
 
บทท่ี  2 

แนวคิดและทฤษฎีของการทบทวนวรรณกรรมที่เก่ียวของ 
  

งบการเงินของบริษัทจะแสดงใหเห็นถึงฐานะทางการเงิน  ผลการดําเนินงานที่เกิดขึ้น
ในชวงระยะเวลาหนึ่ง  ซ่ึงกลุมผูใชงบการเงิน เชน นักลงทุน ผูบริหาร  เจาหนี้  ลูกคา  และผูที่สนใจ 
จะนําขอมูลที่ไดมาประกอบการตัดสินใจในดานตาง ๆ เชน การลงทุน  การใหกูยืมเงิน   

อยางไรก็ตามงบการเงินอาจแสดงขอมูลที่ไมเพียงพอตอการตัดสินใจ   เนื่องจากตัวเลขที่
ปรากฏในงบการเงินอาจทําใหกลุมผูใชงบการเงินเกิดความเขาใจที่เบี่ยงเบนไปจากความเปนจริง  ผู
ศึกษาจึงไดทําการรวบรวมแนวคิดและทฤษฎีของการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของกับการ
วิเคราะหคุณภาพกําไร   ดังนี้      

1.  แนวคดิเกีย่วกับคุณภาพกาํไร 
 2.  เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไร 
 3.  การวิเคราะหคุณภาพกําไร 
 4.  วรรณกรรมที่เกี่ยวของกบัการวิเคราะหคุณภาพกําไร 
 

1. แนวคิดเก่ียวกับคุณภาพกําไร   (วรศักดิ์  ทุมมานนท,  2545) 
คุณภาพกําไร (Quality of Earning) เปนแนวคิดที่เกดิขึ้นในประเทศสหรัฐอเมริกาในชวงป

ค.ศ. 1930  โดยมีววิัฒนาการมาจากแนวคิดการวิเคราะหขัน้พื้นฐานที่ตองการคนหาวาหลักทรัพยใด
เปนหลักทรัพยที่มีมูลคาสูงหรือต่ํากวามูลคาที่แทจริง (Intrinsic Value) 

มูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยตามแนวคิดนี้จะสามารถตรวจสอบยืนยันไดจากการวิเคราะห
งบการเงินของกิจการอยางละเอียดถ่ีถวน  เพื่อคนหาขอมูลท่ีจะบงชี้วาหลักทรัพยที่ซ้ือขายกันนี้ การ
ซ้ือขายในราคาที่สูงหรือต่ํากวามูลคาตลาดในขณะนั้น 

ในสหรัฐอเมริกาแนวคิดคุณภาพกําไรกลายเปนที่รูจักอยางแพรหลายในชวงปลายยุคป ค.ศ. 
1960  และในตอนตนป ค.ศ. 1970   หนึ่งในบรรดาผูสนับสนุนแนวคิดคุณภาพกําไรที่เปนที่รูจักกัน
ดีคือ Thornton L. O Glove ซ่ึงไดทําการตีพิมพหนังสือเร่ือง “คุณภาพกําไร” เพื่อใหขอแนะนําแกผู
ลงทุนเกี่ยวกับการวิเคราะหองคประกอบตาง ๆ ของกําไร ซ่ึงเปนประโยชนตอการประเมินระดับ
ของความมีเสถียรภาพของตัวเลขกําไรที่แตละกิจการจัดทําขึ้น  ซ่ึงมีผลกระทบตอการตัดสินใจ
ลงทุนและการใหกูยืมของผูลงทุนและเจาหนี้ตอกิจการ 
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1.1 ความหมายคุณภาพกําไร 

    คุณภาพกําไร  หมายถึง กําไรที่แทจริง (Real  earnings)  หรือกําไรที่มีคุณภาพควรเปน
กําไรที่เกิดจากการดําเนินงานตามปกติ  สามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดที่เพียงพอตอการเปลี่ยน
แทนสินทรัพยที่เสื่อมคาได และเปนกําไรที่ไดมาจากรายไดที่เกิดขึ้นเปนประจํา  รวมทั้งกิจกรรมทีม่ี
นัยสําคัญที่กอใหเกิดกําไรไดดําเนินการเสร็จสิ้นแลว ดังนั้นในความหมายนี้ กําไรที่มีคุณภาพจึงเปน
จาํนวนที่อยูระหวางกําไรสุทธิทางบัญชีกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานหักดวยรายการทีเ่กดิขึน้
ไมบอยครั้งหรือรายการพิเศษ(สุทธิจากภาษีเงินได) ที่รวมอยูในการคํานวณกําไร คือ ในการคํานวณ
ที่แทจริง ผูวิเคราะหควรตัดรายการที่มิใชเงินสดออกจากการคํานวณ และนํารายจายที่แทจริงที่หมด
ไปกับสินทรัพยไมมีตัวตนและรายการอื่น ๆ ในงวดบัญชีนั้นหักออกจากการคํานวณกําไรที่แทจริง   
นอกจากนี้บางกรณีอาจตัดรายการที่กระทบเงินแตไมเกี่ยวของกับการดําเนินงานซึ่งเปนรายการที่
เกิดขึ้นไมบอยครั้งหรือรายการพิเศษออกจากการคํานวณกําไรที่แทจริง 

