
หวัขอ้วิจยั :   ผลกระทบของขอ้มูลทางบญัชีท่ีมีต่อผลตอบแทนเกินปกติของบริษทัจดทะเบียน 

  ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

ผูว้จิยั     : นางสาวฐิตาภรณ์  สินจรูญศกัด์ิ 

หน่วยงาน : คณะบญัชี มหาวทิยาลยัศรีปทุม  

ปีท่ีพิมพ ์ : พ.ศ. 2554 

 

บทคดัย่อ 

 

การวิจยัคร้ังน้ี มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาผลกระทบของขอ้มูลทางบญัชีท่ีมีต่อผลตอบแทน

เกินปกติ และศึกษาผลกระทบดงักล่าวโดยการเปรียบเทียบระหวา่งความเส่ียงของบริษทัท่ีแตกต่าง

กนั และขนาดของบริษทัท่ีแตกต่างกนั การวจิยัคร้ังน้ีเป็นการวิจยัเชิงประจกัษ ์มีกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้น

การวิจยั คือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2549-2553 

จาํนวน 392 บริษทั สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล ไดแ้ก่ การวิเคราะห์กลุ่มยอ่ยโดยใช ้Chow Test 

และการวเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ  

 ผลการวิจยัของหน่วยวิเคราะห์ทั้งหมด พบวา่ กาํไรทางบญัชี ภาษีอากร และกระแสเงินสด

จากกิจกรรมดาํเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนเกินปกติ   โดยมีดอกเบ้ียรับ ตน้ทุนขาย 

และรายการคงคา้งมีผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนเกินปกติ   

สําหรับผลการวิจยัของการวิเคราะห์กลุ่มย่อย สรุปได้ ดังน้ี (1) บริษทัท่ีมีความเส่ียงตํ่า 

พบว่า กาํไรทางบญัชี ภาษีอากร และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อ

ผลตอบแทนเกินปกติ   โดยมีดอกเบ้ียรับมีผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนเกินปกติ ทั้งน้ีตน้ทุนขาย

และรายการคงคา้งไม่มีผลกระทบต่อผลตอบแทนเกินปกติ (2) บริษทัท่ีมีความเส่ียงสูง พบว่า กาํไร

ทางบญัชี และภาษีอากรมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนเกินปกติ  โดยมีดอกเบ้ียรับ ตน้ทุนขาย 

และรายการคงค้างมีผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนเกินปกติ ทั้งน้ีกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ดาํเนินงานไม่มีผลกระทบต่อผลตอบแทนเกินปกติ (3) บริษทัขนาดเล็ก พบว่า กาํไรทางบญัชี ภาษี

อากร และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนเกินปกติ โดยมี

ดอกเบ้ียรับ ตน้ทุนขาย และรายการคงคา้งมีผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนเกินปกติ  



(4) บริษทัขนาดใหญ่ พบวา่ กาํไรทางบญัชี และภาษีอากรมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนเกิน

ปกติ ทั้งน้ีดอกเบ้ียรับ ตน้ทุนขาย รายการคงคา้ง และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานไม่มี

ผลกระทบต่อผลตอบแทนเกินปกติ   

นอกจากนั้นยงัพบวา่ ขนาดของบริษทัท่ีวดัค่าจากสินทรัพยเ์ป็นตวัแปรปรับท่ีมีอิทธิพล

มากกวา่ความเส่ียงบริษทัท่ีวดัค่าจากอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น  

 ผลการวิจยัน้ีแสดงให้เห็นว่า นักลงทุนในตลาดทุนของประเทศไทยใช้ขอ้มูลทางบญัชีท่ี

แสดงในงบการเงิน เป็นเกณฑใ์นการตดัสินใจกาํหนดราคาหลกัทรัพย ์ ผลการวิจยัจึงเป็นประโยชน์

ในการนาํไปประยกุตใ์ชก้บัผูใ้ชง้บการเงินในการวิเคราะห์ขอ้มูล การพฒันามาตรฐานการบญัชีของ

ไทย และการเปิดเผยขอ้มูลในงบการเงิน    
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ABSTRACT 

 

This research is to study the impact of information content on abnormal return, and its 

effect by comparing the different risk exposure and different sizes of companies. This research is 

empirical research. The samples used in the study are the companies listed on the Stock Exchange 

of Thailand during the year 2006-2010 total of 392 companies. The statistical analysis includes 

cluster analysis using the Chow Test, and multiple regression analysis. 

The results of the analysis indicated that accounting earnings, income taxes and cash flow 

from operations have a positive impact on abnormal return, whereas interest income, cost of sales 

and accruals have a negative impact. 

The results of the analysis for subgroups are as follows: (1) for the companies with low-

risk; accounting earnings, income taxes and cash flow from operations  have a positive impact on 

abnormal return , whereas interest income had a negative impact. Cost of sales and accruals do not 

have any effect. (2) for the companies with high-risk; the accounting earnings and income taxes 

have a positive impact, whereas interest income, cost of sales and accruals have a negative impact. 

The cash flow from operations does not have any effect. (3) for the small companies; the 

accounting earnings, interest income and cash flow from operations have a positive impact, 

whereas interest income, cost of sales and accruals have a negative impact. (4) for the large 

companies; the accounting earnings  and interest income have a positive impact, whereas interest 

income, cost of sales, accruals and cash flow from operations do not have any effect. 

 



In addition, it was found that company size as measured on the basis of assets displayed 

moderating effects at a greater level in comparison to  measured on the basis of risk exposure  

The findings indicate that investors can benefit from the accounting information presented 

in the financial statements for their decision in the stock market. The results are also useful in 

applications to the users of financial statements in the data analysis, the development of 

accounting standards in Thailand, and the disclosures in the financial statements. 
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