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 งานวจิยัน้ีศึกษาประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของขอ้มูลทางบญัชีภายหลงัการปรับปรุงมาตรฐาน

การบญัชีปี 2552 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใช้วิธีวิเคราะห์

ความถดถอยเชิงพหุ เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาหลกัทรัพยแ์ละขอ้มูลทางบญัชีทั้งมูลค่าตาม

บญัชีและก าไรทางบญัชีและ ทดสอบการตอบสนองต่อราคาหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนก่อนและหลงั

การเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี โดยเปรียบเทียบค่าเฉล่ียของราคาหลักทรัพย์ การทดสอบ

ทั้งหมดใช้ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ใช้กลุ่มตวัอย่างจ านวน 197 บริษทั จากทุกกลุ่มอุตสาหกรรม 

ยกเวน้ กลุ่มธนาคาร  ธุรกิจเงินทุนและหลกัทรัพย ์และธุรกิจประกนัภยัและประกนัชีวิต เก็บขอ้มูล

ในงบการเงินประจ าปีและราคาหลกัหลกัทรัพยร์ะหวา่งปี พ.ศ. 2553-2555 ผลการศึกษาพบวา่ มูลค่า

ตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลักทรัพย ์ผลการศึกษาค่าเฉล่ียของราคา

หลกัทรัพยก่์อนและหลงัการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ  
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ABSTRACT 

 

 The research aims to study the value relevance of accounting information after the 

accounting standards reforms 2009 in Thai listed companies. The study used multiple regression 

analysis for testing association. And the study also compares the average of stock prices pre and 

post the accounting standard change. The data are collected from financial statement and stock 

price of 197 listed companies during year 2010-2012.However, the companies are active in 

financial sector are excluded. The result reveals that book value and earnings are significantly 

related to stock price. For the average of stock price are non-significantly as does not increase in 

the period of accounting standard changes.  
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บทที ่1 

บทน ำ 

1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

  มาตรฐานการบญัชีเป็นส่วนประกอบส าคญัของโครงสร้างพื้นฐานของระบบเศรษฐกิจ

และรากฐานของระบบการเงิน มีความส าคญัต่อเศรษฐกิจและการเงินซ่ึงส่งผลต่อเสถียรภาพและ

ความมัน่คงของประเทศ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในภาวะท่ีตลาดทุนทัว่โลกมีการแข่งขนัเพื่อดึงดูดนกั

ลงทุน ความเช่ือมัน่ในการลงทุนนับเป็นปัจจัยส าคัญท่ีท าให้ตลาดทุนมีความน่าสนใจ ความ

โปร่งใสในการบริหารจดัการถือไดว้า่เป็นส่วนประกอบส าคญัท่ีจะสามารถสร้างความมัน่ใจให้แก่

นกัลงทุนได ้(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2552)  

 และเพื่อให้ตลาดทุนของโลกท่ีก าลังรวมเขา้ด้วยกันมีภาษาร่วมกนัในการรายงานทาง

การเงิน คณะกรรมการมาตรฐานการบญัชีระหว่างประเทศ (International Accounting Standard 

Board: IASB) จึงไดมี้ความพยายามท่ีจะปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีระหวา่งประเทศ (International 

Accounting Standards: IAS) และมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศ (International 

Financial Reporting Standards: IFRS) อยา่งต่อเน่ืองเพื่อให้ผูใ้ชง้บการเงินสามารถวิเคราะห์ฐานะ

ทางการเงินของการด าเนินธุรกิจท่ีมีความซับซ้อนในโลกปัจจุบนัได้ดีข้ึน ซ่ึงการกล่าวถึง IFRS 

โดยทัว่ไปหมายรวมทั้ง IAS และ IFRS โดยความแตกต่างท่ีส าคญั คือ IAS ออกโดย IASC 

(International Accounting Standards Committee) ส่วน IFRS เป็นมาตรฐานการรายงานทางการเงิน

ท่ีกวา้งกวา่ IAS  เน่ืองจากท่ีผา่นมา IAS จะมุ่งเนน้เฉพาะการรายงานทางบญัชี IASB ตอ้งการให้

ขอบเขตการรายงานและเปิดเผยขอ้มูลกวา้งข้ึน ถือไดว้า่ IASB เป็นผูสื้บทอดของ IASC ซ่ึงหาก 

IASB มีการปรับปรุง IAS โดยไม่มีการแกไ้ขท่ีส าคญั ก็จะใช ้IAS เดิมต่อไป แต่ถา้มีการแกไ้ขเป็น

สาระส าคญัหรือมีการออกมาตรฐานในเร่ืองท่ีไม่เคยมีมาก่อนก็จะใชช่ื้อ IFRS มาตรฐานการรายงาน

ทางการเงินระหวา่งประเทศฉบบัน้ีแกไ้ขส้ินสุดปี 2008 (IFRS ฉบบัเขา้เล่มปี 2009--Bond Volume 

2009) (องัครัตน์ เพรียบจริยวฒัน์, 2552) 
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ในการพิจารณาปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินนั้นจะมุ่งเนน้ให้

งบการเงินสามารถเปรียบเทียบกนัไดแ้ละสามารถสะทอ้นขอ้เท็จจริงไดช้ดัเจนยิ่งข้ึนเพื่อให้ผูใ้ชง้บ

การเงินสามารถประเมินความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนไดต้ามท่ี Hail และคณะ (2010) ไดก้ล่าวไวว้า่ การท่ี

รายงานทางการเงินสามารถเปรียบเทียบกนัได้มากข้ึนจะส่งผลให้นักลงทุนและผูมี้ส่วนได้เสีย

สามารถเปรียบเทียบรายงานทางการเงินไดง่้ายข้ึนและเสียตน้ทุนนอ้ยลง ซ่ึงจะช่วยเพิ่มสภาพคล่อง

ของตลาดทุน ตลอดจนลดตน้ทุนของเงินทุนของบริษทั นอกจากน้ียงัช่วยอ านวยความสะดวกให้นกั

ลงทุนต่างชาติสามารถประเมินความเส่ียงของบริษทัโดยพิจารณาจากขอ้มูลในรายงานทางการเงิน

ได ้

หลังจากมีการปรับปรุงมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ หลายร้อย

ประเทศทัว่โลกมีการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัใหม่น้ีมาใช้และไดมี้การศึกษาถึง

คุณภาพของขอ้มูลทางบญัชีเพื่อการตดัสินใจของนกัลงทุนหลงัการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี

และมาตรฐานการรายงานทางการเงินดงักล่าว การศึกษาคุณภาพหรือประโยชน์ของขอ้มูลทางบญัชี 

ไดแ้ก่ ก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีในการอธิบายราคาหลกัทรัพย ์โดยจะมุ่งศึกษาว่า ขอ้มูล

ทางบญัชีทั้งสองท่ีเป็นผลลพัธ์จากการวดัมูลค่า บนัทึก และรายงานตามแนวปฏิบติัทางบญัชีนั้น ยงั

สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์ได้หรือไม่ ซ่ึง Beaver (2002) ได้กล่าวไวใ้นท่ีประชุมเสนอ

ผลงานวิจยัวา่การศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาหลกัทรัพยแ์ละขอ้มูลบญัชีจะมีมากข้ึนและเป็น

หวัขอ้ส าคญัท่ีนกัวจิยัทางดา้นบญัชีจะใหค้วามสนใจเป็นอยา่งมาก  

  แรงจู งใจของงานวิจัย เ ก่ี ยวกับประโยชน์ของข้อมูลทางบัญชี ต่อการตัดสินใจ                   

ของนักลงทุน มีท่ีมาจากการท่ีผูล้งทุนและส่ือมวลชนต่างๆในสหรัฐอเมริกา วิจารณ์เก่ียวกับ

ประโยชน์ของขอ้มูลทางบญัชีว่า ขอ้มูลทางบญัชีมีความส าคญัและเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจ

ของผูล้งทุนลดลง ท าใหส้มาคมวชิาชีพบญัชีจดัตั้งคณะท างานพิเศษ (Jenkins Committee) ในปี ค.ศ. 

1994 เพื่อปรับปรุงรายงานการเงินของธุรกิจให้เป็นประโยชน์ยิ่งข้ึนโดยเฉพาะต่อกลุ่มผูใ้ช้งบ

การเงินท่ีเป็นผูล้งทุน ในด้านคณะผูว้ิจยัทางวิชาการบญัชี (Academic Accounting Researchers) 

ศึกษาประเด็นดงักล่าว เพื่อพิจารณาวา่ ประโยชน์ของขอ้มูลทางบญัชีต่อผูใ้ชข้อ้มูลลดลงจริงหรือไม่ 

(ปัญญา สัมฤทธ์ิประดิษฐ,์ 2545)  
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 ส าหรับประเทศไทยเม่ือมีการเปล่ียนแปลงระบบมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่ง

ประเทศ สภาวิชาชีพบญัชี (Federation of Accounting Professions in Thailand: FAP) จึงไดอ้อก

มาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2552) หลายฉบบั เพื่อให้

สอดคลอ้งกบัมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศ ซ่ึงมีผลบงัคบัใชใ้ห้ถือปฏิบติักบังบ

การเงินเร่ิมในหรือหลงัวนัท่ี 1 มกราคม 2554 และบางฉบบัท่ีจะเร่ิมบงัคบัใชใ้นปี 2556 โดยไม่ไดมี้

การดดัแปลงหรือแกไ้ขให้มีเน้ือหาสาระแตกต่างไปจากมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่าง

ประเทศแต่อย่างใด (ดวงสมร อรพินท์ และคณะ, 2555: 17-18) ดว้ยมุ่งหวงัว่าจะเป็นการพฒันา

คุณภาพของขอ้มูลทางบญัชีโดยเฉพาะบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยให้

เป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจของนกัลงทุนมากยิง่ข้ึน  

มาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัใหม่ (ปรับปรุง 2552) ท าให้

วิธีการทางบญัชี การวดัมูลค่า มีการเปล่ียนแปลงเกิดรายการใหม่ในงบแสดงฐานะการเงินซ่ึง

กระทบต่อองค์ประกอบต่างๆของงบการเงิน ไดแ้ก่ สินทรัพย ์หน้ีสิน ส่วนของเจา้ของ รายไดแ้ละ

ค่าใช้จ่าย ขอ้มูลต่างๆเหล่าน้ีมีผลต่อการวิเคราะห์งบการเงินของนกัลงทุนในการตดัสินใจลงทุน

และการใชว้เิคราะห์ความเส่ียงจากโครงสร้างเงินลงทุน  

การศึกษาเก่ียวกับประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของข้อมูลทางบญัชีจึงเหมือนกับการศึกษา

ประโยชน์ของขอ้มูลทางบญัชีต่อการตดัสินใจของนกัลงทุน (Value Relevance) ท่ีเป็นการศึกษาวา่ 

ขอ้มูลทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยห์รือไม่ หากมีความสัมพนัธ์กนัแสดงว่าขอ้มูล

ทางบญัชีนั้ นจะสามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได้ นักลงทุนจะต้องใช้ข้อมูลทางบญัชีนั้ น

ประกอบการตดัสินใจ จึงจะกล่าวไดว้า่ ขอ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์ต่อนกัลงทุน ซ่ึงขอ้มูลทางบญัชี

ท่ีนกัลงทุนนิยมใชใ้นการประเมินราคาหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด คือ ก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชี 

ขอ้มูลทั้งสองรายการเป็นผลลพัธ์จากการวดัมูลค่า บนัทึก และรายงานตามแนวปฏิบติัทางบญัชีนั้น 

จากผลงานวิจยัในอดีตจะเห็นไดว้า่การศึกษาในงานดา้นน้ีส่วนมากเป็นผลงานวิจยัท่ีไดศึ้กษาจาก

ตลาดหลกัทรัพยต่์างประเทศ ซ่ึงมีสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจ ความตอ้งการของนกัลงทุนและแนว

ปฏิบติัทางบญัชีแตกต่างจากตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศไทยท่ีอาจกล่าวได้ว่าการศึกษาในเร่ือง

ดงักล่าวถูกน าเสนอและตีพิมพอ์อกมาไม่มากนกั การศึกษาความสามารถของก าไรทางบญัชีและ
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มูลค่าตามบญัชีของไทยในการอธิบายราคาหลกัทรัพยท่ี์ผา่นมา ยงัมีการวิเคราะห์รายละเอียดน้อย 

บางคร้ังขอ้มูลการวจิยัก็มีความขดัแยง้กนั  

แม้ว่าเหตุผลท่ีส าคัญท่ีสุดของท่ีประเทศไทยมีการปรับปรุงมาตรฐานการบัญชีและ

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2552) ให้สอดคล้องกบัมาตรฐานการรายงานทาง

การเงินระหวา่งประเทศ ก็เพื่อตอ้งการให้ขอ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์ต่อการตดัสินใจของนกัลงทุน 

แต่การปรับปรุงดงักล่าวส่งผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงในงบการเงิน ดงันั้นผูว้ิจยัจึงสนใจท่ีจะ

ศึกษาวา่เม่ือรายการทางบญัชีและนโยบายทางบญัชีเปล่ียนตามมาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการ

รายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2552) จะมีผลต่อข้อมูลทางบญัชีในการอธิบายราคาหลักทรัพย์

หรือไม่ และศึกษาการตอบสนองของนกัลงทุนต่อราคาหลกัทรัพย ์หลงัการเปล่ียนแปลงมาตรฐาน

การบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
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1.2 ปัญหำกำรวจัิย 

 จากเหตุผลส าคญัของการปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีปี 2552 นั้นเพื่อตอ้งการให้ขอ้มูล 

ทางบญัชีมีประโยชน์ต่อผูใ้ช้งบการเงิน โดยเฉพาะอย่างยิ่งนกัลงทุนท่ีเป็นแหล่งเงินทุนส าคญัต่อ

ประเทศไทยในฐานะประเทศท่ีก าลังพฒันาและมีความต้องการระดมเงินทุนมาด าเนินธุรกิจ         

การปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีดงักล่าวน้ีจะท าให้ขอ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์ต่อนกัลงทุนไดม้าก

ข้ึนหรือไม่ ผูว้จิยัพิจารณาสรุปเป็นปัญหาการวจิยั ไดด้งัน้ี 

 1.    มูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยห์รือไม่ภายหลงั

การใชม้าตรฐานการบญัชี (ปรับปรุง 2552) 

 2.   นกัลงทุนจะตอบสนองต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทยไดม้ากข้ึนหรือไม่ภายหลงัการใชม้าตรฐานการบญัชี (ปรับปรุง 2552) 

1.3 วตัถุประสงค์ของกำรวจัิย 

 1.    เพื่อศึกษาความความสัมพันธ์ของมูลค่าตามบัญชีและก าไรทางบัญชีกับราคา

หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยภายหลังการใช้มาตร

มาตรฐานการบญัชี (ปรับปรุง 2552) 

 2.   เพื่อทดสอบความแตกต่างของการตอบสนองต่อราคาหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในช่วง

ก่อน- หลงั การใชม้าตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง2552)  

1.4 สมมติฐำนของกำรวจัิย 

 สมมติฐำนข้อที่ 1 ภายหลงัการใช้มาตรฐานการบญัชี (ปรับปรุง 2552) ของบริษทัจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบั

ราคาหลกัทรัพย ์

 สมมติฐำนข้อที่ 2 นกัลงทุนมีการตอบสนองต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดม้ากข้ึนภายหลงัการใชม้าตรฐานการบญัชี (ปรับปรุง 2552) 
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1.5 กรอบแนวคิดในกำรวจัิย 

 

                                                                                                             

             

                                                                                       

 

                                            

รูปภำพที ่1 แสดงกรอบแนวคิดในกำรวจัิย 

 

1.6 ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับ 

1. ช่วยให้นกัลงทุนใชเ้ป็นแนวทางในการพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยโ์ดยเฉพาะอย่าง

ยิง่การพยากรณ์ซ่ึงตอ้งอาศยัขอ้มูลทางบญัชี (มูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชี) จากงบการเงิน 

2. ช่วยให้นักลงทุนสามารถวิเคราะห์ความเส่ียงจากโครงสร้างเงินทุนได้เพิ่มข้ึน

เน่ืองจากการเลือกใชว้ิธีการทางบญัชีท่ีแตกต่างกนัของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทยภายใตก้ารเปล่ียนแปลงของมาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 

(ปรับปรุง 2552) ซ่ึงจะสะทอ้นความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนัท าให้เห็น