Pearlman  กลาววากําไรที่มีคุณภาพควรเปนกําไรที่จดัทําขึ้นตามหลักการดังนี ้
 1.  คํานวณขึ้นจากการใชหลักการบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวัง  เชน การตีราคาสินคา
คงเหลือโดยใชวิธี LIFO และตัดคาเสื่อมราคาในอัตราเรงไมใชจากหลักการบัญชีที่หละหลวม เชน 
การตีราคาคงเหลือโดยใชวิธี FIFO  และการคิดคาเสื่อมราคาโดยใชวิธีเสนตรง เปนตน 
 2.  เปนกําไรทีม่ีความเปนไปไดสูงที่จะสามารถนําไปจัดสรรในรูปเงินสด  ไมควรเปนกําไร
ที่มีแนวโนมวาจะไมสามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดที่จะสามารถไปจัดสรรใหแกผูถือหุนได 
 3.   เปนกําไรที่ไมวาจะเปนกําไรในอดีตหรือกําไรในปจจุบันจะตองเปนตัวบงชี้ที่ดีของ
กระแสกําไร (Earnings  Stream) ในอนาคต 
 4.  เปนกําไรที่ไมผันผวนไปจากเสนแนวโนมกําไรในอดีต (Earnings trend line)  หรือจาก
เสนแนวโนมกําไรมาโดยตลอด 
 5.  เปนกําไรที่เกิดจากการประกอบธุรกิจพื้นฐานของกิจการอยางตอเนื่อง ไมควรเปนกําไร
ที่จะไมเกิดขึ้นอีกหรือเกิดจากกิจกรรมอื่น ๆ ที่นอกเหนือไปจากกิจกรรมขั้นพื้นฐานทางธุรกิจของ
กิจการ 
 6.  เปนกําไรที่สะทอนถึงความระมัดระวังและความเปนจริง (Prudent, realistic view) ของ
กิจการในการมองสถานการณที่กิจการประสบอยูในปจจุบันและที่คาดวาจะเกิดขึ้น  ไมควรเปน
กําไรที่ไมสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจและเกิดจากหลักการบัญชีที่เกิดจากการมองอนาคตใน
แงดีมากจนเกินไป 
 7.  เปนกําไรที่เมื่อผูวิเคราะหไดพิจารณางบดุลควบคูกันไปพบวาไมมีการปกปดซอนเรน
ส่ิงผิดปกติใด ๆ ที่อาจเปนไปได เชน การตัดจําหนายสินทรัพยไมมีตัวตนเปนคาใชจายทันทีในงวด
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ที่เกิดขึ้น ไมควรเปนกําไรที่ตั้งอยูบนพื้นฐานของการแสดงสินทรัพยที่ในราคาที่สูงเกินไปกวามูลคา
ที่คาดวาจะไดรับคืน 
 8.  เปนกําไรทีเ่กิดจากการดําเนินงานอยางแทจริง  ไมควรเปนกําไรที่เกดิจากการทํา       
ธุรกรรมทางการเงินที่เปนที่นาสงสัยหรือธุรกรรมทางการเงินที่ทําพรํ่าเพร่ือซ่ึงอาจกอใหเกิดความ
เสียหายตอสวนไดเสียของผูถือหุนในกิจการตามมา 
 9.  เปนกําไรที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจภายในประเทศไมควรไดมาจากการดําเนินงานใน
ตางประเทศเปนหลัก 
 10.  เปนกําไรที่สามารถเขาใจไดโดยงายไมควรเปนที่จะตองศึกษาจากหมายเหตุประกอบ
งบการเงินที่ตามมาหลาย ๆ หนา ซ่ึงจะมีแตเฉพาะผูที่ศึกษาในระดับปริญญาเอกทางการบัญชีและ
ภาษาศาสตรรวมกันเทานั้นที่จะสามารถเขาใจได 
 
2.  เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไร  (วรศักดิ์  ทุมมานนท,  2545) 
 แนวคิดคุณภาพกําไรเกิดจากความจําเปนที่ผูวิเคราะหจะตองเปรียบเทียบกําไรของแตละ
กิจการและตระหนักถึงความมีคุณภาพกําไรของแตละกิจการ  เมื่อมีการประเมินมูลคาหลักทรัพย  
ในการวัดคุณภาพกําไร  ผูวิเคราะหไมควรพิจารณาเฉพาะตัวเลขในงบกําไรขาดทุนเทานั้น  แตควร
ใหความสําคัญโครงสรางทางการเงิน  สภาพคลองทางการเงิน  ความพรอมของแหลงเงินทุน  
ตลอดจนโครงสรางคาใชจายดําเนินงานของกิจการดวย  การวิเคราะหคุณภาพทําขึ้นเพื่อตรวจสอบ
ความนาเชื่อถือของงบการเงินตลอดจนประเมินงบการเงินนั้นไดมีการตกแตงตัวเลขในงบการเงิน
หรือไม  เพื่อปองกันการตัดสินใจลงทุนอยางผิดพลาดในกิจการที่มีการตกแตงตัวเลขและขอมูล  
เทคนิควิเคราะหคุณภาพกําไรที่เปนที่นิยมใชกันในปจจุบัน  มีดังนี้  

2.1  การประเมินผลกระทบของนโยบายบัญชีที่กิจการใชอยูที่มีผลตอคุณภาพกําไร  
(Evaluation of Accounting Policy affect to Quality of Earning) 

 2.2  ประเมินฝายบริหาร  (Management  Appraisal) 
 2.3  วัดความแปรปรวนและความเสี่ยง (Standard Deviation and Risk Measurement) 
 2.4  ใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 
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 2.1  การประเมินผลกระทบของนโยบายบญัชีท่ีกิจการใชอยูท่ีมีผลตอคณุภาพกําไร  
(Evaluation of Accounting Policy affect to Quality of Earning) 

การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยูที่มีตอคุณภาพกําไรมาเปนตัว
วัด  โดยเกณฑที่ใชในการวัดนั้นจะดูจากลักษณะของนโยบายการบัญชีที่กิจการใชอยู  และประเมิน
ออกมาเปน  3  คาดวยกันคือคาที่เปนทางบวกแสดงใหเห็นถึงนโยบายบัญชีที่กิจการที่ดี และปรากฏ 
ใหเห็น  แตถาเปนทางลบจะเปนภาพที่สะทอนใหเห็นลักษณะของนโยบายการบัญชีที่สงผลให
คุณภาพกําไรดอยลง  แตถาเกณฑที่นํามาใชในการประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีแลวไม
ปรากฎวากจิการไดปฏิบัติหรือใชเกณฑนัน้ๆ  อยูก็จะประเมินวาไมปรากฎแทน  การประเมินผล
กระทบของนโยบายการบัญชีที่มีตอคุณภาพกําไรดังนี ้
ตารางที่ 1 ผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่มีผลตอคุณภาพกําไร 

ลักษณะของนโยบายการบัญช ี ผลกระทบท่ีมีตอคุณภาพกําไร 
 1.  หละหลวม  (Liberal) 
 2.  ระมัดระวงัมากเกินไป  (Ultraconservative) 
 3.  สะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ 
 4.  คาตาง ๆ ที่ประมาณขึ้นตางไปจากคาที่แทจริงอยางมีสาระสําคัญ 
  5.  นโยบายการบัญชีของกิจการแตกตางไปจากนโยบายการบัญชีที ่
        ใชอยูในอุตสาหกรรมนั้น 
 6.  การตั้งคาใชจายที่โอกาสที่จะกอใหเกิดประโยชนตอกิจการใน 
      อนาคตมีนอยมากเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 
 7.  การเปลี่ยนแปลงทางบัญชีเพื่อใหสอดคลองกับนโยบายการบัญช ี
       ที่ทางการกําหนดหรือทางการเสนอแนะ 
 8.  การเปล่ียนแปลงทางบัญชีที่ขาดเหตุผลสนับสนุนทั้งนี้เพื่อได 
      พิจารณาจากขอเท็จจริงรอบดาน 
 9.  การเปลี่ยนแปลงทางบัญชีที่เกิดขึ้นบอยครั้ง 
10.  การเกลี่ยรายได (Income  Smoothing) 
11.  กําไรที่ไดมาจากการขยบัรายไดในอนาคตเขามาเปนรายไดใน 
       งวดปจจุบนัหรือการนํารายไดของงวดกอนมารับรูเปนรายไดใน 
       ในงวดปจจุบัน 
12.  กําไรสุทธิไมสัมพันธไปทางเดียวกันกบัคาขาย 

ทางลบ 
ทางลบ 
ทางบวก 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
ทางลบ 

 
ทางบวก 

 
ทางลบ 

 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
 

ทางลบ 

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



 9 
 

 
13.  รับรูรายไดกอนการใหบริการที่มีนัยสําคัญจะเสร็จสิ้น 
14.  ชะลอการรับรูรายไดออกไปโดยขาดเหตุผล 
15.  ในงวดปจจุบันมีการโอนกลับกําไรทีไ่ดรับรูไปแลวในงวดกอน 
16.  ในงวดปจจุบันมีการโอนกลับรายการตัดจําหนายสินทรัพย 
       งวดกอน 
17.  ตั้งคาใชจายคางจายไวต่าํเกินไป 
18.  ตั้งคาใชจายคางจายไวสูงเกินไป 
19.  ในงวดปจจุบันมีการตั้งสํารองคาใชจายหรือขาดทุนที่จะเกดิขึ้น 
       ในอนาคตที่มีนัยสําคัญอันเปนผลมาจากการขาดความระมัดระวัง 
        ในการตั้งสํารองอยางเพียงพอในงวดทีผ่าน ๆ มา 
20.  การลางบาง (Taking a Financial Bath) โดยการตดัจําหนาย 
       สินทรัพยเปนคาใชจายครั้งใหญภายหลังจากทีมผูบริหารชุดใหม 
       ทําการครอบงํากิจการ 

ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
ทางลบ 
ทางลบ 
ทางลบ 

 
 

ทางลบ 

ที่มา: ดร.วรศักดิ์  ทุมมานนท.  คุณรูจัก Creative  Accounting และคุณภาพกําไรแลวหรือยัง?(กรุงเทพฯ: ไอโอนิค 
อินเตอรเทรค รีซอสเซส,2545.)หนา 124-125 
 

2.2  การประเมินฝายบริหาร  (Management  Appraisal) 
 การวิเคราะหระดับความระมัดระวังของกิจการในการจัดทําตัวเลขกําไร รายการตรวจสอบ 

แตละรายการจะมีคะแนนสําหรับการใชนโยบายการบัญชีที่ไมเหมาะสมในแตละเรื่องไวในระดับที่
แตกตางกันไป โดยคะแนนลงโทษจะพิจารณาตัดจากแตละนโยบายการบัญชีที่ผูวิเคราะหพิจารณา
แลวเห็นวาหละหลวมเกินไป  ยิ่งกิจการสะสมคะแนนลงโทษไวมากเทาไร คุณภาพกําไรของกิจการ
ก็ยิ่งลดต่ําลงเทานั้น  รายการตรวจสอบคุณภาพกาํไรดังนี้ 
ตารางที่  2  รายการตรวจสอบคุณภาพกําไร 

คุณลักษณะของกําไรที่ไมมคีุณภาพ คะแนนลงโทษ 
 1.  การตัดคาเสื่อมราคาโดยใชวิธีเสนตรง Investment tax 
2.  Credit  ที่คํานวณขึ้นโดยใชวิธี Flow  through 
3.  การตั้งสิทธิบัตรเปนคาใชจายรอการตัดบัญชี 
4.  การใชวิธีตนทุนเต็ม (Full cost accounting) ในธุรกิจน้าํมัน 
5.  การตั้งคาใชจายกอนเริ่มดําเนินงานเปนคาใชจายรอตัดบัญชี 
6.  การตั้งสํารองเผื่อผลขาดทุนไวต่ํากวาผลขาดทุนที่ควรจะไดบนัทึกไวในทาง 

