืนทุน (PBP) การวิจัยใช้ระเบียบวิธีวิจัยเชิงคุณภาพ โดยเก็บ
รวบรวมขอ้มูลจากการสัมภาษณ์เชิงลึกผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 15 คน การทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง และ
ตรวจสอบความเท่ียงตรงของขอ้มูลดว้ยวิธีการตรวจสอบแบบสามเส้า  จากนั้นสังเคราะห์ขอ้มูลดว้ยเทคนิค
การวิเคราะห์เน้ือหา (Content Analysis) เพื่อพฒันาแนวทางการบนัทึกบญัชีท่ีเหมาะสมกบัลกัษณะธุรกิจท่ีมี
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตนและขอ้มูลเชิงปริมาณจ ากดั  
 ผลการวิจัยพบว่า  สามารถพัฒนาแนวทางการบันทึกบัญชีท่ีส าคัญได้  5 แนวทาง ได้แก่  
(1) แนวทางการพัฒนาแนวทางจากการสังเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ  (2) แนวทางการรับรู้รายได้  
(3) แนวทางการจัดการต้นทุนบุคลากร (4) แนวทางการบันทึกค่าใช้จ่ายก่อนการด าเนินงาน และ  
(5) แนวทางการพิจารณาสินทรัพยไ์ม่มีตวัตน แนวทางดงักล่าวถูกน าไปประยกุตใ์ชใ้นการก าหนดสมมติฐาน
ทางการเงินและจดัท าประมาณการงบการเงินระยะเวลา 20 ปี ซ่ึงสะทอ้นโครงสร้างรายได ้ตน้ทุน และฐานะ
ทางการเงินของโครงการไดอ้ยา่งเป็นระบบและสอดคลอ้งกบัมาตรฐานการรายงานทางการเงิน   
 เม่ือวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการโดยใช้ตวัช้ีวดัทางการเงิน พบว่า โครงการมีมูลค่า
ปัจจุบนัสุทธิ (NPV) เท่ากบั 15.74 ลา้นบาท อตัราผลตอบแทนภายใน (IRR) เท่ากบั 88.20% และมีระยะเวลา
คืนทุน (PBP) 1 ปี 3 เดือน รวมทั้งผลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวแสดงให้เห็นถึงความแข็งแกร่งของ
โครงการภายใตก้ารเปล่ียนแปลงของสมมติฐานหลกั สะทอ้นให้เห็นว่าแนวทางท่ีพฒันาขึ้นสามารถใชเ้ป็น
เคร่ืองมือส าคญัในการจดัท างบการเงินและสนบัสนุนการตดัสินใจลงทุนในธุรกิจเกิดใหม่ท่ีมีลกัษณะเฉพาะ
ดา้นทรัพยสิ์นทางปัญญาไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
 

ค าส าคัญ: การศึกษาความเป็นไปได้, ขอ้มูลเชิงคุณภาพ, การบนัทึกบญัชี, งบการเงิน, การวิเคราะห์การ 
ลงทุน 
 

Abstract 
 This study aims (1 )  to develop guidelines for synthesizing qualitative data for accounting 
recognition in the preparation of financial statements for project feasibility analysis, (2 )  to apply the 
developed guidelines in preparing projected financial statements, and (3 )  to evaluate the investment 
feasibility of the project based on the resulting financial reports using key financial indicators, namely Net 
Present Value (NPV), Internal Rate of Return (IRR), and Payback Period (PBP). The research employed a 
qualitative research methodology. Data were collected through in-depth interviews with 1 5  experts, a 
comprehensive review of relevant literature, and triangulation to ensure data validity and reliability. The 
collected data were analyzed using content analysis to synthesize and develop accounting guidelines suitable 
for businesses characterized by intangible assets and limited quantitative data. 
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 The findings indicate that five key accounting guidelines were developed: (1 )  a framework for 
synthesizing qualitative data into accounting practices, (2 )  revenue recognition guidelines, (3 )  personnel 
cost management guidelines, (4 )  pre-operating expense recognition guidelines, and (5 )  guidelines for the 
recognition and consideration of intangible assets. These guidelines were subsequently applied to formulate 
financial assumptions and prepare 20 -year projected financial statements, systematically reflecting the 
project’s revenue structure, cost structure, and financial position in accordance with financial reporting 
standards. 
 The financial feasibility analysis demonstrates that the project yields a Net Present Value (NPV) 
of 15.74 million baht, an Internal Rate of Return (IRR) of 88.20%, and a Payback Period (PBP) of 1 year 
and 3  months. Furthermore, the sensitivity analysis confirms the project’s robustness under variations in 
key assumptions. The results suggest that the developed guidelines serve as an effective tool for preparing 
financial statements and supporting investment decision-making in emerging businesses characterized by 
intellectual property–driven models and limited historical financial data. 
 

Keywords: Feasibility Study, Qualitative Data, Accounting Records, Financial Statements Investment  
Analysis 
 

