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บทคัดย่อ 
 

งานวิจัยนีศ้ึกษาถึงปัจจัยท่ีส่งผลต่อการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีส่งผลกระทบต่อ

การตกแตง่กําไรผา่นรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร โดยทัง้นี ้การเลือกใช้นโยบาย

การบญัชีดงักลา่วเป็นไปตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 

โดยกลุม่ตวัอย่างท่ีใช้ในการศกึษา ได้แก่ บริษัทฯ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย ทัง้สิน้ 239 บริษัทท่ีเปิดเผยเก่ียวกับอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนในงบการเงิน ประจําปี 

2558  โดยใช้วิธีการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) และ t - test 

ในการทดสอบ ผลการวิจัยพบว่า อัตราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของเจ้าของ ส่งผลต่อการเลือกใช้

นโยบายการบัญชีการวัดมูลค่าด้วยวิธีมลูค่ายุติธรรมอย่างมีนัยสําคัญท่ีระดบั 0.05 จากการ

ทดสอบ t-test  พบว่า บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบัญชีการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุด้วยวิธีราคาทนุ และวิธีมลูคา่ยตุิธรรม มีการตกแตง่ตวัเลขทางการบญัชีท่ีไมแ่ตกต่างกัน ณ 

ระดบัมีนยัสําคญัท่ี 0.05 
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ABSTRACT 
 

 This research aimed to study factors affecting the selection of accounting 

policies to measure the value of investment property of companies in the Stock 

Exchange of Thailand which related to earning management through discretionary 

accrual items.  In this case, the selection of these accounting policies were according 

to Thai Accounting Standard No. 40 : Investment Property.  The sample size of this 

study was 239 listed firms in the Stock Exchange of Thailand who disclosed about 

investment property in their annual reports in 2015.  Logistic regression analysis and t-

test were employed to analyze data.  The research revealed the debt to equity ratio was 

related to the selection of accounting policies to measure the value of investment 

property at 0.05 significant level.  Furthermore, the result from t-test found that cost 

model and fair value model for measuring investment property were not significantly 

different in earnings management at 0.05 significant level. 

Keywords : Measurement,  Earnings Management, Discretionary Accrual  
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บทท่ี 1 

บทนํา 

 

 

1.1  ความเป็นมาและความสําคัญของปัญหา  

 
 ปัจจุบันนีม้าตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ (International Financial 

Reporting Standards: IFRS) ซึ่งออกโดย International Accounting Standards Committee 

(IASC) มีบทบาทสําคญัอย่างย่ิงสําหรับการจดัทํางบการเงินให้เป็นไปตามหลกัการบญัชีท่ีรับรอง

ทั่วไป จากการท่ี International Standard-Setting ของInternational Accounting Standards 

Board (IASB) ได้มีกระบวนการพัฒนามาตรฐานการบัญชี และมาตรฐานรายงานทางการเงิน

เพ่ือ ให้ประเทศท่ีพฒันาแล้ว ซึ่งมีมาตรฐานการบญัชีและการรายงานทางการเงินของตนเอง หรือ

ประเทศกําลงัพฒันาซึ่งไมส่ามารถกําหนดมาตรฐานการบญัชีหรือมาตรฐานรายงานทางการเงิน

ของตนเอง ได้ใช้มาตรฐานการบญัชีหรือรายงานทางการเงินแบบเดียวกนั (เกียรตินิยม และ สธุา, 

2554) 

         ในช่วงปี 2550 International Federation of Accounts (IFAC)  ซึ่งเป็นองค์กรวิชาชีพ

หลัก ท่ีมีส่วนในการพัฒนา ส่งเสริม และดูแลผลประโยชน์สาธารณะ ได้ทําการสํารวจโดย

สอบถามผู้บริหารสงูสดุด้านการเงิน (Chief Financial Officer) ของบริษัททั่วโลก พบว่า ร้อยละ 

90 เห็นด้วยกบัการท่ีจะมีมาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานรายงานทางการเงินเพียงหนึ่งเดียว 

เพ่ือให้การจดัทํารายงานทางการเงินของแตล่ะบริษัททัว่โลก สามารถท่ีจะเปรียบเทียบกันได้โดย

ไม่มีปัญหาเร่ืองความแตกต่างของมาตรฐานการบัญชีหรือมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 

เน่ืองจากในปัจจบุนันี ้เศรษฐกิจของโลกได้เช่ือมโยงกนัเป็นยุคโลกาภิวตัน์ จึงเป็นท่ีมาของการท่ี

แตล่ะประเทศ ได้นํา IFRS มาใช้ในการจดัทํารายงานทางเงิน ทัง้นีเ้พ่ือเป็นประโยชน์สําหรับการ

ตดัสินใจของบริษัท ผู้ลงทนุ ผู้ มีสว่นได้เสียอ่ืน และเพ่ือประโยชน์ของหน่วยงานกํากบัดแูล 

         ในสว่นของประเทศไทย หน่วยงานท่ีมีหน้าท่ีในการกํากบัดแูลการบญัชีในประเทศไทย คือ 

สภาวิชาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถัมภ์ โดยคณะกรรมการกําหนดมาตรฐานการบัญชี ได้มีการ

ออกประกาศท่ีเก่ียวกบัมาตรฐานการบญัชี และมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับใหม่และ

ปรับปรุงใหม ่โดยลา่สดุนัน้คือปี 2558 โดยสง่ผลให้ประเทศไทยมีมาตรฐานการบญัชีท่ีประกาศใช้

 



2 
 

อยู่ทัง้หมด 55 ฉบบั ( สภาวิชาชีพบญัชีฯ, 2558 )  

   สําหรับมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 (ปรับปรุงปี 2558) เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุนัน้ ได้ถกูปรับปรุงมาจาก มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 ฉบับปรับปรุงปี 2552 และ ฉบับ

ปรับปรุง ปี 2555 เร่ืองอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน โดยส่ิงท่ีเปล่ียนไปนัน้ ได้เป็นไปตาม

มาตรฐานการบญัชีระหวา่งประเทศ ฉบบัท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน (IAS, 2014) 

โดยในมาตรฐานการบัญชีฉบับนีไ้ด้ให้แนวทางในการเลือกใช้นโยบายทางการบัญชีในการวัด

มลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ เป็น 2 วิธี คือวิธีราคาทนุเดิม และ วิธีราคามลูคา่ยตุิธรรม  

 ในส่วนของการวัดมูลค่าอสังหาริมทรัพย์ทัง้ 2 วิธี นัน้ มีข้อแตกต่างกันอย่างชัดเจน 

กล่าวคือ ในส่วนของการวดัมลูค่าด้วย ราคาทุนเดิม คือ การวัดมลูค่าสินทรัพย์ ประกอบด้วย 

ราคาซือ้ และรายจ่ายโดยตรงใดๆท่ีเก่ียวกบัการจดัหาสินทรัพย์นัน้ และมลูคา่ยตุิธรรม คือ ราคาท่ี

จะได้รับจากการขายสินทรัพย์หรือท่ีจะต้องจ่าย เพ่ือโอนหนีสิ้นในธุรกรรมท่ีเกิดขึน้ อย่างปกติ

ระหวา่งผู้ ร่วมตลาด ณ วนัท่ีวดัมลูคา่ โดยทัง้สองวิธีการวดัมลูคา่นัน้ จะแสดงมลูค่าของสินทรัพย์

ท่ีแตกตา่งกนัอย่างชดัเจน โดยมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน  

ได้เปิดแนวทางให้ผู้ปฏิบัติสามารถเลือกนโยบายการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนทัง้

สองวิธีได้อย่างเสรี จึงสง่ผลให้การแสดงรายการดงักลา่วของบริษัทฯมีความแตกตา่งกนั 

 ซึ่งจากการปรับปรุงมาตรฐานการบัญชีต่างๆ นัน้เป็นการยกระดบัความเช่ือมัน่ของนัก

ลงทนุชาวต่างชาติในการตดัสินใจลงทุนในประเทศไทย โดยรายงานทางการเงิน นับเป็นหัวใจ

สําคญัในการตดัสินใจลงทนุของนกัลงทนุทัว่โลก ซึ่งนกัลงทนุในตลาดทนุล้วนให้ความใสใ่จในบท

วิเคราะห์งบการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของกิจการ ซึ่งเม่ือประเทศไทยมี

มาตรฐานการบัญชีท่ีเทียบเท่ากับสากลแล้วนัน้ ย่ิงส่งผลให้นักลงทุนสามารถตัดสินใจในการ

ลงทนุกบับริษัทในตลาดทนุได้อย่างมีความเช่ือมัน่ และสามารถเปรียบเทียบกนัได้  

 สําหรับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนัน้ เป็นศูนย์กลางการระดมทุนท่ีสําคัญของ

ประเทศไทย การเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบัญชีนัน้ ย่อมส่งผลโดยตรงกับบริษัทท่ีจดทะเบียน

อยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย เน่ืองจากเป็นบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย ประกอบไปด้วยผู้มีสว่นได้เสียจํานวนมาก การท่ีนโยบายการบญัชีสกัหนึ่งเร่ืองมีการ

เปล่ียนแปลงไปนัน้ ย่อมส่งผลต่อการรายการท่ีจะแสดงในงบการเงินของบริษัท ซึ่งจากการ

เปล่ียนแปลงมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 40 เร่ืองอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนนัน้ โดยเฉพาะ

เร่ืองนโยบายการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนนัน้ ทัง้สองวิธีนัน้มีการแสดงรายการท่ี

แตกตา่งกนั สง่ผลให้งบการเงินมีผลการดําเนินงาน และการแสดงรายการท่ีแตกตา่งกนั  ดงันัน้จึง
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เป็นเหตใุห้ผู้ วิจยัสนใจในการศกึษาในเร่ืองของปัจจยัท่ีสง่ผลตอ่การเลือกใช้นโยบายการบัญชีใน

การวัดมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย และการตกแตง่รายการคงค้างตามดลุยพินิจของผู้บริหาร จากการเลือกใช้นโยบาย

การบญัชีทัง้สองวิธี 
 
 

1.2  วัตถุประสงค์ของการศึกษา 

 
        1.2.1  เพ่ือศกึษารูปแบบการเลือกใช้นโยบายของการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์ของบริษัทท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
 1.2.2  เพ่ือศกึษาปัจจยัท่ีมีความสมัพนัธ์ตอ่การเลือกใช้วิธีการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือ

การลงทุน ได้แก่ อัตราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สินทรัพย์ อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร กําไร

ตอ่หุ้นพืน้ฐานและขนาดของกิจการ 

 
 1.2.3  เพ่ือศกึษาเปรียบเทียบการเลือกใช้นโยบายการบญัชีของการเลือกใช้ นโยบายการตี

มลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุท่ีมีอิทธิพลตอ่การตกแตง่ตวัเลขในงบการเงิน 

 

 
1.3  ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

 
        1.3.1  ทําให้ทราบถึงรูปแบบการเลือกใช้นโยบายการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน

ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย สําหรับงบการเงินปี 2558 
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         1.3.2  ทําให้ทราบถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่ การเลือกใช้นโยบายการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทนุ  

 
         1.3.3  ทําให้ทราบถึงแนวทาง กระบวนการ การตกแตง่ตวัเลขในงบการเงิน  

 
 

1.4  กรอบแนวคิดในการวิจยั 

 
        ในการศกึษาครัง้นี ้ผู้ วิจยัได้นําแนวคิด ทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้องมากําหนดกรอบ

แนวคิดในวิจยั ดงันี ้

 
ภาพ 1.1 กรอบแนวคิดการวิจยั “ปัจจยัท่ีมีความสมัพนัธ์ตอ่การเลือกใช้วิธีการตีราคา

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ” 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ปัจจัย 

- อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

- อตัราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

- อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สินทรัพย์ 

- อตัราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

- อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร 

- กําไรตอ่หุ้นพืน้ฐาน 

- ขนาดของกิจการ(Total Asset) 

 

การเลือกนโยบายการวดัมลูคา่

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 
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ภาพ 1.2  กรอบแนวคิดการวิจยั “ความสมัพนัธ์ระหวา่งการเลือกใช้วิธีการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์ 

  เพ่ือการลงทนุกบัการตกแตง่ตวัเลขในงบการเงิน ” 

 

 

 

 

 
 

1.5 นิยามศัพท์เฉพาะ 

 
        รายการคงค้างโดยใช้ดุลยพินิจของผู้บริหาร หมายถึง ดลุยพินิจของผู้บริหารในการ

เลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทนุ โดยใช้ปัจจยัตา่งๆ ในการวิเคราะห์เพ่ือเลือกใช้นโยบายการบญัชีในการวดัมลูคา่ 

 

        การเลือกใช้วธีิการตีราคาสินทรัพย์ใหม่ หมายถึง การเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชี

เก่ียวกบัการวดัมลูคา่ของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 40 เร่ือง 

อสงัหาริมทรัพย์ โดยตามมาตรฐานฉบับนีไ้ด้เสนอแนวทางในการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือ

การลงทนุไว้ 2 วิธี คือ วิธีราคาทนุเดิม และมลูคา่ยตุิธรรม 

การเลือกใช้นโยบายการวดัมลูคา่

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 
การตกแตง่ตวัเลขในงบการเงิน 
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บทท่ี  2 

ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง 

 
 

ในการศึกษาเร่ืองปัจจัยท่ีส่งผลต่อการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งผู้ วิจยัได้ศกึษาและค้นคว้า

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง ดงันี ้

2.1  แนวคิด ทฤษฎีเก่ียวกับการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนตามมาตรฐาน

การบญัชี ฉบบัท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

2.2  แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวข้องกบั ผลตอบแทนจากการลงทนุ  

2.3  ทฤษฎีท่ีเก่ียวกบัโครงสร้างเงินทนุ (Capital Structure Theory) 

2.4  ทฤษฎีการจดัหาเงินทนุตามลําดบัขัน้ (Pecking Order Theory) 

2.5  การวิเคราะห์งบการเงิน 

2.6  แนวคิดเก่ียวกับรายการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนตามดลุยพินิจของ

ผู้บริหาร 

2.7  งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

 
 

2.1 แนวคิด ทฤษฎีเก่ียวกับการมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนตาม

มาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 40 เร่ือง อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน 

 
        ตามมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ได้ให้คํานิยามของ

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุไว้ดงันี ้

        อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน หมายถึง อสงัหาริมทรัพย์ ประเภท ท่ีดิน หรือ อาคาร หรือ

สว่นของอาคารท่ีถือครอง เพ่ือหาประโยชน์จากรายได้ค่าเช่า หรือจากการเพ่ิมขึน้ของมลูค่าของ

สินทรัพย์ หรือทัง้สองอย่าง ทัง้นีไ้มไ่ด้มีไว้เพ่ือใช้ในการผลิตหรือจดัหาสินค้า หรือให้บริการหรือใช้

ในการบริหารงานของกิจการ หรือมีไว้เพ่ือขายตามลกัษณะปกติของกิจการ 
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        การรับรู้รายการอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

        กิจการต้องรับรู้รายการอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน เป็นสินทรัพย์เม่ือเป็นไปตามทุกข้อ

ตอ่ไปนี ้

  1.  มีความเป็นไปได้คอ่นข้างแน่ท่ีกิจการจะได้รับประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคตจาก

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

  2.  สามารถวดัราคาทนุของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุได้อย่างนา่เช่ือถือทัง้นีสิ้นทรัพย์

ท่ีจดัเป็นอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุจะต้องเข้าตามลกัษณะในทกุข้อท่ีกลา่วมา 

 การวดัมลูคา่เร่ิมแรก 

 กิจการจะต้องวดัมลูคา่เร่ิมแรกด้วยราคาทนุรวมต้นทุนในการทํารายการ ซึ่งจะประกอบ

ไปด้วย ราคาซือ้ และ รายจ่ายโดยตรงใดๆท่ีเก่ียวกบัการจดัหาสินทรัพย์ 

 การวดัมลูคา่ภายหลงัการรับรู้เม่ือเร่ิมแรก 

- วิธีราคาทนุ 

- วิธีมลูคา่ยตุิธรรม 

วิธีราคาทนุ 

หลงัจากการรับรู้รายการเม่ือเร่ิมแรกแล้ว กิจการท่ีเลือกใช้วิธีราคาทุนต้องวดัมลูค่าของ

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนทัง้หมดตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 16 (ปรับปรุง 2558) เร่ือง 

ท่ีดินอาคาร และอปุกรณ์ ซึ่งแนวทางดงักลา่วกําหนดให้ใช้ราคาทนุหกัคา่เส่ือมราคาสะสม และคา่

เผ่ือการด้อยคา่ของสินทรัพย์(ถ้ามี) 

วิธีมลูคา่ยตุิธรรม 

คือ ราคาท่ีใช้ในการแลกเปล่ียนและสิน้สดุของสญัญาขายเกิดขึน้พร้อมกัน โดยไม่มีการ

เปล่ียนแปลงในราคาท่ีตกลงกนัระหวา่งบคุคลท่ีไมมี่ความเก่ียวข้องกนั ท่ีมีความรอบรู้และเต็มใจ

ในการแลกเปล่ียน ซึ่งการเปล่ียนแปลงดงักลา่วอาจเกิดขึน้หากการแลกเปล่ียนและการสิน้สดุของ

สญัญาขายเกิดขึน้ไมพ่ร้อมกนั  

         หลกัฐานท่ีดีท่ีสดุของมลูคา่ยตุิธรรม 

         ราคาปัจจบุนัของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนท่ีคล้ายคลึงกัน ในตลาดท่ีมีการซือ้ขาย