-1 
-1 
-2 
-5 
-1 
-1 
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     บัญชี 
7.  การตัดจําหนายคาใชจายรอการตัดบัญชีโดยใชระยะเวลาที่ยาวเกนิไป 
8.  การตัดคาเสื่อมราคาโดยอิงอายุการใชงานกับอายจุริง (Physical  life) ซ่ึงยาวกวา 
     อายุที่จะใหประโยชนในเชิงเศรษฐกิจแกกิจการ (Economic  life) 
9.  จํานวนเงินจายขาดในหนีสิ้นเงินบํานาญ  (สวนเกนิของหนี้สินเงินบํานาญที่เกิน 
      กวาราคายตุิธรรมของทรัพยสินในโครงการบํานาญ) 
            จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร1/2 ป 
            จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร  1  ป 
             จํานวนเงินจายขาดเทียบเทากําไร  2  ป 
10.  การรับรูรายไดจากสัญญากอนการชําระเงินจะเสร็จส้ิน 
11.  การรับรูรายไดจากงานที่ทําเสร็จเพียงบางสวน 
12.  การจัดจําแนกลูกหนี้ระยะยาวเปนสินทรัพยหมุนเวยีน 
13.  การตั้งคาใชจายทางการตลาดเปนคาใชจายรอการตดับัญชี 
14.  การจัดจําแนกทีด่ินรอการพัฒนาไวเปนสินทรัพยหมุนเวยีน 
15.  ไมไดตัดจาํหนายคาความนิยมที่บันทึกไว 
16.  การตีราคาสินคาคงเหลือโดยใชวิธี FIFO 
17.  ไมไดใชสํานักงานสอบบัญชีในกลุม Big  Six 
18.  การรวมกาํไรจากการจําหนายสินทรัพยไวเปนสวนหนึ่งของรายไดจากการ 
       ดําเนินงานปกต ิ
19.  การจัดสรรตนทุนที่ไมเกี่ยวของเขาสูงานที่ไดมีการยกเลิกการดําเนนิงานมาก 
       เกินควร 
20.  สมควรไดรับคะแนนลงโทษในประเด็นอื่น ๆ  

 
-1 
-1 
 
  
 

-1 
-2 
-3 
-3 
-1 
-2 
-1 
-3 
-1 
-1 
-1 
1 
 

-1 
 

-5 
ที่มา: ดร.วรศักดิ์  ทุมมานนท.  คุณรูจัก Creative  Accounting และคุณภาพกําไรแลวหรือยัง?(กรุงเทพฯ: ไอโอนิค 
อินเตอรเทรค รีซอสเซส,2545.)หนา 126-127 
 
 2.3  วัดความแปรปรวนและความเสี่ยง (Standard Deviation and Risk Measurement) 
   คุณภาพกําไรอาจวัดไดจากความผันผวนของกําไรไปจากเสนแนวโนมกําไรในชวงที่ผาน
มา  เนื่องจากความผันผวนของกําไรที่นอยกวาจะเปนตัวบงบอกวาหลักทรัพยนั้นมีความเสี่ยงตอ
การลงทุนนอยกวา  ความผันผวนของกําไรที่นอยกวาจึงตามมาดวยกําไรที่มีคุณภาพสงูกวา  ตัววัด
ในเชิงสถิติที่นํามาใชในการวัดความแปรปรวนและความเสี่ยงไดแก 
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1.  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
คาเบี่ยงเบนมาตรฐานเปนตวับงบอกกําไรทีน่ํามาใชเปนกลุมตัวอยางที่มคีวามผันผวนไป

จากคาเฉลี่ยของการกระจายตัวเลขกําไรเพยีงใด 
 

                         S    =        ( )
Ν

Χ−Χ∑
2

 

  โดยที่   S    =     คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
         X    =     กําไรที่ประกาศในปที่  t 
   X    =     กําไรถัวเฉลี่ย 

N    =     จํานวนป 
 ยิ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของกําไรสูงเทาไรความมีเสถียรภาพของกําไรของกิจการก็ลด
นอยลงเทานั้น  ถาคาเบี่ยงเบนมาตรฐานสูง  แสดงวากําไรมีคุณภาพต่ํา 
 

2.  สัมประสิทธิ์ของความแปรปรวน 
สัมประสิทธิ์ของความแปรปรวนจะเปนตัวบงบอกของการกระจายกําไรสัมพัทธ  กลาวคือ

ตัววัดอัตรารอยละของความเบี่ยงเบนมาตรฐานเมื่อเทียบกับกําไรเฉลี่ย  เนื่องจากในบางสถานการณ
การพิจารณาเฉพาะคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเพียงอยางเดียวอาจกอใหการหลงผิด เชน ในกรณีที่การ
กระจายความนาจะเปนของตัวเลขกําไรของสองกิจการที่นํามาเปรียบเทียบมีคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน
เทากัน  แตมีคาเฉลี่ยของกําไรแตกตางกัน  ไมไดหมายความวากําไรนั้นจะมีคุณภาพเสมอไป  ใน
กรณีผูวิเคราะหควรคํานวณสัมประสิทธิ์ความแปรปรวนซึ่งจะชวยใหสามารถแยกความแตกตาง
ของความมีคุณภาพกําไรของสองกิจการที่นํามาเปรียบเทียบ   
      V        =     S 
                         X 
  โดยที ่    V   =   สัมประสิทธิ์ของความแปรปรวน 
              S    =   คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
              X     =    กําไรถัวเฉลี่ย 
 สัมประสิทธิ์ของความแปรปรวนนํามาใชในการประเมินความไมมีเสถียรภาพของกําไร
ของแตละกิจการที่นํามาเปรียบเทียบกนั  ยิ่งสัมประสิทธิ์ของความแปรปรวนของกิจการยิ่งมีมากขึ้น
เทาใดกระแสกําไรของกิจการก็ยิ่งมีความเสี่ยงมากขึ้นเทานั้นและถือวาเปนกําไรที่ดอยคุณภาพ 
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2.4 การใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 
การวัดคณุภาพกําไรโดยใชอัตราสวนทางการเงินจากงบกระแสเงินสด  เนื่องจากกําไรที่

