
บทท่ี 5 
สรุปผลการศึกษา อภิปรายผลและขอเสนอแนะ 

 
 การศึกษาในคร้ังนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวม
ธุรกิจและคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยตัวแทนใน
การวัดคุณภาพกําไร ประกอบดวยอัตราสวนทางการเงิน 2 อัตราสวน คือ (1) ดัชนีกระแสเงินสด
จากการดําเนินงาน (Operating Cash Index: OCI) (2) อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสด
จากการดําเนินงาน (Cash Flow Adequacy: CFA)  ตัวแปรท่ีสนใจศึกษาหรือตัวแปรอธิบาย คือ คา
ความนิยมจากการรวมธุรกิจ และตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาทางบัญชี อัตราสวนแสดงสภาพหน้ี กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน คาสัมบูรณของรายการ
คงคางรวม ผลขาดทุนของกิจการ โดยทําการเก็บรวบรวมขอมูลตัวแปรจากงบการเงินและหมายเหตุ
ประกอบงบการ ในระหวางป พ.ศ. 2547-2550 และมีกลุมตัวอยางจํานวน 192 ขอมูล 
 ขอมูลท้ังหมดถูกวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนา ไดแก คาเฉล่ียของขอมูลท้ังหมด (Mean) 
คามัธยฐานของขอมูล (Median) คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คาตํ่าสุดของขอมูล (Minimum) 
และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของขอมูล (Standard Deviation) และการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน โดย
ใชการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) เพื่อหาความสัมพันธระหวาง
คาความนิยมจากการรวมธุรกิจและคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย การศึกษาสามารถสรุปผลการศึกษา อภิปรายผล ขอคนพบขอเสนอแนะท่ีไดจาก
การศึกษาในคร้ังนี้ และขอเสนอแนะสําหรับการศึกษาคร้ังตอไป 
 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
 ผลการศึกษา พบวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธเชิงบวกกับคุณภาพกําไร
ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน(CFA) เพียงอัตราสวนเดียว  
สวนตัวแปรควบคุมพบวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับคุณภาพกําไร
ซ่ึงวัดโดยดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน(OCI) และอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงิน
สดจากการดําเนินงาน(CFA) และคาสัมบูรณของรายการคงคางรวมมีความสัมพันธเชิงลบกับ
คุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน(OCI)  และอัตราสวนความเพียงพอ
ของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน(CFA) สวนอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีมี



 53

ความสัมพันธเชิงลบกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน(OCI)  และ
พบวาผลขาดทุนของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน(OCI)  
สวนตัวแปรควบคุมท่ีเหลือ คือ ขนาดของกิจการและอัตราสวนแสดงสภาพหน้ีไมพบความสัมพันธ
กับคุณภาพกําไร โดยสามารถสรุปผลการทดสอบสมมติฐานได ดังตารางท่ี 5.1 
 
ตารางท่ี 5.1 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 
ตัวแปรตาม ตัวแปรอิสระ สมมติฐาน ผลการทดสอบสมมติฐาน 
 
 
 

OCI 

คาความนิยม 
ขนาดของกิจการ 
อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชี 
อัตราสวนแสดงสภาพหนี ้
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
คาสัมบูรณของรายการคงคางรวม 
ผลขาดทุนของกิจการ 

บวก 
  ลบ 
บวก 
  ลบ 
บวก 
  ลบ 
  ลบ 

 บวก 
 บวก 

       ลบ** 
 บวก 

      บวก** 
       ลบ** 
      บวก** 

 
 
 

CFA 

คาความนิยม 
ขนาดของกิจการ 
อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชี 
อัตราสวนแสดงสภาพหนี ้
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
คาสัมบูรณของรายการคงคางรวม 
ผลขาดทุนของกิจการ 

