
 

 

บทที่ 4 
ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 
 การวิจยัเร่ือง “ผลการด าเนินงานสง่ผลตอ่มลูคา่กิจการผา่นการจดัการก าไรของบริษัท 

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย” ผู้ศกึษาได้ท าการเก็บรวบรวมข้อมูลจากแหล่งทุติย
ภูมิท่ีได้จากงบการเงินรวมระหว่างปี 2555-2559 และเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย (SET100) และน าข้อมูลมาท าการวิ เคราะห์ เป็น 2 ส่วน  คือสถิติ เชิ งพรรณนา 
(Descriptive Research) และสถิตเิชิงอนมุาน (Inference Statistic) ประกอบการทดสอบสมมตฐิาน 

โดยสามารถน าเสนอผลการศกึษาตามล าดบัดงันี ้
 
ส่วนที่ 1 สถติเิชิงพรรณนา 
 สถิตเิชิงพรรณนาท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ประกอบด้วย คา่ต ่าสดุ คา่สงูสดุ คา่เฉล่ีย และ
สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
 
ตารางท่ี 1 คา่ต ่าสดุ คา่สงูสดุ คา่เฉล่ียและสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

 คา่ต ่าสดุ คา่สงูสดุ คา่เฉลี่ย สว่นเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของ 
ผู้ ถือหุ้น (ROE) 

-104 86.16 16.334 17.19 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่
สินทรัพย์รวม (ROA) 

-29.30 75.06 9.86 9.98 

การจดัการก าไร(EM) -0.257 9.949 0.001 1.00 
มลูคา่กิจการ ( คา่ Tobin’s Q ) -0.91 60630743.14 1795882.11 4389214.81 

 
จากตารางท่ี 1 แสดงจ านวนคา่ต ่าสดุ คา่สงูสดุ คา่เฉล่ียและสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน  

โดยอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นมีคา่ต ่าสดุ -104 คา่สงูสดุ 86.16 คา่เฉล่ีย 16.334 และสว่น
เบี่ยงเบนมาตรฐาน 17.19 อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม มีคา่ต ่าสดุ -29.30 คา่สงูสดุ 75.06 
คา่เฉล่ีย 9.86 และสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 9.98 การจดัการก าไร มีคา่ต ่าสดุ -0.257 คา่สงูสดุ 9.949 
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คา่เฉล่ีย 0.001 และสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 1.00 และมลูคา่กิจการ มีคา่ต ่าสดุ -0.91 คา่สงูสดุ 
60630743.14 ล้านบาท คา่เฉล่ีย 1795882.11 ล้านบาท และสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 4389214.81 
ล้านบาท 
 
ส่วนที่ 2  การวิเคราะห์เส้นทาง 
 ผลการวิเคราะห์อิทธิพลเชิงสาเหตขุองอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราส่วน
ผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม (ROA) และ การจดัการก าไร(EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q )    
ทัง้ 2 ตวัแบบวิเคราะห์  อิทธิพลทางตรง (Direct Effects: DE) อิทธิพลทางอ้อม (Indirect Effects: IE) 
และอิทธิพลรวม (Total Effects: TE) สามารถน าเสนอผลการวิเคราะห์ตามล าดบัดงันี ้ 
 

1.  การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ 
รวม (ROA) และการจัดการก าไร(EM) ที่มีต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q ) 

  ผลการทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรทัง้สาม ได้คา่ความสมัพนัธ์ทัง้หมด 3 คู ่มีคา่ 
สหสมัพนัธ์แตกต่างจากศนูย์อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 มีค่าความสมัพนัธ์กันอยู่ในระดบัสูง 
ระหว่าง   0.757 – 0.927  โดยอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) และการจัดการก าไร
(EM) มีความสมัพนัธ์ทางสถิตท่ีิระดบันยัส าคญั 0.05 ในทิศทางเดียวกบัมลูคา่กิจการ ( คา่Tobin’s Q) 
โดยมีค่าความสัมพันธ์เท่ากับ  0.856  และ  0.927 ตามล าดับ สามารถน าไปศึกษาการวิเคราะห์
เส้นทางได้ รายละเอียดดงัตารางท่ี 2 
 
ตารางท่ี 2 คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) และการจดัการ
ก าไร(EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 

 อตัราผลตอบแทน
ตอ่สินทรัพย์ (ROA) 

การจดัการก าไร 
(EM) 

มลูคา่กิจการ
(Tobin’s Q) 

อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) 1 0.757** 0.856** 
การจดัการก าไร (EM) 0.757** 1 0.927** 
มลูคา่กิจการ(Tobin’s Q) 0.856** 0.927** 1 
หมายเหต ุ  * p < .05   ** p < .01 
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1) ผลการวิเคราะห์เส้นทาง ตัวแบบที่ 1 
      ผลการวิเคราะห์เส้นทาง ตวัแบบท่ี 1 เพ่ือศึกษาอิทธิพลทางตรงและอิทธิพลทางอ้อมของ