ถึงคุณภาพและความน่าเช่ือถือของขอ้มูลทางบญัชีของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยข์อง

ไทย 

3. สามารถใชเ้ป็นแนวทางในการออกมาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงาน

ทางการเงินและการเปิดเผยขอ้มูล เน่ืองจากวตัถุประสงคห์ลกัของงบการเงิน คือ การให้ขอ้มูลท่ีเป็น

ประโยชน์ส าหรับการตดัสินใจในเชิงเศรษฐกิจแก่ผูใ้ช้รายงานทางการเงินเพื่อให้เกิดความเขา้ใจ

อยา่งชดัเจน 

4. ขอ้มูลท่ีไดจ้ากการวิจยัสามารถน าไปเป็นความรู้พื้นฐานส าหรับงานวิจยัอ่ืนๆท่ี

เก่ียวขอ้งไดต่้อไป 

 

ก าไรทางบญัชี 

มูลค่าตามบญัชี 
ราคาหลกัทรัพย ์
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1.7 ขอบเขตของกำรวจัิย 

 1.7.1 ขอบเขตดา้นเน้ือหา  

 ศึกษาขอ้มูลของมูลค่าตามบญัชี ก าไรทางบญัชี และราคาหลกัทรัพย ์โดยเก็บขอ้มูลจาก

รายงานประจ าปีตั้งแต่ พ.ศ. 2553-2555  

 1.7.2 ขอบเขตดา้นประชากร  

 จ านวนกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาทั้งส้ิน 197 บริษทั จากจ านวนประชากร 389 บริษทั

ทั้งน้ีบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตอ้งมีรอบระยะเวลาบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม โดยไม่รวมบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์MAI, บริษทัท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงินไดแ้ก่ ธนาคาร เงินทุนและหลกัทรัพย ์ประกนัภยัและประกนัชีวิต, บริษทัท่ีอยูร่ะหวา่ง

ฟ้ืนฟูการด าเนินงานและเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนเน่ืองจากไม่น าส่งงบการเงินและอ่ืนๆ และบริษทัท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) หลงัวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2552  

 

1.8 นิยำมศัพท์เฉพำะ 

1. ก าไรทางบญัชี (Earnings)      หมายถึง ก าไรสุทธิก่อนรายการพิเศษ ณ วนัส้ิน

รอบระยะเวลาบญัชี (ดวงสมร อรพินท ์และคณะ, 2555) 

2. มูลค่าตามบญัชี(Book Value)       หมายถึง  สินทรัพยร์วมหกัหน้ีสินรวม ณ วนัส้ิน

รอบระยะเวลาบญัชี (ดวงสมร อรพินท ์และคณะ, 2555) 

3. ราคาหลกัทรัพย ์(Price Security)   หมายถึง  ราคาหลกัทรัพย ์ณ วนัส้ินเดือนที่สอง

หลงัจากวนัส้ินรอบระยะเวลาบญัชี (ดวงสมร อรพินท ์และคณะ, 2555) 

4. ประโยชน์ของขอ้มูลทางบญัชี (Value Relevance) หมายถึง ความสัมพนัธ์ของ

ขอ้มูลทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพย ์หากขอ้มูลทางบญัชีนั้นมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยแ์สดง

วา่ขอ้มูลทางบญัชีนั้นมีประโยชน์หรืออาจกล่าวไดว้า่ขอ้มูลทางบญัชีมีความสามารถในการอธิบาย

ราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ (นุชจรี, 2555) 



 
 

บทที2่ 

แนวคดิ ทฤษฎแีละงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 

ในการศึกษาเร่ือง ประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของข้อมูลทางบัญชีภายหลังการปรับปรุง

มาตรฐานการบญัชีปี 2552 ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยัได้

คน้ควา้และรวบรวมเอกสารงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเป็นกรอบหรือประเด็นในการวิจยั โดยแบ่ง

ประเด็นดงัต่อไปน้ี 

2.1 สมมติฐานความมีประสิทธิภาพของตลาดทุน (Efficient Market Hypothesis) 

2.2 แนวคิดเก่ียวกบัการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์

2.3 ทฤษฎีความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

2.4 การก าหนดราคาหลกัทรัพย ์

2.5 ความส าคญัของก าไรทางบญัชีในการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์

2.6 แนวคิดเก่ียวกบัมาตรฐานการบญัชี 

2.7 การบญัชีตามมูลค่ายติุธรรม 

2.8 งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 การศึกษาประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของขอ้มูลทางบญัชีภายหลงัการปรับปรุงมาตรฐานการ

บญัชีปี 2552 ผูว้จิยัไดท้  าการศึกษาทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง ดงัน้ี     

 

2.1 สมมติฐานเร่ืองประสิทธิภาพตลาดทุน (Efficient Market Hypothesis) 

 สมมติฐานเร่ืองประสิทธิภาพตลาดทุน หมายถึง ตลาดท่ีราคาของหลกัทรัพยท่ี์มีอยูใ่นตลาด

สะทอ้นขอ้มูลข่าวสารท่ีเก่ียวขอ้งไวท้ั้งหมดเป็นไปอยา่งรวดเร็ว ซ่ึงหมายความวา่ ราคาหลกัทรัพยท่ี์

ซ้ือขายในขณะใดขณะหน่ึงเป็นราคาหลกัทรัพยท่ี์แทจ้ริงเน่ืองจากเป็นราคาหลกัทรัพยท่ี์ได้รวม

ผลกระทบของขอ้มูลต่างๆแลว้ (Fama ,1970) เป็นทฤษฎีท่ีช้ีในเห็นวา่ตลาดหลกัทรัพยจ์ะเป็นตลาด

ท่ีมีประสิทธิภาพ ถา้ราคาของหลกัทรัพยเ์ป็นผลสะทอ้นอยา่งเต็มท่ี (Fully Reflect) จากขอ้มูลท่ีมีอยู ่

ซ่ึงหมายความวา่ การรับรู้ขอ้มูลจะไม่ท าให้บุคคลใดๆสามารถท าก าไรไดจ้ากตลาด ทั้งน้ีเน่ืองจาก
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ราคาของหลกัทรัพยไ์ดส้ะทอ้นถึงขอ้มูลท่ีมีอยู่แลว้ (ในทนัทีท่ีมีขอ้มูล) ขอ้มูลท่ีสะทอ้นในราคา

หลกัทรัพยต์ามทฤษฎีน้ี แบ่งออกได ้3 ระดบั คือ 

 2.1.1 สมมติฐานของตลาดทุนในระดบัต ่า (Weak Form) ณ ระดบัน้ี การเปล่ียนแปลงของ

ราคา หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั เป็นผลมาจากขอ้มูลราคาหลกัทรัพยใ์นอดีต หรือกล่าวอีกนยัหน่ึง คือ 

การก าหนดราคาหลกัทรัพยท่ี์จะซ้ือขายในปัจจุบนัจะค านวณโดยอิงตามราคาหลกัทรัพยใ์นอดีต

เท่านั้น จากการทดสอบพบวา่ การเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดทุนระดบัน้ี มีลกัษณะ

เป็นแบบสุ่ม (Random Walk) คือ มีความเป็นอิสระต่อกนั จากลกัษณะแบบสุ่มเช่นน้ี ท าให้ค่า

คาดการณ์เก่ียวกบัเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยข้ึ์นกบัราคาในอดีตเท่านั้น 

 ในการทดสอบสมมติฐานประสิทธิภาพตลาดทุน ณ ระดบัน้ี จะพิจารณาจากการตอบสนอง

ของราคาหลกัทรัพยต่์อราคาหลกัทรัพยใ์นอดีตว่า อตัราผลตอบแทนไม่ปกติ (Abnormal Return) 

เท่ากบัศูนย ์ซ่ึงแสดงวา่ตลาดทุนมีประสิทธิภาพระดบัต ่า 

 2.1.2  ระดับปานกลาง (Semi-strong Form) ณ ระดับน้ี การเปล่ียนแปลงของราคา

หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนัไม่ไดเ้กิดจากการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นอดีตเท่านั้น แต่จะรวม

ผลของขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก าหนดราคาหลกัทรัพยท่ี์จะซ้ือขายในปัจจุบนั โดยการก าหนดราคา

หลกัทรัพยท่ี์จะซ้ือขายจะมีการปรับราคาทนัทีท่ีมีการประกาศขอ้มูลในตลาดไดอ้ย่างถูกตอ้งและ

เป็นกลาง กล่าวคือ ตลาดทุนจะมีความเห็นพอ้งกนัในราคาท่ีก าหนดตามขอ้มูลพื้นฐานทางเศรษฐกิจ

ของธุรกิจตามท่ีแสดงไวใ้นรายงานการเงินหรือข้อมูลทางบญัชี ซ่ึงเป็นแหล่งข้อมูลสาธารณะ 

(Public Information) ท่ีส าคญัท่ีสุดส าหรับผูล้งทุน 

 การทดสอบสมมติฐานประสิทธิภาพตลาดทุน ณ ระดบัน้ี พิจารณาจากผลตอบแทนของ

หลกัทรัพยใ์นช่วงหลงัการรายงานขอ้มูลทางบญัชีวา่ การตอบสนองของราคาหลกัทรัพยต่์อข่าวการ

ประกาศขอ้มูลดงักล่าว จะมีผลตอบแทนไม่ปกติ (Abnormal Return) เท่ากบัศูนย ์แสดงวา่ตลาดทุน

มีประสิทธิภาพระดบัปานกลาง 

 2.1.3 ระดบัสูง (Strong Form) การเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนัเป็นผล

สะทอ้นจาก ขอ้มูลทั้งหมดไม่วา่จะเป็นขอ้มูลท่ีไดร้ายงานในตลาดหรือเป็นขอ้มูลภายในของธุรกิจ

และทุกคนทราบขอ้มูลเหล่านั้น ดงันั้น การก าหนดราคาหลกัทรัพยจึ์งไม่สามารถได้รับก าไรเกิน
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ปกติได้ แต่ประสิทธิภาพของตลาดทุนระดบัน้ีเกิดข้ึนไดย้าก เพราะผูจ้ดัท าขอ้มูลภายใน ย่อมไม่

เปิดเผยขอ้มูลนั้นง่าย ๆ การเขา้ถึงขอ้มูล (Information Access) จึงมิใช่เร่ืองท่ีสามารถท าไดส้ะดวก 

 สมมติฐานความมีประสิทธิภาพในระดบัสูงน้ี นอกจากจะครอบคลุมทั้งสมมติฐานความมี

ประสิทธิภาพในระดบัต ่าและความมีประสิทธิภาพในระดบัปานกลางของตลาดไวแ้ลว้ สมมติฐาน

ความมีประสิทธิภาพในระดับสูงยงัขยายขอบเขตสมมติฐานโดยอธิบายลักษณะของตลาดท่ีมี

ประสิทธิภาพมากกวา่ในตลาดมีประสิทธิภาพผูล้งทุนไดรั้บขอ้มูลข่าวสารทั้งหมดโดยไม่มีตน้ทุน 

และผูล้งทุนจะไดรั้บขอ้มูลข่าวสารเหล่านั้นพร้อมกนัทุกคนภายในเวลาเดียวกนั จากการยอมรับ

สมมติฐานของตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดบัสูงท่ีไดก้ล่าวมาแลว้จะหมายความว่าไม่มีผูล้งทุน

กลุ่มใดมีความสามารถในการผกูขาดความเป็นเจา้ของของขอ้มูล 

2.2 แนวคิดเกีย่วกบัการวเิคราะห์หลกัทรัพย์ 

 การวเิคราะห์หลกัทรัพยห์รือการวเิคราะห์ภาวะแวดลอ้มการลงทุนถูกน ามาใชเ้ป็นเคร่ืองมือ

ช่วยพื้นฐานท่ีใชใ้นการตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน ซ่ึงมีอยู ่2 วธีิ คือ   

 การวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental Analysis) หมายถึง การพิจารณาปัจจยัแวดลอ้ม

ต่ า งๆ เ ป็นก ารวิ เ ค ราะ ห์หลักท รัพย์โดย มีล า ดับขั้ นตอนจากการวิ เ คร าะ ห์ เศ รษฐ กิ จ                

(Economic Analysis) ถ้าเศรษฐกิจดี ราคาหลักทรัพย์มกัจะปรับตวัเพิ่มข้ึน  การวิเคราะห์

อุตสาหกรรม(Industry Analysis) ถา้อุตสาหกรรมใดอยูใ่นช่วงท่ีผลประกอบการดี ราคาหลกัทรัพย์

ของอุตสาหกรรมนั้นก็จะปรับตวัเพิ่มข้ึน และการวิเคราะห์บริษทั (Companies Analysis) โดยการ

รวบรวมขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งเพื่อน าไปสู่การคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคต ทั้งน้ีเพื่อให้ได้

ไดรั้บตอบแทนท่ีคาดหวงัและสามารถเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ดีและเหมาะสมได ้การวิเคราะห์

บริษทั ใช้ทั้งการวิเคราะห์เชิงคุณภาพ (Qualitative Approach) เป็นขอ้มูลท่ีใชเ้พื่อประเมินระดบั

ความสามารถของบริษทัในด้านต่างๆ ไม่ใช่ข้อมูลท่ีเป็นตวัเลข และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ 

(Quantitative Approach) โดยประเมินจากตวัเลขท่ีเช่ือถือได ้เพื่อใชบ้่งบอกถึงผลการด าเนินงาน

ของบริษทัในช่วงท่ีผ่านมา ไดแ้ก่ งบการเงิน และหมายเหตุประกอบงบการเงิน (ตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย ,2545) โดยเฉพาะอยา่งยิ่งในช่วงท่ีมีการน ามาตรฐานการบญัชี (ปรับปรุง 2552) 

มาถือปฏิบติั แต่ละกิจการจะสามารถเลือกใช้นโยบายบญัชีได ้เช่น การรับรู้สินทรัพยห์รือหน้ีสิน
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จากผลประโยชน์ของพนกังานสุทธิ ตามประกาศของสภาวิชาชีพบญัชีฉบบัท่ี 17/2555 ให้ทางเลือก

แก่กิจการไปถือปฏิบติัไว ้4 ทางเลือก ไดแ้ก่ (1) รับรู้โดยใชว้ิธีปรับยอ้นหลงั (2) รับรู้โดยวิธีเปล่ียน

ทนัทีเป็นตน้ไป (3) ทยอยรับรู้เป็นค่าใชจ่้ายตามวิธีเส้นตรงในระยะเวลาไม่เกิน 5 ปี นบัจากวนัท่ีน า

มาตรฐานการบญัชีมาใช้ และ (4) รับรู้ส่วนเพิ่มดงักล่าวโดยปรับเขา้กบัก าไรสะสม ณ วนัตน้งวด 

โดยบางวิธีขา้งตน้ไม่เป็นไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ วิธีการบญัชี

ในช่วงการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีสร้างความแตกต่างในรายงานผลการด าเนินงานเป็น

อย่างมาก ผูใ้ช้งบการเงินตอ้งให้ความสนใจกบัวิธีการบญัชีในช่วงน้ีเป็นอย่างยิ่งในการท าความ

เขา้ใจงบการเงิน เพื่อการวเิคราะห์ความเส่ียงจากโครงสร้างเงินลงทุน (วศิรุต ศรีบุญนาค ,2555) 

  การวเิคราะห์ทางเทคนิค (Technical Analysis) หมายถึง การวิเคราะห์ราคาหุ้นในอดีต โดย

ใชห้ลกัทางสถิติและการวเิคราะห์ความตอ้งการซ้ือและตอ้งการขายของหุ้นในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง 

แล้วน ามาคาดการณ์ราคาหุ้นในอนาคตและจังหวะการลงทุน ซ้ือขาย หุ้น ท่ี เหมาะสม                 

(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2545) 

 

2.3 ทฤษฎคีวามเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ 

  ความเส่ียง (Risk) หรือ ความไม่แน่นอน (uncertainty) เกิดข้ึนได ้เม่ือเกิดสภาพท่ีไม่รู้

แน่นอนวา่อาจเกิดอะไรข้ึน โอกาสท่ีผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริง (actual return) ต ่ากวา่ผลตอบแทนท่ี

นกัลงทุนคาดหวงัไว ้(expected return) อนัเน่ืองมาจากสาเหตุต่างๆ จ าแนกไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ 

 1) ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) คือ การเปล่ียนแปลงของผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไปท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มภายนอกของ

