
บทที่ 2 
แนวคิด  ทฤษฎี และวรรณกรรมที่เกีย่วของ 

 
 ในการศึกษาเรื่อง คุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ที่อยูระหวางฟนฟูการดําเนินงาน มีแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวของ ดังนี้ 
 
คุณภาพกําไร 
 นิยามของคุณภาพกําไร 
 การใหคํานิยามของคําวา “คุณภาพกําไร” นั้น (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) ไดมีผูใหนิยามที่
แตกตางกันไป ผูวิเคราะหบางคนก็มองวาคุณภาพกําไรอาจวัดจากความมีเสถียรภาพโดยรวมของ
กําไรที่เกิดขึ้น นั่นคือ กําไรที่มีคุณภาพจะสะทอนใหเห็นในแงของกําไรที่เกิดขึ้นอยางตอเนื่องเปน
เวลายาวนาน ในขณะที่ผูวิเคราะหบางคนมองคุณภาพกําไรในแงของความสัมพันธระหวางกําไรกับ
ผลตอบแทนของตลาด (Market Returns) ภายใตแนวคิดนี้ ยิ่งกําไรมีความสัมพันธกับผลตอบแทน
ของตลาดไปในทางเดียวกันมากขึ้นเทาไร กําไรก็ยิ่งมีคุณภาพมากขึ้นเทานั้น  
 แนวคิดคุณภาพกําไรจึงไมใชแนวคิดที่เพิ่งเกิดขึ้นเมื่อเร็ว ๆ นี้ แตแนวคิดนี้มีวิวัฒนาการ  
มาจากแนวคิดการวิเคราะหขึ้นพื้นฐานที่ตองการคนหาวาหลักทรัพยใดเปนหลักทรัพยที่มีมูลคาสูง
หรือต่ํากวามูลคาที่แทจริง (Intrinsic Value) ซ่ึงเปนแนวคิดที่เกิดขึ้นในประเทศสหรัฐอเมริกา
ประมาณป ค.ศ. 1930 มูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยตามแนวคิดนี้จะสามารถตรวจสอบยืนยันได
จากการวิเคราะหงบการเงินของกิจการอยางละเอียดถ่ีถวน เพื่อคนหาสารสนเทศที่จะเปนตัวบงชี้วา
หลักทรัพยของกิจการควรจะซื้อขายกันในราคาที่สูงหรือต่ํากวามูลคาตลาดในขณะนั้น แนวคิดนี้จึง
แฝงไวดวยปรัชญาที่วาตลาดทุนเปนตลาดที่ไมมีประสิทธิภาพและราคาของหลักทรัพยของกิจการ
จะเคลื่อนเขาสูมูลคาที่แทจริงไปอยางชา ๆ ในที่สุด 
 จากผลงานวิจัยของ Beaver and Dukes (1972) (อางใน วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) บงชี้วา
อัตราสวนราคาหุนตอกําไร (P/E Ratio) ของแตละกิจการจะแตกตางกันอยางเปนระบบ ทั้งนี้ขึ้นอยู
กับวิธีการคิดคาเสื่อมราคาที่กิจการเลือกมาใช กลาวคือ กิจการที่คํานวณคาเสื่อมราคาตามวิธี
เสนตรง (ซ่ึงมีแนวโนมที่จะทําใหกําไรสูง) จะมีคา P/E Ratio ต่ํากวากิจการที่คํานวณคาเสื่อมราคา
โดยใชวิธีอัตราเรง เนื่องจากตลาดจะมองกิจการที่คํานวณคาเสื่อมราคาโดยใชวิธีเสนตรงวากําลัง
พยายามที่จะสรางกําไรใหสูงขึ้น โดยตัดคาเสื่อมราคาแบบคอยเปนคอยไป ซ่ึงจะสงผลใหกําไรของ
กิจการมีคุณภาพต่ํากวาคุณภาพกําไรของกิจการที่คํานวณคาเสื่อมราคาโดยใชอัตราเรง ผลจากการนี้
ทําใหตลาดจําเปนตองนําปจจัยนี้เขามาประกอบการคิดลด (Discount) กําไรในการประเมินมูลคา
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ของหลักทรัพยของกิจการ การมองคุณภาพกําไรกลับมาในลักษณะนี้อาจสงผลกระทบตอผูที่อยู
รวมในตลาดในแงของการประเมินมูลคาหลักทรัพยอันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของผลกําไร โดย
การตัดคาเสื่อมราคาโดยการใชวิธีเสนตรง กลาวคือ ตลาดจะมองวาการคํานวณคาเสื่อมราคาโดย
การใชวิธีเสนตรงเปนสัญญาณบงชี้วากิจการคงไมสามารถแบกรับคาเสื่อมราคาที่เกิดจากการตัด
จําหนายที่รวดเร็ว โดยการใชวิธีอัตราเรงได ในทางตรงกันขาม กิจการที่คํานวณคาเสื่อมราคาโดยใช
วิธีอัตราเรงจึงเทากับเปนการสงสัญญาณวาฐานะการเงินของกิจการยังแข็งแกรงนั่นเอง 
 โปรดสังเกตวา ตัวอยางที่ไดยกมาขางตนดูเหมือนวาจะใหผลลัพธที่ตรงกันขามกับ       
ความเชื่อของผูลงทุนที่วาหลักทรัพยที่มี P/E Ratio ต่ําเปนหลักทรัพยที่นาสนใจที่จะเขาซื้อ ในขณะ
ที่หลักทรัพยที่มี P/E Ratio สูงอาจมีมูลคาสูงเกินความเปนจริง อยางไรก็ตาม ผลของการวิจัย          
เชิงประจักษของ Beaver and Dukes (1972) บงชี้วาตลาดสามารถลวงรูและจะพิจารณาแตเฉพาะ
กําไรที่ไดตัดผลกระทบของการเลือกใชนโยบายการบัญชีที่หละหลวมแลวเทานั้นในการประเมิน
มูลคาหลักทรัพย 
 นอกเหนือจากนิยามขางตน คุณภาพกําไร ยังหมายถึง ระดับของความระมัดระวังที่อยู
เบื้องหลังการจัดทําตัวเลขกําไรของบริษัท (White et al. (1998)) (อางใน วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) 
ส่ิงบงชี้วากําไรของบริษัทเปนกําไรที่มีคุณภาพ ไดแก 

1. วิธีการรับรูรายไดที่ยึดหลักความระมัดระวัง 
2. ตีราคาสินคาคงเหลือโดยใชวิธีการ LIFO (ในชวงเวลาที่สินคามีราคาสูงขึ้น) 
3. ตั้งสํารองเผื่อหนี้จะสูญไวเปนจํานวนมากพอสมควร เมื่อเทียบกับยอดลูกหนี้ที่มีอยู

และผลขาดทุนจากหนี้สูญในอดีต 
4. ใชอัตราเรงในการตัดคาเสื่อมราคาและอายุใชงานที่ส้ันกวาความเปนจริง 
5. ตัดจําหนายคาความนิยมที่เกิดขึ้นจากการรวมกิจการและสินทรัพยไมมีตัวตนอื่น ๆ 

ดวยระยะเวลาที่ส้ันที่สุด 
6. ตั้งคาใชจายดอกเบี้ยและคาใชจายดําเนินงานอื่น ๆ เปนตนทุนของสินทรัพยใหนอย

ที่สุด 
7. ตั้งคาใชจายเกี่ยวกับ Computer Software เปนคาใชจายรอการตัดบัญชีใหนอยที่สุด 
8. ตัดคาใชจายกอนเริ่มดําเนินงาน (Start-up Costs) เปนคาใชจายในงวดที่เกิดขึ้น 
9. รับรูรายไดจากการรับเหมากอสรางเมื่องานเสร็จสิ้น 
10. ใชสมมติฐานที่ยึดหลักความระมัดระวังในการจัดทําตัวเลขตาง ๆ ที่เกี่ยวกับแผน

สวัสดิการสําหรับพนักงาน (Employee Benefit Plans)  
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11. ตั้งสํารองเผื่อผลขาดทุนอันเกิดจากคดีขอพิพาทตาง ๆ และผลขาดทุนอันอาจเกิดขึ้น 
อ่ืน ๆ ไวอยางเพียงพอ 

12. ใชเทคนิคในการทํารายการจัดหาเงินนอกงบดุลใหนอยที่สุด 
13. ปราศจากกําไรที่ไมไดเกิดขึ้นเปนประจํา (Non - Recurring Gains) เชน กําไรจาก      

การขายสินทรัพย กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน กําไรจากการไถถอนหุนกูกอนกําหนด เปนตน 
14. ปราศจากรายไดที่ไมเปนตัวเงินสด (Non - Cash Earnings) เชน กําไรจากอัตรา

แลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจริง 
15. การเปดเผยขอมูลอยางชัดเจนและเพียงพอ 