บทน า 
 การศึกษาความเป็นไปได้ (Feasibility Study) เป็นเคร่ืองมือส าคัญในกระบวนการบริหาร
โครงการท่ีใช้เป็นฐานประกอบการตัดสินใจก่อนการลงทุน ทั้งยงัช่วยลดความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้นและ
สนับสนุนให้การตดัสินใจเป็นไปอย่างรอบคอบ มีเหตุผล และมีขอ้มูลรองรับมากยิ่งขึ้น (Alhamami et al., 
2023) ซ่ึงตวัช้ีวดัทางการเงินท่ีส าคญั ไดแ้ก่ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) อตัราผลตอบแทนภายใน (IRR) และ
ระยะเวลาคืนทุน (PBP) มกัถูกน ามาใช้เป็นเคร่ืองมือในการประเมินศกัยภาพดา้นความสามารถในการท า
ก าไรและระดบัความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัโครงการ (Wirja & Kitri, 2024) ดงันั้นตวัช้ีวดัเหล่าน้ีมีผลอย่างมี
นยัส าคญัต่อการตดัสินใจดา้นการลงทุน และสนบัสนุนใหก้ารลงทุนมุ่งเนน้เฉพาะโครงการท่ีมีความเป็นไป
ไดสู้ง อนัเป็นการลดความเส่ียงจากการสูญเสียทางการเงินในอนาคต (Burhan & Mahdi, 2024) 
 ทั้งน้ี การจดัท างบการเงินท่ีถูกตอ้งและมีความน่าเช่ือถือถือเป็นองคป์ระกอบส าคญัของการศึกษา
ความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุน โดยเฉพาะอย่างยิ่งในธุรกิจท่ีปรึกษาดา้นทรัพยสิ์นทางปัญญา (IP) และ
การลงทุน ซ่ึงจดัเป็นธุรกิจเกิดใหม่ท่ียงัมีขอ้มูลเชิงปริมาณไม่เพียงพอส าหรับการวิเคราะห์อย่างรอบด้าน 
นอกจากน้ี การประเมินมูลค่าโครงการมิได้จ ากดัอยู่เฉพาะตวัช้ีวดัทางการเงินเท่านั้น แต่ยงัตอ้งพิจารณา
ปัจจยัเชิงคุณภาพท่ีเก่ียวขอ้งกบัทรัพยสิ์นทางปัญญาเช่น ความสามารถในการสร้างนวตักรรม ศกัยภาพใน
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การคุม้ครองสิทธิ และความไดเ้ปรียบเชิงการแข่งขนัควบคู่กนัไปดว้ย (Smith, & Parr, 2018) จากรายงานทาง
การเงินท่ีจดัท าขึ้นประกอบดว้ยงบกระแสเงินสด งบก าไรขาดทุน และงบฐานะทางการเงิน เพื่อสนบัสนุน
ให้ผูบ้ริหารและนักลงทุนสามารถประเมินผลตอบแทน ความสามารถในการท าก าไร และสถานะกระแส 
เงินสดของโครงการไดอ้ย่างชดัเจนและรอบดา้น (Villiers et al., 2019) พร้อมทั้งช่วยสนบัสนุนให้โครงการ
ด าเนินไปสู่ความส าเร็จอยา่งมัน่คงและยัง่ยนืในระยะยาว 
 อย่างไรก็ตาม บทบาทของการวิจยัเชิงคุณภาพในการใชเ้ป็นกรอบส าหรับการสังเคราะห์ขอ้มูลท่ี
เก่ียวขอ้งถือวา่มีความส าคญัอยา่งยิง่ เพราะเป็นกระบวนการท่ีช่วยเช่ือมโยงขอ้มูลจากภาคสนามเขา้กบัขอ้มูล
จากการทบทวนวรรณกรรม เพื่อสร้างความเขา้ใจเชิงลึกต่อปรากฏการณ์ต่าง ๆ โดยเฉพาะขอ้มูลเชิงคุณภาพ
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัขั้นตอนการบนัทึกทางบญัชีซ่ึงมีความซับซ้อน (Achim & Chis, 2014) การสังเคราะห์ขอ้มูล
เชิงคุณภาพมีความส าคญัอย่างยิ่ง เน่ืองจากเป็นกระบวนการท่ีช่วยรวบรวม วิเคราะห์ และตีความขอ้มูล 
ท่ีไม่ไดอ้ยู่ในรูปของตวัเลข เช่น ขอ้มูลจากการสัมภาษณ์ผูเ้ช่ียวชาญ การศึกษาเอกสารเชิงนโยบาย ตลอดจน
แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อน าไปสู่การพฒันาแนวทางปฏิบติัดา้นการบนัทึกบญัชีท่ีมีความเหมาะสม 
มีมาตรฐาน และมีคุณภาพ (Liu, 2020) ซ่ึงย่อมเป็นพื้นฐานส าคญัในการจดัท างบการเงินท่ีอาศยัสมมติฐาน
ดา้นรายไดแ้ละรายจ่ายท่ีมีความเหมาะสม น่าเช่ือถือ และสามารถสะทอ้นภาพรวมท่ีแทจ้ริงของโครงการได้
อยา่งครบถว้นและรอบดา้น (Farhan et al., 2024)  
 งานวิจัยน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อพัฒนาและศึกษากรอบแนวทางใหม่ในการสังเคราะห์ข้อมูล  
เพื่อยกระดบัประสิทธิภาพในการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุน (Balbaa & Tashtemirovich, 
2023) ซ่ึงแนวทางดงักล่าวจะถูกน าไปประยกุตใ์ชก้บักรณีศึกษาของธุรกิจท่ีมีแนวโนม้เกิดขึ้นจริงในอนาคต 
เพื่อสะทอ้นความสอดคลอ้งเชิงเน้ือหาและการจ าลองสถานการณ์ท่ีมีความเป็นไปไดอ้ยา่งสมเหตุสมผล ของ
โครงการลงทุนในธุรกิจนั้น ๆ (Burneo-Valarezo et al., 2016) นอกจากน้ีงานวิจยัยงัได้น าระเบียบวิธีและ
แบบจ าลองต่าง ๆ มาบูรณาการเขา้ด้วยกัน เพื่อสร้างกรอบการวิเคราะห์ข้อมูลท่ีครอบคลุม ส าหรับการ
ประเมินโอกาสและความเหมาะสมของการลงทุนกบัสถานการณ์จริงจากการใชข้อ้มูลเชิงคุณภาพ ซ่ึงจะช่วย
ยืนยนัปรากฏการณ์ทางธุรกิจและการประเมินขอ้มูลเพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการตดัสินใจลงทุน  (Durriya et 
al., 2025) และมีงานวิจยัยงัน าขอ้มูลท่ีไดจ้ากการบนัทึกบญัชีมาใช้ในการจดัท างบการเงิน โดยอาศยัขอ้มูล
ดงักล่าวในการสร้างสมมติฐานเก่ียวกบัรายไดแ้ละรายจ่าย เพื่อน าไปวิเคราะห์โดยใชเ้คร่ืองมือดา้นการเงิน
ส าหรับประเมินโครงการลงทุน เช่น มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) และ
ระยะเวลาคืนทุน (PBP) อีกทั้งยงัมีการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ของธุรกิจ เพื่อประเมิน
ความเส่ียงและความเป็นไปไดข้องโครงการอยา่งรอบดา้น (Reksono & Rahim, 2023) 
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วัตถุประสงค์การวิจัย 
 1. เพื่อศึกษาแนวทางในการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพเพื่อบนัทึกบญัชีในการจดัท างบการเงิน
ส าหรับการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการ 
 2. เพื่อประยกุตใ์ชแ้นวทางท่ีพฒันาขึ้นในการจดัท าประมาณการงบการเงิน เช่น งบกระแสเงินสด 
งบก าไรขาดทุน และงบฐานะทางการเงิน ส าหรับโครงการ 
 3. เพื่อวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนจากรายงานทางการเงินท่ีจดัท าขึ้น ดว้ยการ
ค านวณตวัช้ีวดัการลงทุน เช่น มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) อตัราผลตอบแทนภายใน (IRR) และระยะเวลา 
คืนทุน (PBP) 
 

