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บทคัดย่อ 

 งานวิจยัเร่ืองน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือที่มีต่อผล
การด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ประชากรเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดแห่งประเทศไทย (SET 100) จ านวน 48 บริษทั  (ไม่รวม
บริษทัที่ไม่มีสินคา้คงเหลือและบริษทัท่ีมีขอ้มูลไม่ครบ 5 ปี)   ผูว้ิจยัใช้การเก็บรวบรวมข้อมูลจาก
งบการเงินระหว่างรอบระยะเวลาบญัชีปี พ.ศ. 2558-2562  รวมระยะเวลา 5 ปี การวิเคราะห์ขอ้มูลใช้
สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าร้อยละ โดยแสดงในรูปตารางแจกแจงความถ่ีและค่าเฉล่ีย และสถิติเชิง
อนุมานโดยการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis)  

ผลการวิจยัพบว่า  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่อง ความสามารถใน
การท าไร กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลและราคา
หลกัทรัพย ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับนัยส าคญั 0.05 
  
ค ำส ำคัญ : นโยบำยกำรตีรำคำสินค้ำคงเหลือ ผลกำรด ำเนินงำน กระแสเงินสดสุทธิจำกกิจกรรม
ด ำเนนิงำน ผลต่ำงภำษีเงินได้นิติบุคคล รำคำหลกัทรัพย์ 
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 ABSTRACT 

 This study examined the effect of inventory valuation policy on firm’s performance and 
stock price of Thai listed companies in the stock exchange of Thailand. The population was Thai 
listed companies in the stock exchange of Thailand (SET 100). The data was collected from 
Financial Statements between year 2015- 2019.  The descriptive and inferential statistics used in 
this research comprised Frequency, Percentage, Standard Deviation and Multiple Regression 
Analysis.  
  The study found the effect of inventory valuation policy on liquidity, profitability, net 
cash flows from operating activities, corporate income taxes differences and stock price on the 
significance level at 0.05. 
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 
ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

มาตรฐานการบัญชีฉบับที่  2 (ปรับปรุงปี 2562) เร่ือง สินค้าคงเหลือ มีว ัตถุประสงค ์       
เพื่อก าหนดวิธีปฏิบตัิทางบญัชีส าหรับสินคา้คงเหลือ โดยประเด็นหลกัของการบญัชีส าหรับสินคา้
คงเหลือ คือ จ านวนต้นทุนที่จะรับรู้เป็นสินทรัพยแ์ละยกยอดไปจนกว่าจะมีการรรับรู้รายได้ที่
สัมพนัธ์กนั ตน้ทุนของสินคา้คงเหลือ ( สภาวิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชูปถมัภ,์ 2563) 

 ตน้ทุนของสินคา้คงเหลือตอ้งประกอบด้วยตน้ทุนทั้งหมดในการซ้ือ ตน้ทุนแปลงสภาพ   
และตน้ทุนอ่ืนๆ ท่ีเกิดขึ้นเพ่ือให้สินคา้คงเหลือนั้นอยู่ในสถานท่ีและอยู่ในสภาพท่ีเป็นอยู่ในปัจจุบนั 
ในการค านวณตน้ทุนของสินคา้คงเหลือ (ราคาทุน) ของแต่ละรายการ มาตรฐานการบญัชีฉบบัที่ 2
ก าหนดว่าสินคา้คงเหลือทีป่กติไม่อาจสับเปล่ียนกนัไดแ้ละเป็นสินคา้ หรือบริการท่ีผลิตขึ้นและแยก 
ต่างหากไวส้ าหรับโครงการหน่ึงโครงการใดโดยเฉพาะตอ้งค านวณโดยใช้วิธีราคาเจาะจงส าหรับ
ตน้ทุนของแต่ละรายการ อย่างไรก็ตามการบันทึกต้นทุนตามวิธีราคาเจาะจงจะไม่เหมาะสมหาก
สินคา้คงเหลือมีรายการจ านวนมากและโดยปกติมีลกัษณะสับเปล่ียนกนัได ้แต่หากสินคา้คงเหลือ
ของกิจการไม่มีลกัษณะเจาะจงดังกล่าว กิจการตอ้งค านวณมูลค่าสินคา้คงเหลือโดยวิธีเขา้ก่อนออก
ก่อน หรือวิธีตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก โดยกิจการตอ้งใช้วิธีการค านวณตน้ทุนด้วยวิธีเดียวกัน
ส าหรับสินคา้คงเหลือทุกชนิดที่มีลกัษณะและการใชค้ลา้ยคลึงกนั ส าหรับสินคา้คงเหลือที่มีลกัษณะ 
และการใชต้่างกนัอาจใชว้ิธีค  านวณตน้ทุนที่ต่างกนัไปไดห้ากเหมาะสม 

วิธีเขา้ก่อนออกก่อนมีขอ้สมมติว่าสินคา้คงเหลือรายการที่ซ้ือมาหรือผลิตขึ้นก่อนจะขาย
ออกไปก่อน จึงเป็นผลให้รายการสินค้าคงเหลือท่ี เหลืออยู่ ณ วนัส้ินงวดเป็นสินคา้ท่ี ซ้ือมาหรือ 
ผลิตขึ้นในครั้ งหลงัสุด ส าหรับวิธีตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนัก ตน้ทุนสินคา้คงเหลือแต่ละรายการจะ 
ก าหนดจากการถัวเฉล่ียต้นทุนของสินค้าที่คล้ายคลึงกัน ณ วนัต้นงวดกับต้นทุนของสินค้า ที่
คลา้ยคลึงกันที่ซ้ือมาหรือผลิตขึ้นในระหว่างงวด ซ่ึงวิธีการค านวณตน้ทุนถวัเฉล่ียอาจค านวณเป็น
งวดๆไปหรือค านวณทกุครั้ งท่ีไดร้ับสินคา้ ทั้งน้ีขึ้นอยู่กบัสถานการณ์ของกิจการ  

การก าหนดนโยบายการบญัชีส าหรับการตีราคาสินคา้คงเหลือ ขึ้นอยู่กบัลกัษณะทางกายภาพ  
และการเปล่ียนแปลงในระดับราคาสินคา้ประเภทนั้นๆ  กล่าวคือ หากสินคา้มีลกัษณะเหมือนกัน
และผลิตเป็นจ านวนมาก ตน้ทุนการผลิตในแต่ละรอบแตกต่างกัน ลกัษณะการหมุนเวียนของสินคา้
เป็นการขายสินคา้ท่ีผลิตก่อน วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือที่เหมาะสมคือ วิธีเขา้ก่อนออกก่อน แต่ถา้
ตน้ทุนการผลิตสินคา้ส าเร็จรูปแต่ละรอบมีความแตกต่างกันน้อยหรือไม่มีความแตกต่าง วิธีตน้ทุน



2 
 
ถวัเฉล่ียจะเป็นวิธีที่เหมาะสม  แต่ถา้สินคา้ที่ผลิตมีการออกแบบเป็นพิเศษตามความตอ้งการของ
ลูกคา้หรือผูซ้ื้อ วิธีเจาจงจะเป็นวธีิที่เหมาะที่สุด ทั้งน้ีในการวดัก าไรสุทธิของกิจการ กิจการจะตอ้ง
น าตนุ้ทนสินคา้ท่ีขายหักออกจากยอดขายสุทธิเพ่ือแสดงเป็นก าไรขั้นตน้ ในกรณีท่ีมียอดขายสุทธิ
เท่ากัน หากกิจการใช้วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือแตกต่างกัน จะส่งผลต ่าก าไรขั้นตน้ของกิจการ
ทันที รวมทั้งส่งผลต่อก าไรสุทธิของกิจการ ดังนั้น วิธีการตีราคาสินค้าคงเหลือจึงเป็นข้อมูลที่
กิจการตอ้งเปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงินภายใตน้โยบายการบญัชีที่ส าคญั เพื่อให้ผูใ้ชง้บ
การเงินสามารถเปรียบเทียบประสิทธิภาพในการท าก าไรของกิจการได้ชัดเจนและถูกตอ้งมากขึ้น    
( น่ิมนวล วิเศษสรรพ,์ 2556 ) 

จากการที่กิจการอาจเลือกใชน้โยบายการบญัชีเลือกใชว้ิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือที ่
แตกต่างกันนั้ นจะส่งผลต่อผลก าไรของกิจการ ซ่ึงจะกระทบผลการด าเนินงาน อัตราส่วนทาง
การเงิน และกระแสเงินสดของกิจการ มีผลงานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับผลกระทบการตีราคาสินค้า
คงเหลือ เช่น กญัญาพชัญ์ อรุณรัตน์ (2557) พบว่าการเลือกใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือวิธี
เขา้ก่อนออกก่อนและวิธีถวัเฉล่ีย มีผลกระทบต่ออตัราส่วนทางการเงินของกิจการ มณฑา เอมสวสัดิ์  
(2552 ) พบว่า วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือตามราคาทุน ระหว่างวิธีเขา้ก่อนออกก่อน กบัวิธีถวัเฉล่ีย
ถ่วงน ้ าหนัก มีผลกระทบต่อปัจจัยบ่งช้ีความเส่ียงจากภาวะล้มละลายของบริษัท ได้แก่ ปัจจัย
เกี่ยวกับโครงสร้างเงินทุนของธุรกิจ ปัจจัยเกี่ยวกับสภาพคล่องของธุรกิจ ปัจจัยเกี่ยวกับ
ความสามารถในการท าก าไรของธรุกิจ ปัจจยัเกี่ยวกบัการใช้ประโยชน์จากสินทรัพยข์องธุรกิจและ
ค่าดชันีภาวะลม้ละลายของธุรกิจ โดยเฉล่ียแตกต่างกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั .05 จกัรวุฒิ 
ชอบพิเชียร (2541) พบว่า วธีิการตีราคาสินคา้เหลือตามราคาทุน โดยวิธีเขา้ก่อนออกก่อน และวิธีถวั
เฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก มีผลกระทบต่ออตัราส่วนฉับพลนั อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 
อัตราผลตอบแทนขั้นต้น อัตราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ ทุกช่วงเวลาที่ศึกษา Edori Daniel 
Simeom and Ohaka John (2018)  ศึกษาผลกระทบของทางเลือกในการตีราคาสินคา้คงเหลือต่อผล
ก าไร ภาษี และมูลค่าสินคา้คงเหลือปลายงวด ผลการศึกษาพบว่า วิธีการตีราคาสินค้าคงเหลือมี
ผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อผลก าไร ภาษีและมูลค่าสินคา้คงเหลือปลายงวด Thomas Lee Herzig 
(1976) พบว่าวิธีการตีราคาสินคา้ท่ีแตกตา่งกนัส่งผลกระท าต่อก าไรและกระแสเงินสดที่แตกต่างกนั 

รวมทั้งจากงานวิจยัของ น่ิมนวล วิเศษสรรพ ์(2556) ไดศ้ึกษาผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลซ่ึง 
เป็นความแตกต่างระหว่างเกณฑ์การวดัก าไรสุทธิทางบญัชีกับก าไรทางภาษี และพบว่าบริษทัจด
ทะเบียนที่ตีราคาสินคา้คงเหลือแบบเขา้ก่อนออกก่อนมีผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลเป็นจ านวนมาก
สุดเมื่อเปรียบเทียบกบัวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนักกบัวิธีอ่ืน ทั้งน้ีขอ้เสนอแนะจากงานวิจยัช้ินน้ีไดเ้สนอ
ให้วิเคราะห์ความแปรปรวนของผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลที่ค  านวณตามวิธีการในมาตรฐานการ
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บญัชีฉบบัท่ี 12 เร่ือง ภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี หลงัจากมีผลบงัคบัใชเ้พื่อยืนยนัผลการวิจยัฉบบัน้ี 
จากขอ้เสนอแนะดังกล่าวผูว้ิจยัจึงสนใจที่จะศึกษาถึงผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลที่ค  านวณตาม
วิธีการในมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 12 ในงานวิจยัช้ินน้ี 

การเลือกใชน้โนบายการตีราคาสินคา้คงเหลือที่แตกต่างกนันอกจากจะส่งกระทบต่อผลการ 
ด าเนินงาน อตัราส่วนทางการเงิน รวมทั้งกระแสเงินสดของกิจการแลว้ ยงัอาจส่งผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพย์ของกิจการ ซ่ึงมีงานวิจยัท่ีศึกษาเกี่ยวกับเร่ืองน้ีเช่น Li Shansham (2019) พบว่าราคา
หลกัทรัพยจ์ะแปรผนักับการเปิดเผยขอ้มูลนโยบายการบญัชีของกิจการ และพบว่าการเปล่ียนแปลง
นโยบายการบญัชีมีผลกระทบต่อราคาหุ้นอยู่ในช่วงระยะเวลาส้ันๆ และ Knight, R F , Affleck-
Graves J F and Hamman W D.(1985) พบว่า วิธีการตีราคาสินค้าคงเหลือมีผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพย ์เป็นตน้ 

จากงานวิจยัต่างๆ ขา้งตน้ผูว้ิจยัจึงสนใจศึกษานโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือของบริษทั 
ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยว่ามีวิธีใดบ้างในเป็นสัดส่วนอย่างไรในแต่ละ
อุตสาหกรรมในช่วงปี 2558-2562 นอกจากนั้นผูว้ิจยัยงัสนใจศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินคา้
คงเหลือที่มีต่อผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

 
วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย  

1. เพื่อศึกษานโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย 

2.เพื่อศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือที่มีต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

3.เพื่อศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือที่มีต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 
ค ำถำมกำรวิจัย  

1. นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัอย่างไร 
2. นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัอย่างไร 
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สมมติฐำนกำรวิจัย  

จากการรวบรวมแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัในอดีตที่เกี่ยวขอ้งพบว่า มีการศึกษาผล
ของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือที่มีต่อผลการด าเนินงาน เช่น 1) กญัญาพชัญ ์อรุณรัตน์ (2557) 
พบว่าการเลือกใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือวิธีเขา้ก่อนออกกอ่นและวิธีถวัเฉล่ีย มีผลกระทบ
ต่ออัตราส่วนทางการเงินของกิจการ 2) น่ิมนวล วิเศษสรรพ์ (2556) พบว่าวิธีการตีราคาสินค้า
คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 3) มณฑา เอมสวสัดิ์  (2552 ) พบว่าวิธีการตีราคาสินคา้
คงเหลือส่งผลกระทบต่อปัจจยับ่งช้ีความเส่ียงจากภาวะลม้ละลาย ได้แก่ ปัจจยัเกี่ยวกับโครงสร้าง
เงินทุนของธุรกิจ ปัจจยัเกี่ยวกับสภาพคล่องของธุรกิจ ปัจจยัเกี่ยวกับความสามารถในการท าก าไร
ของธรุกิจ เป็นตน้ 4) จกัรวุฒิ ชอบพิเชียร (2541) พบว่าวิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือผลกระทบต่อ
อตัราส่วนฉับพลัน อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ อัตราผลตอบแทนขั้นต้น อัตรา
ผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ 5) Edori Daniel Simeom and Ohaka John (2018) พบว่าวิธีการตีราคา
สินคา้คงเหลือมีผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อผลก าไรสุทธิ ภาษีเงินได้และมูลค่าสินค้าคงเหลือ
ปลายงวด 6) Thomas Lee Herzig (1976) พบว่าวิธีการตีราคาสินคา้ที่แตกต่างกันส่งผลกระท าต่อ
ก าไรและกระแสเงินสดที่แตกต่างกนั เป็นตน้  

งานวิจยัในครั้ งน้ีจึงคาดว่านโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของ 
บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จึงก าหนดสมมติฐานดงัน้ี  
 

สมมุติฐานที่ 1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษทั 
ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1.1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องของบริษทัทีจ่ด 
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1.2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของ 
บริษทัทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1.3 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม 
ด าเนินงานของบริษทัทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1.4 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลของ 
บริษทัทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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นอกจากนั้นผลงานวิจยัในอดีตยงัศึกษาพบว่านโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อ 
ราคาหลกัทรัพย ์เช่น 1) Li Shansham (2019) พบว่า ราคาหลกัทรัพยจ์ะแปรผนักบัการเปิดเผยขอ้มูล
นโยบายการบญัชีของกิจการ และการเปล่ียนแปลงนโยบายการบญัชีมีผลกระทบต่อราคาหุ้นอยู่
ในช่วงระยะเวลาส้ันๆ  และ 2) Knight, R F , Affleck-Graves J F and Hamman W D.(1985) พบว่า 
วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์เป็นตน้ 

งานวิจยัในครั้ งน้ีจึงคาดว่านโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์อง 
บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จึงก าหนดสมมติฐานดงัน้ี  
 

สมมุติฐานที ่2 นโยการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัที่จด 
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
ขอบเขตของกำรวิจัย   
 1. ขอบเขตดา้นเน้ือหา 

ตวัแปรที่ใชใ้นการศึกษาประกอบดว้ย  
ตวัแปรตน้ 
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 

1. วิธีเจาะจง 
2. วิธีเขา้ก่อนออกก่อน 
3. วธีิถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
4. มากกว่า 1 วิธี 

 
 ตวัแปรตาม 
 ผลการด าเนินงาน 

1. อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง 
2. อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 
3. กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 
4. ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
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 ราคาหลกัทรัพย ์ราคาหุ้นสามญั (ราคาปิด) ของบริษทั ณ วนัส้ินงวดบญัชี 
 ตวัแปรควบคุม 

       ขนาดกิจการ  
  
 2. ขอบเขตดา้นประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

การศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือที่มีต่อผลการด าเนินงานและราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผูว้ิจัยศึกษา
ประชากรจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดแห่งประเทศไทย (SET 100) เน่ืองจากเป็นเป็น
ดชันีราคาหลกัทรัพยท์ีแ่สดงระดบัและความเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยส์ามญั 100 ตวั
ที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง มีการซ้ือขายท่ีมีสภาพคล่องสูง และมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นรายย่อย
ผ่านเกณฑ์ที่ก าหนด จ านวน 48 บริษทั (ไม่รวมบริษทัที่ไม่มีสินคา้คงเหลือและบริษทัที่มี
ขอ้มูลไมค่รบ) จ านวน 5 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 – 2562 (รายช่ือบริษทั SET100 สืบคน้ขอ้มูล
จาก:ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยhttps://www.set.or.th/th/company/companylist.html 
เมื่อวนัที่  7 กรกฎาคม 2563 )  

 
 3. ขอบเขตดา้นระยะเวลา  

เก็บขอ้มูลจากงบการเงินส าหรับรอบระยะเวลาบัญชี ระหว่างปี พ.ศ. 2558 – พ.ศ. 
2562 

 
 

นยิำมศัพท์    
 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ  หมายถึง การตีราคาสินคา้คงเหลือ ณ วนัส้ินงวด  
      ประกอบดว้ยวิธีเขา้ก่อนออกก่อน วิธีถวัเฉล่ียถ่วง 
      น ้าหนกั และวิธีเจาะจง 

 
 ผลการด าเนินงาน  หมายถึง การวดัผลการด าเนินงานจาก 

    1.อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง  
    2.อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร  
    3.กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน  
    4.ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบคุคล 

https://www.set.or.th/th/company/companylist.html
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 อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง  หมายถึง อตัราส่วนที่ใชว้ดัความสามารถของกิจการใน 
      การจ่ายช าระหน้ีสินหมุนเวียนโดยใชก้ารวิเคราะห์ 
      ความสัมพนัธ์ของสินทรัพยห์มุนเวียนและหน้ีสิน 
      หมนุเวียน ประกอบดว้ย อตัราส่วนเงินทุนเหมุนเวียน  
      อตัราส่วนเงนิทุนหมนุเวียนเร็ว ระยะเวลาความสามารถ 
      ในการเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย  อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ี 
      การคา้ ระยะเวลาในกรขายสินคา้แต่ละรอบ และอตัรา 
      การหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 
 
 อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร หมายถึง อตัราส่วนที่ใชว้ดัความส าเร็จ 
      ของกิจการ โดยวดัจากความสามารถในการท าก าไร  
      ประกอบดว้ย อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย อตัราการ 
      หมุนเวียนของสินทรัพย ์ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ 
      อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามญั ก าไรต่อ 
      หุ้น อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น  
 
 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน หมายถึง กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม 
      ด าเนินงานจากงบกระแสเงินสดของกิจการ 
 
 ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล  หมายถึง ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล ซ่ึงวดัจาก ผลต่าง 
      ระหว่างอตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลที่ช าระกบัอตัราภาษี 
      เงินไดนิ้ติบุคคลตามประมวลรัษฎากร 
 
 ราคาหลกัทรัพย ์   หมายถึง ราคาตลาดของหุ้นสามญั (ราคาปิด) ณ วนัส้ิน 
      งวดบญัชี 
 
 ขนาดกิจการ    หมายถึง มูลค่าสินทรัพยร์วม ณ วนัที่ 31 ธนัวาคมของ 
      แต่ละปี 
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ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ  

ประโยชน์เชิงวิชาการ 
 1.เพื่อทราบนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง อตัราส่วน 
วเิคราะห์ความสามารถในการท าก าไร กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติ
บุคคลและราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ในช่วงปี 2558-2562 
 2.เพื่อทราบผลของนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือที่มีต่อผลการด าเนินงานและราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย ์ในช่วงปี 2558-2562 
 
 ประโยชน์เชิงปฏิบตัิ 
 1.เพื่อเป็นประโยชน์ต่อผูบ้ริหารในการวางนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือของกิจการ 
 2.เพื่อเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงิน ผูล้งทุน ผูป้ระเมินอตัราส่วนทางการเงิน กระแสเงิน
สด ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลและราคาหลกัทรัพย ์ในการตดัสินใจลงทุนในกิจการโดยประเมิน
จากนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือในงบการเงิน  

 



บทที ่2 
วรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 

 
 การศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงานและราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  เป็นการศึกษาเพื่อ
ประโยชน์แก่ผูท่ี้สนใจใช้ขอ้มูลทางการบญัชีเพื่อวิเคราะห์ผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพย์
ของบริษัท เน่ืองจากมาตรฐานรายงานทางการเงินให้กิจการเลือกใช้นโยบายการตีราคาสินค้า
คงเหลือไดโ้ดยพิจารณาจากลกัษณะทางกายภาพ และการเปล่ียนแปลงในระดบัราคาสินคา้ประเภท
นั้นๆ   ดังนั้ นการเลือกใช้นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือท่ีแตกต่างกันอาจส่งผลต่อผลการ
ด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องกิจการ   
 

ในการศึกษาคร้ังน้ี ผูว้ิจัยได้ค้นควา้ รวบรวมแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยในอดีตท่ี
เก่ียวขอ้งเพื่อน ามาประมวลเป็นกรอบความคิดในการศึกษา โดยในบทน้ีแบ่งเน้ือหาเป็นดงัน้ี 

 1. แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง 
 2. การตีราคาสินคา้คงเหลือ  

3. การวดัผลการด าเนินงาน  
4. การประเมินราคาหลกัทรัพย ์

 5. ผลการวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 6. กรอบแนวคิดในการวิจยั 
 7. สรุป 
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1.แนวคิดและทฤษฎีท่ีเกีย่วข้อง 
 1.1 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 

Jensen และ Meckling (1976) ไดศึ้กษาทฤษฎีตวัแทนโดย มองว่าเจา้ของกิจการไม่สามารถ
บริหารงานเพียงคนเดียวได้ จึงต้องมีบุคคลภายนอก เข้ามาช่วยบริหารงานแทน โดยได้ให้
ความหมายทฤษฎีตวัแทนว่าคือความสัมพนัธ์ระหว่างบุคคล 2 กลุ่ม กลุ่มแรกคือ ตวัการ (Principle) 
คือผูท่ี้ยนิยอมมอบสินทรัพยห์รือทรัพยากรและสิทธิในการจดัการสินทรัพยห์รือทรัพยากรท่ีตนเอง
มีอยู่ให้กับบุคคลกลุ่มท่ีสองคือ ตัวแทน (Agent) คือผูท่ี้จะท าการบริหารจัดการทรัพย์สินหรือ
ทรัพยากรแทนตัวการ โดยตัวการจะควบคุมตัวแทนไม่ให้ด าเนินการท่ีไม่เหมาะสม และให้
แรงจูงใจท่ีจะท าใหต้วัแทนด าเนินการอยา่งเหมาะสม 
 ทฤษฎีตวัแทน มีแนวคิดว่ามนุษยท์ุกคนย่อมจะมีแรงผลกัดนั เพื่อจะท าทุกอย่างให้ได้รับ
ผลประโยชน์สูงสุด เม่ือแรงผลกัดนัอยูใ่นระดบัสูงก็จะท าทุกอย่างเพื่อให้ตนเองไดรั้บผลประโยชน ์                                                                
สูงสุด (Maximize Wealth) ดังนั้ นผูบ้ริหารจะพยายามหาหนทางในการสร้างมูลค่าสูงสุดให้กับ
กิจการก็ต่อเม่ือหนทางดงักล่าวเอ้ือประโยชน์ใหก้บัตนเองดว้ย  

ศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2551) กล่าวว่า ทฤษฎี ตวัแทน (Agency Theory) มาจาก แนวคิดของ 
Jensen และ Meckling ซ่ึงได้พัฒนาไว้ในปีค.ศ.1976  ทฤษฎีตัวแทนมองว่าเจ้าของกิจการไม่
สามารถบริหารงานเพียงผู ้เดียวไดจึ้งท าให้ตอ้งมีบุคคลท่ีเขา้มา ช่วยในการบริหารงานแทนเจา้ของ 
กิจการ ทฤษฎีน้ีอธิบายความสัมพนัธ์ ระหว่างการเป็นตวัแทนว่าเกิดขึ้น ระหว่างบุคคล 2 ฝ่าย โดย
ฝ่ายท่ีมอบอ านาจคือตวัการ (Principle) ในขณะท่ีอีกฝ่ายท่ีไดรั้บมอบอ านาจในการบริหารงานคือ
ตวัแทน Agent) ตราบใดท่ีผูบ้ริหารซ่ึงเป็นตวัแทนตดัสินใจลงทุนเพื่อสร้างผลตอบแทนสูงสุดจาก
เงินลงทุนในวิธีท่ีสอดคลอ้งกับการสร้างผลประโยชน์สูงสุดของผูถื้อหุ้นซ่ึงเป็นตวัการแลว้ความ 
สัมพันธ์ของการเป็นตัวแทนระหว่างผู ้ถือหุ้นกับผูบ้ริหารยงัคงมีประสิทธิผลท่ีดี  แต่ถ้าหาก
ผลประโยชน์และวตัถุประสงคข์องผูถื้อหุน้กบัผูบ้ริหารไม่สอดคลอ้งกนัจะท าให้เกิดปัญหาการเป็น
ตวัแทน(Agency Problem) ขึ้น  

องคก์รธุรกิจท่ีแบ่งแยกระหวา่งผูบ้ริหารและเจา้ของ มกัประสบปัญหากบัองคก์รเน่ืองมา 
จากผูบ้ริหารไม่ตอ้งรับผิดชอบอยา่งเตม็ท่ี รวมทั้ งผู ้บ ริหารอาจใช้โอกาสดังกล่ าวในการหา
ผลประโยชน์เขา้ตนเองแทนท่ีจะเป็นผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นและผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืนๆของกิจการ
 ปัญหาท่ีเกิดจากองคก์รท่ีมีการแบ่งแยก ระหวา่งผูบ้ริหารและเจา้ของ มีดงัต่อไปน้ี  