คํานวณขึน้ตามเกณฑคงคางกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไมสัมพันธไปในทางเดียว  
อัตราสวนจากงบกระแสเงินสดเปนวิธีหนึง่ที่ชวยขจดัการบิดเบือนอันเกิดขึ้นจากการใชนโยบาย
การบัญชีที่แตกตางกัน   ไดแก 

1.  อัตราสวนความเพยีงพอของกระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน  (Cash Flow Adequacy) 
=             กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

                    เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร + สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้น + เงินปนผลจาย + การจายชําระคืนหนี้สิน 
เปนการวดัความสามารถของกิจการในการกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่จะ

สามารถนําไปชําระคืนหนี้สิน  นําไปลงทุนกลับไปในสนิทรัพยและนาํไปจายเงนิปนผล  อัตราสวน
ที่เกิน 1 ติดตอกันหลาย ๆ งวดเปนตัวบงบอกความสามารถของกิจการในการกอใหเกิดกระแสเงนิ
สดจากการดําเนินงานที่เพียงพอตอรายจายหรือภาระผูกพัน 

 
2.  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  (Operating Cash Index) 

 =     กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
        กําไรสุทธิ 

ดัชนีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจะเปนตัวบงบอกวาหากกิจการที่มีกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานในจํานวนที่สูงพอๆ  กับกําไรที่ทํามาหาไดจะมีความเปนไปไดวากําไรนั้นจะเกิดจาก
การดําเนินงานอยางแทจริง  (ไมไดมาจากการทําวิศวกรรมทางการเงิน)  ถือเปนกําไรที่มีคุณภาพ  
แตหากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีเครื่องหมายติดลบตอกันหลายปในขณะที่กําไรมี
เครื่องหมายเปนบวกหรือกําไรสุทธิทางบัญชีสูงเกินกวากระแสเงินสดอาจแสดงไดวากําไรนั้นดอย
คุณภาพ 

3.  อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายทีม่ีตอกระแสเงนิสด  
    (Depreciation / Amortization Impact Ratio) 

 =      คาเสื่อมราคา 
   กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

อัตราผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสดจะเปนตัว
บงบอกอัตรารอยละของกระแสเงินสดที่ไดมาจากการบวกกลับคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัด
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จําหนายกลับไปที่ตัวเลขกําไร    ซ่ึงการดําเนินงานของกิจการเปนไปอยางมีประสิทธิภาพหากคา
เสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายมีผลกระทบนอยมากตอกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
 4.  อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest coverage ratio) 
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
          ดอกเบี้ยจายเปนเงนิสดระหวางป 
 เปนอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย  แสดงอัตราสวนในการจัดหาเงินจาก
กิจกรรมดําเนินงานวามีความสามารถในการจัดหาเงินมาชําระดอกเบี้ยไดอยางมีประสิทธิภาพ
หรือไม  อัตราสวนที่มีคามากกวา 1 และยิ่งอัตราสวนมีคาบวกมากแสดงวามีความสามารถในการ
ชําระหนี้ และมีสภาพคลองสูง 
 5.  อัตราสวนคุณภาพกําไร (Quality of  Earning) 
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
                     กําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย  ภาษี  และคาเสื่อมราคา 
  อัตราสวนคุณภาพกําไรเปนอัตราสวนที่บงบอกถึงความแตกตางระหวางกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานกับกําไรที่ไดรายงานในงบกําไรขาดทุน  หากผลการวิเคราะหอัตราสวนคุณภาพ
กําไรบงชี้วากระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความแตกตางจากกําไรอยางเห็นไดชัด  เชน 
อัตราสวนคุณภาพกําไรเปนลบ  ก็จะเปนสัญญาณเตือนภัยใหกับผูวิเคราะหที่ตองคนหาสาเหตุของ
ความผิดปกติที่อาจเกิดขึ้น  เชน  พยายามหลบเลี่ยงการตัดคาเสื่อมราคา  ตั้งพักคาใชจาย  ตั้งตนทุน
บางรายการไวเปนคาใชจายรอตัดบัญชีในอนาคต  วิธีการดังกลาวทําใหกําไรสุทธิสูงขึ้นแตไมทาํให
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานเพิ่มขึ้น  กําไรที่เกิดขึ้นก็จะเปนกําไรที่ไมมีคุณภาพ 
  
Schroeder   อธิบายเทคนิคทีผู่วิเคราะหสามารถนํามาใชในการวัดคุณภาพกําไรมีดังนี้ 

1.  เปรียบเทียบระหวางหลักการบัญชีที่กิจการใชอยูกับหลักการบัญชีที่ ธุรกิจอยูใน
อุตสาหกรรมเดียวกันใชอยู และที่ใชอยูในกิจการคูแขงขัน  เพื่อพิจารณาวาหลักการบัญชีที่ใชอยูทํา
ใหกําไรสูงเกินความเปนจริงหรือไม 