การทบทวนวรรณกรรม 
 การทบทวนวรรณกรรมในงานวิจยัน้ีมีจุดมุ่งหมายเพื่อรวบรวมแนวคิดและทฤษฎีส าคญัท่ีเป็น
รากฐานของการศึกษาแนวทางการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพเพื่อบนัทึกบญัชี  โดยเฉพาะอย่างยิ่งในการ
จดัท าสมมติฐานทางการเงินต่าง ๆ และการจดัท างบการเงินเพื่อการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการ
ลงทุนในธุรกิจท่ีปรึกษาด้านทรัพยสิ์นทางปัญญาและการลงทุน การทบทวนวรรณกรรมน้ีแบ่งออกเป็น                    
4 ส่วนหลกั ดงัน้ี 
 1. แนวคิดในการสังเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพเพ่ือบันทึกทางบัญชี 
 การสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพถือเป็นแนวทางส าคญัในการบูรณาการและตีความขอ้มูลเชิงลึก  
เพื่อสร้างความเขา้ใจต่อปรากฏการณ์ทางบญัชีท่ีมีความซับซ้อน ซ่ึงอาจไม่สามารถอธิบายไดอ้ย่างครบถว้น
ด้วยวิธีเชิงปริมาณเพียงอย่างเดียว (Azmi et al., 2018; Villiers et al., 2019) การวิจัยเชิงคุณภาพช่วยให้
สามารถท าความเขา้ใจความสัมพนัธ์ท่ีซบัซอ้นระหว่างแนวปฏิบติัทางบญัชี มาตรฐาน และทฤษฎีต่าง ๆ ได้
อย่างลึกซ้ึงและรอบดา้น  (Pletsch et al., 2021) โดยเทคนิคท่ีใช้ในการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพมีหลาย
รูปแบบ เช่น การวิเคราะห์เน้ือหา (Content Analysis) การวิเคราะห์วาทกรรมและการวิเคราะห์การบรรยาย 
(Narrative Analysis) ซ่ึงการเลือกใช้เทคนิคขึ้นอยู่กบับริบทและวตัถุประสงค์ของงานวิจยั  (Pletsch et al., 
2021) แนวคิดการสังเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพเพื่อประยุกต์ในการบันทึกทางบัญชียงัได้รับความสนใจ  
มากขึ้นในบริบทของเศรษฐกิจฐานความรู้ โดยเฉพาะในประเทศไทยท่ีองคก์รสมยัใหม่มกัพึ่งพาสินทรัพย์
ไม่มีตวัตน เช่น ช่ือเสียง ความเช่ียวชาญของบุคลากร และระบบความรู้ภายในองคก์ร ซ่ึงไม่สามารถวดัเป็น
ตวัเลขไดอ้ยา่งชดัเจนตามกรอบมาตรฐานการบญัชีแบบดั้งเดิม  
 2. แนวคิดการจัดท างบการเงิน 
 กรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน นับเป็นรากฐานส าคัญส าหรับการจัดท าและ
น าเสนองบการเงินท่ีน่าเช่ือถือและสอดคล้องกับความต้องการของผู ้ใช้  (Mirza & Ankarath, 2012) 
วตัถุประสงคห์ลกัของกรอบแนวคิดน้ีคือการจดัหาขอ้มูลทางการเงินท่ีเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจของผู ้
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ลงทุน ผูใ้ห้กูแ้ละเจา้หน้ีรายอ่ืน ๆ (Greuning et al., 2013) ในบริบทของประเทศไทย แนวคิดการจดัท างบ
การเงินเป็นไปตามกรอบมาตรฐานการรายงานทางการเงินไทย (TFRS) งานวิจยัของสุทธิพินธุ์ และ กิตติ
สุดธชาญ (2020) ช้ีให้เห็นว่า ปัจจยัท่ีส่งผลต่อการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินไทย (TFRS) มาปรับ
ใช้ และผลกระทบต่อคุณภาพของงบการเงิน หลกัฐานเชิงประจกัษ์จากประเทศไทย ทั้งน้ี ความทา้ทายท่ี
ผูป้ระกอบการไทยเผชิญในการตีความและประยกุตใ์ชห้ลกัการบญัชีตาม TFRS อยา่งถูกตอ้ง ซ่ึงอาจมีผลต่อ
คุณภาพและความน่าเช่ือถือของงบการเงิน) งบการเงินท่ีจดัท าขึ้นประกอบด้วยองค์ประกอบหลกั ไดแ้ก่ 
สินทรัพย ์หน้ีสิน ส่วนของเจา้ของ รายได ้และค่าใช้จ่าย ซ่ึงสะทอ้นสถานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน 
และกระแสเงินสดของกิจการ  
 3. แนวคิดในการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการลงทุน 
 การศึกษาความเป็นไปได้ (Feasibility Study) ถือเป็นเคร่ืองมือพื้นฐานและมีความส าคัญใน
กระบวนการบริหารโครงการ เน่ืองจากช่วยลดความเส่ียงและสนบัสนุนการตดัสินใจลงทุนอย่างรอบคอบ 
การศึกษาดงักล่าวครอบคลุมการวิเคราะห์หลายดา้น เช่น การวิเคราะห์ทางการเงิน การวิเคราะห์เชิงเทคนิค 
การประเมินความเส่ียง และการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ เพื่อประเมินทางเลือกท่ีเหมาะสม
ส าหรับโครงการลงทุน โดยเฉพาะในการจดัท ารายงานความเป็นไปไดส้ าหรับธุรกิจท่ีมีศกัยภาพสูง (Burhan 
& Mahdi, 2024) ซ่ึงตัวช้ีวดัทางการเงินหลกัท่ีมักใช้ประเมินความเป็นไปได้ของโครงการ ได้แก่ มูลค่า
ปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) และระยะเวลาคืนทุน (PBP) (Brealey et al., 2020) 
ตวัช้ีวดัเหล่าน้ีช่วยให้สามารถประเมินความสามารถในการท าก าไรและสภาพคล่องของโครงการไดอ้ย่าง
รอบด้าน (Wirja & Kitri, 2024) และการวิเคราะห์ความอ่อนไหวยังเป็นเทคนิคส าคัญท่ีใช้ทดสอบ 
ความยืดหยุ่นของโครงการภายใตก้ารเปล่ียนแปลงของตวัแปรหลกั เช่น รายไดห้รือรายจ่าย (Dey, 2001)  
ซ่ึงช่วยใหผู้ล้งทุนสามารถประเมินความเส่ียงและโอกาสตามสถานการณ์ท่ีแตกต่างกนั  
 4. การใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินทางปัญญาเพ่ือการท าธุรกจิ 
 การใชท้รัพยสิ์นทางปัญญา (Intellectual Property: IP) เพื่อสนบัสนุนการบริหารจดัการทางธุรกิจ
ถือเป็นแนวทางเชิงกลยุทธ์ท่ีส าคญั เน่ืองจากช่วยสร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนัระยะยาวและเพิ่มมูลค่า
ใหก้บัองคก์ร (Ramesh, 2022) การบริหารจดัการ IP จ าเป็นตอ้งสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคท์างธุรกิจโดยรวม 
ท่ีผ่านมา การจดัการ IP อย่างมีประสิทธิภาพช่วยสร้างความไดเ้ปรียบทางการแข่งขนั เช่น การสร้างมูลค่า
ตราสินคา้ผ่านเคร่ืองหมายการคา้และลิขสิทธ์ิ (Ramesh, 2022) การให้สิทธิบตัรและการรักษาความลบัทาง
การค้าช่วยสร้างความโดดเด่นในตลาดและป้องกันไม่ให้คู่แข่งสามารถใช้ประโยชน์จากนวตักรรมท่ี
คลา้ยกนัได ้(Bainbridge & Howell, 2014) เทคนิคส าคญัในการใชป้ระโยชน์จากทรัพยสิ์นทางปัญญา ไดแ้ก่ 
การออกใบอนุญาต การท าแฟรนไชส์  และการสร้างพนัธมิตรเชิงกลยุทธ์ ซ่ึงสามารถสร้างรายไดเ้พิ่มเติม
และเพิ่มมูลค่าของทรัพยสิ์น IP ไดอ้ย่างมีนยัส าคญั (Bainbridge & Howell, 2014)  ทั้งน้ี อรุณี วิริยะไพบูลย ์
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(2563) ได้เสนอโมเดล IP-Driven Business  ท่ีเน้นการวางกลยุทธ์โดยอาศัยทรัพย์สินทางปัญญาเป็น
ศูนยก์ลาง ซ่ึงช่วยใหอ้งคก์รสามารถสร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนั 
 จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีผ่านมาแสดงให้เห็นถึงความส าคญัของ การศึกษาความเป็นไปได้
ของโครงการลงทุน ซ่ึงเป็นเคร่ืองมือส าคญัในการประเมินศกัยภาพและลดความเส่ียงก่อนตดัสินใจลงทุน 
เช่น มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) และระยะเวลาคืนทุน (PBP) เพื่อวัด
ผลตอบแทนของโครงการ (Brealey et al., 2020) อย่างไรก็ตามการวิจัยส่วนใหญ่ยงัคงเน้นไปท่ีข้อมูล 
เชิงปริมาณและละเลยการสังเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ ซ่ึงมีความส าคัญอย่างยิ่งในธุรกิจท่ีปรึกษาด้าน
ทรัพยสิ์นทางปัญญา (IP) และการลงทุน ซ่ึงมูลค่าของธุรกิจไม่ไดจ้ ากดัอยูแ่ค่ตวัเลขทางการเงินเท่านั้น แต่ยงั
รวมถึงสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนและความซับซ้อนท่ีตอ้งอาศยัขอ้มูลเชิงคุณภาพมาท าความเขา้ใจ (Sitko, 2012)  
ดว้ยเหตุน้ีงานวิจยัน้ีจึงมุ่งเนน้ท่ีจะเติมเต็มช่องว่างในการวิจยัท่ียงัขาดไป โดยศึกษาแนวทางการสังเคราะห์
ขอ้มูลเชิงคุณภาพเพื่อใชใ้นการบนัทึกบญัชีส าหรับธุรกิจท่ีปรึกษาดา้นทรัพยสิ์นทางปัญญา เพื่อให้สามารถ
จดัท างบการเงินท่ีมีความสมบูรณ์และแม่นย  ายิง่ขึ้น 
 

กรอบการวิจัย 
 งานวิจยัน้ีใช้ระเบียบวิธีวิจยัเชิงคุณภาพ โดยเร่ิมจากการรวบรวมข้อมูลพื้นฐานเพื่อศึกษาเชิง
ปรากฏการณ์วิทยาท่ีเก่ียวขอ้งกับธุรกิจด้านการบริหารทรัพยสิ์นทางปัญญาและท่ีปรึกษาด้านการลงทุน   
จากการสัมภาษณ์เชิงลึก ผูเ้ช่ียวชาญท่ีให้ข้อมูลหลกั และการทบทวนวรรณกรรมต่าง ๆ ท่ีเก่ียวข้องกับ
หลักการบัญชี จากนั้นจึงสังเคราะห์ข้อมูลท่ีได้ด้วยเทคนิค Content Analysis เพื่อศึกษาแนวทางในการ
สังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพส าหรับน ามาจดัท าเป็นสมมติฐานการเงินต่าง ๆ เช่น รายได ้ค่าใชจ่้าย หลงัจาก
นั้นจึงน าแนวทางท่ีพฒันาขึ้นไปประยกุตใ์ชใ้นการจดัท ารายงานทางการเงิน ซ่ึงประกอบดว้ย สมมติฐานทาง
การเงิน งบฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด จากขอ้มูลการลงทุนและประมาณการผลการ
ด าเนินงานของโครงการ เม่ือได้งบการเงินท่ีสมบูรณ์แล้ว จึงน ามาวิเคราะห์ด้วยตัวช้ีว ัดทางการเงิน 
เชิงปริมาณท่ีส าคัญ ได้แก่ NPV IRR และ PBP เพื่อศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการลงทุนในธุรกิจ
ใหบ้ริการดา้นการบริหารทรัพยสิ์นทางปัญญาและท่ีปรึกษาดา้นการลงทุนซ่ึงเป็นธุรกิจท่ีเกิดขึ้นใหม่ 
 