ธุรกิจ ซ่ึงไม่สามารถควบคุมไดแ้ละมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดทั้งหมด 

 2) ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ เป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนเฉพาะกิจการหน่ึง หรือ อุตสาหกรรม

ใดอุตสาหกรรมหน่ึง ซ่ึงเม่ือเกิดเหตุการณ์น้ีแลว้จะมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้น ไม่

มีผลต่อราคาหลกัทรัพยอ่ื์นในตลาด (อญัญา ขนัธวทิย,์ 2546) 
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2.4 การก าหนดราคาหลกัทรัพย์ 

 เม่ือพิจารณาตามสมมติฐานเร่ืองประสิทธิภาพตลาดทุน ผูล้งทุนจึงพยายามหาขอ้มูลท่ีมี

ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์เพื่อประเมินหาราคาหลกัทรัพยใ์ห้ใกล้เคียงกบัมูลค่าของธุรกิจ

ท่ีสุด โดยมีวธีิก าหนดราคาหลกัทรัพย ์3 วธีิ คือ 

 1) การก าหนดราคาของสินทรัพย ์(Asset valuations) มีแนวปฏิบติั 2 ลกัษณะคือ การวดั

มูลค่าจากสินทรัพยร์วม (Total assets) และการวดัมูลค่าจากสินทรัพยสุ์ทธิ (Net Assets) หรือส่วน

ของผูถื้อหุ้น (Stockholders ‘equity) ซ่ึงการวดัมูลค่าจากส่วนของผูถื้อหุ้นจะสอดคลอ้งกบัทฤษฎี

ความเป็นหน่วยงาน (The entity theory) 

 2) การก าหนดมูลค่าดว้ยก าไร (Earnings valuations) ซ่ึงเป็นวิธีท่ีใชก้  าไรสุทธิก่อนรายการ

พิเศษในการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์

 3) การก าหนดมูลค่าดว้ยกระแสเงินสดท่ีคิดลดเป็นมูลค่าปัจจุบนั (Discounted cash flow 

valuations) ซ่ึงเป็นวิธีท่ีจะตอ้งใชก้ารคาดคะเนกระแสเงินสดของธุรกิจ โดยการน าขอ้มูลทางบญัชี

มาปรับปรุงตามสมมติฐานต่าง ๆ เพื่อหามูลค่าปัจจุบนั (Present value) ของกระแสเงินสดเพื่อวดั

มูลค่าบริษทั ณ เวลาหน่ึง ๆ 

 สองวธีิแรกเป็นวธีิท่ีใชก้  าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชี เป็นขอ้มูลพื้นฐานในการก าหนด

มูลค่าของธุรกิจไดโ้ดยตรง ดงันั้นก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีจึงเป็นขอ้มูลท่ีส าคญัท่ีใช้ใน

การอธิบายราคาของหลักทรัพย์ และจากลักษณะของระบบบัญชีของไทยท่ีแตกต่างจากของ

สหรัฐอเมริกา อาจเป็นสาเหตุให้ข้อมูลทางบญัชีทั้งสองมีความแตกต่างกัน จึงอาจท าให้มีการ

ก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยโ์ดยใชก้ าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีแตกต่างกนั 

 

2.5 ความส าคัญของก าไรทางบัญชีในการก าหนดราคาหลกัทรัพย์ 

 ในอดีตนกัลงทุนให้ความส าคญักบัก าไรทางบญัชีเป็นอย่างมาก เพราะตามแนวคิดก าไร

จากมุมมองของข่างสาร (Earning from an Information Perspective) ไดเ้ช่ือมโยงความสัมพนัธ์

ระหวา่งหลกัทรัพยก์บัก าไรไวด้งัน้ี 

 1)  ราคาหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนัสัมพนัธ์กบัเงินปันผลในอนาคต 

 2)  เงินปันผลในอนาคตสัมพนัธ์กบัก าไรในอนาคต 
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 3)  ก าไรในอนาคตสัมพนัธ์กบัก าไรในปัจจุบนัท าให้พิจารณาไดว้่า ก าไรทางบญัชี คือ 

ค่าประมาณของก าไรทางเศรษฐกิจซ่ึงเก่ียวกบักระแสเงินสดท่ีผูล้งทุนจะได้รับจากการลงทุนใน

ธุรกิจ 

 นกัวิจยัทางบญัชีมุ่งศึกษาถึงความส าคญัของก าไรทางบญัชี โดยการวิจยัเชิงประจกัษ์ใน

ต่างประเทศกว่า 30 ปีท่ีผ่านมา ส่วนใหญ่จะเป็นการศึกษาความมีคุณค่าของข้อมูลก าไร เช่น 

งานวจิยัของ Ball and Brown (1968), Beaver (1968) รวมถึงขอ้มูลท่ีเป็นองคป์ระกอบของก าไร เช่น 

รายได้และค่าใช้จ่าย ในงายวิจยัของ สวามินาธานและเวียนธอร์ป (Swaminathan & Weintrop, 

1991) ศึกษาความมีคุณค่าของขอ้มูลของก าไร รายไดแ้ละค่าใช้จ่าย ซ่ึงมีมูลเหตุใจจากการท่ีก่อน

หน้าน้ีมีผูศึ้กษาในเร่ืองดงักล่าวและพบว่าไม่มีหลกัฐานเพียงพอท่ีจะกล่าวได้ว่ารายได้มีความมี

คุณค่าของขอ้มูล ทั้งสวามินาธานและเวียนธอร์ป จึงศึกษาบริษทัจ านวน 220 บริษทัยกเวน้กลุ่ม

ธนาคารและประกนัภยัท่ีมีผลการด าเนินงานต่อเน่ืองตั้งแต่ปี ค.ศ. 1980 – 1983 เป็นรายไตรมาสรวม 

16 ไตรมาสและใชข้อ้มูลอตัราผลตอบแทนราคาหลกัทรัพยต์ั้งแต่ปี ค.ศ. 1979 – 1983 รวมทั้งหมด 

3,296 ตวัอยา่ง (218 บริษทั) โดยวดัวา่ตวัแปรต่าง ๆ ไดแ้ก่ ค่ามาตรฐานของก าไร ผลการวิจยัสรุปได้

ว่ารายได้และค่าใช้จ่ายมีความมีคุณค่าของข้อมูลเช่นเดียวกับก าไร โดยก าไรและรายได้มี

ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน ในขณะท่ีค่าใช้จ่ายมีความสัมพนัธ์แบบ

แปรผกผนักบัอตัราผลตอบแทน ในขณะท่ีอญัชลี พิทกัษ์เสมากุล (2547) ศึกษาองค์ประกอบของ

ก าไรทางบญัชี ไดแ้ก่ รายได ้และค่าใชจ่้าย ในการอธิบายราคาหลกัทรัพยบ์นกระดานต่างประเทศ

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและเปรียบเทียบวา่รายการใดสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์

ไดม้ากกว่า ผลการวิจยัพบว่า องค์ประกอบของก าไรทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยบ์น

กระดานต่างประเทศไดถึ้ง  44.20 % และรายไดส้ามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากกวา่ค่าใชจ่้าย

นอกจากน้ียงัมีงานวิจยัของยุพดี เกษมสุข (2547) ท่ีศึกษาความสัมพนัธ์ของก าไรทางบญัชีกบัการ

เปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย์โดยศึกษาเฉพาะกลุ่มพลงังานของบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดยใชว้ิธีประมาณการทางเศรษฐมิติ ผลการศึกษาพบวา่ความสัมพนัธ์

ระหวา่งราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มพลงังาน ณ เวลาปัจจุบนัและก าไรต่อหุน้ในอดีตเป็นไปในลกัษณะ

ตรงกนัขา้มกนัแสดงให้เห็นว่าก าไรต่อหุ้นในอดีตไม่มีอิทธิพลในการก าหนดราคาหลกัทรัพยใ์น

ปัจจุบนั เป็นตน้ 
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 Delaney และคณะ (1999) กล่าวว่า ผูใ้ช้งบการเงินในยุคทศวรรษ 1960 ถึง 1970 ให้

ความส าคญักบังบก าไรขาดทุนมากกว่างบดุล โดยมุ่งความสนใจหลกัไปท่ีก าไรต่อหุ้นสูงท่ีสุดใน

ระยะสั้น (Short-run Maximization of Earning Per Share) และเช่ือว่าบริษทัท่ีมีการเติบโตและ

น่าสนใจลงทุน คือ บริษทัท่ีมีก าไรทางบญัชีเติบโต ( Earning Growth) ผูใ้ชง้บการเงินทุกฝ่ายจึงให้

ความส าคญักับงบก าไรขาดทุนอย่างมาก โดยผูล้งทุนมองก าไรทางบัญชีในอดีตท่ีผ่านมาเป็น

เคร่ืองมือท่ีดีท่ีสุดในการประเมินผลก าไรทางบญัชีในธุรกิจในอนาคตเพื่อเช่ือมโยงกบัผลตอบแทน

จากการลงทุนท่ีจะไดรั้บ คือ เงินปันผล ประกอบกบัก าไรทางบญัชีท่ีมาจากแนวคิดของการรับรู้และ

บนัทึกค่าใชจ่้ายในอดีต (Traditional Transaction-Base Concept) คือ ก าไรทางบญัชีท่ีมีท่ีมาจากการ

บนัทึกรายได้และค่าใช้จ่าย ขณะท่ีก าไรทางบญัชีทางเศรษฐศาสตร์จะพฒันามาจากแนวคิดการ

รักษาระดบัทุน (Capital Maintenance Concept) คือ ก าไรทางบญัชีวดัจากความแตกต่างของ

สินทรัพยสุ์ทธิ ( ส่วนของผูถื้อหุ้น) ท่ีเพิ่มข้ึนระหว่างงวดไม่รวมการลงทุนเพิ่มหรือถอนคืนเงิน

ลงทุน โดยแนวความคิดน้ีเร่ิมน ามาปรับแนวทางปฏิบติัทางบญัชีในสหรัฐอเมริกาตั้งแต่ทศวรรษ 

1970 

 Lev (1989) ศึกษาวิจยัเพิ่มเติมเก่ียวกบัความมีคุณค่าของก าไร สืบเน่ืองมาจากก าไรทาง

บญัชีในการพยากรณ์ผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์พิจารณาจากค่าสัมประสิทธ์ิของการตดัสินใจท่ี

ปรับองศาความเป็นอิสระ (Adjusted R2) ค่อนขา้งต ่า ซ่ึงแสดงถึงประโยชน์ท่ีค่อนขา้งจ ากดัของ

ก าไรทางบญัชีซ่ึงอาจเกิดจากสาเหตุท่ีผูล้งทุนตดัสินใจลงทุนอย่างไม่สมเหตุสมผล (Irrational 

Invertors) หรือก าไรทางบญัชีเป็นก าไรท่ีไม่มีคุณภาพ หรืออาจเป็นเพราะระเบียนวธีิวิจยั ทฤษฎีและ

วิธีการทางสถิติท่ีใช้หาความสัมพนัธ์ระหว่างก าไรและอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยร์ะหว่าง

งวดรวมกบัเงินปันผลท่ีไดรั้บไม่สามารถวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ดงักล่าวไดอ้ย่างถูกตอ้ง ท าให้ไม่

สามารถน าก าไรทางบญัชีไปใชป้ระมาณกระแสเงินสดท่ีผูล้งทุนคาดหวงัวา่จะไดรั้บอยา่งใกลเ้คียง 

 อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากผลการวิจัยโดยใช้ตัวแปรอ่ืนๆมาพยากรณ์ผลตอบแทนของ

หลกัทรัพย ์เช่น รายการเงินทุนหมุนเวียนและกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน (Bernard & Stober, 

1989) พบว่า ประสิทธิภาพการพยากรณ์ยงัต ่ากว่าก าไรทางบญัชี นกัวิจยัทางบญัชียงัคงพิจารณา

ก าไรทางบญัชีเป็นขอ้มูลส าคญัในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพย ์
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2.6 แนวคิดเกีย่วกบัมาตรฐานการบัญชี 

 ในการประกอบธุรกิจส่ิงส าคญัอย่างหน่ึงท่ีจะท าให้องค์กรประสบความส าเร็จได้อย่าง

มัน่คงและย ัง่ยืนไดรั้บความน่าเช่ือถือและเป็นท่ียอมรับองคก์รนั้นตอ้งมีประโยชน์ต่อการตดัสินใจ

เชิงเศรษฐกิจต่อผูใ้ช้ขอ้มูล ซ่ึงขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์นั้นตอ้งเป็นขอ้มูลท่ีมีความถูกตอ้งตามควร 

และการท่ีจะท าให้ขอ้มูลท่ีไดน้ั้นมีความถูกตอ้ง คือ องคก์รตอ้งน ามาตรฐานการบญัชีมายึดถือและ

ปฏิบติัในการด าเนินงานขององค์กร มาตรฐานการบญัชีเป็นส่ิงท่ีนกับญัชีและผูท่ี้เก่ียวขอ้งไดใ้ห้

ความส าคญัในการยึดถือปฏิบัติ ตามท่ีสภาวิชาชีพ (2551) ไดใ้ห้ความหมายไวว้่า มาตรฐานการ

บญัชี หมายถึง หลกัการบญัชีและวิธีปฏิบติัทางการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไป หรือมาตรฐานการบญัชีท่ี

ก าหนดตามกฎหมายโดยในระหว่างท่ียงัไม่มีมาตรฐานการบัญชีท่ีกฎหมายก าหนดให้ถือว่า

มาตรฐานการบญัชีท่ีก าหนดโดยสมาคมนักบญัชีและผูส้อบบญัชีรับอนุญาตแห่งประเทศไทยซ่ึง

คณะกรรมการควบคุมการประกอบวิชาชีพสอบบญัชี ไดมี้มติให้ประกาศใชแ้ลว้เป็นมาตรฐานการ

บญัชี ทั้ งน้ี อธิบดีมีอ านาจประกาศก าหนดขอ้ยกเวน้ให้ผูมี้หน้าท่ีจดัท าบญัชีไม่ตอ้งปฏิบติัตาม

มาตรฐาน การบญัชีในเร่ืองใดเร่ืองหน่ึงหรือส่วนใดส่วนหน่ึง มาตรฐานการบญัชีเป็นกฎเกณฑ์ใน

การจดัท างบการเงิน ซ่ึงระบุถึงข้อมูลท่ีควรแสดงไวใ้นงบการเงินและวิธีการในการจดัท าและ

น าเสนองบการเงินในมาตรฐานทางการบญัชี จะก าหนดเร่ือง การรับรู้ การวดัมูลค่า และการเปิดเผย         

ขอ้มูลรายการและเหตุการณ์ทางบญัชี (นิพนัธ์ เห็นโชคชยัชนะ และศิลปพร ศรีจัน่เพชร,2549 : 3-2) 

เน่ืองจากขอ้มูลทางบญัชีให้ประโยชน์แก่บุคคลหลายฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งไม่ว่าจะเป็นนกัลงทุน เจา้หน้ี     

ผูถื้อหุ้น รัฐบาล ฯลฯ ดงันั้นหากขอ้มูลท่ีจดบนัทึกไม่มีหลกัเกณฑ์หรือไม่ไดจ้ดัท าตามมาตรฐาน

การบญัชีจะท าใหข้อ้มูลนั้นไม่สะทอ้นถึงฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานอยา่งแทจ้ริงซ่ึงจะ

ท าให้การน าขอ้มูลไปใชไ้ม่ก่อให้เกิดประโยชน์เชิงเศรษฐกิจอย่างแทจ้ริงก่อให้เกิดความเขา้ใจผิด               

และในทางตรงกนัขา้ม หากผูป้ระกอบวิชาชีพมีมาตรฐานการบญัชีให้ยึดถือเป็นแนวทางปฏิบติัจะ

ท าใหข้อ้มูลทางการบญัชีและรายงานทางการเงินมีคุณภาพน่าเช่ือถือและสามารถใชไ้ประโยชน์ได้

ม า ต รฐ านก า รบัญ ชี จึ ง ส่ ง ผ ลก ระทบโด ยตร ง ต่ อ คุณภ าพขอ งข้อ มู ล ท า งก า รบัญ ชี                                                

(ศศิวมิล (มีอ าพล)ศรีเจริญจิตร์, 2547: 2-10) 

มาตรฐานการบญัชีมีความจ าเป็นมากต่อการจดัท าบญัชีและงบการเงินของกิจการด้วย

เหตุผลดงัน้ี 
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1) ผูใ้ชง้บการเงินมีหลายฝ่าย แต่ละฝ่ายมีความตอ้งการใชข้อ้มูลทางการเงินท่ีแตกต่าง