 ส่ิงที่กลาวมานี้ลวนแตมีผลทําใหกําไรของกิจการแสดงจํานวนที่ต่ํากวาความเปนจริง ทั้งนี้
เปนผลจากการชะลอการรับรูรายไดและการรับรูคาใชจายและขาดทุนที่รวดเร็ว แตก็ชวยใหกําไร   
มีคุณภาพในสายตาของผูใชงบการเงิน 
 นอกจากนี้ คุณภาพกําไรยังหมายถึง ความสามารถของตัวเลขกําไรในอดีตในการพยากรณ
ความสามารถในการทํากําไรในอนาคต (Predictability of Earnings) การใหคํานิยามคุณภาพกําไร
ในลักษณะนี้คอนขางจะเปดโอกาสใหโตแยงได เพราะในบางครั้งความสามารถในการพยากรณ
ความสามารถในการทํากําไรในอนาคตอาจเปนผลมาจาก Earnings Management ซ่ึงเปนสิ่งที่ทําให
กําไรดอยคุณภาพไปในตัว นักวิเคราะหจึงตองระมัดระวังพอสมควรวา ตนกําลังนําคุณภาพกําไร 
ไปใชในความหมายใด 
 นอกเหนือจากนิยามขางตน ยังมีผูใหนิยามของคุณภาพกําไรวา “คุณภาพกําไร หมายถึง 
ความสามารถของกําไรในการสะทอนกระแสเงินสดที่อยูเบื้องหลังการเกิดกําไร” (Stickney, 1996) 
(อางใน วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) ตัวเลขกําไรใดก็ตามที่จําเปนตองอาศัยการประมาณที่ซับซอน
กวาจะไดมาซึ่งตัวเลขกระแสเงินสดในอนาคตจะถือวากําไรนั้นมีคุณภาพต่ํา ในขณะที่กําไรของ
กิจการใดก็ตามที่ชวงเวลาของการเกิดกําไรสอดคลองพอดีกับชวงเวลาของการเกิดกระแสเงินสดจะ
ถือวาเปนกําไรที่มีคุณภาพในความหมายนี้ 
 นอกจากนิยามตาง ๆ ที่ยกมาขางตน The Financial Accounting Standards Board (FASB) 
ยังไดใหความเห็นเกี่ยวกับคุณภาพกําไรไวใน FASB’s Discussion Memorandum on “Materiality” 
วา กําไรที่แทจริง (Real Earnings) หรือกําไรที่มีคุณภาพควรเปนกําไรที่เกิดจากการดําเนินงานปกติ 
สามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดที่เพียงพอตอการเปลี่ยนแทนสินทรัพยที่เสื่อมคาไดและเปนกําไร
ที่ไดมาจากรายไดที่เกิดขึ้นเปนประจํา รวมทั้งกิจกรรมที่มีนัยสําคัญที่กอใหเกิดกําไรไดดําเนินการ
เสร็จสิ้นแลว 
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 ในความหมายนี้ กําไรที่แทจริงหรือกําไรที่มีคุณภาพจึงเปนจํานวนที่อยูระหวางกําไรสุทธิ
ทางบัญชีกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานหักดวยรายการที่เกิดขึ้นไมบอยครั้งหรือรายการพิเศษ 
(สุทธิจากภาษีเงินได) ที่รวมอยูในการคํานวณกําไร กลาวคือ ในการคํานวณกําไรที่แทจริง               
ผูวิเคราะหควรตัดรายการที่ไมใชเงินสดออกจากการคํานวณ (เชน รายการคาตัดจําหนายสินทรัพย
ไมมีตัวตน รายการตัดจําหนายคาใชจายรอตัดบัญชีตาง ๆ รายการคาเผื่อการลดลงของราคา
สินทรัพยอ่ืน ๆ เชน หนี้สงสัยจะสูญ คาเผื่อสินคาลาสมัย คาเผื่อการลดลงของราคาหลักทรัพย) และ
นํารายจายที่แทจริงที่หมดไปกับสินทรัพยไมมีตัวตนและรายการอื่น ๆ ในงวดบัญชีนั้นหักออกจาก
การคํานวณกําไรที่แทจริง นอกจากนี้ ในบางกรณีผูวิเคราะหอาจตัดรายการที่กระทบเงินสดแตไม
เกี่ยวของกับการดําเนินงานซึ่งเปนรายการที่เกิดขึ้นไมบอยคร้ังหรือรายการพิเศษออกจากการ
คํานวณกําไรที่แทจริง 
 จากนิยามของคุณภาพกําไรที่ไดกลาวมาขางตน พอสรุปไดวา “คุณภาพกําไร หมายถึง 
กําไรที่เกิดจากการดําเนินงานตามปกติ สามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดที่เพียงพอตอการเปลี่ยน
แทนสินทรัพยท่ีเสื่อมคาไดและเปนกําไรที่มาจากรายไดท่ีเกิดขึ้นเปนประจํา รวมท้ังกิจกรรมที่มี
นัยสําคัญท่ีกอใหเกิดกําไรหรือระดับความระมัดระวังท่ีอยูเบื้องหลังการจัดทําตัวเลขกําไรของ
บริษัท” 
 
 คุณลักษณะของกําไรที่มีคุณภาพ 
 ผูวิเคราะหแตละคนจะเขาใจหรือใหความหมายของคําวาคุณภาพกําไรแตกตางกันไปตาม
วัตถุประสงคของการวิเคราะห ตลอดจนกําหนดคุณลักษณะของกําไรที่มีคุณภาพดวยแนวคิดที่
แตกตางกันไป แลวแตวัตถุประสงคของผูวิเคราะหแตละคน อยางไรก็ตาม ผูลงทุนและผูวิเคราะห
หลักทรัพยมักแยกความแตกตางระหวางกําไรที่มีคุณภาพและไมมีคุณภาพ ออกเปนแตละประเด็น 
ดังนี้ 

1. คํานวณขึ้นจากการใชหลักการบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวัง (เชน การตีราคาสินคา
คงเหลือโดยใชวิธี LIFO และการตัดคาเสื่อมราคาในอัตราเรง เปนตน) การใชหลักการบัญชีที่
หละหลวม เชน การตีราคาสินคาคงเหลือโดยใชวิธี FIFO และการคิดคาเสื่อมราคาโดยใชวิธี
เสนตรง เปนตน 

2.  เปนกําไรที่มีความเปนไปไดสูงที่จะสามารถนําไปจัดสรรในรูปเงินสด ไมควรเปน
กําไรที่มีแนวโนมวาจะไมสามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดที่จะสามารถไปจัดสรรใหแกผูถือหุนได 

3. เปนกําไรที่ไมผันผวนไปจากเสนแนวโนมกําไรในอดีต (Earnings Trend Line) หรือ
จากเสนแนวโนมกําไรมาโดยตลอด 
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4. เปนกําไรที่ไมวาจะเปนกําไรในอดีตหรือกําไรในปจจุบันจะตองเปนตัวบงชี้ที่ดีของ
กระแสกําไร (Earnings Stream) ในอนาคต 

5. เปนกําไรที่เกิดจากการประกอบธุรกิจพื้นฐานของกิจการอยางตอเนื่อง ไมควรเปน
กําไรที่เกิดขึ้นอีกหรือเกิดจากกิจกรรมอื่น ๆ ที่นอกเหนือไปจากกิจกรรมขั้นพื้นฐานทางธุรกิจของ
กิจการ 

6. เปนกําไรที่สะทอนถึงความระมัดระวังและความเปนจริง (Prudent, Realistic View) 
ของกิจการในการมองสถานการณที่กิจการประสบอยูในปจจุบันและที่คาดวาจะเกิดขึ้นไมควรเปน
กําไรที่ไมสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจและเกิดจากหลักการบัญชีที่เกิดจากการมองอนาคตใน
แงดีมากเกินไป 

7. เปนกําไรที่เมื่อผูวิเคราะหไดพิจารณางบดุลควบคูกันไป พบวาไมมีการปกปดซอนเรน
ส่ิงผิดปกติใด ๆ ที่อาจเปนไปได เชน การตัดจําหนายสินทรัพยไมมีตัวตนเปนคาใชจายทันทีในงวด
ที่เกิดขึ้น ไมควรเปนกําไรที่ตั้งอยูบนพื้นฐานของการแสดงสินทรัพยในราคาที่สูงเกินไปกวามูลคาที่
คาดวาจะไดรับคืน 

8. เปนกําไรที่เกิดจากการดําเนินงานอยางแทจริง ไมควรเปนกําไรที่เกิดจากการทําธุรก
รรมทางการเงินที่เปนที่นาสงสัยหรือธุรกรรมทางการเงินที่ทําพรํ่าเพรื่อ ซ่ึงอาจกอใหเกิดความ
เสียหายตอสวนไดเสียของผูถือหุนในกิจการตามมา 

9. เปนกําไรที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจภายในประเทศ ไมควรไดมาจากการดําเนินงานใน
ตางประเทศเปนหลัก 

