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การวิเคราะห์คุณภาพก าไรของกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

วิสุดา  อินทรสร 
นักศึกษามหาวิทยาลัยศรีปทุม 

 
บทคัดย่อ 

การศึกษาค้นคว้าอิสระนี้ มีวัตถุประสงค์ในการศึกษาคุณภาพก าไรของกลุ่มธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยเลือกกลุ่มตัวอย่างบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ในกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย 5 บริษัท และกลุ่มธุรกิจบริการ
รับเหมาก่อสร้าง 5 บริษัท ระหว่างปี 2554 – 2555 และใช้เทคนิคในการวิเคราะห์คุณภาพก าไร         
6 เทคนิค ได้แก่ 1.การค้นหาสัญญาณเตือนภัยจากรายงานของผู้สอบบัญชี งบการเงินและหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน 2. การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่กิจการใช้อยู่ 3. การประเมิน
ฝ่ายบริหาร 4. การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน 5.  การใช้อัตราส่วนจากงบกระแสเงินสด 6. การ
วัดความแปรปรวนและความเสี่ยง 

ผลจากการศึกษาตามเทคนิคการวิเคราะห์คุณภาพก าไรทั้ง 6 เทคนิค ของกลุ่มธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า 

1. รายงานของผู้สอบบัญชีของกลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่เป็นรายงานที่ไม่มีเงื่อนไขจึงส่งผล
กระทบด้านบวกต่อคุณภาพก าไร ต่อบริษัทในกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ส่งผลให้ก าไรที่
กิจการได้รับเป็นก าไรที่มีคุณภาพ   2. นโยบายการบัญชีที่ใช้อยู่มีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้าน
บวกต่อบริษัทในกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ส่งผลให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรที่มี
คุณภาพ 3. การประเมินฝ่ายบริหารมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านลบต่อบริษัทในกลุ่มธุรกิจ
พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ส่วนใหญ่ ส่งผลให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรด้อยคุณภาพ  4. การ
วิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรทั้งด้านบวกและด้านลบต่อบริษัทใน
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ส่งผลให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรที่มีคุณภาพ และด้อยคุณภาพ 
ทั้งนี้อาจขึ้นอยู่กับการบริหารจัดการในองค์กรที่แตกต่างกัน  5. การใช้อัตราส่วนจากงบกระแสเงิน
สดมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรทั้ งด้ านบวกและด้านลบต่อบริษัทในกลุ่มธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ ส่งผลให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรที่มีคุณภาพ และด้อยคุณภาพ ทั้งนี้อาจขึ้นอยู่
กับการบริหารจัดการในองค์กรที่แตกต่างกัน 6. การวัดความแปรปรวนและความเสี่ยงมีผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรด้านลบต่อกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ส่งผลให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไร
ที่ด้อยคุณภาพ 
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บทน า 
 ธุ รกิ จพั ฒนาอสั งหา ริมท รัพย์ ใ น
ประเทศไทยมีความส าคัญกับระบบเศรษฐกิจ
ของประเทศ โดยพิจารณาได้จากสัดส่วน
มูลค่าทางเศรษฐกิจของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
ต่อมูลค่าผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
(GDP) มากถึงร้อยละ 40 เนื่องจากเป็นธุรกิจ
ที่เกี่ยวข้องกับสิ่งจ าเป็นส าหรับมนุษย์  มี
ความสัมพันธ์กับภาคเศรษฐกิจอ่ืนๆ เพราะมี
การพึ่งพาปัจจัยการผลิตจากหลากหลายสาขา
เศรษฐกิจ  รวมถึงเป็นธุรกิจที่สามารถ
ด าเนินการได้ง่ายและให้ผลตอบแทนที่สูงใน
ระยะยาว ท าให้ผู้ที่มีเงินทุนแม้ไม่มีความ
ช านาญก็ให้ความสนใจในการลงทุนและ
ประกอบธุรกิจในด้านนี้เป็นจ านวนมาก ใน
อุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพย์จึงมีทั้ง ผู้
ซื้อ และผู้ขาย ทั้งผู้ที่มีความต้องการที่แท้จริง
ที่ต้องการที่อยู่อาศัยเป็นของตนและผู้ที่
ต้องการลงทุน ประกอบธุรกิจ หรือการเก็ง
ก าไร ฉะนั้น เมื่อเศรษฐกิจมีการขยายตัว 
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์จะมีอัตราการ
เติบโตที่ดีและรวดเร็ว จนในบางช่วงเวลาก็
เข้าสู่สภาวะฟองสบู่  นั่นคือ สภาวะที่มีการ
เก็งก าไรหรือมีการซื้อเพียงแค่ต้องการขายต่อ
ในราคาที่สูงกว่าราคาทุน ซึ่งไม่ใช่ความ
ต้องการที่แท้จริง และหากเศรษฐกิจอยู่ใน
สภาวะตกต่ า ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ก็
จะตกต่ าลงอย่างรวดเร็วเช่นกัน เนื่องจาก
ก าลังซื้อที่แท้จริงและคนที่ เข้ ามาลงทุ น
หายไปนั่นเอง (ประการ มาถาวร,2552)      

