
 
บทท่ี  4 

สรุปผลการศึกษา 
 
 ธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคเปนธุรกิจที่มีความสําคัญและมีอิทธิพลตอระบบ
เศรษฐกิจของประเทศ  เนื่องจากเปนสิ่งที่ใชในการขับเคลื่อนอุตสาหกรรมที่สําคัญ ๆ รวมถึง
อิทธิพลตอบุคคลธรรมดาและกิจการตาง ๆ  เปนอยางมาก    จึงทําใหเปนที่สนใจและคํานึงถึงกัน
อยางกวางขวางสําหรับผูที่เกี่ยวของ  ไดแก  นักลงทุน  เจาหนี้   ลูกคา  พนักงาน  และผูที่สนใจ   
ดังนั้นการวิเคราะหคุณภาพกําไร  เปนอีกวิธีหนึ่งที่จะเปนตัวบงชี้ใหเห็นวา  กําไรที่นําเสนอออกสูผู
ที่ใชงบการเงิน  ไมทําใหผูใชงบการเงินเกิดการเขาใจผิด 

การศึกษานี้จึงมีวัตถุประสงคของการศึกษาเพื่อพิจารณาคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุม
พลังงานและสาธารณูปโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยทําการศึกษาจาก
รายงานประจําป  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต  งบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน
ตั้งแตป 2546 – 2547  ไตรมาสที่  1  และไตรมาสที่  2  ป  2548  ของธุรกิจกลุมพลังงานและ
สาธารณูปโภคจํานวน  4  กลุม  เลือกจํานวนกลุมละ  1  บริษัท      ผูศึกษาใชเกณฑทุนจดทะเบียน
มากที่สุดในแตละธุรกิจในการเลือกธุรกิจละ  1  บริษัท   รวมทั้งเปนบริษัทที่สงงบการเงินแกตลาด
หลักทรัพย และเผยแพรงบการเงินแกสาธารณชน  โดยบริษัทตองไมอยูในสถานะลมละลาย  หรือ
พิทักษทรัพย   ทั้งสี่กลุมบริษัทประกอบดวย 

1.   กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจถานหิน    
2.   กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจน้ํามันเชื้อเพลิงและผลิตภัณฑปโตรเลียม     
3.   กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจพลังงาน  
4.   กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับทรัพยากรน้ํา   

  หลักเกณฑท่ีใชในการวิเคราะหคุณภาพกําไรของทั้ง  4  บริษัท คือ  พิจารณาความถูกตอง
ของการแสดงมูลคาจากงบการเงินในสวนของ  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต  งบดุล  งบกําไร
ขาดทุน  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน  งบกระแสเงินสด  และหมายเหตุประกอบ
งบการเงิน  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี  ประเมินฝายบริหาร  การวัดความแปรปรวน
และความเสี่ยง  และการใชอัตราสวนทางการเงินจากงบกระแสเงินสด  
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สรุปผลการศึกษา  
 เมื่อใชหลักเกณฑการวิเคราะหคุณภาพกําไร  สามารถสรุปไดดังนี้ 

 1.  กลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจถานหิน  กรณีศึกษาบริษัท  บานปู  จํากัด  (มหาชน)   
บริษัท  บานปู  จํากัด  (มหาชน)  เมื่อศึกษารายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตพบวา  บริษัท

ไดมีการจัดทําบัญชีตามหลักการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป  แสดงใหเห็นถึงกําไรที่มีคุณภาพ   แต
ทั้งนี้ผูสอบบัญชีรับอนุญาตใหขอสังเกตเกี่ยวกับการปรับปรุงมูลคายุติธรรมของสินทรัพยและ
หนี้สิน    เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงสกุลเงินที่ใชในการบันทึกบัญชีและการนําเสนองบการเงินของ
บริษัทยอยในตางประเทศ   การประเมินผลกระทบนโยบายการบัญชีและการประเมินฝายบริหาร 
บริษัทมีลักษณะของนโยบายการบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวังมากเกินไป  จากการประมาณคา
เผ่ือหนี้สงสัยจะสูญจากยอดลูกหนี้การคามีจํานวนที่สูงมาก   การเปลี่ยนแปลงทางบัญชีให
สอดคลองกับนโยบายการบัญชีที่ทางการกําหนดหรือที่ทางการ  รวมถึงการรวมกําไรจากการ
จําหนายสินทรัพยไวเปนสวนหนึ่งของรายไดจากการดําเนินงานปกติ 
 เมื่อใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด  พบวาอัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสด
จากการดําเนินงาน  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อม
ราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสด  ทั้งหมดมีความผันผวนมาก  เนื่องจากในป   
2546  งบการเงินเฉพาะบริษัทกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีคาติดลบ  แสดงใหเห็นวาบริษัท
ขาดสภาพคลองในการชําระหนี้สิน  นําไปลงทุนในสินทรัพย  และจายเงินปนผล  กําไรที่เกิดขึ้น
อาจมิไดสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ 

