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วิทยานิพนธฉบบันี้เปนการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจ
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SIRADA  NUANPRADIT : THE  RELATIONSHIP  BETWEEN  GOODWILL  
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LISTED  FIRMS  IN  THE STOCK EXCHANGE OF THAILAND.  THESIS 
ADVISOR : PONGPROT CHATRAPHORN,  91  pp.  ISBN  974-17-6486-3. 

 This  thesis  examines  the  relationship  between  goodwill  occuring  from  business  
combinations  under  the  purchase  method  and  profitability  of  listed  firms  in  the  Stock  
Exchange  of  Thailand.  It  was  hypothesized  that  the  greater  the  goodwill,  the  greater  
the  profitability  and  excess  earnings.  This  is  because,  theoretically,  goodwill  
represents  a  firm’s  profitability  in  excess  of  the  normal  earnings  of  an  industry.  
            The  data  for  this  study  were  obtained  from  financial  statements  of  listed  firms  
in  the  Stock  Exchange  of  Thailand  from  2000  to  2003.  Gross  profit  margin,  operating  
income  margin,  earnings  before  interest  and  taxes  margin,  net  profit  margin,  return  on  
total  assets,  return  on  investment,  and  return  on  total  equity  ratios  were  used  as  
proxies  for  firm’s  profitability  and  a  difference  between  actual  profit  and  normal  profit  
as  a  proxy  for  firm’s  excess  earnings.  The  statistical  tools  were  the  test  of  difference  
between  two  independent  samples  by  the  parametric  method  (T-test)  and  the  non-
parametric  method  (Mann-Whitney  U  test).  All  statistical  tests  were  done  at  0.05  
significant  level. 
           The  results  indicate  that  gross  profit  margin  and  operating  income  margin,  both  
of  which  measure  a  firm’s  ordinary  or  major  ongoing  activities,  and  goodwill  have  
significantly  positive  relationship.  In  other  words,  the  more  the  goodwill  of  listed  firms,  
the  greater  the  gross  profit  margin  and  operating  income  margin.  On  the  other  hand,  
earnings  before interest  and  taxes  margin,  net  profit  margin,  return  on  total  assets,  
return  on  investment,  return  on  total  equity,  and  excess  earnings  do  not  significantly  
relate  to  goodwill  because  these  ratios  were  based  on  net  profit  which  includes  both  
operating  profit  and  other  revenues  and  expenses  arising  from  activities  outside  the  
main  operations  of  the  business. 
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บทที่ 1 
 

บทนํา 
 
ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
 
 จากสภาวะเศรษฐกิจในปจจุบันทีเ่ร่ิมฟนตัวขึ้นหลงัไดรับผลกระทบจากภาวะฟองสบูแตก
ในป พ.ศ. 2540 นั้น   เปนสัญญาณชี้ใหเหน็วาระบบเศรษฐกิจและตลาดทุนของประเทศกําลงั
เติบโตขึ้นอีกครั้งและไดรับความสนใจมากขึ้นกวาในอดีต   ในปจจุบนัจะเหน็ไดวาธุรกิจตางๆ ทัง้
ในประเทศและตางประเทศโดยเฉพาะธุรกจิขนาดใหญมคีวามสนใจทีจ่ะเขามาทาํการแขงขันใน
ตลาดทุนมากขึ้น   จากขอมูลการจดทะเบียนเขาเปนบริษัทมหาชนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยในชวง  4  ปที่ผานมามีแนวโนมเพิ่มข้ึน*   โดยในป พ.ศ. 2543 มีบริษทัเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจาํนวน  386  บริษัท   จนกระทัง่ในป พ.ศ. 2546 
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพิ่มจํานวนเปน  425  บริษัท   โดยปจจัย
สําคัญที่ทาํใหนักลงทนุมีความสนใจในธุรกิจใดธุรกิจหนึง่นัน่ก็คือ  การมองเห็นความสามารถใน
การทาํกําไรในอนาคตของธุรกิจที่ไปลงทนุ    
 
 หากเราจะมองถึงนักลงทุนที่มีฐานะเปนหนวยงานธุรกิจหนึ่ง   การที่หนวยงานธุรกิจจะ
ตัดสินใจลงทุนในธุรกิจหรือเขาซื้อเงินลงทุนของกิจการใดนั้น   แนนอนวายอมมีวัตถุประสงคใน
การลงทุน  เปนตนวาการเพิ่มขนาดและศักยภาพของธุรกิจ   การกระจายความเสี่ยงของธุรกิจ   
การเพิ่มอํานาจตอรองกับผูจําหนายวัตถุดิบ   การเพิ่มความสามารถในการแขงขัน   การเกิดการ
ประหยัดตอขนาด   ฯลฯ    ซึ่งจากสถิติการเสนอซื้อกิจการเพื่อครอบงํากิจการ (Tender Offer) 
ของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดระบุวา   การเสนอซื้อ
กิจการเพื่อครอบงํากิจการซึ่งมีสัดสวนการซ้ือตั้งแต  50 %  ของจํานวนหุนทั้งหมด  ตั้งแตป พ.ศ. 
2542 – 2546  มีจํานวนถึง  64  กิจการ (ขอมูลจากสถิติการเขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงํากิจการ 
: www.sec.or.th)   ดังนั้นหลังจากที่ธุรกิจเหลานี้ไดทําการรวมธุรกิจแลวก็จะตองนํามาตรฐาน
การบัญชขีองไทยฉบับที่  43  เร่ืองการรวมธุรกิจมาปฏิบัติใช   เนื้อหาของมาตรฐานการบญัชฉีบับ
นี้เปนไปตามเกณฑที่กําหนดขึ้นจากมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศฉบับที่  22  “Business 
Combinations”   โดยมีเนื้อหาบางสวนที่กลาววา   หากการรวมธุรกิจสามารถระบุไดวากิจการใด
คือผูซื้อก็ใหนําวิธีซื้อ (Purchase  Method) มาปฏิบัติใชในการบันทึกบัญชี   ซึ่งการรวมธุรกิจดวย
วิธีนี้เองจะทําใหเกิดบัญชีคาความนิยมขึ้นหากตนทุนจากการซื้อธุรกิจสูงกวามูลคายุติธรรมของ
สินทรัพยและหนี้สินที่ระบุได   โดยถือเปนสินทรัพยไมมีตัวตนที่ตองมีการตัดจําหนายอยางมี

User
Text Box
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ระบบตลอดอายุการใหประโยชนของคาความนิยมนั้นและทดสอบการดอยคาทุกสิ้นงวดปบัญชี
เปนอยางนอย   รายการคาความนิยมจะถูกแสดงในงบดุล (Balance Sheet) หมวดสินทรัพย 
 
 คาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจเปนสิ่งที่บงชี้วากิจการที่ไดซื้อมามีศักยภาพในการ
ดําเนินงานที่ดี   โดย  George และ Norman (1974)  ไดใหความหมายของคาความนยิมไวใน
หนังสือ  Accounting  for  Goodwill  กลาวคือ  คาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจเปนมูลคา
สวนเกินของการประมาณกําไรในอนาคตของธุรกิจที่สูงกวาอัตราผลตอบแทนในสวนของเจาของ
เมื่อพิจารณาภายในอุตสาหกรรมเดียวกัน   อีกทั้งยังเนนถึงความสัมพันธระหวางมูลคาของคา
ความนิยมกับความสามารถในการทํากําไรวา   การจายซื้อคาความนิยม (ตนทุนการซื้อธุรกิจที่สูง
กวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยและหนี้สินที่ระบุได) เกิดขึ้นเนื่องจากการคาดการณถึงกําไรซึ่ง
เปนผลตอบแทนจากการลงทุน   กิจการที่ถูกซื้อโดยสวนใหญมิไดถือวาเปนการรักษากลุมของ
สินทรัพยใหคงอยูแตถือวาเปนการคงไวซึ่งกําไรในอนาคต   ดังนั้นในการซื้อธุรกิจซึ่งกิจการ
คาดหวังวากําไรอยูในอัตราปกติก็จะไมมีการจายซื้อสําหรับสวนที่เกินกวามูลคายุติธรรมของ
สินทรัพยสุทธิซึ่งจะถือเปนคาความนิยมอยางแนนอน   จึงอาจกลาวไดวาการจายเงินสําหรับการ
คาดหวังในกําไรที่สูงขึ้นถือเปนการจายซื้อสําหรับคาความนิยมของกิจการที่ซื้อมา 
 
 ดังนั้นจึงสามารถสรุปไดวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจเปนตัวแสดงถึงศักยภาพหรือ
ความสามารถในการทํากําไรที่สูงขึ้นอันเปนผลตอบแทนจากการซื้อธุรกิจ   รวมทั้งการไดรับ
รายไดสวนเกินจากกิจการที่ซื้อมาสงผลใหมีโอกาสไดรับกําไรเฉลี่ยที่เกินปกติ      จึงเปนแนวคิด
ใหผูวิจัยไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจและ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย    
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ปญหาการวิจัย 
 
 จากขอมูลดังกลาวขางตนสามารถสรุปเปนปญหาการวิจัยไดดังนี้  กลาวคือ  เมื่อเกิดการ
รวมธุรกิจโดยวิธีซื้อ   กิจการผูซื้ออาจเกิดรายการคาความนิยมซึ่งแสดงใหเห็นถึงความสามารถใน
การทํากําไรและกําไรสวนเกินในอนาคต   หากกิจการมีรายการคาความนิยมเปนจํานวนมาก  เรา
สามารถคาดการณไดหรือไมวาความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินจะมากขึ้นเชนกัน 
 
สมมติฐานของการวิจัย 
 
 การวิจัยครั้งนี้มีขั้นตอนการศึกษาและพัฒนาเปนสมมติฐานมาจากหลักทฤษฎีทางการ
บัญชี   โดยจะแสดงอยูในรูปของสมมติฐานรอง (Alternative  Hypothesis) ดังนี้ 
 
 H A1 : ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่มีคาความนิยมมากจะสูงกวา
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่มีคาความนิยมนอย   

 
โดยที่ความสามารถในการทํากําไรสามารถวัดไดจาก  : 
 

• อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน    
• อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ    
• อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  
• อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน    
• อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ  

 
H   A2   :  กําไรสวนเกินของบริษัทที่มีคาความนิยมมากจะสูงกวากําไรสวนเกินของบริษัท

ที่มีคาความนิยมนอย 
 
โดยที่กําไรสวนเกินวัดไดจากผลตางระหวางกําไรที่เกิดขึ้นจริงและกําไรปกติ 
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วัตถุประสงคของการวิจัย 
 
 การวิจัยครั้งนี้ประกอบไปดวยวัตถุประสงค  3  ขอ  คือ 
 

1. เพื่อศึกษารายการคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจในงบการเงินของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
2. เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจกับความสามารถ

ในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
3. เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธระหวางคาความนิยมจากการรวมธุรกิจกับกําไรสวนเกิน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
   
ขอบเขตของการวิจัย 
 

การวิจัยนี้เปนการศึกษาในเชิงประจักษ  (Empirical  Research) ซึ่งมีขอบเขตดังตอไปนี้ 
 

1.  กลุมตัวอยาง   คือ  บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ทั้งนี้
กลุมตัวอยางจะไมรวมถึงหนวยลงทุน   บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหม   บริษัทจด
ทะเบียนที่อยูระหวางฟนฟูกิจการ   และบริษัทจดทะเบียนที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน  
อันไดแก  หมวดธนาคาร   หมวดเงินทุนและหลักทรัพย   และหมวดประกันภัยและประกันชีวิต  
 

2. การวิจัยเปนการเก็บรวบรวมขอมูลงบการเงินของกลุมตัวอยางที่มีรอบระยะเวลาบัญชี
ประจําป  พ.ศ. 2543 - 2546    

 
3.  งบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินของกลุมตัวอยางจะตองแสดงรายการคา

ความนิยมเนื่องมาจากมีการรวมกิจการหรือเคยรวมกิจการโดยวิธีซื้อธุรกิจ   ทั้งนี้รายการคาความ
นิยมอาจแสดงในชื่อของ  “สวนเกินของราคาทุนที่สูงกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิ” 
รายการคาความนิยมอาจแสดงในสวนตางๆ ของงบดุล  ดังนี้ 

 
 
 



 15

• แสดงรายการแยกตางหากในหมวดสินทรัพยไมหมุนเวียน 
• แสดงรายการเปนยอดรวมเดียวกันกับสินทรัพยไมมีตัวตนอ่ืนๆ ในหมวดสินทรัพยไม

มีตัวตนและเปดเผยรายละเอียดของรายการคาความนิยมในหมายเหตุประกอบงบ
การเงิน 

• แสดงรายการเปนยอดรวมเดียวกันกับสินทรัพยไมหมุนเวียนอื่นๆ ในหมวดสินทรัพย
ไมหมุนเวียนอื่นๆ และเปดเผยรายละเอียดของรายการคาความนิยมในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน 

 
ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 
 
ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) คือ คาความนิยมจากการรวมธุรกิจที่ปรากฏในงบดุล     
 
ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกิน 

    
       อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรวัดไดจาก  :  
 

• อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน  (Gross  Profit  Margin) 
• อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน  (Operating  Income  Margin) 
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได  (Earnings  before 

Interest  and  Taxes  Margin)  
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (Net  Profit  Margin)  
• อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  (Return  on  Total  Assets) 
• อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน  (Return  on  Investment) 
• อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ  (Return  on  Total  Equity) 

 
       กําไรสวนเกินวัดไดจาก  : 
 

• อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ  (Excess  Earnings per  Net  Sales)  โดย
กําไรสวนเกินเทากับผลตางระหวางกําไรที่เกิดขึ้นจริง  (Actual  Profit) และกาํไรปกต ิ 
(Normal  Profit) 
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วิธีดําเนินการวิจัย 
 
 การวิจัยแบงการศึกษาออกเปน  2  สวนดังนี้ 
 

1. การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive  Statistics) เปนการสรุปลักษณะ
เบื้องตนของขอมูลที่เก็บรวบรวมมาได   โดยขอมูลของตัวแปรอิสระและตัวแปรตามจะถูกนํามา
วิเคราะหข้ันตนในรูปแบบของความถี่   การหาสัดสวนหรือรอยละ   การวัดแนวโนมสูสวนกลาง  
เชน  การหาคาเฉลี่ย   คามัธยฐาน   เปนตน   การวัดการกระจายของขอมูล  เชน  คาสูงสุดและ
คาต่ําสุด   คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน   เปนตน  
 

2. การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential  Statistics) เปนการนําขอมูลที่รวบรวม
ไดมาทําการวิเคราะหเพื่อหาความสัมพันธระหวางคาความนิยมและความสามารถในการทํากาํไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   ประกอบไปดวยสถิติดังตอไปนี้ 

 
2.1  การวิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรตามหลายตัวโดยใช  Multivariate 

Analysis of Variance  (MANOVA)  
 

2.2 การทดสอบสมมติฐานความแตกตางของอัตราสวนความสามารถในการทํา
กําไรและกําไรสวนเกินแบบสองประชากรโดยใชพารามิเตอร (Parametric) ตามวิธี   
T-test   

 
2.3 การทดสอบสมมติฐานความแตกตางของอัตราสวนความสามารถในการทํา

กําไรและกําไรสวนเกินแบบสองประชากรโดยไมใชพารามิเตอร (Non–Parametric) ตาม
วิธี  Mann–Whitney U Test   หากขอมูลไมมีลักษณะการแจกแจงแบบปกติ  
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ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
 
 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับจากการวิจัยมีดังตอไปนี้ 
 

1.  เพื่อทราบถึงรายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงป  พ.ศ. 2543 - 2546 

2.   เพื่อทราบถึงความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินของบริษัทที่เกิดรายการ 
คาความนิยมจากการรวมธุรกิจ 

3.  เพื่อทราบถึงความสัมพันธระหวางรายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจกับ
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของบริษัท 

4.  เพื่อทราบถึงความสัมพันธระหวางรายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจกับกําไร
สวนเกินของบริษัท 

5.   เพื่อเปนขอมูลที่ชวยในการตัดสินใจทางธุรกิจแกผูใชงบการเงิน   กรณีงบการเงิน
แสดงรายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจ   เนื่องจากคาความนิยมมีความสัมพันธกับ
ความสามารถในการทํากําไรตามปกติของกิจการ 

6.      เพื่อเปนแนวทางในการศึกษาขั้นตอไปเกี่ยวกับรายการคาความนิยมที่เกิดจากการ 
รวมธุรกิจ  เชน  การศึกษาถึงแนวทางการปฏิบัติทางบัญชีของรายการคาความนิยม   วาไดมีการ
ปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีที่ไดกําหนดไวอยางไรบาง    
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บทที่ 2 
 

เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 
 
 แนวทางการศึกษาหาความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจและ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมทีีม่าจาก
การศึกษาทฤษฎีทางการบัญชีที่เกี่ยวของกับการรวมกิจการดวยวิธีซื้อ (Purchase  Method)   ซึ่ง
อาจทําใหเกิดรายการสินทรัพยไมมีตัวตนที่เรียกวา  คาความนิยม  โดยคาความนิยมเปนสิ่งที่
แสดงถึงความสามารถในการทํากําไรซึ่งเปนผลตอบแทนจากการลงทุน (George และ Norman, 
1974)   ในบทนี้จะเปนการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของเพื่อใหทราบถึงแนวคิดและการพัฒนา
มาเปนสมมติฐานของงานวิจัย   โดยแบงออกเปน  2  สวนดังนี้ 
 
 สวนที่  1  ลักษณะและความสําคัญของคาความนิยม 
 สวนที่  2  การวัดความสามารถในการทาํกําไรและกําไรสวนเกิน 
 
สวนที่  1  ลักษณะและความสําคัญของคาความนิยม 
 

1.1 หนวยงานทางการบัญชี 
 
 International Accounting Standards Board (IASB)   เปนองคกรทางวิชาชีพบัญชีที่
ดําเนินงานในรูปคณะกรรมการเพื่อกําหนดมาตรฐานการปฏิบัติทางการบัญชีเฉพาะเรื่องซึ่งเปนที่
ยอมรับในระดับโลก   สําหรับมาตรฐานการบัญชีเร่ืองการรวมธุรกิจที่ใชอยูในปจจุบันไดระบุอยูใน
มาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศฉบับที่ 22  “Business Combinations”  ฉบับปรับปรุงเดือน
ธันวาคม ป พ.ศ. 2541   เนื้อหากลาวถึงการรวมธุรกิจที่สามารถแยกไดเปนการซื้อธุรกิจ 
(Purchase Method) และการรวมสวนไดเสีย (Pooling of Interests)   การรวมธุรกิจที่ไมสามารถ
ระบุไดวากิจการใดเปนผูซื้อจะตองนําวิธีการรวมสวนไดเสียมาปฏิบัติ   ในทางกลับกันหาก
สามารถระบุไดวากิจการใดเปนผูซื้อก็จะตองนําวิธีการซื้อธุรกิจมาปฏิบัติ   ซึ่งวิธีนี้เองหากตนทุน
การซื้อธุรกิจ (หมายถึง จํานวนเงินสด   รายการเทียบเทาเงินสดหรือมูลคายุติธรรมของสิ่งตอบ
แทนซึ่งผูซื้อมอบให   นอกจากนี้ยังรวมถึงรายจายที่เกี่ยวของโดยตรงทั้งหมดที่เกิดขึ้นจากการซื้อ
ธุรกิจ) มากกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยและหนี้สินที่ระบุไดของผูถูกซื้อ ณ. วันที่เกิดรายการ
แลกเปลี่ยน   กิจการผูซื้อจะตองรับรูสวนที่มากกวาเปนคาความนิยมซึ่งถือเปนสินทรัพยดวยราคา

User
Text Box
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ทุนหักคาตัดจําหนายสะสมและคาเผื่อการดอยคา   รวมถึงการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับคาความ
นิยมในหมายเหตุประกอบการเงิน 
 
 สมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย (ส.บช.)   เปนสถาบนั
วิชาชีพบัญชีสถาบันเดียวในประเทศไทยมีนโยบายในการกําหนดมาตรฐานการบัญชีโดยอิง
มาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (International Accounting Standards) เปนเกณฑในการ
กําหนดมาตรฐานการบัญชีของไทย   ทําใหมาตรฐานการบัญชีของไทยที่กําหนดขึ้นมีความ
สอดคลองกับมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ   สําหรับแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับคาความนิยม
ในประเทศไทยไดถูกระบุอยูในมาตรฐานการบัญชีไทย ฉบับที่ 43  เร่ืองการรวมธุรกิจ มีผลบังคับ
ใชตั้งแตวันที่ 1  มกราคม พ.ศ. 2543   โดยมีเนื้อหาเปนไปตามเกณฑที่กําหนดขึ้นจากมาตรฐาน
การบัญชีระหวางประเทศ ฉบับที่ 22  เร่ืองการรวมธุรกิจ ฉบับปรับปรุงป พ.ศ. 2541   ซึ่งมีเนื้อหา
สาระสําคัญไมแตกตางกัน   จึงอาจกลาวไดวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจโดยวิธีซื้อเกิดขึ้น
เมื่อตนทุนการซื้อธุรกิจมากกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิของกิจการที่ถูกซื้อ   กิจการตอง
รับรูคาความนิยมดังกลาวเปนสินทรัพยในงบดุลดวยราคาทุนหักคาตัดจําหนายสะสมและคาเผื่อ
การดอยคาและใหตัดจําหนายคาความนิยมอยางเปนระบบตลอดอายุการใหประโยชนของคา
ความนิยมนั้น   โดยใหสันนิษฐานไวกอนวาอายุการใหประโยชนของคาความนิยมจะไมเกิน  20  
ป  นับจากวันที่เร่ิมรับรูคาความนิยมดังกลาวหากไมมีหลักฐานเปนอยางอื่น   ในการตัดจําหนาย
คาความนิยมและรับรูคาตดัจําหนายที่เกิดขึ้นเปนคาใชจายในแตละงวดใหใชวิธีเสนตรงเวนแตจะ
มีหลักฐานที่นาเชื่อถือวาการตัดจําหนายวิธีอ่ืนเหมาะสมกวาภายใตสถานการณที่เปนอยู   ใน
กรณีที่มีหลักฐานสนับสนุนการตัดจํานายโดยใชวิธีอ่ืนใหเลือกวิธีการตัดจําหนายที่เหมาะสมกับ
รูปแบบของประโยชนเชิงเศรษฐกิจในอนาคตที่คาดวาจะไดรับจากคาความนิยมนั้น 
 