งบการเงินเป็นสิ่งส าคัญอย่างยิ่งต่อการแสดง
ฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของ
บริษัทต่าง ๆ โดยข้อมูลในงบการเงินนั้นต้อง
จัดท าตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป จึงจะ
เป็นข้อมูลที่น่าเชื่อถือและสร้างความเชื่อมั่น
แก่กลุ่มผู้ ใช้งบการเงิน (ปาริชาติ ,  2545) 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพื่อให้มี
การเปิดเผยข้อมูลที่จ าเป็นต่อการตัดสินใจต่อ
สาธารณชนอย่างถูกต้องและเป็นไปใน
ระยะเวลาที่ก าหนด (ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย,ออนไลน์, 2556) โดยผู้ใช้งบ
การเงินแต่ละกลุ่มมีจุดมุ่งหมายในการใช้งบ
การเงินที่ต่างกัน ไม่ว่าผู้ใช้งบการเงินจะมี
ความสามารถ ความเข้าใจในงบการเงินระดับ
ใด ตัวเลขที่ผู้ใช้งบการเงินให้ความส าคัญเป็น
อันดับแรกคือ ผลก าไรของกิจการ ดังนั้นถ้า
ตัวเลขก าไรที่ประกาศออกมาเป็นก าไรที่มี
คุณภาพย่อมหมายถึงการที่ข้อมูลมีความ
ถูกต้องเชื่อถือได้สามารถใช้ประโยชน์ในการ
พยากรณ์และวิเคราะห์อย่างมีประสิทธิภาพ
มากขึ้น ในขณะที่มาตรฐานการบัญชีปัจจุบัน
มีทางเลือกให้ถือปฏิบัติหลากหลายแนวทาง
ในการเปิดเผยข้อมูลที่เปิดช่องทางให้เลือก
ปฏิบัติส่งผลให้ผู้บริหารมีแนวโน้มที่จะเลือก
เปิดเผยข้อมูลทางการเงินของกิจการเพียงด้าน
เดียว ข้อมูลในงบการเงินอาจไม่ใช่ข้อมูลที่
ถูกต้องทั้งหมด การวิเคราะห์คุณภาพก าไรจึง
เป็นแนวทางที่ส าคัญที่นักลงทุนให้ความ
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สนใจเพื่อจะได้ทราบถึงคุณภาพก าไรที่
แท้จริงของกิจการ 

จากข้อมูลที่กล่าวมาข้างต้น ท าให้ผู้วิจัยมี
ความสนใจที่จะศึกษาเกี่ยวกับการวิเคราะห์
คุ ณ ภ า พ ก า ไ ร ข อ ง ก ลุ่ ม ธุ ร กิ จ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เพื่อให้ทราบถึงคุณภาพก าไรที่
แท้จริง และเป็นแนวทางในการตัดสินใจจะ
ลงทุนของนักลงทุน ผู้ที่สนใจและผู้ใช้งบ
การเงินต่อไป 
 
วัตถุประสงค์ของการศึกษา 

1. เพื่อศึกษาการวิเคราะห์คุณภาพก าไร
ของกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

2. เพื่อศึกษาและค้นหาสัญญาณเตือนภัย
ที่ส่งผลกระทบต่อคุณภาพก าไรของกลุ่ม
ธุรกิจพัฒนาอสังริมทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย 
 
สมมติฐานการศึกษา 
สมมติฐานข้อท่ี 1    สัญญาณเตือนภัยจาก
รายงานของผู้สอบบัญชีที่ผิดปกติในงบ
การเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรอย่างไร 
สมมติฐานข้อ ท่ี  2    นโยบายการบัญชีที่
กิจการใช้อยู่มีผลกระทบต่อคุณภาพก าไร
อย่างไร 
สมมติฐานข้อท่ี 3   การประเมินฝ่ายบริหารมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรอย่างไร 

สมมติฐานข้อท่ี 4   อัตราส่วนทางการเงินมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรอย่างไร  สมมติฐานข้อที่ 4   อัตราส่วนทางการเงินมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรอย่างไร 
สมมติฐานข้อท่ี 5   อัตราส่วนจากงบกระแส
เงินสดมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรอย่างไร 
 