10. เปนกําไรที่สามารถเขาใจไดโดยงาย ไมควรที่จะตองศึกษาจากหมายเหตุประกอบงบ
การเงินที่ตามมาหลาย ๆ หนา ซ่ึงจะมีแตเฉพาะผูที่ศึกษาในระดับปริญญาเอกทางการบัญชีและ
ภาษาศาสตรรวมกันเทานั้นที่จะสามารถเขาใจได 
 จากคุณสมบัติของกําไรที่มีคุณภาพสูงหรือต่ําทั้งหมดที่กลาวมา จึงอาจสรุปไดวาปจจัยที่มี
ความจําเปนตอการวิเคราะหคุณภาพกําไร มีดังนี้ 

1. ผลกระทบของสภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจที่มีตอกิจการ 
2. ความผันผวนของกําไร 
3. รายการที่เกิดขึ้นเพียงครั้งเดียวหรือไมบอยครั้ง 
4. ฐานะทางการเงินของกิจการ 
5. นโยบายภาษี 
6. วัตถุประสงคของผูใชขอมูลกําไร 
7. คุณภาพสินทรัพยที่กอใหเกิดรายได 
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8. นโยบายบัญชี 
9. กิจกรรมทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเปนประจํา 
10. กระแสเงินสดที่อยูเบื้องหลังการเกิดกําไร 

 อยางไรก็ตาม ผูวิเคราะหจะตองตระหนักดวยวา จนถึงปจจุบันนี้ยังไมมีขอสรุปที่ชัดเจนวา
ปจจัยตาง ๆ เหลานี้มีผลกระทบตอมูลคาของหลักทรัพยอยางไร นอกจากนี้ ในการประเมินคุณภาพ
กําไร ยังไมมีการกําหนดมาตรฐานในการจัดอันดับความสําคัญของปจจัยทั้ง 10 ขางตนขึ้นที่จะ
สามารถเปนที่ยอมรับของทุก ๆ ฝาย ไมวาจะเปนการจัดอันดับโดยเรียงเปนแตละปจจัยไปหรือเรียง
เปนกลุม ๆ ไป ประการสุดทาย นัยสําคัญของแตละปจจัยยอมเปลี่ยนแปลงไปตามแนวโนม ของ
เศรษฐกิจและความสามารถของผูลงทุนแตละรายที่จะแบกรับความเสี่ยงจากปจจัยตาง ๆ ขางตน   
จึงอาจสรุปไดวากิจการที่มีกําไรที่มีคุณภาพจะมีคุณลักษณะรวมกัน ดังนี้ (Pearlman, 1978) (อางใน 
วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549)   

1. นโยบายการบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวังและหลักความสม่ําเสมอ ซ่ึงจะสงผลให
การวัดฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการตั้งอยูบนพื้นฐานของการใชดุลยพินิจใน
การประมาณการภายใตความไมแนนอนดวยความรอบคอบระมัดระวัง 

2. กระแสกําไรกอนหักภาษีเงินไดที่ไดมาจากรายการที่เกิดขึ้นเปนประจํา (มากกวาที่จะ
ไดมาจากรายการที่เกิดเพียงครั้งเดียว) และไดมาจากธุรกิจพื้นฐานของกิจการอยางแทจริง 

3. ยอดขายที่สามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดไดรวดเร็ว ภายหลังจากที่ไดมีการบันทึก
ไวตามเกณฑคงคางไมนานนัก 

4. ระดับของกําไรสุทธิและระดับของการเติบโตของกําไรที่ไมไดเกิดจากการที่กิจการเสีย
ภาษีในอัตราที่ลดลง โดยการใชวิธีที่เสี่ยงตอการปรับเปลี่ยนประมวลรัษฎากรตามมา ในอนาคต
หรือโดยการใชวิธีที่จะทําใหเกิดขอจํากัดที่รายแรงตามมาจากการหลบเลี่ยงการเสียภาษีหรือจากการ
ตั้งรายการตาง ๆ เปนรายการรอตัดบัญชี 

5. ระดับโครงสรางหนี้สินที่เหมาะสมสําหรับธุรกิจและโครงสรางเงินทุนที่ไมไดมี      
การดัดแปลงเพื่อสรางกําไรตอหุนที่สูงเกินกวาความเปนจริง 

6. ประมาณการตัวเลขกําไรที่สวนใหญแลว ไมไดมาจากกําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจริงภายใต
ภาวะเงินเฟอหรือไมไดมาจากกําไรที่ยังไมเกิดขึ้นจริงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 

7. กําไรที่มีเสถียรภาพ สามารถพยากรณความสามารถในการทํากําไรของกิจการใน
อนาคตไดและเปนตัวบงชี้ระดับกําไรในอนาคตที่ดี 
 สําหรับกิจการที่มีกําไรที่ดอยคุณภาพ จะมีคุณลักษณะตรงขามกับคุณลักษณะทั้งหมดที่   
ยกมาขางตน 
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 เทคนิคในการวิเคราะหคุณภาพกําไร 
 การวิเคราะหคุณภาพกําไรมีวัตถุประสงค เพื่อตรวจสอบความนาเชื่อถือของงบการเงิน 
ตลอดจนประเมินความเสี่ยงของหลักทรัพยและคนหาสัญญาณเตือนภัยของตัวเลขทางบัญชีที่
กิจการจัดทําขึ้น ซ่ึงในการวิเคราะหคุณภาพกําไรนั้น ผูวิเคราะหไมควรพิจารณาเฉพาะตัวเลข       
ในงบกําไรขาดทุนเทานั้น แตควรใหความสําคัญกับโครงสรางทางการเงิน สภาพคลองทางการเงิน 
ความพรอมของแหลงเงินทุน ตลอดจนโครงสรางคาใชจายในการดําเนินงานดวย เทคนิค             
ในการวิเคราะหคุณภาพกําไร ที่นิยมใชกันในปจจุบัน มีดังนี้ 

1. การคนหาสัญญาณเตือนภัย 
 เหตุผลประการหนึ่งที่ผูวิเคราะหจะตองใหความสําคัญกับการวิเคราะหคุณภาพกําไร ก็คือ 
การคนหาสัญญาณเตือนภัย ซ่ึงเปนตัวบงชี้การเปลี่ยนแปลงตาง ๆ ของกิจการที่จะเกิดขึ้นตามมา ซ่ึง
อาจยังไมไดมีการสะทอนเขาไปในราคาหลักทรัพยของกิจการนั้นหรือไมสามารถมองเห็นไดอยาง
ชัดเจนจากตัววัดผลการดําเนินงานหรือตัววัดฐานะทางการเงินที่สําคัญ ๆ 
 การวัดคุณภาพกําไรจากสัญญาณเตือนภัย เกิดจากอุดมการณหรือความเชื่อของผูวิเคราะห
ที่วาผูบริหารโดยทั่วไปตองการที่จะ (1) ใชหลักการบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวังไวกอน (2) 
พึ่งพิงรายไดจากการดําเนินงานในการสรางผลกําไรใหกับกิจการ และ (3) จัดหาเงินในรูปของการ
กอหนี้กับแหลงภายนอกดวยความรอบคอบระมัดระวังและเมื่อผูบริหารเริ่มหันเหไปจากอุดมการณ
ที่ไดกลาวมานี้ สมมติฐานของผูวิเคราะห ก็คือ กิจการอาจกําลังตกอยูในสภาวการณที่  ไมสามารถ
ทําใหอุดมการณของเขาเปนจริงได การวัดคุณภาพกําไรจากสัญญาณเตือนภัยจึงเปนการตอกย้ําวา
ความเบี่ยงเบนไปจากอุดมการณดังกลาว เปนเพียงแคสัญญาณเตือนภัยและไมใชตัวบงบอกวา
กิจการกําลังประสบกับสถานการณที่เลวรายลงไปกวาเดิมหรือสถานการณไมเปนผลดีตอกิจการ 
การคนหาสัญญาณเตือนภัยตาง ๆ จึงเปนเพียงจุดเริ่มตนของการวิเคราะหคุณภาพกําไรและยังไมใช
จุดจบในตัว 
 ตอไปนี้ เปนตัวอยางของรายการสัญญาณเตือนภัยสวนหนึ่ง ที่อาจสงผลกระทบตอคุณภาพ
กําไรและปญหาอันอาจเกิดขึ้นตามมา (Pearlman, 1978) (อางใน วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) 