บวก 
  ลบ 
บวก 
  ลบ 
บวก 
  ลบ 
  ลบ 

     บวก** 
บวก 
  ลบ 
  ลบ 

    บวก** 
      ลบ** 
บวก 

หมายเหตุ :   
 **  มีความสัมพันธท่ีระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 
โดยท่ี 
 OCI คือ  ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน   
 CFA คือ อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
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5.2 อภิปรายผลการศึกษา 
 จากผลการศึกษาเร่ืองความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจและคุณภาพ
กําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถอภิปรายผลการศึกษาได
ดังนี้ 
 1) คาความนิยมจากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัด
โดยอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (CFA) ในทิศทางบวก แสดงวา
คาความนิยมมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไรในแงของความเพียงพอของกระแสเงินสดในการจาย
รายจายท่ีจําเปน ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐาน H2 เนื่องจากคาความนิยมจากการรวมธุรกิจแสดงใหเห็น
ถึงความคาดหวังของผูจายซ้ือท่ีมีตอประสิทธิภาพในการดําเนินงานและผลการดําเนินงานท่ีดีข้ึน
ตามมาในภายหลังจากการรวมธุรกิจ ดังนั้นกิจการท่ีมีคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมากจะมีผลการ
ดําเนินงานท่ีดี แตไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
(OCI) แสดงวาคาความนิยมไมมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไรในแงของความสามารถของกําไรใน
การกอใหเกิดกระแสเงินสด จึงไมเปนไปตามสมมติฐาน H1 อาจเนื่องมาจากการท่ีผูซ้ือจายจํานวน
เงินสวนเกินท่ีมากกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิของกิจการท่ีถูกซ้ือเพราะคาดหวังผลการ
ดําเนินงานท่ีดี ในลักษณะของกิจการภายหลังจากการรวมธุรกิจจะมีกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงานเพียงพอหรือไมท่ีจะนําไปลงทุนในสินทรัพยถาวร ซ้ือสินคาเพิ่มข้ึนเพื่อนํามาขาย 
จายเงินปนผล และจายชําระหนี้สินของกิจการมากกวาจะสนใจวากําไรของกิจการสามารถ
กอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจํานวนเทาไร 
 2) ขนาดของกิจการไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซึ่งวัดโดยดัชนี
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) และอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงาน (CFA) ซ่ึงสอดคลองกับผลการศึกษาของทัศลียา สังขสุวรรณ (2548) ท่ีศึกษาเร่ือง 
ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเปนผูสอบบัญชีกับคุณภาพกําไรของบริษัทลูกคาของกลุม
บริษัทวัสดุกอสรางและเคร่ืองตกแตงท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และพบวา 
ขนาดของกิจการไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยรายการคงคาง 
 3) อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไร
ซ่ึงวัดโดยดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) ในทิศทางลบ แสดงวาอัตราสวนราคาตลาด
ตอมูลคาทางบัญชีมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไรในแงของความสามารถของกําไรในการ
กอใหเกิดกระแสเงินสด ซ่ึงสอดคลองกับผลการศึกษาของ Ken et al. (2005) ท่ีศึกษาเร่ือง Audit 
quality and earnings management for Taiwan IPO firms และพบวา อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคา
ทางบัญชีมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางลบกับคุณภาพกําไรซึ่งวัดโดยรายการคงคาง 
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โดยทิศทางความสัมพันธท่ีไดไมไดเปนไปตามท่ีคาดหวัง ท่ีวากิจการท่ีมีอัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาทางบัญชีสูง จะสงผลใหคุณภาพกําไรสูง ท้ังนี้อาจเปนเพราะบริษัทท่ีมีอัตราสวนดังกลาวสูง
แสดงวานักลงทุนท่ัวไปในตลาดมองวากิจการมีศักยภาพที่จะเติบโตสูงและคาดวาผลการดําเนินงาน
หรือผลตอบแทนในหลักทรัพยท่ีตนซ้ือมาจะดีจึงยอมจายซ้ือหลักทรัพยในราคาท่ีสูงกวามูลคาทาง
บัญชี ดังนั้นหากกิจการมีผลการดําเนินงานท่ีแยลงจะเกิดแรงจูงใจในการบริหารจัดการรายการบัญชี
เพื่อใหนักลงทุนมองวากิจการมีผลการดําเนินงานท่ีดีและยอมจายซ้ือหลักทรัพยในราคาท่ีสูงกวา
มูลคาทางบัญชีดังเดิม สงผลใหคุณภาพกําไรของกิจการตํ่า แตอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทาง
บัญชีไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงาน (CFA) แสดงวาอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีไมมีความสัมพันธกับคุณภาพ
กําไรในแงของความเพียงพอของกระแสเงินสดในการจายรายจายท่ีจําเปน อาจเนื่องมาจากผลการ
ดําเนินงานท่ีนักลงทุนมองคือตัวกําไรสุทธิโดยมองวากําไรของกิจการสามารถกอใหเกิดกระแสเงิน
สดจากการดําเนินงานไดมากนอยเพียงใดโดยไมไดมองลงไปถึงวากระแสเงินสดจากการดําเนนิงาน
นั้นเพียงพอหรือไมท่ีจะจายรายจายท่ีจําเปนของกิจการ จึงทําใหอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทาง
บัญชีมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) 