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA)และการจัดการก าไร(EM) ท่ีมีต่อมูลค่ากิจการ (  Tobin’s Q )
พบว่า การวิเคราะห์เส้นทางตวัแบบท่ี 1 โมเดลการวดัได้ค่า Chi-Square = 0.00, df = 0,  p = 1.00,  
RMSEA = 0.000  แสดงให้เห็นว่าตวัแบบอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA)และการจดัการก าไร
(EM) ท่ีมีต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q ) มีความสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์ได้ผลการ
วิเคราะห์ดงัรูปท่ี 2 

 
ภาพประกอบ 2  ตวัแบบปัจจยัเชิงสาเหตรุะหว่างอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) และ 
การจดัการก าไร(EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 
 
   ผลการวิเคราะห์เส้นทางสามารถเขียนเป็นสมการโครงสร้างได้ดงันี ้
              (1)  การจดัการก าไร(EM) = 0.80 (อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA)), R2 = 0.57 
              (2)  มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) = 0.65 (การจดัการก าไร(EM)) + 0.38 (อตัราผลตอนแทนตอ่
สินทรัพย์(ROA)) ,  R2 = 0.92  
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   จากสมการท่ี  1 พบว่า อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์  (ROA) สามารถอธิบายการ
เปล่ียนแปลงการจดัการก าไร(EM) ได้ร้อยละ 38.0 และอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) 
มีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงการจัดการก าไร(EM) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติด้วยน า้หนักอิทธิพล
เทา่กบั 0.80 
  จากสมการท่ี 2 พบว่า การจัดการก าไร(EM) และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) 
สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ได้ร้อยละ 92 และการจดัการก าไร(EM) 
และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) อย่างมีนัยส าคญั
ทางสถิตด้ิวยน า้หนกัอิทธิพลเทา่กบั 0.65 และ 0.38 ตามล าดบั  
 
ตารางท่ี 3  การวิเคราะห์อิทธิพลของตวัแปรในโมเดลเชิงสาเหตขุองปัจจยัอตัราผลตอบแทนตอ่
สินทรัพย์ (ROA)และการจดัการก าไร(EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 

ปัจจัยผล 

ปัจจัยเหต ุ
อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ 

(ROA) 
การจดัการก าไร(EM) 

TE IE DE  TE IE DE 
การจดัการก าไร(EM) 
(คา่ความคลาดเคล่ือน) 
คา่ t 

0.80 
(0.03) 
25.87 

- 0.80 
(0.03) 
25.87 

- - - 

มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 
(คา่ความคลาดเคล่ือน) 
คา่ t 

0.91 
(0.02) 
36.88 

0.53 
(0.03) 
20.30 

0.38 
(0.02) 
17.99 

0.65 
(0.02) 
32.75 

- 0.65 
(0.02) 
32.75 

  
 จากตารางพบว่า มลูค่ากิจการ (Tobin’s Q) ได้รับอิทธิพลทางตรงจากอตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA)โดยมีขนาดอิทธิพลทางตรงเทา่กบั 0.38  เป็นคา่อิทธิพลท่ีมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีระดบั 
0.01 และได้รับอิทธิพลทางอ้อมจากอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) ผา่นการจดัการก าไร(EM) 
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โดยมีขนาดอิทธิพลทางอ้อมเท่ากับ 0.52  เป็นค่าอิทธิพลท่ีมีนัยส าคัญทางสถิตท่ีระดับ 0.01 และ 
มูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ได้รับอิทธิพลทางตรงจากอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) โดยมี
ขนาดอิทธิพลทางตรงเทา่กบั 0.80  เป็นคา่อิทธิพลท่ีมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีระดบั 0.01 
  การจดัการก าไร(EM) ได้รับอิทธิพลทางตรงจากอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) โดยมี
ขนาดอิทธิพลทางตรงเท่ากบั 0.65  เป็นคา่อิทธิพลท่ีมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีระดบั 0.01 
 

2) การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ 
ถือหุ้น (ROE) และการจัดการก าไร(EM) ท่ีมีต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) 

 ผลการทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรทัง้สาม ได้คา่ความสมัพนัธ์ทัง้หมด 3 คู ่มีคา่ 
สหสมัพนัธ์แตกตา่งจากศนูย์อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 มีคา่ความสมัพนัธ์กนัอยู่ในระดบัสงู 
ระหว่าง  0.536  – 0.927  โดยอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) และการจดัการก าไร(EM) 
มีความสมัพนัธ์ทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ในทิศทางเดียวกบัมลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) โดยมีคา่
ความสัมพันธ์เท่ากับ  0.536  และ 0.927 ตามล าดบั สามารถน าไปศึกษาการวิเคราะห์เส้นทางได้ 
รายละเอียดดงัตารางท่ี 4 
 