สมมติฐานข้อท่ี 6   การวัดความแปรปรวน
และความเสี่ยงมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไร
อย่างไร 
  
ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

เขมมิกา เขียวแก้ว(2555) ได้ท าการศึกษา
คุ ณ ภ า พ ก า ไ ร ข อ ง ธุ ร กิ จ เ ก ษ ต ร แ ล ะ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย พบว่า สัญญาณเตือนภัยจากการ
รายงานของผู้สอบบัญชีที่ผิดปกติ งบการเงิน
และหมายเหตุประกอบงบการเงิน  การ
ประเมินฝ่ายบริหาร อัตราส่วนทางการเงิน 
และอัตราส่วนกระแสเงินสด มีผลกระทบต่อ
คุณภาพก าไรด้านลบต่อบริษัทในกลุ่มธุรกิจ
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ส่งผลให้
ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรด้อยคุณภาพ 
ส่วนนโยบายการบัญชีที่ใช้อยู่และการวัด
ความแปรปรวนและความเสี่ยงมีผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรด้านบวกต่อกลุ่มธุรกิจเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหารส่งผลให้ก าไรที่
กิจการได้รับเป็นก าไรที่มีคุณภาพ 

จารุวรรณ  ขันธอุบล (2551)  ได้กล่าว
ส รุปผลของตั วแปรที่ ส่ งผลกระทบต่อ
คุณภาพก าไรของธุรกิจโรงแรมในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทั้งที่ส่งผล
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กระทบทางด้ านลบ และส่ งผลกระทบ
ทางด้านบวก ได้ดังนี้ ตัวแปรที่ส่งผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรด้านลบมากที่สุดได้แก่ การ
ค้นหาสัญญาณเตือนภัย และรองลงมาเป็น
การประเมินฝ่ายบริหาร ซึ่งเป็นผลมาจากการ
ที่ธุรกิจมีการปรับโครงสร้างการลงทุนใน
กลุ่มธุรกิจอาหาร และขยายการลงทุน ขณะที่
ตัวแปรที่ส่งผลกระทบทางด้านบวกมากที่สุด
ได้แก่ การประเมินผลกระทบของนโยบาย
การบัญชีที่กิจการใช้อยู่มีผลต่อคุณภาพก าไร 
และการใช้อัตราส่วนจากงบกระแสเงินสด
ทั้งนี้เป็นผลมาจากการที่ธุรกิจมีผลกระทบ
ทางบวกจากการวิเคราะห์อัตราส่วนทาง
การเงินและจากการใช้อัตราส่วนจากกระแส
เงินสด ที่แสดงให้เห็นว่ากิจการมีแนวโน้มที่
มีสภาพคล่องเพิ่มขึ้นส่งผลให้มีความสามารถ
ในการจ่ายช าระหนี้เพิ่มขึ้น 

ชญานุช  คลังวิเชียร (2553) ได้กล่าวถึง
ตัวแปรที่ส่งผลต่อคุณภาพก าไรของกลุ่ม
ธุ ร กิ จ อุตส าหกรรมย านยนต์ ในตล าด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยตัวแปรที่
ส่งผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านลบได้แก่ 
การค้นหาสัญญาณเตือนภัย การประเมินฝ่าย
บริหาร และการวิ เคราะห์อัตราส่วนทาง
การเงิน ในขณะที่ตัวแปรที่ส่งผลกระทบ
ทางบวกได้แก่ การประเมินผลกระทบของ
นโยบายการบัญชีที่กิจการใช้อยู่  การใช้
อัตราส่วนจากงบกระแสเงินสด และการวัด
ความแปรปรวนและความเสี่ยง ทั้งนี้เนื่องจาก
ธุรกิจมีความสามารถในการก่อให้เกิดกระแส

เงินสดจากการด าเนินงานที่สามารถน าไป
ช า ร ะหนี้ สิ น และน า ไปล งทุ นกลั บ ใน
สินทรัพย์หรือน าไปจ่ายเงินปันผลได้ดีกว่า
รวมถึงมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยอีก
ด้วย 