คลอ่ง ซึ่งต้องมีลกัษณะทัง้สภาพและทําเลท่ีตัง้และอยู่ภายใต้เง่ือนไขของสญัญาเช่าหรือสญัญา

อ่ืนๆ ท่ีคล้ายคลึงกัน กิจการต้องระบุความแตกต่างในลักษณะ ทําเลท่ีตัง้หรือสภาพของ

อสงัหาริมทรัพย์หรือ เง่ือนไขในสญัญาเช่าหรือสญัญาอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัอสงัหาริมทรัพย์ 
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        การตดัจําหน่ายสินทรัพย์  

        อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุนัน้มีลกัษณะคล้ายคลึงกับ ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ ดงันัน้ 

การตดัจําหน่ายอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุจึงคล้ายกบั ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์  

 กิจการต้องตดัรายการอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุออกจากงบแสดงฐานะทางการเงิน

เม่ือกิจการขาย หรือเลิกใช้อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนนัน้อย่างถาวรและคาดว่าจะไม่ได้รับ

ประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคตหลงัจากการจําหน่ายไปแล้ว 

 กําไรขาดทนุท่ีเกิดขึน้จากการเลิกใช้หรือจําหน่ายอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ต้องรับรู้

เป็นรายได้หรือคา่ใช้จ่ายในงบกําไรขาดทนุ 

 การเปิดเผยข้อมลู 

- กิจการเลือกใช้วิธีมลูคา่ยตุิธรรมหรือวิธีราคาทนุ 

- หากเลือกใช้วิธีมลูคา่ยตุิธรรม กิจการจะต้องจดัประเภทและบนัทึกสว่นได้เสียใน

อสังหาริมทรัพย์ท่ีถือตามสญัญาเช่าดําเนินงานเป็นอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุหรือไม ่และในสถานการณ์ใดถึงจะรับรู้รายการสินทรัพย์ดงักลา่ว 

- วิธีการและข้อสมมติท่ีมีนยัสําคญัในการกําหนดมลูคา่ยตุิธรรม 

- ระดบัท่ีมลูค่ายุติธรรมของสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนได้มีการประเมินโดยผู้

ประเมินอิสระท่ีมีคณุสมบตัิเช่ียวชาญในวิชาชีพและมีประสบการณ์ในทําเลท่ีตัง้ 

- จํานวนท่ีได้รับรู้ในกําไรหรือขาดทนุ สําหรับ 

• รายได้คา่เช่าจากอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

• คา่ใช้จ่ายในการดําเนินงานทางตรงท่ีเกิดจากอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุซึ่งก่อให้เกิดรายได้คา่เช่าสําหรับงวด 

• คา่ใช้จ่ายในการดําเนินงานทางตรงท่ีเกิดจากอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุซึ่งไมไ่ด้ก่อให้เกิดรายได้คา่เช่าสําหรับงวด 

• การเปล่ียนแปลงสะสมในมลูคา่ยตุิธรรมท่ีรับรู้ในงบกําไรขาดทนุ 

- ข้อจํากัดท่ีมีและจํานวนท่ีมีข้อจํากัดในการรับรู้อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน

หรือการโอนรายได้และเงินท่ีได้รับจากการจําหน่าย 

- ภาระผกูพนัตามสญัญาในการซือ้ ก่อสร้าง หรือพัฒนาอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุหรือในการซ่อมแซม บํารุงรักษา หรือทําให้ดีขึน้ 

- ข้อมลูอ่ืนๆ 
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2.2 แนวคิดและทฤษฎทีี่เก่ียวข้องกับ ผลตอบแทนจากการลงทุน 

 
        วตัถปุระสงค์หลกัของผู้ลงทนุ คือต้องการอตัราผลตอบแทนสงูสดุ ณ ระดบัความเส่ียงหนึ่ง 

ผลตอบแทนจึงเป็นแรงจงูใจท่ีสําคญัในการลงทนุ ผู้ลงทนุใช้ระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีประเมินมา

ได้จากเส้นทางในการลงทนุตา่งๆ นํามาเปรียบเทียบกนั และเปรียบเทียบกับอตัราผลตอบแทนท่ี

ต้องการ นอกจากนัน้ประวตัิอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ หรืออนุพันธ์นัน้ ยังเป็นเคร่ืองชีผ้ล

การดําเนินงานของหลกัทรัพย์ หรือ สะท้อนราคาอ้างอิงของอนุพันธ์นัน้ ดงันัน้ การเข้าใจแนวคิด

การวัดผลตอบแทนจากการลงทุน จึงเป็นเร่ืองท่ีสําคญั โดยผลตอบแทนจากการลงทุนจะ

ประกอบด้วยองค์ประกอบ 2 สว่น คือ 

1. Yield คือ กระแสเงินสดหรือรายได้ท่ีผู้ลงทนุได้รับระหวา่งช่วงระยะเวลาลงทนุ 

อาจอยู่ในรูปเงินสดปันผลหรือดอกเบีย้ ท่ีผู้ออกตราสารหรือหลกัทรัพย์จ่ายให้แก่ผู้ถือ 

2. Capital Gain (Loss) คือ กําไร (ขาดทนุ) จากการขายหลกัทรัพย์ได้ในราคาท่ี

สงูขึน้(ตํ่าลง)กว่า ราคาซือ้ หรือเรียกว่า การเปล่ียนแปลงของราคา ( Price Change) ของ

หลกัทรัพย์นัน้เอง 

        การวดัอตัราผลตอบแทนการลงทนุ 

        ในการวิจัยเ ร่ือง ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการเ ลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ครัง้นี ้ได้ใช้อตัรา

ผลตอบแทนอยู่ 2 วิธีด้วยกนั ได้แก ่

         1.  อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ 

         2.  อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ 

         1.  อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return on Total Assets Ratio: ROA) โดยอตัราส่วน

นีจ้ะวดัความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดกําไรจากการลงทุนในสินทรัพย์ ซึ่งสามารถ

แสดง 

การคํานวณได้ดงันี ้

อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ =  
กําไรสทุธิ

สินทรัพย์รวมถวัเฉล่ีย
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2.  อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ 

สมนึก เอือ้จิระพงษ์พันธ์  (2550, หน้า 381) ได้กล่าวไว้ว่า อตัราผลตอบแทนจากการ

ลงทุน (Rate of Return on Investment = ROI) เป็นความสมัพันธ์ระหว่างกําไรจากการ

ดําเนินงานกบัเงินลงทนุ ดงันัน้ 

𝑅𝑂𝐼   =     
กําไรจากการดําเนินงาน

สินทรัพย์ดําเนินงาน
 

 

หรือสามารถท่ีจะเขียนสตูรในการคํานวณ ROI ได้อีกลกัษณะหนึง่ คือ 

 

𝑅𝑂𝐼  = อตัรากําไร(𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜) × อตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์ 
 

=   
กําไรจากการดําเนินงาน

ขาย
×

ขาย

สินทรัพย์ดําเนินงาน
                  

 

จากสตูรดงักลา่วทําให้เราได้ทราบวา่อตัรากําไรนัน้จะเป็นตวัวดัความสามารถในการทํา

กําไรของหน่วยงาน ในขณะท่ีอตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์ดําเนินงานจะเป็นตวัประเมินถึง

ประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ของหน่วยงานนัน้ ๆ 

ข้อสงัเกต 

1. กําไรสทุธิจากการดําเนินงาน ในท่ีนีต้ามความนิยมใช้เพ่ือคํานวณหา ROI จะหมายถึง 

กําไรก่อนหักดอกเบีย้และภาษี (Earnings Before Interest and Taxes = EBIT) ทัง้นีเ้น่ืองจาก

ต้องการวดัผลงานท่ีเกิดจากการดําเนินงานท่ีแท้จริง 

2. สินทรัพย์ดําเนินงาน หมายถึง สินทรัพย์ต่าง ๆ ทัง้ส่วนท่ีเป็นสินทรัพย์หมนุเวียนและ

สินทรัพย์ประจําท่ีกิจการมีไว้เพ่ือใช้การดําเนินกิจการเท่านัน้ มิได้หมายความรวมถึงสินทรัพย์ท่ี

ถือครองด้วยวตัถปุระสงค์อ่ืน เช่น ท่ีดินของกิจการท่ีเตรียมไว้เพ่ือขยายกิจการในอนาคตเงินลงทนุ

ในบริษัทอ่ืน เป็นต้น และในกรณีท่ีเราสามารถทราบสินทรัพย์ดําเนินงานทัง้ในส่วนต้นงวดและ

ปลายงวดก็ควรท่ีจะได้ยอดสินทรัพย์ดําเนินงานเฉล่ีย นอกจากนีย้ังมีแนวความคิดของการใช้

มลูค่าของสินทรัพย์ดําเนินงานมาคํานวณ ROI เป็น  2 แนวคิด คือ ราคาตามบัญชี (Net Book 

Value) และใช้ราคาทนุ (Gross Cost) 
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        เพ่ือให้เห็นถึงความแตกตา่งในโครงสร้างของการดําเนินงาน ถึงแม้ว่ากิจการอาจจะมี ROI 

เท่ากนั แต่ก็มีประสิทธิภาพในการดําเนินงานแต่ละด้านแตกต่างกัน การใช้ผลตอบแทนจาการ

ลงทนุกบัการวางแผนกําไร 

        การวิเคราะห์ ROI โดยพิจารณาจากอตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์และอตัรากําไรเพ่ือให้

ฝ่ายบริหารได้มองลกึลงไปในเร่ืองของการวางแผนกําไรได้ดีย่ิงขึน้ กลา่วคือ ฝ่ายบริหารสามารถ

วางแผนกําไรและควบคมุผลการดําเนินงาน โดย 

1. ปรับปรุงอตัรากําไร โดยการเพ่ิมรายได้หรือลดคา่ใช้จ่าย 

2. ปรับปรุงอตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์โดยการเพ่ิมรายได้หรือลดสินทรัพย์ 

3. ปรับปรุงทัง้สองด้าน 

อย่างไรก็ตามการท่ีผู้บริหารจะพิจารณาวา่การท่ีจะใช้ทางเลือกใดในการปรับปรุง ROI 

ให้ดีขึน้คงจะต้องขึน้อยู่กบัความสามารถของกิจการ และการพิจารณาผลกระทบตอ่ศกัยภาพของ

กิจการในอนาคต 

        ข้อดีของการใช้อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (ROI) ในศนูย์ลงทนุท่ีผู้จดัการประเมิน

ประสิทธิภาพ โดยใช้อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (ROI) จะมีข้อด ีสรุปได้ดงันี ้

         1. ศนูย์ลงทนุท่ีมีขนาดแตกตา่งกนั ก็สามารถใช้อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (ROI) 

ในการวดัผลการปฏิบตัิงานเพ่ือเปรียบเทียบได้ 

         2. สามารถเป็นตวักระตุ้นผู้จดัการให้พิจารณาความสําคญัของยอดขายคา่ใช้จ่ายและ

การลงทนุ ของแตล่ะศนูย์ลงทนุ 

        3. เป็นเคร่ืองมือท่ีช่วยผู้จดัการในการควบคมุให้ต้นทนุมีประสิทธิภาพ 

         4. เป็นเคร่ืองมือท่ีช่วยผู้ จัดการ ในการให้ความสําคัญกับการบริหารสินทรัพย์ให้มี

ประสิทธิภาพ 

        ข้อเสียของการใช้อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (ROI) 

         1. จะทําให้ผู้จดัการมีนโยบายท่ีจะเพ่ิมแต่เพียงกําไรของแต่ละส่วนงานโดยไม่ให้ความ

สนใจตอ่คา่ใช้จ่ายอนัจะเกิดขึน้ซึ่งจะไปมีผลตอ่ความสามารถในการหากําไรโดยรวมของบริษัท 

         2. ทําให้ผู้จดัการของแตล่ะศนูย์ลงทนุ สนใจแตเ่พียงการลงทนุท่ีจะเกิดผลในระยะสัน้โดย

ไม่สนใจท่ีจะลงทุนท่ีเกิดผลในระยะยาวไม่มีการมองในด้านเชิงกลยุทธ์ เช่น การลดค่า

โฆษณาการลดการฝึกอบรมพนกังาน การใช้วตัถดุิบท่ีมีคณุภาพตํ่า เพราะการลงทนุน้อย เป็นต้น 

ก็จะทําให้อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (ROI) สงูขึน้ ดงันัน้จะทําให้ผู้จัดการแผนกสนใจท่ีจะ

ลงทนุ 
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         3. โครงการใหม่ท่ีได้รับการเสนอเพ่ือต้องการการลงทุนนัน้อาจไม่ได้รับการยอมรับ

เน่ืองจากจะทําให้คา่ถวัเฉล่ียของอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (ROI) เดิมลดลง 
        

 

2.3 ทฤษฎโีครงสร้างเงนิทุน (Capital Structure Theory) 

 
ทฤษฎีโครงสร้างเงินทนุของ M&M ท่ีเสนอโดย Modigliani & Miller (1958) ได้ศกึษาและ

นําเสนอทฤษฎีและข้อสรุปเก่ียวกับโครงสร้างเงินทุนไว้ 2 แนวทาง คือ รูปแบบท่ีไม่มีภาษีและ

รูปแบบท่ีมีภาษีเงินได้ 

1. รูปแบบท่ีไมมี่ภาษี คือ รูปแบบท่ีมลูคา่ของบริษัทและต้นทนุของเงินทนุจะเป็น

อิสระจากโครงสร้าง โดย Modigliani และ Miller ได้ตัง้สมมติฐานว่าไม่มีการเสียภาษีในโลก 

ตลาดมีการแข่งขนัอย่างไม่สมบูรณ์และสมมติฐานต้นทุนของรายการค้าขึน้ Modigliani และ 

Miller ได้ยืนยันว่าบริษัทท่ีไม่ต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล การเพ่ิมขึน้ของหนีสิ้นเข้าไปใน

โครงสร้างเงินทนุจะไมส่ามารถเพ่ิมมลูคา่ของกิจการได้ ผลประโยชน์ของการก่อหนีท่ี้มีต้นทุนตํ่า

จะถกูชดเชยด้วยต้นทนุของสว่นของเจ้าของท่ีเพ่ิมขึน้ 

2. รูปแบบท่ีมีภาษีเงินได้ คือ เม่ือหนีสิ้นถกูเพ่ิมเข้าไปในโครงสร้างเงินทุน มลูค่า

ของบริษัทจะเพ่ิมขึน้ และต้นทนุของเงินทนุจะลดลง การเปล่ียนแปลงรูปแบบนี ้มีสาเหตมุาจาก

ดอกเบีย้จ่ายท่ีสามารถนําไปหักเป็นค่าใช้จ่ายเม่ือคํานวณภาษี (อภิชาต  พงศ์สพุัฒน์, 2559 : 

ออนไลน์) 

ทฤษฎีแรกท่ีอธิบายโครงสร้างเงินทนุ คือ ทฤษฎีของ Modigliani & Miller (1958) ทฤษฎี

ของ M&M กลา่ววา่ บริษัท 2 บริษัทท่ีมีโครงสร้างเงินทนุท่ีแตกตา่งกัน โดยบริษัทแรก คือบริษัทท่ี

ไมมี่การก่อหนีเ้ลยใช้สว่นของผู้ ถือหุ้นทัง้หมด บริษัทท่ีสอง คือบริษัทท่ีก่อหนีใ้นระดบัหนึ่ง ยกเว้น

เร่ืองภาษีไมว่า่จะมีการก่อหนีห้รือไมก่่อหนีม้ลูคา่ของบริษัทก็เท่ากนัในทุกๆ ปี เพราะการก่อหนีท่ี้

เพ่ิมขึน้จะทําให้ผู้ ถือหุ้นมีความเส่ียงมากขึน้ ทําให้ผู้ ถือหุ้นต้องการผลตอบ แทนมากขึน้ โดย

ทฤษฎีนีจ้ะพิสจูน์ว่าการจัดหาเงินทุนไม่มีผลต่อมูลค่ากิจการในตลาดทุนท่ีสมบูรณ์ (Perfect 

Capital Market) ตอ่มาในปี 1963 M&M ได้นําปัจจยัภาษีเงินได้นิติบคุคลมาพิจารณาด้วย พบวา่

การก่อหนีจ้ะทําให้ช่วยประหยดัภาษีได้ เม่ือนําภาษีเข้าคิดมลูค่าของกิจการย่อมทําให้ย่ิงก่อหนี ้

มากก็ย่ิงจะทําให้บริษัทมีมลูคา่มากขึน้ ตามทฤษฎีนีไ้มมี่ความเป็นไปได้ในโลกแห่งความเป็นจริง 
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การกู้ ยืมในแตล่ะครัง้ควรนําต้นทนุของการกู้ ยืมมาคิดด้วย เป็นท่ีมาของทฤษฎี Trade-off Theory 

(วรกนัต์ ทองสวา่ง, 2554, หน้า 5) 

ข้อสมมติฐานของ M&M 

1. ไมมี่ภาษีสว่นบคุคลหรือภาษีนิติบคุคล 

2. ความเส่ียงในการดําเนินธุรกิจ (Business Risks) ของกิจการวดัได้จากความผนัผวน

ของรายได้ก่อนหกัดอกเบีย้และภาษีหรือ EBIT และทกุกิจการท่ีอยู่ในประเภทเดียวกันจะมีความ

เส่ียงในการดําเนินธรุกิจเหมือนกนั 

3. นักลงทุนมีความคาดหวงัในรายได้จากผลประกอบการหรือ EBIT ในปัจจุบันและ

อนาคตท่ีเท่ากนั 

4. ตลาดทุนทุกประเภทเป็นตลาดท่ีสมบูรณ์ นักลงทุนทุกคนมีข้อมลูท่ีเท่าเทียมกัน 

(Symmetric Information) ไมมี่คา่ธรรมเนียมในการซือ้ขายหลกัทรัพย์ นกัลงทนุสามารถยืมเงินได้ 