1. การขดัแยง้ของผลประโยชน์(Conflict of Interest) : การเห็นแก่ผลประโยชน์ส่วนตนจน
ไป ขดัแยง้ต่อหนา้ท่ีท่ีไดรั้บมอบหมาย   
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2. Moral Hazard Problem : เป็นปัญหาท่ีตัวการหรือเจ้าของกิจการไม่สามารถแน่ใจว่า 
ตวัแทนหรือผูบ้ริหารท่ีเลือกเขา้มาแลว้นั้นได้ใช้ความพยายามสูงสุดในการท างานหรือไม่ หรือ
ท างานเตม็ ประสิทธิภาพหรือไม่   

3. Adverse Selection Problem : เป็นปัญหาท่ีตวัการหรือเจา้ของกิจการไม่สามารถแน่ใจว่า 
ตัวแทนหรือผู ้บริหารท่ีเลือกเข้ามานั้ นจะมีความสามารถในการบริหารงานได้สอดคล้องกับ
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บหรือไม่  

ลกัษณะความสัมพันธ์ในทางธุรกิจมักเป็นความสัมพนัธ์กันระหว่างตัวการกับตวัแทน
กล่าวคือ ตวัการไดว้่าจา้งโดยจ่ายค่าตอบแทนให้ตวัแทนเขา้มาด าเนินงานให้ตนและตวัแทนจะตอ้ง
รายงานผลการด าเนินงาน ฐานะการเงินของกิจการท่ีตนรับผิดชอบพร้อมทั้งส่งมอบผลประโยชน์ให้
ตวัการการแยกการเป็นเจา้ของจากการบริหารก่อให้เกิดความเก่ียวพนัตามกฎหมายว่าดว้ยตวัแทน
 โดยความเก่ียวพนัระหวา่งกรรมการฝ่ายบริหารและผูถื้อหุ้นเป็นความรับผิดชอบอนัเกิดจาก
ความเช่ือใจและไวว้างใจต่อกันโดยท่ีกรรมการมีความรับผิดชอบตามหน้าท่ีต่อผูถื้อหุ้นและฝ่าย
บริหารมีความรับผิดชอบตาม หนา้ท่ีต่อคณะกรรมการและผูถื้อหุน้ซ่ึงการแยกดงักล่าวน้ีอาจน าไปสู่
ปัญหา ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ท าใหต้อ้ง มีการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี 

  
1.2 Positive Accounting Theory  
น่ิมนวล วิเศษสรรพ ์ (2556)  สรุปวา่ Positive Accounting Theory กล่าวถึงการตดัสินใจ  

ของผูบ้ริหารเก่ียวกบัการเลือกหรือเปลี่ยนแปลงนโยบาย การบญัชีเพื่อใหต้วัเลขก าไรสุทธิและราคา
ตลาดของ หุน้สามญัเพิ่มสูงขึ้น โดยมีสมมติฐานการวิจยัเก่ียวกบั สถานการณ์ท่ีส าคญั 3 กรณี ไดแ้ก่ 

กรณีท่ี 1 กิจการมีนโยบายให้ผลตอบแทนแก่ผูบ้ริหารโดยอิงกับก าไรสุทธิทาง บัญชี 
(Bonus Plan Hypothesis)  

กรณีท่ี 2 กิจการมี เง่ือนไขการก่อหน้ีระยะยาว (Bond Covenants) โดยอิงกับข้อมูลทาง
บญัชี และ 

กรณีท่ี 3 กิจการมีตน้ทุนทาง การเมือง (Political Cost) ซ่ึงพิจารณาจากขนาดของกิจการ  
  
 สมมติฐานการวิจยัทั้ง 3 ประการน้ีอา้งถึงทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) ท่ีกล่าวถึงความ
ไม่เท่าเทียมกนัในดา้นขอ้มูลระหว่างตวัแทนคือผูบ้ริหาร และตวัการคือเจา้ของกิจการหรือนกัลงทุน 
โดยน ามาพฒันาสมมติฐานการทดสอบมูลเหตุจูงใจท่ีอาจท าให้ผูบ้ริหารเลือกหรือเปล่ียนแปลง
นโยบายการบญัชี เพื่อวตัถุประสงค์การรายงานก าไรสุทธิให้สูงขึ้น ในทางตรงขา้มอาจมีบางบริษทั
ท่ีพยายามจะรายงานก าไรสุทธิให้ต ่าลงเพื่อประโยชน์ในทางภาษี 
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 1.3 ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis) 
 Fama, E. (1970) ไดก้ล่าวถึง ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis) ไว้
วา่  ตามสมมติฐานของตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ ราคาของสินทรัพยจ์ะสะทอ้นถึงขอ้มูลต่างๆ ไดอ้ยา่ง
ถูกตอ้งและเป็นตวัประมาณค่าท่ีดีท่ีสุดของมูลค่าท่ีแทจ้ริงของสินทรัพยใ์นตลาดการเงิน  โดยแบ่ง
ได ้3 ระดบัคือ  

1. ตลาดมีประสิทธิภาพระดับต ่ า (Weak-Form Market Efficiency) คือตลาดท่ีราคา
สินทรัพยใ์นปัจจุบนัจะสะทอ้นถึงขอ้มูลเก่ียวกบัราคาและปริมาณการซ้ือขายสินทรัพย์
ในอดีต   

2. ตลาดมีประสิทธิภาพระดบักลาง (Semi-Strong-Form Market Efficiency) คือ ตลาดท่ี
ราคาสินทรัพยใ์นอดีตจะสะทอ้นอยูใ่นราคาสินทรัพยใ์นปัจจุบนั รวมทั้งขอ้มูลข่าวสาร
ต่างๆ ท่ีเปิดเผยต่อสาธารณะก็จะสะทอ้นอยูใ่นราคาดงักล่าวดว้ย  

3. ตลาดมีประสิทธิภาพระดบัสูง (Strong-Form Market Efficiency) คือตลาดท่ีราคาของ
หลกัทรัพยจ์ะสะทอ้นขอ้มูลทุกอยา่ง (ทั้งขอ้มูลสาธารณะและขอ้มูลส่วนบุคคล) 

  
 ส าหรับการวิจยัในคร้ังท่ีศึกษาประชากรท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ซ่ึงจัดเป็นตลาดประสิทธิภาพในระดับปานกลาง (Wadhanapatee, Bialowas & 
Phuangsup, 2012) 
 
 1.4 ทฤษฎีฐานทรัพยากร (Resource-based View Theory: RBV) 
 ทฤษฎีฐานทรัพยากรอธิบายถึงความได้เปรียบทางการแข่งขนัของกิจการ เกิดขึ้นช่วงปี 
คริสศตวรรษท่ี 1980 และ 1990  ภายหลงัผลการศึกษาของ Wernerfelt, B.(1984) ศึกษาเก่ียวกบัเร่ือง
ฐานทรัพยากรของกิจการ Prahalad and Hamel (1990) ศึกษาเก่ียวกบัความสามารถหลกัของกิจการ 
รวมทั้ง Barney, J.B. (1991) ศึกษาเก่ียวกบัทรัพยากรของกิจการและความไดเ้ปรียบทางการแข่งขนั
อยา่งย ัง่ยนื ซ่ึงผลการศึกษาต่างๆ ขา้งตน้อธิบายวา่กิจการควรใหค้วามส าคญักบัทรัพยากรและความ
ไดเ้ปรียบทางการแข่งขนัภายในกิจการมากกวา่สภาพแวดลอ้มทางการแข่งขนัภายนอก 
 
  ทฤษฎีฐานทรัพยากรมีพื้นฐานมาจากแนวคิดท่ีเรียกว่า Endogenous Growth หรือ “การ
เติบโตขององคก์รนั้น จะตอ้งมาจากการจดัการเชิงกลยุทธ์ในดา้นทรัพยากรของผูป้ระกอบการเพื่อ
เพิ่มศกัยภาพในการแข่งขนั” โดยผูป้ระกอบการควรมองหาโอกาสทางธุรกิจท่ีเกิดขึ้นใหม่ จากการ
เปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยีท่ีตอ้งเก่ียวขอ้งกับสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกิจท่ีอยู่ในอุตสาหกรรม
เดียวกัน และน ามาซ่ึงความสามารถในการแข่งขันทรัพยากรและความสามารถหลกัขององค์การ 



13 
 
เกิดการพฒันาผลิตภณัฑเ์พื่อตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้ท่ีเปล่ียนแปลงไปอย่างรวดเร็ว แบ่ง
ออกเป็น ทรัพยากรท่ีมีตัวตน เช่น อุปกรณ์วตัถุดิบ เป็นตน้ ส่วนทรัพยากรท่ีไม่มีตัวตน ซ่ึงเป็น
ทรัพยสิ์นทางความรู้ท่ีส าคญัและสร้างมูลค่าให้กิจการ เช่น ทกัษะ ความรู้ เป็นตน้ (Akio,T., 2005, 
Gagnon, S., 1999, Wernerfelt, B.,1984 อา้งถึงในปฐพร ตวิษาประกิต, 2559) 
            ทฤษฎีฐานทรัพยากรอธิบายวา่ความไดเ้ปรียบในการแข่งขนัของกิจการมาจากความสามารถ
ของบริษทัในการรวบรวมและหาจุดเด่นในการผสมผสานทรัพยากรท่ีมีไม่ว่าจะเป็นสินทรัพยท่ี์มี
ตัวตนหรือสินทรัพย์ท่ีไม่มีตัวตน เช่น ทุน เคร่ืองมืออุปกรณ์ ทักษะการท างานของแรงงาน 
สิทธิบตัร การลงทุน และผูจ้ดัการท่ีมีประสิทธิภาพ   เม่ือประสิทธิภาพของบริษทัเพิ่มขึ้น ทรัพยากร
จะมีแนวโนม้ท่ีมากขึ้นและซบัซอ้นมากขึ้น ท าใหย้ากท่ีคูแ่ข่งขนัจะเขา้ใจและเลียนแบบ 

 
1.5 แนวคิดเร่ืองลกัษณะเชิงคุณภาพของข้อมูลทางการเงินท่ีมีประโยชน์ 
ตามกรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน  (สภาวิชาชีพบัญชีฯ,2563) ระบุว่า 

ลักษณะเชิงคุณภาพพื้นฐานของข้อมูลทางการเงินท่ีมีประโยชน์ต้องมีความเก่ียวข้องกับการ
ตดัสินใจและเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรมของส่ิงท่ีตั้งใจจะส่ือ นอกจากน้ีประโยชน์ของขอ้มูลทาง
การเงินจะเพิ่มขึ้นถา้ขอ้มูลนั้นเปรียบเทียบกนัได ้พิสูจน์ยนืยนัได ้ทนัเวลาและเขา้ใจได ้

ลกัษณะเชิงคุณภาพพื้นฐาน 
ความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ 
ขอ้มูลทางการเงินท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจจะท าใหผู้ใ้ชข้อ้มูลตดัสินใจต่างกนั ซ่ึง

ขอ้มูลดงักล่าวจะมีคุณค่าเพื่อการพยากรณ์ คุณค่าเพื่อการยืนยนั หรือทั้งสองอย่าง ขอ้มูลทางการเงิน
จะมีคุณค่าเพื่อการพยากรณ์ก็ต่อเม่ือขอ้มูลนั้นสามารถใชเ้ป็นขอ้มูลน าเขา้สู่กระบวนการท่ีผูใ้ชใ้ชใ้น
การพยากรณ์ผลลพัธ์ในอนาคต ส าหรับขอ้มูลทางการเงินจะมีคุณค่าเพื่อการยืนยนัถา้ขอ้มูลนั้นให้
ขอ้มูลป้อนกลบัเก่ียวกบัการประเมินก่อนหนา้ ทั้งน้ีคุณค่าเพื่อการพยากรณ์และคุณค่าเพื่อการยนืยนั
มีความสัมพนัธ์กนั ขอ้มูลท่ีมีคุณค่าเพื่อการพยากรณ์มกัมีคุณค่าเพื่อการยนืยนัดว้ย  

ความเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรม 
เพื่อให้เป็นตัวแทนอันเท่ียงธรรมอย่างสมบูรณ์แบบ ข้อมูลท่ีมีลกัษณะเชิงคุณภาพต้อง

พยายามท าใหข้อ้มูลมีลกัษณะดงัน้ีใหม้ากท่ีสุด ประกอบดว้ย  
ความครบถ้วน  แสดงข้อมูลทั้ งหมดท่ีจ าเป็นส าหรับผูใ้ช้เพื่อให้เข้าใจปรากฎการณ์ท่ี

ตอ้งการแสดงรวมทั้งค  าบรรยายและค าอธบายท่ีจ าเป็นทั้งหมด  
ความเป็นกลาง การน าเสนอขอ้มูลท่ีปราศจากอคติ ไม่เอนเอียง ไม่ถ่วงน ้ าหนักไปขา้งใด

ขา้งหน่ึง ไม่ย  ้าเนน้ ไม่ปรุงแต่งเพื่อเพิ่มความน่าจะเป็นท่ีจะท าให้ขอ้มูลทางการเงินเป็นคุณหรือไม่
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เป็นคุณต่อผูใ้ช ้ความเป็นกลางตอ้งใชค้วามรอบคอบ โดยความรอบคอบเป็นการใชดุ้ลพินิจภายใต้
เง่ือนไขของความไม่แน่นอนอยา่งระมดัระวงั 

ปราศจากข้อผิดพลาดเป็นการไม่มีข้อผิดพลาดหรือไม่มีการละเว้นในค าบรรยายของ
ปรากฏการณ์และกระบวนการท่ีใช้ในการสร้างข้อมูลท่ีรายงานได้เลือกและประยุกต์โดยไม่มี
ขอ้ผิดพลาด การประมาณการสามารถเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรมหากจ านวนเงินไดบ้รรยายไวอ้ย่าง
ชดัเจนและถูกตอ้งวา่เป็นค่าประมาณการ 

 
ลกัษณะเชิงคณุภาพเสริม 
การเปรียบเทียบกนัไดก้ารพิสูจน์ยืนยนัไดค้วามทนัเวลาและความเขา้ใจไดเ้ป็นลกัษณะเชิง

คุณภาพท่ีเสริมความมีประโยชน์ของขอ้มูลท่ีทั้งเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจและเป็นตวัแทนอนัเท่ียง
ธรรม ถึงส่ิงท่ีตั้งใจจะส่ือ 

การเปรียบเทียบกนัได ้
ข้อมูลเก่ียวกับกิจการท่ี เสนอรายงานจะมีประโยชน์มากขึ้ นหากข้อมูลนั้ นสามารถ

เปรียบเทียบกันไดก้บัขอ้มูลท่ีคลา้ยกันเก่ียวกบักิจการอ่ืน และกับขอ้มูลท่ีคลา้ยกนัเก่ียวกบักิจการ
เดียวกันนั้นส าหรับรอบระยะเวลาอ่ืน หรือ ณ วนัท่ีอ่ืน  การเปรียบเทียบกันได้เป็นลักษณะเชิง
คุณภาพท่ีท าใหผู้ใ้ชส้ามารถระบุและเขา้ใจความเหมือนและความแตกต่างของรายการต่างๆ  

การพิสูจนย์นืยนัได ้
การพิสูจน์ยืนยนัได้ ช่วยให้ความเช่ือมั่นแก่ผูใ้ช้ว่าข้อมูลเป็นตัวแทนอันเท่ียงธรรมถึง

ปรากฏการณ์เชิงเศรษฐกิจถึงส่ิงท่ีตั้งใจจะส่ือ การพิสูจน์ยืนยนัไดห้มายความว่า ผูส้ังเกตการณ์ราย
ต่างๆ ท่ีมีความรอบรู้และมีความเป็นอิสระ มีฉันทามติ แต่ไม่จ าเป็นตอ้งเป็นเอกฉันท์ว่าการแสดง
ภาพนั้นคือความเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรม การพิสูจนย์นืยนัไดส้ามารถท าไดโ้ดยตรง เช่น การตรวจ
นบั หรือโดยออ้ม เช่น การตรวจสอบปัจจยัน าเขา้แบบจ าลอง สูตร หรือเทคนิคอ่ืน  

ความทนัเวลา 
การมีข้อมูลพร้อมให้ผู ้ตัดสินใจในเวลาท่ีข้อมูลสามารถมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจ 

โดยทัว่ไปขอ้มูลยิ่งยอ้นอดีตนานขึ้น ขอ้มูลยิ่งมีประโยชน์นอ้ยลง แต่ขอ้มูลบางอย่างอาจยงัถือว่ามี
ความทนัเวลาไปอีกนานหลงัส้ินรอบระยะเวลารายงาน ด้วยเหตุผลเช่น ผูใ้ชบ้างรายอาจจ าเป็นตอ้ง
ระบุและประเมินแนวโนม้ เป็นตน้ 

ความเขา้ใจได ้
การท าให้ขอ้มูลนั้นเป็นท่ีเขา้ใจได ้อาจท าโดยการจดัประเภท การก าหนดลกัษณะ และการ

น าเสนอขอ้มูลอย่างชดัเจนและกระชบั การไม่รวมขอ้มูลท่ีมีความซับซ้อนในรายงานทางการเงิน 
เพื่อตอ้งการให้เขา้ใจง่าย จะส่งผลให้รายงานทางการเงินนั้นไม่สมบูรณ์และอาจเกิดความเขา้ใจผิด
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ได้ แม้ผูใ้ช้ท่ีมีความอุตสาหะและรับทราบข้อมูลเป็นอย่างดียงัอาจจ าเป็นต้องแสวงหาความ
ช่วยเหลือจากท่ีปรึกษาเพื่อใหเ้ขา้ใจขอ้มูลเก่ียวกบัปรากฏการณ์เศรษฐกิจท่ีซบัซอ้น 

 
กล่าวโดยสรุปเพื่อให้ขอ้มูลทางการเงินมีคุณภาพและให้ขอ้มูลท่ีมีประโยชน์ต่อผูใ้ช ้ขอ้มูล

จะต้องมีความเก่ียวข้องกับการตัดสินใจและเป็นตัวแทนอันเท่ียงธรรมของส่ิงท่ีตั้ งใจจะส่ือ 
นอกจากน้ีประโยชน์ของขอ้มูลทางการเงินจะเพิ่มขึ้นถา้ขอ้มูลนั้นเปรียบเทียบกนัได ้พิสูจน์ยืนยนั
ได ้ทนัเวลาและเขา้ใจได ้

 
1.6 แนวคิดท่ีเกีย่วข้องกบัการมีคุณค่าของข้อมูล 

 Holthausen and Watts (2001) ไดจ้ดักลุ่มของงานวิจยัเก่ียวกับความมีคุณค่าของ  ขอ้มูลไว้
เป็น 3 ประเภท คือ  

1. Relative association studies เป็นงานวิจยัท่ีศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าตลาดหรือ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์กับตัววัดผลการด า เนินงานท่ีค านวณในแบบต่างๆแล้วน ามา
เปรียบเทียบกนัว่าตวัวดัผลการด าเนินงานแบบใดมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าตลาดหรือผลตอบแทน
ของหลกัทรัพยม์ากกวา่  

2. Incremental association studies เป็นงานวิจัยท่ีพิสูจน์ว่าตัวเลขทางการบัญชี ท่ีสนใจ
สามารถช่วยอธิบายราคาหรือผลตอบแทนของหลกัทรัพยไ์ดห้รือไม่โดยตวัเลขทางการบญัชีท่ีถือว่า
มีคุณค่า (Value relevance) จะต้องมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ (coefficient) ในสมการถดถอย 
(regression) แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  

3. Marginal information content studies เป็นงานวิจยัเพื่อพิสูจน์ว่าตัวเลขทางการบญัชีตวั
ใดตวัหน่ึงโดยเฉพาะจะสามารถเพิ่มชุดของขอ้มูลให้แก่ผูล้งทุนไดห้รือไม่ ซ่ึงโดยปกติผูว้ิจยัจะใช ้
event studies (short window return studies) ในการตดัสินใจเม่ือการเปิดเผยตัวเลขทางการบญัชีมี
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์

 
Suadiye (2012) กล่าวว่า ความมีคุณค่าของขอ้มูลคือความสามารถของขอ้มูลท่ีจะน าเสนอ

ออกมาในรูปของงบการเงินเพื่อการประเมินและสรุปมูลค่าของกิจการ คุณค่าของขอ้มูลสามารถวดั
มูลค่าเชิงสถิติระหวา่งขอ้มูลท่ีน าเสนอในงบการเงินและผลตอบแทนในราคาตลาดของหุ้น  
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2.  การตีราคาสินค้าคงเหลือ  

สินคา้คงเหลือ เป็นสินทรัพยห์มุนเวียนประเภทหน่ึงท่ีมี ความส าคญัต่อการด าเนินงานของ

กิจการ ทั้งน้ีกิจการจ าเป็นท่ีจะตอ้งใช้เงินทุนหมุนเวียนจ านวนหน่ึง เพื่อการจดัหาและเก็บรักษาสินคา้

คงเหลือไวเ้พื่อขาย ดงันั้นกิจการควรมีระบบการบริหาร สินคา้คงเหลือท่ีมีประสิทธิภาพ เพื่อจะสามารถ

ช่วยป้องกนัและขจดัปัญหาต่าง ๆ ท่ีอาจจะเกิดขึ้น จากสินคา้คงเหลือ เช่น การทุจริต การสูญหาย การ

ลา้สมยั หรือการเส่ือมสภาพของสินคา้คงเหลือ เป็นตน้ ซ่ึงปัญหาท่ีเกิดขึ้นจากสินคา้คงเหลือดงักล่าว อาจ

ส่งผลกระทบต่อเงินทุนหมุนเวียนของกิจการและอาจส่งผลถึงการด าเนินงานดา้น กิจการมีสินคา้คงเหลือ

ประเภทต่าง ๆ ในคลงัสินคา้ เป็นการแสดงให้ทราบถึงจ านวนเงินทุน หมุนเวียนท่ีกิจการไดล้งทุนไปกบั

สินคา้คงเหลือดงักล่าว และเม่ือกิจการไดจ้ าหน่ายสินคา้คงเหลือ ออกไป เงินทุนหมุนเวียนของกิจการท่ี

จมอยูใ่นสินคา้คงเหลือก็จะหมุนเวียนกลบัคืนมาเป็นเงินสด แก่กิจการใหม่อีกคร้ัง ดงันั้นผูบ้ริหารควรจดั

ให้มีระบบการควบคุมภายในเก่ียวกบัสินคา้คงเหลือ อย่างมีประสิทธิภาพและมีประสิทธิผล เพื่อป้องกนั

ความเสียหายท่ีอาจจะเกิดขึ้น อนัจะส่งผล เสียหายจนท าใหกิ้จการประสบปัญหาขาดทุน 

หลกัการบญัชีถือวา่สินคา้คงเหลือเป็นสินทรัพยส์ าคญัส่วนหน่ึงของธุรกิจเพราะสินคา้คงเหลือ

เป็นสินทรัพยท่ี์มีไวเ้พื่อหารายไดแ้ก่ธุรกิจการคา้โดยตรง เปรียบเสมือนกบัเส้นเลือดหล่อเล้ียงธุรกิจและ

มีความเป็นธรรมต่อความเป็นตายของธุรกิจนั้น ๆ ทั้งน้ีสินคา้คงเหลือมกัเป็นรายการท่ีมีมูลค่าสูง และมี

ความเส่ียงสูงกว่าสินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน เส่ียงเร่ืองความไม่แน่นอนของราคา , เส่ือมคุณภาพ , ลา้สมยั 

และตอ้งเสียค่าเก็บรักษา นอกจากน้ียงัเส่ียงต่อการจ าหน่ายไม่ไดอี้กดว้ย ( เพชรี ขนุทรัพย ์, 2548 ) 

ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 2 (ปรับปรุงปี 2562) เร่ือง สินคา้คงเหลือ สินคา้คงเหลือ 
หมายถึง สินทรัพยซ่ึ์งมีลกัษณะใดลกัษณะหน่ึงดงัตอ่ไปน้ี 

1.ถือไวเ้พื่อขายตามลกัษณะการประกอบธุรกิจตามปกติของกิจการ 
2.อยูใ่นระหวา่งกระบวนการผลิตเพือ่ใหเ้ป็นสินคา้ส าเร็จรูปเพื่อขาย หรือ 
3.อยูใ่นรูปของวตัถุดิบ หรือวสัดุท่ีมีไวเ้พื่อใชใ้นกระบวนการผลิตสินคา้หรือใหบ้ริการ 
 
 ในการค านวณสินคา้คงเหลือดว้ยราคาทุนกิจการสามารถเลือกนโยบายการตีราคาสินคา้

คงเหลือโดยอาจเป็นวิธีเจาะจง วิธีเขา้ก่อนออกก่อน หรือวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั โดยกิจการสามารถ
เลือกใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือให้เหมาะสมกบัลกัษณะสินคา้ การขาย และสถานการณ์
ของกิจการ 

เชาวลีย ์พงศผ์าติโรจน์ วรศกัด์ิ ทุมมานนท ์และเกรียงไกร บุญเลิศอุทยั (2559) กล่าววา่ หาก
กิจการมีสินคา้ไม่มากชนิด การก าหนดราคาสินคา้จะสามารถหาราคาท่ีแทจ้ริงของสินคา้แต่ละชนิด
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ไดโ้ดยไม่ยุ่งยาก แต่ในทางปฏิบติักิจการมีสินคา้เป็นพนัๆชนิด แต่ละชนิดราคาซ้ือไม่เท่ากนั บาง
ชนิดราคามีแนวโน้มสูงขึ้น บางชนิดราคาเปล่ียนแปลงตลอดเวลาจึงเกิดปัญหาในการก าหนดราคา
สินคา้คงเหลือ และไดส้รุปวิธีการวดัมูลค่าสินคา้คงเหลือไวด้งัน้ี 

1.วิธีราคาเจาะจง เป็นการบนัทึกตน้ทุนท่ีเจาะจงไดใ้นสินคา้คงเหลือแต่ละรายการ เหมาะ
ส าหรับสินค้าท่ีแยกไวส้ าหรับโครงการหน่ึงโครงการใดโดยเฉพาะ ไม่ค  านึงว่าสินค้าคงเหลือ
ดงักล่าวจะซ้ือมาหรือผลิตขึ้นเอง แต่วิธีน้ีจะไม่เหมาะสมหากสินคา้มีจ านวนรายการมากและสลบั
สับเปล่ียนกนัได ้

2.วิธีเขา้ก่อนออกก่อน เป็นวิธีการบนัทึกตน้ทุนภายใตส้มมติฐานว่า สินคา้คงเหลือรายการ
ท่ีซ้ือมาหรือผลิตขึ้นก่อนจะขายออกไปก่อน จึงเป็นผลให้สินคา้คงเหลือรายการท่ีเหลืออยู ่ณ วนัส้ิน
งวดเป็นสินคา้ท่ีซ้ือมาหรือผลิตขึ้นในคร้ังหลงัสุด 

3.วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั เป็นวิธีการบนัทึกตน้ทุนท่ีก าหนดให้ตน้ทุนสินคา้คงเหลือแต่ละ
รายการมาจากการถัวเฉล่ียต้นทุนของสินค้าท่ีเหมือนกัน ณ วนัต้นงวดกับต้นทุนของสินค้าท่ี
เหมือนกันท่ีซ้ือมาหรือผลิตขึ้นในระหว่างงวด ซ่ึงวิธีการค านวณตน้ทุนถวัเฉล่ียอาจค านวณเป็น
ระยะๆไป หรือค านวณทุกคร้ังท่ีไดรั้บสินคา้ ทั้งน้ีขึ้นอยูก่บัสถานการณ์ของกิจการ 