วิธีการด าเนินงานวิจัย 
 การวิจยัน้ีเป็นการวิจยัเชิงคุณภาพ เร่ิมตน้จากการรวบรวมขอ้มูลท่ีแสวงหาขอ้มูลจาก 2 แหล่ง 
ได้แก่ การสัมภาษณ์เชิงลึกกับผูเ้ช่ียวชาญท่ีให้ขอ้มูลหลกัและผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียในธุรกิจท่ีปรึกษาด้าน
ทรัพยสิ์นทางปัญญาและการลงทุน ผูวิ้จยัก าหนดจ านวนผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญัโดยใชห้ลกัการอ่ิมตวัของขอ้มูล 
(Data Saturation) โดยใช้เกณฑ์การคัดเลือกผู ้ให้ข้อมูลแบบเจาะจง  (Purposive Sampling) และอาจใช้ 
Snowball Sampling เสริม จ านวน 15 คน ประกอบด้วย ผูเ้ช่ียวชาญด้านบัญชี/ งบการเงิน จ านวน 3 คน 
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ผูเ้ช่ียวชาญด้านทรัพยสิ์นทางปัญญา จ านวน 2 คน ผูบ้ริหาร ผูป้ระกอบการธุรกิจ IP ท่ีปรึกษาการลงทุน 
จ านวน 5 คน และ นักวิเคราะห์การเงิน ท่ีปรึกษาการลงทุน จ านวน 5 คน ลักษณะแบบสัมภาษณ์ท่ีใช้  
การสัมภาษณ์เชิงลึกแบบก่ึงโครงสร้าง (Semi-Structured In-depth Interview) เพื่อเปิดโอกาสให้ผูใ้ห้ขอ้มูล
สะทอ้นมุมมองเชิงลึกเก่ียวกบัแนวทางการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพสู่การจดัท างบการเงิน ทั้งน้ี การเก็บ
ข้อมูลส้ินสุดเม่ือข้อมูลถึงจุดอ่ิมตัวและไม่ปรากฏประเด็นใหม่เพิ่มเติม และการทบทวนวรรณกรรม 
ท่ีเก่ียวขอ้งกับแนวคิดการบัญชี การเงินและการจดัการทรัพยสิ์นทางปัญญา ซ่ึงน าปรากฏการณ์ทั้งสอง
แนวทางมาผสมผสานและสังเคราะห์ขอ้มูลร่วมกนัดว้ยเทคนิคการวิเคราะห์เน้ือหา (Content Analysis) และ
ไดมี้การตรวจสอบความเท่ียงตรงของขอ้มูลเชิงคุณภาพดว้ยวิธีการตรวจสอบแบบสามเส้า  (Triangulation) 
เพื่อให้เกิดความน่าเช่ือถือและความเท่ียงตรงของข้อมูล  (Denzin, 1978; Yin, 2018) จากนั้นมีการระบุ
รูปแบบ แก่นเร่ือง  และแนวคิดหลกัท่ีเช่ือมโยงกนั (Pletsch et al., 2021) และน าผลการสังเคราะห์มาพฒันา
เป็นแนวทางในการใช้ขอ้มูลเชิงคุณภาพอย่างเป็นรูปธรรมเพื่อสร้างสมมติฐานส าหรับรายการรับและจ่าย
ในทางบญัชี ซ่ึงน าไปสู่การจดัท างบการเงิน (Liu, 2020) ซ่ึงแนวทางท่ีพฒันาขึ้นจะถูกน าไปใช้เพื่อก าหนด
เป็นสมมติฐานทางการเงินท่ีส าคญั ส าหรับการจดัท างบประมาณการ เช่น การประมาณการรายไดจ้ากบริการ
ท่ีปรึกษา การก าหนดโครงสร้างตน้ทุนท่ีเหมาะสมกบัธุรกิจและการประเมินมูลค่าสินทรัพยไ์ม่มีตัวตนท่ี
เก่ียวขอ้งกบัทรัพยสิ์นทางปัญญา เป็นตน้ ซ่ึงแนวทางเหล่าน้ีจะถูกน าไปใชเ้ป็นขอ้มูลทางการเงินเพื่อจดัท า
งบฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด ส าหรับการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการ
ลงทุน (Kieso et al., 2019) โดยมีขั้นตอนการวิจยัท่ีส าคญั ดงัน้ี 
 ขั้นตอนท่ี 1 การรวบรวมและวิเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ  โดยมุ่งเน้นการท าความเข้าใจ
ปรากฏการณ์ในบริบททางธุรกิจและการด าเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งจากขอ้มูลเชิงคุณภาพ (Creswell & Creswell, 
2017) จากการสัมภาษณ์เชิงลึก โดยมีกลุ่มผูใ้ห้ขอ้มูลหลกัเป็นผูเ้ช่ียวชาญดา้นบญัชี การเงินและการลงทุน ท่ี
มีประสบการณ์ตรงกบัธุรกิจทรัพยสิ์นทางปัญญาและการลงทุน  
 ขั้นตอนท่ี 2 การสังเคราะห์และพฒันาแนวทาง โดยในขั้นตอนน้ีใชข้อ้มูลเชิงคุณภาพท่ีรวบรวม
ได้จะถูกน ามาวิเคราะห์ด้วยเทคนิคการวิเคราะห์เน้ือหา (Content Analysis) ขั้นตอนน้ีจะเร่ิมตน้จากการ 
ถอดเทปการสัมภาษณ์และจัดระเบียบข้อมูล  จากข้อมูลดิบ (Corbin & Strauss, 2015) ตามด้วยการจัด
หมวดหมู่ เพื่อจดักลุ่มรหัสท่ีมีความคลา้ยคลึงกนัเขา้ดว้ยกนั และสุดทา้ยคือการสร้างแนวคิดหลกั เพื่อสรุป
และตีความข้อมูลทั้งหมดให้เป็นแนวทางท่ีเป็นรูปธรรมในการบันทึกบัญชีและการจัดท างบการเงินท่ี
เหมาะสมกบับริบทของธุรกิจกรณีศึกษา 
 ขั้นตอนท่ี 3 การประยุกตใ์ชแ้ละจดัท างบการเงิน โดยเม่ือไดแ้นวทางการบนัทึกบญัชีท่ีพฒันาขึ้น
จากขั้นตอนท่ี 2 แลว้ จะน าไปใช้ในการจัดท างบการเงินส าหรับโครงการในระยะเวลา  20 ปี โดยจะใช้
แบบจ าลองทางการเงิน (Financial Model) เพื่อสร้างประมาณการงบฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบ
กระแสเงินสด (Kieso et al., 2019)  
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 ขั้นตอนท่ี 4 การวิเคราะห์ทางการเงิน ซ่ึงงบการเงินท่ีจดัท าขึ้นจะถูกน ามาวิเคราะห์ดว้ยตวัช้ีวดั
ทางการเงินเชิงปริมาณท่ีส าคญัเพื่อประเมินความอยู่รอดของโครงการ (Assad & Abdelkader, 2022) สถิติ
และการค านวณท่ีใช ้ไดแ้ก่ 

  4.1 มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) ค  านวณโดยใช้สูตร 𝑁𝑃𝑉 = ∑
𝐶𝐹𝑡

(1+𝑟)𝑡
𝑛
𝑡=1 − 𝐶0 โดยท่ี

 ∑ คือ ผล𝑛
𝑡=1 รวมของกระแสเงินสดตั้งแต่ปี 𝑡 = 1 ถึงปีท่ี 𝑛, 𝐶𝐹𝑡  คือกระแสเงินสดสุทธิในปีท่ี t, r 