ในต้นทุนท่ีเท่ากับกิจการ หลกัทรัพย์ทุกชนิดสามารถแบ่งแยกได้ไม่จํากัด (Infinitely Divisible) 

และ นกัลงทนุทกุคนมีพฤติกรรมการลงทนุอย่างมีเหตผุล (Rational Behavioral) (อรรถวฒิุ เลาห

ภกัด,ี 2551, หน้า 19) 

5. หนีข้องกิจการและนกัลงทนุเป็นชนิดท่ีไมมี่ความเส่ียง (Risk Free Rate) กระแสเงิน

สดของกิจการไมมี่อตัราการเตบิโต (Zero Growth) (อรรถวฒิุ  เลาหภกัด,ี 2551) 

 

 

2.4 ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลําดับขัน้ (Pecking Order Theory)(จตุพร ตังค

ธัช, 2555) 
 

 กิจการจะจัดหาเงินทุนจากแหล่งหนีก้่อนแหล่งทุน เม่ือแหล่งเงินทุนภายในไม่เพียงพอ

สําหรับการลงทุน ดงันัน้ระดบัหนีสิ้นจะสะท้อนความต้องการสะสม (Cumulative Need) ใน

แหลง่เงินทนุของกิจการ บริษัทขนาดใหญ่ สามารถก่อหนีไ้ด้ในระดบัสงู (Debt Ratio สงู) พบว่า

กิจการใหญ่ประเภท Cash Cow ไม่ก่อหนีสู้งถึงระดับท่ีเสนอตามสองทฤษฎีข้างต้นแม้มี

ความสามารถกระทําได้ จึงทําให้ทฤษฎีทัง้สองนัน้ไมส่ามารถอธิบายว่า เหตใุดบริษัทขนาดใหญ่

ประเภท Cash Cow จึงยอมท่ีจะไม่รับประโยชน์จากการก่อหนีเ้พ่ิมขึน้ Pecking Order Theory 

อธิบายว่า บริษัทขนาดใหญ่ประเภท Cash Cow สร้างกระแสเงินสดได้ภายในกิจการ (Internal 

Generated Fund) ในแต่ละปีจึงไม่มีเหตผุลใดท่ีจะต้องไประดมเงินทุนจากภายนอก (External 
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Generated Fund) เว้นแตก่ระแสเงินสดท่ีสร้างได้ภายในกิจการจะหมดลงก่อน ทฤษฎี Pecking 

Order จึงระบวุา่ กิจการท่ีใช้ทฤษฎี Pecking Order ในการจัดหาเงินทุน จะมีลําดบัการเลือกใช้

เงินทนุดงันี ้

1. เงินทนุจากการสร้างกระแสเงินสดภายในกิจการ (Internal Generated Fund) 

1.1 กําไรสะสม (Retained Earnings) คือ กําไรสะสมท่ีกิจการสร้างได้ ณ ปี     

      ปัจจบุนั 

1.2 เงินลงทนุระยะสัน้ (Marketable Securities) คือ กําไรสะสมท่ีกิจการสร้าง 

      ได้ก่อนปีปัจจบุนั แตไ่มไ่ด้จ่ายเป็นเงินปันผล 

2. เงินทนุจากภายนอกท่ีกิจการต้องระดมเพ่ิม (External Generated Fund) โดยกิจการ

จะระดมเงินทนุจากแหล่งเงินทุนภายนอกต่างๆ ท่ีระบุไว้ต่อไปนีต้ามลําดบั เพราะเหตผุลด้าน

ต้นทนุทางการเงิน 

2.1 เงินลงทนุประเภทหนีสิ้น (Debt Securities) 

2.2 เงินลงทนุประเภทหุ้นบริุมสิทธิ (Preferred Stock) 

2.3 เงินลงทนุประเภทหุ้นสามญัออกใหม ่(Common Stock) 

ทฤษฎีการจดัหาเงินทนุตามลําดบัขัน้ (Pecking Order theory) มีแนวคิดอยู่บนพืน้ฐาน

ของความไมเ่ท่าเทียมกนัของข้อมลู (Asymmetric Information) เน่ืองจากผู้จดัการบริษัทจะเป็นผู้

ท่ีรู้ถึงความสามารถในการทํากําไรและโอกาสในการเติบโตของกิจการได้ดีกว่าบุคคลภายนอก 

ดังนัน้หากกิจการมีความต้องการจัดหาเงินทุนจะพิจารณาแหล่งเงินทุนจากภายในกิจการ 

(Internal Fund) เป็นอนัดบัแรก แต่หากแหล่งเงินทุนภายในของกิจการมีไม่เพียงพอกับความ

ต้องการ ผู้บริหารของกิจการจะต้องอาศยัแหลง่เงินทนุจากภายนอกโดยจะพิจารณาจัดหาเงินทุน

จากการก่อหนี ้(Debt) ก่อนการพิจารณาการจัดหาเงินทุนจากส่วนของทุน (Equity) โดยปัจจัย

หลกัท่ีแสดงถึงคณุลักษณะเฉพาะของกิจการ ประกอบไปด้วย สิทธิทางภาษี โอกาสในการ

ล้มละลายของกิจการ และโครงสร้างสินทรัพย์ของกิจการ (ศิริวดี ประศาสตร์อินทาระ, 2553, หน้า 

12) 
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2.5  การวิเคราะห์งบการเงนิ 

 

 การวิเคราะห์งบการเงินเป็นกระบวนการหนึ่งท่ีผู้ วิเคราะห์นํามาใช้เพ่ือค้นหาความเป็น

จริงเก่ียวกบัฐานะการเงิน  ผลการดําเนินงาน และการเปล่ียนแปลงฐานะการเงินของกิจการ เพ่ือ

ใช้ประกอบทําความเข้าใจความสมัพนัธ์ระหวา่งรายการตา่งๆ ในงบการเงิน  ซึ่งจะช่วยให้ผู้ ใช้งบ

การเงินสามารถประเมินการดําเนินงานของกิจการว่าเป็นไปตามกลยุทธ์ท่ีวางไว้ได้หรือไม ่ 

ตลอดจนประเมินจุดเด่นและจุดด้อยของกิจการในด้านต่างๆได้ดีย่ิงขึน้ (วรศกัดิ์ ทุมมานนท์, 

2547) 

หน้าท่ีของผู้ วิเคราะห์งบการเงิน 

 หน้าท่ีสําคญัของผู้ วิเคราะห์งบการเงิน คือ การค้นหาความจริงเก่ียวกบัฐานะการเงิน ผล

การดําเนินงาน และการเปล่ียนแปลงฐานะการเงินของกิจการ ตลอดจนการนําความเป็นจริงท่ีได้

ไปสรุปผลเพ่ือใช้ประกอบการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ  

 วตัถปุระสงค์ของการวิเคราะห์งบการเงิน 

  1. ใช้เป็นเคร่ืองมือในการกลัน่กรองกิจการเบือ้งต้น 

  2. ใช้เป็นเคร่ืองมือในการพยากรณ์ ผลการดําเนินงาน ฐานะการเงิน และการ

เปล่ียนแปลงฐานะการเงินในอนาคตและผลกระทบตา่งๆ ท่ีมีตอ่กิจการ 

  3. ใช้ในการวินิจฉยัปัญหาทางด้านการบริหารงาน การดําเนินงาน และปัญหา

อ่ืนๆ 

  4. ใช้เป็นเคร่ืองมือในการประเมินการบริหารงานของฝ่ายบริหารหรือความ

รับผิดชอบฝ่ายบริหารในการบริหารทรัพยากรของกิจการ 

 เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิเคราะห์งบการเงิน 

 1. การวิเคราะห์อตัราร้อยละ (Percentage Analysis) 

  1.1 การวิเคราะห์แนวตัง้ (Vertical Analysis หรือ Common Size Statements) 

  การวิเคราะห์แนวตัง้เป็นการเปรียบเทียบตวัเลขของแตล่ะรายการกบัยอดรวมใน

งบการเงินเดียวกนั เช่น การเปรียบเทียบรายการแต่ละรายการในงบแสดงฐานะการเงิน โดยคิด

เป็นร้อยละของยอดสินทรัพย์รวม การเปรียบเทียบรายการแตล่ะรายการในงบกําไร(ขาดทนุ) 

การวิเคราะห์แนวตัง้ช่วยให้ผู้ วิเคราะห์ทราบระดบันัยสําคญัของแต่ละรายการเม่ือเทียบ

กับตัวเลขท่ีนํามาใช้เป็นฐานในการคํานวณ ซึ่งจะช่วยให้มองเห็นถึงการเปล่ียนแปลงใน
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องค์ประกอบต่างๆ ของงบการเงินตลอดจนมองเห็นถึงโครงสร้างของสินทรัพย์ โครงสร้างของ

หนีสิ้นและสว่นของผู้ ถือหุ้น โครงสร้างต้นทนุและคา่ใช้จ่าย และต้นทนุทางการเงินได้ชดัเจนย่ิงขึน้

การวิเคราะห์แนวตัง้ยงัให้ข้อมลูสําคญัท่ีจะนําไปใช้ในการเปรียบเทียบกับข้อมลู มาตรฐานอ่ืนๆ 

เช่น ผลการดําเนินงานของกิจการในอดีต (ซึ่งจะช่วยให้ทราบทิศทางการเปล่ียนแปลง) ผลการ

ดําเนินงานของคู่แข่งในปัจจุบัน ตลอดจนอัตราส่วนโดยเฉล่ียของกิจการต่างๆ ท่ีอยู่ใน

อตุสาหกรรมเดียวกนั ในช่วงเวลาเดียวกนั 

  1.2 การวิเคราะห์แนวนอน (Horizontal Analysis) 

                                 การวิเคราะห์แนวนอน เป็นการศึกษาแนวโน้มหรือทิศทางของรายการ

ตา่งๆ ในงบการเงินวา่มีแนวโน้มเป็นอย่างไร มีการเพ่ิมขึน้ ลดลง หรือไมมี่การเปล่ียนแปลง ซึ่งจะ

ช่วยให้ผู้ วิเคราะห์สามารถวิเคราะห์แนวโน้มฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ 

ในช่วงเวลาท่ีเลือกนํามาวิเคราะห์ ซึ่งการวิเคราะห์สามารถทําได้ 2 วิธี คือ 

1. การวิเคราะห์งบการเงินโดยการเปรียบเทียบตวัเลขในงบการเงินตัง้แต่ 2 งวด

บญัชีขึน้ไปโดยใช้ตวัเลขในงบการเงินของงวดใดงวดหนึ่งเป็นฐานในการคํานวณ 

2. การเปรียบเทียบข้อมลูในงบการเงินของงวดใดงวดหนึ่งกับงวดก่อนหน้านัน้ 

(การวิเคราะห์แนวนอนโดยเปล่ียนตวัเลขในปีฐานไปในแตล่ะงวด)  

 2. การวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงิน (Ratio Analysis) 

     ผู้ วิเคราะห์สามารถใช้อตัราสว่นทางการเงินเป็นเคร่ืองมือในการวิเคราะห์ฐานะการเงิน 

การดําเนินงานและความสามารถในการทํากําไรของกิจการ อตัราส่วนทางการเงินจะคํานวณขึน้

โดยการหารจํานวนเงินของรายการหรือกลุ่มรายการในงบการเงินหนึ่งด้วยจํานวนเงินของอีก

รายการหนึ่ง ของช่วงเวลาเดียวกนั ซึ่งจะช่วยให้มองเห็นถึงความสมัพนัธ์ของรายการ 2 รายการท่ี

มีความสมัพนัธ์กนั อนัจะเป็นประโยชน์ตอ่การตีความหมายของรายการตา่งๆ และใช้เปรียบเทียบ

กบัอตัราสว่นในอดีตของกิจการหรือของคูแ่ขง่ 

ประเภทของอตัราสว่นทางการเงิน 

อตัราสว่นทางการเงินแบ่งได้เป็น 5 ประเภท ดงันี ้

1. อตัราสว่นวดัสภาพคลอ่ง (Liquidity Ratio) 

เป็นการวดัความสามารถในการจ่ายคืนหนีสิ้นระยะสัน้ของกิจการ อตัราสว่นเหลา่นีไ้ด้แก ่

 1.1 อตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current Ratio) 

= สินทรัพย์หมนุเวียน / หนีสิ้นหมนุเวียน (เท่า) 
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  เป็นการเปรียบเทียบระหวา่งสินทรัพย์หมนุเวียนกบัหนีสิ้นหมนุเวียน ผลลพัธ์ท่ีได้

จะให้ข้อมลูเก่ียวกบัความสามารถในการชําระหนีร้ะยะสัน้ของกิจการ กลา่วคือ ถ้าคา่ท่ีคํานวณได้

สงูแสดงว่ากิจการมีสินทรัพย์หมุนเวียนมากกว่าหนีสิ้นระยะสัน้ เปรียบเสมือนกิจการมีสภาพ

ความคลอ่งตวัในการชําระหนีส้งู แตถ้่าหากคา่ท่ีคํานวณได้ตํ่า แสดงว่ากิจการอาจจะไม่สามารถ

ชําระหนีร้ะยะสัน้ได้ หรือเปรียบเสมือนกิจการท่ีขาดสภาพคลอ่งในการชําระหนี ้แตถ้่าอตัราส่วนนี ้

สงูเกินไปอาจหมายถึงการขาดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์หมนุเวียน เน่ืองจากกิจการมี

สินทรัพย์ท่ีมีความคลอ่งตวัสงูไว้มากเกินไปหรือลงทนุในสินทรัพย์หมนุเวียนมากเกินไป โดยทัว่ไป

อตัราสว่นทนุหมนุเวียนควรมีคา่เป็นอย่างน้อย 2 : 1 (สินทรัพย์มีมลูคา่เป็น 2 เท่า ของหนีสิ้น) 

  1.2 อตัราสว่นทนุหมนุเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

= (เงินสด+เงินลงทนุในหลกัทรัพย์ในความต้องการของตลาด+ลกูหนี ้

และตัว๋เงินรับ) / หนีสิ้นหมนุเวียน (เท่า) 

        อตัราสว่นนีม้องวา่สินค้าคงเหลือและคา่ใช้จ่ายจ่ายล่วงหน้าเป็นสินทรัพย์ท่ี

มีสภาพความคล่องตวัในการเปล่ียนเป็นเงินสดตํ่าท่ีสดุเม่ือเทียบกับสินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืนๆ 

กลา่วคือ ในสว่นของคา่ใช้จ่ายจ่ายลว่งหน้านัน้แทบจะไมส่ามารถเปล่ียนแปลงเป็นเงินสดได้เลย 

และสว่นของสินค้าคงเหลือนัน้ การเปล่ียนแปลงเป็นเงินสด ต้องใช้ระยะเวลาช่วงหนึ่งในการท่ีจะ

ขายและเปล่ียนเป็นเงินสด หรือ อาจจะมีการแปลงสภาพเป็นลกูหนีเ้ม่ือขายแล้ว ยังไม่สามารถ

เป็นเงินสดได้ทนัที ดงันัน้อตัราสว่นนีจ้ึงไมร่วมสินค้าคงเหลือและคา่ใช้จ่ายจ่ายล่วงหน้าไว้ในการ

คํานวณ จึงเป็นการเปรียบเทียบแตเ่ฉพาะสินทรัพย์หมนุเวียนท่ีสามารถแปลงสภาพเป็นเงินสดได้

เร็ว ได้แก่ เงินสด เงินลงทนุ เงินลงทนุในหลกัทรัพย์ในความต้องการของตลาด ลกูหนีแ้ละตัว๋เงิน

รับ กบัหนีสิ้นหมนุเวียน ภายใต้สมมติฐานท่ีวา่ หากกิจการต้องหยดุดําเนินงาน และขายสินทรัพย์

เพ่ือนํามาชําระหนีสิ้นระยะสัน้ ย่ิงคา่ท่ีคํานวณสงูเท่าใด แสดงวา่กิจการมีสภาพคลอ่งทางการเงิน

สงูมาก โดยทัว่ไปแล้วอตัราสว่นหมนุเวียนเร็ว 1 : 1 (สินทรัพย์และหนีสิ้นมีสดัส่วนเท่ากัน) ถือว่า

เพียงพอแล้ว 

2. อตัราสว่นวดัประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Activity Ratio) 

    อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินนัน้มีจุดอ่อนคือ ไม่ได้คํานึงถึงการเคล่ือนไหวของ

รายการตา่งๆ ท่ีประกอบกนัเป็นสินทรัพย์หมนุเวียน ซึ่งในการดําเนินธรุกิจนัน้ยังมีปัจจัยอ่ืนๆ ท่ีมี

ผลกระทบต่อสภาพคล่องทางการเงิน เช่น ระยะเวลาในการแปลงสภาพลกูหนี ้– เจ้าหนี ้และ

สินค้าคงเหลือเป็นเงินสด เน่ืองจากลกูหนีแ้ละสินค้าคงเหลือนัน้ โดยปกติของธุรกิจนัน้มกัจะมี

มลูค่าคงค้างในงบการเงินค่อนข้างสงูเม่ือคิดเป็นร้อยละของยอดรวมสินทรัพย์หมุนเวียนของ
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กิจการ การพิจารณาการวิเคราะห์อตัราสว่นสภาพคล่องเพียงอย่างเดียวอาจเกิดความผิดพลาด

ได้ ถ้าระยะเวลาตัง้แต่กิจการซือ้สินค้าเข้ามา ขายสินค้าออกไป หรือแม้กระทัง้การเก็บเงินจาก

ลกูหนีไ้ด้ยาวนานเม่ือเปรียบเทียบกบัระยะเวลาการจ่ายชําระหนี ้ผู้ วิเคราะห์จึงควรนําอตัราส่วน

