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1.1 หลักการและเหตุผล 

 จากภาวะเศรษฐกิจท่ีตกตํ่าในปจจุบันอันเปนผลมาจากวิกฤติเศรษฐกิจของประเทศ
สหรัฐอเมริกา  ซ่ึงมีอิทธิพลอยางมากตอเศรษฐกิจของประเทศไทย  เนื่องจากประเทศสหรัฐอเมริกา
เปนคูคาท่ีใหญท่ีสุดของประเทศไทย (นิดา พัฒนาการเศรษฐกิจ, 2551: ออนไลน) อีกท้ัง
วิกฤติการณทางการเมืองภายในประเทศท่ีสงผลกระทบอยางรุนแรงตอภาวะเศรษฐกิจในปจจุบัน  
ดวยเหตุนี้ทําใหกิจการตองดํารงอยูภายใตสภาวการณท่ีแขงขันอยางรุนแรงของกลุมคูแขงท้ังกิจการ
ระดับทองถ่ิน กิจการขนาดใหญระดับประเทศและกิจการขามชาติ  ประกอบกับการเปล่ียนแปลง
ของสภาพแวดลอมทางธุรกิจท่ีเปนไปอยางรวดเร็วสงผลใหกิจการตองมีการปรับตัวในดานตางๆ  
เพื่อใหสามารถแขงขันภายใตสภาพแวดลอมในปจจุบัน  เชน การบริหารโครงสรางของกิจการใหมี
มูลคาสูงท่ีสุด ไมวาจะเปนการขยายตัว การลดขนาด การกระจายกลุมธุรกิจออกไปคลอบคลุมกลุม
ธุรกิจใหมซ่ึงใกลเคียงหรือแตกตางกันมาก  เปนกลยุทธซ่ึงกิจการหลายแหงใหความสนใจ   และ
การรวมกิจการและการเขาครอบงํากิจการก็เปนวิธีการหนึ่งซ่ึงเปนท่ีนิยมเปนอยางมากเน่ืองจากทํา
ใหกิจการสามารถประหยัดตนทุน ลดความเส่ียง ผูซ้ือธุรกิจสามารถดําเนินงานไดอยางตอเนื่องและ
ไมหยุดชะงัก ลดคูแขง ฯลฯ (อัญญา ขันธวิทย, 2540)  
 จากขอมูลการเขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   
ระบุวาการเสนอซ้ือกิจการเพ่ือครอบงํากิจการซ่ึงมีสัดสวนการซ้ือต้ังแต 50% ของจํานวนหุน
ท้ังหมดในป พ.ศ. 2547-2550 มีจํานวนท้ังหมด 64  กิจการ (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 
2551: ออนไลน) ซ่ึงเม่ือกิจการเหลานี้รวมธุรกิจกันตองนํามาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 3 เร่ือง การ
รวมธุรกิจซ่ึงเปนไปตามเกณฑท่ีกําหนดข้ึนโดยมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศฉบับท่ี 3 เร่ือง 
การรวมธุรกิจ พ.ศ. 2549 (IFRS N0. 3, Business Combination (2006)) มาถือปฏิบัติโดยมีเนื้อหา
บางสวนกลาวไววา ในการรวมธุรกิจท่ีสามารถระบุไดวากิจการใดเปนผูซ้ือโดยกิจการหน่ึงซ้ือหุนท่ี
มีสิทธิออกเสียงของกิจการหนึ่งเกิน 50% ก็สามารถใชวิธีซ้ือ (Purchase method) ในการบันทึกบัญชี 
ซ่ึงการบันทึกบัญชีตามวิธีซ้ือจะทําใหเกิด คาความนิยมจากการรวมธุรกิจหากตนทุนจากการรวม
ธุรกิจสูงกวาสัดสวนของผูซ้ือในมูลคายุติธรรมสุทธิของสินทรัพย หนี้สิน สินทรัพยไมมีตัวตน และ
หนี้สินท่ีอาจจะเกิดข้ึนท่ีระบุไดของผูท่ีถูกซ้ือ  และไมอนุญาตใหมีการตัดจําหนายคาความนิยมจาก
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การรวมธุรกิจ  แตตองทดสอบการดอยคาแทนทุกปโดยคาความนิยมจากการรวมธุรกิจแสดงถึง
จํานวนเงินท่ีผูซ้ือจายคาดหวังประโยชนเชิงเศรษฐกิจในอนาคตท่ีจะไดรับจากสินทรัพยเขามาสู
กิจการซ่ึงอาจมีสาเหตุมาจากชื่อเสียงของกิจการ  ทําเลท่ีต้ังของกิจการ  ประสิทธิภาพในการผลิต  
ฯลฯ  โดยทางทฤษฎีบัญชีกลาววา  คาความนิยม  คือสวนท่ีทําใหกิจการสามารถหากําไรไดสูงกวา
ระดับปกติสําหรับกิจการประเภทเดียวกัน (เมธากุล และ ศิลปพร, 2547) ดังนั้นหากคาความนิยม
สามารถสะทอนถึงผลการดําเนินงานในอนาคตท่ีดีข้ึนของกิจการตามแนวคิดท่ีกลาวมา  จึงอาจ
กลาวไดวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจเปนตัวท่ีแสดงใหเห็นถึงความคาดหวังของผูจายซ้ือท่ีมีตอ
ประสิทธิภาพในการดําเนินงานและผลการดําเนินงานท่ีดีข้ึนตามมาในภายหลังจากการรวมธุรกิจ 
จึงเปนท่ีมาของแนวคิดของความสัมพันธระหวาง คาความนิยมจากการรวมธุรกิจกับคุณภาพกําไร 

