
บทท่ี 2 
แนวคิด ทฤษฎี และวรรณกรรมที่เกีย่วของ 

 
 ในบทนี้จะกลาวถึงแนวคิด ทฤษฎี และวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของ โดยจะแบงออกเปน 2 สวน 
คือ สวนแรกกลาวถึงแนวคิด ทฤษฎีเกี่ยวกับคาความนิยมจากการรวมธุรกิจและคุณภาพกําไร และ
สวนท่ีสองกลาวถึงวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของ 
     
2.1 แนวคิด ทฤษฎีเก่ียวกับคาความนิยมจากการรวมธุรกิจและคุณภาพกําไร  

 2.1.1 แนวคิดเก่ียวกับคาความนิยมจากการรวมธุรกิจ  
 มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 3 เร่ือง การรวมธุรกิจ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ, 
2551) ซ่ึงเปนไปตามเกณฑท่ีกําหนดข้ึนโดยมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศฉบับท่ี 3 เร่ือง การ
รวมธุรกิจ พ.ศ. 2549 (IFRS N0. 3, Business Combination (2006)) โดยมีเนื้อหาบางสวนกลาวไววา 
การบันทึกบัญชีการรวมธุรกิจในทุกกรณีใหปฏิบัติตามวิธีซ้ือ จึงตองระบุวากิจการใดคือผูซ้ือ โดยผู
ซ้ือ คือ กิจการท่ีไดอํานาจในการควบคุมกิจการหรือธุรกิจอ่ืนๆ ท่ีถูกนําเขามารวมธุรกิจ ซ่ึงการ
บันทึกบัญชีตามวิธีซ้ือจะทําใหเกิดคาความนิยมจากการรวมธุรกิจ 

โดยในกรณีท่ีการจายซ้ือในการรวมธุรกิจ ไดรวมถึงจํานวนเงินท่ีผูจายซ้ือยินดีจายเพิ่มโดย
คาดหวังประโยชนเชิงเศรษฐกิจท่ีจะไดรับในอนาคตจากสินทรัพยโดยรวม ซ่ึงไมสามารถระบุและ
รับรูในรายการแยกเฉพาะเจาะจงได ผูซ้ือจะตองจัดจํานวนท่ีจายเพ่ิมข้ึนนี้เปนคาความนิยมจากการ
รวมธุรกิจ ซ่ึงถือเปนสินทรัพยอีกรายการหนึ่ง ดังนั้นอาจกลาวไดวา คาความนิยม คือ มูลคาคงเหลือ
อยูของตนทุนการรวมธุรกิจหลังจากหักดวยมูลคายุติธรรมของสินทรัพย หนี้สิน สินทรัพยไมมี
ตัวตนและหนี้สินท่ีอาจเกิดข้ึนท่ีระบุไดของผูถูกซ้ือแลว และเม่ือผูซ้ือไดรับรูคาความนิยมเปน
สินทรัพยในมูลคาเร่ิมแรก ณ วันท่ีซ้ือแลว ผูซ้ือตองไมใชวิธีการตัดจําหนายคาความนิยมจากการ
รวมธุรกิจแตผูซ้ือตองใชวิธีการทดสอบการดอยคาของสินทรัพย มาเปนการวัดคาของคาความนิยม 
ดังนั้นมูลคาของคาความนิยมท่ีนําเสนอในงบการเงิน จะแสดงดวยราคาทุนหักดวยคาเผ่ือการดอยคา
สะสม 

ในบางกรณี หากพบวาการจายซ้ือในการรวมธุรกิจ มีจํานวนมูลคายุติธรรมสุทธิของ
สินทรัพย หนี้สิน สินทรัพยไมมีตัวตนและหนี้สินท่ีอาจเกิดข้ึนท่ีระบุไดของผูถูกซ้ือ สูงกวาตนทุน
การรวมธุรกิจโดยแมผูซ้ือจะมีการประเมินใหมจนแจงชัดแลวยังพบวา สวนไดเสียของผูซ้ือ
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ในมูลคายุติธรรมท่ีไดรับมาสูงกวาตนทุนการรวมธุรกิจ ณ วันท่ีซ้ือ สวนเกินท่ีสูงกวานี้ใหผูซ้ือรับรู
ในงบกําไรขาดทุนทันที 

เม่ือกิจการรวมธุรกิจตองนําวิธีการบัญชีในการรวมธุรกิจมาถือปฏิบัติซ่ึงมี 2 วิธี การนําแต
ละวิธีมาใชจะมีผลตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของแตละบริษัทหลังการรวมธุรกิจ ท้ังใน
งวดปจจุบันและอนาคต 
 วิธีการบัญชีในการรวมธุรกิจมี 2 วิธี ดังนี้ 
 1. วิธีการบัญชีแบบซ้ือ (Purchase method) 
 2. วิธีการบัญชีแบบการรวมสวนไดเสีย (Pooling of interest method) 
 มาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 3 กําหนดวา การรวมธุรกิจในทุกกรณีตองปฏิบัติตามวิธีการซ้ือ 
ดังนั้นในการซ้ือธุรกิจ จึงจําเปนตองระบุไดวา กิจการใดเปนผูซ้ือ กิจการผูซ้ือจะเขาควบคุม
สินทรัพยสุทธิและการดําเนินงานของกิจการผูถูกซ้ือ โดยการโอนสินทรัพย การกอหนี้หรือการออก
หุนทุนเพื่อเปนการแลกเปล่ียน ในวิธีนี้ กิจการผูซ้ือจะบันทึกสินทรัพยและหนี้สินท่ีไดมาในราคา
ยุติธรรม(Fair value) ณ วันท่ีซ้ือ และตองวัดคาตนทุนการซ้ือธุรกิจ ซ่ึงเปนผลรวมของมูลคา
ยุติธรรมของสินทรัพยท่ีใหไป หนี้สินท่ีเกิดข้ึน และตราสารทุนท่ีผูซ้ือออกไปรวมกับตนทุนอ่ืนท่ี
เกี่ยวของโดยตรงกับการรวมธุรกิจ (ดุษฎี และ วรศักดิ์, 2550) 
 