 
จุดมุ่งหมายส าคญัในการตีราคาสินคา้คงเหลือ คือ การก าหนดยอดก าไรท่ีเหมาะสมโดยใช ้

วิธีคิดตน้ทุนให้สอดคลอ้งกบัรายได ้มูลค่าสินคา้คงเหลือท่ีเหมาะสมจะมีความส าคญัต่องบแสดง

ฐานะการเงินและงบก าไรขาดทุน ถา้สินคา้คงเหลือปลายงวดมีมูลค่าสูงกว่าท่ีควรจะเป็น ผลคือ

ตน้ทุนสินคา้จะต ่าและก าไรสุทธิจะสูง ส่วนดา้นงบแสดงฐานะการเงิน สินคา้คงเหลือท่ีปรากฏใน

งบแสดงฐานะการเงินจะสูง ด้วยเหตุท่ีสินคา้คงเหลือเป็นรายการในสินทรัพยห์มุนเวียน ดังนั้น 

สินทรัพยห์มุนเวียนและสินทรัพยห์มุนเวียนสุทธิจะสูงกว่าท่ีควรจะเป็น ผลเน่ืองจากการท่ีธุรกิจมี

ก าไรสูงส่งผลไปถึงกระแสเงินสด กล่าวคือ นอกจากจะตอ้งจ่ายภาษีเงินไดใ้นจ านวนท่ีสูงกวา่ท่ีควร

จะเป็นแลว้ เงินปันผลท่ีจ่ายอาจสูงตามไปดว้ย ในทางตรงขา้ม ถา้ตีราคาสินคา้คงเหลือต ่ากว่าท่ีควร

จะเป็น ผลท่ีตามมาจะสวนทางกบักรณีมีราคาสินคา้สูงกวา่ท่ีควร ( เพชรี ขนุทรัพย ์, 2548 ) 

องัครัตน์  เพรียบจริยวฒัน์ (2551) กล่าวว่า การเลือกนโยบายการบัญชีการตีราคาสินค้า
คงเหลือท่ีต่างกนัมาใชใ้นการบนัทึกสินคา้คงเหลือและตน้ทุนขายจะมีผลกระทบต่องบก าไรขาดทุน 
งบแสดงฐานะการเงิน และอตัราส่วนทางการเงินของกิจการ นอกจากนั้น ทางเลือกท่ีกิจการใชย้งัมี
ผลกระทบต่อกระแสเงินสด  ซ่ึงจะมีผลตอ่การจ่ายภาษีของกิจการดว้ย  
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3.  การวัดผลการด าเนินงาน  

3.1 แนวคิดการวัดผลก าไร 
นิพนัธ์ เห็นโชคชยัชนะและศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2559) อธิบายว่า ผลก าไรเป็นขอ้มูลทาง

บญัชี ซ่ึงผูใ้ช้งบการเงินตอ้งการทราบ เพื่อใช้ในการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ เช่น ตดัสินใจลงทุน 
จ่ายเงินปันผล และจ่ายภาษีเงินได ้แนวคิดในการวดัผลก าไรท่ีแตกต่างกนัยอ่มส่งผลให้ตวัเลขก าไร
ท่ีแตกต่างกนัไปดว้ย  

แนวคิดทางการบญัชี  เกิดจากโครงสร้างทฤษฎีการบญัชี ความหมายของก าไรทางบญัชี คือ 
ผลตา่งระหว่างรายไดท่ี้เกิดขึ้นในงวดบญัชี กบัตน้ทุนและค่าใชจ่้ายท่ีเก่ียวขอ้งทั้งหมด ซ่ึงเป็นผลมา
จาก 

โดยอาจสรุปไดว้า่มีวิธีการวดัผลก าไรทางการบญัชี 2 ประเภท 
1) การวดัผลก าไรจากรายการและเหตุการณ์ทางบญัชี 

รายการและเหตุการณ์ทางบัญชีดงักล่าวอาจเป็นรายการท่ีเกิดขึ้นกับภายนอกกิจการ 
เช่น การกูย้ืม หรือ การให้กูย้ืมเงิน การซ้ือหรือขายสินคา้ เป็นตน้ หรืออาจเป็นรายการ
และเหตุการณ์ทางบญัชีท่ีเกิดขึ้นภายในกิจการ เช่น การโอนวตัถุดิบทางตรงเพื่อใชใ้น
การผลิต การใช้แรงงานทางตรง หรือการปันส่วนค่าใช้จ่ายการผลิต เป็นตน้ แนวคิดน้ี
ท าใหกิ้จการบนัทึกรายการและเหตุการณ์ทางบญัชีท่ีเกิดขึ้นในรอบระยะเวลาบญัชี 
ขอ้ดีของแนวคิดน้ีคือ  
-กิจการสามารถแสดงรายละเอียดของก าไรได้หลายรูปแบบ เช่น ก าไรตามประเภท
ของสินคา้ ก าไรตามประเภทของลูกคา้ 
-กิจการสามารถแสดงก าไรตามสาเหตุการเกิดของก าไร เช่น ก าไรจากการด าเนินการ 
ก าไรจากการลงทุน ก าไรจากการขายสินคา้ 

2) การวดัผลก าไรจากกิจกรรม 
ตามแนวคิดน้ี กิจการจะวดัผลก าไร โดยพิจารณาจากกิจกรรมในการด าเนินธุรกิจ เช่น 
การผลิต การขาย จนถึการเก็บเงินค่าขาย ดังนั้น ก าไรจึงเกิดขึ้นจากรายงานผลของ
ความส าเร็จ ซ่ึงไม่ใช่การรายงานการคาดคะเนถึงความส าเร็จท่ีอาจเกิดขึ้น ตวัอยา่งเช่น 
การวดัผลก าไรท่ีเกิดขึ้นจากกิจกรรมการผลิต กิจการจึงให้ความสนใจในกิจกรรมท่ี
เกิดขึ้นโดยไม่สนใจการเปล่ียนแปลงมูลค่า 
ขอ้ดีของแนวคิดน้ี คือ กิจการสามารถวดัผลก าไรตามวตัถุประสงคข์องการด าเนินงาน 
และผูบ้ริหารของกิจการสามารถวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงานของแต่ละกิจกรรม
ได ้
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แนวคิดทางเศรษฐศาสตร์  
- แนวคิดเก่ียวกบัความหมายของก าไร ก าไรของนกัเศรษฐศาสตร์ หมายถึง การเพิ่มขึ้น

ของเศรษฐรัพย ์(Wealth) หรือทุน ซ่ึงประเมินไดจ้ากฐานะของเศรษฐทรัพยห์รือทุน ณ 
วนัปลายงวดเปรียบเทียบกบัฐานะของเศรษฐทรัพย ์หรือทุน ณ วนัตน้งวด โดยก าไร
ทางเศรษฐศาสตร์ หมายถึง การบริโภคบวกการออม ส่วนการออม หมายถึง ทุนท่ี
เพิ่มขึ้น 

ก าไรทางเศรษฐศาสตร์ = การบริโภค + การออม 
โดย การออม = ( ทุน ณ วนัปลางวด - ทุน ณ วนัตน้งวด) 

- แนวคิดเก่ียวกับทุนและการรักษาระดับทุน แนวคิดน้ีเป็นแนวคิดทางเศรษฐศาสตร์ 
ก าไรทางเศรษฐศาสตร์หมายถึง จ านวนท่ีสามารถบริโภคได ้โดยไม่กระทบทุน กิจการ
สามารถรักษาระดบัทุนไดห้ากจ านวนทุนท่ีมีเม่ือส้ินงวดเท่ากบัจ านวนทุนท่ีมี เม่ือตน้
งวด ดงันั้น จ านวนเงินท่ีเกินกวา่ทุนท่ีตอ้งรักษาระดบัไว ้คือ ก าไร 

ก าไรจึงหมายถึง การเพิ่มขึ้นของทุนหรือสินทรัพยสุ์ทธิในระหว่างรอบระยะเวลา 
โดยวดัจากหน่วยเงินตามอ านาจซ้ือเดิมตลอดรอบระยะเวลานั้น หรือมูลค่าสูงสุดท่ีสามารถ
บริโภคได ้โดยท าใหฐ้านะ ณ ปลายงวดดีเท่ากบัฐานะ ณ ตน้งวด 

 
แนวคิดเก่ียวกบัพฤติกรรม พฤติกรรมของผูเ้ก่ีวขอ้งกบัการวดัผลก าไรแสดงโดยการน าผล
ก าไรไปใชใ้นกระบวนการตดัสินใจของผูเ้ก่ียวขอ้ง ตวัอยา่งเช่น 
- ใช้ผลก าไรเพื่อคาดคะเนเหตุการณ์ในอนาคต เช่น เงินปันผลท่ีกิจการจ่ายในอนาคต 

ราคาตลาดในอนาคตของหุ้น ก าไรท่ีใช้ในการคาดคะเนดังกล่าวเป็นก าไรท่ีค านวณ
จากราคาปัจจุบนั (มิใช่ค านวณจากมูลค่าในอดีตหรือราคาทุนเดิม) ผูส้นใจผลก าไรใน
กรณีน้ี ไดแ้ก่ ผูล้งทุน (ทั้งผูล้งทุนในปัจจุบนั และผูท่ี้อาจตดัสินใจลงทุนในอนาคต) 
เจา้หน้ี ท่ีปรึกษาการลงทุน และผูบ้ริหาร 

- ใช้ผลก าไรในการตดัสินใจดา้นการบริหารงาน กล่าวคือ ผูบ้ริหารตอ้งการใช้ผลก าไร
ในการวางแผนและควบคมงานในอนาคต 

- ใช้ผลก าไรในการประมาณการ เช่น ประมาณการกระแสเงินสด ประมาณการอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุน เป็นตน้ 
จากแนวคิดเก่ียวกับพฤติกรมของผูเ้ก่ียวขอ้งกับการวดัผลก าไร จะเห็นว่าการวดัผล

ก าไรโดยใชร้าคาปัจจุบนยอ่มตอบสนองความตอ้งการของผูใ้ช้ไดดี้กว่าการวดัผลก าไรจาก
ขอ้มูลในอดีต 
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แนวคิดเก่ียวกบัก าไรภายใตค้วามไม่แน่นอน ก าไรน่าจะหมายถึงการเปล่ียนแปลงในทุน
ของกิจการในช่วงระยะเวลาหน่ึง ซ่ึงไม่รวมทุนท่ีไดรั้บจากเจา้ของหรือการแบ่งปันส่วนทุน
ให้เจา้ของ โดยทุนนั้นไดแ้สดงมูลค่าตามเกณฑ์การวดั ดงันั้น การวดัผลก าไรจึงขึ้นอยู่กบั
มูลค่าของก าไร เกณฑก์ารวดัมลูค่าทางบญัชี และแนวคิดเก่ียวกบัทุน 
- มูลค่าของก าไร  

กิจการตอ้งวดัมูลค่าของก าไรเป็นจ านวนเงิน เพื่อแสดงผลการด าเนินงาน ซ่ึงอาจวดั
มูลค่าไดจ้ากราคาทุนเดิมหรือราคาทุนปัจจุบนั 

- เกณฑก์ารวดัมูลค่าทางบญัชี  
การวดัมูลค่าทางบัญชีท่ีนิยมใช้กันทั่วไปสามารถวดัได้จากจ านวนเงิน ณ จุดท่ีเกิด
รายการ โดยไม่ค  านึงอ านาจซ้ือ เกณฑก์ารวดัมูลค่าอาจแบ่งไดเ้ป็น 2 ระบบดงัน้ี 
o ระบบเงินในนาม ระบบน้ีไม่ค  านึงถึงการเปล่ียนแปลงค่าของเงินในระยะเวลา

ท่ีต่างกนั รายการท่ีเกิดขึ้นในเวลาท่ีต่างกนัสามารถน ามารวมหรือหกักนัได ้ 
o ระบบเงินคงท่ี เป็นระบบท่ีค านึงถึงค่าของเงินในเวลาต่างกัน ดังนั้นจะตอ้ง

ปรับรายการท่ีเกิดขึ้นในเวลาท่ีต่างกนัให้อยูใ่นฐานะเดียวกนัโดยใชด้ชันีราคา
เป็นตวัปรับมูลค่า เพื่อแสดงให้เห็นฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของ
กิจการในระดบัราคาท่ีเปล่ียนไป 

- แนวคิดเก่ียวกบัทุน 
o ทุนทางการเงิน หมายถึง ทุนท่ีวดัจากมูลค่าของสินทรัพยสุ์ทธิ หรือส่วนท่ี

เจา้ของน ามาลงทุนในรูปของสินทรัพย ์โดยทุนทางการเงินจะแสดงถึงจ านวน
เงินสดท่ีเจา้ของน ามาลงทุนบวกกบัก าไรส่วนท่ียงัคงเหลือในกิจการ ก าไรทาง
การเงิน หมายถึง จ านวนเงินท่ีกิจการได้รับนอกเหนือจากส่วนท่ีเจา้ของน ามา
ลงทุน 
ตามแนวคิดน้ี ก าไรเกิดขึ้ นเม่ือจ านวนเงินของสินทรัพย์สุทธิเม่ือส้ินรอบ
ระยะเวลาบัญชี สูงกว่าจ านวนเงินของสินทรัพยสุ์ทธิเม่ือตน้รอบระยะเวลา
บัญชี จ านวนท่ีเพิ่มขึ้นน้ีจะต้องไม่รวมรายการท่ีเกิดขึ้นระหว่างกิจการกับ
เจ้าของในระหว่างรอบระยะเวลาบัญชีนั้น เช่น การแบ่งปันส่วนทุนให้กับ
เจา้ของ หรือเงินทุนท่ีไดรั้บจากเจา้ของ 

o ทุนทางการผลิตหรือทุนทางกายภาพ หมายถึง ทุนซ่ึงวดัจากความสามารถของ
กิจการในการจดัการสินคา้และบริการ  
ตามแนวคิดน้ีก าไรเกิดขึ้นเม่ือก าลงัการผลิตท่ีกิจการสามารถใช้ในการผลิต 
หรือท่ีใชผ้ลิตจริงเม่ือส้ินรอบระยะเวลาบญัชีสูงกว่าก าลงัการผลิตเม่ือตน้รอบ
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ระยะเวลาบญัชี การวดัมูลค่าของทุนจึงวดัจากก าลงัการผลิต ซ่ึงอาจแสดงใน
รูปของทรัพยากรหรือทุนท่ีตอ้งจ่ายเพื่อให้ไดก้ าลังการผลิตนั้น ทั้งน้ี ไม่รวม
การแบ่งปันส่วนทุนใหก้บัเจา้ของหรือเงินทุนท่ีไดรั้บจากเจา้ของ 

  
 3.2 วิธีการวัดผลก าไร  
 นิพนัธ์ เห็นโชคชยัชนะและศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2559) สรุปไวว้่า จากแนวคิดการวดัผล
ก าไรท่ีมีหลายแนวคิดท าใหเ้กิดการวดัผลก าไรท่ีแตกต่างกนั โดยสามารถสรุปได ้2 วิธีหลกัคือ 
 -การเปรียบเทียบมูลค่าของสินทรัพยใ์นช่วงเวลาต่างกนัตามแนวทางของงบดุล (Balance 
Sheet Approach)  

o การเปรียบเทียทุนหรือสินทรัพยสุ์ทธิทั้งหมดของกิจการ  
การวดัผลก าไรตามวิธีน้ีเกิดจากแนวคิดเก่ียวกับทุนและการรักษาระดับทุน 
กิจการจะวดัมูลค่าท่ีเพิ่มขึ้นของสินทรัพยต์ามระยะเวลาท่ีถือสินทรัพยน์ั้ น 
หรือวดัผลก าไรจากการถือสินทรัพยน์ัน่เอง กิจการอาจวดัมูลค่าของสินทรัพย์
จากมูลค่าในการจดัหา (Input Cost) หรือมูลค่าในการจ าหน่าย (Output Value) 
ก็ได ้

o การวดัมูลค่าเพิ่ม 
แนวคิดน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อวดัมูลค่าในราคาท่ีมีหลกัฐานสมบูรณ์ท่ีสุด หรือ
วดัมูลค่าตามเงินสดท่ีไดรั้บการตีราคาเพิ่มขึ้นจากมูลค่าในการจดัหาเป็นมูลค่า
ในการจ าหน่ายท าให้เกิดก าไร เช่น กิจการบนัทึกสินคา้คงเหลือในราคาทุน
เม่ือซ้ือมา แต่ขายสินคา้นั้นในราคาตลาด หรือมูลค่าสุทธิท่ีจะไดรั้บ กล่าวคือ 
มูลค่าจะเพิ่มขึ้นเม่ือแปรสภาพสินทรัพยน์ั้นเป็นตวัเงิน ซ่ึงราคาทุนปัจจุบนัจะ
มีมูลค่าใกลเ้คียงกบัมูลค่าสุทธิท่ีจะได้รับมากกว่าราคาทุนเดิม อย่างไรก็ตาม 
วตัถุประสงค์ของการตีราคาน้ีเหมาะสมส าหรับการตีราคาสินทรัพยเ์ฉพาะ
อย่างมากกว่าการตีราคาปัจจุบนัของกิจการทั้งหมด เพื่อเสนอต่อผูล้งทุนหรือ
กลุ่มบุคคลกลุ่มใดกลุ่มหน่ึง 

 -การเปรียบเทียบรายไดแ้ละค่าใชจ่้ายตามแนวทางของงบก าไรขาดทุน (Income Statement 
Approach)   
  แนวคิดน้ีเป็นการวดัผลก าไรโดยใช้หลักเกณฑ์ความเก่ียวพันโดยตรงระหว่าง
ตน้ทุนท่ีเกิดขึ้นกบัรายไดท่ี้มาจากรายการเดียวกนั ซ่ึงก าหนดให้กิจการรับรู้รายไดพ้ร้อมค่าใชจ่้ายท่ี
เกิดขึ้นจากรายการหรือเหตุการณ์ทางบัญชีเดียวกัน อย่างไรก็ตาม กิจการอาจเปล่ียนมูลค่าของ
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รายการจากราคาทุนเดิมเป็นราคาท่ีเป็นจ านวนเงินตามอ านาจซ้ือ เพื่อแสดงก าไรจากการด าเนินงาน
และก าไรขาดทุนจากการถือครองสินทรัพยน์ั้น 
  
 นอกจากน้ีนิพนัธ์ เห็นโชคชยัชนะและศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2559) ยงัไดส้รุปไวว้า่นกับญัชี
แต่ละกลุ่มยงัมีแนวคิดท่ีแตกต่างกนัดงัน้ี 
 - นกับญัชีกลุ่มดั้งเดิม 
  นักบัญชีกลุ่มน้ีสนับสนุนวิธีการวดัผลก าไรตามวิธีก าไรทางบัญชี ซ่ึงเรียกกัน
ทัว่ไปว่า “การบญัชีราคาทุน” เน่ืองจากนกับญัชีกลุ่มน้ียึดถือขอ้สมมติในการจดัท าและน าเสนองบ
การเงินและมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
 - นกับญัชีกลุ่มใหม่ 
  นักบญัชีกลุ่มน้ีสนับสนุดแนวคิดอ านาจซ้ือจึงท าให้เกิดการวดัผลก าไรทางบญัชี 
ซ่ึงปรับดว้ยดชันีราคา 
 - นกับญัชีกลุ่มพฒันา สนบัสนุนแนวคิดเร่ืองราคาปัจจุบนั 

o วิธีการบญัชีตามราคาทุนปัจจุบนั โดยก าไรท่ีวดัไดจ้ะเป็นก าไรในปัจจุบนั 
o วิธีการบญัชีตามราคาทุนปัจจุบนัท่ีปรับดว้ยดชันี โดยวดัผลก าไรดว้ยก าไรใน

ปัจจุบนัท่ีปรับดว้ยดชันีราคาแลว้ 
 

3.3 การวิเคราะห์งบการเงิน 
การวิเคราะห์งบการเงินส่วนใหญ่ เป็นการวิเคราะห์ถึงแง่มุมใดมุมหน่ึงของความสามารถ

ในการท าก าไร (Profitability Analysis) หรือความเส่ียงของบริษทั (Risk Analysis) โดยการประเมิน
ความสามารถในการท าก าไรท าให้ผูว้ิเคราะห์ทราบถึงผลการด าเนินงานของบริษทัในอดีตและช่วย
คาดการณ์ความสามารถในการท าก าไรในอนาคต ในขณะท่ีการประเมินความเส่ียงเก่ียวขอ้งกับ
ความส าเร็จของบริษทัในการจดัการความเส่ียงในรูปแบบต่าง ๆ ในอดีต รวมทั้งโอกาสท่ีบริษทัจะ
สามารถด าเนินการต่อไปไดใ้นอนาคต วิธีการ ในการวิเคราะห์งบการเงินท่ีเป็นท่ีนิยมกนัทัว่ไปคือ 
การค านวณอตัราส่วนทางการเงิน โดยอตัราส่วนการเงินบางประเภทเปรียบเทียบเฉพาะรายการท่ีมี
อยู่ในงบก าไรขาดทุน บางประเภทเปรียบเทียบเฉพาะรายการท่ีมีอยู่ในงบดุล หรือน าเอาขอ้มูลจาก
งบการเงินต่าง ๆ มาหาความสัมพนัธ์กนั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 

การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เป็นเคร่ืองมือท่ีผูล้งทุนใช้
ในการวิเคราะห์และประเมินฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน ประสิทธิภาพ และความสามารถ
ในการหาก าไรของบริษทัได้จากงบการเงินท่ีผ่านมาของบริษทั โดยผูว้ิเคราะห์อาจน าอตัราส่วน
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ทางการเงินของบริษทัเทียบกบัอตัราส่วนในอดีตท่ีผ่านมา หรือเทียบกบับริษทัอ่ืนท่ีเป็นคู่แข่ง หรือ
อาจเทียบกบัค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมนั้น ๆ (จิรัตน์  สังขแ์กว้, 2547) 

อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) เป็นเคร่ืองมือประเภทหน่ึงท่ีช่วยให้สามารถ
ประเมินฐานะทางการเงินและความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจได้ดีกว่าตวัเลขขอ้มูลดิบท่ี
แสดงไวใ้นงบการเงิน โดยอตัราส่วนทางการเงินก็คือ การน ารายการในงบดุล งบก าไรขาดทุน ท่ีมี
ส่วนสัมพนัธ์กนั มาท าเป็นสัดส่วนเปรียบเทียบกนั แลว้ท าให้สามารถตีความหมายของงบการเงิน
นั้นไดม้ากขึ้น (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 

การวิเคราะห์อตัราส่วนสามารถค านวณไดง้่าย แต่ท่ีส าคญัคือการอ่านค่าจากตวัเลขท่ีได ้ซ่ึง
อาจน าไปสู่การวิเคราะห์ท่ีผิดพลาดได้ ประโยชน์ของตวัเลขท่ีได้จากการวิเคราะห์อตัราส่วนจะ
น าไปสู่ขอ้สังเกตว่ากิจการมีปัญหาอะไรบา้ง ผูว้ิเคราะห์ควรให้ความสนใจกับรายการใด การหา
ค าตอบท่ีถูกต้องจ าเป็นต้องมีข้อมูลเพิ่มเติม และการตรวจสอบข้อมูลเพิ่มเติมน้ี จะท าให้การ
วิเคราะห์ฐานะทางการเงินของกิจการได้ถูกตอ้งมากขึ้น มีขอ้จ ากัดท่ีส าคญั 2 ประการในการใช้
อตัราส่วน 1. ข้อมูลท่ีน ามาวิเคราะห์นั้นเป็นข้อมูลท่ีเกิดขึ้นแลว้ในอดีต บอกว่าเกิดอะไรขึ้นกับ
กิจการในปีท่ีผ่านมา แต่ไม่ได้บอกว่าในอนาคตจะเกิดอะไรขึ้น 2. ความน่าเช่ือถือของอตัราส่วนท่ี
ได ้ขึ้นกบัคุณภาพของตวัเลขท่ีน ามาวิเคราะห์ การเปรียบเทียบวิธีการบญัชีท่ีใชข้องกิจการเป็นส่ิงท่ี
ส าคัญท่ีต้องทราบ เม่ือจะน าอัตราส่วนไปเปรียบเทียบกับกิจการอ่ืนหรือค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
(อภิชาติ  พงศสุ์พฒัน์, 2550) 

ในการประเมินผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของธุรกิจ ผูว้ิเคราะห์ทางการเงิน
จ าเป็นต้องอาศัยเคร่ืองมืออย่างหน่ึง เรียกว่า อัตราส่วน (Raito) หรือ ดัชนี (Index) ซ่ึงแสดง
ความสัมพันธ์ของข้อมูลทางการเงินโดยน าข้อมูลทางการเงินมาเปรียบเทียบกัน ซ่ึงจะท าให ้           
ผูว้ิเคราะห์มีความช านาญและประสบการณ์ในการวิเคราะห์ทางการเงิน เพื่อท่ีจะท าให้เขา้ใจฐานะ
ทางการเงินและผลการด าเนินงานของธุรกิจไดดี้ (ฐาปนา  ฉ่ินไพศาล, 2550) 

จากแนวความคิดดังกล่าวสรุปได้ว่า อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) หมายถึง 
แนวคิดในการน าข้อมูลผลการด าเนินงานต่าง ๆ ในงบการเงินของธุรกิจ มาวิเคราะห์ เพื่อหา
ความสัมพนัธ์ระหว่างรายการต่าง ๆ ในรูปแบบของอตัราส่วนการเงิน เพื่อให้ผูใ้ช้ขอ้มูลสามารถ
น าไปวิเคราะห์ผลการด าเนินงานท่ีผา่นมาของกิจการได ้

อตัราส่วนทางการเงินท่ีใชเ้ป็นเคร่ืองมือช่วยในการวิเคราะห์และประเมินฐานะทางการเงิน 
ผลการด าเนินงาน ประสิทธิภาพ และความสามารถในการหาก าไรของบริษทัไดจ้ากงบการเงิน โดย
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การวิเคราะห์อตัราส่วน สามารถแบ่งได้เป็น 3 ประเภทตามวตัถุประสงค์ดังน้ี (ศศิวิมล มีอ าพล, 
2556) 

1. อตัราส่วนเพื่อวิเคราะห์สภาพคล่อง (Liquidity Ratios)  
2. อตัราส่วนเพื่อวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ี (Solvency Ratios) 
3. อตัราส่วนเพื่อวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios)  

 
อตัราส่วนเพ่ือวิเคราะห์สภาพคล่อง (Liquidity Ratios)   
อตัราส่วนน้ีใชว้ดัความสามารถของกิจการในการจ่ายช าระหน้ีสินหมุนเวียนโดยใชก้ารวิเคราะห์

ความสัมพนัธ์ของสินทรัพยห์มุนเวยีนและหน้ีสินหมุนเวียน ประกอบดว้ย 

 -อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ใชว้ดัความสามารถของกิจการท่ีจะช าระหน้ีสินหมุนเวียน 

           สินทรัพยห์มุนเวียน 
                        หน้ีสินหมุนเวียน 
 
 -อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เป็นการวัดสภาพคล่องโดยรวมของกิจการซ่ึงรวม
สินทรัพยห์มุนเวียนทุกประเภทในการน ามาค านวณ 

           เงินสด+เงินลงทุนระยะสั้น+ลูกหน้ีและตัว๋เงินรับ 
                                                หน้ีสินหมุนเวียน 
 
 -อตัราส่วนเงินสด เพื่อวดัสภาพคล่องของกิจการโดยไม่รวมสินทรัพยท่ี์ไม่สามารถแปลง
เป็นเงินสดไดท้นัทีเช่น ลูกหน้ีและสินคา้คงเหลือ 