กนัไป แต่ทุกฝ่ายมีความตอ้งการใช้ขอ้มูลทางการเงินบางส่วนท่ีร่วมกนั ซ่ึงงบการเงินท่ีจดัท าข้ึน

เพื่อวตัถุประสงคท์ัว่ไปสามารถตอบสนองความตอ้งการน้ีได ้โดยงบการเงินดงักล่าวตอ้งจดัท าข้ึน

ภายใตม้าตรฐานการบญัชีเดียวกนั จึงจะเป็นท่ีเช่ือถือของผูใ้ช้ทุกฝ่าย โดยเฉพาะผูล้งทุนตอ้งการ

ความเช่ือมัน่ในงบการเงิน 

2) หากไม่มาตรฐานการบญัชี แต่ละกิจการต่างก าหนดมาตรฐานการบญัชีของตน

ข้ึนมาเอง ท าให้เหตุการณ์และข้อมูลทางการเงินอย่างเดียวกัน มีการปฏิบัติตามวิธีการบญัชีท่ี

แตกต่างกนั จะมีผลท าใหง้บการเงินของแต่ละกิจการไม่สามารถเปรียบเทียบกนัได ้และขอ้มูลนั้นมี

อคติ หรือมีความล าเอียงตามท่ีผูจ้ดัท างบการเงินตอ้งการท่ีจะแสดง แทนท่ีจะแสดงให้ตรงตามความ

เป็นจริง 

3) ผูส้อบบญัชีตรวจสอบงบการเงิน เพื่อใหผู้ส้อบบญัชีสามารถแสดงความเห็นต่องบ

การเงินไดว้่างบการเงินนั้นแสดงฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดโดยถูกตอ้ง

ตามท่ีควร ในสาระส าคญัตามหลกัการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไป หรือมาตรฐานการบญัชีหรือไม่ เพียงใด 

หากไม่มีมาตรฐานการบญัชีผูส้อบบญัชีไม่สามารถแสดงความเห็นไดว้า่งบการเงินท่ีตนตรวจสอบ 

ถูกตอ้งตามท่ีควรหรือไม่ เพราะขาดหลกัเกณฑ ์หรือมาตรวดัเก่ียวกบัความถูกตอ้ง 

4) มาตรฐานการบญัชีมีผลกระทบต่อคุณภาพของขอ้มูลทางการบญัชีและมีบทบาท

อยา่งส าคญัยิง่ต่อการจกัสรรทรัพยก์รอนัจ ากดัในระบบเศรษฐกิจใหมี้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

5) มาตรฐานการบญัชีเป็นส่วนส าคญัของการพฒันาตลาดเงินและตลาดทุนของ

ประเทศและระหวา่งประเทศใหเ้ป็นไปอยา่งมีคุณภาพและย ัง่ยนื  

(นิพนัธ์ เห็นโชคชยัชนะ และศิลปพร ศรีจัน่เพชร , 2549: 2-3) 
 

2.7 การบัญชีตามมูลค่ายุติธรรม 

 Barth และ Landsman (1995) เสนอแนวคิดเร่ืองการบญัชีตามมูลค่ายุติธรรม (Fair Value 

Accounting) ว่า ในสถานการณ์ท่ีตลาดเป็นตลาดสมบูรณ์ รายการในงบดุลทั้งหมดจะแสดงตาม

มูลค่ายุติธรรม ซ่ึงท าให้มูลค่าตามบญัชีสามารถสะทอ้นราคาหลกัทรัพยไ์ดส้มบูรณ์และท าให้ก าไร

ทางบญัชีไม่มีประโยชน์ในการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์แต่เน่ืองจากการบญัชีของบริษทัในตลาดทุน
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ยงัไม่สามารถหามูลค่ายุติธรรมท่ีแทจ้ริงได ้แนวคิดมูลค่ายุติธรรมจึงมีการแยกพิจารณามูลค่าท่ีควร

ใชบ้นัทึกบญัชี โดยก าหนดลกัษณะของมูลค่าเป็น 3 ลกัษณะ ไดแ้ก่มูลค่าท่ีรับเขา้ (Entry Value) มูล

ค่าท่ีจ  าหน่ายออก (Exit Value) และมูลค่าจากการใช ้(Value in Use) ซ่ึงมูลค่าจากการใชน้ี้ หากได้

ประมาณข้ึนอยา่งสมเหตุสมผล จะเป็นมูลค่ายุติธรรมท่ีสอดคลอ้งกบัราคาหลกัทรัพยม์ากกวา่มูลค่า

ท่ีรับเขา้และมูลค่าท่ีจ  าหน่ายออก อยา่งไรก็ดี เน่ืองจากการประมาณมูลค่ายติุธรรมทั้ง 3 แนวทางยงัมี

ความคลาดเคล่ือนเกิดข้ึน ท าให้ก าไรทางบญัชียงัมีความส าคญัในการก าหนดราคาหลกัทรัพยอ์ยู ่

การประยุกตใ์ชแ้นวคิดการบญัชีตามมูลค่ายุติธรรมน้ีจะตอ้งปฏิบติัโดยเท่าเทียมกนัทั้งต่อทรัพยสิ์น

และหน้ีสิน จึงจะท าให้ขอ้มูลสะทอ้นราคาหลกัทรัพยไ์ดส้มบูรณ์จริง หากมีความเอนเอียง (Bias) 

เกิดข้ึน เช่น การปฏิบติัตามหลักระมดัระวงั (Conservatism) ก าไรทางบญัชีจะยงัคงสามารถใช้

อธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้

 

2.8 งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

 Collins et al. (1997) ศึกษาความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีในการ

อธิบายราคาหลกัทรัพยร่์วมกนัในปี ค.ศ 1953-1994 ในตลาดหลกัทรัพยข์องอเมริกา พบว่ามูลค่า

ตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยร่์วมกนัและมีทิศทางท่ี

เพิ่มข้ึนเพิ่มข้ึน Easton (1999) อธิบายความสัมพนัธ์ระหวา่งก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีกบั

ราคาหลกัทรัพยต์ามตวัแบบของ Ohlson (1995) ไดว้า่หากมูลค่าตามบญัชีของบริษทัใด ณ เวลาใด

เวลาหน่ึงไดมี้การบนัทึกบญัชีครบถว้นแลว้ จะสามารถรวบรวมขอ้มูลข่าวสารทั้งหมดมาแสดงใน

รูปของราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัได้ ท าให้มูลค่าตามบญัชีเท่ากบัราคาหลกัทรัพย ์ความสัมพนัธ์

ดังกล่าวจะเกิดข้ึนในกรณีท่ีสินทรัพย์ท่ีใช้ด าเนินงานและหน้ีสินของกิจการได้รับรู้เป็นมูลค่า

ยติุธรรม  (Fair Value Accounting) แลว้แต่ขณะเดียวกนั ราคาหลกัทรัพยแ์ละเงินปันผลงวดปัจจุบนั 

เป็นขอ้มูลท่ีสะทอ้นเงินปันผลท่ีผูล้งทุนคาดหวงัในอนาคตว่า ธุรกิจท่ีลงทุนจะให้ผลตอบแทนใน

การลงทุนเท่าใด และดงัท่ีกล่าวไวแ้ลว้ตามแนวคิดก าไรจากมุมมองของข่าวสารว่า เงินปันผลใน

อนาคตสัมพนัธ์กบัก าไรในอนาคต  

 แนวทางการก าหนดมูลค่าหลักทรัพยด์้วยมูลค่าทางบญัชี ท่ีเร่ิมต้นจาก Feltham และ 

Ohlson (1995) ไดอ้า้งอิงขอ้สมมติเร่ือง ความสัมพนัธ์ของการเปล่ียนแปลงของมูลค่าตามบญัชีท่ีมี
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ความสะอาด (Clean Surplus Relation ต่อไปจะเรียกวา่ CSR) กล่าวคือ มูลค่าตามบญัชีของงวด

ปัจจุบนั จะตอ้งเท่ากบั มูลค่าตามบญัชีของงวดก่อนบวกดว้ยก าไรสุทธิงวดปัจจุบนัหกัดว้ยการจ่าย

ปันผลว่า หากก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีกบัราคาหลกัทรัพยส์ัมพนัธ์กนัตาม CSR แลว้ จะ

สามารถใช้ก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้และหากขอ้มูลทางบญัชี

รายการใดท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์เสมือนหน่ึงว่า การก าหนดราคาหลกัทรัพยต์อ้งใช้

ข้อมูลนั้นประกอบการตัดสินใจ จะเรียกว่าข้อมูลนั้ นมีคุณประโยชน์ในการใช้ก าหนดราคา

หลกัทรัพย ์(Value Relevance) 

 ดงันั้น หากรายการบญัชีใดท่ีท าให้ CSR มีความแตกต่างไป เช่น การประเมินมูลค่า

ทรัพยสิ์นประเภทท่ีดินอาคารและอุปกรณ์เพิ่ม ซ่ึงแนวปฏิบติัทางบญัชีของบางประเทศอาจให้

บนัทึกเป็นก าไรสุทธิประจ างวด เช่น ฟิลิปปินส์ บางประเทศให้บนัทึกเป็นส่วนเกินทุนจากการตี

ราคาสินทรัพยเ์พิ่ม ซ่ึงสอดคลอ้งกบัแนวปฏิบติัของมาตรฐานการบญัชีระหว่างประเทศ และบาง

ประเทศ ภาครัฐจะเป็นผูก้  าหนดให้ประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นเพิ่ม เช่น อินโดนีเซีย อิตาลี ขณะท่ีบาง

ประเทศไม่อนุญาตให้กิจการด าเนินการประเมินมูลค่าสินทรัพยเ์พิ่ม เช่น สหรัฐอเมริกา จะตอ้งน า

รายการในลกัษณะน้ีจึงมาพิจารณาว่า จะท าให้ก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีของประเทศนั้น

อธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดแ้ตกต่างกนัหรือไม่ 

 Francis & Shipper(1999) ไดศึ้กษาความเก่ียวขอ้งของขอ้มูลในงบการเงินต่อการตดัสินใจ

ของผู ้ลงทุนว่าลดลงหรือไม่  โดยคณะผู ้วิจ ัยได้ศึกษาข้อมูลในตลาดหลักทรัพย์ประเทศ

สหรัฐอเมริกาตลอดระยะเวลา 42 ปี เร่ิมตั้งแต่ ค.ศ. 1952 ถึง 1994 โดยมุ่งเนน้ถึงประโยชน์ของก าไร

ทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชี ท่ีมีต่อกลุ่มผูล้งทุนในเร่ืองความทนัต่อเวลาของก าไรทางบญัชีและ

มูลค่าตามบญัชีวา่ เม่ือธุรกิจน าเสนอขอ้มูลทางบญัชีทั้งสองใหต้ลาดหลกัทรัพยแ์ลว้ ขอ้มูลเหล่าน้ียงั

มีประโยชน์หรือไม่ เพราะมีความเป็นไปไดท่ี้ราคาหลกัทรัพยจ์ะปรับตวัไปตามขอ้มูลอ่ืนท่ีเขา้มาใน

ตลาดหลกัทรัพยก่์อนแลว้ ซ่ึงคณะผูว้จิยัไดแ้บ่งการศึกษาเป็น 2 ลกัษณะ คือ 

 1)  เปรียบเทียบร้อยละของผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรัพยต์ลาดทุน ท่ีไดป้กป้องความ

เส่ียง (Percent Market Adjusted Return of Hedged Portfolio) กบัร้อยละของผลตอบแทนของกลุ่ม

หลกัทรัพยท่ี์ปกป้องความเส่ียงท่ีจดักุล่มตามขอ้มูลทางบญัชี 5 ลกัษณะ คือ 
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  1.1)  ตามทิศทางการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงของก าไรทางบญัชี 

  1.2)  ตามทิศทางการเพิ่มข้ึนหรือลดลงและขนาดของการเปล่ียนแปลงของก าไร 

  1.3)  ตามร้อยละของการเปล่ียนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 

  1.4)  ตามสัญญาณบ่งช้ีทางการเงินซ่ึงใชใ้นการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน 

  1.5)  ตามขอ้มูลก าไรและมูลค่าตามบญัชี 

 จากผลการวิจยัพบว่า ร้อยละของผลตอบแทนของขอ้มูลทางบญัชีท่ีใช้เป็นเกณฑ์วดักลุ่ม

หลกัทรัพย ์คือ ตามทิศทางการเพิ่มข้ึนหรือลดลงและขนาดของการเปล่ียนแปลงของก าไร กบัตาม

ขอ้มูลก าไรและมูลค่าตามบญัชีต ่ากวา่ร้อยละของผลตอบแทนของกลุ่มท่ีน ามาเปรียบเทียบแสดงวา่

ขอ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์ในการวดัราคาหลกัทรัพยล์ดลงในช่วงเวลาท่ีทดสอบ 

 2)  ตรวจสอบความสามารถของก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชี ในการใช้อธิบายการ

เปล่ียนแปลงของราคาและผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์โดยศึกษา 

  2.1)  ความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนกบัก าไรทางบญัชีและการเปล่ียนแปลง

ของก าไร 

  2.2)  ราคาหลกัทรัพยก์บัสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน 

  2.3)  ราคาหลกัทรัพยก์บัมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชี 

 ผลการศึกษาพบว่าก าไรทางบัญชีและการเปล่ียนแปลงของก าไรสามารถอธิบาย

ผลตอบแทนของหลกัทรัพยไ์ดล้ดลง ขณะท่ีสินทรัพยแ์ละหน้ีสินอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคา

หลกัทรัพยไ์ดเ้พิ่มข้ึนเช่นเดียวกบัมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลง

ราคาตลาดหลกัทรัพยไ์ดเ้พิ่มข้ึน และจากผลงานวจิยัท่ีไดมี้การน าขอ้มูลบญัชีอ่ืน เช่น สินทรัพย ์และ

หน้ีสินมาทดสอบและพบวา่มีความสามารถในการอธิบายหลกัทรัพยไ์ดม้ากข้ึนจึงเป็นมูลเหตุจูงใจ

ให้ผูว้ิจยัตอ้งการศึกษาว่าบนกระดานต่างประเทศในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยนั้น ขอ้มูล

บญัชีอ่ืนนอกจากก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีจะสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากนอ้ย

เพียงใดในมุมมองของนกัลงทุนชาวต่างประเทศ 

 Graham และคณะ (2000) ศึกษาความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยข์องมูลค่าตาม

บญัชีและก าไรทางบญัชี และศึกษาอิทธิพลของกลุ่มอุตสาหกรรมโดยใชต้วัแปรหุ่น ซ่ึงพบวา่ก าไร

ทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีมีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพย ์  
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 Naktabtee (2000) ศึกษาว่าตวัวดัผลการด าเนินงานรายการใดระหวา่งก าไร กระแสเงินสด

จากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนกระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงินและ

รายได ้รายการไหนจะสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากกว่ากนั โดยใช้การวิเคราะห์ความ

ถดถอยกบัตวัแปรอิสระแต่ละตวัแปร โดยใหมู้ลค่าตามบญัชีเป็นตวัแปรควบคุม  

 จากผลการทดสอบพบวา่ กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีความสัมพนัธ์กบักระแสเงิน

สดจากกิจกรรมจดัหาเงินซ่ึงเป็นตวัแปรอิสระด้วยกันอย่างมากท าให้เกิดปัญหาตวัแปรอิสระมี

ความสัมพนัธ์กนั (Multicollinearity) จึงน ากระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนออกจากการทดสอบ 

ผลการศึกษาจึงสรุปไดว้า่ ก าไรทางบญัชี กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจาก

กิจกรรมจดัหาเงิน และรายได ้มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยอ์ย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ซ่ึงผล

จากการอ่านค่าสัมประสิทธ์ิความถดถอยมาตรฐานพบวา่ ก าไรทางบญัชี กระแสเงินสดจากกิจกรรม

ด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน และรายได ้มีความสามารถในการอธิบายราคา

หลกัทรัพยไ์ดต้ามล าดบัขา้งตน้และBae and jeong (2007) ศึกษาความสัมพนัธ์ของก าไรทางบญัชี

กบัมูลค่าตามบญัชีในเกาหลีระหว่างปี ค.ศ 1987-1998 พบว่าก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชี

สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดน้อ้ยกวา่ท่ีศึกษาในตลาดหลกัทรัพยข์องอเมริกา 41% ซ่ึงปัจจยัท่ี

ใชศึ้กษาเป็นปัจจยัตามลกัษณะเฉพาะของธุรกิจ 

ปัญญา สัมฤทธ์ิประดิษฐ์ (2545) ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อความสามารถของก าไรทาง

บญัชีและมูลค่าตามบัญชีในการใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์หุ้นสามัญในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย โดยศึกษาจากขอ้มูลในงบการเงินและราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยปี พ.ศ. 2527-พ.ศ.2542 ทุกกลุ่มอุตสาหกรรม ยกเวน้ ธนาคาร ธุรกิจ

เงินทุนและหลักทรัพย์ และธุรกิจประกันภัยและประกันชีวิต วิธีการศึกษาใช้วิธีวิ เคราะห์

สหสัมพนัธ์ และการวิเคราะห์ความถดถอยแบบภาคตดัขวาง โดยประยุกต์ตวัแบบของ Feltham-

Ohlson (1995) ทั้งแบบรวม แบบแยกรายปี แบบแยกรายไตรมาส และแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม 

ต่อจากนั้นใชปั้จจยัเป็นเกณฑแ์ยกกลุ่มตวัอยา่งเพื่อวเิคราะห์ความถดถอย 

ผลการวิจยัพบว่า ความสามารถของก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีร่วมกนัในการใช้

อธิบายราคาหลกัทรัพยล์ดลงตามระยะเวลา ไม่เพิ่มข้ึนตามการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีและ

ไม่แตกต่างอยา่งมีนยัส าคญัในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม ความสามารถส่วนเพิ่มของขอ้มูลทางบญัชี
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ทั้งสองไม่เปล่ียนแปลงในการทดสอบทั้ง 3 เร่ืองท่ีกล่าวขา้งตน้ โดยก าไรทางบญัชีสามารถอธิบาย

ราคาทรัพยไ์ม่มากกว่ามูลค่าตามบญัชี ผลการศึกษาปัจจยัพบว่ารายการท่ีไม่เกิดข้ึนเป็นประจ า 

ขาดทุนจากการด าเนินงานหลกั ขนาดของกิจการ รายการตีราคาสินทรัพยใ์หม่  ผลต่างจากอตัรา

แลกเปล่ียน เป็นปัจจยัท่ีมีผลกระทบท าใหมู้ลค่าตามบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ม่มากกวา่

ก าไรทางบญัชีท่ีมีอตัราการเติบโตและระดบัก าไรท่ีมีเสถียรภาพเป็นปัจจยัท่ีมีผลกระทบท าให้ก าไร

ทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้มากกว่ามูลค่าตามบญัชี ขณะท่ีการยึดหลกัการจบัคู่

ค่าใชจ่้ายกบัรายไดเ้ป็นปัจจยัท่ีท าใหมู้ลค่าตามบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากกวา่ก าไร

ทางบญัชี  ตรงขา้มกบัสมมติฐานส่วนการลงทุนในสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนท่ีไม่สามารบนัทึกบญัชี

ไม่ใช่ปัจจยัท่ีท าใหมู้ลค่าตามบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากกวา่ก าไรทางบญัชีผลการ

วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ ปรากฏว่า ปัจจยัทั้งหมดสามารถอธิบายความสามารถส่วนเพิ่มของ

ก าไรทางบญัชีไดม้ากวา่ความสามารถส่วนเพิ่มของมูลค่าตามบญัชี 

กิตติมา อคัรนุพงศ ์(2546) ศึกษาผลกระทบของการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีไทยใน

ปี 2542 ต่อความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยข์องขอ้มูลทางบญัชี เน่ืองจากมาตรฐาน

การบญัชีใหม่ท าให้เกิดรายการบญัชีใหม่ในงบก าไรขาดทุน และมีการเปล่ียนแปลงการวดัมูลค่า

ของรายการท่ีเป็นองคป์ระกอบของสินทรัพย ์การเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีจะมีผลกระทบต่อ

ความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยข์องรายการทางบญัชี รายการทางบญัชีดงักล่าว ไดแ้ก่ 

ก าไรสุทธิ ก าไรและขาดทุนจากการปรับโครงสร้างหน้ี ขาดทุนจากการดอ้ยค่าท่ีดิน อาคาร และ

อุปกรณ์ ขาดทุนจากการดอ้ยค่าเงินลงทุนในหลกัทรัพย ์ก าไรขาดทุนท่ียงัไม่เกิดข้ึนของหลกัทรัพย์

เพื่อค้า สินทรัพย์รวม ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ์ เงินลงทุนในหลักทรัพย์ และสินทรัพย์อ่ืน การ

ตรวจสอบใชส้มการถดถอย 

ผลการศึกษาพบวา่ ความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยข์องก าไรไม่เปล่ียนแปลง

หลงัการเปล่ียนมาตรฐานการบญัชี ขาดทุนจากการดอ้ยค่าท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์  ขาดทุนจาก

การด้อยค่าเงินลงทุนในหลักทรัพยแ์ละก าไรขาดทุนยงัไม่เกิดข้ึนของหลกัทรัพยเ์พื่อคา้ มีความ

เก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพย ์ในขณะท่ีก าไรและขาดทุนจากการปรับโครงสร้างหน้ีไม่มี

ความเก่ียวข้องในการก าหนดมูลค่าหลักทรัพย์ การรวมขาดทุนจากการด้อยค่าเงินลงทุนใน
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หลกัทรัพยใ์นงบก าไรขาดทุนช่วยเพิ่มความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยข์องก าไร แต่

ก าไรจากการปรับโครงสร้างหน้ีมีผลท าให้ความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยข์องก าไร

ลดลง ส่วนขาดทุนจากการปรับโครงสร้างหน้ี  ขาดทุนจากการดอ้ยค่าท่ีดิน อาคาร อุปกรณ์ และ

ก าไรขาดทุนท่ียงัไม่เกิดข้ึนของหลกัทรัพยเ์พื่อคา้ไม่กระทบต่อความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่า

หลกัทรัพยข์องก าไร ความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยอ์งสินทรัพยร์วมเพิ่มข้ึนหลงัจาก

การเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี เน่ืองจากความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยข์อง

ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ์เพิ่มข้ึนในขณะท่ีเงินลงทุนในหลกัทรัพยแ์ละสินทรัพยอ่ื์นไม่เปล่ียนแปลง 

ความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพยข์องท่ีดิน อาคาร อุปกรณ์เพิ่มข้ึน เน่ืองจาก รายการค่า

เผื่อการดอ้ยค่าท่ีเป็นรายการบญัชีใหม่มีความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพย ์ส าหรับการ

ทดสอบเงินลงทุนในหลักทรัพย์พบว่า หลักทรัพยเ์ผื่อขายท่ีแสดงอยู่ในมูลค่ายุติธรรมหลังจาก

เปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีเป็นข้อมูลท่ีมีความเก่ียวข้องกับการก าหนดมูลค่าหลักทรัพย ์

ในขณะท่ีหลักทรัพย์ในความต้องการของตลาดท่ีแสดงในราคาทุนหรือตลาดท่ีต ่ากว่าก่อนการ

เปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีไม่มีความเก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่าหลกัทรัพย ์

 อญัชลี พิทกัษ์เสมากุล (2547) ศึกษาความสามารถของมูลค่าตามบัญชีก าไรทางบญัชี

องค์ประกอบของมูลค่าตามบัญชีในการอธิบายราคาทรัพย์บนกระดานต่างประเทศในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพื่อให้ทราบถึงมุมมองของนักลงทุนต่างประเทศว่ามูลค่าตามบญัชี 

และก าไรทางบญัชีมีความส าคญัเพียงใดในการอธิบายราคาหลกัทรัพยโ์ดยศึกษาขอ้มูลบนกระดาน

ต่างประเทศในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทุกกลุ่มอุตสากรรมยกเวน้ กลุ่มธนาคารประกนัภยั 

เงินทุนและหลกัทรัพย ์ตั้งแต่ปี พ.ศ.2540-2545 จ านวน 240 บริษทั โดยใชเ้ทคนิคการวิเคราะห์ความ

ถดถอยในการทดสอบสมมติฐานพร้อมทั้งเปรียบเทียบวา่รายการใดสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์

ได้มากกว่าด้วยการวดัค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์ (Coefficient of Variation) โดยตรวจสอบ

ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยม์ูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีองค์ประกอบของ

มูลค่าตามบญัชีพบว่ามูลค่าตามบญัชีสามารถอธิบายราคาหลักทรัพย์ได้มากกว่าก าไรทางบญัชี

ส าหรับศึกษาองค์ประกอบของมูลค่าตามบัญชีพบว่าสามารถอธิบายหลักทรัพย์บนกระดาน

ต่างประเทศไดถึ้ง 44.20% และเม่ือเปรียบเทียบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ขององคป์ระกอบของ

มูลค่าตามบญัชี พบวา่สินทรัพยอ์ธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากกวา่หน้ีสิน 
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 จิระวฒัน์ อมรกุลธนวฒัน์ (2553) ศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลกบัอตัราส่วนราคาหลกัทรัพยต่์อ

มูลค่าตามบญัชีโดยท าการศึกษาปัจจยัดา้นอตัราการเจริญเติบโตของก าไรเม่ือเทียบกบัปีก่อนการตี

ราคาสินทรัพยเ์พิ่มและปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพยก์ลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ีได้แก่

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 7 กลุ่มอุตสาหกรรมจ านวน 320 บริษทัโดย

ท าการเก็บรวบรวมขอ้มูลในปี พ.ศ.2551 ในการวิเคราะห์ขอ้มูลและทดสอบสมมติฐานใชส้ถิติเชิง

พรรณนาในการบรรยายลกัษณะของตวัอยา่งท่ีศึกษาในการทดสอบความมีอิทธิพลระหวา่งตวัแปร

ท่ีจะใชศึ้กษาจะใชส้ถิติทดสอบการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณก าหนดระดบันยัส าคญัท่ี 0.5 พบวา่

ปัจจยัดา้นอตัราการเติบโตของก าไรเม่ือเทียบกบัปีก่อนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนราคาหลกัทรัพยต่์อ

มูลค่าทางบญัชีโดยลกัษณะของความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนยัส าคญัของสถิติ

ส่วนปัจจยัการตีราคาสินทรัพยเ์พิ่มและปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพยมี์อิทธิพลกบัอตัราส่วนราคา

หลกัทรัพยต่์อมูลค่าตามบญัชีโดยลกัษณะของความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้มอย่างมี

นยัส าคญั 

 ศศิธร ทบัจนัทร์ (2553) ศึกษาประโยชน์ของขอ้มูลทางบญัชีจากการเลือกใชน้โยบายบญัชี

และการบนัทึกตน้ทุนการกูย้มืของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยศึกษา

ขอ้มูลเฉพาะบริษทัในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

โดยใชข้อ้มูลจากงบการเงินปี 2549-2551 ในการวิเคราะห์ขอ้มูลและทดสอบสมมติฐานใชส้ถิติเชิง

พรรณนาและการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ท่ีระดบันยัส าคญั 

0.5 พบวา่ การรวมตน้ทุนการกูย้ืมเป็นตน้ทุนของสินทรัพยใ์ห้ประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงินไดดี้กวา่ 

คือ ท าให้มูลค่าของกิจการและก าไรทางบญัชี มีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้

ดีกวา่การบนัทึกตน้ทุนการกูย้มืเป็นค่าใชจ่้าย 

 ขวญัฤทยั บุญถึง (2555) ศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละความสัมพนัธ์ของ

ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยใน

กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างโดยเก็บรวบรวมขอ้มูลราคาหลักทรัพย์และงบ

การเงินของบริษทัระหว่างปี พ.ศ.2550-2552  โดยใช้สถิติเชิงพรรณนาและเทคนิคการวิเคราะห์

ความถดถอยเชิงพหุก าหนดระดบันยัส าคญัท่ี 0.5 พบวา่ ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนกลุ่ม
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อุตสาหกรรมและก่อสร้างตั้งแต่ปี พ.ศ.2550-2552 มีแนวโน้มลดลงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อราคา

หลกัทรัพยใ์นทิศทางบวกในขณะท่ีระดบัการเปิดเผยขอ้มูลมีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทาง

ลบส่วนประเภทส านักงานสอบบญัชีไม่พบว่ามีผลต่อราคาหลกัทรัพยแ์ต่อย่างใดผูล้งทุนควรท า

ปัจจยัดา้นระดบัการเปิดเผยขอ้มูลก าไรทางบญัชีอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้นและขนาดกิจการ

พิจารณาประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์และควรพิจารณาถึงปัจจยัอ่ืนๆเพื่อให้การ

ตดัสินใจลงทุนมีประสิทธิภาพยิง่ข้ึน 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

บทที ่3 

วธิีด ำเนินกำรวจิัย 

 การศึกษาประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของขอ้มูลทางบญัชีภายหลงัการปรับปรุงมาตรฐานการ

บญัชีปี 2552 เป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพย ์

และการตอบสนองของนักลงทุนต่อราคาหลักทรัพย์ภายหลังการใช้มาตรฐานการบัญชี       

(ปรับปรุง 2552) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงหากขอ้มูลทางบญัชี

มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยแ์ละนกัลงทุนตอบสนองต่อราคาหลกัทรัพย ์ไดเ้พิ่มข้ึนภายหลงั

การใชม้าตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2552) แสดงวา่การปรับ

ใชม้าตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทยให้สอดคลอ้งกบัมาตรฐานการ

รายงานทางการเงินระหว่างประเทศท าให้ขอ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์ต่อนักลงทุนซ่ึงส่งผลต่อ

เศรษฐกิจของประเทศ ดงันั้น เพื่อพิสูจน์สมมติฐานขา้งตน้ผูว้จิยัไดท้  าการเก็บขอ้มูลจากแหล่งขอ้มูล

ต่างๆ ขอ้มูลทั้งหมดท่ีน ามาใช้ศึกษาเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) และมีวิธีด าเนินวิจยั 

ดงัต่อไปน้ี 

3.1 ประชำกรและกลุ่มตัวอย่ำง 

 1). ก าหนดประชากร (Population) 

 ในงานวจิยัฉบบัน้ีผูว้จิยัไดมี้การคดัเลือกประชากรซ่ึงไดจ้ากฐานขอ้มูลในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย โดยเลือกบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในทุกกลุ่ม

อุตสาหกรรม และขอ้มูลของบริษทัตอ้งมีรอบระยะเวลาบญัชีส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม ทั้งน้ี

บริษทัท่ีมีลกัษณะดงัต่อไปน้ีจะไม่น ามารวมในการศึกษา บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

MAI จ านวน 91 บริษทั, บริษทัท่ีอยู่ในอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน ได้แก่ ธนาคาร เงินทุนและ

หลกัทรัพย ์ประกนัภยัและประกนัชีวิต จ านวน 58 บริษทั เน่ืองจากรายการคงคา้งของบริษทัเหล่าน้ี

มีความแตกต่างจากธุรกิจอ่ืนอย่างมีสาระส าคญัซ่ึงมีผลต่อการวิเคราะห์และเปรียบเทียบผลการ

ด าเนินงานกบับริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน (Young, 1995:845; Saleh and Ahmed, 2005:72), 

บริษทัท่ีอยูร่ะหวา่งฟ้ืนฟูการด าเนินงานและเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนเน่ืองจากไม่น าส่งงบการเงินและ
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เหตุอ่ืนๆในช่วงระยะเวลาท่ีท าการศึกษา จ านวน 36 บริษทั, บริษทัท่ีเพิ่งจดทะเบียนเขา้ตลาด

หลกัทรัพยใ์นปี 2553-2556 จ านวน21 บริษทั เพื่อให้ไดข้อ้มูลท่ีเกิดจากการด าเนินงานในช่วงเวลา

เดียวกนัในแต่ละรอบระยะเวลาบญัชีในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ( ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 

2556)  

ตำรำงที ่3.1 แสดงจ ำนวนประชำกรในกำรวจัิยที่เป็นไปตำมเกณฑ์กำรคัดเลอืก 

 

รำยกำร จ ำนวนบริษัท 

จ านวนบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 624 

หกั  จ านวนบริษทัท่ีไม่เขา้เกณฑก์ารคดัเลือกขอ้มูล ดงัน้ี   

      บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์MAI 91 

      บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มธุรกิจการเงิน 58 

      บริษทัท่ีอยูร่ะหวา่งฟ้ืนฟูกิจการและเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนเน่ืองจาก 