คืออตัราคิดลด (Discount Rate) หรือตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก (WACC) และ C_0 คือเงินลงทุน
เร่ิมตน้ (Brealey et al., 2020) 
  4.2 อตัราผลตอบแทนภายใน (IRR) เป็นอตัราคิดลดท่ีท าให้ NPV ของโครงการเท่ากับศูนย์  
ซ่ึงแสดงถึงอตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงของการลงทุน  
  4.3 ระยะเวลาคืนทุน (PBP) ค านวณจากระยะเวลาสะสมท่ีกระแสเงินสดสุทธิจากโครงการ
เท่ากบัเงินลงทุนเร่ิมตน้ บ่งช้ีถึงระยะเวลาท่ีโครงการจะสามารถคืนทุนได ้(Brealey et al., 2020) 
 นอกจากน้ียงัมีการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) เพื่อทดสอบความแขง็แกร่งของ
โครงการ เช่น รายไดห้รือตน้ทุน เพื่อดูว่าตวัช้ีวดัทางการเงินหลกัอยา่ง NPV IRR และ PBP จะเปล่ียนแปลง
ไปอย่างไร (Dey, 2001) และมีการวิเคราะห์ความเท่ียงตรงของขอ้มูลเชิงคุณภาพดว้ยวิธีการตรวจสอบแบบ
สามเส้า (Triangulation)เพื่อใหม้ัน่ใจในความน่าเช่ือถือและความเท่ียงตรงของขอ้มูลเชิงคุณภาพ  
 

ผลการวิจัย 
 ผลการศึกษาของงานวิจยัน้ีสามารถแบ่งตามวตัถุประสงคก์ารวิจยัได ้3 ขอ้ ไดด้งัน้ี 
 1. ผลการพฒันาแนวทางในการสังเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ 
 จากการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพท่ีได้จากการสัมภาษณ์เชิงลึกผูเ้ช่ียวชาญและการทบทวน
วรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง งานวิจยัสามารถพฒันาแนวทางในการบนัทึกขอ้มูลทางบญัชีท่ีเหมาะสมกบัธุรกิจ 
ท่ีปรึกษาดา้นทรัพยสิ์นทางปัญญาและการลงทุน โดยแนวทางน้ีเน้นการน าแนวคิดและทฤษฎีเชิงคุณภาพ 
ท่ีได้จากการทบทวนวรรณกรรมมาประยุกต์ใช้ในทางปฏิบติัเพื่อให้การบนัทึกขอ้มูลทางการเงินมีความ
ละเอียดอ่อนและครอบคลุมมากขึ้น และผลการวิเคราะห์เชิงเน้ือหา (Content Analysis) จากการสัมภาษณ์
ผูเ้ช่ียวชาญพบว่า มีการน าเสนอประเด็นส าคญัท่ีควรพิจารณาในการบนัทึกรายการบญัชีส าหรับธุรกิจน้ี  
ซ่ึงเป็นขอ้มูลท่ีไม่อาจหาได้จากการวิเคราะห์เชิงปริมาณเพียงอย่างเดียว  โดยแนวทางการบนัทึกบัญชีท่ี
พฒันาขึ้น 5 แนวทางดงัน้ี 
  1.1 แนวทางการพฒันาแนวทางจากการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพ โดยแนวทางท่ีพฒันาขึ้น
เกิดจากการผสมผสานขอ้มูลเชิงคุณภาพจากสองแหล่งหลกั ไดแ้ก่ การสัมภาษณ์เชิงลึก ท่ีให้ขอ้มูลเชิงลึก
เก่ียวกบัธรรมชาติของธุรกิจ การประมาณการท่ีซับซ้อนและปัจจยัเชิงคุณภาพท่ีส่งผลต่อรายรับและรายจ่าย 
เช่น ช่ือเสียงของทีมงาน หรือความน่าเช่ือถือของขอ้มูล เป็นตน้  



พรทิพย์ จตุพรมงคลชัย และคนอ่ืน ๆ 
 

 26 วารสารการเมือง การบริหาร และกฎหมาย  ปีที่ 18 ฉบบัที่  1

๑@๑@ 

  1.2 แนวทางการรับรู้รายได้ ประมาณการรับรู้รายได้ตามจ านวนงานของโครงการท่ีให้
ค  าปรึกษา ซ่ึงจะท าให้งบก าไรขาดทุนสะทอ้นรายไดแ้ละก าไรอย่างสม ่าเสมอตามผลการด าเนินงานจริงใน
แต่ละงวด และส่งผลใหง้บกระแสเงินสด จากการด าเนินงานมีความสอดคลอ้งกบังบก าไรขาดทุน 
  1.3 แนวทางการจดัการตน้ทุนบุคลากร มีการแยกแยะตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบัผูเ้ช่ียวชาญแต่ละคน
อย่างชดัเจน เพื่อให้สามารถวิเคราะห์ตน้ทุนของแต่ละบริการไดอ้ยา่งแม่นย  า ซ่ึงแนวทางในการบนัทึกบญัชี
ท าไดโ้ดยบนัทึกค่าใชจ่้ายบุคลากรตามแต่ละโครงการ โดยพิจารณาตน้ทุนต่อโครงการ ซ่ึงจะช่วยใหส้ามารถ
ระบุ ตน้ทุนขายหรือค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน ท่ีแทจ้ริง 
  1.4 แนวทางการบนัทึกค่าใชจ่้ายก่อนการด าเนินงาน ค่าใชจ่้ายบางประเภท เช่น ค่าจดทะเบียน
บริษทั เป็นตน้ ควรรวมอยู่ในเงินลงทุนเร่ิมตน้หรือรายจ่ายฝ่ายทุนเพื่อบนัทึกเป็นสินทรัพย ์และทยอยตดั
จ าหน่ายสินทรัพยเ์ป็นค่าใชจ่้ายประจ าปี 
  1.5 แนวทางการพิจารณาสินทรัพย์ไม่มีตัวตน ควรมีการบันทึกค่าใช้จ่ายในการพัฒนา
ทรัพยสิ์นทางปัญญาภายใน เป็นสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนและทยอยตดัจ าหน่ายตามอายกุารใชง้านท่ีคาดการณ์ไว ้
 2. ผลการประยุกต์ใช้แนวทางในการจัดท างบการเงิน 
 จากการน าแนวทางท่ีพฒันาขึ้นไปประยุกต์ใช้กับขอ้มูลของโครงการ พบว่าสามารถจดัท างบ
การเงินหลกัทั้ง 3 ประเภทไดอ้ย่างสมบูรณ์และเป็นไปตามมาตรฐานการบญัชีท่ีใชใ้นประเทศไทย (TFRS)  
โดยแสดงผลลพัธ์ในรูปแบบตารางประมาณการระยะ 20 ปี ดงัน้ี 
  2.1 การจดัท าสมมติฐานรายไดแ้ละค่าใชจ่้าย ซ่ึงการจดัท างบการเงินส าหรับโครงการน้ีอา้งอิง
จากสมมติฐานท่ีพฒันาขึ้นจากการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพ ซ่ึงท าใหก้ารประมาณการรายรับและรายจ่าย
มีความสมเหตุสมผลและสอดคลอ้งกับลกัษณะการด าเนินธุรกิจน้ี โดยจากการวิเคราะห์เชิงเน้ือหาพบว่า
รายได้ของบริษทัมาจาก 4 แหล่งหลัก คือ Due Diligence, Feasibility Study, IP Valuation และท่ีปรึกษา/
อบรม โดยมีการก าหนดสมมติฐานอตัราการเติบโตของรายได้ ในแต่ละปีท่ีแตกต่างกนัตามประเภทบริการ
และแนวโนม้ตลาดท่ีคาดการณ์ไว ้ดงัตารางท่ี 1 
 
ตารางท่ี 1 แสดงประมาณการรายไดแ้ละค่าใชจ่้าย (หน่วย: ลา้นบาท) 
 

ปีที่ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

รายได้

รวม 
5.10 5.46 5.85 6.32 6.86 7.46 8.15 8.90 9.73 10.60 11.55 12.59 13.70 14.83 16.01 17.25 18.50 19.80 21.14 22.40 

ต้นทุน

ขาย 
2.25 2.33 2.43 2.51 2.60 3.36 3.49 3.63 3.79 3.94 4.92 5.14 5.36 5.59 5.85 7.15 7.47 7.83 8.18 8.55 