2.   กลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจน้ํามันเชื้อเพลิงและผลิตภัณฑปโตรเลียม    กรณีศึกษา
บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน)   

บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน)   เปนบริษัทขนาดใหญมีทุนจดทะเบียน  28,500  ลานบาท   
บริษัทจึงมีบริษัทยอย  บริษัทรวม  และกิจการรวมคาทั้งในประเทศ และตางประเทศจํานวนมาก     

เมื่อศึกษารายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต  ผูสอบบัญชีแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข
แสดงใหเห็นวากําไรของบริษัทมีคุณภาพ  แตผูสอบบัญชีรับอนุญาตใหขอสังเกต เรื่อง เกณฑการ
จัดทํางบการเงินรวม  และการเปลี่ยนแปลงทางบัญชี  ซ่ึงสงผลกระทบตอตัวเลขที่ไดนําเสนอในงบ
การเงิน  และเมื่อพิจารณารวมกับการประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่บริษัทใชอยูและ 
ถือไดวาการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีเกิดขึ้นบอยครั้ง   การโอนกลับกําไรที่เคยรับรูไปแลวในงวดกอน  
การตั้งประมาณการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญดวนจํานวนที่สูงเกินไป   ทั้งหมดสงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรทางลบ  แตการเกณฑการจัดทํางบการเงินรวมถือไดวาเปนการเปลี่ยนแปลงทางบัญชี
เพื่อใหสอดคลองกับนโยบายการบัญชีที่ทางการกําหนดหรือที่ทางการเสนอแนะ  สงผลกระทบตอ
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คุณภาพกําไรทางบวก  การประเมินฝายบริหาร  บริษัทประกอบธุรกิจน้ํามัน โดยใชวิธีตนทุนเต็มใน
การคํานวณสงผลกระทบตอคุณภาพกําไร  - 5     

 การวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด  พบวาอัตราสวนความเพียงพอของกระแส
เงินสดจากการดําเนินงาน  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน   อัตราสวนความสามารถใน
การจายดอกเบี้ย  อัตราสวนคุณภาพกําไร  มีอัตราสวนในระดับที่มีความผันผวนนอย  เนื่องจาก
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทมีคาเปนบวกทุกป   
 

3.  กลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจพลังงาน   กรณีศึกษาบริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากดั  
(มหาชน) 

บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน)  งบการเงินเฉพาะบริษัทมิไดมีการแสดง
มูลคาของรายไดจากการขายและบริการตอเนื่องกันหลายป  แตในทางตรงกันขามกันบริษัทกลับมี
ผลกําไรสุทธิทุกป  ซ่ึงรายไดทั้งหมดที่เกิดขึ้นมาจากรายไดอ่ืน ๆ  และเมื่อพิจารณาจากงบกระแส
เงินสดก็ชี้ใหเห็นอีกวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทมีคาติดลบเสมอ    และ
ตอเนื่องกันหลายปทําใหเขาขายกําไรสุทธขิองบริษัทไมสัมพันธไปทางเดียวกันกับคาขาย  รวมทั้งมี
ความเปนไปไดวากําไรนั้นไมไดเกิดจากการดําเนินงานอยางแทจริง  อาจมาจากการทําวิศวกรรม
ทางการเงิน  ซ่ึงสงผลกระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ 

บัญชีคาความนิยมตัดจําหนาย  บริษัทไดทําการตัดจําหนายทั้งจํานวนในปที่ไดลงทุนซื้อ
หุนในบริษัทยอย    ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  43  เรื่อง การรวมธุรกิจใหตัดจําหนายดวย
ระยะเวลาไมเกิน  20 ป   รวมถึงบริษัทมิไดมีการเปดเผยขอมูลอยางเพียงพอและชัดเจนในบัญชี
หนี้สินหมุนเวียนอ่ืนซึ่งมีจํานวนเงินที่สูง  

