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บทคัดย่อ 
 

 การศึกษาคุณค่าขอ้มูลบญัชีหลงัการปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
มีวตัถุประสงค์เพื่อพิจารณาความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีว่าเม่ือมีการเปล่ียนแปลงของตวัวดั
มูลค่าเหล่านั้น ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดห้รือไม่ และ
ขอ้มูลทางบญัชีความสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดอ้ยา่งไร โดยใช้ตวัแบบจ าลองทางการเงิน
ของ Feltham and Ohlson (1995)  การศึกษาน้ีเป็นการวิจยัเชิงประจกัษ์โดยใช้วิธีการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  โดยการวิเคราะห์ความสามารถของขอ้มูลบญัชี
ในการอธิบายราคาหลกัทรัพย ์ไดใ้ชข้อ้มูลทางบญัชีท่ีประกอบดว้ย  มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) 
ก าไรต่อหุ้น (EPS) กลุ่มตวัอย่าง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ี
เปิดเผยผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั  โดยศึกษา
ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ.  2560 – 2563 จ านวน 1,712 บริษทั 

ผลการศึกษา คุณค่าขอ้มูลบญัชีหลงัปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
พบวา่ ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั ขอ้มูลทางบญัชีมีความสามารถ
ในการอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดใ้นเชิงบวก โดยก าไรต่อหุ้น (EPS) จะสะทอ้นถึงการเปล่ียนแปลง
ของราคาหลักทรัพยไ์ด้ดีกว่า มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS)   เม่ือน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติัพบวา่ ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดล้ดลง โดย
มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) มีความสัมพนัธ์สามารถพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยไ์ดดี้กวา่ก าไรต่อ
หุน้ (EPS) 
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ABSTRACT 

 
The objective of this research is to examine the effects of value relevance of 

accounting information of Thai Financial Reporting Standard 1 5  Revenue from Contracts with 
Customers (TFRS 15) mandatory adoption. This study utilizes Feltham and Ohlson (1995) model 
to investigate the effects of value relevance of accounting information after the mandatory 
adoption of TFRS 1 5 .  This study was conducted as empirical research using the multiple 
regression analysis methods by analyzing the ability of account information to describe securities 
prices using accounting information that consists of book value per share (BVPS)  earnings per 
share (EPS).  The data is collected from listed companies on the Stock exchange of Thailand that 
disclosed the impact of the adoption of TFRS 1 5  to practice by studying the data from 2 0 17  - 
2020, from 1,712 companies.  

 The results of the study on the value relevance after the adoption of the TFRS 
1 5 .    It was found that before applying the TFRS 1 5  accounting information can positively 
describe a security's price by earnings per share.  Earnings per share (EPS) will better reflect the 
changes in the price of the securities Book Value Per Share (BVPS). When applying TFRS 15, it 
was found that accounting information in comparison to the recognition of revenue in accordance 
with the former accounting standard can explain the securities prices have decreased by the book 
value per share (BVPS) is more correlated with the stock price than the earnings per share (EPS)
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บทที ่1 
บทน า 

 
1.1  ทีม่าและความส าคัญของปัญหา 

ระบบเศรษฐกิจในปัจจุบนัมีการเปิดเสรีทางการคา้ระหวา่งประเทศมากข้ึน  เรียกไดว้่า
เขา้สู่ยุคเศรษฐกิจไร้พรมแดน (Economic Globalization) มีความหลากหลายทางเศรษฐกิจ มีระบบ
การเงินท่ีช่วยให้การประกอบกิจกรรมทางเศรษฐกิจมีเสถียรภาพ มีระบบการลงทุนขา้มชาติท่ีนัก
ลงทุนเกิดความมัน่ใจ  แมว้่าแต่ละประเทศจะใช้ระเบียบ กฎเกณฑ์ของตนเองควบคุมเศรษฐกิจ
ภายใน แต่เพื่อการสร้างรายไดใ้นภาพรวม และดึงดูดการลงทุนจากต่างประเทศก็ยงัตอ้งใชแ้นวทาง
ในการด าเนินงานท่ีมีความเช่ือมโยงกบัเศรษฐกิจระหว่างประเทศเป็นหลกั (สมจินต์ สันถวรักษ์, 
2559) การเติบโตทางเศรษฐกิจส่งผลให้รูปแบบธุรกรรมทางการคา้ หรือรูปแบบธุรกิจ (Business 
Model) มีการเปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็ว ดว้ยปัจจยัหลายดา้น อาทิ เทคโนโลยี การแข่งขนั นโยบาย
ทางการค้า สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจท่ีซับซ้อนยิ่งข้ึน  ด้วยความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีท่ี
สามารถเช่ือมต่อกนัทางเศรษฐกิจและสามารถเขา้ถึงขอ้มูลต่างๆ ไดง่้ายนั้น ผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งใน
ตลาดทุนโดยการสนบัสนุนของบริษทัขา้มชาติและหน่วยงานก ากบัดูแลของประเทศต่างๆ จึงไดมี้
การพิจารณาถึงการจดัท า รายงานทางการเงินให้เป็นรูปแบบเดียวกนัมากข้ึน ซ่ึงจะช่วยให้รายงาน
ทางการเงินจากประเทศต่างๆ สามารถท่ีจะเปรียบเทียบกนั(Comparability) หน่วยงานก ากบัดูแล
ของประเทศต่างๆ ไดใ้ห้การสนับสนุนให้ใช้รายงานทางการเงินเป็นรูปแบบเดียวกนัเช่นเดียวกนั 
เพื่อประโยชน์ของผูใ้ชข้อ้มูลกลุ่มต่างๆ  (เกียรตินิยม คุณติสุข และสุธา เจียรนยักุลวานิช, 2554) 

ในอดีตท่ีผ่านมาการด าเนินการจัดท างบการเงินยงัไม่มีมาตรฐานการบัญชีท่ีเป็น
มาตรฐานเดียวกนัทัว่โลก รวมถึงไม่มีกฎหมายใดบงัคบัให้บริษทัในประเทศต่างๆ ตอ้งจดัท างบ
การเงินในรูปแบบเดียวกนั ประเทศสหรัฐอเมริกาใชร้ะบบมาตรฐานการบญัชีท่ีพฒันาข้ึนมาเอง คือ 
Generally Accepted Accounting Principles หรือท่ีเรียกกันว่า GAAP  ในขณะท่ีกลุ่มประเทศทาง
ยุโรปใช้มาตรฐานการบัญชีท่ีเรียกว่า International Accounting Standards หรือ IAS หรือแม้แต่
ประเทศไทยเองก็ใช้มาตรฐานการบัญชีของไทย ท่ีเรียกว่า Thailand Accounting Standards หรือ 
TAS ต่อมาทางคณะกรรมการมาตรฐานการบญัชีระหว่างประเทศ (The International Accounting 
Standard Board : IASB) ได้มีแนวคิดและร่วมมือกับคณะกรรมการก าหนดมาตรฐานการบัญชี
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ก าหนดกรอบมาตรฐานการบญัชีให้มีความเป็นมาตรฐานสากลเพื่อให้เป็นรูปแบบเดียวกนัทัว่โลก 
นั่นก็คือ มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ (International Financial Reporting 
Standards : IFRS) เน่ืองจากประโยชน์ของการมีมาตรฐานการบญัชีรูปแบบเดียวกนัทัว่โลกนั้น จะ
ส่งผลให้งบการเงินมีความน่าเช่ือถือ (Reliability) และสามารถเปรียบเทียบกนัได ้(Comparability) 
ขอ้มูลในงบการเงินมีความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ (Relevance) นกัลงทุนสามารถวิเคราะห์และ
ประเมินฐานะการเงินของบริษทัท่ีอยู่คนละประเทศไดส้ะดวกมากยิ่งข้ึน อีกทั้งยงัเปิดโอกาสให้
สามารถระดมทุนขา้มประเทศไดง่้ายข้ึนรวมถึงเป็นประโยชน์ต่อผูถื้อหุ้นและผูก้  ากบัดูแลในการ
ไดรั้บขอ้มูลทางการเงินท่ีถูกตอ้งและเป็นมาตรฐานเดียวกนั 

การด าเนินธุรกิจไม่ว่าจะเป็นธุรกิจประเภทใดก็ตามวตัถุประสงค์หลักในการด าเนิน
ธุรกิจคือการผลก าไร เพื่อสร้างความย ัง่ยืนให้กบักิจการ รายได้ (Revanue) ของกิจการถือเป็นตวั
เลขท่ีส าคญัรายการหน่ึงท่ีผูใ้ช้งบการเงินให้ความสนใจในการน าไปใชป้ระเมินผลการด าเนินงาน
และฐานะทางการเงินของบริษทั รวมถึงสามารถใช้เป็นขอ้มูลในการพยากรณ์การเจริญเติบโตของ
กิจการ ผลการด าเนินงานในอนาคต และกระแสเงินสดท่ีคาดวา่จะไดรั้บ (ศิลปพร ศรีจัน่เพชร และ 
อนุวฒัน์ ภกัดี, 2562)   จากความส าคญัดงักล่าวหลักการรับรู้รายได้ (Revenue recognition basis) 
เป็นส่ิงท่ีผูใ้ช้งบการเงินโดยเฉพาะนักลงทุนและหน่วยงานต่างๆ ให้ความส าคญัอยู่มาก เพราะ
สามารถส่งผลต่อระยะเวลา (Timing) ท่ีรายงานรายงานรายไดใ้นงบการเงิน Schipper et al., 2009; 
IASB, 2011a; IASE, 2011b (อ้างใน กุลยา จันทะเดช, 2557, น.46) มาตรฐานการรายงานทาง
การเงินระหว่างประเทศ (IFRS) และ มาตรฐานการบญัชีของสหรัฐอเมริกา (US GAAP) เก่ียวกบั
การรับรู้รายได้มีหลักการหรือแนวปฏิบัติท่ีแตกต่างกันบางประการ ท าให้รายการท่ีมีลักษณะ
คลา้ยคลึงกนัอาจมีการรับรู้รายการทางบญัชีท่ีแตกต่างกนัออกไป (พรทิพย ์ตนัติฤทธิศกัด์ิ, 2562) 
รวมถึงรูปแบบธุรกิจ (Business Model) ท่ีมีการท าสัญญาซ้ือขายท่ีมีเน้ือหาเก่ียวขอ้งกบัธุรกรรม
ทางการเงินเพิ่มข้ึน การท าสัญญาท่ีมีขอ้ตกลงหลายๆ องคป์ระกอบรวมอยูใ่นสัญญาเดียว (Multiple-
element arrangements) ดงันั้นจึงมีความเป็นไปได้ท่ีผูบ้ริหารของกิจการจะวิเคราะห์และน าเสนอ
ขอ้มูลเก่ียวกบัรายไดท่ี้ไม่เหมือนกนัในงบการเงิน ซ่ึงจะส่งผลต่อลกัษณะเชิงคุณภาพของขอ้มูลท่ี
ปรากฎในงบการเงินดอ้ยค่าลง (กุลยา จนัทะเดช, 2557)  

ในปี ค.ศ. 2002 คณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ (IASB) และ
คณะกรรมการก าหนดมาตรฐานการบญัชีการเงินของสหรัฐอเมริกา (FASB) จึงไดต้กลงร่วมกนัท่ี
จะพฒันามาตรฐานการบญัชีเก่ียวกบัการรับรู้รายได ้(Revenue recognition) รวมถึงการน าเสนองบ
การเงินและการเปิดเผยขอ้มูลในงบการเงิน (Presentation and disclosure) เพื่อจะใช้เป็นมาตรฐาน
การบญัชีฉบบัหลกัเพียงฉบบัเดียว ภายใตโ้ครงการความร่วมมือในการพฒันามาตรฐานการบญัชีให้
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เป็นมาตรฐานเดียว (Convergence Project) ส าหรับการรับรู้รายไดใ้นธุรกรรมการคา้ต่างๆ ท่ีเกิดข้ึน
ทุกอุตสาหกรรม  โดยมีวตัถุประสงค์หลกัคือ (ก) แกไ้ขขอ้บกพร่องและลดความไม่สอดคลอ้งกนั
ในหลกัการรับรู้รายได้ (ข) พฒันากรอบแนวคิดท่ีเหมาะสมในการแก้ไขประเด็นปัญหาเก่ียวกบั
รายได ้(ค) เพื่อใหก้ารรับรู้รายไดร้ะหวา่อุตสาหกรรม ระหวา่งกิจการ และระหวา่งตลาดทุนสามารถ
เปรียบเทียบกันได้ (ง) เพื่อให้ขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์แก่ผูใ้ช้งบการเงินจากการเปิดเผยขอ้มูล (จ) 
เพื่อให้การจดัท างบการเงินของกิจการง่ายข้ึน ลดข้อก าหนดต่างๆ Schipper et al., 2009; IASB, 
2011a; IASE, 2011b (อา้งใน กุลยา จนัทะเดช, 2557,น.48) และไดน้ ามาใชใ้นปี ค.ศ. 2018 

ส าหรับประเทศไทยในช่วงเวลาท่ีผ่านมาสภาวิชาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถมัภ์ได้มี
การปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีไทย (TAS) และมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทย (Thai 
Financial Reporting Standards : TFRS) อย่างต่อเน่ืองเพื่อให้ผู ้ใช้งบการเงินได้รับข้อมูลท่ี เป็น
ประโยชน์มากข้ึน โดยคณะกรรมการก าหนดมาตรฐานการบัญชี มีพนัธกิจในการพฒันาและ
ยกระดบัมาตรฐานการบญัชีของไทยสู่ระดบัสากลไดมี้วธีิการด าเนินการศึกษาและติดตามมาตรฐาน
การรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ (IFRS) แล้วน ามาจดัท าเป็นมาตรฐานการรายงานทาง
การเงินของไทย (TFRS)  มีการจดัสัมมนาเพื่อท าความเขา้ใจหรือสัมมนาพิจารณ์เพื่อรับฟังความ
คิดเห็นและผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินมาใช้ในประเทศไทยก่อนท่ีจะ
น าเสนอร่างมาตรฐานการรายงานทางการเงินต่อคณะอนุกรรมการกลัน่กรองมาตรฐานการบญัชี   
คณะกรรมการสภาวิชาชีพบญัชี และคณะกรรมการก ากบัดูแลการประกอบวิชาชีพบญัชี (กกบ.) 
ตามล าดบั  และเม่ือผ่านทุกขั้นตอนสมบูรณ์แลว้จึงประกาศในราชกิจจานุเบกษาเพื่อให้มีผลบงัคบั
ใชอ้ยา่งเป็นทางการ ซ่ึงโดยส่วนใหญ่ประเทศไทยจะก าหนดวนัท่ีมาตรฐานการรายงานทางการเงิน
มีผลบงัคบัใชภ้ายหลงัจากสากลประมาณ 1 ปี 

คณะกรรมการก าหนดมาตรฐานการบัญชีได้เผยแพร่ร่างมาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบับท่ี 15 ชุดท่ี 1 บนเว็บไซต์สภาวิชาชีพบญัชี  เพื่อรับฟังข้อคิดเห็นจากนักบัญชีและ
สาธารณะเม่ือวนัท่ี 5 มิถุนายน 2559   และลงในราชกิจจานุเบกษา วนัท่ี 14 มิถุนายน 2561 
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ (TFRS 15) เป็น
การรับรู้รายได้ส าหรับกิจการท่ีมีส่วนไดเ้สียกบัสาธารณะ (Publicly Accountable Entities : PAEs) 
ประกาศดังกล่าวให้ถือปฏิบัติส าหรับงบการเงินรอบระยะเวลาบัญชีเร่ิม(ในหรือ)หลังวนัท่ี 1 
มกราคม พ.ศ. 2562 เป็นตน้ไป ส่งผลให้มีการยกเลิกมาตรฐานการบญัชี  ฉบบัท่ี 11 เร่ืองสัญญา
ก่อสร้าง มาตรฐานบญัชี ฉบบัท่ี 18 เร่ืองรายได้   การตีความมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 31 เร่ือง 
รายไดจ้ากรายการแลกเปล่ียนเก่ียวกบับริการโฆษณา  การตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 13 เร่ืองโปรแกรมสิทธิพิเศษกบัลูกคา้  การตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 
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15 เร่ือง สัญญาส าหรับการก่อสร้างอสังหาริมทรัพย ์ และ การตีความมาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 18 เร่ือง การโอนสินทรัพยจ์ากลูกคา้  2561 มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 
15 ก าหนดหลกัการรับรู้รายได้จากสัญญาท่ีท ากบัลูกค้าในธุรกิจทุกประเภท ยกเวน้ สัญญาบาง
ประเภทท่ีมีมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัอ่ืนก าหนดการรับรู้รายการไวอ้ยูแ่ลว้ เช่น รายได้
จากสัญญาเช่า สัญญาเคร่ืองมือทางการเงิน สัญญาประกนัภยั เป็นตน้ โดยวิธีการรับรู้รายได้จาก
สัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ก าหนดให้พิจารณารับรู้รายไดต้ามล าดบั 5 ขั้นตอน ดงัน้ี (1) การระบุสัญญาท่ี
ท ากบัลูกคา้  (2) การระบุภาระท่ีตอ้งปฏิบติัในสัญญา  (3) การก าหนดราคาของรายการ  (4) การปัน
ส่วนราคาของรายการให้กบัภาระท่ีตอ้งปฏิบติัในสัญญา และ (5) การรับรู้รายไดเ้ม่ือหรือในขณะท่ี
กิจการปฏิบติัตามภาระท่ีตอ้งปฏิบติัเสร็จส้ิน  ในการวิเคราะห์ 5 ขั้นตอนขา้งตน้ภายใตม้าตรฐาน
ใหม่ หากเง่ือนไขรายการคา้ของธุรกิจไม่ไดมี้ความซับซ้อนกิจการอาจไม่ไดรั้บผลกระทบใดจาก
การมาตรฐานฉบบัใหม่น้ี เพราะเง่ือนไขของราคาหรือภาระท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัให้ลูกคา้ไม่มีความ
ซับซ้อนท่ีตอ้งแยกองค์ประกอบ หรือตีความเร่ืองความส าเร็จในการปฏิบติัตามภาระท่ีตอ้งปฏิบติั
ตามสัญญา แต่หากเง่ือนไขรายการคา้ทางธุรกิจท่ีกิจการสัญญากบัลูกคา้มีความซบัซ้อน กิจการอาจ
ไดรั้บผลกระทบจากมาตรฐานฉบบัน้ี ซ่ึงอาจส่งผลให้มูลค่ารายไดท่ี้กิจการจะรับรู้รายไดใ้นแต่ละ
ช่วงเวลาอาจจะเปล่ียนแปลงไปจากเดิม ซ่ึงยอ่มจะส่งผลกระทบต่อตวัเลขก าไรสุทธิของกิจการใน
แต่ละช่วงเวลาด้วย  นอกจากจะกระทบต่อตวัเลขทางการเงินแล้ว ยงัคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อ
ขั้นตอน วิธีการปฏิบติังาน รวมทั้งการพิจารณาขอ้มูลท่ีควรจดัเก็บอีกดว้ย เพื่อให้ไดม้าซ่ึงขอ้มูลท่ี
จ าเป็นต่อการรายงานทางการเงิน  ในบางขั้นตอน TFRS 15 ก าหนดให้กิจการตอ้งใช้ดุลยพินิจใน
การประมาณการหลายเร่ือง  อาทิ การประมาณการราคาขายแบบเอกเทศในกรณีท่ีไม่สามารถสังเกต
ได ้หรือการประมาณการส่ิงตอบแทนผนัแปรเพื่อน ามาปรับปรุงจ านวนรายได ้ งบการเงินของแต่
ละกิจการจะกระทบมากน้อยเพียงใดนั้นข้ึนอยูก่บัลกัษณะของการด าเนินธุรกิจ และการออกแบบ
สัญญา (ศิลปพร  ศรีจัน่เพชร และ อนุวฒัน์  ภกัดี, 2563) 

จากหลักการส าคัญของมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ  
(International Financial Reporting Standards : IFRSs) ท่ีมุ่งหวงัให้ตวัเลขในงบการเงินเก่ียวขอ้งกบั
การตดัสินใจ (Relevance) มีคุณภาพ (Accounting Quality) สามารถตอบสนองการใชง้านของผูใ้ช้
งบการเงินไดอ้ยา่งทนัเวลาและขอ้มูลเหล่านั้นสามารถเปรียบเทียบกนัได ้ดงัท่ีกล่าวมาขา้งตน้นั้น จึง
เป็นเหตุผลหน่ึงท่ีหลายประเทศน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศไปปรับใชแ้ทน
มาตรฐานการบญัชีเดิม เพื่อให้ข้อมูลทางบญัชีมีประโยชน์เชิงเศรษฐกิจมาข้ึน  งานวิจยัในอดีตเช่ือ
ว่าข้อมูลทางการบัญชี โดยเฉพาะก าไรสุทธิ ในงบการเงินถือเป็นข้อมูลท่ีมีประโยชน์ในการ
ตดัสินใจลงทุนส าหรับนักลงทุนในตลาดทุน (Ohlson, 1995; Fatima A. Alali and Pual S. Foote, 
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2012; Ayzer and Cema, 2013; Wan Ismail et al. , 2013; Erick R.  Outa et al, 2017; Nadia S. 
Trabels, 2018) และยงัพบวา่ก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์โดยสังเกตจากพฤติกรรม
การตอบสนองของราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงเวลาท่ีมีการประกาศก าไรสุทธิ ต่อมาได้มีการศึกษา
เก่ียวกบัความสามารถของขอ้มูลบญัชีตวัอ่ืนๆ ท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพย ์อาทิ ก าไรต่อหุน้ มูลค่าตาม
บญัชี  สินทรัพยท่ี์มีตวัตน  สินทรัพยท่ี์ไม่มีตวัตน  กระแสเงินสด เป็นตน้ Cheng, Ferris, Hsieh and 
Su, 2005; Beaver, 2002; Balsam and Roland, 1998; Barth and Clinch, 1998 (อา้งถึงใน ณัฐวุฒิ  ตนั
ติเศรษฐ, 2558) ในการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ของมูลค่าทางบญัชีท่ีส่งผลต่อราคาหุ้นตวัแบบทาง
การเงิน (Price Model) ท่ีเป็นท่ีนิยมคือ Ohlson (1995) โดยสมการของ Ohlson (1995) ช่วยแสดงให้
เห็นถึงความสามารถของข้อมูลทางบัญชีในการอธิบายราคาหลักทรัพย์ Clarkson et al.,-2011;-
Kouser and Azeem, 2 0 1 1 ; Chua et al. , 2 0 1 2 ; Bogstrand and Larsson, 2 0 1 2 ; Chebaane and 
Othman, 2014; Huh et al., 2013; Okafor et al., 2016 (อา้งถึงใน ยทุธนา  จนัทร์ปิตุ, 2559)  

ส าหรับมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ ฉบับท่ี 15 (IFRS 15) 
หลงัจากท่ีหลายประเทศไดน้ าไปถือปฏิบติัมาปรับใชพ้บวา่มีการศึกษาปัญหาจากการน ามาปรับใช ้
และผลกระทบท่ีเกิดข้ึน ในแง่ของการน ามาใช้ Fatema S. Altaji and Saleh K. Alokdeh (2019) 
พบวา่ในประเทศจอร์แดนยงัมีความยุง่ยากในการประยุกต์ใช ้เน่ืองจากการวิคราะห์รายการตอ้งใช้
ดุลพินิจซ่ึงตอ้งอาศยัประสบการณ์ และขอ้มูลในอดีต สอดคลอ้งกบั Kinga Bauer, 2017 ท่ีศึกษาการ
น า IFRS 15 มาใชใ้นกลุ่มธุรกิจธนาคารในประเทศโปแลนด ์ท่ีพบวา่การเปิดเผยขอ้มูล และน าเสนอ
ขอ้มูลในงบการเงินของแต่ละธนาคารมีรูปแบบการน าเสนอท่ีแตกต่างกันไป การเปิดเผยภาระ
ผูกพนัก็มีรูปแบบการน าเสนอท่ีแตกต่างกนั ต่อมา Denis Adrian, (2020) ได้ศึกษาในมุมมองของ
การน า IFRS 15 มาปฏิบติัของกลุ่มธุรกิจธนาคารในประเทศโรมาเนีย พบว่ายงัมีธนาคารบางแห่ง
ไม่ไดน้ าเอามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัน้ีมาปรับใช ้ซ่ึงจากการศึกษาไดต้ั้งขอ้สังเกตต่อ
วา่ในปีต่อไปกลุ่มธนาคารเหล่าน้ีจะรายงานขอ้มูลอยา่งไร  ในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยใ์น
ประเทศดูไบ  Nadia S. Trabelsi, (2018) พบวา่กิจการเลือกท่ีจะใช ้IFRS 15 ในวนัท่ีมาตรฐานฉบบั
น้ีบงัคบัใช ้และเลือกวิธีการปรับปรุงก าไรสะสม ณ วนัตน้งวด โดยเม่ือวิเคราะห์ถึงสัดส่วนตวัเลข
ทางการเงินท่ีมีการปรับปรุงพบวา่ เม่ือน า IFRS 15 แมใ้นกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกนัแต่ก็กระทบกบั
การเพิ่มข้ึนและลดลงของขอ้มูลทางรายได ้ตน้ทุนขาย ก าไรสุทธิท่ีแตกต่างกนั ผูใ้ชข้อ้มูลงบการเงิน
ควรศึกษาวิธีการระบุรายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ของแต่ละกิจการก่อนนะขอ้มูลมาเปรียบเทียบ
กนั  ในมุมมองของการวดัมูลค่าตามลกัษณะเชิงคุณภาพของงบการเงินพบวา่ส าหรับ IFRS 15 ยงัมี
การศึกษาในประเด็นดงักล่าวไม่มากนกั  Marco Tutino et al., (2019) ไดใ้ช ้Jones Model ในการวดั
รายการคงคา้งจากดุลพินิจของผูบ้ริหาร (Accruals) ในประเทศอิตาลี ในกลุ่มธุรกิจโทรคมนาคม
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เปรียบเทียบกับกลุ่มสาธารณูปโภค พบว่าในกลุ่มโทรคมนาคมมีรายการค้างค้างมากกว่ากลุ่ม
สาธารณูปโภค  รวมถึงในมุมมองของการใช้ข้อมูล เพื่ อการตัดสินใจ (Value Relevance) 
Mohammad Aladwan, (2019) ไดศึ้กษาถึงความผนัผวนของราคาหุ้นและรายไดภ้ายหลงัการน าร่าง 
IFRS 15 มาใช้แทน IAS 18 พบว่าเม่ือน าร่าง IFRS 15 มาใช้รายไดเ้ฉล่ียลดลง ราคาหุ้นหลงัใช้ร่าง 
IFRS 15 ก็มีการปรับลดลงกวา่ก่อนการใชร่้างมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัน้ีเช่นกนั 

การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 (TFRS 15) มาถือปฏิบติัในประเทศ
ไทย ในรอบบญัชีท่ีเร่ิมตน้ 1 มกราคม 2562 เป็นตน้มา ไดมี้การศึกษาผลกระทบของ TFRS 15 ต่อ
รายงานทางการเงินในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ของปัญญา อิสระวรวาณิช 
และ สุนียรั์ตน์  วุฒิจินดานนท์, (2564) พบวา่เม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มา
ใชใ้นกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างรายไดโ้ดยเฉล่ียลดลงร้อยละ 0.73 ของรายได้
รวมเม่ือเปรียบเทียบกับก่อนการรับรู้รายการตามมาตรฐานฯ เดิม  สอดคล้องกับการศึกษาถึง
ผลกระทบจากการน า TFRS 15 มาใช้ในประเทศไทยในปีแรกของ ศิลปพร  ศรีจัน่เพชร และ 
อนุวฒัน์ ภคัดี, (2563) โดยการศึกษาพบว่าในการน า TFRS 15 มาใช้คร้ังแรกนั้นส่งผลให้เกิดการ
เปล่ียนแปลงของรายไดร้วม  การเปล่ียนแปลงของก าไรสุทธิ  รายงานคงคา้งรวม (Accruals) ลดลง 
การรับรู้ผลก าไรขาดทุนทนัเวลามากข้ึน (Timely Loss Recognition) เพิ่มความระมดัระวงัทางบญัชี
ส าหรับกิจการท่ีมีรายไดร้วมสูง 

จากวตัถุประสงค์หลกัของมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายไดจ้าก
สัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ (TFRS 15) คือ การก าหนดหลกัการท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัเพื่อรายงานขอ้มูลท่ีมี
ประโยชน์ให้ผูใ้ช้งบการเงิน กล่าวได้ว่า TFRS 15 ใช้เป็นหลักการรับรู้รายได้ส าหรับธุรกิจทุก
ประเภท ลดปัญหาความไม่ชัดเจน เพิ่มความสามารถในการเปรียบเทียบกันได้ เพื่อให้ผูใ้ช้งบ
การเงินไดรั้บขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์มากข้ึน ดว้ยเหตุผลดงักล่าว ผูว้ิจยัจึงมีความสนใจท่ีจะศึกษา
คุณค่าของขอ้มูลทางบญัชี (Value Relevance) วา่หลงัปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบั
ท่ี 15 (TFRS 15) มูลค่ากิจการในราคาตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการตามราคา
ตลาดมากกวา่ก่อนปรับใชม้าตรฐานฯ หรือไม่ 

 
1.2  ค าถามในการวจัิย 

หลงัปรับใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 (TFRS 15) เร่ือง รายได้จาก
สัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ มูลค่ากิจการในราคาตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการตามราคา
ตลาดมากกวา่ก่อนปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 (TFRS 15) หรือไม่ 
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1.3  วตัถุประสงค์ของการท าวจัิย 
ในการศึกษาคร้ังน้ีผูว้จิยัไดก้  าหนดวตัถุประสงคข์องการวจิยัไวด้งัต่อไปน้ี 
1. เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาตามบญัชี ก าไรต่อหุ้น กบัมูลค่ากิจการตามราคาตลาด

ในช่วงก่อนและหลงัปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15  
2. เพื่อทราบถึงผลกระทบของการปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ท่ีมีต่อ

รายได ้
 
1.4  ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
        1.  นกัลงทุนสามารถน าผลการวิจยัใช้เป็นแนวทางพื้นฐานประกอบการวิเคราะห์รายละเอียด
จากขอ้มูลในรายงานทางการเงิน เพื่อประกอบการตดัสินใจในการลงทุนซ้ือหรือขายหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 2.   สามารถให้ขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์แก่ผูใ้ช้รายงานทางการเงินเพื่อให้เกิดความเขา้ใจอย่าง
ชดัเจนในการประเมินผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน  นโยบายทางบญัชีอนัเกิดจากวิธีการรับรู้
รายไดต้ามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ของกิจการประเภทต่างๆ 
 3.   เพื่อเป็นประโยชน์ต่อผูท่ี้สนใจศึกษาเก่ียวกบัผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาปฏิบติั รวมถึงการคน้ควา้ วจิยั ในประเด็นอ่ืนท่ีเก่ียวขอ้งต่อไป 
 
1.5  ขอบเขตของงานวจัิย 

ในการศึกษาคุณค่าขอ้มูลบญัชีเพื่อการตดัสินใจก่อนและหลังปรับใช้มาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 รายได้จากสัญญาท่ีท ากับลูกค้า ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้จิยัไดก้  าหนดขอบเขตของงานวจิยัไวด้งัน้ี 

        1.5.1  ขอบเขตดา้นประชากร 
ประชากรท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี ได้แก่ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2563 โดยก าหนดให้ปี พ.ศ. 2560 – 2561 เป็นการศึกษาขอ้มูล
ก่อนการน า TFRS 15 มาถือปฏิบติั และ ปี พ.ศ. 2562 – 2563 เป็นการศึกษาขอ้มูลหลงัจากท่ีกิจการ
ไดรั้บรู้รายไดต้าม TFRS 15  กลุ่มตวัอยา่งในการศึกษาจะศึกษาในธุรกิจท่ีไดรั้บผลกระทบจากการ
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั โดยพิจารณาวา่ธุรกิจใดไดรั้บผลกระทบ
จากการเปิดเผยขอ้มูลผลกระทบท่ีเกิดข้ึน วิธีการปรับปรุงรายการ ในเหตุประกอบงบการเงิน ณ ปี
แรกท่ีน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั 
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        1.5.2  ขอบเขตดา้นเน้ือหา 
ในการศึกษาคุณค่าขอ้มูลบญัชีหลงัปรับใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 

15 ผูว้ิจยัไดเ้ก็บขอ้มูลจากฐานขอ้มูลออนไลน์ SETSMART ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
และฐานขอ้มูลออนไลน์ ของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงเป็น
ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ประกอบดว้ย รายงานประจ าปี (แบบ  56-2 )  งบการเงินระหว่าง
กาล  หมายเหตุประกอบงบการเงิน เพื่อน าไปสู่การสร้างตัวแปรท่ีใช้ศึกษาในงานวิจยั โดยมี
รายละเอียด ดงัต่อไปน้ี  

ตวัแปรตาม (Dependence Variables) 
ตวัแปรตามท่ีใชใ้นการวจิยัคร้ังน้ี คือ มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น (MVPS) ในการศึกษาคร้ัง

น้ีใช ้ราคาหุน้ (Stock Price) ณ วนัส่งงบการเงิน+1  
ตวัแปรอิสระ (Independence Variables) 
ตวัแปรอิสระในการวจิยัคร้ังน้ี คือ  
BVPS   มูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุน้ (Book Value per Share)    
EPS  ก าไรสุทธิหารดว้ยจ านวนหุน้สามญัท่ีช าระแลว้ (Earnings per Share) 

                  
1.6  นิยามศัพท์เฉพาะ 

ผูว้จิยัก าหนดนิยามศพัทท่ี์ใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีไวด้งัน้ี 
รายได้ (Revenue) หมายถึง การเพิ่มข้ึนของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในรอบระยะเวลา

บญัชีในรูปของกระแสรับเขา้ของสินทรัพย ์หรือการเพิ่มข้ึนของสินทรัพย ์หรือการลดลงของหน้ีสิน 
ซ่ึงส่งผลใหส่้วนของเจา้ของเพิ่มข้ึน  

สัญญา (Contract) หมายถึง ขอ้ตกลงระหวา่งคู่สัญญาตั้งแต่สองฝ่ายข้ึนไป ซ่ึงท าใหเ้กิด
สิทธิท่ีใชบ้งัคบัได ้(Enforceable) และภาระผูกพนั ทั้งน้ีสัญญาจะไม่เกิดข้ึนหากคู่สัญญาสามารถยุติ
สัญญาไดโ้ดยไม่ตอ้งมีการจ่ายค่าชดเชย  

ความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพย์ (Value Relevance) หมายถึง การพิจารณา
ความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีในการใช้อธิบายราคาหลกัทรัพย ์ตามแนวทางของ Feltham and 
Ohlson (1995) โดยให้ความสนใจว่าตวัวดัมูลค่าของขอ้มูล หรือกลุ่มของขอ้มูลทางบญัชีว่ามีการ
เปล่ียนของตวัวดัมูลค่าเหล่านั้น อธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ด้หรือไม่อย่างไร 
(ปัญญา สัมฤทธ์ิประดิษฐ,์ 2545) 

ก าไรสุทธิต่อหุ้น (Earnings Per Share : EPS) หมายถึง อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น 
แสดงให้เห็นถึงก าไรของบริษทัเม่ือเทียบกบัจ านวนหุ้นทั้งหมด สามารถค านวนไดโ้ดยการน าก าไร
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สุทธิรอบ 12 เดือนล่าสุดเป็นตวัตั้งแลว้หารดว้ยจ านวนหุน้สามญัทั้งหมดท่ีบริษทัออกและเรียกช าระ
เงินค่าหุน้แลว้ (ปัญญา สัมฤทธ์ิประดิษฐ,์ 2545) 

มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (Book Value Per Share : BVPS) หมายถึง มูลค่าของหุ้นสามญั 
1 หุ้น ท่ีไดจ้ากการประเมินค่าสินทรัพยสุ์ทธิ (Net Asset Value) ต่อหุน้ ตามขอ้มูลในงบแสดงฐานะ
การเงินล่าสุดของบริษัทผูอ้อกหุ้น ซ่ึงหมายความว่า หากบริษัทน้ีเลิกกิจการและสามารถน า
สินทรัพยร์วมถึงหน้ีสินต่างๆ ไปแปรเป็นเงินสดได้ตามมูลค่าท่ีระบุในงบแสดงฐานะการเงินนั้น
แลว้ ผูถื้อหุ้นจะได้รับเงินคืนในจ านวนเท่ากบัมูลค่าตามบญัชีต่อการถือหุ้น 1 หุ้น  โดยมูลค่าตาม
บญัชีต่อหุน้ ค านวณไดจ้ากสินทรัพยร์วมลบดว้ยหน้ีสินรวมแลว้หารดว้ยจ านวนหุ้นสามญัทั้งหมดท่ี
บริษทัออกและเรียกชาระเงินค่าหุน้แลว้ (ปัญญา สัมฤทธ์ิประดิษฐ,์ 2545) 
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บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีและงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 
การศึกษาเร่ือง คุณค่าขอ้มูลบญัชีหลงัการปรับใช้ TFRS 15 ของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยัไดท้  าการศึกษาแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
เพื่อเป็นกรอบแนวคิดในการศึกษา ซ่ึงสามารถสรุปเป็นประเด็นหลกัท่ีส าคญั ดงัต่อไปน้ี 

2.1  แนวคิดทฤษฎีทางบญัชีท่ีเก่ียวขอ้ง 
 2.1.1  กรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2558) 
2.2  แนวคิดทฤษฎีเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

  2.2.1  ทฤษฎีประสิทธิภาพของตลาดทุน (Efficient Market Theory) 
  2.2.2  การก าหนดราคาหลกัทรัพย ์
  2.2.3  แนวคิดเก่ียวกบัการประเมินหุน้สามญั 

2.3  แนวคิดทฤษฎีเก่ียวกบัคุณภาพก าไร (Earnings Quality) 
2.3.1  ความหมายของคุณภาพก าไร  
2.3.2  ความมีคุณค่าของขอ้มูล (Value Relevance) กบัความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่า

ตามบญัชี (Book Value) ก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) กับมูลค่าตลาด 
(Market Value) 

2.4  มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ือง รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ 
2.5  งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
2.6  การพฒันากรอบแนวคิดในงานวิจยั 

 
2.1  แนวคิดและทฤษฎีทางบัญชีทีเ่กี่ยวข้อง 

2.1.1  กรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2558) 
คณะกรรมการก าหนดมาตรฐานการบญัชี โดยสภาวิชาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถมัภ์

ไดพ้ิจารณาสภาพแวดลอ้มธุรกิจในประเทศไทยและหลกัการท่ีก าหนดไวใ้นกรอบแนวคิดส าหรับ
การรายงานทางการเงินเพื่อให้เป็นไปตามเกณฑ์ท่ีก าหนดข้ึนโดยมาตรฐานการบัญชีระหว่าง
ประเทศ 
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เร่ืองกรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน ซ่ึ งเป็นฉบับปรับปรุงของ
คณะกรรมการมาตรฐานการบญัชีระหวา่งประเทศท่ีส้ีนสุดในวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 (Conceptual 
Framework for Financial Reporting (Bound volume 2015 Consolidated without early 
application)) โดยก าหนดให้เร่ิมใช้กรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2558) 
แทนกรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2557) ตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2558 เป็น
ตน้มา (ราชกิจจานุเบกษา, 2558) 

แนวคิดและขอ้สมมติทางการบญัชี 
หลักการในการจดัท างบการเงินในภาพรวมการแก้ไขปัญหาทางการเงิน โดยสภา

วิชาชีพบัญชีจะจดัท าข้ึนภายใต้ข้อเสนอด้านการด าเนินการต่อเน่ือง ซ่ึงก าหนดให้กิจการต้อง
รายงานงบการเงินภายใตข้อ้สมมติการด าเนินการอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงมาตรฐานไดอ้ธิบายไวด้งัน้ี 

 โดยทัว่ไปกิจการจดัท ารายงานทางการเงินข้ึนตามขอ้สมมติท่ีวา่กิจการจะด าเนินงาน
อยา่งต่อเน่ืองและด ารงอยูต่่อไปในอนาคตท่ีคาดการณ์ได ้ดงันั้นจึงสมมติวา่กิจการไม่มีเจตนาหรือมี
ความจ าเป็นท่ีจะเลิกหรือลดขนาดของการด าเนินงานอยา่งมีสาระส าคญั    หากกิจการมีเจตนาหรือ
ความจ าเป็นดงักล่าว งบการเงินอาจตอ้งจดัท าโดยใช้เกณฑ์อ่ืน และตอ้งเปิดเผยเกณฑ์นั้นในงบ
การเงิน ลกัษณะของงบการเงินจะมีประโยชน์ต่อผูบ้ริโภคมากหรือน้อยเพียงใดนั้นจะข้ึนอยู่กับ
ความสมบูรณ์ตามลกัษณะเชิงคุณภาพของงบการเงิน ซ่ึงมีลกัษณะเชิงคุณภาพพื้นฐาน 2 ประการ
ไดแ้ก่  

1.  ความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ (Relevance) 
งบการเงินจะมีความเก่ียวขอ้งกบัในการตดัสินใจเม่ือขอ้มูลท่ีแสดงไวใ้นงบการเงินนั้น

ตอ้งช่วยให้ผูใ้ช้งบการเงินสามารถประเมินเหตุการณ์ในอดีต ปัจจุบนั และอนาคต รวมทั้ งช่วย
ยืนยนัหรือช้ีข้อผิดพลาดของการประเมินท่ีผ่านมาของการเงินได้ งบการเงินอาจให้ขอ้มูล เช่น 
ขอ้มูลเก่ียวกบัปริมาณและโครงสร้างของสินทรัพยท่ี์กิจการมีอยูใ่นปัจจุบนัอนัท าใหผู้ใ้ชง้บการเงิน
สามารถคาดคะเนความสามารถของกิจการในการได้รับประโยชน์จากโอกาสใหม่ๆ และ
ความสามารถในการแก้ไขสถานการณ์ หรืออาจช่วยท าให้ผูใ้ช้งบการเงินยืนยนัความถูกตอ้งของ
การคาดคะเนในอดีตเก่ียวกบัโครงสร้างของกิจการท่ีคาดวา่จะเป็นและผลของการด าเนินงานตามท่ี
วางแผนไว ้

 ในการพิจารณาว่าขอ้มูลทางการบญัชีใดมีความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจหรือไม่
ข้ึนอยู่กับลักษณะและความมีสาระส าคัญของข้อมูลนั้ น  โดยข้อมูลจะมีความมีนัยส าคัญ 
(Materiality) ก็ต่อเม่ือขอ้มูลนั้นไม่แสดงขอ้มูลท่ีผิดพลาดมีผลกระทบต่อการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ
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ของผูใ้ชง้บการเงิน ความมีนยัส าคญัอาจข้ึนอยูก่บัขนาดของรายการหรือขนาดของความผิดพลาดท่ี
อาจเกิดข้ึนก็ได ้

ขอ้มูลทางการบญัชีบางขอ้มูลดว้ยลกัษณะของขอ้มูลเพียงอาจมีความเก่ียวขอ้งกบัการ
ประเมินความเส่ียงและโอกาสของกิจการ แมว้่าผลประกอบการในรอบระยะเวลาบญัชีนั้นอาจไม่
เป็นจ านวนท่ีมีสาระส าคญักิจการก็ตอ้งแสดงขอ้มูลเหล่านั้น 

2.  ความเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรม (Faithful Representation) 
ขอ้มูลในงบการเงินจะมีความน่าเช่ือถือเม่ือถูกแสดงไวอ้ยา่งทางเท่ียงธรรม หรือความ

คาดการณ์ไดอ้ยา่งสมเหตุสมผลวา่ไดแ้สดงไวอ้ยา่งเท่ียงธรรม เช่นรายการต่าง ๆ ในงบแสดงฐานะ
การเงินเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรมของรายการของรายการและเหตุการณ์ทางบญัชีซ่ึงก่อให้เกิด
สินทรัพย ์หน้ีสิน และส่วนของเจา้ของกิจการ เม่ือเขา้เง่ือนไขการรับรู้รายการ ณ วนัท่ีเสนอรายงาน 
โดย กรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน ไดก้ าหนดลกัษณะท่ีควรจะมีไว ้3 ประการ ไดแ้ก่ 
ครบถว้น เป็นกลาง และปราศจากขอ้ผิดพลาด   ความครบถว้น หมายถึงกิจการตอ้งไม่ละเวน้การ
แสดงรายการบางรายการในงบการเงิน ซ่ึงจะท าให้งบการเงินผิดพลาดหรือท าให้ผูใ้ช้งบการเงิน
เขา้ใจผิดได ้  ความเป็นกลาง สอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องรายงานทางการเงินตามกรอบแนวคิด 
กล่าวคือ งบการเงินตอ้งแสดงขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจให้แก่ผูล้งทุนผูใ้ห้กูย้ืม หรือ
เจา้หน้ีอ่ืนทั้งในปัจจุบนัและในอนาคตอยา่งเท่าเทียมกนัโดยกิจการไม่แสดงขอ้มูลท่ีท าให้ผูใ้ชดุ้ลย
พินิจใหเ้ป็นไปตามเจตนาของกิจการ 

มาตรฐานการบญัชีมีความจ าเป็นมากต่อการจดัท าบญัชีและงบการเงินของกิจการดว้ย
เหตุผลดงัน้ี 

(1)  ผูใ้ช้งบการเงินมีหลายฝ่าย แต่ละฝ่ายมีความต้องการใช้ข้อมูลทางการเงินท่ี
แตกต่างกนัไป แต่ทุกฝ่ายมีความตอ้งการใช้ขอ้มูลทางการเงินบางส่วนท่ีร่วมกนั ซ่ึงงบการเงินท่ี
จดัท าข้ึนเพื่อวตัถุประสงคท์ัว่ไปสามารถตอบสนองความตอ้งการน้ีได ้โดยงบการเงินดงักล่าวตอ้ง
จดัท าข้ึนภายใต้มาตรฐานการบัญชีเดียวกัน จึงจะเป็นท่ีเช่ือถือของทุกฝ่าย โดยเฉพาะผูล้งทุน
ตอ้งการความเช่ือมัน่ในงบการเงิน 

(2)  หากไม่มีมาตรฐานการบญัชี แต่ละกิจการต่างก าหนดมาตรฐานการบญัชีของตน
ข้ึนมาเอง ท าให้เหตุการณ์และข้อมูลทางการเงินอย่างเดียวกัน มีการปฏิบัติตามวิธีการบัญชีท่ี
แตกต่างกนั จะมีผลท าให้งบการเงินขิงแต่ละกิจการไม่สามารถเปรียบเทียบกนัได ้และขอ้มูลนั้นมี
อคติ หรือมีความล าเอียงตามท่ีผูจ้ดัท างบการเงินตอ้งการท่ีจะแสดง แทนท่ีจะแสดงให้ตรงตามความ
เป็นจริง 
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(3)  ผูส้อบบญัชีตรวจสอบการเงิน เพื่อให้ผูส้อบบญัชีสามารถแสดงความเห็นต่องบ
การเงินได้ว่างบการเงินนั้นแสดงฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดโดยถูกตอ้ง
ตามท่ีควร ในสาระส าคญัตามหลกัการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไป หรือมาตรฐานการบญัชีหรือไม่ เพียงใด
หากไม่มีมาตรฐานการบญัชีผูส้อบบญัชีไม่สามารถแสดงความเห็นไดว้า่งบการเงินท่ีตนตรวจสอบ
ถูกตอ้งตามท่ีควรหรือไม่ เพราะขาดหลกัเกณฑ ์หรือมาตรวดัเก่ียวกบัความถูกตอ้ง 

(4)  มาตรฐานการบญัชีมีผลกระทบต่อคุณภาพของขอ้มูลทางการบญัชีและมีบทบาท
อยา่งส าคญัยิง่ต่อการจดัสรรทรัพยก์รอนัจ ากดัในระบบเศรษฐกิจใหมี้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

(5)  มาตรฐานการบญัชีเป็นส่วนส าคญัของการพฒันาตลาดเงินและตลาดทุนของ
ประเทศและระหว่างประเทศให้เป็นไปอย่างมีคุณภาพและย ัง่ยืน   (นิพนัธ์ เห็นโชคชัยชนะ และ
ศิลปพร ศรีจัน่เพชร, 2549, น. 2-3) 

นอกจากน้ี กรอบแนวคิดไดก้ าหนดลกัษณะเชิงคุณภาพเสริมส าหรับงบการเงินไว ้4 
ลักษณะ ได้แก่ ความสารถเปรียบเทียบได้ ความสามารถพิสูจน์ยืนยนัได้ ความทันเวลาและ
ความสามารถเขา้ใจได้ ซ่ึงกรอบแนวคิดไดแ้นะน าให้กิจการตอ้งน าลกัษณะเชิงคุณภาพเสริมมาใช้
ใหม้ากท่ีสุดเท่าท่ีจะเป็นไปได ้

1. ความสามารถเปรียบเทียบได ้(Comparability) 
งบการเงินตอ้งมีคุณลกัษณะของการเปรียบเทียบกนัได ้เน่ืองจากผูใ้ช้งบการเงินตอ้ง

ตดัสินใจเลือกระหว่างทางเลือกต่างๆ เช่น การเลือกลงทุน ดังนั้ นผูใ้ช้งบการเงินต้องสามารถ
เปรียบเทียบงบการเงินของกิจการอ่ืน หรือเปรียบเทียบงบการเงินกิจการในรอบระยะเวลาท่ีต่างกนั
ได้ ซ่ึงความสามารถในการเปรียบเทียบไดน้ั้นมีความหมายกวา้งกว่าความสม ่าเสมอ เพราะความ
สม ่าเสมอจะหมายถึงการใชว้ธีิการเดียวกนักบัรายการเดียวกนัในทุกรอบระยะเวลาในกิจการท่ีเสนอ
งบการเงิน เป็นตน้ 

2.  ความสามารถพิสูจน์ยนืยนัได ้(Verifiability) 
คุณลกัษณะน้ีท าให้ผูใ้ชง้บการเงินมัน่ใจวา่ขอ้มูลท่ีใชจ้ดัท างบการเงินนั้นเป็นขอ้มูลท่ี

เป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรมของปรากฏการณ์เชิงเศรษฐกิจท่ีกิจการน าเสนอ โดยความสามารถในการ
พิสูจน์ยืนยนัไดอ้าจเป็นทางตรงหรือทางออ้ม ซ่ึงความสามารถพิสูจน์ยืนยนัไดท้างตรง หมายความ
ถึงสามารถพิสูจน์จ  านวนหรือหาตวัแทนอ่ืนได้จากการสังเกตโดยตรง  เช่น การนับเงินสดของ
กิจการ ความสารถพิสูจน์ยืนยนัไดท้างออ้ม หมายถึงสามารถตรวจสอบปัจจยัน าเขา้ (ปริมาณและ
ตน้ทุน) และค านวณสินคา้คงเหลือปลายงวดอีกคร้ังดว้ยขอ้สมมติการหมุนเวียนตน้ทุนวิธีเดียวกนั 
(เช่น ใชว้ธีิเขา้ก่อนออกก่อน) 
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3. ความทนัเวลา (Timeliness) 
กิจการควรให้ข้อมูลแก่ผู ้ใช้งบการเงินเพื่อให้สามารถตัดสินใจทันเวลาท่ีข้อมูล

สามารถมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ โดยส่วนใหญ่มกัพบวา่ขอ้มูลท่ียอ้นกลบัไปในอดีตเป็นเวลานาน
อาจเป็นประโยชน์ในการตดัสินใจในปัจจุบนันอ้ยลง แต่ในบางคร้ังขอ้มูลท่ียอ้นไปในอดีตก็จดัวา่มี
ประโยชน์ในการตดัสินใจ เช่น ในกรณีการน าขอ้มูลในอดีตมาระบุและวิเคราะห์ประเมินแนวโน้ม
ต่าง ๆ 

4.  ความสามารถเขา้ใจได ้(Understandability) 
หากผูใ้ชง้บการเงินมีความรู้ตามสมควรเก่ียวกบัธุรกิจ กิจกรรมเชิงเศรษฐกิจ และการ

บญัชี ผูใ้ช้งบการเงินตอ้งสามารถเขา้ใจขอ้มูลในงบการเงินได้ โดยกิจการตอ้งจดัประเภทก าหนด
ลกัษณะ และน าเสนอขอ้มูลอยา่งชดัเจนและกระชบัท าใหข้อ้มูลนั้นสามารถเขา้ใจไดก้ารท่ีกิจการไม่
รวมรายงานท่ีมีความซับซ้อนและยากต่อการท าความเขา้ใจ อาจท าให้ขอ้มูลในรายงานทางการเงิน
ง่ายต่อการท าความเขา้ใจ แต่จะไม่สมบูรณ์และอาจเป็นไปไดท่ี้จะท าใหเ้กิดความเขา้ใจผดิ 

ขอ้จ ากดัดา้นตน้ทุนต่อการรายงานทางการเงินท่ีมีประโยชน์ 
กิจการใชท้รัพยากรต่างๆ ในการรวบรวม ประมวลผล พสูิจน์ ยืนยนั และเผยแพร่ขอ้มูล

ทางการเงิน แต่ตน้ทุนในการจดัท ารายงานดงักล่าวจะเป็นภาระของผูใ้ชข้อ้มูลดงันั้นรายงานทางการ
เงินท่ีจดัแสดงนั้นควรค านึงถึงตน้ทุนในการจดัท าดว้ย นอกจากน้ี ผูใ้ชข้อ้มูลทางการเงินยงัมีตน้ทุน
การวิเคราะห์และการตีความขอ้มูลท่ีแสดงไวด้ว้ย หากไม่มีการแสดงขอ้มูลท่าจ าเป็น ผูใ้ช้มีตน้ทุน
เพิ่มข้ึนเพื่อใหไ้ดรั้บขอ้มูลนั้นจากแหล่งอ่ืนหรือประมาณขอ้มูลนั้นข้ึนเอง 

ผูใ้ชข้อ้มูลจากรายงานการเงินสามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 กลุ่มใหญ่ ไดแ้ก่ 
1.  ผูใ้ชง้บการเงินภายในกิจการ ไดแ้ก่ เจา้ของกิจการ ผูบ้ริหารและพนกังาน ผูท่ี้ท  างาน

ในกิจการตอ้งการขอ้มูลทางการเงิน เช่นข้อมูลเก่ียวกับฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานเพื่อการ
วางแผนปฏิบติังาน ควบคุม และตดัสินใจ ในการวางแผนนั้นอาจอยู่ในระดบัองค์กรเป็นแผนกล
ยทุธ์ หรือแผนการปฏิบติังานก็ได ้เช่น การวางแผนการขาย การวางแผนการผลิตสินคา้ การวางแผน
การจดัท างบประมาณ นอกจากน้ี กิจการตอ้งการขอ้มูลบญัชีการเงินเพื่อควบคุมการด าเนินงาน 
เปรียบเทียบผลท่ีเกิดข้ึนจริงกบัท่ีไดว้างแผนไว ้และกิจการยงัตอ้งการขอ้มูลทางการบญัชีเพื่อการ
ตดัสินใจ เช่น ลงทุน กูย้มืเงิน ขยายกิจการ เป็นตน้ 

2.  ผูใ้ชง้บการเงินภายนอกกิจการ ไดแ้ก่ 
2.1 ผูข้ายสินคา้หรือคู่คา้ ใชข้อ้มูลจากรายงานทางการเงินเพื่อพิจารณาการใหสิ้นเช่ือ

ก าหนดเวลาการช าระเงิน และการใหส่้วนลดแก่ผูซ้ื้อ 
2.2 ผูใ้หกู้ ้  ตอ้งการทราบความมัน่คงของฐานะของกิจการ ความเส่ียงในการผดินดั 
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ช าระหน้ี ความสารถในการจ่ายช าระหน้ี ซ่ึงขอ้มูลเหล่าน้ีไดม้าจากรายงานทางการเงิน 
2.3 ผูล้งทุน  เป็นผูท่ี้มีเงินทุนและตอ้งการน าเงินไปลงทุนในกิจการจึงจ าเป็นตอ้ง 

ทราบขอ้มูลทางการเงิน เปรียบเทียบฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานของกิจการต่าง ๆ เพื่อตดัสินใจ
ในการก าหนดมูลค่ากิจการหรือคาดการณ์การจ่ายเงินปันผล 

2.4  คู่แข่งขนั คู่แข่งทางการคา้ตอ้งการทราบผลประกอบการและฐานะการเงินเพื่อ 
เปรียบเทียบและประเมินตนเอง โดยส่วนใหญ่แลว้มกัประเมินเปรียบเทียบในรูปของอตัราส่วนทาง
การเงิน 

2.5  หน่วยงานราชการ ตอ้งการทราบขอ้มูลทางการวางแผนการพฒันาประเทศ  
ก าหนดนโยบายการเก็บภาษีค านวณรายไดป้ระชาชาติ และขอ้มูลทางสถิติอ่ืน  

ประเภทของธุรกิจ 
ลกัษณะทัว่ไปของธุรกิจสามารถจ าแนกได ้3 ประเภท  
1.  กิจการให้บริการ (Service Firm) กิจการจะมีรายไดห้ลกัจากการให้บริการลูกคา้ โดย

รายได้หลักจะเรียกว่า ค่าบริการ (Service Revenue) หรือ ค่าธรรมเนียม (Service Fee) ข้ึนอยู่กับ
ประเภทของการให้บริการ ส่วนรายจ่ายหลกั คือ ค่าใช้จ่ายเพื่อก่อเกิดการให้บริการแก่ลูกคา้ เช่น 
เงินเดือนพนกังาน ค่าวสัดุส้ินเปลือง ค่าเส่ือมราคา ค่าสาธารณูปโภคตวัอยา่งของกิจการให้บริการ 
ไดแ้ก่ ส านกังานทนายความ ส านกังานตรวจสอบบญัชี เป็นตน้ 

2.  กิจการซ้ือขายสินคา้ (Merchandising Firm) เป็นกิจการท่ีเป็นตวักลางระหว่างผูผ้ลิต
สินคา้และผูซ้ื้อสินคา้ โดยกิจการจะท าการซ้ือสินคา้จากผูผ้ลิตหรือคู่คา้เพื่อท าการขายต่อให้แก่ผูซ้ื้อ
อีกทอดหน่ึง โดยรายได้หลักของกิจการ หรือ ค่าขาย (Sales) ส่วนค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 
(Operating Expenses) เช่นเงินเดือน ค่านายหน้า ค่าโฆษณา ค่าเช่า ค่าเส่ือมราคา ตวัอยา่งกิจการซ้ือ
มาขายไป ไดแ้ก่ ร้ายขายของช า 

3.  กิจการผลิตสินคา้ (Manufacturing Firm) กิจการน้ีจะมีความซบัซ้อนกวา่กิจการสอง
ประเภทแรก เน่ืองจากกิจการตอ้งท าการซ้ือวตัถุดิบ จดัหาพนกังาน และจ่ายค่าใช้จ่ายการผลิต เพื่อ
ผลิตสินคา้ข้ึนเองในกิจการ จากนั้นจึงจ าหน่ายสินคา้ รายไดห้ลกัของกิจการคือ ค่าขาย (Sales) และ
ค่าใชจ่้าย 2 ส่วน คือตน้ทุนขายและค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานเช่นเดียวกบักิจการซ้ือมาขายไป  

ซ่ึงสรุปได้ว่าลกัษณะเชิงคุณภาพพื้นฐานท่ีสภาวิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชูปถัมภ์ 
(Federation of Accounting Professions) ก าหนดไว้คือ งบการเงินต้องมีความเก่ียวข้องกับการ
ตดัสินใจ (Relevance) และความเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรม หมายถึง ขอ้มูลในงบการเงินตอ้งเป็น
ขอ้มูลท่ีมีประโยชน์ต่อการตดัสินใจ และมีความครบถว้นสมบูรณ์ หากงบการเงินขาดคุณสมบติั 2 
ขอ้น้ีแลว้ สามารถกล่าวไดว้า่ ขอ้มูลในงบการเงินดงักล่าวไม่มีคุณภาพ และไม่ควรน ามาใชใ้นการ
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ตดัสินใจ  (นฤนาถ  ศราภยัวานิช  อมรา โกไศยกานนท์, 2552  และ Sarapaivanich, 2002) หาก
ตอ้งการให้ขอ้มูลทางการเงินมีประโยชน์เพิ่มมากข้ึนขอ้มูลทางการเงินจะตอ้งมีลกัษณะเชิงคุณภาพ
เสริมเพิ่มข้ึน กล่าวคือขอ้มูลนั้นตอ้งสามารถเปรียบเทียบได ้พิสูจน์ยืนยนัได้ ทนัเวลาและเขา้ใจได ้
หากงบการเงินมีขอ้มูลเชิงคุณภาพท่ีดีจะช่วยให้ผูใ้ชข้อ้มูลตดัสินใจดว้ยความเช่ือมัน่ยิ่งข้ึน ซ่ึงส่งผล
ให้การท าหนา้ท่ีของตลาดทุนมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึนและตน้ทุนเงินทุนต ่าลงส าหรับเศรษฐกิจใน
ภาพรวม ผูล้งทุน ผูใ้ห้กูแ้ละเจา้หน้ีอ่ืนแต่ละรายยงัไดรั้บประโยชน์จากการตดัสินใจบนพื้นฐานของ
ขอ้มูลไดดี้ยิง่ข้ึน 

 
2.2  แนวคิดทฤษฎเีกีย่วกบัตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

2.2.1  ทฤษฎีประสิทธิภาพของตลาดทุน (Efficient Market Theory) 
 การวิเคราะห์ตามทฤษฎีตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis) หรือ 

EMH ของ Eugene Fama (1970)  มีแนวคิดว่าการเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น ณ เวลาใดเวลาหน่ึงจะ
เป็นขอ้มูลสะทอ้นข่าวสารอยา่งสมบรูณ์ หากการตดัสินใจซ้ือขายหุ้นของนกัลงทุนในตลาดตั้งอยู่
บนพื้นฐานของการคาดคะเนด้วยเหตุผล (Rational Expectations) ราคาหุ้นจะปรับตวัสูงข้ึนหรือ
ลดลงอย่างรวดเร็วเม่ือมีขอ้มูลข่าวสารใหม่ๆ เขา้มา ดงันั้นจึงไม่มีใครสามารถท าก าไรเกินปกติได ้
ผลก าไรท่ีนกัลงทุนไดรั้บจะเป็นก าไรในระดบัปกติ (Normal Profit) สามารถกล่าวอีกอยา่งหน่ึงว่า
การเปล่ียนแปลง ในราคาหุ้นจะสอดคลอ้งกบัข่าวสารขอ้มูลการเปล่ียนแปลงในปัจจยัพื้นฐานของ
บริษทั เรียกตลาดทุนลกัษณะน้ีวา่ ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในการถ่ายทอดขอ้มูลข่าวสาร หรือ ตลาด
ท่ีนกัลงทุนใชค้าดการณ์ในตวัแปรท่ีมีผลกระทบต่อราคาหุน้แบบคาดคะเน  

ในระบบการแข่งขนัเสรีราคาจะเป็นตวัผลกัดนัให้จดัสรรทรัพยากรไปยงัส่วนต่างๆของ
ระบบเศรษฐกิจได้อย่างถูกต้อง ถ้าตลาดหลักทรัพย์ท าหน้าท่ีในการจดัสรรเงินลงทุนได้อย่าง
เหมาะสม ราคาหุ้นก็จะสะท้อนถึงมูลค่าท่ีแท้จริงตามปัจจยัพื้นฐาน (Intrinsic Value) ของแต่ละ
บริษทัซ่ึงในโลกของความเป็นจริงแลว้ตลาดประเภทน้ีมีนอ้ยมากดงันั้น ทฤษฎีตลาดประสิทธิภาพ
จึงตั้งบนสมมุติฐานดงัน้ี 

1. จ  านวนผูซ้ื้อและผูข้ายมีมากรายจนกระทัง่ไม่มีบุคลใดมีอ านาจในการก าหนดราคา
หุน้ไดแ้ละราคาท่ีเกิดข้ึนจะเป็นราคาท่ีมีแนวโนม้เขา้สู่ดุลยภาพ 

2.  ผู ้ลงทุนแต่ละคนมีพื้นฐานในการประเมินมูลค่าหุ้นเหมือนกัน (Homogeneous 
Expectation) ซ่ึงก าหนดข้ึนจากความน่าจะเป็น (Probability Distribution) ของอตัราผลตอบแทน 

3.  ผูซ้ื้อและผูข้ายในตลาดหลกัทรัพยมี์ความเก่ียวขอ้งกบัราคาและข่าวสารต่างๆของหุ้น
อยา่งสมบรูณ์ (Perfect Knowledge) 
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4.  ผูล้งทุนทุกคนเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ก่อให้เกิดอรรถประโยชน์สูงสุด ณ ระดบั
ราคาความเส่ียงหน่ึงท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงสุด 

ตามทฤษฎีตลาดท่ีมีประสิทธิภาพนั้นถือว่าการเปล่ียนแปลงของราคาจะเป็นอิสระต่อ
กนัไม่มีความสัมพนัธ์กนัและเช่ือว่าราคา การคน้ควา้ และการวิเคราะห์ข่าวสารท่ีเปิดเผยต่อสาร
ธารณะชน แมก้ระทั้งขอ้มูลท่ีเป็นความลบัหรือรู้กนัเพียงคนในวงจ ากดั ราคาท่ีเกิดข้ึนจึงเป็นราคาท่ี
มีแนวโน้มเขา้สู่ดุลยภาพ (Equilibrium Price) ซ่ึงในตลาดท่ีมีประสิทธิภาพนั้นราคาดุลยภาพคือมูล
ค่าท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value)  กล่าวคือ ราคาของสินทรัพยจ์ะสะทอ้นถึงขอ้มูลต่างๆ ไดอ้ยา่งถูกตอ้ง 
แต่ในทางปฏิบติัตลาดเหล่านั้นไม่ไดมี้ประสิทธิภาพเท่าเทียมกนัในทุกตลาด ดงันั้นจึงจ าแนกความ
มีประสิทธิภาพของตลาด จากพฤติกรรมข่าวสารขอ้มูลได้เป็น 3 ระดบั (วรรณรพี  บานช่ืนวิจิตร 
และสุนิสา  ชูช่ืน, 2556) ดงัน้ี 

(1) ตลาดหลักทรัพย์ท่ีมีประสิทธิภาพต ่า (The weakly efficient market) เป็นตลาด
หลกัทรัพยท่ี์ราคามีการเคล่ือนไหวอยา่งสุ่มและมีความยืดหยุน่ต ่า เน่ืองจากนกัลงทุนสามารถศึกษา
ขอ้มูลด้านราคาได้อย่างเท่าเทียมกันและขอ้มูลด้านราคามีน้อยจึงไม่มีใครเอาเปรียบใครได้จาก
ขอ้มูลดา้นราคา ท าให้การเปล่ียนแปลงของราคาในอดีตเป็นไปโดยไม่อาจคาดคะเนได ้ราคาหุ้นใน
ปัจจุบนัจึงมีการเคล่ือนไหวแบบเชิงสุ่ม คือตลาดท่ีมี  ประสิทธิภาพในระดบัต ่าน้ีถือว่าขอ้มูลดา้น
ราคาและปริมาณการ ซ้ือขายหุ้นในอดีตไม่สามารถน ามาใชเ้ป็นแนวทางในการคาดคะเนแนวโน้ม
ราคาหุ้นในอนาคตได้ ซ่ึงตลาด ประเภทน้ีเน้นให้นักลงทุนซ้ือขายหุ้นโดยวิธีท่ีเรียกว่า “buy and 
hold investment “หมาย ถึงการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์มีราคาเท่าหรือต ่ากวา่มูลค่าท่ีแทจ้ริงของตลาดท่ี
มีการคาดคะเนไวแ้ละถือหุ้นนั้นไวร้อให้ราคาสูงข้ึน ถือเป็นการลงทุนระยะยาว ซ่ึงนอกจากจะได้
ก าไรท่ีเรียกวา่ ก าไรจากการขายแลว้ยงัไดเ้งินปันผลอีกดว้ย 