1. รายงานของผูสอบบัญชีที่ยาวผิดปกติ ใชคําพูดประหลาด ๆ กลาวถึงความไม
แนนอนตาง ๆ ที่มีสาระสําคัญ ออกรายงานที่ลาชากวาปกติหรือมีการชี้แจงถึงการเปลี่ยนแปลงตัว
ผูสอบบัญชี สัญญาณเตือนภัยเหลานี้อาจเปนตัวบงบอกวาผูบริหารและผูสอบบัญชีมีความเห็นที่
ขัดแยงกันเกี่ยวกับรายการบางรายการวา ควรมีวิธีปฏิบัติทางบัญชีอยางไรจึงจะเกิดความเหมาะสม 
โดยทั่วไปความเห็นที่ขัดแยงกันนี้มักจะเกี่ยวของกับรายการที่มีความเสี่ยงสูง 
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2. การลดลงในคาใชจายที่เปนไปตามดุลยพินิจของฝายบริหาร (Total Managed 
Costs) เชน คาโฆษณา (หรือการลดลงเมื่อเทียบกับรายไดคาขาย) ฝายบริหารจะลดคาใชจายเหลานี้
ลงเพื่อใหกิจการทํากําไรไดเขาเปา เมื่อรายจายเหลานี้ลดลง จึงมักมีคําถามตามมาวาจะทําให
ผลประโยชนในระยะยาวที่กิจการจะไดรับเกิดความเสียหายตามมาดวยหรือไม 

3. การเปลี่ยนแปลงในนโยบายการบัญชี การเปลี่ยนแปลงประมาณการทางบัญชี
หรือการเปลี่ยนแปลงในนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยูไปสูนโยบายบัญชีที่หละหลวมมากขึ้น การ
เปลี่ยนแปลงทางบัญชีอาจเปนสัญญาณบงบอกวาปจจัยทางเศรษฐกิจของกิจการกําลังเปลี่ยนแปลง
ไปหรืออาจเปนแคเพียงการเปลี่ยนแปลงเพื่อนําไปสูผลกําไรและอัตราการเติบโตของกําไรที่สูงขึ้น 

4. การเพิ่มขึ้นของบัญชีลูกหนี้หรือรายไดคางรับที่แตกตางไปจากยอดที่กิจการ
ประสบอยูในอดีตอยางเห็นไดชัด อาจเปนตัวบงบอกวา กิจการไดมีการใหสินเชื่อทางการคาเพื่อ
กระตุนยอดขายเพื่อทํากําไรใหเขาเปา ยอดขายเหลานี้อาจจะเกิดจากการขายใหกับลูกคาที่มีความ
เสี่ยงสูงตอการผิดนัดชําระหนี้ ซ่ึงยอดขายเหลานี้ควรจะเกิดขึ้นในปหนา แตถูกขยับเขามาเปน
ยอดขายของปปจจุบันหรืออาจเปนยอดขายที่กอใหเกิดปญหาทางการเงินแกผูขายตามมาใน
ภายหลัง 

5. การขยายตัวของบัญชีเจาหนี้การคาที่แตกตางไปจากยอดที่กิจการประสบอยู
ในอดีตอยางเห็นไดชัดหรือการขยายระยะเวลาการชําระหนี้เกินไปกวาระยะเวลาการชําระหนี้โดย
ปกติปกติ อาจเปนสัญญาณบงบอกวา กิจการตองการที่จะทําใหยอดดุลของบัญชีเจาหนี้คลายกับวา
เพิ่งเกิดขึ้นลาสุด ณ วันที่จัดทํางบดุล 

6. การเพิ่มขึ้นในยอดคงเหลือในบัญชีสินทรัพยไมมีตัวตนอยางผิดปกติ เปน
สัญญาณบงบอกวา กิจการอาจกําลังตั้งรายจายในสินทรัพยไมมีตัวตนเปนคาใชจายรอตัดบัญชี 
เนื่องจากรายไดที่กิจการทําไดไมเพียงพอตอการที่จะชดเชยรายจายดังกลาว หากมีการตัดเปน
คาใชจายในงวดที่เกิดขึ้น 

7. มีรายไดมาจากรายการที่เกิดขึ้นเพียงครั้งเดียวและไมเกิดขึ้นอีกในอนาคตอัน
ใกล เชน กําไรจากการจําหนายสินทรัพย (เชน อาคารสํานักงานใหญ เปนตน) การจําหนาย
สินทรัพยออกไปในราคาที่ทํากําไรเชนนี้ อาจทําขึ้นเพียงเพื่อทําใหกําไรที่เกิดขึ้นจริง ไมตางไปจาก
กําไรที่ไดประมาณการไว 

8. การลดลงในอัตรากําไรขั้นตน อาจเปนสัญญาณบงบอกวา การแขงขัน
ทางดานราคาทําใหกิจการไมสามารถปรับราคาสินคาไดตามใจชอบหรืออาจเปนสัญญาณบงบอกวา
กิจการไมสามารถควบคุมตนทุนไดหรือสวนผสมผลิตภัณฑที่กิจการทําอยูอาจจะเปลี่ยนแปลงไป
จากเดิม 
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9. การลดลงในสํารองตาง ๆ ไมวาจะเปนตัดจายโดยตรงจากสํารองหรือการโอน
กลับรายการสํารองตาง ๆ การตัดจายโดยตรงจากสํารองเปนตัวบงบอกวารายการอันอาจเกิดขึ้น ซ่ึง
ไดมีการตั้งสํารองเผ่ือสําหรับจํานวนนี้ไวแลวไดเกิดขึ้นตามนั้นจริง ในขณะที่การโอนกลับรายการ
ที่ตั้งสํารองไวเปนตัวบงบอกวากิจการทําขึ้นเพื่อสรางภาพกําไร 

10. การเพิ่มขึ้นในเงินกูยืมเปนสัญญาณบงบอกวากิจการกําลังประสบกับปญหา
ในการจัดหาเงินทุนเพื่อการดําเนินกิจกรรมตาง ๆ จากแหลงเงินทุนเพื่อการดําเนินกิจกรรมตาง ๆ 
จากแหลงเงินทุนภายในกิจการ 

11. การเพิ่มขึ้นในบัญชีภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี อาจเปนสัญญาณบงบอกวา
กิจการกําลังใชหลักการบัญชีที่หละหลวมในการจัดทําตัวเลขกําไร เพื่อนําเสนอตอสาธารณชนหรือ
เปนสัญญาณบงบอกวากําไรกอนหักภาษีเงินได ซ่ึงเปนตัววัดผลการดําเนินงานที่แทจริงของกิจการ
กําลังปรับตัวไปในทางลดลง 

12. ยอดดุลของบัญชีเงินสดและบัญชีเงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการ
ของตลาดต่ํามาก ณ วันสิ้นป อาจเปนสัญญาณบงบอกวากิจการอาจมีการนําเงินสดไปชําระคืนหนี้
เพื่อปรับปรุงอัตราสวนทุนหมุนเวียนใหสูงขึ้น 

13. ยอดเงินกูยืมระยะสั้นสูงขึ้นอยางผิดปกติ ณ วันสิ้นปหรือ ณ ชวงเวลาที่
แตกตางไปจากปที่ผาน ๆ มา อาจเปนสัญญาณบงบอกวากิจการอาจทําการกูยืมเงินมาเพื่อสนับสนุน
การขายสินคาเปนเงินเชื่อโดยมีวัตถุประสงคเพื่อเพิ่มยอดขายตอนปลายงวดใหสูงขึ้นหรือเปน
สัญญาณบงบอกวารูปแบบของการดําเนินธุรกิจอาจกําลังเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม 

14. อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือที่ต่ําลง อาจเปนสัญญาณบงบอกวาปญหา
ทางดานการขาย ปญหาทางดานสินคาคงเหลือหรือปญหาทางดานการผลิตกําลังเกิดขึ้น 
 นอกเหนือจากสัญญาณเตือนภัยขางตน ผูวิเคราะหควรใหความสําคัญกับสัญญาณเตือนภัย
อ่ืน ๆ ดังนี้ 

1. เงินสดบางสวนของกิจการมีขอจํากัดในการใช 
2. บัญชีลูกหนี้การคาหรือรายไดคางรับ 

2.1 ลูกหนี้การคาหรือรายไดคางรับคางชําระเกิดกําหนดคอนขางมาก 
2.2 บัญชีลูกหนี้การคาหรือรายไดคางรับมียอดสูงขึ้นในขณะที่ยอดขาย

ไมเปลี่ยนแปลงไปจากปกอน ๆ 
2.3 การพึ่งพิงอยูกับลูกหนี้การคาเพียงรายเดียวหรือสองราย 
2.4 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคาที่ลดลงมีจํานวนสูง ที่ไมพน

ระยะเวลาที่ใหสิทธิแกลูกคาในการสงคืนสินคา 
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3. สินคาคงเหลือ 
3.1 สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้นในขณะที่ยอดขายไมเปลี่ยนแปลงไปจากป

กอน ๆ  
3.2 สินคาคงเหลือที่กิจการนําไปใชเปนหลักทรัพยค้ําประกัน 
3.3 การประกันภัยที่อาจทําไวไมเพียงพอ 
3.4 การเปลี่ยนแปลงวิธีการตีราคาสินคาคงเหลือ 
3.5 การนําตนทุนที่ไมเกี่ยวของมารวมไวเปนสวนหนึ่งของสินคา