เมื่อใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสดมาทําการวิเคราะหพบวา  งบการเงินรวมกับงบ
การเงินเฉพาะบริษัทมีอัตราสวนทางการเงินที่ผันผวนมาก  เนื่องจากงบการเงินเฉพาะบริษัทมี
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่ติดลบตอเนื่องหลายปไมไปในทิศทางเดียวกันกับกําไรที่ทาง
บริษัทไดนําเสนอในงบการเงิน   กิจการขาดสภาพคลองทางการเงิน  เนื่องจาก  อัตราสวนความ
เพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  
อัตราสวนผลกระทบคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสด ความสามารถใน
การจายดอกเบี้ย  คุณภาพกําไร     
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4.   กลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจเกี่ยวกับทรัพยากรน้ํา   กรณีศึกษาบริษัท  จัดการและพัฒนา
ทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน)    

บริษัท  จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน) จากการจาก
การศึกษารายงานผูสอบบัญชีรับอนุญาต  แสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  สงผลตอคุณภาพกําไร
ทางบวก   บรษิัทมิไดมีการเปดเผยขอมูลอยางเพียงพอและชัดเจน  ไดแก บัญชีเงินสดและรายการ
เทียบเทาเงินสด  บัญชีสินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น  และบัญชีหนี้สินหมุนเวียนอื่น   

   ในป  2547  บัญชีหนี้สินไมหมุนเวียนมีมูลคาที่สูงขึ้นเปน 2  เทาของป  2546   ในขณะที่
บัญชีหนี้สินหมุนเวียนป  2547  มียอดลดลงจากป  2546  จํานวนมากเชนกัน  แสดงใหเห็นวาบริษัท
อาจมีการถายเทบัญชีหนี้สินหมุนเวียนไปเปนหนี้สินหมุนเวียน  เนื่องจากขาดสภาพคลองในการ
ชําระหนี้  ชี้ใหเห็นวาบริษัทอาจมีปญหาทางการเงิน 

บัญชีคาความนิยมตัดจําหนาย  ตามหมายเหตุประกอบงบการเงินระบุรายละเอียดใหบันทึก
ในบัญชีคาความนิยมและตัดจําหนายภายใน  2 ถึง 27 ปบริษัทไดทําการตัดจําหนายคาความนิยม
ดวยระยะเวลาที่นานเกินไป  ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  43  เร่ือง การรวมธุรกิจใหตัดจําหนาย
ดวยระยะเวลาไมเกิน  20 ป      

ผลกําไรของบริษัท  จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน)  แสดง
ตัวเลขกําไรที่ดี  รวมถึงกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทเปนไปในแนวเดียวกันกับกําไร
สุทธิ  ช้ีใหเห็นวาบริษัทมีสภาพคลองอยูในระดับที่ดี  อัตราสวนทางการเงินจากงบกระแสเงินสดมี
ความผันผวนนอย  จึงเปนเครื่องบงชี้ไดวากําไรในอนาคตของบริษัทมีเสถียรภาพ  ดังนั้นตัวเลข
กําไรของบริษัทที่นําเสนอผูใชงบการเงินสามารถนําขอมูลตัวเลขกําไรไปใชในการตัดสินใจลงทุน
ได  แตทั้งนี้ตองพิจารณาจากรายการสินทรัพย  หนี้สินอยางครบถวน  รวมถึงการพิจารณา
อัตราสวนอื่น ๆ ที่เกี่ยวของดวย 
 