2.1.2 แนวคิดเก่ียวกับคุณภาพกําไร  

   ความหมายของคุณภาพกําไร 

จากวรรณกรรมและตําราทางการบัญชีมีผูใหคํานิยามของคําวาคุณภาพกําไรที่แตกตางกัน
ออกไป ดังนี้ 
 คุณภาพกําไร หมายถึง ระดับของความระมัดระวังท่ีอยูเบ้ืองหลังการจัดทําตัวเลขกําไรของ
บริษัท (White and Others, 1998 อางถึงใน วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) 
 คุณภาพกําไร หมายถึง ความสามารถของกําไรในการสะทอนกระแสเงินสดท่ีอยูเบ้ืองหลัง
การเกิดกําไร(Stickney, 1996 อางถึงใน วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) 
 คุณภาพกําไร หมายถึง ระดับของสหสัมพันธระหวางกําไรทางบัญชีAccounting Income 
กับกําไรในเชิงเศรษฐศาสตร Economic Income (Schroeder, 1995 อางถึงใน วรศักดิ์ ทุมมานนท, 
2543)  
 คุณภาพกําไร หมายถึง กําไรที่แทจริง (Real Income) หรือกําไรที่มีคุณภาพควรเปนกําไรที่
เกิดจากการดําเนินงานตามปกติ สามารถเปล่ียนกลับมาเปนเงินสดท่ีเพียงพอตอการเปล่ียนแทน
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สินทรัพยท่ีเส่ือมคาได เปนกําไรท่ีมาจากรายไดท่ีเกิดข้ึนเปนประจํา รวมท้ังกิจกรรมที่มีนัยสําคัญท่ี
กอใหเกิดกําไรไดดําเนินการเสร็จส้ินแลว (The Financial Accounting Standard Board:FASB) 
 จากคํานิยามขางตนจึงอาจกลาวไดวา คุณภาพกําไร คือ กําไรที่แทจริง(Real Income) หรือ
กําไรท่ีมีคุณภาพซ่ึงเปนกําไรที่เกิดจากการดําเนินงานตามปกติ สามารถเปล่ียนกลับมาเปนเงินสดท่ี
เพียงพอตอการเปล่ียนแทนสินทรัพยท่ีเส่ือมคาได เปนกําไรท่ีมาจากรายไดท่ีเกิดข้ึนเปนประจํา 
รวมท้ังกิจกรรมท่ีมีนัยสําคัญท่ีกอใหเกิดกําไรไดดําเนินการเสร็จส้ินแลว หรือเปนกําไรท่ีแสดงให
เห็นถึงความสามารถของกําไรในการสะทอนกระแสเงินสดท่ีอยูเบ้ืองหลังการเกิดกําไร 
 
 คุณลักษณะของกําไรท่ีมีคุณภาพ 

 จากนิยามท่ีไดกลาวมาขางตนจะเห็นไดวาไมมีนิยามใดนิยามหนึ่งของคุณภาพกําไรที่ถือวา
เปนท่ียอมรับกันโดยท่ัวไปหรือไมมีแมแตปจจัยใดปจจัยหนึ่งเพียงลําพังท่ีจะเปนตัวกําหนดวากําไร
นั้นมีคุณภาพสูงตํ่าเพียงใด ผูวิเคราะหแตละคนจะเขาใจหรือใหความหมายของคําวาคุณภาพกําไร
แตกตางกันไปตามวัตถุประสงคของการวิเคราะห ตลอดจนกําหนดคุณลักษณะของกําไรที่มี
คุณภาพดวยแนวคิดท่ีแตกตางกันไปสุดแทแตวัตถุประสงคของผูวิเคราะหแตละคน อยางไรก็ตาม
อาจสรุปไดวากิจการท่ีมีกําไรที่มีคุณภาพจะมีคุณลักษณะรวมกันดังนี้ (Pearlman, 1978 อางถึงใน 
วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) 
 1) นโยบายการบัญชีท่ียึดหลักความระมัดระวังและหลักความสมํ่าเสมอ ซ่ึงจะสงผลใหการ
วัดฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการต้ังอยูบนพื้นฐานของการใชดุลยพินิจในการ
ประมาณการภายใตความไมแนนอนดวยความรอบคอบระมัดระวัง 
 2) กระแสกําไรกอนหักภาษีเงินไดท่ีไดมาจากรายการท่ีเกิดข้ึนเปนประจํา (มากกวาท่ีจะ
ไดมาจากรายการที่เกิดข้ึนเพียงคร้ังเดียว) และไดมาจากธุรกิจพื้นฐานของกิจการอยางแทจริง 
 3) ยอดขายท่ีสามารถเปล่ียนกลับมาเปนเงินสดไดรวดเร็วภายหลังจากท่ีไดมีการบันทึกไว
ตามเกณฑคงคางไมนานนัก 
 4) ระดับของกําไรสุทธิและระดับของการเติบโตของกําไรที่ไมไดเกิดจากการท่ีกิจการเสีย
ภาษีในอัตราท่ีลดลงโดยการใชวิธีท่ีเส่ียงตอการปรับเปล่ียนประมวลรัษฎากรตามมาในอนาคตหรือ
โดยการใชวิธีท่ีจะทําใหเกิดขอจํากัดท่ีรายแรงตามมาจากการหลบเล่ียงการเสียภาษีหรือจากการตั้ง
เปนรายการตางๆเปนรายการรอตัดบัญชี 
 5) ระดับของโครงสรางหน้ีท่ีเหมาะสมสําหรับธุรกิจและโครงสรางเงินทุนท่ีไมไดมีการ
ดัดแปลงเพื่อสรางกําไรตอหุนท่ีสูงเกินกวาความเปนจริง 
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 6) ประมาณการตัวเลขกําไรที่สวนใหญแลวไมไดมาจากกําไรที่ยังไมเกิดข้ึนจริงภายใต
ภาวะเงินเฟอหรือไมไดมาจากกําไรที่ยังไมเกิดข้ึนจริงจากความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน 
 7) กําไรที่มีเสถียรภาพ สามารถพยากรณความสามารถในการทํากําไรของกิจการในอนาคต
ได และเปนตัวบงช้ีระดับกําไรในอนาคตท่ีดี 
 สําหรับกิจการท่ีมีกําไรที่ดอยคุณภาพจะมีลักษณะตรงขามกับคุณลักษณะท้ังหมดท่ีไดยกมา
ขางตน 
 
   เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไร 

 เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไรที่เปนท่ีนิยมใชกันในปจจุบัน มีดังนี้ (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 
2543) 
 1) การประเมินผลกระทบของนโยบายบัญชีท่ีกิจการใชอยูท่ีมีผลตอคุณภาพกําไร 
(Evaluation of Accounting Policy affect to Quality of Earning) 
 การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีท่ีกิจการใชอยูท่ีมีตอคุณภาพกําไรมาเปนตัว
วัด โดยเกณฑท่ีใชในการวัดนั้นจะดูจากลักษณะของนโยบายการบัญชีท่ีกิจการใชอยู และประเมิน
ออกมาเปน 3 คาดวยกันคือท่ีเปนทางบวกแสดงใหเห็นถึงนโยบายบัญชีของกิจการท่ีดี แตถาเปน
ทางลบจะเปนภาพท่ีสะทอนใหเห็นลักษณะของนโยบายการบัญชีท่ีสงผลใหคุณภาพกําไรดอยลง 
แตถาเกณฑท่ีนํามาใชในการประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีแลวไมปรากฏวากิจการได
ปฏิบัติหรือใชเกณฑนั้นๆ อยูก็จะประเมินวาไมปรากฏแทน  
 
ตารางท่ี 2.1 ผลกระทบของนโยบายบัญชีท่ีมีตอคุณภาพกําไร  

  
ลักษณะของนโยบายการบัญชี ผลกระทบท่ีมีตอ

คุณภาพกําไร 

1. หละหลวม (Liberal) 
2. ระมัดระวังมากเกินไป (Ultraconservative) 
3. สะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  
4. คาตางๆท่ีประมาณข้ึนตางไปจากคาท่ีแทจริงอยางมีสาระสําคัญ 
5. นโยบายการบัญชีของกิจการแตกตางไปจากนโยบายการบัญชีท่ีใชอยูใน
อุตสาหกรรมนั้น 

ทางลบ 

ทางลบ 

ทางบวก 

ทางลบ 

ทางลบ 
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ตารางท่ี 2.1 ผลกระทบของนโยบายบัญชีท่ีมีตอคุณภาพกําไร (ตอ) 
ลักษณะของนโยบายการบัญชี ผลกระทบท่ีมีตอ