2.  ทบทวนการเปลี่ยนแปลงหลักการบัญชีและการเปลี่ยนแปลงในประมาณการตางๆ  ใน
งวดบัญชีที่ผานมาเพื่อพิจารณาวากําไรในงวดที่ผานมาสูงเกินไปหรือไม 

3.  พิจารณาวากิจการชะลอคาใชจายที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารออกไปในงวดหนา
บางหรอืไม เชน คาโฆษณาโดยเปรียบเทียบคาใชจายประเภทเดียวกันกับงวดบัญชีที่ผานมา 

4.  ประเมินวาคาใชจายบางรายการ  เชน  คาใชจายอันเกิดจาการรับประกันซอมฟรี  มีการ
แสดงไวในงบกําไรขาดทุนหรือไม 

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



 14 
 

 
5.  หาราคาเปลี่ยนทดแทนของสินคาคงเหลือและสินทรัพยอ่ืน ๆ เพื่อนํามาประกอบการ

พิจารณาวากิจการสามารถกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไดเพียงพอตอการเปลี่ยน
ทดแทนสินทรัพยเหลานั้นหรือไม 

6.  ทบทวนหมายเหตุประกอบงบการเงินเพื่อพิจารณาวากิจการมีผลขาดทุนอันอาจจะ
เกิดขึ้นหรือไมที่จะทําใหกําไรและกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการลดลง 

7.  ทบทวนความสัมพันธระหวางยอดขายกับบัญชีลูกหนี้การคาเพื่อพิจารณาวาบัญชีลูกหนี้
การคาเติบโตเร็วกวายอดขายหรือไม 

8.  ทบทวนคําแถลงของประธานกรรมการบริษัทและบทวิเคราะหผลการดําเนินงานและ
ฐานะการเงินตามที่ปรากฎในรายงานประจําปที่ผานมา  ตลอดจนทบทวนรายงานของผูสอบบัญชี
เพื่อศึกษาความคิดเห็นของผูบริหารที่มีตอกิจการในอนาคตและระบุประเด็นปญหาทางบัญชีที่
สําคัญ ๆ 
 
3.  การวิเคราะหคุณภาพกําไร   
 คุณภาพกําไรเปนเรื่องสําคัญที่ผูลงทุนมองวากิจการที่มีคุณภาพกําไรสูงยอมมีความเสี่ยง
นอยกวากิจการที่มีคุณภาพกําไรต่ํา  เนื่องจากกิจการเหลานี้จะจัดทําตัวเลขกําไรโดยใชนโยบายบญัชี
ที่ยึดหลักความระมัดระวัง  โดยจากเทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไรที่กลาวมาทําการวิเคราะหหา
คุณภาพกําไร เพื่อพิจารณาไดวางบการเงินของกิจการสะทอนถึงสาระสําคัญทางเศรษฐกิจของการ
ดําเนินงานอยางเพียงพอหรือไม    ดังนี้ 

วรศักดิ์  ทุมมานนท  (2543)  คุณภาพกําไรอาจวัดจากความมีเสถียรภาพโดยรวม  ของกําไร 
ที่เกิดขึ้น  นัน่คือกําไรที่มคีุณภาพจะสะทอนใหเห็นในแงของกําไรที่เกิดขึ้นอยางตอเนื่องเปนเวลา
ยาวนาน 

Beaver and Dukes  (1972)  บงชี้วาอตัราสวนราคาหุนตอกําไร (P/E Ratio)       ของแตละ 
กิจการจะแตกตางกัน ขึ้นอยูกับวิธีการคิดคาเสื่อมราคาที่กิจการเลือกใช  กลาวคือกิจการที่คํานวณคา
เส่ือมราคาวิธีเสนตรง (แนวโนมทําใหกําไรสูง) จะมีคา P/E Ratio ต่ํากวากิจการที่คํานวณคาเสื่อม
ราคาวิธีอัตราเรง เนื่องจากตลาดจะมองกิจการที่คํานวณคาเสื่อมราคาวิธีเสนตรงวากําลังพยายามที่
จะสรางกําไรใหสูงโดยตัดคาเสื่อมราคาแบบคอยเปนคอยไป  ซ่ึงสงผลใหกําไรของกิจการมีคุณภาพ
ที่ต่ํากวาคุณภาพกําไรของกิจการที่ใชวิธีอัตราเรง   ผลจากการนี้ทําใหตลาดจึงจําเปนจะตองนําปจจัย
นี้เขามาประกอบการคิดลดกําไรในการประเมินมูลคาหลักทรัพยของกิจการ  การมองคุณภาพกําไร
กลับมาในลักษณะนี้อาจสงผลกระทบตอผูที่อยูรวมในตลาดในแงของการประเมินมูลคาหลักทรัพย
อันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของผลกําไรโดยการตัดคาเสื่อมราคาโดยใชวิธีเสนตรง  กลาวคือตลาด
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จะมองวาการคํานวณคาเสื่อมราคาโดยใชวิธีเสนตรงเปนสัญญาณบงชี้วากิจการคงไมสมารถแบกรับ
คาเสื่อมราคาที่เกิดจากการตัดจําหนายที่รวดเร็วโดยการใชวิธีอัตราเรงได  ในทางตรงกันขาม กิจการ
ที่คํานวณคาเสื่อมราคาโดยใชวิธีอัตราเรงจึงเทากับเปนการสงสัญญาณวาฐานะการเงินของกิจการยัง
แข็งแกรง 