4) อัตราสวนแสดงสภาพหน้ีไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดย
ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) และอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงาน (CFA) ซ่ึงสอดคลองกับผลการศึกษาของ Jerry et al.  (2006) ท่ีศึกษาเร่ือง The effect 
of audit committee performance on earnings quality และพบวา อัตราสวนแสดงสภาพหน้ีไมมี
ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยการแปลงงบการเงิน และผลการศึกษาของ 
Flora F. Niu (2006) ท่ีศึกษาเร่ือง Corporate governance and the quality of accounting earnings: a 
Canadian perspective และพบวา อัตราสวนแสดงสภาพหนี้ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับ
คุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยรายการคงคาง 
 5) กระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัด
โดยดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) และอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสด
จากการดําเนินงาน (CFA) ในทิศทางบวก ซ่ึงสอดคลองกับผลการศึกษาของ Ken et al. (2005) ท่ี
ศึกษาเร่ือง Audit quality and earnings management for Taiwan IPO firms และพบวา กระแสเงิน
สดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางบวกกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดย
รายการคงคาง โดยทิศทางความสัมพันธท่ีไดเปนไปตามท่ีคาดหวังท่ีวากิจการท่ีมีกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานสูง จะสงผลใหคุณภาพกําไรสูง แสดงวากิจการท่ีมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
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สูง นั้นมีผลการดําเนินงานท่ีดีและมีความเปนไปไดนอยท่ีจะนํารายการคงคางมาใชในการบริหาร
จัดการรายการทางบัญชีของกิจการสงผลใหคุณภาพกําไรสูง 
  6) คาสัมบูรณของรายการคงคางรวมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัด
โดยดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) และอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสด
จากการดําเนินงาน (CFA) ในทิศทางลบ ซ่ึงสอดคลองกับผลการศึกษาของ Ken et al. (2005) ท่ี
ศึกษาเร่ือง Audit quality and earnings management for Taiwan IPO firms และพบวา คาสัมบูรณ
ของรายการคงคางรวมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางลบกับคุณภาพกําไรซึ่งวัดโดย
รายการคงคาง และผลการศึกษาของ Jerry et al.  (2006) ท่ีศึกษาเร่ือง The effect of audit committee 
performance on earnings quality และพบวา คาสัมบูรณของรายการคงคางรวมมีความสัมพันธอยาง
มีนัยสําคัญในทิศทางลบกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยการแปลงงบการเงิน โดยทิศทางความสัมพันธท่ี
ไดเปนไปตามท่ีคาดหวังท่ีวากิจการท่ีมีคาสัมบูรณของรายการคงคางรวมสูง จะสงผลใหคุณภาพ
กําไรต่ํา 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 
 7) ผลขาดทุนของกิจการมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยดัชนี
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) ในทิศทางบวก แสดงวาผลขาดทุนของกิจการมี
ความสัมพันธกับคุณภาพกําไรในแงของความสามารถของกําไรในการกอใหเกิดกระแสเงินสด ซ่ึง
ไมสอดคลองกับผลการศึกษาของ Jerry et al. (2006) ท่ีศึกษาเร่ือง The effect of audit committee 
performance on earnings quality และพบวา ผลขาดทุนของกิจการมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญ
ในทิศทางลบกับคุณภาพกําไรซ่ึงวัดโดยการแปลงงบการเงิน ซ่ึงทิศทางความสัมพันธท่ีไดไมได
เปนไปตามท่ีคาดหวัง ท่ีวากิจการท่ีมีผลการดําเนินงานขาดทุนจะเกิดแรงจูงใจท่ีจะบริหารจัดการ
รายการบัญชี สงผลใหคุณภาพกําไรตํ่า ท้ังนี้อาจเปนเพราะกิจการท่ีนําเสนอผลการดําเนินงานเปน
กําไร แทท่ีจริงแลวมีผลการดําเนินงานขาดทุนแตไดบริหารจัดการรายการบัญชีและนําเสนอผลการ
ดําเนินงานเปนกําไร สงผลใหกิจการท่ีมีผลการดําเนินงานไดกําไรมีคุณภาพกําไรต่ํา แตผลขาดทุน
ของกิจการไมมีความสัมพันธกับอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
(CFA) แสดงวาผลขาดทุนของกิจการไมมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไรในแงของความเพียงพอ
ของกระแสเงินสดในการจายรายจายท่ีจําเปน อาจเนื่องมาจากกิจการพยายามที่จะหลีกเล่ียงการ
รายงานการขาดทุน จึงบริหารจัดการรายการบัญชีทําใหกระแสเงินสดและกําไรไมมีความสัมพันธ
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ไปในทิศทางเดียวกันโดยกิจการไมไดสนใจวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานของกิจการเพียงพอ
หรือไมท่ีจะจายรายจายท่ีจําเปน เนื่องจากนักลงทุนสวนใหญจะมองแตเพียงตัวเลขกําไร จึงทําใหผล
ขาดทุนของกิจการมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) 
 กลาวโดยสรุปไดวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไรท่ีวัด
โดยอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (CFA) แตไมมีความสัมพันธกับ
ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) นอกจากนั้นยังพบวาผลการศึกษาในคร้ังนี้มีปจจัยบาง
ตัวท่ีมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไรซ่ึงสอดคลองกับการศึกษาในอดีต ไดแก อัตราสวนราคาตลาด
ตอมูลคาทางบัญชี กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน คาสัมบูรณของรายการคงคางรวม ผลขาดทุน
ของกิจการ 
 
