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This study focuses on the relationship between managerial incentive factors and the 

recognition of impairment of assets that classified as the probability on recognition of impairment and 

the magnitude on recognition of impairment.  Assets are classified to 3 categories: total assets, tangible 

assets and investment. The managerial incentive factors consist of profitability proxied by return on 

assets, financial leverage proxied by debt to total assets ratio, and the changes in top management 

consist of the change in the chairman and the change in the managing director. The sample includes 

listed companies in the stock exchange of Thailand during 1999 - 2003 excluding companies engaging 

in finance sector and rehabilitated sector. 

 As expected at 95 % confidence interval, the results show that the return on assets has a 

negative relationship to the probability on recognition of impairment of total assets and of tangible 

assets.  And it has a negative relationship to the magnitude on recognition of impairment only of tangible 

assets. Debt to total assets ratio has a positive relationship to the probability on recognition of 

impairment of total assets and of tangible assets, but it has no relationship to the magnitude on 

recognition of impairment on all categories of assets. The change in chairman has no relationship to the 

probability on recognition of impairment on all categories of assets, but it has a positive relationship to 

the magnitude on recognition of impairment only of tangible assets.  Finally, the change in managing 

director has a positive relationship to the probability on recognition of impairment of total assets and of 

investment, and it has a positive relationship to the magnitude on recognition of impairment of total 

assets and of investment.

 Most of these results are consistent with prior studies except debt to total assets ratio factor. 

That is, this study shows that debt to total assets ratio has a positive relationship to the recognition of 

impairment of assets, contrary to prior studies.
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บทที่ 1 
 

บทนํา 

 
1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
  เมื่อลักษณะการประกอบธุรกิจในปจจุบันที่มีการแยกความเปนเจาของและฝาย

บริหารออกจากกัน และการกําหนดใหผลตอบแทนที่ฝายบริหารจะไดรับข้ึนอยูกับผลการ

ดําเนินงานหรือกําไร ดังนั้นจึงเปนแรงกดดันที่ทําใหฝายบริหารจะตองรายงานผลการดําเนินงาน

หรือผลกําไรใหดูดีในสายตาของผูถือหุน นักลงทุน หรือ ผูใชงบการเงิน เพื่อใหเกิดประโยชนสูงสุด

กับฝายบริหาร ไมวาจะเปนในรูปของผลตอบแทนพื้นฐานหรือผลตอบแทนที่เปนรางวัล การรักษา

ตําแหนง หรือผลประโยชนที่จะไดรับตามมาในอนาคต ยอมสงผลใหฝายบริหารมีแนวโนมที่จะ

เปลี่ยนแปลงกําไรไปในทิศทางที่จะใหไดรับผลตอบแทนสูงสุดโดยการเกลี่ยกําไรใหสูงขึ้น แตก็มิได

หมายความวาฝายบริหารจะมีแรงจูงใจที่จะสรางกําไรใหสูงขึ้นเสมอไป ทั้งนี้ก็ตองขึ้นอยูกับผลการ

ดําเนินงานหรือกําไรในงวดนั้นๆ กับระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับจายผลตอบแทน รวมทั้ง

ภาวะเศรษฐกิจของกิจการและเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศดวย เนื่องจากบางครั้งการรายงานผล

การดําเนินงานที่แยลงหรือการรายงานผลขาดทุน กลับมีผลประโยชนกับฝายบริหารมากกวา 

เพราะนอกจากจะเปนการรับรูคาใชจายหรือผลขาดทุนใหหมดไปในคราวเดียวแลวยังเปนการเพิ่ม

โอกาสในการรายงานผลการดําเนินงานที่จะปรับตัวสูงขึ้นในงวดถัดไปดวย โดยผูบริหารมักจะใช

รายการทางบัญชีที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารในการเปลี่ยนแปลงกําไร เชน การตั้งคาเผื่อ 

หนี้สงสัยจะสูญ การรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคา หรืออาจเกิดพฤติกรรมที่เรียกวา การลาง

บัญชี (Take a Bath) เปนตน  

 ภายหลังจากการเกดิวิกฤติเศรษฐกิจข้ึนในป 2540 ไดมีหลายฝายออกมา

กลาวโทษงบการเงิน รวมทั้งมาตรฐานการบัญชีของไทยวาเปนปจจัยประการหนึ่งที่ทําใหเกิด

วิกฤติการณดังกลาว การเปดเผยขอมูลที่ไมเพียงพอ ไมโปรงใส มาตรฐานการบัญชีที่ไมทัดเทียม

กับประเทศที่พัฒนาแลว ทําใหงบการเงินไมไดสงสัญญาณเตือนภัยวากิจการกําลังประสบกับ

ปญหา สงผลใหนักลงทุนตัดสินใจผิดพลาดและเกิดความเสียหายตอเศรษฐกิจอยางมาก หลังจาก

นั้นจึงมีมาตรฐานการบัญชีออกมา 20 กวาฉบับ การตีความมาตรฐานรวมทั้งแนวทางปฏิบัติอีก

หลายเรื่อง ทั้งนี้รวมถึงมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 เร่ืองการดอยคาของสินทรัพย ที่เปนมาตรฐาน

หนึ่งที่มีความยุงยาก ซับซอน และสงผลตอตัวเลขในงบการเงินเปนอยางมาก เนื่องจากการรับรูการ

ดอยคานอกจากจะทําใหผลการดําเนินงานในงวดที่มีการรับรูการดอยคาลดลงแลวยังสงผลตอ

มูลคาของสินทรัพยที่จะลดลง โดยผลกระทบของมาตรฐานการบัญชีเร่ืองการดอยคาของสินทรัพย
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ในระยะเพียง 2 ป ตั้งแตเร่ิมมีการประกาศใช01 บริษัทจดทะเบียนมีการรายงานผลการขาดจากการ

ดอยคาของสินทรัพยในจํานวนที่สูงถึงกวาแสนลานบาท ซึ่งหมายถึงมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ทํา

ใหสินทรัพยของบริษัทจดทะเบียนหายไปกวาแสนลานบาท (อังครัตน เพรียบจริยวัฒน, 2544) 

สงผลตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานที่ลดลงเปนอยางมาก 

ถึงแมวาจะมีการกําหนดมาตรฐานการบัญชีขึ้นมารองรับวิธีปฏิบัติทางการบัญชี

เกี่ยวกับการรับรูการดอยคาเพื่อใหมั่นใจวากิจการจะไมแสดงราคาตามบัญชีของสินทรัพยสูงกวา

มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพย รวมทั้งแนวทางและขอปฏิบัติเกี่ยวกับการพิจารณาการ

ดอยคาและรับรูผลขาดทุนจากการดอยคา อยางไรก็ตามการรับรูการดอยคาก็ยังตองขึ้นอยูกับ 

ดุลยพินิจของฝายบริหาร ไมวาจะเปนการพิจารณาถึงขอบงชี้การดอยคาและการประมาณมูลคาที่

คาดวาจะไดรับคืน เมื่อการดอยคาเปนรายการที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของฝายบริหารรายการหนึ่งซึ่ง

จะมีผลกระทบตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ โดยทําใหผลการดําเนินงาน

หรือกําไรในปที่มีการรับรูการดอยคาลดลงและมูลคาของสินทรัพยลดลง นอกจากนั้นมาตรฐานการ

บัญชียังมีขอกําหนดใหกิจการสามารถโอนกลับรายการขาดทุนจากการดอยคาเปนรายไดในงวด

ถัดไปได จึงเปนที่นาสนใจวามีแรงจูงใจใดที่อาจมีผลตอการตัดสินใจรับรูการดอยคาของฝาย

บริหาร ดังนั้นงานวิจัยนี้จึงมุงที่จะศึกษาถึงความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย 

1. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน 

2. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน 

 
1.3 คําถามในการวิจัย 
  1. ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอย

คาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน หรือไม และสัมพันธกันใน

ทิศทางใด 

                                                           
1 มาตรฐานการบัญชีเรื่องการดอยคาของสินทรัพยมีผลบังคับใชกับงบการเงินสําหรับรอบระยะเวลา

บัญชีที่เริ่มในหรือหลังวันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2542 เปนตนไป 
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  2. ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการ 

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน หรือไม และสัมพันธกัน

ในทิศทางใด 

 
1.4 ขอบเขตของการวิจัย 
  การวิจัยนี้ทําการศึกษากับสินทรัพยที่มีการรับรูการดอยคา 3 ประเภท ซึ่ง 

ประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน โดยกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยจะ

ครอบคลุมบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในป 2542 - 2546 ยกเวน บริษัทในกลุม

สถาบันการเงิน ไดแก ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย และบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และบริษัท

ในกลุมฟนฟูกิจการ 

 
1.5 กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย 
  งานวิจัยนี้ตองการศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับโอกาสในการรับรูการดอยคา และเมื่อตัดสินใจรับรูการดอยคาแลวมีปจจัยดานแรงจูงใจในการ

บริหารปจจัยใดที่มีความสัมพันธกับขนาดหรือมูลคาในการรับรูการดอยคา โดยจําแนกตาม

ประเภทของสินทรัพย ซึ่งประกอบดวย สินทรัพย 3 ประเภท ไดแก สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน 

และเงินลงทุน ซึ่งสามารถแสดงกรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย ดังภาพที่ 1.1 ไดดังนี้  
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ภาพที ่1.1 กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย 
 

ตัวแปรอิสระ 
 

ปจจัยดานแรงจูงใจของฝายบริหาร 

1. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

2. อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

3. การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

4. การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
 

ตัวแปรตาม 
 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน  ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปน 

- สินทรัพยรวม     - สินทรัพยรวม 

- สินทรัพยที่มตีัวตน    - สินทรัพยที่มตีัวตน 

- เงนิลงทุน     - เงนิลงทุน 
 

1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
ผลของงานวิจัยนี้จะเปนหลักฐานเกี่ยวกับแรงจูงใจในการบริหารที่มีตอการ

พิจารณาการดอยคาของสินทรัพย ตลอดจนทราบถึงแรงจูงใจในการบริหารที่มีตอขนาดหรือมูลคา

ในการรับรูดอยคาของสินทรัพย และความสัมพันธที่ไดจากการวิจัยจะเปนแนวทางที่ชวย ผูถือหุน 

นักลงทุน เจาหนี้ ตลอดจนผูใชงบการเงินอื่น ในการวิเคราะหและคาดคะเนวาเมื่อใดจะมีโอกาสที่

จะเกิดการดอยคาของสินทรัพย เพื่อประโยชนในการวางแผน และตัดสินใจเกี่ยวกับกิจการที่สนใจ 

 
1.7 ลําดับขั้นตอนในการนําเสนอผลการวิจัย 
  บทที่ 1 กลาวถึง ความเปนมาและความสําคัญของปญหา วัตถุประสงคของการ

วิจัย คําถามในการวิจัย ขอบเขตของการวิจัย กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย และประโยชนที่คาดวา

จะไดรับ 

บทที่ 2 กลาวถึง แนวคิด ทฤษฏี เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ ซึ่งประกอบดวย 

3 สวนหลัก คือ สวนที่ 1 แรงจูงใจในการบริหาร สวนที่ 2 มาตรฐานการบัญชีที่ 36 การดอยคาของ 

สินทรัพย และสวนที่ 3 แรงจูงใจในการบริหารกับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 
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บทที่ 3 กลาวถึง ระเบียบวิธีวิจัย ซึ่งประกอบดวย ประชากรและกลุมตัวอยาง 

 การเก็บรวบรวมขอมูล การพัฒนาสมมติฐานและตัวแบบที่ใชในการวิจัย ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 

การวิเคราะหขอมูลและวิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 

บทที่ 4 กลาวถึง การนําเสนอผลการวิจัยเบื้องตนดวยสถิติเชิงพรรณนา และการ

นําเสนอผลการวิจัยดวยสถิติเชิงอนุมาน เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับโอกาสการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย โดยแยก

ศึกษากับสินทรัพย 3 ประเภท ไดแก สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตนและเงินลงทุน 

บทที่ 5 กลาวถึง สรุปผลการวิจัย ประโยชนในการนําไปใช ขอจํากัดของการวิจัย 

และขอเสนอแนะในการวิจัยในอนาคต 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

บทที่ 2 
 

เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

  จากการศึกษาคนควาเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการศึกษาความสัมพันธ

ระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร การลดมูลคาสินทรัพย การตัดจําหนายสินทรัพย และการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย ทําใหประมวลความรูที่ไดจากการทบทวนเอกสารและงานวิจัยที่ 

เกี่ยวของจําแนกออกเปน 3 สวน ดังนี้ 

 

2.1 แรงจูงใจในการบริหาร 

2.2 มาตรฐานการบัญชทีี่ 36 เร่ืองการดอยคาของสินทรัพย 

2.3 แรงจูงใจในการบริหารกับการดอยคาของสินทรัพย 

 
2.1 แรงจูงใจในการบริหาร 

ในกิจการขนาดเล็กหรือกิจการครอบครัว สวนมากเจาของเงิน เจาของกิจการและ

ผูบริหารจัดการมักรวมอยูในบุคคลเดียวกัน ดังนั้นสิ่งที่เปนประโยชนตอฝายบริหารจัดการก็จะเปน

ประโยชนตอเจาของเงิน ครอบครัวและกิจการไปโดยปริยายแตเมื่อกิจการมีการระดมทุนจาก

ประชาชนหรือบุคคลภายนอก ลักษณะการบริหารจัดการก็จําเปนตองเปลี่ยนไป ทําใหบทบาทของ

เจาของเงินกิจการและฝายบริหารจัดการแยกจากกัน โดยเจาของเงินหรือผูถือหุนไมไดเปนผูบริหาร 

กิจการโดยตรงแตแตงตั้งคณะกรรมการบริษัททําหนาที่ดูแล บริหารจัดการแทน ซึ่งคณะกรรมการ

บริษัทก็มิไดบริหารจัดการบริษัทเอง แตแตงตั้งฝายบริหารทําหนาที่บริหารจัดการบริษัทอกีทอดหนึง่ 

จึงทําใหคณะกรรมการในฐานะตัวแทนของผูถือหุน จึงมีหนาที่และความรับผิดชอบในการดูแลให

ฝายบริหาร บริหารงานใหเปนไปเพื่อประโยชนสูงสุดของผูถือหุนซึ่งเปนเจาของเงิน เมื่อธุรกิจมีการ

แยกความเปนเจาของและฝายบริหารออกจากกัน จุดนี้เองจึงสรางแรงกดดันใหแกฝายบริหาร

จะตองรายงานผลการดําเนินงานใหดูดีในสายตาของคณะกรรมการบริษัท ผูถือหุน ตลอดจนนัก

ลงทุน เพื่อประโยชนในดานผลตอบแทนที่จะไดรับ ซึ่งแนวคิดเก่ียวกับการแยกความเปนเจาของ

และฝายบริหารออกจากกันนั้นสอดคลองกับทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ซึ่งมีรายละเอียด

ดังนี้ 
ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 
ความเปนตัวแทน (Agency) เปนความสัมพันธที่เกิดจากความยินยอมพรอมใจ

ระหวางบุคคลสองฝาย โดยที่บุคคลฝายหนึ่งคือตัวแทน (Agent) ตกลงที่จะทําการในฐานะตัวแทน
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ใหกับอีกฝายหนึ่งที่เรียกวา ตัวการ (Principal) ซึ่งในกรณีของการดําเนินงานในรูปของบริษัท ฝาย

บริหารทําหนาที่เปนตัวแทน ตกลงที่จะทําการในฐานะตัวแทนใหกับคณะกรรมการบริษัทที่เปน

ตัวการ โดย วรศักดิ์ ทุมมานนท (2543) กลาวไววา ตามทฤษฎีตัวแทน มองวาทุกคนยอมมี

แรงผลักดันในอันที่จะทําทุกอยางเพื่อผลประโยชนสวนตัวดวยกันทั้งสิ้น ดังนั้นฝายบริหารในฐานะ

ตัวแทนจะพยายามหาหนทางสรางมูลคาสูงสุดใหกับกิจการก็ตอเมื่อพิจารณาแลวเห็นวาส่ิงนั้น

เอื้ออํานวยผลประโยชนใหกับตนดวยในเวลาเดียวกัน โดยภายใตสมมติฐานของทฤษฎีตัวแทน นั่น

คือ ผูเปนเจาของกิจการหรือผูถือหุนกับฝายบริหารตางมีความขัดแยงกันทางดานผลประโยชนซึ่ง

กันและกัน  โดยที่ฝายบริหารมีแนวโนมที่จะทําการตัดสินใจใดๆ  ที่จะนําไปสูการสราง

อรรถประโยชนสูงสุดใหกับตัวเองโดยไมคํานึงวาการตัดสินใจนั้นจะกอใหเกิดอรรถประโยชนหรือ

ความมั่งคั่งสูงสุดแกผูเปนเจาของกิจการหรือไม ดังนั้นฝายบริหารยอมมีแนวโนมที่จะเลือกนโยบาย

บัญชีที่จะสงผลดีตอฝายบริหารในแงของความสามารถในการบริหารงาน ทั้งนี้ก็ เพื่อเพิ่ม

ผลตอบแทนตอฝายบริหารในที่สุด โดยตามคูมือบริษัทจดทะเบียนของสํานักงานคณะกรรมการ

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (2547) กลาวโดยสรุปวาผลตอบแทนเปนเครื่องมือสําคัญใน

การสรรหาคนที่มีความรูความสามารถมาดํารงตําแหนง และจูงใจการทํางานใหเปนตามเปาหมาย 

โดยรูปแบบของผลตอบแทนอาจจะแบงออกเปน 2 สวน คือ สวนที่เปนผลตอบแทนพื้นฐาน เชน 

เบี้ยประชุม เงินเดือน และสวนที่เปนรางวัล เชน โบนัส ซึ่งในสวนนี้มักจะกําหนดใหผันแปรไปตาม

ผลการดําเนินงาน ซึ่งเมื่อเกิดความขัดแยงกันในผลประโยชนข้ึน การที่ผูถือหุนไมสามารถลวงรู

ขอมูลการตัดสินใจของฝายบริหารยอมทําใหเกิดตนทุนจากการมอบอํานาจในการดําเนินการขึ้น 

(Agency Cost) ซึ่งประกอบดวย ตนทุนในการตรวจสอบผลการปฏิบัติงานของฝายบริหารและ

ตนทุนในการจูงใจใหฝายบริหารตัดสินใจดําเนินการที่ไมกอใหเกิดความเสียหายแกผูถือหุน ดังนั้น

การมีเครื่องมือในการตรวจสอบการปฏิบัติงานของฝายบริหารจึงเปนสิ่งจําเปน ซึ่งโดยสวนใหญจะ

อยูในรูปของการรายงานผลการปฏิบัติงานของฝายบริหาร  

อยางไรก็ตามแมวาการรายงานผลการปฏิบัติงานของฝายบริหารที่นําเสนอตอ 

ผูถือหุนจะเปนแนวทางหนึ่งในการสรางความเชื่อมั่นและใหขอมูลแกผูถือหุน แตนโยบายการบัญชี

ที่นํามาใชในการวัดผลการปฏิบัติงานก็มักจะอยูภายใตอํานาจการตัดสินใจของฝายบริหาร ซึ่งตาม

แนวคิดของทฤษฎีตัวแทนที่กลาวขางตน ฝายบริหารยอมเลือกนโยบายบัญชีที่จะสงผลดีตอฝาย

บริหารในแงของความสามารถและความนาเชื่อถือในการบริหารและเพิ่มผลตอบแทนใหกับฝาย

บริหารในที่สุด เชน การเลือกนโยบายบัญชีที่นําไปสูการเพิ่มกําไรของกิจการ เนื่องจากกําไรจะเปน

ตัวสะทอนถึงความสามารถในการดําเนินงานของฝายบริหาร โดยงานวิจัยที่เกี่ยวของกับแรงจูงใจ

ในการรายงานผลการดําเนินงานหรือกําไรที่สงผลตอผลตอบแทนที่ฝายบริหารจะไดรับ มีดังนี้ 
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Healy (1985) ศึกษาเกี่ยวกับการตัดสินใจเลือกนโยบายบัญชีของฝายบริหาร โดย

ทดสอบวากิจการที่ใชวิธีการจายโบนัสโดยขึ้นอยูกับกําไร (Earnings Based Bonus Schemes) จะ

เลือกนโยบายบัญชีที่สามารถเพิ่มผลตอบแทนใหกับผูบริหารหรือไม ซึ่งภายใตวิธีการจายโบนัสที่

ขึ้นอยูกับกําไรนั้น โบนัสที่ผูบริหารไดรับจะขึ้นอยูกับประสิทธิภาพการบริหารงาน ซึ่งสะทอนในรูป

ของกําไรของกิจการ โดยผลการวิจัยพบวากิจการที่ใชวิธีการจายโบนัสที่ขึ้นอยูกับกําไร ฝายบริหาร

มีแรงจูงใจในการเลือกใชนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจ

ของผูบริหาร (Discretionary Accruals) ที่จะทําใหผลการดําเนินงานดีขึ้น นําไปสูผลตอบแทนใน

รูปของโบนัสที่จะมากขึ้นตามผลการดําเนินงานดังกลาว โดยฝายบริหารมีแนวโนมที่จะเลือก

นโยบายบัญชีทําใหกําไรลดลงหากกําไรของกิจการต่ํากวาและสูงกวาระดับที่ไดมีการกําหนดไว

สําหรับการจายโบนัส โดยอาจทําการตั้งคาเผื่อตาง ๆ ไมวาจะเปน คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ คาเผื่อ

การดอยคา หรือเกิดพฤติกรรมที่เรียกวาการลางบัญชี (Take a Bath) เปนตน แตอยางไรก็ตามหาก

กําไรของกิจการอยูในระดับที่ไดมีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส ฝายบริหารก็จะนํารายการ

ตามเกณฑคงคางดังกลาวมาบริหารใหกําไรสูงขึ้นอยูในระดับที่จะทําใหไดรับโบนัสสูงสุด ซึ่งจาก

ผลการวิจัยดังกลาวจะเห็นไดวาฝายบริหารมีพฤติกรรมในการเลือกนโยบายบัญชีเกี่ยวกับรายการ

ตามเกณฑคงคางที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร เพื่อแสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารงาน

และในขณะเดียวกันก็ไดรับผลตอบแทนสุงสุด 

Gaver, Gaver และ Austin (1995) ศึกษาความสัมพันธระหวางรายการตามเกณฑคง

คางที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary Accruals) กับระดับกําไรที่มีการกําหนดไว

สําหรับการจายโบนัส ผลการวิจัยพบวา หากกําไรกอนรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับดุลย

พินจิของผูบริหารต่ํากวาระดับกําไรขั้นต่ําที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส ผูบริหารจะเลือก

รายการตามเกณฑคงคางเพื่อเพิ่มกําไรใหถึงระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส แต

ในทางตรงกันขาม หากกําไรกอนรายการตามเกณฑคงคางสูงกวาระดับกาํไรสูงสุดที่มีการกําหนด

ไวสําหรับการจายโบนัส ผูบริหารจะเลือกรายการตามเกณฑคงคางเพื่อลดกําไรจนถึงระดับกําไร

สูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส เนื่องจากถึงแมจะบริหารใหกําไรสูงกวาระดับกําไร

สูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัสก็ไมมีผลกับโบนัสที่จะไดรับและอาจสงผลใหมีการ

ทบทวน แกไขเกณฑวัดผลการปฏิบัติงานซึ่งจะสงผลเสียตอการบริหารงานของผูบริหารเอง  

Holthausen, Larcker และ Sloan (1995) ศึกษาพฤติกรรมของผูบริหารในการ

เปลี่ยนแปลงกําไรเพื่อใหไดรับโบนัสในมูลคาสูงสุด ผลการวิจัยสอดคลองกับสมมติฐานที่วา

ผูบริหารของกจิการจะเปลี่ยนแปลงกําไรใหลดลงเมื่อกําไรกอนรายการตามเกณฑคงคางที่ขึน้อยูกบั

ดุลยพินิจของผูบริหารสูงกวาระดับกําไรสูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับจายโบนัสซึ่ง ณ ระดับ

ดังกลาว ผูบริหารยอมไดรับโบนัสในมูลคาสูงสุดแลว 
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จากงานวิจัยขางตน พบวา ตราบใดที่มีการกําหนดใหผลตอบแทนที่ฝายบริหารจะ

ไดรับข้ึนอยูกับผลการดําเนินงานหรือกําไร ยอมทําใหฝายบริหารมีแนวโนมที่จะเปลี่ยนแปลงกําไร

ไปในทิศทางที่จะใหไดรับผลตอบแทนสูงสุดโดยการเกลี่ยกําไรใหสูงขึ้น แตก็มิไดหมายความวาฝาย

บริหารจะมีแรงจูงใจที่จะสรางกาํไรใหสูงขึ้นเสมอไป ทั้งนี้ก็ตองขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานหรือกําไร

ในงวดนั้นๆ กับระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับจายผลตอบแทน โดยฝายบริหารจะใชรายการ

ทางบัญชีที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารในการเปลี่ยนแปลงกําไรใหเปนไปในทิศทางที่ตองการ 

เชน รายการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ รายการการดอยคา หรือเกิดพฤติกรรม Take a Bath เปนตน 

เพื่อใหเกิดประโยชนสูงสุดกับฝายบริหาร จึงทําใหมีทั้งการปรับกําไรใหสูงขึ้นและลดลง  

อยางไรก็ตามงานวิจัยนี้ก็มิไดมุงศึกษาเฉพาะกิจการที่มีการจายผลตอบแทนที่ขึ้นอยู

กับกําไร แตจากผลที่ไดจากงานวิจัยขางตน ทําใหผูวิจัยไดแนวคิดวา ฝายบริหารกับเจาของเงินหรือ

ผูถือหุนยอมมีความขัดแยงกันดานผลประโยชนที่จะไดรับ จึงทําใหฝายบริหารยอมมีแรงจูงใจที่จะ

ตัดสินใจหรือทําการใดๆ เพื่อผลประโยชนสวนตัว ซึ่งก็คือผลตอบแทนที่จะไดรับ ไมวาจะเปนในรูป

ของผลตอบแทนพื้นฐานหรือผลตอบแทนที่เปนรางวัล การรักษาตําแหนง หรือผลประโยชนที่จะ

ไดรับตามมาในอนาคต ดังนั้นจึงเปนแรงกดดันที่ทําใหฝายบริหารจะตองรายงานผลการดําเนินงาน

หรือกําไรใหดูดีไวกอนในสายตาของผูถือหุน แตก็มิไดหมายความวาฝายบริหารจะรายงานผลการ

ดําเนินงานในระดับที่ดีเสมอไป ทั้งน้ีก็ตองถึงอยูกับภาวะเศรษฐกิจของกิจการและเศรษฐกิจ

โดยรวมของประเทศดวย เนื่องจากบางครั้งการรายงานผลการดําเนินงานที่แยลงหรือการรายงาน

ผลขาดทุนกลับมีผลประโยชนกับฝายบริหารมากกวา 

 

2.2 มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 เร่ืองการดอยคาของสินทรัพย (สมาคมนักบัญชีและผูสอบ

บัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย, 2546) 

  การรับรูการดอยคาตามมาตรฐานฉบับที่ 36 มีวัตถุประสงคเพื่อกําหนดวิธีปฏิบัติ

ทางบัญชีเพื่อใหมั่นใจวากิจการจะไมแสดงราคาตามบัญชีของสินทรัพยสูงกวามูลคาที่คาดวาจะ