  การทดสอบความมีประสิทธิภาพของตลาดในระดบัน้ีจึงเป็นการทดสอบว่าขอ้มูลข่าว 
สารด้านราคาในอดีตสามารถท่ีจะใช้คาดคะเนราคาหุ้นในอนาคตได้หรือไม่โดยพิจารณาจาก
ความคลาดเคล่ือนท่ีมีความสัมพนัธ์กนั (Serial Correlation) หรือวดัการเปล่ียนแปลงของราคาใน
ลกัษณะของช่วงวิ่ง (Run Test) การศึกษาของสยมพร  จิตตั้งสมบูรณ์ และ วรรณรพี  บานช่ืนวิจิตร 
(2557) ท่ีศึกษาขอ้มูลราคาปิดรายวนัของหลกัทรัพย ์ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (จ ากดั) มหาชน ในช่วงปี 
พ.ศ. 2555-2556 พบวา่ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นตลาดท่ีมีประสิทธิภาพต ่า เน่ืองจาก 
ราคาปิดของหลกัทรัพยใ์นอดีตไม่มีผลต่อราคาปิดของหลกัทรัพยใ์นอนาคต เช่นเดียวกบัสหชาติ   
จรุงจิตรประชารมย ์และ ประสิทธ์ิ มะหะหมดั (2561) ท่ีศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบรรจุภณัฑ์ จ  านวน 9 หลกัทรัพย ์โดยใช้ราคาปิดรายวนัของ
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หลักทรัพย์ในปี พ.ศ. 2560 ท่ีพบว่าราคาปิดของหลักทรัพย์ในอดีตไม่มีผลต่อราคาปิดของ
หลกัทรัพยใ์นอนาคตเช่นกนั 

(2)  ตลาดหลักทรัพย์ท่ีมีประสิทธิภาพระดับปานกลาง (The semi-strong efficient 
market) เป็นตลาดหลกัทรัพยท่ี์ราคาเป็นตวัสะทอ้นขอ้มูลข่าวสารท่ีเผยแพร่ต่อ สาธารณะชนทัว่ไป 
ราคาดุลยภาพเปล่ียนแปลงไป เม่ืออุปสงค์และอุปทานของหุ้นเปล่ียนไปเม่ือได้รับขอ้มูลข่าวสาร
ใหม่ๆ จนกระทัง่เกิดดุลยภาพใหม่ เช่น ถา้บริษทัใดประกาศแตกหุ้น (Slits par) ข่าวสารเหล่าน้ีจะมี
การเผยแพร่ต่อสาธารณชนทัว่ไปอยา่งรวดเร็วโดยนกัลงทุนจะประเมินมูลค่าของอตัราผลตอบแทน
ท่ีคาดหวงัและราคาหุ้นก็จะปรับตวัทนัทีในระหวา่งท่ีมีขอ้มูลข่าวสารใหม่น้ีนกัวิเคราะห์การลงทุน
จะมีการประเมินมูลค่าหุ้นใหม่อยู่ตลอดเวลา ซ่ึงการประเมินน้ีถือว่าเป็นการประเมินมูลค่าขั้น
พื้นฐาน 

ตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีความยืดหยุ่นปานกลางน้ีจะมีการน าขอ้มูลท่ีมีผลกระทบต่อราคา
หุ้นมาค านวณราคาพื้นฐานของหลักทรัพย์แต่ละตัวอย่างรวดเร็ว ดังนั้ นการทดสอบความมี
ประสิทธิภาพในระดบัน้ีเป็นการทดสอบเก่ียวกบัขอ้มูลข่าวสารท่ีเปิดเผยต่อสาธารณะชนท่ีออกมา
ใหม่ท าใหร้าคาหุน้ปรับตวัตอบสนองต่อขอ้มูลข่าวสารท่ีเขา้มา 

(3)  ตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีประสิทธิภาพสูง (The strongly efficient market) จะมีความ
ยืดหยุน่มากซ่ึงตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีประสิทธิภาพในระดบัน้ี ราคาจะเป็นตวัสะทอ้นขอ้มูลข่าวสาร
ใหม่ทุกชนิด ไม่เพียงแต่เป็นขอ้มูลท่ีเผยแพร่ต่อสาธารณชนเท่านั้น แต่ยงัรวมถึงขอ้มูลท่ีไม่เปิดเผย
อีกดว้ย (Inside information) หมายความวา่ ไม่มีใครมีอ านาจผูกขาดในการใชข้อ้มูลภายใน (Inside) 
เพื่อสร้างก าไรท่ีปกติได ้ถึงแมว้า่จะมีขอ้มูลภาย ในก็ไม่สามารถน ามาใชส้ร้างราคาได ้เพราะทุกคน
สามารถรู้ขอ้มูลภายในไดอ้ยา่งรวดเร็วเหมือนกนั 

ทั้งน้ี จากศึกษาความมีประสิทธิของตลาดหลกัทรัพย์ Kim and Shamsuddin (2008)  
พบว่าการท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีประสิทธิภาพ เกิดจากคณะกรรมการตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยออก กฎระเบียบ ต่างๆ เพื่อก ากับดูแลบริษทัจดทะเบียน ในตลาด
หลกัทรัพยใ์ห้เปิดเผยขอ้มูลสารสนเทศท่ีส าคญั และจ าเป็นต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยข์อง
นกัลงทุน 

2.2.2  การก าหนดราคาหลกัทรัพย ์
 ความหมายของมูลค่า 
 วรีะชาติ ชุตินนัทว์โรดม, 2556 ไดใ้หค้วามหมายของ มูลค่า ไวด้งัน้ี 

มูลค่า (Value) อาจมีความหมายหลายอยา่ง ทั้งในแง่ท่ีเป็นความหมายของ Book Value, 
Replacement Value, Liquidation Value หรือ Intrinsic Value เป็นตน้ 
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มูลค่าตามบญัชีหรือส่วนของผูถื้อหุน้  (Book Value) 
เป็นมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิของบริษทัท่ีปรากฏอยูใ่นงบแสดงฐานะทางการเงิน (Statement 

of Financial Position) ของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์โดยค านวณไดจ้าก 
     มูลค่าตามบญัชี (ส่วนของผูถื้อหุน้)   =     สินทรัพย ์– หน้ีสิน 

นักลงทุนอาจจะปรับปรุงมูลค่าตามบญัชีให้เป็น “มูลค่าต่อหุ้น” เพื่อใช้เป็นเคร่ืองมือ
เปรียบเทียบกบัราคาหุ้นท่ีตอ้งการซ้ือขายได ้โดยการหารมูลค่าตามบญัชีดว้ยจ านวนหุ้นท่ีออกและ
เรียกช าระแลว้ของบริษทั 

สภาวิชาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถมัภ์  ได้ให้ความหมายของมูลค่าตามบญัชีไวว้่า 
มูลค่าตามบญัชีหมายถึง ราคาของสินทรัพยท่ี์รับรู้ในงบแสดงฐานะทางการเงินหลงัจากหกัค่าเส่ือม
ราคาสะสมและผลขาดทุนจากการดอ้ยค่าสะสมของสินทรัพย ์(ศศิวมิล  มีอ าพนั, 2556) 

การค านวณหามูลค่าตามบญัชีสามารถกระท าไดโ้ดยง่ายและมีความถูกตอ้งสูง เน่ืองจาก
ขอ้มูลงบการเงินของบริษทัจดทะเบียนเป็นขอ้มูลท่ีเปิดเผยเป็นการทัว่ไป มีการจดัท าเป็นรายไตร
มาส และมีผูส้อบบญัชีตรวจสอบให้เป็นไปตามมาตรฐานการบญัชีซ่ึงเป็นท่ียอมรับเป็นการทัว่ไป 
อยา่งไรก็ตาม มาตรฐานบญัชีก าหนดให้การบนัทึกบญัชีทรัพยสิ์นด าเนินงานต่างๆ ของบริษทั ตอ้ง
บนัทึกท่ีราคาทุนและมีการตดัค่าเส่ือมราคาระหวา่งอายุการใช้งาน ท าให้มูลค่าทรัพยสิ์นอาจจะต ่า
กว่ามูลค่าท่ีควรจะเป็นหากพิจารณาราคาตลาดในปัจจุบนั และไม่ไดส้ะทอ้นมูลค่าบริษทัท่ีควรจะ
เป็น 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ออนไลน์), 2563 ให้ความหมายของมูลค่าท่ีควรจะ
เป็นตามปัจจยัพื้นฐาน หือมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้น (Intrinsic Value) ว่าโดยทัว่ไปมกัจะค านวณข้ึน
จากการคาดการณ์แนวโน้มฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานในอนาคตของบริษทั  ภายใต้
สมมติฐานต่างๆ ท่ีก าหนดข้ึน เพื่อจะพิจารณามูลค่าท่ีเหมาะสมในการลงทุน การค านวณมูลค่าตาม
ปัจจยัพื้นฐานของแต่ละคนอาจจะไดผ้ลลพัธ์ต่างๆ กนัไป ข้ึนกบัวิธีหรือแบบจ าลองในการประเมิน
มูลค่า (Valuation Model) ท่ีใช ้และสมมติฐานท่ีแต่ละคนก าหนดข้ึน ซ่ึงตวัแปรท่ีส าคญัท่ีสุดในการ
ก าหนด Intrinsic Value คือ ก าไรและกระแสเงินสดของธุรกิจท่ีคาดวา่จะไดรั้บในอนาคต 

หลกัการพื้นฐานของการประเมินมูลค่าหุน้สามญั 
แมก้ารประเมินมูลค่าหุ้นสามญัจะมีรายละเอียดและวิธีการค านวณท่ีแตกต่างจากการ

ประเมินมูลค่าหลกัทรัพยป์ระเภทอ่ืนๆ แต่อย่างไรก็ตาม การประเมินมูลค่าหลกัทรัพยทุ์กประเภท 
(รวมถึงหุ้นสามญั) จะมีหลกัการพื้นฐานท่ีส าคญัเหมือนกนั กล่าวคือ การประเมินวา่หลกัทรัพยน์ั้น
จะมีกระแสเงินสดในอนาคตท่ีคิดเป็นมูลค่าปัจจุบนั (Present Value: PV) ไดเ้ท่ากบัเท่าใดตวัแปรท่ี
ส าคญัในการประเมินมูลค่าหลกัทรัพยทุ์กประเภท (รวมทั้งหุ้นสามญั) คือ กระแสเงินสดในอนาคต 
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(Future Cash Flow) และผลตอบแทนท่ีต้องการ (Required Return) มูลค่าท่ีค  านวณได้จะเรียกว่า
มูลค่าหรือราคาหลกัทรัพย ์กระบวนการของการตดัสินใจลงทุนจะเป็นการเปรียบเทียบราคาของ
หลกัทรัพยท่ี์อยู่ในตลาดหลกัทรัพย ์(Market Price) กบัราคาหลกัทรัพยท่ี์ค านวณได ้ซ่ึงจะเรียกว่า 
“มูลค่าท่ีแทจ้ริง”  (Intrinsic Value) โดยเง่ือนไขของการตดัสินใจลงทุนจะเป็นดงัต่อไปน้ี (บริษทั
หลกัทรัพยเ์มยแ์บงกกิ์มเอง็ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) วรีะชาติ  ชุตินนัทว์โรดม (ม.ป.ป.)) 

ถา้ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาด นอ้ยกวา่ มูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย ์ จะตดัสินใจไม่
ลงทุนในหลกัทรัพย ์

ถา้ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาด มากกวา่ มูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย ์จะตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพย ์
 

 

 
ภาพที ่2.1  มูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุน้และความสัมพนัธ์กบัการตดัสินใจ 
 
ทีม่า:  เอกสารประกอบการอบรมหลกัสูตรการประเมินมูลค่าหุน้ส าหรับนกัลงทุนสัมพนัธ์ ตลาด 
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2560) 

 
 องค์ประกอบท่ีส าคญั 2 ประการในการประเมินมูลค่าหุ้นสามญั ไดแ้ก่ กระแสเงินสด

หรือผลตอบแทนท่ีได้จากการลงทุนในหุ้นสามญัและอตัราคิดลด โดยในการประเมินมูลค่าหุ้น
สามัญ นักลงทุนอาจต้องพิจารณาปัจจัยอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้องด้วย ซ่ึงแบ่งออกเป็นปัจจยัแวดล้อม
ภายนอก และปัจจยัของตวัหลกัทรัพยเ์อง 
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 ในการตดัสินใจลงทุนซ้ือหรือขายหุ้นสามญั ผูล้งทุนจะตอ้งศึกษาและวิเคราะห์ขอ้มูล
ต่างๆ ไม่ว่าจะเป็นขอ้มูลในระดบัมหภาค ขอ้มูลในระดบัอุตสาหกรรม และขอ้มูลบริษทั แล้วน า
ขอ้มูลเหล่าน้ีไปใชป้ระกอบในการประเมินมูลค่าหุ้นของบริษทั ซ่ึงบริษทัท่ีมีฐานะทางการเงินและ
มีแนวโน้มผลการด าเนินงานท่ีดี อาจไม่ใช่บริษทัท่ีน่าลงทุนเสมอไป แต่จะข้ึนอยูก่บัราคาหุ้นท่ีนกั
ลงทุนจะเขา้ไปลงทุนในแต่ละขณะดว้ยวา่มีความเหมาะสมและคุม้ค่าต่อการลงทุนมากนอ้ยเพียงใด 

 การประเมินมูลค่าหุ้นจึงเป็นการหามูลค่าท่ีควรจะเป็นของหลกัทรัพยเ์พื่อเปรียบเทียบ
กบัราคาตลาดและใชเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจลงทุน และการก าหนดราคาซ้ือขายหลกัทรัพย์
ของบริษทัท่ีนกัลงทุนไดว้ิเคราะห์และมีความเห็นว่ามีปัจจยัพื้นฐานดีและมีความเหมาะสมในการ
ลงทุนในส่วนของผูอ้อกตราสารเพื่อระดมทุนนั้ น การประเมินมูลค่าเพื่อก าหนดราคาหุ้นก็มี
ความส าคญัเช่นเดียวกนั เน่ืองจากผูอ้อกและเสนอขายหุ้นสามญัย่อมตอ้งการขอ้มูลเก่ียวกบัราคาท่ี
เหมาะสมของหุ้นสามญัเพื่อน ามาใช้ประกอบการค านวณตน้ทุนของเงินทุนท่ีจะเกิดข้ึนจากการ
ระดมทุน เพื่อช่วยตดัสินใจเก่ียวกับทางเลือกในการระดมทุนท่ีจะก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่
บริษทัระหวา่งการระดมทุนดว้ยการออกและเสนอขายหุน้สามญัและการออกและเสนอขายตราสาร
ประเภทอ่ืนๆ ซ่ึงเป็นขอ้มูลท่ีส าคญัท่ีใช้ประกอบการวิเคราะห์งบลงทุน เช่น การขยายกิจการ การ
พฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ เป็นตน้ 

 ตวัแปรท่ีมีส่วนในการก าหนดมูลค่าหุน้สามญั 
 ตวัแปรท่ีมีส่วนในการก าหนดมูลค่าท่ีแท้จริง (Intrinsic Value) ของหุ้นสามญั ได้แก่ 

มูลค่าของสินทรัพยข์องกิจการ ความสามารถในการท าก าไรของกิจการ และอตัราคิดลดเพื่อน ามา
คิดลดกระแสเงินสดท่ีเกิดข้ึนในอนาคตใหเ้ป็นมูลค่าปัจจุบนั 

ก. มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิของกิจการ 
สินทรัพยมี์ความส าคญัต่อการประเมินมูลค่าของหุ้นสามญั ในแง่ท่ีวา่สินทรัพยเ์ป็น

เคร่ืองมือในการสร้างรายไดใ้ห้แก่กิจการ ซ่ึงสินทรัพยข์องกิจการท่ีกล่าวถึงในท่ีน้ี ประกอบดว้ย
ท่ีดิน อาคาร เคร่ืองจกัร สินคา้คงเหลือ สิทธิบตัร เคร่ืองหมายการคา้ ฯลฯ กิจการท่ีมีเงินทุนพร้อม มี
การบริหารงานท่ีดี มีการคน้ควา้ส่ิงใหม่ๆ และใช้ทรัพยากรท่ีมีอยู่อย่างเต็มท่ีและมีประสิทธิภาพ 
ยอ่มมีโอกาสท าก าไรไดม้าก ส่วนกิจการท่ีไม่สามารถบริหารการใช้ทรัพยากรไดดี้จะมีตน้ทุนท่ีสูง 
ก าไรท่ีไดจ้ากการด าเนินกิจการก็ยอ่มนอ้ยลงในอีกดา้นหน่ึง ก าไรของกิจการก็จะเป็นส่วนส าคญัใน
การเพิ่มมูลค่าของสินทรัพยข์องกิจการไดเ้ช่นกนั เน่ืองจากก าไรของกิจการจะถูกบนัทึกอยูใ่นบญัชี
ก าไรสะสม ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของมูลค่าสินทรัพยข์องกิจการ เม่ือก าไรเพิ่มข้ึนมูลค่าสินทรัพยข์อง
กิจการก็จะเพิ่มข้ึนผา่นทางบญัชีก าไรสะสม แต่ถา้หากกิจการประสบภาวะขาดทุนก าไรสะสมก็จะ
ลดลง มูลค่าสินทรัพยข์องกิจการก็จะลดลงเช่นกนั 
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 มูลค่าสินทรัพยข์องกิจการเป็นตวัแปรส าคญัในการประเมินมูลค่าหุ้นสามญัจาก
ทางดา้นสินทรัพย ์ ซ่ึงแนวคิดน้ีเช่ือว่ามูลค่าสินทรัพยข์องกิจการกบัความสามารถในการท าก าไร
ของกิจการ มีความสัมพนัธ์ต่อกนัโดยตรง ดงัท่ีไดอ้ธิบายมาแลว้ขา้งตน้ มูลค่าสินทรัพยข์องกิจการ
ท่ีน ามาใช้ในการประเมินมูลค่าหุ้นสามญัจากทางดา้นทรัพยสิ์นนั้นจะเป็นมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิ ซ่ึง
เป็นมูลค่าสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีหกัดว้ยหน้ีสิน 

ข. ความสามารถในการท าก าไรของกิจการ 
รายได้ของกิจการท่ีปลอดจากภาระค่าใช้จ่ายต่างๆ คือ ก าไรของกิจการ ซ่ึง

ความส าคญัของก าไรของกิจการ คือ ก าไรเป็นส่วนท่ีจะถูกจดัสรรให้เป็นแหล่งเงินทุนของกิจการ 
และเป็นผลตอบแทนให้แก่ผูถื้อหุ้นในรูปของเงินปันผล (Dividend) บริษทัท่ีมีความสามารถในการ
ท าก าไรสูง ยอ่มมีแนวโนม้ท่ีจะจ่ายเงินปันผลให้แก่ผูถื้อหุน้ในอตัราท่ีสูง และมีผลให้มูลค่าของหุ้น
สามญัสูงตามไปดว้ย 

 ความสามารถในการท าก าไรของกิจการเป็นตวัแปรส าคญัในการประเมินมูลค่าหุ้น
สามญัจากทางดา้นรายได้ เน่ืองจากก าไรเป็นตวัแปรส าคญัในการก าหนดเงินปันผลท่ีบริษทัจะจ่าย
ให้แก่ผูถื้อหุ้น ซ่ึงแนวคิดการประเมินมูลค่าหุ้นสามญัแบบน้ีเช่ือว่า มูลค่าของหุ้นสามญัจะแปรผนั
โดยตรงกบักระแสเงินสดท่ีคาดว่าจะไดรั้บในอนาคต และระยะเวลาท่ีจะไดรั้บกระแสเงินสด ซ่ึง
กระแสเงินท่ีกล่าวถึงในท่ีน้ีก็คือ เงินปันผลท่ีคาดว่าจะไดรั้บจากบริษทั ส่วนระยะเวลาท่ีจะได้รับ
กระแสเงินสดนั้น หมายถึง ระยะเวลาท่ีผูถื้อหุน้จะไดรั้บเงินปันผลจากบริษทั เช่น ปีท่ี 1, 2, 3,… นบั
จากวนัถือหุน้ เป็นตน้ 

ค. อตัราคิดลด 
ในกรณีท่ีระยะเวลาท่ีจะไดผ้ลตอบแทนจากการถือหุน้สามญันั้นมีระยะเวลานานกวา่ 

1 ปี ท าใหต้อ้งมีการค านวณกระแสเงินสดท่ีจะไดรั้บในอนาคตให้เป็นมูลค่าปัจจุบนั ทั้งน้ี เพื่อใหไ้ด้
มูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้นสามญัในปัจจุบนั ส าหรับตดัสินใจวา่ผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บในอนาคตนั้นมี
ความคุม้ค่าต่อการลงทุนในวนัน้ีหรือไม่  อตัราคิดลดเป็นอตัราท่ีใชใ้นการคิดลดกระแสเงินสดท่ีจะ
เกิดข้ึนในอนาคตแล้วเทียบให้เป็นมูลค่าปัจจุบนั ซ่ึงเป็นอตัราท่ีสะทอ้นถึงอตัราผลตอบแทนท่ีผู ้
ลงทุนตอ้งการจากการลงทุนในสินทรัพย์ หรืออตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการของตลาด (Required 
Rate of Return) ซ่ึงจะแปรผนัตามความเส่ียงของธุรกิจและอตัราดอกเบ้ียท่ีเปล่ียนแปลง รวมทั้ง
ผลตอบแทนจากทางเลือกการลงทุนอ่ืน ซ่ึงจะเห็นไดว้า่หากความเส่ียงจากการลงทุนยิ่งสูง อตัราคิด
ลดน้ีก็ยิง่สูงดว้ยเช่นกนั เพื่อชดเชยความเส่ียงท่ีผูล้งทุนตอ้งเผชิญ 

 อตัราคิดลดอาจพิจารณาจากปัจจยั 2 ประการ คือ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
สินทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate) และส่วนชดเชยความเส่ียงจากการลงทุน (Risk 
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Premium) โดยท่ีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในสินทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียง อาจใช้อตัรา
ดอกเบ้ียจากตราสารท่ีคาดวา่จะไดรั้บผลตอบแทนท่ีแน่นอน เช่น อตัราดอกเบ้ียจากพนัธบตัรรัฐบาล 
ส าหรับส่วนชดเชยความเส่ียงจากการลงทุนอาจพิจารณาจากการวิเคราะห์ความไม่แน่นอน หรือ
ความ  ผนัผวนของกระแสเงินสดท่ีคาดวา่จะไดรั้บ ซ่ึงหากมีความไม่แน่นอนสูงก็จะมีความเส่ียงสูง 
ดงันั้น ผูล้งทุนจึงตอ้งการผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนเพื่อชดเชยความเส่ียงท่ีเพิ่มมากข้ึน และในกรณีท่ี
โอกาสท่ีจะไดรั้บกระแสเงินสดในอนาคตมีความแน่นอนสูง มีโอกาสคลาดเคล่ือนนอ้ย ซ่ึงบ่งช้ีว่า
ความเส่ียงจากการลงทุนต ่า ผูล้งทุนก็จะตอ้งการผลตอบแทนเพิ่มข้ึนเพื่อชดเชยความเส่ียงจากการ
ลงทุนไม่มากนกั เป็นตน้  อตัราคิดลดจึงเป็นอีกหน่ึงตวัแปรท่ีมีผลต่อมูลค่าหุ้นสามญั ตามแนวคิด
การประเมินมูลค่าหุ้นสามญัจากทางด้านรายได้ ซ่ึงอตัราคิดลดจะมีความสัมพนัธ์แปรผกผนักับ
มูลค่าหุน้สามญั    

2.2.3 แนวคิดเก่ียวกบัการประเมินหุน้สามญั   
สถานบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน (TSI) ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (อา้งถึงใน สุ

พา  ยะราช, 2559) ระบุว่าวตัถุประสงค์ของการประเมินมูลค่า (Valuation) คือ ความตอ้งการท่ีจะ
ทราบมูลค่าท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) ของสินทรัพยว์า่มีมูลค่าเท่ากบัเท่าใด เพื่อใชเ้ป็นขอ้มูลในการ
คดัเลือกสินทรัพยส์ าหรับการลงทุนในพอร์ตการลงทุน โดยการประเมินมูลค่ามาจากแนวคิดท่ีว่า 
นกัลงทุนจะไม่ยอมจ่ายเงินซ้ือสินทรัพยใ์ด ๆ ไปมากกวา่มูลค่าของสินทรัพยน์ั้น หากนกัลงทุนเห็น
วา่มูลค่าของสินทรัพยด์งักล่าวสูงเกินไป เม่ือเทียบกบัผลประโยชน์ ท่ีจะไดรั้บในอนาคต 

 การประเมินมูลค่าหุ้นสามญัถือไดว้า่เป็นส่ิงท่ีท าไดย้ากกวา่การประเมินมูลค่าตราสาร
ทางการเงินหลายๆประเภท เช่น หุ้นบุริมสิทธิ หุ้นกู ้เพราะกระแสเงินสดท่ีจะไดรั้บจากการลงทุน
ในหุ้นสามญัซ่ึงอยูใ่นรูปเงินปันผลและผลก าไรจากการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนของราคาจะมีค่าไม่คงท่ี  
วิธีการในการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญมีอยู่หลายวิธี   การค านวณราคาโดยสัมพัทธ์  (Relative 
Valuation) วิธีการน้ีจะเป็นการค านวณราคาหุ้นสามญัโดยการเปรียบเทียบตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกับ
ราคาหุ้น เช่น ก าไรต่อหุ้น กระแสเงินสด มูลค่าตามราคาบัญชี หรือยอดขาย กับราคาตลาดใน
ปัจจุบนัของหุน้สามญั (วรีะชาติ ชุตินนัทว์โรดม, 2556) 

 จากทฤษฎีประสิทธิภาพของตลาดทุน Gregory (1992) (อ้างถึงใน ปัญญา สัมฤทธ์ิ
ประดิษฐ์, 2545) เสนอวิธีการก าหนดราคาหลกัทรัพย์ 3 วิธี เพื่อให้ทราบถึงมูลค่าท่ีแท้จริงของ
หลกัทรัพยท่ี์ประกาศขายในตลาดทุนและสามารถน ามาใช้ในการประกอบการตดัสินใจในการ
ลงทุนในหลกัทรัพยข์องกิจการหน่ึงๆ คือ  

 (1)  การก าหนดราคาหลักทรัพย์จากสินทรัพย์ (Asset valuation) มีแนวทางปฏิบัติ 2 
ลกัษณะคือ การวดัมูลค่าจากสินทรัพยร์วม (Total asset) และการวดัมูลค่าจากสินทรัพยสุ์ทธิ (Net 
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asset) หรือส่วนของผูถื้อหุ้น (Stockholder’s equity) เป็นการประเมินมูลค่าหลกัทรัพยต์ามวิธีก าไร
ส่วนเกิน (Residual income model) คือ มูลค่าหลักทรัพย์เท่ากับผลรวมของมูลค่าตามบัญชีของ
สินทรัพยสุ์ทธิของกิจการ และมูลค่าปัจจุบนัของก าไรส่วนเกิน (Residual income) ซ่ึงสะทอ้นก าไร
ส่วนท่ีเกินกวา่ตน้ทุนเงินทุนของผูถื้อหุ้นสามญัท่ีใช้ไปในรอบระยะเวลานั้นๆ (วิศรุต ศรีบุญนาค, 
2555) 

(2)  ก ารก าหนดราค าห ลักท รัพ ย์จ ากก าไร  (Earnings valuation) เน่ื อ งจากผล
ประกอบการเป็นปัจจยัหน่ึงท่ีส่งกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย ์หากกิจการมี
ความสามารถในการท าก าไรสูง นกัลงทุนสนใจและตดัสินใจซ้ือหลกัทรัพยน์ั้น ท าใหโ้อกาสท่ีราคา
หลกัทรัพยจ์ะเพิ่มข้ึนสูงตามไปดว้ย ในทางกลบักนัหากกิจการมีความสามารถในการท าก าไรต ่านกั
ลงทุนจะสนใจและตดัสินใจซ้ือหลกัทรัพยจ์ะน้อยลง ส่งผลให้โอกาสท่ีราคาหลกัทรัพยจ์ะเพิ่มข้ึน
นอ้ยลงตามไปดว้ย (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2545) 

(3)  การก าหนดราคาหลักทรัพย์จากกระแสเงินสดท่ี คิดลดเป็นมูลค่าปัจจุบัน 
(Discounted cash flow valuation) เป็นการประเมินมูลค่าของหลกัทรัพยผ์่านการคิดลดเป็นมูลค่า
ปัจจุบนั (Present value) ของผลตอบแทนในอนาคตท่ีคาดว่าจะได้รับ ทั้งในรูปก าไรจากการขาย
หลักทรัพย์ (Capital Gain) และผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของดอกเบ้ีย หรือเงินปันผล 
(Yield) หลงัจากนั้นน ามาเปรียบเทียบกบัราคาหลกัทรัพยใ์นตลาด หากมูลค่าท่ีผ่านการคิดลดเป็น
มูลค่าปัจจุบนัสูงกวา่ราคาตลาดของหลกัทรัพยจ์ะตดัสินใจซ้ือโอกาสท่ีราคาหลกัทรัพยจ์ะเพิ่มข้ึนก็
จะสูงข้ึน ในทางตรงกนัข้ามหากมูลค่าปัจจุบนัต ่ากว่าราคาตลาดจะตดัสินใจขาย โอกาสท่ีราคา
หลกัทรัพยจ์ะเพิ่มข้ึนก็จะเป็นไปไดจ้ะนอ้ยลง (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2545) 

จะเห็นว่าการก าหนดราคาหลกัทรัพยจ์ากสินทรัพย ์ ก าไร และกระแสเงินสดคิดลด
ขา้งตน้ เป็นการใช้ขอ้มูลก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีในการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์ท าให้
กล่าวไดว้า่ก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีเป็นขอ้มูลท่ีส าคญัในการอธิบายราคาหลกัทรัพยข์อง
กิจการ 

  
2.3  แนวคิดทฤษฎเีกีย่วกบัคุณภาพก าไร (Earning of Quality) 

2.3.1  แนวคิดเก่ียวกบัคุณภาพก าไร 
คุณภาพก าไร (Earning of Quality) มีแนวคิดมาจากการวิเคราะห์ขั้นพื้นฐานท่ีตอ้งการ

การทราบวา่หลกัทรัพยใ์ดมีมูลค่าสูงหรือต ่ากว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) เพื่อให้ค  าแนะน า
แก่ผูล้งทุน 
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 คุณภาพก าไร ตามความหมายของ Financial Accounting Standard Board (FASB) 
(อา้งถึงใน วรศกัด์ิ  ทุมมานนท,์ 2543, น. 106) กล่าววา่ ก าไรท่ีมีคุณภาพควรเป็นก าไรท่ีเกิดจากการ
ด าเนินงานตามปกติ โดยสามารถเปล่ียนกลบัมาเป็นเงินสดไดท้นัทีในจ านวนท่ีเพียงพอต่อการจดัหา
สินทรัพยใ์หม่เพื่อทดแทนสินทรัพยเ์ดิมท่ีเส่ือมค่าหมดส้ิน และเป็นก าไรท่ีมาจากรายได้ท่ีเกิดข้ึน
ประจ า โดยเหตุการณ์ส าคญัท่ีก่อใหเ้กิดก าไรไดเ้กิดข้ึนแลว้ 

คุณภาพก าไร ตามค านิยามของ Dechow, Ge and Schrand, 2010 (อา้งถึงใน สัจจวฒัน์ 
จนัทร์หอม, 2554) ไดนิ้ยามคุณภาพก าไรไวว้่าคุณภาพก าไรท่ีสูงกว่าย่อมให้ขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบั
ลกัษณะส าคญัของผลการด าเนินงานของกิจการไดม้ากกว่า ซ่ึงขอ้มูลนั้นเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ
ด้วย (Value Relevance)  และได้สรุปลักษณะส าคัญของนิยามคุณภาพก าไรไว ้3 ข้อ ได้แก่ 1) 
คุณภาพก าไรจะข้ึนอยู่กบัความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจของขอ้มูลต่อผูใ้ช้งบการเงิน 2) คุณภาพ
ของตวัเลขก าไรท่ีรายงานข้ึนอยูก่บัวา่ตวัเลขก าไรดงักล่าวให้ขอ้มูลเก่ียวกบัผลการด าเนินงานดา้น
การเงินของบริษทั 3) คุณภาพก าไรจะถูกก าหนดจากทั้งความเก่ียวขอ้งของผลการด าเนินงานดา้น
การเงินต่อการตดัสินใจและความสามารถของระบบบญัชีท่ีจะวดัผลการด าเนินงานของบริษทันั้น
ดว้ย 

 ดงันั้น ก าไรท่ีมีคุณภาพในการวิเคราะห์หลกัทรัพยค์วรมีคุณสมบติัดงัน้ี (Schipper & 
Vincent, 2003; Dechow & Schrand, 2004) อา้งใน ณฐัชานนท ์โกมุทพุฒิพงศ ์(2557) 

1. เป็นก าไรท่ีมีความย ัง่ยนืและผนัผวนนอ้ยท่ีสุด (More Persistent and Less Volatile) 
2. เป็นก าไรท่ีสะทอ้นกระแสเงินสดท่ีกิจการจะไดรั้บในอนาคต (Future Cash Flow  

Realization) 
3. เป็นก าไรท่ีสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยข์องกิจการ (Stock Price Association)  
การจดักลุ่มตวัวดัคุณภาพก าไร หรือคุณสมบติัของก าไร ตามแนวคิดของ Francis, 