ในอดีตท่ีผานมามีผู ศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจกับ
ความสามารถในการทํากําไร (Chauvin and Hirschey, 1994 อางถึงใน ศันสนีย  สุริยเชิดชูสกุล, 
2548; ศิรดา นวลประดิษฐ, 2547) จากผลการศึกษาพบวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับกําไรสุทธิท่ีใชวัดความสามารถในการทํากําไร (Chauvin and Hirschey, 
1994 อางถึงใน ศันสนีย  สุริยเชิดชูสกุล, 2548) และตอมามีผูศึกษาความสัมพันธระหวางคาความ
นิยมจากการรวมธุรกิจและความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย ซ่ึงเปนการวัดผลการดําเนินงานโดยใชอัตราสวนทางการเงินจากงบการเงินซ่ึง
จัดทําข้ึนตามเกณฑคงคาง (ศิรดา นวลประดิษฐ, 2547) จากผลการศึกษาพบวาคาความนิยมจากการ
รวมธุรกิจมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกับอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรที่เปนการ
วัดผลการดําเนินงานตามปกติของกิจการ และตอมามีผูศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมจาก
การรวมธุรกิจกับผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย (ศันสนีย  สุริยเชิดชูสกุล, 2548)  จากผลการศึกษาพบวาคาความนิยม
จากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลการดําเนินงานในอนาคตแตคาความนิยมจากการ
รวมธุรกิจไมมีความสัมพันธกับกระแสเงินสดในอนาคต  

จากการศึกษาในอดีตพบวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธกับผลการ
ดําเนินงานจากงบการเงินซ่ึงจัดทําข้ึนตามเกณฑคงคาง แตการวัดผลการดําเนินงานโดยดูแตเพียง
ตัวเลขกําไรท่ีไดจากเกณฑคงคางเพียงอยางเดียวนั้นไมสามารถท่ีจะบอกถึงผลการดําเนินงานอยาง
แทจริงได ดังจะเห็นไดจากบทเรียนการลมละลายของบริษัทตางๆไมวาจะเปนในประเทศหรือ
ตางประเทศ เชน บริษัท ปคนิค  บริษัทเอนรอน และบริษัทเวิลดคอม ลวนมีสาเหตุมาจากการ
ตกแตงกําไรเพื่อบิดเบือนรายการทางบัญชีและผลประกอบการของกิจการทําใหการดูผลการ
ดําเนินงานจากงบการเงินขาดความนาเช่ือถือหรือไมถูกตอง (กฤษณา และ ชาญชัย, 2551) ดังนั้นใน
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ปจจุบันจึงมีการใหความสนใจในตัวคุณภาพกําไร หรือดัชนีท่ีใชวัดผลการดําเนินงานพื้นฐานท่ี
แทจริงของกิจการเพ่ิมมากข้ึน (ภคสุนาท จิตม่ันชัยธรรม, 2545) โดยท่ีหนึ่งในวิธีการวิเคราะห
คุณภาพกําไรท่ีมีประสิทธิภาพ  คือ  อัตราสวนทางการเงินท่ีคํานวณข้ึนจากงบกระแสเงินสด ซ่ึงมี
สวนชวยในการลดผลกระทบท่ีเกิดจากการใชวิธีการบัญชีท่ีแตกตางกันสําหรับรายการและ
เหตุการณเดียวกันออกไป  รวมถึงชวยขจัดปญหาในการปนสวนคาใชจายตางๆ ท่ีเกิดข้ึนกับการ
บัญชีตามเกณฑคงคาง ท่ีอาจบิดเบือนไปตามดุลยพินิจของฝายบริหารในแตละกิจการ (วรศักดิ์ ทุม
มานนท, 2543) 