White et  al.  (1998)   ไดอธิบายถึงสิ่งบงชี้วากําไรของบริษัทเปนกําไรที่มีคุณภาพหรือไม 
 จากความระมดัระวังที่อยูเบือ้งหลังการจัดทําตวัเลขกําไรของบริษัท ไดแก 

1.  วิธีการรับรูรายไดที่ยึดหลักความระมัดระวัง 
 2.  ตีราคาสินคาคงเหลือโดยใชวิธี LIFO (ในชวงเวลาที่สินคามีราคาสูงขึ้น) 
 3.  ตั้งสํารองเผ่ือหนี้จะสูญไวเปนจํานวนมากพอสมควรเมื่อเทียบกับยอดลูกหนี้ที่มีอยูและ
ผลขาดทุนจากหนี้สูญในอดีต 
 4.  ใชอัตราเรงในการตัดคาเสื่อมราคาและอายุใชงานที่ส้ันกวาความเปนจริง 
 5.  ตัดจําหนายคาความนิยมที่เกิดขึ้นจากการรวมกิจการและสินทรัพยไมมีตัวตนอื่น ๆ ดวย
ระยะเวลาที่ส้ันที่สุด 
 6.  ตั้งคาใชจายดอกเบี้ยและคาใชจายดําเนินงานอื่น ๆ เปนตนทุนของสินทรัพยใหนอย
ที่สุด 
 7.  ตั้งคาใชจายเกีย่วกับ Computer  software เปนคาใชจายรอการตดับญัชีใหนอยที่สุด 
 8.  ตัดคาใชจายกอนเริ่มดําเนนิงานเปนคาใชจายในงวดทีเ่กิดขึ้น 
 9.  รับรูรายไดจากการรับเหมากอสรางเมื่องานเสร็จสิ้น 
 10.  ใชสมมติฐานที่ยึดหลักความระมัดระวังในการจัดทําตัวเลขตางๆ เกี่ยวกับแผนการ
สวัสดิการสําหรับพนักงาน 
 11.  ตั้งสํารองเผื่อผลขาดทุนอันเกิดจากคดีขอพิพาทตาง   ๆ   และผลขาดทุนอันอาจเกิดขึ้น 
อ่ืน ๆ ไวอยางเพียงพอ 
 12.  ใชเทคนิคในการทํารายการจัดหาเงินนอกงบดุลใหนอยที่สุด 
 13.  ปราศจากกําไรที่ไมไดเกิดขึ้นเปนประจํา  เชน กําไรจากการขายสินทรัพย  กําไรจาก
อัตราแลกเปลี่ยน  กําไรจากการไถคืนหุนกอนกําหนด เปนตน 
 14.  ปราศจากรายไดที่ไมเปนตัวเงนิสด เชน กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกดิขึ้นจรงิ 
 15.  เปดเผยขอมูลอยางชัดเจนและเพียงพอ 
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4.  วรรณกรรมที่เก่ียวของกับการวิเคราะหคุณภาพกาํไร 
 จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของกับการวิเคราะหคุณภาพกําไรพบประเด็นที่นาสนใจ
ดังตอไปนี้ 

บุษบา  วองพรรณงาม  (2542)   การหาความสัมพันธระหวางคุณภาพกําไรกับขนาดของ
ธนาคารพาณิชยไทย   โดยมีจุดมุงหมายเพื่อวิเคราะหคุณภาพกําไรของธนาคารพาณิชยไทย  เพื่อ
ศึกษาคุณภาพกําไรของธนาคารพาณิชยไทยในภาพรวม และรายมิติใน 5 ดาน คือ ดานอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราการเติบโตของกําไรตอหุน
ถัวเฉลี่ย อัตราการเติบโตของเงินปนผลจาย และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของอัตราการเติบโตของกําไร
ตอหุน ขอมูลที่นํามาศึกษาเปนขอมูลทุติยภูมิ เปนงบการเงินจากการดําเนินงานของธนาคาร  11 
แหงในชวงป พ.ศ. 2537 – 2541  และแบงกลุมธนาคารเปน 3 กลุม ตามขนาดของสินทรัพย คือ กลุม
ขนาดใหญ ไดแก ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) ธนาคารไทย
พาณิชย (มหาชน) และธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) กลุมธนาคารขนาดกลางไดแก 
ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) ธนาคารนครหลวง จํากัด (มหาชน) ธนาคารศรีนคร จํากัด 
(มหาชน) ธนาคารเอเชีย จํากัด (มหาชน) และธนาคารไทยทนุ จํากัด (มหาชน) และกลุมธนาคาร
ขนาดเล็ก ไดแก ธนาคารนครธน จํากัด (มหาชน) และธนาคารไทยธนาคาร จํากัด (มหาชน) สถิติที่
ใชในการวิเคราะหขอมูล ไดแก สูตรคํานวณทางการบัญชี คาเฉลี่ยวิเคราะห  แนวโนมคุณภาพกําไร
ในแตละดานดวยเสนกราฟ  และวิเคราะหความสัมพันธดวยสัมประสิทธิ์ สหสัมพันธ และการ
วิเคราะหถดถอยเชิงซอน  