LaFond, Olsson and Schipper (2004) ได้จดักลุ่มตวัวดัคุณภาพก าไรหรือคุณสมบติัของก าไรไว ้2 
กลุ่ม คือ ตัววดัคุณภาพก าไรท่ีใช้ข้อมูลจากฐานบัญชี ซ่ึงเป็นมุมมองทางด้านบญัชี  และตวัวดั
คุณภาพก าไรท่ีใชข้อ้มูลจากฐานตลาดหลกัทรัพย ์มุมมองทางดา้นตลาดทุน 

จากทฤษฎีของคุณภาพก าไรขา้งตน้ การวดัคุณภาพก าไรสามารถใชข้อ้มูลจากมุมมอง
ทางบัญชี ได้แก่ การวดัคุณภาพของรายการคงค้าง ความสามารถในการพยากรณ์ก าไร  ความ
สม ่าเสมอของก าไร ความย ัง่ยืนของก าไร และมุมมองของตลาดทุนโดยใช้ขอ้มูลจากฐานตลาด
หลักทรัพย ์ได้แก่ ความเก่ียวข้องกบัราคาหลักทรัพย์ ความทนัต่อเวลาของขอ้มูลเพื่อใช้ในการ
ตดัสินใจ  ซ่ึงการใชต้วัวดัดงักล่าวตอ้งอาศยัขอ้มูลทั้งจากมุมมองทางบญัชีและมุมมองของตลาดทุน
ในอดีตร่วมกบัการประยุกตเ์ทคนิคทางสถิติ และแบบจ าลองต่างๆ  แบบจ าลองการวดัคุณภาพก าไร
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มีอยู่หลากหลายวิธีเช่น การจดัการก าไร (Earnings management) ประกอบด้วย วดัจากระดบัของ
ความเสถียรภาพของก าไร (Earnings persistence)รายการคงคา้งเกินปกติ (discretionary accruals) 
ความสม ่ า เสมอของก าไร (Earning smoothing) การรับ รู้ผลขาดทุนทัน เวลา  (Timely loss 
recognition) การบรรลุ เป้ าหมายก าไร (Earnings management toward targets) รวมถึงการวัด
คุณภาพก าไรจากความเก่ียวขอ้งในการใชข้อ้มูลเพื่อการตดัสินใจ (Value relevance) 

 
ตารางที่  2.1 สรุปตัววดัคุณสมบัติก าไรท่ีใช้ข้อมูลจากฐานบัญชี (Accounting-based Earning 
Attribute Measure) 
 

ตัววดั 
(Measure) 

ค าอธิบาย 

1.1 คุณภาพของ
รายการคงคา้ง  
 (Accrual 
Quality) 

ก าไรท่ีมีความใกลเ้คียงกบัเงินสดมากท่ีสุดย่อมเป็นท่ีตอ้งการของผูมี้
ส่วนไดเ้สียทั้งหลายของกิจการ และเน่ืองจากก าไรประกอบดว้ยเงินสดและผล
ของรายการคงค้าง (เช่น การตั้งลูกหน้ี การตั้งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ) การท่ี
รายการคงคา้งในปีปัจจุบนัสามารถสะทอ้นกระแสเงินสดในอดีต ปัจจุบนัและ
อนาคตไดดี้ (ไม่ไดเ้กิดจากการตกแต่งก าไรของผูบ้ริหาร) ยอ่มแสดงให้เห็นถึง
คุณภาพของก าไรท่ีดี (Francis, LaFond, Olsson & Schipper, 2005; Dechow & 
Dichev, 2002 

1.2 ความย ัง่ยนื
ของก าไร 
(Earnings 
Persistence) 

ก าไรท่ีมีความย ัง่ยนืนบัเป็นอีกส่ิงหน่ึงท่ีผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียของกิจการ
ตอ้งการ กล่าวคือก าไรท่ีเกิดข้ึนในปัจจุบนัควรจะเกิดข้ึนไม่บ่อย เช่น การขาย
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน หรือก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์เป็นตน้ กิจการอาจไม่
สามารถท าก าไรในระดับเดียวกันน้ีได้ในอนาคต (Penman & Zhang, 2002; 
Richardson, 2003) 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 
 

ตัววดั 
(Measure) 

ค าอธิบาย 

1.3ความสามารถ 
ในการพยากรณ์
ของก าไร 
(Earnings 
Predictability) 

ความสามารถในการใช้ตวัเลขก าไรในงบการเงินพยากรณ์ก าไรใน
อนาคตไดย้อ่แสดงให้เห็นวา่ ก าไรนั้นมีคุณภาพท่ีดี ดงันั้นหากผูล้งทุนใชต้วัเลข
ก าไรของงวดปัจจุบนัพยากรณ์ก าไรในอนาคตไดใ้กลเ้คียงกบัความเป็นจริงหรือ
มีความผดิพลาดนอ้ย ก าไรนั้นยอ่มมีคุณภาพ (Lipe, 1990; Finger, 1994) 

1.4 ค ว า ม
สม ่ า เส มอของ
ก าไ ร  (Earnings 
Smoothness) 

ก าไรท่ีมีความสม ่าเสมอ ไม่ผนัผวนมาก แสดงถึงความสามารถของ
ผูบ้ริหารในการจดัการก าไรใหมี้คุณภาพเป็นท่ีน่าเช่ือถือในสายตาของนกัลงทุน 
(Chaney & Lewis, 1995; Demski, 1998) 

 
ทีม่า: ณฐัชานนท ์ โกมุทพุฒิพงศ ์(2557, น. 6-7) 

 
ตารางที่ 2.2 สรุปตวัวดัคุณสมบติัก าไรท่ีใชข้อ้มูลจากฐานตลาดหลกัทรัพย ์(Market-based Earnings 
Attribute Measure) 
 

ตัววดั 
(Measure) 

ค าอธิบาย 

2.1 ความ
เก่ียวขอ้งกบั
ราคาหุน้ 
(Value 
Relevance) 

ตวัวดัน้ีใช้วดัความสามารถของก าไรในการอธิบายการเปล่ียนแปลงใน
ราคาหุ้นของกิจการ อาจกล่าวไดว้่า หากก าไรนั้นมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าของ
กิจการ ก าไรนั้นตอ้งสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงในราคาหุ้นของกิจการได ้
และผูล้งทุนยอ่มสามารถในขอ้มูลก าไรไปประกอบการวิเคราะห์ตดัสินใจได ้ซ่ึง
สะท้อนให้เห็นถึงก าไรท่ีมีคุณภาพ (Joos & Lang, 1994; Collins, Maydew & 
Weiss, 1997; Francis & Schipper, 1999; Lev & Zarowin, 1999) 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 
 

ตัววดั 
(Measure) 

ค าอธิบาย 

2.2 ค ว า ม
ร ะ มั ด ร ะ วั ง 
(Conservatism) 

ก าไรท่ีจดัข้ึนบนหลกัความระมดัระวงัจะตอ้งสะทอ้นข่าวร้ายไดเ้ร็วกว่า
ข่าวดีโดยราคาหรือผลตอบแทนของหลกัทรัพยจ์ะเป็นตวับ่งช้ีข่าวร้ายหรือข่าวดี 
หากผลตอบแทนของหลกัทรัพยมี์ค่าติดลบ (Negative Return) ผลตอบแทนนั้น
แสดงถึงข่าวร้ายของหลกัทรัพย ์(Basu, 1997; Pope & Waller, 1999) ก าไรท่ีอยู่
บนพื้นฐานความระมดัระวงั (สะทอ้นข่าวร้ายไดเ้ร็วกวา่ข่าวดี) ยอ่มแสดงถึงความ
มีคุณภาพของก าไร 

2 . 3  ค ว า ม
ทั น เ ว ล า 
(Timeliness) 

ก าไรท่ีทนัต่อเวลาตอ้งสะทอ้นขอ้มูลของกิจการให้กบัผูล้งทุนทราบได้
อยา่งรวดเร็วทนัที ไม่วา่จะเป็นข่าวดีหรือข่าวร้าย (Ball, Kothari & Robin, 2000); 
Bushman, Chen, Engel & Smith, 2004) ก าไรท่ีสะทอ้นขอ้มูลไดเ้ร็ว ทนัเวลายอ่ม
มีคุณภาพดีกวา่ก าไรท่ีสะทอ้นขอ้มูลไดช้า้ 

 
ทีม่า: ณฐัชานนท ์ โกมุทพุฒิพงศ ์(2557, น. 10) 

 
สรุปไดว้า่ ก าไรท่ีมีคุณภาพ ควรเป็นก าไรท่ีเกิดจากการด าเนินงานตามปกติของกิจการ 

เป็นผลก าไรท่ีเกิดจากรายได้ประจ าหรือรายได้หลักของกิจการ และได้มีการรับรู้รายการตาม
หลกัการทางบญัชีท่ีถูกตอ้งเหมาะสม มีความสามารถในการพยากรณ์  ขอ้มูลท่ีไดมี้คุณค่า มีความ
น่าเช่ือถือและมีความสามารถในการน าไปใชป้ระโยชน์เพื่อการตดัสินใจของผูใ้ชข้อ้มูลจากรายงาน
ทางการเงินได ้

2.3 .2  ค วาม มี คุณ ค่ าของข้อ มู ล ท่ี เก่ี ยวข้อ งกับ ก ารตัด สิ น ใจ  (Value Relevance) กับ
ความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าตามบญัชี (Book Value) ก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share) กบัมูลค่า
ตลาดของกิจการ (Market Value) 

รายงานทางการเงินเป็นขอ้มูลท่ีประกอบด้วยตวัเลขทางบญัชีจ านวนมาก ซ่ึงขอ้มูล
ตวัเลขเหล่าน้ีแสดงให้เห็นถึงผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของกิจการ ซ่ึงหากตวัเลขท่ี
แสดงนั้ นไม่มีความสัมพันธ์กันกับมูลค่าของกิจการ หรือมูลค่าหลักทรัพย์ ข้อมูลทางการเงิน
เหล่านั้นจะไม่มีประโยชน์ใด เน่ืองจากไม่สามารถน าขอ้มูลเหล่านั้นมาใชเ้พื่อตดัสินใจได ้
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ในอดีตไดมี้การศึกษาวจิยัจ  านวนมาก ท่ีไดศึ้กษาเก่ียวกบัความสมเหตุสมผลและความ
เช่ือถือไดข้องขอ้มูลจากรายงานทางการเงิน เพื่อน ามาใชป้ระกอบการตดัสินใจในการลงทุน ความ
เก่ียวขอ้งกบัราคาหุ้นเป็นตวัช้ีวดัความสามารถของก าไรในการอธิบายการเปล่ียนแปลงในราคาหุ้น
ของกิจการ หากก าไรนั้นมีความสัมพนัธ์กับมูลค่าของกิจการ ก าไรนั้นต้องสามารถอธิบายการ
เปล่ียนแปลงในราคาหุ้นของกิจการได้ และผูล้งทุนย่อมสามารถน าขอ้มูลก าไรไปประกอบการ
วเิคราะห์ตดัสินใจได้ Joos & Lang, 1994; Collins, Maydew & Weiss, 1997; Francis and Schipper, 
1999; Lev and Zarowin, 1999 (อา้งถึงใน พิทิยา  ฤทธิผาด, 2552) 

ความสัมพนัธ์ของขอ้มูลทางบญัชี BallและBrown (1968)  เนน้การให้ความส าคญัใน
การศึกษาการเปล่ียนแปลงของตวัแปรมูลค่าตามบญัชีและก าไรต่อหุ้น ซ่ึงมุ่งเนน้ให้ความส าคญัต่อ
การตอบสนองของนกัลงทุนในการใช้ขอ้มูลทางการบญัชี  ขอ้มูลทางดา้นบญัชีควรสะทอ้นถึงผล
ประกอบการได้อย่างถูกต้อง  ความน่าเช่ือถือของข้อมูลท่ีน าเสนอ Cardamone et al. (2012) ได้
ทดสอบขอ้มูลท่ีน าเสนอผ่านรายงานทางการเงินมีความสัมพนัธ์กับมูลค่าตลาดของบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยข์องอิตาลี นักลงทุนเช่ือว่าขอ้มูลท่ีน าเสนอมีบทบาทท่ีส าคญัในการ
ประเมินมูลค่าตลาดของบริษทั มูลค่าตามบญัชีและก าไรคือหุน้มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าตลาดอยา่งมี
นยัส าคญั ซ่ึงสอดคล้องกบังานในอดีตของ  Collings และคณะ (1997) ไดศึ้กษาความสามารถใน
การอธิบายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยอ์เมริกา ในช่วงระหว่างปี ค.ศ. 1953-1993 พบว่าก าไร
สุทธิทางบัญชี และมูลค่าตามบัญชีมีความสามารถในการอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคา
หลกัทรัพยไ์ด้  ส่วนประเทศในกลุ่มยุโรป King และ Langli (1998) พบว่าระหว่างปี ค.ศ. 1982-
1996 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นและก าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์ต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบียนในกลุ่มประเทศยโุรป ซ่ึงไดแ้ก่ เยอรมนั นอร์เวย ์และสหราชอาณาจกัร  

งานวจิยัท่ีไดรั้บความสนใจอยา่งมากในการคาดการณ์มูลค่าในอนาคตของกิจการ คือ 
Ohlson (1995) ซ่ึ งได้พัฒนามาจากแนวคิดของ Fama (1970) เป็นการวิเคราะห์และอธิบาย
ความสัมพนัธ์ระหว่างราคาหลกัทรัพยแ์ละขอ้มูลทางบญัชี ซ่ึงแนวคิดดงักล่าวไดเ้กิดตวัแบบทาง
การเงินท่ีเป็นท่ีนิยมกนัอยา่งแพร่หลายท่ีรู้จกักนัในนาม Ohlson (1995) Model  การศึกษาวิจยัของ
Graham King , Bailes (2000) และ Frank (2002) และDavis-Friday, Eng , Liu(2006) และ ใช้ตัว
แบบทางสถิติของ Ohlson (1995) ในการวิจยั พบวา่มูลค่าตามบญัชีและก าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์
ต่อมูลค่าตลาดเป็นอยา่งมาก และเนน้การเปิดเผยกิจกรรมทางการเงิน และผลการด าเนินงานดว้ยการ
พฒันาตวัแบบการทดสอบความสัมพนัธ์โดยอาศยัหลกัทางวทิยาศาสตร์มาวเิคราะห์ 

ในประเทศไทยพรรณนิภา รอดวรรณะ (2539) ศึกษาผลกระทบต่อการตอบสนองใน
ตลาดของมาตรการการเปล่ียนแปลงการบัญชีเงินลงทุนในหุ้นทุนพบว่าข้อมูลก าไรสุทธิมี
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ความส าคญัต่อการตดัสินใจลงทุนของผูล้งทุน เน่ืองจากขอ้มูลก าไรเป็นปัจจยัส าคญัในการตดัสินใจ
ลงทุนของผูล้งทุน ซ่ึงการศึกษาต่อมาของ พรรณนิภา ครุวรรณพฒัน์ (2548) อรวรรณ ยลระบิล 
(2549) น่ิมนวล วิเศษสรรพ์ และ Li Yutian (2557) พบขอ้สรุปว่า นกัลงทุนให้ความสนใจในก าไร
ของกิจการ ซ่ึงเป็นขอ้มูลพื้นฐานเบ้ืองตน้ เน่ืองจากถือวา่งบก าไรขาดทุนเป็นงบการเงินท่ีแสดงผล
ของการด าเนินงาน และให้ขอ้มูลท่ีสะทอ้นให้เห็นความสามารถของบริษทัในการท าก าไร ขอ้มูล
ก าไรต่อหุ้นสามญั และมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นสามญัเป็นขอ้มูลทางบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ
ลงทุนในหลักทรัพย์เช่นเดียวกัน   นอกจากน้ีประวัฒน์   เบญญาศรีสวัสด์ิ ,  2554  ได้ศึกษา
แบบจ าลองทางสถิติของ Ohlson (1995) พบวา่ แบบจ าลองทางสถิติของ Ohlson สามารถน าไปใช้
ประโยชน์ในการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของขอ้มูลทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพยใ์นประเทศไทยได้
อย่างเหมาะสมตามสถาณการณ์ อาทิ การเปรียบเทียบประโยชน์ของขอ้มูลบญัชีท่ีมีต่อนักลงทุน
ภายหลงัจากมีการปรับปรุงมาตรฐานการบญัชี  เปรียบเทียบประโยชน์ของขอ้มูลบญัชีท่ีมีต่อนัก
ลงทุนกรณีท่ีมีการใช้วิธีการบญัชีท่ีแตกต่างกนั หรือการศึกษาโดยแยกองคป์ระกอบของก าไรสุทธิ
ออกมาเป็นส่วนๆ  ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัในอดีตของ Vazquez, Valdes , Herrera (2007)  ท่ีศึกษา
องค์ประกอบของก าไร องค์ประกอบกระแสเงินสด โดยใช้แบบจ าลองทางการเงินของ Ohlson 
(1995)  พบว่าขอ้มูลก าไรทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กับราคาหลกัทรัพย ์สามารถใช้ประกอบการ
ตัดสินใจได้ แต่เม่ือศึกษาถึงองค์ประกอบของงบกระแสเงินสดพบว่า กระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงาน และกระแสเงินสดสุทธิในสมการของ Ohlson (1995) กลบัไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคา
หลกัทรัพย ์หรือไม่มีความสามารถในการอธิบายหลกัทรัพยน์ัน่เอง สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ 
Biddle, Seow, and Siegel (1995) และ Haw, Qi, and Wu (2001) ท่ีไดท้  าการทดสอบถึงการมีคุณค่า
ส่วนเพิ่มของขอ้มูลก าไร กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน และรายการคงคา้ง ของบริษทัในตลาด
หลักทรัพยป์ระเทศจีน พบว่าในประเทศจีน ก าไรสุทธิสามารถอธิบายราคาหลักทรัพยไ์ด้ดีกว่า 
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน และรายการคงคา้งมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพย ์โดยให้
เหตุผลวา่ก าไรไดร้วมส่วนประกอบท่ีเป็นเกณฑค์งคา้งซ่ึงเป็นขอ้มูลท่ีช่วยในการตดัสินใจไดดี้กวา่  

จากการศึกษาในอดีตท่ี เก่ียวข้องแสดงให้ เห็นว่าแบบจ าลองทางสถิ ติของ 
Ohlson(1995) และ Feltham and Ohlson (1995) Model เป็นแบบจ าลองทางการเงิน (Price Model) 
ท่ีนิยมใชอ้ยา่งแพร่หลาย สามารถอธิบายรูปแบบความสัมพนัธ์ท่ีชดัเจนของมูลค่าตามบญัชีของส่วน
ของเจา้ของและก าไร กับราคาหุ้น โดยมีสมการทางสถิติ ดงัน้ี (ชนากานต์ มงคลพร, พทัธนันท ์
เพชรเชิดชู, 2558, น. 23) 
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Pi,t  = β0 + β1BVPSi,t+β2EPSi,t+ i,t    
 

โดยท่ี 
 Prii,t    คือ  ราคาหุน้ของบริษทั i  ณ เวลา t   

BVPSi,t  คือ  มูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทั i ณ เวลา t  
หารดว้ยจ านวนหุน้สามญัในมือผูถื้อหุน้ 

EPSi,t  คือ  ก าไรสุทธิ หารดว้ยจ านวนหุ้นสามญัท่ีอยูใ่นมือผูถื้อหุ้นของ
บริษทั i  ณ เวลา t 

i,t   คือ   ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดจากตวัแปรอ่ืน 
 0,1  คือ   ค่าคงท่ี 

β1   และ β2 คือ   ค่าสัมประสิทธิของก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีท่ีใช้
แสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งก าไรทางบญัชีและมูลค่าทางบญัชีกบั
ราคาหลกัทรัพย ์ 

แบบจ าลองทางสถิติของ Feltham and Ohlson (1995) เป็นการวดัระดบัค่าเฉล่ียของค่า
ความสัมพนัธ์ทางสถิติระหวา่งมูลค่าตามบญัชีของส่วนของเจา้ของ ก าไร และราคาหุ้น สอดคลอ้ง
กบั Easton (1999) โดยค่าสัมประสิทธ์ิความลาดชนั 1 จะเท่ากบั 1  และค่าสัมประสิทธ์ิความลาด
ชนั  2  จะเท่ากบั 2   

 
2.4 มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที ่ 15 เร่ือง รายได้จากสัญญาที่ท ากบัลูกค้า (TFRS15) 
ปรับปรุง 2561 

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ือง รายได้จากสัญญาท่ีท ากบัลูกค้า 
(TFRS15) เป็นความร่วมมือกันพัฒนามาตรฐานการรายงานทางการเงินของคณะกรรมการ
มาตรฐานการบัญ ชีระหว่างประเทศ  (International Accounting Standard Board : IASB) และ
คณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีของประเทศสหรัฐอเมริกา  (Financial Accounting Standards 
Board : FASB) เพื่อเป้าหมายท่ีว่าในอนาคตมาตรฐานการรายงานทางการเงินของทุกประเทศควร
อยู่บนหลกัการเดียวกนั โดยมีความพยายามท่ีจะลดความไม่สอดคล้องกันในหลักการหรือแนว
ปฏิบติัเก่ียวกบัการรับรู้รายไดท่ี้มีอยูใ่นปัจจุบนั เพื่อให้แนวปฏิบติัเก่ียวกบัการรับรู้รายไดร้ะหว่าง
กิจการ อุตสาหกรรม ตลาดทุน และประเทศ มีความสอดคลอ้งกนัและสามารถเปรียบเทียบกนัได ้
นอกจากน้ี ยงัรวมถึงการปรับปรุงขอ้ก าหนดในการเปิดเผยขอ้มูล เพื่อให้ผูใ้ชง้บการเงินไดรั้บขอ้มูล
ท่ีเป็นประโยชน์มากยิง่ข้ึน 
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ภาพที ่2.2  แนวทางการจดัท ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15  

 
ทีม่า: สภาวชิาชีพบญัชี ในพระบรมราชูปถมัภ,์ 2562 

 
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ปรับปรุง 2561 และมีผลให้ถือปฏิบติักบังบ

การเงินส าหรับรอบระยะเวลาบญัชีท่ีเร่ิมใน หรือ หลงั วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2562 ไดใ้ห้ค  านิยาม
ของ “รายได”้  คือ การเพิ่มข้ึน ของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในรอบระยะเวลาบญัชีในรูปของกระแส
รับเขา้ของสินทรัพย ์หรือการเพิ่มข้ึน ของสินทรัพย ์หรือการลดลงของหน้ีสิน ซ่ึงส่งผลให้ส่วนของ
เจา้ของเพิ่มข้ึน โดยไม่รวมถึงส่วนทุนท่ีไดรั้บ จากผูมี้ส่วนร่วมในส่วนของเจา้ของ ทั้งน้ี กิจการตอ้ง
รับรู้รายไดเ้พื่อให้สะทอ้นถึงการโอนการควบคุม สินคา้หรือบริการท่ีเกิดจากสัญญาให้กบัลูกคา้ใน
จ านวนท่ีสะท้อนถึงส่ิงตอบแทนท่ีกิจการคาดว่าจะมีสิทธิ ได้รับจากการแลกเปล่ียนสินคา้หรือ
บริการนั้นๆ  นอกจากน้ี มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัน้ีได้ รวมขอ้ก าหนดเก่ียวกบัการ
เปิดเผยขอ้มูลท่ีท าให้กิจการเปิดเผยขอ้มูลท่ีครบสมบูรณ์เก่ียวกบัลกัษณะ จ านวน จงัหวะเวลา และ
ความไม่แน่นอนของรายไดแ้ละกระแสเงินสดท่ีจากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ของกิจการให้แก่ผูใ้ช้งบ
การเงิน (สภาวชิาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถมัภ,์ 2562) 

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มีเน้ือหาเป็นลกัษณะหลกัการ (Principle 
Based) เพื่อให้มีความเหมาะสมกบัการน าไปประยุกต์ส าหรับเหตุการณ์ทางบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกับ
รายไดข้องธุรกิจต่างๆ ใหมี้ความเหมาะสม การรับรู้รายไดเ้ป็นแบบแผนเดียวกนั ท าให้ขอ้มูลในงบ
การเงินมีความเก่ียวข้องกับการตัดสินใจ (Value Relevance) และเป็นตัวแทนอันเท่ียงธรรม 
(Faithful Representation) รวมทั้งมีความสามารถในการเปรียบเทียบกันได้มากกว่าหลักการรับรู้
รายไดแ้บบเดิมตาม TAS 18 (ศิลปพร  ศรีจัน่เพชร และ อนุวฒัน์  ภกัดี, 2562) 
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ภายใตก้ารรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 กิจการต้องถือปฏิบติัตามหลกัการรับรู้รายได้ 5 
ขั้นตอนดงัน้ี 

ขั้นแรก : ระบุสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ (Identify The Contract with A Customer)  
การระบุสัญญาท่ีกิจการท ากบัลูกคา้จะเกิดข้ึนได้ก็ต่อเม่ือเป็นไปตามเง่ือนไขทั้ง 4 ขอ้

ต่อไปน้ี (ก) สัญญามีเน้ือหาเชิงพาณิชย ์ (ข) คู่สัญญาตอ้งเห็นชอบในขอ้ตกลงท่ีเกิดข้ึนและยอมรับท่ี
จะปฏิบติัตามภาระผูกพนัท่ีเกิดจากขอ้ตกลงนั้น (ค) กิจการสามารถระบุสิทธิท่ีคาดว่าจะไดรั้บจาก
การโอนสินค้าหรือบริการแก่ลูกค้า  (ง) กิจการสามารถระบุเง่ือนไขการช าระเงินค่าสินค้าหรือ
บริการได้ (กุลยา  จนัทะเดช, 2557) โดยการระบุการท าสัญญากบัลูกคา้นั้น อาจเป็นไดท้ั้งการท า
สัญญาทางวาจา หรือการท าสัญญาเป็นลายลกัษณ์อกัษรก็ได ้

ขั้ น ท่ี ส อ ง  : ระ บุ ภ าระ ท่ี ต้อ งป ฏิ บั ติ ในสั ญญ า  (Identify Separate Performance 
Obligations in the Contract) ภาระท่ีต้องปฏิบติัคือค าสัญญาหรือข้อตกลงท่ีจะส่งมอบสินคา้หรือ
บริการท่ีแตกต่างกนัใหแ้ก่ลูกคา้ 

ขั้นท่ีสาม : ก าหนดราคาของรายการ(Determine The Transaction Price) โดยราคาของ
รายการคือจ านวนของส่ิงตอบแทนในสัญญาท่ีกิจการคาดวา่จะมีสิทธิไดรั้บเป็นการแลกเปล่ียนกบั
การส่งมอบสินคา้หรือบริการตามค าสัญญาให้ลูกคา้ ในกรณีท่ีส่ิงตอบแทนผนัแปรได ้กิจการตอ้ง
ประมาณจ านวนส่ิงตอบแทนท่ีกิจการจะมีสิทธิท่ีจะไดรั้บเป็นการแลกเปล่ียนกบัสินคา้หรือบริการ
ตามค าสัญญาท่ีใหก้บัลูกคา้ 

ขั้นตอนการก าหนดราคาขายถือว่ามีความยุ่งยากในทางปฏิบติัส าหรับกิจการ เน่ืองจาก
กิจการจะประมาณการรายไดท่ี้รับรู้ ณ วนัเร่ิมแรกทนัทีดว้ยประมาณการท่ีกิจการมัน่ใจว่าจะไม่มี
การกลบัรายการ หากกิจการไม่มีฐานขอ้มูลท่ีดีอาจท าให้การประมาณการขอ้มูลในอดีตดงักล่าวไม่
สะทอ้นเหตุการณ์ทางเศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง และจ านวนของรายไดไ้ม่น่าเช่ือถือ หากการประมาณการ
ดงักล่าวมีความน่าเช่ือถือจะส่งผลให้รายไดท่ี้รับรู้ในงบการเงินสะทอ้นเน้ือหาทางเศรษฐกิจ และมี
ความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ (Relevance) ของผูใ้ชง้บการเงิน ซ่ึงเป็นไปตามลกัษณะเชิงคุณภาพ
ของงบการเงินรวมทั้งยงัแสดงให้เห็นถึงหลกัความระมดัระวงัทางบญัชี เพราะกิจการจะไม่รับรู้
รายไดด้ว้ยจ านวนเงินท่ีสูงเกินไป (ศิลปพร  ศรีจัน่เพชร และ อนุวฒัน์  ภกัดี, 2562) 

ขั้นท่ีส่ี : ปันส่วนราคาของรายการให้กบัภาระท่ีตอ้งปฏิบติัท่ีรวมอยูใ่นสัญญา (Allocate 
The Transaction Price to The Separate Performance Obligations in the Contract)โดยใช้เกณฑ์ของ
ราคาขายแบบเอกเทศของสินคา้หรือบริการท่ีแตกต่างกนัตามค าสัญญาในสัญญา  ในกรณีท่ีราคา
ขายแบบเอกเทศไม่สามารถสังเกตได ้(Unobservable Selling Prices) กิจการตอ้งประมาณราคาขาย
แบบเอกเทศข้ึนมา เพื่อใชส้ าหรับปันส่วนราคาของรายการ ดงัวธีิต่อไปน้ี 
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1. วิธีปรับปรุงจากการส ารวจตลาด (Adjusted Market Assessment Approach) กิจการ
อาจสามารถประเมินและส ารวจตลาดท่ีกิจการขายสินคา้หรือบริการ และประมาณการราคาขาย
สินคา้ ท่ีลูกคา้รายใด ๆ ในตลาดจะมีความเต็มใจจ่ายช าระเพื่อสินคา้หรือบริการนั้น ซ่ึงอาจอา้งอิง
จากราคาขายของสินคา้ท่ี ใกลเ้คียงกนัของคู่แข่งขนัของกิจการ และปรับปรุงราคาขายเหล่าน้ีตาม
ความจ าเป็นเพื่อใหส้ะทอ้นตน้ทุนและอตัราก าไรของกิจการ 

2. วิธีต้นทุนท่ีคาดไวบ้วกด้วยอัตราก าไร (Expected Cost Plus a Margin Approach) 
กิจการอาจสามารถประมาณการจ านวนต้นทุนท่ีคาดไวใ้นการปฏิบติัตามภาระท่ีตอ้งปฏิบติัให้
ส าเร็จ และ น าจ านวนตน้ทุนประมาณการดงักล่าวมาบวกดว้ยอตัราก าไรท่ีเหมาะสมส าหรับสินคา้
หรือบริการดงักล่าว 

3. วธีิส่วนของราคาท่ีเหลือ (Residual Approach) กิจการอาจสามารถประมาณการราคา
ขายแบบเอกเทศของสินคา้หรือบริการหน่ึง ๆ ด้วยการหักราคาขายแบบ เอกเทศท่ีสังเกตได้ของ
สินคา้หรือบริการอ่ืน ๆ ท่ีตกลงตามสัญญาจากยอดรวมของราคาของรายการ วธีิน้ีกิจการจะใชไ้ด ้ก็
ต่อเม่ือเขา้เง่ือนไขขอ้ใดขอ้หน่ึง คือ (ก) กิจการขายสินคา้หรือบริการเดียวกนัน้ีให้แก่ลูกคา้รายอ่ืน ๆ 
ในจงัหวะเวลา เดียวกนัหรือใกลเ้คียงกนั ในจ านวนเงินท่ีอยู่ในช่วงกวา้ง หรือ (ข) กิจการยงัไม่เคย
ก าหนดราคาส าหรับสินคา้หรือบริการ นั้น และสินคา้หรือบริการนั้นยงัไม่เคยถูกขายในลกัษณะท่ี
แยกต่างหากเป็นเอกเทศมาก่อน ทั้งน้ี การปันส่วนราคาของรายการให้กบัแต่ละภาระท่ีตอ้งปฏิบติั
โดยใช้ราคาขายแบบเอกเทศเป็นเกณฑ์ท่ีกิจการ ตอ้งระบุราคาขายแบบเอกเทศ ณ วนัเร่ิมตน้ของ
สัญญา และตอ้งปันส่วนราคาของรายการตามสัดส่วนของราคาขาย แบบเอกเทศเหล่านั้น 

ขั้นท่ีห้า: รับรู้รายไดเ้ม่ือเม่ือกิจการไดป้ฏิบติั (หรือขณะปฏิบติั) ตามภาระท่ีตอ้งปฏิบติั
ตามสัญญาแล้ว(Recognize Revenue When The Entity Satisfies Performance Obligation) โดยการ
ส่งมอบสินคา้หรือบริการท่ีสัญญาใหลู้กคา้ (ซ่ึงเป็นเวลาท่ีลูกคา้ไดก้ารควบคุมสินคา้หรือบริการนั้น) 
ภาระท่ีตอ้งปฏิบติัอาจแลว้เสร็จ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง (Point in time) (ส าหรับกรณีค าสัญญาการส่ง
มอบสินคา้ทัว่ๆ ไปให้ลูกคา้) หรือตลอดช่วงเวลาหน่ึง (Over time) (ส าหรับกรณีค าสัญญาการส่ง
มอบบริการทัว่ๆ ไปให้ลูกค้า) ส าหรับกรณีภาระท่ีต้องปฏิบัติแล้วเสร็จในตลอดช่วงเวลาหน่ึง 
กิจการรับรู้รายได้ ในตลอดช่วงเวลาหน่ึงดังกล่าวโดยการเลือกวิธีท่ีเหมาะสมส าหรับการวดั
ความกา้วหนา้ของภาระท่ีตอ้งปฏิบติัท่ีแลว้เสร็จ  
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ภาพที ่2.3 ขั้นตอนการรับรู้รายไดต้ามหลกัการส าคญั 5 ขั้นตอน (Five-step Model Framework) 

 
ทีม่า: ศิลปพร ศรีจัน่เพชร และ อนุวฒัน์ ภกัดี (2562, น. 7) 