คงเหลือ 
4. เงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาด 

4.1 การโอนถายจากสินทรัพยหมุนเวียนไปเปนสินทรัพยไมหมุนเวียน 
4.2 การบันทึกเงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาดไวสูง

เกิดกวาตนทุนที่กิจการไดมา 
4.3 ไมมีการตัดจําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของ

ตลาดที่มีความเสี่ยงตอการลดลงในมูลคาอยางถาวรออกจากบัญชี 
5. สินทรัพยถาวร เชน ที่ดิน อาคารและอุปกรณ 

5.1 เครื่องจักรและเทคโนโลยีลาสมัย 
5.2 คาใชจายในการซอมบํารุงสูง 
5.3 ผลผลิตที่ลดลง 
5.4 การคิดคาเสื่อมราคาต่ําเกินไป 
5.5 การเปลี่ยนแปลงวิธีการคิดคาเสื่อมราคา 
5.6 การขยายระยะเวลาการตัดคาเสื่อมราคา 
5.7 คาเสื่อมราคาลดลง 
5.8 การตัดจําหนายสินทรัพยออกจากบัญชีเปนจํานวนมาก 

6. สินทรัพยไมมีตัวตน 
6.1 ระยะเวลาการตัดจําหนายที่ยาวเกินไป 
6.2 ขยายระยะเวลาการตัดจําหนาย 
6.3 สินทรัพยไมมีตัวตนเมื่อเทียบกับสินทรัพยรวมและสวนของผูถือ

หุนมีสัดสวนคอนขางสูง 
6.4 ยอดดุลของบัญชีคาความนิยมคอนขางสูง ทั้ง ๆ ที่ศักยภาพในการ

ทํากําไรของบริษัทที่ถูกลงทุนเริ่มถดถอย 
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7. หนี้สินโดยประมาณ (Estimated Liabilities) แสดงไวต่ําเกินไป 
 

2. ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยูที่มีผลตอคุณภาพกําไร 
(Evaluation of Accounting Policy affect to Quality of Earning) 

การประเมินผลกระทบนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยูที่มีผลตอคุณภาพกําไร เปนเทคนิค
การวิเคราะหคุณภาพกําไรที่เปนที่นิยมใชกันในปจจุบัน เทคนิคนี้มาจากขอเท็จจริงที่วาทุกกิจการ
ยอมมีการใชนโยบายการบัญชีซ่ึงมีผลตอแนวทางปฏิบัติในการจัดทําบัญชี ดังนั้น นโยบายการบัญชี
ที่เกิดจากการตกแตงงบการเงิน ยอมมีผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ ดังนี้ 

เทคนิคนี้จะใชลักษณะของนโยบายทางการบัญชีที่สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรมาเปนตัว
วัดและประเมินผล ซ่ึงเกณฑที่ใชในการวัดนั้น จะดูจากลักษณะของนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยู 
แลวประเมินออกมาเปน 3 คาดวยกัน คือ “ทางบวก” แสดงถึงนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยูเปน
นโยบายการบัญชีที่ดีและสงผลใหกําไรของกิจการเปนกําไรที่มีคุณภาพ “ทางลบ” แสดงถึงนโยบาย
การบัญชีที่กิจการใชอยูเปนนโยบายการบัญชีที่ไมคอยดีและสงผลใหกําไรของกิจการเปนกําไรที่
ดวยคุณภาพดวยและ “ไมมีผลกระทบ” แสดงถึงวากิจการไมไดมีการปฏิบัติหรือใชเกณฑนั้น ๆ อยู 
ดังนั้น หากกิจการมีนโยบายการบัญชีที่สงผลในทางลบมากเทาไรก็ยิ่งสงผลใหคุณภาพกําไรของ
กิจการลดต่ําลงเทานั้น 

 
ตารางที่ 2.1 ผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่มีตอคุณภาพกําไร (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) 
 

ลักษณะของนโยบายการบัญชี ผลกระทบที่มีตอ
คุณภาพกําไร 

1. หละหลวม (Liberal) 
2. ระมัดระวังเกินไป (Ultraconservative) 
3. สะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ 
4. คาตาง ๆ ที่ประมาณขึ้นตางไปจากคาที่แทจริงอยางมีสาระสําคัญ 
5. นโยบายการบัญชีของกิจการแตกตางไปจากนโยบายการบัญชีที่

ใชอยูในอุตสาหกรรมนั้น 
6. การตั้งคาใชจายที่โอกาสที่จะกอใหเกิดประโยชนตอกิจการใน

อนาคตมีนอยมากเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 

ทางลบ 
ทางลบ 
ทางบวก 
ทางลบ 

 
ทางลบ 

 
ทางลบ 
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ตารางที่ 2.1 ผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่มีตอคุณภาพกําไร (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) 
ลักษณะของนโยบายการบัญชี ผลกระทบที่มีตอ

คุณภาพกําไร 
7. การเปลี่ยนแปลงทางบัญชีเพื่อใหสอดคลองกับนโยบายการบัญชี

ที่ทางการกําหนดหรือที่ทางการเสนอ 
8. การเปลี่ยนแปลงทางบัญชีที่ขาดเหตุผลสนับสนุน ทั้งนี้เมื่อได

พิจารณาจากขอเท็จจริงรอบดาน 
9. การเปลี่ยนแปลงทางบัญชีเกิดขึ้นบอยครั้ง 
10. Income Smoothing 
11. กําไรที่ไดมาจากการขยับรายไดในอนาคตเขามาเปนรายไดใน

งวดปจจุบันหรือการนํารายไดของงวดกอนมารับรูเปนรายไดใน
งวดปจจุบัน 

12. กําไรสุทธิไมสัมพันธไปทางเดียวกันกับคาขาย 
13. รับรูรายไดกอนที่การใหบริการที่มีนัยสําคัญจะเสร็จสิ้น 
14. ชะลอการรับรูรายไดออกไปโดยขาดเหตุผล 
15. ในงวดปจจุบันมีการโอนกลับกําไรที่ไดรับรูไปแลวในงวดกอน 
16. ในงวดปจจุบันมีการโอนกลับรายการตัดจําหนายสินทรัพยของ

งวดกอน 
17. ตั้งคาใชจายคางจายไวต่ําเกินไป 
18. ตั้งคาใชจายคางจายไวสูงเกินไป 
19. ในงวดปจจุบันมีการตั้งสํารองคาใชจายหรือขาดทุนที่จะเกิดขึ้น

ในอนาคตที่มีนัยสําคัญอันเปนผลมาจากการขาดความระมัดระวัง
ในการตั้งสํารองอยางเพียงพอในงวดที่ผาน ๆ มา 

20. การลางบาง (Taking a Financial Bath) โดยการตัดจําหนาย
สินทรัพยเปนคาใชจายครั้งใหญ ภายหลังจากทีมผูบริหารชุดใหม
เขาทําการครอบงํากิจการ 

 
ทางบวก 

 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
 

ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
 

ทางลบ 
 
 

ทางลบ 
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3. การประเมินฝายบริหาร (Management Appraisal) 
 ผูวิเคราะหอาจใชรายการตรวจสอบนโยบายการบัญชี (ตารางที่ 2.2 รายการตรวจสอบ
คุณภาพกําไร) ประกอบการวิเคราะหระดับของความระมัดระวังของกิจการในการจัดทําตัวเลขกําไร 
รายการตรวจสอบนี้จะมีคะแนนลงโทษสําหรับการใชนโยบายการบัญชีที่ไมเหมาะสมในแตละเรือ่ง
ไวในระดับที่แตกตางกันไป การวิเคราะหอาจทําโดยการเปรียบเทียบคุณภาพกําไรของกิจการใน
รอบ 3 ปที่ผานมา คะแนนลงโทษดังกลาวจะกําหนดคะแนนลงโทษที่จะพิจารณาตัดจากแตละ
นโยบายการบัญชีที่ผูวิเคราะหพิจารณาเห็นวาหละหลวมเกินไป ตัวอยางเชน หากกิจการตัดคาเสื่อม
ราคาโดยใชวิธีเสนตรง จะตัด 1 คะแนน ยิ่งกิจการสะสมคะแนนลงโทษไวมากเทาไร คุณภาพกําไร
ของกิจการก็ยิ่งลดต่ําลงเทานั้น เพื่อใหเขาใจถึงบทบาทของนโยบายการบัญชีที่มีตอตัวเลขกําไรและ
เพื่อที่จะประเมินความโอนเอียงของผูบริหารกิจการไปจากหลักความระมัดระวัง ผูวิเคราะหจะนํา
คะแนนลงโทษที่ไดหักไปในแตละจุดมาประกอบการพิจารณาการจัดอันดับกิจการที่อยูใน
อุตสาหกรรมเดียวกัน ตราคุณภาพของนโยบายการบัญชีที่กิจการเลือกมาใช การวิเคราะหคุณภาพ
กําไรโดยใชวิธีการหักคะแนนลงโทษเปนแตละจุดไปนี้ ตั้งอยูบนสมมติฐานที่วาการที่กิจการเลือก
รับนโยบายการบัญชีใดมาใชนั้น สวนหนึ่งก็ขึ้นอยูกับอุปนิสัยสวนตัวของผูบริหารนั่นเอง  
 