ขอคนพบและขอสังเกต 

1.  จากการนําเสนอตัวเลขกําไรของแตละบริษัทที่ปรากฏในงบการเงิน  ผูใชงบการเงินควร
พิจารณาขอมูลอ่ืนที่เกี่ยวของตอการตัดสินใจที่อาจสงผลตอความผันผวนของตัวเลขกําไรดวยเชน  
ความผันผวนของภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ  ของโลก  การเมืองการปกครอง  เชนบริษัท 
ปตท. จํากัด (มหาชน) เปนบริษัทที่ดําเนินธุรกิจเกี่ยวกับการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมตางๆ 
ไดแก น้ํามันเชื้อเพลิง น้ํามันหลอล่ืน กาซหุงตม  กาซธรรมชาติ ผลิตภัณฑอุตสาหกรรมปโตรเคมี  
ซ่ึงเปนผลิตภัณฑที่ไดรับผลกระทบในดานราคาจากปจจัยของภาวะเศรษฐกจิโลก  ถือเปนปจจัยที่
ไมสามารถควบคุมได   ทําใหการเปลี่ยนแปลงดานราคามีความผันผวนในสัดสวนที่เพิ่มสูงขึ้น
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จํานวนมากจากผลกระทบดานราคาที่ เพิ่มสูงขึ้นภาวะเศรษฐกิจโลก   สงผลกระทบตอการ
เปลี่ยนแปลงในบัญชีรายไดจากการขายและบริการ  บัญชีกําไรสุทธิของบริษัทในทิศทางเดียวกัน   
ดังนั้นผูใชงบการเงินควรทําความเขาใจในตัวเลขกําไรที่บริษัทนําเสนอวา  เปนกําไรที่แทจริงและ
สามารถสะทอนผลการดําเนินงานตามปกติไดหรือไม 
 2.  จากการศึกษาการวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค
พบวา   กําไรของกลุมบริษัทมีเสถียรภาพ    แสดงใหเห็นสภาพคลองของกลุมบริษัท   มีแนวโนม
กําไรสามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดทันตอการจัดสรรใหแกผูถือหุน  หรือชําระหนี้   สงผล
กระทบตอคุณภาพกําไรในทางบวก   ซ่ึงแตกตางจากการศึกษาของภคินี  อริยะ  ที่ศึกษาเรื่องการ
ตกแตงงบการเงินที่มีผลกระทบตอคุณภาพกําไรกรณีศึกษากลุมสถาบันการเงิน  พบวาคุณภาพกําไร
ของกลุมสถาบันการเงินที่นําเสนอผานทางงบการเงิน   เปนกําไรที่ไมสามารถสะทอนกําไรที่
แทจริงได  

  
ขอเสนอแนะ  
  จากขอสรุปเกี่ยวกับการวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  สาเหตุที่มีผลกระทบตอคุณภาพกําไรของบริษัท    
จากการศึกษามีขอเสนอแนะดังนี้ 
1.  ดานผูใชงบการเงิน 

ผูใชงบการเงิน  ผูลงทุน  ผูถือหุนควรมีความเขาใจถึงคุณภาพกําไรที่บริษัทนําเสนอออกมา
ในรูปของรายงานประจําป  เพื่อนํามาเปนขอมูลในการตัดสินใจลงทุน  และควรศึกษาความรู
เพิ่มเติมถึงสิ่งตอไปนี้ 

1.1  การใชนโยบายการบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวัง  (Conservative) 
1.2  มีการตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวเปนจํานวนมากพอ  ไมมากเกินไปหรือนอย

เกินไปเมื่อเทียบกับยอดลูกหนี้ที่มีอยู 
1.3  การเปดเผยขอมูลอยางชัดเจน  และเพียงพอโดยยึดหลักความสม่ําเสมอ 
1.4  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงินสดและหมายเหตุประกอบงบการเงิน  

ไมควรศึกษาเฉพาะตัวเลขกําไรหรือขาดทุนเทานั้น  เพราะไมเพียงพอตอการนํามาเปนขอมูลเพื่อ
การตัดสินใจดําเนินกิจกรรมทางธุรกิจ 

1.5  การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีใหสอดคลองกับนโยบายที่ทางการกําหนด  หรือมี
นโยบายการบัญชีไมแตกตางไปจากนโยบายการบัญชีที่ใชอยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน 
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1.6  การแสดงกําไรสุทธิไมสัมพันธไปทางเดียวกันกับคาขายทางลบ  ซ่ึงแสดงใหเห็นถึง
กําไรที่ไมสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ 

1.7  นโยบายการบัญชีที่บริษัทใชในการจัดทําบัญชี  การจัดทํางบการเงิน 
2.  ดานนักบัญชี 
 2.1  นักบัญชีควรจัดทําบัญชี  หรือรายงานทางการเงินใหถูกตอง  เปนไปตามหลักการบัญชี
ที่รับรองทั่วไป  ใหถูกตองตามมาตรฐานการบัญชี 
  2.2   การจัดทําบัญชีโดยยึดหลักจริยธรรม  จรรยาบรรณ  เพื่อปองกันการทํารายงาน
ทางการเงินที่เปนเท็จ 
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