36       ไม่น าส่งงบการเงินและเหตุอ่ืนๆ 

    บริษทัท่ีจดทะเบียนเขา้ตลาดหลกัทรัพยร์ะหวา่งปี 2553-2556 21 

     บริษทัท่ีไม่มีรอบระยะเวลาบญัชีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 29 

จ านวนบริษทัท่ีเป็นไปตามเกณฑก์ารคดัเลือก 389 

 

2.) ขนาดของกลุ่มตวัอยา่ง (Sample Size) 

หลงัจากท่ีไดป้ระชากรซ่ึงเป็นบริษทัท่ีเป็นไปตามเกณฑ์การคดัเลือกแลว้ ผูว้ิจยัไดท้  าการ

สุ่มตวัอยา่งแบบแบ่งชั้น (Stratified Random Sampling) โดยแยกประเภทของกลุ่มตวัอยา่งท่ีเป็นไป

ตามเกณฑ์การคดัเลือกตามลกัษณะการประกอบธุรกิจไดเ้ป็น 7 กลุ่มอุตสาหกรรมและท าการสุ่ม

ตวัอยา่งในกลุ่มยอ่ยแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมโดยวิธีสุ่มอยา่งง่าย (Sample Random Sampling) โดย

วธีิจบัฉลาก 

การ เ ลื อกขนาดของก ลุ่มตัวอย่ า งจะใช้วิ ธี ค  านวณตาม สูตรของทาโรยามา เ น่                    

(ยุทธพงษ ์กลัวรรณ์, 2543:79) ท่ีระดบัความคลาดเคล่ือน .05 เพื่อหาขนาดของกลุ่มตวัอย่าง ตาม

สูตรการค านวณ ดงัน้ี 
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 สูตร   n          
 

       
 

โดยท่ี   n         ขนาดของกลุ่มตวัอยา่ง 

  N        จ  านวนกลุ่มตวัอย่างท่ีเป็นไปตามเกณฑ์คดัเลือกท่ีใช้ใน

การศึกษาในท่ีน้ีจ  านวน415 บริษทั 

   e         ความคลาดเคล่ือนท่ียอมรับไดก้ าหนดไวท่ี้ .05  

แทนค่าในสูตร 

         n          
   

            
 

        n         197.21    197 บริษทั 

จากการค านวณจะไดข้นาดของกลุ่มตวัอยา่งจ านวน 197 บริษทั และเน่ืองจากจ านวนกลุ่ม

ตวัอยา่งท่ีเป็นไปตามเกณฑ์คดัเลือกท่ีใชใ้นการวิจยั NAGTALON (ประภาภรณ์ ค าโอพาธ, 2546 

อา้งถึง Nagtalon, 1983) ดงัน้ี 

สูตร            
   

 
 

โดยท่ี        ขนาดของกลุ่มตวัอยา่งท่ีสุ่มมาจากตวัอยา่งในแต่ละกลุ่ม 

 n      ขนาดของกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมดในท่ีน้ีจ  านวน 197 บริษทั 

 Ni       จ านวนกลุ่มตวัอยา่งท่ีเป็นไปตามเกณฑก์ารคดัเลือกในแต่ละ

กลุ่ม 

             N      จ  านวนกลุ่มตวัอยา่งท่ีเป็นไปตามเกณฑ์คดัเลือกท่ีใชใ้นการศึกษา

ในท่ีน้ีจ  านวน389 บริษทั 

บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีทั้งส้ิน 7 กลุ่มอุตสาหกรรม      

ไม่รวมกลุ่มธุรกิจการเงิน ได้แก่ กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร, ทรัพยากร, เทคโนโลยี, 

บริการ , สินค้าอุตสาหกรรม , สินค้าอุปโภคบริโภคและกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง             

การค านวณหาขนาดของกลุ่มตวัอยา่งของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยแต่

ละกลุ่ม มีดงัต่อไปน้ี 
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กลุ่มกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีประชากรทั้งหมด 39 บริษทั  

 สูตร            
   

 
 

แทนค่า        
         

   
 

        19.75   20 บริษทั 
ส าหรับบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยก์ลุ่มอ่ืนๆสามารถค านวณได้ในท านอง

เดียวกนั 

 

ตำรำงที3่.2 แสดงจ ำนวนประชำกรและขนำดกลุ่มตัวอย่ำงทีใ่ช้ในกำรวจัิยแบ่งตำมกลุ่มอุตสำหกรรม 

 

ล ำดับที ่ ประเภทกลุ่มอุตสำหกรรม ประชำกร ขนำดกลุ่มตัวอย่ำง 

1 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 39 20 

2 ทรัพยากร 27 14 

3 เทคโนโลย ี 34 17 

4 บริการ 77 39 

5 สินคา้อุตสาหกรรม 64 32 

6 สินคา้อุปโภคบริโภค 32 16 

7 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 116 59 

รวม   389 197 

 

3.2 กำรเกบ็รวบรวมข้อมูล 

 การศึกษาคร้ังน้ี เก็บข้อมูลจากงบการเงินประจ าปีของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553-2555 ประกอบดว้ยขอ้มูลหลกัท่ีส าคญั ไดแ้ก่ 

 1) ราคาหลักทรัพย์ ณ วนัสิ้นเดือนที ่สองหลงัจากวนัปิดรอบระยะเวลาบญัชี      

(Naktabtee, 2000) เน่ืองจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยก าหนดใหบ้ริษทัจดทะเบียนในตลาด
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หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตอ้งน าส่งงบการเงินภายใน 60 วนั หลงัจากส้ินรอบระยะเวลาบญัชี จึง

ใชร้าคาหลกัทรัพย ์ณ วนัสุดทา้ยของขอ้ก าหนดดงักล่าว 

 2) จ านวนหุ้น ใช้จ  านวนหุ้นคงเหลือ ณ วนัท่ีในงบการเงิน กรณีมีการเพิ่มทุนหรือแตก

มูลค่าหุ้นระหว่างปีซ่ึงจะกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์และอาจกระทบต่อส่วนของผูถื้อหุ้นจะปรับ

ยอ้นหลงัโดยวธีิถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกัเพื่อใหเ้ปรียบเทียบผลการวเิคราะห์ได ้

 3) มูลค่าตามบญัชี (สินทรัพย ์– หน้ีสิน) และก าไรทางบญัชี (รายได ้– ค่าใชจ่้าย) ใชต้ามงบ

การเงินประจ าปี  

 

3.3 เคร่ืองมือทีใ่ช้ในกำรวจัิย 

 งานวิจยัน้ีใช้แบบเก็บขอ้มูลท่ีพฒันาข้ึนเองเพื่อเก็บขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงแบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ ส่วนท่ีหน่ึง รายช่ือบริษทัทั้งหมดท่ีใชใ้น

การศึกษาและส่วนท่ีสอง รายละเอียดข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษา ได้แก่ ปีท่ีท าการศึกษา จ านวน

ประชากรท่ีใช้ในการศึกษา มูลค่าตามบัญชี ก าไรทางบัญชี จ  านวนหุ้น และราคาหลักทรัพย ์

(ภาคผนวก) 

 

3.4 กำรวเิครำะห์ข้อมูล  

 การวิจยัน้ีใช้การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) โดยมี

สมการความถดถอย คือ   
                           =                                        

              ก าหนดให ้

                                หมายถึง     ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั ณ วนัส้ินเดือนท่ีสองหลงัวนัปิดรอบ

ระยะเวลาบญัชีของบริษทั i ส าหรับส้ินปี t 

                         หมายถึง     มูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ ของบริษทั i ส าหรับส้ินปี t 

                 หมายถึง     ก าไรต่อหุน้ของบริษทั i ส าหรับส้ินปี t 
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                                   หมายถึง  ค่าคงท่ี 

                ,    ,        หมายถึง  ค่าสัมประสิทธ์ิของมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีท่ีใชแ้สดง

ความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพย ์

                       หมายถึง ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดจากตวัแปรอ่ืน 

 การวเิคราะห์ขอ้มูลแบ่งออกเป็นขั้นตอน ดงัต่อไปน้ี 

 1)  การใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ไดแ้ก่ ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าเบ่ียงเบน

มาตรฐาน (Standard Deviation) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) เพื่ออธิบายลกัษณะ

ทัว่ไปของตวัแปรอิสระ (มูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชี) และตวัแปรตาม (ราคาหลกัทรัพย)์ ท่ี

น ามาใชใ้นการศึกษา 

 2) การวิเคราะห์สหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์และ

ตรวจสอบทิศทางความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชี ก าไรทางบญัชี และ ราคาหลกัทรัพย ์  

 3)  การวิเคราะห์ความถดถอย (Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์

ของมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงไดจ้ากค่าสถิติ Adjusted R2 และระดบั

ความมีนยัส าคญัของตวัแปรอิสระจากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Beta)  

 4)  การใชส้ถิติ Paired –Simple T Test เพื่อทดสอบการตอบสนองของนกัลงทุนต่อ         

ราคาหลักทรัพย์ในช่วงก่อนและหลังการใช้มาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทาง

การเงิน (ปรับปรุง 2552)  โดยการเปรียบเทียบค่าเฉล่ียของราคาหลกัทรัพยร์ะหวา่งปี พ.ศ 2553 กบั               

ปี พ.ศ 2555  

 

 

 

 

 



 
 

 
 

บทที ่4 

ผลการวจิัย 

 

 จากการศึกษาเร่ืองประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของข้อมูลทางบัญชีภายหลังการปรับปรุง

มาตรฐานการบญัชีปี 2552 มีวตัถุประสงค ์เพื่อ ศึกษาความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชีและก าไร

ทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพย ์และ เพื่อทดสอบความแตกต่างการตอบสนองของนกัลงทุนต่อราคา

หลกัทรัพยก่์อน – หลงัการใชม้าตรฐานการบญัชี (ปรับปรุง 2552) ซ่ึงท าการเก็บรวบรวมขอ้มูลจาก

รายงานทางการเงินประจ าปี ตั้งแต่ พ.ศ. 2553-2555 จ านวน 197 บริษทั โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนาใน 

อธิบายลกัษณะทัว่ไปของขอ้มูลท่ีใชศึ้กษา การวิเคราะห์สหสัมพนัธ์เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์และ

ตรวจสอบทิศทางความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชี ก าไรทางบญัชี และ ราคาหลักทรัพย์ การ

วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีกบั

ราคาหลกัทรัพย ์และการใช้สถิติ Paired –Simple T Test เพื่อทดสอบการตอบสนองของนกัลงทุน

ต่อราคาหลักทรัพย์ในช่วงก่อนและหลังการใช้มาตรฐานการบัญชี (ปรับปรุง 2552) ผลของ

การศึกษาสามารถน าเสนอตามล าดบั ดงัน้ี 

 

4.1 การวเิคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic)  

 เพื่ออธิบายลกัษณะทัว่ไปของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา ไดแ้ก่ ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าเบ่ียงเบน

มาตรฐาน (Standard Deviation) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) ผลท่ีได้แสดงตาม

ตารางท่ี 4.1  

 

 

 

 

 

 



32 
 

 
 

 

ตารางที ่4.1 แสดงผลการวเิคราะห์ข้อมูลโดยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic)   

ตัวแปรทีใ่ช้ศึกษา Max. Min. Mean S.D. 

ราคาหลกัทรัพย ์ 1070.83 0.04 43.58 126.01 

มูลค่าตามบญัชี 1930.10 0.01 28.99 146.15 

ก าไรทางบญัชี 342.24 -2.00 4.40 25.74 

จ านวนขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา 197 บริษทั 

 จากตารางท่ี 4.1 พบวา่ ราคาหลกัทรัพยมี์ค่าสูงสุด 1070.83 ค่าต ่าสุด 0.04 ค่าเฉล่ีย 43.58 

และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 126.01  

 มูลค่าตามบญัชีมีค่าสูงสุด 1930.10 ค่าต ่าสุด 0.01 ค่าเฉล่ีย 28.99 และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

146.15 

 ก าไรทางบญัชีมีค่าสูงสุด 342.24 ค่าต ่าสุด -2.00 ค่าเฉล่ีย 4.40 และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

25.74 

4.2 การทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปร (Correlation Matrix)  

 เป็นการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีใช้ ไดแ้ก่ ตวัแปรตน้ คือ มูลค่าตามบญัชี

แ ล ะ ก า ไ ร ท า ง บัญ ชี  ตั ว แ ป ร ต า ม  คื อ  ร า ค า ห ลั ก ท รั พ ย์  ดั ง แ ส ด ง ใ นต า ร า ง ท่ี  4.2 



 
 

3
3

 

 
 

ตารางที ่4.2 แสดงความสัมพนัธ์ระหว่างราคาหลกัทรัพย์ (Price) มูลค่าตามบัญชี (Book Value) และก าไรทางบัญชี (Earnings) 

 Price Book Value Earnings 

Pearson Correlation 

Price                    Correlation 

                             Sig. 

1.000 

 0.000* 

0.319 

  0.000* 

0.348 

0.000* 

Book Value         Correlation 

                             Sig. 

 1.000 

0.000* 

0.989 

0.000* 

Earning               Correlation 

                             Sig. 

  1.000 

0.000* 

*ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 

โดยท่ี Price = ราคาหลกัทรัพย ์

 Book Value = มูลค่าตามบญัชี 

 Earning = ก าไรทางบญัชี
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 จากตารางท่ี 4.2 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาหลกัทรัพย ์มูลค่าตามบญัชี และ

ก าไรทางบญัชี พบวา่ ราคาหลกัทรัพยมี์ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่าตามบญัชี และก าไรทางบญัชี 

อยา่งมีนยัส าคญัท่ี 0.05 จึงขอสรุปผลการทดสอบวา่ 

 1) ราคาหลกัทรัพยมี์ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่าตมบญัชีและก าไรทางบญัชี  อย่างมี

นยัส าคญัท่ี 0.05 จึงอาจกล่าวไดว้่า ทั้งมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคา

หลกัทรัพยแ์ละมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั 

 2) มูลค่าตามบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัก าไรทางบญัชีท่ีระดับนัยส าคญัท่ี 0.05 และมี

ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั 

4.3 การทดสอบสมมติฐาน 

 4.3.1 การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาหลกัทรัพย ์กบัมูลค่าตามบญัชี และก าไรทาง

บญัชีโดยใชก้ารวเิคราะห์ความถดถอย (Multiple Regression Analysis)  

 จากการศึกษาคร้ังน้ีผูว้ิจยัได้ท าการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างราคาหลกัทรัพย ์กับ

มูลค่าตามบญัชี และก าไรทางบญัชีของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย     

ซ่ึงก าหนดตามสมมติฐานท่ี 1 มีระดับนัยส าคัญท่ี 0.05 ผลการวิเคราะห์ดังตารางท่ี 4.3
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ตารางที ่4.3 แสดงผลการวเิคราะห์ความถดถอย (Multiple Regression Analysis) 

ตวัแบบ 
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

Sig. 
         Beta 

ค่าคงท่ี 40.439    0.000* 

Book Value  1.027  1.192 0.009* 

Earnings   7.476 1.527 0.001* 

 Adj.R2 = 0.143           Sig. = 0.000* 

สมการความถดถอย :                                                                                                                       

*อยา่งมีนยัส าคญัท่ี 0.05 

โดยท่ี :     ค่าคงท่ี 

   ,    ค่าสัมประสิทธ์ของมุลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีตามล าดบั 

 จากตารางท่ี 4.3 พบว่ามูลค่าตามบัญชีและก าไรทางบัญชีมีความสัมพนัธ์กับราคา

หลกัทรัพยแ์ละมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั โดยก าไรทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคา

หลกัทรัพยม์ากกวา่มูลค่าตามบญัชี 

 4.3.2 การวเิคราะห์การตอบสนองต่อราคาหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนภายหลงัการปรับปรุง

มาตรฐานการบญัชีปี 2552โดยใชส้ถิติ Paired Sample T-test ซ่ึงก าหนดตามสมมติฐานท่ี 2 มีระดบั

นยัส าคญัท่ี 0.05 ผลการวเิคราะห์แสดงดงัตารางท่ี 4.4
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ตารางที่ 4.4 แสดงการวิเคราะห์ความแตกต่างของค่าเฉลี่ยของราคาหลักทรัพย์ก่อน- หลังการ

เปลีย่นแปลงมาตรฐานการบัญชี (ปรับปรุง 2552) โดยใช้สถิติ Paired Sample T-test 

ราคาหลกัทรัพย์ Mean Sig. 

