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บทนํา 

 
หลักการและเหตุผล  

        งบการเงินเปนสิ่งสําคัญอยางยิ่งตอการแสดงถึงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของ
บริษัทตางๆ โดยขอมูลในงบการเงินนั้นตองจัดทําขึ้นโดยยึดตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป จึงจะ
เปนที่นาเชื่อถือและสรางความเชื่อมั่นแกกลุมผูใชงบการเงินซึ่งไดแก ผูถือหุน ผูสนใจลงทุน 
พนักงาน ผูใหกูยืม คูคา ลูกคา รัฐบาลและสาธารณชนทั่วไป นอกจากนี้ รายงานทางการเงินที่ดี     
ทําใหกลุมผูใชงบการเงินมีความมั่นใจในความโปรงใสและการกํากับดูแลกิจการที่ดีของแตละ
บริษัท โดยเฉพาะบริษัทจดทะเบียน (Listed Company) ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย      
(The Stock Exchange of Thailand) มีขอกําหนดในการจัดทําและสงงบการเงินใหกับตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยเพื่อใหมีการเปดเผยขอมูลท่ีจําเปนตอการตัดสินใจตอสาธารณชนอยาง
ถูกตองครบถวนและเปนไปในระยะเวลาที่กําหนด (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2548ก: 
ออนไลน)  

   ในการเปดเผยขอมูลตางๆ นั้น ขอมลูกําไรตอหุน (Earnings per Share: EPS) เปนขอมูลที่
สําคัญที่บริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยตองเปดเผย เนื่องจากเปนขอมูลข้ันพื้นฐานที่สําคญั
ของผูใชงบการเงินโดยเฉพาะนักลงทุนในการนํามาพิจารณาความสามารถในการทํากําไรของ
กิจการ    ใชเปนขอมูลเปรียบเทียบผลการดําเนินงานในงวดตางๆ รวมทั้งนํามาประเมินมูลคาของ
หุนสามัญโดยวิธีราคาปดตอกําไรตอหุน (P/E Ratio) (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2548ข: 
ออนไลน) และนอกจากขอมูลกําไรตอหุนที่เกิดขึน้จริงในแตละปที่ไดเปดเผยในรายงานทางการเงิน
ของบริษัทตางๆ แลว ขอมูลที่สําคัญอีกขอมูลหนึ่งซึ่งผูใชงบการเงินโดยเฉพาะนักลงทุนนยิม
นํามาใชประกอบการตัดสินใจคือ ขอมูลการพยากรณกาํไรตอหุนลวงหนา (Earnings per Share 
Forecast) ซ่ึงโดยปกตแิลว ขอมูลกําไรตอหุนจากการพยากรณสามารถหาไดจากขอมลูการวิเคราะห
ของนักวิเคราะหหลักทรัพย (Analyst) ของบริษัทหลักทรัพยตางๆ ที่ทาํการพยากรณและเผยแพรไว
ในสื่อตางๆ เชน บทความในหนังสือพิมพทั่วไป หนังสือพมิพธุรกิจหรือเว็บไซตของบริษัท
หลักทรัพยซ่ึงสามารถหาขอมูลไดทางอินเทอรเน็ต ผูที่ใชประโยชนจากขอมูลเหลานี ้เชน นักลงทุน
ที่ลงทุนดวยความรู (Information Investor) ผูจัดการกองทุน (Fund Manager) นักวเิคราะห
หลักทรัพยทีว่ิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analyst) สามารถนําขอมูลที่
ไดจากการพยากรณโดยนักวิเคราะหมาเปนขอมูลในการศึกษาถึงแนวโนมความเติบโตของผลกําไร

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 2

ของบริษัทจดทะเบียน ความนาดึงดูดใจในการลงทุน เงนิปนผลที่คาดวาจะไดรับ รวมท้ังสามารถนํา
ขอมูลจากการพยากรณนั้นมาประกอบกับการประเมินมลูคาที่แทจริงของหุน (Intrinsic Value) ได 

 อยางไรก็ตาม ขอมูลกําไรตอหุนลวงหนาที่เผยแพรโดยบริษัทหลักทรัพยตางๆ นั้น เกดิจาก
การคํานวณโดยใชขอมูลงบการเงินในอดีตและขอมูลเชิงคุณภาพ เชน ขาวสารที่เกี่ยวของกับบริษัท 
ขอมูลเชิงเศรษฐศาสตรจุลภาคและเศรษฐศาสตรมหภาค ส่ิงที่นาสนใจคือนักลงทุนสามารถเชื่อถือ
ขอมูลการพยากรณนี้ไดมากนอยเพยีงใด นักวิเคราะหมีความผดิพลาดในการพยากรณหรือไม 
อยางไร รวมทั้งปจจัยอะไรที่มีผลตอความผิดพลาดในการพยากรณของนักวิเคราะห เนื่องจากผล
ของความผิดพลาดดังกลาวจะสงผลใหกลุมผูใชงบการเงนิเกิดความเขาใจผิด และนาํขอมูลที่ไดไป
ตัดสินใจผิดพลาด นอกจากนี้ การศกึษาถึงความผดิพลาดของการพยากรณขอมูลกําไรตอหุน
ลวงหนาของนักวเิคราะหมอียางแพรหลายในตางประเทศ แตในประเทศไทยพบวายังมีการศึกษาใน
แนวทางนี้นอยมาก ดังนัน้ ผูศึกษาจงึสนใจศึกษาเรื่องของความผิดพลาดในการพยากรณกําไร       
ตอหุนของนักวิเคราะหหลักทรัพยที่พยากรณกําไรตอหุนลวงหนา ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย เพื่อวดัความผิดพลาดของการพยากรณกําไรตอหุนของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และปจจัยที่มีผลตอความผิดพลาดเหลานั้นเพื่อเปน
แนวทางใหกบักลุมผูใชงบการเงินและผูสนใจ ในการตัดสินใจเลือกใชขอมลูการพยากรณของ
นักวเิคราะหตอไป 
 