 
ในการวิเคราะห์ 5 ขั้นตอนขา้งตน้ภายใตม้าตรฐานใหม่ หากเง่ือนไขรายการคา้ของ

ธุรกิจไม่ไดมี้ความซับซ้อนกิจการอาจไม่ไดรั้บผลกระทบใดจากการมาตรฐานฉบบัใหม่น้ี เพราะ
เง่ือนไขของราคาหรือภาระท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัให้ลูกคา้ไม่มีความซบัซ้อนท่ีตอ้งแยกองคป์ระกอบ 
หรือตีความเร่ืองความส าเร็จในการปฏิบติัตามภาระท่ีตอ้งปฏิบติัตามสัญญา แต่หากเง่ือนไขรายการ
คา้ทางธุรกิจท่ีกิจการสัญญากบัลูกคา้มีความซบัซ้อน กิจการอาจไดรั้บผลกระทบจากมาตรฐานฉบบั
น้ี ท าให้มูลค่ารายได้ท่ีกิจการจะรับรู้รายได้ในแต่ละช่วงเวลาอาจจะเปล่ียนแปลงไปจากเดิม ซ่ึง
ยอ่มจะส่งผลกระทบต่อตวัเลขก าไรสุทธิของกิจการในแต่ละช่วงเวลาดว้ย 
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ตารางที ่2.3  เปรียบเทียบวธีิการเปล่ียนแปลงในการรับรู้รายไดต้าม TFRS 15 โดยสรุป  ดงัน้ี 
 

หลกัการรับรู้รายได้เดิม  ข้ันตอนในการการรับรู้รายได้ใหม่ 
กรณขีายสินค้า 
1. โอนความเส่ียงและผลตอบแทนท่ี

เป็นสาระส าคญั 
2. ไม่เก่ียวข้องในการบริหารสินค้า

อยา่งต่อเน่ืองในระดบัเจา้ของ 
3. วดัมูลค่าของจ านวนรายไดไ้ดอ้ยา่ง

น่าเช่ือถือ 
4. มีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ท่ีจะ

ไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ 
5. วดัมูลค่าของตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนหรือท่ี

จะเกิดข้ึนไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ 

1. การระบุสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ 
2. การระบุภาระท่ีกิจการต้องปฏิบัติ

ตามสัญญา 
3. การก าหนดราคาของรายการ 
4. การปันส่วนราคาของรายการให้กบั

แต่ละภาระท่ีตอ้งปฏิบติัตามสัญญา 
5. การรับรู้รายไดเ้ม่ือกิจการให้ปฏิบติั

ตามภาระแลว้เสร็จ 

กรณบีริการ 
1. วดัมูลค่าของจ านวนรายไดไ้ดอ้ยา่ง

น่าเช่ือถือ 
2. มีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ท่ีจะ

ไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ 
3. สามารถวัดขั้ นความส าเร็จของ

รายการบญัชีไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ 
4. ว ัดมูลค่าของต้นทุนท่ีเกิดข้ึนได้

อยา่งน่าเช่ือถือ 
 

 
การน ามาตรฐานฉบบัน้ีมาใช ้กิจการสามารถเลือกปรับผลกระทบได ้2 วธีิ คือ 
1. ปรับยอ้นหลงังบการเงินท่ีน ามาเปรียบเทียบ (Retrospective)  

มาตรฐานฉบบัน้ีมีขอ้อนุโลมให้กิจการเลือกยกเวน้การปรับยอ้นหลงัดงักล่าวตาม
มาตรฐานการบญัชี ฉบบัที่ 8 เร่ือง นโยบายการบญัชี การเปล่ียนแปลงประมาณการทางบญัชีและ
ขอ้ผิดพลาด 
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2. ปรับยอ้นหลังแบบผลกระทบในอดีตให้ปรับกับก าไรสะสมต้นงวดด้วยจ านวน
ผลกระทบเสมือนว่าใช้มาตรฐานฯ ฉบบัน้ีมาตลอด  โดยไม่ปรับปรุงงบการเงินของงวดท่ีผ่านมา 
(Modified Retrospective Approach) มาตรฐานฉบับน้ีได้ก าหนดแนวทางท่ีผ่อนคลายมากข้ึนใน
กรณีท่ีกิจการเลือกแนวทางน้ี โดยให้กิจการน าเสนองบการเงินงวดปัจจุบนัท่ีจดัท าภายใตม้าตรฐาน
ใหม่ โดยผลกระทบในอดีตให้ปรับกบัก าไรสะสมตน้งวด โดยไม่ตอ้งปรับปรุงงบการเงินท่ีน ามา
เปรียบเทียบ อยา่งไรก็ดี เพื่อให้ผูใ้ช้งบการเงินสามารถเปรียบเทียบขอ้มูลท่ีงบการเงินของกิจการท่ี
น าเสนอได้ มาตรฐานจึงก าหนดให้กิจการตอ้งเปิดเผยงบการเงินงวดปัจจุบนัโดยเสมือนว่ายงัใช้
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัเก่าเพื่อเปรียบเทียบกบังบการเงินปีท่ีน ามาเปรียบเทียบใน
หมายเหตุประกอบการเงินดว้ย 

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ก าหนดหลกัการรับรู้รายไดใ้ห้ทุกธุรกิจมี
การรับรู้รายไดแ้บบเดียวกนั ซ่ึงการรับรู้รายไดแ้บบเดียวกนัน้ีจะแสดงให้เห็นถึงการเปล่ียนแปลงท่ี
ส าคญัจากการรับรู้รายไดใ้นแบบเดิม (EY, 2019 อา้งถึงใน ศิลปพร ศรีจัน่เพชร และ อนุวฒัน์ ภกัดี, 
2563) รวมถึงมาตรฐานฉบบัน้ีไดมี้การอนุญาตให้กิจการสามารถใชดุ้ลยพินิจส าคญัในการพิจารณา
รายการสัญญา ช่วงเวลาท่ีตอ้งเสร็จส้ินของภาระ จ านวนเงินท่ีได้ปันส่วนให้แต่ละภาระ ซ่ึงอาจ
น าไปสู่ผลกระทบต่อตวัเลขรายไดใ้นงบการเงิน หากการประมาณการดงักล่าวมีความน่าเช่ือถือจะ
ส่งผลให้รายได้ท่ีรับรู้ในงบการเงินสะท้อนเน้ือหาทางเศรษฐกิจ และมีความเก่ียวข้องกับการ
ตดัสินใจ (Relevance) ของผูใ้ชง้บการเงิน ซ่ึงเป็นไปตามลกัษณะเชิงคุณภาพของงบการเงิน รวมทั้ง
ยงัแสดงให้เห็นถึงความระมดัระวงัทางบญัชี (Accounting Conservatism) เพราะกิจการจะไม่รับรู้
รายได้ด้วย จ านวนท่ีสูงเกินไป จึงอาจกล่าวไดว้่า TFRS 15 แสดงให้เห็นถึงความระมดัระวงัทาง
บญัชีมากยิ่งข้ึน (ศิลปพร ศรีจัน่เพชร และ อนุวฒัน์ ภกัดี, 2562)  เน่ืองจากกิจการต้องประมาณ
จ านวนรายได้ท่ีจะรับรู้ ในงบการเงินด้วยจ านวนเงินท่ีเป็นไปไดม้ากท่ีสุด (Most Likely Amount) 
รวมทั้ง ตอ้งปรับปรุงผลตอบแทนต่าง ๆ เพื่อรับรู้เป็นราคาขายสินคา้หรือบริการ ซ่ึงกิจการตอ้ง
มัน่ใจวา่การประมาณการดงักล่าวจะไม่มีการกลบัรายการรายได ้

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ส่งผลให้กลุ่มธุรกิจในประเภทต่างๆ อาจ
ได้รับผลกระทบท่ีแตกต่างกันตามลักษณะการด าเนินงาน สามารถสรุปประเด็นท่ีธุรกิจแต่ละ
ประเภทจะตอ้งพิจารณา ไดด้งัน้ี  (พรทิพย ์ตนัติฤทธิศกัด์ิ, 2562, น. 4-5)  

ธุรกิจการส่ือสารโทรคมนาคม 
เป็นธุรกิจท่ีสัญญากบัลูกคา้มกัมีเง่ือนไขการให้บริการหรือการส่งมอบสินคา้มากกว่า

หน่ึงรายการ เช่น การขายเคร่ืองโทรศพัท์พร้อมแพ็กเกจค่าโทรศพัท์และการใช้อินเทอร์เน็ต  การ
ขายบริการอินเทอร์เน็ตแถมฟรีแพก็เกจรับชมรายการในบางช่องสัญญาณในระยะเวลาท่ีก าหนด 
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กิจการตอ้งระบุภาระท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัตามสัญญากบัลูกคา้ แยกองคป์ระกอบและปัน
ส่วนราคาท่ีอาจจะตกลงกนัไวใ้นราคาเดียวเม่ือเร่ิมแรก และรับรู้รายไดใ้นแต่ละส่วนแยกกนั  

กรณี ท่ีมีการขยายระยะเวลาการจ่ายช าระและอาจมีการคิดราคาซ่ึงรวมค่าดอกเบ้ียแลว้
กิจการควรพิจารณาแยกรายได้ดอกเบ้ียออกมา หากรายการดอกเบ้ียเป็นองค์ประกอบท่ีมี
สาระส าคญั  

กรณี ท่ีมีการเปล่ียนแปลงราคาขายสินคา้บ่อย อาจมีผลกระทบต่อมูลค่าท่ีใชใ้นการปัน
ส่วนของสินคา้ชนิดเดียวกนั 

ธุรกิจเทคโนโลยี 
กิจการท่ีให้บริการแบบ Integrated solution (การให้บริการระบบ IT ครบวงจรเสร็จ

สรรพ ตั้งแต่การออกแบบ การติดตั้งและใชง้าน (Build & Deploy) การจดัการ และการบริหารแบบ
เบ็ดเสร็จ) กิจการตอ้งระบุภาระท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัตามสัญญากบัลูกคา้แยกองค์ประกอบและปัน
ส่วนราคาท่ีอาจจะตกลงกนัไวใ้นราคาเดียวเม่ือเร่ิมแรก และรับรู้รายไดใ้นแต่ละส่วนแยกกนั  

กรณี ท่ีมีการให้ลิขสิทธ์ิการใช้ซอฟต์แวร์ กิจการตอ้งพิจารณาเง่ือนไขว่าควรจะรับรู้
ค่าลิขสิทธ์ิทนัที หรือควรรับรู้ตามระยะเวลาของการใหใ้ชสิ้ทธิ หรือเง่ือนไขอ่ืนท่ีก าหนดตามสัญญา 

กรณี มีการเก็บค่าใช้สิทธิ (Royalty Fee) ท่ีมีลกัษณะแปรผนัตามปริมาณการขายหรือ
ปริมาณการใช้ กิจการตอ้งพิจารณาเร่ืองการรับรู้รายไดว้า่จะบนัทึกรายไดใ้นแต่ละช่วงเวลาเม่ือใด 
ในอตัราเท่าไหร่ และพิจารณาแยกองคป์ระกอบของราคาหากมีมูลค่าอ่ืนแฝง 

กรณี ท่ีมีการขยายระยะเวลาการจ่ายช าระและอาจมีการคิดราคาซ่ึงรวมค่าดอกเบ้ียแลว้
กิจการควรพิจารณาแยกรายได้ดอกเบ้ียออกมา หากรายการดอกเบ้ียเป็นองค์ประกอบท่ีมี
สาระส าคญั 

ธุรกิจส่ือและบนัเทิง 
ลิขสิทธ์ิภาพยนตร์ ละคร เพลง กิจการตอ้งพิจารณาเง่ือนไขว่าควรจะรับรู้ค่าลิขสิทธ์ิ

ทนัทีหรือควรรับรู้ตามระยะเวลาของการใหใ้ชสิ้ทธิ หรือเง่ือนไขอ่ืนท่ีก าหนดตามสัญญา 
การให้ส่วนลดราคาในอัตราท่ีผนัแปรตามปริมาณการซ้ือหรือการใช้งาน เช่นค่า 

Royalty Fee ค านวณจากยอดคนมาดาวน์โหลดเพลง โดยการใหส่้วนลดมีหลายอตัราซ่ึงก าหนดตาม
ปริมาณการดาวน์โหลดในสัญญา เป็นต้น กิจการต้องพิจารณาเร่ืองการรับรู้รายได้ว่าจะบันทึก
รายได้ในแต่ละช่วงเวลาเม่ือใด ในอตัราเท่าไหร่ และพิจารณาแยกองค์ประกอบของราคาหากมี
มูลค่าอ่ืนแฝง 
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การก าหนดราคาของรายการส าหรับสัญญาท่ีลูกคา้ตกลงจะจ่ายช าระเป็นส่ิงตอบแทนท่ี
ไม่ใช่เงินสด กิจการตอ้งวดัมูลค่าส่ิงตอบแทนท่ีโอนให้ดว้ยมูลค่ายุติธรรม เช่น กิจการขายรถยนต์
จ่ายค่าสปอนเซอร์โฆษณารายการทีวดีว้ยรถยนต ์

สินคา้หรือบริการท่ีแถมฟรีหรือการให้โปรโมชัน่ส่วนลดกรณีซ้ือสินคา้หรือบริการช้ิน
ถดัไปกิจการอาจตอ้งระบุเป็นภาระท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัตามสัญญากบัลูกคา้ออกมาต่างหาก 

ธุรกิจอุตสาหกรรมยานยนต ์ การใหส่ิ้งจูงใจ (incentive) ในรูปแบบของเงินสด สินคา้
หรือบริการท่ีเป็นของแถม หรือส่วนลดกิจการตอ้งพิจารณาวา่เป็นภาระท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัตาม
สัญญาถือเป็นส่วนหน่ึงของรายไดไ้ม่ใช่ค่าใชจ่้ายการตลาด 

สัญญาจา้งผลิตช้ินส่วนอุปกรณ์รถยนตท่ี์มีการระบุใหจ้ดัหาเคร่ืองข้ึนรูปท่ีใชใ้นการผลิต  
กิจการตอ้งพิจารณาเน้ือหาในสัญญาวา่สามารถแยกภาระท่ีตอ้งปฏิบติัตามสัญญา แยกองคป์ระกอบ
และปันส่วนราคาท่ีอาจจะตกลงกนัไวใ้นราคาเดียวเม่ือเร่ิมแรกหรือไม่ 

กรณี มีการรับประกนัสินคา้กิจการตอ้งพิจารณาว่าเป็นการรับประกนัแบบ assurance 
type หรือ service type หากเป็นการรับประกนัแบบ assurance type โดยปกติกิจการจะประมาณการ
บนัทึกค่าใช้จ่ายการรับประกนั แต่หากเป็นการให้บริการเพิ่มเติม (Service type) จะถือเป็นภาระท่ี
กิจการตอ้งปฏิบติัตามสัญญาและตอ้งปันส่วนราคาของรายการเขา้ไปดว้ย 

ธุรกิจคา้ปลีกและสินคา้อุปโภคบริโภค 
กรณี ท่ีมีการให้ส่วนลดราคาในอตัราท่ีผนัแปรตามปริมาณการซ้ือ เช่น ปกติให้ส่วนลด 

10%ในการซ้ือแต่ละคร้ัง แต่ถ้าหากยอดซ้ือทั้งปีถึงตามเป้าท่ีก าหนดจะมีส่ิงจูงใจ (incentive)  ให ้
กรณีน้ีกิจการตอ้งพิจารณาเร่ืองการรับรู้รายไดว้า่จะบนัทึกรายไดใ้นแต่ละช่วงเวลาเม่ือใด ในอตัรา
เท่าไหร่ และพิจารณาแยกองคป์ระกอบของราคาหากมีมูลค่าอ่ืนแฝง 

กรณี มีเง่ือนไขการรับคืนสินคา้ ตอ้งใช้ดุลยพินิจจากผูเ้ช่ียวชาญในการประมาณการ
มูลค่าสินคา้ท่ีอาจไดรั้บคืน 

ธุรกิจอสังหาริมทรัพย ์
กิจการอสังหาริมทรัพยท่ี์มีช่วงเวลาผอ่นค่างวดก่อนโอนเป็นระยะเวลานานเกินกวา่หน่ึง

ปีควรพิจารณาว่าในการก าหนดราคานั้น มีการค านวณมูลค่าดอกเบ้ียแฝงอยู่หรือไม่ถ้ามีควรแยก
ส่วนท่ีเป็นดอกเบ้ียออกมา หากดอกเบ้ียเป็นองคป์ระกอบของรายได ้

จากผลกระทบท่ีแตกต่างกันไปตามลักษณะการประกอบธุรกิจ กิจการท่ีได้รับ
ผลกระทบกระทบโดยตรงจากมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ไดแ้ก่ กิจการท่ีมีรายการ
ขายท่ีซบัซ้อน หรือลกัษณะการขายแบบขายพว่ง เช่น ธุรกิจโทรคมนาคม ขายเคร่ืองโทรศพัทพ์ร้อม
สัญญาณอินเตอร์เน็ต และขายพร้อมแพ็คเกจต่างๆ หรือธุรกิจเทคโนโลยี ระบบคอมพิวเตอร์ แถม
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การติดตั้ง และการบ ารุงรักษา รวมถึงกิจการท่ีมีลกัษณะการท าสัญญาระยะยาว และมีขอ้ตกลงใน
การส่งมอบสินคา้หรือบริการในลกัษณะเป็นกลุ่มของสินคา้หรือบริการ เป็นตน้ เน่ืองจากกิจการ
ตอ้งแยกรับรู้รายไดใ้นแต่ละรายการ ซ่ึงหากระบุภาระงานท่ีตอ้งปฏิบติัได ้กิจการมีแนวโน้มท่ีจะ
รับรู้รายไดช้้าลง การรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัน้ีอาจส่งผลให้เกิดการ
ผนัผวนของจ านวนรายได้ระหว่างรอบเวลาบญัชี (กุลยา  จนัทะเดช, 2554;  ศิลปพร ศรีจัน่เพชร 
และ อนุวฒัน์ ภกัดี, 2562)  

 
2.5  งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง   

จากการแนวคิดทฤษฎีท่ีเก่ียวข้องกับการศึกษาคุณค่าข้อมูลบญัชีท่ีเก่ียวข้องกับการ
ตดัสินใจก่อนและหลงัการปรับใช้ TFRS 15 ผูว้ิจยัได้ท าการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวข้องใน
ประเด็นต่างๆ ดงัน้ี 

2.5.1  งานวิจยัท่ีเก่ียวข้องกบัมาตรฐานการบญัชี มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่าง
ประเทศ และคุณค่าขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ  

ไดมี้การศึกษาคุณค่าของขอ้มูลทางบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ (Value Relevance) 
จากการน าการน ามาตรฐานการบญัชีระหว่างประเทศ (International Accounting Standards : IAS) 
มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศ (IFRS) มาใช้จ  านวนมาก อาทิ Barth, Landsman 
& Lang (2008) ไดศึ้กษาเปรียบเทียบการน ามาตรฐานการบญัชีระหว่างประเทศ (IAS) กบัคุณภาพ
ขอ้มูลทางบญัชี โดยท าการเปรียบเทียบ 327 บริษทั จาก 21 ประเทศ ในระหวา่งปีค.ศ. 1994 - 2003 
ท่ีได้มีการน า IAS มาใช้ โดยเปรียบเทียบคุณภาพข้อมูลทางบญัชีของบริษัทท่ีน า IAS มาใช้กับ
คุณภาพขอ้มูลทางบญัชีของบริษทัท่ีใช้มาตรฐานบญัชีของประเทศตนเอง (Domestic GAAP) โดย
วดัจากระดบัของมุมมอง 3 ด้านคือ Earnings Management, Timely Loss Recognition  และ Value 
Relevance พบว่า การประยุกต์ใช้ IAS ส่งผลให้คุณภาพขอ้มูลทางบญัชีสูงข้ึน สะทอ้นให้เห็นถึง
ภาพรวมของรายงานทางการเงินไดอ้ยา่งชดัเจนมากข้ึน อาทิเช่น การบงัคบัใช ้การตีความหมายของ
ประเภทรายการ อีกทั้งยงัพบว่า ท าให้การจดัการทางก าไร หรือการตกแต่งก าไรลดลง ส่งผลให้
มูลค่าทางการบญัชีระหวา่งรายไดแ้ละราคาตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุ้นนั้นสูงข้ึน ซ่ึงสอดคลอ้ง
กับงานวิจยัของ Christtensen, Lee, and Walker (2008) ท่ีได้ศึกษาเก่ียวกับผลกระทบของการน า 
IFRS มาใช้กบัคุณภาพบญัชี (Accounting Quality) ของประเทศเยอรมนันี โดยทดสอบ 2 กลุ่ม คือ 
กลุ่มบริษัทท่ีสมัครใจใช้ IFRS และกลุ่มบริษัทท่ีถูกบังคับให้ใช้ IFRS แทนการใช้ GAAP ใน
แบบเดิม จากการศึกษา พบว่า กลุ่มท่ีสมคัรใจใช้ IFRS  มีคุณภาพบญัชี (Accounting Quality) ท่ีดี
ข้ึน กล่าวคือ รับรู้ระยะเวลาการขาดทุนไดเ้ร็วข้ึน ทนัเวลามากข้ึน และขอ้มูลการบญัชีมีประโยชน์
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ต่อการตดัสินใจมากข้ึน แต่ในกลุ่มท่ีถูกบงัคบัใหใ้ช ้IFRS แทนการใช ้GAAP นั้น กลบัไม่ส่งผลต่อ
คุณภาพบญัชี (Accounting Quality)   ต่อมาChen et al. (2010) และChua, Cheong & Gould (2012) 
ได้ศึกษาผลกระทบจากการใช้ IFRS กับคุณภาพบัญชี พบว่า หลังจากท่ีมีการน า IFRS  มาใช้
คุณภาพของบญัชีดีข้ึนกว่าในอดีต และการบริหารจดัการก าไรมีสัดส่วนท่ีลดลง ในขณะเดียวกนั
การรับรู้ผลขาดทุนมีความทนัเวลามากยิ่งข้ึน  โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกิจการท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน 
ท าใหส้ามารถใชข้อ้มูลทางบญัชีใหเ้ป็นประโยชน์ไดม้ากข้ึน เป็นตน้ 

 ในมุมมองของการใชข้อ้มูลทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงเป็นมุมมองของตลาดทุน 
El Shamy and Kaled (2005) ไดต้รวจสอบความเก่ียวขอ้งของมูลค่าของรายไดแ้ละมูลค่าตามบญัชี
หลงัจากน า IFRS มาใชใ้นประเทศคูเวต พบวา่รายไดแ้ละมูลค่าตามบญัชีมีความสัมพนัธ์กนัในเชิง
บวกและมีนยัส าคญักบัราคาหลกัทรัพย ์ ในสหราชอาณาจกัร  Latridis (2010) ไดศึ้กษาผลกระทบ
จากการเปล่ียนจากมาตรฐานการบญัชีแบบเดิม UK GAAP เป็น IFRS เพื่อหาขอ้สรุปวา่ท าให้ขอ้มูล
ทางบญัชีมีคุณภาพสูงข้ึนหรือไม่ จผลการศึกษาพบว่าการใช้ IFRS ช่วยลดขอ้จ ากดัในการจดัการ
รายได้ซ่ึงเก่ียวข้องกบัการรับรู้ข้อมูลท่ีทนัท่วงทีมากข้ึนท าให้คุณภาพบญัชีดีข้ึน Callao, Garcia, 
Jarne และ Gadea (2010) วิเคราะห์ว่าความเก่ียวข้องของข้อมูลทางบัญชีเปรียบเทียบระหว่าง
ประเทศท่ีมีการน า IFRS มาใช้และประเทศท่ีจดัท างบการเงินภายใต ้GAAP พบว่าประเทศท่ีใช ้
IFRS ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดดี้กว่า Tsoligkas และ Tsalavoutas (2011) 
ได้ตรวจสอบความเก่ียวข้องของมูลค่าของสินทรัพย์ R&D และค่าใช้จ่ายในประเทศสหราช
อาณาจกัรหลงัจากการน า IFRS มาใช ้พบวา่ส่วนท่ีเป็นทุนของ R&D มีความสัมพนัธ์เชิงบวกอยา่งมี
นัยส าคญักบัมูลค่าตลาด ค่าใช้จ่ายด้านการวิจยัและพฒันามีความสัมพนัธ์เชิงลบกับมูลค่าตลาด
ภายใต ้IFRS   Kargin (2013) ไดต้รวจสอบความเก่ียวขอ้งของมูลค่าของขอ้มูลทางการบญัชีในช่วง
ก่อนและหลังการน าไปใช้ของ IFRS ส าหรับ บริษทั จดทะเบียนในตุรกีตั้ งแต่ปี 1998 ถึง 2011 
ผลการวจิยัช้ีใหเ้ห็นวา่ความเก่ียวขอ้งของมูลค่าของขอ้มูลทางการบญัชีไดดี้ข้ึนในช่วงหลงั IFRS    

ในมุมมองทางด้านผลตอบแทน Bova & Pereira (2012) ศึกษาการปฏิบัติตาม
มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศของประเทศเคนย่า พบว่า เม่ือน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินระหวา่งประเทศมาใชคุ้ณภาพรายงานทางการเงินสูงข้ึนและโปร่งใสมากข้ึน มี
การเปิดเผยขอ้มูลท่ีมากข้ึน และบริษทัท่ีน ามาจรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศมาใชมี้
ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่บริษทัท่ีไม่ไดป้รับใช ้Chebaane and Othman (2014) ศึกษาผลกระทบของการ
บงัคบัใช้ IFRSs ต่อความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยข์องก าไรทางบญัชีและมูลค่าตาม
บญัชี กรณี ตลาดเกิดใหม่ (Emerging Markets) ในประเทศแถบแอฟริกาและเอเซีย โดยใช้สมการ 
Ohlson (1995) โดยศึกษากลุ่มตวัอยา่ง 2 กลุ่ม จ านวน 10,838 ตวัอยา่ง ระหวา่งปี 1998 - 2012 พบวา่ 
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หลงัการบงัคบัใช ้IFRSs ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยข์องก า ไรทางบญัชีและมูลค่า
ตามบญัชีเพิ่มสูงข้ึนโดยก าไรทางบญัชีมีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยม์ากกวา่มูลค่า
ทางบญัชี  Sibel Kargin 2013 ศึกษาความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีท่ีเปิดเผยผ่านรายการในงบ
การเงินสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพย ์และสามารถวดัไดผ้า่นความสัมพนัธ์ทางสถิติระหวา่งขอ้มูลท่ี
น าเสนอโดยงบการเงินและมูลค่าตลาดหุ้นหรือผลตอบแทน  ในประเทศไทย ยุทธนา จนัทร์ปิตุ 
(2559) ศึกษาผลกระทบของการบงัคบัใช้ IFRSs ต่อความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพย ์
ของก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีก่อนและหลงัการบงัคบัใช ้IFRSs ของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET 100 ทุกกลุ่มอุตสาหกรรม แบ่งกลุ่มตวัอยา่งออกเป็น 
2 กลุ่ม คือ ปี 2551-2553 และ ปี 2555-2557 เป็นตัวแทนก่อนการบังคับใช้ IFRSs และหลังการ
บงัคบัใช้ IFRSs ผลการศึกษาพบว่า หลงัการบงัคบัใช้ IFRSs ความสัมพนัธ์ระหว่างก าไรสุทธิกบั
ราคาหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึนขณะท่ีความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าตามบญัชีกบัราคาหลกัทรัพยล์ดลง สรุป
ไดว้่า หลงัการบงัคบัใช้ IFRSs ก าไรทางบญัชีสามารถใช้อธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากกว่ามูลค่า
ตามบญัชี  สอดคลอ้งกบังานวิจยัในอดีตพบวา่นกัลงทุนใชข้อ้มูลก าไรทางบญัชีในการพิจารณาซ้ือ
ขายหลกัทรัพยม์ากกวา่ขอ้มูลมูลค่าตามบญัชี (ปัญญา  สัมฤทธ์ิประดิษฐ์, 2545; ธนสุกานต ์คุม้ยิม , 
2551;  พวงเพ็ญ ชูรินทร์,  2552;  Ohlson, 1995;  King and Langli, 1998 และ Frank, 2002) ท่ีเช่ือว่า
ก าไรสุทธิเป็นขอ้มูลส าคญัและมีประโยชน์ในการตดัสินใจ 

แต่ทั้งน้ี ก็ยงัมีงานวิจยัอีกหลายประเทศท่ีผลการศึกษายงัพบว่า การน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินระหว่างประเทศมาปรับใช้ ไม่ได้เกิดผลดีไปทุกด้านเท่าใดนัก อาทิเช่น 
Paananen และ Lin (2009) ไดศึ้กษาเปรียบเทียบคุณภาพการบญัชีของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยเ์ยอรมนี ใน 3 ช่วงเวลา คือ ช่วงท่ี 1 รายงานทางการเงินภายใตม้าตรฐานการรายงานทาง
การเงิน (IAS) ช่วงท่ี 2 รายงานทางการเงินภายใตม้าตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศ 
(เป็นช่วงของการน าไปใช้โดยสมัครใจ) และช่วงท่ี 3 รายงานทางการเงินภายใต้มาตรฐานการ
รายงานทางการเงินระหว่างประเทศ (บงัคบัใช้) โดยให้ความสนใจในประเด็นคุณภาพทางบญัชี 
พบว่าคุณภาพบญัชีลดลง สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Wu, Koo and Kao (2005) ศึกษาเปรียบเทียบ
ความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีเพื่อใช้ในการประกอบการตดัสินใจระหว่างการบงัคบัใช้ PRC 
GAAP และ  IAS โดยใช้สมการ  Ohlson (1995) ในประ เทศ จีน  ตั้ งแ ต่ ปี  1997-2003 พบว่า 
ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ม่เพิ่มข้ึนและยงัพบว่าความสามารถในการอธิบาย
ราคาหลกัทรัพยข์องมูลค่าตามบญัชีลดลงตามระยะเวลาท่ีท าการศึกษา เช่นเดียวกบังานวิจยัของ 
Barth (2008) แต่จากการศึกษาพบวา่ หลงัจากท่ีไดน้ า IFRS มาใช้อยา่งเป็นทางการท าให้เกิดความ
ผนัผวนของรายไดแ้ละมูลค่าทางบญัชี ท าใหคุ้ณภาพบญัชีลดลง เม่ือเปรียบเทียบกบัช่วงระยะเวลาท่ี



43 
 

เป็นการใชม้าตรฐานการบญัชีฉบบัเดิม รวมถึงช่วงเวลาท่ีเปิดโอกาสให้ใช้โดยสมคัรใจ โดยไดต้ั้ง
ขอ้สังเกตว่าดว้ยลกัษณะของประเทศ อาจจะตอ้งมีการศึกษามาตรฐานและสภาพแวดลอ้มอ่ืนของ
ประเทศควบคู่กนัไปดว้ย ท าให้เป็นเร่ืองยากในการตดัสินใจลงทุนของนกัลงทุน Khanagha (2011) 
ศึกษาผลกระทบจากการบงัคบัใช้ IFRSs ต่อความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีในการช่วยตดัสินใจ 
โดยใช้ความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพย์ของก าไรทางบัญชีและมูลค่าตามบัญชีใน
ประเทศสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์  โดยศึกษา ปี 2001- 2008 จ านวน 17 บริษัท 255 ข้อมูล พบว่า 
ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยแ์ละมูลค่าตามบญัชีลดลงหลงัจากการบงัคบัใช ้IFRSs 
พบว่าหลังการใช้ IFRSs ความสามารถข้อมูลทางการบญัชีเพื่อการตดัสิน (Value relevance) ไม่
เพิ่มข้ึนจากการใชม้าตรฐานการบญัชีฉบบัเดิม  