ตารางที่ 2.2 รายการตรวจสอบคุณภาพกําไร (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) 
 

คุณลักษณะของกําไรที่มีคุณภาพ คะแนนลงโทษ 
- การตัดคาเสื่อมราคาโดยวิธีเสนตรง Investment Tax 
- Credit ที่คํานวณขึ้นโดยใชวิธี Flow Through 
- การตั้งสิทธิบัตรเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 
- การใชวิธีตนทุนเต็ม (Full Cost Accounting) ในธุรกิจน้ํามัน 
- การตั้งคาใชจายกอนเริ่มดําเนินงานเปนคาใชจายรอตัดบัญชี 
- การตั้งสํารองเผื่อขาดทุนไวต่ํากวาผลขาดทุนที่ควรจะไดบันทึกไวใน  

ทางบัญช ี
- การตัดจําหนายคาใชจายรอการตัดบัญชีโดยใชระยะเวลาที่ยาวเกินไป 
- การตัดคาเสื่อมราคาโดยอิงอายุการใชงานกับอายุจริง (Physical Life) ซ่ึงยาว

กวาอายุที่จะใหประโยชนในเชิงเศรษฐกิจแกกิจการ (Economic Life) 

- 1 
- 1 
- 2 
- 5 
- 1 

 
- 1 
- 1 

 
- 1 
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ตารางที่ 2.2 รายการตรวจสอบคุณภาพกําไร (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) 
 

คุณลักษณะของกําไรที่มีคุณภาพ คะแนนลงโทษ 
- จํานวนเงินจายขาดในหนี้สินเงินบํานาญ (สวนเกินของหนี้สินเงินบํานาญที่

เกินกวาราคายุติธรรมของทรัพยสินโครงการบํานาญ) 
               จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร ½ ป 
               จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร 1 ป 
               จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร 2 ป 
- การรับรูรายไดจากสัญญากอนการชําระเงินจะเสร็จสิ้น 
- การรับรูรายไดจากงานที่ทําเสร็จเพียงบางสวน 
- การจัดจําแนกลูกหนี้ระยะยาวเปนสินทรัพยหมุนเวียน 
- การตั้งคาใชจายทางการตลาดเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 
- การจัดจําแนกที่ดินรอการพัฒนาไวเปนสินทรัพยหมุนเวียน 
- ไมไดตัดจําหนายคาความนิยมที่ไดบันทึกไว 
- การตีราคาสินคาคงเหลือโดยใชวิธี FIFO  
- ไมไดใชสํานักงานสอบบัญชีในกลุม Big Four 
- การรวมกําไรจากการจําหนายสินทรัพยไวเปนสวนหนึ่งของรายไดจาก  

การดําเนินงานปกติ 
- การจั ดสรรตนทุนที่ ไม เ กี่ ย วข อง เข าสู ส วนงานที่ ไดมี ก ารยก เลิ ก  

การดําเนินงานมากเกินควร 
- สมควรไดรับคะแนนลงโทษในประเด็นอื่น ๆ 

 
 

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

 
- 1 

 
- 1 
- 5 

 
4. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 

 อัตราสวนทางการเงิน เปนตัวเลขที่แสดงถึงความสัมพันธระหวางรายการที่สําคัญ ๆ ใน   
งบการเงินและเปนเครื่องมือในการประเมินสถานะของกิจการไดอยางถูกตอง ชัดเจนและสามารถ
นําไปใชพิจารณาในเชิงเปรียบเทียบกับอัตราสวนทางการเงินของกิจการเดียวกัน ในชวงเวลาที่
ตางกันหรืออาจพิจารณาเปรียบเทียบกับอัตราสวนทางการเงินของกิจการอื่นหรืออุตสาหกรรมอื่น ๆ 
ในชวงเวลาเดียวกัน ซ่ึงอัตราสวนทางการเงินที่ใชในการวิเคราะหคุณภาพกําไร มีดังตอไปนี้ 
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4.1 อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio)  
    = สินทรัพยหมุนเวียน 
      หนี้สินหมุนเวียน 
  อัตราสวนทุนหมุนเวียน เปนอัตราสวนที่แสดงสภาพคลองในการดําเนินงานของ
กิจการวา กิจการสามารถจัดหาสินทรัพยไดมากกวาหรือเทากับหนี้สินที่กิจการ  มีอยูหรือแสดง
ฐานะทางการเงินในระยะสั้นของกิจการ โดยพิจารณาเฉพาะสินทรัพยและหนี้สินที่มีสภาพคลองสูง 
(ระยะสั้น) อัตราสวนที่ดีควรมีคามากกวา 1 เนื่องจากกิจการสามารถจัดหาสินทรัพยไดมากกวา   
การกอหนี้หรือกิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนมากพอที่จะชําระหนี้ไดเร็ว 

4.2 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (Debt-to-Asset Ratio) 
    =  หนี้สินรวม 
     สินทรัพยรวม 
  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย เปนอัตราสวนที่แสดงถึงสัดสวนของเงินทุนรวม
ของกิจการที่มาจากการกอหนี้หรือแสดงสภาพคลองในการดําเนินงานของกิจการวากิจการสามารถ
จัดหาสินทรัพยไดมากกวาหรือเทากับหนี้สินที่มีอยู อัตราสวนที่ดีควรมีคานอยกวา 1 เนื่องจาก
กิจการสามารถจัดหาสินทรัพยไดมากกวาการกอหนี้ ซ่ึงกิจการใดมีอัตราสวนนี้สูงเกินไปยอมไม
เปนผลดี เพราะกิจการจะมีภาระในรูปของดอกเบี้ยจายจํานวนมาก 

4.3 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt-to-Equity Ratio) 
=       หนี้สินรวม  

    สวนของผูถือหุน 
  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เปนอัตราสวนที่แสดงถึงสัดสวนของเงินทุน
จากการกูยืมตอเงินลงทุนของผูถือหุน อัตราสวนที่ดีควรมีคานอยกวา 1 เนื่องจากเงินลงทุนจากผูถือ
หุนเปนเงินทุนที่ไมมีภาระผูกพัน (ดอกเบี้ยจาย) ในขณะที่การกูยืมเงินนั้น กิจการจะตองมีภาระ
ผูกพันในการจายดอกเบี้ย ซ่ึงสงผลกระทบตอการทํากําไรของกิจการ 
 

4.4 อัตราสวนคุณภาพกําไร (Quality of Earning) 
  = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษี 
    กําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีและคาเสื่อมราคา 
  อัตราสวนคุณภาพกําไร เปนอัตราสวนที่บงบอกถึงความแตกตางระหวางกระแส
เงินสดจากการดําเนินงานกับกําไรที่ไดรายงานในงบกําไรขาดทุน หากผลการวิเคราะหอัตราสวน
คุณภาพกําไรบงชี้วากระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความแตกตางจากกําไรอยางเห็นไดชัด เชน 
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อัตราสวนคุณภาพกําไรมีคาเปนลบ ก็เปนสัญญาณเตือนภัยใหคนหาสาเหตุของความผิดปกติที่อาจ
เกิดจากการตกแตงงบการเงิน โดยกิจการอาจมีการรับรูรายไดเร็วกวาที่ควรจะเปน มีการตั้งพัก
คาใชจายหรือตนทุนบางรายการไวเปนคาใชจายในอนาคต พยายามหลบเลี่ยงการตัดคาเสื่อมราคา 
วิธีการดังกลาวทําใหกําไรสุทธิของกิจการสูงขึ้นแตไมมีผลทําใหกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดําเนินงานสูงขึ้นตามไปดวย กําไรที่เกิดขึ้นจึงเปนกําไรที่ดอยคุณภาพ 
 

5. การใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 
 แนวคิดการวัดคุณภาพกําไรโดยใชอัตราสวนทางการเงินที่คํานวณขึ้นจากงบกระแสเงินสด 
มีจุดเริ่มตนจากการที่ผูวิเคราะหมักมีอุปสรรคในการตีความและวิเคราะหงบการเงิน โดยเฉพาะเมื่อ
กําไรที่คํานวณขึ้นตามเกณฑคงคางกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไมสัมพันธกัน การคํานวณ
และการใชกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในการวิเคราะหงบการเงินนาจะเปนวิธีการหนึ่งที่ชวย
ขจัดการบิดเบือนอันเกิดขึ้นจากการเปรียบเทียบกําไรของแตละกิจการ  ที่คํานวณขึ้น โดยการใช
นโยบายการบัญชีที่แตกตางกัน อัตราสวนทางการเงินที่จะกลาวถึงตอไปจะชวยใหความกระจางกับ
ผูวิเคราะหวา (1) กิจการสามารถกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไดมากนอยเพียงใดที่จะ
ชดเชยความจําเปนในการลงทุนในสินทรัพยถาวร ความจําเปนการถือสินคาคงเหลือ ความจําเปนใน
การจายเงินปนผล รวมทั้งความจําเปนในการชําระคืนหนี้สินเมื่อครบกําหนด (ซ่ึงทั้งหมดนี้ เรียกวา 
Operating Capital Needs) (2) กิจการยังคงสามารถรักษาระดับสินทรัพยไวไดหรือไม 
(ความสัมพันธระหวางกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของกิจการกับกําไรจากการดําเนินงาน) 
และ (3) คาเสื่อมราคามีผลกระทบตอกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมากนอยเพียงใด  