 Financial Accounting Standards Board (FASB)   เปนหนวยงานหลักที่กําหนด
หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปในประเทศสหรัฐอเมริกา   โดยมาตรฐานการบัญชีเร่ืองการรวมธุรกิจ
ที่ใชอยูในปจจุบันถูกระบุอยูในมาตรฐานการบัญชีของสหรัฐอเมริกา ฉบับที่ 141 “Business 
Combinations”  มีผลบังคับใชหลังวันที่  30  มิถุนายน พ.ศ. 2544   มาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ได
ยกเลิกวิธีรวมธุรกิจแบบรวมสวนไดเสีย (Pooling of Interests Method)  ทําใหกิจการตางๆ ตอง
หันมาใชวิธีรวมธุรกิจแบบการซื้อธุรกิจ (Purchase Method)  ซึ่งจะกอใหเกิดคาความนิยมจาก
การซื้อธุรกิจหากตนทุนการซื้อธุรกิจสูงกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิที่ระบุไดของกิจการ   
ในอดีตที่ผานมาคาความนิยมจะถูกรับรูเปนสินทรัพยและมีการตัดจําหนายอยางเปนระบบตลอด
อายุการใหประโยชนของคาความนิยมนั้นในระยะเวลาไมเกิน  40  ป   อยางไรก็ตาม FASB ได
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ออกมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  142  “Goodwill and Intangible Assets”  มีผลบังคับใชหลัง
วันที่ 15 ธันวาคม พ.ศ. 2544  มาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ไดกําหนดใหมีการยกเลิกการตัด
จําหนายคาความนิยมตามอายุการใหประโยชน   ดังนั้นรายการคาความนิยมจะถูกบันทึกเปน
สินทรัพยในงบการเงินและมีเพียงการประเมินการดอยคาในแตละปเทานั้น   ในมาตรฐานการ
บัญชีของสหรัฐอเมริกา ฉบับที่ 141  เร่ืองการรวมธุรกิจ  ไดกลาวถึงองคประกอบของคาความ
นิยมไวในภาคผนวก  B  ถึงคุณสมบัติของคาความนิยมซึ่งประกอบไปดวย  6  องคประกอบดังนี้ 
    

1. ผลตางระหวางมูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิของกิจการที่ถูกซื้อกับ
ราคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิของกิจการที่ถูกซื้อ ณ. วันซื้อกิจการ 

2. มูลคายุติธรรมของสินทรัพยอ่ืนๆ ที่ไมไดมีการรับรูโดยกิจการที่ถูกซื้อ ณ. 
วันที่ซื้อกิจการ   เนื่องจากไมเขาเกณฑในการรับรูรายการซึ่งมีสาเหตุมาจากการหามรับรู
รายการดังกลาวหรือตนทุนที่เกิดขึ้นจากการรับรูรายการไมคุมคากับประโยชนที่ไดรับ  

3. มูลคายุติธรรมของการดําเนินงานตอเนื่อง (Going-Concern) ของ
กิจการที่ถูกซื้อ   การดําเนินงานตอเนื่องจะแสดงถึงความสามารถของกิจการที่ตั้งขึ้นใน
การไดรับอัตราผลตอบแทน (Rate of Return) ที่สูงอันเนื่องมาจากการนําสินทรัพยสุทธิ
มาใชประกอบเขาดวยกันซึ่งเปนมูลคาจากผลผนึกภายใน (Synergies) ของสินทรัพย
สุทธิและประโยชนอ่ืนๆ เปนตนวา   ปจจัยจากตลาดแขงขันไมสมบูรณอาจทําใหไดรับ
กําไรจากการผูกขาดหรือการถูกกีดกันทางการคาจากคูแขงขันที่มีศักยภาพ 

4. มูลคายุติธรรมของผลผนึกภายในที่คาดไวและประโยชนอ่ืนๆ จากการ
รวมธุรกิจและการไดรับสินทรัพยสุทธิของกิจการที่ถูกซื้อ   ผลผนึกภายในและประโยชน
อ่ืนๆ จะมีลักษณะเฉพาะสําหรับแตละกรณีของการรวมธุรกิจ   การรวมธุรกิจที่แตกตาง
กันก็จะทําใหเกิดผลผนึกภายในที่แตกตางกัน 

5. มูลคาที่สูงเกินไปในการจายซื้อธุรกิจซึ่งอาจมาจากความผิดพลาดใน
การประมาณมูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิเพื่อซ้ือธุรกิจ    

6. การจายซื้อธุรกิจที่สูงเกินไปหรือตํ่าเกินไปอันเนื่องมาจากปจจัยดาน
ความผันผวนของตลาดทุน  
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1.2 ตําราทางการบัญชี 
 

 คาความนิยมเปนหนึ่งในรายการสินทรัพยไมมีตัวตนที่แสดงรายการในงบดุลหมวด
สินทรัพย   รายการคาความนิยมเกิดจากการรวมธุรกิจ (Business Combinations) โดยใชวิธีซื้อ 
(Purchase Method) ซึ่งจะเทากับผลตางของตนทุนจากการซื้อธุรกิจที่สูงกวามูลคายุติธรรมของ
สินทรัพยและหนี้สินที่ระบุไดของกิจการที่ถูกซื้อ   สาเหตุที่ทําใหตนทุนจากการซื้อธุรกิจสูงกวา
มูลคายุติธรรมของสินทรัพยและหนี้สินที่ระบุไดมี  2  ขอ  ดังตอไปนี้ (Lewis และ Pendrill, 2000)  
 

1. ธุรกิจไมเพียงแตจะครอบครองสินทรัพยที่มีตัวตนในงบดุลเทานั้น   แต
ยังรวมถึงสินทรัพยไมมีตัวตน  อันไดแก  ความสามารถในการจัดการบริหาร   ความมี
ประสิทธิภาพของบุคลากร   และลักษณะการผูกขาดของตลาด   ซึ่งเปนมูลคาที่มองไม
เห็นโดยไดกระจายอยูทั่วทั้งองคกร 

 
2. ขอเท็จจริงทางเศรษฐกิจที่วาสินทรัพยที่ใชในการดําเนินงานรวมกันจะ

กอใหเกิดมูลคาแกองคกรมากกวาการใชสินทรัพยแยกจากกัน 
 

 คาความนิยมถือเปนสินทรัพยไมมีตัวตนที่มีลักษณะเฉพาะมากที่สุด   เนื่องจากไม
สามารถแยกออกจากหนวยธุรกิจและไมสามารถขายออกไปจากหนวยธุรกิจได (Pahler และ 
Mori, 1997)   ในทางทฤษฎีแลวการใหความหมายของคาความนิยมจะเปนไปในแนวทาง
เดียวกัน   ผูแตงตําราทางการบัญชีหลายๆ ทานไดกลาวไวในตําราทางการบัญชีตางๆ ถึง
ความหมายของคาความนิยมดังนี้ 
 

• การดํารงอยูขององคกรหรือความสามารถที่จะรับรูกําไรที่ดีกวาในอนาคต 
(Pahler และ Mori, 1997) 

• ความสามารถในการทํากําไรที่เหนือปกติซึ่งเปนผลตอบแทนจากการลงทุน 
(George และ Norman, 1974) 

• มูลคาปจจุบันของกําไรสวนเกินในอนาคตซึ่งมากกวากําไรปกติเมื่อพิจารณา
ภายในอุตสาหกรรมเดียวกัน (Beams, Brozovsky และ Shoulders, 2000) 

• อํานาจรายไดสวนเกินของกิจการที่ซื้อมาและเปนการรวมทุกปจจัยซึ่งเปด
โอกาสใหไดรับกําไรเฉลี่ยที่เกินปกติ (Baker, Lembke และ King, 1993)  
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• ประโยชนตางๆ ในอนาคต  ไดแก  ความสามารถในการทํากําไรที่สูงขึ้นหรือ
การมีภาวะที่ประหยัดตอขนาด (Economic of Scales) เนื่องจากมีการใช
ทรัพยากรรวมกันทําใหสามารถเพิ่มผลผลิตไดมากขึ้น   และตนทุนคงที่ก็จะ
ถูกเฉลี่ยไปกับผลผลิตที่เพิ่มข้ึนจนทําใหตนทุนตอหนวยของผลผลิตลดลง
(Fischer, Taylor และ Cheng, 1998) 

 
จากความหมายของคาความนิยม จะเห็นไดวาผูแตงตําราทางการบัญชีตางๆ ไดใหคํา

นิยามของคาความนิยมไวในลักษณะเดียวกัน   ในทางทฤษฎีแลวคาความนิยมจะสื่อใหเห็น
ความสามารถในการทํากําไรที่ดีข้ึนในอนาคตนับจากที่ไดมีการซื้อกิจการ   ซึ่งมองวาคาความ
นิยมเปนผลที่ไดจากกําไรสวนเกินที่คาดการณไวในอนาคตหลังการรวมธุรกิจ   โดยกําไรสวนเกิน
ที่คาดการณไวไดจากการนํากําไรที่พิจารณาวาควรจะไดรับตามปกติสําหรับอุตสาหกรรมนั้นไป
หักออกจากกําไรในอนาคตที่คาดการณไว   การคํานวณกําไรสวนเกินที่คาดการณไว (Excess 
Earnings)  จะแสดงไดดังตัวอยางตอไปนี้  (Fischer, Taylor และ Cheng, 1998) 

 
กําไรในอนาคตโดยเฉลี่ยที่คาดการณไว                       600,000        บาท 

 หัก กําไรที่ควรไดรับตามปกติของอุตสาหกรรม 
  ราคาตลาดของสินทรัพยรวมที่ระบุได 4,700,000                  บาท 
  อัตราผลตอบแทนปกติของอุตสาหกรรม           8 % 
  กําไรที่ควรไดรับตามปกติของอุตสาหกรรม                      376,000          บาท  

กําไรสวนเกินที่คาดการณไว           224,000          บาท 
 

จากการคํานวณแสดงใหเห็นวากําไรสวนเกินที่คาดการณไวมีคาเทากับ 224,000 บาท   
ดังที่ไดกลาวมาแลววาคาความนิยมเปนผลที่ไดจากกําไรสวนเกินที่คาดการณไวในอนาคต   การ
คํานวณหามูลคาของคาความนิยมจากกําไรสวนเกินที่คาดการณไวสามารถทําไดหลายวธิีดังจะ
แสดงไดตอไปนี้ 
 

วิธีที่ 1 กรณีที่คาดการณวาคาความนิยมจะเกิดขึ้นตลอดชวงเวลา ( n = ∞ )  
 

คาความนิยม  =       กําไรสวนเกินที่คาดการณไว 
              อัตราผลตอบแทนปกติของอุตสาหกรรม 
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     = 224,000 
             0.08 
     = 2,800,000 
 

คาความนิยมเทากับ  2,800,000 บาท  เมื่อคํานวณตามวิธีที่ 1 
 

วิธีที่ 2 กรณีที่คาความนิยมจะเกิดขึ้นภายในชวงระยะเวลาหนึ่ง   
  

คาความนิยม  = กําไรสวนเกินที่คาดการณไว ×  มูลคา 
ปจจุบันของเงินงวด 

สมมุติให:  
คาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจมีอายุ (n)  10  ป 

  อัตราดอกเบี้ยทบตน (i)  8 % 
ดังนั้น : มูลคาปจจุบันของเงินงวด (Present Value Interest Factor for 

Annuity: PVIF a ) ณ. งวดเวลา (n) = 10   และอัตราดอกเบี้ยทบตน (i) = 8 %   มีคา
เทากับ  6.710 

 
 คาความนิยม  = 224,000 ×  6.710 
    = 1,503,040 
 

   คาความนิยมเทากับ  1,503,040 บาท  เมื่อคํานวณตามวิธีที่ 2 
 
 การคํานวณหาคาความนิยมจากกําไรสวนเกินที่คาดการณไวทั้ง 2 วิธีใหผลที่แตกตางกัน   
ทั้งนี้ผลจากการคํานวณตามวิธีที่ 1 มีที่มาจากวิธีที่ 2  นั่นคือ  หากเราคูณกําไรสวนเกินที่
คาดการณไวดวยคา PVIF a  ณ. งวดเวลา (n) = ∞  และอัตราดอกเบี้ยทบตน (i) = 8 %  จะได
ผลลัพธของคาความนิยมเทากับ   2,800,000  บาท  เชนเดียวกับการคํานวณโดยนําอัตรา
ผลตอบแทนปกติของอุตสาหกรรมซึ่งเทากับ  8 % ไปหารกําไรสวนเกินที่คาดการณไว   ดังนั้นจึง
อาจสรุปไดวา  การคํานวณหาคาความนิยมจากกําไรสวนเกินที่คาดการณไวเปนการคํานวณหา
มูลคาปจจุบันของเงินงวด (คาความนิยม) เปนเวลา  n  งวด  ณ. อัตราดอกเบี้ยทบตนที่ i 
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1.3 วารสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

ชลธิชา นาคะวิสุทธิ์ (2547)   ไดกลาวไวในบทความเรื่องคาความนิยมวา   เมื่อมีการ
ขายกิจการออกไปโดยผูซื้อไดจายเงินซื้อในราคาที่สูงกวามูลคายุติธรรมของสินคาทั้งหมดของ
กิจการ   เนื่องจากแนใจในคุณภาพและชื่อเสียงที่มีมาชานานของกิจการ   สวนตางของเงินที่ผูซื้อ
จายสูงกวามูลคายุติธรรมเรียกวา  คาความนิยม  นั่นเอง    

 
คาความนิยมในทางบัญชีจัดเปนสินทรัพยไมมีตัวตนประเภทที่ไมสามารถระบุได 

(Unidentifiable  Intangible  Assets)  ซึ่งหมายถึง  สินทรัพยที่กิจการไมสามารถระบุแยก
ตางหากออกจากสินทรัพยอ่ืนไดหรือไมสามารถนําไปขายแยกตางหากจากสินทรัพยอ่ืนได   ตอง
ขายไปพรอมสินทรัพยอ่ืนหรือขายไปพรอมกับกิจการ   คาความนิยมอาจเกิดขึ้นได  2  ลักษณะ
ดวยกันก็คือ  เกิดขึ้นภายในกิจการเองหรือเกิดจากการซื้อกิจการภายนอกดังนี้ 

 
1.   คาความนิยมที่เกิดขึ้นจากภายในกิจการ  (Internally generated goodwill)   
คาความนิยมประเภทนี้เกิดขึ้นจากการที่กิจการประสบความสําเร็จจากการดําเนินงาน

อยางตอเนื่องเปนระยะเวลานาน   ผลการดําเนินงานจะอยูในระดับที่โดดเดนกวากลุมธุรกิจใน
ประเภทเดียวกัน   ซึ่งมีหลายปจจัยเชน   คุณภาพของสินคาหรือการใหบริการยอดเยี่ยมเปนที่
ยอมรับในกลุมสินคาหรือบริการประเภทเดียวกัน   หรือมีทีมของผูบริหารที่ดีเลิศทําใหการ
ดําเนินงานบรรลุเปาหมายกวากลุมธุรกิจประเภทเดียวกัน   สําหรับคาความนิยมประเภทนี้
มาตรฐานการบัญชีฉบับที่  51  ของสมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย
เร่ือง  สินทรัพยไมมีตัวตน  ไดกําหนดไววา  กิจการตองไมรับรูคาความนิยมที่เกิดขึ้นภายในเปน
สินทรัพย   เนื่องจากรายจายที่เกิดขึ้นไมถือเปนทรัพยากรที่สามารถระบุไดภายใตการควบคุมของ
กิจการและกิจการไมสามารถวัดมูลคาตนทุนของคาความนิยมดังกลาวไดอยางนาเชื่อถือ   
ผลตางระหวางราคาตลาดของกิจการกับราคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิที่สามารถระบุได ณ. 
เวลาใดเวลาหนึ่งอาจสะทอนใหเห็นถึงปจจัยหลายประการที่มีผลกระทบตอกิจการซึ่งผลตาง
ดังกลาวไมสามารถถือเปนตัวแทนของราคาทุนของสินทรัพยไมมีตัวตนที่อยูภายใตการควบคุม
ของกิจการ 

 
2. คาความนิยมที่เกิดจากการซื้อกิจการ (Goodwill arising from business 

combinations)    
คาความนิยมประเภทนี้เกิดขึ้นจากการรวมธุรกิจโดยวิธซีื้อ (Purchase  Method) ซึ่ง

มาตรฐานการบัญชีของไทยฉบับที่  43  เร่ืองการรวมธุรกิจ  ไดกําหนดวิธีปฏิบัติในเร่ืองนี้ไว  
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กลาวคือ  กรณีที่กิจการยอมจายเงินซื้อกิจการอื่นมาในราคาที่สูงกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพย
ที่ระบุไดหรือหนี้สินที่ระบุได ณ วันที่ซื้อกิจการ   เนื่องจากคาดวาจะไดรับประโยชนเชิงเศรษฐกิจ
ในอนาคตคืนจากผลผลิตของสินทรัพยที่ระบุไดหรือสินทรัพยแตละรายการที่ไมเขาเงื่อนไขการ
รับรูในงบดุล   โดยที่ผลผนึกของสินทรัพยที่ระบุไดจะเกิดขึ้นเมื่อสินทรัพยที่ระบุไดตางๆ ทํางาน
สอดคลองสัมพันธกันทําใหประโยชนเชิงเศรษฐกิจที่ไดรับโดยรวมสูงกวาผลรวมของประโยชนเชิง
เศรษฐกิจที่ไดจากการทํางานของสินทรัพยแยกจากกัน   คาความนิยมจากการซื้อกิจการสามารถ
คํานวณไดดังนี้ 

 
 คาความนิยม  =     ตนทุนการซื้อกิจการ  -  มูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิที่ซื้อ* 
 
*มูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิที่ซื้อ     =     มูลคายุติธรรมของสินทรัพยที่ระบุไดที่ซื้อ  -  มูลคา 

     ยุติธรรมของหนี้สินที่ระบุไดที่ซื้อ 
 
 การรับรู  การวัดมูลคาและการแสดงรายการคาความนิยมที่เกิดจากการซื้อกิจการ   
กิจการจะตองรับรูคาความนิยมที่เกิดจากการซื้อกิจการเปนสินทรัพย ณ. วันที่กิจการซื้อธุรกิจ   
ดวยมูลคาของตนทุนการซื้อสวนที่สูงกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิที่ระบุไดเฉพาะสวนที่
เปนของผูซื้อ ณ. วันที่ซื้อกิจการ   และตองแสดงรายการเปนสินทรัพยในงบดุลดวยราคาทุนหักคา
ตัดจําหนายสะสมและคาเผื่อการดอยคา 
 

การตัดจําหนายคาความนิยม   กิจการตองตัดจําหนายคาความนิยมที่เกิดจากการซื้อ
กิจการเปนคาใชจายในแตละงวดบัญชีอยางมีระบบตลอดอายุการใหประโยชนที่ไดประมาณไว
ของคาความนิยมนั้น   โดยใหสันนิษฐานกอนวาอายุการใหประโยชนของคาความนิยมตองไมเกิน  
20  ป  นับจากวันที่คาความนิยมนั้นสามารถใหประโยชนไดและตองเริ่มตนตัดจําหนายคาความ
นิยมเมื่อคาความนิยมนั้นสามารถใหประโยชน   สําหรับวิธีการตัดจําหนายคาความนิยมตองเปน
วิธีที่สะทอนถึงรูปแบบของประโยชนเชิงเศรษฐกิจในอนาคตที่กิจการจะไดรับจากคาความนิยม   
กิจการจะตองใชวิธีเสนตรงในการตัดจําหนายคาความนิยมหากกิจการไมสามารถกําหนดรูปแบบ
ของการใหประโยชนจากคาความนิยมนั้นไดอยางนาเชื่อถือ   และกิจการตองรับรูคาตัดจําหนาย
ในแตละงวดเปนคาใชจาย   กิจการจะตองมีการทบทวนระยะเวลาและวิธีการตัดจําหนายคา
ความนิยมอยางนอยปละครั้งทุกวันสิ้นปบัญชี   และตองเปลี่ยนแปลงระยะเวลาการตัดจําหนาย
คาความนิยมหากอายุการใหประโยชนที่คาดไวของคาความนิยมนั้นแตกตางอยางเปน
สาระสําคัญจากที่เคยประมาณไวในอดีต   และกิจการตองเปลี่ยนแปลงวิธีการตัดจําหนายเพื่อให
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สะทอนถึงรูปแบบที่เปล่ียนไปหากลักษณะของรูปแบบที่คาดวาจะไดรับประโยชนเชิงเศรษฐกิจ
จากคาความนิยมนั้นเปลี่ยนแปลงไปอยางเปนสาระสําคัญ   ผลของการเปลี่ยนแปลงทั้งสอง
ประเภทนั้นถือเปนการเปลี่ยนแปลงประมาณการทางบัญชี   จะตองมีการปรับปรุงคาตัดจําหนาย
สําหรับงวดปจจุบันและงวดอนาคต   ในสวนของคาเผื่อการดอยคาของรายการคาความนิยมนั้น   
เนื่องจากคาความนิยมไมกอใหเกิดกระแสเงินสดที่เปนอิสระจากสินทรัพยอ่ืน   ดังนั้นจึงไม
สามารถกําหนดมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของคาความนิยมได   หากมีขอบงชี้ที่แสดงวาคาความ
นิยมอาจเกิดการดอยคากิจการตองกําหนดมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของหนวยสินทรัพยที่
กอใหเกิดเงินสดซึ่งคาความนิยมนั้นรวมอยูและนํามูลคาดังกลาวมาเปรียบเทียบกับราคาตาม
บัญชีของหนวยสินทรัพยที่กอใหเกิดเงินสด 
 