 เงินสด+เงินลงทุนระยะสั้น 
                                  หน้ีสินหมนุเวียน 
 
 -ระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย เพื่อค านวณระยะเวลาความสามารถในการ
เก็บหน้ีถวัเฉล่ียจากลูกหน้ีการคา้ของกิจการในงวดบญัชี หากระยะเวลาในการเก็บหน้ีนานจะแสดง
ใหเ้ห็นสภาพคล่องท่ีไม่ดีนกั 

                   ลูกหน้ีการคา้ถวัเฉล่ีย 
                                  ยอดขาย/365 วนั 
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 -อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี  วดัจากจ านวนคร้ังของลูกหน้ีท่ีเก็บเงินไดใ้นงวดบญัชี 

                     ยอดขายเช่ือสุทธิ 
                                ลูกหน้ีสุทธิถวัเฉล่ีย 
 
 -ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ เป็นการวดัสภาพคล่องของกิจการโดยค านวณจาก
ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ เน่ืองจากสินคา้คงเหลือเป็นสินทรัพยห์มุนเวียนท่ีส าคญัของ
กิจการรายการหน่ึง หากกิจการมีสินคา้คงเหลือมากจะท าให้กิจการมีตน้ทุนในการเก็บรักษารวมทั้ง
กิจการจะมีความเส่ียงต่อการท่ีสินคา้จะลา้สมยัดว้ย กลบักนัหากกิจการส ารองสินคา้คงเหลือไม่พอ 
อาจเกิดสินคา้ขาดมือได ้

                   สินคา้คงเหลือถวัเฉล่ีย 
                                ตน้ทุนขาย  / 365 วนั 
 
 -อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ วดัจากจ านวนคร้ังของสินคา้ท่ีขายไดใ้นระหว่างปี 

                          ตน้ทุนขาย 
                               สินคา้คงเหลือถวัเฉล่ีย 
 

อตัราส่วนเพ่ือวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหนี ้(Solvency Ratios) 
อตัราส่วนน้ีใชว้ดัความสามารถของกิจการในการช าระหน้ี เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัวา่กิจการจะอยู่

รอดในอนาคตหรือไม่ เน่ืองจากเจา้หน้ีระยะยาวจะให้ความสนใจวา่กิจการจะมีความสามารถในการช าระ

หน้ีทั้งหน้ีสินหมุนเวยีนและหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพียงใด ประกอบดว้ย 

 -อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์รวม แสดงจ านวนร้อยละของสินทรัพย์หรือเงินลงทุน
ทั้งหมดของกิจการท่ีกิจการจดัหามาจากเจา้หน้ี 

                          หน้ีสินรวม 
                                    สินทรัพยร์วม 
 
 -อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น แสดงจ านวนร้อยละของหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู ้
ถือหุน้ วดัความสามารถของกิจการในการจ่ายช าระหน้ีสินหมุนเวียนและหน้ีสินไม่หมุนเวียน 
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                          หน้ีสินรวม 
                                  ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 
 -จ านวนเท่าของก าไรต่อดอกเบ้ียจ่าย เป็นอตัราส่วนแสดงความสามารถของกิจการในการ
จ่ายดอกเบ้ียแก่เจา้หน้ีเม่ือถึงก าหนดช าระ 

               ก าไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษี 
                                      ดอกเบ้ียจ่าย 
 

อตัราส่วนเพ่ือวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios)  
อตัราส่วนน้ีใชว้ดัความสามารถของกิจการในการท าก าไรซ่ึงหมายถึงความส าเร็จของกิจการใน

การด าเนินธุรกิจในช่วงระยะเวลาหน่ึง โดยการท่ีกิจการมีก าไร หรือขาดทุนนั้นก็จะสามารถแสดงใหเ้ห็น

ถึงความสามารถในการช าระหน้ีสินรวมทั้งการจดัสรรผลตอบแทนคืนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ ประกอบดว้ย 

  -อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย อตัราส่วนน้ีใช้แสดงถึงก าไรสุทธิต่อยอดขาย โดยจะวดัก าไร
สุทธิในรูปร้อยละของยอดขายสุทธิ  

          ก าไรสุทธิ 
                    ยอดขายสุทธิ 
 
 -อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์ เป็นเคร่ืองมือท่ีใช้วดัประสิทธิภาพของกิจการในการใช้
สินทรัพย ์หรืออาจกล่าวไดว้่าเป็นการวดัความสามารถของกิจการในการใชสิ้นทรัพยเ์พื่อเพิ่มยอดขาย โดย
อตัราส่วนน้ีจะค านวณโดยการน ายอดขายสุทธิหารดว้ยสินทรัพยถ์วัเฉล่ีย โดยสินทรัพยถ์วัเฉล่ียจะใช้
สินทรัพยต์น้งวดกบั สินทรัพยป์ลายงวดมาถวัเฉล่ียกนั  

                         ขายสุทธิ 
      สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย 
 
 -อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ อตัราส่วนน้ีจะวดัความสามารถในการก่อให้เกิดก าไรจาก
การลงทุนในสินทรัพยท์ั้งหมด  เป็นการแสดงให้เห็นถึงความสามารถของกิจการในการบริหาร
สินทรัพยท่ี์มีอยูว่า่จะใหผ้ลตอบแทนต่อกิจการอยา่งไร 

ก าไรก่อนหกัดอกเบ้ียจ่ายและภาษีเงินได ้
        สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย 
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 -อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นสามัญ อัตราส่วนน้ีจะแสดงให้เห็นว่ากิจการ
สามารถด าเนินงานให้เกิดก าไรสุทธิเท่าใดต่อการลงทุนในส่วนของผูถื้อหุ้น 1 บาท โดยผลการ
ค านวณอตัราส่วนมาจากขอ้มูลในงบการเงินซ่ึงเป็นผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาแลว้และงบการเงินท่ี
ท าการประมาณการขึ้นมา โดยจะตอ้งมีการน าอตัราส่วนท่ีค านวณไดม้าท าการเปรียบเทียบ ทั้งการ
เปรียบเทียบจากขอ้มูลของกิจการ เปรียบเทียบกบั ค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรม และการเปรียบเทียบ
ระหว่างกิจการ(คู่แข่ง) เช่น ถา้กิจการมีอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นในปีน้ีสูงกว่าปีท่ีแลว้
อย่างมีนัยส าคญั อาจเป็นเพราะยอดขายในงบการเงินว่าสูงขึ้นหรือมีอะไรท่ีเป็นพิเศษในปีนั้น เช่น 
การขายสินทรัพยถ์าวรไดก้ าไร เป็นตน้ 

          ก าไรสุทธิ 
 ส่วนของผูถื้อหุน้ 

 -ก าไรต่อหุน้ ก าไรสุทธิส่วนท่ีเป็นของหุ้นสามญั หมายถึง ก าไรสุทธิหลงัจากจ่ายเงินปันผล
ให้กบัผูถื้อหุ้นบุริมสิทธิแลว้ หารด้วยจ านวนหุ้นสามญัถวัเฉล่ียถ่วง  น ้ าหนักในระหว่างงวด เป็น
การแสดงถึงก าไรสุทธิในงวดต่อ 1 หุน้สามญั 

  ก าไรสุทธิ - เงินปันผลหุน้บุริมสิทธิ 
จ านวนหุน้สามญัถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
 

อย่างไรก็ตามการเปรียบเทียบก าไรต่อหุ้นระหว่างกิจการท าไดอ้ย่างจ ากัด เน่ืองจากแมว้่า
กิจการสองแห่งมีก าไรสุทธิ ส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีเท่ากนั 
กิจการหน่ึงอาจมีก าไรต่อหุ้นท่ีต ่ากว่า  เน่ืองจากมีจ านวนหุ้นสามญัท่ีอยู่ในมือผูถื้อหุ้นท่ีสูงกว่า (ซ่ึง
อาจเกิดจากการท่ีมีราคาตามมูลค่าหุ้นท่ีต ่ากว่า) ท าให้การเปรียบเทียบก าไรต่อหุ้นของแต่ละกิจการ
ตอ้งพิจารณาตวัแปรแต่ละตวัควบคู่กนัไปดว้ย 

 
 -อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนน้ีจะช้ีให้เห็นว่าหุ้นแต่ละตวันั้นมีราคาเหมาะสม
หรือไม่ นกัลงทุนมีความตั้งใจจะจ่ายเงินเพื่อซ้ือหุน้กิจการอยา่งไร 

  ราคาตลาดต่อหุน้ 
     ก าไรต่อหุน้ 
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3.4 กระแสเงินสดสุทธิจากกจิกรรมด าเนินงาน                                                                                                                                                                                              
งบกระแสเงินสดเป็นงบการเงินท่ีแสดงการเปล่ียนแปลงของเงินสด โดยจะแสดง

แหล่งท่ีมาและแหล่งใช้ไปของเงินสดอันเน่ืองมาจากกิจกรรมหลัก 3 กิจกรรม ได้แก่ กิจกรรม
ด าเนินงาน กิจกรรมการลงทุน และกิจกรรมการจดัหาเงิน ทั้งน้ี จ านวนเงินของกระแสเงินสดท่ีเกิด
จากกิจกรรมด าเนินงานจะเป็นขอ้บ่งช้ีท่ีส าคญัท่ีแสดงถึงความสามารถในการด าเนินงานของกิจการ
ในการก่อให้เกิดกระแสเงินสด และกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานโดยพื้นฐานแลว้จะเกิด
จากกิจกรรมหลักท่ีก่อให้เกิดรายได้ของกิจการ โดยทั่วไปจะเป็นผลมาจากรายการต่างๆ และ
เหตุการณ์อ่ืนท่ีเกิดขึ้นในการค านวณก าไรหรือขาดทุน  

 
ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 7 เร่ือง งบกระแสเงินสด ก าหนดให้กิจการแสดงกิจกรรมใน

งบกระแสเงินสดประกอบดว้ย  
 1.กิจกรรมด าเนินงาน (Operating activities) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานจะ
แสดงถึงความสามารถในการด าเนินงานของกิจการ เน่ืองจากกระแสเงินสดในกิจกรรมน้ีจะมาจาก
กิจกรรมหลกัท่ีก่อให้เกิดรายไดข้องกิจการ เช่น เงินสดรับจากการขายสินคา้หรือให้บริการ เงินสด
จ่ายใหแ้ก่ผูข้ายสินคา้หรือใหบ้ริการ เงินสดจ่ายใหแ้ก่พนกังาน เป็นตน้ 
 2.กิจกรรมลงทุน (Investing activities) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนจะแสดงขอ้มูล
เก่ียวกับรายจ่ายเพื่อให้ได้มาซ่ึงทรัพยากรท่ีจะก่อให้เกิดกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ เช่น 
การซ้ือหรือขาย ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์   การซ้ือหรือขายตราสารหน้ีหรือตราสารทุนของกิจการ
อ่ืนและส่วนไดเ้สียในการร่วมคา้(ท่ีไม่มีวตัถุประสงคเ์พื่อคา้) เป็นตน้ 
 3.กิจกรรมจัดหาเงิน (Financing activities) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงินจะแสดง
ขอ้มูลเก่ียวกบักิจกรรมท่ีท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงในส่วนของเจา้ของและการกูย้ืมของกิจการ เช่น 
เงินสดรับจากการออกหุ้นทุน การออกหุ้นกู้ เงินสดจ่ายเพื่อซ้ือหุน้คืน จ่ายช าระเงินกูย้ืม การจ่ายเงิน
ปันผล เป็นตน้ 

 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน  
มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 7 เร่ือง งบกระแสเงินสด ระบุว่าจ านวนเงินของกระแสเงินสดท่ี

เกิดจากกิจกรรมด าเนินงานจะเป็นข้อบ่งช้ีท่ีส าคญัท่ีแสดงถึงความสามารถในการด าเนินงานของ
กิจการในการก่อให้เกิดกระแสเงินสดท่ีเพียงพอเพื่อจ่ายช าระเงินกูย้ืมเพื่อการด าเนินงานของกิจการ 
เพื่อจ่ายเงินปันผลและเพื่อการลงทุนใหม่ ๆ โดยไม่พึ่งพาการจดัหาเงินจากแหล่งเงินทุนภายนอก
ขอ้มูลเก่ียวกบัองคป์ระกอบแต่ละรายการของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานท่ีเกิดขึ้นในอดีตจะ
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เป็นประโยชน์เมื่อพิจารณาประกอบกับข้อมูลอ่ืนในการพยากรณ์กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานในอนาคต  

ตวัอย่างของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน คือ 
- เงินสดรับจากการขายสินคา้และการให้บริการ 
- เงินสดรับจากรายไดค้่าสิทธิ ค่าธรรมเนียม ค่านายหนา้ และรายไดอ่ื้น 
- เงินสดจ่ายให้แก่ผูข้ายสินคา้และผูใ้ห้บริการ 
- เงินสดจ่ายให้แก่พนกังานและจ่ายแทนพนกังาน 
- เงินสดรับและจ่ายของกจิการประกนัภยั ส าหรับเบ้ียประกนัภยัและคา่สินไหมทดแทน 

ค่ารายปีและผลประโยชน์อ่ืนตามกรมธรรม ์     
- เงินสดจ่ายหรือไดร้ับคืนค่าภาษีเงินได ้ยกเวน้หากรายการดงักล่าวสามารถระบุเจาะจง

ไดก้บักิจกรรมลงทุนและกิจกรรมจดัหาเงิน และ 
- เงินสดรับและจ่ายจากสัญญาทีถื่อไวเ้พ่ือซ้ือขายหรือเพ่ือคา้ 
 
ประโยชน์ของขอ้มูลกระแสเงนิสด 
- สามารถประเมินสภาพคล่องและความสามารถในการช าระหน้ี 
- ประเมินความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด 
- ขอ้มูลในอดีตของกระแสเงินสด มักใช้เป็นตัวบ่งช้ีถึงจ านวนเงิน จงัหวะเวลา และ

ความแน่นอนของกระแสเงินสดในอนาคต 
- ใชต้รวจสอบความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรและกระแสเงินสด-

สุทธิ และผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงในระดบัราคา 
 

 3.5 ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล 
มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 12 เร่ือง ภาษีเงินได ้มีวตัถุประสงคเ์พื่อก าหนดวิธีการปฏิบตัิทาง 

บญัชีส าหรับภาษีเงินได ้ประเด็นหลกัของการบญัชีเกี่ยวกบัภาษีเงินได้อยู่ที่การรับรู้ผลกระทบทาง
ภาษีทั้ งในงวดปัจจุบันและอนาคต ประกอบด้วย 1) ค่าใช้จ่ายหรือรายได้ภาษีเงินได้ประจ างวด
ปัจจุบนั เป็นจ านวนภาษีเงินไดท้ี่ตอ้งช าระหรือสามารถขอคืนได ้โดยการค านวณจากก าไร(ขาดทุน) 
ทางภาษีส าหรับงวด  หรือภาษีเงินไดต้ามแบบ ภงด. และ 2) ค่าใชจ้่ายหรือรายได้ภาษีเงินไดร้อการ
ตดับญัชีซ่ึงเป็นของงวดอนาคต  
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หลกัการพิจารณาผลแตกต่างระหว่างราคาตามบญัชีของสินทรัพยแ์ละหน้ีสินของรายการ
ในงบดุลกบัฐานภาษีของสินทรัพย์และหน้ีสินซ่ึงก่อให้เกิดสินทรัพย/์หน้ีสินภาษีเงินไดร้อการตดั
บญัชี ตามท่ีวรศกัด์ิ ทุมมานนท ์(2548) ไดก้ล่าวไว ้สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

1. รายการหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี จะเกิดขึ้นเม่ือราคาตามบญัชีของสินทรัพยสู์ง
กวา่ฐานภาษี หรือ ราคาตามบญัชีของหน้ีสินต ่ากวา่ฐานภาษี  

 เม่ือราคาตามบญัชีของสินทรัพยสู์งกวา่ฐานภาษี หรือ ราคาตามบญัชีของหน้ีสินต ่ากวา่ฐาน
ภาษี จะท าให้เกิดผลแตกต่างชัว่คราวท่ีไวร้วมค านวณภาษีเงินไดใ้นอนาคต ซ่ึงใหน้ าไปคูณกบัอตัรา
ภาษีเงินได ้ผลลพัธ์ท่ีไดเ้ป็นผลแตกต่างชัว่คราวท่ีตอ้งเสียภาษีซ่ึงกิจการตอ้งน ามารวมค านวณก าไร/
ขาดทุนทางภาษีในงวดอนาคตเม่ือกิจการไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยห์รือจ่ายช าระหน้ีตามราคา
ตามบญัชี โดยรายการดงักล่าวตอ้งแสดงเป็นรายการหน้ีสินภาษีเงินไดร้อการตดับญัชีในงบแสดง
ฐานะการเงิน ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 12 เร่ือง ภาษีเงินได ้ 

ตวัอย่าง รายการท่ีมีราคาตามบญัชีของสินทรัพยสู์งกว่าฐานภาษี เช่น หลกัทรัพยเ์พื่อคา้ มี
ราคาตลาด ณ วนัส้ินงวด สูงกว่าราคา ณ วนัท่ีซ้ือ มีผลท าให ้ราคาตามบญัชีของบญัชีหลกัทรัพยเ์พื่อ
คา้ สูงกว่า ฐานภาษี เน่ืองจากก าไรท่ีเกิดขึ้นการการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยด์งักล่าว ทาง
กรมสรรพากรยงัไม่ให้ถือเป็นรายไดท้างฐานภาษี จากเหตุการณ์ดงักล่าว จ านวนผลประโยชน์เชิง
เศรษฐกิจท่ีตอ้งเสียภาษีจะสูงกวา่จ านวนท่ีสามารถน ามาหักเพื่อค านวณภาษีเงินได้ ผลต่างน้ีถือเป็น
ผลแตกต่างชัว่คราวท่ีตอ้งเสียภาษีและภาระผูกพนัท่ีกิจการจะตอ้งจ่ายภาษีเงินไดใ้นงวดอนาคต จึง
เขา้ตามค านิยามของหน้ีสินตามแม่บทการบญัชี จึงให้แสดงรายการดงักล่าวเป็น หน้ีสินภาษีเงินได้
รอการตดับญัชี  

ส าหรับตัวอย่างรายการท่ีมีราคาตามบัญชีของหน้ีสินต ่ากว่าฐานภาษี หาได้ยาก(ไม่เกิด
เหตุการณ์ดงักล่าว) ในประเทศไทย  

 
2. รายการสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี จะเกิดขึ้นเม่ือราคาตามบญัชีของสินทรัพย์

ต ่ากวา่ฐานภาษี หรือ ราคาตามบญัชีของหน้ีสินสูงวา่ฐานภาษี 
 เม่ือราคาตามบญัชีของสินทรัพยต์ ่ากว่าฐานภาษี หรือ ราคาตามบญัชีของหน้ีสินสูงว่าฐาน
ภาษี จะท าให้เกิดผลแตกต่างชัว่คราวท่ีใชห้ักภาษีเงินไดใ้นงวดอนาคต ซ่ึงใหน้ าไปคูณกบัอตัราภาษี
เงินได้ ผลลัพธ์ท่ีได้เป็นผลแตกต่างชั่วคราวท่ีใช้หักภาษีซ่ึงกิจการต้องน ามารวมค านวณก าไร/
ขาดทุนทางภาษีในงวดอนาคตเม่ือกิจการไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยห์รือจ่ายช าระหน้ีตามราคา
ตามบญัชี โดยรายการดังกล่าวต้องแสดงเป็นรายการสินทรัพยภ์าษีเงินได้รอการตัดบัญชี ในงบ
แสดงฐานะการเงิน ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 12 เร่ือง ภาษีเงินได ้ 
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ตวัอย่าง รายการท่ีมีราคาตามบญัชีของสินทรัพยต์ ่ากว่าฐานภาษี เช่น รายการลูกหน้ีท่ีมีการ
ตั้งค่าเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ หรือรายการท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ท่ีมีการดอ้ยค่า มีผลท าให้ราคาตาม
บญัชีของสินทรัพย ์ต ่ากว่า ฐานภาษี เน่ืองจากรายการหักค่าเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ และรายการดอ้ยค่า
ดังกล่าว กรมสรรพากรยังไม่ให้ ถือเป็นค่าใช้จ่ายทางภาษี  จากเหตุการณ์ดังกล่ าว จ านวน
ผลประโยชน์เชิงเศรษฐกิจท่ีตอ้งเสียภาษีจะต ่ากว่าจ านวนท่ีสามารถน ามาหักเพื่อค านวณภาษีเงินได ้
ผลต่างน้ีถือผลแตกต่างชัว่คราวท่ีใชห้ักภาษี นัน่คือกิจการจะไดรั้บคืนภาษีเงินไดใ้นงวดอนาคต จึง
เขา้ตามค านิยามของสินทรัพยต์ามแม่บทการบญัชี จึงให้แสดงรายการดงักล่าวเป็น สินทรัพยภ์าษี
เงินไดร้อการตดับญัชี  

ตวัอย่าง รายการท่ีมีราคาตามบญัชีของหน้ีสินสูงว่าฐานภาษี เช่น การรับประกนัคุณภาพ
หลังการขาย มีผลท าให้ ราคาตามบัญชีของหน้ีสิน สูงกว่า ฐานภาษี เน่ืองจาก ค่าใช้จ่ายในการ
รับประกันคุณภาพดังกล่าว ทางกรมสรรพากรยังไม่ให้ ถือเป็ นค่าใช้จ่ายทางภาษี  นั่นคือ
กรมสรรพากรจะยงัไม่ยอมรับรายการหน้ีสินท่ีเกิดจากการรับประกนัคุณภาพดงักล่าวในงวดท่ีมีการ
ประมาณการไว ้แต่จะยอมรับในงวดท่ีค่าใช้จ่ายท่ีเกิดจากการรับประกันคุณภาพเกิดขึ้นจริง จาก
เหตุการณ์ดังกล่าว ผลแตกต่างชั่วคราวท่ีเกิดจากราคาตามบัญชีของหน้ีสินสูงกว่าฐานภาษีของ
หน้ีสินนั้นจะท าให้กิจการมีสินทรัพยภ์าษีเงินได้รอการตัดบัญชีท่ีจะใช้ประโยชน์ได้เม่ือกิจการ
สามารถน าหน้ีสินส่วนนั้นไปหกัเพื่อค านวณก าไรทางภาษีในงวดอนาคต  

 
กล่าวโดยสรุป หลงัจากกิจการสามารถค านวณหาผลแตกต่างชัว่คราวของแต่ละรายการ 

ในงบดุลทั้งดา้นสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน กิจการตอ้งพิจารณาว่าผลแตกต่างชัว่คราวนั้นเป็นผลแตกต่าง
ท่ีท าให้กิจการตอ้งเสียภาษีในอนาคต ซ่ึงตอ้งบนัทึกเป็น “หน้ีสินภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี” หรือ
ผลแตกต่างชัว่คราวนั้นเป็นผลแตกต่างท่ีกิจการน ามาใช้หักภาษีในอนาคต ซ่ึงอาจตอ้งบนัทึกบัญชี
เป็น “สินทรัพยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี” การบนัทึกบญัชีสินทรัพยห์รือหน้ีสินภาษีเงินไดร้อการ
ตดับญัชี ตอ้งอาศยัการพิจารณาตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้  

 
พจน์ วีรศุทธากร (2550) กล่าวว่า การวดัก าไรสุทธิของกิจการจะเป็นการวดัก าไรทางบญัชี

เพื่อการรายงานทางการเงิน ตวัเลขก าไรสุทธิแสดงให้เห็นถึงมูลค่าเชิงเศรษฐกิจท่ีเพิ่มขึ้นของกิจการ 
อนัเป็นผลมาจากการด าเนินงานในรอบระยะเวลารายงานหน่ึงๆ แต่ในทางภาษีอากร การวดัก าไร
สุทธิของกิจการหรือก าไรสุทธิพึงประเมิน มีขึ้นเพื่อใชใ้นการค านวณค่าภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลท่ีตอ้ง
ช าระ และมีวิธีคิดตามประมวลรัษฎากร หรือท่ีเรียกว่า ก าไรสุทธิทางภาษี กิจการตอ้งปรับปรุงก าไร
สุทธิทางบัญชีให้เป็นก าไรสุทธิพึงประเมินตามเกณฑ์ของประมวลรัษฎากร โดยแสดงรายการ
ปรับปรุงดงักล่าวในแบบแสดงรายการเพื่อเสียภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล กงด.50 และ ภงด.51 ในการยื่น
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แบบช าระภาษีเงินได้นิติบุคคลประจ าปี เกณฑ์การค านวณก าไรสุทธิพึงประเมินตามประมวล
รัษฎากร โดยส่วนใหญ่เก่ียวขอ้งกบัรายไดแ้ละค่าใชจ่้ายตามมาตรา 65 ทวิ และ 65 ตรี ความแตกต่าง
ระหวา่งเกณฑก์ารวดัก าไรสุทธิทางบญัชีกบัทางภาษีจึงท าใหเ้กิดผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล  

 
โดยในการศึกษาวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัไดเ้ลือกศึกษา ผลการด าเนินงานจาก 1.อตัราส่วนวิเคราะห์

สภาพคล่อง 2.อัตราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 3.กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานและ 4.ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล ซ่ึงสอดคลอ้งกับงานวิจยัของ น่ิมนวล วิเศษสรรพ ์ 
(2556) มณฑา เอมสวสัด์ิ (2552)  กัญญาพชัญ์ อรุณรัตน์ (2557) จกัรวุฒิ ชอบพิเชียร (2541) และ  
Edori Daniel Simeom and Ohaka John (2018) เป็นตน้ 
 
4. ราคาหลกัทรัพย์ 

นันทนา แจ้งสว่าง (2555) กล่าวว่า การก าหนดราคาหลักทรัพย์ การพิจารณาความมี
ประสิทธิภาพตลาดทุน นักลงทุนพยายามหาข้อมูลท่ีมีความสัมพันธ์  กับราคาหลักทรัพย์ เพื่อ
ประเมินหาราคาหลกัทรัพยก์บัมูลค่าของธุรกิจ โดยมีวิธีก าหนดราคาหลกัทรัพย ์ดงัน้ี (Alexakis & 
Apergis,1996; Helfert, 2003 อา้งถึงใน นนัทนา แจง้สวา่ง, 2555)  

1. การก าหนดดว้ยราคาของสินทรัพยมี์แนวปฏิบติั 2 ลกัษณะคือ การวดัมูลค่าจากสินทรัพย์
รวม และการวดัมูลค่าจากสินทรัพยสุ์ทธิหรือส่วนของผูถื้อหุน้ ซ่ึงการวดัมูลค่าจากส่วนของผูถื้อหุ้น
จะสอดคลอ้งกบัทฤษฎีความเป็นหน่วยงาน ซ่ึงสมการพื้นฐานของทฤษฎีความเป็นหน่วยงาน คือ 
สินทรัพย ์= ส่วนของเจา้ของ โดยส่วนของเจา้ของประกอบดว้ยหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้นซ่ึงต่าง
ก็มีสิทธิในกิจการแต่จะต่างกนัท่ีการวดัมูลค่าของสิทธินั้น โดยสิทธิของเจา้หน้ีจะถูกแยกออกมา
ต่างหากเม่ือบริษทัลม้ละลาย ในขณะท่ีสิทธิของผูถื้อหุ้นวดัมูลค่าจากสินทรัพยท่ี์ลงทุนบวกด้วย
ส่วนท่ีเพิ่มขึ้นหรือลดลงจากการด าเนินงานและมูลค่าทรัพยสิ์นท่ีถูกตีราคาเปล่ียนแปลงในภายหลงั 
ดงันั้น ตามทฤษฎีความเป็นหน่วยงานน้ีหน้ีสินจึงถูกมองวา่เป็นภาระผกูพนัของกิจการ  