ไดรับคืนของสินทรัพยนั้น โดยมาตรฐานฉบับนี้ใหถือปฏิบัติกับการบัญชีสําหรับการดอยคาของ

สินทรัพยทุกประเภท ซึ่งโดยทั่วไปแลวใชถือปฏิบัติกับที่ดิน อาคาร และอุปกรณ สินทรัพยรอการ

พัฒนาหรือระหวางการพัฒนา สินทรัพยที่ไมมีตัวตน เงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวม หรือเงิน

ลงทุนทั่วไป ทั้งนี้ยกเวน 

1) สินคาคงเหลือ 

2) สินทรัพยที่เกิดจากสัญญากอสรางระยะยาว 

3) ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 
4) สินทรัพยที่เกิดจากผลประโยชนของพนักงาน 
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5) สินทรัพยทางการเงินซึ่งรวมอยูในขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีเร่ืองการ

แสดงและการเปดเผยขอมูลสําหรับเคร่ืองมือทางการเงิน เวนแตสินทรัพยทางการเงินนั้นเปนลูกหนี้

ที่มีหลักประกัน ลูกหนี้ที่มีปญหา และกิจการคาดวาหลักประกันที่มีอยูจะเปนแหลงชําระหนี้เพียง

แหลงเดียวสําหรับลูกหนี้ดังกลาว 

โดยหลักการพื้นฐานในการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพย คือ ณ วันสิ้นงวด

หากมีขอบงชี้ที่ชัดเจนทําใหเชื่อไดวาสินทรัพยอาจเกิดการดอยคา กิจการตองประมาณมูลคาที่คาด

วาจะไดรับคืนเพื่อรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคาตอไป ทั้งนี้อาจมีการรับรูการดอยคาหรือไมก็

ได โดยพิจารณาถึงขอบงชี้ตอไปนี้เปนอยางนอย 

แหลงขอมูลภายนอก 
1) ราคาตลาดของสินทรัพยลดลงอยางเปนสาระสําคัญในระหวางงวดโดย

จํานวนที่ลดลงนั้นสูงกวาจํานวนที่คาดจะลดลงตามเวลาที่ผานไปหรือจากการใชงานตามปกติ 

2) มีการเปลี่ยนแปลงที่สงผลกระทบทางลบตอกิจการในระหวางงวดหรือใน

อนาคตอันใกลอยางเปนสาระสําคัญ ผลกระทบดังกลาวอาจเกิดจากการเปลี่ยนแปลงของ

สภาพแวดลอมทางดานเทคโนโลยี การตลาด เศรษฐกิจ กฎหมาย หรือการเปลี่ยนแปลงของสภาพ 

แวดลอมในตลาดของสินทรัพยนั้น 

3) อัตราดอกเบี้ยในตลาดหรืออัตราผลตอบแทนอื่นในตลาดจากการลงทุนของ

งวดนั้นเพิ่มข้ึนจนนาจะมีผลกระทบตออัตราการคิดลดที่ใชในการคํานวณมูลคาจากการใช

สินทรัพยและทําใหมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพยนั้นลดลงอยางมีนัยสําคัญ  

4) สินทรพัยสุทธิที่แสดงในงบดุลของกิจการสูงกวาราคาตลาดของกิจการ 
 แหลงขอมูลภายใน 

5) มีหลักฐานแสดงใหเห็นวาสินทรัพยลาสมัยหรือชํารุดเสียหาย 

6) มีการเปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับลักษณะที่กิจการใชหรือคาดวาจะใชสินทรัพยซึ่ง

สงผลกระทบทางลบตอกิจการในระหวางงวดหรือในอนาคตอันใกลอยางเปนสาระสําคัญ การ

เปลี่ยนแปลงดังกลาวรวมถึงแผนที่จะยกเลิกหรือปรับโครงสรางการดําเนินงานหรือแผนที่จะ

จําหนายสินทรัพยกอนกําหนด 

7) มีหลักฐานจากขอมูลที่รายงานเปนการภายในซึ่งแสดงใหเห็นวาผลการ

ปฏิบัติงานเชิงเศรษฐกิจของสินทรัพยไดลดลงกวาที่คาดไว  

โดยสรุปแลวการพิจารณาขอบงชี้ของการดอยคาของสินทรัพยนั้น ตองครอบคลุม

ถึงสินทรัพยทุกรายการที่อยูในขอบเขตของมาตรฐาน โดยพิจารณาจากสินทรัพยที่ไมไดใชในการ

ดําเนินงาน สินทรัพยที่ไมสามารถใชประโยชนไดอีกตอไป สินทรัพยที่มีการเปลี่ยนแปลงลดลงหรือ

เสื่อมลงทางกายภาพอยางชัดเจน รวมทั้งสินทรัพยที่กิจการเชื่อวายังคงใหประโยชนไนอนาคตแต
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ในอัตราที่นอยกวาที่เคยคาดการณไว ทั้งนี้การพิจารณาการดอยคาไมควรนําผลกระทบจากภาวะ

เศรษฐกิจที่ผันผวนหรือจากสาเหตุอ่ืนที่มีผลเพียงชั่วคราวซึ่งอยูในวิสัยที่กิจการจะปรับเปลี่ยน

แผนการดําเนินธุรกิจเพื่อแกไขปญหาไดมาเปนขอบงชี้การดอยคา หากแตผลกระทบจากภาวะ

เศรษฐกิจหรือสาเหตุอ่ืนใดที่จะนํามาพิจารณานั้นตองคอนขางมีความชัดเจนและคาดวายังคงอยู

และสงผลตอการเปลี่ยนแปลงในทางลบตอธุรกิจในอนาคตอยางเปนสาระสําคัญจึงจะถือวาเปน 

ขอบงชี้ในการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยนั้น1F

2ๆ 

สําหรับการรับรูและการวัดคาของรายการขาดทุนจากการดอยคา หากมีขอบงชี้ที่

ชัดเจนทําใหเชื่อไดวาสินทรัพยอาจเกิดการดอยคา กิจการตองประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน

และบันทึกลดราคาตามบัญชีใหเทากับมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน หากมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน

ต่ํากวาราคาตามบัญชีของสินทรัพยนั้น ซึ่งสวนที่ลดลงคือรายการขาดทุนจากการดอยคา โดย

กิจการตองรับรูเปนคาใชจายในงบกําไรขาดทุนทันที นอกจากราคาตามบัญชีของสินทรัพยนั้นเปน

ราคาที่ตีใหม เชน กิจการตองนํารายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่ตีราคาใหมไปลด

สวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยไดไมเกินจํานวนสวนเกินทุนที่เคยบันทึกไวสําหรับสินทรัพยนั้น 

แลวจึงบันทึกสวนที่เหลือเปนรายการขาดทุนจากการดอยคาในงบกําไรขาดทุนตอไป ดังแสดงใน

ภาพที่ 2.1  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
2 คณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีไดจัดทําคําอธิบายมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 โดยเปดเผยไวใน

เว็บไซตของสมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย (www.icaat.or.th) 
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ภาพที ่2.1 การพิจารณาการดอยคา 

 

จากที่ไดกลาวแลวขางตนหากพบวามีขอบงชี้การดอยคา กิจการตองประมาณ 

มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน เพื่อนําไปเปรียบเทียบกับราคาตามบัญชีและรับรูผลตางเปนรายการ

ขาดทุนจากการดอยคา ซึ่งตามมาตรฐานการบัญชีมูลคาท่ีคาดวาจะไดรับคืน (Recoverable 

Amount) หมายถึง ราคาขายสุทธิหรือมูลคาจากการใชสินทรัพยนั้นแลวแตราคาใดจะสูงกวา โดยมี

รายละเอียดดังนี้ 

  1) ราคาขายสุทธิ (Net Selling Price) หมายถึง จํานวนที่จะไดรับจากการขาย

สินทรัพยหักดวยตนทุนจากการจําหนายสินทรัพยนั้นโดยที่ผูซื้อกับผูขายสามารถตอรองกันไดอยาง

เปนอิสระในขณะที่ทั้งสองฝายมีความรอบรูและเต็มใจในการแลกเปลี่ยน ทั้งนี้ตนทุนในการ

จําหนาย หมายถึง ตนทุนสวนเพิ่มที่เกี่ยวของโดยตรงกับการจําหนายสินทรัพย เชน คาใชจายทาง

กฎหมาย คาอากรแสตมปและภาษีที่คลายคลึงกัน คาใชจายในการขนยาย และตนทุนสวนเพิ่ม

โดยตรงเพื่อใหสินทรัพยนั้นอยูในสภาพพรอมที่จะขายซึ่งไมรวมตนทุนทางการเงิน และคาใชจาย

เกี่ยวกับภาษีเงินได  

  อยางไรก็ตาม ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 มิไดกําหนดวาตองใชผูประเมิน

อิสระในการตีราคาหรือประเมินราคาสินทรัพยเสมอไป แตไมวากิจการจะใชผูประเมินราคาอิสระ

หรือทําการประเมินเอง จะตองพิจารณาวาราคาที่ประเมินสอดคลองกับขอกําหนดในมาตรฐาน มี

หลักฐานเหตุผลสนับสนุนการประเมินที่เชื่อถือได และสามารถสอบทานได รวมทั้งควรผานการ

รับรองหรืออนุมัติโดยผูมีอํานาจ เชน คณะกรรมการบริษัท  

ไมมีขอบงชี้ มีขอบงชี้

ไมถือวาดอยคา ประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน

(ราคาขายสทุธิหรือมูลคาจากการใชแลวแตราคาใดจะสงูกวา)

มูลคท่ีคาดวาจะไดรับคืนสงูกวา มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนต่ํากวา

ราคาตามบัญชี ราคาตามบัญชี

ไมถือวาดอยคา ถือวาดอยคา

บันทึกขาดทุนจากการดอยคา

ณ วันสิ้นงวด
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  2) มูลคาจากการใช (Value in Use) หมายถึง มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดที่

คาดวาจะเกิดในอนาคตจากการใชสินทรัพยอยางตอเนื่องและจากการจําหนายสินทรัพย ณ วันสิ้น

อายุการใชงาน โดยใชอัตราคิดลดที่เหมาะสม 

  สําหรับการประมาณกระแสเงินสด ตามมาตรฐานการบัญที่มิไดกําหนดวาตองมี

การสอบทานหรือรับรองประมาณการกระแสเงินสดโดยผูชํานาญอิสระ หรือผูสอบบัญชีแตอยางใด 

กิจการสามารถจัดทําการประมาณการเองได โดยฝายบริหารตองพึงระมัดระวังวาประมาณการที่

จัดทําขึ้นตองมีสมมติฐานที่ชัดเจน เพียงพอ สมเหตุสมผล นาเชื่อถือ และมีความเปนไปไดในการ

ดําเนินการใหบรรลุตามประมาณการที่ตั้งไว และไดคํานึงถึงสภาวะเศรษฐกิจที่แทจริงตลอดจน

ความผันผวนของเศรษฐกิจที่อาจเกิดขึ้นไดแลว 

  นอกจากนี้มาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ยังกําหนดใหกิจการสามารถกลับบัญชี 

รายการขาดทุนจากการดอยคาได โดยการกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคาแสดงใหเห็น

ถึงการเพิ่มข้ึนของศักยภาพในการใหบริการของสินทรัพยที่ประมาณขึ้นภายหลังที่รับรูการดอยคา

ของสินทรัพยนั้นครั้งลาสุด เมื่อขอบงชี้การดอยคาเปลี่ยนแปลงไปจนทําใหมูลคาที่คาดวาจะไดรับ

คืนไดเพิ่มข้ึน ซึ่งก็คือการบันทึกเพิ่มราคาตามบัญชีใหเทากับมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของ 

สินทรัพย โดยราคาตามบัญชีของสินทรัพยที่เพิ่มข้ึนจากการกลับรายการขาดทุนจากการดอยคา

ตองไมสูงกวาราคาตามบัญชีที่ควรเปนหากกิจการไมเคยรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคาของ

สินทรัพยนั้นในงวดกอนๆ โดยตองกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่กิจการ

รับรูในงวดกอนเปนรายไดในงบกําไรขาดทุนทันที นอกจากสินทรัพยนั้นจะแสดงดวยราคาที่ตีใหม

ตามบัญชีมาตรฐานการบัญชีเร่ือง ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ กิจการตองกลับรายการขาดทุนจาก

การดอยคาโดยตรงไปยังบัญชีสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยซึ่งแสดงภายใตสวนของเจาของ 

อยางไรก็ตามกิจการตองรับรูการกลับรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่ตีใหมเปน 

รายไดในงบกําไรขาดทุนไดไมเกินรายการขาดทุนจากการดอยคาที่กิจการเคยรับรูเปนคาใชจายใน

งวดกอนๆ 

  นอกจากมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 ที่กําหนดวิธีการปฏิบัติเกี่ยวกับการรับรูการ

ดอยคาแลว มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 40 เร่ืองการบัญชีสําหรับเงินลงทุนในตราสารหนี้ตราสารทุน

ก็มีขอกําหนดเกี่ยวกับการดอยคาของเงินลงทุนระยะยาวเชนกัน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

1) การดอยคาของตราสารหนี้ที่จะถือจนครบกําหนด 

  ตราสารหนี้ที่จะถือจนครบกําหนดจะดอยคาเมื่อมีความเปนไปไดคอนขางแนที่ 

กิจการจะไมสามารถเรียกเก็บเงินตนหรือดอกเบี้ยทั้งหมดหรือบางสวนตามที่ระบุไวในสัญญาได 

โดยรายการขาดทุนจากการดอยคาของตราสารหนี้ดังกลาว คือ ผลตางระหวางราคาตามบัญชีกับ

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดที่คาดวาจะไดรับจากตราสารหนี้นั้นซึ่งคิดลดดวยอัตราดอกเบี้ยที่
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แทจริงตามสัญญาเดิม ในเวลาตอมากิจการพบวารายการขาดทุนจากการดอยคาของเงินลงทุนที่

ไดรับรูในงวดกอนไดหมดไปหรือลดลงกิจการตองบันทึกเพิ่มมูลคาของเงินลงทุนดังกลาวไดไมเกิน

ราคาทุนตัดจําหนายที่ควรเปนหากกิจการไมเคยบันทึกรายการขาดทุนจากการดอยคาเลยในงวด

กอนๆ เปนรายไดในงบกําไรขาดทุน 

2) การดอยคาของหลักทรัพยเผื่อขาย 

  กิจการตองบันทึกการดอยคาของหลักทรัพยเผื่อขายทันที่มีหลักฐานสนันสนุนวา  

หลักทรัพยนั้นดอยคา โดยการกลับบัญชีสวนต่ํากวาทุนจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาของหลักทรัพย   

เผ่ือขายที่แสดงอยูในสวนของเจาของเปนรายการขาดทุนจากการดอยคาทันทีที่เกิด เวนแตกิจการ

เคยบันทึกสวนเกินทุนจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาไวในสวนของเจาของ กิจการตองกลับบัญชี

สวนเกินทุนดังกลาวกอนที่จะบันทึกรายการขาดทุนจากการดอยคาในงบกําไรขาดทุน  

  สําหรับหลักฐานที่สนับสนุนวาหลักทรัพยนั้นเกิดการดอยคา มีดังตอไปนี้ 

  1) กิจการที่ออกหลักทรัพยกําลังประสบปญหาทางการเงิน 

  2) กิจการที่ออกหลักทรัพยผิดนัดชําระหนี้หรือผิดเงื่อนไขในสัญญา 

  3) มีความเปนไดสูงที่กิจการผูออกหลักทรัพยจะลมละลายหรือฟนฟูกิจการ 

  4) หลักทรัพยนั้นไมมีการซื้อขายในตลาดซื้อขายคลองอีกตอไปเนื่องจากปญหา

ทางการเงิน 

  ถึงแมวาจะมีการกําหนดมาตรฐานการบัญชีข้ึนมารองรับวิธีปฏิบัติทางการบัญชี  

เกี่ยวกับการรับรูการดอยคาเพื่อใหมั่นใจวากิจการจะไมแสดงราคาตามบัญชีของสินทรัพยสูงกวา     

มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพย แตอยางไรก็ตามการรับรูการดอยคาก็ยังตองขึ้นอยูกับ       

ดุลยพินจิของฝายบริหาร ไมวาจะเปนการพิจารณาถึงขอบงชี้การดอยคาและการประมาณมูลคาที่

คาดวาจะไดรับคืน  
 
2.3 แรงจูงใจในการบริหารกับการดอยคาของสินทรัพย 
  ในตางประเทศมีการศึกษาเกี่ยวกับแรงจูงใจของฝายบริหารกับประเด็นทางบัญชี    

ไมวาจะเปน การตัดสินใจเลือกใชนโยบายบัญชีเกี่ยวกับรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับ 

ดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary Accruals) การลดมูลคาของสินทรัพย (Write Downs) การ

ตัดจําหนายสินทรัพย (Write Offs) ตลอดจนการรับรูการดอยคาของสินทรัพย (Impairment) ซึ่ง

สามารถสรุปไดดังนี้ 
   

Strong และ Meyer (1987) ศึกษาแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการลด 

มูลคาสินทรัพย โดยผูวิจัยกลาววา แรงจูงใจในการบริหารเปนสิ่งหนึ่งที่มีอิทธิพลตอนโยบายบัญชี
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เกี่ยวกับการลดมูลคาสินทรัพย นักวิเคราะหสวนใหญใหเหตุผลวาการลดมูลคาสินทรัพยเปนการลด

ราคาตามบัญชีของสินทรัพยและทําใหสวนทุนลดลง ซึ่งสงผลใหกิจการมีกําไรและผลตอบแทนตอ

หุนเพิ่มข้ึนในอนาคต และการลดมูลคาสินทรัพยยังเปนสัญญาณที่บงบอกถึงการบริหารสินทรัพยที่

ไมดีในอดีต สําหรับการลดมูลคาสินทรัพยนั้นโดยทั่วไปจะมีการตั้งบัญชีสํารองไวกอน ซึ่งบัญชี

สํารองดังกลาวสามารถโอนกลับและจะมีผลกระทบตอกําไรในงวดถัดไป จึงเปนแรงจูงใจให

ผูบริหารระดับสูงตั้งรายการสํารองสําหรับการลดมูลคาสินทรัพยเพิ่มข้ึน โดยเฉพาะในชวงที่มีการ

เปลี่ยนแปลงตําแหนงผูบริหารเพราะเชื่อวาเปนการแสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพการบริหาร

สินทรัพยที่เพิ่มข้ึนเมื่อสามารถโอนกลับรายการและทําใหกําไรเพิ่มข้ึนไดในอนาคต โดยผูวิจัยทํา

การวิเคราะหออกเปน 2 วิธี ไดแก การทดสอบแบบจับคู (Test for the Matched Paired Different) 

และการวิเคราะหจําแนกกลุม (Discriminant Analysis) ผูวิจัยแบงกลุมตัวอยางออกเปน 2 กลุม 

กลุมแรกเปนกลุมเปาหมาย คือ กิจการที่มีการลดมูลคาสินทรัพย และ กลุมที่ 2 เปนกลุมควบคุม 

คือ กิจการที่ไมมีการลดมูลคาสินทรัพย วิธีแรกผูวิจัยทําการจับคูกิจการที่อยูในกลุมที่ 1 กับกลุมที่ 2 

โดยกําหนดใหตัวอยางที่จับคูอยูในอุตสาหกรรมเดียวกันและมีขนาดกิจการใกลเคียงกันซึ่งวัดจาก

สินทรัพยรวม แลวทําการวิเคราะหความแตกตางของคุณลักษณะเฉพาะทางการเงินของทั้ง 2 กลุม 

เพื่อหาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคาสินทรัพย ผลการวิจัยพบวาความแตกตางท่ีมีนัยสําคัญ

ของกลุมตัวอยางคือ การเปลี่ยนแปลงผูบริหารระดับสูงในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพย โดยหาก

กิจการมีการเปลี่ยนแปลงผูบริหารในปนั้นกิจการก็จะมีการลดมูลคาสินทรัพยตามมา ซึง่ผลการวจิยั

ดังกลาวมีความชัดเจนมากขึ้นเมื่อผูบริหารคนใหมเปนบุคคลภายนอกกิจการ เนื่องจากผูบริหารคน

ดังกลาวไมมีสวนเกี่ยวของใดๆ กับการลงทุนและการบริหารสินทรัพยกอนหนาที่ตนจะเขามารับ

ตําแหนง และผลการวิจัยยังพบอีกวาระดับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนมีอิทธิพลตอการ

ตัดสินใจลดมูลคาสินทรัพย โดยกลุมที่มีการลดมูลคาสินทรัพยจะมีอัตราผลตอบแทนดังกลาวต่ํา

กวากลุมที่ไมมีการลดมูลคาสินทรัพย สําหรับการวิเคราะหดวยวิธีการวิเคราะหจําแนกกลุม

ผลการวิจัยก็สอดคลองกับวิธีแรก คือ กลุมที่มีการลดมูลคาสินทรัพยจะมีการเปลี่ยนแปลงผูบริหาร

ระดับสูงในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของจะต่ํากวา

กลุมที่ไมมีการลดมูลคาสินทรัพย นอกจากนี้การใชวิธีการวิเคราะหจําแนกกลุมยังพบอีกวา

อัตราสวนที่ใชในการวัดความเสี่ยงดานการเงินคืออัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีอิทธิพล

ตอการลดมูลคาสินทรัพย โดยกิจการจะมีการลดมูลคาสินทรัพยเมื่ออัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมลดลงจากปกอน จึงสรุปไดวาการเปลี่ยนแปลงผูบริหารระดับสูงในปที่มีการลดมูลคา

สินทรัพย อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนและอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีอิทธิพล

ตอการลดมูลคาสินทรัพย 
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  Elliott และ Shaw (1988) ไดแสดงความคิดเห็นวา ปจจุบันขอกําหนดในการแยก

แสดงผลขาดทุนในงบกําไรขาดทุนกลายมาเปนสิ่งสําคัญในการจัดทํางบกําไรขาดทุน นักบัญชีจึงมี

ความกังวลวา การตัดจําหนายสินทรัพยมักจะเกิดขึ้นอยางมีนัยสําคัญหลังจากสินทรัพยที่เกี่ยวของ

เกิดการดอยคา และมีแนวโนมที่กิจการจะเปดเผยขอมูลดังกลาวลาชาในปนั้นๆ ดังนั้น FASB และ 

SEC จึงพิจารณาถึงความจําเปนของมาตรฐานการบัญชีฉบับใหมโดยเฉพาะที่เกี่ยวของกับการ

บันทึกการดอยคาของสินทรัพยถาวร ผูวิจัยจึงทําการศึกษาลักษณะของกิจการที่มีการรายงานการ

ตัดจําหนายสินทรัพยที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary Write-Offs) อยางนอย 1 % 

ของสินทรัพยรวม ผลการศึกษาพบวา กิจการเหลานี้มีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลง

ในชวง 3 ปกอนการตัดจําหนายสินทรัพย และอัตราการเจริญเติบโตของสินทรัพยก็ลดลงใน

ชวงเวลาเดียวกัน อัตราการเจริญเติบโตดังกลาวจะเปนลบในปที่มีการตัดจําหนายสินทรัพย และมี

การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูงในปที่มีการตัดจําหนายสินทรัพย 

  Zucca และ Campbell (1992) ศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการ 

ลดมูลคาของสินทรัพยที่ดอยคา ผลการศึกษาพบวา กิจการที่มีแนวโนมที่จะลดมูลคาของสินทรัพย

จะเปนกิจการที่อยูในอุตสาหกรรมที่มีการลงทุนในสินทรัพยถาวรสูงหรือเรียกวา Capital Intensive 

Industries และกิจการที่อยูในอุตสาหกรรมพาณิชย จัดจําหนายสินคา และการลดมูลคาสินทรัพย

จะเกิดขึ้นในไตรมาสที่ 4 ของงวดบัญชี นอกจากนี้จะลดมูลคาของสินทรัพยในงวดที่มีกําไรต่ํากวาที่

คาดไวและสูงเกินปกติ ซึ่งจากผลการศึกษาดังกลาวทําใหผูวิจัยสรุปวา การลดมูลคาของสินทรัพย

เปนเครื่องมือในการจัดการกําไรของฝายบริหาร 

  Francis, Hanna และ Vincent (1996) ศึกษาถึงคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มี

การตัดจําหนายสินทรัพยวาเกิดจากแรงผลักดันจากผูบริหารที่ตองการปรับปรุงผลการดําเนินงาน

หรือกําไร หรือ เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจของกิจการและศึกษาผลกระทบตอ

ความมั่งคั่งของสวนของผูถือหุนจากการตัดจําหนายสินทรัพยที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร 

(Discretionary Asset Write-Offs) ซึ่งในงานวิจัยดังกลาว Write-Offs ใหหมายความรวมถึง การ

ตัดจําหนายสินทรัพยทั้งจํานวนและการลดมูลคาสินทรัพยบางสวน ซ่ึงผลการวิจัยก็พบวา ปจจัย

เกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงทางภาวะเศรษฐกิจของกิจการที่ผูวิจัยนํามาทดสอบและมีอิทธิพลอยาง

เปนสาระสําคัญตอการตัดจําหนายและลดมูลคาสินทรัพย ไดแก ผลตอบแทนตอหุนของกจิการและ

อุตสาหกรรมในอดีต อัตราสวนราคาตามบัญชีตอราคาตลาด และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย

รวม สวนปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลอยางเปนสาระสําคัญ ไดแก การเปลี่ยน 

ผูบริหารในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพยหรือมีการเปลี่ยนผูบริหาร 1 ปกอนลดมูลคาสินทรัพย และ

การที่กิจการเคยมีประสบการณลดมูลคาสินทรัพยในอดีต  
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Rees, Gill และ Gore (1996) ศึกษาคุณลักษณะของกิจการที่มีการลดมูลคา 

สินทรัพยและมีรายการคงคางที่ผิดปกติ ซึ่งผลการวิจัยพบวา กิจการที่ลดมูลคาสินทรัพยมีอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมและผลตอบแทนตอหุนในปกอนการลดมูลคาต่ํากวาคากึ่งกลางของ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยของอุตสาหกรรม นอกจากนี้ยังพบวามีการรับรูรายการคง

คางที่ผิดปกติจนทําใหกําไรในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพยลดลง แตไมมีการกลับบัญชีรายการคง

คางดังกลาวในปถัด ผูวิจัยใหเหตุผลของผลการวิจัยดังกลาววา การลดมูลคาของสินทรัพยและการ

ใชรายการตามเกณฑคงคางในการปรับปรุงกําไรเปนความพยายามของผูบริหารในการตอบสนอง

ตอภาวะเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงไปของกิจการ ถึงแมมีแนวโนมการเกิดพฤติกรรมดังกลาวสูงขึ้น

ในชวงที่ผลการดําเนินงานตกต่ํา ซึ่งสอดคลองกับพฤติกรรมของผูบริหารที่ตองการปรับปรุงผลการ

ดําเนินงานในอนาคต 

Cotter, Stokes และ Wyatt (1998) ศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคา

สินทรัพย โดยผูวิจัยมุงศึกษาถึงแรงจูงใจและขอจํากัดในการลดมูลคาสินทรัพยผลการศึกษา พบวา 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการลดมูลคา

สินทรัพย โดยใหเหตุผลวาการลดมูลคาสินทรัพยที่เกิดการดอยคาเปนการสะทอนใหเห็นถึงผลการ

ดําเนินงานของกิจการที่ลดลงและสินทรัพยนั้นไมสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกจิการได สวน