 ในการเลิกใชและการจําหนายคาความนิยมนั้น   กิจการตองตัดบัญชีคาความนิยมออก
จากงบดุลเมื่อกิจการจําหนายคาความนิยมหรือเมื่อกิจการคาดวาจะไมไดรับประโยชนเชิง
เศรษฐกิจในอนาคตจากการนําสินทรัพยมาใชประโยชน   หรือจําหนายในภายหลังและตองรับรู
ผลตางระหวางจํานวนเงินสุทธิที่ไดรับจากการเลิกใชหรือจําหนายคาความนิยมกบัราคาตามบญัชี
ของคาความนิยมนั้นเปนรายการกําไรหรือรายการขาดทุนในงบกําไรขาดทุนทันทีที่เกิดขึ้น   คา
ความนิยมที่กิจการเลิกใชและถือไวเพื่อรอจําหนายตองแสดงดวยราคาตามบัญชี ณ. วันที่กิจการ
เลิกใชสินทรัพยนั้น 
 
 การแสดงรายการในงบการเงิน   กิจการตองแสดงรายการคาความนิยมตัดจําหนายเปน
คาใชจายในการดําเนินงานในงบกําไรขาดทุนและแสดงบัญชีคาความนิยมเปนสินทรัพยไมมี
ตัวตนในงบดุลตอจากรายการที่ดิน  อาคาร  และอุปกรณดวยราคาทุนหักดวยคาความนิยมตัด
จําหนายสะสมและคาเผื่อการดอยคา   สําหรับในสวนของการเปดเผยขอมูลในงบการเงินนั้นตาม
มาตรฐานการบัญชีฉบับที่  51  ของสมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย
เร่ือง  สินทรัพยไมมีตัวตน  กิจการจะตองเปดเผยขอมูลตอไปนี้ในงบการเงิน 
 
  1.   อายุการใหประโยชนหรืออัตราการตัดจําหนาย 
  2.   วิธีการตัดจําหนาย 

  3. ราคาตามบัญชีกอนหักคาตัดจําหนายสะสมและคาเผื่อการดอยคาของ
สินทรัพย ณ. วันตนงวดและสิ้นงวด 

4. รายการแตละบรรทัดที่แสดงในงบกําไรขาดทุนซึ่งไดรวมคาตัดจําหนายของ
สินทรัพยไมมีตวัตน 
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5.  การกระทบยอดระหวางราคาตามบัญชี ณ. วันตนงวดกับราคาตามบัญชี ณ. 
วันสิ้นงวดที่แสดงถึงรายการตอไปนี้ 

 
5.1 จํานวนเงินของสินทรัพยไมมีตัวตนที่เพิ่มข้ึนโดยแสดงสินทรัพยไมมี

ตัวตนที่เกิดขึ้นภายในแยกตางหากจากสินทรัพยไมมีตัวตนที่เกิดจากการรวมธุรกิจ 
5.2 จํานวนเงินของสินทรัพยไมมีตัวตนที่เลิกใชหรือจําหนาย 
5.3 จํานวนเงินของสินทรัพยไมมีตัวตนที่เพิ่มข้ึนหรือลดลงระหวางงวดอัน

เกิดจากการดอยคาของสินทรัพยซึ่งรับรูหรือกลับบัญชีโดยตรงไปยังสวนของเจาของ
ตามที่กําหนดไวในมาตรฐานการบัญชีเร่ือง  การดอยคาของสินทรัพย 

5.4 รายการขาดทนุจากการดอยคาของสินทรัพยไมมีตัวตนที่รับรูในงบกําไร
ขาดทุนระหวางงวดตามที่กําหนดไวในมาตรฐานการบัญชีเร่ือง  การดอยคาของสินทรพัย 

5.5 รายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยไมมีตัวตนที่กลับบัญชีไป
ยังงบกําไรขาดทุนในระหวางงวดตามที่กําหนดไวในมาตรฐานการบัญชีเร่ือง  การดอยคา
ของสินทรัพย 

5.6 คาตัดจําหนายที่รับรูในระหวางงวด 
5.7 ผลตางของอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิที่เกิดจากการแปลงคางบการเงินของ

หนวยงานตางประเทศ 
5.8 การเปลี่ยนแปลงอื่นที่เกิดขึ้นกับราคาตามบัญชีในระหวางงวด 

 
Duvall et al. (1992)   ไดทําการศึกษาแนวทางปฏิบัติในการรายงานคาความนิยมของ

บริษัทจดทะเบียนใน  The New York Stock Exchange  และ  The American Stock 
Exchange  จํานวน  621  บริษัทในป พ.ศ. 2531   โดยเปนการศึกษาวิธีปฏิบัติในการรายงานคา
ความนิยมวาสามารถสะทอนขอมูลตอนักลงทุนไดหรือไม  ทั้งนี้เหตุผลสําคัญในการศึกษาคือ  คา
ความนิยมมีความสัมพันธตอนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนเนื่องจากมองเห็นความสามารถใน
การทํากําไรในอนาคต   การวิจัยดังกลาวเปนการศึกษาขอมูลทุติยภูมิจากรายงานประจําปและ
แบบรายงาน 10-K ส้ินสุดป พ.ศ. 2531   เพื่อหาหลักฐานคาความนิยมที่เกิดจากการซื้อธุรกิจ  
การบันทึกและการรายงานคาความนิยมในแตละบริษัทและการเปดเผยขอมูลที่เกี่ยวของกับคา
ความนิยม   จากการวิจัยไดผลสรุปดังนี้ 
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1.   จากการตรวจสอบรายงานประจําปและแบบ 10-K ของกลุมตัวอยาง 621 
บริษัทพบวา   78 %  ของกลุมตัวอยางรายงานคาความนิยมและมีหลักฐานคาความ
นิยมที่เกิดขึ้นจากการซื้อธุรกิจ   โดยในจํานวนดังกลาวมีการรายงานในงบดุลมากที่สุด   
รองลงมาก็เปนการรายงานในหมายเหตุประกอบงบการเงินและแบบ  10-K  ตามลําดับ 

2.      คาสูงสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมอยูที่  0.699   ขณะที่
คาต่ําสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมอยูที่  0.069 
 3.      บริษัทจํานวน  88 %  ของกลุมตัวอยางที่มีการรายงานคาความนิยมมีการ
เปดเผยรายละเอียดการตัดจําหนายคาความนิยมในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

4.  ระยะเวลาการตัดจําหนายคาความนิยมมีความแตกตางกันมากในแตละ
บริษัท   โดยระยะเวลาการตัดจําหนายคาความนิยม 40 ปไดรับความนิยมมากที่สุดคิด
เปน  54 %  ของบรษิัทที่มีการเปดเผยรายละเอียดการตัดจําหนายคาความนิยม  

 
Wines และ Ferguson (1993)   ไดทําการศึกษาวิจัยเชิงประจักษเร่ืองวิธีปฏิบัติทางการ

บัญชีสําหรับคาความนิยมและสินทรัพยไมมีตัวตนที่ระบุไดระหวางป พ.ศ. 2528 ถึง 2532   โดย
เก็บขอมูลจากกลุมตัวอยางจํานวน  50 บริษัท  ซึ่งจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ออสเตรเลียในชวงระยะเวลา  5  ป   จากการศึกษาขอมูลพบวา    

 
1.   บริษัทในกลุมตัวอยางโดยสวนใหญมีการปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชี

ของประเทศออสเตรเลียฉบับที่  18  เร่ืองคาความนิยม อยางเพิ่มมากขึ้นในชวง
ระยะเวลา  5  ปที่ทําการศึกษา    

2.    มาตรฐานการบัญชีของประเทศออสเตรเลียฉบับที่  18  ไดกําหนด
ทางเลือกตางๆ ในการปฏิบัติสําหรับรายการคาความนิยมซึ่งพบวา  บริษัทในกลุม
ตัวอยางโดยสวนใหญเลือกแนวทางปฏิบัติที่กําหนดใหตัดจําหนายคาความนิยมอยาง
เปนระบบตลอดอายุการใหประโยชน 

3. บริษัทในกลุมตัวอยางมกีารรับรูรายการสินทรัพยไมมีตัวตน (ยกเวนคา
ความนิยม) เพิ่มข้ึนตลอดระยะเวลาที่ทําการศึกษา   ทั้งนี้สินทรัพยไมมตีวัตนทีพ่บมากใน
กลุมตัวอยาง  ไดแก  เครื่องหมายการคา   สิทธิบัตร   เปนตน 

4. มาตรฐานการบัญชีของประเทศออสเตรเลียฉบับที่  5  เร่ืองสินทรัพยไม
มีตัวตน  ไดกําหนดทางเลือกตางๆ ในการปฏิบัติสําหรับรายการสินทรัพยไมมีตัวตนซึ่ง
พบวา  บริษัทในกลุมตัวอยางมีแนวโนมที่จะเลือกแนวทางปฏิบัติที่จะไมตัดจําหนาย
สินทรัพยไมมีตัวตนเปนคาใชจายโดยคงไวทั้งจํานวน  
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ดังนั้นจึงสามารถสรุปไดวาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศออสเตรเลีย
โดยสวนใหญเลือกแนวทางปฏิบัติในการตัดจําหนายคาความนิยมเปนคาใชจายอยางมีระบบ
ตลอดอายุการใหประโยชน   และในทางกลับกันเลือกแนวทางปฏิบัติในการไมตัดจําหนาย
สินทรัพยไมมีตัวตนอื่นๆ เปนคาใชจายโดยคงไวทั้งจาํนวนในชวงเวลาที่ทําการศึกษา 

 
McCarthy และ Schneider (1995)  ไดทําการศึกษาถึงเรื่อง การรับรูและให

ความสําคัญของตลาดหลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกาที่มีตอคาความนิยมของบริษัทจด
ทะเบียนในประเทศสหรัฐอเมริการะหวางป พ.ศ. 2531  ถึง  2535   เนื่องจากคาความนิยมถูก
พิจารณาวาเปนสินทรัพยที่มีสาระสําคัญและมีมูลคาเปนจํานวนมากเมื่อเทียบกับสินทรัพยรวม
ขององคกร   ดังเชนขอมูลตัวอยางในป พ.ศ. 2535  ระบุวาบริษัทในตลาดหลักทรัพยในประเทศ
สหรัฐอเมริกามีการรายงานคาความนิยมซึ่งคิดเปนมูลคารวมทั้งสิ้น  158  พันลานดอลลาร   โดย
บริษัทจาํนวน  29  บริษัทมีรายการคาความนิยมมากกวา  1  พันลานดอลลาร 

 
การศึกษานี้ใชการวิเคราะหการถดถอยโดยกําหนดใหมูลคาตลาดของหุนสามัญเปนตัว

แปรตาม   และใหมูลคาตามบัญชีของคาความนิยม   มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยหักคาความ
นิยม   มูลคาตามบัญชีของหนี้สิน   และกําไรสุทธิเปนตัวแปรอิสระ   ซึ่งไดผลสรุปวามูลคาตาม
บัญชีของคาความนิยมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับมูลคาตลาดของหุนสามัญ   จึงอาจ
กลาวไดวาคาความนิยมสามารถเปนตัวบงถึงมูลคาขององคกรได   และเมื่อทําการทดสอบความ
แตกตางระหวางสัมประสิทธ์ิของมูลคาตามบัญชีของคาความนิยมกับมูลคาตามบัญชีของ
สินทรัพยหักคาความนิยม   พบวาไมมีความแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ   จึงสามารถ
สรุปไดวา   ตลาดหลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกาใหความสําคัญตอคาความนิยมไมตางจาก
สินทรัพยตัวอื่นๆ ในงบดุล 

 
Hake (1998)   ไดทําการศึกษาถึงการรวมกิจการแบบ  Stock-Financed Mergers ของ

ธุรกิจที่มีความกาวหนาทางเทคโนโลยีสูงในชวงป  พ.ศ. 2413  ถึง  2447  จํานวน  517  บริษัทที่
มีการรวมกิจการในประเทศสหรัฐอเมริกา   โดยไดกลาวไวในงานวิจัยตอนหนึ่งถึงคาความนิยมวา   
คาความนิยม คือ ตัววัดผลความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ   กลาวคือ  บริษัทที่มี
ความสามารถในการทํากําไรมากก็จะมีคาความนิยมในจํานวนที่มากเชนกัน   ในการวัดมูลคา
ของหนวยงานธุรกิจใดธุรกิจหนึ่งนั้น   คาความนิยม   เครื่องหมายการคา  และความมั่นคงทาง
ธุรกิจของหนวยธุรกิจนั้นๆ เปนสิ่งที่ตัดสินมูลคาที่แทจริงของธุรกิจไดดีกวาการใชราคาตามบัญชี
ของสินทรัพยที่มีตัวตนหรือราคาเปลี่ยนแทนของสินทรัพยถาวรของธุรกิจ 
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Brookes (1995)   ไดกลาวไวในวารสาร CA Magazine ฉบับเดือน มีนาคม พ.ศ. 2538   
ถึงเรื่องคาความนิยมวาปจจุบันประเทศแคนาดาไดยึดถือแนวทางปฏิบัติสําหรับการรวมกิจการ
และคาความนิยมตามมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศฉบับที่  22  เร่ืองการรวมธุรกิจ  ซึ่ง
เนื้อหาสวนหนึ่งในวารสารกลาวถึงความหมายของคาความนิยมที่ระบุอยูใน  The Canadian 
Institute  of  Chartered  Accountants’s  Terminology  วาเปนสินทรัพยไมมีตัวตนของธุรกิจ   
คาความนิยมเกิดขึ้นเมื่อธุรกิจมีมูลคาสวนเกินของสินทรัพยสุทธิที่ระบุไดและเปนสิ่งที่เกิดจาก
ความคาดหวังถึงอํานาจในการทํากําไรที่มีหลากหลายองคประกอบ  เชน  การมีผลการ
ดําเนินงานที่นาพึงพอใจ   การมีความสัมพันธที่ดีกับลูกคา  พนักงานในองคกรและเจาหนี้  ฯลฯ   
ซึ่งเปนปจจัยที่นําไปสูระดับของกําไรเกินปกติอันเนื่องมาจากการลงทุนในสินทรัพยมีตัวตนของ
ธุรกิจ 

 
Sebago (2003)  ไดกลาวไวในการเขียนเรียงความประกวดเรื่อง Goodwill : The 

intangible to beat all intangible  ของสถาบัน  Bridgewater State College  ซึ่งไดรับรางวัล
ชนะเลิศและออกเผยแพรใน  CPA Review Online  โดยมีเนื้อหาสาระตอนหนึ่งที่กลาววา   
ในทางธุรกิจคาความนิยมถือเปนสินทรัพยไมมีตัวตนขององคกรซึ่งถูกสรางมาจากปจจัยพิเศษ
บางประการ เชน  สถานที่ตั้งของกิจการ   คุณภาพของสินคา  ชื่อเสียง   ทักษะการบริหารงาน  
ฯลฯ   ซึ่งเกิดจากกิจการที่ถูกซื้อมา   คาความนิยมทําใหองคกรไดรับอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนที่เกินกวาอัตราผลตอบแทนปกติ   บัญชีคาความนิยมเกิดจากสวนเกินของราคาที่ซื้อมากับ
มูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตนของกิจการที่ซื้อมาและเปนการบันทึกบัญชีในสมุดของผูซื้อเทานั้น 

 
Berton และ Steinmetz (1994)   ไดกลาวไวในหนังสือพิมพ  Wall street Journal  

ฉบับวันที่ 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2537   วาบริษัทตางชาติจํานวนมากมุงเขาซื้อกิจการในประเทศ
สหรัฐอเมริกากอนที่ประเทศสหรัฐอเมริกาจะเปลี่ยนกฏขอบังคับทางการบัญชีในการตัดจําหนาย
คาความนิยมจากเดิมที่หักออกจากสวนของเจาของมาเปนหักออกจากกําไร   เนื่องจากคาความ
นิยมที่ไดรับจากการซื้อกิจการถือเปนขอไดเปรียบหรือความนิยมตอกิจการนั้น   ซึ่งจะทําให
กิจการผูซื้อไดรับผลตอบแทนที่สูงกวาคูแขงขัน 
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สวนที่  2  การวัดความสามารถในการทํากําไร 
 

2.1 ตําราที่เกี่ยวของ 
 

 เบญจวรรณ  รักษสุธี (2526) และ Gibson และ Frishkoff (1986)   ไดกลาวถึงการ
วิเคราะหความสามารถในการทํากําไรไวในหนังสือการเงินธุรกิจและ Financial Statement 
Analysis วา   ความสามารถในการทํากําไร (Profitability) คือ ความสามารถในการกอใหเกิด
กําไรขององคกร   การวิเคราะหกําไรเปนสิ่งสําคัญที่ควรพิจารณาสําหรับผูถือหุนถึงผลกําไรที่เขา
จะไดรับซึ่งอยูในรูปเงินปนผล   นอกเหนือจากนี้กําไรที่เพิ่มข้ึนอาจสามารถอธิบายไดโดยระดับ
ราคาในตลาดที่เพิ่มข้ึนอันจะนํามาสู  Capital Gain   กําไรยังมีความสําคัญตอเจาหนี้เนื่องจาก
ถือเปนแหลงเงินทุนอนัหนึ่งสําหรับการชําระหนี้รวมทั้งผูบริหารเองก็เปนผูใชกําไรในการวัดผลการ
ดําเนินงานขององคกร   การคํานวณอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability 
Ratios) จะใชวัดประสิทธิภาพในการบริหารงานขององคกรวาสามารถบรรลุเปาหมายไดเพียงใด   
การวัดความสามารถในการทํากําไรนั้นกระทําได  2  ลักษณะ 
 

2.1.1   การวัดความสามารถในการทํากําไรที่มีความสัมพันธกับยอดขาย 
2.1.2   การวัดความสามารถในการทํากําไรที่มีความสัมพันธกับการลงทุน 

 
2.1.1  การวัดความสามารถในการทํากําไรที่มีความสัมพันธกับยอดขาย 
คือ การวัดความสามารถในการหากําไรจากอัตราสวนที่เกิดขึ้นจากการเปรียบเทียบดู

ความสัมพันธของกําไรตางๆ กับยอดขายเปนอัตราสวนที่คํานวณจากรายการในงบกําไรขาดทุน   
ไดแกอัตราสวนดังตอไปนี้ 
 

• อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน  (Gross Profit Margin) 
 

คือ  อัตราสวนระหวางกําไรขั้นตนกับยอดขาย   กําไรขั้นตนคือกําไรที่เกิดขึ้นจาก
ผลตางระหวางยอดขายกับตนทุนขาย   ผลลัพธของอัตราสวนนี้จะบอกใหทราบวาธุรกิจ
มีประสิทธิภาพในการบริหารงานดานการขายและการจัดซื้อวัตถุดิบมาเพื่อผลิตและเพื่อ
ขายอยางไร   หากอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนมีคาสูงเมื่อเทียบกับอัตราผลตอบแทน
กําไรขั้นตนเฉลี่ยของอุตสาหกรรมแสดงวาธุรกิจเกิดประสิทธิภาพในการบริหารงานที่สูง
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หรือมีการบริหารงานดานราคาและการจัดซื้อสินคามาขายอยางมีประสิทธิภาพ   อัตรา
ผลตอบแทนกําไรขั้นตนคํานวณไดดังนี้ 

 
 อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน = ยอดขายสุทธิ   -   ตนทุนขาย 

                 ยอดขายสุทธิ 
 
• อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน  (Operating Income Margin) 

 
คือ  อัตราสวนระหวางกําไรจากการดําเนินงานกับยอดขาย    กําไรจากการ

ดําเนินงานเปนกําไรที่ไดจากการนําตนทุนขายและคาใชจายในการขายและการบริหาร
มาหักออกจากยอดขาย   หากอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานมีคาสูงเมื่อเทียบกับ
อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานเฉลี่ยของอุตสาหกรรมแสดงวาธุรกิจประสบ
ความสําเร็จในการบริหารการขาย  การจัดซื้อเพื่อผลิตและเพื่อขายรวมทั้งการบริหารและ
ควบคุมคาใชจายการขายและการบริหารอยางมีประสิทธิภาพ   อัตราผลตอบแทนจาก
การดําเนินงานคํานวณไดดังนี้ 

 
อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน =    ยอดขายสุทธิ   -   ตนทุนขาย 
              -  คาใชจายจากการขายและการบริหาร 

      ยอดขายสุทธิ 
 

• อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได  (Earnings before 
Interest and Taxes Margin) 

 
คือ อัตราสวนระหวางกําไรกอนหักคาใชจายของดอกเบี้ยและภาษีเงินได กับ

ยอดขายสุทธิ   อัตราสวนนี้แสดงถึงความสามารถในการทํากําไรกอนที่จะถูกกระทบจาก
ภาษีและการใชหนี้สิน   โดยเปนกําไรที่ไดจากการนําตนทุนขาย   คาใชจายในการขาย
และบริหาร   รายไดและคาใชจายอื่นๆ ซึ่งไมรวมดอกเบี้ยจายและภาษีมาหักออกจาก
ยอดขาย   หรือเปนการนําดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดบวกกลับกําไรสุทธินั่นเอง  เมื่อนํา
อัตราสวนนี้ไปเปรียบเทียบกับอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   ผลตางที่ไดจะ
ชี้ใหเห็นวาธุรกิจไดรับผลกระทบและมีการควบคุมในสวนของรายไดและคาใชจายอื่นๆ 
(ยกเวนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได) ที่ไมเกี่ยวกับการดําเนินงานตามปกติไดดีเพียงใด      
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 อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
 

 =   กําไรสุทธิ + ดอกเบี้ยจาย + ภาษีเงินได + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 
     ยอดขายสุทธิ 
 

• อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (Net Profit Margin) 
 

คือ  อัตราสวนระหวางกําไรสุทธิกับยอดขาย   ผลลัพธที่ไดจะบอกใหทราบวาธุรกิจ
บริหารงานมีประสิทธิภาพและดําเนินงานใหบรรลุเปาหมายเพียงใด   ทั้งนี้โครงสรางทาง
การเงิน  ตนทุนสินทรัพยถาวร  สภาวะทางเศรษฐกิจและแรงผลักดันจากคูแขงขันลวนแต
มีอิทธิพลตออัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิในแตละธุรกิจ   หากอัตราผลตอบแทนจาก
กําไรสุทธิมีคาสูงเมื่อเทียบกับอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิเฉลี่ยของอุตสาหกรรม
แสดงวาธุรกิจมีกําไรที่สูงซึ่งจะเพิ่มความมั่นคงใหกับธุรกิจและเจาของธุรกิจดวย   อัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิคํานวณไดดังนี้ 