คุณภาพกําไร 
6. การตั้งคาใชจายท่ีโอกาสทีจ่ะกอใหเกิดประโยชนตอกจิการในอนาคตมี
นอยมากเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 
7. การเปล่ียนแปลงทางบัญชีเพื่อใหสอดคลองกับนโยบายการบัญชีท่ี
ทางการกําหนดหรือท่ีทางการเสนอแนะ 
8. การเปล่ียนแปลงทางบัญชีท่ีขาดเหตุผลสนับสนุนท้ังนี้เม่ือไดพิจารณา
จากขอเท็จจริงรอบดาน 
9. การเปล่ียนแปลงทางบัญชีท่ีเกิดข้ึนบอยคร้ัง 
10. Income smoothing 
11. กําไรที่ไดมาจากการขยับรายไดในอนาคตเขามาเปนรายไดในงวด
ปจจุบันหรือหารนํารายไดของงวดกอนมารับรูเปนรายไดในงวดปจจุบัน 
12. กําไรสุทธิไมสัมพันธไปทางเดียวกันกับคาขายทางลบ 
13. รับรูรายไดกอนท่ีการใหบริการที่มีนัยสําคัญจะเสร็จส้ิน 
14. ชะลอการรับรูรายไดออกไปโดยขาดเหตุผล 
15. ในงวดปจจุบันมีการโอนกลับกําไรที่ไดรับรูไปแลวในงวดกอน 
16. ในงวดปจจุบันมีการโอนกลับรายการตัดจําหนายสินทรัพยของงวด
กอน 
17. ต้ังคาใชจายคางจายไวตํ่าเกินไป 
18. ต้ังคาใชจายคางจายไวสูงเกินไป 
19. ในงวดปจจุบันมีการตั้งสํารองคาใชจายหรือขาดทุนท่ีจะเกิดข้ึนใน
อนาคตท่ีมีนัยสําคัญอันเปนผลมาจากการขาดความระมัดระวังในการต้ัง
สํารองอยางเพียงพอในงวดท่ีผานๆมา 
20. การลางบาง (Taking a financial bath) โดยการตัดจําหนายสินทรัพย
เปนคาใชจายครั้งใหญภายหลังจากทีมผูบริหารชุดใหมเขาทําการครอบงํา
กิจการ 

ทางลบ 
 

ทางบวก 
 

ทางลบ 
 

ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
 

ทางลบ 
 

ท่ีมา: ดร.วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2545: 124-125 
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2) ประเมินฝายบริหาร (Management Appraisal) 
การวิเคราะหระดับความระมัดระวังของกิจการในการจัดทําตัวเลขกําไร รายการตรวจสอบ

แตละรายการจะมีคะแนนสําหรับการใชนโยบายการบัญชีท่ีไมเหมาะสมในแตละเร่ืองไวในระดับท่ี
แตกตางกันไป การวิเคราะหอาจทําโดยการเปรียบเทียบคุณภาพกําไรของกิจการในรอบ 3 ปท่ีผาน
มา คะแนนลงโทษดังกลาวจะพิจารณาตัดจากแตละนโยบายการบัญชีที่ผูวิเคราะหพิจารณาแลวเห็น
วาหละหลวมเกินไป เชน หากกิจการตัดคาเส่ือมราคาโดยใชวิธีเสนตรง จะตัด 1 คะแนน ยิ่งกิจการ
สะสมคะแนนลงโทษไวมากเทาไร คุณภาพกําไรของกิจการก็ยิ่งลดตํ่าลงเทานั้น เพื่อใหเขาใจถึง
บทบาทของนโยบายการบัญชีท่ีมีตอตัวเลขกําไรและเพื่อท่ีประเมินความโอนเอียงของผูบริหาร
กิจการไปจากหลักความระมัดระวัง ผูวิเคราะหจะนําคะแนนลงโทษท่ีไดหักไปในแตละจุดมา
ประกอบการพิจารณาการจัดอันดับกิจการท่ีอยูในอุตสาหกรรมเดียวกันตามคุณภาพของนโยบาย
บัญชีท่ีกิจการเลือกมาใช  

 
ตารางท่ี 2.2 รายการตรวจสอบคุณภาพกําไร 

 
คุณลักษณะของกําไรที่ไมมีคุณภาพ คะแนนลงโทษ 

1. การตัดคาเส่ือมราคาโดยใชวิธีเสนตรง 
2. การตั้งสิทธิบัตรเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 
3. การใชวิธีตนทุนเต็ม (Full cost accounting) ในธุรกิจน้ํามัน 
4. การตั้งคาใชจายกอนเร่ิมดําเนินงานเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี  
5. การตั้งสํารองเผ่ือขาดทุนไวตํ่ากวาผลขาดทุนท่ีควรจะไดบันทึกไวในทาง
บัญชี 
6. การตัดจําหนายคาใชจายรอการตัดบัญชีโดยใชระยะเวลาท่ียาวเกินไป 
7. การตัดคาเส่ือมราคาโดยอิงอายุการใชงานกับอายุจริง (Physical life) ซ่ึง
ยาวกวาอายุท่ีจะใหประโยชนในเชิงเศรษฐกิจแกกิจการ (Economic life) 
8. จํานวนเงินจายขาดในหน้ีสินเงินบํานาญ (สวนเกินของหน้ีสินเงินบํานาญ
ท่ีเกินกวาราคายุติธรรมของทรัพยสินโครงการบํานาญ) 
               จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร  ½  ป 
               จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร  1   ป 
               จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร  2   ป 
9. การรับรูรายไดจากสัญญากอนการชําระเงินจะเสร็จส้ิน 

-1 
-2 
-5 
-1 
-1 
 

-1 
-1 
 
 
 

-1 
-2 
-3 
-1 
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ตารางท่ี 2.2 รายการตรวจสอบคุณภาพกําไร (ตอ) 
คุณลักษณะของกําไรที่ไมมีคุณภาพ คะแนนลงโทษ 

10. การรับรูรายไดจากงานท่ีทําเสร็จเพียงบางสวน 
11. การจัดจําแนกลูกหนี้ระยะยาวเปนสินทรัพยหมุนเวียน 
12. การตั้งคาใชจายทางการตลาดเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 
13. การจัดจําแนกท่ีดินรอการพัฒนาไวเปนสินทรัพยหมุนเวียน 
14. ไมไดตัดจําหนายคาความนิยมท่ีไดบันทึกไว   
15. การตีราคาสินคาคงเหลือโดยใชวิธี FIFO               
16. ไมไดใชสํานักงานสอบบัญชีในกลุม Big Four 
17. การรวมกําไรจากการจําหนายสินทรัพยไวเปนสวนหนึ่งของรายไดจาก
การดําเนินงานปกติ 
18. การจัดสรรตนทุนท่ีไมเกี่ยวของเขาสูสวนงานท่ีไดมีการยกเลิกการ
ดําเนินงานมากเกินควร 
19. สมควรไดรับคะแนนลงโทษในประเด็นอ่ืนๆ 

-1 
-2 
-1 
-3 
-1 
-1 
-1 
-1 
 

-1 
 

-5 
ท่ีมา: ดร.วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2545: 126-127 
 