ปี พ.ศ.2553 37.242 
0.177* 

ปี พ.ศ. 2555 60.993 

*อยา่งมีนยัส าคญัท่ี 0.05 

 จากตารางท่ี 4.4 พบว่าค่าเฉล่ียของราคาหลกัทรัพย ์ในปี พ.ศ. 2553 กบั พ.ศ. 2555 ไม่มี

นยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  

4.4 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

ตารางที ่4.5 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานการวจัิย 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมาย 

1. มูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมี

ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์

ภายหลงัการใชม้าตรฐานการบญัชี 

(ปรับปรุง 2552)          

 

 

ยอมรับสมมติฐาน 

 

 

มูลค่าตามบญัชีและก าไรทาง

บญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคา

หลกัทรัพย ์กล่าวคือ ขอ้มูลทาง

บญัชีทั้งสองยงัเป็นรายการทาง

บญัชีท่ีนกัลงลงทุนใชก้ าหนด

ราคาหลกัทรัพยแ์ละใช้

ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์

1) 2. นกัลงทุนมีการตอบสนองต่อราคา

หลักท รัพย์ เ พิ่ ม ข้ึ นภ า ยหลัง ก า ร

ปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีปี 2552 

   ปฏิเสธสมมติฐาน ผลการทดสอบสมมติฐานไม่มี

นยัส าคญัทางสถิติ จึงไม่อาจ

สรุปไดว้า่ นกัลงทุนตอบสนอง

ต่อราคาหลกัทรัพยไ์ดเ้พิ่มข้ึน

หรือไม่เม่ือมีการเปล่ียนแปลง

มาตรฐานการบญัชี 



 
 

บทที ่5 

สรุปผล อภิปรายและข้อเสนอแนะ 

 การศึกษาประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของขอ้มูลทางบญัชีภายหลงัการปรับปรุงมาตรฐานการ

บญัชีปี 2552 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีแนวคิดมาจากการ

ปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทยเพื่อให้สอดคล้องกบั

มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศ โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อส่งเสริมและเพิ่มพูนความ

เช่ือมัน่ท่ีนกัลงทุนทัว่โลกมีต่อตลาดทุนไทยและบริษทัจดทะเบียนของไทยอยา่งต่อเน่ือง เน่ืองจาก

ขอ้ก าหนดในมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศนั้นสอดคลอ้งกบัแนวทางในการ

ก ากบัดูแลกิจการ คือ ความโปร่งใส โดยสนบัสนุนให้มีการเปิดเผยขอ้มูลอยา่งเพียงพอ อีกทั้งจะท า

ให้รายงานทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนไทยมีคุณภาพ น่าเช่ือถือ และสามารถเปรียบเทียบกบั

งบการเงินของบริษทัจดทะเบียนในต่างประเทศได ้จึงท าให้เกิดขอ้สงสัยวา่ หากน าขอ้มูลทางบญัชี 

โดยเฉพาะมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีท่ีนกัลงทุนนิยมใชว้ิเคราะห์ตดัสินใจลงทุนมาทดสอบ

จะมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยห์รือไม่ รายการใดมีประโยชน์ในการอธิบายราคาหลกัทรัพย์

ไดม้ากกวา่กนั รวมทั้งขอ้มูลทางบญัชีดงักล่าวน่าจะมีประโยชน์ในการก าหนดราคาหลกัทรัพยม์าก

ข้ึนหรือไม่ภายหลังการน ามาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัใหม่ 

(ปรับปรุง 2552) มาถือปฏิบติั ซ่ึงในขั้นแรกจึงไดน้ ามูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมาทดสอบ

ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์ต่อมาจึงเปรียบเทียบวา่รายการใดมีความสามารถในการอธิบาย

ราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากกว่ากนั โดยแยกพิจารณาเป็นรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553-2555 ทั้งแบบรวม

และแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรมดว้ย เพื่อตอ้งการทดสอบต่อดว้ยวา่กลุ่มอุตสาหกรรมไม่มีอิทธิพลต่อ

ขอ้มูลทางบญัชีทั้งมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีในการอธิบายราคาหลักทรัพย์ จากนั้นจึง

ทดสอบความแตกต่างของการตอบสนองของนกันกัลงทุนท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์ก่อน –หลงั การ

น ามาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางเงิน (ปรับปรุง 2552) มาถือปฏิบติั เพื่อแสดงให้

เห็นว่าทา้ยท่ีสุดแลว้การปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีและมาตรฐานการรายงานทางเงินไทยเพื่อให้

สอดคลอ้งกบัมาตรฐานการรายงานทางเงินระหวา่งประเทศจะท าใหข้อ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์มาก

ข้ึนหรือไม่ อนัจะส่งผลใหเ้กิดประโยชน์ต่อเศรษฐกิจของไทยต่อไป 
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5.2 สรุปผลและอภิปรายผลการวจัิย 

ผลการศึกษาประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของขอ้มูลบญัชีภายหลงัการปรับปรุงมาตรฐานการ

บญัชีปี 2552 จากขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ ปี พ.ศ. 

2553-2555 เป็นระยะเวลา 3 ปี โดยใช้กลุ่มตวัอย่างจ านวน 197 บริษทัใช้ขอ้มูลทางบญัชี 

ประกอบดว้ย มูลค่าตามบญัชี ก าไรทางบญัชี และราคาหลกัทรัพย ์ใชก้ารวิเคราะห์ความถดถอยเชิง

พหุและ paired-sample t-test ในการทดสอบสมมติฐานการวิจยั จากผลการศึกษา ประโยชน์เชิง

เศรษฐกิจของขอ้มูลทางบญัชีภายหลงัการปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีปี 2552 สามารถสรุปและ

อภิปรายผลการศึกษาได ้ดงัน้ี 

การศึกษาความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพยใ์นช่วง

การเปล่ียนมาตรฐานการบญัชีปี 2552 พบวา่ มูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบั

ราคาหลกัทรัพย ์แสดงใหเ้ห็นวา่ มาตรฐานการบญัชีช่วยให้ขอ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์ต่อนกัลงทุน 

นกัลงทุนยงัให้ความส าคญักบัขอ้มูลทางบญัชีทั้งสองรายการในการตดัสินใจลงทุนและก าหนด

ราคาหลกัทรัพย ์ขอ้คน้พบดงักล่าวสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Chalmers K, Navissi F and Qu W 

(2010) และ Chalmers K, Clinch G and Godfrey JM (2008) ท่ีพบวา่ภายหลงัการเปล่ียนแปลง

มาตรฐานการบญัชีมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชียงัมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์และ

งานวิจัยของ ปัญญา สัมฤทธ์ิประดิษฐ์ (2545) ท่ีพบว่า มูลค่าตามบัญชีและก าไรทางบัญชีมี

ความสัมพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงท่ีมีการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี 

การศึกษาการตอบสนองต่อราคาหลักทรัพย์ของนักลงทุนในช่วงการเปล่ียนแปลง

มาตรฐานการบญัชี โดยเปรียบเทียบค่าเฉล่ียราคาหลักทรัพย์ในปี พ .ศ 2553 ซ่ึงยงัไม่มีการ

เปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี กบั ค่าเฉล่ียราคาหลกัทรัพยปี์ พ.ศ. 2555 ซ่ึงบริษทัไดมี้การใช้

มาตรฐานการบญัชี(ปรับปรุง 2552) แลว้ ผลการศึกษาพบว่า ค่าเฉล่ียของราคาหลกัทรัพย ์ไม่มี

นยัส าคญัทางสถิติ จึงไม่อาจสรุปไดว้่า นกัลงทุนตอบสนองต่อราคาหลกัทรัพยไ์ดเ้พิ่มข้ึนหรือไม่ 

เม่ือมีการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี ซ่ึงอาจมีสาเหตุ เน่ืองจากการศึกษาคร้ังน้ีเก็บขอ้มูลในช่วง

ปี พ.ศ 2553 – 2555 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเกิดปัญหาท่ีมีผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยหลายเหตุการณ์ เช่น 

ปัญหาทางการเมือง ปัญหาอุทกภยัคร้ังใหญ่ในปี 2554 ท าให้สภาพเศรษฐกิจมีความผนัผวน ท าให้
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นกัลงทุนประเมินโอกาสท่ีธุรกิจจะฟ้ืนตวัว่าเป็นไปได้ยาก ท าให้เกิดการชะลอการลงทุน ท าให้

ราคาหลกัทรัพยไ์ม่แตกต่างจากช่วงก่อนการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี สอดคลอ้งกบังานวิจยั

ของกิตติมา อัครนุพงศ์ (2546) ท่ีพบว่า ความเก่ียวข้องในการก าหนดราคาหลักทรัพย์ไม่

เปล่ียนแปลงหลงัการเปล่ียนมาตรฐานการบญัชี 

 

5.2 ข้อเสนอแนะ 

 5.2.1 ขอ้เสนอแนะท่ีไดจ้ากผลการศึกษา 

  1)  ผลการศึกษาช่วยช้ีใหผู้จ้ดัท างบการเงินทราบวา่ขอ้มูลทางบญัชีทั้งสองรายการ 

ไดแ้ก่ มูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชีมีประโยชน์ต่อการตดัสินใจของนกัลงทุน นกับญัชีจะตอ้ง

พิจารณาทางเลือกในการใชน้โยบายบญัชีในจดัท างบการเงินเพื่อให้ขอ้มูลทางบญัชีนั้นมีประโยชน์

ต่อนกัลงทุนมากท่ีสุด  

  2) ควรเลือกช่วงเวลาการเก็บขอ้มูลในการวิจยัเพื่อให้ได้ผลการวิจยัท่ีมีความ

แม่นย  าและมีประสิทธิภาพมากข้ึน  

 5.2.2 ขอ้เสนอแนะในการวจิยัคร้ังต่อไป 

  1) การเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีปี 2552 อาจมีผลกระทบต่อการใชข้อ้มูล

และความสัมพนัธ์ของข้อมูลทางบญัชีทั้งมูลค่าตามบญัชีและก าไรทางบญัชี จึงควรศึกษาถึง

ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชีดงักล่าว ว่าจะมีผลต่อขอ้มูลทางบญัชีทั้งสอง

อยา่งไร มาตรฐานการบญัชีฉบบัใดมีผลอยา่งไรเพื่อประโยชน์ของนกัลงทุนและผูใ้ชง้บการเงิน 

  2) งานวจิยัน้ีมีขอ้จ ากดัดา้นเวลาของผูว้ิจยั ควรขยายระยะเวลาในการเก็บขอ้มูลให้

มากข้ึน เน่ืองจาก ยงัมีมาตรฐานการบญัชีใหม่ (ปรับปรุง 2552) บางฉบบัจะมีการเร่ิมใชใ้นวนัท่ี 1 

มกราคม 2556 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีผูว้จิยัไม่ไดท้  าการเก็บขอ้มูล  
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แบบเกบ็ข้อมูลเพือ่การวจัิย 

 ในการศึกษาเร่ืองประโยชน์เชิงเศรษฐกิจของข้อมูลทางบัญชีภายหลังการปรับปรุง

มาตรฐานการบญัชีปี 2552: กรณีศึกษา บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผูว้ิจยัได้ท าการเก็บรวบรวมข้อมูลโดยใช้แบบเก็บขอ้มูลท่ีพฒันาข้ึนเองด้วยความเห็นชอบของ

อาจารยท่ี์ปรึกษา แบบเก็บขอ้มูลประกอบดว้ย 2 ส่วน ไดแ้ก่  

 ส่วนท่ี 1 รายช่ือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีใชใ้นการศึกษา 

 ส่วนท่ี 2 แบบเก็บขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา 

ส่วนที ่1 รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยทีใ่ช้ในการศึกษา 

รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ล าดับ ช่ือย่อ ช่ือเต็ม 

1 A บริษทั อารียา พรอพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

2 ADVANC บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จ  ากดั (มหาชน) 

3 AH บริษทั อาปิโก ไฮเทค จ ากดั (มหาชน) 

4 AMARIN บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

5 AMC บริษทั เอเซีย เมทลั จ ากดั (มหาชน) 

6 AMATA บริษทั อมตะ คอร์ปอเรชนั จ ากดั (มหาชน) 

7 AP บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) 

8 APURE บริษทั อกริเพียว โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 

9 AQUA บริษทั อควา คอร์เปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

10 AS บริษทั เอเชียซอฟท ์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

11 ASIA บริษทั เอเชียโฮเตล็ จ  ากดั (มหาชน) 

12 ASIAN บริษทั หอ้งเยน็เอเช่ียน ซีฟู้ ด จ  ากดั (มหาชน) 

13 ASIMAR บริษทั เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ  ากดั (มหาชน) 
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ล าดับ ช่ือย่อ ช่ือเต็ม 

14 BAFS บริษทั บริการเช้ือเพลิงการบินกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 

15 BANPU บริษทั บา้นปู จ  ากดั (มหาชน) 

16 BAT-3K บริษทั ไทยสโตเรจ แบตเตอร่ี จ  ากดั (มหาชน) 

17 BCH บริษทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากดั (มหาชน) 

18 BCP บริษทั บางจากปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) 

19 BEC บริษทั บีอีซี เวลิด ์จ  ากดั (มหาชน) 

20 BGH บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั(มหาชน) 

21 BJC บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

22 BROCK บริษทั บา้นร็อคการ์เดน้ จ  ากดั (มหาชน) 

23 BTC บริษทั บางกอกเทอร์มินอล จ ากดั (มหาชน) 

24 BTNC บริษทั บูติคนิวซิต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

25 BWG บริษทั เบตเตอร์ เวลิด ์กรีน จ ากดั (มหาชน) 

26 CCP บริษทั ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบุรี จ  ากดั (มหาชน) 

27 CEN บริษทั แคปปิทอล เอน็จิเนียร่ิง เน็ตเวร์ิค จ ากดั (มหาชน) 

28 CENTEL บริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จ ากดั (มหาชน) 

29 CHOTI บริษทั หอ้งเยน็โชติวฒัน์หาดใหญ่ จ ากดั (มหาชน) 

30 CI บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวล็อปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

31 CK บริษทั ช.การช่าง จ ากดั (มหาชน) 

32 CMR บริษทั เชียงใหม่รามธุรกิจการแพทย ์จ ากดั (มหาชน) 

33 CNT บริษทั คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จ ากดั (มหาชน) 

34 CPALL บริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน) 

35 CPF บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) 

36 CPH บริษทั คาสเซ่อร์พีคโฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 

37 CPL บริษทั ซี.พ.ีแอล.กรุ๊พ จ ากดั (มหาชน) 

38 CPN บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) 
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ล าดับ ช่ือย่อ ช่ือเต็ม 