วัตถุประสงคของการศึกษา 

1. เพื่อวัดความผดิพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของบริษัทที่จดทะเบยีนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2. เพื่อศึกษาปจจยัที่มีผลตอความผิดพลาดในการพยากรณขอมูลกําไรตอหุนของบริษัท
ที่จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 

1. ทําใหทราบถึงขอมูลเกี่ยวกับความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของบริษัทที่
จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2. ทําใหทราบถึงปจจัยที่มีผลตอความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของบริษัทที่
จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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3. สามารถนําขอมูลไปใชเปนประโยชนกับผูสนใจ สาธารณชน และกลุมผูใชงบ
การเงินทั่วไป เพื่อทราบถึงความนาเชื่อถือของขอมูลที่เผยแพรและเปนแนวทางในการตัดสินใจ
เลือกใชขอมูลจากการพยากรณของนักวิเคราะห 
 
นิยามศัพท  

กําไรตอหุน (Earnings per Share) เปนความสัมพันธของจํานวนกําไรสุทธิที่จะแบงสรร
ใหแกผูถือหุนเพื่อไดผลตอบแทนตอหุน ซ่ึงเมื่อลงทุนในหุนจะไดผลตอบแทนเปนที่นาพอใจ
หรือไม เมื่อนําจํานวนหุนโดยเฉลี่ยไปหารกําไรสุทธิจะไดกําไรตอหุน (การประยุกตใชเครื่องมือ
และเทคนิคการวิเคราะหงบการเงิน, 2548: ออนไลน) 
 งบการเงิน (Financial Statements) ไดแกรายงานทางการเงินที่บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยตองจัดสงตอตลาดหลักทรัพยฯ เพื่อทําการเปดเผยขอมูลตอสาธารณชน 
ประกอบดวยงบดุล งบกําไรขาดทุน งบกําไรสะสม งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน 
รวมทั้งงบกระแสเงินสด  

กลุมผูใชงบการเงิน ไดแก ผูถือหุนและผูสนใจลงทุน พนักงาน ผูใหกูยืม คูคา ลูกคา รัฐบาล
และหนวยงานตางๆ ของรัฐและประชาชนทั่วไป (อังครัตน เพรียบจริยวัฒน, 2547) 

นักวิเคราะห (Analyst) บุคคล กลุมบุคคล หรือบริษัทตางๆ ที่นําขอมูลในอดีตจากงบ
การเงินของบริษัทจดทะเบียนมาวิเคราะหและพยากรณคาตางๆ เชน กําไรตอหุน เงินปนผลตอหุน 
ราคาหุน มูลคาที่เหมาะสมของหุน คําแนะนําใหซ้ือหรือขายหุน ฯลฯ และเผยแพรขอมูลตางๆ ตอ
สาธารณชน 

บริษัทจดทะเบียน (Listed Company) ไดแกบริษัทตางๆ ที่จดทะเบียนเพื่อเขาระดมทุนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ความผิดพลาด (Errors) หมายถึงความแตกตางของกําไรตอหุนที่พยากรณโดย
นักวิเคราะหหลักทรัพยและกําไรตอหุนที่แทจริงของบริษัทจดทะเบียนที่เกิดขึ้นในชวงป พ.ศ. 2541 
ถึง 2547 

I/B/E/S (Institutional Brokerage Estimate System) เปนฐานขอมูลท่ีแสดงคาคาดการณ
ของกําไรตอหุน เงินปนผลหลักทรัพยตางๆ คําแนะนําการซื้อขายหลักทรัพย รวมทั้งขอมูลดานการ
บัญชีและการเงินของทุกประเทศทั่วโลก ขอมูลเหลานี้ไดรวบรวมไวโดยบริษัท Thomson ซ่ึงมี
เครือขายอยูทั่วโลก ในดานการบัญชีและการเงินนั้น ขอมูลท่ีสําคัญใน I/B/E/S คือขอมูลการ
พยากรณกําไรตอหุน เงินปนผลและขอมูลคําแนะนําในการซื้อขายหลักทรัพย และงานวิจัยที่เผย
แพรสวนใหญจะใชขอมูลจากฐานขอมูลนี้ เนื่องจากมีความนาเชื่อถือมากกวาเก็บรวบรวมเอง 
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ตัวอยางงานวิจัยที่ใชขอมูลของ I/B/E/S ซ่ึงไดรับการเผยแพรไดแก งานวิจัยของ Allen et al. (1997) 
Chopra (1998) และ Peek (2000) เปนตน 
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