3)  การประเมินความสามารถของกิจการในการจายเงินปนผลเปนเงินสดและความสามารถ
ในการลงทุนตอ (Reinvestment) 

ในประเทศสหรัฐอเมริกาจะมีหนวยงานท่ีเรียกวา The Fourteen Research Corporation ซ่ึง
ทําหนาท่ีตีพิมพบทวิเคราะหคุณภาพของหลักทรัพยออกมาอยางสม่ําเสมอโดยการใชตัวแปร 14 ตัว
ในการจัดอันดับหลักทรัพยไปตามระดับของความเส่ียง โดยหนึ่งในตัวแปรท่ีหนวยงานดังกลาว
นํามาใชในการจัดอันดับคุณภาพหลักทรัพย ไดแก คุณภาพกําไร ซ่ึงวัดจากความสามารถในการทํา
กําไรของกิจการท่ีจะนําไปจัดสรรเงินปนผลในรูปเงินสด ยิ่งกําไรสามารถนําไปจัดสรรเงินปนผล
ในรูปเงินสดไดมากเทาไร คุณภาพกําไรก็ยิ่งมีมากข้ึนเทานั้น 

4)  การใช Ranked Order Analysis Program 
Ranked Order Analysis Program คือ โปรแกรมการจัดอันดับคุณภาพกําไรจัดทําข้ึนโดย 

Faulkner, Dawkins & Sulivan การประเมินความมีคุณภาพกําไรของแตละกิจการจะพิจารณาจาก
อัตราสวนทางการเงิน 8 ประเภทและจากตัววัดทางดานสถิติอ่ืนๆ ซ่ึงสามารถนําไปใชเปนเกณฑใน
การเปรียบเทียบคุณภาพของหลักทรัพยของกิจการ โดยภายใต Ranked Order Analysis Program 
การประเมินคุณภาพกําไรจะไมคํานึงถึงแนวทางปฏิบัติทางบัญชีท่ีกิจการใชอยู นอกจากนี้ผู
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วิเคราะหจะตองตระหนักดวยวาโปรแกรมดังกลาวไมใชเคร่ืองมือท่ีจะนํามาใชในการประเมิน
หลักทรัพย และไมไดหมายความวากิจการท่ีนํามาใชในการประเมินคุณภาพกําไรนั้นจะตองมีขนาด
ใกลเคียงกัน ผลรวมของการจัดอันดับโดยใชเกณฑการใหคะแนนท่ีกําหนดไวในโปรแกรมดังกลาว
เร่ิมต่ังแต 1 ไปจนถึง 10 คะแนนจะชวยใหผูลงทุนสามารถเปรียบเทียบคุณภาพกําไรระหวางกิจการ
ได 

5)  วัดความแปรปรวนและความเส่ียง (Standard Deviation and Risk Measurement) 
 คุณภาพกําไรอาจวัดไดจากความผันผวนของกําไรไปจากเสนแนวโนมกําไรในชวงท่ีผาน
มา เนื่องจากความผันผวนของกําไรที่นอยกวาจะเปนตัวบงบอกวาหลักทรัพยนั้นมีความเส่ียงตอการ
ลงทุนนอยกวา ความผันผวนของกําไรท่ีนอยกวาก็ตามมาดวยกําไรที่มีคุณภาพสูงกวา โดยสถิติท่ี
นํามาใชวัดคาความแปรปรวน ไดแก 
  1. คาเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
  คาเบ่ียงเบนมาตรฐานจะเปนตัวบงบอกวากําไรที่นํามาใชเปนกลุมตัวอยางผันผวน
ไปจากคาเฉล่ียของการกระจายตัวเลขกําไรเพียงใด คาเบ่ียงเบนมาตรฐานสามารถวัดได ดังนี้ 

S   =  
n

xx∑ − 2)(
 

   
โดยท่ี S = คาเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

   x = กําไรที่ประกาศในปท่ี t 
               x = กําไรถัวเฉล่ีย 
   n = จํานวนป  
 
  ยิ่งคาเบ่ียงเบนมาตรฐานของกําไรสูงเทาไร ความมีเสถียรภาพของกําไรของกิจการ
ก็ลดนอยลงเทานั้น ดังนั้นคาเบ่ียงเบนมาตรฐานท่ีสูงจึงเปนตัวบงบอกวากําไรนั้นมีคุณภาพตํ่า 
  2. สัมประสิทธ์ิของความแปรปรวน 
  สัมประสิทธ์ิของความแปรปรวนจะเปนตัวบงบอกการกระจายกําไรสัมพัทธ 
กลาวคือ ตัววัดอัตรารอยละของความเบี่ยงเบนมาตรฐานเม่ือเทียบกับกําไรโดยเฉล่ีย เนื่องจากใน
บางสถานการณการพิจารณาแตเฉพาะคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเพียงอยางเดียวอาจกอใหเกิดการหลง
ผิด เชน ในกรณีท่ีการกระจายความนาจะเปนของตัวเลขกําไรของสองกิจการท่ีนํามาเปรียบเทียบมี
คาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากัน แตมีคาเฉลี่ยของกําไรแตกตางกัน ไมไดหมายความวากําไรของสอง
กิจการมีคุณภาพทัดเทียมกันเสมอไป ในกรณีเชนนี้สัมประสิทธ์ิของความแปรปรวนจะชวยให
สามารถแยกความแตกตางของความมีคุณภาพกําไรของสองกิจการได 
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                                     V  =  x
S

 

  โดยท่ี V = สัมประสิทธ์ิของความแปรปรวน 
   S = คาเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
      x = กําไรถัวเฉล่ีย 
  ยิ่งสัมประสิทธ์ิของความแปรปรวนของกําไรของกิจการยิ่งมีมากข้ึนเทาไร กระแส
กําไรของกิจการก็ยิ่งมีความเส่ียงมากข้ึนเทานั้นและถือวาเปนกําไรที่ดอยคุณภาพ 
 6)  ใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 

การวัดคุณภาพกําไรโดยใชอัตราสวนทางการเงินจากงบกระแสเงินสด เกิดข้ึนเนื่องจาก
กําไรท่ีคํานวณข้ึนตามเกณฑคงคางกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไมสัมพันธไปในทางเดียว 
อัตราสวนจากงบกระแสเงินสดเปนวิธีหนึ่งท่ีชวยขจัดการบิดเบือนอันเกิดข้ึนจากการใชวิธีการบัญชี
ท่ีแตกตางกันสําหรับรายการและเหตุการณเดียวกันออกไป  รวมถึงชวยขจัดปญหาในการปนสวน
คาใชจายตางๆ ท่ีเกิดข้ึนกับการบัญชีตามเกณฑคงคาง (Accrual Basis) ท่ีอาจบิดเบือนไปตามดุลย
พินิจของฝายบริหารในแตละกิจการ อัตราสวนจากงบกระแสเงินสดท่ีนํามาวิเคราะหคุณภาพกําไรมี
ดังนี้ 
  1.  อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Cash Flow 
Adequacy: CFA)  
 
=                กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
          เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร+สินคาคงเหลือท่ีเพิ่มข้ึน+เงินปนผลจาย+การจายชําระคืนหนี้สิน 
 