39 CTW บริษทั จรุงไทยไวร์แอนดเ์คเบิ้ล จ  ากดั (มหาชน) 

40 DCON บริษทั ดีคอนโปรดกัส์ จ  ากดั (มหาชน) 

41 DELTA บริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

42 DRACO บริษทั ดราโก ้พีซีบี จ  ากดั (มหาชน) 

43 DRT บริษทั ผลิตภณัฑต์ราเพชร จ ากดั (มหาชน) 

44 DTCI บริษทั ดี.ที.ซี.อินดสัตร่ีส์ จ  ากดั (มหาชน) 

45 EASON บริษทั อีซ่ึน เพน้ท ์จ  ากดั (มหาชน) 

46 EGCO บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 

47 EIC บริษทั อุตสาหกรรม อีเล็คโทรนิคส์ จ  ากดั (มหาชน) 

48 EMC บริษทั อีเอม็ซี จ  ากดั (มหาชน) 

49 EPCO บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 

50 ERW บริษทั ดิ เอราวณั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

51 ESSO บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

52 ESTAR บริษทั อีสเทอร์น สตาร์ เรียล เอสเตท จ ากดั (มหาชน) 

53 EVER บริษทั เอเวอร์แลนด ์จ ากดั (มหาชน) 

54 F&D บริษทั ฟู้ ดแอนดด์ร๊ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 

55 FANCY บริษทั แฟนซีวูด๊ อินดสัตรีส จ ากดั (มหาชน) 

56 FE บริษทั ฟาร์อีสท ์ดีดีบี จ  ากดั (มหาชน) 

57 GEL บริษทั เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

58 GENCO บริษทับริหารและพฒันาเพื่อการอนุรักษส่ิ์งแวดลอ้ม จ ากดั(มหาชน) 

59 GLAND บริษทั แกรนด ์คาแนล แลนด ์จ ากดั (มหาชน) 

60 GLOBAL บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) 

61 GLOW บริษทั โกลว ์พลงังาน จ ากดั (มหาชน) 

62 GRAMMY บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จ  ากดั (มหาชน) 

63 GSTEL บริษทั จี สตีล จ ากดั (มหาชน) 
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ล าดับ ช่ือย่อ ช่ือเต็ม 

64 GYT บริษทั กู๊ดเยยีร์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

65 HTC บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) 

66 INET บริษทั อินเทอร์เน็ตประเทศไทย จ ากดั (มหาชน) 

67 INTUCH บริษทั ชิน คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

68 IRPC บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) 

69 ITD บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต ์จ ากดั (มหาชน) 

70 JAS บริษทัจสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

71 JCT บริษทั แจก๊เจียอุตสาหกรรม (ไทย) จ ากดั (มหาชน) 

72 JMART บริษทั เจ มาร์ท จ ากดั (มหาชน) 

73 JTS บริษทั จสัมิน เทเลคอม ซิสเตม็ส์ จ  ากดั (มหาชน) 

74 KAMART บริษทั คาร์มาร์ท จ ากดั (มหาชน) 

75 KC บริษทั เค.ซี. พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

76 KMC บริษทักฤษดามหานคร จ ากดั (มหาชน) 

77 KTP บริษทั เคปเปล ไทย พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

78 LALIN บริษทั ลลิล พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

79 LH บริษทัแลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) 

80 LPN บริษทั แอล.พ.ีเอน็.ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

81 LRH บริษทั ลากนู่า รีสอร์ท แอนด์ โฮเทล็ จ  ากดั (มหาชน) 

82 MACO บริษทั มาสเตอร์ แอด จ ากดั (มหาชน) 

83 MAJOR บริษทั เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ้ป จ ากดั (มหาชน) 

84 MALEE บริษทั มาลีสามพราน จ ากดั (มหาชน) 

85 MANRIN บริษทั แมนดารินโฮเตล็ จ  ากดั (มหาชน) 

86 MAX บริษทั แมกซ์ เมทลั คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

87 MBK บริษทั เอม็ บี เค จ  ากดั (มหาชน) 

88 MCOT บริษทั อสมท จ ากดั (มหาชน) 
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ล าดับ ช่ือย่อ ช่ือเต็ม 

89 MCS บริษทั เอม็.ซี.เอส.สตีล จ ากดั (มหาชน) 

90 MDX บริษทั เอม็ ดี เอก็ซ์ จ  ากดั (มหาชน) 

91 MK บริษทั มัน่คงเคหะการ จ ากดั (มหาชน) 

92 MLINK บริษทั เอม็ ล้ิงค ์เอเชีย คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

93 MPIC บริษทั เอม็ พิคเจอร์ส เอน็เตอร์เทนเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) 

94 NC บริษทั นิวซิต้ี (กรุงเทพฯ) จ ากดั (มหาชน) 

95 NCH บริษทั เอ็น. ซี. เฮา้ส์ซ่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

96 NEP บริษทั เอ็นอีพี อสังหาริมทรัพย ์และอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 

97 NIPPON บริษทั นิปปอน แพค็(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

98 N-PARK บริษทั แนเชอรัล พาร์ค จ ากดั(มหาชน) 

99 NTV บริษทั โรงพยาบาลนนทเวช จ ากดั (มหาชน) 

100 NUSA บริษทั ณุศาศิริ จ  ากดั (มหาชน) 

101 OISHI บริษทั โออิชิ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

102 PAE บริษทั พีเออี (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

103 PAF บริษทั แพนเอเซียฟุตแวร์ จ  ากดั (มหาชน) 

104 PAP บริษทั แปซิฟิกไพพ ์จ ากดั (มหาชน) 

105 PATO บริษทั พาโตเคมีอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 

106 PERM บริษทั เพิ่มสินสตีลเวคิส์ จ  ากดั (มหาชน) 

107 PF บริษทั พร็อพเพอร์ต้ี เพอร์เฟค จ ากดั (มหาชน) 

108 PLE บริษทั เพาเวอร์ไลน์ เอ็นจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

109 POST บริษทั โพสต ์พบัลิชชิง จ ากดั (มหาชน) 

110 PRECHA บริษทั ปรีชากรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

111 PRIN บริษทั ปริญสิริ จ  ากดั (มหาชน) 

112 PRINC บริษทั พร้ินซิเพิล แคปิตอล จ ากดั (มหาชน) 

113 PS บริษทั พฤกษา เรียลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) 



50 
 

 
 

ล าดับ ช่ือย่อ ช่ือเต็ม 

114 PSL บริษทั พรีเชียส ชิพป้ิง จ  ากดั (มหาชน) 

115 PT บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน) 

116 PTT บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) 

117 PTTEP บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) 

118 RAM บริษทั โรงพยาบาลรามค าแหง จ ากดั (มหาชน) 

119 RCI บริษทั โรแยล ซีรามิค อุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 

120 RICH บริษทั ริช เอเชีย สตีล จ ากดั (มหาชน) 

121 RML บริษทั ไรมอน แลนด ์จ ากดั (มหาชน) 

122 ROH บริษทั โรงแรมรอยลั ออคิด (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

123 ROJNA บริษทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จ ากดั (มหาชน) 

124 RPC บริษทั ระยองเพียวริฟายเออร์ จ  ากดั (มหาชน) 

125 RS บริษทั อาร์เอส จ ากดั (มหาชน) 

126 S & J บ.เอส แอนด ์เจ อินเตอร์เนชัน่แนล เอนเตอร์ไพรส์ จ ากดั (มหาชน) 

127 SABINA บริษทั ซาบีน่า จ  ากดั (มหาชน) 

128 SAM บริษทั สามชยั สตีล อินดสัทรี จ  ากดั (มหาชน) 

129 SAMART บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

130 SAMCO บริษทั สัมมากร จ ากดั (มหาชน) 

131 SAMTEL บริษทั สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน) 

132 SAT บริษทั สมบูรณ์ แอด๊วานซ์ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน) 

133 SC บริษทั เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

134 SCC บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) 

135 SCCC บริษทั ปูนซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั (มหาชน) 

136 SCP บริษทั ทกัษิณคอนกรีต จ ากดั (มหาชน) 

137 SE-ED บริษทั ซีเอด็ยเูคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

138 SENA บริษทั เสนาดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) 
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139 SF บริษทั สยามฟิวเจอร์ ดีเวลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

140 SIM บริษทั สามารถ ไอ-โมบาย จ ากดั (มหาชน) 

141 SIRI บริษทั แสนสิริ จ  ากดั (มหาชน) 

142 SITHAI บริษทั ศรีไทยซุปเปอร์แวร์ จ  ากดั (มหาชน) 

143 SMM บริษทั สยามอินเตอร์มลัติมีเดีย จ  ากดั (มหาชน) 

144 SMT บริษทั สตาร์ส ไมโครอิเล็กทรอนิกส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

145 SNC บริษทั เอส เอน็ ซี ฟอร์เมอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

146 SORKON บริษทั ส. ขอนแก่นฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) 

147 SPACK บริษทั เอส. แพค็ แอนด ์พร้ินท ์จ ากดั (มหาชน) 

148 SPALI บริษทั ศุภาลยั จ  ากดั (มหาชน) 

149 SPCG บริษทั เอสพีซีจี จ  ากดั (มหาชน) 

150 SPG บริษทั สยามภณัฑก์รุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

151 SPORT บริษทั สยามสปอร์ต ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) 

152 SSC บริษทั เสริมสุข จ ากดั (มหาชน) 

153 SSF บริษทั สุรพลฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) 

154 SSI บริษทั สหวริิยาสตีลอินดสัตรี จ  ากดั (มหาชน) 

155 SSSC บริษทั ศูนยบ์ริการเหล็กสยาม จ ากดั (มหาชน) 

156 SST บริษทั ทรัพยศ์รีไทย จ ากดั (มหาชน) 

157 STA บริษทั ศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จ  ากดั (มหาชน) 

158 STEC บริษทั ซิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิงแอนด์คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั(มหาชน) 

159 STPI บริษทั เอสทีพี แอนด ์ไอ จ ากดั (มหาชน) 

160 SUC บริษทั สหยเูน่ียน จ ากดั (มหาชน) 

161 SUPER บริษทั ซุปเปอร์บล๊อก จ ากดั (มหาชน) 

162 SUSCO บริษทั ซสัโก ้จ  ากดั (มหาชน) 

163 SYNEX บริษทั ซินเน็ค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
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164 SYNTEC บริษทั ซินเทค็ คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

165 TASCO บริษทั ทิปโกแ้อสฟัลท ์จ ากดั (มหาชน) 

166 TCC บริษทั ไทย แคปปิตอล คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

167 TCCC บริษทั ไทยเซ็นทรัลเคมี จ  ากดั (มหาชน) 

168 TF บริษทั ไทยเพรซิเดนทฟ์ูดส์ จ  ากดั (มหาชน) 

169 TFD บริษทั ไทยพฒันาโรงงานอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 

170 TGCI บริษทั ไทย-เยอรมนั เซรามิค อินดสัทร่ี จ  ากดั (มหาชน) 

171 TH บริษทั ตงฮั้ว คอมมูนิเคชัน่ส์ จ  ากดั (มหาชน) 

172 THAI บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน) 

173 THIP บริษทั ทานตะวนัอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 

174 TICON บริษทั ไทคอน อินดสัเทรียล คอนเน็คชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

175 TIPCO บริษทั ทิปโกฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) 

176 TKT บริษทั ที.กรุงไทยอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 

177 TLUXE บริษทั ไทยลกัซ์ เอน็เตอร์ไพรส์ จ ากดั (มหาชน) 

178 TMD บริษทั อุตสาหกรรมถงัโลหะไทย จ ากดั (มหาชน) 

179 TNL บริษทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 

180 TOG บริษทั ไทยออพติคอล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

181 TOP บริษทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน) 

182 TPA บริษทั ไทยโพลีอะคริลิค จ ากดั (มหาชน) 

183 TPC บริษทั ไทยพลาสติกและเคมีภณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) 

184 TPP บริษทั ไทยบรรจุภณัฑแ์ละการพิมพ ์จ ากดั (มหาชน) 

185 TRC บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

186 TRUBB บริษทั ไทยรับเบอร์ลาเทค็ซ์คอร์ปอร์เรชัน่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

187 TRUE บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

188 TTCL บริษทั โตโย-ไทย คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 
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189 TWFP บริษทั ไทยวาฟูดโปรดกัส์ จ  ากดั (มหาชน) 

190 UPOIC บริษทั สหอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) 

191 UT บริษทั ยเูน่ียนอุตสาหกรรมส่ิงทอ จ ากดั (มหาชน) 

192 UTP บริษทั ยไูนเต็ด เปเปอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

193 UVAN บริษทั ยนิูวานิชน ้ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) 

194 WACOAL บริษทั ไทยวาโก ้จ  ากดั (มหาชน) 

195 WIN บริษทั วนิโคสท ์อินดสัเทรียล พาร์ค จ ากดั (มหาชน) 

196 WORK บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

197 YCI บริษทั ยงไทย จ ากดั (มหาชน) 
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ส่วนที่ 2 แบบเก็บข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษา ได้แก่ มูลค่าตามบัญชี (สินทรัพย์ หัก หนี้สิน), ก าไรทางบัญชี (รายได้ หัก ค่าใช้จ่าย), จ านวนหุ้น, 

ราคาหลกัทรัพย์ 

ล าดับ บริษัท 
ปี 2553 (2554,2555)                                                หน่วย: ล้านบาท 

สินทรัพย์ หนีสิ้น มูลค่าตามบัญชี รายได้ ค่าใช้จ่าย ก าไรทางบัญชี จ านวนหุ้น ราคาหลกัทรัพย์ 

1 A         
2 ADVANC         
3 AH         
4 AMARIN         
5 AMC         
6 AMATA         
7 AP         
8 APURE         
9 AQUA         

10 AS         
11 ASIA         
12 ASIAN         
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ล าดับ บริษัท 
ปี 2553 (2554,2555)                                                หน่วย: ล้านบาท 

สินทรัพย์ หนีสิ้น มูลค่าตามบัญชี รายได้ ค่าใช้จ่าย ก าไรทางบัญชี จ านวนหุ้น ราคาหลกัทรัพย์ 

13 ASIMAR         

14 BAFS         
15 BANPU         
16 BAT-3K         
17 BCH         
18 BCP         
19 BEC         
20 BGH         
21 BJC         
22 BROCK         
23 BTC         
24 BTNC         
25 BWG         
26 CCP         
27 CEN         
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ล าดับ บริษัท 
ปี 2553 (2554,2555)                                                หน่วย: ล้านบาท 
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28 CENTEL         
29 CHOTI         
30 CI         
31 CK         
32 CMR         
33 CNT         
34 CPALL         
35 CPF         
36 CPH         
37 CPL         
38 CPN         
39 CTW         
40 DCON         
41 DELTA         
42 DRACO         
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43 DRT         
44 DTCI         
45 EASON         
46 EGCO         
47 EIC         
48 EMC         
49 EPCO         
50 ERW         
51 ESSO         
52 ESTAR         
53 EVER         
54 F&D         
55 FANCY         
56 FE         
57 GEL         
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ปี 2553 (2554,2555)                                                หน่วย: ล้านบาท 
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58 GENCO         
59 GLAND         
60 GLOBAL         
61 GLOW         
62 GRAMMY         
63 GSTEL         
64 GYT         
65 HTC         
66 INET         
67 INTUCH         
68 IRPC         
69 ITD         
70 JAS         
71 JCT         
72 JMART         
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73 JTS         
74 KAMART         
75 KC         
76 KMC         
77 KTP         
78 LALIN         
79 LH         
80 LPN         
81 LRH         
82 MACO         
83 MAJOR         
84 MALEE         
85 MANRIN         
86 MAX         
87 MBK         
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88 MCOT         
89 MCS         
90 MDX         
91 MK         
92 MLINK         
93 MPIC         
94 NC         
95 NCH         
96 NEP         
97 NIPPON         
98 N-PARK         
99 NTV         

100 NUSA         
101 OISHI         
102 PAE         
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สินทรัพย์ หนีสิ้น มูลค่าตามบัญชี รายได้ ค่าใช้จ่าย ก าไรทางบัญชี จ านวนหุ้น ราคาหลกัทรัพย์ 

103 PAF         
104 PAP         
105 PATO         
106 PERM         
107 PF         
108 PLE         
109 POST         
110 PRECHA         
111 PRIN         
112 PRINC         
113 PS         
114 PSL         
115 PT         
116 PTT         
117 PTTEP         
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118 RAM         
119 RCI         
120 RICH         
121 RML         
122 ROH         
123 ROJNA         
124 RPC         

125 RS         

126 S & J         

127 SABINA         

128 SAM         

129 SAMART         

130 SAMCO         

131 SAMTEL         

132 SAT         
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133 SC         

134 SCC         

135 SCCC         

136 SCP         

137 SE-ED         

138 SENA         

139 SF         

140 SIM         

141 SIRI         

142 SITHAI         

143 SMM         

144 SMT         

145 SNC         

146 SORKON         

147 SPACK         
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148 SPALI         

149 SPCG         

150 SPG         

151 SPORT         

152 SSC         

153 SSF         

154 SSI         

155 SSSC         

156 SST         

157 STA         

158 STEC         

159 STPI         

160 SUC         

161 SUPER         

162 SUSCO         
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163 SYNEX         

164 SYNTEC         

165 TASCO         

166 TCC         

167 TCCC         

168 TF         

169 TFD         

170 TGCI         

171 TH         

172 THAI         

173 THIP         

174 TICON         

175 TIPCO         

176 TKT         

177 TLUXE         
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178 TMD         

179 TNL         

180 TOG         

181 TOP         

182 TPA         

183 TPC         

184 TPP         

185 TRC         

186 TRUBB         

187 TRUE         

188 TTCL         

189 TWFP         

190 UPOIC         

191 UT         

192 UTP         
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193 UVAN         

194 WACOAL         

195 WIN         

196 WORK         

197 YCI         

 

 

 

 