5.1 อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานตอหนี้สินหมุนเวียน (Cash Flow 
from Operation-to-Current Liability Ratio) 
    = กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน x 100 
                หนี้สินหมุนเวียน 
  อัตราสวนกระแสเงินสดตอหนี้สินหมุนเวียน แสดงใหเห็นถึงกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานของกิจการ เมื่อนํามาเทียบกับหนี้สิน ยิ่งมีกระแสเงินสดในสัดสวนที่สูงเมื่อเทียบกับ
หนี้สินหมุนเวียนก็ยิ่งดี ทั้งนี้ อัตราสวนที่ถือวาแสดงฐานะทางการเงินอยูในระดับดี อยูที่ 40% ขึ้น
ไป 

5.2 ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Operating Cash Index) 
    = กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
         กําไรสุทธิ 
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  ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน เปนสิ่งที่บงบอกวา หากกิจการสามารถ
กอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไดเทากับกําไรสุทธิที่รายงานไว ยอมแสดงใหเห็นวา
กําไรนั้นเกิดจากการดําเนินงานที่แทจริง ไมใชการทําธุรกรรมทางการเงินและถือวาเปนกําไรที่มี
คุณภาพ ในทางกลับกัน หากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีคาเปนลบติดตอกันหลายป ในขณะ
ที่กําไรสุทธิเปนบวกหรือสูงกวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานติดตอกันเปนระยะเวลานาน กําไร
ที่เกิดขึ้นนั้นก็จัดเปนกําไรที่ดอยคุณภาพ 

5.3 อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแส
เงินสด (Depreciation / Amortization Impact Ratio) 
    =   คาเสื่อมราคา 
     กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
  อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงิน
สด เปนตัวบงบอกวาอัตรารอยละของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่ไดมาจากการบวกกลับคา
เสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายกลับไปที่ตัวเลขกําไร อัตราสวนนี้จึงถือวาเปนตัววัด
ประสิทธิภาพในการดําเนินงานของกิจการไปดวยในตัว โดยท่ัวไปผูวิเคราะหจะมองวาการ
ดําเนินงานของกิจการเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ หากคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายมี
ผลกระทบนอยมากตอกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

5.4 อัตราสวนการลงทุนตอ (Reinvestment Ratio) 
   =  เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร 
    คาเสื่อมราคา + เงินรับจากการขายสินทรัพย 
  อัตราสวนการลงทุนตอมักใชเปรียบเทียบกับอัตราสวนผลกระทบของ  คาเสื่อม
ราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสด เพื่อใหเกิดความกระจางชัดเกี่ยวกับความ
เพียงพอของการลงทุนตอและการรักษาระดับทุนของกิจการ (Asset Maintenance Base)  
 

5.5 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) 
  = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษี 
     ดอกเบี้ยจายเปนเงินสดระหวางป 
  อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย เปนตัวบงบอกวากิจการสามารถจัดหา
เงินจากกิจกรรมดําเนินงาน เพื่อนําไปชําระดอกเบี้ยไดอยางมีประสิทธิภาพหรือไม ซ่ึงอัตราสวนที่ดี
ควรมีคามากกวา 1 ยิ่งอัตราสวนมีคามากก็แสดงวากิจการมีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและมี
สภาพคลองสูงอีกดวย 
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5.6 อัตราสวนผลตอบแทนในรูปกระแสเงินสดตอสินทรัพยรวม (Cash Flow 
Return on Assets) 
  = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษี 
      สินทรัพยรวม 
  อัตราสวนผลตอบแทนในรูปกระแสเงินสดตอสินทรัพยรวม  เปนตัววัด
ผลตอบแทนจากการใชสินทรัพยในรูปกระแสเงินสด ยิ่งอัตราสวนนี้สูงเทาไร ก็เทากับวากิจการ   
ใชสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพและกําไรของกิจการนั้นก็ถือวามีคุณภาพไปดวย  
 

6. วัดความแปรปรวนและความเสี่ยง (Standard Deviation and Risk Measurement) (วร
ศักดิ์ ทุมมานนท, 2549) 
 คุณภาพกําไรอาจวัดไดจากความผันผวนของกําไรไปจากเสนแนวโนมกําไรในชวงที่    
ผานมา เนื่องจากความผันผวนของกําไรที่นอยกวา (กระแสกําไรที่มีเสถียรภาพมากกวา) จะเปน   
ตัวบงบอกวาหลักทรัพยนั้นมีความเสี่ยงตอการลงทุนนอยกวา ความผันผวนของกําไรที่นอยกวา   
จึงตามมาดวยกําไรที่มีคุณภาพสูงกวา ตัววัดในเชิงสถิติที่นํามาใชในการวัดความแปรปรวนและ
ความเสี่ยงอันเกี่ยวเนื่องกับกําไร ไดแก 

6.1 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน  
  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน เปนตัวบงบอกวากําไรที่นํามาใชเปนกลุมตัวอยาง ผันผวน
ไปจากคาเฉลี่ยของการกระจายตัวเลขกําไรเพียงใด คาเบี่ยงเบนมาตรฐานสามารถวัดได ดังนี้ 
 

   S =       Σ (X – X)2 
                   N 
 
 
  โดยที่ S = คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
   X = กําไรที่ประกาศในปที่ t 
   X = กําไรถัวเฉลี่ย 
   N = จํานวนป 
 
  ยิ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของกําไรสูงเทาไร ความมีเสถียรภาพของกําไรของกิจการ
ก็ลดนอยลงเทานั้น ดังนั้น คาเบี่ยงเบนมาตรฐานที่สูงจึงเปนตัวบงบอกวากําไรนั้นมีคุณภาพต่ํา  
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6.2 สัมประสิทธิ์ความแปรปรวน  
  สัมประสิทธิ์ความแปรปรวน  เปนตัวบงบอกของการกระจายกําไรสัมพัทธ 
กลาวคือ ตัววัดอัตรารอยละของความเบี่ยงเบนมาตรฐานเมื่อเทียบกับกําไรโดยเฉลี่ย เนื่องจากใน
บางสถานการณการพิจารณาแตเฉพาะคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเพียงอยางเดียว อาจกอใหเกิดการหลง
ผิด เชน ในกรณีที่การกระจายความนาจะเปนของตัวเลขกําไรของสองกิจการที่นํามาเปรียบเทียบมี
คาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากันแตมีคาเฉลี่ยของกําไรที่แตกตางกัน ไมไดหมายความวากําไรของสอง
กิจการนั้นจะตองมีคุณภาพทัดเทียมกันเสมอไป ในกรณีเชนนี้ ผูวิเคราะหควรคํานวณสัมประสิทธิ์
ของความแปรปรวน ซ่ึงจะชวยใหสามารถแยกความแตกตางของความมีคุณภาพกําไรของสอง
กิจการที่นํามาเปรียบเทียบ ซ่ึงสามารถคํานวณไดโดย 
 
   V = S  
     X 
 
  โดยที่ V = สัมประสิทธิ์ของความแปรปรวน 
   S = คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
   X = กําไรถัวเฉลี่ย 
 
  สัมประสิทธิ์ความแปรปรวนจะนํามาใชในการประเมินความไมมีเสถียรภาพของ
กําไรของแตละกิจการที่นํามาเปรียบเทียบ ยิ่งสัมประสิทธิ์ความแปรปรวนของกําไรของกิจการมี
มากขึ้นเทาไร กระแสกําไรของกิจการก็ยิ่งมีความเสี่ยงมากขึ้นและถือเปนกําไรที่ดอยคุณภาพ 