ค่าใช้จ่าย

ในการ

ขายและ

บริหาร 

1.02 1.09 1.17 1.26 1.37 1.49 1.63 1.78 1.95 2.12 2.31 2.52 2.74 2.97 3.20 3.45 3.70 3.96 4.23 4.48 
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  จากตารางท่ี 1 แสดงประมาณการดา้นรายไดแ้ละค่าใชจ่้ายของโครงการ โดยรายไดร้วมมาจาก
การประมาณการรายได้จากบริการ Due Diligence, Feasibility Study, IP Valuation และท่ีปรึกษา/ อบรม  
ซ่ึงสมมติฐานเหล่าน้ีถูกพฒันาขึ้นจากขอ้มูลเชิงคุณภาพท่ีไดจ้ากการสัมภาษณ์เชิงลึกและขอ้มูลเอกสารของ
โครงการ 
  2.2 การจดัท างบการเงิน ทั้งน้ีเม่ือไดส้มมติฐานรายรับ - รายจ่ายแลว้ จึงน ามาจดัท างบการเงิน
เพื่อแสดงภาพรวมทางการเงินของโครงการ ซ่ึงเป็นไปตามแนวทางท่ีพฒันาขึ้น ดงัตารางท่ี 2 - 4  
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ตารางท่ี 2 ประมาณการงบก าไรขาดทุน (Income Statement) (หน่วย: ลา้นบาท) 
 

ปีที่ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

รายได้ 5.10 5.46 5.85 6.32 6.86 7.46 8.15 8.90 9.73 10.60 11.55 12.59 13.70 14.83 16.01 17.25 18.50 19.80 21.14 22.40 

ต้นทุนขาย 2.25 2.33 2.43 2.51 2.60 3.36 3.49 3.63 3.79 3.94 4.92 5.14 5.36 5.59 5.85 7.15 7.47 7.83 8.18 8.55 

ก าไรข้ันต้น 2.85 3.13 3.43 3.81 4.26 4.10 4.66 5.28 5.94 6.66 6.63 7.45 8.33 9.23 10.16 10.10 11.03 11.97 12.96 13.86 

ค่าใช้จ่ายในการขาย

และบริหาร 
1.02 1.09 1.17 1.26 1.37 1.49 1.63 1.78 1.95 2.12 2.31 2.52 2.74 2.97 3.20 3.45 3.70 3.96 4.23 4.48 

ก าไรจากการ

ด าเนินงาน (EBIT) 
1.83 2.04 2.26 2.54 2.88 2.61 3.03 3.50 3.99 4.54 4.32 4.93 5.59 6.27 6.96 6.65 7.33 8.01 8.73 9.38 

ดอกเบีย้จ่าย - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 

ก าไรก่อนภาษี 

(EBT) 
1.83 2.04 2.26 2.54 2.88 2.61 3.03 3.50 3.99 4.54 4.32 4.93 5.59 6.27 6.96 6.65 7.33 8.01 8.73 9.38 

ภาษีเงินได้       นิติ

บุคคล (20%) 
0.37 0.41 0.45 0.51 0.58 0.52 0.61 0.70 0.80 0.91 0.86 0.99 1.12 1.25 1.39 1.33 1.47 1.60 1.75 1.88 

ก าไรสุทธิ 1.46 1.63 1.80 2.04 2.31 2.09 2.43 2.80 3.20 3.63 3.46 3.94 4.47 5.01 5.57 5.32 5.86 6.41 6.98 7.50 

 
ตารางท่ี 3 ประมาณการงบกระแสเงินสด (Cash Flow Statement) (หน่วย: ลา้นบาท) 
 

ปีที ่ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

กระแสเงินสดสุทธิ

จากกิจกรรมการ

ด าเนินงาน (CFO) 

 1.56 1.73 1.90 2.14 2.41 2.19 2.53 2.90 3.30 3.73 3.56 4.04 4.57 5.11 5.67 5.42 5.96 6.51 7.08 7.60 
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ปีที ่ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

กระแสเงินสดสุทธิ

จากกิจกรรมการ

ลงทุน (CFI) 

 
-2.00 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

 

- 

กระแสเงินสดสุทธิ

จากกิจกรรมจัดหา

เงิน (CFF) 

 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 

กระแสเงินสด 

สุทธิ 

 
-2.00 

 

1.56 

 

1.73 

 

1.90 

 

2.14 

 

2.41 

 

2.19 

 

2.53 

 

2.90 

 

3.30 

 

3.73 

 

3.56 

 

4.04 

 

4.57 

 

5.11 

 

5.67 

 

5.42 

 

5.96 

 

6.51 

 

7.08 

 

7.60 

กระแสเงินสดสุทธิ

สะสม 
 -0.44 1.29 3.20 5.33 7.74 9.93 12.45 15.35 18.64 22.38 25.94 29.98 34.56 39.67 45.34 50.75 56.72 63.23 70.31 77.91 

 
ตารางท่ี 4 ประมาณการงบฐานะทางการเงิน (Balance Sheet) (หน่วย: ลา้นบาท) 

 

ปีที ่ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

สินทรัพย์                     

สินทรัพยห์มุนเวียน 1.56 3.29 5.20 7.33 9.74 11.93 14.45 17.35 20.64 24.38 27.94 31.98 36.56 41.67 47.34 52.75 58.72 65.23 72.31 79.91 
สินทรัพยไ์ม่
หมุนเวียน 

1.90 1.80 1.70 1.60 1.50 1.40 1.30 1.20 1.10 1.00 0.90 0.80 0.70 0.60 0.50 0.40 0.30 0.20 0.10 - 

รวมสินทรัพย์ 
3.46 5.09 6.90 8.93 11.24 13.33 15.75 18.55 21.74 25.38 28.84 32.78 37.26 42.27 47.84 53.15 59.02 65.43 72.41 79.91 

หน้ีสิน - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 

ส่วนของผู้ถือหุ้น                     
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ปีที ่ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

ทุนจดทะเบียน 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 

ก าไรสะสม 1.46 3.09 4.90 6.93 9.24 11.33 13.75 16.55 19.74 23.38 26.84 30.78 35.26 40.27 45.84 51.15 57.02 63.43 70.41 77.91 

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 3.46 5.09 6.90 8.93 11.24 13.33 15.75 18.55 21.74 25.38 28.84 32.78 37.26 42.27 47.84 53.15 59.02 65.43 72.41 79.91 
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 3. ผลการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการ 
 การวิเคราะห์รายงานทางการเงินท่ีจดัท าขึ้นยืนยนัว่าโครงการมีศกัยภาพในการลงทุนสูง โดยใช้
ตวัช้ีวดัทางการเงินหลกัดงัน้ี 
  3.1 การค านวณตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก (WACC)  บริษทั IP และ Feasibility 
โดยโครงการน้ีใช้เงินลงทุนเร่ิมตน้จ านวน 2 ลา้นบาท ซ่ึงมาจากส่วนของผูถื้อหุ้นทั้งหมด 100% โดยไม่มี
การกูย้ืม ดงันั้นตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (WACC) จึงมีค่าเท่ากบัตน้ทุนของส่วนของผูถื้อหุ้น 
(Re) ซ่ึงค านวณดว้ยแบบจ าลองการตั้งราคาหลกัทรัพย ์(Capital Asset Pricing Model: CAPM) ดงัน้ี 
  สูตร CAPM คือ 𝑅𝑒 = 𝑅𝑓 + 𝛽 × (𝑅𝑚 − 𝑅𝑓) โดยท่ี 𝑅𝑓   คือ อตัราผลตอบแทนท่ี
ปราศจากความเส่ียงเท่ากบั 3.5%, 𝛽  คือ ก าหนดค่าเท่ากบั 1.4 (สะทอ้นความเส่ียงของธุรกิจท่ีปรึกษาท่ีสูง
กวา่ตลาด) และ (𝑅𝑚 − 𝑅𝑓) คือ ส่วนชดเชยความเส่ียงของตลาด ก าหนดในธุรกิจน้ีเท่ากบั 8.0% ดงันั้น 
𝑅𝑒 = 3.5% + 1.4 × (8.0%) = 3.5% + 11.2% = 14.70% 
 และเน่ืองจากโครงสร้างเงินทุนไม่มีหน้ีสิน ดังนั้น WACC = Re = 14.7%  โดยค่า WACC ท่ี 
14.7% หมายถึง อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีนกัลงทุนคาดหวงัจากการลงทุนในโครงการน้ี ซ่ึงจะถูกน าไปใช้
เป็นอตัราคิดลด (Discount Rate) ในการค านวณ NPV 
  3.2 การค านวณมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value - NPV) โดย NPV คือผลรวมของ
กระแสเงินสดสุทธิท่ีคิดลดด้วยอัตราท่ีเหมาะสม (WACC) โดยหักเงินลงทุนเร่ิมต้นออก ซ่ึงแสดงถึง
มูลค่าเพิ่มสุทธิของโครงการ และจากสูตร NPV เม่ือ n เท่ากบั 20 ปี และ r (WACC) เท่ากบั 14.7% และ C0 
(เงินลงทุนเร่ิมตน้) จ านวน 2 ลา้นบาท จะค านวณได ้NPV ท่ีมีค่าเท่ากบั 15.74 ลา้นบาท ซ่ึง NPV ท่ีเป็นบวก
มีค่ามากกว่า 0 แสดงว่าโครงการน้ีสามารถสร้างมูลค่าให้กบัผูล้งทุนไดม้ากกว่าตน้ทุนของเงินทุนท่ีตอ้งใช้ 
ซ่ึงถือเป็นเกณฑใ์นการตดัสินใจลงทุนท่ีน่าสนใจ 
  3.3 การค านวณอตัราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return - IRR) โดย IRR คืออตัราคิด
ลดท่ีท าให้ NPV ของโครงการเท่ากบัศูนย ์หรือกล่าวอีกนยัหน่ึงคือ เป็นอตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงจากการ