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการลดมูลคา

สินทรัพย เนื่องจากฝายบริหารมีความกังวลเกี่ยวกับการละเมิดขอตกลงเกี่ยวกับการกอหนี้ และยัง

พบอีกวา การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการลดมูลคา

สินทรัพย เนื่องจากผูบริหารคนใหมไมมีสวนเกี่ยวของกับการบริหารสินทรัพยนั้นในอดีตและยังเปน

โอกาสในการปรับปรุงผลการดําเนินงานใหเพิ่มข้ึนในงวดถัดไปไดงายขึ้น 

Loh และ Tan (2002) ศึกษาปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งผูวิจัยจําแนกสินทรัพยที่ใชสําหรับการทดสอบออกเปน 3 กลุม คือ 

สินทรัพยถาวร เงินลงทุน และ สินทรัพยรวม โดยปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่ผูวิจัยนํามา

ทดสอบ ไดแก ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดย

ผูวิจัยทําการศึกษาใน 2 ลักษณะ คือ ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย และความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการ

บริหารกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งขนาดในการรับรูการดอยคาคือมูลคาของ

รายการขาดทุนจากการดอยคา ผลการวิจัยจากการทดสอบโอกาสในการรับรูการดอยคา พบวา 

เฉพาะอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเทานั้นที่มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน สวนผลการวิจัยจากการทดสอบขนาดในการ
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รับรูการดอยคา พบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาสําหรับสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาสําหรับสินทรัพยที่เปนสินทรัพย

รวมและสินทรัพยถาวรเทานั้น และการเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับขนาดในการรับรูการดอยคาเฉพาะกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยถาวร  

จากเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางแรงจูงใจในการบริหาร

กับการตัดจําหนายสินทรัพย การลดมูลคาสินทรัพยและการรับรูการดอยคา พบวา ฝายบริหารที่

ไดรับผลตอบแทนในรูปของโบนัส ซึ่งสวนใหญจะผันแปรไปตามกําไรหรือผลการดําเนินงานของ

บริษัท มีแนวโนมที่จะเลือกรายการตามเกณฑคงคางที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารเพื่อเพิ่มกําไร

ที่จะสงผลตอโบนัสที่จะไดรับ ซึ่งสอดคลองกับทฤษฎีตัวแทนที่วาฝายบริหารมีแนวโนมที่จะทําการ

ตัดสินใจใดๆ ที่จะนําไปสูการสรางอรรถประโยชนสูงสุดใหกับตัวเองโดยไมคํานึงวาการตัดสินใจนั้น

จะกอใหเกิดอรรถประโยชนหรือความมั่งคั่งสูงสุดแกผูเปนเจาของกิจการหรือไม ดังนั้นฝายบริหาร

ยอมมีแนวโนมที่จะเลือกนโยบายบัญชีที่จะสงผลดีตอผูบริหารในแงของความสามารถในการ

บริหารงานทั้งนี้ก็เพื่อเพิ่มผลตอบแทนตอฝายบริหาร นอกจากนี้ยังสอดคลองกับสมมติฐานเกี่ยวกับ

แผนการจายโบนัส (Bonus Plan Hypothesis) ซึ่งภายใตสมมติฐานนี้ฝายบริหารมีแรงจูงใจในการ

เลือกนโยบายบัญชีที่จะเพิ่มผลตอบแทนใหกับตนเองโดยการเกลี่ยกําไรใหสูงขึ้น แตอยางไรก็ตามก็

มิไดหมายความวาฝายบริหารจะตองการใหกําไรสูงขึ้นเสมอไป กลาวคือ ในปใดหากกําไรของ

กิจการอยูในระดับที่ต่ํากวาระดับที่ไดมีการกําหนดไวสําหรับจายโบนัส ฝายบริหารก็ยอมมีแนวโนม

ที่จะลดกําไรในปนั้นลงโดยการรับรูผลขาดทุนหรือคาใชจายตางๆ เทาที่เปนไปได เนื่องจากไมมี

โอกาสที่จะไดรับโบนัสหรือผลตอบแทนเพิ่ม ในทางตรงกันขามในปใดที่กําไรของกิจการสูงกวา

ระดับสูงสุดที่กําหนดไวสําหรับจายโบนัสหรือผลตอบแทนภายใตสัญญาที่ทําไว ฝายบริหารยอมไม

มีแรงจูงใจที่จะเพิ่มกําไรใหสูงขึ้นอีก เนื่องจากเกรงวาอาจผลักดันใหมีการทบทวนแกไข เกณฑ

วัดผลการปฏิบัติงาน (Healy, 1985, Gaver, Gaver และ Austin, 1995 และ Holthausen, 

Larcker และ Sloan,1995) จึงทําใหไดขอสรุปที่วาฝายบริหารมีแรงจูงใจที่จะเลือกนโยบายบัญชีที่

สะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการทํากําไรและสะทอนถึงความสามารถในการบริหารงานของ

ฝายบริหารซึ่งสงผลตอผลตอบแทนที่ผูบริหารจะไดรับ โดยงานวิจัยสวนใหญวัดความสามารถใน

การทํากําไรจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ซึ่ง วรศักดิ์ ทุมมานนท (2547) กลาววา 

อัตราสวนนี้สามารถตีความหมายได 2 ประการ คือ ประการแรกเปนตัววัดความสามารถและ

ประสิทธิภาพของฝายบริหารในการใชสินทรัพยของกิจการในการสรางกําไร และประการที่สองเปน

ตัววัดผลตอบแทนทั้งหมดที่ผูเปนเจาหนี้และผูเปนเจาของกิจการหรือผูถือหุนจะไดรับจากการลงทนุ

โดยไมคํานึงถึงที่มาของแหลงเงินทุน 
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นอกจากฝายบริหารจะมีแรงจูงใจในการเลือกนโยบายการบัญชีที่สะทอนใหเห็น

ถึงความสามารถในการทํากําไรหรือความสามารถในการบริหารงานของฝายบริหารแลว ฝาย

บริหารจะตองสรางความเชื่อมั่นใหกับเจาหนี้วากิจการมีความสามารถในการจายชําระเงินตนและ

ดอกเบี้ยไดและเพื่อปองกันความเสี่ยงตอการผิดนัดชําระหนี้ เจาหนี้อาจมีการกําหนดกฎเกณฑไว

ในเงื่อนไขของสัญญาเงินกูเพื่อใชบังคับกิจการ ซึ่งอาจเปนเงื่อนไขเกี่ยวกับการจายเงินปนผล การ

ซื้อหุนทุนคืนกลับ การควบกิจการ การจําหนายทรัพยสิน และการกอหนี้ใหมเพิ่มเติม ขอกําหนด

ตางๆ เหลานี้มักจะอยูในรูปของจํานวนเงินทางบัญชีและอัตราสวนทางการเงิน นอกจากนี้เงื่อนไข

ของสัญญญาเงินกูโดยทั่วไปมักกําหนดใหกิจการจําเปนตองดํารงอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตรา

ความสามารถในการจายดอกเบี้ย สวนของผูถือหุน และตัวแปรอื่นใหอยูในระดับที่ผูใหกูจะสามารถ

ยอมรับได (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) ดังนั้นวิธีปฏิบัติทางบัญชีที่เปนทางเลือกตางๆ จึงมีอิทธิพล 

อยางมากตอตัววัดผลตางๆ ที่กลาวมา และเปนตัวบงชี้วากิจการกําลังฝาฝนเงื่อนไขที่กําหนดไวใน

สัญญาเงินกูหรือไม ซึ่งสอดคลองกับทฤษฎีที่เกี่ยวกับการละเมิดขอตกลงเกี่ยวกับหนี้ (Debt 

Covenant Hypothesis) โดยทฤษฎีดังกลาวมองวาฝายบริหารมีแรงจูงใจที่จะรับแนวทางปฏิบัติ

ทางบัญชีที่จะชวยลดโอกาสที่กิจการจะฝาฝนเงื่อนไขของสัญญาเงินกูลง (Watts and 

Zimmerman, 1986) นั่นคือ กิจการที่มีหนี้สินในสัดสวนที่สูงยอมมีแนวโนมที่จะรับเอาวิธีปฏิบัติ

ทางบัญชีที่จะชวยเพิ่มกําไรและฐานทางการเงินในงวดปจจุบันมาใชโดยไมคํานงึถงึผลเสยีทีจ่ะมตีอ

กําไรที่จะตามมาในอนาคต เพื่อแสดงถึงความสามารถในการชําระหนี้ และความเสี่ยงตอการชําระ

หนี้ในระดับที่ต่ํา ซึ่งงานวิจัยสวนใหญวัดความเสี่ยงตอการชําระหนี้ในอนาคตจากอัตราสวนหนี้สิน

รวมตอสินทรัพยรวม ซึ่ง วรศักดิ์ ทุมมานนท (2547) กลาววา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

เปนตัววัดสัดสวนของโครงสรางหนี้สินรวมเมื่อเทียบกับโครงสรางสินทรัพยรวมของกิจการ ซึ่งเปน

การแสดงสัดสวนของเงินลงทุนในสินทรพัยของกิจการที่ไดมาจากการกอหนี้ นอกจากนี้ยังสามารถ

ใชวัดความเสี่ยงตอการชําระหนี้ในอนาคต อัตราสวนนี้จึงมีความสําคัญตอเจาหนี้มาก เนื่องจาก

เจาหนี้มีสิทธิเรียกรองในสินทรัพยของกิจการกอนผูถือหุนเมื่อมีการชําระบัญชี นั่นคือเจาหนี้จะ

ไดรับชําระหนี้กอนที่จะมีการจัดสรรทรัพยสินสวนที่เหลือคืนใหแกผูถือหุน อัตราสวนนี้จึงเปน

อัตราสวนที่ใชวัดระดับความคุมครองที่กิจการมีตอเจาหนี้ (Margin of Safety) ยิ่งอัตราสวนนี้สูง

เทาไรก็แสดงวากิจการมีการกูยืมเงินจากแหลงเงินกูในจํานวนที่สูง หมายถึงแหลงเงินกูมคีวามเสีย่ง

ที่จะไมไดรับคืนเงินกูสูงขึ้น ทั้งนี้นอกจากกิจการมีภาระผูกพันที่ตองชําระเงินตนในอนาคตแลว 

กิจการยังมีภาระที่จะตองจายดอกเบี้ยที่สูงขึ้นดวย 

  จากการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการลดมูลคาของสินทรัพย การรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพย นอกจากงานวิจัยในตางประเทศจะใหความสนใจประเด็นความสามารถใน

การทํากําไร และความเสี่ยงตอการชําระหนี้รวมถึงความเสี่ยงทางการเงินในอนาคตแลว ยังให
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ความสนใจกับประเด็น การเปลี่ยนฝายบริหารระดับสูงของบริษัท โดย Loh และ Tan (2002) 

จําแนก ออกเปน การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยที่ประธาน

กรรมการ เปนประธานของคณะกรรมการบริษัทที่ไดรับการแตงตั้งจากคณะกรรมการบริษัท ซึ่งทํา

หนาที่ในการกําหนดทิศทาง นโยบาย และกลยุทธในการดําเนินงานของบริษัท และสรรหาผูที่มี

ความรูความสามารถทําหนาที่ในการบริหาร ซึ่งก็คือฝายบริหารของบริษัท ตลอดจนติดตาม ดูแล

การบริหารงานของฝายบริหารใหเปนไปตามทิศทาง นโยบายที่กําหนดไว สําหรับกรรมการผูจัดการ

เปนผูที่มีอํานาจสูงสุดในฝายบริหาร มีหนาที่ในการบริหารจัดการบริษัทใหเปนไปตามทิศทาง 

นโยบาย และกลยุทธที่กรรมการบริษัทไดวางไว และสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูบริษัทได

อยางตอเนื่อง จึงทําใหกรรมการผูจัดการตองศึกษา ทําความเขาใจธุรกิจของบริษัทเพื่อใหทราบถึง

โอกาส ความเสี่ยง และประเด็นทางธุรกิจ ตลอดจนติดตาม ขอมลูขาวสารที่เกี่ยวของกับบริษัทเพื่อ

ประโยชนตอการบริหารงานตอไป โดยไดรับคาตอบแทนจากการบริหารงาน ซึ่งอาจแบงเปน 2 สวน 

คือ สวนที่เปนคาตอบแทนพื้นฐาน เชน เงินเดือน และสวนที่เปนรางวัล เชน โบนัส  

 

  จากงานวิจัยที่กลาวมาขางตนสามารถสรุปงานวิจัยในอดีตที่เกี่ยวของกับปจจัย

ดานแรงจูงใจในการบริหาร ดังตารางที่ 2.1  

 

ตารางที่ 2.1 สรุปผลการวิจัยที่เกี่ยวของ 

 
ส่ิงที่ศึกษา ผลที่ไดจากการศึกษา 

Healy (1985) 

ศึกษาการตัดสินใจเลือกนโยบายบัญชีของกิจการที่ใช

วิธีการจายโบนัสโดยขึ้นอยูกับกําไร 

ผูบริหารใชรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจ

ของตน เองที่ จ ะทํ า ให ผลการดํ า เนิ น งานนํ า ไป สู

ผลตอบแทนที่จะไดรับในรูปของโบนัสสูงสุด โดย 

- ถากําไรต่ํากวาและสูงกวาระดับกําไรที่มีการกําหนดไว

สําหรบจายโบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคาง

ทําใหกําไรลดลง 

- ถากําไรอยูในระดับที่กําหนดไวสําหรับจายโบนัส   

ผูบริหารจะใชรายการตามเกฑณคงคางทําใหกําไรสูงขึ้น

จนอยูในระดับที่จะทําใหไดรับโบนัสสูงสุด 
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ตารางที่ 2.1 สรุปผลการวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 
 

ส่ิงที่ศึกษา ผลที่ไดจากการศึกษา 

Gaver, Gaver และ Austin (1995) 

ทดสอบความสัมพันธระหวางรายการตามเกณฑคงคางที่

ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารกับระดับกําไรที่กําหนดไว

สําหรับการจายโบนัส 

- ถากําไรต่ํากวาระดับกําไรขั้นต่ําที่กําหนดไวสําหรับจาย

โบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคางในการเพิ่ม

กําไรใหถึงระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับการจาย

โบนัส 

- ถากําไรสูงกวาระดับกําไรสูงสุดที่กําหนดไวสําหรับจาย

โบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคางในการลด

กําไรใหถึงระดับกําไรสูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการ

จายโบนัส 

Holthausen, Larcker และ Sloan (1995) 

ทดสอบวาผูบริหารจะเปล่ียนแปลงกําไรเพื่อใหไดรับ

โบนัสสูงสุดหรือไม 

ถากําไรสูงกวาระดับกําไรสูงสุดที่กําหนดไวสําหรับจาย

โบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคางในการลด

กําไรใหถึงระดับกําไรสูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการ

จายโบนัส แตไมพบวาผูบริหารลดกําไรลงหากกําไรต่ํา

กวาระดับกําไรต่ําสุดที่มีการกําไนดไวสําหรับการจาย

โบนัส 

Strong และ Meyer (1987) 

ศึกษาแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคา

สินทรัพย 

-  เปล่ียนผูบริหารระดับสูงในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพย 

- อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยูในระดับต่ํา 

- อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมลดลงจากปกอนป

ที่มีการลดมูลคาสินทรัพย 

Elliott  และ Shaw (1988) 

ศึกษาคุณลักษณะของกิจการที่มีการตัดจําหนาย 

สินทรัพย 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลงในชวง 3 ป 

กอนปที่มีการตัดจําหนายสินทรัพย 

-  เปล่ียนผูบริหารระดับสูงในปที่ตัดจําหนายสินทรัพย 

Zucca และ Campbell (1992) 

ศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการลดมูลคา   

สินทรัพย 

- ลดมูลคาสินทรัพยเมื่อกําไรต่ํากวาที่คาดไว 

- ลดมูลคาสินทรัพยเมื่อกิจการมีกําไรสูงกวาปกติ 

Francis, Hanna และ Vincent (1996) 

ศึกษาลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการลดมูลคา 

สินทรัพย 

- ผลตอบแทนตอหุนของกิจการและอุตสาหกรรมในอดีต 

- อัตราสวนราคาตามบัญชีตอราคาตลาด 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่ต่ํา 

- มีการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง 

- กิจการมีประวัติในการลดมูลคาสินทรัพยในอดีต 

Rees, Gill และ Gore (1996) 

ศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการลดมูลคา 

สินทรัพยและรายการคงคางที่ผิดปกติ 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่ต่ํา 



 22 

ตารางที่ 2.1 สรุปผลการวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 

 
ส่ิงที่ศึกษา ผลที่ไดจากการศึกษา 

Cotter, Stokes และ Wyatt (1998) 

ศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคาสินทรัพย 
- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับการลดมูลคาสินทรัพย 

- อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับการลดมูลคาสินทรัพย 

- การเปล่ียนผูบริหารระดับสูงมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับการลดมูลคาสินทรัพย 

Loh และ Tan (2002) 

ศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการ

บริหารกับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการดอยคาและขนาดใน

การรับรูการดอยคา 

- อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคา 

- การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา  

 

  กลาวโดยสรุป จากแนวคิด และงานวิจัยที่เกี่ยวของกับแรงจูงใจในการบริหารกับ

ประเด็นการตัดจําหนายสินทรัพย การลดมูลคาสินทรัพย และการรับรูการดอยคาสินทรัพย จะเห็น

ไดวา ประเด็นที่นักวิจัยสวนใหญใหความสนใจ คอื ประเด็นความสามารถในการทํากําไร รวมถึง

ความสามารถและประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยของฝายบริหารในการสรางผลตอบแทนกลับมา

สูกิจการ ประเด็นความเสี่ยงตอการชําระหนี้ในอนาคตหรือความเสี่ยงทางการเงิน และประเด็นการ

เปลี่ยนผูบริหารระดับสูง ดังนั้นผูวิจัย จึงสนใจศึกษาซ่ึงครอบคลุมเฉพาะประเด็นตางๆ ที่กลาวมา

ขางตน โดยสามารถสรุปเปนปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารเพื่อใชในการวิจัย ไดดังนี้ 

  1) ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

  2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

  3) การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง จําแนกเปน 

   3.1) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

   3.2) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 



 

บทที่ 3 
 

ระเบียบวิธีวจิัย 
 

  การศึกษาปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ของบริษัทที่ไมใชสถาบันการเงินในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนการวิจัยเชิงประจักษ 

(Empirical Research) โดยระเบียบวิธีวิจัยแบงออกเปน 6 สวนดังนี้ 

 

3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 

3.3 การพัฒนาสมมติฐานและตัวแบบที่ใชในการวิจัย 

3.4 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 

3.5 การวิเคราะหขอมูล 

3.6 วิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 

 
3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 
  3.1.1 ประชากร 
 ประชากรที่ใชในการวิจัยครั้งนี้คือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 
  3.1.2 วิธีการเลือกตัวอยางและกลุมตัวอยาง 
  วิธีการเลือกตัวอยางในการวิจัยคร้ังนี้ใชวิธีการเลือกตัวอยางแบบเฉพาะเจาะจง  

(Purposive Sampling) โดยเลือกศึกษาเฉพาะบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงป 

2542 – 2546 ทุกบริษัท ยกเวน บริษัทในกลุมสถาบันการเงิน ไดแก ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย 

และบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และบริษัทที่อยูในระหวางการฟนฟูกิจการ ทั้งนี้เนื่องจากเปน

กลุมบริษัทที่มีขอบังคับในการจัดทํา นําเสนอ รวมทั้งเปดเผยขอมูลในงบการเงินแตกตางจากบริษัท

ในกลุมอุตสาหกรรมอื่นที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย นอกจากนี้บริษัทที่อยูในระหวางการฟนฟู

กิจการเปนบริษัทที่ภาวะการดําเนินงานของบริษัทไมปกติ จึงไมนําบริษัทในกลุมอุตสาหกรรม

เหลานี้มารวมในการประมวลผล 
  3.1.3 ขนาดตัวอยาง 
  การวิจัยนี้มุงศึกษากับสินทรัพย ซึ่งประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน 

และเงินลงทุน ดังนั้นขนาดตัวอยางจึงจําแนกตามประเภทของสินทรัพยที่สนใจศึกษา และเนื่องจาก
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บริษัทที่ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีการจดทะเบียนเพิ่มและถูกเพิกถอนระหวาง

ปผูวิจัยจึงศึกษาเฉพาะบริษัทที่มีขอมูลงบการเงินปรากฏในฐานขอมูลงบการเงินของตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ I - SIMS (Integreted - SET Information Management 

Systems) ในป 2542 - 2546 เทานั้น  

 
3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 
  ขอมูลที่ใชในการประมวลผลตามตัวแบบที่ใชในการวิจัยเพื่อทดสอบสมมติฐาน

การวิจัย ไดแก ตัวแปรตาม ซึ่งประกอบดวย โอกาสในการรับรูการดอยคาและจํานวนเงินของ

รายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งประกอบดวยสินทรัพย 3 ประเภท ไดแก  

1) สินทรัพยรวม หมายถึง สินทรัพยทุกรายการที่มีการรับรูการดอยคาในงบการเงิน 2) สินทรัพยที่มี

ตัวตน หมายถึง สินทรัพยที่จัดประเภทเปน ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ ที่ใชในการดําเนินงานและ

ไมไดใชในการดําเนินงาน และสินทรัพยรอการพัฒนาหรือระหวางการพัฒนาที่มีการรับรูการ 

ดอยคาในงบการเงิน และ 3) เงินลงทุน หมายถึง เงินลงทุนที่จัดประเภทเปนเงินลงทุนระยะยาว  

เงินลงทุนในบริษัทยอย เงินลงทุนในบริษัทรวม และเงินลงทุนในกิจการรวมคาที่มีการรับรูการ 

ดอยคาในงบการเงิน สวนตัวแปรอิสระที่เปนขอมูลทางการเงิน ประกอบดวย อัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวมและอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไดมาจากฐานขอมูลทางการเงินของตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ I-SIMS ใน Listed Company Information CD-ROM และขอมูล

เกี่ยวกับผูบริหารระดับสูง ประกอบดวย การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการ

ผูจัดการ ไดมาจากขอมูลที่เปดเผยในเว็บไซต เซ็ทสมารท ดอท คอม (0Hwww.setsmart.com) 

 
3.3 การพัฒนาสมมติฐานและตัวแบบที่ใชในการวิจัย 
 

3.3.1 การพัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับโอกาสในการรับรูการดอยคา 

จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยที่เกี่ยวของ พบวาปจจัยดานแรงจูงใจใน
การบริหารที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคา ไดแก
ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอ
สินทรัพยรวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ดังนั้นแนวคิดในการ
พัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับโอกาส (ความนาจะเปน) ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

จําแนกตามปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร มีดังนี้ 
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1) ความสามารถในการทํากําไร  
ในมุมมองของนักลงทุนยอมตองการลงทุนในกิจการที่มีแนวโนมการเจริญเติบโตที่

เพิ่มข้ึนไมวาจะเปนในสวนของรายได หรือกําไรที่เพิ่มข้ึนอยางตอเนื่อง และที่สําคัญยอมตองการ

ลงทุนในกิจการที่ฝายบริหารมีความนาเชื่อถือ มีความสามารถในการบริหารงาน และสราง

ผลตอบแทนกลับมาสูผูถือหุนไดอยางตอเนื่อง ซึ่งในชวงที่มีการขยายตัวทางเศรษฐกิจยอมทําให

ปริมาณการบริโภค การลงทุน การใชจาย การนําเขาสงออกเพิ่มขึ้น สงผลใหภาคธุรกิจมีความ

ตองการลงทุนในสินทรัพยที่เพิ่มข้ึนเพื่อตอบสนองความตองการของผูบริโภค ดังนั้นในชวงที่ภาวะ

เศรษฐกิจเจริญเติบโต กิจการยอมมีแนวโนมที่จะสามารถสรางผลตอบแทนจากการใชสินทรัพยได

เพิ่มขึ้น สงผลใหกิจการมีรายไดเพิ่มข้ึน สามารถนําไปชดเชยกับคาใชจายที่เกิดจากการประกอบ

ธุรกิจจนทําใหกิจการมีผลกําไรเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่อง สะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการทํากําไร

รวมทั้งความสามารถและประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝายบริหารที่เพิ่มขึ้น ในชวงดังกลาว

กําไรของกิจการจึงมีแนวโนมเพิ่มข้ึนและสามารถจัดหาผลประโยชนตอบแทนจากสินทรัพยที่มีอยู

ไดอยางตอเนื่อง จึงไมมีแนวโนมหรือความจําเปนที่ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาของ

สินทรัพย แตหากสินทรัพยที่กิจการมีอยูไมสามารถสรางผลตอบแทนไดดังที่คาดไวอยางเปน

สาระสําคัญทําใหรายไดหรือผลตอบแทนจากสินทรัพยดังกลาวลดลง สงผลกระทบใหกําไรของ

กิจการลดลงอยางตอเนื่องหรืออาจประสบกับภาวะขาดทุน สะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการ

ทํากําไรรวมทั้งความสามารถและประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝายบริหารที่ลดลง กิจการจึง

มีแนวโนมที่จะเปลี่ยนแปลงลักษณะการใชสินทรัพยดังกลาว เชน อาจมีแผนที่จะยกเลิกหรือปรับ

โครงสรางการดําเนินงานของสินทรัพยที่มีความสามารถในการทํากําไรที่ลดลงซึ่งสงผลทางลบตอ

กิจการ มีผลทําใหฝายบริหารมีแนวโนมที่จะพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยที่เพิ่มข้ึนเมื่อกําไร

ลดลง 

นอกจากนี้การรับรูการดอยคาในชวงที่กิจการมีกําไรตํ่าหรือผลขาดทุน อาจเกิด

จากฝายบริหารตองการรับรูผลขาดทุนเพิ่มเติมเขาไปอีก (Additional Loss) ในปที่การดําเนินงาน

ประสบความลมเหลว ทั้งนี้ดวยความหวังวา นอกจากจะเปนการลบลางผลขาดทุนหรอืคาใชจายให

หมดไปในคราวเดียวแลว ยังชวยใหกําไรที่จะรายงานในงวดถัดไปปรับตัวสูงขึ้น จึงอาจอาศัยชวง

จังหวะที่ผลดําเนินงานของกิจการตกต่ําหรือมีผลขาดทุนใหเปนประโยชน โดยการรายงานขาวราย 

(Bad news) ใหมากขึ้นดวยการรับรูการดอยคา (วรศักดิ์ ทุมมานน, 2543)  

นอกจากนี้งานวิจัยของ Healy (1985) ที่ศึกษาการตดัสินใจเลือกใชนโยบายบัญชี

ของกลุมตัวอยางที่ใชวิธีการจายโบนัสโดยขึ้นอยูกับกําไร (Earnings Based Bonus Schemes) 

พบวาฝายบริหารมีแนวโนมที่จะเลือกนโยบายบัญชีที่ทําใหกําไรลดลงหากกิจการมีกําไรต่ํากวา

ระดับกําไรที่กําหนดไวสําหรับจายโบนัส โดยอาจทําการตัดจําหนาย ตั้งสํารองตางๆ รวมทั้งการรับรู
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การดอยคา ซึ่งสอดคลองกับ Rees, Gill และ Gore (1996) ชี้ใหเห็นวาการรับรูการดอยคาเปนการ

บริหารกําไร (Earnings Management) เพื่อสรางผลตอบแทนกลับมาสูผูบริหาร โดยมีแนวโนมที่จะ