 
วิธีการศึกษา 
 ส าหรับรูปแบบการศึกษาในคร้ังนี้ได้ใช้
รูปแบบการศึกษาเชิงเอกสาร และเชิงปริมาณ 
ซึ่งประชากรที่ใช้ในการศึกษาคือกลุ่มธุรกิจ
พัฒนาธุ รกิ จอสั งหา ริมท รัพย์ ในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทั้งหมด 51 
บริษัท   ซึ่งแบ่งเป็น 2 กลุ่ม ได้แก่ กลุ่มด าเนิน
ธุรกิจด้านการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย 
จ านวน 34 บริษัท กลุ่มด าเนินธุรกิจด้านการ
ให้บริการรับเหมาก่อสร้าง จ านวน 17 บริษัท 
จึงท าการคัดเลือกบริษัทที่มีข้อมูลงบการเงิน
ครบถ้วนมากลุ่มละ 5 บริษัท รวมเป็น 10 
บริษัท และบริษัทดังกล่าวจะต้องไม่อยู่ใน
สถานะล้มละลายหรือพิทักษ์ทรัพย์ 
 
เครื่องมือท่ีใช้ในการศึกษา   

เคร่ืองมือที่ใช้ในการศึกษา  ด าเนินการ
เก็บข้อมูลตามแบบบันทึกข้อมูล โดยจัดเก็บ
จากรายงานของผู้สอบบัญชีรับอนุญาต งบ
การเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน โดย
ศึกษาเฉพาะงบการเงินรวมและเอกสารที่
เกี่ยวข้อง ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554 – 2555 ของกลุ่ม
ธุ รกิ จพัฒนาอสั งหา ริมท รัพย์ ในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล 
       ผู้ศึกษาได้เก็บข้อมูลจากงบการเงิน หมาย
เหตุประกอบงบการเงินของธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554 – 2555 โดย
ใช้แบบบันทึกเค ร่ืองมือที่ ใช้ในการเก็บ
รวบรวมข้อมูลการศึกษาวิเคราะห์คุณภาพ
ก า ไ ร  มี แ น วท า ง ในก า ร วิ เ ค ร า ะห์ ดั ง
รายละเอียดต่อไปนี้ 
 1. สรุปข้อมูล เป็นการน าข้อมูลจากงบ
การเงินที่รวบรวมได้ของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์มาใช้ในการ
ค านวณ ดังนี ้
  1.  ตัวแปรอิสระ มีดังนี ้

1.1 สัญญาณเตือนภัยท่ีส่งผล
กระทบต่อคุณภาพก าไร หมายถึง ตัวบ่งชี้จาก
การแสดงความเห็นของผู้สอบบัญชี ใน
รายงานของผู้สอบบัญชีที่ผิดปกติ การให้
ข้ อสั ง เกตต่องบการ เงินและหมาย เหตุ
ประกอบงบการเงินที่เกิดการเปลี่ยนแปลงต่าง 
ๆ ของกิจการที่จะเกิดขึ้นและส่งผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรตามมา  

1.2 รายงานของผู้สอบบัญชีท่ี
ผิดปกติ หมายถึง รายงานของผู้สอบบัญชีที่
ยาวผิดปกติ  ใช้ค าพูดประหลาด ๆ  และ
กล่ า ว ถึ ง ค ว า ม ไ ม่ แน่ น อนต่ า ง  ๆ  ที่ มี
สาระส าคัญ การออกรายงานที่ล่าช้ากว่าปกติ 
หรือมีการชี้แจงถึงการเปลี่ยนแปลงตัวผู้สอบ
บัญชี ซึ่งอาจเป็นตัวบ่งบอกว่าผู้บริหารและ

ผู้สอบบัญชีมีความเห็นที่ขัดแย้งกันเกี่ยวกับ
รายการบางรายการว่าควรมีวิธีปฏิบัติทาง
บัญชีอย่ า งไรจึ งจะ เกิดความ เหมาะสม 
โดยทั่วไปความเห็นที่ขัดแย้งกันนี้มักจะ
เกี่ยวข้องกับรายการที่มีความเสี่ยงสูง 
 1.3 การประเมินฝ่ายบริหาร หมายถึง  
การวิเคราะห์คุณภาพก าไรโดยใช้เทคนิคการ
หักคะแนนลงโทษเป็นแต่ละจุดตั้งอยู่บน
สมมติฐานที่ว่าการที่กิจการเลือกรับนโยบาย
การบัญชีใดมาใช้นั้น ส่วนหนึ่งก็ขึ้นอยู่กับ
อุปนิสัยส่วนตัวของผู้บริหาร  คะแนนลงโทษ
จะพิจารณาตัดจากนโยบายการบัญชีที่ผู้ศึกษา
เห็นว่าหละหลวมเกินไป ยิ่งกิจการสะสม
คะแนนลงโทษไว้มากเท่าไร คุณภาพก าไร
ของกิจการก็ยิ่งลดลงต่ าเท่านั้น  