 
อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ    =    กําไรสุทธิ + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 
        ยอดขายสุทธิ 

  
 

2.1.2  การวัดความสามารถในการทํากําไรที่มีความสัมพันธกับการลงทุน 
คือ   การวัดความสามารถในการหากําไรจากอัตราสวนที่เกิดจากการเปรียบเทียบดู

ความสัมพันธของรายการกําไรตางๆ ในงบกําไรขาดทุนกับรายการลงทุนตางๆ ในงบดุลกลาวคือ 
ทําใหทราบวาการลงทุนของธุรกิจไดกอใหเกิดผลประโยชนในรูปของกําไรอยางไร   ไดแก
อัตราสวนดังตอไปนี้ 
 
• อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  (Return On Total Assets: ROA) 
 

คือ อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถของธุรกิจในการใชประโยชนจากสินทรัพยของ
ธุรกิจเพื่อสรางกําไร   อัตราสวนนี้ถือเปนการวัดประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยทั้งหมด
ของธุรกิจ    หากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมมีคาสูงเมื่อเทียบกับอัตรา



 34

ผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมเฉลี่ยของอุตสาหกรรมแสดงวาธุรกิจเกิดประสิทธิภาพใน
การใชสินทรัพยทั้งหมดสูง   อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมคํานวณไดดังนี้ 

 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม      =    กําไรสุทธิ + (1 – t)(ดอกเบี้ยจาย) 

       + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 
      สินทรัพยรวม 

  
• อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน  (Return On Investment: ROI) 
 

คือ  อัตราสวนที่ใชวัดกําไรสุทธิที่ไดรับตอการลงทุนซึ่งหมายถึงการลงทุนในสวนของ
เจาของและการลงทุนจากการกอหนี้สินระยะยาว   เปนตัววัดความสามารถของธุรกิจที่
จะไดรับผลตอบแทนจากการจัดหาแหลงเงินลงทุนระยะยาว   หากอัตราผลตอบแทนจาก
การลงทุนมีคาสูงเมื่อเทียบกับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนเฉลี่ยของอุตสาหกรรม
แสดงวาธุรกิจมีประสิทธิภาพในการนําเงินลงทุนระยะยาวมาใชเพื่อกอใหเกิดกําไรสูง   
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนคํานวณไดดังนี้ 

 
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน  =   กําไรสุทธิ + (1 – t)(ดอกเบี้ยจาย) 
             + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 

                                           หนี้สินระยะยาว + สวนเจาของ 
 

   โดยที่   t   =   อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล 
 
• อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ  (Return On Total Equity: ROE) 

 
คือ  อัตราสวนระหวางกําไรสุทธิตอสวนของผูถือหุนสามัญและบุริมสิทธิ   ผลลัพธที่

ไดบอกใหทราบวาเงินทุนของธุรกิจจากสวนของเจาของไดนําไปลงทุนและไดบริหารการ
ลงทุนเพื่อกอใหเกิดประโยชนตอธุรกิจอยางไรกลาวคือ  หากอัตราผลตอบแทนจากสวน
ของเจาของมีคาสูงเมื่อเทียบกับอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรมแสดงวาธุรกิจมีการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพก็จะกอใหเกิดกําไรสูงขึ้น   
อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของคํานวณไดดังนี้ 
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อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ    =    กําไรสุทธิ – เงินปนผลหุนบุริมสิทธิ 
             สวนของเจาของ 
            

2.2  งานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

Degryse (2001)   ไดทําการศึกษาวิจัยเชิงประจักษเร่ือง  ความสัมพันธระหวางธนาคาร
ในแงมุมของการเปนเจาหนี้กับความสามารถในการทํากําไรของบริษัท   โดยทําการเกบ็ขอมลูจาก
บริษัทจดทะเบียนในประเทศนอรเวยชวงระยะเวลาตั้งแตป พ.ศ. 2522  ถึง  2538   วัตถุประสงค
ในการศึกษา คือ เพื่อศึกษาวาการจัดหาเงินทุนของกลุมตัวอยางโดยการกูยืมจากธนาคารซึ่งมี
ตั้งแตหนึ่งแหงเปนตนไปจะสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทหรือไม   ใน
กระบวนการศึกษาไดกําหนดใหอัตราผลตอบแทนสุทธิตอสินทรัพยรวม (ROA) เปนตัวแปรตาม
และกําหนดให ยอดขาย  หนี้สิน  คาความนิยม  และสินทรัพยไมมีตัวตนอื่นๆ เปนตัวแปรอิสระ   
จากผลการศึกษาไดใหขอสรุปวากลุมตัวอยางที่มีการกูยืมจากธนาคารจํานวน 2 แหงจะมี
ความสามารถในการทํากําไรสูงกวากลุมตัวอยางที่มีการกูยืมจากธนาคาร  1  แหง 
 

Hassan (1991)   ไดทําการศึกษาเรื่อง ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจประกันภัย   
โดยทําการศึกษาขอมูลจากบริษัทประกันภัยรายใหญในประเทศสหรัฐอเมริกาจํานวน 6 แหง
ในชวงป พ.ศ. 2518  ถึง  2529   โดยนําอัตรากําไรที่แทจริง (Actual profit rate) และอัตรากําไร
ในระดับที่ยินยอมให (Allowable profit rate) มาเปรียบเทียบเพื่อพิจารณากําไรสวนเกินวาอยูใน
ระดับใด   โดยมีการคิดลดกระแสเงินสดของกําไรสวนเกินที่ไดจากผลตางระหวางกําไรปกติ 
(Normal profit) กับกําไรที่แทจริง (Actual profit) ที่เกิดขึ้นในระหวางงวดของบริษัทนั้น   จากผล
การศึกษาไดขอสรุปวาแตละบริษัทมีกําไรสวนเกิน (Excess profit) เกิดขึ้นซึ่งจัดวามี
ความสามารถในการทํากําไรในระดับปานกลาง   โดยชวงป พ.ศ. 2528  ถึง  2529  ธุรกิจ
ประกันภัยมีความสามารถในการทํากําไรในระดับตํ่าที่ สุดเมื่อเทียบกับชวงเวลาอื่นๆ ที่
ทําการศึกษา 

 
จากผลการทบทวนวรรณกรรมที่กลาวมาแลวขางตน   ทําใหทราบถึงที่มาของงานวิจัยซึ่ง

ไดพัฒนาเปนสมมติฐานจากหลักทฤษฎีทางการบัญชี   การทบทวนวรรณกรรมในสวนที่ 1  จะ
เห็นไดวาลักษณะและความสําคัญของคาความนิยมที่ปรากฏในมาตรฐานการบัญชีและตํารา
ตางๆ ใหความหมายของคาความนิยมไวในลักษณะเดียวกัน   โดยสามารถสรุปไดวา  คาความ
นิยมจากการรวมธุรกิจเปนตัวแสดงถึงศักยภาพหรือความสามารถในการทํากําไรที่สูงขึ้นอันเปน
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ผลตอบแทนจากการซื้อธุรกิจ   รวมทั้งการไดรับรายไดสวนเกินจากกิจการที่ซื้อมาสงผลใหมี
โอกาสไดรับกําไรเฉลี่ยที่เกินปกติ   เพื่อใหคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจสอดคลองกับหลัก
ทฤษฎีและงานวิจัยจึงไดทําการศึกษาถึงความสัมพันธของคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจ
กับความสามารถในการทํากาํไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   อัน
ประกอบไปดวย 

 
1. ความสัมพันธระหวางคาความนิยมกับอัตราสวนความสามารถในการ

ทํากําไรของบริษัท 
2. ความสัมพันธระหวางคาความนิยมกับกําไรสวนเกินของบริษัทซึ่งเกิด

จากผลตางระหวางกําไรที่เกิดขึ้นจริงกับกําไรปกติที่ควรจะไดรับสําหรับอุตสาหกรรม 
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บทที่ 3 

 
ระเบียบวิธีวิจัย 

 
สมมติฐานของการวิจัย 
 
 การศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจและความสามารถ
ในการทํากําไรของบริษัทมีขั้นตอนการศึกษาและพัฒนาเปนสมมติฐานมาจากหลกัทฤษฎทีางการ
บัญชี   โดยเฉพาะหลักการบัญชีข้ันสูงที่เกี่ยวกับการรวมกิจการซึ่งไดกลาวถึงความหมายของคา
ความนิยมโดยสรุปไดวา   คาความนิยมจากการรวมธุรกิจจะเปนตัวแสดงถึงศักยภาพหรือ
ความสามารถในการทํากําไรที่สูงขึ้นอันเปนผลตอบแทนจากการซื้อธุรกิจ   รวมทั้งการไดรับ
รายไดสวนเกินจากกิจการที่ซื้อมาสงผลใหมีโอกาสไดรับกําไรเฉลี่ยที่เกินปกติ   จึงเปนแนวคิดให
ผูวิจัยไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่ เกิดจากการรวมธุรกิจและ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   ทั้งนี้
เพื่อใหสอดคลองกับความหมายของคาความนิยมตามหลักทฤษฎี   สมมติฐานในการวิจัยจะ
แสดงอยูในรูปของสมมติฐานรอง  (Alternative  Hypothesis)  ดังนี้ 
 
 H A1 : ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่มีคาความนิยมมากจะสูงกวา
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่มีคาความนิยมนอย    โดยที่ความสามารถในการทํา
กําไรวัดไดจาก 

• อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน    
• อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ    
• อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  
• อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน    
• อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ  

 

User
Text Box
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H   A2   :  กําไรสวนเกินของบริษัทที่มีคาความนิยมมากจะสูงกวากําไรสวนเกินของบริษัท
ที่มีคาความนิยมนอย  โดยที่กําไรสวนเกินวัดไดจากผลตางระหวางกําไรที่เกิดขึ้นจริงและกําไร
ปกติ 

 
แหลงขอมูล 
 
 การวิจัยนี้เปนการวิจัยเชิงประจักษ  (Empirical  Research)  เพื่อศึกษาหาความสัมพันธ
ของคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจตามมาตรฐานการบัญชีของไทยฉบับที่ 43  เร่ืองการรวม
ธุรกิจ  กับความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   
โดยทําการเก็บรวบรวมขอมูลและวิเคราะหขอมูลจากงบการเงินที่จัดทําเผยแพรสูสาธารณะชน
ตั้งแตป พ.ศ. 2543  ถึง  พ.ศ. 2546   จากฐานขอมูลตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอันไดแก   
Intergrated-SET  Information  Management  System  (I-SIM CD-ROM)  และ  SET  Market  
Analysis  and  Reporting  Tool  (SETSMART) 
 
 ทั้งนี้นอกเหนือจากขอมูลที่ไดจากงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินซึ่งนาํมาใช
ในการประมวลผลแลว   ขอมูลตางๆ ที่ใชประกอบรายละเอียดเพื่อเสริมใหงานวิจัยมีความ
สมบูรณขึ้นมาจากแหลงขอมูลทุติยภูมิตางๆ  อันไดแก   ตํารา   วารสาร   งานวิจัย   วิทยานิพนธ   
รวมทั้งสื่อส่ิงพิมพอิเล็คทรอนิค 
 
กลุมตัวอยาง 
 
 กลุมตัวอยางในการทําวิจัย  คือ  บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่
มีงบการเงินประจําป พ.ศ. 2543 ถึง พ.ศ. 2546   โดยครอบคลุมกลุมอุตสาหกรรม (Industry  
Groups) จํานวน  7  อุตสาหกรรมและหมวด (Sectors) ตางๆ ดังตอไปนี้ 
 

1.  อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  ประกอบดวย  หมวดธุรกิจการเกษตร  
และหมวดอาหารเครื่องดื่ม    

2. อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคและบริโภค  ประกอบดวย  หมวดของใชในครัวเรือน   
หมวดอัญมณีและเครื่องประดับ   หมวดเวชภัณฑและเครื่องสําอางค   และหมวดสิ่งทอ เครื่องนุม
หมและรองเทา 
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3. อุตสาหกรรมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม  ประกอบดวย  หมวดเคมีภัณฑและ
พลาสติก  หมวดเครื่องมือและเครื่องจักร  หมวดบรรจุภัณฑ  หมวดเยื่อกระดาษและกระดาษ  
และหมวดยานพาหนะและอุปกรณ 

4. อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง  ประกอบดวย  หมวดวัสดุกอสรางและ
เครื่องตกแตง   และหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย 

5.  อุตสาหกรรมทรัพยากร   ประกอบดวย   หมวดพลังงาน   และหมวดเหมืองแร 
6. อุตสาหกรรมบริการ  ประกอบดวย  หมวดพาณิชย  หมวดบันเทิงและสันทนาการ  

หมวดการแพทย   หมวดโรงแรมและบริการทองเที่ยว   หมวดการพิมพและสิ่งพิมพ   หมวด
บริการเฉพาะกิจ  หมวดขนสง  และหมวดคลังสินคาและไซโล 

7. อุตสาหกรรมเทคโนโลยี  ประกอบดวย  หมวดสื่อสาร  หมวดเครื่องใชไฟฟาและ
คอมพิวเตอร   และหมวดชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 
   
ขอบเขตการวิจัย 
 
 การวิจัยครั้งนี้เปนการศึกษาและประมวลผลจากขอมูลทุติยภูมิ   ซึ่งจะตองมีการจํากัด
ขอบเขตเพื่อใหการวิเคราะหขอมูลสามารถสะทอนถึงความเปนตัวแทนอันเที่ยงธรรม   และ
สอดคลองกับเปาหมายของงานวิจัย   โดยมีขอบเขตดังตอไปนี้ 
 

1.   กลุมตัวอยาง  คือ  บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   ทั้งนี้ไม
รวมถึงบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหม   หนวยลงทุน   บริษัทจดทะเบียนที่อยูในกลุม
อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน   อันไดแก   หมวดธนาคาร   หมวดเงินทุนและหลักทรัพย   และหมวด
ประกันภัยและประกันชีวิต   เนื่องจากในประเทศไทยมีกฎหมายกํากับดูแลที่แตกตางกันออกไป
ในธุรกิจเหลานี้   รวมทั้งบริษัทจดทะเบียนที่อยูระหวางฟนฟูกิจการซึ่งมีฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงานที่มีความเสี่ยงและตองอยูภายใตแผนฟนฟูกิจการตามพระราชบัญญัติลมละลาย    
 

2. งบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินของกลุมตัวอยางมีรอบระยะเวลาบัญชี
ประจําป พ.ศ. 2543 - 2546   ทั้งนี้เหตุผลที่ใชในการเลือกสําหรับรอบระยะเวลาบัญชีเร่ิมตนป 
พ.ศ. 2543  และสิ้นสุดป พ.ศ. 2546  มีดังตอไปนี้ 

 
• การเริ่มตนเก็บขอมูลในป พ.ศ. 2543  มีเหตุผลมาจากการที่มาตรฐานการบัญชขีอง

ไทยฉบับที่ 43  เร่ืองการรวมธุรกิจ  ซึ่งไดกําหนดแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับคาความ
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นิยมและเริ่มบังคับใชเมื่อวันที่  1  มกราคม  พ.ศ. 2543   โดยมาตรฐานการบัญชี
ฉบับดังกลาวจะทําใหทราบกลุมตัวอยางไดดีกวาเมื่อเทียบกับมาตรฐานการบัญชี
ฉบับเดิม (มาตรฐานการบัญชีฉบับที่  20  เร่ืองการบัญชีสําหรับการรวมธุรกิจ) ซึ่งได
ถูกยกเลิกไป   เนื่องจากมาตรฐานการบัญชีเรื่องการรวมธุรกิจฉบับปจจุบัน
กําหนดใหรับรูคาความนิยมเปนสินทรัพยและตัดจําหนายตามอายุการใหประโยชน   
ซึ่งแตกตางจากมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ถูกยกเลิกไปซึ่งใหทางเลือกในการนําคา
ความนิยมไปหักออกจากสวนของผูถือหุนทันที   ทําใหในบางครั้งหากบริษัทปรับปรุง
คาความนิยมโดยหักจากสวนของผูถือหุนและมิไดแสดงรายละเอียดไว   ก็จะทําให
กลุมตัวอยางในการวิจัยมีจํานวนนอยลง   ทั้งนี้รายการคาความนิยมของกลุม
ตัวอยางอาจเกิดขึ้นกอนที่มาตรฐานการบัญชีฉบับปจจุบันบังคับใชก็มิไดถือวาอยู
นอกเหนือจากกลุมตัวอยางเพราะแนวปฏิบัติทางการบัญชีของคาความนิยม
แตกตางเพียงแคการรับรูรายการดังที่กลาวมาขางตน       

 
• ในชวงเวลาที่ผูวิจัยทําการเก็บรวบรวมขอมูลและประมวลผลนั้นอยูในชวงป

การศึกษา  2547   ดังนั้นงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินที่มีรอบ
ระยะเวลาบัญชีประจําป พ.ศ. 2546  เปนขอมูลที่มีความเปนปจจุบันที่สุดซึง่สามารถ
เก็บรวบรวมในชวงเวลาที่ทําวิจัยได   เนื่องจากในการเผยแพรขอมูลทางการเงินของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยสูสาธารณชนจะอยูในชวง 2 
ถึง 3 เดือนนับจากวันปดงบ 

 
3.  งบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินประจําป พ.ศ. 2543 - 2546  แสดง

รายการคาความนิยมเนื่องมาจากมีการรวมกิจการหรือเคยรวมกิจการโดยวิธีซื้อธุรกิจ (Purchase 
Method)   ทั้งนี้รายการคาความนิยมอาจแสดงในชื่อของ   “สวนเกินของราคาทุนที่สูงกวามูลคา
ยุติธรรมของสินทรัพยสุทธิ”    รายการคาความนิยมอาจแสดงในสวนตางๆ ของงบดุล  ดังนี้ 

 
• แสดงรายการแยกตางหากในหมวดสินทรัพยไมหมุนเวียน 
• แสดงรายการเปนยอดรวมเดียวกันกับสินทรัพยไมมีตัวตนอ่ืนๆ ในหมวดสินทรัพยไม

มีตัวตนและเปดเผยรายละเอียดของรายการคาความนิยมในหมายเหตุประกอบงบ
การเงิน 
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• แสดงรายการเปนยอดรวมเดียวกันกับสินทรัพยไมหมุนเวียนอื่นๆ ในหมวดสินทรัพย
ไมหมุนเวียนอื่นๆ และเปดเผยรายละเอียดของรายการคาความนิยมในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน 

 
ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 
 

ตัวแปรอิสระ (Independent Variable)   
 
คาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจที่เปดเผยในงบการเงินประจําป คือ ตัวแปรอิสระ

ของงานวิจัยครั้งนี้   เนื่องจากรายการคาความนิยมที่เกิดขึ้นของแตละบริษัทอาจไมสามารถ
เปรียบเทียบกันไดเพราะความแตกตางกันของขนาดบริษัท   ทั้งนี้เพื่อใหขอมูลอยูบนฐานเดียวกัน
และสามารถเปรียบเทียบกันไดจึงใชสินทรัพยรวมของบริษัทที่เกิดรายการคาความนิยมเปนฐาน
ของตัวแปรอิสระ 

 
 ตัวแปรอิสระบนฐานสินทรัพยรวม  =  คาความนิยมสุทธิ 
                  สินทรัพยรวม ณ. วันสิ้นงวด 
 คาความนิยมสุทธิ   = คาความนิยมหักคาตัดจําหนายสะสม 
       และคาเผื่อการดอยคา 
 

ตัวแปรตาม (Dependent Variables)  
 
ตัวแปรตามของงานวิจัยครั้งนี้ประกอบไปดวยอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร

และกําไรสวนเกินดังนี้ 
 

1. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรอันประกอบไปดวย 
 

• อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน (Gross Profit Margin) 
 
=  ยอดขายสุทธิ  -  ตนทุนขาย   

          ยอดขายสุทธิ 
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• อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน (Operating Income Margin) 
 
=  ยอดขายสุทธิ  -  ตนทุนขาย  -  คาใชจายการขายและการบริหาร 

       ยอดขายสุทธิ 
 

• อัตราผลตอบแทนจากกาํไรกอนหกัดอกเบี้ยจายและภาษีเงนิได (Earnings before  
Interest and Taxes Margin) 

  
=  กําไรสุทธ ิ+ ดอกเบี้ยจาย + ภาษีเงนิได + กําไรของผูถือหุนสวนนอย  

         ยอดขายสทุธ ิ
 

• อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
 
 =  กําไรสุทธิ + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 

          ยอดขายสุทธิ 
 

• อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม (Return On Total Assets) 
 
=  กําไรสุทธิ + (1 – t)(ดอกเบี้ยจาย) + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 

            สินทรัพยรวม 
 

• อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน (Return On Investment) 
         
    =  กําไรสุทธิ + (1 – t)(ดอกเบี้ยจาย) + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 

        หนี้สินระยะยาว + สวนของเจาของ 
โดยที่      t      =     อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลที่แทจริง 

 
• อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ (Return On Total Equity) 
 

=  กําไรสุทธิ - เงินปนผลหุนบุริมสิทธ ิ
   สวนของเจาของ 
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2. กําไรสวนเกิน  (Excess Earnings) 
 

• อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ (Excess  Earnings / Net  Sales) 
 

อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ =          กําไรสวนเกิน 
                ยอดขายสุทธิ ณ. วันสิ้นงวด  
 

กําไรสวนเกิน = AP    -     NP 
 

โดย AP: Actual Profit (กําไรที่เกิดขึ้นจริงหรือกําไรสุทธิ) 
    NP: Normal Profit (กําไรปกติ) 
 

* AP  =    กําไรสุทธิ + (1 – t)(ดอกเบี้ยจาย) + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 
 

  NP  = ROA
ÃÃÁÁÇ´ÍØµÊÒË¡à©ÅÕèÂ¢Í§Ë

×   สินทรัพยรวม ณ. วันสิ้นงวดของบริษัท 
 

โดยที่  ROA ÃÃÁÁÇ´ÍØµÊÒË¡à©ÅÕèÂ¢Í§Ë = ∑
=

n

i 1
ROA i  

              n 
  ROA i =   อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยสุทธิของบริษัทที่  i  ;  i = 1, 2, 3…n 
  n        =   จํานวนบริษัทในแตละหมวดอุตสาหกรรม 
 