รับรูการดอยคาในชวงที่ผลการดําเนินงานตกต่ํา ซึ่งสอดคลองกับพฤติกรรมของฝายบริหารที่

ตองการปรับปรุงผลการดําเนินงานในอนาคตที่จะปรับตัวสูงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับปที่มีการรับรู

การดอยคา และการรับรูการดอยคาในชวงที่ผลการดําเนินงานตกต่ําจะเปนโอกาสที่ฝายบริหารจะ

ทําการปรับปรุงโครงสรางตนทุนที่อาจเพิ่มข้ึนในอนาคต และสะสางปญหาขอผิดพลาดที่เกิดขึ้นใน

อดีต โดยรับรูผลขาดทุนหรือคาใชจายจํานวนมากในคราวเดียวหรือทําการ Take a Bath ซึ่งชวยให

การรายงานกําไรปรับตัวสูงขึ้นในงวดถัดไป และยังสงผลตอการทบทวน แกไขเกณฑการวัดผลการ

ปฏิบัติงานที่อาจต่ําลง ซึ่งสงผลตอการบริหารงานและผลตอบแทนของฝายบริหารในอนาคต 

(Gaver, Gaver และ Austin, 1995) 

จากแนวคิดขางตนจะเห็นไดวา ความสามารถในการทํากําไรหรือความสามารถ

และประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยของฝายบริหารมีความสัมพันธกับการพิจารณาการดอย

คา โดยอัตราสวนทางการเงินที่นิยมใชวัดความสามารถในการทํากําไรตลอดจนความสามารถใน

การบริหารสินทรัพยของฝายบริหาร คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Asset) ซึ่ง

สอดคลองกับงานวิจัยในอดีตของ Elliott และ Shaw (1988), Francis, Hanna และ Vincent 

(1996), Rees, Gill และ Gore (1996) และ Loh และ Tan (2002) ที่พบวา เมื่อความสามารถใน

การทํากําไรลดลงจะทําใหฝายบริหารมีโอกาสในการรับรูการรับรูการดอยคาเพิ่มข้ึน 

จากงานวิจัยที่กลาวขางตนทําใหสรุปไดวา การลดลงของความสามารถในการทํา

กําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ทําใหมีแนวโนมหรือโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยเพ่ิมขึ้น แตในทางตรงกันขามหากความสามารถในการทํากําไรเพิ่มข้ึนยอมทําให

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยลดลง ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะ

รองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 1 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
  2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม  
  อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม เปนตัววัดสัดสวนของโครงสรางหนี้สินรวม

เมื่อเทียบกับโครงสรางสินทรัพยรวมของกิจการ ซึ่งเปนการแสดงสัดสวนของเงินลงทุนในสินทรัพย

ของกิจการที่ไดมาจากการกอหนี้ นอกจากนี้ยังสามารถใชวัดความเสี่ยงตอการชําระหนี้หรือความ

เสี่ยงทางการเงินในอนาคต อัตราสวนนี้จึงมีความสําคัญตอเจาหนี้มาก เนื่องจากเจาหนี้มีสิทธิ
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เรียกรองในสินทรัพยของกิจการกอนผูถือหุนเมื่อมีการชําระบัญชี นั่นคือเจาหนี้จะไดรับชําระหนี้

กอนที่จะมีการจัดสรรทรัพยสินสวนที่เหลือคืนใหแกผูถือหุน อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

จึงเปนอัตราสวนที่ใชวัดระดับความคุมครองที่กิจการมีตอเจาหนี้ (Margin of Safety) ยิ่งอัตราสวน

นี้สูงเทาไรก็แสดงวากิจการมีการกูยืมเงินจากแหลงเงินกูในจํานวนที่สูง นั่นหมายถึงแหลงเงินกูมี

ความเสี่ยงที่จะไมไดรับคืนเงินกูสูงขึ้น ทั้งนี้นอกจากกิจการจะมีภาระผูกพันที่ตองชําระเงินตนใน

อนาคตแลวกิจการยังมีภาระที่จะตองจายดอกเบี้ยที่สูงขึ้น จึงทําใหฝายบริหารตองการใหอัตราสวน

นี้อยูในระดับที่ต่ํา เพื่อสรางความมั่นใจใหกับแหลงเงินกูวากิจการมีความเสี่ยงตอการชําระหนี้ต่ํา 

ดังนั้นหากกิจการมีอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่สูง จึงมีแนวโนมที่ฝายบริหาร

จะไมพิจารณาการดอยคาอีกเพราะจะทําใหอัตราสวนนี้ยิ่งสูงขึ้นเนื่องจากมูลคาของสินทรัพยที่

ลดลง ซึ่งอาจเสี่ยงตอการละเมิดขอตกลงในการกูยืมเงินที่อาจตองรักษาระดับอัตราสวนหนี้สินรวม

ตอสินทรัพยรวมใหอยูในระดับที่กําหนดไว แตในทางตรงกันขามหากกิจการมีการกูยืมเงินจาก

แหลงเงินกูในจํานวนไมสูงนัก ทําใหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมต่ํากวาการกูยืมในจํานวน

ที่สูง ซึ่งหมายถึงแหลงเงินกูมีความเสี่ยงท่ีจะไมไดรับคืนเงินกูอยูในระดับที่ต่ํา จึงทําใหมีแนวโนมที่

ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาเพิ่มข้ึน เพื่อสํารองผลขาดทุนที่อาจเกิดขึ้นจากการที่สินทรัพยไม

สามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการและเพื่อสะสางปญหาหรือขอผิดพลาดที่เกิดขึ้นในอดีต 

ซึ่งแนวคิดนี้สอดคลองกับผลการศึกษาของ Strong และ Meyer (1987) และ Cotter, Stokes และ 

Wyatt (1998) ที่ศึกษาเกี่ยวกับแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคาของสินทรัพย ที่

ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

การพิจารณาลดมูลคาสินทรัพย  

จากงานวิจัยที่กลาวมาขางตนทําใหสรุปไดวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย

รวมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย โดยที่อัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมลดลงหรืออีกนัยหนึ่งคือความเสี่ยงตอการชําระหนี้ลดลง ยอมทําใหแนวโนมหรือ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มข้ึน แตในทางตรงกันขามหากอัตราสวนหนี้สินรวม

ตอสินทรัพยรวมเพิ่มข้ึนยอมทําใหโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยลดลง ดังนั้นจึง

สามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 2 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 
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  3) การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง 
ในธุรกิจขนาดเล็กหรือธุรกิจครอบครัว เจาของเงิน เจาของกิจการ รวมทั้งฝาย

บริหารมักรวมอยูในบุคคลเดียวกัน ดังนั้นสิ่งที่เปนประโยชนตอฝายบริหารก็จะเปนประโยชนตอ

เจาของเงินและกิจการไปโดยปริยาย แตเมื่อมีการระดมทุนจากประชาชนหรือบุคคลภายนอก 

ลักษณะการบริหารจัดการเปลี่ยนไปเปนบริษัท ทําใหบทบาทของเจาของเงินและฝายบริหารแยก

จากกัน ซึ่งโดยทั่วไปเจาของเงินหรือผูถือหุนมักจะไมไดเปนฝายบริหารกิจการโดยตรง แตแตงตั้ง

คณะกรรมการบริษัททําหนาที่จัดการ ดูแล บริษัทแทน ซึ่งสวนมากคณะกรรมการบริษัทก็มิไดทํา

หนาที่บริหารจัดการบริษัทเอง แตแตงตั้งฝายบริหารทําหนาที่บริหารจัดการบริษัทอีกทอดหนึ่ง 

คณะกรรมการจึงมีหนาที่และความรับผิดชอบในการดูแลใหฝายบริหาร บริหารงานใหเปนไปเพื่อ

ประโยชนสูงสุดของกิจการหรือผูถือหุนซึ่งเปนเจาของเงิน เมื่อธุรกิจมีการแยกความเปนเจาของและ

ฝายบริหารออกจากกัน จึงสรางแรงกดดันและแรงจูงใจใหแกฝายบริหารในอันที่จะตองรายงานผล

การดําเนินงานใหดูดีในสายตาของคณะกรรมการบริษัทและผูถือหุน ทั้งนี้เพื่อผลตอบแทนที่จะ

ไดรับจากการบริหาร (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2546) แตอยางไรก็ตามมิไดหมายความ

วาฝายบริหารจะมีแนวโนมที่จะรับรูกําไรหรือรายไดทันทีในงวดนั้นหรือชะลอผลขาดทุนหรือ

คาใชจายบางสวนออกไปในงวดถัดไปเสมอไป ในทางตรงกันขามอาจมีแนวโนมที่จะรับรูผลขาดทุน

เพิ่มข้ึนอีกในงวดที่มีการเปลี่ยนผูบริหาร เนื่องจากผูบริหารคนใหมไมมีสวนเกี่ยวของกับการบริหาร

สินทรัพยที่ผานมาในอดีต หากพิจารณาแลวเห็นวาสินทรัพยที่มีอยูกอนที่จะเขามารับตําแหนงไม

สามารถสรางผลตอบแทนใหกับกิจการไดดังที่คาดการณไวอยางเปนสาระสําคัญ ผูบริหารคนใหม

ยอมมีแนวโนมที่จะรับรูการดอยคาของสินทรัพยเหลานี้เพิ่มข้ึน แมวาการรับรูการดอยคาจะสงผล

ใหกําไรในปดังกลาวลดลง แตในงวดถัดไปกิจการก็ไมตองแบกรับภาระคาใชจายที่อาจจะเกิดขึ้น 

สงผลใหกําไรปรับตัวเพิ่มข้ึนในงวดถัดไปเมื่อเปรียบเทียบกับปที่มีการรับรูดอยคา และยังสงผลตอ

การทบทวน แกไข เกณฑการวัดผลการปฏิบัติงานที่อาจต่ําลง ซึ่งสงผลตอการบริหารงานและ

ผลตอบแทนของผูบริหารในอนาคต ซึ่งแนวคิดนี้สอดคลองกับงานวิจัยของ Strong และ Meyer 

(1987) และ Elliott และ Shaw (1988) ที่พบวาโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยจะ

เพิ่มข้ึนในปที่มีการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง และยังสอดคลองกับงานวิจัยของ Francis, Hanna 

และ Vincent (1996) ซึ่งอธิบายถึงพฤติกรรมการรับรูการดอยคาของผูบริหารคนใหมวา (1) 

ตองการลางบัญชี (Clear the Decks) สินทรัพยที่เกิดการดอยคา และในขณะเดียวกันก็ปรับเปลีย่น

มุมมองของนักลงทุนหรือผูใชงบการเงินเกี่ยวกับผลการดําเนินงานทางการเงินในอนาคตที่จะดีขึ้น

ดวยตนทุนในอนาคตที่จะลดลงหลังจากการรับรูการดอยคา และ (2) เพื่อเปลี่ยนกลยุทธในการ

บริหารงานของบริษัท  
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จากงานวิจัยที่กลาวมาขางตนทําใหสรุปไดวา ฝายบริหารมีแนวโนมหรือโอกาสใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มข้ึนเมื่อมีการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง ซึ่งงานวิจัยในอดีตมีการ

จําแนกผูบริหารระดับสูงออกเปนประธานกรรมการและกรรมการผูจัดการ (Loh และ Tan, 2002) 

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
3.1) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

  การดําเนินงานในรูปของบริษัทจะมีประธานกรรมการ ซึ่งเปนประธานของ

คณะกรรมการบริษัทที่ไดรับการแตงตั้งจากคณะกรรมการบริษัท ซึ่งทําหนาที่ในการกําหนดทิศทาง 

นโยบาย และกลยุทธในการดําเนินงานของบริษัท และสรรหาผูที่มีความรูความสามารถทาํหนาทีใ่น

การบริหาร ซึ่งก็คือฝายบริหารของบริษัท ตลอดจนติดตาม ดูแลการบริหารงานของฝายบริหารให

เปนไปตามทิศทาง นโยบายที่กําหนดไว ทั้งนี้ประธานกรรมการคนใหม อาจมีมุมมอง แนวคิดหรือ

นโยบายในการดําเนินของบริษัทที่แตกตางไปจากประธานคนเดิม จึงทําใหมีแนวโนมหรือโอกาสใน

การรับรูการดอยคามากกวาประธานคนเดิม ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรอง

ไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 3 การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทศิทางเดียวกันกับโอกาสในการ 

รับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
  3.2) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
  ฝายบริหารที่ไดรับการแตงตั้งจากคณะกรรมการบริษัทจะมีกรรมการผูจัดการเปน

ผูที่มีอํานาจสูงสุดในฝายบริหาร มีหนาที่ในการบริหารจัดการบริษัทใหเปนไปตามทิศทาง นโยบาย 

และกลยุทธที่กรรมการบริษัทไดวางไว และสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูบริษัทไดอยาง

ตอเนื่อง จึงทําใหกรรมการผูจัดการตองศึกษา ทําความเขาใจธุรกิจของบริษัทเพื่อใหทราบถึงโอกาส 

ความเสี่ยง และประเด็นทางธุรกิจ ตลอดจนติดตาม ขอมูลขาวสารที่เกี่ยวของกับบริษัทเพื่อ

ประโยชนตอการบริหารงานตอไป ทั้งนี้กรรมการผูจัดการคนใหมอาจตองทําการสะสางปญหาที่

กรรมการผูจัดการคนเกาสรางไว และเริ่มตนบริหารงานภายใตแนวทางใหมที่คิดวาดีกวา จึงอาจมี

ความเปนไปไดที่กรรมการผูจัดการคนใหมมีแนวโนมที่จะพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยหรือ

โครงการเกาๆ ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 4 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย 
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3.3.2 การพัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับขนาดในการรับรูการดอยคา 
เมื่อกิจการตัดสินใจพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยแลว คําถามถัดไปที่เกิดขึ้น 

คือ มูลคาหรือจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยควรเปนเทาใด ดังนั้น

แนวคิดในการพัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับมูลคาหรือจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการ

ดอยคา ซึ่งในงานวิจัยนี้ คือ ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จําแนกตามปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหาร มีรายละเอียดดังนี้ 
1) ความสามารถในการทํากําไร 
จากแนวคิดที่วาฝายบริหารมีแนวโนมหรือโอกาสในการรับรูการดอยคาเพิ่มข้ึนเมื่อ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลงตามที่ไดกลาวไวขางตน ผูวิจัยจึงคาดวาหลังจากฝาย

บริหารตัดสินใจพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยแลว มูลคาหรือจํานวนเงินของรายการขาดทุน

จากการดอยคานาจะสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมในลักษณะที่สอดคลองกับ

แนวคิดเดิม ทั้งนี้เนื่องจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่ลดลงในอัตราที่สูง สะทอนใหเห็นวา

กิจการมีกําไรที่ลดลงหรืออาจประสบกับภาวะขาดทุนในจํานวนที่สูง ซึ่งอาจเกิดจากภาวะเศรษฐกิจ

ที่ตกต่ําประกอบกับสินทรัพยที่กิจการมีอยูไมสามารถสรางผลตอบแทนไดดังที่คาด ดังนั้นเมื่อฝาย

บริหารพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยแลว ยอมลดมูลคาสินทรัพยลงโดยการรับรูการดอยคาใน

จํานวนที่สูงขึ้นตามอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่ลดลง ซึ่งนอกจากจะเปนการลดภาระ

ตนทุนเกี่ยวกับสินทรัพยดังกลาวที่อาจเกิดขึ้นแลว ยังเปนการเพิ่มโอกาสในการรายงานผลการ

ดําเนินงานที่จะปรับตัวเพิ่มข้ึนในงวดถัดไปดวย ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ Francis, Hanna 

และ Vincent (1996), Cotter, Stokes และ Gore (1998) และ Loh และ Tan (2002) ที่พบวา 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคา ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรอง ไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 5 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
จากแนวคิดที่ไดกลาวไวขางตนวากิจการตองการใหอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมในระดับที่ต่ําเนื่องจากอาจเสี่ยงตอการละเมิดขอตกลงในการกูยืมเงิน ดังนั้นเมื่อ

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่สูง กิจการอาจรักษาระดับอัตราสวนดังกลาวให

อยูในระดับที่กําหนดไวในขอตกลงของการกูยืมโดยรับรูการดอยคาของสินทรัพยในจํานวนที่ลดลง 

แตหากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดบัที่ต่ํากิจการยอมรับรูการดอยคาในจาํนวนที่
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สูงขึ้นได ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ Cotter, Stokes และ Gore (1998) และ Loh และ Tan 

(2002) ที่พบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองได

ดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 6 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน 

ทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
3) การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง  
ดังที่ไดกลาวไวขางตนวา ผูบริหารคนใหมมิไดมีสวนเกี่ยวของกับการบริหาร 

เกี่ยวกับสินทรัพยในอดีต เมื่อเขามารับตําแหนงใหมยอมมีแนวโนมที่จะตัดจําหนายโครงการเกา

หรือรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่พิจารณาแลวเห็นวาไมสามารถสรางผลตอบแทนใหกับกจิการได

ดังที่คาดไวในมูลคาที่เพิ่มข้ึน (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) ทําใหในงวดถัดไปกิจการไมตองแบก

รับภาระคาใชจายที่เกิดขึ้น สงผลใหกําไรปรับตัวเพิ่มข้ึน นอกจากนี้การรับรูการดอยคาในมลูคาทีสู่ง

ของผูบริหารคนใหมยังชวยลดแรงกดกันในการบริหารงานและยังเปนการกลาวโทษผูบริหารคนเกา

ที่บริหารงานไมมีประสิทธิภาพจนทําใหตองรับรูการดอยคาในมูลคาที่สูง ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัย 

Francis, Hanna และ Vincent (1996), Cotter, Stokes และ Gore (1998) และ Loh และ Tan 

(2002) ที่พบวา ผูบริหารคนใหมจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยดวยมูลคาหรือจํานวนเงินที่สูงกวา

ผูบริหารคนเกา โดยจําแนกผูบริหารระดับสูงเปน การเปลี่ยนประธานกรรมการและการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการ ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 7 การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพนัธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรบัรู

การดอยคาของสินทรัพย 

สมมติฐานที่ 8 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรบัรู

การดอยคาของสินทรัพย 

 
3.3.3 ตัวแบบที่ใชในการวิจัย 
ตัวแบบที่ใชในการวิจัยนี้ ไดมาจากการทบทวนเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของใน

อดีตดังที่กลาวไวในบทที่ 2 ทั้งนี้แตละตัวแบบใชตัวแปรอิสระชุดเดียวกัน แตมีการเปลี่ยนแปลงการ

วัดคาตัวแปรตาม เพื่อทดสอบสมมติฐานการวิจัยที่กลาวไวขางตน โดยแยกศึกษากับสินทรัพย 3 
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ประเภท ไดแก สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน โดยตัวแบบโดยรวมในการศึกษา

แสดงไดดังนี้ 

  ตัวแบบที่ 1 ศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึงสมมติฐานที่ 4  

( )ASSETeventP  = ze−+1
1  โดยที่ Ζ  = εβββββ +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

  โดยที่ ( )ASSETeventP  = โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

   ROA    = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

   DA   = อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

   CHΔ   = การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

   MDΔ   = การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

   β   = คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ไดจากการประมวลผล 

   ε   = คาคลาดเคลื่อน 

   

ตัวแบบที่ 2 ศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึงสมมติฐานที่ 8 

ASSETMag  = εααααα +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

โดยที่ ASSETMag  = ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

   ROA    = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

   DA   = อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

   CHΔ   = การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

   MDΔ   = การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

   α   = คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ไดจากการประมวลผล 

   ε   = คาคลาดเคลื่อน 

 
3.4 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 

3.4.1 ตัวแปรตาม 
  ตามที่ไดกลาวไวขางตนวางานวิจัยนี้ทําการศึกษากับสินทรัพย 3 ประเภท จึงมี

การเปลี่ยนแปลงการวัดคาตัวแปรตามในตัวแบบที่ใชในการวิจัยทั้ง 2 ตัวแบบ เพื่อใหสอดคลองกับ

การศึกษากับสินทรัพยแตละประเภท โดยมีรายละเอียด และการวัดคาในแตละตัวแบบ ดังนี้ 
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   3.4.1.1 ตัวแบบที่ 1  
1) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม คือ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม วัดคาโดยใหแทนคาเปน 1 ถามีการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยในปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณแทนโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม คือ ( )TAeventP  

2) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

คือ โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน วัดคาโดยใหแทนคาเปน 1 

ถามีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนในปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดย

สัญลักษณแทนโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน คือ ( )FAeventP  

3) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน คือ โอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน วัดคาโดยใหแทนคาเปน 1 ถามีการรับรูการ

ดอยคาของเงินลงทุนในปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณแทนโอกาสในการ

รับรูการ   ดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน คือ ( )INVeventP  
   3.4.1.2 ตัวแบบที่ 2 

1) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม คือ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม วัดคาโดยใชจํานวนเงินของรายการ

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยทั้งหมด deflate ดวยมูลคาของสินทรัพยรวม โดยมูลคาของ

สินทรัพยรวมจะบวกกลับดวยรายการคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยทั้งหมด โดยสัญลักษณแทน

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมคือ TAMag  

   2) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

คือ ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน วัดคาโดยใชจํานวนเงินของ

รายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ประกอบดวย ที่ดิน อาคาร และอุปกรณที่ใช

ในการดําเนินงาน และไมไดใชในการดําเนินงาน สินทรัพยรอการพัฒนาและระหวางการพัฒนา ใน

งบการเงิน deflate ดวยมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตนจะบวกกลับ

ดวยรายการคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยสัญลักษณแทนขนาดในการรับรูการ 

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน คือ FAMag  

   3) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน คือ ขนาด

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน วัดคาโดยใชจํานวนเงินของรายการขาดทุนจาก

การดอยคาของเงินลงทุน ประกอบดวย เงินลงทุนที่จัดประเภทไวเปนเงินลงทุนระยะยาว เงินลงทุน

ในบริษัทยอย บริษัทรวม และกิจการรวมคา ในงบการเงิน deflate ดวยมูลคาของเงินลงทุน โดย
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มูลคาของเงินลงทุนจะบวกกลับดวยรายการคาเผื่อการดอยคาของเงินลงทุน โดยสัญลักษณแทน

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน คือ INVMag  

 
  3.4.2 ตัวแปรอิสระ  

ตัวแปรอิสระในตัวแบบที่ใชในการวิจัยทั้ง 2 ตัวแบบ ที่ใชในการศึกษากับสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภทดังที่ไดกลาวไวขางตน เปนตัวแปรอิสระชุดเดียวกัน โดยมีรายละเอียด และการวัดคา 

ดังนี้ 
3.4.2.1 ความสามารถในการทํากําไร (กอนรับรูการดอยคา) 
ความสามารถในการทํากําไรที่วดัจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(Return on Assets) ไดมาจากการหารกําไรกอนดอกเบี้ยจายและไมรวมรายการพิเศษดวย 

สินทรัพยรวม ซึ่งการนําดอกเบี้ยจายบวกกลับกําไรสุทธิเพื่อแสดงใหเห็นวากิจการไดรับผลตอบแทน

เทาใดหากสินทรัพยไดมาจากการจัดหาจากเงินทุนของกิจการทั้งนี้กําไรกอนดอกเบี้ยจายและ 

รายการพิเศษจะบวกกลับดวยจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการดอยคา สวนสินทรัพยรวมจะ

บวกกลับดวยจํานวนเงินของรายการคาเผื่อการดอยคา ดังนั้นอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่

ไดจากการคํานวณจึงเปนอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกอนการรับรูการดอยคาโดย

สัญลักษณแทนอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ในงานวิจัยนี้คือ ROA  
3.4.2.2 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนรับรูการดอยคา) 
อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (Debt to Assets Ratio) ไดมาจาก

การหารหนี้สินรวมดวยสินทรัพยรวม ทั้งนี้สินทรัพยรวมจะบวกกลับดวยจํานวนเงินของรายการคา

เผื่อการดอยคา ดังนั้นอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรพัยรวมที่ไดจากการคํานวณจึงเปนอัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกอนการรับรูการดอยคา โดยสัญลักษณแทนอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมในงานวิจัยนี้ คือ DA  
3.4.2.3 การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
ประธานกรรมการ (Chairman) คือ ผูที่มีอํานาจสูงสุดของคณะกรรมการ

บริษัทที่โดยปกติการดําเนินงานในรูปของบริษัทจะตองมีการแตงตั้งคณะกรรมการบริษัทจากผูถือ

หุน เปนผูทําหนาที่ในการกําหนดทิศทาง นโยบายของบริษัท ตลอดจนติดตาม ดูแลการบริหารงาน

ของฝายบริหารใหเปนไปตามทิศทาง นโยบายที่กําหนดไวและสรางผลตอบแทนสูงสุดกลับมาสู 

ผูถือหุน ซึ่งในคณะกรรมการบริษัทจะมีการแตงตั้งผูที่ดํารงตําแหนงเปนผูที่มีอํานาจสูงสุดเพื่อทํา

หนาที่เปนประธานคณะกรรมการ ทั้งนี้อาจมีชื่อเรียกที่ตางกันในแตละบริษัท โดยใหแทนคาเปน 1 

ถามีการเปลี่ยนประธานกรรมการในระหวางปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณ

แทนการเปลี่ยนประธานกรรมการในงานวิจัยนี้ คือ CHΔ  
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3.4.2.4 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
กรรมการผูจัดการ (Managing Director) คือ ผูที่มีอํานาจสูงสุดของฝาย

บริหารหรือฝายจัดการ โดยทั่วไปคณะกรรมการบริษัทจะมิไดเปนผูบริหาร แตแตงตั้งฝายบริหาร

เพื่อทําหนาที่ในการบริหารงานใหเปนไปตามทิศทาง นโยบาย ที่กําหนดไว โดยไดรับผลตอบแทนใน

การบริหารงาน ซึ่งในฝายบริหารจะมีการแตงตั้งผูที่ดํารงตําแหนงเปนผูที่มีอํานาจสูงสุดเพื่อทํา

หนาที่เปนประธานของฝายบริหาร ทั้งนี้อาจมีชื่อเรียกที่ตางกันในแตละบริษัท โดยใหแทนคาเปน 1 

ถามีการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการในระหวางปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณ

แทนการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการในงานวิจัยนี้คือ MDΔ  

  โดยสัญลักษณและรายละเอียดการวัดคาของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระที่ใชใน

งานวิจัยนี้สามารถสรุปไดดังตารางที่ 3.1  
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ตารางที่ 3.1 สัญลักษณ และการวัดคาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 

 
ตัวแปร สัญลักษณ การวัดคา 

ตัวแปรตามในตัวแบบที่ 1 
ศึกษากับสินทรัพยรวม  
1. โอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม 

( )TAeventP  ถามีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมในป  t   

ใหแทนคาเปน 1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0  

ศึกษากับสินทรัพยที่มีตัวตน 
2. โอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน 

( )FAeventP  ถามีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนในป t 

ใหแทนคาเปน 1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0  

ศึกษากับเงินลงทุน  
3. โอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

( )INVeventP  ถามีการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนในป t ใหแทนคา

เปน 1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0  

ตัวแปรตามในตัวแบบที่ 2 
ศึกษากับสินทรัพยรวม 
4. ขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม 

TAMag  จํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยรวม / มูลคาของสินทรัพยรวม(กอนการ

รับรูการดอยคา) 

ศึกษากับสินทรัพยที่มีตัวตน 
5. ขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน 

FAMag  จํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่มีตัวตน / มูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตน 