1.4  การวิเคราะห์อัตราส่วนทาง
การเงิน หมายถึง การน าอัตราส่วนทางการ
เงินที่ เป็นตัวเลขที่แสดงถึงความสัมพันธ์
ระหว่างรายการที่ส าคัญ ๆ ในงบการเงินและ
เป็นเคร่ืองมือในการประเมินสถานะของ
กิจการได้อย่างถูกต้องชัดเจน ในช่วงเวลาที่
ต่างกันหรืออาจพิจารณาเปรียบเทียบกับ
อัตราส่วนทางการเงินของกิจการอ่ืน ๆ หรือ
อุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ในช่วงเวลาเดียวกันซึ่ง
อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ในการวิเคราะห์
คุณภาพก าไรได้แก่อัตราส่วนทุนหมุนเวียน 
อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วน
คุณภาพก าไร 
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1.5 อัตราส่วนจากงบกระแสเงินสด 
หมายถึง การค านวณจากการใช้งบกระแสเงิน
สด โดยใช้กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ในการวิเคราะห์งบการเงินเพื่อเป็นหนึ่งใน
วิธีการหนึ่งที่ช่วยขจัดการบิดเบือนที่อาจ
เกิดขึ้นจากการเปรียบเทียบก าไรของแต่ละ
กิจการที่ค านวณขึ้นโดยการใช้นโยบายการ
บัญชีที่ แตกต่างกัน ซึ่ง อัตราส่วนจากงบ
กระแสเงินสดได้แก่  อัตราส่วนกระแสเงิน
สดจากการด าเนินงานต่อหนี้สินหมุนเวียน 
ดัชนีกระแส เงินสดจากการด า เนินงาน 
ผลกระทบของค่าเสื่อมราคาและค่าใช้จ่ายตัด
จ าหน่ายที่มีต่อกระแสเงินสด อัตราส่วนการ
ลงทุนต่อ อัตราส่วนความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ย และอัตราส่วนผลตอบแทนในรูป
กระแสเงินสด 

1.6  การวัดความแปรปรวนและ
ความเสี่ยง  หมายถึง ตัววัดในเชิงสถิติที่
น ามาใช้ในการวัดความแปรปรวนและความ
เสี่ยงอันเกี่ยวเนื่องกับก าไร โดยการหาค่า
เบี่ยงเบนมาตรฐานเพื่อเป็นตัวบ่งบอกว่าก าไร
ที่น ามาใช้เป็นกลุ่มตัวอย่างผันผวนไปจาก
ค่าเฉลี่ยของการกระจายตัวเลขก าไรเพียงใด 
และการหาค่าสัมประสิทธิ์ความแปรปรวน
เพื่อบ่งบอกถึงการกระจายของก าไรสัมพันธ์ 
ห รือ เป็นตั ว วั ด อัตรา ร้อยละของความ
เบี่ยงเบนมาตรฐานเมื่อเทียบกับก าไร  
 2. ตัวแปรตาม มีดังนี ้

คุณภาพก าไร หมายถึง The Financial 
Accounting Standard Board (FASB)ได้กล่าว

ว่า ก าไรที่แท้จริง (Real Earning) หรือก าไรที่
มี คุณภาพควร เป็ นก า ไ รที่ เ กิ ด จ ากก าร
ด าเนินงานตามปกติ สามารถเปลี่ยนกลับมา
เป็นเงินสดที่ เพียงพอต่อการเปลี่ยนแทน
สินทรัพย์ที่เสื่อมค่าได้ และเป็นก าไรที่ได้มา
จากรายได้ที่ เกิดขึ้น เป็นประจ า  รวมทั้ ง
กิจกรรมที่มีนัยส าคัญที่ก่อให้เกิดก าไรได้
ด าเนินการเสร็จสิ้นแล้ว ในความหมายนี้ก าไร
ที่แท้จริง หรือก าไรที่มีคุณภาพจึงเป็นจ านวน
ที่อยู่ระหว่างก าไรสุทธิทางบัญชีกับกระแส
เงินสดจากการด าเนินงาน หักด้วยรายการที่
เกิดขึ้นไม่บ่อยคร้ัง (สุทธิจากภาษีเงินได้) ที่
รวมอยู่ในการค านวณก าไร 

 
 สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 
 ผู้วิจัยใช้เทคนิคการวิเคราะห์คุณภาพ
ก าไรที่นิยมใช้กันในปัจจุบัน ซึ่งวิเคราะห์
คุณภาพก าไร 6 ด้าน มีดังต่อไปนี้ (วรศักดิ์ 
ทุมมานนท์, 2549) 