2. การก าหนดมูลค่าด้วยก าไร (Earnings Valuations) ก าไรถือเป็นตวัเลขท่ีมีความส าคัญ 
เพราะเป็นขอ้มูลท่ีสรุปถึงผลการด าเนินงานของกิจการในรอบเวลาหน่ึงๆ หากกล่าวถึงก าไรจะมี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย ์ดังน้ี 1) ราคาหลักทรัพย์ในปัจจุบันสัมพนัธ์กับเงินปันผลใน
อนาคต 2) เงินปันผลในอนาคตสัมพนัธ์กบัก าไรในอนาคต 3) ก าไรในอนาคตสัมพนัธ์กบัก าไรใน
ปัจจุบัน ดังนั้ น จึงพิจารณาได้ว่า ก าไร คือ ค่าประมาณของก าไรทางเศรษฐกิจซ่ึง  เก่ียวข้องกับ
กระแสเงินสดท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บจากการลงทุน ก าไรจึงเป็นขอ้มูลพื้นฐานท่ีส าคญัต่อการน าไปใช้
ในการวิเคราะห์ก าหนดหรือประเมินมูลค่าหลกัทรัพย ์โดยเฉพาะก าไรต่อหุ้นซ่ึงเป็นตัววดัท่ีนัก
ลงทุนให้ความสนใจมากท่ีสุด ดังนั้นหากก าไรเป็นก าไรท่ีมีเสถียรภาพสูง (ผนัผวนน้อย) การน า
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ก าไรไปใช้ในการวิเคราะห์หลักทรัพย์ของกิจการบนพื้นฐานของการคาดหวงัผลตอบแทนใน 
อนาคตและความเส่ียงจากการลงทุน จะมีความแม่นย  าสูงกว่าก าไรท่ีมีเสถียรภาพต ่า (ผนัผวน มาก) 
สามารถอธิบายก าไรท่ีมีเสถียรภาพสูงกบัก าไรท่ีมีเสถียรภาพต ่า ดงัน้ี  

ก าไรท่ีมีเสถียรภาพสูง เป็นก าไรในปีปัจจุบนัท่ีมีความสม ่าเสมอในระยะเวลาต่อเน่ืองและ
คาดวา่จะเกิดขึ้นอีกในอนาคตอนัเป็นผลมาจากก าไรปีปัจจุบนั ประกอบดว้ยรายการประจ าท่ีเกิดขึ้น
บ่อยเป็นจ านวนมาก เช่น รายได้หรือค่าใช้จ่ายจากการด าเนินงาน ทั้งน้ีก าไรท่ีมีเสถียรภาพสูงจะ
น าไปสู่ก าไรท่ีมีคุณภาพ เน่ืองจากในบางมุมมอง คุณภาพของก าไรจะเป็นความสามารถของก าไร
ในการสะทอ้นกระแสเงินสดในอนาคตท่ีอยู่ เบ้ืองหลงัการเกิดก าไร ดงันั้น ก าไรท่ีมีเสถียรภาพสูง
สามารถสะทอ้นกระแสเงินสดส่วนเกินใน อนาคตและสามารถใชใ้นการประมาณกระแสเงินสดได้
เป็นอย่างดี อย่างไรก็ตามในการด าเนินงานธุรกิจย่อมถูกกระทบดว้ยปัจจัยภายในและภายนอก ซ่ึง
ท าให้ธุรกิจตอ้งเผชิญกบัความ ไม่แน่นอน (ความเส่ียง) อยู่ตลอดเวลา โดยเฉพาะความผนัผวนทาง
เศรษฐกิจ ซ่ึงเป็นปัจจยัท่ีไม่ สามารถควบคุมไดแ้ละมกัส่งผลให้เกิดความผนัผวนของก าไรหรือ
ความไม่แน่นอนของก าไรท่ีธุรกิจไดรั้บความไม่แน่นอนของยอดขายและค่าใช้จ่ายประจ า รวมทั้ง
ประสิทธิภาพในการบริหารจดัการธุรกิจ อนัจะส่งผลกระทบต่อเน่ืองไปยงัความสามารถในการ
สร้างก าไร ความสามารถในการช าระหน้ี การจ่ายเงินปันผล เป็นตน้ เม่ือผลประกอบการของธุรกิจมี
ความไม่แน่นอน ผลตอบแทนท่ีนัก ลงทุนคาดหวงัจะไดรั้บการลงทุนในหลกัทรัพย์จะมีความไม่
แน่นอนดว้ย  

ก าไรท่ีมีเสถียรภ าพต ่า เป็นก าไรในปีปัจจุบนัท่ีไม่คาดว่าจะเกิดขึ้นอีกใน อนาคตเน่ืองจาก
ก าไรปีปัจจุบนัประกอบดว้ย ส่วนประกอบท่ีเกิดขึ้นเพียงชัว่คราวเป็นจ านวนมาก จึงท าใหก้ าไรในปี
ปัจจุบนัไม่สะทอ้นกระแสเงินสดส่วนเกินในอนาคต การมีส่วนประกอบท่ีเกิดขึ้น เพียงชั่วคราว 
ไดแ้ก่ ก าไรขาดทุนจากการขายสินทรัพย ์ก าไรขาดทุนจากการจ าหน่ายส่วนงานธุรกิจ  ก าไรขาดทุน
จากการลงทุนในบริษทัย่อย บริษทัร่วม เป็นตน้ รายการเหล่าน้ีอาจเป็นส่ิงท่ีท าให้ก าไร ผนัผวนไป
จากตวัเลขท่ีควรจะเป็น และไม่เป็นเคร่ืองมือท่ีดีในการใชป้ระกอบการตดัสินใจเชิง เศรษฐกิจ ก าไร
ท่ีมี เสถียรภาพต่ ําเป็นเคร่ืองบ่งช้ีว่า คุณภาพก าไรด้อยลง เพราะฉะนั้ นการน าก าไร ไปใช้
ประกอบการตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพย ์อาจท าใหผ้ลของการพยากรณ์ขาดความแม่นย  า  

3. การก าหนดค่าด้วยกระแสเงินสดท่ีคิดลดเป็นมูลค่าปัจจุบัน (Discounted Cash Flow 
Valuations) ซ่ึงเป็นวิธีท่ีจะตอ้งใช้การคาดคะเนกระแสเงินสดของธุรกิจ โดยการน าขอ้มูลทางการ
บญัชีมาปรับปรุงสมมติฐานต่าง ๆ เพื่อหามูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสด เพื่อวดัมูลค่าบริษทั ณ 
เวลาหน่ึง ๆ ดังนั้น การประเมินหาราคาหลกัทรัพย ์ทั้ งสามวิธีดังกล่าวขา้งตน้เป็นวิธีท่ีใช้ขอ้มูล 
ทางการบญัชีเป็นขอ้มูลพื้นฐานในการก าหนดมูลค่าของธุรกิจ หรือกล่าวไดว้่า ขอ้มูลทางการบญัชี 
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เป็นข้อมูลท่ีมีความส าคัญต่อนักลงทุนในการน าไปใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลัก
หลกัทรัพย ์

 
ในการประเมินมูลค่าหลกัทรัพย ์กุลภทัรา สิโรดม (2549) แบ่งตวัตวัแบบจ าลองเป็น 2 แบบ  

ดงัน้ี 
 1) แบบวิธีคิดลดกระแสเงินสด  
   การประเมินมูลค่าหลกัทรัพยโ์ดยการใช้คิดลดกระแสเงินสดท่ีประมาณว่าจะได้
จากหลกัทรัพยใ์นอนาคตมาเป็นมูลค่าปัจจุบนัเป็นรากฐานของการวิเคราะห์ เพื่อการตดัสินใจทาง
การเงิน ตัวแบบคิดลดท่ีใช้กันอย่างแพร่หลาย ได้แก่ ตัวแบบจ าลองคิดลดเงินปันผล   และตัว
แบบจ าลองคิดลดกระแสเงินสดอิสระส าหรับผูถื้อหุน้ และตวัแบบจ าลองคิดลดกระแสเงินสดอิสระ
ส าหรับบริษทั 
 
 2) แบบวิธีเชิงเปรียบเทียบ (Relative value method) 
   การประเมินมูลค่าในเชิงเปรียบเทียบในรูปแบบของอัตราส่วน  กล่าวคือ 
เปรียบเทียบราคา ตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นจ านวนเท่าหรือทวีคูณของตวัวดัทางการเงินต่างๆ โดยใช้
อตัราส่วนทางการเงิน  
 
5. ผลการวิจัยท่ีเกีย่วข้อง 

5.1 ผลของนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพย์ 

 กญัญาพชัญ์ อรุณรัตน์ (2557) ศึกษาปัจจยัการเลือกใช้นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 
และผลกระทบต่ออัตราส่วนทางการเงิน บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
(MAI)โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลจากงบการเงินปี 2552-2556 ใช้สถิติ Chi-square Test และ T-Test ผล
การศึกษาพบว่า ปัจจยัการเลือกใช้นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ พบว่า ประเภทอุตสาหกรรม 
และขนาดของ กิจการเป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิต่อการเลือกใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือวิธีเขา้ก่อน
ออกก่อนและวิธีถวัเฉล่ีย แต่ปัจจยั ทางดา้นผลตอบแทนผูบ้ริหาร และจ านวนคณะกรรมการบริษทั 
ไม่มีอิทธิต่อการเลือกใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ส าหรับในดา้นผลกระทบจากการเลือกใช้
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือวิธีเขา้ก่อนออกก่อนและวิธีถวัเฉล่ีย มีผลกระทบต่ออตัราส่วนทาง
การเงินประกอบดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราส่วนก าไร
ขั้นตน้ และอตัราการหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ 

น่ิมนวล วิเศษสรรพ ์(2556) ศึกษาผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล นโยบายการตีราคาสินคา้ 
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คงเหลือ และขนาดของกิจการ กรณีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเก็บ
รวบรวมขอ้มูลสินทรัพยร์วม นโยบายการบญัชีการตีราคาสินคา้คงเหลือ ไดแ้ก่ วิธีเขา้ก่อนออกก่อน 
วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก และวิธีอ่ืน จากหมายเหตุประกอบงบการเงินตั้งแต่ปี 2549-2553 ส าหรับ
ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลวดัจากผลต่างระหว่างอตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลท่ีช าระกบัอตัราภาษีเงิน
ได้นิติบุคคลตามประมวลรัษฎากร  วิเคราะห์ความสัมพันธ์โดย ค่าสถิติประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ 
(Correlation Coefficient) ผลการศึกษาพบว่าผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลส่วนใหญ่เป็นผลจากก าไร
สุทธิทางบญัชีมีค่ามากกว่าก าไรสุทธิทางภาษีและแตกต่างกนัตามขนาดของกิจการอยา่งมีนยัส าคญั 
รวมทั้ง ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์ใช้วิธีการตีราคา
สินคา้คงเหลือต่างกนัมีความแตกต่างกนั นอกจากน้ี บริษทัจดทะเบียนท่ีตีราคาสินคา้คงเหลือแบบ
เขา้ก่อนออกก่อนมีผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลเป็นจ านวนมากท่ีสุดเม่ือเปรียบเทียกบัวิธีถวัเฉล่ียถ่วง
น ้าหนกักบัวิธีอ่ืน 

มณฑา เอมสวสัด์ิ (2552 ) ศึกษาผลกระทบของวิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือตามราคาทุนท่ี 
มีต่อปัจจัยบ่งช้ีความเส่ียงจากภาวะล้มละลาย ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย : เปรียบเทียบระหวา่งวิธีเขา้ก่อนออกก่อน และวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั สถิติท่ีใช ้
ประกอบด้วย Descriptive Statistic และ t-tests for Independent -Samples of Means ผลการศึกษา
พบว่า วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือตามราคาทุน ระหว่างวิธีเข้าก่อนออกก่อน กับวิธีถวัเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนัก มีผลกระทบต่อปัจจยับ่งช้ีความเส่ียงจากภาวะลม้ละลายของบริษทั ได้แก่ ปัจจยัเก่ียวกับ
โครงสร้างเงินทุนของธุรกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัสภาพคล่องของธุรกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัความสามารถในการ
ท าก าไรของธรุกิจ ปัจจัยเก่ียวกับการใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์ของธุรกิจและค่าดัชนีภาวะ
ลม้ละลายของธุรกิจโดยเฉล่ียแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 จกัรวุฒิ ชอบพิเชียร (2541) ศึกษาเปรียบเทียบผลกระทบจากวิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือ
ตามราคาทุน โดยวิธีเขา้ก่อนออกก่อน และวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก ของบริษทัในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย จ านวนประชากรท่ีศึกษาประกอบดว้ย 97 บริษทัท่ีใช้วิธีการตีราคาสินคา้โดยวิธี
เขา้ก่อนออกก่อน และ 135 บริษทัท่ีใช้วิธีการตีราคาสินคา้โดยวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก สถิติท่ีใช้
ประกอบด้วย Descriptive Statistic และ t-tests for Independent -Samples of Means ผลการศึกษา
พบวา่ วิธีการตีราคาสินคา้เหลือตามราคาทุน โดยวิธีเขา้ก่อนออกก่อน และวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั มี
ผลกระทบต่ออตัราส่วนฉับพลนั อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราผลตอบแทน
ขั้นตน้ อตัราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ ทุกช่วงเวลาท่ีศึกษา  

 Edori Daniel Simeom and Ohaka John (2018)  ศึกษาผลกระทบของทางเลือกในการตี
ราคาสินคา้คงเหลือต่อผลก าไรสุทธิ ภาษีเงินได ้และมูลค่าสินคา้คงเหลือปลายงวด โดยศึกษาจาก
บริษทักรณีศึกษา ใช้การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์โดย ค่าสถิติประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation 
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Coefficient) ผลการศึกษาพบว่า วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือมีผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อผล
ก าไรสุทธิ ภาษีเงินไดแ้ละมูลค่าสินคา้คงเหลือปลายงวด 
 Thomas Lee Herzig (1976) ศึกษาผลกระทบของวิธีการตีราคาสินคา้วิธีเขา้ก่อนออก 
ก่อน และเขา้หลงัออกก่อน ท่ีมีต่อก าไรและกระแสเงินสดในช่วงภาวะเงินเฟ้อ และภาวะเงินฝืด โดย
ศึกษาจากบริษทักรณีศึกษา ผลการศึกษาพบว่าวิธีการตีราคาสินคา้ท่ีแตกต่างกันส่งผลกระท าต่อ
ก าไรและกระแสเงินสดท่ีแตกตา่งกนั 
 Li Shansham (2019) ศึกษาการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนนโยบายการบญัชี
กับราคาตลาดหลักทรัพย์ โดยศึกษาจากบริษัทกรณีศึกษา วิเคราะห์ความสัมพันธ์โดย ค่าสถิติ
ประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficient) ผลการศึกษาพบว่าราคาหลกัทรัพยจ์ะแปรผนักับ
การเปิดเผยข้อมูลนโยบายการบัญชีของกิจการ และพบว่าการเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีมี
ผลกระทบต่อราคาหุน้อยูใ่นช่วงระยะเวลาสั้นๆ  
 Knight, R F , Affleck-Graves J F and Hamman W D.(1985) ศึกษาผลกระทบของวิธีการตี
ราคาสินคา้คงเหลือต่อราคาหลกัทรัพย ์(หลกัฐานใหม่จาก JSE) โดยศึกษาจากบริษทักรณีศึกษา ผล
การศึกษาพบวา่ วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์
 
ตารางท่ี 1 สรุปงานวิจัยท่ีเกีย่วข้องกบัผลของนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือท่ีมีต่อผลการ 
ด าเนินงานและราคาหลกัทรัพย์ 

งานวิจัย ตัวแปรต้น ตัวแปรตาม สถิติการวิจัย ผลวิจัย 
กัญญาพัชญ์ อรุณ
รัตน์ (2557) 

-นโยบายการตีราคา
สินค้าคงเหลือ (วิธีเข้า
ก่อนออกก่อน และวิธี
ถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั) 
 

อตัราส่วนทางการเงิน
ป ร ะ ก อ บ ด้ ว ย
อัต ร า ส่ วน เงิน ทุ น
หมุนเวียน อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
อั ต ร า ส่ ว น ก า ไ ร
ขั้นตน้ และอตัราการ
ห มุ น เ วี ย น สิ น ค้ า
คงเหลือ 

 t-test การเลือกใชน้โยบาย
การ ตี ร าค าสิน ค้ า
คงเหลือวิธีเข้าก่อน
ออกก่อนและวิธีถัว
เฉล่ีย มีผลกระทบ
ต่ออัตราส่วนทาง
ก า ร เ งิ น ทั้ ง  4 
อตัราส่วน  
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ตารางท่ี 1 (ต่อ)  

งานวิจัย ตัวแปรต้น ตัวแปรตาม สถิติการวิจัย ผลวิจัย 
น่ิมนวล วิเศษ
สรรพ ์(2556)  

-นโยบายการตีราคา
สินค้าคงเหลือ (วิธีเข้า
ก่อนออกก่อน วิธีถัว
เฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก และ
วิธีเจาะจง) 

-ขนาดของกิจการ 

-ผลต่ างภาษี เงินได้
นิติบุคคล 

 

การวิเคราะห์
ความสัมพันธ์
โด ย  ค่ าส ถิ ติ
ป ร ะ สิ ท ธ์ิ
ส ห สั ม พั น ธ์ 
( Correlation 
Coefficient) 

 

-บริษทัจดทะเบียนท่ี
มีขนาดใหญ่กว่าจะ
มีผลต่างภาษีเงินได้
นิ ติ บุ ค ค ล เ ป็ น
จ านวนมากกว่า 
-ผลต่างภาษีเงินได้
นิ ติบุคคลท่ีช าระมี
ความแตกต่ างกัน
ระหว่างกลุ่มบริษัท
จ ด ท ะ เบี ยน ท่ี ใ ช้
นโยบายการบัญ ชี
ส าหรับการตีราคา
สิ น ค้ า ค ง เห ลื อ
แตกต่างกันอย่างมี
นยัส าคญั 

มณฑา เอมสวสัด์ิ 
(2552) 

ก า ร ตี ร า ค า สิ น ค้ า
คงเหลือตามราคาทุน  
-วิธีเขา้ก่อนออกก่อน 
-วิ ธี ถั ว เ ฉ ล่ี ย ถ่ ว ง
น ้าหนกั 

ปัจจยับ่งช้ีความเส่ียง
จากภาวะลม้ละลาย 

สถิติท่ีใช ้
-Descriptive 
Statistic 
- t-tests for 
Independent 
-Samples of 
Means 
 

วิธีการตีราคาสินค้า
คงเห ลือตามราคา
ทุน ระหว่างวิธีเข้า
ก่อนออกก่อน กับ
วิ ธี ถั ว เฉ ล่ี ย ถ่ ว ง
น ้ า ห นั ก  มี
ผลกระทบต่อปัจจัย
บ่งช้ีความเส่ียงจาก
ภาวะล้มละลายของ
บริษทั 

จั ก ร วุ ฒิ  ช อ บ
พิเชียร (2541) 

วิ ธีการ ตีราค าสินค้า
คงเหลือตามราคาทุน 
-วิธีเขา้ก่อนออกก่อน  
-วิ ธี ถั ว เ ฉ ล่ี ย ถ่ ว ง
น ้าหนกั  
 

-สภาพคล่อง 
-ความสามารถในการ
ขาย 
-ความสามารถในการ
ท าก าไร 

สถิติท่ีใช ้
-Descriptive 
Statistic 
- t-tests for 
Independent  
-Samples of 
Means 
 

วิธีการตีราคาสินค้า
เหลือตามราคาทุน 
โดยวิธีเข้าก่อนออก
ก่อน และวิธีถวัเฉล่ีย
ถ่ ว ง น ้ า ห นั ก  มี
ผ ล ก ร ะ ท บ ต่ อ
อตัราส่วนฉบัพลนั  
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ตารางท่ี 1 (ต่อ)  

งานวิจัย ตัวแปรต้น ตัวแปรตาม สถิติการวิจัย ผลวิจัย 

    อั ต ร า ส่ ว น ก า ร
หมุนเวียนของสินคา้
ค ง เห ลื อ  อั ต ร า
ผลตอบแทนขั้นต้น 
อัตราผลตอบแทน
จากก าไรสุทธิ ทุก
ช่วงเวลาท่ีศึกษา 

Edori Daniel 
Simeom and 
Ohaka John 

(2018)   

วิ ธีการตีราค าสินค้า
คงเหลือ  
-วิธีเขา้ก่อนออกก่อน  
-วิ ธี ถั ว เ ฉ ล่ี ย ถ่ ว ง
น ้าหนกั  

 

-ก าไรสุทธิ 
-ภาษีเงินได ้
-มูลค่าสินคา้คงเหลือ

ปลายงวด 

การวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์
โดย ค่าสถิติ
ประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 
(Correlation 
Coefficient) 

วิธีการตีราคาสินค้า
คงเหลือมีผลกระทบ
อย่างมีนัยส าคัญต่อ
ผลก าไรสุทธิ ภาษี
เงิน ได้ และ มู ลค่ า
สินคา้คงเหลือปลาย
งวด 

Thomas Lee 
Herzig (1976) 

วิธีการตีราคาสินคา้ 
-วิธีเขา้ก่อนออก 
ก่อน  
-วิธีเขา้หลงัออกก่อน  
 

ก าไรสุทธิ 
ก ร ะ แ ส เ งิ น ส ด
(ในช่วงภาวะเงินเฟ้อ 
และภาวะเงินฝืด) 

- วิธีการตีราคาสินค้า
ท่ีแตกต่างกันส่งผล
กระท าต่อก าไรและ
ก ร ะ แ ส เงิ น ส ด ท่ี
แตกตา่งกนั 

Li Shansham 
(2019) 

-ก าร เป ล่ี ย น แ ป ล ง
นโยบายการบญัชี 
 

-ราคาหลกัทรัพย ์ สถิติท่ีใช ้
- t-tests for 
Independent  
-Samples of 
Means 

 

ราคาหลักทรัพย์จะ
แ ป ร ผั น กั บ ก า ร
เ ปิ ด เ ผ ย ข้ อ มู ล
นโยบายการบัญ ชี
ของกิจการ และการ
เ ป ล่ี ย น แ ป ล ง
นโยบายการบัญชีมี
ผลกระทบต่อราคา
หุ้ น อ ยู่ ใ น ช่ ว ง
ระยะเวลาส้ันๆ  
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ตารางท่ี 1 (ต่อ)  

งานวิจัย ตัวแปรต้น ตัวแปรตาม สถิติการวิจัย ผลวิจัย 
Knight, R F , 

Affleck-Graves J 
F and Hamman W 

D.(1985) 

วิ ธีการตีราค าสินค้า
คงเหลือ 
-วิธีเขา้ก่อนออกก่อน 

-วิธีเขา้หลงัออกก่อน 

ราคาหลกัทรัพย ์ - วิธีการตีราคาสินค้า
คงเหลือมีผลกระทบ
ต่อราคาหลกัทรัพย ์

 
 

5.2 ขนาดกจิการต่อผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพย์ 
 กิตติชัย สถิตมัน่วิวฒัน์ (2548) ศึกษาความสัมพนัธ์ของกลไกควบคุมตามหลกัการก ากับ
ดูแลกิจการกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมิใช่
สถาบันการเงิน กลุ่มตัวอย่างท่ีศึกษาจ านวน 304 บริษัท ใช้การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression Analysis)  t-test และการวิ เคราะห์ความสัมพันธ์โดย ค่าสถิติประสิท ธ์ิ
สหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficient) ผลการศึกษาพบว่าขนาดของบริษทัมีอิทธิพลทางบวกต่อผล
การด าเนินงานแต่อายุของบริษทัมีอิทธิพลในทางลบต่อผลการด าเนินงานของบริษทั เม่ือวดัผลการ
ด าเนินงานดว้ยอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยพ์บว่าขนาดของบริษทัมีอิทธิพลในทางบวกต่อผล
การด าเนินงาน 
 M. Kuncová, V. Hedija and R. Fiala (2016) ศึกษาขนาดของกิจการท่ีส่งผลต่อผลการ 
ด าเนินงาน กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมฟาร์มเล้ียงสุกร จ านวน 42 บริษทั วิเคราะห์ข้อมูลโดย 
Linear regression model ผลการศึกษาพบว่า กิจการขนาดใหญ่จะมีผลการด าเนินงานท่ีสูงกว่า
กิจการขนาดเลก็   
 Pervan & Višić (2012) ศึกษาอิทธิพลของขนาดบริษทัท่ีมีต่อความส าเร็จของกิจการ ผล
การศึกษาพบวา่ ขนาดบริษทัมีนยัส าคญัต่อความสามารถในการท าก าไร 
 Watt and Zimmerman (1978 อา้งถึงใน น่ิมนวล วิเศษสรรพ์, 2556) ศึกษาสมมติฐานการ
วิจยัเก่ียวกับขนาดกิจการ ในการทดสอบ ผลกระทบของตน้ทุนทางการเมืองท่ีมีต่อการเลือกหรือ 
เปล่ียนแปลงนโยบายการบญัชี โดยกล่าวว่า กิจการขนาด ใหญ่จะมีตน้ทุนทางการเมืองมากกว่า
กิจการขนาดเล็ก จึงมีผลให้กิจการท่ีมีขนาดใหญ่กว่ามกัมีนโยบายการบญัชีท่ีแสดง ก าไรสุทธิต ่า
กวา่กิจการขนาดเลก็  
 Freeman (1987 อ้างถึงใน พัชรสุดา ปัญญาช่ืนสกุลสุข, 2551) ศึกษาความเก่ียวข้องกัน
ระหวา่งก าไรทางบญัชีและราคาหลกัทรัพยจ์ากกิจการขนาดใหญ่และขนาดเล็ก โดยศึกษาจากกลุ่ม
ตวัอย่างในฐานขอ้มูล COMPUSTAT ปี 1966-1982 พบว่าราคาหลกัทรัพยข์องกิจการขนาดใหญ่
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สะทอ้นขอ้มูลก าไรทางบญัชีได้เร็วกว่ากิจการขนาดเล็ก นั่นคือ ผูล้งทุนจะมีความแม่นย  าในการ
วิเคราะห์ขอ้มูลทั้งก าไรและกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการขนาดใหญ่ 
  
ตารางท่ี 2 สรุปงานวิจัยท่ีเกีย่วข้องกบัขนาดกจิการต่อผลการด าเนินงาน 

งานวิจัย ตัวแปรต้น ตัวแปรตาม สถิติการวิจัย ผลวิจัย 
กิตติชยั สถิตมัน่
วิวฒัน์ (2548)  

-ระดับของการเปิดเผย
ข้อมูล ท่ี เก่ียวกับการ
ก ากบัดูแลกิจการ  
-สัดส่วนของกรรมการ
อิสระ 
-การควบรวมต าแหน่ง
ของกรรมการบริหาร 
-สัดส่วนของกรรมการ
ท่ีเป็นเครือญาติ 
 
ตัวแปรควบคุม : ความ
เส่ียงทางการเงิน ขนาด
บ ริ ษั ท  อั ต ร า ส่ ว น
สินทรัพย์ลงทุน และ
อายขุองบริษทั 

ผลการด า เนิ น งาน 
(Tobin’s Q Ratio) 