ประสิทธิภาพในการดําเนินงานท่ีมีผลต่อทุนหมนุเวียน มาใช้ประกอบการประเมินสภาพคล่อง 

นอกไปจากอตัราสว่นสภาพคลอ่งทางการเงิน 

นอกจากประเดน็ข้างต้น การดําเนินงานของกิจการไมไ่ด้มีเพียงแคก่ารลงทนุในสินทรัพย์

ระยะสัน้เท่านัน้ แต่ยังรวมถึงการลงทุนสินทรัพย์ระยะยาว อาทิ ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ 

อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน เงินลงทุนระยะยาว ฯลฯ อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการ

ดําเนินงานท่ีจะกล่าวต่อไปนัน้จึงครอบคลุม อัตราการหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร ซึ่งแสดง

ความสมัพนัธ์ระหวา่งการดําเนินงานกบัสินทรัพย์ถาวรท่ีใช้ในการดําเนินกิจการ ซึ่ง ได้แก่ 

2.1 อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร (Fixed Assets Turnover) 

= ยอดขาย / สินทรัพย์ถาวรถวัเฉล่ีย (ครัง้) 

        อตัราสว่นนีใ้ช้วดัประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ถาวรท่ีก่อให้เกิดรายได้ของ

กิจการ เป็นการประเมินความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ให้เกิดรายได้ การวิเคราะห์

อตัราส่วนนีจ้ะต้องนําไปเปรียบเทียบกับกิจการอ่ืน ในธุรกิจประเภทเดียวกันและควรคํานึงถึง

ผลกระทบท่ีเกิดจากการจดัหาสินทรัพย์โดยการทําสญัญาเช่าทางการเงินด้วย ซึ่งแนวทางในการ

วิเคราะห์นีน้ัน้ หากคา่ท่ีได้นัน้ตํ่า อาจจะบ่งชีไ้ด้วา่กิจการมีการลงทนุในสินทรัพย์ถาวรมากเกินไป 

ซึ่งเป็นการบริหารสินทรัพย์ไมก่่อให้เกิดรายได้ และในขณะเดียวกันนัน้ หากอตัราส่วนนีน้ัน้มีค่า

มากเกินไป อาจหมายถึงการใช้ประโยชน์มากเกินไป สินทรัพย์ถาวรไม่เพียงพอต่อการผลิตหรือ

การให้บริการ สินทรัพย์อาจเกิดการด้อยค่า หรือสินทรัพย์อาจจะเก่ามีการคิดค่าเส่ือมราคาจน

หมดสิน้แล้ว หรือ เกิดการล้าสมยัของสินทรัพย์แล้วก็เป็นไปได้ 

2.2 อตัราการหมนุของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover) 

= ยอดขาย / สินทรัพย์รวมถวัเฉล่ีย (ครัง้) 

         อตัราส่วนนีบ้่งบอกถึงความสามารถในการใช้สินทรัพย์ทัง้ระยะสัน้และ

สินทรัพย์ถาวรท่ีก่อให้เกิดรายได้มากน้อยเพียงใด ซึ่งหากอตัราส่วนนีส้งูมากเท่าไหร่ แสดงว่า

กิจการมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ก่อให้เกิดรายได้สงู 

        อตัราการหมนุของสินทรัพย์รวมของแตล่ะธรุกิจมีความแตกตา่งกนัอาจเท่ากบัหรือตํ่ากว่า 1 

ครัง้ สําหรับธุรกิจอตุสาหกรรมขนาดใหญ่ท่ีใช้เคร่ืองจักรเป็นหลกั หรืออาจจะมากกว่า 10 ครัง้

สําหรับธุรกิจค้าปลีกหรือบริการ ซึ่งการจัดหาสินทรัพย์โดยการทําสัญญาเช่าทางการเงินมี
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ผลกระทบต่ออัตราส่วนนีด้้วย ดังนัน้ การวิเคราะห์จึงจําเป็นต้องเปรียบเทียบอัตราส่วนนีก้ับ

กิจการอ่ืนในกลุม่อตุสาหกรรมเดียวกนั หรือคูแ่ขง่ 

3. อตัราสว่นวดัภาระหนีสิ้น (Leverage Ratio) 

    อตัราสว่นวดัภาระหนีสิ้น จะพิจารณาถึงระดบัการก่อหนี ้โดยพิจารณาวา่กิจการใช้เงิน

ลงทนุจากแหลง่ใดมากกวา่กนั โดยแหลง่เงินทนุของกิจการ หลกัๆจะประกอบด้วย การกู้ ยืมจาก

ภายนอก และการระดมทนุจากเจ้าของ ซึ่งในอตัราสว่นนีน้ัน้ เป็นการประเมินความเส่ียงในเร่ือง

สดัสว่นของหนีสิ้น หากกิจการมีความเส่ียงสงู โอกาสท่ีกิจการจะถูกฟ้องร้องยึดทรัพย์ เน่ืองจาก

ผิดชําระหนีต้ามภาระผูกพัน และจะพิจารณาถึงขอบเขตความสามารถของกิจการในการ

นํากระแสเงินสดจากการดําเนินงานมาจ่ายภาระดอกเบีย้ปกติ เจ้าหนีจ้ะสนใจแหล่งท่ีมาของ

เงินทนุวา่ได้มากจากสว่นของเจ้าของมากน้อยเพียงใด เพ่ือท่ีจะทําให้ทราบวา่ 

1. หลักประกันหรือความคุ้ มครองท่ีเจ้าหนีจ้ะได้รับจากส่วนของผู้ ถือหุ้ น 

กลา่วคือ เจ้าหนีท่ี้มีสินทรัพย์เป็นหลกัประกนั ย่อมมีโอกาสท่ีจะได้รับชําระหนีส้งูกว่าเจ้าหนีท้ั่วไป 

และหากกิจการใดมีเงินจากเจ้าของน้อย และเป็นหนีสิ้นเป็นสว่นใหญ่ ความเส่ียงสว่นใหญ่จะตก

เป็นของเจ้าหนี ้จากเหตกุารณ์หยดุดําเนินงาน หรือเลิกกิจการ ผลกระทบจากสินทรัพย์ท่ีมีมลูค่า

ตํ่ากวา่ราคาท้องตลาดอาจมีผลกระทบตอ่จํานวนท่ีเจ้าหนีจ้ะได้รับด้วย 

2. การได้มาซึ่งเงินทุนของกิจการจากหนีสิ้น ทําให้ผู้ เป็นเจ้าของยังสามารถ

ควบคมุการดําเนินงานของกิจการได้โดยไมจํ่าเป็นต้องใช้เงินลงทนุจํานวนมาก 

3. หากกิจการสามารถหาผลตอบแทนได้ในอตัราท่ีสงูกวา่ดอกเบีย้ท่ีจะต้องจา่ย 

นอกจากผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ เป็นเจ้าของจะเพ่ิมขึน้แล้ว โอกาสท่ีเจ้าหนีจ้ะได้รับเงินต้นคืนก็

ย่อมมีมากขึน้ด้วย อตัราสว่นเหลา่นีไ้ด้แก่ 

3.1 อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E) 

= หนีสิ้นรวม / สว่นของผู้ ถือหุ้น (เท่า) 

         อัตราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น เป็นอัตราส่วนท่ีใช้วัดสัดส่วนของ

เงินทนุจากแหลง่เงินทนุของกิจการ วา่มาจากแหลง่ใดมากกวา่กนั โดยสะท้อนจากการวดัสดัส่วน

แหลง่เงินทนุจากแหลง่หนีสิ้นจากบคุคลภายนอก และ แหลง่สว่นของเจ้าของ ว่าจากแหล่งใดนัน้

มามากกวา่กนั โดยการวิเคราะห์นัน้ หากสดัสว่นของเจ้าของมีมากกวา่ สดัสว่นของหนีสิ้น เจ้าหนี ้

ก็มีความเส่ียงตํ่าตอ่การไมไ่ด้รับชําระหนีค้ืน โดยทัว่ไปโครงสร้างสดัส่วนแหล่งเงินทุนท่ีเหมาะสม

จะขึน้อยู่กับขนาดของกิจการ ประเภทของธุรกิจ และความสามารถในการทํากําไรเป็นสําคัญ 

ธุรกิจประเภทท่ีต้องใช้เงินลงทุนในสินทรัพย์ถาวรสงู เช่น อตุสาหกรรมการผลิตรถยนต์ ธุรกิจ
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โรงแรมและบริการท่องเท่ียว ซึ่งธรุกิจเหลา่นีน้ัน้ในช่วงปีแรกๆ ส่วนมากจะประสบปัญหาขาดทุน

ค่อนข้างสูง เน่ืองจากปีแรกๆของการดําเนินงานนัน้ผลขาดทุนมักเกิดจากการลงทุนในท่ีดิน 

อาคาร และเคร่ืองจกัร ในมลูคา่การลงทนุท่ีสงู อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นจะค่อนข้างสงู 

ตลอดจนเงินท่ีใช้ในการลงทนุนัน้ก็ควรได้มาจากแหลง่ระยะยาวเพ่ือให้สอดคล้องกบัการลงทุนใน

สินทรัพย์ถาวร แต่ในธุรกิจกลุ่มส่ือสารนัน้ อตัราการทํากําไรสงู หรือกลุ่มสถาบันการเงิน ถ้า

สามารถกู้ ยืมเงินเพ่ือนําไปปล่อยสินเช่ือประเภทต่างๆ ได้มากเท่าไร และสามารถบริหารเงินท่ี

ระดมมาอย่างมีประสิทธิภาพแล้ว ย่อมสร้างผลตอบแทนกลบัไปยังผู้ ถือหุ้นได้สงูกว่าในกิจการท่ี

ใช้เงินทุนจากส่วนของผู้ ถือหุ้ น ในสดัส่วนเท่ากับหนีสิ้นรวมอย่างเช่นธุรกิจโรงแรมและบริการ

ท่องเท่ียว ในกรณีนีก้ารก่อหนีใ้นสดัสว่นท่ีคอ่นข้างสงูก็น่าจะเป็นผลดีตอ่ผู้ ถือหุ้นและผู้ เป็นเจ้าหนี ้

3.2 อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สินทรัพย์รวม (Debt to Total Assets) 

= หนีสิ้นรวม / สินทรัพย์รวม (เท่า) 

        อัตราส่วนหนีสิ้นต่อสินทรัพย์รวม เป็นอัตราส่วนท่ีใช้วัดสัดส่วนของ

โครงสร้างหนีสิ้นรวมเม่ือเปรียบเทียบกบัสินทรัพย์รวมซึ่งเป็นโครงสร้างของกิจการ อตัราส่วนนีจ้ึง

แสดงสดัส่วนของเงินลงทุนในสินทรัพย์รวมท่ีได้มาจากก่อหนีสิ้น อตัราส่วนนีมี้ความสําคญัต่อ

เจ้าหนีร้ะยะยาวเป็นอย่างมาก เน่ืองจากเจ้าหนีมี้สิทธิเรียกร้องในสินทรัพย์ของกิจการก่อนผู้ ถือ

หุ้น เม่ือมีการชําระบญัชี อตัราส่วนนีค้วรมีผลลพัธ์จากการคํานวณท่ี ตํ่า เน่ืองจาก หากตํ่ามาก

เท่าไหร่นัน้ ความเส่ียงท่ีเจ้าหนีจ้ะไม่ได้รับชําระหนีเ้งินคืนย่อมลดลงเท่านัน้ สําหรับผู้ ถือหุ้นเอง 

การท่ีอตัราสว่นนีต้ํ่า นัน่แสดงถึงผลตอบแทนจากการลงทนุท่ีสงูด้วยเช่นกนั กลา่วคือ หากผลลพัธ์

ตํ่านั่นแสดงถึงการบริหารงานของกิจการท่ีไม่มีภาระในเร่ืองของหนีสิ้น หรือ ดอกเบีย้จ่าย ซึ่ง

อตัราสว่นนีจ้ะสงูขึน้สอดคล้องกบัอตัราการทํากําไรของกิจการว่ากิจการสามารถทํากําไรได้มาก

น้อยเพียงใด ผลลพัธ์ของอตัราสว่นนีจ้ะปรับตวัสงูขึน้ตามไปด้วย 

4. อตัราสว่นวดัความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 

ความสามารถในการทํากําไรเป็นส่ิงจงูใจให้นกัลงทนุสนใจท่ีจะมาลงทุนในกิจการ ไม่ว่า

จะมาในรูปแบบการลงทุนในตราสารทุน หุ้นทุน หรือ การให้กู้ ยืม เน่ืองจากผู้ลงทุนและเจ้าหนี ้

ย่อมสนใจในกิจการท่ีสามารถทํากําไรได้มาก สะท้อนถึงผลตอบแทนจากการลงทนุในกิจการ การ

จ่ายเงินปันผล หรือการจ่ายดอกเบีย้ได้จะได้รับจากการให้กู้ ยืม รวมถึงการคืนเงินต้นแก่เจ้าหนีอี้ก

ด้วย อตัราสว่นท่ีใช้วิเคราะห์ ได้แก่ 

4.1 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (Return on Asset: ROA) 

= กําไรจากการดําเนินงาน / สินทรัพย์รวมเฉล่ีย x 100 (ร้อยละ) 
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    อตัราสว่นนีเ้ป็นการเปรียบเทียบกําไรกบัสินทรัพย์รวม ซึ่งสามารถตีความได้ 2 

ประการ คือ   

    1. อตัราส่วนนีเ้ป็นตวัวดัความสามารถและประสิทธิภาพของฝ่ายบริหารใน

การใช้สินทรัพย์ของกิจการไปก่อให้เกิดกําไรกลบัมา 

    2. อัตราส่วนนีเ้ป็นตัววัดผลตอบแทนทัง้ท่ีผู้ เป็นเจ้าหนีแ้ละผู้ เป็นเจ้าของ

กิจการจะได้รับจากการลงทุนโดยไม่คํานึงถึงท่ีมาของแหล่งเงินทุนและโครงสร้างภาษีเงินได้ท่ี

แตกตา่งกนัในแตล่ะกิจการ 

การท่ีนําดอกเบีย้จ่ายและภาษีเงินได้ไปบวกกบักําไรสทุธิซึ่งเป็นตวัเศษ ก็เพ่ือจะ

สะท้อนให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการใช้ทรัพยากรของกิจการว่าไม่ได้ถูกกระทบกระเทือนด้วย

วิธีการในการได้มาซึ่งสินทรัพย์ในการดําเนินงานและโครงสร้างภาษีเงินได้ เพราะดอกเบีย้จ่ายถือ

เป็นผลตอบแทนของสินทรัพย์ในสว่นท่ีได้มาจากการก่อหนีสิ้นและภาษีเงินได้ถือเป็นผลตอบแทน

ของสินทรัพย์ท่ีกลบัคืนไปสูรั่ฐ  

4.2 อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) 

= กําไรจากการดําเนินงาน / สว่นของเจ้าของเฉล่ีย x 100 (ร้อยละ) 

         อตัราส่วนนีแ้สดงให้เห็นถึงผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ในส่วนของผู้ ถือหุ้ น

สามญัในการนําเงินมาลงทนุในทุนสามญัของกิจการ กล่าวคือ อตัราส่วนนีจ้ะสะท้อนให้เห็นถึง

ผลตอบแทนจากการลงทนุของนักลงทุนในอตัราส่วนเท่าใดเม่ือเปรียบเทียบกับส่วนท่ีลงทุน ซึ่ง

ผลลพัธ์จากการคํานวณนัน้ หามีค่าสงูเท่าไหร่ ย่อมแสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานท่ี

ก่อให้เกิดกําไรมากขึน้นัน่เอง 

5. อตัราสว่นวดัมลูคา่ตลาด (Market Value Ratio) 

    อตัราสว่นวดัมลูคา่ตลาด เป็นความสมัพนัธ์ของราคาหุ้นสามญัของบริษัท กับกําไรต่อ

หุ้นและมลูคา่ตามบญัชีตอ่หุ้น ซึ่งอตัราสว่นเหลา่นีจ้ะเป็นเคร่ืองมือชีว้ดัวา่ นกัลงทนุคิดอย่างไรกบั

ผลงานในอดีต และแนวโน้มในอนาคตของกิจการ ถ้าอตัราสว่นท่ีใช้วดัสภาพคล่อง ประสิทธิภาพ

ในการดําเนิน ภาระหนีสิ้น และความสามารถในการทํากําไร ทัง้หมดนีค้ือเหตกุารณ์ท่ีผู้บริหาร

สามารถจดัการให้อยู่ในสภาวะท่ีดีได้แล้วนัน้ อตัราส่วนวดัมลูค่าตลาดก็จะมีค่าสงู และราคาหุ้น

สามญัก็อาจจะสงูตามท่ีคาดไว้ อตัราสว่นท่ีใช้ในการวิเคราะห์ ได้แก่ 

5.1 อตัราสว่นราคาหุ้นตอ่กําไรสทุธิตอ่หุ้น (P/E Ratio) 

= ราคาตอ่หุ้น / กําไรสทุธิตอ่หุ้น (เท่า) 
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  อตัราสว่นราคาหุ้นตอ่กําไรสทุธิ เป็นอตัราสว่นท่ีช่วยให้ผู้ลงทุนทราบว่าจะต้อง

ใช้เงินลงทนุเท่าไรในการสร้างกําไร 1 บาท นัน่คือ การท่ีผู้ลงทนุจะได้กําไร 1 บาทจากกิจการนัน้ ผู้

ลงทนุจะต้องลงทนุเป็นมลูคา่เท่าไร ความสามารถในการทํากําไรของกิจการจะมีราคาตลาดเป็นก่ี