5.3 ขอคนพบ 
 1. คาความนิยมจากการรวมธุรกิจเปนตัวแปรท่ีมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพ
กําไรที่วัดโดยอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (CFA) แตไมพบวามี
ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพกําไรท่ีวัดโดยดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
(OCI) 
 2. อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีซ่ึงสะทอนถึงความเติบโต (growth) ของ
หลักทรัพยมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางลบกับคุณภาพกําไร ซ่ึงไมเปนไปตาม
สมมติฐานท่ีต้ังไว 
 3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางบวกกับ
คุณภาพกําไร ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 
 4. คาสัมบูรณของรายการคงคางรวมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางลบกับ
คุณภาพกําไร ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 
 5. ผลขาดทุนของกิจการมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางบวกกับคุณภาพกําไร ซ่ึง
ไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 
  
5.4 ขอเสนอแนะท่ีไดจากการศึกษาในคร้ังนี้ 
 1. การศึกษาในคร้ังตอไปหากจะทําการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการ
รวมธุรกิจและคุณภาพกําไรควรใชอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
(CFA) เปนตัวแทนในการวัดคุณภาพกําไรมากกวาดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (OCI) 
เพราะการท่ีผูซ้ือจายจํานวนเงินสวนเกินท่ีมากกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิของกิจการท่ีถูก
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ซ้ือเพราะคาดหวังผลการดําเนินงานท่ีดี ในรูปแบบท่ีวา กิจการภายหลังจากการรวมธุรกิจจะมี
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานเพียงพอหรือไมท่ีจะนําไปลงทุนในสินทรัพยถาวร ซ้ือสินคา
เพิ่มข้ึนเพื่อนํามาขาย จายเงินปนผล และจายชําระหนี้สินของกิจการมากกวาจะสนใจวากําไรของ
กิจการสามารถกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจํานวนเทาไร 
 2. จากท่ีพบวาอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญใน
ทิศทางลบกับคุณภาพกําไร ดังนั้นกิจการท่ีมีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีสูงนอกจากจะมี
ความเส่ียงท่ีสูงแลว อาจมีผลการดําเนินงานท่ีไมดี เนื่องจากหากกิจการมีผลการดําเนินงานท่ีแยลง