 
วรรณกรรมที่เก่ียวของกับการวิเคราะหคุณภาพกําไร 
 จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของกับการวิเคราะหคุณภาพกําไร พบประเด็นที่
นาสนใจ ดังตอไปนี้ 
 ไพบูลย รอบคอบ (2546) ไดทําการศึกษาเรื่อง การวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยศึกษาจากรายงานผูสอบบัญชี งบการเงิน
และหมายเหตุประกอบงบการเงิน จากรายงานประจําป พ.ศ. 2544- 2545 ของธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย ซ่ึงมีขนาดเล็กและขนาดใหญ  ที่อยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 2 
บริษัท (โดยใชนามสมมติ) โดยแบงขนาดของกิจการตามหลักเกณฑของกรมสรรพากร ป พ.ศ. 
2543 จากผลการศึกษาพบวา ระหวางป พ.ศ. 2544 - 2545 จากหมายเหตุประกอบงบการเงินที่บริษัท
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ทั้งขนาดเล็กและขนาดใหญนําเสนอตอผูใชงบการเงิน มีผลประกอบการที่มีแนวโนมที่ดีขึ้นเปน
ลําดับ ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงชื่อเสียงและความเชื่อมั่นใหแกเจาหนี้และลูกคาที่ตองการซื้อ
สังหาริมทรัพยหรือหุนของธุรกิจ รวมทั้งแสดงใหเห็นภาพของฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน
ของบริษัทและขอมูลทางการเงินเกี่ยวกับความกาวหนาในการบริหารงานของกิจการ เพื่อระดมทุน
จากผูถือหุนและนักลงทุนทั่วไป 
 จากการศึกษาคุณภาพกําไรของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย พบวาสวนใหญมีแนวโนม
ของคุณภาพกําไรที่ดีและเปนคุณภาพกําไรที่แทจริงและมาจากการบริหารจัดการที่ดี ซ่ึงพบวาบรษิทั
ที่มีขนาดใหญจะมีคุณภาพกําไรที่ดีกวาบริษัทขนาดเล็ก  นอกจากนี้ยังมีความสามารถใน              
การกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่จะสามารถนําไปชําระหนี้สิน นําไปลงทุนกลับใน
สินทรัพยหรือนําไปจายเงินปนผลไดดีกวาบริษัทขนาดเล็ก ความแปรปรวนของความเสี่ยงนอยกวา
บริษัทขนาดเล็ก  บริษัทขนาดใหญยังมีความสามารถในการใชประโยชนจากสินทรัพย 
ความสามารถในการลงทุนตอและความสามารถในการจายดอกเบี้ยไดดีกวาบริษัทขนาดเล็ก แตใน
เร่ืองของการเปลี่ยนแปลงนโยบายทางการบัญชีบริษัทขนาดเล็กดําเนินนโยบายทางการบัญชีที่
รัดกุมกวาบริษัทขนาดใหญ 
 ภคินี อริยะ (2547) ไดทําการศึกษาเรื่อง การตกแตงงบการเงินที่มีผลกระทบตอคุณภาพ
กําไร กรณีศึกษากลุมสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยศึกษา
จากการวิเคราะหขอมูลงบการเงินระยะเวลา 3 ป จากรายงานประจําป ตั้งแตป 2544 – 2546 ของ
กลุมเงินทุน เงินทุนหลักทรัพยและสถาบันการเงิน โดยเลือกกลุมตัวอยางกลุมละ 1 บริษัทและ      
ใชนามสมมติ ซ่ึงหลักเกณฑที่ใชในการประเมินการตกแตงงบการเงินที่มีผลกระทบตอคุณภาพ
กําไร คือ พิจารณาความถูกตองของการแสดงมูลคาจากงบการเงินในสวนของรายงานของผูสอบ
บัญชีรับอนุญาต งบดุล งบกําไรขาดทุน งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน งบกระแส
เงินสด หมายเหตุประกอบงบการเงินและประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยูที่
มีผลตอคุณภาพกําไร ใชการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและวัดคาความแปรปรวนและความ
เสี่ยง 
 ผลการศึกษาพบวา รูปแบบในการตกแตงงบการเงินที่สถาบันการเงินที่เปนกลุมตัวอยาง
นํามาใช ไดแก การไมบันทึกหรือเปดเผยขอมูลอยางครบถวน โดยในเรื่องการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัย 
จะสูญมีการตั้งตามเกณฑที่ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด แตไมไดตั้งอยางเพียงพอตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไปหรือตั้งไวมากเกินไป เนื่องจากมีหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดจํานวนมากและพบวา
งบการเงินของบริษัทเงินทุนไมไดรวมงบการเงินของบริษัทยอยและบริษัทรวม นอกจากนี้จาก     
งบการเงินของบริษัทเงินทุนหลักทรัพยที่นํามาเปนกลุมตัวอยางมีการจัดการเกี่ยวกับรายไดดวย         



25 

การจัดหารายไดเพียงครั้งเดียวดวยการกูยืมจากบริษัทในเครือและตัดจําหนายคาปรับปรุงอาคาร ซ่ึง
เปนรายจายฝายทุนเปนคาใชจาย สวนงบการเงินของธนาคารพาณิชยที่ เปนกลุมตัวอยางมี            
การเปดเผยขอมูลที่ไมเพียงพอในจํานวนของสินทรัพยและหนี้สินและมีการเปลี่ยนแปลงนโยบาย
บัญชีในเรื่องสินทรัพยรอการขาย  
  ในการใชอัตราสวนทางการเงินและวัดคาความแปรปรวนและความเสี่ยง เพื่อ   
การวิเคราะหขอมูลตั้งแตป 2544 – 2546 พบวา สถาบันการเงินที่เปนกลุมตัวอยางมีอัตราสวน     
ทางการเงินที่มีคาอัตราสวนแปรปรวน คือ มีคาอัตราสวนทางการเงินบางปมีคาเปนบวกและในบาง
ปมีคาเปนลบไมเปนไปในทิศทางเดียวกัน ทําใหยากตอการประมาณการแนวโนมกําไรในอนาคต
ของสถาบันการเงิน  ยังพบอีกวา การตกแตงงบการเงินของกลุมสถาบันการเงินที่เปนกลุมตัวอยางมี
ผลกระทบตอคุณภาพกําไร โดยทําใหกําไรที่นําเสนอผานทางงบการเงินเปนกําไรที่ไมสามารถ
แสดงฐานะที่แทจริงทางเศรษฐกิจและไมเพียงพอตอการนํามาเปนขอมูลเพื่อการตัดสินใจใน      
การลงทุนและไมสามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายเพื่อนําไปชําระหนี้หรือนําไปลงทุนตอได
เนื่องจากกิจการขาดสภาพคลองทางการเงิน 
 ธิดา อูทรัพยเจริญชัย (2548) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางคุณภาพกําไรกับรายงาน
ของผูสอบบัญชี โดยการศึกษาคุณภาพกําไรประกอบดวย (1) รายการคงคาง (2) ดัชนเีงินสดจากการ
ดําเนินงาน และ (3) ความเพียงพอของเงินสด กลุมตัวอยาง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย ตั้งแตป 2545 - 2547 ยกเวนกลุมธนาคาร เงินทุนหลักทรัพยและธุรกิจ
ประกัน การศึกษาในครั้งนี้ใชสถิติเชิงพรรณนา (ความถี่ รอยละ คาต่ําสุด คาสูงสุดและคาเฉล่ียเลข
คณิต) และสถิติเชิงอนุมาน (การวิเคราะหความถดถอยโลจิสติค) ในการอธิบายผลการวิจัยและ   
การทดสอบความสัมพันธระหวางคุณภาพกําไรกับรายงานของผูสอบบัญชี ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ 
95% จากการศึกษาพบวา (1) รายการคงคางมีความสัมพันธเชิงบวกกับโอกาส (ความนาจะเปน) ที่
ผูสอบบัญชีจะแสดงความเห็นแบบที่เปลี่ยนแปลงไป (2) ดัชนีเงินสดจากการดําเนินงานมี
ความสัมพันธเชิงลบกับโอกาส (ความนาจะเปน) ที่ผูสอบบัญชีจะแสดงความเห็นแบบที่
เปลี่ยนแปลงไป  
  ในการศึกษาครั้งนี้ผูวิจัยไดพยายามที่จะลดความเสี่ยงการละเวนตัวแปรสําคัญที่มี
ความสัมพันธกับโอกาส (ความนาจะเปน) ที่ผูสอบบัญชีจะแสดงความเห็นในแบบที่เปลี่ยนแปลง
ไป โดยการเพิ่มตัวแปรควบคุม ผลจากการทดสอบพบวา ทิศทางความสัมพันธสอดคลองกับ
งานวิจัยในอดีต กลาวคือ โอกาส (ความนาจะเปน) ที่ผูสอบบัญชีจะแสดงความเห็นแบบที่
เปลี่ยนแปลงไปคอนขางต่ํา หาก (1) อัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียนตอหนี้สินหมุนเวียนอยูใน
ระดับสูง และ (2) อัตราสวนกําไรกอนดอกเบี้ยและภาษีตอยอดขายสุทธิอยูในระดับสูง ในทาง
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ตรงกันขามการศึกษาครั้งนี้พบวาโอกาส (ความนาจะเปน) ที่ผูสอบบัญชีจะแสดงความเห็นแบบที่
เปลี่ยนแปลงไปคอนขางสูงในกรณีที่งบการเงินถูกตรวจสอบโดยสํานักงานสอบบัญชีขนาดใหญ 
 