เท่า อตัราสว่นนีจ้ะช่วยให้ผู้ลงทนุสามารถประเมินมลูคา่หุ้น ณ ระดบัราคาท่ีซือ้ขายกนัอยู่โดยการ

เปรียบเทียบอตัราสว่นเดียวกนัของแตล่ะกิจการ 

ประโยชน์ของการวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงิน 

การลงทนุในหุ้นสามญัของกิจการนัน้ นกัลงทนุจะคาดหวงัท่ีจะได้รับผลตอบแทนจากการ

ลงทนุกลบัมาในอนาคต ทัง้รูปแบบของเงินปันผล และกําไรจากการขายหลกัทรัพย์ โดยคาดว่า

ระดับราคาหุ้ นของบริษัทนัน้จะเติบโตและสูงขึน้เ ร่ือยๆ ปัจจัยหนึ่งท่ีส่งผลกระทบต่อการ

เปล่ียนแปลงราคาหุ้น คือผลประกอบการของกิจการ ย่ิงกิจการมีความสามารรถในการบริหาร

สินทรัพย์ให้ก่อเกิดรายได้ และการทํากําไรท่ีสูง โอกาสท่ีมลูค่าหุ้นจะปรับตวัสูงขึน้ก็จะไปใน

ทิศทางเดียวกนั 

การวิเคราะห์งบการเงินในอดีตนัน้จึงเป็นข้อมลูพืน้ฐานท่ีสําคญัในการตดัสินใจลงทนุของ

นักลงทุน เพ่ือเป็นแนวทางในการพิจารณาแนวโน้มการดําเนินธุรกิจ และการสร้างกําไรท่ีจะ

เกิดขึน้ต่อไป ว่าจะเพ่ิมขึน้หรือลงลง ทําให้การตดัสินใจของนักลงทุนมีหลกัเกณฑ์และถูกต้อง 

แมน่ยํามากย่ิงขึน้ ดงันี ้

         1. ทําให้ทราบว่าบริษัทท่ีจะลงทุนมีความสามารถในการทํากําไรในอดีตเป็น

อย่างไร ในอนาคตมีแนวโน้มจะทํากําไรได้มากขึน้หรือไม่ ทําให้ทราบว่าบริษัทมีปัญหาทาง

การเงินหรือไม ่มีภาระหนีสิ้นท่ีอาจจะต้องเข้าไปร่วมรับภาระความเส่ียงมากน้อยแคไ่หน 

          2. ทําให้ทราบเก่ียวกบัประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ของบริษัท เช่น ลกูหนี ้

ของบริษัทมีคณุภาพหรือไม ่มีการชําระหนีต้ามปกติหรือล่าช้า บริษัทสต็อกสินค้ามากเกินความ

จําเป็นหรือไม ่
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2.6 แนวคิดเก่ียวกับรายการวัดมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนตามดุลย

พนิิจของผู้บริหาร 

 
มีนักวิจัยหลายท่านในอดีต ได้นําเสนอแนวคิดเก่ียวกับการคํานวณรายการคงค้างท่ี

ขึน้อยู่กับดลุยพินิจของผู้บริหารหลายรูปแบบ เช่น แบบจําลองของ DeAngel (1986) Model, 

แบบจําลองของ Healy Model, แบบจําลอง The Jones Model, แบบจําลอง The Modified 

Jones Model  และแบบจําลอง The Industry  Model เป็นต้น (Ferdinand and Judy, 2000) 

ซึ่งในการศึกษาวิจัยครัง้นีไ้ด้นําแนวคิด The Modified Jones Model เน่ืองจากการจัดทํางบ

การเงินในประเทศไทย ต้องจดัทําตามเกณฑ์คงค้างซึง่เป็นไปตามหลกัการบญัชีท่ีรับรองโดยทัว่ไป 

ดงันัน้ ผู้ วิจัยเห็นว่าแบบจําลองของ The Modified Jones Model สามารถวดัค่าท่ีอาจเกิดจาก

จากการวัดมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนท่ีอยู่ในดุลยพินิจผู้ บริหารได้ดีท่ีสุดมาใช้

ประกอบการศกึษา ดงันี ้  

                      

NDA it   =   α1(1/At - 1) + α2 [(ΔREV t – ΔREC t)/At - 1] + α3 (IP t /At - 1) 

          โดยท่ี      NDA it  =    รายการซึ่งไมอ่ยู่ในดลุยพินิจของผู้บริหาร ของบริษัท i ในปีท่ี t                    

            At - 1              =   สินทรัพย์รวม ณ สิน้งวดของปีท่ี t - 1 

                       ΔREV t  =  การเปล่ียนแปลงของรายได้จากการให้เช่าในปีท่ี t กบัปีท่ี t-1 

                       ΔREC t   =   การเปล่ียนแปลงของลกูหนีก้ารค้าในปีท่ี t กบัปีท่ี t -1 

                        IP t           =     อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ณ สิน้งวดในปีท่ี t 

                โดยท่ีรายการท่ีขึน้อยู่กบัดลุยพินิจของผู้บริหารสามารถคํานวณได้จากการนํารายการ

คงค้างทัง้หมดหกัออกด้วยรายการคงค้างท่ีไม่อยู่ในดลุยพินิจของผู้บริหารตามสมการท่ีคํานวณ

จาก The Modified Jones Model อย่างไรก็ตามการคํานวณคา่สมัประสิทธ์ิ  

α1, α2 และ α3 ยงัคงใช้แนวคิด The Jones  Model ในการคํานวณ ดงันี ้ 

                  TA t / At - 1   =   α 1(1/At-1) + α2(ΔREV t / At - 1) +α3(IP t /A t - 1) + ε t 

            โดยท่ี     ε t      =  สดัสว่นของรายการคงค้างท่ีขึน้อยู่กบัดลุยพินิจของผู้บริหารตอ่

สินทรัพย์รวม ณ สิน้งวดของปีท่ี t - 1  
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2.7 งานวิจยัที่เก่ียวข้อง 

 
วิทยา  พุทธนา (2553) ได้ศึกษาเปรียบเทียบวิธีการวดัมูลค่ายุติธรรมตามมาตรฐาน

การบัญชีไทยกับมาตรฐานการบัญชีประเทศสหรัฐอเมริกาและมาตรฐานการบัญชีระหว่าง

ประเทศ ผลการศึกษาพบว่า คํานิยามของมูลค่ายุติธรรมตาม มาตรฐานการบัญชีไทย และ

มาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศมีความเหมือนกันในการให้ความสําคญักับรายการท่ีเป็น

อิสระตอ่กนัของผู้มีความรอบรู้ในกรายการท่ีทําการแลกเปล่ียน ในขณะท่ีมาตรฐานการบัญชีของ

ประเทศสหรัฐอเมริกา กบั มาตรฐานการบญัชีระหวา่งประเทศได้กําหนดให้ราคาโอนออก ให้เป็น

ตวัแทนของมลูคา่ยตุิธรรมตามคํานิยามแต ่มาตรฐานการบญัชีไทยไมไ่ด้มีการกําหนดไว้ 

ศรัญญา เจียงทพิากร (2554) ได้ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการวดัมลูค่าในภายหลงั

การรับรู้รายการด้วยวิธีการตีราคาใหม่ของท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการดําเนินงานใน

อนาคตของกิจการ ความมีคณุคา่เก่ียวข้องกบัการตดัสินใจและความทนัตอ่เวลาของข้อมลู พบวา่

ความสมัพนัธ์ระหวา่งการตีราคาสินทรัพย์ถาวรลดลงกบัผลการดําเนินงานในอนาคตของกิจการ 

ความมีคณุค่าเก่ียวข้องกับการตดัสินใจของข้อมลู และความทันต่อเวลา จะไม่มีความสมัพันธ์

ระหวา่งกนั แตก่ลบัพบวา่ การตีราคาสินทรัพย์ถาวรเพ่ิมของบริษัทท่ีผู้บริหารมีความต้องการทํา

ให้ข้อมลูท่ีเก่ียวข้องกบัสินทรัพย์ถาวรถกูแสดงในมลูคา่ท่ีเป็นปัจจบุนั เพ่ือเป็นประโยชน์ตอ่ผู้ใช้งบ

การเงินเท่านัน้ท่ีจะมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการดําเนินงานในอนาคตของกิจการ โดยท่ี

ความสมัพนัธ์เชิงบวกดงักลา่วมิได้เป็นความสมัพนัธ์ท่ียัง่ยืนแตอ่ย่างใด 

         อดิศักดิ์   ฝนห่าแก้ว (2556) ได้ศึกษาเร่ือง ปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลือกใช้นโยบายการ

บญัชีทางด้านสินทรัพย์ของกิจการโรงแรมในจังหวดัเชียงใหม่ พบว่า ร้อยละ 95 จํานวนห้องพัก

ของกิจการและกําไร (ขาดทุน) ก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษีเงินได้มีความสัมพันธ์ในทิศทาง

เดียวกนักบัการเลือกใช้นโยบายบัญชีทางด้านสินทรัพย์ประเภทอปุกรณ์ท่ีใช้ในห้องน้า จํานวน

ห้องพักของกิจการโรงแรมมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับการเลือกใช้นโยบายบัญชี

ทางด้านสินทรัพย์ประเภทอุปกรณ์จําพวกเฟอร์นิเจอร์ จํานวนห้องพักของกิจการและทุนจด

ทะเบียนของกิจการและกําไร (ขาดทุน) ก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินได้มีความสมัพันธ์ในทิศทาง

เดียวกนักบัการเลือกใช้นโยบายบญัชีทางด้านสินทรัพย์ปะเภทอปุกรณ์เคร่ืองนอน และระยะเวลา

ดาเนินงานของกิจการมีความสมัพันธ์ในทิศทางตรงกันกับการเลือกใช้นโยบายบัญชีทางด้าน

สินทรัพย์ประเภทอปุกรณ์เคร่ืองนอน 
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         จันทร์จริา  รัตนวิทยากรณ์ (2552) ได้ศึกษาเร่ือง ผลของการประยุกต์ร่างมาตรฐาน

การบญัชีอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุท่ีมีตอ่ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่าหากมีการประกาศใช้ร่างมาตรฐานการบัญชีอสงัหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทนุ จะสง่ผลให้งบการเงินของกิจการมีการแสดงรายการท่ีเพ่ิมขึน้จากการแบ่งประเภท

อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ในงบดุล งบกําไรขาดทุนและการเปิดเผยข้อมลูในหมายเหตุ

ประกอบงบการเงิน และยังส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงมลูค่าของรายงานทางการเงินท่ีเกิดจาก

รายการเลือกวิธีการวดัมลูคา่ของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ รวมทัง้ยงัสง่ผลให้งบการเงินของ

กิจการสะท้อนฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานท่ีแท้จริงในปัจจุบัน มีความน่าเช่ือถือ 

สามารถเปรียบเทียบกันได้ และเก่ียวช้องกับการตดัสินใจของผู้ ใช้งบการเงิน แต่อาจก่อให้เกิด

ปัญหาในทางปฏิบตัิ อนัได้แก่ ปัญหาในการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์ได้อย่างน่าเช่ือถือ ปัญหา

การเปิดเผยข้อมลู ปัญหาในเร่ืองความพร้อมของกิจการทัง้ในส่วนของบุคลากรและระบบบัญชี

ของกิจการ 

         ศตวรรษ บุญโกย (2549) ศึกษาเร่ือง นโยบายการบัญชี วิธีปฏิบัติทางการบัญชี และ

การเปิดเผยข้อมลูทางการบญัชีของบริษัทในกลุม่ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ พบวา่ บริษัทมีการ

เปิดเผยข้อมลูทางการบัญชีอยู่ในระดบัสงู มีการปฏิบัติทางการบัญชีเป็นไปตามมาตรฐานการ

บญัชีท่ีรับรองทัว่ไป ทัง้ยงัเป็นข้อสารสนเทศท่ีเป็นประโยชน์ในการพัฒนาคณุภาพในการปฏิบัติ

ทางการบญัชี และการเปิดเผยข้อมลูทางการบญัชีของบริษัทในกลุม่ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์

ให้มีมากย่ิงขึน้ 

         ภควรรณ  เพ็ชรสงฆ์  (2547) ศึกษาเร่ือง ผลกระทบของนโยบายการบัญชีต่องบ

การเงิน กรณีศึกษา : กลุ่มธุรกิจโรงแรม พบว่า การเลือกใช้นโยบายการบัญชีในกลุ่มโรงแรม

ส่วนมาก เลือกใช้นโยบายแสดงรายการด้วยราคาทุนมากกว่าแสดงรายการด้วยราคาท่ีตีใหม ่

สําหรับมาตรฐานการบญัชีเร่ือง ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ 

         ปราณี จันทร์จิราภิวัฒน์ (2553) ศึกษาเร่ือง ความคิดเห็นของผู้ ทําบญัชีท่ีมีต่อร่าง

มาตรฐานการบญัชีไทย (ปรับปรุง 2552) ฉบับท่ี 16 เร่ือง “ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์” ฉบับท่ี 23 

เร่ือง “ต้นทุนการกู้ ยืม” และฉบับท่ี 40 เร่ือง “อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน” พบว่า ในบาง

ประเด็นคําถามของทัง้ ฉบับท่ี 16 ,23 และ 40 ผู้ ทําบัญชียังไม่แน่ใจว่าเม่ือประกาศใช้จริงจะมี

ปัญหาตอ่การปฏิบตังิานมากน้อยเพียงใด  

         สุภาพร  แช่มช้อย (2548) ศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลือกนโยบายบัญชีท่ีสําคัญ

สําหรับธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ในกลุ่มตวัอย่าง
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สว่นใหญ่ กลุ่มธุรกิจพัฒนาอสงัหาริมทรัพย์จะเลือกรับรู้รายได้ตามอตัราส่วนงานท่ีทําเสร็จ ซึ่ง

ปัจจยัท่ีสง่ผลให้กลุม่ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์เลือกรับรู้รายได้ตามอตัราสว่นงานท่ีทําเสร็จ คือ 

ต้นทนุขาย การปฏิบตัิตามหลกัการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป และหลกัความระมดัระวงั สําหรับธุรกิจ

ประเภทท่ีดิน พบวา่ ขนาดของกิจการและการสะท้อนสภาพการทํางานท่ีแท้จริง มีความสมัพันธ์

กบัการเลือกวิธีการรับรู้รายได้ สว่นธุรกิจประเภททีดินพร้อมส่ิงปลกูสร้าง พบว่า ต้นทุนขายและ

กลยุทธ์ด้านการผลิต มีความสมัพันธ์กับการเลือกวิธีการรับรู้รายได้ และธุรกิจอาคารชุดพบว่า 

สภาวะเศรษฐกิจมีความสมัพนัธ์กบัการเลือกวิธีการรับรู้รายได้ 

         แอนนา  ดีอุดมวงศา (2546) ได้ทําการศกึษาผลกระทบของการใช้มาตรฐานการบัญชี

ไทยท่ีมีตอ่ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า 

ในช่วงปี 2540-2541 ปริมาณการซือ้ขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย น้อยกวา่

ช่วงปี 2543-2544 และการศกึษาหาค่าเฉล่ียของระดบัความพึงพอใจท่ีมีต่อมาตรฐานการบัญชี

ไทย พบวา่ มาตรฐานการบญัชีเร่ืองการบัญชีสําหรับเงินลงทุนในบริษัทย่อยและงบการเงินรวม 

การบญัชีสําหรับเงินลงทนุในบริษัทร่วม และการเสนอข้อมลูทางการเงินจําแนกตามสว่นงาน ท่ีใช้

ในปัจจบุนัได้รับความพึงพอใจมากกวา่มาตรฐานการบญัชีฉบบัเดิม ในขณะท่ีมาตรฐานการบญัชี

เร่ืองท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ ท่ีใช้ในปัจจุบันได้รับความพึงพอใจน้อยกว่ามาตรฐานการบัญชี

ฉบับเดิม อีกทัง้ผลการศึกษายังแสดงให้เห็นว่ามาตรฐานการบัญชีท่ีใช้กันอยู่ในปัจจุบันอยู่ใน

เกณฑ์พอใช้ 

         ลักขณา  แซ่ลิม้ (2552) ได้ทําการศกึษาแบบจําลองเพ่ือค้นหาการตกแต่งตวัเลขในงบ

การเงิน กรณีศกึษา : บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยการศึกษาครัง้นี ้

โดยใช้แบบจําลอง Beneish ปี 1999 พบว่า จากกลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษาคือ บริษัทจด

ทะเบียนท่ีคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย มีคําสัง่ให้แก้ไขงบการเงิน ณ วนัท่ี 31 

ธันวาคม 2547 ถึง พ.ศ. 2550 จํานวน 6 บริษัท และบริษัทฯท่ีจดทะเบียนท่ีอยู่ ในกลุ่ม

อตุสาหกรรมเดียวกนั อีกจํานวน 75 บริษัทฯ โดยการนํามาวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน และ

ดชันีตามแบบจําลอง โดยใช้ค่าร้อยละ และค่าเฉล่ีย พบว่าลกัษณะทางการเงินของบริษัทฯจด

ทะเบียนท่ีมีการตกต่างงบการเงินนัน้ ในภาพรวมเป็นไปตามแบบจําลองสญัญาณเตือนภยัท่ี

นํามาทดสอบถึงร้อยละ 77.10 โดยมีลกัษณะทางการเงินดังนี ้คือ มีขนาดเล็ก คือมีขนาดของ

สินทรัพย์รวม ยอดขาย และมูลค่าตลาดน้อยกว่าบริษัทอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกัน และมี

ความสามารถในการทํากําไรน้อยกวา่บริษัทฯท่ีไมมี่การตกแตง่งบการเงิน แต่มีหนีสิ้นและมีอตัรา