จากผลการศึกษาพบวาคุณภาพกําไรโดยภาพรวม กอนภาวะเศรษฐกิจถดถอย โดยธนาคาร
ที่มีคุณภาพกําไรดีใน 3 อันดับแรก คือ ธนาคารนครธน จํากัด ธนาคารเอเชีย จํากัด และธนาคารศรี
นคร จํากัด สําหรับคาเฉลี่ยดัชนีคุณภาพกําไรภาพรวม หลังภาวะเศรษฐกิจถดถอย โดยธนาคารที่มี
คุณภาพกําไรดีใน 3 อันดับแรก คือ ธนาคารไทยพาณิชย จํากัด ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด และ
ธนาคารทหารไทย  จํากัด   นอกจากนี้กลุมธนาคารขนาดใหญมีคุณภาพกําไรในดานอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยและอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนดีกวากลุมธนาคารขนาดกลาง
และเล็ก  ขณะที่กลุมธนาคารขนาดเล็กมีคุณภาพกําไรในดานอัตราการเติบโตของกําไรตอหุนถัว
เฉลี่ย อัตราการเติบโตของเงินปนผล  และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของอัตราเติบโตกําไรตอหุนดีกวา 
กลุมธนาคารขนาดใหญและกลาง    รวมถึงการจัดอันดับคุณภาพกําไรในแตละดาน พบวา ธนาคาร
ไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือ
หุน และอัตราการเติบโตของกําไรตอหุนถัวเฉลี่ยจัดอยูในอันดับที่  1  ธนาคารนครธน จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราการเติบโตของเงินปนผลจายจัดอยูในอันดับ 1   และธนาคารเอเชีย จํากัด (มหาชน) 
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มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของอัตราการเติบโตของกําไรตอหุน จัดอยูในอันดับที่  1     การวิเคราะห
ความสัมพันธ พบวา ขนาดของธนาคารไมมีความสัมพันธกับคุณภาพกําไรในภาพรวม  แตมี
ความสัมพันธกับอัตราการเติบโตของเงินปนผลจาย คาเบี่ยงเบน มาตรฐานของอัตราการเติบโตของ
กําไรตอหุน อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 0.5 

ไพบูลย  รอบคอบ   (2546)   การวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยใน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  เพื่อศึกษาการวิ เคราะหคุณภาพกําไร  ของธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยศึกษาจากรายงานของผูสอบบัญชี งบ
การเงิน และหมายเหตุประกอบงบการเงิน ของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย   ผลการศึกษาพบวา 
ระหวางป 2544  -  2545  จากหมายเหตุประกอบงบการเงินที่นําเสนอตอผูบริหาร ผูถือหุน  บุคคล
และองคกรภายนอก มีผลประกอบการที่มีแนวโนมดีขึ้นเปนลําดับ  ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงชื่อเสียง 
และความเชื่อมั่นใหแกเจาหนี้  และลูกคาที่ตองการซื้ออสังหาริมทรัพย  หรือหุนของธุรกิจ  รวมทั้ง
แสดงใหเห็นภาพของฐานะทางการเงิน  ผลการดําเนินงาน  และขอมูลทางการเงินเกี่ยวกับ
ความกาวหนาในการบริหารงานของกิจการ  เพื่อระดมทุนจากผูถือหุน  และนักลงทุนทั่วไป 
 จากการศึกษาคุณภาพกําไรของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย พบวาสวนใหญมีแนวโนมที่ดี 
และเปนคุณภาพกําไรที่แทจริง    และมาจากการบริหารจัดการที่ดี  ซ่ึงพบวาบริษัทขนาดใหญจะมี
คุณภาพกําไรที่ดีกวาบริษัทขนาดเล็ก    นอกจากนี้ยังมีความสามารถในการกอใหเกิดกระแสเงินสด
จากการดําเนินงานที่จะสามารถนําไปชําระหนี้สิน นําไปลงทุนกลับไปในสินทรัพย หรือนําไป
จายเงินปนผลไดดีกวาบริษัทขนาดเล็ก  ความแปรปรวนของความเสี่ยงนอยกวาบริษัทขนาดเล็ก  
บริษัทขนาดใหญยังมีความสามารถในการใชประโยชนจากสินทรัพย  ความสามารถในการลงทุน
ตอ  และความสามารถในการจายดอกเบี้ยไดดีกวาบริษัทขนาดเล็ก  แตในเรื่องของการเปลี่ยนแปลง
นโยบายการบัญชีบริษัทขนาดเล็ก ดําเนินนโยบายทางการบัญชีที่รัดกุมมากกวาบริษัทใหญ 

ภคินี  อริยะ  (2547)  การศึกษาการตกแตงงบการเงินที่มีผลกระทบตอคุณภาพกําไร  
กรณีศึกษากลุมสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ  โดยศึกษาจากการ
วิเคราะหขอมูลงบการเงินระยะเวลา  3  ป  ตั้งแตป  2544 – 2546  ของกลุมเงินทุน  เงินทุน
หลักทรัพยและธนาคารพาณิชยกลุมละ  1  บริษัท  หลักเกณฑที่ใชในการประเมินการตกแตงงบ
การเงินที่มีผลตอคุณภาพกําไร คือ พิจารณาความถูกตองของการแสดงมูลคาจากงบการเงินในสวน
ของรายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวน
ของผูถือหุน  งบกระแสเงินสด  และหมายเหตุประกอบงบการเงิน  และประเมินผลกระทบของ
นโยบายบัญชีที่กิจการใชอยูที่มีผลตอคุณภาพกําไร  ใชการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  และวัด
คาความแปรปรวนและความเสี่ยง 
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จากการศึกษาพบวาการตกแตงงบการเงินของกลุมสถาบันการเงินที่เปนกลุมตัวอยางมี

ผลกระทบตอคุณภาพกําไร  โดยทําใหกําไรที่นําเสนอผานทางงบการเงินเปนกําไรที่ไมสามารถ
แสดงฐานะที่แทจริงทางเศรษฐกิจ  และไมเพียงพอตอการนํามาเปนขอมูลเพื่อการตัดสินใจในการ
ลงทุน  และไมสามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายเพื่อการนําไปชําระหนี้หรือนําไปลงทุนตอได
เนื่องจากกิจการขาดสภาพคลองทางการเงิน 
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