  เปนอัตราสวนท่ีใชวัดความสามารถของกิจการในการกอใหเกิดกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานท่ีจะนําไปลงทุนในสินทรัพยถาวร นําไปซ้ือสินคาเพิ่มข้ึนเพื่อนํามาขาย นําไป
จายเงินปนผล และนําไปจายชําระหนี้สินของกิจการ อัตราสวนท่ีเกิน 1 ติดตอกันหลายๆงวดเปนตัว
บงบอกความสามารถของกิจการในการกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานท่ีเพียงพอตอ
รายจายหรือภาระผูกพัน โดยท่ีอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานยิ่งมาก
ยิ่งดี เนื่องจากแสดงวากิจการสามารถกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไดเพียงพอท่ีจะ
นําไปจายรายจายท่ีจําเปนของกิจการแสดงวากําไรมีคุณภาพ 
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2.  ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Operating Cash Index: OCI) 
 
= กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
            กําไรสุทธิกอนดอกเบ้ียและภาษี 
 

เปนตัวบงบอกวาหากกิจการท่ีมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในจํานวนท่ีสูง
พอๆกับกําไรที่ทํามาหาไดจะมีความเปนไปไดวากําไรนั้นจะเกิดจากการดําเนินงานอยางแทจริง ถือ
เปนกําไรที่มีคุณภาพ โดยท่ีดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานยิ่งมากยิ่งดี เนื่องจากแสดงวา
กิจการสามารถกอใหเกิดกระแสเงินจากการดําเนินงานจากกําไรของกิจการในจํานวนท่ีมากแสดงวา
กําไรมีคุณภาพ 

3.  อัตราสวนผลกระทบของคาเส่ือมราคาและคาใชจายตัดจําหนายท่ีมีตอกระแส
เงินสด (Depreciation / Amortization Impact Ratio) 
 
=                         คาเส่ือมราคา 
            กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
 

อัตราสวนผลกระทบของคาเส่ือมราคาและคาใชจายตัดจําหนายท่ีมีตอกระแสเงิน
สดจะเปนตัวบงบอกอัตรารอยละของกระแสเงินสดท่ีไดมาจากการบวกกลับคาเส่ือมราคาและ
คาใชจายตัดจําหนายกลับไปท่ีตัวเลขกําไร ซ่ึงการดําเนินงานของกิจการเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ
หากคาเส่ือมราคาและคาใชจายตัดจําหนายมีผลกระทบนอยมากตอกระแสเงินสดจากการดําเนนิงาน 
  4.  อัตราสวนการลงทุนตอ (Reinvestment ratio) 
 
=                      เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร 
           คาเส่ือมราคา+เงินรับจากการขายสินทรัพย 
   

เปนตัววัดความเพียงพอของการลงทุนตอและการรักษาระดับทุนของกิจการโดย
พิจารณาเปรียบเทียบกับอัตราสวนผลกระทบของคาเส่ือมราคาและคาใชจายตัดจําหนายท่ีมีตอ
กระแสเงินสด 
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5.  เงินลงทุนในสินทรัพยถาวรเม่ือเทียบกับแหลงท่ีมาของกระแสเงินสด (Capital 
Investment per dollar of cash) 
 
=                เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร 
    รวมแหลงท่ีมาของกระแสเงินสด 
   

เปนตัววัดความเพียงพอของการลงทุนตอเปรียบเทียบกับผลรวมของแหลงท่ีมา
ของกระแสเงินสด 
  6.  อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest coverage ratio) 
 
= กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 
                                         ดอกเบ้ียจายเปนเงินสดระหวางป 
   

เปนอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย แสดงอัตราสวนในการจัดหาเงิน
จากกิจกรรมดําเนินงานวามีความสามารถในการจัดหาเงินมาชําระดอกเบ้ียไดอยางมีประสิทธิภาพ
หรือไม อัตราสวนท่ีมีคามากกวา 1 และยิ่งอัตราสวนมีคาบวกมากแสดงวามีความสามารถในการ
ชําระหนี้ และมีสภาพคลองสูง 
  7.  อัตราผลตอบแทนในรูปกระแสเงินสดตอสินทรัพยรวม (Cash flow return on 
assets) 
 
= กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 
                                                       สินทรัพยรวม(ถ่ัวเฉล่ีย) 
   

อัตราผลตอบแทนในรูปกระแสเงินสดตอสินทรัพยรวมเปนตัววัดผลตอบแทนจาก
การใชสินทรัพยในรูปกระแสเงินสด ยิ่งอัตราสวนนี้สูงเทาไร ยอมหมายถึงวากิจการใชสินทรัพยได
คอนขางมีประสิทธิภาพ และกําไรของกิจการนั้นถือวามีคุณภาพสูง 
  8.  อัตราสวนคุณภาพกําไร (Quality of Earning) 
 
= กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 
                                  กําไรกอนหักดอกเบ้ียจาย ภาษี และคาเส่ือมราคา 
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  อัตราสวนคุณภาพกําไรเปนอัตราสวนท่ีบงบอกถึงความแตกตางระหวางกระแส
เงินสดจากการดําเนินงานกับกําไรที่ไดรายงานในงบกําไรขาดทุน หากผลการวิเคราะหอัตราสวน
คุณภาพกําไรบงช้ีวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความแตกตางจากกําไรอยางเห็นไดชัด เชน 
อัตราสวนคุณภาพกําไรเปนลบ ก็จะเปนสัญญาณเตือนภัยใหกับผูวิเคราะหท่ีตองคนหาสาเหตุของ
ความผิดปกติท่ีอาจเกิดข้ึน เชน พยายามหลบหลีกการตัดคาเส่ือมราคา ต้ังพักคาใชจาย ต้ังตนทุนบาง
รายการไวเปนคาใชจายรอตัดบัญชีในอนาคต วิธีการดังกลาวทําใหกําไรสุทธิสูงข้ึนแตไมทําให
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานเพิ่มข้ึน กําไรที่เกิดข้ึนก็จะเปนกําไรที่ไมมีคุณภาพ 