(กอนการรับรูการดอยคา) 

ศึกษากับเงินลงทุน 
6. ขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

INVMag  จํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการรับรูการดอยคา  

ของเงินลงทุน / มูลคาของเงินลงทุน (กอนการรับรูการ

ดอยคา) 

ตัวแปรอิสระ 

1. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย

รวม  

(กอนการรับรูการดอยคา) 

ROA  กําไรกอนดอกเบี้ยจายและรายการพิเศษ (ปรับปรุง

กอนการรับรูการดอยคา) / สินทรัพยรวม (ปรับปรุง

กอนการรับรูการดอยคา) 

2. อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย

รวม (กอนการรับรูการดอยคา) 
DA  หนี้สินรวม / สินทรัพยรวม (ปรับปรุงกอนการรับรูการ   

ดอยคา) 

3. การเปลี่ยนประธานรรมการ CHΔ  ถามีการเปลี่ยนประธานกรรมการในป t ใหแทนคาเปน 

1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 

4. การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ MDΔ  ถามีการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการในป t ใหแทนคาเปน 

1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 

หมายเหตุ t = ปที่ทําการเก็บขอมูล 
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3.5 การวิเคราะหขอมูล 
  การวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งการ

วิเคราะหขอมูลโดยวิธีทางสถิติสามารถจําแนกออกเปน 2 ลักษณะ คือ สถิติเชิงพรรณนา และสถิติ

เชิงอนุมาน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
  3.5.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
  เปนการประมวลผลขอมูลในรูปของคาสถิติพื้นฐาน เพื่อนําเสนอขอมูลเบื้องตน    

เกี่ยวกับกลุมตัวอยางและตัวแปรที่ทําการศึกษา ซึ่งประกอบดวย คาเฉลี่ย (Mean) คามัธยฐาน 

(Median) และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
  3.5.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inference Statistics) 
  เปนเทคนิคทางสถิติในการประมวลผลขอมูลเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางตัว

แปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามตัวแบบที่ใชในการวิจัย ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้ 

   1) การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคา โดยใชการวิเคราะหความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression)  

2) การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคา โดยใชการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)  

 
3.6 วิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 
  งานวิจัยนี้ผูวิจัยกําหนดระดับนัยสําคัญทางสถิติไวที่ 0.05 หรือ ณ ระดับความ

เชื่อมั่น 95% สําหรับการทดสอบสมมติฐานการวิจัย โดยวิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล

จําแนกตามการวิเคราะหทางสถิติ ดังนี้ 

  3.6.1 การวิเคราะหความถดถอยโลจิสติค  

  ใชในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคา มีสถิติที่เกี่ยวของดังนี้ 

  1) คาสถิติ Hosmer – Lemeshow คือ คาสถิติที่ใชในการทดสอบความเหมาะสม

ของตวัแบบโครงสราง ซึ่งพิจารณาจากคาสถิติทดสอบไคสแควร โดยทดสอบตามสมมติฐาน ดังนี้ 

HO : สมการแบบโครงสรางเหมาะสม 

H1 : สมการแบบโครงสรางไมเหมาะสม 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล มากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะยอมรับ HO คือสมการแบบโครงสรางเหมาะสม 
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  2) คาสถิติ Omnibus Tests of Model Coefficients คือ คาสถิติที่ใชในการ

ทดสอบเกี่ยวกับคาสัมประสิทธิ์ (β ) เมื่อมีตัวแปรอิสระมากกวา 1 ตัว ซึ่งพิจารณาจากคาสถิติ

ทดสอบไคสแควร โดยทดสอบตามสมมติฐาน ดังนี้ 

  HO : โอกาสในการรับรูการดอยคาไมข้ึนกับตัวแปรอิสระ 

หรือ 0β = 1β = pβ =0 

  H1  : โอกาสในการรับรูการดอยคาขึ้นกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว  

หรือ 0β ≠ 1β ≠ pβ ≠ 0  

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะปฏิเสธ HO คือ มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอย

คา ซึ่งเมื่อสรุปไดวามีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งจะ

มีการทดสอบตอไปวามีตัวแปรใดบางที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา โดยพิจารณาจาก

คาสถิติทดสอบ Wald และระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของการทดสอบ 

  3) คาสถิติ Wald คือ คาสถิติที่ใชในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับคาสัมประสิทธิ์

ของสมการแบบโครงสราง วาตัวแปรอิสระตัวใดบางที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ใน

การทดสอบพิจารณาจากระดับความมีนัยสําคัญทางสถิติของคาสถิติ Wald ที่ไดจากการ

ประมวลผล โดยทดสอบสมมติฐาน ดังนี้ 

  HO : ตัวแปรอิสระตัวที่ X ไมสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา หรือ β  = 0

  H1  : ตัวแปรอิสระตัวที่ X สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา หรือ β  ≠  0 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผลนอยกวา ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะปฏิเสธ HO คือ ตัวแปรอิสระดังกลาวมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

สําหรับทิศทางความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับโอกาสในการรับรูการดอยคาใหพิจารณาจาก

เครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (β ) โดยที่ สมการถดถอยโลจิสติคเปน 
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3 odds จะแสดงถึง โอกาสที่จะเกิดเหตุการณที่สนใจเปนกี่เทาของโอกาสที่จะไมเกิด โดยถา odds 

มากกวา 1 แสดงวา โอกาสการเกิดเหตุการณมีมากกวาการไมเกิดเหตุการณ 
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  จากเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่ไดจากสมการถดถอยโลจิสติค สามารถสรุป

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับโอกาสในการรับรูการดอยคาได 2 ลักษณะ ดังนี้ 

   3.1) เครื่องหมายบวก → คา odds เพิ่มข้ึนหรือโอกาสที่จะเกิดเหตุการณ

ที่สนใจเพิ่มมากขึ้น นั่นคือ ตัวแปรอิสระและตัวแปรตามมีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน 

   3.2) เครื่องหมายลบ → คา odds ลดลง หรือโอกาสที่จะเกิดเหตุการณที่

สนใจลดลง นั่นคือ ตัวแปรตามและตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันในทิศทางตรงกันขาม 
3.6.2 การวิเคราะหถดถอยเชิงพหุ  

  ใชในการทดสอบสมมติฐานที่เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับขนาดในการรับรูการดอยคา มีสถิติที่เกี่ยวของดังนี้ 

  1) คาสถิติ F จากการวิเคราะหความแปรปรวน (ANOVA) คือ คาสถิติที่ใชในการ

ทดสอบเก่ียวกับคาสัมประสิทธความถดถอย (β ) เมื่อมีตัวแปรอิสระมากกวา 1 ตัว ซึ่งจะพิจารณา

จากระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ F โดยทดสอบตามสมมติฐาน ดังนี้ 

  HO : ขนาดในการรับรูการดอยคาไมข้ึนกับตัวแปรอิสระ  

หรือ 0β = 1β = pβ =0 

  H1 : ขนาดในการรับรูขึ้นการดอยคากับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว 

หรือ 0β ≠ 1β ≠ pβ ≠ 0 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะปฏิเสธ HO คือ มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอย

คา ซึ่งเมื่อสรุปไดวามีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่งจะ

มีการทดสอบวามีตัวแปรใดบางที่สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา โดยพิจารณาจากสถิติ

ทดสอบ t และระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) 

  2) คาสถิติ t คือ คาสถิติในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับคาสัมประสิทธ (β ) 

ของสมการแบบโครงสรางวาตัวแปรอิสระตัวใดบางที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอย

คา โดยพิจารณาจากระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ t ที่ไดจากการประมวลผล 

โดยทดสอบสมมติฐาน ดังนี้ 

HO  : ตัวแปรอิสระตัวที่ X ไมสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา หรือβ  = 0

 H1   : ตัวแปรอิสระตัวที่ X สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา หรือ β  ≠  0 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล นอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไว 

จะปฏิเสธ HO คือ ตัวแปรอิสระดังกลาวมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

สําหรับทิศทางความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับขนาดในการรับรูการดอยคาใหพิจารณาจาก

เครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (β ) ซึ่งสามารถสรุปได 2 ลักษณะดังนี้ 
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   2.1) เครื่องหมายบวก หมายถึง ตัวแปรอิสระกับตัวแปรตามมี

ความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน 

2.2) เครื่องหมายลบ หมายถึง ตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระมี

ความสัมพันธกันในทิศทางตรงกันขามกัน 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

บทที่ 4 
 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 

 การนําเสนอผลการศึกษาเกี่ยวกับการทดสอบความสัมพันธและทิศทาง

ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคา และขนาด

ในการรับรูการดอยคา แบงออกเปน 2 สวน คือ สถิติเชิงพรรณนา และสถิติเชิงอนุมาน ตาม

แนวทางการวิเคราะหขอมูล ดงันี้ 

 
4.1 สถิติเชิงพรรณนา  

จากการเก็บรวบรวมขอมูล และทําการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณาทําให

สามารถนําเสนอขอมูลเบื้องตนของกลุมตัวอยางและตัวแปรที่ศึกษา ไดดังนี้ 

 
4.1.1 ลักษณะเบื้องตนของกลุมตัวอยาง 
จากตาราง 4.1 จํานวนตัวอยางที่เก็บรวบรวมขอมูลจากฐานขอมูลงบการเงินของ

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ I-SIMS ในป 2542 - 2546 มีจํานวน 1,427 ตัวอยาง

ประกอบดวยทุกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ทั้งนี้ยกเวน บริษัทในกลุม

สถาบันการเงิน ไดแก ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย และบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และกลุม

ฟนฟูกิจการ โดยแบงเปนกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาจํานวน 440 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 

31 และเปนกลุมตัวอยางที่ไมมีการรับรูการดอยคาจํานวน 987 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 69  

 

ตารางที ่4.1 จาํนวนตัวอยางเบื้องตน 

 
รับรูการดอยคา ไมมีการรับรูการดอยคา  

ป 
จํานวน 
ตัวอยาง จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

2542 285 130 46 155 54 

2543 284 99 35 185 65 

2544 280 69 25 211 75 

2545 285 78 27 207 73 

2546 293 64 22 229 78 

รวม 1,427 440 31 987 69 
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จากตารางที่ 4.2 พบวาจํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา 440 ตัวอยาง 

มีจํานวนการรับรูการดอยคาสูงสุดในป 2542 และต่ําสุดในป 2546 คิดเปนรอยละ 30 และ 14 

ตามลําดับ ซึ่งการวิจัยนี้มีการแบงตัวอยางเปนกลุมตัวอยางตามประเภทของสินทรัพยทีส่นใจศกึษา

ประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน โดยกลุมตัวอยางดังกลาว มีจํานวน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุนจํานวน 227 ตัวอยาง และ 228 ตัวอยาง

ตามลําดับ จะเห็นไดวาผลรวมของจํานวนตัวอยางที่รับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 2 ประเภท  

ไมเทากับจํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาทั้งหมดที่เก็บขอมูล เนื่องจากมีบางตัวอยางที่มีการ

รับรูการดอยคาทั้งของสินทรัพยที่มีตัวตนและเงินลงทุน โดยกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่มีตัวตน มีจํานวนสูงสุดในป 2542 และตํ่าสุดในป 2546 คิดเปน รอยละ 36 และ 

รอยละ12 ตามลําดับ สวนกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน มีจํานวนสูงสุดในป

2542 และต่ําสุดในป 2546 คิดเปนรอยละ 27 และรอยละ 13 ตามลําดับ  

 

ตารางที ่4.2 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน เงินลงทุน ป 

จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

2542 130 30 81 36 61 27 

2543 99 23 50 22 59 26 

2544 69 16 35 15 37 16 

2545 78 17 33 15 42 18 

2546 64 14 28 12 29 13 

รวม 440 100 227 100 228 100 

 

จากผลการเก็บรวบรวมขอมูลในตารางที่ 4.3 พบวา กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย

เปนกลุมที่มีจํานวนการรับรูการดอยคาสูงสุด 63 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 14.3 และเปนกลุมที่มี

จํานวนการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนสูงสุด 45 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 19.8 เนื่องจาก

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยเปนกลุมที่ไดรับผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจอยางมาก และสินทรัพย

สวนใหญก็เปน ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ สินทรัพยรอการพัฒนาหรือระหวางการพัฒนา เมื่อมีการ

เปลี่ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจ ยอมมีความเปนไปไดที่มูลคาของสินทรัพยจะมีการเปลี่ยนแปลง

จนทําใหมีโอกาสที่จะรับรูการดอยคามากกวากลุมอ่ืน สวนกลุมที่มีการรับรูการดอยคาของ 

เงินลงทุนสูงสุดคือ กลุมส่ิงทอและเครื่องนุงหม 30 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 13.2 
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ตารางที ่4.3 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาจําแนกตามกลุมอุตสาหกรรม 

 
สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน เงินลงทุน กลุมอุตสาหกรรม 

 จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

ธุรกิจการเกษตร 24 5.5 12 5.3 12 5.3 

อาหารและเครื่องดื่ม 35 8.0 14 6.2 20 8.8 

ของใชในครัวเรือน 9 2.0 3 1.3 8 3.5 

อัญมณีและเครื่องประดับ 3 0.7 3 1.3 0 0.0 

เวชภัณฑและเครื่องสําอาง 5 1.1 1 0.4 5 2.2 

ส่ิงทอและเครื่องนุงหม 40 9.1 12 5.3 30 13.2 

เคมีภัณฑและพลาสติก 13 3.0 4 1.8 9 3.9 

เครื่องมือและเครื่องจักร 5 1.1 5 2.2 3 1.3 

บรรจุภัณฑ 13 3.0 7 3.1 6 2.6 

เยื่อกระดาษและกระดาษ 2 0.5 1 0.4 1 0.4 

ยานพาหนะและอุปกรณ 9 2.0 4 1.8 4 1.8 

วัสดุกอสรางและตกแตง 28 6.4 19 8.4 10 4.4 

พัฒนาอสังหาริมทรัพย 63 14.3 45 19.8 26 11.4 

พลังงาน 15 3.4 9 4.0 2 0.9 

เหมืองแร 2 0.5 2 0.9 2 0.9 

พาณิชย 32 7.3 9 4.0 27 11.8 

บันเทิงและสันทนาการ 22 5.0 13 5.7 7 3.1 

การแพทย 21 4.8 5 2.2 18 7.9 

โรงแรมและบริการทองเที่ยว 14 3.2 8 3.5 5 2.2 

การพิมพและส่ิงพิมพ 15 3.4 3 1.3 8 3.5 

บริการเฉพาะกิจ 2 0.5 0 0 2 0.9 

ขนสง 7 1.6 6 2.6 2 0.9 

คลังสินคาและไซโล 5 1.1 2 0.9 4 1.8 

ส่ือสาร 28 6.4 19 8.4 10 4.4 

เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 12 2.7 8 3.5 4 1.8 

ชิ้นสวนอิเลคโทรนิคส 9 2.0 9 4.0 0 0 

อื่น 7 1.6 4 1.8 3 1.3 

รวม 440 100 227 100 228 100 
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การรับรูการดอยคาของสินทรัพยมีผลกระทบตอมูลคาของสินทรัพยและที่สืบเนื่อง

กันคือราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน โดยจากตารางที่ 4.4 ซึ่งเปนการแสดงการเปรียบเทียบ

มูลคาสินทรัพยรวม (Total Assets) และราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (Book Value of 

Equity) กอนการรับรูการดอยคาของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคากับกลุมตัวอยางที่ไมมีการ

รับรูการดอยคา จําแนกเปนรายปและในภาพรวม ซึ่งสามารถอธิบายไดดังนี้ 
  1) สินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) 

สินทรัพยรวมโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของกลุมที่มีการรับรูการดอยคามี

มูลคาเฉลี่ย 11,363 ลานบาท สูงกวากลุมที่ไมรับรูการดอยคาที่มีมูลคาเฉลี่ยเพียง 8,000 ลานบาท 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตสินทรัพยรวมเฉลี่ยจําแนกเปนรายปของกลุมที่มีการรับรูการดอยคา

สวนใหญไมแตกตางกับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถติิ ยกเวนในป 2546 

ที่สินทรัพยรวมเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยมูลคาสินทรัพยรวมสูงสุดของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการ 

รับรูการดอยคาเทากับ 326,814 ลานบาท และ 260,309 ลานบาท ตามลําดับ สวนมูลคาต่าํสดุของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาเทากับ 212 ลานบาท 205 ลานบาท 

ตามลําดับ จากขอมูลดังกลาวสรุปไดวา กลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคามีมูลคาสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) สูงกวากลุมตัวอยางที่ไมมีการรับรูการดอยคาหรืออาจกลาวไดวากลุม 

ตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคามีขนาดกิจการที่ใหญกวาเมื่อพิจารณาจากมูลคาของสินทรัพยรวม 
  2) ราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (กอนการรับรูการดอยคา) 

ราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของกลุมที่

มีการรับรูการดอยคามีราคาตามบัญชีเฉลี่ย 3,564 ลานบาท ซึ่งไมแตกตางกับกลุมที่ไมมีการรับรู

การดอยคาที่มีราคาตามบัญชีเฉลี่ย 2,787 ลานบาท อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ และราคาตามบญัชี

ของสวนของผูถือหุนโดยรวมเฉลี่ยจําแนกเปนรายป พบวาคาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคา

สวนใหญไมแตกตางกับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ยกเวนในป 2546 

ที่คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญ

ทางสถิติ สําหรับมูลคาสูงสุดของราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการ

ดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยมีมูลคาเทากับ 131,138 ลานบาท และ 87,967 ลานบาท 

สวนมูลคาเฉลี่ยต่ําสุดของกลุมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคามี

มูลคาเทากับ -50,431 ลานบาท และ -15,268 ลานบาท ตามลําดับ จากขอมูลดังกลาวสรุปไดวา 

เงินลงทุนในสินทรัพยที่ใชในการดําเนินงาน (กอนการรับรูการดอยคา) ของกลุมตัวอยางที่มีการรับรู

การดอยคากับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคามาจากสวนของผูถือหุนซึ่งเปนแหลงเงินทุนภายใน 

กิจการ ในจํานวนที่ไมแตกตางกัน  
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ตารางที่ 4.4 มูลคาของสินทรัพยรวมและราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน 

(กอนการรับรูการดอยคา) 
 

กลุมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

กลุมไมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

ผลตางคาเฉล่ีย  
 
ป คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

สินทรัพยรวม  

2542 

 

8,498 

(2,978) 

[14,750] 

99,008 283 6,445 

(1,762) 

[15,516] 

144,810 271 1.138 0.256 

2543 8,836 

(299) 

[22,865] 

167,860 212 8,979 

(1,937) 

[23,566] 

260,309 306 -0.049 0.961 

2544 10,733 

(3,168) 

[22,911] 

143,857 297 8,640 

(1,948) 

[23,620] 

236,023 205 0.643 0.520 

2545 13,679 

(2,832) 

[38,892] 

298,777 320 8,096 

(2,086) 

[22,955] 

235,680 257 1.192 0.236 

2546 18,951 

(4,623) 

[51,811] 

326,814 537 7,583 

(2,168) 

[18,167] 

168,111 261 1.726 0.089 

รวม 11,363 
(3,140) 
[30,426] 

326,814 212 8,000 
(1,993) 
[21,146] 

260,309 205 2.104 0.036 
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ตารางที่ 4.4 มูลคาของสินทรัพยรวมและราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน 

(กอนการรับรูการดอยคา) (ตอ) 
 

กลุมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

กลุมไมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

ผลตางคาเฉล่ีย  
 
ป คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

ราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน 

2542 2,193 

(823) 

[4,746] 

26,557 -10,947 1,864 

(686) 

[3,930] 

24,322 -8,319 0.641 0.522 

2543 1,919 

(945) 

[5,341] 

28,476 -22,446 2,442 

(790) 

[6,203] 

6,476 -10,962 -0.710 0.478 

2544 3,159 

(164) 

[6,715] 

45,637 -18,189 2,678 

(845) 

[6,472] 

66,127 -15,268 0.531 0.596 

2545 4,571 

(1,571) 

[14,794] 

99,481 -50,431 3,192 

(1,062) 

[7,758] 

87,967 -1,072 0.798 0.435 

2546 8,103 

(2,550) 

[21,770] 

131,138 -1,891 3,423 

(1,202) 

[7,228] 

63,596 -71 1.694 0.095 

รวม 3,564 
(1,359) 
[11,435] 

131,138 -50,431 2,787 
(930) 

[6,592] 

87,967 -15,268 1.331 0.184 

 
4.1.2 ผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรที่ศึกษา 

  ในสวนของผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรที่ศึกษา สามารถนําเสนอ 

ขอมูลเบื้องตนแบงออกเปน 2 สวน คือ (1) ตัวแปรตาม และ (2) ตัวแปรอิสระ ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้ 
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  1) ตัวแปรตาม 
  ดังที่ไดกลาวแลวขางตนวาตัวแปรตามที่ใชในการวิจัยครั้งนี้แบงออกเปน 2 สวน 

คือ โอกาสในการรับรูการดอยคา (โอกาสที่จะรับรูหรือไมรับรูการดอยคา) และขนาดในการรับรูการ

ดอยคา โดยจําแนกตามสินทรัพย ซึ่งประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน  

จากตารางที่ 4.5 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมมี

จํานวน 440 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 31 ของจํานวนตัวอยางทั้งหมด โดยมีมูลคาของรายการ

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยโดยรวมเฉลี่ย 195 ลานบาท โดยในป 2542 มูลคาเฉลี่ยสูงสุด 

และในป 2546 มีมูลคาเฉลี่ยต่ําสุด เทากับ 300 ลานบาท และ 90 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับ

กลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคานั้น มีทั้งกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มี

ตัวตน เงินลงทุน และกลุมตัวอยางที่รับรูการดอยคาสินทรัพยประเภทอื่น เชน สินทรัพยรอการขาย

สินทรัพยที่ไมมีตัวตน แตในงานวิจัยนี้ผูวิจัยสนใจศึกษาเฉพาะกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา

สินทรัพยในภาพรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุนเทานั้น  

จากตางรางที่ 4.6 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาสินทรัพยที่มีตัวตนมี

จํานวน 227 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 16 ของจํานวนตัวอยางทังหมด โดยมีมูลคาของรายการ

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนเฉลี่ย 163 ลานบาท โดยมีมูลคาเฉลี่ยสูงสุดในป 

2544 และต่ําสุดในป 2543 เทากับ 354 และ 94 ลานบาท ตามลําดับ และจากตารางที่ 4.7 กลุม

ตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนมีจํานวน 228 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 16 ของจํานวน

ตัวอยางทั้งหมด โดยมีมูลคาของรายการขาดทุนจากการดอยคาเฉลี่ย 117 ลานบาท โดยมีมูลคา

เฉลี่ยสูงสุดในป 2545 และต่ําสุดในป 2544 เทากับ 200 และ 52 ลานบาท ตามลําดับ 
   

ตารางที่ 4.5 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทนุ 

จากการดอยคาของสินทรัพยรวม 

 
(หนวย : พันบาท) ตัวอยางที่รับรูการดอยคา ป จํานวน 

ตัวอยาง 

จํานวน รอยละ 

คาเฉล่ีย คามัธยฐาน คาสวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

2542 285 130 46 299,583.78 37,592.92 1,347,056.77 

2543 284 99 35 123,446.09 12,292.65 355,710.54 

2544 280 69 25 209,903.59 13,755.07 782,075.06 

2545 285 78 27 182,637.77 20,451.35 843,202.52 

2546 293 64 22 90,336.36 12,854.19 197,370.21 

รวม 1,427 440 31 194,722.00 20,131.59 890,250.36 
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ตารางที่ 4.6 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทนุ 

จากการดอยคาของสินทรัพยที่มีตวัตน 

 
(หนวย : พันบาท) ตัวอยางที่รับรูการดอยคา ป จํานวน 

ตัวอยาง 

จํานวน รอยละ 

คาเฉล่ีย คามัธยฐาน คาสวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

2542 285 81 28 181,258.71 43,000.00 504,860.26 

2543 284 50 18 73,994.37 18,851.10 173,134.75 

2544 280 35 13 354,042.27 25,956.62 1,048,888.91 

2545 285 33 12 104,918.90 27,814.50 280,205.16 

2546 293 28 10 95,440.77 20,332.18 174,265.36 

รวม 1,427 227 16 162,589.51 28,130.66 534,380.96 

 

ตารางที่ 4.7 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทนุ 

จากการดอยคาของเงนิลงทนุ 

 
(หนวย : พันบาท) ตัวอยางที่รับรูการดอยคา ป จํานวน 

ตัวอยาง 

จํานวน รอยละ 

คาเฉล่ีย คามัธยฐาน คาสวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

2542 285 61 21 131,701.42 19,542.55 284,828.81 

2543 284 59 21 110,460.71 7,321.00 363,270.21 

2544 280 37 13 52,265.20 7,381.60 234,979.00 

2545 285 42 15 200,239.15 4,452.81 888,876.13 

2546 293 29 10 58,673.89 10,318.10 161,746.50 

รวม 1,427 228 16 116,650.74 10,005.00 460,780.98 

 
2) ตัวแปรอิสระ 
ตัวแปรอิสระที่สนใจศึกษาในงานวิจัยนี้ประกอบดวย (1) ความสามารถในการทํา

กําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (3) การ

เปลี่ยนประธานกรรมการ และ(4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ซึ่งสามารถนําเสนอคาสถิติพื้นฐาน

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
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2.1) คาสถิติพื้นฐานของความสามารถในการทํากําไรท่ีวัดจาก
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Assets : ROA) 

ตารางที่ 4.8 เปนตารางเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม

ของกลุมที่มีการรับรูการดอยคากับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา โดยผลตอบแทนหรือกําไรที่นํามา

คํานวณอัตราผลตอบแทนดังกลาวเปนกําไรที่หักผลกระทบจากการรับรูการดอยคาแลว พบวา

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคามีคาเทากับ 

-2.44% ซึ่งต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 9.64% อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

และเมื่อเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายป พบวาเฉพาะป 2545 และ 2546 เทานั้น ที่อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรูการ

ดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ นอกจากนี้เมื่อประมวลผลเพิ่มเติมโดยการเปรียบเทียบคาเฉลี่ย

ของป 2542 - 2543 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา และคาเฉลี่ยของป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยู

ในภาวะฟนตัว พบวา คาเฉลี่ยทั้ง 2 ชวงของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรู

การดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

จากตารางที่ 4.9 ผลตอบแทนหรือกําไรที่นํามาคํานวณอัตราผลตอบแทน

ตอสินทรัพยรวมเปนกําไรที่บวกกลับรายการขาดทุนจากการดอยคา ดังนั้นอัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวมที่นํามาเปรียบเทียบระหวางกลุมที่รับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา

เปนอัตราผลตอบแทนที่ยังไมรวมผลกระทบจากการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จากการ

ประมวลผลพบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 1.48% กับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 

9.51% ไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ เมื่อเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายป พบวาสวน

ใหญอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ย (กอนการรับรูการดอยคา) ของทั้ง 2 กลุมไมแตกตาง

กันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ยกเวนในป 2545 ที่คาเฉลี่ยของกลุมที่มกีารรับรูการดอยคาต่ํากวา

กลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สวนการเปรียบเทียบคาเฉล่ียของป 2542 

- 2543 ที่เปนการประมวลผลเพิ่มเติมพบวา คาเฉลี่ยไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แต