ดังนั้น  ผูศึกษาจึงตองการศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจและ
คุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  เพื่อใหทราบถึง
ความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจและคุณภาพกําไร 
 
1.2 วัตถุประสงค 
 เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจและคุณภาพกําไรของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
1.3 ขอบเขตการศึกษา 
 ขอบเขตเนื้อหา 

เนื้อหาในการศึกษาครั้งนี้ประกอบดวยการศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมจาก
การรวมธุรกิจและคุณภาพกําไร ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป พ.ศ. 
2547-2550 โดยตัวแทนในการวัดคุณภาพกําไรประกอบดวยอัตราสวนทางการเงิน 2 อัตราสวน คือ 
(1) ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Operating Cash Index: OCI) (2) อัตราสวนความ
เพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Cash Flow Adequacy: CFA) 
 
1.4 ประโยชนท่ีไดรับ 

 ทําใหทราบความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจและคุณภาพกําไรของ 
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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1.5 นิยามคําศัพท 
คาความนิยมจากการรวมธุรกิจ หมายถึง มูลคาคงเหลืออยูของตนทุนการรวมธุรกิจ

หลังจากหักดวยมูลคายุติธรรมของสินทรัพย หนี้สิน สินทรัพยไมมีตัวตนและหน้ีสินท่ีอาจเกิดข้ึนท่ี
ระบุไดของผูถูกซ้ือแลว (ดุษฎี และ วรศักดิ์, 2550) 

การรวมธุรกิจ หมายถึง การนํากิจการท่ีแยกตางหากจากกันมารวมเปนหนวยงานทาง
เศรษฐกิจเดียวกัน โดยการที่กิจการหนึ่งรวมกับอีกกิจการหนึ่ง หรือการท่ีกิจการหน่ึงเขาควบคุม
สินทรัพยสุทธิและการดําเนินงานของอีกกิจการหนึ่ง (ดุษฎี และ วรศักดิ์, 2550) 
 คุณภาพกําไร หมายถึง กําไรที่แทจริง(Real Income) หรือกําไรท่ีมีคุณภาพซ่ึงเปนกําไรท่ี
เกิดจากการดําเนินงานตามปกติ สามารถเปล่ียนกลับมาเปนเงินสดท่ีเพียงพอตอการเปล่ียนแทน
สินทรัพยท่ีเส่ือมคาได เปนกําไรท่ีมาจากรายไดท่ีเกิดข้ึนเปนประจํา รวมท้ังกิจกรรมที่มีนัยสําคัญท่ี
กอใหเกิดกําไรไดดําเนินการเสร็จส้ินแลว หรือเปนกําไรท่ีแสดงใหเห็นถึงความสามารถของกําไร
ในการสะทอนกระแสเงินสดท่ีอยูเบ้ืองหลังการเกิดกําไร (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หมายถึง บริษัทท่ีมีหุนไดรับการจด
ทะเบียนหรือไดรับอนุญาตใหทําการซ้ือขายไดในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (POEMS, 
2552: ออนไลน) ท่ีแสดงรายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจตามวิธีซ้ือธุรกิจ (Purchase method) 
ไวในงบดุลหรือหมายเหตุประกอบงบการเงิน ในชวงป พ.ศ. 2547-2550 โดยไมรวมบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหม หนวยลงทุน บริษัทจดทะเบียนท่ีอยูในกลุมอุตสาหกรรมธุรกิจ
การเงิน และบริษัทจดทะเบียนท่ีอยูระหวางฟนฟูกิจการ 
 