อาจบริหารจัดการรายการบัญชีเพื่อใหนักลงทุนซ้ือหุนของกิจการในราคาท่ีสูงดังเดิม ดังนั้นนัก
ลงทุนจึงไมควรดูผลการดําเนินงานจากตัวเลขกําไรเพียงอยางเดียว ควรดูจากคุณภาพกําไรซ่ึงถือ
เปนดัชนีท่ีใชวัดผลการดําเนินงานพื้นฐานท่ีแทจริงของกิจการมากกวา 

3. จากท่ีพบวาคาสัมบูรณของรายการคงคางรวมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทาง
ลบกับคุณภาพกําไร ดังนั้นนักลงทุนไมควรดูแตเพียงตัวเลขกําไรเพียงอยางเดียวแตควรดูวาตัวเลข
กําไรกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานสอดคลองกันหรือไม เนื่องจากหากกระแสเงินสดและ
กําไรไมมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันอาจมีการบริหารจัดการรายการบัญชีเพื่อใหกระแส
กําไรราบเรียบข้ึน ดังนั้นหากปไหนท่ีกิจการมีกําไรสูงมากมักจะปรับคาใชจายใหสูงข้ึนเพื่อใหกําไร
ลดลง และปท่ีกิจการมีผลกําไรนอยก็มักจะปรับคาใชจายใหนอยเพื่อใหกําไรสูงข้ึน เพื่อสะทอน
กระแสกําไรท่ีเกิดข้ึนเปนประจําหรือสมํ่าเสมอมากข้ึน โดยหากมีการบริหารจัดการรายการบัญชี
มากคาสัมบูรณของรายการคงคางรวมจะมากและสงผลใหคุณภาพกําไรต่ํา 

4. จากท่ีพบวาผลขาดทุนของกิจการมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญในทิศทางบวกกับ
คุณภาพกําไร แสดงวากิจการท่ีมีผลการดําเนินงานขาดทุนมีคุณภาพกําไรสูง หรืออาจกลาวไดวา 
กิจการท่ีมีผลการดําเนินงานไดกําไรมีคุณภาพกําไรต่ํา ดังนั้นนักลงทุนไมควรดูตัวเลขกําไรจากงบ
การเงินเพียงอยางเดียวแตควรดูผลการดําเนินงานจากคุณภาพกําไรเนื่องจากกิจการท่ีนําเสนอผลการ
ดําเนินงานเปนกําไร แทท่ีจริงแลวมีผลการดําเนินงานขาดทุนแตไดบริหารจัดการรายการบัญชีและ
นําเสนอผลการดําเนินงานเปนกําไร สงผลใหกิจการท่ีมีผลการดําเนินงานไดกําไรมีคุณภาพกําไรต่ํา  
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5.5 ขอเสนอแนะสําหรับการศึกษาคร้ังตอไป 
 1. การศึกษาในคร้ังตอไปอาจศึกษาถึงตัวแปรอ่ืนๆท่ีนํามาใชเปนตัวแทนในการวัดคุณภาพ
กําไร ซ่ึงอาจไดผลการศึกษาที่แตกตางจากการศึกษาในคร้ังนี้ เชน รายการคงคางรวม (Total 
accruals) หรือรายการคงคางท่ีข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary accruals ) 
 2. การศึกษาในคร้ังตอไปอาจเปล่ียนกลุมตัวอยาง เชน บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยใหม ซ่ึงอาจไดผลการศึกษาท่ีแตกตางจากการศึกษาในคร้ังนี้ 
 