 
และ  ROA i =    กําไรสุทธิ + (1– t)(ดอกเบี้ยจาย) + กําไรของผูถือหุนสวนนอย 

    สินทรัพยรวม 
 
  โดยที่      t      =     อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลที่แทจริง  
 
* หมายเหตุ : ดอกเบี้ยจายสุทธิจากภาษีเงินไดและกําไรของผูถือหุนสวนนอยจะถูกนํามาบวก
กลับกําไรสุทธิหรือกําไรที่เกิดขึ้นจริง   เพื่อใหสอดคลองกับกําไรปกติซึ่งมีที่มาจากการคํานวณโดย
ใชอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมซึ่งไดบวกกลับดอกเบี้ยจายสุทธิจากภาษีเงินไดและกําไร
ของผูถือหุนสวนนอย 
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 ขอจํากัดของการคํานวณอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกิน 
 

อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินซึ่งนํามาใชในการศึกษา
ความสัมพันธของงานวิจัยครั้งนี้   ไดมาจากการคํานวณโดยใชสูตรที่กลาวไวขางตนโดยมิไดถือ
ตามที่บริษัทคํานวณไวตามปรากฏในรายงานทางการเงิน   ทั้งนี้เนื่องจากสูตรและที่มาในการ
คํานวณหาอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินของแตละบริษัทอาจ
แตกตางกันไปซึ่งจะทําใหขอมูลที่ไดไมเปนมาตรฐานเดียวกันและขาดการเปรียบเทียบกันได 
 
การวิเคราะหขอมูล 
 
 การวิเคราะหขอมูลของงานวิจัยครั้งนี้ใชสถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมานดังนี้ 
 

1. การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive  Statistics) เปนการสรุปลักษณะ
เบื้องตนของขอมูล           โดยขอมูลของตัวแปรอิสระซึ่งหมายถึงคาความนิยมตอสินทรัพยรวม   
และตัวแปรตามซึ่งหมายถึงอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน   อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   
อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ   
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน   อัตราผลตอบแทนจาก
สวนของเจาของ   และอัตรากําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธ ิ   จะถูกนํามาการวิเคราะหขั้นตนใน
รูปแบบของความถี่   การหาสัดสวนหรือรอยละ   การวัดแนวโนมสูสวนกลาง  เชน  การหา
คาเฉลี่ย   คามัธยฐาน   การวัดการกระจายของขอมูล  เชน  คาสูงสุดและคาต่ําสุด   คาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน  
 
 2. การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential  Statistics) เปนการนําขอมูลที่รวบรวม
ไดมาทําการวิเคราะหในขั้นสูงเพื่อศึกษาถึงความสัมพันธระหวางคาความนิยมและความสามารถ
ในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
 

จากสมมติฐานของงานวิจัยที่วาบริษัทที่มีคาความนิยมมากจะมีความสามารถในการทํา
กําไรและกําไรสวนเกินที่มากกวาบริษัทที่มีคาความนิยมนอย   จึงทําใหการวิเคราะหขอมูลจะตอง
มีการแบงขอมูลของคาความนยิมตอสินทรัพยรวมออกเปน 2 กลุม คือ กลุมที่มีสัดสวนคาความ
นิยมตอสินทรัพยรวมมากและกลุมที่มีสัดสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมนอย   โดยสถิติการ
วิเคราะหขอมูลเบื้องตนที่เหมาะสมในการแบงขอมูล คือ การวัดแนวโนมสูสวนกลาง  อันไดแก  
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คามัธยฐาน (Median) เพื่อใหไดกลุมของคาความนิยมตอสินทรัพยรวมที่นอยกวาคามัธยฐาน
และกลุมของคาความนิยมตอสินทรัพยรวมที่มากกวาคามัธยฐาน 

 
ในสวนของสถิติขั้นสูงที่ใชในการวิเคราะหความสัมพันธระหวางคาความนิยมและ

ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ประกอบ
ไปดวยสถิติดังตอไปนี้ 

 
1. การวิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรตามหลายตัวโดยใช  Multivariate Analysis 

of Variance (MANOVA)  เนื่องจากมีตัวแปรตามซึ่งเปนตัวแปรเชิงปริมาณหลายตัวจึงใชเทคนิค
ดังกลาวในการวิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรเชิงปริมาณหลายๆ ตัวพรอมกัน   เพื่อให
ทราบวาในบรรดาตัวแปรตามตางๆ ทั้งหมดนั้นมีตัวแปรตามอยางนอยหนึ่งตัวแปรหรือไมที่มี
คาเฉลี่ยอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรแตกตางกันระหวาง  2  กลุม  คือ  กลุมที่มีคา
ความนิยมมากและกลุมที่มีคาความนิยมนอย   โดยมีสมมติฐานรอง (Alternative Hypothesis) 
ดังนี้ 

 
 
      µ Gross ofitPr inM arg   MMED             µ Gross ofitPr inM arg  LMED 

      µ Operating Income inM arg   MMED            µ Operating Income inM arg   LMED 
       µ EBIT inM arg  MMED               µ EBIT inM arg  LMED 

  H A_Overall   :             µ Net ofitPr inM arg   MMED              ≠           µ Net ofitPr inM arg   LMED  
                   µ ROA     MMED                    µ ROA    LMED 

      µ ROI    MMED                     µ ROI   LMED 
                               µ ROE    MMED               µ ROE   LMED  
        µ Excess Earnings  MMED              µ Excess Earnings  LMED  
 
 
โดยที่   µ      =  คาเฉลี่ยของประชากร  

 MMED   =  กลุมตัวอยางที่มีสัดสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมมากกวาคามัธยฐาน     
  LMED    =  กลุมตัวอยางที่มีสัดสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมนอยกวาคามัธยฐาน 
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2.  การทดสอบสมมติฐานของคาเฉลี่ย (Mean) ของแตละอัตราสวนความสามารถในการ
ทํากําไรและกําไรสวนเกินโดยใชพารามิเตอร (Parametric) ตามวิธี  T-test   อันประกอบไปดวย
สมมติฐานรอง (Alternative Hypothesis) ดังตอไปนี้ 
 

H A1  :  µ  yofitabilitPr  Ratios  MMED   >   µ  yofitabilitPr  Ratios  LMED 

 
โดยที่   Profitability  Ratios  =  อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรซึ่งประกอบดวย 
 

• อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน    
• อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย

และภาษีเงินได 
• อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ    
• อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  
• อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน    
• อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ  
 

H A2  : µ  Excess  Earnings  MMED  >   µ  Excess  Earnings  LMED 

 
 โดยที่  Excess  Earnings    =  อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ 
 

3. การทดสอบสมมติฐานของคามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวนความสามารถในการ
ทํากําไรและกําไรสวนเกินโดยไมใชพารามิเตอร (Non–Parametric) ตามวิธี  Mann–Whitney  
Test   เนื่องจากการทดสอบสมมติฐานที่ไมใชพารามิเตอรนั้นสามารถใชทดสอบสมมติฐานได
ถึงแมวาขอมูลไมมีลักษณะการแจกแจงแบบปกติก็ตาม   โดยใชไดกับขอมูลทุกประเภทรวมทั้ง
ขอมูลเชิงปริมาณซึ่งจะถูกแปลงใหอยูรูปของลําดับที่   ดังนั้นในการทดสอบสมมติฐานโดยไมใช
พารามิเตอรจึงเปนการทดสอบโดยใชคามัธยฐานของขอมูล   หรือกลาวอีกนัยหนึ่งคือการนํา
ขอมูลมาเรียงลําดับแลวใชคามัธยฐานของชุดขอมูลในการทดสอบสมมติฐาน   โดยไมไดใชคา
จริงของขอมูล   ตางจากการทดสอบสมมติฐานโดยใชพารามิเตอรซึ่งใชคาเฉลี่ยของขอมูลจริงใน
การทดสอบสมมติฐานรวมทั้งขอมูลดังกลาวจะตองมีการแจกแจงแบบปกติ   สมมติฐานรอง 
(Alternative Hypothesis) ของการทดสอบโดยไมใชพารามิเตอรมีดังตอไปนี้ 
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H A1  :  Median  Profitability  Ratios  MMED       >     Median  Profitability  Ratios  LMED 

H A2  :  Median  Excess  Earnings    MMED       >     Median  Excess  Earnings    LMED 

 
โดยที่    Median   =  คามัธยฐานของประชากร  

 
สถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 
 

การวิเคราะหขอมูลของงานวิจัยใชสถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมานดังนี้ 
 
1.  การวัดแนวโนมสูสวนกลาง (Central  Tendency) 
การวัดแนวโนมเขาสูสวนกลางเปนการคํานวณคากลางของขอมูลวาอยูที่ใด   ซึ่งสามารถ

ใชคากลางบอกลักษณะของขอมูล   ทําใหทราบถึงการแจกแจงของขอมูล   ประกอบดวยวิธีตางๆ 
ดังนี้  

1.1   คาเฉลี่ยเลขคณิต (Arithematic  Mean) หรือ  x   คาเฉลี่ยถือเปนคากลาง
ของขอมูลแบบหนึ่ง   ถือเปนตัวแทนของขอมูลที่นํามาคํานวณ 

 
   x  = ∑ X i  

           n 
 

โดย X = คาของขอมูลตัวที่  i 
    n = ขนาดตัวอยาง 
    ∑  = ผลรวม 

  
 1.2   มัธยฐาน  (Median)   คือ  คาของขอมูลที่มีตําแหนงอยูตรงกลางของชุด
ขอมูล   เมื่อนําชุดขอมูลมาเรียงลําดับจากคานอยไปหามากก็จะไดขอมูลคร่ึงหนึ่งที่นอย
กวาคามัธยฐาน   และมีขอมูลอีกครึ่งหนึ่งที่มากกวาคามัยฐาน    

 
 2.  การวัดการกระจาย  (Measure  of  Variation) 

การพิจารณาหรือสรุปถึงลักษณะของขอมูลโดยใชคากลางหรือคาเฉลี่ยเพียงอยางเดียว   
อาจทําใหไมทราบถึงลักษณะของขอมูลไดชัดเจน   เนื่องจากอาจมีขอมูลที่มีคากลางเทากันแต
ลักษณะของขอมูลแตกตางกัน   ประกอบดวยวิธีตางๆ ดังนี้ 
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 2.1  คาแปรปรวน  (Variance)  หรือ s 2  คาแปรปรวนจะพิจารณาจากผลรวม
ของคาแตกตางระหวางคาของขอมูลแตละคากับคาเฉลี่ยเลขคณิต   ถาคาแตกตางนั้น
มากแสดงวาขอมูลมีการกระจายมาก 

 
   s 2  = ∑ ( X i - x ) 2  
                      n - 1 
 

โดย x  = คาเฉลี่ยเลขคณิตของตัวอยาง 
   X = คาของขอมูลตัวที่  i 
   n = ขนาดตัวอยาง 
   ∑  = ผลรวม 

 
2.2   คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน  (Standard  Deviation)  หรือ  S.D  คือ  รากที่สอง

ของคาแปรปรวน 
 

    S.D = 2s  
 
   โดย s 2  = คาแปรปรวนของตัวอยาง 
 
 3.  การทดสอบสมมติฐาน  (Tests  of  Hypothesis) 
 เปนการทดสอบความเชื่อหรือส่ิงที่คาดไวโดยใชเทคนิคทางสถิติเขามาชวย   ในการวจิยันี้
จะประกอบดวย   การทดสอบสมมติฐานของความแปรปรวนของตัวแปรหลายตัว   การทดสอบ
สมมติฐานเกี่ยวกับผลตางของคาเฉลี่ยของสองประชากรทั้งวิธีที่ใชพารามิเตอรและไมใช
พารามิเตอร   แสดงไดดังนี้ 
 

3.1  การทดสอบความแปรปรวนของตัวแปรหลายตัว   ตามวิธี  Pillai’s Trace  
of  MANOVA  เพื่อวิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรเชิงปริมาณหลายๆ ตัวพรอมกัน  
จากสูตร 

    V )(s  = ∑
=

s

i 1
[  iλ  /  (1+ iλ ) ] 
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โดย 1λ , 2λ , … , sλ  =   คา  eigenvalue  ของ   E 1− H; 1λ > 2λ > … > sλ  
และ  s  =  min(v H , p) 

  v H  = องศาอิสระของสมมติฐาน  H 0   
  v E  = องศาอิสระของความคลาดเคลื่อน 
  p = จํานวนตัวแปรตาม 
 

3.2  การทดสอบสมมติฐานของผลตางระหวางคาเฉลี่ยของสองประชากรโดยใช
พารามิเตอรตามวิธี  T-test   ซึ่งประชากรทั้งสองมีการแจกแจงแบบปกติ   ขนาดตัวอยาง
ทั้งสองมีขนาดใหญ (n MMED , n LMED > 30) และไมทราบคาแปรปรวนของทั้งสองประชากร   
จึงใช  t  เปนสถิติทดสอบ  

 
 t =         ( x MMED -  x LMED ) 
   LMED

2
LMEDMMED

2
MMED // nsns +  

 
โดย x  = คาเฉลี่ยของตัวอยาง 

   S 2  = คาแปรปรวนของตัวอยาง 
   n = ขนาดตัวอยาง 
 

3.3  การทดสอบสมมติฐานของผลตางระหวางคาเฉลี่ยของสองประชากรโดยไม
ใชพารามิเตอร   ตามวิธี  The  Mann–Whitney  U  Test   ซึ่งประชากรทั้งสองมีลักษณะ
สุมอยางเปนอิสระตอกัน   โดยขอมูลจะถูกนํามาจัดใหอยูในรูปของลําดับที่ในการ
ทดสอบสมมติฐาน   เนื่องจากขนาดตัวอยางทั้งสองมีขนาดใหญ  (n MMED , n LMED > 10)   
สถิติ  U  จะมีการแจกแจงโดยประมาณแบบปกติจึงใช  Z  เปนสถิติทดสอบ 

 
   Z = U – E(U) 
     )(uv  
 

โดย U = min (U MMED  , U LMED) 
  U MMED = n MMED n LMED + n MMED (n MMED +  1)  -  T MMED  
            2    
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  U LMED = n MMED n LMED + n LMED (n LMED +  1)  -  T LMED  
            2   
  E(U) = n MMED n LMED 

                 2 
   V(U) = n MMED n LMED (n MMED +n LMED +1) 
                                 12 
   n = ขนาดตัวอยาง 

T MMED = ผลบวกของลําดับที่ของขอมูลตัวอยางชุดที่  MMED 
   T LMED = ผลบวกของลําดับที่ของขอมูลตัวอยางชุดที่  LMED 
     
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



User
Text Box



User
Text Box

User
Text Box
53



 54

ผลการวิเคราะหเบ้ืองตนเชิงพรรณนา 
 
 ผูวิจัยไดทําการเก็บขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ในชวงป พ.ศ. 2543 – 2546      โดยทําการคัดเลือกขอมูลตามเกณฑการเลือกตัวอยางดังแสดง
ในตารางที่ 1   เพื่อใหขอมูลที่นํามาวิเคราะหเปนตัวแทนที่ดีของประชากร   ในงานวจิัยนี้จึงไดทํา
การตัดขอมูลของบริษัทที่อยูระหวางการฟนฟูกิจการจํานวน  182  ขอมูล  เนื่องจากขาด
คุณสมบัติความเปนตัวแทนอันเที่ยงธรรม   บริษัทที่ในกลุมธุรกิจการเงินจํานวน  244  ขอมูล  
เนื่องจากรายงานงบการเงินของหมวดดังกลาวมีรูปแบบที่แตกตางไปจากกลุมอ่ืนๆ   และสุดทาย
จะทําการตัดขอมูลของบริษัทที่ไมไดมีรอบบัญชีสิ้นสุด ณ. 31  ธันวาคม จํานวน  72  ขอมูล  
เนื่องจากขาดคุณสมบัติในเร่ืองของการเปรียบเทียบกันได   ทําใหบริษัทจดทะเบียนที่เขาเกณฑ
การเลือกตัวอยางมีจํานวนทั้งสิ้น  1,084  ขอมูล   จากการศึกษาขอมูลของบริษัทจดทะเบียนที่
เขาเกณฑการเลือกตัวอยางพบวาขอมูลที่เปนกลุมตัวอยางหรือขอมูลของบริษัทที่ปรากฏรายการ
คาความนิยมจากการรวมธุรกิจทั้งสิ้นจํานวน  208  ขอมูลหรือคิดเปน  13.15 %  ของจํานวน
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   ซึ่งบริษัทในกลุมตัวอยางโดยสวนใหญ
รายงานคาความนิยมในงบดุล   รองลงมาเปนการรายงานในหมายเหตุประกอบงบการเงิน   
ลักษณะการรายงานคาความนิยมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมี
ความคลายคลึงกับผลงานวิจัยเรื่องการศึกษาแนวทางปฏิบัติในการรายงานคาความนิยมใน
ประเทศสหรัฐอเมริกาของ  Duvall et al. (1992)   แตทั้งนี้ผลวิจัยดังกลาวพบวามีบริษัทที่ปรากฏ
รายการคาความนิยมถึง  78 % ของจํานวนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
สหรัฐอเมริกา   ซึ่งถือวามีบริษัทในกลุมตัวอยางคอนขางสูงเมื่อเปรียบเทียบกับประเทศไทย    
 

บริษัทที่ปรากฏรายการคาความนิยมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีจํานวน
ใกลเคียงกันในแตละปที่ทําการศึกษา   โดยในป  2544  มีกลุมตัวอยางจํานวน  50  บริษัทซึ่ง
เทากับป  2543     ทั้งนี้เปนกลุมตัวอยางเดิมจากป  2543  จํานวน  39  บริษัทและเปนกลุม
ตัวอยางที่เกิดรายการคาความนิยมใหมจํานวน  11  บริษัท   ตอมาในป  2545  มีกลุมตัวอยาง
จํานวน  53  บริษัท  โดยเปนกลุมตัวอยางเดิมจากป  2544  จํานวน  46  บริษัท   ออกจากกลุม
ฟนฟูกิจการจํานวน  1  บริษัท   จดทะเบียนเขามาใหมจํานวน  1  บริษัท   และเกิดรายการคา
ความนิยมใหมจํานวน  5  บริษัท   สุดทายในป  2546  มีกลุมตัวอยางจํานวน  55  บริษัท  โดย
เปนกลุมตัวอยางเดิมจากป  2545  จํานวน  44  บริษัท   ออกจากกลุมฟนฟูกิจการจํานวน  2  
บริษัท   จดทะเบียนเขามาใหมจํานวน  1  บริษัท   และเกิดรายการคาความนิยมใหมจํานวน  8  
บริษัท   เมื่อพิจารณาในภาพรวมแลวมีบริษัทที่แสดงรายการคาความนิยมในชวงป  2543 – 
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2546  ทั้งสิ้น  จํานวน  77  บริษัท   รายชื่อบริษัทที่เปนกลุมตัวอยางหรือบริษัทที่ปรากฏรายการ
คาความนิยมจากการรวมธุรกิจแสดงอยูในภาคผนวก ค. 
 