1. การค้นหาสัญญาณเตือนภัย โดยท า
การค้นหาสัญญาณเตือนภัยจาก 

1.1 รายงานของผู้สอบบัญชีที่ผิดปกติ  
1.2 งบการเงินและหมายเหตุประกอบ

งบการเงิน 
2. การประเมินผลกระทบของนโยบาย

การบัญชีที่กิจการใช้อยู่ที่มีผลคุณภาพก าไร 
(Evaluation of  Accounting Policy affect to 
Quality of Earning) 

3. ก า ร ป ร ะ เ มิ น ฝ่ า ย บ ริ ห า ร 
(Management Appraisal) 
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4. การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน 
ได้แก่ 

4.1 อัตราส่วนทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) 

4.2 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ 
(Debt-to-Asset Ratio) 

4.3 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น (Debt-to-Equity Ratio) 

4.4 อัตราส่วนคุณภาพก าไร (Quality 
of Earning) 

5. การใช้อัตราส่วนจากงบกระแสเงิน
สด ได้แก่ 

5.1 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานต่อหนี้สินหมุนเวียน (Cash Flow 
from Operation-to-Current Liability Ratio) 

5.2 ดั ชนี ก ระแส เ งิ นสดจากกา ร
ด าเนินงาน (Operating Cash Index) 

5.3 ผลกระทบของค่าเสื่อมราคาและ
ค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่ายที่มีต่อกระแสเงินสด 
(Depreciation/Amortization Impact Ratio) 

5.4 อั ต ร า ก า ร ล ง ทุ น ต่ อ 
(Reinvestment Ratio) 

5.5 อัตราส่วนความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) 

5.6 อัตราผลตอบแทนในรูปกระแส
เงินสดต่อสินทรัพย์รวม (Cash Flow Return 
on Assets) 

6. วัดความแปรปรวนและความเสี่ยง 
(Standard Deviation and Risk Measurement) 
ได้แก่ 

6.1 ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน โดยการ
อ่านค่า Standard Deviation Statistic จาก
โปรแกรมช่วยค านวณทางสถิติ 

6.2 สัมประสิทธิ์ความแปรปรวน โดย
การอ่านค่า Variance Statistic จากโปรแกรม
ช่วยค านวณทางสถิติ 
 
การสรุปผลข้อมูล 
       จากการศึกษาคุณภาพก าไรของกลุ่ม
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขายและกลุ่ม
ธุรกิ จบริการรับ เหมาก่อสร้างในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สามารถอภิปราย
ผลการศึกษาจากสมมติฐานที่คาดการณ์ไว้ได้
ดังนี ้
 สมมติฐานท่ี 1  สัญญาณเตือนภัยจากการ
รายงานของผู้สอบบัญชี ท่ีผิดปกติ ในงบ
การเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรอย่างไร 

จากการศึกษาพบว่า สัญญาณเตือนภัย
จากรายงานของผู้สอบบัญชีที่ผิดปกติ ในงบ
การเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินของ
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่เป็นรายงานที่ไม่มี
เงื่อนไขจึงส่งผลกระทบเชิงบวกต่อคุณภาพ
ก าไร ซึ่งผลการศึกษางานวิจัยของคุณจารุ
วรรณ ขันธอุบล (2551) ชญานุช คลังวิเชียร 
(2553) และ เขมมิกา เขียวแก้ว(2555) รายงาน
ของผู้สอบบัญชีเป็นรายงานที่มีเงื่อนไข จึง
ส่งผลกระทบเชิงลบต่อคุณภาพก าไรส่วน
ใหญ ่
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สมมติฐานท่ี 2   นโยบายการบัญชี ท่ี
กิจการใช้อยู่มีผลกระทบต่อคุณภาพก าไร
อยา่งไร 

จากการศึกษาพบว่าการประเมินผล
กระทบนโยบายการบัญชีที่กิจการใช้อยู่มี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านบวกต่อกลุ่ม
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขายและกลุ่ม
ธุรกิจบริการรับเหมาก่อสร้าง แสดงให้เห็นว่า
ผลกระทบนโยบายการบัญชีที่กิจการใช้อยู่มี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านบวก ของ
บริษัทในกลุ่มดังกล่าว จ านวน 10 บริษัท ท า
ให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรที่มีคุณภาพ 
ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษาของคุณจารุ
วรรณ ขันธอุบล (2551) ชญานุช คลังวิเชียร 
(2553) และ เขมมิกา เขียวแก้ว(2555) ที่ศึกษา
พบว่าการประเมินผลกระทบของนโยบายการ
บัญชีที่กิจการใช้อยู่ มีผลกระทบต่อคุณภาพ
ก าไรทางด้านบวกเช่นกัน 