ตารางท่ี 4   คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหวา่ง อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) 
และการจดัการก าไร(EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 

 อตัราผลตอบแทน
ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

(ROE) 

การจดัการก าไร 
(EM) 

มลูคา่กิจการ
(Tobin’s Q) 

อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือ
หุ้น (ROE) 

1 0.628** 0.536** 

การจดัการก าไร (EM) 0.628** 1 0.927** 
มลูคา่กิจการ(Tobin’s Q) 0.536** 0.927** 1 
หมายเหต ุ  * p < .05   ** p < .01 
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3)  ผลการวิเคราะห์เส้นทาง ตัวแบบที่ 2 
   ผลการวิเคราะห์เส้นทาง ตวัแบบท่ี 2 เพ่ือศกึษาอิทธิพลทางตรงและอิทธิพลทางอ้อมของ  

อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) และการจดัการก าไร (EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ  
(Tobin’s Q)  พบว่า การวิเคราะห์เส้นทางตวัแบบท่ี 2 โมเดลการวดัได้คา่ Chi-Square = 0.00, df = 0,  
p = 1.00, RMSEA = 0.000  แสดงให้เห็นว่าตัวแบบอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น (ROE) 
และการจัดการก าไร(EM) มีต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q)มีความสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิง
ประจกัษ์ได้ผลการวิเคราะห์ดงัรูปท่ี 3 

 
ภาพประกอบ 3  ตวัแบบปัจจยัเชิงสาเหตรุะหว่างอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และ
การจดัการก าไร(EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 
 
ผลการวิเคราะห์เส้นทางสามารถเขียนเป็นสมการโครงสร้างได้ดงันี ้

(1) การจดัการก าไร(EM) = 0.57 (อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE)),  
R2 = 0.29 
           (2)  มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) = 0.83(การจดัการก าไร (EM)) + 0.19 (อตัราผลตอบแทน
ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE)),  R2 = 0.88 
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 จากสมการท่ี 1 พบว่า อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) สามารถอธิบายการ
เปล่ียนแปลงการจัดการก าไร(EM)ได้ร้อยละ 29.0 และการจัดการก าไร(EM)มีอิทธิพลต่ออัตรา
ผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตด้ิวยน า้หนกัอิทธิพลเทา่กบั 0.57  
 จากสมการท่ี 2 พบว่า อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) และการจัดการก าไร 
(EM) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ได้ ร้อยละ 88.0 และอัตรา
ผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) และการจดัการก าไร (EM) มีอิทธิพลตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s 
Q ) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตด้ิวยน า้หนกัอิทธิพลเทา่กบั 0.19 และ 0.83 ตามล าดบั   
 
ตารางท่ี 5 การวิเคราะห์อิทธิพลของตวัแปรในโมเดลเชิงสาเหตขุองปัจจยัอตัราผลตอบแทนตอ่สว่น
ของผู้ ถือหุ้น (ROE)และการจดัการก าไร(EM) ท่ีมีตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 

ปัจจัยผล 

ปัจจัยเหต ุ
อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

(ROE) 
การจดัการก าไร(EM) 

TE IE DE  TE IE DE 
การจดัการก าไร (EM) 
(คา่ความคลาดเคล่ือน) 
คา่ t 

0.57 
(0.04) 
14.16 

- 0.57 
(0.04) 
14.16 

- - - 

มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) 
(คา่ความคลาดเคล่ือน) 
คา่ t 

0.66 
(0.04) 
17.99 

0.47 
(0.03) 
13.53 

0.19 
(0.02) 
10.13 

0.83 
(0.02) 
45.81 

- 0.83 
(0.02) 
45.81 

  
 จากตารางพบว่า มลูค่ากิจการ (Tobin’s Q) ได้รับอิทธิพลทางตรงจากอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ ถือหุ้ น (ROE) โดยมีขนาดอิทธิพลทางตรงเท่ากับ 0.19  เป็นค่าอิทธิพลท่ีมีนัยส าคญัทาง
สถิตท่ีระดบั 0.01 และได้รับอิทธิพลทางอ้อมจากอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ผ่าน 
การจดัการก าไร (EM) โดยมีขนาดอิทธิพลทางอ้อมเทา่กบั 0.47 เป็นคา่อิทธิพลท่ีมีนยัส าคญัทางสถิตท่ี
ระดับ 0.01 และ มูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ได้รับอิทธิพลทางตรงจากการจัดการก าไร (EM)โดยมี
ขนาดอิทธิพลทางตรงเทา่กบั 0.83  เป็นคา่อิทธิพลท่ีมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีระดบั 0.01 
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ส่วนที่ 3  ผลการทดสอบสมมตฐิาน 
 สมมติฐานที่ 1. ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลเชิงบวกตอ่มลูคา่กิจการของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
   1.1  ผลการด าเนินงานด้านอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่อ