 ขอมูลที่แสดงในตารางที่ 2  เปนการแจกแจงกลุมตัวอยางออกเปนรายกลุมและราย
หมวดอุตสาหกรรม   เพื่อแสดงจํานวนบริษัทที่เกิดรายการคาความนิยมจากการรวมกิจการในแต
ละอุตสาหกรรมในชวงป  พ.ศ. 2543 - 2546 
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   ตารางที่ 2  กลุมตัวอยางแยกตามกลุมและหมวดอุตสาหกรรมเปนรายป 
 
               จํานวนบริษัท 
  ป พ.ศ.               2543    2544    2545     2546 รวม 
      
1. อุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร 
1.1 หมวดธุรกิจการเกษตร                   3 4 4 4 15                                            
1.2 หมวดอาหารและเครื่องดื่ม                 6 8 7 6 27 

รวม      9        12        11         10         42 
 

2. อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค 
2.1 หมวดของใชในครัวเรือน   1 1 1 2  5 
2.2 หมวดอัญมณีและเครื่องประดับ    -  -  -  -  - 
2.3 หมวดเวชภัณฑและเครื่องสําอางค  2 2 2 2  8 
2.4 หมวดสิ่งทอ  เครื่องนุมหมและรองเทา  4 3 3 1            11 

รวม     7 6 6 5          24 
 
3. อุตสาหกรรมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 
3.1 หมวดเคมีภัณฑและพลาสติก   3 2 2 2 9 
3.2 หมวดเครื่องมือและเครื่องจักร    -  -  -  -  - 

  3.3  หมวดบรรจุภัณฑ    3 2 1 1 7 
3.4  หมวดเยื่อกระดาษและกระดาษ    -  -  -  -  - 

  3.5  หมวดยานพาหนะและอุปกรณ    -  -  - 1 1 
รวม     6 4 3 4 17 

 
4. อุตสากรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
4.1 หมวดวัสดุกอสรางและเครื่องตกแตง  2 2 1 2 7 
4.2 หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย   1 2 4 5           12 

รวม     3 4 5 7         19 
 
5. อุตสาหกรรมทรัพยากร    
5.1 หมวดพลังงาน    3 2 3 4           12 
5.2 หมวดเหมืองแร    - -  -  - - 

รวม     3 2 3 4         12 
 
 



 57

ตารางที่ 2  กลุมตัวอยางแยกตามกลุมและหมวดอุตสาหกรรมเปนรายป (ตอ) 
 

                    จํานวนบริษัท 
 ป พ.ศ.             2543     2544     2545     2546      รวม 

 
6. อุตสาหกรรมบริการ 
6.1 หมวดพาณิชย    3 3 4 3           13 
6.2 หมวดบันเทิงและสันทนากร   3 3 5 5           16 
6.3 หมวดการแพทย    - - - 1 1 
6.4 หมวดโรงแรมและบริการทองเที่ยว  2 3 3 2           10 
6.5 หมวดการพิมพและส่ิงพิมพ   2 2 2 2 8 
6.6 หมวดบริการเฉพาะกิจ    1 1 1 1 4 
6.7 หมวดขนสง     2 1 1 1 5 
6.8 หมวดคลังสินคาและไซโล   - - - - - 

รวม              13          13       16        15         57 
 
7. อุตสาหกรรมเทคโนโลยี 
7.1 หมวดสื่อสาร     4 5 6 7           22 
7.2  หมวดเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร  2 1 - - 3 
7.3 หมวดชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส   3 3 3 3           12 

รวม     9 9 9         10        37 
  

รวมกลุมตัวอยางจํานวน 7 อุตสาหกรรม    50         50        53        55       208 
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เมื่อนําขอมูลกลุมตัวอยางในชวงป พ.ศ. 2543 – 2546  จํานวน  208  ขอมูลมาแจกแจง
รายหมวดอุตสาหกรรมจะเห็นไดวา   รายการคาความนิยมจากการรวมกิจการเกิดขึ้นในแตละ
หมวดอุตสาหกรรมมากนอยตางกัน   โดยหมวดอุตสาหกรรมซึ่งมีบริษัทที่ปรากฏรายการคาความ
นิยมเปนจํานวนมาก  ไดแก  หมวดอุตสาหกรรมอาหารเครื่องดื่มมีจํานวนกลุมตัวอยางสูงสุด  27  
ขอมูล   ทั้งนี้จากการศึกษาพบวา   บริษัทในหมวดอุตสาหกรรมอาหารเครื่องดื่มมีการเขาซื้อหุน
เพื่อวัตถุประสงคในการรวมธุรกิจและเกิดรายการคาความนิยมเปนจํานวนหลายบริษัท   
ประกอบกับบริษัทจดทะเบียนซึ่งอยูในหมวดดังกลาวมีจํานวนคอนขางมาก เมื่อเทียบกับหมวด
อุตสาหกรรมอื่นๆ จงึทําใหเปนหมวดอุตสาหกรรมที่มีกลุมตัวอยางสูงสุด  สวนหมวดอุตสาหกรรม
ส่ือสารมีจํานวนกลุมตัวอยางทั้งสิ้น  22  ขอมูล   ตอมาเปนหมวดอุตสาหกรรมบันเทิงและสันทนา
การมีจํานวนกลุมตัวอยาง  16  ขอมูล   และในสวนของหมวดอุตสาหกรรมธุรกิจการเกษตรมี
จํานวนกลุมตัวอยางทั้งสิ้น  15  ขอมูล 
 
 ในอีกมุมมองหนึ่งก็มีหมวดอุตสาหกรรมจํานวนไมนอยที่ไมปรากฏรายการคาความนิยม
จากการรวมกิจการเลยในชวงป พ.ศ. 2543 – 2546  อันไดแก  หมวดอัญมณีและเครื่องประดับ      
หมวดเครื่องมือและเครื่องจักร   หมวดเยื่อกระดาษและกระดาษ   หมวดเหมืองแร   และหมวด
คลังสินคาและไซโล    
 

ตารางที่ 3  จะเปนตารางสรุปขอมูลอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมโดยเฉลี่ยใน
แตละกลุมอุตสาหกรรม   คาสูงสุดและคาต่ําสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมในแต
ละกลุมอุตสาหกรรมในชวงป พ.ศ. 2543 - 2546    
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จากขอมูลในตารางที่ 3  จะเห็นไดวา กลุมตัวอยางซึ่งเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยมีความแตกตางในอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวม
คอนขางมาก   โดยคาต่ําสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมเทากับ  0.00035 %  
ของสินทรัพยรวมซึ่งเปนของบริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางในป 
พ.ศ. 2546   สําหรับคาสูงสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมอยูที่  30.046 %  ของ
สินทรัพยรวมเปนของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการในป พ.ศ. 2543   ซึ่งถือวามีมลูคาสูงเมื่อ
เทียบกับสินทรัพยรวมของบริษัท   ซึ่งเปนผลมาจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชีเกี่ยวกับคา
ความนิยมที่ในอดีตบริษัทจะบันทึกคาความนิยมโดยตรงเปนสํารองในสวนของเจาของ   โดย
บริษัทใชวิธีการปรับยอนหลังตั้งคาความนิยมกลับเปนสินทรัพยในงบดุลและตัดจําหนายดวยวิธี
เสนตรงในป พ.ศ. 2543  ซึ่งเปนปที่บริษัทนํามาตรฐานการบัญชีฉบับที่  43  เร่ืองการรวมธุรกิจ  
มาปฏิบัติใช   ประกอบกับในปเดียวกันนั้นบริษัทก็มีคาความนิยมจากการซื้อธุรกิจเพิ่มข้ึน   จึงทํา
ใหบริษัทมีรายการคาความนิยมเปนจํานวนมาก   เมื่อทําการวิเคราะหอัตราสวนคาความนิยมตอ
สินทรัพยรวมโดยภาพรวมของกลุมอุตสาหกรรมตางๆ สามารถสรุปไดดังนี้ 

 
คาเฉลี่ยของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมของกลุมเกษตรและอุตสาหกรรม

อาหาร   กลุมสินคาอุปโภคบริโภค   และกลุมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม  มีคาคอนขางต่ํา
และใกลเคียงกันในชวงระยะเวลาที่ทําการศึกษา   โดยมีคาลดลงเล็กนอยเมื่อระยะเวลาผานไป
อันเนื่องมาจากการตัดจําหนายคาความนิยมตามอายุการใหประโยชน   ทั้งนี้ขนาดตัวอยางของ
ทั้งสามกลุมก็มิไดมีการเปลี่ยนแปลงมากนัก   การเปลี่ยนแปลงของขนาดตัวอยางเกิดขึ้นจากการ
ที่บริษัทไดตัดจําหนายคาความนิยมจนหมดมูลคาหรือเกิดจากการที่บริษัทมีการซื้อหุนทุนเพื่อ
ควบคุมกิจการสงผลใหเกิดคาความนิยมจากการรวมธุรกิจข้ึน   หรืออาจเปนกรณีที่บริษัทมี
รายการคาความนิยมอยูกอนแลวและเพิ่งถูกถอนออกจากการจัดใหอยูในกลุมบริษัทฟนฟูกิจการ   
กลุมอุตสาหกรรมเหลานี้จัดไดวามีจํานวนของกลุมตัวอยางอยูในระดับคอนขางมากเมื่อเทียบกับ
กลุมอุตสาหกรรมอื่นๆ       

 
สําหรับในสวนของกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสรางโดยรวมแลวคาเฉลี่ยของอัตราสวน

คาความนิยมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับปานกลางเมื่อเทียบกับกลุมอุตสาหกรรมอื่นๆ   และ
กลุมตัวอยางมีขนาดเพิ่มข้ึนเรื่อยๆ   โดยในป พ.ศ. 2546  มีกลุมตัวอยาง  1  บริษัทที่ถูกถอนออก
จากกลุมฟนฟูกิจการและมีรายการคาความนิยมอยูกอนแลวในมูลคาที่คอนขางสูงซึ่งเทากับ  
25.915 %  ของสินทรัพยรวม   และในปเดียวกันนี้มีกลุมตัวอยาง  1  บริษัทซึ่งมีอัตราสวนคา
ความนิยมตอสินทรัพยรวมต่ําที่สุดในชวงระยะเวลาที่ทําการศึกษาซึ่งเทากับ  0.00035 %  ของ
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สินทรัพยรวม   สําหรับกลุมอุตสาหกรรมซึ่งมีขนาดตัวอยางคอนขางนอย คือ กลุมทรัพยากร  ทัง้นี้
มีสาเหตุมาจากจํานวนบริษัทจดทะเบียนในกลุมอุตสาหกรรมนี้มีปริมาณที่นอยเชนกัน   โดย
คาเฉลี่ยของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมในแตละปคอนขางแตกตางกัน   ตางจาก
กลุมบริการและกลุมเทคโนโลยีซึ่งมีคาเฉล่ียของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมที่
ใกลเคียงกัน   โดยสังเกตไดวากลุมบริการและกลุมเทคโนโลยีมีคาสูงสุดของอัตราสวนคาความ
นิยมตอสินทรัพยรวมคอนขางสูงเมื่อเทียบกับกลุมอ่ืนๆ   กลุมบริการจัดไดวาเปนกลุมที่มีขนาด
ตัวอยางมากที่สุดในบรรดากลุมอุตสาหกรรมตางๆ   โดยในป พ.ศ. 2543  มีอัตราสวนคาความ
นิยมตอสินทรัพยรวมสูงที่สุดในชวงระยะเวลาที่ทําการศึกษาซึ่งมีคาเทากับ  30.046 % ของ
สินทรัพยรวม   
    
 ในลําดับของการประมวลผลขั้นตอไปเปนการนํากลุมตัวอยางที่รวบรวมไดจํานวน  208  
ขอมูล   มาทําการแบงออกเปน  2  กลุมขอมูลโดยใชคามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวนคา
ความนิยมตอสินทรัพยรวมของกลุมตัวอยาง  ดังนี้ 
   

กลุมที่  1  (LMED : Less  Median)  เปนกลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความ
นิยมตอสินทรัพยรวมนอยกวาคามธัยฐาน 

 
กลุมที่  2   (MMED  :  More  Median)  เปนกลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความ

นิยมตอสินทรัพยรวมมากกวาคามัธยฐาน    
 

ขอมูลในตารางที่  4   เปนการแสดงคาเฉลี่ย   คาสูงสุด   คาต่ําสุด  และคาเบี่ยงเบน
มาตรฐานของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวม   อัตราสวนวัดความสามารถในการทํา
กําไร   และอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ  ซึ่งขอมูลดังกลาวไดถูกแบงออกเปน  2  กลุม
โดยใชคามัธยฐานของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวม 
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   ตารางที ่ 4  การวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนาของตวัแปรอิสระและตัวแปรตาม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    
           
 
            
          * คาตํ่าสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมซ่ึงมีคา  0.000   เกิดจากการปดเศษทศนิยมของ  0.00035 
 
โดยที่  :  N       คือ   จํานวนบริษัท            Mean    คือ   คาเฉลี่ยของขอมูล 
             Max   คือ   คาสูงสุดของขอมูล    Min         คือ   คาตํ่าสุดของขอมูล     Std. Dev   คือ   คาเบี่ยงเบนมาตรฐานของขอมูล 
             LMED         คือ   กลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมนอยกวาคามัธยฐาน 
             MMED        คือ   กลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมมากกวาคามัธยฐาน 

          ตัวแปร                           N  Mean       Max         Min     Std.Dev 
                                                                                    (%)         (%)         (%) 
ตัวแปรอิสระ    Goodwill / TA     

LMED                              104         0.262     0.828      *0.000        0.228 
MMED                 104         6.305      30.046       0.832        7.596 

ตัวแปรตาม     Gross  Profit  Margin   
LMED   104        22.198      66.432    -398.218    44.558 
MMED   104        30.798      67.741       5.548      15.645 

                       Operating  Income  Margin 
  LMED   104         0.516       47.805    -802.551    81.007 
  MMED   104        12.326      54.135     -21.791     14.244 

         EBIT  Margin   
 LMED   104        13.274     185.151    -87.176     31.031  
 MMED   104        17.174     118.295    -33.418     21.938 
         Net  Profit  Margin 

  LMED   104         5.558      184.560   -140.015    30.972 
  MMED   104        11.043     100.693    -45.331     19.402 

         ROA 
  LMED   104         8.662      141.350    -35.366     16.128    
  MMED   104         6.604       23.383     -23.194       8.461  

         ROI 
  LMED   104        10.640     318.580   -263.760    46.474 
  MMED   104         9.308       92.253     -37.449     14.894 

          ROE 
LMED   104        14.296    1047.697  -472.909  129.073 
MMED   104         3.384       84.878    -472.668    51.881 

          Excess Earnings / Sales 
  LMED   104        -2.478      162.693   -214.548    33.005 

MMED   104        -2.185       55.817    -308.543    33.215 
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เมื่อพิจารณาขอมูลของตัวแปรอิสระ  นั่นคือ  อัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวม 
(Goodwill / TA) ในตารางที่  4  จะเห็นไดวากลุมตัวอยางถูกแบงออกเปน  2  กลุม คือ กลุม  
LMED  และ  MMED   โดยมีขนาดตัวอยางกลุมละ  104  ขอมูล   ทั้งนี้คามธัยฐานที่ใชในการ
แบงขอมูลจํานวน  208  ขอมูลนั้น คือ อัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมซึ่งมีคาเทากับ  
0.830 %  ของสินทรัพยรวม    ในกลุม  LMED  มีคาเฉลี่ยของอัตราสวนคาความนิยมตอ
สินทรัพยรวมอยูที่  0.262 %  ของสินทรัพยรวม   ในขณะที่กลุม  MMED  มีคาเฉลี่ยของ
อัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมอยูที่  6.305 %  ของสินทรัพยรวม   เมื่อพิจารณาขอมูล
โดยภาพรวมทั้งสองกลุมจะเห็นไดวา  คาต่ําสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมมีคา
เพียง 0.00035 %  ของสินทรพัยรวมเทานั้น   ในขณะที่คาสูงสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอ
สินทรัพยรวมเทากับ  30.046 %  ของสินทรัพยรวม   เมื่อนํามาเปรียบเทียบกับผลงานวิจัยเรื่อง
การศึกษาแนวทางปฏิบัติในการรายงานคาความนิยมในประเทศสหรัฐอเมริกาของ  Duvall et al. 
(1992) พบวา  คาต่ําสุดและคาสูงสุดของอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศสหรัฐอเมริกาอยูที่  6.9 และ 69.9 %  ของสินทรัพยรวม  
ตามลําดับ   ซึ่งถือวามีคาสูงกวาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   ทั้งนี้โดย
สวนใหญกลุมตัวอยางซึ่งเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีการเปดเผย
รายละเอียดการตดัจําหนายคาความนิยมในหมายเหตุประกอบงบการเงิน   และระยะเวลาทีใ่ชใน
การตัดจําหนายโดยสวนใหญอยูที่  10  ป   ในสวนของคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของกลุมตัวอยาง
พบวา  ขอมูลโดยรวมของกลุม  LMED  มีคาใกลเคียงคาเฉลี่ยมากกวาขอมูลในกลุม  MMED  
โดยที่กลุม  MMED  มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานสูงถึง  7.596  และมีลักษณะเสนโคงความถี่ของ
ขอมูลแบบเบขวา  สวนในกลุม  LMED  มีลักษณะเสนโคงความถี่ของขอมูลแบบเบขวาเชนกัน   

และมีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานที่  0.228   ภาพเสนโคงความถี่แสดงการกระจายตัวของขอมูลของ
อัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมแสดงในภาคผนวก  ง.  
 

ในสวนของตัวแปรตาม  อันไดแก  อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน (Gross  Profit  Margin)    
อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน (Operating  Income  Margin)    อัตราผลตอบแทนจาก
กําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได (EBIT Margin)   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net  
Profit  Margin)    อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม (ROA)    อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน 
(ROI)    อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ (ROE)    อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสทุธ ิ 
(Excess  Earnings / Sales)  ตามปรากฏในตารางที่  4  แสดงผลการวิเคราะหขอมูลเชิง
พรรณนาที่คอนขางแตกตางกัน   โดยสามารถสรุปผลเปน  2  สวนดังนี้ 
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สวนที่หนึ่ง  อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน   อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   อัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  และ
อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ   ถือเปนอัตราสวนที่ใชในการวัดกําไรในลักษณะตางๆ 
เปรียบเทียบกับยอดขายสุทธิ  เพื่อใหทราบวาบริษัทมีความสามารถในการทํากําไรแบบตางๆ  
มากนอยเพียงใดเมื่อเทียบกับยอดขาย   เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยของอัตราสวนทั้งหาอัตราสวน
ดังกลาวจะเห็นไดวา  ในกลุมที่มีคาความนิยมมากมีคาเฉลี่ยของอัตราสวนดังกลาวสูงกวากลุมที่
มีคาความนิยมนอย   ซึ่งแสดงใหเห็นวาบริษัทที่มีคาความนิยมมากจะมีความสามารถในการทํา
กําไรเมื่อเทียบกับกับยอดขายที่มากเชนกัน   จะสังเกตไดวาคาเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรสวนเกิน
ตอยอดขายสุทธิในกลุมที่มีคาความนิยมมากกับกลุมที่มีคาความนิยมนอยมีคาเกือบจะใกลเคียง
กัน   โดยมีกําไรสวนเกินที่เปนลบทั้งคู  กลาวคือ  กําไรที่เกิดขึ้นจริงต่ํากวากําไรที่ควรไดรับ
ตามปกติของอุตสาหกรรม   ทั้งนี้คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานมีคาต่ํากวา
คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนเนื่องจากถูกปรับดวยคาใชจายในการขายและการ
บริหาร   ในสวนของคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได
นั้นกลับมีคาสูงกวาคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   เนื่องจากอัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดจะถูกปรับดวยผลกระทบจากรายได/
คาใชจายอื่นๆ หรือ  กําไร/ขาดทุนอื่นๆ  เชน  กําไร/ขาดทุนจากการขายสินทรัพยถาวรหรือเงิน
ลงทุน   สวนแบงกําไร/ขาดทุนจากเงินลงทุน   กําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนตางประเทศ   
ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยถาวรหรือเงินลงทุน   รายได/คาใชจายจากการดําเนินงานอื่น   
คาตอบแทนกรรมการ  ฯลฯ  ซึ่งผลกระทบของรายไดและกําไรอื่นๆ มีมากกวาผลกระทบของ
คาใชจายและขาดทุนอื่นๆ   จึงทําใหคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย
และภาษีเงินไดมีคาสูงกวาคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   ในสวนของ
คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธินั้นยอมมีคาต่ํากวาคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทน
จากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   เนื่องจากอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิจะตอง
ถูกปรับดวยผลกระทบจากดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดนั่นเอง   ทั้งนี้อัตราสวนวัดความสามารถ
ในการทํากําไรทั้งหาอัตราสวนดังกลาวมีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานที่สูง   ซึ่งแสดงใหเห็นวาขอมูลมี
การกระจายตัวที่หางจากคาเฉลี่ยของขอมูลคอนขางมากโดยเฉพาะขอมูลในกลุมที่มีคาความ
นิยมนอย   จะเห็นไดวาคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานในกลุมที่
มีคาความนิยมนอยมีคาสูงถึง  81.007   เนื่องมาจากคาต่ําสุดของกําไรจากการดําเนินงานใน
กลุมนี้อยูที่  -802.551 % ของยอดขายสุทธิ   ในขณะที่คาเฉลี่ยของกําไรจากการดําเนินงานใน
กลุมดังกลาวมีคาเทากับ  0.516 % ของยอดขายสุทธิ   ภาพเสนโคงความถี่ซึ่งแสดงการกระจาย
ตัวของขอมูลสําหรับอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน   อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   อัตรา
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ผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ   
และอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ   แสดงในภาคผนวก  จ. 
 

สําหรับผลการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนาในสวนที่สองนั้น   ใหผลในทางกลับกันเมื่อ
เทียบกับสวนที่หนึ่ง  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม    อัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุน    และอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ   ในกลุมตัวอยางที่มีคา
ความนิยมมากไมสูงกวากลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอย   จึงใหผลสรุปที่ไมเปนไปตาม
สมมติฐานที่ไดตั้งไว  จะสังเกตไดวาคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมและอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนมีความแตกตางระหวางกลุมที่มีคาความนิยมมากกับกลุมที่มีคาความ
นิยมนอยไมมากนักเมื่อเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ   ซึ่งมี
คาเบี่ยงเบนมาตรฐานในกลุมที่มีคาความนิยมนอยสูงถึง  129.073   อันเนื่องมาจากคาสูงสุดของ
ขอมูลดังกลาวอยูที่  1,047.697 % ของสวนของเจาของ   ภาพเสนโคงความถี่ซึ่งแสดงการ
กระจายตัวของขอมูลสําหรับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม    อัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุน    และอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ    แสดงในภาคผนวก ฉ. 
 

จากการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนาในสวนที่หนึ่งจะเห็นไดวาคาเฉลี่ยของอัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรที่มีความสัมพันธกับยอดขาย  อันไดแก  อัตราผลตอบแทนกําไร
ขั้นตน   อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย
และภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  และคาเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรสวนเกินตอ
ยอดขายสุทธิ   ของกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากมีคาสูงกวากลุมตัวอยางที่มีคาความนิยม
นอย   ในขณะที่คาเฉลี่ยของอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรที่มีความสัมพันธกับการ
ลงทุน  อันไดแก  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม    อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน    และ
อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ  ในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวากลุม
ตัวอยางที่มีคาความนิยมนอย   โดยสาเหตุที่ทําใหผลการวิเคราะหในสวนที่สองตางจากสวนที่
หนึ่งมาจากการที่บริษัทมีคาความนิยมเปนจํานวนมากยอมสงผลใหสินทรัพยรวมของบริษัทมี
มูลคาสูงตามไปดวย   เมื่อสินทรัพยรวมของบริษัทมีมูลคาสูงแลวจึงมีผลทําใหหนี้สินและสวนของ
เจาของก็จะตองมีมูลคาสูงเชนกัน   ซึ่งอัตราสวนวัดความสามารถในการทาํกําไรที่มีความสัมพนัธ
กับการลงทุนนั้นลวนแตเปนการวัดผลการดําเนินงานโดยเทียบกับการลงทุนในสินทรัพยรวม   
หนี้สินระยะยาว   หรือการลงทุนในสวนของเจาของทั้งสิ้น   และเมื่อการลงทุนในสินทรัพย  หนี้สิน
และสวนของเจาของมีมูลคาสูงยอมสงผลใหอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรที่มี
ความสัมพันธกับการลงทุนมีคาต่ําลง   กรณีที่บริษัทมีคาความนิยมนอยก็เชนเดียวกัน   เมื่อ
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รายการคาความนิยมมีจํานวนนอยก็สงผลใหสินทรัพยรวม  หนี้สินระยะยาว   หรือสวนของ
เจาของมีมูลคาต่ําลงไปดวย   ผลที่ไดคือ  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรที่มี
ความสัมพันธกับการลงทุนของกลุมที่มีคาความนิยมนอยจะมีคาสูง 
 
ผลการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน 
 

จากการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนเชิงพรรณนาในสวนของคาความนิยม   อัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินไปแลวนั้น   ในลําดับตอไปจะเปนการทดสอบ
สมมติฐานทางสถิติ   โดยสถิติที่นํามาใชในการทดสอบสมมติฐานครั้งนี้ประกอบไปดวย   การ
วิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรตามหลายตัวโดยวิธี  Multivariate  Analysis  of  Variance 
(MANOVA)    การทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยแบบสองประชากรของอัตราสวนความสามารถใน
การทํากําไรและกําไรสวนเกินโดยใชพารามิเตอร (Parametric)  ตามวิธี  T–test   และไมใช 
พารามิเตอร (Non–Parametric)  ตามวิธี  Mann-Whitney       
 
ผลการวิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรตามหลายตัวโดยวิธี  MANOVA 
 

จากขอมูลในตารางที่  5  เห็นไดวาคาสถิติ  F  เทากับ  2.915  และคานัยสําคัญของการ
ทดสอบทางสถิติเทากับ  0.004  ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญของการทดสอบที่  0.05   ดังนั้นจึง
ปฏิเสธสมมติฐานหลัก  (Null  Hypothesis)  และยอมรับสมมติฐานรอง  (Alternative  
Hypothesis)  ที่วามีคาเฉลี่ยของตัวแปรตามอยางนอยหนึ่งตัวแปรที่มีคาแตกตางกันระหวางกลุม
ตัวอยางที่มีคาความนิยมมากและกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอย   โดยตัวแปรตามอยางนอย
หนึ่งตัวนี้อาจเปนไดทั้งอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน   อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   
อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ   
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน   อัตราผลตอบแทนจาก
สวนของเจาของ   หรืออัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ   ซึ่งตองอาศัยการทดสอบ
สมมติฐานคาเฉลี่ยแบบสองประชากรของตัวแปรตามแตละตัว   เพื่อทดสอบวาตัวแปรตาม
ใดบางที่มีความแตกตางระหวางกลุมตามสมมติฐานที่ตั้งไว โดยใชพารามิเตอร (Parametric) 
ตามวิธี  T–test   และไมใชพารามิเตอร (Non–Parametric) ตามวิธี  Mann-Whitney 
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ตารางที่  5  สรุปผลการทดสอบสมมติฐานตามวิธี Multivariate  Analysis  of  Variance  
(MANOVA)  สําหรับความแตกตางของคาเฉลี่ยของตัวแปรตามแยกตามคาตัวแปรอิสระดวยวิธี  
Pillai ’ s Trace   
 
 
 

 
 

 
 
โดยที่  :    F     หมายถึง      คาสถิติทดสอบ  F 

     P-Value  หมายถึง      คานัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

        ตัวแปรตาม         F   P-Value 
 
   อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร      2.915                 0.004 
    และกําไรสวนเกิน 
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ตารางที่  6  สรุปผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยแบบสองประชากรของอัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินโดยใชพารามิเตอร (Parametric) ตามวิธี  T–test   
และไมใชพารามิเตอร (Non–Parametric) ตามวิธี  Mann-Whitney       
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   
  
 
 

โดยที่   : P – Value             คือ   คานัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติ 
T – test                คือ   คาสถิติทดสอบของ  t   
Mann – Whitney  คือ   คาสถิติทดสอบของ  Mann-Whitney 
LMED     คือ   กลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมนอยกวาคามัธยฐาน 

   MMED    คือ   กลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมมากกวาคามัธยฐาน 

                                                                                           P-Value 
            ตัวแปรตาม                 คาเฉล่ีย    คามัธยฐาน       T– test          Mann- 

 (%)         (%)          Whitney 
Gross  Profit  Margin                                                                      
 LMED                               22.198          21.692             0.033               0.010   
 MMED                              30.798          30.789               
Operating  Income  Margin                                                            
 LMED                                0.516            6.658              0.043               0.027 
 MMED                              12.326          10.467 
EBIT  Margin 
 LMED              13.274           9.189              0.149               0.089 
 MMED              17.174           9.188        
Net  Profit  Margin                                                                          
 LMED                                5.558            6.118             0.064               0.111 
 MMED                              11.043           7.855 
ROA                                                                                                
 LMED                                8.662            7.677             0.375               0.385 
 MMED                               6.604            6.528 
ROI                                                                                                 
 LMED                               10.640          13.041            0.110               0.492 
 MMED                               9.308            9.733 
ROE                                                                                                
 LMED                               14.296         11.678             0.288               0.466 
 MMED                               3.384            9.682 
Excess Earnings / Sales                                                     
 LMED                               -2.478           0.656              0.475              0.336 
 MMED                              -2.185          -0.529 
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ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยแบบสองประชากรโดยวิธี T–test และ Mann-Whitney       
 
   อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน  (Gross  Profit  Margin) 
 
 ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนแบบสองประชากร
โดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  พบวายอมรับสมมติฐานรอง   เนื่องจากคา
นัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.033  ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไวที่  0.05  
กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนในกลุมที่มีคาความนิยมมากสูงกวาอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
 
 เมื่อทําการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนแบบสอง
ประชากรโดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญ
ของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.010  ซึ่งมีคานอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไวที่  0.05   จึง
ทําใหยอมรับสมมติฐานรองที่กลาววา  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนกําไรข้ันตนในกลุมที่มีคา
ความนิยมมากสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
 

เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ  
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   ซึ่งสามารถสรปุไดวา  
อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากมีคาสูงกวาอัตราผลตอบแทน
กําไรขั้นตนในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ   ตามผลการทดสอบ
สมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอรดวยวิธี  Mann–Whitney  ซึ่งการทดสอบสมมติฐานโดยใช
พารามิเตอรและไมใชพารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดียวกัน  

 
 
  อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน  (Operating  Income  Margin)  
 

ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานแบบสอง
ประชากรโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญของการ
ทดสอบทางสถิติเทากับ  0.043  ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไวคือ  0.05   จึงสามารถ
ยอมรับสมมติฐานรองได  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานในกลุมที่มี
คาความนิยมมากสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
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 ในการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานแบบสอง
ประชากรโดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญ
ของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.027  ซึ่งมีคานอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไวที่  0.05   จึง
สามารถยอมรับสมมติฐานรองที่กลาววา  คาเฉลี่ยของอตัราผลตอบแทนจากการดําเนินงานใน
กลุมที่มีคาความนิยมมากสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยม
นอย 
 
 เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ   
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   ซึ่งสามารถสรปุไดวา    
อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากมีคาสูงกวาอัตรา
ผลตอบแทนจากการดําเนินงานในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  
ตามผลการทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอรดวยวิธี  Mann–Whitney  ซึ่งผลการทดสอบ
สมมติฐานโดยใชพารามิเตอรและไมใชพารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดียวกัน  
 
 
  อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได  (EBIT  Margin) 
 
 ผลสรุปการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ย
จายและภาษีเงินไดของแบบสองประชากรโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  
ปรากฏวา  คานัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.149  ซึ่งมากกวา  0.05  ที่เปนระดับ
นัยสําคัญที่ไดกําหนดไว   ดังนั้นจึงปฏิเสธสมมติฐานรอง  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดในกลุมที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวา
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย   
 
 ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย
และภาษีเงินไดแบบสองประชากรโดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  
ปรากฏวา  คานัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติเทากับ 0.089 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญที่ 
0.05  จึงปฏิเสธสมมติฐานรอง   กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหัก
ดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดในกลุมที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อ
เทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
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 เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ   
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   จึงสามารถสรปุไดวา  
อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยม
มากมีคาไมสูงกวาอัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินไดในกลุม
ตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  ตามผลการทดสอบสมมติฐานโดยไมใช
พารามิเตอรดวยวิธี  Mann–Whitney   ซึ่งการทดสอบสมมติฐานโดยใชพารามิเตอรและไมใช
พารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดียวกัน 
 
 
  อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (Net  Profit  Margin) 
 
 ผลสรุปการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิของแบบสอง
ประชากรโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญของการ
ทดสอบทางสถิติเทากับ  0.064  ซึ่งมากกวา  0.05  ที่เปนระดับนัยสําคัญที่ไดกําหนดไว   ดังนั้น
จึงปฏิเสธสมมติฐานรอง  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิในกลุมที่มีคา
ความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย   
 
 ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิแบบสองประชากร
โดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญของการ
ทดสอบทางสถิติเทากับ 0.111 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญที่ 0.05  จึงปฏิเสธสมมติฐานรอง   
กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิในกลุมที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวา
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
 
 เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ   
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   จึงสามารถสรปุไดวา  
อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากมีคาไมสูงกวาอัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  ตาม
ผลการทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอรดวยวิธี  Mann–Whitney   ซึ่งการทดสอบ
สมมติฐานโดยใชพารามิเตอรและไมใชพารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดยีวกัน  
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 จากผลสรุปการทดสอบสมมติฐานของคาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหัก
ดอกเบี้ยจายและภาษีเงนิได  และอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธ ิ   จะเหน็ไดวาใหผลสรุปที่ตาง
จากการทดสอบสมมติฐานของคาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานและอตัรา
ผลตอบแทนกาํไรขั้นตน  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากกาํไรกอนหกัดอกเบี้ยจาย
และภาษีเงนิได  และอัตราผลตอบแทนจากกาํไรสุทธใินกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากไมสูง
กวากลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมนีัยสาํคัญทางสถิต ิ   ซึ่งอาจวิเคราะหไดวาเฉพาะ
กําไรจากการดําเนนิงานตามปกติเทานัน้ที่มีความสัมพนัธในทิศทางเดียวกนักับคาความนิยม   
ซึ่งอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานและอัตราผลตอบแทนกาํไรขั้นตนถือเปนการวัด
ความสามารถในการทํากาํไรตามปกติของกิจการ   แตอัตราผลตอบแทนจากกาํไรกอนหัก
ดอกเบี้ยจายและภาษีเงนิได  และอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธเิปนการวัดผลการดําเนินงานที่
รวมถึงกิจกรรมอ่ืนๆ นอกเหนือจากการดําเนินงานตามปกติของกิจการ   กลาวคือถกูกระทบดวย
รายไดและคาใชจายอืน่ๆ ทีไ่มสัมพันธโดยตรงกับการดําเนนิงานตามปกติ  เชน  กําไร/ขาดทนุ
จากการขายสนิทรัพยถาวรหรือเงนิลงทุน   กําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนตางประเทศ   
ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยถาวรหรือเงนิลงทุน   กําไร/ขาดทุนจากการดําเนนิงานอืน่   
คาตอบแทนกรรมการ   ดอกเบี้ยจาย   ภาษีเงนิได  ฯลฯ   จงึทาํใหอัตราผลตอบแทนจากกาํไร
กอนหกัดอกเบี้ยจายและภาษีเงนิได  และอัตราผลตอบแทนจากกาํไรสุทธิไมมีความสมัพนัธใน
ทิศทางเดียวกนักับคาความนิยม 
 
 
    อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  (ROA)  
 

ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมของแบบสอง
ประชากรโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  พบวา  ปฏิเสธสมมติฐานรอง   
เนื่องจากคานัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.375  ซึ่งมากกวา  0.05  ซึ่งเปนระดับ
นัยสําคัญที่กําหนดไว   กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมในกลุมที่มีคา
ความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
 
 เมื่อทําการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมแบบสอง
ประชากรโดยไมใชพารามเิตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญ
ของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.385  ซึ่งมีคามากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไวที่  0.05   จึง
ปฏิเสธสมมติฐานรอง  ดังนั้นสามารถสรุปไดวา  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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ในกลุมที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความ
นิยมนอย  
 
 เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ   
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   จึงสามารถสรปุไดวา  
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  
ตามผลการทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอรดวยวิธี Mann–Whitney ซึ่งผลการทดสอบ
สมมติฐานโดยใชพารามิเตอรและไมใชพารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดียวกัน  
 
 
 อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน  (ROI)  
 

ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนแบบสอง
ประชากรโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญของการ
ทดสอบทางสถิติเทากับ  0.110  ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไวคือ  0.05   จึงปฏิเสธ
สมมติฐานรอง  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกลุมที่มีคาความนิยม
มากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  

 
 สําหรับผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนแบบสอง
ประชากรโดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญ
ของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.492  ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญที่  0.05   จึงใหการปฏิเสธ
สมมติฐานรอง  กลาวคือ    คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกลุมที่มีคาความนิยม
มาก ไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
 
 เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ   
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   จึงสามารถสรปุไดวา  
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอัตราผลตอบแทน
จากการลงทุนในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ   ตามผลการ
ทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอรดวยวิธี  Mann–Whitney  ซึ่งการทดสอบสมมติฐานโดย
ใชพารามิเตอรและไมใชพารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดียวกัน  
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   อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ  (ROE) 
 
 จากผลสรุปการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ
แบบสองประชากรโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คานัยสําคัญของ
การทดสอบทางสถิติเทากับ  0.288  ซึ่งมากกวา  0.05  ที่เปนระดับนัยสําคัญที่ไดกําหนดไว   
ดังนั้นจึงปฏิเสธสมมติฐานรอง  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอตัราผลตอบแทนจากสวนของเจาของใน
กลุมที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยม
นอย  
 
 ในสวนของผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ
แบบสองประชากรโดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  พบวา  คา
นัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.466  ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญที่  0.05   ดังนั้นจึง
ปฏิเสธสมมติฐานรอง  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของในกลุมที่มี
คาความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
 

เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ   
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   ซึ่งสามารถสรปุไดวา  
อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอัตรา
ผลตอบแทนจากสวนของเจาของในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ    
ตามผลการทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามเิตอรดวยวิธี  Mann–Whitney  ซึ่งการทดสอบ
สมมติฐานโดยใชพารามิเตอรและไมใชพารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดียวกัน  
 
 
   อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ  (Excess  Earnings per  Net  Sales) 
 

ผลการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิแบบสอง
ประชากรโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ในตารางที่  6  พบวา  คานัยสําคัญของการทดสอบ
ทางสถิติเทากับ  0.475  ซึ่งมากกวา  0.05  ซึ่งเปนระดับนัยสําคัญที่กําหนดไว  จึงใหการปฏิเสธ
สมมติฐานรอง  กลาวคือ  คาเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิในกลุมที่มีคา
ความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
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 เมื่อทําการทดสอบสมมติฐานคาเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิแบบ
สองประชากรโดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  ในตารางที่  6  ปรากฏวา  คา
นัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติเทากับ  0.336  ซึ่งมากกวา  0.05  ที่เปนระดับนัยสําคัญที่
กําหนดไว   จึงปฏิเสธสมมติฐานรอง  ดังนั้นสามารถสรุปไดวา  คาเฉลี่ยของอัตราสวนกําไร
สวนเกินตอยอดขายสุทธิในกลุมที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อ
เทียบกับกลุมที่มีคาความนิยมนอย  
 

เนื่องจากกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ   
ดังนั้นในการสรุปผลจึงใชตามการทดสอบสมมติฐานแบบไมใชพารามิเตอร   ซึ่งสามารถสรปุไดวา  
อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอัตราสวน
กําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิในกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ    
ตามผลการทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอรดวยวิธี  Mann–Whitney  ซึ่งการทดสอบ
สมมติฐานโดยใชพารามิเตอรและไมใชพารามิเตอรใหผลสรุปในแนวทางเดียวกัน  
 
สรุปผลการทดสอบสมมติฐานในภาพรวม 
 

จากผลการทดสอบสมมติฐานสามารถกลาวไดวา อัตราสวนความสามารถในการทํา
กําไรซึ่งเปนการวัดผลการดําเนินงานตามปกติของกิจการโดยเทียบกับยอดขาย  อันไดแก  อัตรา
ผลตอบแทนกําไรขั้นตนและอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน  ในกลุมที่มีคาความนิยมมากมี
คาสูงกวากลุมที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ   หรือกลาวอีกนัยหนึ่งคือคาความ
นิยมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรที่เปนการวัดผล
การดําเนินงานตามปกติของกิจการโดยเทียบกับยอดขาย    

 
ในขณะที่อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตรา

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ   อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุน   อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ   และอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ  ใน
กลุมที่มีคาความนิยมมากมีคาไมสูงกวากลุมที่มีคาความนิยมนอยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ   
โดยอัตราสวนตางๆ เหลานี้ซึ่งถือเปนการวัดความสามารถในการทํากําไรที่ถูกปรับดวยผลกระทบ
จากรายไดและคาใชจายอื่นๆ ที่ไมมีความสัมพันธโดยตรงกับการดําเนินงานตามปกติหรือ
กิจกรรมหลักของกิจการ  หรือกิจยกตัวอยางเชน  กําไร/ขาดทุนจากการขายสินทรัพยถาวร   กาํไร/
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ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนตางประเทศ   ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยถาวรหรือเงิน
ลงทุน   กําไร/ขาดทุนจากการดําเนินงานอื่น   คาตอบแทนกรรมการ  เปนตน      จึงทําใหตัวแปร
ตามดังกลาวไมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคาความนิยม   จึงอาจกลาวไดวา  คาความ
นิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการทํากําไร
ตามปกติของกิจการ   โดยความสามารถในการทํากําไรตามปกติวัดจากอัตราผลตอบแทนกําไร
ขั้นตนและอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   
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บทที่  5 
 

สรุปผลการวิจัยและขอเสนอแนะ 
 

วิทยานิพนธนี้เปนการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่เกิดจากการรวม
ธุรกิจและความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   
ค าความนิยม เป น รายการสินทรัพย ไม มี ตั วตนที่ เ กิ ดจากการรวมธุ รกิ จ  (Business  
Combinations) โดยใชวิธีซื้อ (Purchase  Method) ซึ่งจะมีคาเทากับผลตางของตนทุนการซื้อ
ธุรกิจที่สูงกวามูลคายุติธรรมของสินทรัพยสุทธิที่ระบุไดของกิจการผูถูกซื้อ   งานวิจัยนี้มีแรงจูงใจ
มาจากการศึกษาหลักทฤษฎีทางบัญชีที่เกี่ยวกับการรวมกิจการซึ่งไดกลาวถึงความหมายของคา
ความนิยมโดยสามารถสรุปไดวา  คาความนิยมจากการรวมธุรกิจเปนตัวแสดงถึงศักยภาพหรือ
ความสามารถในการทํากําไรที่สูงขึ้นอันเปนผลตอบแทนจากการซื้อธุรกิจ   รวมทั้งการไดรับ
รายไดสวนเกินจากกิจการที่ซื้อมาสงผลใหมีโอกาสไดรับกําไรเฉล่ียที่เกินปกติ    ดังนั้นหากบริษัท
ใดเกิดรายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจเปนจาํนวนมากก็ยอมแสดงถึงความสามารถในการ
ทํากําไรและกําไรสวนเกินที่มากเชนเดียวกัน 

 
การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษารายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจที่เกิดขึ้น

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและความสัมพันธระหวางคาความ
นิยมกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัท   ซึ่งตั้งอยูบนสมมติฐานที่วา บริษัทที่มีคาความ
นิยมเปนจํานวนมากยอมมีความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินที่มากเชนเดียวกัน   
โดยเปนการศึกษาและสรุปผลจากขอมูลทุติยภูมิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยตั้งแตป พ.ศ. 2543  ถึง  2546   ทั้งนี้กลุมตัวอยางที่ไดจะถูกนํามาแบงออกเปน  2  
สวน คือ กลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากและกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอย   เพื่อให
สามารถสรุปผลไดวากลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยจะมีความสามารถในการทํากําไรและ
กําไรสวนเกินนอย   และในทํานองเดียวกันกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากจะมีความสามารถ
ในการทํากําไรและกําไรสวนเกินที่มากเชนเดียวกัน   โดยตัวแปรที่ใชในการวัดความสามารถใน
การทํากําไรของบริษัทประกอบดวย   อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน   อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงาน   อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทน
จากกําไรสุทธิ   อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน   และ
อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ   สําหรับตัวแปรที่ใชในการวัดกําไรสวนเกินของบริษัท  คือ  

User
Text Box
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อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ   โดยที่กําไรสวนเกินไดมาจากผลตางระหวางกําไรที่
เกิดขึ้นจริงและกําไรปกติ 

 
ในการสรุปผลงานวิจัยนี้ใชสถิติเชิงอนุมานอันไดแก  การวิเคราะหความแปรปรวนของตัว

แปรตามหลายตัวโดยวิธี  Multivariate  Analysis  of  Variance (MANOVA)    การทดสอบ
สมมติฐานคาเฉลี่ยแบบสองประชากรของอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรและกําไร
สวนเกินโดยใชพารามิเตอร (Parametric) ตามวิธี  T–test   และไมใชพารามิเตอร (Non–
Parametric) ตามวิธี  Mann-Whitney       

    
สรุปผลการวิจัย 
 

จากการศึกษางบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตั้งแตป พ.ศ. 2543  ถึง  2546  พบวากลุมตัวอยางหรือบริษัทที่
ปรากฏรายการคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมีจํานวนทั้งสิ้น  208  ตัวอยาง   โดยจะพบกลุม
ตัวอยางไดมากในกลุมอุตสาหกรรมบริการ   กลุมอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร   
และกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี   ทั้งนี้กลุมตัวอยางมีอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมอยู
ระหวาง  0.00035 – 30.046 % ของสินทรัพยรวม 

 
ผลการทดสอบสมมติฐานตามวิธี  MANOVA  สําหรับความแตกตางของอัตราสวนวัด

ความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินโดยรวมระหวางกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมาก
และกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมนอยมีความแตกตางกัน   หรือกลาวอีกนัยหนึ่งคือ  มีอัตราสวน
วัดความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินอยางนอยหนึ่งตัวแปรซึ่งมีความแตกตาง
ระหวางกลุมที่มีคาความนิยมมากและกลุมที่มีคาความนิยมนอย    