ไดมี้การตั้งขอ้สังเกตท่ีเก่ียวกบัสภาพแวดลอ้มหรือสถานการณ์ภายนอกอ่ืนวา่มีส่วนท่ี
ส่งผลกระทบต่อการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศมาใช ้ เช่น การศึกษาของ  
Ames (2013) ท่ีศึกษาเร่ืองการน า IFRS มาใชก้บัคุณภาพบญัชีของประเทศแอฟริกาใต ้โดยวดัจาก 2 
ดา้น ได้แก่ Earnings quality และ Value relevance ซ่ึงพบว่าหลงัจากท่ีน า IFRS มาใช้ ไม่ได้ท าให้
การตกแต่งตวัเลขในรายงานทางการเงินลดลงแต่อย่างใด แต่ขอ้มูลทางบญัชีหลงัจากท่ีมีการน า 
IFRS มาปรับใชก้ลบั พบวา่ บางรายการในรายงานทางการเงินมีการพฒันาท่ีดีข้ึน ท าให้นกัลงทุนท่ี
ใชข้อ้มูลเหล่านั้น มีความเช่ือมัน่ในคุณภาพบญัชีมากข้ึน ทั้งน้ี Ames ไดต้ั้งขอ้สังเกตวา่ ในช่วงท่ีน า 
IFRS มาใช้เป็นช่วงท่ีเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจของโลก ซ่ึงอาจส่งผลต่อผลการวิจยัได ้และในทวีป
อเมริกา Martinez (2015) ได้ศึกษา ผลกระทบจากการน า IFRS มาปรับใช้ท่ีมีผลต่อคุณภาพการ
บญัชีบริษทัจดทะเบียนท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงินในประเทศเมก็ซิโก โดยไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ซ่ึงเกิด
จากผลกระทบของคุณภาพทางบญัชีท่ีเกิดข้ึนช่วงระหวา่งการปรับใช ้(ช่วงปี 2005 - 2011) และใช้
เต็มรูปแบบในปี 2012 ซ่ึงใช้กลุ่มตวัอย่างในการศึกษา คือ บริษทัในตลาดหลกัทรัพยท่ี์เกิดใหม่ 
(Emerging Markets)  ผลการศึกษา พบว่า ผลกระทบจากการน า IFRS มาใช้ ไม่ได้ส่งผลกระทบ
เน่ืองจากบริษทัต่างๆ ไดเ้ร่ิมน ามาใชก่้อนท่ีจะมีการประกาศบงัคบัใช้อยา่งเต็มรูปแบบอยูก่่อนแลว้ 
ท าให้ในปีแรกการบริหารจดัการก าไรไม่ได้ลดลงนัก แต่จะค่อยๆ ลดลงในปีต่อๆ ไป ซ่ึงท าให้
คุณภาพของขอ้มูลบญัชีดีข้ึนตามล าดบั สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ Alp and Ustundag (2009) อธิบาย
กระบวนการพฒันามาตรฐานการบญัชีทัว่โลก และผลการปฏิบติัในประเทศก าลงัพฒันา เพื่อให้
สอดคล้องกบัแนวทางการน าไปใช้ในการปฏิบติัจริงตามหลกัพื้นฐานของมาตรฐานรายงานทาง
การเงินในประเทศตุรกี สรุปได้ว่า จากมุมมองของประเทศก าลงัพฒันาท่ีตอ้งการเงินลงทุนจาก
ต่างประเทศ เพื่อสร้างความเติบโตทางเศรษฐกิจ มีความจ าเป็นอย่างมากท่ีขอ้มูลทางบญัชีจะตอ้งมี
คุณภาพสูง ซ่ึงความส าคญัของมาตรฐานการบญัชีมีจุดมุ่งหมายเพื่อก าหนดรูปแบบบญัชีให้มีความ
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เหมาะสมและเช่ือถือได้  Ladas และ Negakis (2010) ได้ศึกษาเก่ียวกับประโยชน์ของข้อมูลทาง
บญัชี ในช่วงเวลาก่อนและหลงัการใช ้IFRS โดยใชแ้บบจ าลองของ Easton and Harris (1991) และ 
Feltham and Ohlson (1995) กลุ่มตวัอยา่งคือบริษทัในประเทศกรีซ จ านวน 159 บริษทั ในระหวา่งปี 
2003 - 2006 ผลการศึกษาพบว่า ผลกระทบของการน า IFRS มาใชท้  าให้เน้ือหาขอ้มูลส่วนเพิ่มของ
ราคาตามบญัชีในส่วนของผูถื้อหุ้นลดลง เม่ือพิจารณาการด าเนินงานของกิจการต่างๆ จะพบว่า
สภาพแวดลอ้มภายนอกเช่น สภาพเศรษฐกิจ การเมืองการปกครอง ศาสนา หรือแมแ้ต่การรวมตวั
กนัเป็นประชาคมทางเศรษฐกิจ ก็เป็นปัจจยัหน่ึงท่ีส่งผลต่อคุณภาพบญัชีไดเ้ช่นกนั  

จากศึกษาผลกระทบของ IFRS ต่อคุณภาพของข้อมูลทางบัญชีระหว่างประเทศ
สมาชิกใน ASEAN economic community (AEC) ระหว่างประเทศสมาชิก 6 ประเทศ ได้แก่ 
มาเลเซีย สิงคโปร์ ฟิลิปปินส์ อินโดนีเซีย ไทย และเวียดนาม ก่อนการรวมตวักนัเป็นประชาคม
เศรษฐกิจอาเซียน หรือ AEC ของพิชามญชุ์  กิตติอคัรเสถียร และศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2556) พบวา่
คุณภาพทางบัญชีจะวดัจากระดับของ Earning Smoothing, Earning Management toward Targets 
และ Timely Loss Recognition ผลการวิจัยพบว่า  เม่ื อ มีการจัดตั้ ง  AEC ระดับของ Earning 
Smoothing ระหวา่งประเทศมีความแตกต่างกนัมากข้ึน แต่การตบแต่งก าไรเพื่อเป้าหมายท่ีตอ้งการ
โดยรวมลดลง แสดงถึงคุณภาพทางบญัชีมีเพิ่มมากข้ึน แต่ดา้นการรับรู้รายการขาดทุนก็ยงัไม่ไดมี้
การเปล่ียนแปลงท่ีเห็นไดช้ัดเจนม่ีมีนัยส าคญัเท่าใดนกั ซ่ึงอาจสรุปไดว้่าการน า IFRS มาปรับใช้
หากมองในแง่ของการบริหารก าไรหรือการตกแต่งงบการเงินก็ยงัมีการบริหารก าไรน้อยกว่า
ประเทศท่ีไม่มีการน า IFRS มาใช ้ นอกเหนือจากนั้นณฐันนัท ์บวัสาย (2558) ไดศึ้กษาความมีคุณค่า
ของข้อมูล (Value Relevance) ตวัวดัผลการด าเนินงานทางบญัชี ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่าเม่ือพิจารณาในภาพรวมทั้งตลาด ก าไรก่อนหักภาษี (IBTAX) 
และก าไรสุทธิ (NI) นั้น เป็นตวัวดัผลการด าเนินงานทางการบญัชีท่ีมีความมีคุณค่าเชิงเปรียบเทียบ 
(Relative value relevance) และจากการศึกษาคุณลกัษณะของขอ้มูลทางบญัชีเพื่อประโยชน์ในการ
ตดัสินใจหลงัปรับใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของ ฐิติรัจน์  ดิษฐานพงค์ และ พทัธนันท์  เพชรเชิดชู (2560) 
พบวา่หลงัจากน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศมาใชเ้ม่ือเปรียบเทียบบริษทัท่ีอยู่
ในกลุ่มดชันี SET 100 Index  และไม่ใช่กลุ่มดชันี SET 100 Index มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้นและก าไร
ต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยไ์ม่แตกต่างกนั แต่จะมีความแตกต่างกนัในการใช้ขอ้มูล
ซ่ึงข้ึนอยูก่บัประเภทกลุ่มอุตสาหกรรม และปีของงบการเงิน   
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2.5.2  งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 รายไดจ้ากสัญญาท่ี
ท ากบัลูกคา้ 

หลงัจากท่ีได้มีการน า IFRS 15 มาถือปฎิบติัแทนการรับรู้รายได้ตามมาตรฐานการ
บญัชีเดิม ได้มีการศึกษาผลกระทบท่ีเกิดข้ึน ดงัน้ี  Kinga Bauer และ Giovanna Centorrino (2017) 
ศึกษาขอ้มูลงบการเงินของกลุ่มธุรกิจธนาคารในประเทศโปแลนด์ เม่ือน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงินระหวา่งประเทศ ฉบบัท่ี 15 มาใช ้ ซ่ึงท าการศึกษาจาก 5 ธนาคารหลกัของประเทศโปแลนด์
พบวา่ทุกธนาคารไดน้ ามาตรฐานมาปรับใช ้แต่เม่ือศึกษาในรายละเอียดทุกธนาคารมีวิธีการแยกกนั
จะปฏิบติัตามแนวทางท่ีแตกต่างในการน าเสนอขอ้มูลเก่ียวกบัมาตรฐานซ่ึงอาจเป็นอุปสรรคส าหรับ
ผูใ้ช้งบการเงินของธนาคาร  ในธุรกิจกลุ่มอสังหาริมทรัพย ์Nadia Sbei Trabelsi (2018) ได้ศึกษา
ข้อมูลการเปล่ียนแปลงรายการท่ีเปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงินของปี ของบริษัทใน
ประเทศดูไบ พบว่าการปรับการรับรู้รายไดส่้งผลทั้งการเพิ่มข้ึนและลดลงอย่างมีสาระส าคญัของ
รายได ้และตน้ทุนขาย เน่ืองจากการจดัรายการใหม่ โดยทั้งหมดยงัส่งผลถึงการเปล่ียนแปลงของ
ก าไรต่อหุ้นทั้งน้ีบริษทัท่ีศึกษาอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกนัแต่มีตวัเลขท่ีค่อนขา้งแตกต่างกนั 
ผูใ้ช้ข้อมูลงบการเงินจึงควรศึกษาถึงการรับรู้รายได้ตามสัญญาของแต่ละกิจการอย่างละเอียด
เพื่อท่ีจะไดใ้ชข้อ้มูลเปรียบเทียบกนัได ้  การศึกษาผลกระทบของการน า IFRS 15 มาใชว้า่ส่งผลต่อ
การจดัการก าไรหรือไม่ของ Marco Tutino et al., (2019) ใช้ Jones Model ในการวดัรายการคงคา้ง
จากดุลพินิจของผูบ้ริหาร (Accruals) ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยป์ระเทศอิตาลี 
ในช่วงระหว่างปี ค.ศ. 2001-2017 ในกลุ่มธุรกิจโทรคมนาคม ซ่ึงเป็นตวัแทนของกลุ่มท่ีได้รับ
ผลกระทบสูง  และกลุ่มธุรกิจสาธารณูปโภค ตวัแทนของกลุ่มท่ีไดรั้บผลกระทบต ่า พบวา่ในกลุ่ม
ธุรกิจโทรคมนาคมผูบ้ริหารมีการใชดุ้ลยพินิจในการจดัการรายไดม้ากกว่ากลุ่มสาธารณูปโภค ซ่ึง
อาจเน่ืองมาจากค านึงถึงผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บ นอกจากน้ี Mohammad Aladwan, (2019) ไดศึ้กษา
ถึงความผนัผวนของราคาหุ้นและรายไดภ้ายหลงัการน าร่าง IFRS 15 มาใชแ้ทน IAS 18 ในประเทศ
จอร์แดน ศึกษากลุ่มธุรกิจเหมืองแร่  รับเหมาก่อสร้าง จ านวน 138 บริษทั ช่วงปี 2012-2014 ก่อนน า
มาตรฐานมาใช้ เปรียบเทียบกบัช่วงปี 2015-2017 ซ่ึงเป็นช่วงใช้การใช้โดยสมคัรใจ พบว่าเม่ือน า
ร่าง IFRS 15 มาใชร้ายไดเ้ฉล่ียลดลง ราคาหุน้หลงัใชร่้าง IFRS 15 ก็มีการปรับลดลงกวา่ก่อนการใช้
ร่างมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัน้ีเช่นกนั 

เน่ืองจากมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบบัท่ี 15  (IFRS 15) ยงั
เป็นเร่ืองท่ีตอ้งอาศยัความเขา้ใจ การตีความ จึงส่งผลให้การน าไปปฏิบติัในปีแรกมีการศึกษาถึง
ผลกระทบของการปฏิบติัตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบบัท่ี 15 ต่อการ
ปรับปรุงคุณภาพของข้อมูลทางการบัญชี โดย  Fatema Sami Altaji and Saleh Khalil Alokdeh 
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(2019) ใช้แบบสอบถามส ารวจจากผูส้อบบญัชีในส านกังานสอบบญัชี Big 4 ในประเทศจอร์แดน 
พบวา่ในการน า IFRS 15 มาปรับใชมี้ความยุง่ยากใชใ้นการปรับปรุงความเก่ียวขอ้งและการน าเสนอ
ขอ้มูลทางการบญัชี นอกจากน้ีผลการศึกษายงัแสดงให้เห็นวา่บริษทัในจอร์แดนประสบปัญหาอยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิติส าหรับการน า IFRS 15 การประยุกต์ใชม้าตรฐานน้ีเป็นเร่ืองใหม่ส าหรับหลาย
บริษทั นอกจากน้ีการใช้มาตรฐานน้ีต้องใช้ความพยายามหลายประการจากหน่วยงานต่างๆ ซ่ึง
รวมถึงการเปล่ียนแปลงเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีใชใ้นนั้นการจดัตั้งการควบคุมภายในเพื่อใหเ้ป็นไป
ตามขอ้ก าหนดการเปิดเผยข้อมูลใหม่และการมีทรัพยากรบุคคลท่ีมีคุณสมบติัเหมาะสมเพื่อให้
เป็นไปตามขอ้ก าหนดการใชง้านของมาตรฐาน ดงันั้นจึงเกิดความยากล าบากในการน ามาตรฐานไป
ใช้ ผลลพัธ์น้ีสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ Khalil & Saleh (2017)  ในการศึกษาปัญหาและความทา้
ทายท่ีส าคญัท่ีอาจเกิดข้ึนระหวา่งการด าเนินการตาม IFRS 15 และประเมินผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึน
ต่อความสามารถในการท าก าไรและผลการด าเนินงานของบริษทัในประเทศเยอรมนัในช่วงเวลาท่ี 
IFRS 15 มีผลบงัคบัใช ้ Sascha Haggenmüller (2019) ไดใ้ช้วิธีศึกษาทั้งเชิงปริมาณและเชิงคุณภาพ
รวบรวมผา่นการเปิดเผยจอ้มูลในรายงานประจ าปี (กราฟ, ตาราง) รวมถึงสัมภาษณ์เชิงลึก โดยเป็น
การสัมภาษณ์แบบก่ึงโครงสร้าง (semi-structured interviews) แบบสอบถาม 15 รายการ กลุ่ม
ตวัอยา่งคือ ผูส้อบบญัชีรับอนุญาต นกับญัชี และหรือผูท่ี้มีหนา้ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการน า IFRS 15 ไปใช้
ในบริษทัของตน จาก 30 DAX Index (ดชันีตลาดหุ้นเยอรมนั ซ่ึงจะค านวณจากหุ้นท่ีใหญ่ท่ีสุด 30 
บริษทั จากตลาดหลกัทรัพยแ์ฟรงก์เฟิร์ต)ในปี ค.ศ. 2018  พบวา่ถึงแมจ้ะไม่มีการตรวจพบขอ้บ่งช้ี
วา่มีการจดัการรายไดท่ี้อาจเก่ียวขอ้งกบัการน า IFRS 15 มาใช ้แต่การน ามาตรฐานมาใชย้งัคงตอ้งมี
การตีความและการตดัสินอยา่งมืออาชีพซ่ึงอาจมีการบนัทึกบญัชีท่ีผิดพลาดหรือแตกต่างกนัส าหรับ
ลกัษณะธุรกรรม และดว้ยลกัษณะการด าเนินธุรกิจของบางกลุ่มธุรกิจท่ีมีมาตรฐานอ่ืนซ้อนอยูด่ว้ย
จึงเกิดความยุง่ยากในทางปฏิบติั 

การบังคับใช้หลักการของ IFRS 15 ส าหรับอุตสาหกรรมกลุ่มการธนาคาร Denis 
Adrian (2020) ไดศึ้กษาสถาบนัเครดิตในประเทศโรมาเนีย โดยเป็นการศึกษาวจิยัเชิงคุณภาพ ศึกษา
จากมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2018 ผลการวิจยัแสดงให้เห็นวา่การน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน เร่ือง รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้มาใช้ไม่มีผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อ
ผลลพัธ์ประจ าปี อยา่งไรก็ตามจากกลุ่มตวัอยา่ง 15 ธนาคาร พบวา่ มี 3 ธนาคารไม่น าIFRS 15 มาใช้
และไม่ไดว้เิคราะห์หรือเปิดเผยผลกระทบในงบการเงินประจ าปีส าหรับปีท่ีเร่ิมมีการน า IFRS 15 มา
ใช ้ซ่ึงเป็นมุมมองท่ีศึกษาเพิ่มเติมต่อไปกลุ่มธนาคารเหล่าน้ีจะรายงานผลการด าเนินงานอยา่งไรใน
ปี 2019 ซ่ึงต่อมามีงานท่ีมีผลการศึกษาสอดคลอ้งกนัคือ A.Engin Ergüden (2020) ไดว้ิเคราะห์การ
ปฏิบติัตามมาตรฐาน IFRS 15 ของบริษทัในอุตสาหกรรมท่องเท่ียวและโรงแรมท่ีจดทะเบียนใน
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ตลาดหลักทรัพย์อิสตันบูล จ านวน 7 แห่ง โดยใช้แบบส ารวจในการวิเคราะห์เน้ือหา (Content 
Analysis) ขอ้มูลในงบการเงินและการเปิดเผยขอ้มูลในเชิงอรรถ (Footnote) ของส่วนการน าเสนอ
และค าอธิบาย  จากการวิเคราะห์เน้ือหาพบว่าประเด็นส่วนใหญ่ท่ีควรรวมอยู่ในเชิงอรรถใน
ค าอธิบาย IFRS 15 นั้ นมีเพียง 4 บริษัทท่ีรายงาน ข้อมูลภาระผูกพันด้านการปฏิบัติงานมีการ
น าเสนอขอ้มูลไวใ้นเชิงอรรถซ่ึงมีภาระผูกพนัในการโอนสินคา้หรือบริการ จ านวน 5 บริษทั ส่วน
การอธิบายสัญญาของบริษทัท่ีท ากบัลูกคา้มีเพียง 2 บริษทัเท่านั้นท่ีน าเสนอขอ้มูล   นอกเหนือจาก
นั้นยงัมีเพียงบริษทัเดียวท่ีระบุว่าขาดทุนจากการด้อยค่าท่ีเก่ียวขอ้งกบัลูกหน้ีหรือสินทรัพยต์าม
สัญญาท่ีมาจากการตกลงกับลูกค้าได้รวมอยู่ในรายงานแล้ว รวมถึงมีเพียงบริษทัเดียวเท่านั้นท่ี
เปิดเผยขอ้มูลภาระผูกพนัเก่ียวกบัขอ้ตกลงกบัลูกคา้  จ  านวนและระยะเวลาของรายไดจ้ากขอ้ตกลง 
และมีค าอธิบายเก่ียวกบัระยะเวลาในการปฏิบติัตามขอ้ผูกพนัตามสัญญา ซ่ึงสรุปไดว้า่ การปฏิบติั
ตามมาตรฐานการรานงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ข้ึนอยูก่บันโยบายของแต่ละบริษทัในการประเมิน
วธีิหรือขั้นตอนในการรับรู้รายได ้ 

ในปี 2560 สภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ์ได้จัดสัมมนาพิจารณ์  ร่าง  
มาตรฐานฯ ฉบับท่ี 15 และได้มีการรวบรวมข้อมูลแบบสอบถามท่ีได้รับจากผูเ้ข้าร่วมสัมมนา
พิจารณ์ (Focus group) จากผู ้เข้าร่วมสัมมนาจ านวน 262 คน มีผู ้ตอบแบบสอบถาม 179 ฉบับ 
ครอบคลุมผูท่ี้เก่ียวข้องต่างๆ อาทิ ผู ้สอบบัญชีรับอนุญาต (CPA) ผูส้อบบัญชีภาษีอากร (TA) 
ผูป้ฏิบติังานทางบญัชี ผูบ้ริหารสูงสุดทางด้านการเงินของบริษัท (CFO)  เจ้าหน้าท่ีเก่ียวกับการ
บริหารความเส่ียง เจา้หนา้ท่ีเก่ียวกบัการลงทุน นกัวเิคราะห์  รวมถึงกรรมการและอนุกรรมการ เป็น
ตน้ โดยประเด็นท่ีผูต้อบแบบสอบถามเห็นว่ามาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 มีความซับซ้อนมากหากใน
สัญญาท่ีท ากบัลูกคา้หลายภาระท่ีกิจการตอ้งปฏิบติัภายในหน่ึงสัญญา รวมถึงมีรายการตอ้งใช้การ
ประมาณการหลายรายการท าให้ต้องมีการวิเคราะห์เน้ือหาของแต่ละรายการอย่างละเอียดตาม
เง่ือนไขท่ีระบุในสัญญา ในประเด็นด้านการรับรู้รายได้ตามหลักการ 5 ขั้ นตอนนั้ น ผู ้ตอบ
แบบสอบถามมีความเห็นว่าขั้นตอนท่ีระบุยากท่ีสุดคือ ขั้นตอนท่ี 4 การปันส่วนราคาของรายการ
ให้กบัแต่ละภาระท่ีตอ้งปฏิบติัท่ีรวมอยูใ่นสัญญา รองลงมาคือขั้นตอนท่ี 3 ก าหนดราคาของรายการ 
และจากวิธีการท่ีมีการก าหนดให้วดัระดบัความก้าวหน้าของการปฏิบติัตามภาระท่ีตอ้งปฏิบติัให้
แลว้เสร็จ มีผูต้อบแบบสอบถาม คิดเป็นร้อยละ 82 ท่ีในการปฏิบติัตามมาตรฐานฉบบัเดิมไม่มีการ
วดัระดับความก้าวหน้าของการปฏิบัติตามภาระงาน  นอกจากน้ียงัมีความกังวลด้านประเด็นท่ี
เก่ียวขอ้งกบัภาษี ซ่ึงสภาวิชาชีพบญัชีฯ ไดน้ าขอ้สรุปและประเด็นท่ีเก่ียวขอ้งต่างๆ ท่ีไดรั้บจากการ
รับฟังความคิดเห็นเก่ียวกบัร่างมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาปรับปรุงมาตรฐาน
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การรายงานทางการเงินและน าไปพิจารณาด าเนินการจดัท าตวัอย่างเพื่อประกอบความเขา้ใจก่อน
ประกาศใช ้(สภาวชิาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถมัภ,์ 2560) 

ปัจจุบนัประเทศไทยได้มีการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 รายได้
จากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ ซ่ึงเร่ิมมีผลบงัคบัใชก้บัทุกกิจการท่ีจะทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยต์ั้งแต่ 1 
มกราคม 2562 เป็นตน้มา  ศิลปพร ศรีจัน่เพชร และ อนุวฒัน์ ภกัดี (2563) ไดศึ้กษาผลกระทบของ
การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ (TFRS 15) 
มาถือปฏิบติัต่อการเปล่ียนแปลงของรายไดก้  าไรสุทธิรายการคงคา้งรวมและศึกษาผลกระทบของ
การใช้TFRS 15 ต่อความระมัดระวงัทางบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยในช่วงปีพ.ศ. 2561-2562 โดยใช้ขอ้มูลตวัอย่าง จ านวน 797 ตวัอย่าง ใช้เทคนิคการ
วเิคราะห์ถดถอยพหุคูณ ผลการวิจยัพบวา่การน า TFRS 15 มาถือปฏิบติัปีแรกในประเทศไทยส่งผล
ให้การเปล่ียนแปลงของรายได้รวม การเปล่ียนแปลงของก าไรสุทธิ และรายการคงคา้งรวมลดลง 
รวมทั้งการน า TFRS 15 มาถือปฏิบติัช่วยเพิ่มความระมดัระวงัทางบญัชีส าหรับกิจการท่ีมีรายได้
รวมสูง ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของวงศม์ณี  ชวาลวรรณ และศิลปะพร  ศรีจัน่เพชร (2563) ในอดีต
ของ Barth, Landsman & Lang (2008)  และจากการศึกษาผลกระทบของ TFRS 15 ท่ีมีต่อรายงาน
ทางการเงินในอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ปัญญา อิสระวรวาณิช และสุนีรัตน์       
วุฒิจินดานนท์ (2564) พบวา่การรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 ท าให้รายไดเ้ฉล่ียลดลงร้อย
ละ 0.73 อตัราก าไรสุทธิลดลงร้อยละ 0.81 เม่ือเปรียบเทียบกบัวธีิการรับรู้ตามมาตรฐานฉบบัเดิม 

 จากกรอบแนวคิด ทฤษฎี และการทบทวนวรรณกรรมต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งจึงเกิดค าถาม
งานวิจยัคือ เม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 เร่ือง รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้
มาปรับใช้จะส่งผลต่อขอ้มูลทางบญัชีเพื่อการตดัสินใจอย่างไร   โดยพฒันาสมมุติฐานจากค าถาม
งานวจิยัดงัน้ี 

 สมมุติฐานท่ี 1 (H1)  หลังปรับใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มูลค่า
กิจการในราคาตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการตามราคาตลาดมากกวา่ก่อนปรับใช้
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 

 

 MVPSi,t  =  β0 + β1BVPSi,t+β2EPSi,t+ t+ i,t   (1) 
โดยท่ี 

MVPSii,t   คือ  ราคาหุน้ของบริษทั i  ณ เวลา t   
BVPSi,t  คือ  มูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทั i ณ เวลา t  หารดว้ย

จ านวนหุน้สามญัในมือผูถื้อหุน้ 
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EPSi,t คือ  ก าไรสุทธิ หารดว้ยจ านวนหุ้นสามญัท่ีอยู่ในมือผูถื้อหุ้นของบริษทั i  
ณ เวลา t 

i,t   คือ   ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดจากตวัแปรอ่ืน 
   0  คือ   ค่าคงท่ี 

β1   และ β2 คือ   ค่าสัมประสิทธิของก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีท่ีใช้แสดง
ความสัมพันธ์ระหว่างก าไรทางบัญชีและมูลค่าทางบัญชีกับราคา
หลกัทรัพย ์ 

 
 

2.6  การพฒันากรอบแนวคิดในงานวจัิย 
จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง ไดพ้ฒันากรอบแนวคิดในการวจิยั เร่ือง คุณค่า

ขอ้มูลบญัชีหลงัการปรับใช้ TFRS 15 ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ไดด้งัน้ี 

 
               Independent Variable                                                      Dependent 

Variable 

 

 

 

 

 
 
 

  

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ือง รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ 

 

ข้อมูลทีเ่กี่ยวข้องกบัการตัดสินใจ 
-  มูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุ้น 

(BVPS) 
-  ก าไรต่อหุน้ (EPS) 

 

มูลค่ากจิการ
ตามราคาตลาด 

(Stock Price) 



50 
 

  

ล
ล าดับ
ที่ 

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ ผลการวจัิย 

1. Francis and 
Schipper (1999) 

Have Financial Statements 
Lost Their Relevance? 

บ ริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์NYSE 
และบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดห ลักท รัพ ย ์
NASDAQ ร ะ ห ว่ า ง ปี 
ค.ศ. 1952 - 1994 

Easton and 
Harris [1991] 

ความสามารถของก าไรในการอธิบายผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย์ลดลงตามระยะเวลา ในขณะท่ีมูลค่าตาม
บัญชีมีความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพย์
เพ่ิมข้ึน และในช่วงปีท่ีศึกษาความสามารถในการ
อธิบายราคาหลกัทรัพยข์องมูลค่าตามบญัชีและก าไร
ทางบญัชีไม่ไดล้ดนอ้ยลง 

2. Chen, Chen and 
Su (2001) 

มูลค่าตามบญัชีและก าไรต่อหุน้
ท่ีมีผลต่อราคาหุน้หรือไม่ 

 

บริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์
ป ระ เทศ จีนใน ช่ วงปี  
ค.ศ. 1991 - 1998 

Ohlson (1995) ผลการศึกษาพบว่าข้อมูลทางบัญชีซ่ึงประกอบด้วย
มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นและก าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์
กบัราคาหลกัทรัพย ์

3. Mostafa A. El 
Shamy and 
Metwally A. 
Kayed (2005) 

ความสามารถของก าไรและ
มูลค่าทางบญัชีในการประเมิน
มูลค่าหุน้  

บ ริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์คู เวต
ระหว่างปี ค.ศ. 1992-
2001 

Ohlson 
(1995) 

ผลการวิจยัแสดงใหเ้ห็นวา่ก าไรทางบญัชีและมูลค่าทาง
บัญชีมีความสามารถในการอธิบายหลักทรัพย์ โดย
รายการก าไรทางบัญชีสามารถอธิบายหลกัทรัพยไ์ด้
ดีกวา่มูลค่าทางบญัชี 
0.0 

ตารางที ่2.4 การทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาความสัมพนัธ์ของขอ้มูลทางบญัชีกบัราคาหลกัทรัพย ์
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ล
ดับที ่

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ 
ผลการวจัิย 

4. Gee-Jung 
and Kwon 
(2009) 

ความมี คุณ ค่าของข้อมูล ท่ี
เก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจของ 
ราคาตามบัญชี รายได้ และ
กระแสเงินสด หลักฐานเชิง
ประจกัษ์ สาธารณรัฐเกาหลี
ใต ้

บริษัทจดทะเบียนใน
ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์
ป ร ะ เท ศ เก าห ลี ใ ต้
ระหว่างปี ค.ศ. 1994-
2005 ก ลุ่ ม ตั ว อ ย่ า ง 
4,865 ตวัอยา่ง 

Myers (1977), 
Ohlson (1995) 
and Feltham 
and Ohlson 
(1995) 

ผลการวจิยัเชิงประจกัษพ์บวา่มูลค่าตามบญัชีเป็นตวั
แปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัราคาหุ้นมากท่ีสุดและกระแสเงิน
สดจากการด าเนินงานมีความเก่ียวขอ้งของราคาหุ้น
มากกวา่ก าไรทางบญัชี ผลการวิจยัยงัแสดงให้เห็น
วา่มูลค่าตามบญัชีและกระแสเงินสดมีความสามารถ
ในการอธิบายราคากลกัทรัพยไ์ด้มากกวา่มูลค่าตาม
บญัชีและก าไรทางบญัชี  

5. Shamki and 
Raham (2012) 

ความมีคุณค่าของมูลค่าตาม
บญัชีท่ีมีต่อราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยจ์อร์แดน 

บริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักท รัพย์อัม
มาน ประเทศจอร์แดน 
ปี ค.ศ. 1992 - 2002 

Ohlson (1995) ผลการวิจยัพบว่าข้อมูลทางบัญชีสามารถอธิบาย
ราคาหลกัทรัพยแ์ละผลตอบแทนได ้โดยมูลค่าทาง
บญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดดี้กว่าก าไร
ทางบญัชี แต่ก าไรทางบญัชีพยากรณ์ผลตอบแทน
ไดดี้กวา่มูลค่าทางบญัชี 

6. Makrani and 
Abdi (2014) 

ผลกระทบของมูลค่ าตาม
บญัชี ก าไรสุทธิ และกระแส
เงินสดท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์

บริษัทจดทะเบียนใน
ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์
เตห ะราน  ป ระ เท ศ
อิหร่าน ปี ค.ศ. 2007 – 
2012 

Feltham and 
Ohlson (1995) 

ผลการวิจยัพบวา่มูลค่าตามบญัชีมีความสัมพนัธ์กบั
ราคาหลักทรัพย์มากท่ีสุด รองลงมาคือรายการ
กระแสเงินสด และก าไรสุทธิตามล าดบั 

5

51 



52 
 

ล
ล าดับ
ที่ 

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ 
ผลการวจัิย 

7. Bepari M. K 
(2015) 

Relative and Incremental 
Value Relevance of Book 
Value and Earnings during: 
The Global Financial Crisis.  