เมื่อเปรียบเทยีบคาเฉลี่ยของป 2545 - 2546 พบวา คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวา

กลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

จากที่กลาวขางตนทําใหสามารถสรุปไดวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัย

รวมเฉลี่ยโดยรวมกอนการรับรูการดอยคาของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกัน แตเมื่อพิจารณาถึง

ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจ โดยการจําแนกประมวลผลเปนชวงป 2542 - 2543 และ ป 2545 - 

2546 กลับพบวา เฉพาะชวงป 2542 - 2543 ซึ่งเปนชวงที่ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําเทานั้น ที่คาเฉลี่ย

ของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกัน แตชวงป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว คาเฉลี่ยอัตรา
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ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

 

ตารางที่ 4.8 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมตามขอมูลในงบการเงิน (หลงัรับรูการดอยคา) 

 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 -6.32 

(-0.30) 

[36.40] 

155 26.25 

(6.23) 

[278.51] 

-1.323 0.187 

2543 99 -11.07 

(4.74) 

[106.05] 

185 4.37 

(6.06) 

[17.83] 

-1.438 0.154 

2544 69 5.60 

(5.87) 

[16.52] 

211 6.30 

(6.66) 

[12.74] 

-0.363 0.717 

2545 78 2.68 

(5.47) 

[10.88] 

207 7.81 

(7.63) 

[9.82] 

-3.820 0.000 

2546 64 4.54 

(6.40) 

[13.92] 

229 7.39 

(7.95) 

[8.73] 

-2.001 0.046 

รวม 440 -2.44 
(4.44) 
[55.08] 

987 9.64 
(6.81) 

[110.91] 

-2.151 0.032 

ประมวลผลเพิ่มเติม 

กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 -8.37 340 14.34 -1.734 0.084 

2545 - 2546 142 3.52 436 7.59 -4.178 0.000 
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ตารางที่ 4.9 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกอนหกัรายการคาเผื่อการดอยคา 

 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 1.37 

(3.47) 

[20.00] 

155 26.25 

(6.23) 

[278.51] 

-1.016 0.310 

2543 99 -6.96 

(5.75) 

[95.23] 

185 4.30 

(5.88) 

[17.75] 

-1.166 0.246 

2544 69 6.99 

(6.14) 

[15.15] 

211 5.60 

(6.50) 

[9.43] 

0.904 0.367 

2545 78 4.52 

(6.25) 

[8.72] 

207 7.72 

(7.58) 

[9.63] 

-2.567 0.011 

2546 64 5.11 

(6.19) 

[13.05] 

229 7.59 

(7.82) 

[10.64] 

-1.567 0.118 

รวม 440 1.48 
(5.51) 
[47.32] 

987 9.51 
(12.58) 
[110.87] 

-1.460 0.144 

ประมวลผลเพิ่มเติม 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 -2.23 340 14.31 -1.278 0.202 

2545 - 2546 142 4.78 436 7.65 -2.873 0.004 

 

   ตารางที่ 4.10 แสดงการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม

เฉลี่ยของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา โดยเปรียบเทียบความแตกตางระหวางอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยกอนกับหลังการรับรูการดอยคา ผลการศึกษาพบวา อัตรา
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ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมกอนการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 1.48% สูงกวา

คาเฉลี่ยหลังการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ -2.44% อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคลองกับ

การเปรียบเทียบเปนรายป และการเปรียบเทียบโดยการจําแนกการประมวลผลเปนป 2542 - 2543 

และ ป 2545 - 2546 จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยจะลดลงเมื่อมีการรับรู

การดอยคา อยางไรก็ตาม จากการประมวลผลเพิ่มเติม เฉพาะป 2542 - 2543 เทานั้นที่อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยทั้งกอนและหลังการรับรูการดอยคามีคาเปนลบ แสดงใหเห็นวา

ในชวงป 2542 - 2543 กิจการไมสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการได ซึ่งอาจเกิดจากไดรับ

ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ําทําใหกิจการสวนใหญประสบภาวะขาดทุน 

 

ตารางที่ 4.10 อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวมของกลุมตัวอยางทีม่กีารรับรูการดอยคา 

 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (หนวย : %) 
กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา 

ผลตางคาเฉล่ีย  
ป 

 
จํานวน 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 1.37 

(3.47) 

[20.00] 

-6.32 

(-0.30) 

[36.40] 

2.810 0.006 

2543 99 -6.96 

(5.75) 

[95.23] 

-11.07 

(4.74) 

[106.05] 

2.531 0.013 

2544 69 6.99 

(6.14) 

[15.15] 

5.60 

(5.87) 

[16.52] 

3.057 0.003 

2545 78 4.52 

(6.25) 

[8.72] 

2.68 

(5.47) 

[10.88] 

4.497 0.000 

2546 64 5.11 

(6.19) 

[13.05] 

4.54 

(6.40) 

[13.92] 

2.988 0.004 

รวม 440 1.48 
(5.51) 
[47.32] 

-2.44 
(4.44) 
[55.08] 

4.247 0.000 
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ตารางที่ 4.10 อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวมของกลุมตัวอยางทีม่กีารรับรูการดอยคา (ตอ) 

 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (หนวย : %) ผลตางคาเฉล่ีย 

กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา 

 
ป 

 
จํานวน 

คาเฉล่ีย คาเฉล่ีย 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

ประมวลผลเพิ่มเติม 

2542 - 2543 229 -2.23 -8.37 3.601 0.000 

2545 - 2546 142 4.78 3.52 5.162 0.000 

 
2.2) คาสถิติพื้นฐานของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(Debt to Assets Ratio : DA) 
ตารางที่ 4.11 แสดงการเปรียบเทียบอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

ของกลุมที่มีการรับรูการดอยคากับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา โดยสินทรัพยที่นํามาคํานวณเปน

สินทรัพยรวมที่หักรายการคาเผื่อการดอยคาแลว ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคามีคาเทากับ 0.70 เทา ซึ่งสูงกวากลุมที่ไม

มีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 0.52 เทา อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ และเมื่อเปรียบเทียบ

คาเฉลี่ยเปนรายป พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยในป 2542 และป 2543 ของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ยกเวน 

ป 2544 - 2546 ที่การเปรียบเทียบดังกลาวไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สวนการ

เปรียบเทียบคาเฉลี่ยจากการจําแนกการประมวลเปนป 2542 - 2543 และป 2545 - 2546 พบวา 

เฉพาะป 2542 - 2543 เทานั้นที่คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรู

การดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

จากตารางที่ 4.12 สินทรัพยรวมที่นํามาคํานวณอัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมเปนสินทรัพยที่บวกกลับรายการคาเผื่อการดอยคา ดังนั้นอัตราสวนที่นํามา

เปรียบเทียบกันระหวางกลุมที่รับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาจึงเปนอัตราสวนที่

ยังไมรวมผลกระทบจากรายการคาเผื่อรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งผล

การศึกษาพบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 0.65 เทา สูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาที่มีคา

เทากับ 0.51 เทา อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตจากการเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายป พบวา

คาเฉลี่ยกอนการรับรูการดอยคาของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ อยางไรก็

ตามเมื่อเปรียบเทียบคาเฉลี่ยจากการจําแนกการประมวลเปนป 2542 - 2543 และป 2545 - 2546 
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พบวา เฉพาะป 2542 - 2543 เทานั้นที่คาเฉล่ียกอนการรับรูการดอยคาของกลุมที่มีการรับรูการ

ดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

จากที่กลาวมาขางตนทําใหสามารถสรุปไดวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมกอนการรับรูการดอยคาของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไม

มีการรับรูการดอยคา แตเมื่อพิจารณาถึงผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจ โดยจําแนกประมวลผล

เพิ่มเติมเปนป 2542 - 2543 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา และป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูใน

ภาวะฟนตัว พบวา เฉพาะในชวงป 2542 - 2543 ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ําเทานั้น ที่

คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา แตคาเฉลี่ยในชวงป 

2545 - 2546 กลับไมแตกตางกัน 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 55 

ตารางที่ 4.11 อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสินทรัพยรวมตามขอมูลในงบการเงนิ (หลังรับรูการดอยคา) 

 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : เทา) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 0.7866 

(0.6589) 

[0.7331] 

155 0.6251 

(0.5348) 

[0.8568] 

1.691 0.092 

2543 99 0.7653 

(0.5700) 

[1.2622] 

185 0.5802 

(0.5503) 

[0.4024] 

1.831 0.068 

2544 69 0.5702 

(0.5237) 

[0.3358] 

211 0.5357 

(0.5086) 

[0.3639] 

0.696 0.487 

2545 78 0.7876 

(0.4796) 

[2.3314] 

207 0.4590 

(0.4585) 

[0.2531] 

1.242 0.218 

2546 64 0.4897 

(0.4939) 

[0.2661] 

229 0.4422 

(0.4448) 

[0.2353] 

1.385 0.167 

รวม 440 0.7048 
(0.5510) 
[1.2281] 

987 0.5203 
(0.4913) 
[0.4516] 

3.061 0.002 

ประมวลผลเพิ่มเติม 

 กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย 

ป จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 0.7774 340 0.6007 2.564 0.011 

2545 - 2546 142 0.6532 436 0.4501 1.388 0.167 
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ตารางที่ 4.12 อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสินทรัพยรวมกอนหกัรายการคาเผื่อการดอยคา 
 

กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 
จํานวน คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

(หนวย : เทา) 

จํานวน 
คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 0.7002 

(0.6282) 

[0.5000] 

155 0.6240 

(0.5348) 

[0.8568] 

0.894 0.372 

2543 99 0.7195 

(0.5546) 

[1.1433] 

185 0.5691 

(0.5457) 

[0.3893] 

1.623 0.106 

2544 69 0.5366 

(0.5178) 

[0.2815] 

211 0.5252 

(0.5069) 

[0.3547] 

0.242 0.809 

2545 78 0.7462 

(0.4496) 

[2.2527] 

207 0.4527 

(0.4524) 

[0.2487] 

1.148 0.254 

2546 64 0.4695 

(0.4823) 

[0.2543] 

229 0.4363 

(0.4400) 

[0.2313] 

0.992 0.322 

รวม 440 0.6535 
(0.5359) 
[1.1345] 

987 0.5131 
(0.4847) 
[0.4469] 

2.510 0.012 

ประมวลผลเพิ่มเติม 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 0.7085 340 0.5941 1.834 0.067 

2545 - 2546 142 0.6214 436 0.4441 1.255 0.212 

 

ตารางที่ 4.13 แสดงการเปรียบเทียบอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

เฉลี่ยของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา โดยเปรียบเทียบความแตกตางระหวางคาเฉลี่ยกอน

กับหลังรับรูการดอยคา ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมกอน

การรับรูการดอยคามีคาเทากับ 0.65 เทา ต่ํากวาคาเฉลี่ยหลังการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 
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0.70 เทา อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคลองกับผลการเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายปและ

จําแนกการประมวลผลเพิ่มเติมเปนป 2542 - 2543 และ ป 2545 - 2546 จึงสรุปไดวาอัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยจะเพิ่มข้ึนเมื่อรับรูการดอยคาเนื่องจากมูลคาของสินทรัพยลดลง 
 

ตารางที่ 4.13 อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสินทรัพยรวมของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา 
 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรพัยรวม (หนวย : เทา) 
กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา 

ผลตางคาเฉล่ีย  
ป 

 
จํานวน 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 0.7002 

(0.6282) 

[0.5000] 

0.7866 

(0.6589) 

[0.7331] 

-2.158 0.033 

2543 99 0.7195 

(0.5546) 

[1.1433] 

0.7653 

(0.5700) 

[1.2622] 

-2.279 0.025 

2544 69 0.5366 

(0.5178) 

[0.2815] 

0.5702 

(0.5237) 

[0.3358] 

-3.103 0.003 

2545 78 0.7462 

(0.4496) 

[2.2527] 

0.7876 

(0.4796) 

[2.3314] 

-3.931 0.000 

2546 64 0.4695 

(0.4823) 

[0.2543] 

0.4897 

(0.4939) 

[0.2661] 

-5.393 0.000 

รวม 440 0.6535 
(0.5359) 
[1.1345] 

0.7048 
(0.5510) 
[0.2281] 

-3.971 0.000 

ประมวลผลเพิ่มเติม 
กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป จํานวน 

คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 299 0.7085 0.7774 -2.830 0.005 

2545 - 2546 142 0.6215 0.6533 -5.244 0.000 
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2.3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
จากตารางที่ 4.14 พบวา จากจํานวนตัวอยางที่เก็บรวบรวมขอมูล 1,427   

ตัวอยาง มีการเปลี่ยนประธานกรรมการจํานวน 142 ตัวอยาง โดยในป 2542 มีการเปลี่ยนประธาน

กรรมการสูงสุด จํานวน 41 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 29 และป 2546 มีการเปลี่ยนประธานกรรมการ

นอยที่สุดเพียง 19 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 13  

 

ตารางที่ 4.14 จํานวนการเปลี่ยนประธานกรรมการ 

 
ป จํานวนตัวอยาง จํานวนตัวอยางที่เปล่ียน 

ประธานกรรมการ 
รอยละ 

2542 285 41 29 

2543 284 27 19 

2544 280 28 20 

2545 285 27 19 

2546 293 19 13 

รวม 1,427 142 100 

 
   2.4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

จากตาราง 4.15 พบวา จากจํานวนตัวอยางที่เก็บรวบรวมขอมูล 1,427      

ตัวอยาง มีการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการจํานวน 168 ตัวอยาง โดยในป 2542 มีการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการสูงสุด จํานวน 50 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 30 และในป 2543 และ ในป 2544 มี

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการนอยที่สุด จํานวน 27 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 16 

 

ตารางที่ 4.15 จํานวนการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

 
ป จํานวนตัวอยาง จํานวนตัวอยางที่เปล่ียน 

กรรมการผูจัดการ 
รอยละ 

2542 285 50 30 

2543 284 27 16 

2544 280 27 16 

2545 285 36 21 

2546 293 28 17 

รวม 1,427 168 100 
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4.2 สถิติเชิงอนุมาน  
การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงอนุมาน เปนเทคนิคทางสถิติในการประมวลผล 

ขอมูล เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร (ตัวแปรอิสระ) กับโอกาส

ในการรับรูการดอยคา และขนาดในการรับรูการดอยคา (ตัวแปรตาม) ตามตัวแบบที่ใชในการ

ทดสอบสมมติฐานการวิจัย ซึ่งแสดงรายละเอียดไวในบทที่ 3 ในสวนของการพัฒนาสมมติฐานและ

ตัวแบบที่ใชในการวิจัย 
4.2.1 การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับโอกาสในการรับรูการดอยคา โดยใชการวิเคราะหความถดถอยโลจิสติค (Logistic 

Regression) ผลการทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน (1) สินทรัพยรวม 

(2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ (3) เงินลงทุน จําแนกตามประเภทของสินทรัพยแสดงไดดังนี้ 

4.2.1.1 สินทรัพยรวม ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึงสมมติฐานที่ 

4 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบ แสดงดังนี้ 

( )TAeventP  = ze−+1
1  โดยที่ Ζ= εβββββ +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

 

   ตารางที่ 4.16 แสดงผลการทดสอบความเหมาะสมของสมการแบบ 

โครงสรางโดยใชคาไคสแควร จาก Hosmer and Lemeshow Test พบวาสมการแบบโครงสรางมี

คาไคสแควรเทากับ 13.468 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.097 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคญัทางสถติิ

ที่กําหนดคือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาตัวแบบโครงสรางมีความเหมาะสม นั่นคือตัวแปรตามกับ

ตัวแปรอิสระในสมการมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

สวนคาไคแสควร ที่ไดจาก Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่งใช

ในการทดสอบวาโอกาส (ความนาจะเปน) ที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยข้ึนอยูกับตัวแปร

อิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาไคสแควรเทากับ 35.171 ณ ระดับนัยสําคัญ 

0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาโอกาสที่บริษัทจะรับรู

การดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว  

จากขอสรุปที่วาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยู

กับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามี

ปจจัยใดบางที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม โดยพิจารณา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ Wald และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธ ( β ) 

จากผลการศึกษาในตารางที่ 4.16 ซึ่งเปนการแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับการประมาณคา

สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระในสมการแบบโครงสราง โดยจะเนนที่ตัวแปรอิสระแตละตัววามี

ความสัมพันธกับตัวแปรตาม (โอกาสในการรับรูการดอยคา) หรือไม พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธ
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กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ ความสามารถใน

การทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยการ

ทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปนไดดังนี้ 

 

ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

จากการประมวลผลในตารางที่ 4.16 ทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐาน

ที่ 1 จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติโดยพิจารณาคา p-value ของ

คาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.049 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และคาเครือ่งหมาย

ของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก 

 

ในการทดสอบสมมติฐานที่ 2 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 2 เนื่องจากความสัมพันธ

ไมเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว โดยพิจารณาจากเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปน

บวก จากการทดสอบสมมติฐาน พบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน 

ทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดย

พิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.005 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก  

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 3 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.490 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก หมายถึง 



 61 

การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 การประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 4 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald มีคา

เทากับ 0.010 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่

เปนบวก 
 

ตารางที่ 4.16 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรพัยรวม 
 

 ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  
ตัวแปร ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 

 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -1.099 77.867* 0.000 

ROA - - -0.967 3.874* 0.049 

DA - + 0.491 7.819* 0.005 

CH + + 0.136 0.477 0.490 

MD + + 0.464 6.701* 0.010 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05  

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square = 13.468 , p-value = 0.097   

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 35.171 , p-value = 0.000 

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2  = 0.034 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชประมวลผล 1,426 ตัวอยาง เนื่องจากมีตัวอยางเปนคาผิดปกติ 13F

4ตัวอยาง 

                                                           

 4  คาผิดปกติพิจารณาจาก (กัลยา วินิชยบัญชา , 2546 : 374) 

  1. คา Standardized Residual ของตัวอยาง ถามากกวา 3 หรือนอยกวา –3 จะถือวาเปนคา

ผิดปกติ ซึ่งงานวิจัยนี้ใชคา Standardized Residual โดยถามากกวา 3 หรือนอยกวา –3 ถือวาตัวอยางนั้น ผิดปกติ

ตองตัดออกจากการวิเคราะห 
  2. คา Distance ซึ่งประกอบดวย  Mahalanobis, Cook,  Leverage  

 3. แผนภาพการกระจายของ X และ Y 
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4.2.1.2 สินทรัพยที่มีตัวตน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึง 

สมมติฐานที่ 4 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

( )FAeventP  = ze−+1
1  โดยที่ Ζ= εβββββ +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

    

ตารางที่ 4.17 แสดงผลการทดสอบความเหมาะสมของสมการแบบ 

โครงสรางโดยใชคาไคสแควร จาก Hosmer and Lemeshow Test พบวา สมการแบบโครงสรางที่

ใชมีคาไคสแควรเทากับ 13.426 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.098 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทาง

สถิติที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาตัวแบบโครงสรางมีความเหมาะสม นั่นคือตัวแปรตาม

กับตัวแปรอิสระในสมการมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิต ิ

สวนคาไคแสควร ที่ไดจาก Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่งใช

ในการทดสอบวาโอกาส (ความนาจะเปน) ที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยู

กับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาไคสแควร 54.849 ณ ระดับนัยสําคัญ 

0.000 นอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว  

 จากขอสรุปที่วาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน

ขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีทดสอบตอไปวา มี

ปจจัยใดบางที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยพิจารณา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ Wald และคาสัมประสิทธ ( β ) จากผลการศึกษา

ในตารางที่ 4.17 พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มี

ตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถในการทํากําไร (กอนการรับรู

การดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

(กอนการรับรูการดอยคา) โดยการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปนไดดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

 จากการประมวลผลในตารางที่ 4.17 ทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 

1 จึงสามารถสรุปไดวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจาก

คา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.006 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) 

และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนลบ 
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 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 2 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 2 เนื่องจากความสัมพันธ

ไมเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว โดยพิจารณาจากเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปน

บวก จากการทดสอบสมมติฐาน พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิต ิ

โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 3 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.604 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 4 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.733 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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ตารางที่ 4.17 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรพัยทีม่ีตัวตน 

 
 ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  

ตัวแปร ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -2.141 185.503* 0.000 

ROA - - -1.661 7.481* 0.006 

DA - + 0.905 18.785* 0.000 

CH + + 0.129 0.270 0.604 

MD + + 0.080 0.116 0.733 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05  

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square = 13.426 , p-value = 0.098  

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 54.849 , p-value = 0.000    

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2 =  0.065 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชในการประมวลผล 1,426 ตัวอยาง เนื่องจากมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 1 ตัวอยาง  

 

4.2.1.3 เงินลงทุน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึงสมมติฐานที่ 4        

ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

( )INVeventP  = ze−+1
1  โดยที่ Ζ= εβββββ +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

 

  ตารางที่ 4.18 แสดงผลการทดสอบความเหมาะสมของสมการแบบ

โครงสรางโดยใชคาไคสแควรจาก Hosmer and Lemeshow Test พบวาสมการแบบโครงสรางที่ใช

มีคาไคสแควรเทากับ 7.049 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.531 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทาง

สถิติที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาตัวแบบโครงสรางมีความเหมาะสม นั่นคือ ตัวแปร

ตามกับตัวแปรอิสระใน สมการมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 สวนคาไคแสควรที่ไดจาก Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่งใช

ในการทดสอบวาโอกาส (ความนาจะเปน) ที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับตัวแปร

อิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาไคสแควร 6.208 ณ ระดับนัยสําคัญ 0.184 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคา

ของเงินลงทุนไมขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 
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 ถึงแมวาจากขอสรุปที่วาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของเงินลงทุนไม

ขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารขางตน แตเมื่อทดสอบตอไปวาปจจัยใดบางที่มี

ความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดยพิจารณาจากระดับนัยสําคัญทาง

สถิต ิ(p-value) ของคาสถิติ Wald และคาสัมประสิทธ ( β ) จากผลการศึกษาในตารางที่ 4.18 กลับ

พบวามีปจจัยที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ  

 จากผลการทดสอบขางตนคาไคแสควรจาก Omnibus Test of Model 

Coefficients ที่พบวาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของเงินลงทุนไมข้ึนอยูกับตัวแปรปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหาร แตเมื่อทดสอบคาสัมประสิทธแตละตัวแปร กลับพบวา การเปลี่ยนกรรมการ

ผูจัดการมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา จะเห็นไดวาผลการทดสอบมีความขัดแยง

กัน ทั้งนี้เกิดจากการที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเองจนเกิดปญหา Multicollinearity  

 ดังนั้นเพื่อแกปญหาดังกลาวผูวิจัยจึงทําการประมวลผลขอมูลตามการ

วิเคราะหถดถอยโลจิสติค โดยใชวิธี Backward Stepwise : LR ซึ่งเปนวิธีการเลือกตัวแปรอิสระเขา

สมการ โดยในขั้นแรกจะนําตัวแปรอิสระทุกตัวเขาสมการและในขั้นถัดไป ตัวแปรอิสระที่ไมมี

ความสัมพันธกับตัวแปรตามจะถูกตัดออกจากสมการครั้งละตัว จนกระทั่งไมสามารถตัดตัวแปร

อิสระตัวใดไดอีก ตัวแปรอิสระที่เหลือจึงเปนตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ซึ่งจาก

การประมวลผล พบวา ตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม (โอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน) คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ดังแสดงในตารางที่ 4.19 ดังนั้น

การทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปนไดดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.18 ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 3 จึงสรุปไดวาอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยาง

มีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.783 

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ หมายถึง 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 2 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.18 ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานขอ 2 จึงสรุปไดวาอัตราสวน 

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.605 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ หมายถึง 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกนักับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.18 ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 15 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญ

ทางสถิติ โดยพิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.753 ซึ่งมากกวาระดับ

นัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง การเปลี่ยน

ประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.19 ทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 4 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ 

เงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 

0.013 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก 
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ตารางที่ 4.18 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงนิลงทุน 

 
ตัวแปร ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  

 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -1..692 239.243* 0.000 

ROA - - -0.032 0.076 0.783 

DA - - -0.071 0.267 0.605 

CH + + 0.076 0.099 0.753 

MD + + 0.475 4.998* 0.025 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05  

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square =  7.049 , p-value =  0.531  

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 6.208 , p-value = 0.184   

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2 =  0.007 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชในการประมวลผล 1,427 ตัวอยาง เนื่องจากไมมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 

 

ตารางที่ 4.19 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงนิลงทุน โดยวิธี Backward Stepwise : LR 

 
ตัวแปร ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  
 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -1.727 481.414* 0.000 

MD + + 0.498 6.156* 0.013 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square =  12.050 , p-value =  0.149  

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 5.757 , p-value =  0.016 

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2 =  0.007 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชในการประมวลผล 1,427 ตัวอยาง เนื่องจากไมมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 

 

   จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัย

ดานแรงจูงใจในการบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคา สามารถสรุปผลการศึกษาไดตาม 

ตางรางที่ 4.20 วา ณ ระดับความเชื่อมั่น 95% พบวา ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มี
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ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ (1) โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมมี 3 

ปจจัย ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคา และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับโอกาสในการรับรูการดอยคา (2) โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนมี 2 ปจจัย 

ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสมัพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรู

การดอยคา และอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคา และ (3) โอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนมี 1 ปจจัย ไดแก การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพนัธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคา   

 

ตารางที่ 4.20 สรุปผลการทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
ผลการวิจัย ณ ระดับความเชื่อมั่น 95%  

ประเภทสินทรัพย 
 

ตัวแปรอิสระ ความสัมพันธ 
ณ ระดับ

นัยสําคัญทาง
สถิติ 

ทิศทาง
ความสัมพัน

ธ 

การทดสอบ
สมมติฐาน 

สินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม มี - ยอมรับ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม มี + ปฏิเสธ 

  การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

สินทรัพยที่มีตัวตน   อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม มี - ยอมรับ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม มี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ไมมี + ปฏิเสธ 

เงินลงทุน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

หมายเหตุ  +   =  มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน  

                             -    =  มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
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4.2.1.4 การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 
  จากตางรางที่ 4.20 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานของการศึกษา

ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร ซึ่งประกอบดวย (1) ความสามารถในการ

ทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (2) อัตราสวนหนีสิ้น

รวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) (3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ และ(4) การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการ กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งจําแนกเปน (1) 

สินทรัพยรวม (2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ(3) เงินลงทุน การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน

จําแนกตามปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
   1) ความสามารถในการทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัด
จากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางความสามารถในการ

ทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท พบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสนิทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แต

ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน ถึงแมจะ

พบวาความสัมพันธมีทิศทางตรงกันขาม ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

การที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ถึงแมความสัมพันธจะมีทิศทางตรงกันขามตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว อาจเกิดจากเงินลงทุนมิใชสินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ จึงมิใชสินทรัพย

หลักที่กอใหเกิดกําไรที่จะสงผลตอผลการดําเนินงานหลักของกิจการ และเงินลงทุนบางสวนของ

กิจการอาจมิไดอยูในการบริหารงานของกิจการเองโดยตรง ซึ่งการพิจารณาการดอยคาของเงิน

ลงทุนอาจตองพิจารณาถึงกิจการที่ไปลงทุนวามีความสามารถในการทํากําไรเปนอยางไร มีผล

ขาดทุนสะสมจํานวนมากเปนระยะเวลายาวนาน มีหนี้สินลนพนตัว หรือเลิกกิจการหรือไม สงผลให