สมมติฐานท่ี 3  การประเมินฝ่ายบริหารมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรอย่างไร 

จากการศึกษาพบว่า การประเมินฝ่าย
บริหารมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านลบ
ต่อกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย
และกลุ่มธุรกิจบริการรับเหมาก่อสร้าง แสดง
ให้เห็นว่าการประเมินฝ่ายบริหารมีผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรด้านลบของบริษัทในกลุ่ม
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขายและกลุ่ม
ธุรกิจบริการรับเหมาก่อสร้าง จ านวน 7 
บริษัท ท าให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไร
ด้อยคุณภาพ ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษา

ของคุณจารุวรรณ ขันธอุบล (2551) ชญานุช 
คลังวิเชียร (2553) และ เขมมิกา เขียวแก้ว
(2555) ที่ศึกษาพบว่าการประเมินฝ่ายบริหาร
มีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรทางด้านลบ
เช่นกัน 

สมมติฐานท่ี 4  การวิเคราะห์อัตราส่วน
ทางการเงินมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไร
อย่างไร 

จากการศึ กษาพบว่ า  ก ารวิ เ คราะห์
อัตราส่วนทางการเงินมีผลกระทบต่อคุณภาพ
ก า ไ ร ด้ า น ล บ ต่ อ ก ลุ่ ม ธุ ร กิ จ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์ เพื่อขายและกลุ่มธุรกิจ
บริการรับเหมาก่อสร้าง แสดงให้เห็นว่าการ
วิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินมีผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรด้านลบของกลุ่มธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ เพื่อขายและกลุ่มธุรกิจ
บริการรับเหมาก่อสร้าง จ านวน 5 บริษัท ท า
ให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรด้อยคุณภาพ 
ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษาของคุณจารุ
วรรณ ขันธอุบล (2551) ชญานุช คลังวิเชียร 
(2553) และ เขมมิกา เขียวแก้ว(2555)ที่ศึกษา
พบว่าการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรทางด้ านลบ
เช่นกัน  

ซึ่ ง จ า กผลก ารศึ กษ าก า รวิ เ ค ร าะห์
อัตราส่วนทางการเงิน ผลกระทบมีทั้งด้าน
บวกและลบ ทั้งนี้อาจขึ้นอยู่กับการบริหาร
จัดการในองค์กรที่แตกต่างกัน 
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สมมติฐานท่ี 5  การใช้อัตราส่วนจากงบ
กระแสเงินสดมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไร
อย่างไร 

จากการศึกษาพบว่าการใช้อัตราส่วนจาก
งบกระแสเงินสดมีผลกระทบต่อคุณภาพ
ก า ไ ร ด้ า น ล บ ต่ อ ก ลุ่ ม ธุ ร กิ จ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์ เพื่อขายและกลุ่มธุรกิจ
บริการรับเหมาก่อสร้าง แสดงให้เห็นว่าการ
ใช้อัตราส่วนทางการเงินจากงบกระแสเงินสด
มีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านลบของ
บริษัทในกลุ่มธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์
เพื่ อขายและกลุ่ มธุ รกิ จบ ริการ รับ เหมา
ก่อสร้าง จ านวน 5 บริษัท ท าให้ก าไรที่กิจการ
ได้รับเป็นก าไรด้อยคุณภาพ ซึ่งสอดคล้องกับ
ผลการศึกษาของ จารุวรรณ ขันธอุบล (2551) 
ที่ศึกษาพบว่าการใช้อัตราส่วนจากงบกระแส
เงินสดมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านลบ
เช่นกัน และพบว่าการใช้อัตราส่วนจากงบ
กระแสเงินสดมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไร
ด้านบวกของบริษัทในกลุ่มธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ เพื่อขายและกลุ่มธุรกิจ
บริการรับเหมาก่อสร้าง จ านวน 5 บริษัท ท า
ให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรที่มีคุณภาพ
ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษาของ ชญานุช 
คลังวิเชียร (2553)  ที่ศึกษาพบว่าการใช้
อัตราส่วนจากงบกระแสเงินสดมีผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรด้านบวกเช่นกัน  