บริษัทจดทะเบียนใน
ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์
ออสเตรเลีย ระหว่างปี 
ค.ศ. 2008-2009 

Ohlson (1995) มูลค่าตามบญัชีและก าาไรต่อหุ้นมีความเก่ียวขอ้ง
กับ ราค าห ลัก ท รัพ ย์ข อ งบ ริษัท ใน ป ระ เท ศ
ออสเตรเลีย และพบว่าข้อมูลก าาไรต่อหุ้นมีความ
เก่ียวขอ้งกบัราคาหลกัทรัพยม์ากกวา่มูลค่าตามบญัชี
ในช่วงวกิฤติการเงิน 
 

8. Ahmadi and 
Bouri (2018)  

 

ความเก่ียวขอ้งกบัราคาหุน้
ของมูลค่าตามบญัชีและก าไร
ต่อหุ้นของอุตสาหกรรม
ธุรกิจการเงิน 
The accounting value 
relevance of earnings and 
book value: Tunisian banks 
and financial institutions 
 
 

ปี 2010 – 2015 Feltham and 
Ohlson (1995) 

ผลการวิจยัพบว่ามูลค่าตามบัญชี (Book Value) มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญกับราคา
หลกัทรัพย ์รวมทั้งมูลค่าตามบญัชีมีความเก่ียวขอ้ง
กั บ ร าค าห ลั ก ท รัพ ย์ ม าก ก ว่ าก า ไ ร ต่ อ หุ้ น 
นอกจากนั้นเม่ือแบ่งกลุ่มการวิเคราะห์ พบว่าความ
เก่ียวข้องของก าไรต่อหุ้นกับราคาหลักทรัพยข์อง
กลุ่มท่ีไม่ใช่ธนาคารมีมากกวา่กลุ่มธนาคาร 
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ล
ล าดับ
ที่ 

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ ผลการวจัิย 

9. พชัรสุดา ปัญญา
ช่ืนสกุลสุข และ
คณะ (2555) 

ความเก่ียวขอ้งกับมูลค่าของ
กิจการจากส่วนประกอบของ
ก าไ ร สุ ท ธิ ขอ งบ ริษัท จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยในทศวรรษ
ท่ีผา่นมา 

บริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ปี พ.ศ. 
2542 – 2549 จ านวน 
3,165 ขอ้มูล 

Feltham and 
Ohlson (1995) 
และ Collins, 
Maydew and 
Weiss (1997) 

ผลการวิจัยพบว่ากระแส เงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานมีความสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์
ได้ดีกว่ารายการคงค้างทางบัญชี โดยเฉพาะใน
กิจการขนาดใหญ่ กิจการท่ีมีอตัราการเติบโตของ
ก าไรเพิ่มข้ึน และกิจการท่ีก าไรมีความผนัผวนมาก 

10. กิ ต ติ ม า  อัค ร นุ
พงศ ์(2560) 

ก า ร เป รี ย บ เที ย บ ค ว า ม
เก่ียวขอ้งในการก าหนดมูลค่า
หลักทรัพย์ของก าไร มูลค่า
ตามบญัชี และกระแสเงินสด 
หลกัฐานเชิงประจกัษ์บริษทั
จ ด ท ะ เ บี ย น ใ น ต ล า ด
หลกัทรัพย ์กลุ่ม SET100 

ในประเทศไทย 

บริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ป ระ เท ศ ไท ย  ก ลุ่ ม 
SET 100 ปี พ.ศ. 2554 
- 2558 

Ohlson (1995) 
และ Feltham 
and Ohlson 
(1995) 

ผลการศึกษาพบว่า ก าไรทางบญัชี มูลค่าทางบญัชี
ต่อหุน้ และกระแสเงินสดจากการด าเนินงานมีความ
เก่ียวขอ้งในการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์โดยก าไร
ทางบัญชีและมูลค่าทางบัญชีมีความเก่ียวข้อง
มากกวา่ มูลค่าทางบญัชีกบักระแสเงินสด และก าไร
ทางบญัชียงัเป็นรายการท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคา
หลกัทรัพยม์ากท่ีสุด 
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ตารางที่ 2.5  การทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาการเปล่ียนแปลงแนวคิดทางบญัชีและมาตรฐานการบญัชีท่ีมีต่อความสามารถในการอธิบายราคา
หลกัทรัพยข์องขอ้มูลทางบญัชี 

 

ล
ล า
ดับที ่

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ ผลการวจัิย 

1. Daniel 
W.Collins , 
Edward L. 
Maydew  
and Ira S. 
Weiss 
(1997) 

การเปล่ียนแปลงของคุณค่า
ข้อ มูล  ด้านรายได้  และ 
ราคาตามบญัชีในช่วงส่ีสิบ
ปีท่ีผา่นมา 

ก ลุ่ ม ตั ว อ ย่ า ง  
119,389 ตัวอย่าง
จากฐานขอ้มูลของ  
NYSE, AMEX 
แ ล ะ NASDAQ 
ร ะ ห ว่ า ง ปี  ค .ศ . 
1953-1993 

Ohlson, 1995 ผลการวิจัยพบว่าในช่วง 40 ปี ขอ้มูลทางบัญชีสามารถอธิบาย
ราคาหลกัทรัพยไ์ด้เพิ่มข้ึน เม่ือพิจารณารายการพบว่ามูลค่าตาม
บญัชีมีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยม์ากกว่าก าไร
ทางบญัชี 

2. Callao el at. 
(2007) 

ก า ร น า ใ ช้  IFRS ใ น
ประเทศสเปน : ผลกระทบ
ต่อความสามารถในการ
เป รียบ เที ยบกันได้และ
ความ เก่ี ยวข้อ งกับ ก าร
ตดัสินใจของนกัลงทุน 

35 บริษทัท่ีมีสภาพ
คล่องในการซ้ือขาย
ในตลาดหลกัทรัพย์
มาดริด 
ประเทศสเปนมาก
ท่ีสุด 

เปรียบเทียบ
ระหว่างขอ้มูล
ทางการบญัชีและ
อตัราส่วนทางการ
เงิน 

ผลการศึกษาพบว่าเม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน
ระหว่างประเทศมาใช้ ขอ้มูลจากรายงานทางการเงินไม่มีความ
เก่ียวข้องกับการตัดสินใจของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพย ์
เน่ืองจากราคาหุน้ตามบญัชีกบัราคาหุน้ในตลาดห่างกนัมาก 
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ล
ล า
ดับที ่

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ 
ผลการวจัิย 

3. Mohd 
Halim 
Kadri and 
Zulkifli 
Mohamed 
(2008) 

ความสัมพัน ธ์ระหว่าง
มูลค่าตลาดและมูลค่าตาม
บั ญ ชี ข อ ง บ ริ ษั ท ใ น
ประเทศมาเลเซียก่อนและ
หลงัการใช ้FRS 

บริษัทจดทะเบียน
ใ น ต ล า ด
ห ลั ก ท รั พ ย์
ม า เล เ ซี ย  ก ลุ่ ม
อสั งหาริมท รัพย ์
จ านวน 59 บริษัท 
ใช้ข้อมูล ณ ว ัน ท่ี 
30 เมษายน ปี ค.ศ. 
2008 

Ohlson [1995] ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่ามูลค่าทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบั
มูลค่าตลาด และเม่ือแยกศึกษาก่อนและหลงัการปรับใช้พบว่า 
เม่ือมีการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน (IFRS) มาปรับใช ้
มูลค่าทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าตลาดเพิ่มมากข้ึนกว่า
การใชม้าตรฐานการบญัชีของประเทศมาเลเซีย 

4. Callao, 
Jarne and 
Lainez 
(2009) 

ผลกระทบของมาตรฐาน
การรายงานทางการเงิน
ระหวา่งประเทศ ต่อระบบ
การรายงานทางการเงิน
ของกลุ่มประเทศยโุรป 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาหลกัทรัพย์
ประเทศเดนมาร์ก 
ฟินแลนด ์ฝร่ังเศส 
กรีก ไอแลนด ์
อิตาลี เนเธอแลนด์ 
โปรตุเกส สเปน 

การวเิคราะห์
ผลกระทบขอ
มาตรฐานการราย
งาทางการเงิระ
หวา่โดยการจดั
กลุ่ม (Cluster 
analysis)  

ผลการวิจยัพบว่าผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินระหวา่งประเทศมาใช ้ต่อการรายงานทางการเงินใน
แต่ละประเทศท่ีอยู่ในกลุ่มสหภาพยุโรป โดยใช้วิธี  Cluster 
analysis สามารถแบ่งกลุ่มออกเป็น 4 กลุ่ม ซ่ึงในแต่ละกลุ่มมี
ระดบัผลกระทบท่ีแตกต่างกนัออกไป  
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สวเีดน และ
องักฤษ แต่ไม่
รวมถึงสถาบนั
การเงิน บริษทั 
หลกัทรัพย ์

5. Paglietti  
Papla 
(2009) 

 

ผลกระทบของการใช้
มาตรฐานการรายงานทาง
การเงินระหว่างประเทศท่ี
มีต่อคุณภาพของข้อมูล
ทางบญัชี 

 

บริษัทจดทะเบียน
ใ น ต ล า ด
ห ลัก ท รัพ ย์ มิ ล า 
ประเทศอิตาลี  ปี 
ค.ศ. 2001 – 2006 

Ohlson [1995] มูลค่าทางบญัชีและก าไรสุทธิสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้
ซ่ึงก่อนใช ้IFRS มูลค่าทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์
ได้ดีกว่าก าไรสุทธิ แต่เม่ือน า IFRS มาใช้ในปี 2005 – 2006 
ก าไรสุทธิสามารถอธิบายราคาหลักทรัพยไ์ด้ดีกว่ามูลค่าทาง
บญัชี 

6. Mari 
Paananen 
and 
Henghsiu 
Lin (2009) 

การพัฒนาคุณภาพการ
บัญชี IAS และ IFRS ใน
ประเทศเยอรมนี 

บริษัทจดทะเบียน
ใ น ต ล า ด
หลกัทรัพยป์ระเทศ
เยอรมนีระหว่างปี 
2002-2006 
 
 
 

Barth et al. 
(2008) and Lang 
et al. (2005) 

การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศมาใช้
ส่งผลให้นักลงทุนตดัสินใจเก่ียวกบัการรายการทางการเงินได้
ยากข้ึน และคุณภาพบญัชีลดลง  
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ล
ล า
ดับที ่

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ 
ผลการวจัิย 

7. Ioannis 
Tsalavoutas
,Paul André 
and Lisa 
Evans 
(2009) 

 

การเป ล่ี ยนไปใช้  IFRS 
และความสามารถของ
ขอ้มูลบญัชี 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยอ์มัมาน 
(ASE) จ านวน 
1,861 ตวัอยา่ง 
ขอ้มูลระหวา่งปี 
2004 -2006 

Ohlson (1995) 
Barth et al. , 
(2008) 
 Hung & 
Subramanyam, 
(2007) 

จากการศึกษาพบว่าช่วงก่อนและหลังน า IFRS รายได้ และ 
มู ลค่ าตามบัญ ชี มี ความสั มพัน ธ์กับ มู ลค่ าตลาดแ ต่ เม่ื อ
เปรียบเทียบสองช่วงเวลาพบวา่ไม่ไดมี้การเปล่ียนแปลงอยา่งมี
สาระส าคญั เน่ืองจากช่วงเวลาดงักล่าวมีการปรับใช้มาตรฐาน
การรายงานทางการเงินหลายฉบบัท าให้ในภาพรวมหลงัปรับใช้
มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศความสามารถ
ของขอ้มูลทางบญัชีดีข้ึนกวา่ก่อนใช ้

8. Tsalavoutas
, André and 
Evans 
(2009) 

ผลกระทบของการใช ้
IFRS ท่ีมีต่อคุณประโยชน์
ของข้อมูลทางการบัญชี 
ของ บริษัทท่ีจดทะเบียน
ใน ต ล าด ห ลั ก ท รั พ ย์
เอเธนส์ ประเทศกรีซ  

บ ริ ษั ท ท่ี จ ด
ทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยเ์อเธนส์ 
ประเทศกรีซ ค.ศ. 
2004 - 2005 โดย
แบ่งการวิเคราะห์
ผ ล เ ป็ น ส อ ง
ช่ ว ง เว ล า  ไ ด้ แ ก่ 
ช่ ว ง ก่ อน ก ารใช ้

Ohlson (1995) 
Easton & Harris, 
1991; Kothari & 
Zimmerman, 
1995 

พบว่าความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพย์ไม่ค่อย
เปล่ียนแปลงไปหลงัจากท่ีมีการใช ้IFRS เน่ืองจากกรอบแนวคิด
ทางการบญัชีไม่ไดเ้ปล่ียนแปลงการรับรู้เก่ียวกบัคุณประโยชน์
ของขอ้มูลทางการบญัชีของผูท่ี้มีส่วนเก่ียวขอ้ง 
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IFRS ( ปี  2 0 0 4 ) 
และช่วงหลังการ
ใช ้IFRS (ปี 2005) 

9. Chen et al. 
(2010) 

ผลกระทบของมาตรฐาน
การรายงานทางการเงิน
ร ะ ห ว่ า ง ป ร ะ เท ศ ต่ อ
คุณภาพของขอ้มูลทางการ
บัญ ชี ใน ก ลุ่ ม ส ห ภ าพ
ยโุรป 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยใ์น 15 
รัฐของสภาพยโุรป
ในช่วงเวลาก่อน
และหลงัการบงัคบั
ใชม้าตรฐานการ
รายงานทางการเงิน
ระหวา่งประเทศใน
ปี ค.ศ. 2005 

4 มุมมอง 
1) ความ
สม ่าเสมอของ
ก าไร 
2) การบรรลุ
เป้าหมายก าไร 
3) รายการคงคา้ง
เกินปกติ 
4) รายการคงคา้ง 
Modified Jones 
(1995) 
 
 
 
 
 

คุณภาพขอ้มูลทางการบญัชีมีคุณภาพสูงข้ึนหลงัจากบงัคบัใช ้
IFRS เป็นเกณฑ์ในการจดัทางบการเงินในกลุ่มสหภาพยุโรป มี
การจดัการก าไรเพื่อให้เป็นไปตามเป้าหมายน้อยลง รายการคง
คา้งท่ีมาจากการใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหารลดนอ้ยลงและรายการ
คงคา้งตามปกติสูงข้ึน 
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ล
ล า
ดับที ่

ผู้วจัิย / ปี ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง เคร่ืองมือ 
ผลการวจัิย 

10. Dimitrios 
V.Kousenid
is, Anestis 
C. Ladas 
and 
Christos I. 
Negakis 
(2010) 

ความเก่ียวข้องของมูลค่า
ข้อ มูลทางการบัญ ชีใน
รอบระยะเวลาบัญชีก่อน
และหลงัปรับใช ้IFRS 

บริษัทจดทะเบียน
ใ น ต ล า ด
หลกัทรัพยป์ระเทศ
ก รี ซ  ร ะ ห ว่ า ง ปี 
ค .ศ . 2003 -2006 
จ านวน 497 กลุ่ม
ตวัอยา่ง 
 

Easton and 
Harris (1991) 
and Feltham and 
Ohlson (1995) 

ผลการวิจยัระบุว่าผลกระทบของ IFRS ช่วยลดเน้ือหาข้อมูล
ส่วนเพิ่มของมูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุ้นส าหรับราคา
หุ้น อย่างไรก็ตามเน้ือหาข้อมูลส่วนเพิ่มของรายได้เพิ่มข้ึน
ในช่วงหลงั IFRS ผลลพัธ์สามารถอธิบายไดห้ลกัมูลค่ายุติธรรม
ภายใต้ IFRS สัมพันธ์กับการเปล่ียนแปลงมูลค่าทางบัญชีท่ี
ส าคญั  

11. Anastasia 
Maggina 
(2011) 

ปฏิกิริยาของตลาดทุนจาก
การปรับใช้มาตรฐานการ
บัญชีและมาตรฐานการ
ร า ย ง าน ท า ง ก า ร เ งิ น
ระหวา่งประเทศ 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยเ์อเธนส์ 
(ATHEX) ระหวา่ง
ปีค.ศ.  1997-2007 

Easton and 
Harris (1991) 
and Zimmerman 
and Kothari 
(1995) 
 

ผลกระทบของตลาดทุนท่ีมีต่อการใช้ IAS / IFRS พบว่าช่วง
ก่อนใช้มาตรฐาน  ระหว่างปีท่ีน ามาตรฐานมาใช้ และหลงัใช้
มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ ไม่ มี
ผลกระทบต่อราคาหุ้นและผลตอบแทน ทั้ งน้ีในช่วงเวลา
ดงักล่าวไดมี้การเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจ มีการใชร้ะบบเงินยู
โร ซ่ึงอาจส่งผลต่อขอ้มูลท่ีใชใ้นการวจิยั 
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12. Ipino, and 
Parbonetti 
(2011) 

ผลกระทบของการบังคับ
ใช้มาตรฐานการรายงาน
ท า ง ก า ร เ งิ น ร ะ ห ว่ า ง
ป ระ เท ศ ต่ อก ารจัด ก าร
ก าไรผ่านรายการค้างรับ
ค้างจ่ายและโดยกิจกรรม
การจัดการก าไรท่ีแท้จริง
โดยผูบ้ริหาร 

ขอ้มูลทางการเงิน
ของบริษทัจด
ทะเบียนจาก 22 
ประเทศในกลุ่ม 
สหภาพยโุรป
ระหว่างปีค.ศ. 2000 
ถึงปี ค.ศ. 2010 
จ านวนทั้งส้ิน
15,206 ตวัอยา่ง 

Dechow et al. 
(1995) 
Roychowdhury 
(2006) 

การบงัคบัใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศไม่
มีผลกระทบอย่างมีสาระส าคญัต่อการจัดการก าไรโดยวิธีผ่าน
รายการคา้งรับคา้งจ่ายและโดยกิจกรรมการจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง
โดยผูบ้ริหาร 

13. Jing and 
Sang Kyu 
(2011) 

ผล ก ระท บขอ งก าร ใช้
มาตรฐานการรายงานทาง
การเงินระหว่างประเทศท่ีมี
ประโยชน์ในการใช้ขอ้มูล
ทางบญัชี 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาหลกัทรัพย์
เซียงไฮ ้ปี ค.ศ. 
2002 - 2008 

Ohlson (1995) หลงัน า IFRS มาใช้ขอ้มูลทางบญัชีซ่ึงได้แก่มูลค่าทางบญัชีและ
ก าไรทางบัญชีสามารถอธิบายราคาหลักทรัพยไ์ด้เพิ่มข้ึน โดย
ก าไรทางบัญชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้ดีกว่าก่อนใช ้ 
IFRS ส่วนรายการมูลค่าทางบัญชีถึงแมจ้ะสามารถอธิบายราคา
หลกัทรัพยไ์ดแ้ต่กน็อ้ยกว่าก่อนท่ีจะน า IFRS มาใช ้

14. Peter et al. , 
(2011) 

ผลกระทบขอ งก ารน า 
IFRS ม า ใ ช้ กั บ ค ว า ม
เก่ียวข้องของมูลค่าตาม
บญัชี และก าไร 

ประเทออสเตรเลีย 
และประเทศใน
กลุ่มยโุรป ปี 2004 
จ านวน 3,488 
ตวัอยา่ง 

Ohlson (1995) ศึกษาผลกระทบจากการน า IFRS มาใช้ในประเทศท่ีมีระบบ
กฎหมายท่ีแตกต่างกนั (Common law กบั Code Law) พบว่าเม่ือ
ประเทศท่ีมีระบบกฎหมายแตกต่างกนัไดน้ ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินระหว่างประเทศมาใช้ ส่งผลให้คุณภาพขอ้มูลทาง
บญัชีดีข้ึน สามารถลดความแตกต่างระหว่างกนัได ้
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15. K.M. 
Klimczak 
(2011) 

ผลกระทบของการบงัคบั
ใช้มาตรฐานการรายงาน
ท า ง ก า ร เงิ น ร ะ ห ว่ า ง
ประเทศในโปแลนด ์

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพย์
โปแลนด ์(Warsaw 
Stock Exchange) 
ระหวา่งปี ค.ศ. 
2002-2008 กลุ่ม
ตวัอยา่งจ านวน 
582 ตวัอยา่ง 

Dobija and 
Klimczak (2010) 
พฒันาจาก 
Easton & Harris 
1991 (returns 
model) 

พบว่าหลังจากน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่าง
ประเทศมาใช้ อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ท่ี เกินปกติ 
(abnormal returns)  มีความผนัผวนกบัราคาหุ้นพียงเล็กนอ้ยเม่ือ
เปรียบเทียบกบัช่วงก่อนการน ามาใช ้

16. Chua, 
Cheong and 
Gould 
(2012) 

ผลกระทบของการบงัคบั
ใชI้FRS ต่อคุณภาพขอ้มูล
ทางการบญัชีในประเทศ
ออสเตรเลีย  

 

Top 500 บริษทัจด
ทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์
ออสเตรเลีย 
ในช่วงระหวา่งปี
ค.ศ. 2001 ถึง ค.ศ. 
2009 

1) การจดัการ
ก าไร 2) การรับรู้
ผลก าไรขาดทุน
ทนัเวลา  
3) ความเก่ียวขอ้ง
กบัการตดัสินใจ 
 

การน า  IFRS มาใชมี้ผลท าให้คุณภาพขอ้มูลทางการบญัชีสูงข้ึน
มากกว่าช่วงเวลาท่ีใช้มาตรฐานการบญัชีฉบบัเดิม (Australian 
generally accepted accounting principles ผลการศึกษาแสดงให้
เห็นวา่การจดัการก าไรลดนอ้ยลง ขณะท่ีการรับรู้ผลขาดทุนตาม
เวลาท่ีเหมาะสมสูงข้ึนหลงัจากมีการบงัคบัใช ้IFRS 

17. Fatima 
A.Alali and 
Paul 

ความเก่ียวขอ้งเชิงมูลค่า
ของมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินระหวา่ง

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยดู์ไบ 

Easton and 
Harris(1991), and 
Ohlson (1995) 

ก าไรท่ีปรับในตน้งวดมีความสัมพนัธ์เชิงบวกและมีนยัส าคญั
กบัผลตอบแทนสะสมและก าไรต่อหุน้และมูลค่าทางบญัชีต่อ
หุน้มีความสัมพนัธ์เชิงบวกและมีนยัส าคญักบัราคาต่อหุน้  
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Sheldon 
Foote 
(2012) 

ประเทศ: หลกัฐานเชิง
ประจกัษใ์นตลาดเกิดใหม่ 

ระหวา่งปี 2000 -
2006 

18. Kargin 
(2013) 

 

ผลกระทบของมาตรฐาน
รายงานทางการเงินใหม่
ต่อมูลค่าท่ีเก่ียวขอ้งกบั
การตดัสินใจ กรณีศึกษา
ตลาดหลกัทรัพยตุ์รกี 

บริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยตุ์รกี
ในช่วงปี 1997-
2011 

Ohlson (1995) 
และการวเิคราะห์
สมการถดถอย 

มูลค่าตามบญัชีและก าไรต่อหุน้เป็นขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งอยา่งมี
นยัส าคญัในการอธิบายราคาหุน้ในตลาดหลกัทรัพยตุ์รกี โดย
มูลค่าตามบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยม์ากกวา่
รายได ้

19. Wan Ismail 
et al. (2013) 

ผลกระทบของการนาใช้
มาตรฐานการรายงานทาง 
การเงินระหวา่งประเทศ
ต่อคุณภาพก าไรใน
ประเทศมาเลเซีย 

งบการเงินของ
บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพย์
มาเลเซีย ระหวา่งปี 
ค.ศ. 2002-2009 
 

Dechow et al.
(1995) และ 
Kasznik (1999) 

การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศมาใชมี้
ความสัมพนัธ์กบัคุณภาพการรายงานทางการเงินท่ีมีคุณภาพสูง
ข้ึน นัน่คือมีการจดัการก าไรต ่าลงและมีความเก่ียวขอ้งกบัการ
ตดัสินใจต่อนกัลงทุนสูงข้ึน 

20. Manisha 
Khanna 
(2014) 

คุณค่าขอ้มูลทางบญัชีท่ี
เก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ
ในประเทศอินเดีย 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
อินเดียระหว่างปี 
ค.ศ. 2006-2011 

Ohlson (1995) ขอ้มูลทางการบญัชีมีความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจของบริษทัท่ี
จดทะเบียนใน BSE พบว่าก าไรต่อหุน้และมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้
อธิบายการเปล่ียนแปลงของหลกัทรัพยไ์ดล้ดลง 
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21. Sawcen 
Chebaane, 
Hakim B. 
Othman 
(2014) 

ผลกระทบของการน า 
IFRS ไปใชก้บัความ
เก่ียวขอ้งของมูลค่าของ
รายไดแ้ละมูลค่าตามบญัชี
ของผูถื้อหุน้: กรณีของ
ตลาดเกิดใหม่ในแอฟริกา
และภูมิภาคเอเชีย 

บริษทัจดทะเบียน
ในประเทศกลุ่ม 
UAE บาห์เรน 
จอร์แดน คูเวต
กาตาร์ ตุรกี และ
แอฟริกาใต ้
ระหว่างปี 1998 ถึง 
2012 

Ohlson (1995). ก  าไรต่อหุน้และมูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุน้ต่อหุ้นมี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการน า IFRS มาใชใ้นประเทศเศรษฐกิจ
เกิดใหม่ในภูมิภาคแอฟริกาและเอเชีย โดยเฉพาะในประเทศท่ีใช้
ระบบกฎหมายแบบ Common law  

22. Leif A. 
Beisland 
and Kjell H. 
Knivsflå 
(2015) 

IFRS มีผลต่อการ
เปล่ียนแปลงของ
ความสัมพนัธ์ระหว่างราคา
หุน้ ราคาตามบญัชีและ
ก าไรต่อหุน้หรือไม่ 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
ออสโล (Oslo 
Stock Exchange) 
ระหว่างปี ค.ศ. 
2001-2008 จ านวน 
1,264 ตวัอยา่ง 

Ohlson (1995), 
Penman (1998) 

IFRS เนน้มูลค่ายติุธรรมในขณะท่ีมาตรฐานการบญัชีแบบเก่าเนน้
ขอ้มูลในอดีต การน า IFRS มาใชท้  าให้มีการรับรู้สินทรัพยท่ี์ไม่มี
ตวัตนมากข้ึน ส่งผลใหร้าคาตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั
ราคาหุน้เพิ่มข้ึน การตีราคาดว้ยมูลค่ายติุธรรมท าใหก้  าไรต่อหุน้
ลดนอ้ยลง 

23. Yhlas 
Sovbetov 
(2015) 

 

IFRS มีผลต่อความ
เก่ียวขอ้งในการตดัสินใจ
และตวับ่งช้ีทางการเงินท่ี
ส าคญัอยา่งไร หลกัฐาน

102 หลกัทรัพย์
ของบริษทัขนาด
ใหญ่ท่ีจดทะเบียน
ในตลาหลกัทรัพย์

Ohlson (1995) 
อตัราส่วนทาง
การเงิน 

การน า IFRS มาใชมี้ผลต่ออตัราส่วนการเงินท่ีส าคญัคือ ROE  
ROA และ PM และมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัก าไรต่อหุ้นและ
มูลค่าราคาตามบญัชี 
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จากสหราชอาณาจกัร ลอนดอน (whole 
FTSE 100 index 
firms) ระหวา่งปี 
ค.ศ. 2003-2004 

24. Erick 
Rading 
Outa et al. 
(2017) 

ความเก่ียวขอ้งกนัของ
ขอ้มูลทางบญัชีท่ีเกิดจาก
การปรับใชม้าตรฐานการ
บญัชี และมาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน
ระหวา่งประเทศมาปรับ
ใชใ้นแอฟริกาตะวนัออก 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยใ์น
ประเทศอูกนัดา 
แทนซาเนีย และ
รวนัดา จ านวน 
520 บริษทั 
ระหวา่งปี 2005-
2009 และ 2010-
2014 

Ohlson (1995) 
model 

หลงัจากการน า IAS / IFRS มาใชข้อ้มูลทางบญัชีมีความ
เก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจมากข้ึน (Value Relevance)  
นอกจากน้ีเรายงัแสดงให้เห็นวา่ก าไรสุทธิต่อหุน้ มีความ
เก่ียวขอ้งกบัมูลค่ามากกวา่ราคาตามบญัชีต่อหุ้น 

25. TG Okafor 
et al. 
(2017) 

การน า IFRS มาปรับใช้
และความเก่ียวขอ้งเชิง
มูลค่าของขอ้มูลการบญัชี 
การศึกษาเชิงประจกัษใ์น
ประเทศไนจีเรีย 

12 บริษทั ท่ีจด
ทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยไ์นจีเรีย 
ในระหว่างปี 2008-
2015 

Ohlson (1995). ผลการวิจยัพบว่าการน า IFRS มาใชมี้ผลเพิ่มข้ึนต่อความเก่ียวขอ้ง
ของมูลค่าตามบญัชีก าไรต่อหุ้นและกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานโดยก าไรต่อหุน้แสดงการเพิ่มข้ึนสูงสุดและนกัลงทุน
ควรพิจารณาขอ้มูลในรายงานประจ าปี ท่ีจดัท าข้ึนตาม IFRS 
ก่อนท่ีจะตดัสินใจลงทุน 
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26. Juniartii et 
al., (2018) 

คุณค่าขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบั
การตดัสินใจหลงัใช ้IFRS 
ในประเทศอินโดนีเซีย 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
อินโดนีเซีย 
ระหว่างปี ค.ศ. 
2007-2014 จ านวน 
480 ตวัอยา่ง 

Ohlson Modified 
Model (1995) 

ขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ มูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ ก  าไรต่อ
หุน้ และกระแสเงินสดจากการด าเนินงานไดเ้พิ่มข้ึนหลงัจากการ
น า IFRS มาใชเ้ม่ือเทียบกบัการใชม้าตรฐานการบญัชีแบบเดิม 

27. Walid 
Guermazi 
And Halioui 
Khamoussi 
(2018) 

การบงัคบัใช ้IFRS กบั
หลกัความระมดัระวงัใน
รายงานทางการเงิน 

15 ประเทศในกลุ่ม 
EU กลุ่มตวัอยา่งใช้
ขอ้มูลจาก
WorldScope and 
CompustatGlobal 
ระหว่างปี ค.ศ.  
2000-2014 จ านวน 
11,169 ตวัอยา่ง 

Basu (1997) พบว่ามีการใชห้ลกัความระมดัระวงัเพิ่มข้ึนหลงัจากการบงัคบัใช ้
IFRS ในยโุรปในปี 2005 โดยการเพิ่มข้ึนน้ีข้ึนอยูก่บัขอบเขตของ
การเปล่ียนแปลงทางบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนจากมาตรฐาน
การบญัชีในประเทศไปสู่การใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน
ระหว่างประเทศ 

28. Do Hoon 
Ki, Wook 
Bin Leem 
and Jee 
Hoon Yuk 

ผลของการน า IFRS ไปใช้
กบัความคุณค่าขอ้มูลทาง
บญัชี: หลกัฐานเชิง
ประจกัษ ์ประเทศเกาหลี
ใต ้

บริษทัในตลาด
หลกัทรัพยเ์กาหลี
ใต ้(KSE และ 
KOSDAQ) 
ระหวา่งปี  

Ohlson 
(1995) 

คุณค่าขอ้มูลทางบญัชีเพื่อการตดัสินใจของบริษทัจดทะเบียนใน
เกาหลีใตห้ลงัน า IFRS มาใช ้พบวา่ตลาดหลกัทรัพย ์KSE 
ขอ้มูลทางบญัชีอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดล้ดลงในขณะท่ี บริษทั
ท่ีจดทะเบียนใน KOSDAQ ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคา
หลกัทรัพยไ์ดเ้พิ่มข้ึน  
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(2019) ค.ศ. 2006 -2015 
จ านวน 14,260 
ตวัอยา่ง 

29. Faouzi 
Jilani and 
Basma Ben 
Néfissa 
(2019) 

ผลกระทบของการปรับใช ้
IFRS ต่อคุณภาพขอ้มูล
ทางบญัชี 

 

บริษทั 40 ล าดบัท่ี
จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย์
ของประเทศ
ฝร่ังเศส (ตดัแลว้
เหลือ 36 บริษทั) 
ระหวา่งปี2002 – 
2006 
 

Barth et al. ศึกษาผลกระทบ 2 ดา้นคือ Earning Management และ Timely 
loss recognition พบวา่ เม่ือน า IFRS มาปรับใช ้ในช่วงแรก
คุณภาพขอ้มูลบญัชีดีข้ีน การจดัการรายไดล้ดลง การรับรู้
ทนัเวลามากข้ึน แต่ในปี 2006 กลบัพบวา่การจดัการรายไดก้ลบั
เพิ่มข้ึน อาจเกิดจากสาเหตุท่ีเม่ือท า IFRS มาใชท้  าใหกิ้จการมี
ตน้ทุนในการด าเนินงานจดัหาทรัพยากรดา้นต่างๆ เพิ่มข้ึน 

30. Mark 
DeFond, 
Xinzi Gao, 
Oliver Zhen 
Li and Lijun 
Xia (2019) 

การปรับใช ้ IFRS ใน
ประเทศจีนและนกัลงทุน
ต่างชาติประเภทสถาบนั 

บริษทัในตลาด
หลกัทรัพยเ์ซ่ียงไฮ ้
และตลาด
หลกัทรัพยเ์ซินเจ้ิน 
ระหวา่งปี ค.ศ. 
2005–2008จ านวน 
5,518 ตวัอยา่ง 

Bradshaw et al., 
2004; DeFond et 
al., 2012 

นกัลงทุนประเภทสถาบนัจากต่างประเทศไม่ไดเ้พ่ิมข้ึนหลงัจากการ
น า IFRS มาใช ้โดยเฉพาะอยา่งยิ่งปัจจยัดา้นโครงสร้างพ้ืนฐานของ
ประเทศ เช่น กฎระเบียบ นโยบายและมาตรการของรัฐ ในระหวา่ง
ช่วงเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนผา่นท าใหน้กัลงทุนประเภทสถทบนัจาก
ต่างประเทศไม่ไดเ้พ่ิมข้ึน 
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31. Ohonba and 
Osamwonyi 
(2019) 

ผลกระทบของมาตรฐาน
การรายงานทางการเงิน
ระหวา่งประเทศ (IFRS) ท่ี
มีต่อคุณค่าของขอ้มูล
บญัชี 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยไ์นจีเรีย 
กลุ่มธนาคาร 
ระหวา่งปี ค.ศ. 
2010-2017 

Ohlson 
(1995)OLS 
regressions 

ผลการศึกษาพบวา่ในขณะท่ีการน า IFRS มาใชมี้อิทธิพลอยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติต่อก าไรต่อหุน้และเงินปันผล การศึกษา
แนะน าวา่ บริษทั จ าเป็นตอ้งปฏิบติัตามมาตรฐาน IFRS ทั้งหมด
อยา่งครบถว้นในการจดัท ารายงานทางการเงินเน่ืองจากพบวา่
การน า IFRS มาใชมี้ผลในเชิงบวกต่อขอ้มูลท่ีใชใ้นการ
ตดัสินใจ 

32. Zouhir Jalal 
(2019) 

การประเมินผลกระทบ
ของมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินระหวา่ง
ประเทศและความ
เก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพย ์UAE 
จ านวน 139 บริษทั 
(ท่ีผา่นการสอบ
บญัชีโดยส านกั
งานสอบบญัชีใน
กลุ่ม Big 4) 
ระหวา่งปี ค. ศ. 
2003-2014 
 
 
 

Ohlson model ผลสรุปวา่เม่ือมีการน า IFRS มาใช ้ท าใหมู้ลค่าตามบญัชีและ
ก าไรต่อหุน้มีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาหุ้นของบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์UAE  
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33. A.Engin 
Ergüden 
(2020) 

การวเิคราะห์ บริษทั 
ท่องเท่ียวท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยอิ์สตนับูล
ตามมาตรฐาน IFRS-15 

บริษทัท่ีประกอบ
กิจการท่องเท่ียว
และโรงแรม 7 
แห่งท่ีจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยอิ์ส
ตนับูล 
 

การวเิคราะห์
เน้ือหา 

การศึกษาพบวา่บริษทัส่วนใหญ่มีการเปิดเผยภาระผกูพนัในการ
ปฏิบติังานท่ีเป็นขอ้ผกูพนัในการโอนสินคา้หรือบริการทาง
การคา้การเปิดเผยขอ้ตกลงกบัลูกคา้ของ บริษทัไวใ้นเชิงอรรถ 
แต่ในประเด็นท่ีเก่ียวขอ้งกบั IAS 18 และ IAS 11 สัญญา
ก่อสร้างยงัมีการเปิดเผยท่ีไม่ชดัเจนเท่าใดนกั 

34. ปัญญา 
สัมฤทธิ
ประดิษฐ ์
(2545) 

ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อ
ความสามารถของก าไร
ทางบญัชีและมูลค่าตาม
บญัชีในการใชอ้ธิบายราคา
หลกัทรัพยหุ์้นสามญัใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง 
ประเทศไทย 

บริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ปี 
2527-2542 ในทุก
กลุ่มธุรกิจยกเวน้ 
ธนาคาร ธุรกิจ
เงินทุนและ
หลกัทรัพย ์และ
ธุรกิจประกนัภยั
และประกนัชีวิต 
 

ใชก้ารวิเคราะห์ 
สหสัมพนัธ์ และ
การวิเคราะห์
ความถดถอยแบบ
ภาคตดัขวาง โดย
ประยกุตต์วัแบบ
ของ Feltham- 
Ohlson (1995) 