7)  การวัด Degree of operating leverage และ Combined leverage 
 ความเส่ียงทางธุรกิจ(Business risk) และคุณภาพกําไรของกิจการจะสูงหรือตํ่าเพียงใดสวน
หนึ่งก็ข้ึนอยูกับวากิจการมีตนทุนคงท่ีในการดําเนินงานมากนอยเพียงใด หากกิจการมีตนทุนคงท่ี
ในสัดสวนสูงเม่ือเทียบกับตนทุนรวม กิจการยอมมี Degree of operating leverage (D.O.L.) สูง 
กลาวคือ หากสมมติวาปจจัยอ่ืนๆคงท่ี หากยอดขายของกิจการเปล่ียนแปลงไปเพียงเล็กนอย จะทํา
ใหกําไรกอนหักดอกเบ้ียและภาษีลดลงในอัตราท่ีรวดเร็วกวา และยิ่งคา D.O.L. สูงข้ึนเทาไรความ
เส่ียงทางธุรกิจจะสูงข้ึนและคุณภาพกําไรจะลดลง 
 นอกจากนี้หากกิจการใดมีคาใชจายดอกเบ้ียสูงกิจการนั้นจะมี Degree of financial leverage 
(D.F.L.) สูง ดังนั้นถาสมมติวาปจจัยอ่ืนๆคงท่ี กิจการใดท่ีมีความเส่ียงทางการเงินสูงหากกําไรกอน
หักดอกเบ้ียและภาษีเงินได ของกิจการเปล่ียนแปลงไปเล็กนอย จะทําใหกําไรหลังหักดอกเบี้ยแต
กอนการหักภาษีเงินไดจะเปล่ียนแปลงไปในอัตราท่ีรวดเร็วกวาอันเปนผลมาจากสัดสวนของ
ดอกเบ้ียจายท่ีสูงกวาในขณะเดียวกันจะมีความเส่ียงทางการเงินสูงกวาและมีคุณภาพกําไรท่ีตํ่ากวา
ตามไปดวย 
 8)  การวิเคราะหคาใชจายท่ีข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary expenses) 
 ปจจัยหนึ่งท่ีมีอิทธิพลตอตอคุณภาพกําไร คือ คาใชจายบางตัวซ่ึงผูบริหารสามารถใชดุลย
พินิจในเชิงจัดการในการกําหนดคาใชจายและตนทุนตางๆเพื่อควบคุมกระแสกําไรใหเปนไปใน
ทิศทางท่ีตองการ คาใชจายท่ีข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร เชน คาซอมแซมและคาบํารุงรักษา คา
โฆษณา และคาใชจายในการวิจัยและพัฒนา เปนตน บางกิจการอาจมีคาใชจายในสวนนี้คอนขางตํ่า
เพราะตองการอนุรักษทรัพยากรของกิจการท่ีมีอยูอยางจํากัดไวใชในอนาคต บางกิจการอาจมี
คาใชจายในสวนนี้ตํ่าเพียงแคตองการปรับแตงกําไรหรือขาดทุนไปในทิศทางท่ีผูบริหารตองการ 
ดวยเหตุนี้การวิเคราะหคุณภาพกําไรผูวิเคราะหจึงตองเอาใจใสคาใชจายตางๆเหลานี้วามีจํานวนท่ี
สอดคลองกับแนวโนมของคาใชจายในชวงท่ีผานมา และสอดคลองกับนโยบายของกิจการท่ีไดวาง
ไวท้ังในปจจุบันและในอนาคตหรือไมเพียงใด 
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 โดยเทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไรท่ีนํามาใชในการศึกษาคร้ังนี้ คือ อัตราสวนทาง
การเงินท่ีคํานวณข้ึนจากงบกระแสเงินสด เนื่องมาจากอุปสรรคในการตีความหมายและการ
วิเคราะหงบการเงิน โดยเฉพาะเมื่อกําไรที่คํานวณข้ึนตามเกณฑคงคางและกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงานไมสัมพันธไปในทิศทางเดียวกัน การวิเคราะหงบการเงินโดยใชอัตราสวนทางการเงินท่ี
คํานวณข้ึนจากงบกระแสเงินสดจึงเปนวิธีการหนึ่งท่ีชวยลดผลกระทบท่ีเกิดจากการใชวิธีการบัญชี
ท่ีแตกตางกันสําหรับรายการและเหตุการณเดียวกันออกไป รวมถึงชวยขจัดปญหาในการปนสวน
คาใชจายตางๆ ท่ีเกิดข้ึนกับการบัญชีตามเกณฑคงคาง (Accrual Basis) ท่ีอาจบิดเบือนไปตามดุลย
พินิจของฝายบริหารในแตละกิจการ  

การศึกษาคร้ังนี้ใชอัตราสวนทางการเงินท่ีคํานวณข้ึนจากงบกระแสเงินสด 2 อัตราสวนเพื่อ
เปนตัวแทนในการวัดคุณภาพกําไร คือ (1) ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Operating Cash 
Index: OCI) (2) อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Cash Flow 
Adequacy: CFA) เนื่องจาก Gibson (1995) ไดใหแนวคิดวาอัตราสวนดังกลาวสามารถใชเปน
เคร่ืองชวยสังเกตถึงคุณภาพกําไรในเบ้ืองตนวา (1) กิจการยังคงสามารถรักษาระดับสินทรัพยไวได
หรือไม (ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของกิจการกับกําไรขาดทุนกอนหัก
ดอกเบ้ียและภาษี) (2) กิจการสามารถกอใหเกิดกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานไดเพียงพอ
หรือไมที่จะนําไปลงทุนในสินทรัพยถาวร นําไปซ้ือสินคาเพิ่มข้ึนเพื่อนํามาขาย นําไปจายเงินปนผล 
และนําไปจายชําระหนี้สินของกิจการ ดังนั้นจึงสามารถกลาวไดวาอัตราสวนดังกลาวเปนตัวแทนท่ี
ดีในการวัดคุณภาพกําไรของกิจการ 
 
2.2 วรรณกรรมท่ีเก่ียวของ 
 2.2.1 วรรณกรรมท่ีเก่ียวของกับคาความนิยมและคุณภาพกําไร 
 ศิรดา นวลประดิษฐ (2547) ศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมท่ีเกิดจากการรวม
ธุรกิจและความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย โดยวิเคราะห
ขอมูลจากงบการเงินระยะเวลา 4 ป ต้ังแตป พ.ศ.2543 – 2546 ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย โดยความสามารถในการทํากําไรของบริษัทวัดจากผลตอบแทนตามเกณฑคงคาง ไดแก
อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน อัตราผลตอบแทนจากกําไร
กอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน และอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ และ
กําไรสวนเกินของบริษัทวัดไดจากผลตางระหวางกําไรที่เกิดข้ึนจริงและกําไรปกติ งานวิจัยนี้ใชการ
วิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรตามหลายตัวโดยใช Multivariate Analysis of Variance 
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(MANOVA) และใชวิธีการทดสอบสมมติฐานความแตกตางของคาเฉล่ียแบบสองประชากรโดยใช
พารามิเตอรตามวิธีT-testควบคูไปกับการทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอรตามวิธีMann-
Whitney U test การทดสอบท้ังหมดใชระดับนัยสําคัญท่ี0.05 
 จากผลการศึกษาพบวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกับ
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรท่ีเปนการวัดผลการดําเนินงานตามปกติของกิจการหรือ
กิจกรรมหลักของกิจการเทียบกับยอดขาย แตคาความนิยมจากการรวมธุรกิจไมมีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกันกับการวัดผลการดําเนินงานท่ีรวมถึงกิจกรรมอื่นๆนอกเหนือจากการดําเนินงาน
ตามปกติของกิจการ เชน กําไรขาดทุนจากการขายสินทรัพยถาวร กําไรขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน
ตางประเทศ ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยถาวรหรือเงินลงทุนฯลฯ และคาความนิยมจากการ
รวมธุรกิจไมมีความสัมพันธกับกําไรสวนเกินของกิจการ 
 ศันสนีย  สุริยเชิดชูสกุล (2548) ศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมกับผลการ
ดําเนินงานและกระแสเงินสดในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยโดยวิเคราะห
ขอมูลจากงบการเงินระยะเวลา 5 ป ต้ังแตป พ.ศ.2543 – 2547 ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย โดยผลการดําเนินงานในอนาคตวัดจากการเปล่ียนแปลงของกําไร(ขาดทุน)สุทธิกอนหัก
ดอกเบ้ีย ภาษีเงินได คาเส่ือมราคา และคาตัดจําหนาย สวนกระแสเงินสดในอนาคตวัดจากการ
เปล่ียนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรมการดําเนินงานงานวิจัยนี้ใชการวิเคราะหทางสถิติ 2 
ประเภท คือ (1) สถิติเชิงพรรณนา เปนการทดสอบขอมูลใหอยูในรูปของการแจกแจงความถ่ี รอย
ละ คาตํ่าสุด คาสูงสุด คาเฉล่ีย และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (2) สถิติเชิงอนุมาน เปนการทดสอบ
สมมติฐานดวยเทคนิคการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ ณ ระดับความเช่ือม่ันท่ีรอยละ 95 
 จากผลการศึกษาพบวาคาความนิยมมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลการดําเนินงานในอนาคต
ขององคกรดวยการวัดผลการดําเนินงานตามเกณฑคงคาง และคาความนิยมไมมีความสัมพันธกับ
กระแสเงินสดในอนาคตขององคกรดวยการวัดผลการดําเนินตามเกณฑเงินสด 