ลงทุน โดยสูตร IRR ท่ีท าให้ NPV = 0 คือ 𝑁𝑃𝑉 = ∑
𝐶𝐹𝑡

(1+𝐼𝑅𝑅)𝑡
𝑛
𝑡=1 − 𝐶0 = 0 และจากการ

ค านวณกระแสเงินสดสุทธิของโครงการตลอด 20 ปี พบวา่ IRR ของโครงการน้ีมีค่าเท่ากบั 88.20% หมายถึง
ค่า IRR ท่ี 88.20% ซ่ึงสูงกว่าอตัรา WACC ท่ี 14.70% แสดงว่าโครงการมีศกัยภาพในการสร้างผลตอบแทน
ท่ีสูงกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการ ท าใหเ้ป็นโครงการท่ีคุม้ค่าแก่การลงทุน 
  3.4 การค านวณระยะเวลาคืนทุน (Payback Period - PBP) โดย PBP คือระยะเวลาท่ีใช้ในการ
คืนเงินลงทุนเร่ิมตน้ทั้งหมดจากกระแสเงินสดสุทธิท่ีสร้างขึ้นจากโครงการมีวิธีการค านวณ คือ น าเงินลงทุน
เร่ิมตน้จ านวน 2 ลา้นบาท และจากกระแสเงินสดสุทธิสะสมปีท่ี 1 คือ -0.44 ลา้นบาท (เหลือเงินลงทุนท่ียงั
ไม่คืนทุน 0.44 ลา้นบาท) และเม่ือพิจารณากระแสเงินสดสุทธิสะสมปีท่ี 2 คือ -0.44 + 1.73 = 1.29 ลา้นบาท 
(คืนทุนแลว้) ดงันั้นระยะเวลาคืนทุนคือ 1 ปี + (เงินลงทุนท่ีเหลือ / กระแสเงินสดปีท่ี 2) เท่ากบั 1 + ((0.44 ÷ 
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1.73 ) × 12) จะได้ประมาณ 1 ปี 3 เดือน ซ่ึงเม่ือเทียบกับอายุโครงการท่ี 20 ปี แสดงถึงสภาพคล่องและ
ความสามารถในการคืนทุนของโครงการไดอ้ยา่งรวดเร็ว ท าใหผู้ล้งทุนมัน่ใจในความเส่ียงท่ีต ่าของโครงการ 
สามารถสรุปผลการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการ ไดด้งัตารางท่ี 5 
ตารางท่ี 5 ผลการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุน 
 สามารถสรุปผลการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการ ไดด้งัตารางท่ี 5 
 
ตารางท่ี 5 ผลการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุน 
 

ตัวช้ีวัดทางการเงิน ผลการค านวณ เกณฑ์การตัดสินใจ สรุปผล 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) 15.74 ลา้นบาท NPV > 0 โครงการมีความเป็นไปไดใ้นการลงทุน เน่ืองจาก
สามารถสร้างมูลค่าเพ่ิมให้กบัผูล้งทุนได ้

อตัราผลตอบแทนภายใน 

(IRR) 

88.20% IRR > WACC (14.70%) โครงการให้ผลตอบแทนสูงกว่าตน้ทุนทางการเงิน

อยา่งมีนยัส าคญั 

ระยะเวลาคืนทุน (PBP) 1 ปี 3 เดือน PBP < อายโุครงการ โครงการมีความเส่ียงต ่า เน่ืองจากสามารถคืนทุนได้

ภายในระยะเวลาอนัสั้น 

 
  3.5 การวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) เป็นการทดสอบความแข็งแกร่งของ
โครงการภายใตส้ถานการณ์ท่ีไม่แน่นอน ไดท้ าการวิเคราะห์ความอ่อนไหวโดยการเปล่ียนแปลงตวัแปร
ส าคญั 3 ตวัแปร ไดแ้ก่ รายได ้ตน้ทุนและอตัราคิดลด โดยเปล่ียนแปลงทีละตวัแปร ±10% และ ±20% เพื่อดู
ผลกระทบต่อมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) ผลการวิเคราะห์แสดงดงัตารางท่ี 6 
 
ตารางท่ี 6 ผลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV)  
 
กรณี 1 การเปลี่ยนแปลงของรายได้ -20% -10% 0% +10% +20% 

NPV (ลา้นบาท) 8.78 12.26 15.74 19.22 22.70 

IRR (%) 56.50% 72.31% 88.20% 104.18% 120.21% 

ระยะเวลาคืนทุน (PBP) 2 ปี 1 เดือน 1 ปี 7 เดือน 1 ปี 3 เดือน 1 ปี 1 เดือน 11 เดือน 
กรณี 2 การเปลี่ยนแปลงของต้นทุน -20% -10% 0% +10% +20% 

NPV (ลา้นบาท) 19.18 17.46 15.74 14.02 12.31 

IRR (%) 104.61% 96.38% 88.20% 80.08% 72.01% 

ระยะเวลาคืนทุน (PBP) 1 ปี 1 เดือน 1 ปี 2 เดือน  1 ปี 3 เดือน 1 ปี 5 เดือน 1 ปี 7 เดือน 
กรณีท่ี 3 การเปลี่ยนแปลงของอตัราคิดลด -20% -10% 0% +10% +20% 
NPV (ลา้นบาท) 18.92 17.28 15.74 14.36 13.05 
IRR (%) 88.20% 88.20% 88.20% 88.20% 88.20% 
ระยะเวลาคืนทุน (PBP) 1 ปี 3 เดือน 1 ปี 3 เดือน 1 ปี 3 เดือน 1 ปี 3 เดือน 1 ปี 3 เดือน 
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 จากตารางท่ี 6 พบวา่ NPV ของโครงการมีความอ่อนไหวต่อการเปล่ียนแปลงของรายไดม้ากท่ีสุด 
รองลงมาคือตน้ทุน จะเห็นไดว้่า เม่ือสมมติรายไดเ้พิ่มขึ้น 20% ค่า NPV เท่ากบั 22.70 ลา้นบาท IRR เท่ากบั 
120.21% ระยะเวลาคืนทุน 11 เดือน เม่ือเปรียบเทียบกบัตน้ทุน เม่ือสมมติให้ตน้ทุน ลดลง 20%  ค่า NPV 
เท่ากบั 19.18 ลา้นบาท IRR เท่ากบั 104.61% ระยะเวลาคืนทุน 1 ปี 1 เดือน ซ่ึงการเปลี่ยนแปลงอ่อนไหวนอ้ย
กว่าการเปล่ียนแปลงของรายได้ และเม่ือทดสอบสมมติให้ตน้ทุนปรับเพิ่มขึ้น 20% ค่า NPV ของโครงการ
ยังคงมีค่าเป็นบวกท่ี  12.31 ล้านบาท ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าโครงการมีความทนทาน  (Robust) ต่อการ
เปล่ียนแปลงของปัจจยัส าคญัในระดบัหน่ึง และการวิเคราะห์ความอ่อนไหว เป็นการทดสอบความแข็งแกร่ง
ของโครงการภายใตค้วามไม่แน่นอน โดยท าการทดสอบการเปล่ียนแปลงตวัแปรส าคญั 3 ตวัแปร ไดแ้ก่ 
รายได้ ต้นทุน และอัตราคิดลด โดยเปล่ียนแปลงทีละตัวแปรในช่วง ±10% และ ±20% เพื่อพิจารณา
ผลกระทบต่อมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) อตัราผลตอบแทนภายใน (IRR) และระยะเวลาคืนทุน (PBP) ผลการ
วิเคราะห์พบว่า โครงการมีความอ่อนไหวต่อการเปล่ียนแปลงของรายได้มากท่ีสุด รองลงมาคือต้นทุน 
ขณะท่ีการเปล่ียนแปลงของอตัราคิดลดส่งผลกระทบต่อ NPV ในระดบัปานกลาง 
 