เงินลงทุนนั้นมีมูลคาลดลงอยางชัดเจนหรือไมมีมูลคา ทําใหมีความเปนไปไดคอนขางแนที่กิจการ

จะไมไดรับผลตอบแทนจากเงินลงทุนดังกลาว จึงทําใหอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมซึ่งเปน

อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถในการทํากําไรของกิจการไมไดสะทอนถึงสิ่งที่กลาวมาขางตน ทาํให

ไมมีอิทธิพลตอการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 
2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวม

ตอสินทรัพยรวมกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาอัตราสวน 

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ
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สินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ นั่นคือ โอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนเพิ่มข้ึนเมื่ออัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเพิ่มข้ึน ซึง่

ผลการวิจัยนี้ขัดแยงกับสมมติฐานที่ตั้งไวและขัดแยงกับผลการศึกษาของ Loh และ Tan (2002) 

แตอยางไรก็ตาม ผลการศึกษานี้ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ถึงแมจะพบวาทิศทางความสัมพันธเปนไปตามสมมติฐาน

ที่ตั้งไว  

จากขอสรุปขางตนที่พบความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับสมมติฐาน

ที่ตั้งไวสําหรับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเปนผลมาจากผลกระทบ

จากขอมูลในป 2542 - 2543 ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา ผูวิจัยจึงทําการประมวลผล

เพิ่มเติมโดยแบงขอมูลออกเปนขอมูลในป 2542 - 2543 เปรียบเทียบกับป 2545 - 2546 ดังแสดง

ในตารางที่ 4.21 พบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทศิทางเดียวกันกับ

โอกาสในการรับรูดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้ง 2 

ชวงเวลา แตไมพบความสัมพันธดังกลาวกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน

สินทรัพยรวมทั้ง 2 ชวงเวลาถึงแมจะมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ดังนั้นการพบความสัมพันธ

ดังกลาว อาจเกิดจากในระหวางป 2542 - 2546 เปนชวงที่สถาบันการเงินมีความกังวลเกี่ยวกับการ

เก็บหนี้ จึงอาจทําใหมีเงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนขึ้น ดังจะเห็นไดจากสถาบัน

การเงินมีการใหสินเชื่อในอัตราที่ลดลงและลดลงอยางตอเนื่องตั้งแตป 2542 ดังแสดงในตารางที่ 

4.22 ถึงแมในป 2545 - 2546 จะเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัวแลวก็ตาม การไดรับสินเชือ่ที่

ยากขึ้นทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังที่จะกอหนี้เพิ่มได เพราะนอกจากจะเปนการยากในการ

ไดรับสินเชื่อแลว อาจเสี่ยงตอการประสบกับความลมเหลวหากตัดสินใจลงทุนเพิ่ม กิจการจึงอาจ

ไมใหความสําคัญกับการรักษาระดับอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม แตหันไปใหความสําคัญ

กับมุมมองดานอื่นเพื่อการรายงานผลการดําเนินงานที่จะปรับตัวสูงขึ้นในปถัดไป เชน การรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพย การตัดจําหนายสินทรัพย หรือเกิดพฤติกรรมลางบาง (Take a Bath) จึงทําให

ผลการวิจัยพบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่ เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนตรงขามกับ

สมมติฐานที่ตั้งไว  

สําหรับการไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน อาจอธิบายไดในลักษณะเดียวกันกับกรณีอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม กลาวคือ เงินลงทุนมิใชสินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ และ 

เงินลงทุนบางสวนของกิจการอาจมิไดอยูในการบริหารงานของกิจการเองโดยตรง ซึ่งการพิจารณา

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุนนั้น การพิจารณาในสวนของความเสี่ยงตอการชําระหนี้
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หรือความเสี่ยงทางการเงินที่วัดจากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม นาจะพิจารณาจาก 

กิจการที่ไปลงทุนวามีความเสี่ยงทางการเงินอยูในระดับใด กําลังประสบปญหาดานการเงินจนเปน

เหตุใหมีความเปนไปไดคอนขางแนที่จะไมสามารถเรียกเก็บเงินตนหรือผลประโยชนจากการลงทุน

ได หรือเงินลงทุนนั้นไมมีการซื้อขายในตลาดอีกตอไปเนื่องจากปญหาทางการเงินของกิจการที่ไป

ลงทุน จึงทําใหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมของกิจการไมมีอิทธิพลตอการพิจารณาการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 
 

ตารางที่ 4.21 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรพัย 
 

ทิศทางความสัมพันธที่ไดจากการประมวลผล ระดับนัยสําคัญทางสถิติ สินทรัพย 

2542-2546 2542-2543 2545-2546 2542-2546 2542-2543 2545-2546 

สินทรัพยรวม + + + Yes No No 

สินทรัพยที่มีตัวตน + + + Yes Yes Yes 

เงินลงทุน - - - No No No 

Yes = มีนัยสําคัญทางสถิติ                                    No    = ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+     = มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน                  -     = มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
 

ตารางที่ 4.22 มูลคาการใหสินเชื่อของสถาบันการเงนิ 
 

การเปลี่ยนแปลง 
ป 

มูลคาการใหสินเชื่อ 
(ลานบาท) 

มูลคา 
(ลานบาท) 

% 

2540 30,045,049   

2541 30,615,940 570,891 2% 

2542 27,288,005 -3,327,935 -11% 

2543 24,626,822 -2,661,183 -10% 

2544 23,509,785 -1,117,037 -5% 

2545 23,021,861 -487,924 -2% 

2546 24,085,303 1,063,441 5% 

2547 25,742,584 1,657,281 7% 

ที่มา : ขอมูลที่เผยแพรในเว็บไซตของธนาคารแหงประเทศไทยในหัวขอฐานขอมูลเศรษฐกิจ (www.bot.or.th) 
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3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ  
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนประธาน

กรรมการกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวา การเปลี่ยนประธาน

กรรมการไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท ถึงแมความสัมพันธจะเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ผลการทดสอบนี้สอดคลองกับผลการวิจัยของ Loh และ Tan (2002) ที่

พบวาการเปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท ซึ่งการไมพบความสัมพันธดังกลาว เกิดจากการที่ในบทบาทหนาที่ของประธาน

กรรมการและคณะกรรมการบริษัทนั้น เปนผูที่กําหนดทิศทาง นโยบาย ตลอดจนติดตามการ

บริหารงานของฝายบริหาร ซึ่งคณะกรรมการบริษัทมิไดเปนผูบริหารงานหรือตัดสินใจในเรื่องตางๆ 

ของบริษัทดวยตนเอง แตจะมีการแตงตั้งใหฝายบริหารเปนผูดําเนินการใหเปนไปตาม ทิศทาง 

นโยบายที่กําหนดไว ซึ่งบทบาทหนาที่ดังกลาว ทําใหประธานกรรมการไมไดเปนผูตัดสินใจ หรือลง

ลึกในรายละเอียดวาตองรับรูการดอยคาหรือไม ดังนั้นจึงทําใหไมพบความสัมพันธระหวางการ

เปลี่ยนประธานกรรมการกับโอกาสในการรับรูการดอยคา 
4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวา การเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและ

เงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมมีความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ถึงแมจะพบวามี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ผลการวิจัยดังกลาวขัดแยงกับแนวคิดของผูวิจัยที่คาดวาการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท โดยเฉพาะอยางย่ิงกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ทั้งนี้เนื่องจากเปนสินทรัพย

ในการดําเนินงาน ภายใตการควบคุมและการตัดสินใจของกิจการ หากพิจารณาแลวเห็นวามีขอ

บงชี้การดอยคาก็นาจะตัดสินใจรับรูการดอยคาเพราะคาใชจายหรือผลขาดทุนที่อาจเกิดขึ้นกับ 

สินทรัพยที่มีตัวตนจะกระทบกับผลประกอบการของกิจการ และสงผลตอการประเมินผลงานของ

กรรมการผูจัดการเอง ซึ่งการไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคาเฉพาะกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากไดรับผลกระทบจากการรวมขอมูล

ในชวงป 2542 - 2543 ในการประมวลผล เน่ืองจากในชวงปดังกลาวเปนปที่ประเทศไทยไดรับ

ผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจในป 2540 และยังคงประสบกับภาวะเศรษฐกิจตกต่ําอยางตอเนื่อง  
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ดังนั้นในระหวางป 2542 - 2543 กิจการสวนใหญจึงตองประสบกับภาวะขาดทุน สินทรัพยที่มอียูไม

สามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการได จึงทําใหฝายบริหารไมวาจะเปนผูที่มารับตําแหนง

ใหมหรือผูที่ดํารงตําแหนงคนเดิมก็ตองพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยเนื่องจากไดรับแรงกดดัน

จากภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ําอยางมาก ซึ่งจากการเก็บขอมูลก็พบวาในชวงปดังกลาวมีการรับรูการ

ดอยคาสูงกวาในชวงป 2545 - 2546 ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว ดังนั้นเพื่อสนับสนุน

แนวคิดขางตน ผูวิจัยจึงทําการประมวลผลขอมูลการรับรูการดอยคาในชวงป 2542 - 2543 

เปรียบเทียบกับป 2545 - 2546 ซึ่งผลแสดงในตารางที่ 4.23 พบวา ในชวงป 2542 - 2543 การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการ 

ดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท แตในชวงป 2545 - 2546 กลับพบวา มีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ตรง

ตามสมมติฐานที่ตั้งไว จากผลการวิจัยดังกลาวแสดงใหเห็นวาหากเศรษฐกิจอยูในภาวะปกติ การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

 

ตารางที่ 4.23 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
ทิศทางความสัมพันธที่ไดจากการประมวลผล ระดับนัยสําคัญทางสถิติ สินทรัพย 

2542-2546 2542-2543 2545-2546 2542-2546 2542-2543 2545-2546 

สินทรัพยรวม + + + Yes No Yes 

สินทรัพยที่มีตัวตน + - + No No Yes 

เงินลงทุน + + + Yes No Yes 

Yes = มีนัยสําคัญทางสถิติ                                    No    = ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+     = มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน                  -     = มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 

 
4.2.2 การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับขนาดในการรับรูการดอยคา  โดยใชการวิ เคราะหความถดถอยเชิงพหุ  (Multiple 

Regression) ผลการทดสอบกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน 1) สินทรัพยรวม 

2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ 3) เงินลงทุน จําแนกตามประเภทของสินทรัพยแสดงได ดังนี้ 
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4.2.2.1 สินทรัพยรวม ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึงสมมติฐานที่ 

8 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

TAMag = εααααα +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

 

 จากตารางที่ 4.24 คาสถิติ F ซึ่งใชในการทดสอบวาขนาดในการรับรูการ  

ดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยูกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวา ตัวแบบโดยรวมมีคาสถิติ F   

เทากับ 5.742 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนยัสําคัญที่กําหนด คือ 0.05        

จึงสามารถสรุปไดวาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจที่ปรับปรุงแลว (Adjusted 

R2) มีคาเทากับ 0.043 หมายความวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมได 0.043 หรือ 4.3 % 

 จากขอสรุปที่วาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมข้ึนอยูกับ

ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามีปจจัยใดบาง

ที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม โดยพิจารณาจากระดับ

นัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ t และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธ (α ) จากผล

การศึกษาในตารางที่ 4.24 ซึ่งเปนการแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับการประมาณคาสัมประสิทธของ 

ตัวแปรอิสระในสมการแบบโครงสรางโดยจะเนนที่ตัวแปรอิสระแตละตัววามีความสัมพันธกับตัว

แปรตาม (ขนาดในการรับรูการดอยคา) หรือไม พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยการ

ทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปน ดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผล ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 5 จึงสรุปไดวาอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.088 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ 

หมายถึง อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการ
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รับรูการดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทาง

สถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติที่ 6 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอน

การรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 6 จึงสรุปไดวาอัตราสวน   

หนี้สินรวมตอสินทรัพยไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.298 ซึ่งมากกวา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนลบ หมายถึง 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทศิทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

   ในการทดสอบสมมติฐานที่ 7 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธใน ทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

   จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 7 จึงสรุปไดวาการเปลีย่น

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่ มีคาเทากับ 0.611 ซึ่งมากกวา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

ในการทดสอบสมมติฐานที่ 8 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธใน ทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

   จากการประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 8 จึงสรุปไดวา

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ         

สินทรัพยรวม โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับ

นัยสําคัญทางสถติิที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก 
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ตารางที่ 4.24 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปนสนิทรัพยรวม 
 

 ทิศทางความ ทิศทางความ คาสัมประสิทธิ์   
ปจจัย สัมพันธ สัมพันธ ความถดถอย คาสถิติ t p - value 

 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก (α )   
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   0.094 10.254* 0.000 

ROA - - -0.028 -1.712 0.088 

DA - - -0.007 -1.043 0.298 

CH + + 0.012 0.509 0.611 

MD + + 0.082 3.981* 0.000 

* ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Adjusted R2 = 0.043 

คาสถิติ F = 5.742 , p-value = 0.000 

หมายเหตุ : จํานวนตัวอยางที่ใชประมวลผล 422 ตัวอยางเนื่องจากมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 18 ตัวอยาง 

   

4.2.2.2 สินทรัพยที่มีตัวตน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึง

สมมติฐานที่ 8 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

FAMag = εααααα +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  
   

 จากตารางที่ 4.25 คาสถิติ F ซึ่งใชในการทดสอบวาขนาดในการรับรูการ   

ดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนข้ึนอยูกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมี

คาสถิติ F เทากับ 8.609 ณ ระดับนัยสําคัญ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 

จึงสามารถสรุปไดวาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจที่ปรับปรุงแลว (Adjusted 

R2) มีคาเทากับ 0.125 หมายความวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมการเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนได 0.125 หรือ 12.5%  

  จากขอสรุปที่วาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยู

กับปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามีปจจัย

ใดบางที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยพิจารณาจาก

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ t และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (α ) จากผล
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การศึกษาในตารางที่ 4.25 พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมและการเปลี่ยนประธานกรรมการ โดยการทดสอบสมมติฐานการวิจัย

เปนดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

 จากการประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 5 จึงสรุปไดวา

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.019 ซึ่ง

นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนลบ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 6 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

  จากการประมวลผล ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 6 จึงสรุปไดวาอัตราสวน 

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มตีัวตน

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.931 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ 

หมายถึง อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกบัขนาดในการรบัรู

การดอยคา แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 7 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 
 การประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 7 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคา

เทากับ 0.000 นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคา 

สัมประสทิธเปนบวก 
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 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 8 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 
  จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานขอที่ 8 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.948 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธท่ีเปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

ตารางที่ 4.25 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปนสนิทรัพยที่มีตวัตน 
 

 ทิศทาง ทิศทาง คาสัมประสิทธิ์   
ปจจัย ความสัมพันธ ความสัมพันธ ความถดถอย คาสถิติ t p - value 

 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก (α )   

 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   0.050 7.579* 0.000 

ROA - - -0.022 -2.370* 0.019 

DA - - 0.000 -0.086 0.931 

CH + + 0.086 4.724* 0.000 

MD + + 0.001 0.065 0.948 

* ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Adjusted R2 = 0.125 

คาสถิติ F = 8.609 , p-value = 0.000 

หมายเหตุ : จํานวนตัวอยางที่ใชประมวลผล 215 ตัวอยางเนื่องจากมีตัวอยางเปนคาผิดปกติจํานวน 12 ตัวอยาง 

 

4.2.2.3 เงินลงทุน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึงสมมติฐานที่ 8        

ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

INVMag = εααααα +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

 จากตารางที่ 4.26 คาสถิติ F ซึ่งใชในการทดสอบวาขนาดในการรับรูการ  

ดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาสถิติ F 

เทากับ 6.251 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด (0.05) จึง
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สามารถสรุปไดวาขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารอยางนอย 1 ตัว สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจที่ปรับปรุงแลว (Adjusted R2) มีคา

เทากับ 0.088 หมายความวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย

รวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนได 0.088 หรือ 8.8%  

  จากขอสรุปที่วาขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับปจจัย

ดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามีปจจัยใดบางที่มี

ความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดยพิจารณาจากระดับนัยสําคัญทาง

สถิติ (p-value) ของคาสถิติ t และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (α ) จากผลการศึกษาในตาราง 

ที่ 4.26 พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมนียัสําคญั

ทางสถิติ คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปน ดังนี้ 
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 5 จึงสรุปไดวาอัตรา 

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดย

พิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.419 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ หมายถึง อัตราผลตอบแทนตอ 

สินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่งความสัมพันธ

เปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 6 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ   

สินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

  จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 6 จึงสรุปไดวาอัตราสวน   

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดย

พิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.233 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง อัตราสวนหนี้สินรวมตอ       

สินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน ซึ่ง

ความสัมพันธไมเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  



 80 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 7 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

  จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 7 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดย

พิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.525 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง การเปลี่ยนประธาน

กรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 8 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

  จากการประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 8 จึงสรุปไดวา   

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

เงินลงทนุ โดยพิจารณาจาก จากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับ

นัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก 
 

ตารางที่ 4.26 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปนเงนิลงทนุ 
 

 ทิศทาง ทิศทาง คาสัมประสิทธิ์   
ปจจัย ความสัมพันธ ความสัมพันธ ความถดถอย คาสถิติ t p - value 

 ที่ไดจาก ที่คาดหวัง (α )   
 การประมวลผล (Expected sign)    

Constant   0.098 3.000* 0.003 

ROA - - -0.113 -0.810 0.419 

DA - + 0.060 1.195 0.233 

CH + + 0.031 0.636 0.525 

MD + + 0.167 3.989* 0.000 

* ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Adjusted R2 = 0.088 

คาสถิติ F = 6.251 , p-value = 0.000 

หมายเหตุ : จํานวนตัวอยางที่ใชประมวลผล 219 ตัวอยางเนื่องจากมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติจํานวน 9 ตัวอยาง 
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จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหารกับขนาดในการรับรูการดอยคา สามารถสรุปผลการศึกษาไดตามตารางที่ 

4.27 วา ณ ระดับความเชื่อมั่น 95 % พบวา ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ (1) ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมมี 1 ปจจัย ไดแก 

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา (2) 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน มี 2 ปจจัย ไดแก อัตราผลตอบแทนตอ 

สินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคา การเปลี่ยน

ประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา และ (3) ขนาด

ในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนมี 1 ปจจัย ไดแก การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธ

ในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา 
 

ตารางที่ 4.27 สรุปผลการทดสอบของขนาดในการรับรูการดอยคาของงสนิทรพัย 

 
ผลการวิจัย ณ ระดับความเชื่อม่ัน 95% ประเภทสินทรัพย ตัวแปรอิสระ 

ความสัมพันธ ณ 

ระดับนัยสําคัญ

ทางสถิติ 

ทิศทาง

ความสัมพันธ 

การทดสอบ

สมมติฐาน 

สินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

สินทรัพยที่มีตัวตน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม มี - ยอมรับ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ มี + ยอมรับ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ไมมี + ปฏิเสธ 

เงินลงทุน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

หมายเหตุ +  =  มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 

  -   =  มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
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4.2.2.4 การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 
 จากตารางที่ 4.27 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานของการศึกษา

ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร ซึ่งประกอบดวย (1) ความสามารถในการ

ทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (2) อัตราสวนหนีสิ้น

รวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) (3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ และ (4) การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการ กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จําแนกเปน (1) สินทรัพย

รวม (2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ(3) เงินลงทุน การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐานจําแนกตาม

ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร มีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
 

1) ความสามารถในการทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัด
จากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  

จากการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํา

กําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 

ประเภท พบวาความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนสินทรัพยรวมมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและเงินลงทุน ถึงแมจะมีความสัมพันธในทิศทาง

ตรงกันขามตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว  

การไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยรวม อาจเกิดจากการประมาณมูลคาที่คาดวาจะได รับคืนเพื่อนําไป

เปรียบเทียบกับราคาตามบัญชีและรับรูสวนที่สูงกวามูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนเปนรายการขาดทุน

จากการดอยคาเปนคาใชจายในงบกําไรขาดทุนนั้น มิไดมาจากการนําสินทรัพยที่มีขอบงชี้การ 

ดอยคามาประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนในภาพรวมแลวรับรูการดอยคาเปนยอดรวม แต

กิจการตองประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพยแตละรายการ ซึ่งหากกิจการไม

สามารถประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพยแตละรายการได กิจการตองกําหนดวา

สินทรัพยที่กําลังพิจารณานั้นรวมอยูในหนวยสินทรัพยที่กอใหเกิดเงินสด4 F

5ใด แลวจึงหามูลคาที่

คาดวาจะไดรับคืนของหนวยสินทรัพยที่กอใหเกิดเงินสดนั้น จึงทําใหไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม  

                                                           
5 หนวยสินทรัพยที่กอใหเกิดเงินสด หมายถึง สินทรัพยกลุมที่เล็กที่สุดที่สามารถระบุไดวาการใชกลุม

สินทรัพยดังกลาวอยางตอเนื่องจะกอใหเกิดกระแสเงินสดรับ ซึ่งโดยสวนใหญเปนอิสระจากกระแสเงินสดรับที่
เกิดจากสินทรัพยอื่นหรือกลุมสินทรัพยอื่น 
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สําหรับการที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน อาจเกิดจากเงินลงทุนมิใชองคประกอบหลักใน

การดําเนินกิจการ จึงมิใชสินทรัพยหลักที่กอใหเกิดกําไรที่จะสงผลตอฐานะทางการเงินและผลการ

ดําเนินงานหลักของกิจการ จึงทําอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของกิจการไมมีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

 
2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางอัตราหนี้สินรวมตอ     

สินทรัพยรวมของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท ซึ่งขัดแยงกับงานวิจัยของ Loh และ Tan 

(2002) ที่พบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

รวมและสินทรัพยที่มีตัวตน แตไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรู

การดอยคาของเงินลงทุน 

  ผลการศึกษาขางตนอาจไดรับผลกระทบจากขอมูลในชวงป 2542 - 2543 

ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกจิอยูในภาวะตกต่ํา ผูวิจัยจึงทําการประมวลผลเพิ่มเติม โดยการจําแนกขอมูล

เปนป 2542 - 2543 เปรียบเทียบกับป 2545 - 2546 ดังแสดงในตารางที่ 4.28 ซึ่งจากผลการศึกษา

ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 

ประเภทซึ่งสอดคลองกบัผลการวิจัยขางตน ดังนั้นการไมพบความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ อาจเกิดจากในชวงป 2542 - 2546 สถาบันการเงินอาจมีเงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและ

ซับซอนขึ้นหรืออาจเพิ่มดอกเบี้ยในการใหสินเชื่อใหสูงขึ้น ดังจะเห็นไดจากมูลคาการใหสินเชื่อที่

ลดลงตลอดชวงป 2542 - 2546 ดังที่ไดกลาวแลวขางตน จึงทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังจะกอ

หนี้เพิ่มได เพราะนอกจากจะเปนการยากที่จะไดรับสินเชื่อแลว อาจกังวลกับภาระดอกเบี้ยที่จะ

สูงขึ้น ดังนั้นกิจการจึงไมใหความสําคัญกับการลดความเสี่ยงทางการเงินหรือการรักษาระดับความ

เสี่ยงตอการชําระหนี้ จึงทําใหไมวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับใดก็ไมมีผลตอ

การกําหนดมูลคาหรือจํานวนเงินในการรับรูการดอยคา ผลการวิจัยจึงไมพบความสัมพันธระหวาง

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท 
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ตารางที่ 4.28 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรพัยรวม

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัย 

 
ทิศทางความสัมพันธที่ไดจากการประมวลผล ระดับนัยสําคัญทางสถิติ สินทรัพย 

2542-2546 2542-2543 2545-2546 2542-2546 2542-2543 2545-2546 

สินทรัพยรวม - - - No No No 

สินทรัพยที่มีตัวตน - - - No No No 

เงินลงทุน + + - No No No 

Yes = มีนัยสําคัญทางสถิติ                                    No    = ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+     = มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน                  -     = มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
 
3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนประธาน

กรรมการกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาการเปลี่ยนประธาน

กรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยรวมและเงินลงทุน ถึงแมจะพบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว  

จากขอสรุปขางตน สอดคลองกับผลการวิจัยของ Loh และ Tan (2002)  

ที่พบวา การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการ 

ดอยคาเฉพาะสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งการไมพบความสัมพันธกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและ

เงินลงทุน อาจเกิดจากดวยบทบาทหนาที่ของประธานกรรมการที่เปนผูกําหนดทิศทาง นโยบายของ

กิจการจึงทําใหไมไดเปนผูตัดสินใจ หรือลงลึกในรายละเอียดเกี่ยวกับการกําหนดขนาดในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพย แตอยางไรก็ตามการที่พบความสัมพันธดังกลาวกับการทดสอบกับ 

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากสินทรัพยที่มีตัวตนเปนสินทรัพยหลักในการดําเนิน

กิจการสงผลตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการเปนอยางมาก และเปนสนิทรพัย

ที่เห็นไดชัดเจน จึงอาจเขามามีบทบาทในการตัดสินใจ 

 
4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ  
จากการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาการเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและ 
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เงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ถึงแมจะพบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรง

ตามสมมติฐานที่ตั้งไว  

   สําหรับการไมพบความสมัพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากกรรมการผูจัดการที่เขามาใหมอาจไมตองการ

เส่ียงตอการตัดสินใจที่อาจผิดพลาดในการลดมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตนซึ่งเปนสินทรัพยหลักใน

การดําเนินกิจการ ถึงแมกรรมการผูจัดการจะเปนผูที่มีอํานาจสูงสุดของฝายบริหาร สามารถ

บริหารงาน ตัดสินใจตามในแนวทางที่พิจารณาแลวเห็นวาเกิดประโยชนกับกิจการมากที่สุด แต

อยางไรก็ตามกรรมการผูจัดการก็ยังมีฐานะเปนลูกจางของบริษัทที่บริหารงานเพื่อแลกเปลี่ยน

ความสามารถของตนกับคาตอบแทนที่จะไดรับ หากตัดสินใจผิดพลาดตั้งแตในชวงแรกของการเขา

มารับตําแหนงอาจมีผลตอภาพพจนหรือคาตอบแทนที่จะไดรับ และประกอบกับการลดลงของ

มูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตนซึ่งเปนสินทรัพยหลักของกิจการจะสงผลตอฐานะทางการเงินและผล

การดําเนินงานของกิจการเปนอยางมาก ประธานกรรมการอาจเขามามีสวนในการกําหนดขนาด

หรือมูลคาในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยขางตนที่พบวา

การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน จึงทําใหการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน  

  จากผลการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบรหิารกบั

โอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จะเห็นไดวาผลการวิจัย

ที่ทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคามีทั้งที่สอดคลองและ 

ขัดแยงกัน ซึ่งสามารถสรุปโดยจําแนกตามปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร ไดดังนี้ 

 
1) ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถติิ ซึ่งขัดแยงกับผล

การทดสอบกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม เนื่องจากไมพบ

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยทีเ่ปนสนิทรพัย

รวม กลาวคือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีอิทธิพลในการพิจารณาการดอยคา แตเมื่อรับรู

การดอยคาแลวอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกลับไมมีอิทธิพลในการกําหนดมูลคาหรือจํานวน