 
เมื่อทําการทดสอบสมมติฐานความแตกตางของแตละอัตราสวนวัดความสามารถในการ

ทํากําไรและกําไรสวนเกินระหวางกลุมตัวอยางที่มีคาความนิยมมากและกลุมตัวอยางทีม่คีาความ
นิยมนอย   โดยไมใชพารามิเตอรตามวิธี  Mann–Whitney  อันเนื่องมาจากขอมูลไมมีการแจกแจง
แบบปกติใหผลสรุปวา   อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนและอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน
ในกลุมที่มีคาความนิยมมากมีคาสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเปรียบเทียบกับกลุมที่มีคา
ความนิยมนอย   ในขณะที่อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   
อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ   อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนจาก
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การลงทุน   อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ   และอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ
ของกลุมที่มีคาความนิยมมากไมสูงกวาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเมื่อเปรียบเทียบกับกลุมที่มีคา
ความนิยมนอย   ทั้งนี้การทดสอบสมมติฐานโดยใชพารามิเตอรตามวิธี  T–test  ก็ใหผลสรุป
เดียวกันกับการทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอร  

 
ดังนั้นจึงสามารถสรุปไดวาคาความนิยมจากการรวมธุรกิจมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรที่เปนการวัดผลการดําเนินงานตามปกติ
ของกิจการโดยเทียบกับยอดขาย  นั่นคือ  อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนและอัตราผลตอบแทน
จากการดําเนินงาน   แตทั้งนี้คาความนิยมจากการรวมธุรกิจไมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน
กับการวัดผลการดําเนินงานที่รวมถึงกิจกรรมอื่นๆ นอกเหนือจากการดําเนินงานตามปกติของ
กิจการ  กลาวคือ  รายไดและคาใชจายอื่นๆ ในสวนที่ไมเกี่ยวของโดยตรงกับการดําเนินงาน
ตามปกติ  ยกตัวอยางเชน  กําไร/ขาดทุนจากการขายสินทรัพยถาวร   กําไร/ขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี่ยนตางประเทศ   ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยถาวรหรือเงินลงทุน   กําไร/ขาดทุน
จากการดําเนินงานอื่น   คาตอบแทนกรรมการ  ฯลฯ   ดังนั้นจึงทําใหตัวแปรตามอันไดแก  อัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ   
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน   อัตราผลตอบแทนจาก
สวนของเจาของ   และอัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ   ไมมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับคาความนิยม   งานวิจัยนี้จึงใหขอสรุปวา   
 

• คาความนิยมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการทํากําไรที่เปน
การวัดผลการดําเนินงานตามปกติของกิจการหรือกิจกรรมหลักของกิจการ    

• คาความนิยมไมมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไรที่เปนการวัดผลการ
ดําเนินงานโดยรวมของกิจการ 

• คาความนิยมไมมีความสัมพนัธกับกําไรสวนเกนิของกิจการ 
 
ขอจํากัดของงานวิจยั 

 
วิทยานิพนธเร่ืองความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจและ

ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเลมนี้   
เปนการศึกษาถึงรายการคาความนิยมที่เกิดจากการรวมธุรกิจตามมาตรฐานการบัญชีของไทย
ฉบับที่  43  เร่ืองการรวมธุรกิจ   ซึ่งกําหนดใหรายงานคาความนิยมจากการรวมธุรกิจเปนรายการ
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สินทรัพยในงบดุลหรือเปดเผยรายละเอียดในหมายเหตุประกอบงบการเงิน   รวมทั้งรายการคา
ความนิยมที่เกิดขึ้นกอนมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  43  บังคับใช   โดยไดปฏิบัติตามมาตรฐาน
การบัญชีฉบับที่  20  เร่ืองการบัญชีสําหรับการรวมกิจการ  ซึ่งไดถูกยกเลิกไป   ทั้งนี้กลุมตัวอยาง
ถูกจํากัดแตเฉพาะที่เปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งมีผลการ
ดําเนินงานระหวางป พ.ศ. 2543  ถึง  2546   และมีคุณสมบัติตามเกณฑการเลือกตัวอยางจึงทํา
ใหกลุมตัวอยางที่ไดมีขนาดเล็ก   อีกทั้งขอมูลของอัตราสวนที่ใชในการวัดความสามารถในการทํา
กําไรและกําไรสวนเกินของกลุมตัวอยางไดมาจากการคํานวณของผูวิจัยมิไดถือตามรายงาน
ทางการเงินที่บริษัทเผยแพร   ทั้งนี้ในชวงระยะเวลาการเก็บขอมูลต้ังแตป พ.ศ. 2543  ถึง  2546  
อาจเกิดสภาวะทางเศรษฐกิจที่มีความผันผวนจึงมิไดคํานึงถึงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของ
บริษัท   
 
ขอเสนอแนะและงานวิจัยในอนาคต 
 

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางคาความนิยมที่ เกิดจากการรวมธุรกิจและ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอาจเปน
ประโยชนแกผูใชงบการเงินไดทราบถึงแงมุมของรายการคาความนิยมซึ่งมีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการทํากําไรตามปกติของกิการ   โดยใชอัตราผลตอบแทน
กําไรขั้นตนและอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานเปนตัววัด   คาความนิยมจากการรวมธุรกิจ
ถือเปนสินทรัพยไมมีตัวตนที่ผูใชงบการเงินควรใหความสําคัญในการพิจารณาขอมูลทางการเงิน
ไมตางจากสินทรัพยตัวอื่นๆ เพราะมิไดเปนเพียงผลตางระหวางตนทุนการซื้อธุรกิจที่สูงกวามูลคา
ยุติธรรมของสินทรัพยสุทธิในกิจการที่ถูกซื้อเทานั้น   แตยังเปนสิ่งที่แสดงถึงความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกับผลตอบแทนกําไรขั้นตนและผลตอบแทนจากการดําเนินงานของบริษัทอีกดวย   
ดังนั้นรายการคาความนิยมจึงเปนสินทรัพยที่มีความนาสนใจในการศึกษาขั้นตอไป  เชน  
การศึกษาถึงแนวทางการปฏิบัติทางบัญชีของรายการคาความนิยม   วาไดมีการปฏิบัติตาม
มาตรฐานการบัญชีที่ไดกําหนดไวอยางไรบาง   ไมวาจะเปนในเรื่องของการแสดงรายการในงบ
การเงิน   การเปดเผยรายละเอียดการตัดจําหนาย   วิธีการตัดจําหนาย   การกําหนดอายุการให
ประโยชนของคาความนิยม  การกระทบยอดราคาตามบัญชีของคาความนิยมระหวางตนงวดกับ
ปลายงวด   รายการขาดทุนจากการดอยคาที่เกิดขึ้นของคาความนิยม ฯลฯ  เหลานี้ลวนแตเปนสิ่ง
ที่มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 43  เร่ืองการรวมธุรกิจไดกําหนดใหเปดเผยรายละเอียดทั้งสิ้น   โดย
จํานวนตัวอยางหรือจํานวนบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีรายการคาความนิยมก็
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มีเพียงพอใหศึกษารายละเอียดตอไป   เพื่อเปนประโยชนตอผูใชงบการเงินหลังจากที่ไดทราบวา
คาความนิยมเปนตัวสื่อถึงความสามารถในการทํากําไรตามปกติที่ดีขึ้นของกิจการ    
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ภาคผนวก ก.  กราฟแสดงแนวโนมจํานวนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยในชวงป  พ.ศ. 2543 – 2546 
 
 
 กราฟแสดงจํานวนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศซึ่งมีแนวโนมเพิ่มข้ึน   
โดยบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงป พ.ศ. 2543 – 2546  มีจํานวน  
386   380  391  และ  425  บริษัท  ตามลําดับ   

  
 

 
โดยที่      1   หมายถึง     ป พ.ศ. 2543 

              2   หมายถึง     ป พ.ศ. 2544 
              3   หมายถึง     ป พ.ศ. 2545 
              4   หมายถึง     ป พ.ศ. 2546 
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ภาคผนวก ข.  ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานการแจกแจงขอมูลของอัตราสวนวัด
ความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินตามวิธี   Kolmogarov – Smirnov  Tests  
of  Normality 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

โดยที่  :    P – Value      =    คานัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติ 
  LMED         =    กลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมนอยกวาคามัธยฐาน 
            MMED         =    กลุมตัวอยางที่มีอัตราสวนคาความนิยมตอสินทรัพยรวมมากกวาคามัธยฐาน 
 

ตัวแปรตาม          P – Value 
 
Gross Profit Margin 
 LMED    0.000 
 MMED    0.067 
Operating Income Margin 
 LMED    0.000 
 MMED    0.028 
EBIT Margin 
 LMED    0.000 
 MMED    0.000 
Net Profit Margin 
 LMED    0.000 
 MMED    0.000 
ROA 
 LMED    0.000 
 MMED    0.000 
ROI 
 LMED    0.000 
 MMED    0.000 
ROE 
 LMED    0.000 
 MMED    0.000 
Excess Earnings / Sales 
 LMED    0.000 
 MMED    0.000 
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 สมมติฐานหลัก (Null  Hypothesis : H0 ) ในการทดสอบการแจกแจงของขอมูล  คือ  
อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินในกลุม  LMED  และ  MMED  มีการ
แจกแจงแบบปกติ   ซึ่งจากตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานในขางตนจะเห็นไดวาคา
นัยสําคัญของการทดสอบทางสถิติของตัวแปรตามทุกตัวแปรในกลุม  LMED  และ  MMED  
(ยกเวนอัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนในกลุม  MMED ซึ่งมีคาเทากับ 0.067) มีคานอยกวาระดับ
นัยสําคัญที่กําหนดไว ณ. 0.05   จึงไมสามารถยอมรับสมมติฐานหลักได   กลาวคือ  อัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรและกําไรสวนเกินของกลุมที่มีคาความนิยมนอยและกลุมที่มีคา
ความนิยมมากไมมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ   ยกเวน
อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตนในกลุม  MMED  ซึ่งมีลักษณะการแจกแจงของขอมูลแบบปกติ    
 
 ในการทดสอบสมมติฐานทางสถิติโดยใชพารามิเตอร (Parametric)   ขอมูลทุกกลุม
จะตองมีการแจกแจงแบบปกติ   แตเนื่องจากขอมูลที่เก็บรวบรวมมาไมมีลักษณะการแจกแจง
แบบปกติโดยสวนใหญตามผลการทดสอบดังกลาว   ดังนั้นในการสรุปผลงานวิจัยจึงใชตามผล
การทดสอบสมมติฐานโดยไมใชพารามิเตอร (Non - Parametric) 
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ภาคผนวก ค.  ตารางแสดงรายชื่อกลุมตัวอยางหรือบริษัทที่ปรากฏรายการคาความนิยม
จากการรวมธุรกิจในชวงป พ.ศ. 2543 – 2546 
 

ป พ.ศ. ที่ใชศึกษาขอมูล ลําดับ
ที่ 

ชื่อบริษัท ชื่อยอ 
2543 2544 2545 2546 

1 บริษัทเจริญโภคภัณฑอาหาร CPF / / / / 

2 บริษัทไทยรับเบอรลาเท็คซคอรปอรเรช่ัน (ประเทศไทย) T-RUBB /    

3 บริษัทสหอุตสาหกรรมน้ํามันปาลม UPOIC / / / / 

4 บริษัทจีเอฟพีที GFPT  / / / 

5 บริษัทศรีตรังแอโกรอินดัสทรี STA  / / / 

6 บริษัทเอเชี่ยน  พร็อพเพอรต้ี  ดีเวลลอปเมนท AP / /   

7 บริษัทเอสทีพี  แอนด  ไอ STPI /    

8 บริษัทปูนซีเมนตไทย SCC  / / / 

9 บริษัทมิลเลนเนียม  สตีล MS    / 

10 บริษัทไทยเซ็นทรัลเคมี TCCC /    

11 บริษัทไทยพลาสติกและเคมีภัณฑ TPC / / / / 

12 บริษัทยูนิเวนเจอร UV / / / / 

13 บริษัทบิ๊กซี  ซูเปอรเซ็นเตอร BIGC / / / / 

14 บริษัทล็อกซเลย LOXLEY / / / / 

15 บริษัทไมเนอร  คอรปอเรช่ัน MINOR / / / / 

16 บริษัทหางสรรพสินคาโรบินสัน ROBINS   /  

17 บริษัทเคพโทรนิค  อินเตอรเนช่ันแนล  (ประเทศไทย) CAPE / /   

18 บริษัทซันโย  ยูนิเวอรแซล  อีเล็คทริค SUE /    

19 บริษัทแอดวานซ  อินโฟร  เซอรวิส ADVANC / / / / 

20 บริษัทชิน  คอรปอเรช่ัน SHIN / / / / 

21 บริษัทยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ันอินดัสตรี UCOM / / / / 

22 บริษัทเทเลคอมเอเซีย  คอรปอเรช่ัน TA /  / / 

User
Text Box
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ป พ.ศ. ที่ใชศึกษาขอมูล ลําดับ
ที่ 

ชื่อบริษัท ชื่อยอ 
2543 2544 2545 2546 

23 บริษัทจัสมิน  อินเตอรเนช่ันแนล JASMIN  / / / 

24 บริษัทสามารถคอรปอเรช่ัน SAMART  / / / 

25 บริษัทชินแซทเทลไลท SATTLE    / 

26 บริษัทเดลตา  อิเลคโทรนิคส  (ประเทศไทย) DELTA / / / / 

27 บริษัทฮานา  ไมโครอิเล็คโทรนิคส HANA / / / / 

28 บริษัทเคซีอี  อิเลคโทรนิคส KCE / / / / 

29 บริษัทผลิตไฟฟา EGCOMP / / / / 

30 บริษัทลานนาลิกไนต LANNA / / / / 

31 บริษัทไทยอินดัสเตรียลแกส TIG /    

32 บริษัทปตท. PTT   / / 

33 บริษัทบริการเชื้อเพลิงการบินกรุงเทพฯ BAFS    / 

34 บริษัทบีอีซี  เวิลด BEC / / /  

35 บริษัทซีวีดี  เอ็นเตอรเทนเมนท CVD / / / / 

36 บริษัทยูไนเต็ด  บรอดคาสติ้ง  คอรปอรเรช่ัน UBC / / / / 

37 บริษัทเมเจอร  ซีนีเพล็กซ  กรุป MAJOR   / / 

38 บริษัททราฟฟกคอรนเนอรโฮลด้ิงส TRAFT   / / 

39 บริษัทอาร.เอส.โปรโมช่ัน  RS    / 

40 บริษัทมาลีสามพราน MALEE / /   

41 บริษัทเดอะไมเนอร  ฟูด  กรุป MFG / / / / 

42 บริษัทเพรซิเดนทไรซโปรดักส PR / / / / 

43 บริษัทเอส  แอนด  พี  ซินดิเคท S&P / / /  

44 บริษัททรอปคอลแคนนิ่ง  (ประเทศไทย) TC / / /  

45 บริษัทสัปปะรดไทย TIPCO / / / / 

46 บริษัทไทยยูเนี่ยน  โฟรเซน  โปรดักส TUF  / / / 

47 บริษัทไทยเพรสซิเดนทฟูดส TF  / / / 
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ป พ.ศ. ที่ใชศึกษาขอมูล ลําดับ
ที่ 

ชื่อบริษัท ชื่อยอ 
2543 2544 2545 2546 

48 บริษัทล่ําสูง  (ประเทศไทย) LST    / 

49 บริษัทกรุงเทพฯ ดุสิตเวชการ BGH    / 

50 บริษัทเอเชียโฮเต็ล ASIA /    

51 บริษัทรอยัล  การเดน  รีซอรท RGR / / / / 

52 บริษัทดุสิตธานี DTC  / / / 

53 บริษัทลากูนา  รีสอรท  แอนท  โฮเท็ล LRH  / /  

54 บริษัทโมเดอรนฟอรม  กรุป MODERN / / / / 

55 บริษัทศรีไทยซุปเปอรแวร SITHAI    / 

56 บริษัทฝาจีบ CSC /    

57 บริษัทสตรองแพ็ค SP / / /  

58 บริษัทอุตสาหกรรมถังโลหะไทย TMD / /   

59 บริษัทแอลแคนแพ็คเกจจิ้ง สตรองแพ็ค  APSP    / 

60 บริษัทแจกเจียอุตสาหกรรม  (ไทย) JCT / / / / 

61 บริษัทเอส  แอนด  เจ  อินเตอรเนช่ันแนล  เอนเตอรไพรส S&J / / / / 

62 บริษัทมติชน MATI / / / / 

63 บริษัทเนชั่น  มัลติมีเดีย  กรุป NMG / / / / 

64 บริษัทประกิต  โฮลด้ิงส P-FCB / / / / 

65 บริษัทเหมราชพัฒนาที่ดิน HEMRAJ /    

66 บริษัทแผนดินทอง  พร็อพเพอรต้ี  ดีเวลลอปเมนท GOLD  / / / 

67 บริษัทเพาเวอรไลน  เอนจิเนียร่ิง PLE   / / 

68 บริษัทอัมรินทร  พลาซา AMARIN   / / 

69 บริษัทเอเซี่ยนพร็อพเพอรต้ี  ดีเวลลอปเมนท AP    / 

70 บริษัทเนเชอรัล  พารค N-PARK  / / / 

71 บริษัทบางกอกรับเบอร BRC /    

72 บริษัทสหยูเนี่ยน SUC / / /  



 92

ป พ.ศ. ที่ใชศึกษาขอมูล ลําดับ
ที่ 

ชื่อบริษัท ชื่อยอ 
2543 2544 2545 2546 

73 บริษัทเท็กซไทลเพรสทีจ TCORP / / /  

74 บริษัทโรงงานผาไทย TTI / / / / 

75 บริษัทพรีเชียส  ชิปปง PSL / / / / 

76 บริษัทอาร  ซี  แอล RCL /    

77 บริษัทอาปโก  ไฮเทค AH    / 

 รวมจํานวนบริษัทที่ปรากฏรายการคาความนิยม  50 50 53 55 
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ภาคผนวก ง.  ภาพเสนโคงความถี่แสดงการกระจายตัวของขอมูลสําหรับอัตราสวนคา
ความนิยมตอสินทรัพยรวมในกลุม LMED และ  MMED 
 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

Goodwill of  LMED

.85.80.75.70.65.60.55.50.45.40.35.30.25.20.15.10.050.00

Goodwill of  LMED
Fre

que
ncy
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0

Std. Dev = .23  

Mean = .26

N = 104.00

 
 
 
 
 

    กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

Goodwill of  MMED

30.028.026.024.022.020.018.016.014.012.010.08.06.04.02.00.0

Goodwill of  MMED
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ภาคผนวก จ.  ภาพเสนโคงความถี่แสดงการกระจายตัวของขอมูลสําหรับอัตรา
ผลตอบแทนกําไรข้ันตน   อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน   อัตราผลตอบแทน
จากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได   อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ   และ
อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิในกลุม  LMED  และ  MMED 
 
 
• อัตราผลตอบแทนกําไรขั้นตน 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

Gross Profit Margin of  LMED
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Gross Profit Margin of  LMED
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Std. Dev = 44.56  

Mean = 22.2

N = 104.00

 
 
 

    กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

Gross Profit Margin of  MMED
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N = 104.00
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• อัตราผลตอบจากการดาํเนินงาน 
 
 

    กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

Operating Income Margin of  LMED

50.00.0-50.0-100.0-150.0-200.0-250.0-300.0-350.0-400.0-450.0-500.0-550.0-600.0-650.0-700.0-750.0-800.0

Operating Income Margin of  LMED
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100
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Std. Dev = 81.01  

Mean = .5

N = 104.00

 
 
 
 

    กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

Operating Income Margin of  MMED

55.050.045.040.035.030.025.020.015.010.05.00.0-5.0-10.0-15.0-20.0

Operating Income Margin of  MMED
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• อัตราผลตอบแทนจากกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

EBIT of  LMED

180.0160.0140.0120.0100.080.060.040.020.00.0-20.0-40.0-60.0-80.0

EBIT of  LMED
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   กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

EBIT Margin of  MMED

120.0110.0100.090.080.070.060.050.040.030.020.010.00.0-10.0-20.0-30.0

EBIT Margin of  MMED
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N = 104.00
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• อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

Net Profit Margin of  LMED

180.0160.0140.0120.0100.080.060.040.020.00.0-20.0-40.0-60.0-80.0-100.0-120.0-140.0

Net Profit Margin of  LMED
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N = 104.00

 
 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

Net Profit Margin of  MMED

100.090.080.070.060.050.040.030.020.010.00.0-10.0-20.0-30.0-40.0-50.0

Net Profit Margin of  MMED
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• อัตราสวนกําไรสวนเกินตอยอดขายสุทธิ 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

Excess Earnings of  LMED
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   กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

Excess Earnings of  MMED
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ภาคผนวก ฉ.  ภาพเสนโคงความถี่แสดงการกระจายตัวของขอมูลสําหรับอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน   และอัตรา
ผลตอบแทนจากสวนของเจาของ   ในกลุม  LMED  และ  MMED 
 
 
• อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 
 
 

  กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

ROA of  LMED

140.0130.0120.0110.0100.090.080.070.060.050.040.030.020.010.00.0-10.0-20.0-30.0-40.0

ROA of  LMED
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Std. Dev = 16.13  

Mean = 8.7

N = 104.00

 
 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

ROA of  MMED

22.520.017.515.012.510.07.55.02.50.0-2.5-5.0-7.5-10.0-12.5-15.0-17.5-20.0-22.5

ROA of  MMED
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Std. Dev = 8.46  
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• อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

ROI of  LMED
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   กลุมที่มีคาความนิยมมาก 
 

ROI of  MMED
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• อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ 
 
 

   กลุมที่มีคาความนิยมนอย 
 

ROE of  LMED
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   กลุมที่มีคาความนิยมมาก  
 

ROE of  MMED
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ประวัติผูเขียนวิทยานิพนธ 

 
นางสาวศิรดา  นวลประดิษฐ   เกิดเมื่อวนัที ่  24  มกราคม  พ.ศ. 2524   ที่อําเภอเมือง   

จังหวัดสงขลา   ไดรับการศึกษาชัน้ประถมศึกษาจากโรงเรียนอนุบาลสงขลา   ชัน้มัธยมศึกษา
จากโรงเรียนหาดใหญวทิยาลัย   ตอมาไดศึกษาตอในระดับปริญญาบัณฑิตที่คณะบริหารธุรกิจ
สาขาการบัญชี   มหาวทิยาลัยเกษตรศาสตร   และสําเรจ็การศึกษาระดับปริญญามหาบัณฑิตใน
ป พ.ศ. 2547   จากคณะพาณิชยศาสตรและการบัญชี สาขาการบัญชี  จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย 
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