สรุปและอภิปรายผล 
 ผลการศึกษาคร้ังน้ีแสดงให้เห็นถึงความส าคญัของการอุดช่องว่างในการวิจยัท่ีงานวิจยัก่อนหน้า
ยงัไม่ไดใ้ห้ความสนใจ โดยมุ่งเนน้ไปท่ีการพฒันาแนวทางในการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพเพื่อน ามาใช้
ในการบนัทึกบญัชี ซ่ึงถือเป็นรากฐานส าคญัของการจดัท างบการเงินท่ีแม่นย  าและเป็นเคร่ืองมือหลกัในการ
ประเมินความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุน (Achim & Chis, 2014) ผลการวิจยัยนืยนัวา่การใชข้อ้มูลจากการ
สัมภาษณ์เชิงลึก ท าให้สามารถสร้างสมมติฐานด้านรายได้และค่าใช้จ่ายท่ีมีความสมเหตุสมผลและ
สอดคล้องกับธรรมชาติของธุรกิจท่ีปรึกษาด้านทรัพย์สินทางปัญญา ได้อย่างลงตัว  (Dey, 2001)  
การบูรณาการข้อมูลเชิงคุณภาพดังกล่าวท าให้การจัดท างบการเงินสามารถสะท้อนภาพท่ีแท้จริงของ
โครงการไดอ้ยา่งรอบดา้นและมีความน่าเช่ือถือสูงขึ้น 
 นอกจากน้ีการศึกษาแสดงให้เห็นว่าแนวทางท่ีพฒันาขึ้นในการจัดท างบการเงินหลักทั้งสาม
ประเภท ไดแ้ก่ งบฐานะทางการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด (Greuning et al., 2013) ผลการ
สังเคราะห์ขอ้มูลท าใหส้ามารถก าหนดแนวทางการบนัทึกบญัชี เช่น การรับรู้รายได ้หรือการบนัทึกตน้ทุนท่ี
เก่ียวขอ้งกบัทรัพยสิ์นไม่มีตวัตนไดอ้ย่างเป็นระบบ (Kamiyama et al., 2006) การสร้างสมมติฐานท่ีแข็งแรง
จากขอ้มูลเชิงคุณภาพท าใหแ้บบจ าลองทางการเงินมีความแม่นย  าและเป็นรูปธรรม ส่งผลโดยตรงต่อคุณภาพ
ของงบการเงิน และเป็นพื้นฐานท่ีส าคญัต่อการวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการอยา่งมีประสิทธิภาพ 
 งานวิจยัน้ีไดน้ าเสนอ WACC, NPV, IRR, และ PBP ท่ีค  านวณจากงบการเงินท่ีถูกพฒันาขึ้นจาก
ขอ้มูลเชิงคุณภาพ ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นวา่โครงการมีศกัยภาพในการสร้างมูลค่าเพิ่มสูงและมีความสามารถในการ
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คืนทุนได้อย่างรวดเร็ว (Brealey et al., 2020) การท่ีค่า NPV เป็นบวกอย่างมีนัยส าคัญและ IRR สูงกว่า 
WACC ถึง 6 เท่า แสดงถึงความแขง็แกร่งทางการเงินของโครงการ  
 ดงันั้นแนวทางในการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพท่ีพฒันาขึ้นจึงเป็นเคร่ืองมือท่ีมีคุณค่าส าหรับ
ผูบ้ริหารและนักลงทุนในธุรกิจท่ีปรึกษาด้านทรัพยสิ์นทางปัญญาและการลงทุน  โดยไม่เพียงแต่ช่วยให้
สามารถจดัท างบการเงินท่ีสะทอ้นความซบัซอ้นของธุรกิจไดอ้ย่างถูกตอ้งเท่านั้น แต่ยงัช่วยให้การวิเคราะห์
ความเป็นไปไดข้องโครงการมีความแม่นย  าและน่าเช่ือถือมากขึ้น ซ่ึงเป็นประโยชน์อย่างยิง่ในการตดัสินใจ
เชิงกลยทุธ์ (Ramesh, 2022) แนวทางน้ีจึงเป็นอีกหน่ึงค าตอบท่ีช่วยเติมเตม็ช่องว่างท่ีขาดหายไปของงานวิจยั
ท่ีมกัเนน้แต่ตวัเลข และช่วยใหก้ารประเมินโครงการเป็นไปอยา่งครบถว้นทั้งในเชิงปริมาณและเชิงคุณภาพ 
 

ข้อเสนอแนะ 
 จากผลการศึกษาท่ีแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพของแนวทางในการสังเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพ
เพื่อน ามาใชใ้นการบนัทึกบญัชีและจดัท างบการเงิน ท าใหส้ามารถน ามาเป็นขอ้เสนอแนะไดด้งัน้ี 
 ข้อเสนอแนะที่ได้รับจากการวิจัย 
 1. ข้อเสนอแนะเชิงปฏิบติัส าหรับธุรกิจ โดยภาคธุรกิจควรน าแนวทางท่ีพฒันาขึ้นไปใช้เป็น
เคร่ืองมือพื้นฐานในการจดัท าสมมติฐานทางการเงินส าหรับโครงการลงทุนใหม่ ๆ โดยเฉพาะในธุรกิจท่ีมี
ความซบัซอ้นสูง เช่น ธุรกิจดา้นทรัพยสิ์นทางปัญญา  
 2. ขอ้เสนอแนะเชิงวิชาการและการพฒันาเพิ่มเติม จากผลการวิจยัมีขอ้จ ากดัท่ีเป็นเพียงการส ารวจ
ในธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเท่านั้น ควรมีการวิจยัเชิงส ารวจเพิ่มเติมเพื่อขยายขอบเขตการน า
แนวทางน้ีไปใชก้บัธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีมีลกัษณะคลา้ยคลึงกนัหรือธุรกิจท่ีมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนเป็นหลกั  
 ข้อเสนอแนะในการท าวิจัยคร้ังต่อไป  
 1. เพื่อปิดช่องว่างการวิจยั ซ่ึงการวิจยัคร้ังต่อไปควรต่อยอดจากการศึกษาเชิงคุณภาพน้ีไปสู่การ
วิจยัแบบผสมเพื่อยืนยนัผลการศึกษาเชิงปริมาณท่ีได้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่าง
ขอ้มูลเชิงคุณภาพ เช่น คุณภาพของทีมงานหรือช่ือเสียงของบริษทั เป็นตน้ กบัตวัช้ีวดัทางการเงินเชิงปริมาณ 
เช่น NPV IRR และ PBP ท่ีค  านวณได ้ 
 2. ควรมีการท าวิจัยเชิงเปรียบเทียบเพื่อเปรียบเทียบผลลพัธ์ท่ีได้จากแนวทางท่ีพฒันาขึ้นกับ
แนวทางแบบดั้งเดิมท่ีใชข้อ้มูลเชิงปริมาณเป็นหลกั เพื่อยืนยนัว่าแนวทางใหม่น้ีสามารถใหผ้ลลพัธ์ท่ีแม่นย  า
และน่าเช่ือถือมากกวา่ไดอ้ยา่งไร  
 3. ควรมีการศึกษาในลกัษณะของการวิจยัเชิงปฏิบติัการ เพื่อน าแนวทางท่ีพฒันาขึ้นไปทดลองใช้
จริงในองคก์รธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งและติดตามประเมินผลในระยะยาว  
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องค์ความรู้ใหม่ท่ีได้รับจากการวิจัย 
 การเสนอกรอบแนวคิดใหม่  ท่ีเช่ือมโยงการสังเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ (Qualitative Data 
Synthesis) เข้ากับ กระบวนการบันทึกบัญชีและการจัดท างบการเงินเพื่อการศึกษาความเป็นไปได้ของ
โครงการลงทุน 
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