 วริศรา ดวงตานอย (2549) ศึกษาการวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุมพลังงานและ
สาธารณูปโภคในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยศึกษาจากรายงานประจําปและรายงานของ
ผูสอบบัญชี งบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน ประจําป พ.ศ.2546-2547 งบการเงิน หมาย
เหตุประกอบงบการเงินในไตรมาสที่ 1 และไตรมาสที่ 2 ประจําป พ.ศ.2548 ของบริษัทจดทะเบียน
ธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีจํานวน 18 บริษัท 
แบงเปน 4 กลุมเลือกจํานวนกลุมละ 1 บริษัท สวนเทคนิคท่ีใชในการวิเคราะหคุณภาพกําไร คือ 
พิจารณาความถูกตองของการแสดงมูลคาจากงบการเงินในสวนของรายงานของผูสอบบัญชีรับ
อนุญาต งบดุล งบกําไรขาดทุน งบแสดงการเปล่ียนแปลงในสวนของผูถือหุน งบกระแสเงินสดและ
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หมายเหตุประกอบงบการเงิน การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี การประเมินฝายบริหาร 
วัดความแปรปรวนและความเส่ียง และใชการวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด โดยนํา
เทคนิคดังกลาวมาวิเคราะหและพรรณนาคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 จากผลการศึกษาพบวาการประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี การประเมินฝาย
บริหารของบริษัทตัวอยางพบวา มีการเลือกใชนโยบายการบัญชีท่ีทําใหสงผลกระทบตอคุณภาพ
กําไร ไดแก นโยบายการบัญชีท่ีระมัดระวังมากเกินไป  การเปล่ียนแปลงทางบัญชีเพื่อใหสอดคลอง
กับนโยบายบัญชีท่ีทางการกําหนด การเปล่ียนแปลงทางการบัญชีท่ีเกิดข้ึนบอยคร้ัง กําไรสุทธิไมไป
ทางเดียวกันกับคาขาย และการใชวิธีตนทุนเต็มในธุรกิจน้ํามัน และจากการวิเคราะหกลุมตัวอยาง
ธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคพบวา ไดมีการจัดทําบัญชีตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป 
คาความแปรปรวนและคาความเส่ียงมีคาท่ีตํ่า แสดงใหเห็นวากําไรของบริษัทมีความผันผวนตํ่า ซ่ึง
สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางท่ีดี สามารถประเมินไดวากําไรของกลุมบริษัทมีเสถียรภาพ 
อัตราสวนจากงบกระแสเงินสด แสดงใหเห็นสภาพคลองของกลุมบริษัท ประเมินไดวามีแนวโนม
สามารถเปล่ียนกลับมาเปนเงินสดทันตอการจัดสรรใหแกผูถือหุน หรือชําระหนี้ สงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรในทางบวก ยกเวนในบางปท่ีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีคาติดลบ 
  

2.2.2 วรรณกรรมท่ีเก่ียวของกับตัวแปรท่ีใชในการศึกษาถึงคุณภาพกําไร 
จากการศึกษาในอดีตพบวา ตัวแปรท่ีใชในการศึกษาถึงคุณภาพกําไรในแตละงานวิจัยมี

ความแตกตางกันในบางสวน เนื่องมาจากวัตถุประสงคในการวิจัยท่ีแตกตางกัน โดยตัวแปรท่ีถูก
นํามาใชในการวิจัยหลายคร้ังไดแก ขนาดของกิจการ อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชี 
อัตราสวนแสดงสภาพหน้ี  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน คาสัมบูรณของรายการคงคางรวม และ
ผลขาดทุนของกิจการ (Jerry et al., 2006; Flora F. Niu, 2006; Ken et al., 2005; ทัศลียา สังขสุวรรณ
, 2548) ซ่ึงทําใหมีความนาเช่ือวาตัวแปรเหลานี้อาจมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไร ตารางท่ี 2.3 
นําเสนอท่ีมาของตัวแปรจากการศึกษาในอดีต 
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ตารางท่ี 2.3 สรุปแหลงท่ีมาของตัวแปรจากการศึกษาในอดีต 

  
ตัวแปรท่ีใชจากงานวจิัย

ในอดีต 
ผูวิจัยในอดีต 

Jerry et al.  
(2006) 

Flora F. Niu 
(2006) 

Ken et al. 
(2005) 

ทัศลียา  
สังขสุวรรณ 

(2548) 
ACINDD *    
ACSIZED *    
ACEXPD *    
ACMEETD *    
ACOWNPT *    
Board  *   
Comp  *   
Share  *   
Disc  *   
 SPEC   *  
BIG5/ BIG4 **  * ** 
Tenure **   * 
LNAUFEE **    
LNNONAU **    
SIZE ** ** ** ** 
ABSCFO **    
ACC **    
MKT/BOOK ** ** **  
MKRTX **    
LEV ** ** **  
CFO **  ** ** 
ABSACC **  **  
FINACQ **    
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ตารางท่ี 2.3 สรุปแหลงท่ีมาของตัวแปรจากการศึกษาในอดีต (ตอ) 
ตัวแปรท่ีใชจากงานวจิัย

ในอดีต 
ผูวิจัยในอดีต 

Jerry et al.  
(2006) 

Flora F. Niu 
(2006) 

Ken et al. 
(2005) 

ทัศลียา 
สังขสุวรรณ 

(2548) 
LOSS **  **  
Audit_S  **   
INCCHG   **  
ELEC   **  
TSE   **  
Age    ** 

หมายเหตุ  * ตัวแปรท่ีสนใจศึกษาหรือตัวแปรอธิบาย   ** ตัวแปรควบคุม 
    ชองท่ีแรเงา คือ ตัวแปรท่ีนํามาศึกษาในคร้ังนี้ 
ตัวแปร :   
ACINDD  =  ความเปนอิสระของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ACSIZED  =  จํานวนของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ACEXPD  =  ความชํานาญของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ACMEETD  =  จํานวนคร้ังการประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ACOWNPT =  การถือหุนของคณะกรรมการตรวจสอบ 
Board                  =  จํานวนของกรรมการอิสระและคณะกรรมการชุดยอยใน      