เติบโตท่ีมากกวา่บริษัทท่ีไมมี่การตกแตง่งบการเงิน สว่นดชันีสญัญาณเตือนภยัในภาพรวมเป็นไป
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ตามแบบจําลองสญัญาณเตือนภยัท่ีนํามาทดสอบเพียงร้อยละ 43.30 และมีเพียงดชันีเท่านัน้ท่ี

สามารถบ่งชีไ้ด้ คือ ดชันีลกูหนีต้อ่ยอดขาย และดชันีอตัราการเติบโตของยอดขาย 

         พสุิทธิ์  บุญเชย (2550) ได้ศกึษาเร่ือง ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงนโยบายบญัชีใน

การวัดมูลค่าเก่ียวกับท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ กรณีศึกษา : บริษัท ปูนซิเมนต์ไทย จํากัด 

(มหาชน) พบว่า ผลกระทบหลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีจากวิธีวดัมลูค่าด้วย

ราคายตุิธรรมเป็นวิธีราคาทุน พบว่า กิจการมีส่วนของสินทรัพย์ลดลง 74,601 ล้านบาท หนีสิ้น

เพ่ิมขึน้ 204 ล้านบาท ส่วนของผู้ ถือหุ้ นส่วนใหญ่ลดลง 72,035 ล้านบาท และส่วนของผู้ ถือ

หุ้นสว่นน้อยลดลง 2,770 ล้านบาท ในส่วนของอตัราส่วนทางการเงินมีการเพ่ิมขึน้ทุกอตัราส่วน 

ทําให้การนําเสนอตวัเลขในงบการเงินมีทัง้ดีขึน้และลดลง และจากการวิเคราะห์แนวโน้มของราคา

หุ้นสามญั ก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายการบญัชีไมแ่ตกตา่งกนั 

         ฐิตวี  ล้อวงศ์รัตนากร (2558) ได้ศกึษาเร่ือง ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกใช้วิธีการตี

ราคาสินทรัพย์ใหมป่ระเภท ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ ท่ีสง่ผลตอ่การตกแต่ง ตวัเลขในงบการเงิน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และ

ก่อสร้าง พบวา่อตัราสว่นแสดงสภาพหนีสิ้น และอตัราสว่นการลงทุนในท่ีดินและอาคารส่งผลต่อ

การเลือกใช้นโยบายการบัญชีด้วยวิธีการตีราคาสินทรัพย์ใหม่ และกลุ่มตัวอย่างท่ีเลือกใช้

นโยบายการบญัชีด้วยวิธีการตีราคาสินทรัพย์ใหมมี่รายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารใน

การตกแตง่กําไรท่ีไมแ่ตกตา่งกบักลุม่บริษัทท่ีไมเ่ลือกใช้นโยบายการบญัชีด้วยวิธีราคาใหม ่
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บทท่ี 3 

วิธีดาํเนินการวิจัย 

 

 

 การศึกษา เ ร่ือง ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่า

อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีขัน้ตอนใน

การศกึษา ดงันี ้

  
3.1 ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

 
        3.1.1 ประชากรและกลุม่ตวัอย่าง ท่ีใช้ในการวิจยัครัง้นี ้ได้แก่ บริษัทฯท่ีจดทะเบียนในบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ในกลุ่ม SET จํานวน 518 บริษัท (รวบรวมจาก

เว็บไซต์ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย http://www.set.or.th  ข้อมูล ณ วนัท่ี 23 มกราคม 

2558) ซึ่งจากเก็บข้อมลูเบือ้งต้นพบวา่ มีบริษัทฯท่ีเปิดเผยข้อมลูงบการเงิน เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทนุ และแสดงรายการในงบการเงิน ทัง้สิน้ 239 บริษัท  

       

     

3.2 เคร่ืองมือที่ใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมูล 

 
        ในการวิจยัครัง้นี ้ได้ใช้ข้อมลูทตุิภมิู (Secondary Data) ได้แก่ งบการเงิน ของกลุ่มตวัอย่าง

ผู้ประกอบธรุกิจอสงัหาริมทรัพย์ท่ีเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยเป็น

เคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมข้อมูล โดยรวบรวมข้อมูลจากเว็บไซด์ท่ีเป็นฐานข้อมูลของ

คณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย http://www. capital.sec.or.th http://setsmart.com  และ http://set.or.th ดงันี ้

 

 

http://www.set.or.th/
http://setsmart.com/
http://set.or.th/
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3.2.1 การศึกษาเร่ืองผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชีให้เป็นไปตาม

มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 40 เร่ืองอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ใช้ข้อมลูงบการเงินปี 2558 

3.2.2 การศึกษาเร่ืองการวัดมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุโดยใช้ดลุยพินิจของ

ผู้บริหาร (Discretionary Accruals: DA) ท่ีมีตอ่การรับรู้มลูคา่ของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ใช้งบการเงินปี พ.ศ. 2558 โดยเก็บรวบรวมข้อมูล

เก่ียวกบันโยบายบญัชีท่ีแตล่ะบริษัทกลุม่ตวัอย่างท่ีรับรู้รายได้ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 

เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ  

 

 

3.3  วิธีการศึกษาและแบบจาํลองที่ใช้ในการศึกษา 

 
 การศกึษาในครัง้นี ้มีวิธีการศกึษาตามขัน้ตอนตอ่ไปนี ้

 3.3.1 สํารวจข้อมลูงบการเงินจากตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 สํารวจข้อมูลพืน้ฐานในการทําวิจัย โดยการเก็บข้อมูลงบการเงินจาก http://www. 

capital.sec.or.th http://setsmart.com  และ http://set.or.th  

 

3.3.2 เก็บรวบรวมข้อมลูจากตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  

เก็บรวบรวมข้อมลูงบการเงินจาก http://market.sec.or.th  โดยใช้ข้อมลูงบการเงินรวม

ของบริษัทมหาชนท่ีปิดรอบบญัชีในระหวา่งปี 2558 โดยคดัแยกข้อมลูงบการเงินของบริษัทฯท่ีใช้

นโยบายการบญัชีในการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ด้วยวิธีมลูคา่ยตุิธรรม 

 

3.3.3 ดําเนินการวิเคราะห์ข้อมลูโดยใช้เทคนิคเทคนิคการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค 

(Logistic Regression Analysis) และ t-test 

 

 3.3.4 นําคา่ท่ีวิเคราะห์ได้มาสรุปผลการศกึษา 

 

 

http://setsmart.com/
http://set.or.th/
http://market.sec.or.th/
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3.4 สถิตทิี่ใช้ในการวิเคราะห์ 

 
3.4.1 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) โดยค่าร้อยละ 

(Percentage) ค่าเฉล่ีย (Mean) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ค่าตํ่าสดุ 

(Minimum) และคา่สงูสดุ (Maximum) เพ่ือวิเคราะห์ข้อมลูทัว่ไปของกลุม่ตวัอย่าง  

3.4.2  การวิเคราะห์สถิติเชิงอนมุาน ใช้วิธีวิเคราะห์ถดถอยแบบโลจิสติค (logistic) เพ่ือ

วดัคา่ของตวัแปรตามเร่ืองผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงนโยบายบญัชีให้เป็นไปตามมาตรฐาน

การบัญชีฉบับท่ี 40  เร่ือง อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน และวิธีวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุ

(Multiple Regression) เพ่ือวดัคา่ของตวัแปรตามเร่ืองการวดัมลูคา่โดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร 

ในสว่นการทดสอบสมมติฐาน ใช้วิธีทดสอบคา่เฉล่ียของประชากร (t-test) เพ่ือวิเคราะห์ค่าเฉล่ีย

รายการคงค้างโดยดลุยพินิจของผู้บริหารของบริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบัญชีด้วยวิธีการวัด

มลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคาทนุเดิม กบับริษัทท่ีไมเ่ลือกใช้นโยบายการบัญชี

ด้วยวิธีการวดัมลูคา่ยตุิธรรม ของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
3.5 ตวัแบบที่ใช้ในการวัดค่าของตวัแปร 

 
 สําหรับการวดัค่าของตัวแปรจะใช้เทคนิคการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค (Logistic 

Regression Analysis) โดยใช้แบบจําลอง ดงัตอ่ไปนี ้

 

 3.5.1 กําหนดให้ค่าความน่าจะเป็นของบริษัทท่ีใช้นโยบายบัญชีเก่ียวกับการตีราคา

สินทรัพย์ 

Policy (event)  = 𝑒 𝑒𝑧

1+𝑒𝑧
 

เม่ือ  𝑧 เป็น Linear Combination แสดงดงันี ้
 

 𝑧 =  𝛽0 + 𝛽1(𝐷/𝐸) + 𝛽2(𝑅𝑂𝐴) + 𝛽3(𝐷/𝐴) + 𝛽4(𝑅𝑂𝐸) + 𝛽5(𝐹𝐴𝑇) + 𝛽6(𝐸𝑃𝑆) +
𝛽7(𝑆𝐼𝑍𝐸) 

 

Prob (no_event)  =    1 - Prob (event) 

โดยท่ี Policy1   = โดยท่ี 0 คือ บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการวดัมลูคา่ 
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อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีมลูคา่ยตุิธรรม 

และ 0 คือ บริษัท ท่ีเลือกใช้นโยบายการวดัมลูคา่ 

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคาทนุเดิม 

D/E   = อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น โดยคํานวณได้ 

จากหนีสิ้น/สว่นของผู้ ถือหุ้น 

ROA   = อตัราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์ โดยคํานวณได้จาก 

    กําไรสทุธิ/สินทรัพย์รวม 

D/A   = อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น โดยคํานวณได้จาก 

    หนีสิ้น/สินทรัพย์รวม 

ROE    = อตัราสว่นอตัราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น โดยคํานวณได้จาก  

    กําไรสทุธิ/สว่นของผู้ ถือหุ้น 

FAT   = อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร  โดยคํานวณได้จาก 

    กําไรสทุธิ/สินทรัพย์ถาวร 

EPS   = กําไรตอ่หุ้นพืน้ฐาน โดยคํานวณได้จาก  

กําไรสทุธิ/จํานวนหุ้น 

SIZE    = ขนาดของกิจการ (สินทรัพย์รวมโดยใช้  

ลอการิทึม ฐาน 10) 

ในการประมวลผลการวิจยั ในการตรวจสอบข้อมลูในสว่นท่ีสอง คือ การเลือกใช้วิธีการ

ตีราคาสินทรัพย์ใหม่ประเภทอสงัหาริมทรัพย์สง่ผลตอ่การตกแต่งตวัเลขในงบการเงินใช้วิธีการ

วิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) โดยใช้แบบจําลองของ The Modified Jones 

Model ด้วยการใช้คา่สถิติ t-test เพ่ือวดัคา่ของตวัแปรตามเร่ืองการตกแต่งกําไรผ่านรายการคงค้าง
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โดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร สําหรับกลุ่มบริษัทท่ีตีราคาสินทรัพย์ใหม่กับบริษัทท่ีใช้วิธีราคาทุน 

ดงันี ้

 1. คํานวณหารายการคงค้างทัง้หมด (Total Accruals) โดยใช้แนวคิด Cash Flow 

Based Approach 

 TAit  = NIt  - CFOt 

โดยท่ี TAit  = รายการคงค้างรวมของบริษัท i ในปีท่ี t 

   NIt  = กําไรสทุธิในปีท่ี t 

   CFOt     = กระแสเงินสดจากการดําเนินงานในปีท่ี t 

 

 2. นําผลลพัธ์ท่ีได้จากการคํานวณในข้อ 1. มาวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple 

Regression) เพ่ือคํานวณคา่สมัประสิทธ์ิ α1 α2 และ α3 ดงันี ้

TAt  / At-1 =    α1(1 / At-1)+ α2[(∆REVt - ∆RECt)/At-1]+α3(PPEt / At-1)+εt 

โดยท่ี    TAt  =    รายการคงค้างรวมในปีท่ี t 

           At-1  =    สินทรัพย์รวม ณ สิน้งวดของปีท่ี t-1 

          ∆REVt  =    การเปล่ียนแปลงของรายได้จากการขายในปีท่ี t กบัปีท่ี t-1 

          ∆RECt  =     การเปล่ียนแปลงของลกูหนีก้ารค้าในปีท่ี t กบัปีท่ี t-1 

          PPEt  =    ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ ณ สิน้งวดในปีท่ี t 

          εt  =    สดัส่วนของรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร 

          ต่อรายการคงค้างทัง้หมด 

 

 3. นําผลลัพธ์ท่ีได้จากการคํานวณในข้อ 2. มาคํานวณในแบบจําลองของ The 

Modified Jones Model (1991) ดงันี ้

NDAit        =  α1 (1 / At-1) + α2 [(∆REVt - ∆RECt) / At-1] + α3 (PPEt / At-1) 

โดยท่ี  NDAit       =    รายการคงค้างท่ีไมใ่ช้ดลุยพินิจของผู้บริหารของบริษัท i ในปีท่ี t 

 At-1          =    สินทรัพย์รวม ณ สิน้งวดของปีท่ี t-1 

                      ∆REVt          =    การเปล่ียนแปลงของรายได้จากการขายในปีท่ี t กบัปีท่ี t-1 
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                     ∆RECt          =    การเปล่ียนแปลงของลกูหนีก้ารค้าในปีท่ี t กบัปีท่ี t-1 

                      PPEt          =    ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ ณ สิน้งวดในปีท่ี t 

                    α1, α2, α3     =    คา่สมัประสิทธ์ิท่ีคํานวณได้จากสมการข้อ 2. 

 

 4. นําผลลพัธ์ท่ีได้จากการคํานวณในข้อ 3. มาคํานวณรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจ

ของผู้บริหาร (Discretionary Accurals) ดงันี ้

             DAit  = TAt / At-1 – NDAit 

                    โดยท่ี DAit = รายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารของบริษัท i ในปีท่ี t 

                        TAt = รายการคงค้างรวมในปีท่ี t 

                        At-1 = สินทรัพย์รวม ณ สิน้งวดของปีท่ี t-1 

            NDAit = รายการคงค้างท่ีไมใ่ช้ดลุยพินิจของผู้บริหารของบริษัท i ในปีท่ี t 
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บทท่ี 4 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 

 

 การวิจัยเ ร่ือง ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการวิเคราะห์

ข้อมลูแบ่งออกเป็น 2 สว่น ตามวตัถปุระสงค์การวิจยั ดงันี ้

 

4.1  การวิเคราะห์ปัจจัยท่ีมีความสมัพันธ์ต่อการเลือกใช้วิธีการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทุน ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ซึ่งได้แก่ 

อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อตัราส่วนหนีสิ้นต่อ

สินทรัพย์ อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร กําไรต่อหุ้นพืน้ฐาน และ

ขนาดของกิจการ 

  

4.2  การวิเคราะห์การตกแตง่ตวัเลขในงบการเงินผา่นรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของ

ผู้บริหาร โดยการเลือกใช้นโยบายการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีมลูคา่ยตุิธรรม  

   
 

4.1 การวิเคราะห์ปัจจัยที่ มีความสัมพันธ์ต่อการเลือกใช้วิธีการตีราคา

อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 40 เร่ือง 

อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน ซึ่งได้แก่ อัตราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ถือ

หุ้น อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วนหนีสิ้นต่อสินทรัพย์ 

อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น อัตราการหมุนของสินทรัพย์ถาวร กําไรต่อหุ้น

พืน้ฐาน และขนาดของกิจการ 

 

 

 



35 

 

4.1.1  ผลการวิเคราะห์ข้อมลูทัว่ไปของกลุม่ตวัอย่าง โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา โดยค่าร้อย

ละ คา่เฉล่ีย และสว่นเบ่ียงเบนมาตรฐาน คา่ตํ่าสดุ และคา่สงูสดุ 

 
ตาราง 4.1 แสดงค่าบริษัทฯท่ีเปิดเผยนโยบายบัญชีตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 40 เร่ือง 

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

 

การเปิดเผยข้อมลูในงบการเงิน จํานวน คิดเป็น (%) 

เปิดเผยนโยบาย 

ไมเ่ปิดเผยนโยบายและไมมี่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

รวม 

239 

279 

518 

46.14 

53.86 

100.00 

 

        จากตาราง 4.1 สามารถอธิบายได้ว่า จากข้อมลูจากตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ณ 

วนัท่ี 23 มกราคม 2558 พบว่า มีบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยอยู่

จํานวนทัง้สิน้ 518 บริษัท สามารถแบ่งออกเป็นบริษัทฯท่ีเปิดเผยนโยบายการบญัชีตามมาตรฐาน

การบัญชี ฉบับท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน จํานวน 239 บริษัท คิดเป็น 46.14% 

และไม่ได้เปิดเผยนโยบายการบัญชีและไม่มีอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนตามมาตรฐานการ

บญัชี ฉบบัดงักลา่ว จํานวน 279 บริษัท คิดเป็น 53.86%  
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ตาราง 4.2 แสดงค่าบริษัทฯท่ีเลือกใช้วิธีการวัดมูลค่า อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ตาม

มาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

 

การวดัมลูคา่ จํานวน คิดเป็น (%) 

วิธีราคาทนุเดิม 

วิธีมลูคา่ยตุิธรรม 

รวม 

204 

  35 

239 

 85.36 

 14.64 

100.00 

 

        จากตาราง 4.2 สามารถอธิบายได้วา่ มีบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีเปิดเผย

นโยบายการบญัชีตามมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ จํานวน 

239 บริษัท มีอยู่จํานวน 204 บริษัท คิดเป็น 85.36% เลือกวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์ด้วยวิธีราคา

ทุนเดิม และ จํานวน 35 บริษัท คิดเป็น 14.64% เลือกวัดมูลค่าอสงัหาริมทรัพย์ตามวิธีมูลค่า