-การวิเคราะห์
ความถดถอยเชิง
พหุ (Multiple 
Regression 
Analysis) 
- t-test 
-การวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์
โดย ค่าสถิติ
ประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 
(Correlation 
Coefficient) 
 

ขนาดของบริษัทมี
อิทธิพลทางบวกต่อ
ผลการด าเนินงาน
แต่อายุของบริษัทมี
อิทธิพลในทางลบ
ต่ อ ผ ล ก า ร
ด า เ นิ น ง าน ข อ ง
บ ริษัท  เม่ื อ วัดผล
การด าเนินงานด้วย
อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพยพ์บว่า
ขนาดของบริษัทมี
อิทธิพลในทางบวก
ต่ อ ผ ล ก า ร
ด าเนินงาน 

M. Kuncová, V. 
Hedija and R. 
Fiala (2016) 

-ขนาดกิจการ 
-เงินลงทุนเร่ิมแรก 
-อายกิุจการ 

ผลการด า เนิ น งาน
ของกิจการ 
-อัตราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์
-อัตราผลตอนแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
-อัตราผลตอบแทน
ต่อยอดขาย 

Linear 
regression 
model 

กิจการขนาดใหญจ่ะ
มีผลการด าเนินงาน 
ท่ี สู ง ก ว่ า กิ จ ก า ร
ขนาดเลก็   
 

Pervan & Višić 
(2012) 

ขนาดกิจการ ROA 
ROE 
Profit margin 
EBIT margin 
EBITDA margin 
Current ratio 
Asset Turnover 
Debt Ratio 

-Pairwise 
correlation 
coefficients 
- Regression 

ข น า ด บ ริ ษั ท มี
ความ สัมพัน ธ์ต่ อ
ความส ามารถใน
การท าก าไรอย่างมี
นยัส าคญั 
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ตารางท่ี 2 (ต่อ) 

งานวิจัย ตัวแปรต้น ตัวแปรตาม สถิติการวิจัย ผลวิจัย 
Watt and 
Zimmerman 
(1978 : 112-134 
อา้งถึงใน น่ิมนวล 
วิเศษสรรพ,์ 2556) 

-ก าร เลื อ กห รือ ก าร
เปล่ียนแปลงนโยบาย
การบญัชี 
-ขนาดกิจการ 
 

-ตน้ทุนทางการเมือง - กิจการขนาด ใหญ่
จ ะ มี ต้ น ทุ น ท า ง
การ เมืองมากกว่ า
กิจการขนาดเล็ก จึง
มีผลให้ กิจการท่ี มี
ขนาดใหญ่กว่ามักมี
นโยบายการบัญชีท่ี
แสดง ก าไรสุทธิต ่า
กว่ากิจการขนาดเลก็ 

Freeman (1987 :  
195-228 อา้งถึงใน 
พชัรสุดา ปัญญา
ช่ืนสกุลสุข, 2551) 

ราคาหลักท รัพย์จาก
กิจการขนาดใหญ่และ
ขนาดเลก็ 

ก าไรทางบญัชี - ราคาหลกัทรัพยข์อง
กิจการขนาดใหญ่
สะท้อนข้อมูลก าไร
ทางบัญชีได้เร็วกว่า
กิจการขนาดเลก็ 

 
6. กรอบแนวคิดในการวิจัย 

จากการรวบรวมแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัในอดีตท่ีเก่ียวขอ้งพบว่า มีการศึกษาผล
ของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน เช่น 1) กญัญาพชัญ ์อรุณรัตน์ (2557) 
พบวา่การเลือกใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือวิธีเขา้ก่อนออกก่อนและวิธีถวัเฉล่ีย มีผลกระทบ
ต่ออัตราส่วนทางการเงินของกิจการ 2) น่ิมนวล วิเศษสรรพ์ (2556) พบว่าวิธีการตีราคาสินค้า
คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 3) มณฑา เอมสวสัด์ิ (2552 ) พบว่าวิธีการตีราคาสินคา้
คงเหลือส่งผลกระทบต่อปัจจยับ่งช้ีความเส่ียงจากภาวะลม้ละลาย ไดแ้ก่ ปัจจยัเก่ียวกบัโครงสร้าง
เงินทุนของธุรกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัสภาพคล่องของธุรกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัความสามารถในการท าก าไร
ของธรุกิจ เป็นตน้ 4) จกัรวุฒิ ชอบพิเชียร (2541) พบว่าวิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือผลกระทบต่อ
อตัราส่วนฉับพลัน อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ อัตราผลตอบแทนขั้นต้น อัตรา
ผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ 5) Edori Daniel Simeom and Ohaka John (2018) พบว่าวิธีการตีราคา
สินคา้คงเหลือมีผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อผลก าไรสุทธิ ภาษีเงินได้และมูลค่าสินคา้คงเหลือ
ปลายงวด 6) Thomas Lee Herzig (1976) พบว่าวิธีการตีราคาสินคา้ท่ีแตกต่างกันส่งผลกระท าต่อ
ก าไรและกระแสเงินสดท่ีแตกตา่งกนั เป็นตน้ 
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นอกจากนั้นผลงานวิจยัในอดีตยงัศึกษาพบวา่นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อ 
ราคาหลกัทรัพย ์เช่น 1) Li Shansham (2019) พบว่า ราคาหลกัทรัพยจ์ะแปรผนักบัการเปิดเผยขอ้มูล
นโยบายการบญัชีของกิจการ และการเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีมีผลกระทบต่อราคาหุ้นอยู่
ในช่วงระยะเวลาสั้นๆ  และ 2) Knight, R F , Affleck-Graves J F and Hamman W D.(1985) พบว่า 
วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์เป็นตน้ 
 

ส าหรับงานวิจยัในคร้ังน้ีจะท าการศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีมีต่อผล
การด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ผูว้ิจยัจึงสร้างกรอบแนวคิด โดยตวัแปรอิสระคือ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือประกอบดว้ย วิธี
เขา้ก่อน-ออกก่อน วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั วิธีเจาะจง ตวัแปรตาม คือ ผลการด าเนินงาน (อตัราส่วน
วิเคราะห์สภาพคล่อง อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร กระแสเงินสดสุทธิจาก
กิจกรรมด าเนินงาน และผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล) และราคาหลกัทรัพย ์ ซ่ึงมีตวัแปรควบคุม คือ 
ขนาดกิจการ โดยท าการศึกษาประชากรจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดแห่งประเทศไทย (SET 100) 
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 – 2562 

 
กรอบท่ี 1 
ตัวแปรอสิระ        ตัวแปรตาม 

 
 
 
 

 
 
 

 
 

          
         

    ภาพประกอบ 1 กรอบแนวคิดในการวจิัย 1 
 
 

นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ 
1.  วิธีเจาะจง 
2.  วิธีเขา้ก่อน-ออกก่อน 
3.  วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
4.  มากกวา่ 1 วิธี 

ผลการด าเนินงาน 
อตัราส่วนวิเคราะหส์ภาพคล่อง 
อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 
ผลตา่งภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

ตัวแปรควบคุม : ขนาดกิจการ 
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กรอบที่ 2 
ตัวแปรอสิระ        ตัวแปรตาม 

 
 
 
 
 

 
 

 
          

 
        ภาพประกอบ 2 กรอบแนวคิดในการวิจัย 2 
 

7. สรุป 
 เน่ืองจากการตีราคาสินค้าคงเหลือราคาทุนตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 2 เร่ือง สินค้า
คงเหลือ เปิดทางเลือกให้กิจการสามารถใช้วิธีเขา้ก่อนออกก่อน วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก และวิธี
เจาะจง โดยกิจการตอ้งใช้วิธีการค านวณตน้ทุนดว้ยวิธีเดียวกัน ส าหรับสินคา้คงเหลือทุกชนิดท่ีมี
ลกัษณะและการใช้คลา้ยคลึงกัน ส าหรับสินคา้คงเหลือท่ีมีลกัษณะและการใช้ต่างกันอาจใช้วิธี
ค  านวณตน้ทุนท่ีตา่งกนัไปไดห้ากเหมาะสม อยา่งไรก็ตามการเลือกใชว้ิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ี
แตกต่างกนัอาจส่งผลต่อผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องกิจการ ผูว้ิจยัจึงตอ้งการศึกษา
ท าการศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รอบระยะเวลาบญัชีปี พ.ศ.2558 – 
พ.ศ.2562 

ราคาหลกัทรัพย์ 
 
 

 
 
 
 
 
 

ตัวแปรควบคมุ : ขนาดกิจการ 
 
 

 
 
 
 
 
 

นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ 
1.  วิธีเจาะจง 
2.  วิธีเขา้ก่อน-ออกก่อน 
3.  วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
4.  มากกวา่ 1 วิธี 



บทที ่3 
ระเบียบวธีิการวจิัย 

 
รูปแบบการวิจัย 

การศึกษาวิจยัเร่ือง “ผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงานและ
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” เป็นการวิจัยเชิง
ปริมาณ (Quantitative Research) โดยจะเน้นการวิจยัเชิงพรรณนา (Descriptive Research) และใช้
การวิเคราะห์เชิงอนุมาน (Inference Statistic) ประกอบการทดสอบสมมติฐาน ทั้งน้ีผูวิ้จยัจะใชก้าร
เก็บรวบรวมขอ้มูลงบการเงินบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET100) 
ระหวา่งรอบระยะเวลาบญัชีปี พ.ศ.2558 - 2562 
 
ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ผูว้ิจยัศึกษาประชากรจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดแห่งประเทศไทย (SET 100) เน่ืองจาก
เป็นเป็นดชันีราคาหลกัทรัพยท่ี์แสดงระดบัและความเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยส์ามญั 100 ตวั
ท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูง มีการซ้ือขายท่ีมีสภาพคล่องสูง และมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นรายยอ่ยผา่นเกณฑ์
ท่ีก าหนด จ านวน 48 บริษทั (ไม่รวมบริษทัท่ีไม่มีสินคา้คงเหลือและบริษทัท่ีมีขอ้มูลไม่ครบ 5 ปี   
ตั้ งแ ต่ ใน ช่ วง ปี  2558 – 2562)  (สื บค้น ข้อมู ล จาก : ตล าดหลักท รัพ ย์แ ห่ งประ เท ศไท ย 
https://www.set.or.th/th/company/companylist.html เม่ือวนัท่ี  7 กรกฎาคม 2563)  

 
ขั้นตอนการด าเนินการวิจัย 

1.  การศึกษาข้อมูลเอกสาร (Document Research) โดยศึกษารวบรวมข้อมูลจากเอกสาร
ต่างๆ ทั้งท่ีเป็นทฤษฎี แนวคิด และผลงานท่ีเก่ียวขอ้งกับการตีราคาสินคา้คงเหลือ กระแสเงินสด
อิสระ กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน และราคาหลกัทรัพย ์

2. การเก็บรวบรวมข้อมูล ใช้โดยข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี เป็นข้อมูลทุ ติยภู มิ 
(Secondary Data) ประกอบดว้ยรายงานประจ าปี งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน บริษทัจด
ทะเบียนในตลาดแห่งประเทศไทย (SET 100) จ านวนทั้งส้ิน 48  บริษทั (ไม่รวมบริษทัท่ีไม่มีสินคา้
คงเหลือและบริษทัท่ีมีขอ้มูลไม่ครบ 5 ปี   ตั้งแต่ในช่วงปี 2558 – 2562) โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลจาก
ฐานขอ้มูลจาก SET-SMART ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงัต่อไปน้ี  

https://www.set.or.th/th/company/companylist.html
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  1. รวบรวมขอ้มูลนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือได้ จากหมายเหตุประกอบงบ
การเงิน โดย 
  แบ่งเป็น  วิธีเขา้ก่อน-ออกก่อน 
    วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
    วิธีเจาะจง 
    มากกวา่ 1 วิธี 
 
  2. รวบรวมข้อมูลจากงบการเงิน  และน ามาค านวณอัตราส่วนทางการเงิน
ประกอบดว้ย 
   อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง 
   -อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน = สินทรัพยห์มุนเวียน / หน้ีสินหมุนเวียน 
   -อตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว  
   = (เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด + เงินลงทุนระยะสั้น +ลูกหน้ีและตัว๋เงินรับ)/  
   หน้ีสินหมุนเวียน 
   - ระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย  
   = ลูกหน้ีการคา้ถวัเฉล่ีย / (ยอดขาย/365) 
   - อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ = ลูกหน้ีการคา้ถวัเฉล่ีย / (ยอดขาย/365) 
   -ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ = สินคา้คงเหลือถวัเฉล่ีย/ (ตน้ทุนขาย/365) 
   -อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ = ตน้ทุนสินคา้ขาย / สินคา้คงเหลือถวัเฉล่ีย 
 
   อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 
   - อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย = ก าไรสุทธิ/ยอดขายสุทธิ 
   - อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์= ขายสุทธิ/สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย 
   - อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์= ก าไรสุทธิ/สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย 
   - อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้สามญั  
    = ก าไรสุทธิ/ส่วนของผูถื้อหุน้สามญัถวัเฉล่ีย 

   - ก าไรต่อหุน้  
    = (ก าไรสุทธิ-เงินปันผลหุน้บุริมสิทธิ(ถา้มี)) / จ านวนหุน้สามญัถวัเฉล่ีย 
    ถ่วงน ้าหนกัท่ีถือโดยบุคคลภายนอก 
   - อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น = ราคาตลาดต่อหุน้ / ก าไรต่อหุน้ 
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 3. รวบรวมขอ้มูลจากงบการเงิน ประกอบดว้ย 
   กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน จากงบกระแสเงินสด ณ วนัส้ินงวด 
   ราคาหลกัทรัพย ์จากราคาตลาดของหุน้สามญั (ราคาปิด) ณ วนัส้ินงวดบญัชี 
   ขนาดกิจการ จากมูลค่าสินทรัพย์รวม ณ วันท่ี  31 ธันวาคมของแต่ละปี  ซ่ึง
สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ บุญฑริกา ใจกระจ่าง (2546),  พฤกษา พึ่งจิตตป์ระไพ (2551),  ฐิติมา ก่ิง
แกว้ (2555), สุนีย ์วฒันะ (2556), Haniffa and Cooke (2005)  เป็นตน้ 
           4. รวบรวมขอ้มูลจากหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

    ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล ซ่ึงวดัจาก ผลต่างระหวา่งอตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลท่ี 
ช าระกบัอตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลตามประมวลรัษฎากร 

3.ท าการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป 
4.เขียนรายงานผลการวิจยั 

 
เคร่ืองมือการวิจัย   

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการศึกษาวิจยัคร้ังน้ีอยู่บนพื้นฐานของการเก็บขอ้มูลจากแหล่งทุติยภูมิท่ี
ไดจ้ากงบการเงินรวมและหมายเหตุประกอบงบการเงินระหว่างปี 2558-2562 และเป็นบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET100) โดยมีตวัแปรต่างๆ ตามกรอบแนวคิดการ
วิจยั ประกอบด้วย นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ผลการด าเนินงาน ราคาหลักทรัพย ์ขนาด
กิจการ และวิเคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนา และเชิงอนุมาน  

โดยกระดาษท าการท่ีผูวิ้จยัพฒันาขึ้นเพื่อเก็บรวบรวมขอ้มูล  เป็นดังน้ี (เก็บขอ้มูลแต่ละ
กิจการ ตามกลุ่มอุตสาหรรม แยกเป็นรายปี และรวม 5 ปี) 

 
ตารางท่ี 3 ข้อมูลตัวแปรต่างๆในการเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ตัวแปร ค าอธิบาย การวัดค่า 

การตีราคาสินค้าคงเหลือ วิธีเจาะจง 
วิธีเขา้ก่อน-ออกก่อน  
วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
มากกวา่ 1 วิธี 

1 คือ วิธีเจาะจง 
2 คือ วิธีเขา้ก่อน-ออกก่อน 
3 คือ วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
4. คือ มากกวา่ 1 วิธี 

สภาพคล่อง อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน สินท รัพย์หมุน เวียน /ห น้ี สิ น
หมุนเวียน 
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ตัวแปร ค าอธิบาย การวัดค่า 
 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว (เงินสดและรายการเทียบเท่าเงิน

สด + เงินลงทุนระยะสั้ น +ลูกหน้ี
และตัว๋เงินรับ)/ หน้ีสินหมุนเวียน 

 ระยะเวลาความสามารถในการ
เก็บหน้ีถวัเฉล่ีย 

ลูกหน้ีการคา้ถัวเฉล่ีย / (ยอดขาย/
365) 

 อัตราส่ วนหมุน เวียนลู กห น้ี
การคา้ 

ยอดขายเช่ือสุทธิ / ลูกหน้ีสุทธิถัว
เฉล่ีย 

 ระยะเวลาในการขายสินค้าแต่
ละรอบ 

สินคา้คงเหลือถวัเฉล่ีย/ (ต้นทุน
ขาย/365) 

 อัตราการหมุนเวียนของสินค้า
คงเหลือ 

ต้นทุนสินคา้ขาย / สินคา้คงเหลือ
ถวัเฉล่ีย 

ความสามารถในการท าก าไร อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย  ก าไรสุทธิ/ยอดขายสุทธิ 

 อั ต ร า ก า ร ห มุ น เวี ย น ข อ ง
สินทรัพย ์ 

ขายสุทธิ/สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย 

 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ ก าไรสุทธิ/สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย 
 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้

ถือหุน้สามญั    
ก าไรสุท ธิ /ส่ วนของผู ้ถื อ หุ้ น
สามญัถวัเฉล่ีย 

 ก าไรต่อหุน้  
   

(ก าไรสุทธิ-เงินปันผลหุน้ 
บุริมสิทธิ(ถา้มี)) / จ านวนหุน้ 
สามญัถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกัท่ีถือ 
โดยบุคคลภายนอก 

 อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้  ราคาตลาดต่อหุน้ / ก าไรต่อหุน้ 
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
ด าเนินงาน 

กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
ด าเนินงานของแต่ละกิจการ 

ยอดกระแส เงินสดสุท ธิจาก
กิจกรรมด า เนิ น งาน  จาก งบ
กระแสเงินสด ณ วนัส้ินงวด 

ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล ผลต่ างระหว่างภาษี เงินได้ นิ ติ
บุคคลท่ีช าระกับอตัราภาษีเงินได้
นิติบุคคลตามประมวลรัษฎากร 

ผลต่างระหว่างภาษี เงินได้นิ ติ
บุคคลท่ีช าระกบัอตัราภาษีเงินได้
นิติบุคคลตามประมวลรัษฎากร 
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ตัวแปร ค าอธิบาย การวัดค่า 
ราคาหลกัทรัพย์  ราคาหลกัทรัพยข์องแต่ละ 

กิจการ 
ราคาตลาดของหุน้สามญั (ราคา 
ปิด) ณ วนัส้ินงวดบญัชี 

ขนาดกจิการ  ขนาดกิจการแต่ละกิจการ มูลค่าสินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 31  
ธนัวาคมของแต่ละปี 

การรวบรวมข้อมูล 
 การเก็บขอ้มูลต่าง ๆ เก็บจากงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดแห่งประเทศไทย (SET 100) ในช่วงปี 2558-2562 จ านวนทั้งส้ิน 48  บริษทั (ไม่
รวมบริษัทท่ีไม่มีสินค้าคงเหลือและบริษัทท่ีมีข้อมูลไม่ครบ 5 ปี ) โดยเก็บรวบรวมข้อมูลจาก
ฐานขอ้มูลจาก SET-SMART ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
 
การวิเคราะห์ข้อมูล 

ในขั้นตอนการวิเคราะห์ขอ้มูล ผูว้ิจยัจะน าขอ้มูลท่ีไดรั้บจากแบบสอบถามมาประมวลผล
ขอ้มูลดว้ยคอมพิวเตอร์ โดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป SPSS เพื่อค านวณค่าสถิติต่าง ๆ ดงัน้ี 

1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลเก่ียวกบัการแจกแจง 
หรืออธิบายลกัษณะทัว่ไปของขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษา สถิติท่ีใช้ไดแ้ก่ ค่าเฉล่ียของขอ้มูล (Mean) 
ค่าสูงสุดของขอ้มูล (Maximum) ค่าต ่าสุดของขอ้มูล (Minimum) ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของขอ้มูล 
(Standard Deviation) 

2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) เม่ือไดต้วัแปรแลว้จะน าขอ้มูลท่ีไดท้ั้งหมดมา  
วิเคราะห์ข้อมูล โดยสถิติท่ีใช้ได้แก่ การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) ในท่ีน้ีก าหนดระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ประกอบดว้ย 

สมการท่ี 1 ตัวแปรต้น  ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตัวแปรตามได้แก่ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ  

สมการท่ี 2 ตัวแปรต้น  ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตัวแปรตามได้แก่ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 3 ตัวแปรต้น  ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตัวแปรตามได้แก่ 
ระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 
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สมการท่ี 4 ตัวแปรต้น  ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตัวแปรตามได้แก่ 
อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 5 ตัวแปรต้น  ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตัวแปรตามได้แก่ 
ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 6 ตวัแปรตน้  ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ตวัแปรตามไดแ้ก่ อตัรา
การหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 7 ตวัแปรตน้ ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ตวัแปรตามได้แก่ อตัรา
ผลตอบแทนต่อยอดขาย และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 8 ตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ตวัแปรตามไดแ้ก่ อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย ์และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 9 ตวัแปรตน้ ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตวัแปรตามได้แก่ อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 10 ตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ตวัแปรตามไดแ้ก่ อตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้สามญั และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 11 ตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ตวัแปรตามไดแ้ก่ ก าไรต่อ
หุน้ และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

 สมการท่ี 12 ตัวแปรต้น ได้แก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตัวแปรตามได้แก่ 
อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 13 ตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ตวัแปรตามไดแ้ก่ กระแส
เงินสดสุทธิจากการด าเนินงาน และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 14 ตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ ตวัแปรตามไดแ้ก่ ผลต่าง
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

สมการท่ี 15 ตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ ตวัแปรตามไดแ้ก่ ราคา
หลกัทรัพย ์และตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ 

 
 



บทที ่4 
ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 
การศึกษาวิจยัเร่ือง “ผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงานและ

ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” เป็นการวิจัยเชิง
ปริมาณ (Quantitative Research) ผูว้ิจยัศึกษาประชากรจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดแห่งประเทศ
ไทย (SET 100) เน่ืองจากเป็นเป็นดัชนีราคาหุ้นท่ีแสดงระดับและความเคล่ือนไหวของราคาหุ้น
สามญั 100 ตวัท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูง มีการซ้ือขายท่ีมีสภาพคล่องสูง และมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นราย
ยอ่ยผา่นเกณฑท่ี์ก าหนด จ านวน 48 บริษทั จ านวน 5 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 – 2562  ทั้งน้ีผูวิ้จยัใชก้าร
เก็บรวบรวมข้อมูลรายงานประจ าปี งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน ระหว่างรอบ
ระยะเวลาบญัชีปี พ.ศ. 2558 – 2562  รวมระยะเวลา 5 ปี น ามาวิเคราะห์ค่าสถิติ ซ่ึงผลการวิเคราะห์มี
ดงัน้ี 

ส่วนท่ี 1 สัญลกัษณ์ทางสถิติและช่ือตวัแปร 

ส่วนท่ี 2 การวิเคราะห์ขอ้มูลทัว่ไป 

ส่วนท่ี 3 การศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือต่อผลการ 

ด าเนินงาน 

ส่วนท่ี 4 การศึกษาอิทธิพลระหว่างนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือต่อผลการด าเนินงาน

ส่วนท่ี 5 การสรุปผลตามสมมติฐาน 

ส่วนท่ี 6 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
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ส่วนท่ี 1 สัญลกัษณ์ทางสถิติและช่ือตัวแปร 

ตารางท่ี 4 ข้อมูลสัญลกัษณ์ทางสถิติและช่ือตัวแปร 

สัญลกัษณ์ ความหมาย 

X  ค่าเฉล่ีย 
S.D. ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
CM นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 
CR1 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
CR2 อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว 
CR3 ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย 
CR4 อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ 
CR5 ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ 
CR6 อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 
NP1 อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย 
NP2 อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์
NP3 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
NP4 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามญั 
NP5 ก าไรต่อหุน้ 
NP6 อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ 
CF กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (พนับาท) 
PRICE ราคาหลกัทรัพย ์(บาท) 
SIZE ขนาดกิจการ (พนับาท) 
DFT ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (ร้อยละ) 
B ค่ าสั ม ป ระ สิ ท ธ์ิ ส อ งส มก ารถ ด ถ อย  แบ บ ป ก ติ (Unstandardized 

Coefficients) 
Std. Error ค่าความคลาดเคล่ือนมาตรฐาน 
β ค่ าม าตรฐานของสั มป ระ สิ ท ธ์ิส องสมการถดถอย (Standardized 

Coefficients) 
t ค่าสถิติทดสอบ t  
P-value (Sig) ค่าความน่าจะเป็นของค่าสถิติทดสอบจากตวัอยา่ง 
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สัญลกัษณ์ ความหมาย 

Tolerance Tolerance ความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระควรมากกวา่ 0.10 
VIF VIF ความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระควรนอ้ยกวา่ 10 
R สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 
R2 สัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ 
SEE Standardized Error of the Estimator 
F ค่าสถิติทดสอบ F จากตวัอยา่ง  
** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

 
ส่วนท่ี 2 การวิเคราะห์ข้อมูลท่ัวไป 
 ตวัแปรท่ีใช้ในการวิจยัคร้ังน้ีประกอบด้วย ตัวแปรอิสระ คือ นโยบายการตีราคาสินค้า
คงเหลือ และตวัแปรควบคุม คือ ขนาดกิจการ  

ตวัแปรตาม คือผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั  ไดแ้ก่   
1.พิจารณาจากสภาพคล่องประกอบด้วยตัวแปรย่อย 6 ตัวแปร ได้แก่  อตัราส่วนเงินทุน

หมุนเวียน  อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ี
การคา้  ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ และ  อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ   

2.ความสามารถในการท าก าไรประกอบดว้ยตวัแปรยอ่ย 6 ตวัแปร ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทน
ต่อยอดขาย  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยอ์ตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้สามญั ก าไรต่อหุน้ และ อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้  

3.กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน(พนับาท)  
4.ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล  (ร้อยละ) 
5.ราคาหลกัทรัพย ์(บาท) 
 
จากการศึกษาพบผลการศึกษาเป็นดงัน้ี  
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ตารางท่ี 5 แสดงจ านวนร้อยละของนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ 
 

นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ จ านวน ร้อยละ 
วิธีเจาะจง  
วิธีเขา้ก่อนออกก่อน 
วิธีถวัเฉล่ียถว้ยน ้าหนกั 
มากกวา่ 1 วิธี  

  5 
30 
170 
35 

2.1 
12.5 
70.8 
14.6 

รวม 240 100.0 

 จากตารางท่ี 5 พบวา่ ตวัอยา่งท่ีศึกษาใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือดว้ยวิธีเจาะจงร้อย
ละ 2.1 วิธีเขา้ก่อนออกก่อนร้อยละ 12.5 วิธีถวัเฉล่ียถว้ยน ้ าหนกัร้อยละ 70.8  และ ใชน้โยบายการตี
ราคาสินคา้คงเหลือมากกวา่ 1 วิธี ร้อยละ 14.6 (มีวิธีเขา้ก่อนออกก่อนร่วมดว้ยทุกกรณี)  
 