มลูคา่กิจการ(Tobin’s Q) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
             ผลการทดสอบสมมติฐานพบว่า ผลการด าเนินงานด้านอัตราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส าคัญ ท่ีระดับ 0.01 ด้วยน า้หนักอิทธิพลเท่ากับ 0.38 
สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ี 1  
                  1.2  ผลการด าเนินงานด้านอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น (ROE) มีอิทธิพลเชิง
บวกตอ่มลูคา่กิจการ(Tobin’s Q) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  

ผลการทดสอบสมมติฐานพบวา่ ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของ
ผู้ ถือหุ้ น (ROE) มีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ(Tobin’s Q) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส าคัญ ท่ีระดับ 0.01 ด้วยน า้หนักอิทธิพลเท่ากับ 0.19  
สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ี 1 
  
 สมมติฐานที่  2.  ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการจัดการก าไรของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
                   2.1  ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่อ
การจดัการก าไร(EM) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ผลการทดสอบสมมติฐานพบว่า ผลการด าเนินงานด้านอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกตอ่การจดัการก าไร(EM) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยอย่างมีนัยส าคัญ ท่ีระดับ 0.01 ด้วยน า้หนักอิทธิพลเท่ากับ 0.80  สอดคล้องกับ
สมมตฐิานท่ี 2 
    2.2  ผลการด าเนินงานด้าน อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีอิทธิพลเชิง
บวกตอ่การจดัการก าไร(EM) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย          
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                         ผลการทดสอบสมมติฐานพบวา่ ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของ
ผู้ ถือหุ้น (ROE) มีอิทธิพลเชิงบวกต่อการจดัการก าไร (EM) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยอย่างมีนัยส าคัญ ท่ีระดับ 0.01 ด้วยน า้หนักอิทธิพลเท่ากับ 0.57  สอดคล้องกับ
สมมตฐิานท่ี 2 
 
 สมมติฐานที่  3.  การจัดการก าไรส่งผลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
        ผลการทดสอบสมมติฐานพบว่า การจัดการก าไร (EM) ส่งผลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ
(Tobin’s Q) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยอย่างมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.01 
ด้วยน า้หนกัอิทธิพลเทา่กบั 0.83 สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ี 3 
 
 สมมติฐานที่  4.  ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลเชิงบวกตอ่มูลค่ากิจการผ่านการจดัการก าไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
                   4.1  ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่อ
มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) ผ่านการจดัการก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย  

 ผลการทดสอบสมมติฐานพบว่า ผลการด าเนินงานด้านอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกตอ่มลูคา่กิจการ(Tobin’s Q) ผา่นการจดัการก าไรของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.01 ด้วยน า้หนกัอิทธิพล
เทา่กบั 0.53 สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ี 4 
                  4.2  ผลการด าเนินงานด้านอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น (ROE) มีอิทธิพลเชิง
บวกต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ผ่านการจดัการก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 

ผลการทดสอบสมมติฐานพบวา่ ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของ
ผู้ ถือหุ้ น (ROE) มีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ผ่านการจัดการก าไรของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยอย่างมีนัยส าคัญ ท่ีระดับ 0.01 ด้วยน า้หนักอิทธิพล
เทา่กบั 0.47  สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ี 4 
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ตารางท่ี 6  การสรุปผลการทดสอบสมมตฐิาน 

ข้อที่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ 

   1 ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพล
เชิงบวกตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ยอมรับ 
สมมตฐิาน               
การวิจยั 

2 ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มี
อิทธิพลเชิงบวกตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ยอมรับ
สมมตฐิาน               
การวิจยั 

3 ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพล
เชิงบวกตอ่การจดัการก าไร (EM) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ยอมรับ
สมมตฐิาน               
การวิจยั 

4 ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มี
อิทธิพลเชิงบวกตอ่การจดัการก าไร (EM) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ยอมรับ
สมมตฐิาน               
การวิจยั 

5 
การจดัการก าไร(EM) สง่ผลเชิงบวกตอ่มลูคา่กิจการ(Tobin’s Q ) ของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ยอมรับ
สมมตฐิาน               
การวิจยั 

6 ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) มีอิทธิพล
เชิงบวกตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) ผา่นการจดัการก าไรของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ยอมรับ
สมมตฐิาน               
การวิจยั 

7 ผลการด าเนินงานด้านอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มี
อิทธิพลเชิงบวกตอ่มลูคา่กิจการ (Tobin’s Q) ผา่นการจดัการก าไรของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ยอมรับ
สมมตฐิาน               
การวิจยั 

 
 
 

 