เงินของรายการขาดทุนจากการดอยคา ความขัดแยงดังกลาวอาจเกิดจากการพิจารณาการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมเปนการประมวลผลโดยรวมการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทุก 
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รายการของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา ดังนั้นเมื่ออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลง 

ซึ่งหมายถึงความสามารถในการทํากําไรและประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยลดลง ไมเปนดังที่

คาดไว จึงเปนขอบงชี้วานาจะมีสินทรัพยของกิจการรายการใดรายการหนึ่งที่อาจเกิดการดอยคา 

แตในการกําหนดมูลคาของรายการขาดทุนจากการดอยคาฝายบริหารจะตองกําหนดจากสินทรัพย

แตละรายการไมใชในภาพรวม จึงทําใหไมพบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม 

สําหรับการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน พบวาอัตราผลตอบแทน

ตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกบัโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึง่สอดคลอง

กับผลการวิจัยกับขนาดในการรับรูการดอยคาที่พบวามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติใน

ลักษณะเดียวกัน และการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน พบวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย

รวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยกับขนาดในการ

รับรูการดอยคาที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเชนกัน ดังที่ไดอธิบายในสวนของ

การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 

 
  2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
  อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งขัดแยงกับผลการ

ทดสอบกับขนาดในการรับรูการดอยคาที่ไมพบความสัมพันธของสินทรัพยดังกลาวอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ หรือกลาวอีกนัยหนึ่งวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมที่เพิ่มข้ึนมีอิทธิพล

ในการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน แตเมื่อรับรูการ

ดอยคาแลวอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกลับไมมีอิทธิพลในการกําหนดมูลคาหรือจํานวน

เงินในการรับรูการดอยคา ความขัดแยงดังกลาวอาจเกิดจาก ในชวงป 2542 - 2546 เปนชวงที่

สถาบันการเงินมีนโยบายในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนขึ้น จะเห็นไดจากมูลคาการให 

สินเชื่อที่ลดลงอยางตอเนื่องดังที่ไดกลาวแลวขางตน ดังนั้นกิจการอาจอาศัยชวงจังหวะเวลาที่ไม

คาดหวังวาจะกอหนี้เพิ่มไดทําการปรับปรุงโครงสรางตนทุนของกิจการโดยการพิจารณาการดอยคา

ของสินทรัพย ดังนั้นอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมจะอยูในระดับใดก็ไมมีอิทธิพลในการ

กําหนดมูลคาในการรับรูการดอยคา เนื่องจากกิจการอาจไมใหความสําคัญกับการรักษาระดับ

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

สวนการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งสอดคลองกับการทดสอบกับ
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ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุนเนื่องจากไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติเชนกัน  

 
  3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
  การเปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ซึ่งสอดคลองกับผลการทดสอบกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยดังกลาวที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

สําหรับการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน พบวา การเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งขัดแยงกับผลการทดสอบ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาที่พบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

ความขัดแยงดังกลาวอาจเกิดจาก โดยบทบาทหนาที่ของประธานกรรมการนั้นเปนผูกําหนดทิศทาง 

นโยบาย ติดตามดูแลการบริหารงานของฝายบริหาร และมอบหมายใหกรรมการผูจัดการทําหนาที่ 

ควบคุม ดูแล ตัดสินใจในการบริหารงานของกิจการ ดังน้ันประธานกรรมการคนใหมจึงไมไดเปนผู

ตัดสินใจหรือลงลึกในรายละเอียด อยางเชน การพิจารณาการดอยคา เนื่องจากไดมอบหมายหนาที่

ตางๆใหกรรมการผูจัดการแลว แตเมื่อมีรายงานจากกรรมการผูจัดการวาสินทรัพยของกิจการเกิด

การดอยคา ประธานกรรมการอาจเขามามีสวนในการกําหนดมูลคาในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตน เนื่องจากเปนสินทรัพยหลักที่มีผลกระทบตอฐานะทาง

การเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ และเปนสินทรัพยที่เห็นไดชัดเจน 

 
  4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
  การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและเงินลงทุน ซึ่งสอดคลองกับผลการทดสอบกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยดังกลาวที่พบความสัมพันธในลักษณะเดียวกัน สําหรับ

การทดสอบกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ผลการทดสอบ พบวาการทดสอบกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาสอดคลองกันคือไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติถึงแมจะมีทิศทางความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ดังที่ไดอธิบายในสวนของการวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 



 

บทที่ 5 
 

บทสรุปและขอเสนอแนะ 
 

5.1 สรุปผลการวิจัย 
  การรับรูการดอยคาหรือการตั้งคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยเปนรายการที่ข้ึนอยู

กับดุลยพินิจของฝายบริหารที่นอกจากจะทําใหผลการดําเนินงานหรือกําไรในปที่มีการรับรูการดอย

คาลดลงแลว ยังสงผลทําใหมูลคาของสินทรัพยลดลงดวย เนื่องจากการรับรูการดอยคาเปนรายการ

ที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของฝายบริหารนี้เอง จึงเปนที่นาสนใจวามีแรงจูงใจใดที่มีผลตอการตัดสินใจ

รับรูการดอยคาของฝายบริหาร ทั้งที่การรับรูการดอยคาสงผลกระทบในทางลบตอกิจการไมวาจะ

เปนการแสดงถึงทิศทาง นโยบายในการบริหารงานที่ผิดพลาดของกิจการที่ไมสามารถสราง

ผลตอบแทนจากสินทรัพยไดดังที่คาดไว รวมทั้งความสามารถและประสิทธิภาพในการบริหาร

สินทรัพยของฝายบริหารที่ลดลง ดังนั้นงานวิจัยนี้จึงมุงที่จะศึกษาถึงความสัมพันธระหวางแรงจูงใจ

ในการบริหารกับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งจากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของ 

สามารถจําแนกปจจัยดานแรงจูงใจของฝายบริหารออกเปน 4 ปจจัย ไดแก 1) ความสามารถในการ

ทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 3) 

การเปลี่ยนประธานกรรมการ และ4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยศึกษากับสินทรัพยที่เปน

สินทรัพยรวมเพื่อศึกษาในภาพรวม และศึกษากับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนและเงินลงทุน  

  กลุมตัวอยางในการวิจัยครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ในระหวางป 2542 - 2546 ทุกบริษัท ยกเวนบริษัทในกลุมสถาบันการเงิน ไดแก 

ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพยและบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และบริษัทอยูระหวางฟนฟูกิจการ 

โดยการเก็บรวบรวมขอมูลที่ใชในการประมวลผลตามตัวแบบ ไดแก ตัวแปรตาม ซึ่งประกอบดวย 

โอกาสในการรับรูการดอยคาและจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยแตละ

ประเภท สวนตัวแปรอิสระที่เปนขอมูลทางการเงิน ประกอบดวยอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม

และอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไดมาจากฐานขอมูลทางการเงินของตลาดหลักทรพัยแหง

ประเทศไทยหรือ I-SIMS และขอมูลเกี่ยวกับผูบริหารระดับสูง ซึ่งประกอบดวยการเปลี่ยนประธาน

กรรมการและการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ซึ่งไดมาจากขอมูลที่เปดเผยในเว็บไซตเซ็ทสมารท ดอท 

คอม ผลการวิเคราะหจําแนกตามตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร สรุปไดดังนี้ 
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1. ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
  จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาความสามารถในการทํากําไรที่วัดจาก

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว แตไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ถึงแมจะมีทิศทางความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว 

  จากผลการทดสอบขางตน สามารถสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

ซึ่งเปนตัววัดผลตอบแทนทั้งหมดของกิจการที่ผูเปนเจาหนี้และผูเปนเจาของกิจการจะไดรับจากการ

ลงทุนโดยไมคํานึงถึงที่มาของแหลงเงินทุน รวมทั้งเปนตัววัดความสามารถและประสิทธิภาพของ

ฝายบริหารในการใชสินทรัพยของกิจการในการสรางกําไร มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนเทานั้น 

ซึ่งอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่ เพิ่มข้ึน  แสดงวากิจการมีกําไรที่ เพิ่มข้ึนสงผลให

ความสามารถในการทํากําไรเพิ่มข้ึน ฝายบริหารมีความสามารถและประสิทธิภาพในการใช

สินทรัพยของกิจการในการสรางกําไรไดเพิ่มข้ึน ฝายบริหารจึงไมจําเปนที่จะตองรับรูการดอยคา

ของสินทรัพย ยอมทําใหโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยลดลง แตในทางตรงกันขาม 

หากกิจการมีกําไรลดลงหรือมีผลขาดทุน ยอมเปนสัญญาณวาสินทรัพยที่กิจการมีอยูสามารถทํา

กําไรไดลดลง แสดงถึงความสามารถและประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยของฝายบริหารในการ

สรางกําไรลดลง ยอมทําใหโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มขึ้น แตเมื่อพิจารณา

สินทรัพยแตละประเภท ความสัมพันธดังกลาวจะเกิดขึ้นกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน

เทานั้น ทั้งนี้อาจเกิดจากอํานาจในการควบคุมและตัดสินใจในการบริหารสินทรัพยที่มีตัวตนเปน

ของกิจการหรือฝายบริหารเอง และเปนสินทรัพยหลักที่กอใหเกิดกําไรของกิจการ ในขณะที่เงิน

ลงทุนมิใชสินทรัพยหลักที่กอใหเกิดกําไร และเงินลงทุนบางสวนก็เปนสินทรัพยที่อยูในการควบคุม

และตัดสินใจในการบริหารของกิจการอื่นหรือฝายบริหารของกิจการอื่น ความสามารถในการทํา

กําไรของกิจการจึงอาจไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงิน

ลงทุน จึงทําใหไมพบความสัมพันธกับสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน  

  สวนการทดสอบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย พบวา 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยทีมีตัวตน ซึ่งสอดคลองกับผลการทดสอบของโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งอาจเกิดจากสินทรัพยที่มีตัวตนเปนสินทรัพย

หลักในการดําเนินงานของกิจการและมีมูลคาสูงเมื่อเทียบกับสินทรัพยประเภทอื่น การประมาณ 
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มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนจึงมีชองทางใหผูบริหารใชดุลยพินิจไปในทิศทางตางๆตามที่ตองการได 

เชน หากตองการรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มข้ึนผูบริหารก็ประมาณมูลคา

ที่คาดวาจะไดรับคืนใหลดลง และดวยมูลคาที่สูงของสินทรัพยที่มีตัวตนจึงทําใหขนาดในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนสงผลตอราคาตามบัญชีในงบดุลของกิจการที่

สะทอนในรูปใหเห็นถึงฐานะทางการเงินของกิจการ ดังนั้นฝายบริหารจึงตองใหความสําคัญกับการ

กําหนดขนาดหรือมูลคาของรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน  

อยางไรก็ตามงานวิจัยนี้ ไมพบวาอัตราผลตอบแทนตอ สินทรัพย รวมมี

ความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ทั้งนี้อาจเกิดจากเงิน

ลงทุนมิใชองคประกอบหลักในการดําเนินงานของกิจการ จึงมิใชสนิทรัพยที่กอใหเกิดกําไรหลักกับ

กิจการ ความสามารถในการทํากําไรของกิจการจึงอาจไมมีผลตอการกําหนดขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

 
2. อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม

และสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติซึ่งตรงขามกับสมมติฐานที่ตั้งไว และไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงิน

ลงทุน และมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

จากผลการทดสอบขางตน อาจอธิบายไดวา ในชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา

กิจการสวนใหญประสบกับภาวะขาดทุน มีความสามารถในการทํากําไรลดลงยอมสงผลให

ความสามารถในการชําระหนี้ลดลงและความเสี่ยงตอการชําระหนี้ก็เพิ่มข้ึน สถาบันการเงินจึงอาจ

ตั้งเงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนมากขึ้น ทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังวาจะ

ไดรับการใหสินเชื่อ เนื่องจากจะเปนการยากที่จะไดรับสินเชื่อแลว กิจการอาจไมมีแรงจูงใจที่จะ

ลงทุนในสินทรัพยหรือลงทุนในกิจกรรมทางธุรกิจเพิ่ม ทั้งนี้เพราะอาจเสี่ยงตอการประสบความ

ลมเหลวหากตัดสินใจกูเงินเพื่อลงทุนเพิ่มและอาจตองแบกรับภาระในการจายดอกเบี้ยที่เพิ่มข้ึน จึง

ทําใหกิจการอาจไมใหความสําคัญกับการรักษาระดับอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม แตหัน

ไปใหความสําคัญกับมุมมองดานอื่นเพื่อการรายงานผลการดําเนินงานที่จะปรับตัวสูงขึ้นในปถัดไป 

เชน การตัดจําหนายสินทรัพย การรับรูการดอยคา หรือการเกิดพฤติกรรมลางบาง (Take a Bath) 

จึงทําใหผลการวิจัยนี้พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน ตรงขามกับสมมติฐาน

ที่ตั้งไว  
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อยางไรก็ตามผลการทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน

เงินลงทุนกลับไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งอาจอธิบายไดในลักษณะเดียวกัน

กับกรณีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม กลาวคือ เงินลงทุนมิใชสินทรัพยหลักของกิจการ และ

เงินลงทุนอาจมิใชสินทรัพยหลักที่เกิดจากการกอหนี้ จึงทําใหไมพบความสัมพันธกับโอกาสในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

  สวนการทดสอบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย พบวา 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท นอกจากนี้เมื่อเปรียบเทียบการรับรูการดอยคาในป 

2542 - 2543 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา กับป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว       

ผลการทดสอบก็ไมพบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาเชนกัน ดังนั้นการไมพบ

ความสัมพันธดังกลาว อาจเกิดจากในชวงปที่ใชในการศึกษา (2542 – 2546) สถาบันการเงินอาจมี

เงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนขึ้นเนื่องจากมีความกังวลเกี่ยวกับการเก็บหนี้ จะเห็น

ไดจากมูลคาการใหสินเชื่อของสถาบันการเงินลดลงอยางตอเนื่องจากป 2541 ที่มีการใหสินเชื่อ 30 

ลานลานบาท ลดลงเหลือ 24 ลานลานบาท ในป 25465F

6 จึงทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังวาจะ

ไดรับสินเชื่อเพราะนอกจากจะเปนการยากที่จะไดรับสินเชื่อแลว อาจกังวลกับภาระดอกเบี้ยที่จะ

สูงขึ้น ดังนั้นกิจการจึงไมใหความสําคัญกับการลดความเสี่ยงทางการเงิน จึงทําใหไมวาอัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับใดก็ไมมีผลตอการกําหนดมูลคาหรือจํานวนเงินในการรับรู

การดอยคา ผลการวิจัยจึงไมพบความสัมพันธของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท 

 
3. การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

  จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาการเปลี่ยนประธานกรรมการไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท  

ถึงแมจะมีทิศทางความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

  จากผลการทดสอบขางตน เกิดจากการที่โดยบทบาทหนาที่ของประธานกรรมการ

ที่ไมไดผูทําหนาที่ในการบริหารงานดวยตนเอง แตเปนผูที่กําหนดทิศทาง นโยบาย ตลอดจน

ติดตามการบริหารงานของฝายบริหาร และคอยสอดสองดูแลใหการบริหารงานของฝายบริหาร

เปนไปเพื่อประโยชนสูงสุดตอกิจการ จึงทําใหประธานกรรมการไมไดเปนผูตัดสินใจพิจารณาการ

                                                           
6 ที่มา : ขอมูลที่เผยแพรในเว็บไซตของธนาคารแหงประเทศไทยในหัวขอฐานขอมูลเศรษฐกิจ 

(www.bot.or.th)  
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ดอยคา เพียงแตคอยติดตาม สอดสองดูแล การตัดสินใจของฝายบริหารวาเปนไปเพื่อประโยชนของ

กิจการหรือไม จึงทําใหการเปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรบัรูการดอย

คาของสินทรัพย  

  อยางไรก็ตาม การทดสอบความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนประธานกรรมการกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคา พบวา การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ แตไมพบวามีความสัมพันธดังกลาวกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน 

สินทรัพยรวมและเงินลงทุน ถึงแมจะมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตามสมมตฐิานที่ตั้งไว 

  สําหรับการที่การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนนั้น อาจเกิดจากสินทรัพย

ที่มีตัวตนเปนสินทรัพยหลักของกิจการ ซึ่งเปนองคประกอบสําคัญที่แสดงถึงฐานะทางการเงินของ

กิจการ มีมูลคาคอนขางสูงเมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพยประเภทอื่น การรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่มีตัวตนจึงสงผลตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ และอาจสงผล

ตอทิศทาง นโยบายในการดําเนินหลักกิจการ ดังนั้นประธานกรรมการจึงอาจมีสวนในการกําหนด

ขนาดในการรับรูการดอยคาเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตน 

 
4. การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

  จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม

และเงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ถึงแมจะ

มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ผลการทดสอบขางตน อาจเกิดจากกรรมการผูจัดการคนใหมไมไดมีสวนเกี่ยวของ

กับการบริหารหรือตัดสินใจเกี่ยวกับสินทรัพยนั้นในอดีต จึงทําใหตัดสินใจรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่เห็นวาไมสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการหรือไมไดใชประโยชนจากสินทรัพย

นั้นไดงายขึ้นและการรับรูการดอยคายังเพิ่มโอกาสใหกรรมการผูจัดการคนใหมแสดงความสามารถ

ในการปรับปรุงผลการดําเนินงานของกิจการใหเพิ่มขึ้นในอนาคต และอาจเพิ่มโอกาสในการแกไข 

เปลี่ยนแปลง เกณฑในการวัดผลการปฏิบัติงานของกรรมการผูจัดการใหต่ําลง แตสําหรับการไมพบ

ความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่

เปนสินทรัพยที่มีตัวตนนั้น อาจเกิดจากผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ําอยางมากในป 2542 - 

2543 จึงทําใหไมพบความสัมพันธดังกลาวกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 
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ประเภท แตในป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว พบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท จึงทํา

ใหสรุปไดวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยหากกิจการไมไดอยูในภาวะที่ไดรับผลกระทบจากเศรษฐกิจที่ตกต่ําอยาง

รุนแรง 

  สวนผลการทดสอบความสัมพันธของการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพย พบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและเงินลงทุนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมพบวามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่ เปนสินทรัพยที่มีตัวตนถึงแมจะมีทิศทาง

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

  สําหรับการพบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและเงินลงทุนสนับสนุนแนวคิดที่วา 

การที่กรรมการผูจัดการคนใหมไมไดมีสวนเกี่ยวของกับการบริหารงานและตัดสินใจตางๆ เกี่ยวกับ

สินทรัพยของกิจการในอดีต เมื่อมีการรับรูการดอยคาจึงรับรูดวยมูลคาที่สูงกวากรรมการผูจัดการ

คนเกา เพราะนอกจากเปนการสะสางปญหาที่กรรมการผูจัดการคนเกาทําไวแลว ยังสงผลใหกําไร

ปรับตัวเพิ่มข้ึนในปถัดไปเมื่อเปรียบเทียบกับปที่มีการรับรูการดอยคา ซึ่งสงผลตอผลตอบแทนที่

กรรมการผูจัดการจะไดรับจากผลประกอบการที่เพิ่มข้ึน 

สําหรับการไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากความกังวลเกี่ยวกับการตัดสินใจที่อาจ

ผิดพลาดในการลดมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตน เนื่องจากเปนสินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ 

หากตัดสินใจผิดพลาดตั้งแตในชวงแรกของการเขามารับตําแหนงอาจมีผลตอภาพพจนหรือ

คาตอบแทนที่จะไดรับ ทั้งนี้การกําหนดขนาดหรือมูลคาในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน

สินทรัพยที่มีตัวตนอาจขึ้นอยูกับประธานกรรมการ เนื่องจากสินทรัพยที่มีตัวตนสงผลตอฐานะทาง

การเงินและผลการดําเนินงานของกิจการเปนอยางมาก ดังจะเห็นไดจากผลการวิจัยขางตนที่การ

เปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน จึงทําใหการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน แตกรรมการผูจัดการ

จะเปนผูตัดสินใจเกี่ยวกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนซึ่งมิใชองคประกอบหลักของ

กิจการ การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุนจึงไมสงผลโดยตรงกับการดําเนินงานหลัก
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ของกิจการ จึงทําใหกรรมการผูจัดการกําหนดมูลคารายการขาดทุนจากการดอยคาของเงินลงทุน

ไดงายและมีความเสี่ยงที่จะไดรับผลกระทบหากตัดสินใจผิดพลาดที่ต่ํากวา  
 
5.2 ประโยชนในการนําไปใช 

ผลการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย นาจะชวยใหผูใชขอมูลในงบการเงินสามารถ

พิจารณาถึงแนวโนมในการรับรูการดอยคา รวมถึงขนาดในการรับรูการดอยคา คือ เมื่อกิจการมี

กําไรลดลง หรือประสบกับภาวะขาดทุน ยอมสะทอนใหเห็นวาสินทรัพยที่กิจการมีอยูไมสามารถ

สรางผลตอบแทนไดดังที่คาดไว จึงมีแนวโนมที่ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาสูงขึ้น และขนาด

ในการรับรูการดอยคามีแนวโนมที่จะมีมูลคาสูงขึ้น โดยเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตนซึ่งเปน

สินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ นอกจากนี้ในงวดบัญชีที่กิจการมีอัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมเพิ่มข้ึน ในขณะที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ําและสถาบันการเงินมีอัตราการใหสินเชื่อ

ที่ลดลง มีแนวโนมที่ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาสูงขึ้น โดยเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตน 

นอกจากประเด็นเกี่ยวกับขอมูลทางการเงิน ที่ผูใชขอมูลในงบการเงินตองใหความ

สนใจแลว ผูใชงบการเงินยังตองใหความสนใจเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงผูบริหารระดับสูงดวย

เชนกันเพราะผูบริหารระดับสูงเปนผูกําหนดนโยบาย ทิศทาง ตลอดถึงความเปนไปของกิจการ โดย

ในขั้นตอนการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยนั้น กรรมการผูจัดการจะเปนผูตัดสินใจ สวนใน

ข้ันตอนของการกําหนดขนาดหรือมูลคาในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ประธานกรรมการจะ

ไมไดลงลึกในรายละเอียด แตหากเปนการกําหนดขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน 

สินทรัพยที่มีตัวตน เนื่องจากเปนสินทรัพยหลักของกิจการและเห็นไดชัดเจน อาจเปนไปไดที่

ประธานกรรมการจะเขาไปมีสวนรวมในการตัดสินใจ 

ดังนั้นผูใชงบการเงินตองใชความระมัดระวังในการวิเคราะหขอมูลของกิจการที่

ประสบกับสภาวะดังกลาวขางตน ทั้งที่เปนขอมูลตัวเลขทางการเงินและขาวสารอื่นๆ ทั้งนี้อาจ

ชะลอการทําธุรกิจหรือลงทุนกับกิจการดังกลาวไวกอน และคอยสังเกตุการณวา ณ วันสิ้นงวดจะมี

การรับรูการดอยคาหรือไม ทั้งนี้ผูใชงบเงินอาจมีการวางแผน หรือแนวทางที่จะปฏิบัติสําหรบักจิการ

ที่สนใจหากเกิดสภาวะดังกลาวขึ้น เนื่องจากกิจการดังกลาวอาจมีการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
5.3 ขอจํากัดของการวิจัย 

การศึกษาในครั้งนี้ ผูวิจัยเก็บขอมูลการรับรูการดอยคาจากขอมูลตัวเลขที่แสดงใน

งบการเงิน ซึ่งในการรับรูการดอยคานั้นอาจมีกรณีที่กิจการควรรับรูการดอยคาแตไมไดรับรู 

เนื่องจากไมเขาเงื่อนไขตามที่มาตรฐานการบัญชีกําหนดไว ซึ่งกรณีนี้จะไมถูกรวมอยูในกลุม
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ตัวอยางของงานวิจัยนี้ สวนการวัดคามูลคาหรือขนาดในการรับรูการดอยคาที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจ

ของฝายบริหารนั้น ควรเปนผลตางระหวางมูลคาที่ควรจะเปนกับมูลคาที่วัดได จึงจะเปนการตอบ

คําถามวาแรงจูงใจในการบริหารมีผลตอขนาดในการรับรูการดอยคาหรือไม ซึ่งการเก็บขอมูลจาก

ตัวเลขที่แสดงในงบการเงินไมสามารถวัดคาดังกลาวได นอกจากนี้งานวิจัยนี้ไมสามารถแยกไดวา

ปจจัยที่เปนการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูงเกิดขึ้นเมื่อใดของป ซึ่งอาจจะสงผลตอการวิจัย เชน ถาการ

เปลี่ยนผูบริหารเกิดขึ้นตอนตนปผลงานของปนั้นทั้งปก็เปนของผูบริหารคนใหมซึ่งผูบริหารอาจจะ

ไมตองการรับรูการดอยคาของสินทรัพย แตหากการเปลี่ยนผูบริหารเกิดขึ้นตอนปลายปผลงานของ

ปนั้นทั้งปก็เปนของผูบริหารคนเกาซึ่งอาจสงผลใหผูบริหารที่เขามาใหมตองการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยตามที่ไดกลาวมาแลว 

 
5.4 ขอเสนอแนะในการวิจยัในอนาคต 

การศึกษาในงานวิจัยนี้ ผูวิจัยสนใจศึกษาเฉพาะตัวแปรเกี่ยวกับปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหาร ซึ่งเปนการศึกษาคนควาจากขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยศึกษา

จากการทบทวนวรรณกรรม และงานวิจัยที่เกี่ยวของเทานั้น จึงทําใหผูวิจัยวิเคราะหและตีความจาก

ผลการวิจัยที่ไดจากการเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิเพียงดานเดียว ในอนาคตอาจมีการศึกษากับ

ปจจัยอ่ืนเพิ่มเติม ไมวาจะเปนการเก็บรวบรวมขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) โดยการออก

แบบสอบถาม สัมภาษณ ฝายบริหารของกิจการ ทั้งนี้เพื่อคนหาตัวแปรอื่นที่อาจมีความสัมพันธกับ

การรับรูการดอยคา และอาจขยายขอบเขตโดยศึกษาตัวแปรอื่นนอกเหนือจากปจจัยดานแรงจูงใจ

ในการบริหารวามีปจจัยอื่นหรือไมที่มีความสัมพันธกับโอกาสและขนาดในการรับรูการดอยคา 

  นอกจากนี้ควรศึกษาเพิ่มเติมโดยการจําแนกเปนแตละกลุมอุตสาหกรรม เนือ่งจาก

ในแตละกลุมอุตสาหกรรมมีความแตกตางกัน ไมวาจะเปนลักษณะธุรกิจที่ตางกัน ไดรับผลกระทบ

จากภาวะเศรษฐกิจที่ตางกัน จึงทาํใหความสัมพันธที่ไดจากการวิจัยอาจแตกตางกัน และการวิจัยนี้

มุงศึกษากับการรับรูการดอยคาของสินทรัพยแบงออกเปนประเภทตางๆ ดังที่ไดกลาวแลวขางตน 

ในอนาคตจึงควรมีการศึกษาเพิ่มเติมวา ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีความสัมพันธกับการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย โดยจําแนกสินทรัพยออกเปนแตละรายการ วามีความสัมพันธกัน

หรือไม อยางไร เนื่องจากการทดสอบกับสินทรัพยแตละรายการอาจมีความสัมพันธที่แตกตางกัน 
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