ตารางท่ี 6 แสดงค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของขนาดกจิการ 
 

 ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด X  S.D. 
ขนาดกิจการ (พนับาท) 2,814,864.61 2,484,438,680.00 172,605,126.81 350,920,284.42 

 จากตารางท่ี 6 พบว่า ขนาดของกิจการมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 172,605,126.81 พนับาท  มีส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 350,920,284.42   

 

ตารางท่ี 7 แสดงค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของสภาพคล่อง 
 

สภาพคล่อง ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด X  S.D. 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน(เทา่) .18 5.35 1.7395 1.09162 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว(เท่า) .03 4.83 .9326 .86679 
ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย(วนั) .65 203.96 40.5166 31.14385 
อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้(คร้ัง) .23 558.67 36.6857 77.12854 
ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ(วนั) .36 252.10 52.9467 43.26361 
อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ(คร้ัง) .27 1005.57 21.0025 69.50441 

 จากตารางท่ี 7 พบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.7395 เท่า   อตัราส่วน
สภาพคล่องหมุนเร็ว มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.9326 เท่า  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 40.5166 
วนั  อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 36.6857  คร้ัง ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่
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ละรอบมีค่าเฉล่ียเท่ากับ  52.9467 วนั และ อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 
21.0025 คร้ัง 
 
ตารางท่ี 8  แสดงค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของความสามารถในการท าก าไร 
 

อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด X  S.D. 
อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย(%) -3.14 62.68 11.4567 11.55640 
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย(์เท่า) 0.11 3.33 0.9871 0.72427 
อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย(์%) 0.00 33.42 9.4979 4.54279 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามญั(%) 0.00 38.54 14.7311 7.84566 
ก าไรต่อหุน้(บาท) -0.85 40.03 2.9154 5.84444 
อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้(เท่า) -79.44 88.57 17.8498 19.99198 

 จากตารางท่ี 8 พบว่า อตัราผลตอบแทนต่อยอดขายมีค่าเฉล่ียเท่ากบัร้อยละ 11.4567 อตัรา
การหมุนเวียนของสินทรัพย ์มีค่าเฉล่ียเท่ากบั0.9871  เท่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยมี์ค่าเฉล่ีย
เท่ากับร้อยละ 9.4779 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามัญ   มีค่าเฉล่ียเท่ากับร้อยละ 
14.7311 ก าไรต่อหุ้นมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 2.9154 บาท และอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้นมีค่าเฉล่ีย
เท่ากบั 17.8498 เท่า 
 
ตารางท่ี 9  แสดงค่าเฉลี่ยและส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล และ ราคาหลกัทรัพย์ 
 

 ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด X  S.D. 
ก ร ะแ ส เงิ น ส ด สุ ท ธิ จ าก กิ จ ก ร ร ม 
ด าเนินงาน(พนับาท) 

-10,214,603.52 293,284,609.50 15,797,417.82 38,118,365.95 

ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล(ร้อยละ) 0.00 27.47 8.36 6.08 
ราคาหลกัทรัพย ์(บาท) 0.53 496.00 42.23 74.11 
     

 จากตารางท่ี 9 พบวา่  
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน ต ่าสุดคือ -10,214,603.52 พนัลา้นบาท สูงสุด

คือ 293,284,609.50 พนัลา้นบาท ค่าเฉล่ียคือ 15,797,417.82 พนัลา้นบาท ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
คือ 38,118,365.95 
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ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล ต ่าสุดคือร้อยละ 0  สูงสุดคือ ร้อยละ 27.47ค่าเฉล่ียคือร้อยละ 

8.36 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานคือร้อยละ 6.08 
ราคาหลักทรัพย์ ต ่าสุดคือ 0.53 บาท  สูงสุดคือ 496 บาท ค่าเฉล่ียคือ 42.23 บาท ส่วน

เบ่ียงเบนมาตรฐานคือ 74.11 บาท 

 

ส่วนท่ี 3 การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือต่อผลการด าเนินงานและ
ราคาหลกัทรัพย์ 
 การศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ คือ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ (CM) 
ตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ (SIZE) กบัตวัแปรตาม ทั้ง 5 กลุ่ม จ านวน 15  ตวัแปร ไดแ้ก่ ผลการ
ด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงัน้ี 
   1)  สภาพคล่อง 
          อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน  (CR1) 

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว  (CR2) 
ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย (CR3) 
อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้  (CR4) 
ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ (CR5) 
อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (CR6) 

  2) ความสามารถในการท าก าไร 
อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย  (NP1) 
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์ (NP2) 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(NP3) 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามญั (NP4) 
ก าไรต่อหุน้ (NP5) 
อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ (NP6) 

3) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน(พนับาท) (CF1) 
4) ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (ร้อยละ) (DEF) 
5) ราคาหลกัทรัพย ์(บาท)(PRICE) 

  เพื่ออธิบายความสัมพนัธ์และทิศทางของความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้และตวัแปรตาม 
ไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี  
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ตารางท่ี 10  แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือกับสภาพ
คล่อง 
 

  CR1  CR2  CR3  CR4  CR5  CR6 
CM .193** -.085 .193** .384** -.238** .159* 

จากตารางท่ี 10 พบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ (CM) มีความสัมพนัธ์เชิงเส้นอย่าง
มีนัยส าคัญท่ีระดับ0.05 กับ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน  (CR1) ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย (CR3) 
อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้  (CR4) และ อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (CR6) ในทิศทาง
เดียวกนั นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ (CM) มีความสัมพนัธ์เชิงเส้นอย่างมีนัยส าคญัท่ีระดับ
0.05 กับระยะเวลาในการขายสินค้าแต่ละรอบ  (CR5)ในทิศทางตรงข้ามเดียวกัน  และไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว  (CR2) 

 
ตารางท่ี 11  แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือกับ
อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 
 

 NPM1  NPM2  NPM3  NPM4  NPM5  NPM6  
CM .308** .207** .309** .328** -.059 .265** 

 
จากตารางท่ี 11 พบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ (CM) มีความสัมพนัธ์เชิงเส้นอยา่ง

มีนยัส าคญัท่ีระดบั0.05 กบั อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย  (NP1) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์ 
(NP2) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (NP3) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามญั (NP4) 
และ อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น (NP6)ในทิศทางเดียวกนัและไม่มีความสัมพนัธ์กบัก าไรต่อหุ้น 
(NP5) 
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ตารางท่ี 12  แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือกับกระแส
เงินสดสุทธิจากกจิกรรมด าเนินงาน ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล และราคาหลกัทรัพย์  
 

 CF  DFT  SIZE PRICE 
CM .509** .410** -.432** .319** 

 
จากตารางท่ี 12 พบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ (CM) มีความสัมพนัธ์เชิงเส้นอยา่ง

มีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 กบั กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
และ ราคาหลกัทรัพย ์ 
 
ส่วนท่ี 4 การศึกษาอิทธิพลระหว่างนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือต่อผลการด าเนินงานและราคา

หลกัทรัพย์ 

 การศึกษาคร้ังน้ี นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือเป็นตัวแปรหุ่น (Dummy Variable) 
ก าหนดให้ 0 = วิธีถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก และ 1 = วิธีอ่ืนๆ (วิธีเจาะจง วิธีเข้าก่อนออกก่อนและ
มากกว่า 1 วิธี) ใช้ตัวแปร ขนาดของกิจการเป็นตัวแปรควบคุม และตัวแปรตาม คือ ผลการ
ด าเนินงานเป็นตวัแปรเชิงปริมาณ ไดแ้ก่   1) อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง  2) อตัราส่วนวิเคราะห์
ความสามารถในการท าก าไร  3) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน   4) ผลต่างภาษีเงินได้นิติ
บุคคล และ 5) ราคาหลกัทรัพย ์จ าแนกเป็น ตวัแบบยอ่ยดงัน้ี 
 
สมมติฐานท่ี 1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ตวัแบบท่ี 1 จาก สมมติฐานท่ี 1.1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่อง
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  จ าแนกเป็นตวัแบบยอ่ย ไดแ้ก่  

1.1  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
1.2  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว 
1.3  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยระยะเวลาความสามารถใน

การเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย 
1.4  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ี

การคา้ 



58 

 
1.5  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยระยะเวลาในการขายสินคา้

แต่ละรอบ 
1.6  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราการหมุนเวียนของ

สินคา้คงเหลือ 
 
ตวัแบบท่ี 2 จากสมมติฐานท่ี 1.2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถ

ในการท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ าแนกเป็นตวัแบบยอ่ย 
ไดแ้ก่ 

2.1 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตรา
ผลตอบแทนต่อยอดขาย 

2.2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย ์

2.3 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

2.4 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้สามญั 

2.5  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยก าไรต่อ
หุน้ 

2.6  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราส่วน
ราคาตอ่ก าไรต่อหุน้ 

ตวัแบบท่ี 3 จากสมมติฐานท่ี 1.3  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสด
สุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ตวัแบบท่ี 4 จากสมมติฐานท่ี 1.4 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงิน
ไดนิ้ติบุคคลของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ตวัแบบท่ี 5 จากสมมติฐานท่ี 2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
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4.4.1  ผลการวิเคราะห์ ตัวแบบท่ี 1 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องของ
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จ าแนกเป็น 6 ตวัแบบยอ่ย ดงัน้ี 
ตารางท่ี 13  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องด้วยอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน(CR1) 

ตัวแปร B Std. Error β t Sig. 
Tolerance 

(>0.1) 

VIF 

(<10) 

ค่าคงท่ี 0.310 1.021  0.304 0.762   
นโยบ ายการตี ราค าสิ นค้า
คงเหลือ 

0.555 0.169 0.231 3.285 0.001 0.813 1.230 

ขนาดกิจการ 0.071 0.055 0.090 1.273 0.204 0.813 1.230 
R  = .209, R2 = .044, SEE = 1.07202 , F = 5.409** 

จากตารางท่ี 13 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ
สภาพคล่องด้วยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ร้อยละ 20.9 และอธิบายการเปล่ียนแปลงได้ร้อยละ 
4.40 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความผนัแปรได้อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ (F = 5.409** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่า นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ
ส่งผลตอ่สภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในทิศทางเดียวกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ
ท่ีระดบันัยส าคญั 0.05 ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพล 0.555 ส่วนขนาดกิจการไม่มีความสัมพนัธ์ทางสถิติกบั
สภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                CR1 = 0.310 + 0.555(CM) + 0.071(SIZE) 

 
ตารางท่ี 14  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องด้วยอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเร็ว (CR2) 

ตัวแปร B Std. Error β t Sig. 
Tolerance 

(>0.1) 
VIF 

(<10) 

ค่าคงท่ี 0.901 0.826  1.091 0.277   
นโยบ ายการตี ราค าสินค้า
คงเหลือ 

-0.157 0.137 -0.082 -1.147 0.253 0.813 1.230 

ขนาดกิจการ 0.004 0.045 0.007 .096 0.923 0.813 1.230 
R  = 0.086,  R2 = 0.007, SEE = .86725,  F = .873 
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จากตารางท่ี 14 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการ มีความสัมพนัธ์กับ

สภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็วร้อยละ 8.6 และอธิบายการเปล่ียนแปลงได้ร้อยละ 0.7   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการไม่สามารถอธิบายความผนัแปรสภาพคล่อง 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว (F = 0.873 ) สรุปได้ว่านโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ และขนาด
กิจการไม่มีผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว 
 
ตารางท่ี 15  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องด้วยระยะเวลา

ความสามารถในการเกบ็หนีถ้ัวเฉลีย่(CR3) 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี 57.646 29.186  1.975 0.049   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 11.700 4.828 0.171 2.424 0.016 0.813 1.230 
ขนาดกิจการ -1.143 1.584 -0.051 -.721 0.471 0.813 1.230 
R  = 0.199 , R2 = 0.039, SEE = 30.65259, F = 4.861** 
 

จากตารางท่ี 15 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ
สภาพคล่องด้วยระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถัวเฉล่ียร้อยละ 19.9 และอธิบายการ
เปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 3.9 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการ สามารถอธิบายความ
ผนัแปรได้อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (F = 4.861** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่านโยบายการตี
ราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องด้วยระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถัวเฉล่ียใน
ทิศทางเดียวกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพล 11.700 ส่วน
ขนาดกิจการไม่มีความสัมพนัธ์ทางสถิติกบัสภาพคล่องระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถวั
เฉล่ียเขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                CR3 = 57.646 + 11.700(CM) – 1.143(SIZE) 
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ตารางท่ี 16  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องด้วยอัตราส่วน
หมุนเวียนลูกหนีก้ารค้า(CR4) 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี 104.044 67.874  1.533 0.127   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 58.761 11.227 0.347 5.234 0.000 0.813 1.230 
ขนาดกิจการ -4.700 3.685 -0.085 -1.276 0.203 0.813 1.230 

R  = 0.391,  R2 = 0.153, SEE = 71.28458, F = 21.397** 
 

จากตารางท่ี 16 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ
สภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ ร้อยละ 39.1  และอธิบายการเปลี่ยนแปลงไดร้้อย
ละ 15.3  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการ สามารถอธิบายความผนัแปรไดอ้ย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ (F = 21.397** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่านโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ
ส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ในทิศทางเดียวกนั อยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพล  58.761 ส่วนขนาดกิจการไม่มีความสัมพนัธ์ทาง
สถิติกบัสภาพคล่องเขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                CR4 = 104.044 + 58.761(CM) – 4.700(SIZE) 
 
ตารางท่ี 17  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องด้วยระยะเวลา
ในการขายสินค้าแต่ละรอบ(CR5) 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี 238.721 38.444  6.210 0.000   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ -35.463 6.359 -0.373 -5.577 0.000 0.813 1.230 
ขนาดกิจการ -9.759 2.087 -0.313 -4.676 0.000 0.813 1.230 

R  = 0.369, R2 = 0.136, SEE = 40.37574, F = 18.706** 
 

จากตารางท่ี 17 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ
สภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ร้อยละ 36.9  และอธิบายการเปล่ียนแปลงไดร้้อย
ละ 13.6  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความผนัแปรไดอ้ย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ (F = 18.706** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่านโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 
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และขนาดกิจการส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบในทิศทางตรงขา้ม
กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั -35.463 และ -9.759 
ตามล าดบั เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                CR5 = 238.721 – 35.463 (CM) – 9.759(SIZE) 
 

 

ตารางท่ี 18  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องด้วยอัตราการ
หมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ(CR6) 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี -23.386 65.570  -0.357 0.722   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 26.901 10.846 0.176 2.480 0.014 0.813 1.230 
ขนาดกิจการ 2.033 3.560 0.041 0.571 0.568 0.813 1.230 
R  = 0.163 R2 = 0.027 SEE = 68.865 F = 3.231* 
 

  จากตารางท่ี 18 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ
สภาพคล่องดว้ยอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือร้อยละ 16.3  และอธิบายการเปล่ียนแปลงได้
ร้อยละ 2.7  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความผนัแปรไดอ้ยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิติ (F = 3.231* ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ
ส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 ด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ  26.901 ส่วนขนาดกิจการไม่มี
ความสัมพนัธ์ทางสถิติกบัสภาพคล่องเขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                CR6 = -23.386 + 26.901 (CM) + 2.033(SIZE) 
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4.4.2. ผลการวิเคราะห์ ตัวแบบท่ี 2 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ าแนกเป็น 6 ตวัแบบย่อย 
ดงัน้ี 
ตารางท่ี 19  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไร
ด้วยอตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย (NP1) 
 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี 9.822 10.512  .934 0.351   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 7.776 1.739 0.306 4.472 0.000 0.813 1.230 
ขนาดกิจการ -0.035 0.571 -0.004 -0.062 0.951 0.813 1.230 
R  = 0.308, R2 = 0.095, SEE = 11.03972, F = 12.448** 

 
 จากตารางท่ี 19 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ
ความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย ร้อยละ 30.8  และอธิบายการ
เปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 9.5  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความ
ผนัแปรไดอ้ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (F = 12.448** )เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่า นโยบายการตี
ราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย ใน
ทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.05  ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากบั 7.776  
ส่วนขนาดกิจการไม่มีความสัมพนัธ์ทางสถิติกบัความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทน
ต่อยอดขาย เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                NP1 = 9.822 + 7.776 (CM) - .035(SIZE) 
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ตารางท่ี 20  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไร
ด้วยอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ (NP2) 
 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี 1.908 0.674  2.830 0.005   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 0.256 0.112 0.161 2.295 0.023 0.813 1.230 
ขนาดกิจการ -0.055 0.037 -0.106 -1.513 0.132 0.813 1.230 
R  = 0.228 R2 = 0.052 SEE = 0.7082 F = 6.494** 

 
 จากตารางท่ี 20 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ
ความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ร้อยละ 22.8  และอธิบายการ
เปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 5.2  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความ
ผนัแปรไดอ้ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (F = 6.494** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่า นโยบายการตี
ราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ใน
ทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากบั 0.023 
ส่วนขนาดกิจการไม่มีความสัมพันธ์ทางสถิติกับความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยเ์ขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                NP2 = 1.908 + 0.256 (CM) - .055(SIZE) 

 
ตารางท่ี 21  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไร
ด้วยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์(NP3) 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี 30.171 3.884  7.769 0.000   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 1.539 .642 0.154 2.396 0.017 0.813 1.230 
ขนาดกิจการ -1.175 .211 -0.359 -5.573 0.000 0.813 1.230 
R  = 0.448 R2 = 0.201 SEE = 4.0789 F = 29.727** 

 
จากตารางท่ี 21 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ

ความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ร้อยละ 44.8  และอธิบายการ
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เปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 20.1  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการ สามารถอธิบาย
ความผนัแปรไดอ้ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (F = 29.727** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่า นโยบาย
การตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 ด้วยน ้ าหนักอิทธิพล เท่ากับ 
0.017 ส่วนขนาดกิจการส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยวิธีอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
ในทิศทางตรงกนัขา้มกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 
-1.175  เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 
                                NP3 = 30.171 + 1.539 (CM) - 1.175(SIZE) 

 
ตารางท่ี 22  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไร
ด้วยอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสามัญ(NP4) 
 

ตัวแปร B Std. 
Error 

β 
t Sig. Tolerance 

(>0.1) 
VIF 

(<10) 

ค่าคงท่ี 42.637 6.820  6.252 .000   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 3.532 1.128 .205 3.131 .002 .813 1.230 
ขนาดกิจการ -1.610 .370 -.285 -4.348 .000 .813 1.230 
R  = 0.417 R2 = 0.174 SEE = 7.162 F = 24.890** 

 
จากตารางท่ี 22 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ

ความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามญั ร้อยละ 41.7  และ
อธิบายการเปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 17.4  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถ
อธิบายความผนัแปรไดอ้ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (F = 24.890** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่า 
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นสามัญในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 ด้วย
น ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 3.532 และ -1.610 ตามล าดบั ส่วนขนาดกิจการส่งผลต่อความสามารถใน
การท าก าไรด้วยอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามัญในทิศทางตรงกันข้ามกันอย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

                                NP4 = 42.637 + 3.532(CM) - 1.610(SIZE) 
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ตารางท่ี 23  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไร
ด้วยก าไรต่อหุ้น(NP5) 

ตัวแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี -33.650 5.037  -6.680 .000   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 1.882 .833 .147 2.259 .025 .813 1.230 
ขนาดกิจการ 2.004 .273 .476 7.327 .000 .813 1.230 

R  = 0.433,  R2 = 0.188, SEE = 5.290,  F = 27.348** 
 
จากตารางท่ี 23 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ

ความสามารถในการท าก าไรดว้ยก าไรต่อหุ้นร้อยละ 43.3  และอธิบายการเปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 
18.8  นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความผนัแปรได้อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติ (F = 27.348** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตัวแปรพบว่า นโยบายการตีราคาสินค้า
คงเหลือและขนาดกิจการส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยวิธีก าไรต่อหุ้นในทิศทาง
เดียวกันอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับนัยส าคญั 0.05 ด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 1.882 และ 
2.004 ตามล าดบั เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

                                NP5 = -33.650 + 1.882(CM) + 2.004(SIZE) 
 

ตารางท่ี 24  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไร
ด้วยอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น(NP6) 

ตวัแปร B 
Std. 

Error 
β t Sig. 

Tolerance 
(>0.1) 

VIF 
(<10) 

ค่าคงท่ี 67.226 18.108  3.712 .000   
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ 7.847 2.995 .179 2.620 .009 .813 1.230 
ขนาดกิจการ -2.874 .983 -.200 -2.924 .004 .813 1.230 
R  = 0.320, R2 = 0.103, SEE = 19.018, F = 13.549** 

 
จากตารางท่ี 24 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพนัธ์กบั 

ความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้นร้อยละ 32.0  และอธิบายการ
เปล่ียนแปลงได้ร้อยละ 10.3  นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบาย
ความผนัแปรไดอ้ย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ (F = 13.549** )เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่า นโยบาย
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การตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น
ในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 7.847  
ส่วนขนาดกิจการส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้นใน
ทิศทางตรงกนัขา้มกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั -
2.874  เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

                                NP6 = 67.226 + 7.847(CM) - 2.874(SIZE) 
 
4.4.3 ตัวแบบท่ี 3 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
ด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
ตารางท่ี 25  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดสุทธิจาก
กจิกรรมด าเนินงาน (CF) 

ตัวแปร B Std. Error β t Sig. 
Tolerance 

(>0.1) 
VIF 

(<10) 

ค่าคงท่ี 
135,370,551.1
47 

30,172,313.57
4 

 4.487 .000   

นโยบายการตีราคา 
สินคา้คงเหลือ 

33,121,109.37
4 

4,990,688.820 .396 6.637 .000 .813 1.230 

ขนาดกิจการ -7,189,004.217 1,637,966.131 -.262 -4.389 .000 .813 1.230 
R  = 0.561 , R2 = 0.351, SEE = 31688318.083, F = 54.417** 

 
จากตารางท่ี 25 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพนัธ์กบั 

กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานร้อยละ 56.1  และอธิบายการเปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 35.1  
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ และขนาดกิจการสามารถอธิบายความผนัแปรไดอ้ยา่งมีนยัส าคญั
ทางสถิติ (F = 54.417** )เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อ
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ
นยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากบั 33,121,109.374  ส่วนขนาดกิจการส่งผลต่อกระแสเงิน
สดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานในทิศทางตรงกนัขา้มกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 
0.05 ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั – 7,189,004.217  เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

                       CF = 135,370,551.147 + 33ม121,109.374(CM) – 7,189,004.217(SIZE) 
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4.4.4  ตัวแบบที่ 4 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัท
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ตารางท่ี 26  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล 
(DFC) 

ตัวแปร B Std. Error β t Sig. 
Tolerance 

(>0.1) 
VIF 

(<10) 

ค่าคงท่ี 1.130 5.293  .213 0.831   
น โยบ าย ก าร ตี ร าค า สิ น ค้ า
คงเหลือ 

5.875 0.875 0.440 6.711 0.000 0.813 1.230 

ขนาดกิจการ 0.307 0.287 0.070 1.069 0.286 0.813 1.230 
R  = 0.414 R2 = 0.172 SEE = 5.5588 F = 24.582** 

 
จากตารางท่ี 26 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพนัธ์กบั 

ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลร้อยละ 41.4  และอธิบายการเปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 17.4  นโยบายการตี
ราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความผนัแปรไดอ้ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (F = 
24.582** )เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบว่า นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติ
บุคคลในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 
5.875 ส่วนขนาดกิจการไม่มีความสัมพนัธ์ทางสถิติกบัผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล เขียนเป็นสมการ
ไดด้งัน้ี เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

                      DFC = 1.130 + 5.875(CM) + 0.307(SIZE) 
 
4.4.5 ตัวแบบท่ี 5 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ตารางท่ี 27  ผลการวิเคราะห์นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์ (PRICE) 

ตัวแปร B Std. Error β t Sig. 
Tolerance 

(>0.1) 
VIF 

(<10) 

ค่าคงท่ี -206.807 61.818  -3.345 0.001   
น โยบ ายก าร ตี ร าค า สิ น ค้ า
คงเหลือ 

66.036 10.225 0.428 6.458 0.000 0.813 1.230 

ขนาดกิจการ 12.723 3.356 0.251 3.791 0.000 0.813 1.230 
R  = 0.392 R2 = 0.153 SEE = 64.924 F = 21.468** 
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จากตารางท่ี 27 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการมีความสัมพนัธ์กบั 

ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลร้อยละ 39.2  และอธิบายการเปล่ียนแปลงไดร้้อยละ 15.3  นโยบายการตี
ราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการสามารถอธิบายความผนัแปรไดอ้ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (F = 
64.468** ) เม่ือพิจารณาท่ีละตวัแปรพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือและขนาดกิจการส่งผล
ต่อราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้ าหนัก
อิทธิพลเท่ากบั 66.036 และ 12.723  เขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

                     PRICE = -206.807 + 66.036(CM) + 12.723(PRICE) 
 

ส่วนท่ี 5 การสรุปผลตามสมมติฐาน 

  สมมุติฐานท่ี 1 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษัท 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 1.1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่ออตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงาน 
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
ต่อสภาพคล่องด้วย อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน(CR1)  ระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถวั
เฉล่ีย(CR3)  อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้(CR4) ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ(CR5) 
และ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ(CR6) สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน 1.1  

1.2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีจด 
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงาน 
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
ต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยดว้ย 
อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย(NP1) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์(NP2) อตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์(NP3) อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นสามัญ(NP4) ก าไรต่อหุ้น(NP5) และ 
อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้(NP6) สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน 1.2  

1.3 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสด 
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ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน 1.3  

1.4 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลของบริษทัท่ีจด 
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผลการทดสอบพวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติ 
บุคคลของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 
0.05สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน 1.4  
 

สมมุติฐานท่ี 2 นโยการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีจด 
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
   ผลการทดสอบพบว่า นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยสอดคลอ้งกบัสมมติฐาน 2 
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ส่วนท่ี 6 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
ตารางท่ี 28 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่ออัตราส่วน
วิเคราะห์สภาพคล่อง 
 

ข้อที่ สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วน
เงินทุนหมนุเวียน 

✓ 

2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วน
เงินทุนหมุนเร็ว 

- 

3 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยระยะเวลา
ความสามารถในการเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย 

✓ 

4 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วน
หมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ 

✓ 

5 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยระยะเวลา
ในการขายสินคา้แต่ละรอบ 

✓ (เชิงลบ) 

6 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราการ
หมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 

✓ 

หมายเหตุ :  
 -  หมายถึง ไม่ยอมรับสมมติฐานการวิจยั 
 ✓หมายถึง ยอมรับสมมติฐานการวิจยั 
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ตารางท่ี 29 สรุปผลการทดสอบนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่ออัตราส่วนวิเคราะห์
ความสามารถในการท าก าไร 
 

ข้อที่ สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

1 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย 

✓ 

2 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรดว้ยอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์

✓ 

3 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

✓ 

4 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้สามญั 

✓ 

5 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรดว้ยก าไรต่อหุน้ 

✓ 

6 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรดว้ยอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น 

✓ 

หมายเหตุ :  
 -  หมายถึง ไม่ยอมรับสมมติฐานการวิจยั 
 ✓หมายถึง ยอมรับสมมติฐานการวิจยั 
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ตารางท่ี 30 สรุปผลการทดสอบนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดจาก
กจิกรรมด าเนินงาน ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล และราคาหลกัทรัพย์  
 