ยตุิธรรม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



37 

 

4.1.2  ผลการวิเคราะห์ค่าของตัวแปรตามเร่ืองของผลกระทบจากการเปล่ียนแปลง

นโยบายบัญชีให้เป็นไปตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 

โดยใช้วิธีวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุ 

 
ตาราง 4.3 แสดงค่าสถิติเบือ้งต้นของตัวแปรท่ีส่งผลกระทบต่อการเลือกใช้วิธีการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุ  

 

ตวัแปร Mean Std.Deviation Min Max 

D/E 1.3412 3.40130 -16.86 34.97 

ROA 0.0443 0.07149 -0.23 0.32 

DA 0.4723 0.30857 0.01 2.53 

ROE 0.0502 0.58037 -8.11 2.76 

RA 5.8753 29.11609 0.02 438.33 

EPS 2.2043 7.17945 -5.83 72.91 

SIZE 9.8077 0.86146 5.77 12.41 

 

โดยท่ี  

D/E คือ  อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

ROA คือ  อตัราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

DA คือ  อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สินทรัพย์ 

ROE คือ  อตัราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

RA คือ  อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร 

EPS คือ  กําไรตอ่หุ้นพืน้ฐาน 

SIZE คือ  log ของสินทรัพย์รวม 
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        จากตาราง 4.3 ค่าเฉล่ียของตัวแปรท่ีส่งผลกระทบต่อการเลือกใช้วิธีการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ โดย 

- ค่าเฉล่ีย(Mean Discretionary Accruals) ของอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น 

(D/A) มีค่าเท่ากับ 1.3412 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากับ 3.40130 ค่า

ตํ่าสดุ (Minimum) เท่ากบั -16.86 และคา่สงูสดุ(Maximum) เท่ากบั 34.97 

- ค่าเฉล่ีย(Mean Discretionary Accruals) ของอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) มีคา่เท่ากับ 0.0443 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากับ 0.07149 ค่า

ตํ่าสดุ (Minimum) เท่ากบั -0.23 และคา่สงูสดุ(Maximum) เท่ากบั 0.32 

- คา่เฉล่ีย(Mean Discretionary Accruals) ของอตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สินทรัพย์ (DA) มีค่า

เท่ากับ 0.4723 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากับ 0.30857 ค่าตํ่าสุด 

(Minimum) เท่ากบั 0.01 และคา่สงูสดุ(Maximum) เท่ากบั 2.53 

- คา่เฉล่ีย(Mean Discretionary Accruals) ของอตัราสว่นผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) มี

ค่าเท่ากับ 0.0502 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากับ 0.58037 ค่าตํ่าสุด 

(Minimum) เท่ากบั -8.11 และคา่สงูสดุ(Maximum) เท่ากบั 2.76 

- ค่าเฉล่ีย(Mean Discretionary Accruals) ของอตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์ถาวร 

(RA) มีค่าเท่ากับ 5.8753 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากับ 29.11609 ค่า

ตํ่าสดุ (Minimum) เท่ากบั 0.02 และคา่สงูสดุ(Maximum) เท่ากบั 438.33 

- คา่เฉล่ีย(Mean Discretionary Accruals) ของกําไรต่อหุ้นพืน้ฐาน (EBIT) มีค่าเท่ากับ 

2.2043 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากับ 7.17945 ค่าตํ่าสดุ (Minimum) 

เท่ากบั -5.83 และคา่สงูสดุ(Maximum) เท่ากบั 72.91 

- ค่าเฉล่ีย(Mean Discretionary Accruals) ของขนาดของกิจการ (SIZE) มีค่าเท่ากับ 

9.8077 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากับ 0.86146 ค่าตํ่าสดุ (Minimum) 

เท่ากบั 5.77 และคา่สงูสดุ(Maximum) เท่ากบั 12.41 

จากคา่เฉล่ียข้างต้น สามารถอธิบายผล คือ จํานวนกลุม่ตวัอย่างทัง้สิน้ 239 ตวัอย่าง ตวั

แปรอิสระ 7 ตวั มีคา่เฉล่ีย (Mean) สงูสดุและตํ่าสดุของปัจจยัท่ีสง่ผลตอ่การเลือกใช้นโยบายการ

วดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ คือ ขนาดของกิจการ (SIZE) และ อตัราส่วนผลตอบแทน

จากสินทรัพย์ (ROA)  โดยมีค่าเท่ากับ 9.8077 และ 0.443 ตามลําดบั ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

(Standard Deviation) สูงสุดและตํ่าสุด คือ อัตราการหมุนของสินทรัพย์ถาวร (RA)  และ 

อตัราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) โดยมีคา่เท่ากับ 29.11609 และ 0.7149 ตามลําดบั 
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คา่ตํ่าสดุ (Minimum) สงูสดุและตํ่าสดุ คือ ขนาดของกิจการ (SIZE) และ อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่น

ของผู้ ถือหุ้น (D/E) โดยมีค่าเท่ากับ 5.77 และ -16.86 ตามลําดบั ค่าสงูสดุ (Maximum) สงูสุด

และตํ่าสดุ คือ อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร (RA) และ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) โดยมีคา่เท่ากบัย 438.33 และ 0.32 ตามลําดบั 

 
ตาราง 4.4 แสดงคา่การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคตวัแปรท่ีสง่ผลกระทบตอ่การเลือกใช้วิธีการ

วดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุตามมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 40  เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทนุ  

 

ตวัแปร B Wald Sig. Exp(B) 

D/E 0.212 4.629 0.031* 1.236 

ROA 2.096 0.450 0.502 8.137 

DA 0.891 2.119 0.146 2.438 

ROE 0.980 2.127 0.145 2.665 

RA 0.081 1.879 0.170 0.922 

EPS 0.065 0.949 0.330 0.937 

SIZE 0.059 0.068 0.794 1.061 

 
ตวัแปรตาม คือ Policy 
*หมายถึงตวัแปรท่ีมีนยัสําคญัทางสถิติท่ีระดบันยัสําคญั 0.05 

โดยท่ี  

D/E คือ  อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

ROA คือ  อตัราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

DA คือ  อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สินทรัพย์ 

ROE คือ  อตัราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

RA คือ  อตัราการหมนุของสินทรัพย์ถาวร 

EPS คือ  กําไรตอ่หุ้นพืน้ฐาน 
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SIZE คือ  log ของสินทรัพย์รวม 

Policy =   0  คือ กิจการท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือ 

            การลงทนุด้วยวิธีราคาทนุ 

            1  คือ กิจการท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือ 

      การลงทนุด้วยวิธีมลูคา่ยตุิธรรม 

        จากตาราง 4.4 แสดงความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระทัง้  7 ตวั กบัตวัแปรตาม คือ โอกาส

ท่ีจะเลือกใช้นโยบายการบญัชีในการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ด้วย วิธีการวดัมลูคา่

ยตุิธรรม พบวา่ ตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกใช้วิธีการวดัมลูค่าทางบัญชีตามมาตรฐาน

การบัญชีฉบับท่ี 40  เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ตวัแปรตามอย่างมีนัยสําคญัท่ีระดบั 

0.05 มีจํานวน 1 ตัวแปร คือ ตัวแปรอิสระการเปล่ียนแปลงหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น (D/E) 

เน่ืองจากตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เร่ืองอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน มีวิธีการปฏิบัติ

ทางการบัญชีในการปรับมลูค่าของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนตามวิธีมลูค่ายุติธรรมนัน้ จะ

บันทึกรายการปรับปรุงมลูค่าของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนโดยบันทึกมลูค่าท่ีเพ่ิมขึน้ของ

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ในงบแสดงฐานะการเงิน คู่กับบัญชีกําไร(ขาดทุน) จากการปรับ

มลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน โดยรายการดงักล่าวจะแสดงรายการใน งบกําไร(ขาดทุน) 

เบ็ดเสร็จ ในงวดบญัชีท่ีเกิดขึน้ ผลกระทบจากการปรับมลูคา่นัน้จะสง่ผลไปยังกําไรสะสมในส่วน

ของผู้ ถือหุ้น  โดยการเปล่ียนแปลงอตัราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) การเปล่ียนแปลง

อัตราส่วนหนีสิ้นต่อสินทรัพย์ (DA) การเปล่ียนแปลงอัตราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้ น (ROE) การ

เปล่ียนแปลงอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร (RA) กําไรต่อหุ้น (EPS) และขนาดของ

กิจการ (SIZE) ไม่มีอิทธิพลต่อการเลือกใช้วิธีการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ตาม

มาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 40  เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน โดยไม่มีนัยสําคญัท่ีระดับ 

0.05 แตอ่ย่างใด 
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ตาราง 4.5 แสดงคา่สถิติท่ีใช้ในการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ 

 

 Chi-square Df Sig. 

Hosmer and Lemeshow Test (Step 1) 7.753 8 0.458 

Omnibus Test of Model Coefficients (Step 1) 15.144 7 0.034 

Cox & Snell R Square = 0.061    

Nagelkerke R Square = 0.109    

 

        จากตาราง 4.5 แสดงค่าสถิติท่ีใช้ในการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ (Model) 

พบวา่ 

 
  4.1.2.1  การทดสอบด้วยค่าสถิติ Hosmer and Lemeshow Test ซึ่งเป็นการ

ทดสอบความเหมาะสมของสมการ  โดยมีสมการในการทดสอบ คือ 

H0  :  ตวัแบบสมการถดถอยโลจิสติคเช่ือถือไมไ่ด้ 

 H1  :  ตวัแบบสมการถดถอยโลจิสติคเช่ือถือได้ 

ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ Hosmer and Lemeshow test ท่ีมีการแจกแจงแบบไคส

แควร์ (Chi-Square) พบวา่คา่ Significance เท่ากบั 0.458  ซึ่งมีคา่มากกวา่ 0.05 ท่ีได้กําหนดไว้ 

ดงันัน้จึงยอมรับ H0 โดยสรุปได้วา่สมการ (Model) ท่ีได้ มีความเหมาะสม 

 
4.1.2.2  การทดสอบด้วยค่าสถิติ Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่ง

เป็นการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ โดยมีสมมติฐานในการทดสอบคือ  

 H0  :  ตวัแบบสมการถดถอยโลจิสติคเช่ือถือไมไ่ด้ 

 H1  :  ตวัแบบสมการถดถอยโลจิสติคเช่ือถือได้ 

ผลการทดสอบด้วยคา่สถิติ Omnibus Test of Model Coefficients ท่ีมีการแจกแจงแบบ 

ไคสแควร์ (Chi-Square) พบวา่มีคา่ Significance เท่ากบั 0.034 ซึ่งมีคา่น้อยกวา่ระดบันยัสําคญั 

0.05 ท่ีได้กําหนดไว้ ดงันัน้จึงต้องปฏิเสธ H0 และยอมรับ H1 โดยสรุปวา่ตวัแบบสมการถดถอยโล

จิสติคเช่ือถือได้ 
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4.1.2.3 จากค่าสถิติทดสอบ Cox & Snell R Square ท่ีมีค่าเท่ากับ 0.061 และ

ค่า Nagelkerke R Square ท่ีมีค่าเท่ากับ 0.109 ซึ่งค่า Nagelkerde R Square นีเ้รียกว่า 

Pesudo R2 ซึ่งเป็นคา่ท่ีบอกถึงสดัส่วนหรือร้อยละของตวัแปรท่ีสามารถใช้อธิบายความผนัแปร

ของสมการถดถอยโลจิสติคได้ ผลการวิเคราะห์ครัง้นีพ้บว่า มีค่า Pesudo R2 เท่ากับ 0.109 ซึ่ง

สามารถใช้อธิบายได้ว่าตัวแปรอิสระทัง้ 7 ตัว สามารถอธิบายความผันแปรของการเลือกใช้

นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่ด้วยวิธีมลูคา่ยตุิธรรมในอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ได้ร้อยละ 

10.9 

4.1.3  จากการตรวจสอบความเช่ือถือได้ของสมการ โดยการเปรียบเทียบค่าท่ีพยากรณ์

ได้กบัค่าจริง ซึ่งกําหนดค่า Cut value เท่ากับ 0.5 จะได้เปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถูกต้องดงั 

ตาราง 4.6 ดงันี ้

 

ตาราง  4.6 แสดงเปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถกูต้องของสมการถดถอยโลจิสติค 

 

คา่ท่ีสงัเกตได้ 

การเลือกใช้นโยบายในการวดัมลูคา่

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 
เปอร์เซ็นต์ความ

ถกูต้อง 
ราคาทนุเดมิ มลูคา่ยตุิธรรม 

ราคาทนุเดมิ 204 0 100 

มลูคา่ยตุิธรรม 35 0 0 

เปอร์เซ็นต์รวม 85.4 

 

จากตาราง 4.6 เปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถกูต้องของสมการถดถอยโลจิสติคท่ีนํามาใช้

ในการพยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตุการณ์ในการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่า

อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ด้วยวิธีมูลค่ายุติธรรม จากตารางข้างต้นสามารถอธิบาย

ความหมายของข้อมลูได้ดงันี ้
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4.1.3.1  จากข้อมลูจริงเป็นการเลือกใช้นโยบายการวดัมลูค่าอสังหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคาทนุเดิม จํานวน  204  ตวัอย่าง แต่เม่ือใช้สมการนีพ้ยากรณ์จะพบว่า 

เกิดเหตุการณ์ในการเลือกใช้นโยบายการวดัมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนด้วยวิธีราคา

ทนุเดิม จํานวน 204 ตวัอย่าง นัน่คือมีการพยากรณ์ถกูต้องเท่ากบัร้อยละ 100 (204/204) 

4.1.3.2  จากข้อมลูจริงเป็นการเลือกใช้นโยบายการวดัมลูค่าอสังหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคามลูค่ายุติธรรม จํานวน  35  ตวัอย่าง แต่เม่ือใช้สมการนีพ้ยากรณ์จะ

พบวา่ เกิดเหตกุารณ์ในการเลือกใช้นโยบายการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนด้วยวิธี

มลูคา่ยตุิธรรม จํานวน 0 ตวัอย่าง นัน่คือมีการพยากรณ์ถกูต้องเท่ากบัร้อยละ 0 (35/0) 

4.1.3.3 ในภาพรวมพบวา่มีเปอร์เซ็นต์รวมของการพยากรณ์ถูกต้องเท่ากับร้อย

ละ 85.4 ดงันัน้จึงสรุปได้วา่สมการถดถอยโลจิสติคนีส้ามารถนํามาใช้พยาการณ์โอกาสท่ีจะเกิด

เหตกุารณ์ในการเลือกใช้นโยบายการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนด้วยวิธีราคาทุนเดิม 

ได้อย่างถกูต้องประมาณร้อยละ 85.4 

 

ดงันัน้ ในภาพรวมสรุปได้วา่สมการโครงสร้างท่ีใช้ในการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคมี

ความเหมาะสมในระดบัท่ียอมรับได้ โดยสมการถดถอยโลจิสติคท่ีมีตวัแปรทัง้ 7 ตวั สามารถ

นํามาใช้อธิบายความผนัแปรของการเลือกใช้นโยบายการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน

ด้วยวิธีราคาทนุเดิม ได้ร้อยละ 100 และยงัสามาถนํามาใช้พยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ใน

การเลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนด้วยวิธีราคาทุนเดิม ได้อย่าง

ถกูต้องร้อยละ 85.4 
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4.2 การวิเคราะห์การตกแต่งตวัเลขในงบการเงนิผ่านรายการคงค้างโดยใช้ดุลย 

พนิิจของผู้บริหาร โดยการเลือกใช้นโยบายการตรีาคาอสังหาริมทรัพย์เพื่อ

การลงทุน  

 
4.2.1  ผลการวิเคราะห์รายการคงค้างโดยใช้ดุลยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary 

Accruals : DA) ในช่วงเวลาท่ีทดสอบ โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าร้อยละ ค่าเฉล่ีย ค่า

ตํ่าสดุ คา่สงูสดุ และสว่นเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

 

ตาราง 4.7 แสดงคา่สถิติเบือ้งต้นของรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร 

 

ค่าสถติ ิ

รายการคงค้างโดยใช้ดุลยพนิิจของผู้บริหาร 

รวม บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการ

บญัชีโดยใช้ราคาทนุเดิม 

บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการ

บญัชีโดยใช้มลูคา่ยตุิธรรม 

จํานวนกลุม่ตวัอย่าง 204 35 239 

% 85.36 14.64 100.00 

Mean -0.5167 -0.3569  

Std.Deviation 0.50375 0.44021  

Minimum -3.0271839 -1.3309143  

Maximum 1.2647646 0.6387087  

 

        จากตาราง 4.7 พบว่า ค่าเฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดุลยพินิจของผู้ บริหาร (Mean 

Discretionary Accruals) ของบริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบัญชีการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์

เพ่ือการลงทุน ด้วยวิธีราคาทุนเดิม มีค่าเท่ากับ -0.5167 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard 

Deviation) เท่ากับ 0.50375 ค่าตํ่าสดุ (Minimum) และ ค่าสงูสดุ (Maximum) ของรายการคง

ค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารเท่ากับ -3.0271839 และ 1.2647646 ตามลําดบั และในส่วน

ของคา่เฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร (Mean Discretionary Accruals) ของ

บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบัญชีการวัดมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ด้วยวิธีมูลค่า

ยตุิธรรม มีคา่เท่ากบั -0.3569 คา่เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เท่ากบั 0.44021 ค่า
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ตํ่าสดุ (Minimum) และ ค่าสงูสดุ (Maximum) ของรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร

เท่ากบั -1.3309143 และ 10.6387087 ตามลําดบั 

        ซึ่งจากคา่สถิติเบือ้งต้นดงักลา่วนัน้ จะพบวา่ ในสว่นของคา่เฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดลุย

พินิจของผู้บริหารของกลุม่ท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูค่าด้วยวิธีราคาทุนสงูกว่ากลุ่มท่ี

เลือกใช้นโยบายการการบญัชีการวดัมลูคา่ด้วยวิธีราคายตุิธรรมเน่ืองจาก กลุม่ท่ีเลือกใช้นโยบาย

การบญัชีด้วยวิธีราคายุติธรรม จํานวนกลุ่มตวัอย่าง น้อยกว่า กลุ่มท่ีเลือกใช้นโยบายการบัญชี

ด้วยวิธีราคาทุน เป็นจํานวนมาก จากจํานวนท่ีแตกต่างกันมากนัน้ส่งผลต่อค่าเฉล่ียรายการคง

ค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร  

        นอกจากนี ้ผลการวิเคราะห์ค่าเฉล่ียของรายการคงค้างโดยใช้ดุลยพินิจของผู้บริหาร 

(Discretionary Accruals) จากการทดสอบสมมติฐานด้วยสถิติ Independent Samples t-test 

โดยทดสอบคา่เฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารของบริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการ

บัญชีด้วยวิธีการวัดมูลค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนด้วยวิธีราคาทุนเดิม เปรียบเทียบกับ

บริษัทท่ีไม่เลือกใช้นโยบายการบัญชีด้วยวิธีการวดัมลูค่ายุติธรรม ท่ีระดบันัยสําคญั 0.05 ตาม

สมมติฐาน ทางสถิตติอ่ไปนี ้

 

 H0 = คา่เฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารในช่วงเวลาท่ี 

ทําการทดสอบ ของบริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีด้วยวิธีการ 

วดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคาทนุเดิม 

 ไมแ่ตกตา่ง กบั บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่ 

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยมลูคา่ยตุิธรรม 

H1 = คา่เฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารในช่วงเวลาท่ี 

ทําการทดสอบ ของบริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีด้วยวิธีการ 

วดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคาทนุเดิม 

 แตกตา่ง กบั บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่ 

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยมลูคา่ยตุิธรรม 
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4.2.2 ผลการวิเคราะห์รายการคงค้างโดยใช้ดุลยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary 

Accruals : DA) โดยใช้สถิติเชิงอนุมาน ได้แก่ การทดสอบความแตกต่างของค่าเฉล่ียของ

ประชากร ด้วยสถิติ Independent Samples t – test  

 

ตาราง 4.8 แสดงค่าสถิติท่ีใช้ทดสอบค่าเฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร ของ

บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ด้วยวิธีราคาทนุเดิม 

เปรียบเทียบกบั บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่ด้วยวิธีมลูค่ายุติธรรมโดยใช้สถิติ 

Independent Samples t-test 

 

Variables Levene’s Test for 

Equality of Variances 

t-test for Equality of Means 

 F Sig. t df Sig. 

DA :  Equal Variances       

DA :  Assumed 

0.434 0.511 -1.764 237 0.079 

 

        จากตาราง 4.8 พบว่า ความแปรปรวนในช่อง Sig. (Levene’s test for Equality of 

Variances)  มีค่าเท่ากับ 0.511 ซึ่งมากกว่าระดับนัยสําคัญ 0.05 แสดงให้เห็นว่าค่าความ

แปรปรวนของประชากร 2 กลุม่นีไ้มแ่ตกตา่งกนั ดงันัน้ คา่ Sig. จะเท่ากับ 0.79 ซึ่งมากกว่าระดบั

นยัสําคญั 0.05 จึงยอมรับ H0  ปฏิเสธ H1 คือคา่เฉล่ียรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร 

ของบริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายบญัชีการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ด้วยวิธีราคาทนุเดิม 

ไม่แตกต่าง กับบริษัทท่ีไม่ได้เลือกใช้นโยบายบัญชีการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 

ด้วยวิธีมลูคา่ยตุิธรรม อย่างมีนยัสําคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ดงันัน้ จึงสรุปได้วา่ บริษัทท่ีเลือกใช้

นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคาทนุเดิม  ผา่นรายการคง

ค้างโดยดลุยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary Accruals) ในการตกแต่งกําไร ไม่แตกต่าง กับ

บริษัทฯท่ีเลือกใช้นโยบายการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีมลูคา่ยตุิธรรม   

        โดยจากการวิเคราะห์ข้อมูลนัน้พบว่า การเลือกใช้นโยบายการบัญชีการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุด้วยวิธีราคาทนุเดิม กบั การวดัด้วยมลูค่ายุติธรรม ผ่านรายการคง

ค้างโดยดลุยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary Accruals) ในการตกแตง่กําไร นัน้ ไม่แตกต่างกัน
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มากนกั จากการสํารวจพบวา่ ในสว่นของราคามลูค่ายุติธรรมของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 

(จากการเปิดเผยในหมายเหตปุระกอบงบการเงิน) ท่ีเปิดเผยตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 40  

เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน นัน้พบว่า มลูค่ายุติธรรมของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน

นัน้ยงัมีมลูคา่ตํ่ากวา่ ราคาทนุตามบญัชีท่ีกิจการได้บนัทึกไว้ จึงสง่ผลให้การเลือกใช้นโยบายการ

บญัชี การวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุนัน้ บริษัทยงัคงเลือกใช้นโยบายวิธีราคาทุนเดิม

อยู่ เพ่ือไม่ให้กระทบต่อผลกําไรของกิจการในงวดบัญชีนัน้  จึงทําให้ค่าสถิติของการเลือกใช้

นโยบายการบญัชีของทัง้สองวิธีไมแ่ตกตา่งกนัมากนกั โดยท่ีวิธีการวดัมลูคา่ด้วยราคาทุน มี ค่า t 

เท่ากับ -1.764 และ วิธีการวดัมลูค่าด้วยมลูค่ายุติธรรม มีค่า t เท่ากับ -1.941 ซึ่งแตกต่างกันท่ี

ระดบันยัสําคญั 0.10 
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บทท่ี 5 

สรุปอภิปรายผลและข้อเสนอแนะ 

 
 

        ผลการวิจัยเ ร่ือง ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการเ ลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาถึง

ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชีให้เป็นไปตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เร่ือง  

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน และเพ่ือศึกษาถึงปัจจัยท่ีมีความสพัพันธ์ต่อการเลือกใช้วิธีการตี

ราคาอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ด้วยวิธีราคาทนุ และวิธีมลูคา่ยตุิธรรม ท่ีส่งผลกระทบต่อการ

ตกแต่งกําไรผ่านรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary Accruals : DA) 

โดยศกึษาเปรียบเทียบรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารตามนโยบายบัญชีทัง้ 2 วิธีท่ี

แต่ละบริษัทกลุ่มตัวอย่างเลือกถือปฏิบัติในการรับรู้มลูค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน เพ่ือ

จดัทํางบการเงินนัน้ๆ  กลุม่ตวัอย่างท่ีใช้ในการวิจัย ได้แก่ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย ทัง้หมด 518 บริษัท โดยแบ่งเป็นกลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษาเร่ืองปัจจัยท่ีมี

ส่งผลต่อการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ตาม

มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน จํานวน 239 บริษัท และกลุ่ม

ตัวอย่างท่ีใช้ในการศึกษาเร่ืองนโยบายการบัญชีตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เ ร่ือง 

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ท่ีมีผลตอ่การตกแตง่กําไรผา่นรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของ

ผู้บริหาร (Discretionary Accruals: DA) จํานวน 239 บริษัท  

        ในสว่นของการเก็บรวบรวมข้อมลูได้เก็บรวบรวมข้อมลูจากงบการเงินของบริษัทประจําปี 

2558 เพ่ือใช้ศึกษาในส่วนของ ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวดัมลูค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน และได้นําข้อมลูดงักล่าวไปต่อยอดในการศึกษาเร่ืองการตกแต่ง

กําไรผา่นรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary Accruals : DA) ท่ีมีต่อการ

เลือกใช้นโยบายการบัญชีการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ตามมาตรฐานการบัญชี

ฉบบัท่ี 40  เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน สถิติท่ีใช้ในการศึกษาวิจัยในครัง้นีไ้ด้แก่ ค่าร้อย

ละ (%)  ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าตํ่าสดุ (Minimum) ค่าสงูสดุ (Maximum) ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

(Standard Deviation) ร่วมกนัการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression) เพ่ือวดัคา่ของ

ตวัแปรตาม และ สถิติ Independent Sample t-test เพ่ือทดสอบคา่เฉล่ียของประชากร 
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5.1  สรุปและอภปิรายผลการวิจยั 

 
 สําหรับการสรุปและอภิปรายผลการวิจยัจะแบ่งเป็น 2 สว่น โดยสามารถสรุปได้ดงันี ้

        5.1.1 การศกึษาปัจจยัท่ีมีความสมัพนัธ์ตอ่การเลือกใช้วิธีการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือ

การลงทนุ ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 40  เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ของบริษัทใน

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

         การวิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีความสมัพนัธ์ตอ่การเลือกใช้วิธีการตีราคาอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทนุ ตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 40 เร่ือง อสงัหาริมทรัพย์ ท่ีระดบันัยสําคญั 0.05 พบว่า 

ปัจจัยท่ีมีความสัมพันธ์กับการเลือกใช้นโยบายการตีราคาอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน คือ 

อัตราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น อยู่ท่ีระดับนัยสําคัญท่ี 0.031 เน่ืองจากผลการเลือกใช้

นโยบายการตีราคาอสังหาริมทรัพย์ด้วยวิธีมูลค่ายุติธรรม ตามมาตรฐานการบัญชีนัน้ได้

กําหนดให้แสดงผลตา่งท่ีเกิดจากการวดัมลูคา่ยตุิธรรม โดยการบนัทึกรายการปรับปรุงมลูค่าของ

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ โดยการบันทึกมลูค่าเพ่ิมขึน้(ลดลง) ของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทุน ในงบแสดงฐานะการเงิน คู่กับการแสดงรายการ กําไร(ขาดทุน) จากการปรับมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ในงบกําไร(ขาดทนุ) เบ็ดเสร็จ ซึ่งจะส่งผลโดยตรงไปท่ีกําไรสะสม

ในสว่นของผู้ ถือหุ้น  จึงทําให้อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น มีอตัราสว่นท่ีดีขึน้ 

 สอดคล้องกับงานวิจัยของ พิสทุธ์ิ บุญเชย(2550) ได้ทําการศึกษาเร่ือง ผลกระทบจาก

การเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชีในการวดัมลูค่าเก่ียวกับท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ กรณีศึกษา: 

บริษัท ปนูซิเมนต์ไทย จํากดั(มหาชน) พบวา่ อตัราสว่นหนีสิ้นตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นเพ่ิมขึน้ สง่ผลให้

การนําเสนอตวัเลขในงบการเงินลดลง 

 

         5.1.2  การตกแต่งกําไรผ่านรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร(Discretionary 

Accruals: DA) ท่ีมีตอ่การเลือกใช้นโยบายการบญัชีการวดัมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ 

 การวิเคราะห์รายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary Accruals : 

DA) ท่ี มีต่อการเลือกใ ช้นโยบายการบัญชีตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี  40 เ ร่ือง 

อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ท่ีระดบันัยสําคญัท่ี 0.05 พบว่า ทัง้สองวิธีการในการวดัมลูค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน พบค่าความแปรปรวนของทัง้สองวิธีไม่แตกต่างกัน ซึ่งเม่ือได้ทํา

การสํารวจเพ่ิมเติมพบว่า ราคาทุนของอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนส่วนมากยังสงูกว่าราคา
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ประเมิน จึงเป็นอีกหนึ่งสาเหตุท่ีทําให้ผู้บริหารไม่เลือกใช้วิธีการวดัมลูค่ายุติธรรม มากนัก แต่

แนวโน้มราคาท่ีดินและอสังหาริมทรัพย์ของประเทศไทยมีการปรับตัวสูงขึน้อยู่ตลอดเวลา ใน

อนาคตการเลือกใช้นโยบายการบัญชีการวดัมลูค่าอสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนด้วยวิธีมลูค่า

ยตุิธรรม อาจจะสงูขึน้ตามไปด้วย 

 ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ฐิตวี ล้อวงศ์รัตนากร ได้ศึกษาเร่ือง ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อ

การเลือกใช้วิธีการตีราคาสินทรัพย์ใหมป่ระเภท ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ ท่ีส่งผลต่อการตกแต่ง 

ตวัเลขในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มธุรกิจ

อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ซึ่งผลการวิจยัในสว่นของการศกึษาการตกแต่งตวัเลขในงบการเงิน

กบัการเลือกใช้วิธีการตีราคาสินทรัพย์ใหม ่พบวา่ บริษัทท่ีเลือกใช้นโยบายบญัชีด้วยวิธีการตีราคา

สินทรัพย์ใหมใ่ช้รายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารในการตกแตง่กําไรไม่แตกต่างกันกับ

บริษัทท่ีไม่เลือกใช้นโยบายบัญชีด้วยวิธีการตีราคาสินทรัพย์ใหม่ ประเภทท่ีดิน อาคารและ

อปุกรณ์ 
 

 

5.2 ข้อเสนอแนะ 

 

5.2.1  ข้อเสนอแนะตามผลการวิจยั 

               ในการศกึษาวิจยัครัง้นีผู้้ วิจยัมีข้อเสนอแนะตามผลการวิจยั ดงัตอ่ไปนี ้

                   5.2.1.1 ข้อมูลท่ีใช้เป็นกลุ่มตัวอย่างในการวิเคราะห์มีอตัราส่วนจํานวนบริษัทฯท่ี

เลือกใช้นโยบายการบญัชีทัง้สองวิธีท่ีแตกตา่งกนัมากนกั จึงทําให้การวิเคราะห์ไม่ชัดเจน ผลท่ีได้

ไมส่ามารถบอกถึงข้อแตกตา่งและผลกระทบได้อย่างชดัเจน 

        5.2.1.2 รายการคงค้างในงบการเงินบางบริษัทอธิบายรายละเอียดของข้อมูลไม่

ครบถ้วน ทําให้ผู้ วิจยัไมส่ามารถแยกแยะข้อมลูให้ตรงตามวตัถุประสงค์ของการวิจัยในครัง้นีไ้ด้ 

ซึ่งอาจทําให้ข้อมลูท่ีใช้ในการทดสอบมีความคลาดเคล่ือนไปบ้าง 

        5.2.1.3 งานวิจัยท่ีเ ก่ียวกับการตอบสนองของตลาดและการตกแต่งกําไรผ่าน

รายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของบริหาร ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย ยงัมีไมแ่พร่หลายมากนัก ทําให้ผู้ วิจัยสามารถหาข้อมลูมาอ้างอิงในการศึกษาวิจัยครัง้นีไ้ด้

น้อย 
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 5.2.2  ข้อเสนอแนะจากผลการวิจยัครัง้นี ้ 

               เพ่ือให้ผลการศกึษาวิจยัครัง้นีส้ามารถนําไปใช้แนวทางเพ่ือให้เกิดประโยชน์ ผู้ วิจัยขอ

เสนอแนะในการนําผลการวิจยัไปใช้ดงันี ้

  5.2.2.1  จากการศึกษาครัง้นีพ้บว่า การเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัด

มลูคา่อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ทัง้สองวิธีให้ผลท่ีแตกตา่งกนั โดยเฉพาะในด้านการวิเคราะห์

อตัราส่วนของกิจการ ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งในการตดัสินใจของนักลงทุนทั่วไป ดงันัน้ ในด้านบริษัท 

สามารถท่ีจะสะท้อนถึงความเป็นไปได้ของธรุกิจได้เป็นอย่างดี  

                5.2.2.2 จากการศึกษาครัง้นีพ้บว่า การเปล่ียนแปลงนโยบายการวัดมูลค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุนัน้ ตามมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 40 นัน้ ยงัมีช่องในการปรับแตง่

กําไรท่ีไมเ่กิดขึน้จริง ซึ่งกําไรดงักลา่วมีผลกระทบตอ่ฐานะการเงินของบริษัทฯอย่างชัดเจน ส่งผล

ให้การวิเคราะห์ การตดัสินใจของนักลงทุนยังมีความเส่ียงอยู่บ้าง ดงันัน้นักลงทุนควรใช้ความ

ระมดัระวงัในการตดัใจในการลงทนุ 

 
          5.2.3  ข้อเสนอแนะในการวิจยัครัง้ตอ่ไป 

                เพ่ือให้เป็นประโยชน์ในการวิจัยครัง้ต่อไป ผู้ วิจัยขอเสนอแนะแนวทางในการวิจัย 

ดงัตอ่ไปนี ้

                    5.2.3.1 ควรมีการศึกษาวิจัยถึงผลกระทบจากการเปล่ียนนโยบายบัญชีของ

มาตรฐานการบัญชีฉบับอ่ืนๆ ท่ีมีผลบังคบัใช้ในปี 2558 ท่ีผ่านมาแล้วนัน้ เพ่ือให้ผลการวิจัย

แพร่หลายมากขึน้ 

        5.2.3.2 ควรมีการศกึษาวิจยัในสว่นของการเลือกใช้นโยบายการบัญชีการวดัมลูค่า

อสงัหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทนุ ในช่วงก่อนและหลงัการเลือกใช้นโยบายการบญัชี เพ่ือพิจารณาใน

ส่วนของผลกระทบจากการเลือกใช้นโยบายการบัญชีต่างๆ ในช่วงเวลาท่ีแตกต่างกัน เพ่ือให้

ผลการวิจยัชดัเจนย่ิงขึน้          
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