ซึ่งจากผลการศึกษาการใช้อัตราส่วนจาก
งบกระแสเงินสดผลกระทบมีทั้งด้านบวกและ

ลบ ทั้งนี้อาจขึ้นอยู่กับการบริหารจัดการใน
องค์กรที่แตกต่างกัน 

สมมติฐานท่ี 6  การวัดความแปรปรวน
และความเสี่ยงมีผลกระทบต่อคุณภาพก าไร
อย่างไร 

จ า ก ก า รศึ ก ษ าพบว่ า ก า ร วั ด ค ว า ม
แปรปรวนและความเสี่ยงของกลุ่มตัวอย่าง
ส่วนใหญ่มีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้าน
ลบ ท าให้ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรที่ด้อย
คุณภาพ  ซึ่งจากผลการศึกษาของ คุณจารุ
วรรณ ขันธอุบล (2551) คุณชญานุช คลัง
วิเชียร (2553)  คุณเขมมิกา เขียวแก้ว (2555) 
การวัดความแปรปรวนและความเสี่ยงมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรด้านบวก จึงท าให้
ก าไรที่กิจการได้รับเป็นก าไรที่มีคุณภาพ  
 
การอภิปรายผล   

จากผลการศึกษาคุณภาพก าไรของกลุ่ม
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขายและกลุ่ม
ธุรกิ จบริการรับ เหมาก่อสร้างในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนั้น ท าให้ทราบ
ถึงผลการวิเคราะห์คุณภาพก าไรของกลุ่ม
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขายและกลุ่ม
ธุรกิจบริการรับเหมาก่อสร้าง ว่ามีสัญญาณ
เตือนภัยที่ส่งผลกระทบต่อคุณภาพก าไรจาก
การใช้เทคนิคในการวิเคราะห์คุณภาพก าไร
ทั้ง 6 เทคนิค พบว่าบางเทคนิคส่งผลกระทบ
ต่อคุณภาพก าไรด้านบวก แต่บางเทคนิคกลับ
ขัดแย้ง โดยส่งผลกระทบทางด้านลบต่อ
คุณภาพก าไรของธุรกิจ ซึ่งสอดคล้องกับ
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การศึกษาของคุณจารุวรรณ ขันธอุบล (2551) 
คุณชญานุช คลังวิเชียร (2553) และ คุณเขมมิ
กา เขียวแก้ว(2555) ที่พบว่าบางเทคนิคอาจ
แสดงผลว่าก าไรที่รายงานออกมาเป็นก าไรที่
มีคุณภาพ แต่บางเทคนิคอาจแสดงผลว่าเป็น
ก าไรที่รายงานออกมาเป็นก าไรด้อยคุณภาพก็
ได้ ซึ่งแต่ละเทคนิคที่ใช้จะให้ผลกระทบต่อ
คุณภาพก าไรที่แตกต่างกัน ทั้งนี้ส่วนหนึ่งอาจ
เกิดขึ้นจากสภาพแวดล้อมตลอดจนวิธีการใน
การบริหารจัดการในแต่ละองค์กรมีความ
แตกต่างกัน 
 
ข้อมูลเสนอแนะ 
 1. ด้านผู้ใช้งบการเงิน 
 ผู้ใช้งบการเงิน ผู้ลงทุน ผู้ถือหุ้นควร
มีความเข้าใจถึงคุณภาพก าไรที่บริษัทน าเสนอ
ออกมาในรูปของรายงานประจ าปี เพื่อน ามา
เป็นข้อมูลในการตัดสินใจลงทุน และควร
ศึกษาความรู้เพิ่มเติมถึงสิ่งต่อไปนี้ 
 1.1  การใช้นโยบายการบัญชีที่ยึด
หลักความระมัดระวัง 
 1.2  มีการตั้งส ารองค่าเผื่อหนี้สงสัย
จะสูญไว้เป็นจ านวนมากพอ ไม่มากเกินไป
หรือน้อยเกินไปเมื่อเทียบกับยอดลูกหนี้ที่มี
อยู่ 
 1.3  การเปิดเผยข้อมูลอย่างชัดเจน 
และเพียงพอโดยยึดหลักความสม่ าเสมอ 
 1.4  การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชี
ให้สอดคล้องกับนโยบายที่ทางการก าหนด 
หรือมีนโยบายการบัญชีไม่แตกต่างไปจาก

นโยบายการบัญชีที่ใช้อยู่ในอุตสาหกรรม
เดียวกัน 
 

 2. ด้านนักบัญชี 
2.1  นักบัญชีควรจัดท าบัญชีโดยยึด

หลักจริยธรรม จรรยาบรรณในการประกอบ
วิชาชีพเพื่อป้องกันการท างบการเงิน หรือ
รายงานที่เป็นเท็จ 

2.2  นักบัญชีควรจัดท าบัญชีหรือ
รายงานทางการเงินให้ถูกต้องเป็นไปตาม
หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป 
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