ข้อที่ สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน  

✓ 

2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล ✓ 
3 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ ✓ 

หมายเหตุ :  
 -  หมายถึง ไม่ยอมรับสมมติฐานการวิจยั 
 ✓หมายถึง ยอมรับสมมติฐานการวิจยั 
 
 



บทที ่5 
สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

การศึกษาวิจยัเร่ือง “ผลของนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงานและ
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” มีวตัถุประสงคเ์พื่อ 
ศึกษานโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย และเพื่อศึกษาผลของนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือท่ีมีต่อผลการด าเนินงานและราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นการวิจยัเชิงปริมาณ 
(Quantitative Research) ผูว้ิจยัศึกษาประชากรจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดแห่งประเทศไทย (SET 
100) เน่ืองจากเป็นเป็นดชันีราคาหุ้นท่ีแสดงระดบัและความเคล่ือนไหวของราคาหุ้นสามญั 100 ตวั
ท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูง มีการซ้ือขายท่ีมีสภาพคล่องสูง และมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นรายยอ่ยผา่นเกณฑ์
ท่ีก าหนด จ านวน 48 บริษทั จ านวน 5 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 – 2562  ทั้งน้ีผูวิ้จยัใช้การเก็บรวบรวม
ขอ้มูลรายงานประจ าปี งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน ระหวา่งรอบระยะเวลาบญัชีปี พ.ศ. 
2558 – 2562  รวมระยะเวลา 5 ปี น ามาวิเคราะห์ค่าสถิติ  

ในขั้นตอนการวิเคราะห์ขอ้มูล ผูวิ้จยัจะน าขอ้มูลท่ีไดรั้บจากแบบสอบถามมาประมวลผล
ขอ้มูลดว้ยคอมพิวเตอร์ โดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป SPSS เพื่อค านวณค่าสถิติต่าง ๆ ดงัน้ี 

1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลเก่ียวกบัการแจกแจง 
หรืออธิบายลกัษณะทัว่ไปของขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษา สถิติท่ีใช้ไดแ้ก่ ค่าเฉล่ียของขอ้มูล (Mean) 
ค่าสูงสุดของขอ้มูล (Maximum) ค่าต ่าสุดของขอ้มูล (Minimum) ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของขอ้มูล 
(Standard Deviation) 

2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) เม่ือไดต้วัแปรแลว้จะน าขอ้มูลท่ีไดท้ั้งหมดมา  
วิเคราะห์ข้อมูล  โดยสถิติท่ีใช้ได้แก่ การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) ในท่ีน้ีก าหนดระดบันยัส าคญัท่ี 0.05  

สรุปผลการวิจัย 

ส่วนท่ี 1 ข้อมูลเกีย่วกบัตัวแปรต่าง ๆ 
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET100) ระหวา่งรอบ 

ระยะเวลาบัญชีปีพ.ศ.2558 - พ.ศ.2562 แสดงค่าค่าสถิติพื้นฐานท่ีใช้ในการพิจารณาตัวแปร 
ประกอบดว้ย ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ดงัน้ี 
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1.1 ข้อมูลนโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือ 
ตวัอย่างท่ีศึกษาใช้นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือดว้ยวิธีเจาะจงร้อยละ 2.1 วิธีเขา้ก่อน

ออกก่อนร้อยละ 12.5 วิธีถวัเฉล่ียถว้ยน ้าหนกัร้อยละ 70.8  และใชน้โยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือ
มากกวา่ 1 วิธีร้อยละ 14.6 (มีวิธีเขา้ก่อนออกก่อนร่วมดว้ยทุกกรณี)  

1.2 ข้อมูลขนาดกจิการ 
ตัวอย่างท่ีศึกษามีขนาดของกิจการมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 172 ,605,126.81 พันบาท  มีส่วน

เบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 350,920,284.42   
1.3 ข้อมูลสภาพคล่อง 
ตวัอย่างท่ีศึกษามีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 1.7395   อตัราส่วนสภาพ

คล่องหมุนเร็ว มีค่าเฉล่ียเท่ ากับ  0.9326  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย มีค่าเฉล่ียเท่ากับ  40.5166 ว ัน  
อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 36.6857  คร้ังระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละ
รอบมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 52.9467 วนั และ อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 21.0025 

1.4 ข้อมูลความสามารถในการท าก าไร 
ตวัอย่างท่ีศึกษามีอตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร อตัราผลตอบแทนต่อ

ยอดขายมีค่าเฉล่ียเท่ากบัร้อยละ 11.4567 อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์มีค่าเฉล่ียเท่ากบั0.9871  
เท่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยมี์ค่าเฉล่ียเท่ากบัร้อยละ 9.4779 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้นสามัญ   มีค่าเฉล่ียเท่ากับร้อยละ 14.7311 ก าไรต่อหุ้นมีค่าเฉล่ียเท่ากับ  2.9154 บาท และ
อตัราส่วนราคาตอ่ก าไรต่อหุน้มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 17.8498 เท่า 
 1.5 ข้อมูลกระแสเงินสดสุทธิจากกจิกรรมด าเนินงาน  

ตัวอย่างท่ีศึกษามีกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน ต ่าสุดคือ -10,214,603.52 
พนัลา้นบาท สูงสุดคือ 293,284,609.50 พนัลา้นบาท ค่าเฉล่ียคือ 15,797,417.82 พนัลา้นบาท ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานคือ 38,118,365.95 

1.6 ข้อมูลผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล  
ตวัอย่างท่ีศึกษามีผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคล ต ่าสุดคือร้อยละ 0  สูงสุดคือ ร้อยละ 27.47

ค่าเฉล่ียคือร้อยละ 8.36 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานคือร้อยละ 6.08 
1.7 ข้อมูลราคาหลกัทรัพย์  
ตวัอยา่งท่ีศึกษามีราคาหลกัทรัพย ์ต ่าสุดคือ 0.53 บาท  สูงสุดคือ 496 บาท ค่าเฉล่ียคือ 42.23 

บาท ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานคือ 74.11 บาท 
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ส่วนท่ี 2  ผลการทดสอบสมมติฐาน 
สมมุติฐานท่ี 1 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมุติฐานท่ี 1.1 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย   
 1.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลตอ่สภาพคล่องดว้ย 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในทิศทางเดียวกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.05  

2.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็ว 
ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือไม่มีผลต่อสภาพคล่องดว้ย 

อตัราส่วนเงินทุนหมนุเร็ว อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.05 
3.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยระยะเวลาความสามารถใน 

การเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย 
ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ย 

ระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถวัเฉล่ียในทิศทางเดียวกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.05  

4.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ี 
การคา้ 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ย 
อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ในทิศทางเดียวกัน อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับนัยส าคญั 
0.05  

5.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยระยะเวลาในการขายสินคา้แต ่
ละรอบ 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลตอ่สภาพคล่องดว้ย 
ระยะเวลาในการขายสินค้าแต่ละรอบในทิศทางตรงข้ามกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ
นยัส าคญั 0.05  

6.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัราการหมุนเวียนของสินคา้ 
คงเหลือ 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องดว้ยอตัรา 
การหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05  
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สมมติฐานท่ี 1.2 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไร

ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
1.นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตรา

ผลตอบแทนต่อยอดขาย 
ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถใน 

การท าก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อยอดขายในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.05  

2.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย ์

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถใน 
การท าก าไรด้วยอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบันยัส าคญั 0.05  

3. นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถใน 
การท าก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.05  

4.นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรด้วยอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้สามญั 

ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถใน 
การท าก าไรดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้สามญัในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05  

5.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยก าไรต่อหุน้ 
ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถใน 

การท าก าไรดว้ยวิธีก าไรต่อหุน้ในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05  
6.นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรดว้ยอตัราส่วน

ราคาต่อก าไรต่อหุน้ 
ผลการทดสอบพบวา่ นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถใน 

การท าก าไรดว้ยอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้นในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.05  
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สมมติฐานท่ี 1.3 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกจิกรรม

ด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานใน 

ทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05  
สมมติฐานท่ี 1.4 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในทิศทางเดียวกัน

อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05  
 
สมมติฐานท่ี 2 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  

นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 66.036 และ 12.723   

 
อภิปรายผล 
จากผลการวิจยัสามารถอภิปรายผลไดด้งัน้ี 
สมมุติฐานท่ี 1 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
สมมุติฐานท่ี 1.1 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อสภาพคล่องของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย   

นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ต่อสภาพคล่องด้วย 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ระยะเวลาความสามารถในการเก็บหน้ีถวัเฉล่ีย อตัราส่วนหมุนเวียน
ลูกหน้ีการคา้ ระยะเวลาในการขายสินคา้แต่ละรอบ และ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ
สอดคลอ้งกบั มณฑา เอมสวสัด์ิ (2552) ท่ีพบว่า วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือตามราคาทุน ระหว่าง
วิธีเข้าก่อนออกก่อน กับวิธีถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก มีผลกระทบต่อปัจจยับ่งช้ีความเส่ียงจากภาวะ
ลม้ละลายของบริษทั ได้แก่ ปัจจยัเก่ียวกบัโครงสร้างเงินทุนของธุรกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัสภาพคล่อง
ของธุรกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัความสามารถในการท าก าไรของธรุกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัการใชป้ระโยชน์จาก
สินทรัพยข์องธุรกิจและค่าดชันีภาวะลม้ละลายของธุรกิจ โดยเฉล่ียแตกต่างกันอยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดับ .05 กัญญาพัชญ์ อรุณรัตน์  (2557) ท่ีพบว่าการเลือกใช้นโยบายการตีราคาสินค้า
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คงเหลือวิธีเขา้ก่อนออกก่อนและวิธีถวัเฉล่ีย มีผลกระทบต่อ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนเร็ว และอตัราการหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ จกัรวุฒิ ชอบพิเชียร (2541) ท่ีพบว่า 
วิธีการตีราคาสินค้าเหลือตามราคาทุน โดยวิธีเข้าก่อนออกก่อน และวิธีถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก มี
ผลกระทบต่ออตัราส่วนฉับพลนั อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราผลตอบแทน
ขั้นต้น อัตราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ ทุกช่วงเวลาท่ีศึกษา รวมทั้ งสอดคล้องกับ อังครัตน์  
เพรียบจริยวฒัน์ (2551 ) ท่ีกล่าวว่า การเลือกนโยบายการบญัชีการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีต่างกนัมา
ใช้ในการบันทึกสินคา้คงเหลือและตน้ทุนขายจะมีผลกระทบต่องบก าไรขาดทุน งบแสดงฐานะ
การเงิน และอตัราส่วนทางการเงินของกิจการ 

 
สมมติฐานท่ี 1.2 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ต่อความสามารถในการท า
ก าไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยด้วย อัตราผลตอบแทนต่อ
ยอดขาย อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ อตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นสามญั ก าไรต่อหุ้นและ อตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น สอดคลอ้งกบั มณฑา เอม
สวสัด์ิ (2552) ท่ีพบว่า วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือตามราคาทุน ระหวา่งวิธีเขา้ก่อนออกก่อน กบัวิธี
ถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก มีผลกระทบต่อปัจจยับ่งช้ีความเส่ียงจากภาวะล้มละลายของบริษทั ได้แก่ 
ปัจจัยเก่ียวกับโครงสร้างเงินทุนของธุรกิจ ปัจจัยเก่ียวกับสภาพคล่องของธุรกิจ ปัจจัยเก่ียวกับ
ความสามารถในการท าก าไรของธรุกิจ ปัจจยัเก่ียวกบัการใช้ประโยชน์จากสินทรัพยข์องธุรกิจและ
ค่าดชันีภาวะลม้ละลายของธุรกิจ โดยเฉล่ียแตกต่างกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กญัญา
พชัญ์ อรุณรัตน์ (2557) ท่ีพบว่าการเลือกใช้นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือวิธีเขา้ก่อนออกก่อน
และวิธีถัวเฉล่ีย มีผลกระทบต่ออัตราส่วนก าไรขั้นต้น Edori Daniel Simeom and Ohaka John 
(2018)  ท่ีพบว่า วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือมีผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อผลก าไรสุทธิ ภาษีเงิน
ได้และมูลค่าสินคา้คงเหลือปลายงวด รวมทั้งสอดคล้องกับ Thomas Lee Herzig (1976) ท่ีพบว่า
วิธีการตีราคาสินคา้ท่ีแตกต่างกนัส่งผลกระท าต่อก าไรและกระแสเงินสดท่ีแตกต่างกนั  

 
สมมติฐานท่ี 1.3 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม
ด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานใน
ทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญั 0.05 สอดคลอ้งกบั Thomas Lee Herzig 
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(1976) ท่ีพบว่าวิธีการตีราคาสินคา้ท่ีแตกต่างกนัส่งผลกระท าต่อก าไรและกระแสเงินสดท่ีแตกต่าง
กนั และ สอดคลอ้งกบั องัครัตน์  เพรียบจริยวฒัน์ (2551 ) ท่ีกล่าววา่ การเลือกนโยบายการบญัชีการ
ตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีต่างกนัมาใช้ในการบนัทึกสินคา้คงเหลือและตน้ทุนขายจะมีผลกระทบต่อ
กระแสเงินสดซ่ึงจะมีผลต่อการจ่ายภาษีของกิจการดว้ย 
สมมติฐานท่ี 1.4 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลของบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในทิศทางเดียวกัน
อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05  สอดคลอ้งกบั น่ิมนวล วิเศษสรรพ ์(2556) ท่ีพบว่า
ผลต่างภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยท่ี์ใช้วิธีการตีราคาสินค้า
คงเหลือต่างกนัมีความแตกต่างกนั และ สอดคลอ้งกบั องัครัตน์  เพรียบจริยวฒัน์ (2551 ) ท่ีกล่าวว่า 
การเลือกนโยบายการบญัชีการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีต่างกนัมาใชใ้นการบนัทึกสินคา้คงเหลือและ
ตน้ทุนขายจะมีผลกระทบต่อกระแสเงินสดซ่ึงจะมีผลต่อการจ่ายภาษีของกิจการดว้ย  
 ทั้งน้ีจากผลการศึกษานโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือพบว่า วิธีเจาะจง วิธีเขา้ก่อนออก
ก่อน และมากกว่า 1 วิธี (ส่วนใหญ่เป็นวิธีเขา้ก่อนออกก่อน) ส่งผลต่อผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
อาจเน่ืองมาจากนโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือวิธีเขา้ก่อนออกก่อนท าให้ตอ้งมีรายการปรับปรุง
ทางภาษีเพิ่มเพราะมีผลกระทบทางบวกต่อผลต่างอตัราภาษี ซ่ึงแตกต่างจากการตีราคาสินคา้วิธีถวั
เฉล่ียถ่วงน ้าหนกั สอดคลอ้งกบัน่ิมนวล วิเศษสรรพ ์(2556) ท่ีพบวา่บริษทัจดทะเบียนท่ีตีราคาสินคา้
คงเหลือแบบเขา้ก่อนออกก่อนมีผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลเป็นจ านวนมากท่ีสุดเม่ือเปรียบเทียกบั
วิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกักบัวิธีอ่ืน 

 
สมมติฐานท่ี 2 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 นโยบายการตีราคาสินค้าคงเหลือส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 สอดคล้องกับ Li Shansham (2019) ท่ีพบว่าราคา
หลกัทรัพยจ์ะแปรผนักบัการเปิดเผยขอ้มูลนโยบายการบญัชีของกิจการ และพบว่าการเปล่ียนแปลง
นโยบายการบัญชีมีผลกระทบต่อราคาหุ้นอยู่ในช่วงระยะเวลาสั้ นๆ และ Knight, R F , Affleck-
Graves J F and Hamman W D.(1985) ท่ีพบว่า วิธีการตีราคาสินค้าคงเหลือมีผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพย ์
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 ข้อเสนอแนะ 

ข้อเสนอแนะส าหรับการน าผลการวิจัยไปใช้ 
 เน่ืองจากงานวิจยัคร้ังน้ีพบวา่นโยบายการตีราคาสินคา้คงเหลือส่งผลต่อผลการด าเนินงาน 

และราคาหลักทรัพย์ ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในอย่างมี
นยัส าคญั ดงันั้นผูท่ี้จะไดรั้บประโยชน์จากผลงานวิจยัคร้ังน้ีอาจแบ่งเป็นผูบ้ริหารภายในกิจการและ
นกัลงทุนภายนอก  
 ส าหรับผูบ้ริหารกิจการนั้น ผลงานวิจยัคร้ังน้ีจะช่วยใหผู้บ้ริหารเขา้ใจว่านโยบายการตีราคา
สินคา้คงเหลือท่ีแตกต่างกนัจะส่งผลต่ออตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนความสามารถในการท า
ก าไร กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมการลงทุน ผลต่างภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลและราคาหลกัทรัพย์
ต่างกนั ดงันั้นผูบ้ริหารอาจมีการก าหนดนโยบายการด าเนินงานโดยให้ความส าคญักบัการก าหนด
วิธีการตีราคาสินคา้คงเหลือท่ีเหมาะสมเพื่อสะทอ้นให้เห็นผลการด าเนินงานท่ีตอ้งการแสดงให้ผูใ้ช้
งบการเงินทราบ 
 ส าหรับนักลงทุนภายนอกนั้น ผลงานวิจยัคร้ังน้ีจะช่วยให้นักลงทุนมีมุมมองใหม่ในการ
ประเมินผลการด าเนินงานและราคาหลกัทรัพยข์องกิจการ โดยสามารถประเมินจากนโยบายการตี
ราคาสินคา้คงเหลือของกิจการ เพื่อการตดัสินใจลงทุนในกิจการท่ีเหมาะสม 
 
ข้อเสนอแนะส าหรับงานวิจัยในอนาคต      

1. เน่ืองจากงานวิจยัคร้ังน้ีท าการรวบรวมขอ้มูลตวัแปรต่างๆในบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์SET 100 เท่านั้นในช่วงปี พ.ศ.2558-2562 เป็นเวลา 5 ปี การวิจยัในคร้ังต่อไป
สามารถศึกษาจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท์ั้งหมด และสามารถเพิ่มจ านวนปี
ในการศึกษาเพื่อสะทอ้นผลการศึกษาท่ีชดัเจนมากขึ้น 

2. ในการวิจยัคร้ังต่อไป สามารถเพิ่มเติมตวัแปรอ่ืนในการใชว้ดัผลการด าเนินงาน  
 

ข้อจ ากดัของงานวิจัย  
1. งานวิจยัคร้ังน้ีท าการรวบรวมขอ้มูลตวัแปรต่างๆในบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

SET 100 เท่านั้นในช่วงปี พ.ศ.2558-2562 เป็นเวลา 5 ปี  
2. การวดัผลการด าเนินงาน ศึกษาเฉพาะอตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่องอตัราส่วนวิเคราะห์

ความสามารถในการท าก าไร กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน และผลต่างภาษีเงินได้
นิติบุคคล เท่านั้น  
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET100) 

ล ำดบั หลักทรัพย์ บริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 

1 CBG บริษทั คำรำบำวกรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

2 CPF บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์ำหำร จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

3 GFPT บริษทั จีเอฟพีที จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร ธุรกิจกำรเกษตร 

4 MINT บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

5 OSP บริษทั โอสถสภำ จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

6 RBF บริษทั อำร์ แอนด ์บี ฟู้ด ซพัพลำย จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

7 STA บริษทั ศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร ธุรกิจกำรเกษตร 

8 TKN บริษทั เถำ้แก่นอ้ย ฟู๊ ดแอนดม์ำร์เก็ตต้ิง จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

9 TU บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

10 TVO บริษทั น ้ำมนัพืชไทย จ ำกดั (มหำชน) เกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร อำหำรและเคร่ืองด่ืม 

11 ADVANC บริษทั แอดวำนซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ำกดั (มหำชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสำรสนเทศและกำรส่ือสำร 

12 DTAC บริษทั โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ ำกดั (มหำชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสำรสนเทศและกำรส่ือสำร 

13 HANA บริษทั ฮำนำ ไมโครอิเล็คโทรนิคส จ ำกดั (มหำชน) เทคโนโลยี ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

14 INTUCH บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ ำกดั (มหำชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสำรสนเทศและกำรส่ือสำร 

15 JAS บริษทัจสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสำรสนเทศและกำรส่ือสำร 

16 KCE บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ำกดั (มหำชน) เทคโนโลยี ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

17 TRUE บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสำรสนเทศและกำรส่ือสำร 

18 ACE บริษทั แอ๊บโซลูท คลีน เอ็นเนอร์จ้ี จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

19 BANPU บริษทั บำ้นปู จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

20 BCP บริษทั บำงจำก คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

21 BCPG บริษทั บีซีพีจี จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

22 BGRIM บริษทั บี.กริม เพำเวอร์ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

23 BPP บริษทั บำ้นปู เพำเวอร์ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

24 CKP บริษทั ซีเค พำวเวอร์ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

25 EA บริษทั พลงังำนบริสุทธ์ิ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

26 EGCO บริษทั ผลิตไฟฟ้ำ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

27 ESSO บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

28 GPSC บริษทั โกลบอล เพำเวอร์ ซินเนอร์ย่ี จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

29 GULF บริษทั กลัฟ์ เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

30 GUNKUL บริษทั กนักุลเอ็นจิเนียร่ิง จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

31 IRPC บริษทั ไออำร์พีซี จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

32 PTG บริษทั พีทีจี เอ็นเนอยี จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

33 PTT บริษทั ปตท. จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

34 PTTEP บริษทั ปตท. ส ำรวจและผลิตปิโตรเลียม จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

35 RATCH บริษทั รำช กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

36 SGP บริษทั สยำมแก๊ส แอนด ์ปิโตรเคมีคลัส์ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

37 SPRC บริษทั สตำร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์น่ิง จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

38 SUPER บริษทั ซุปเปอร์ เอนเนอร์ยี คอร์เปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

39 TOP บริษทั ไทยออยล ์จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 
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ล ำดบั หลักทรัพย์ บริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 

40 TPIPP บริษทั ทีพีไอ โพลีน เพำเวอร์ จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

41 TTW บริษทั ทีทีดบับลิว จ ำกดั (มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

42 WHAUP 
บริษทั ดบับลิวเอชเอ ยทิูลิต้ีส์ แอนด ์พำวเวอร์ จ ำกดั 
(มหำชน) ทรัพยำกร พลงังำนและสำธำรณูปโภค 

43 AEONTS บริษทั อิออน ธนสินทรัพย ์(ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

44 BBL ธนำคำรกรุงเทพ จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

45 JMT บริษทั เจ เอ็ม ที เน็ทเวอร์ค เซอร์วิสเซ็ส จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

46 KBANK ธนำคำรกสิกรไทย จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

47 KKP ธนำคำรเกียรตินำคิน จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

48 KTB ธนำคำรกรุงไทย จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

49 KTC บริษทั บตัรกรุงไทย จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

50 MTC บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

51 SAWAD บริษทั ศรีสวสัด์ิ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

52 SCB ธนำคำรไทยพำณิชย ์จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

53 TCAP บริษทั ทุนธนชำต จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

54 THANI บริษทั รำชธำนีลิสซ่ิง จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

55 TISCO บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

56 TMB ธนำคำรทหำรไทย จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ธนำคำร 

57 TQM บริษทั ทีคิวเอ็ม คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ธุรกิจกำรเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวิต 

58 AAV บริษทั เอเชีย เอวิเอชัน่ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ขนส่งและโลจิสติกส์ 

59 AOT บริษทั ท่ำอำกำศยำนไทย จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ขนส่งและโลจิสติกส์ 

60 BCH บริษทั บำงกอก เชน ฮอสปิทอล จ ำกดั (มหำชน) บริกำร กำรแพทย ์

61 BDMS บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชกำร จ ำกดั(มหำชน) บริกำร กำรแพทย ์

62 BEC บริษทั บีอีซี เวิลด ์จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ส่ือและส่ิงพิมพ ์

63 BEM บริษทั ทำงด่วนและรถไฟฟ้ำกรุงเทพ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ขนส่งและโลจิสติกส์ 

64 BH บริษทั โรงพยำบำลบ ำรุงรำษฎร์ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร กำรแพทย ์

65 BJC บริษทั เบอร์ลี่ ยคุเกอร์ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

66 BTS บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ขนส่งและโลจิสติกส์ 

67 CENTEL บริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลำซำ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร กำรท่องเท่ียวและสันทนำกำร 

68 CHG บริษทั โรงพยำบำลจุฬำรัตน์ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร กำรแพทย ์

69 COM7 บริษทั คอมเซเว่น จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

70 CPALL บริษทั ซีพี ออลล ์จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

71 CRC บริษทั เซ็นทรัล รีเทล คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

72 DOHOME บริษทั ดูโฮม จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

73 ERW บริษทั ดิ เอรำวณั กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) บริกำร กำรท่องเท่ียวและสันทนำกำร 

74 GLOBAL บริษทั สยำมโกลบอลเฮำ้ส์ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

75 HMPRO บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

76 MAJOR บริษทั เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ้ป จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ส่ือและส่ิงพิมพ ์

77 MEGA บริษทั เมกำ้ ไลฟ์ไซแอ็นซ์ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

78 PLANB บริษทั แพลน บี มีเดีย จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ส่ือและส่ิงพิมพ ์

79 PRM บริษทั พริมำ มำรีน จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ขนส่งและโลจิสติกส์ 
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ล ำดบั หลักทรัพย์ บริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 

80 RS บริษทั อำร์เอส จ ำกดั (มหำชน) บริกำร พำณิชย ์

81 VGI บริษทั วีจีไอ จ ำกดั (มหำชน) บริกำร ส่ือและส่ิงพิมพ ์

82 IVL บริษทั อินโดรำมำ เวนเจอร์ส จ ำกดั (มหำชน) สินคำ้อุตสำหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ 

83 PTTGC บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ำกดั (มหำชน) สินคำ้อุตสำหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ 

84 AMATA บริษทั อมตะ คอร์ปอเรชนั จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

85 AP บริษทั เอพี (ไทยแลนด์) จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

86 AWC บริษทั แอสเสท เวิรด ์คอร์ป จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

87 CK บริษทั ช.กำรช่ำง จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง บริกำรรับเหมำก่อสร้ำง 

88 CPN บริษทั เซ็นทรัลพฒันำ จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

89 EPG บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง วสัดุก่อสร้ำง 

90 LH บริษทัแลนด์แอนดเ์ฮำ้ส์ จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

91 ORI บริษทั ออริจ้ิน พร็อพเพอร์ต้ี จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

92 PSH บริษทั พฤกษำ โฮลด้ิง จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

93 QH บริษทั ควอลิต้ีเฮำ้ส์ จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

94 SCC บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ำกดั(มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง วสัดุก่อสร้ำง 

95 SIRI บริษทั แสนสิริ จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

96 SPALI บริษทั ศุภำลยั จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์

97 STEC 
บริษทั ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิงแอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ำกดั
(มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง บริกำรรับเหมำก่อสร้ำง 

98 TASCO บริษทั ทิปโกแ้อสฟัลท ์จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง วสัดุก่อสร้ำง 

99 TOA บริษทั ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง วสัดุก่อสร้ำง 

100 WHA บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) อสังหำริมทรัพยแ์ละก่อสร้ำง พฒันำอสังหำริมทรัพย ์
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