คณะกรรมการของบริษัท 
Comp   =  สัดสวนการถือหุนของกรรมการบริหารของบริษัท  
 Share   =  สัดสวนการถือหุนของผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมบริษัท 
Disc   =  ระดับการเปดเผยขอมูลท่ีเกี่ยวกับการกํากับดูแลกิจการ 
SPEC   =  ความชํานาญในอุตสาหกรรมของผูสอบบัญชี 
BIG5 / BIG4  =  ประเภทของผูสอบบัญชี  
Tenure   =  ระยะเวลาของผูสอบบัญชีท่ีมีความสัมพันธกับบริษัทลูกคา  
LNAUFEE  =  คาสอบบัญชีสําหรับบริการสอบบัญชี 
LNNONAU  =  คาใชจายท่ีจายสําหรับบริการอ่ืนท่ีไมใชบริการสอบบัญชี  
CFO   =  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
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ABSCFO  =  คาสัมบูรณของกระแสเงินสดจากการดําเนนิงาน 
ACC   =  รายการคงคางรวม 
ABSACC  =  คาสัมบูรณของรายการคงคางรวม 
MKRTX  =  อัตราผลตอบแทนประจําปของกิจการ 
LOSS   =  ผลขาดทุนของกิจการ 
MKT/BOOK =  อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชี 
LEV   =  อัตราสวนแสดงสภาพหนี ้
FINACQ  =  การออกหุนหรือตราสารหนี้ของกิจการ 
SIZE   =  ขนาดของกิจการ 
Audit_S  =  ขนาดของการตรวจสอบ 
INCCHG  =  การเปล่ียนแปลงกําไร 
ELEC   =  กิจการในอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส 
TSE   =  กิจการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยของใตหวัน 
Age   =  จํานวนปท่ีเขาเปนบริษัทจดทะเบียน 
จะเห็นไดวาปจจัยท่ีการศึกษาสวนใหญเห็นวามีผลตอคุณภาพกําไร คือ 
1. ขนาดของกิจการ (SIZE) 
เนื่องจากกิจการท่ีมีขนาดใหญกวาอาจมีรายการบัญชีท่ีมากกวาและบันทึกรายการคงคางไว

ดวยจํานวนท่ีสูงกวา เพราะตองลงทุนดวยจํานวนท่ีมากกวา (ทัศลียา สังขสุวรรณ, 2548) ดังนั้น
ขนาดกิจการมักมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับรายการคงคาง และทิศทางตรงกันขามกับคุณภาพ
กําไร 

ขนาดของกิจการวัดจากสินทรัพยรวมโดยใสลอการิทึมฐานสิบ เพื่อปรับความแตกตางของ
ขนาดกิจการ 

2. อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชี (MKT/BOOK) 
เปนอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางราคาตลาดของหุนสามัญตอมูลคาทางบัญชีของหุน

สามัญ 1 หุน แสดงถึงราคาหุนท่ีนักลงทุนยอมจาย ณ ขณะน้ันวาเปนกี่เทาของมูลคาตามบัญชี หาก
อัตราสวนดังกลาวมีคาสูงแสดงวานักลงทุนท่ัวไปในตลาดมองวากิจการมีศักยภาพท่ีจะเติบโตสูง
และคาดวาผลการดําเนินงานหรือผลตอบแทนในหลักทรัพยท่ีตนซ้ือมาจะดีจึงยอมจายซ้ือ
หลักทรัพยในราคาท่ีสูงกวามูลคาทางบัญชี จึงมีความเปนไปไดนอยท่ีกิจการจะบริหารจัดการ
รายการทางบัญชีผานรายการคงคาง สงผลใหคุณภาพกําไรสูง (ปุณฑริก โบกกระณีย, 2550)  ดังนั้น
อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชี จึงแปรผันตรงกับคุณภาพกําไร  
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อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชี วัดจากมูลคาตลาดของหุนสามัญ 1 หุนหารดวย
มูลคาตามบัญชีของหุนสามัญ 1 หุน 

3. อัตราสวนแสดงสภาพหน้ี (LEV) 
จากการศึกษาในอดีต Aboody et al (1999) พบวากิจการท่ีมีอัตราสวนแสดงสภาพหน้ีท่ีมาก

มีความสามารถในการจัดหาเงินทุน โอกาสที่จะขอกู หรือการทําธุรกรรมดานเครดิตนอยลงทําให
กิจการเกิดแรงจูงใจหรือแนวโนมท่ีจะบริหารจัดการรายการทางบัญชีในงวดปจจุบัน สงผลกระทบ
ในเชิงลบตอผลการดําเนินงาน ราคาหลักทรัพย และผลตอบแทนของหลักทรัพยในอนาคต 
(Aboody et al, 1999 อางถึงใน ศันสนีย สุริยเชิดชูสกุล, 2548) ดังนั้นอัตราสวนแสดงสภาพหน้ีมักมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับคุณภาพกําไร 

อัตราสวนแสดงสภาพหน้ีวัดจากหนี้สินรวมหารดวยสินทรัพยรวม  
4. กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (CFO) 
เนื่องจากกิจการท่ีมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานสูง แสดงวากิจการนั้นมีผลการ

ดําเนินงานท่ีดีและมีความเปนไปไดนอยท่ีจะนํารายการคงคางมาใชในการบริหารจัดการรายการ
ทางบัญชีของกิจการ (ปุณฑริก โบกกระณีย, 2550) ดังนั้นกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับรายการคงคางและมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกับคุณภาพ
กําไร 

กระแสเงินสดจากการดําเนินงานวัดจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานหารดวยสินทรัพย
รวม 

5. คาสัมบูรณของรายการคงคางรวม (ABSACC) 
เนื่องจากการบริหารจัดการรายการทางบัญชีมีวัตถุประสงคเพื่อทําใหกระแสกําไรราบเรียบ

ข้ึน ดังนั้นหากปไหนท่ีกิจการมีกําไรสูงมากมักจะปรับคาใชจายใหสูงข้ึนเพื่อใหกําไรลดลง และปท่ี
กิจการมีผลกําไรนอยก็มักจะปรับคาใชจายใหนอยเพื่อใหกําไรสูงข้ึน เพื่อสะทอนกระแสกําไรท่ี
เกิดข้ึนเปนประจําหรือสมํ่าเสมอมากข้ึน ทําใหกระแสเงินสดและกําไรไมมีความสัมพันธไปใน
ทิศทางเดียวกันสงผลใหกําไรมีคุณภาพตํ่า (ทัศลียา สังขสุวรรณ, 2548) ดังนั้นคาสัมบูรณของ
รายการคงคางจึงมักมีความสัมพันธตรงขามกับคุณภาพกําไร 

คาสัมบูรณของรายการคงคางรวมวัดจากคาสัมบูรณของกําไรสุทธิลบกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานโดยเทียบกับสินทรัพยรวม  
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6. ผลขาดทุนของกิจการ (LOSS) 
จากการศึกษาในอดีต Burgstahler and Dichev (1997) พบวากิจการจะมีการบริหารจัดการ

รายการทางบัญชีเพื่อท่ีจะหลีกเล่ียงการรายงานการลดลงของกําไรและการขาดทุน ดังนั้นหาก
กิจการขาดทุนจะเกิดแรงจูงใจท่ีจะบริหารจัดการรายการทางบัญชีสงผลใหคุณภาพกําไรลดลง 

เกณฑการวัดผลขาดทุนของกิจการ คือ จะแทนคาเปน 1 ถากิจการขาดทุน หากไมใชจะ
แทนคาเปน 0 
 