พบว่าความสามารถของก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีร่วมกนั
ในการใชอ้ธิบายราคาหลกัทรัพยล์ดลงตามระยะเวลา ไม่เพิ่มข้ึน
ตามการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบญัชี และไม่แตกต่างกนัอยา่ง
มีนยัส าคญัในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม 
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35. ชนากานต ์  
มงคลพร 
(2558) 

คุณค่าของขอ้มูลทางบญัชี
ท่ีเก่ียวเน่ืองกบัการ
ตดัสินใจ ก่อนและหลงั
ปรับใชม้าตรฐานการ
รายงานทางการเงิน
ระหวา่งประเทศ 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 58 
บริษทั  

แบบจ าลองใน
การวดัคุณภาพ
ขอ้มูลบญัชีของ 
Gaston et al. 
(2010) 

การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินมาปรับใชมี้ผลต่อ
อตัราส่วนระหวา่งมูลค่าตามบญัชีและมูลค่าตามตลาด กล่าวคือ 
การน า IFRS มาใชมี้ผลต่อคุณค่าทางบญัชีเพื่อการตดัสินใจ 

36. ยทุธนา 
จนัทร์ปิตุ 
(2559) 

ผลกระทบของการบงัคบั
ใช ้IFRSs ต่อ
ความสามารถในการ
อธิบายราคาหลกัทรัพย์
ก่อนและหลงัการบงัคบั
ใช ้IFRSs 

บริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยใน
กลุ่ม SET 100  
แบ่งกลุ่มตวัอยา่ง
ออกเป็น 2 กลุ่ม 
คือ ปี 2551-2553 
และ ปี 2555-2557 

Ohlson (1995)  หลงัการบงัคบัใช ้IFRSs ความสัมพนัธ์ระหวา่งก าไรสุทธิกบั
ราคาหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึน ขณะท่ีความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าตาม
บญัชีกบัราคาหลกัทรัพยล์ดลง สรุปไดว้า่ หลงัการบงัคบัใช ้
IFRSs ก าไรทางบญัชีสามารถใชอ้ธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้
มากกวา่มูลค่าตามบญัชี 

 
 
 
 
 
 

69 



70 
 

ตารางที ่2.6 การทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบัมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ 
 

ล าดับที ่          ผู้วจัิย         ศึกษาเร่ือง กลุ่มตัวอย่าง         เคร่ืองมือ                               ผลการวจัิย 
1. Kinga Bauer 

and Giovanna 
Centorrino, 
(2017) 

ขอ้มูลจากงบการเงิน
ของธนาคารเม่ือน า 
IFRS 15 มาใช ้

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด
หลกัทรัพย์
โปแลนด ์กลุ่ม
ธุรกิจธนาคาร  5 
ธนาคาร  

แบบส ารวจการ
น าเสนอขอ้มูล 

จากการศึกษาขอ้มูลท่ีแต่ละธนาคารไดน้ าเสนอพบวา่มี
รูปแบบท่ีแตกต่างกนัไปตามนโยบายของผูบ้ริหารท า
ใหเ้ป็นอุปสรรคในการใชข้อ้มูลจากงบการเงิน 

2. Nadia Sbei 
Trabelsi (2018) 

การน า IFRS 15 มา
ใชใ้นธุรกิจ
อสังหาริมทรัพยใ์น
ประเทศดูไบ 

บริษทั
อสังหาริมทรัพย ์8 
บริษทัในประเทศ
ดูไบ  

เปรียบเทียบขอ้มูล
ตวัเลขในงบ
การเงินปี 2014 กบั 
2015 หาความ
แตกต่าง และการ
น ามาใช ้

เม่ือน า IFRS 15 มาใชใ้นกลุ่มอสังหาริมทรัพยใ์น
ประเทศดูไบ พบวา่สัดส่วนตวัเลขในงบการเงินมีการ
เปล่ียนแปลงไปทั้งมีการเพิ่มข้ึนลดลงในรายการท่ี
เก่ียวขอ้งกบัรายได ้ซ่ึงจะสัมพนัธ์กบัการตน้ทุนขาย 
เม่ือรายไดท่ี้ลดลง ตน้ทุนขายก็จะลดลง ซ่ึงเป็น
ผลกระทบจากการจดัประเภทรายการใหม่ รวมถึง
ส่งผลใหก้ าไรต่อหุน้ปลายงวดมีการเปล่ียนแปลงตาม
ไปดว้ย 

3. Marco Tutino 
et al., (2019) 

ศึกษาผลกระทบเม่ือ
น า IFRS 15 มาใชมี้

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาด

Jones Model การศึกษาน้ีเปรียบเทียบการจดัการก าไรผา่นรายการคง
คา้ง โดยเปรียบเทียบ 2 กลุ่มธุรกิจคือ โทรคมนาคม (ท่ี 70 
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ผลต่อการจดัการ
ก าไรหรือไม่ 

หลกัทรัพยอิ์ตาลี 
กลุ่มโทรคมนาคม 
และกลุ่ม
สาธารณูปโภค
ระหวา่งปี ค.ศ. 
2001-2017 
 
 

เป็นกลุ่มไดรั้บผลกระทบจาก IFRS15 สูง) และกลุ่ม
สาธารณูปโภค (ไดรั้บผลกระทบต ่า) พบวา่ในกลุ่ม
โทรคมนาคมมีการจดัการก าไรผา่นรายการคงคา้งสูง
กวา่กลุ่มสาธารณูปโภค 

4. Mohammad 
Aladwan 
(2019) 

ความผนัผวนของ
ราคาหุน้และรายได้
หลงัจากการน าร่าง 
IFRS 15 รายไดจ้าก
สัญญากบัลูกคา้ มา
ใช ้
 
 
 
 
 

ศึกษากลุ่มธุรกิจ
เหมืองแร่  รับเหมา
ก่อสร้าง จ านวน 
138 บริษทั ช่วงปี 
2012-2017 
 
 

Ohlson (1995) รายไดเ้ฉล่ียลดลง และราคาหุ้นหลงัใชร่้าง IFRS 15 มี
การปรับลดลงกวา่ก่อนน าร่างมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินระหวา่งประเทศ ฉบบัท่ี 15 มาปรับใช ้
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5. Giorgia Mattei 
& Niccolò 
Paoloni (2019) 

ผลกระทบท่ีเกิดข้ึน
ของ IFRS 15 
กรณีศึกษา การ
เปิดเผยขอ้มูลของ
บริษทั จดทะเบียน
ดา้นโทรคมนาคม 

บริษทัโทรคมนาคม
ท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย์
อิตาลีและสเปน 

การวิเคราะห์
เน้ือหาโดยใช้
ทฤษฎีผูมี้ส่วนได้
ส่วนเสีย 

 การศึกษาพบว่า มีความแตกต่างกนัในการเปิดเผยขอ้มูล
ต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการรับรู้รายได ้การปรับปรุงรายการ
ทางบญัชี และผลกระทบกบัการด าเนินงานของกิจการ 
ซ่ึงสรุปไดว้่านโยบายของผูบ้ริหารท่ีดีจะช่วยให้การ
เปิดเผยขอ้มูลเชิงคุณภาพท่ีเพียงพอส าหรับรายการในงบ
การเงินมากข้ึน 

6. Gabriel 
Kyeremeh et 
al., (2020) 

ผลกระทบของการใช ้
IFRS ต่อความ
เก่ียวขอ้งของมูลค่า
ของการรายงานทาง
การเงินในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่ง
สาธารณรัฐกานา 

งานวิจยัท่ีศึกษาการ
น า IFRS มาใชก้บั
บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย ์
สาธารณรัฐกานา 

ทบทวน
วรรณกรรม 

ผลการศึกษาพบว่าการน า IFRS มาใชส่้วนใหญ่
สนบัสนุนคุณภาพการบญัชี การคน้พบน้ียงัช้ีใหเ้ห็นว่า
นกัลงทุนในตลาดทุนมีความมัน่ใจและมัน่ใจมากข้ึนดว้ย
ขอ้มูลทางการเงินท่ีมีคุณภาพส าหรับการตดัสินใจลงทุน
ในตลาดทุนซ่ึงเป็นผลมาจากการเพิ่มข้ึนของความ
เก่ียวขอ้งกบัมูลค่าของการรายงานทางการเงินหลงัจาก
การใช ้IFRS 

7. ศิลปพร ศรีจัน่
เพชร และ 
อนุวฒัน์ ภกัดี  
(2563) 

การน า TFRS 15 มา
ถือปฏิบติัในปีแรก
ส่งผลกระทบต่องบ
การเงินอยา่งไร 

บริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 
ช่วงปี 2561 – 2562 
797บริษทั 

Yang et al. (2014) ผลการวิจยัพบว่าการน า TFRS 15 มาถือปฏิบติัปีแรกใน
ประเทศไทยส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของรายไดร้วม 
การเปล่ียนแปลงของก าไรสุทธิ และรายการคงคา้งรวม
ลดลง รวมทั้งการน า TFRS 15 มาถือปฏิบติัช่วยเพิ่ม
ความระมดัระวงัทางบญัชีส าหรับกิจการท่ีมีรายไดร้วม
สูง 72 
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8. วงศม์ณี  ชวาล
วรรณ และ 
ศิลปะพร  ศรีจัน่
เพชร (2563) 

ผลกระทบจากการ
ปรับใชม้าตรฐานการ
รายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายได้
จากสัญญาท่ีท ากบั
ลูกคา้ กบัคุณภาพ
ก าไร 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ปี 
พ.ศ. 2561 – 2562 
จ านวน 888 
ตวัอยา่ง 

แบบจ าลอง 
Modified Jones 
ค  านวณหารายการ
คงคา้งท่ีเกิดจาก
ดุลพินิจของ
ผูบ้ริหาร 
 
 

การปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 
ส่งผลใหร้ายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลพินิจของผูบ้ริหาร
ลดลง มีผลท าให้คุณภาพก าไรสูงข้ึน 

9. ยศวินกาญจน์ 
กอบกาญจน
พฤติ (2563) 

ความเก่ียวขอ้งในการ
อธิบายราคา
หลกัทรัพยข์องมูลค่า
ตามบญัชีและก าไร
ต่อหุน้ ภายใต ้TFRS 
15 ก่อนและหลงัการ
ถือปฏิบติัใน
ช่วงแรก : หลกัฐาน
จากตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 
 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ปี 
พ.ศ. 2561 – 2562 
เกบ็ขอ้มูลรายไตร
มาส จ านวน 3,165 
ตวัอยา่ง 

Ohlson (1995) เม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช ้
มีผลท าใหก้  าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัราคา
หลกัทรัพย ์และมูลค่าตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบัราคาหลกัทรัพย ์
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10. ปัญญา  อิสระวร
วาณิช และ สุนีย์
รัตน ์ วฒิุจินดา
นนท ์(2564) 

ผลกระทบ TFRS 15 
ต่อรายงานทางการเงิน
ในอุตสาหกรรม
อสงัหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

บริษทัในหมวด
ธุรกิจ
อสงัหาริมทรัพย ์
และรับเหมา
ก่อสร้าง ปี พ.ศ. 
2562  บริษทัจด
ทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย จ านวน 
73 บริษทั และ 
ตลาดหลกัทรัพยเ์อม็ 
เอ ไอ 18 บริษทั  

งานวิจยัเชิงส ารวจ 
เกบ็รวบรวมการ
เปิดเผยขอ้มูลใน
หมายเหตุประกอบ
งบการเงิน วิเคราะห์
ดว้ยสถิติเชิงพรรณา 

ผลการศึกษาพบวา่ บริษทัท่ีจดทะเบียนในทั้งสองตลาด
หลกัทรัพย ์มีวิธีการรับรู้รายไดเ้หมือนกนั คือ ธุรกิจใน
หมวดพฒันาอสงัหาริมทรัพยใ์ชว้ิธีการรับรู้รายได ้ณจุ
ดของเวลา (Point in Time) ส่วนธุรกิจในหมวดรับเหมา
ก่อสร้างรับรู้รายไดด้ว้ยวิธี ภายในช่วงเวลาหน่ึง 
(Overtime) การรับรู้รายไดแ้บบใหม่ท าใหร้ายไดป้ระจ าปี 
2562 ของกิจการโดยเฉล่ียลดลง อตัราก าไรสุทธิลดลง 
ทั้งน้ีบริษทักลุ่มตวัอยา่งเลือกใชวิ้ธีการปรับปรุงรายการ
เม่ือน ามาตรฐานมาใชค้ร้ังแรกโดยวิธี Modified 
Retropective Approach 

11. ตุลยา ตุลาดิลก 
และ เดชอนนัต ์
บงักิโล (2564) 

ผลกระทบของความ
เก่ียวขอ้งกบัมูลค่า
หลกัทรัพยข์องขอ้มูล
ทางบญัชีจากการ
บงัคบัใช ้TFRS 15 
หลกัฐานเพ่ิมเติมจาก
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ปี 
พ.ศ. 2561 – 2562 
จ านวน 814 ตวัอยา่ง 

Ohlson (1995) เม่ือกิจการน า TFRS 15 มาใชท้ าใหก้ าไรสุทธิ มีความ
เก่ียวขอ้งกบัมูลค่าหลกัทรัพยล์ดลงกวา่ก่อนน ามาตรฐาน
การรายงานทางการเงินมาใช ้
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บทที ่3 

ระเบียบวธีิวจิยั 
 

ในบทน้ีจะกล่าวถึงระเบียบวิธีวิจยัไดแ้ก่ การก าหนดประชากรและกลุ่มตวัอยา่งวิธีการ
รวบรวมขอ้มูล มาตรวดัตวัแปร การวเิคราะห์ขอ้มูล สถิติในการวเิคราะห์ของแบบงานวจิยั ดงัน้ี 

3.1  ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
3.2  เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.3  การสร้างเคร่ืองมือในการรวบรวมขอ้มูล 
3.4  วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.5  การวเิคราะห์ขอ้มูล 
3.6  การเสนอผลการวเิคราะห์ขอ้มูล 

 
3.1  ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

การศึกษาคุณค่าขอ้มูลบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจก่อนและหลงัการปรับใช้ IFRS 
15 รายได้จากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ผูว้จิยัไดก้  าหนดประชากรและกลุ่มตวัอยา่งดงัน้ี 

3.1.1  ประชากร 
ประชากรท่ีใช้ในการศึกษาในคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand : SET) ระหว่าง ปี  พ .ศ. 2560-2561 (ก่อนใช้
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15)  และ ปี พ.ศ. 2562-2563 (หลงัปรับใช้มาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15)  

3.1.2  กลุ่มตวัอยา่ง 
กลุ่มตวัอย่าง คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงมีรอบ

ระยะเวลาบญัชี ส้ินสุดวนัท่ี 31 ธันวาคม โดยท าการเก็บขอ้มูลระหว่างปี พ.ศ. 2560 – 2563 รวม
จ านวน 4 ปี เพื่อเปรียบเทียบระหวา่งช่วงเวลา ก่อน และหลงั น า TFRS 15 มาถือปฏิบติั 

โดยเป็นการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data) จากฐานขอ้มูล SETSMART 
(SET Market Analysis and Reporting Tool) งบแสดงฐานะการเงิน รายงานประจ าปี (แบบ 56-1) 
งบการเงินระหวา่งกาล หมายเหตุประกอบงบการเงิน ของแต่ละบริษทัระหวา่งปี พ.ศ.  2560 - 2563  
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ไม่รวม หมวดบริษทัจดทะเบียนท่ีอยูร่ะหวา่งฟ้ืนฟูการด าเนินงาน กลุ่มธุรกิจการเงิน  หลกัทรัพยใ์น
หมวดกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย ์บริษทัท่ีมีขอ้มูลไม่ครบถ้วนในปีท่ีท าการศึกษา และบริษทัท่ี
ไม่ไดรั้บผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช ้(พิจารณาจากการ
เปิดเผยรายละเอียดผลกระทบท่ีไดรั้บจากรายการในหมายเหตุประกอบงบการเงิน) 

 
3.2  เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการเกบ็รวบรวมข้อมูล 

3.2.1  แหล่งขอ้มูล   
ผูว้ิจยัรวบรวมขอ้มูลของแต่ละบริษทัตามกลุ่มตวัอยา่งท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย ในช่วงระยะเวลาระหว่างปี พ.ศ. 2560-2561 (ก่อนการปรับใช้) พ.ศ. 2562-2563  
(หลงัการปรับใช)้ จ  านวน 4 ปี  

3.2.1.1  ข้อมูลท่ีใช้ในการวิจัยน้ีมีลักษณะเป็นข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) จาก
ฐานขอ้มูลท่ีใช้ในงานวิจยัน้ีจะได้จากส่ือขอ้มูลอิเล็กทรอนิกส์ในระบบเผยแพร่ขอ้มูลของตลาด
หลักทรัพย ์(SETSMART) ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และฐานขอ้มูลออนไลน์ ของ
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ 

     3.2.1.2  ข้อมูลจากรายงานประจ าปี งบการเงินระหว่างกาล ท่ีกิจการน ามาข้อมูลผล
ประกอบการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในระบบสารสนเทศของ
ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและจากส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลักทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์ 

     3.2.1.3  เวบ็ไซตท่ี์เก่ียวขอ้งเพื่อสืบคน้ขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัตวัแปรต่าง ๆ ท่ีศึกษา 
 

3.3  การสร้างเคร่ืองมือในการรวบรวมข้อมูล 
การสร้างขอ้มูลในการรวบรวมขอ้มูลในการศึกษาคุณค่าขอ้มูลบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ

ตดัสินใจก่อนและหลงัการปรับใช ้IFRS 15 รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ ของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ ผูว้จิยัไดมี้
การทบทวนวรรณกรรมและสร้างสมมติฐาน เพื่อน าไปสู่การสร้างตวัแปรท่ีใช้ศึกษาในงานวิจยั 
รายละเอียดของตวัแปร มีดงัต่อไปน้ี 

3.3.1  ตวัแปรตาม (Dependence Variables) 
ตัวแปรตามท่ีใช้ในการวิจัยคร้ังน้ี  คือ ราคาหลักทรัพย์ (Stock Price) ณ วนัส่งงบ

การเงิน+1 
3.3.2  ตวัแปรอิสระ (Independence Variables) ตวัแปรอิสระในการวจิยัคร้ังน้ี คือ  
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BVPS    มูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัต่อหุน้ (Book Value per Share)    
EPS       ก าไรสุทธิหารดว้ยจ านวนหุน้สามญัท่ีอยูใ่นมือผูถื้อหุน้ (Earning per Share) 

3.3.3  ตวัแบบท่ีใชใ้นการศึกษา 
ในการศึกษาน้ี ผูว้จิยัก าหนดกรอบแนวคิดการวิจยัเพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการศึกษา โดย

พฒันาจากตวัแบบทางการเงินของ Feltham and Ohlson (1995) Model เพื่อตอบสมมุติฐานงานวิจยั 
ดงัน้ี 

สมมุติฐานท่ี 1 (H1)  หลงัปรับใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 (TFRS 
15) มูลค่ากิจการในราคาตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการตามราคาตลาดมากกว่า
ก่อนใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 (TFRS 15)  

 
ตวัแบบท่ีใชเ้ป็นดงัน้ี 
 

MVPSi,t  =  β0 + β1BVPSi,t+β2EPSi,t+ t+ i,t   (1) 
 
โดยท่ี 

MVPSi,t    คือ  ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั i  ณ เวลา t   
BVPSi,t  คือ  มูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทั i ณ เวลา t  หารดว้ย

จ านวนหุน้สามญัในมือผูถื้อหุน้ 
EPSi,t คือ  ก าไรสุทธิ หารดว้ยจ านวนหุ้นสามญัท่ีอยู่ในมือผูถื้อหุ้นของบริษทั i  

ณ เวลา t 

i,t   คือ   ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดจากตวัแปรอ่ืน 
   0  คือ   ค่าคงท่ี 
β1   และ β2 คือ   ค่าสัมประสิทธิของก าไรทางบญัชีและมูลค่าตามบญัชีท่ีใช้แสดง

ความสัมพันธ์ระหว่างก าไรทางบัญชีและมูลค่าทางบัญชีกับราคา
หลกัทรัพย ์   

 
3.4  วธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ผูว้ิจยัเก็บรวบรวมขอ้มูลเพื่อศึกษาคุณค่าขอ้มูลบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจก่อน
และหลงัการปรับใช ้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การศึกษาคร้ังน้ีท าการเก็บรวบรวมข้อมูลจากแหล่งต่าง ๆ ได้แก่ 
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ฐานขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SETSMART) เวบ็ไซต์ของบริษทั เวบ็ไซต์ของ
หน่วยงานก ากบัดูแลบริษทัจดทะเบียน รายงานประจ าปีของบริษทั ขอ้มูลอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้อง เช่น 
วารสาร บทความ และงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งทั้งในประเทศและต่างประเทศท่ีเผยแพร่ ซ่ึงเป็นขอ้มูล
ทุติยภูมิ (Secondary Data)  

 
3.5 การวเิคราะห์ข้อมูล 

การวิเคราะห์คุณค่าขอ้มูลบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกับการตดัสินใจก่อนและหลังการปรับใช ้
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักท รัพย์แห่ง
ประเทศไทย ผูว้จิยัเลือกใชเ้คร่ืองมือทางสถิติเพื่อทดสอบสมมติฐาน ดงัต่อไปน้ี 

3.5.1  การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เป็นการวิเคราะห์ลกัษณะขอ้มูล
ทั่วไปของกลุ่มตัวอย่าง เช่น ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (SD) ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าต ่าสุด (Minimum) 
ค่าสูงสุด (Maximum) ร้อยละและการแจกแจงความถ่ี การวดัแนวโนม้สู่ส่วนกลาง เป็นตน้ 

3.5.2  การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม โดยใน
งานวิจยัคร้ังน้ีใช้ Pearson”s Correlation Coefficient หรือเรียกว่า ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบ
เพียร์สันเพื่อทดสอบว่ามีความสัมพนัธ์แบบมีนยัส าคญัทางสถิติหรือไม่ โดยพิจารณาค่า R ซ่ึงจะมี
ค่าอยู่ระหว่าง -1 ถึง 1 โดยงานวิจยัน้ีจะน าเฉพาะตวัแปรอิสระท่ีไม่มีแนวโน้มในการเกิดปัญหา
ภาวะร่วมเส้นตรงพหุ (Multicollinearity) ใช้วิธีการตรวจสอบค่า Tolerance ต่องไม่น้อยกว่า 0.19 
และตรวจสอบค่า Variance inflation factor (VIF) จะตอ้งไม่มีค่าสูงเกิน 5.30 เน่ืองจากจะท าให้เกิด
ภาวะร่วมเส้นตรงพหุอย่างรุนแรง (Hair & others, 2006 : 2010 อา้งถึงในชัยวิชิต  เชียรชนะ 2558 
หน้า 23) น าตัวแปรท่ีได้มาวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  ใช้วิธี
คดัเลือกตวัแปรอิสระเขา้สู่สมการท านาย โดยวิธีน าเขา้ทั้งหมด (Enter) ซ่ึงเป็นการคดัเลือกตวัแปร
อิสระทุกตวัเขา้สู่มการท านาย ใชค้่าสัมประสิทธ์ิการท านายท่ีปรับค่าแลว้ (Adjusted R2 ) เป็นตวัวดั
ความสัมพนัธ์ของคุณค่าขอ้มูลบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจก่อนและหลงัการปรับใช ้IFRS 15 
ทิศทางของความสัมพนัธ์สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 3  แบบ คือ 

1. สหสัมพนัธ์ทางบวก (Positive Correlations) หมายความวา่ เม่ือตวัแปรตวัหน่ึงเพิ่ม
หรือลดลงอีกตวัแปรหน่ึงก็จะเพิ่มข้ึนหรือลดลงไปดว้ย  

2. สหสัมพนัธ์ทางลบ (Negative Correlations) หมายความวา่ เม่ือตวัแปรตวัหน่ึงมีค่า
เพิ่มข้ึนหรือลดลงอีกตวัหน่ึงจะมีค่าเพิ่มหรือลดลงตรงขา้มเสมอ  

3. สหสัมพันธ์เป็นศูนย์ (Zero Correlations) หมายความว่า ตัวแปรสองตัวไม่ มี
ความสัมพนัธ์ซ่ึงกนัและกนั ทั้งน้ีหากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สันมีค่า 0.80 – 1.0  แสดงว่า
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ตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์เป็นอย่างมากกบัตวัแปรตามอาจจะท าให้เกิดปัญหาตวัแปรอิสระมี
ความสัมพนัธ์กนัเองมากเกินไป (Multicollinearity) ซ่ึงสอดคลอ้งกบัระดบัความสัมพนัธ์ในงานวจิยั
ของ Archambeault (2000) และ Shan et al. (2013) 

3.5.4 สถิติเชิงอนุมาน (Inference Statistics) คือสถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลกลุ่ม
ตวัอยา่งท่ีเป็นตวัแทนของประชากรซ่ึงสามารถน าผลการวิเคราะห์นั้นไปสรุปอา้งถึงประชากรได้
โดยใช้ทฤษฎีความน่าจะเป็น สถิติเชิงอนุมานประกอบด้วย การประมาณค่า  และการทดสอบ
สมมติฐานข้อมูลท่ีได้จากการเก็บขอ้มูลจากรายงานประจ าปีของบริษทัในฐานขอ้มูลของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SETSMART)  

3.5.5   การทดสอบสมมติฐานของกลุ่มตวัอย่าง 2 กลุ่มท่ีมีความสัมพนัธ์กัน (Paired 
Samples t-test)  ใช้ในการเปรียบเทียบค่าเฉล่ียของการเปล่ียนแปลงของรายได้  จากการรับรู้ตาม
มาตรฐานการบญัชี ฉบบัเดิม เปรียบเทียบกบั รับรู้ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
ว่าแตกต่างกนัหรือไม่ โดยจะแสดงถึงค่าสถิติพื้นฐาน ค่าสหสัมพนัธ์ และค่าสถิติ t-test  ก าหนด
สมมุติฐานทางสถิติดงัน้ี 

H0   :   µREV_Before - µREV_After  = 0     รายไดก่้อนน ามาตรฐานการรายงานทาง

เงินฉบบัท่ี 15 กบัหลงัน ามาตรฐานการรายงานทางเงินฉบบัท่ี 15 มาใชไ้ม่มีแตกต่างกนั    

H1   :   µREV_Before - µREV_After  ≠ 0    รายไดก่้อนน ามาตรฐานการรายงานทาง

เงินฉบบัท่ี 15  กบัหลงัน ามาตรฐานการรายงานทางเงินฉบบัท่ี 15 มาใชมี้ความแตกต่างกนั    
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ตวัอยา่งการเปิดเผยขอ้มูลผลกระทบท่ีไดรั้บจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั 
 

 
 

 

ภาพที ่3.1  กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  : บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน)   
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ทีม่า:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพที่ 3.2  กลุ่มอุตสาหกรรมกลุ่มเทคโนโลยี : บริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จ ากัด 
(มหาชน) 
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ภาพที่ 3.3  กลุ่มอุตสาหกรรมกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร : บริษทั เจริญโภคภณัฑ์อาหาร 
จ ากดั (มหาชน) 
 

ทีม่า:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 
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ภาพที ่3.4  กลุ่มอุตสาหกรรมพลงังาน : บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 
 

ที่มา:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด 
(มหาชน) 
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ภาพที่ 3.5 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  (พฒันาอสังหาริมทรัพย)์ : บริษทั สัมมา
กร จ ากดั (มหาชน) 
 

ทีม่า:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 
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ภาพที ่3.6  กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  (บริการรับเหมาก่อสร้าง) : บริษทั ทีทีซี
แอล จ ากดั (มหาชน) 

 
ทีม่า:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษทั สัมมากร จ ากดั (มหาชน) 
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ภาพที ่3.7  กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม   : บริษทั ออลล่า จ ากดั (มหาชน) 
 

ทีม่า:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษทั ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) 
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ภาพที ่3.8  กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค   : บริษทั แพรนดา้ จิวเวลร่ี จ  ากดั (มหาชน) 

 
ทีม่า:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษทั ออลล่า จ ากดั (มหาชน) 
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ทีม่า:  หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไตรมาสท่ี 1/2562 บริษทั แพรนดา้ จิวเวลร่ี จ  ากดั (มหาชน) 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 



92 
 

 
 

 
บทที ่4 

ผลการวจิยัและอภปิรายผล 
 

งานวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์หลกัเพื่อศึกษาการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 รายได้จากการท าสัญญากบัลูกคา้มาใช้ในประเทศไทย มีผลท าให้ก าไรทางบญัชีและ
มูลค่าตามบญัชีมีความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยได้เพิ่มข้ึนหรือไม่ ในงานวิจยัคร้ังน้ีประชากรท่ีใช้ในการศึกษาคือ 
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีเปิดเผยขอ้มูลผลกระทบและรายการ
ปรับปรุงจากการใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 ถึง 2563 โดยมีรายละเอียด ดงัต่อไปน้ี 

 4.1  กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา 
 4.2  ลกัษณะเบ้ืองตน้ของขอ้มูลท่ีน ามาศึกษา 
 4.3  การวเิคราะห์ขอ้มูลทางสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)   
 4.4  การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งกลุ่มตวัอยา่งตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา 

4.5  ผลการวเิคราะห์สมมติฐาน  
4.6 ผลกระทบของมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ต่อรายได ้
4.7   ผลกระทบของมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ต่อรายงานทางการเงิน 

 
4.1  กลุ่มตัวอย่างทีใ่ช้ในการศึกษา 

กลุ่มตวัอยา่งของงานวจิยัน้ีคือ  บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ตามฐานขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 – 2563 รวมระยะเวลา 4 ปี 
มี ก ลุ่ ม ตั ว อ ย่ า ง ท่ี ใ ช้ ใ น ก า ร ศึ ก ษ า ทั้ ง ส้ิ น  1 , 7 4 4  ก ลุ่ ม ตั ว อ ย่ า ง  ดั ง น้ี
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ตารางที ่4.1  แสดงจ านวนกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา 
 

ค าอธิบาย จ านวนกลุ่ม
ตัวอย่าง 

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2563 (4 ปี) 

2,467 บริษทั 

หกั กลุ่มตวัอยา่งท่ีไม่ไดรั้บผลกระทบจากการปรับใชม้าตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

2,003 บริษทั 

หกั กลุ่มตวัอยา่งท่ีมีขอ้มูลไม่เพียงพอในการศึกษา 36 บริษทั 
กลุ่มตวัอยา่งท่ีไดรั้บผลกระทบจากการปรับใชม้าตรฐานการรายงาน
ทางการเงินฉบบัท่ี 15 และมีขอ้มูลระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2563 
ครบถว้น (ขอ้มูลรายปี ปีละ 107 บริษทั จ  านวน 4 ปี) 

428 บริษทั 

กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา (ขอ้มูลรายไตรมาส) 1,712 บริษทั 
 

จากตารางท่ี 4.1 พบว่า บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ราย
ไตรมาส ระหว่างปี พ.ศ. 2560 – 2563 มีจ านวนทั้งส้ิน 2,476 บริษทั ในจ านวนดังกล่าวเป็นกลุ่ม
ตวัอย่างท่ีเปิดเผยข้อมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงินว่าไม่ได้รับผลกระทบจากการปรับใช้
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับท่ี 15 จ านวน 2,003 บริษัท และมีกลุ่มตัวอย่างท่ีได้รับ
ผลกระทบจากการน ามาตราฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั จ  านวน 464 บริษทั  
ซ่ึงจากจ านวนบริษทัที่ได้รับผลกระทบดงักล่าวมีกลุ่มตวัอย่างท่ีมีขอ้มูลไม่เพียงพอในการศึกษา
กล่าวคือ มีขอ้มูลไม่ครบทุกรายไตรมาสจ านวน 36 บริษทั คงเหลือกลุ่มตวัอย่างท่ีมีขอ้มูลครบทุก
รายไตรมาส ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 – 2563 จ านวน 428 บริษทั ในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาขอ้มูล
รายไตรมาส ดงันั้นกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี คือ 1,712 บริษทั   

สภาวิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชูปถมัภ ์ประกาศใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ ส าหรับกิจการท่ีมีส่วนไดเ้สียสาธารณะ (Publicly 
Accountable Entities: PAEs)  โดยให้ถือปฏิบติักบังบการเงินส าหรับรอบระยะเวลาบญัชีท่ีเร่ิมวนัท่ี 
1 มกราคม พศ. 2562 เป็นต้นไป จากการวิเคราะห์ข้อมูลโดยวิธีการเก็บรวบรวมข้อมูลทุติยภูมิ 
(Secondary data)  จ า ก ฐ าน ข้ อ มู ล  SETSMART (SET Market Analysis and Reporting Tool)          
งบแสดงฐานะการเงิน รายงานประจ าปี (แบบ 56-1) และงบการเงินระหว่างกาลของแต่ละบริษทั
พบว่าในปี พ.ศ.2562 ซ่ึงเป็นปีท่ีก าหนดให้น ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือ
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ปฏิบติั มีจ  านวนบริษทัท่ีจดเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทั้งหมด 610 บริษทั ไม่รวม
หมวดบริษทัจดทะเบียนท่ีอยูร่ะหวา่งฟ้ืนฟูการด าเนินงาน  และบริษทัท่ีไม่ไดรั้บผลกระทบจากการ
น ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช ้(พิจารณาจากการเปิดเผยรายละเอียดรายการ
ในหมายเหตุประกอบงบการเงิน) มีบริษทัท่ีได้รับผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานท่ี
การเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติัจ านวน 114 บริษทั   

 

 
ภาพที่ 4.1  บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีได้รับผลกระทบจากการน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ มาถือปฏิบติั 

 
จากภาพท่ี 4.1 พบว่าจากจ านวนบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยในปี พ.ศ. 2562 จ านวน 610 บริษทั มีบริษทัท่ีไดรั้บกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาปรับใช้จ  านวน 114 บริษทั  ซ่ึงเม่ือพิจารณาข้อมูลจาก 114  บริษทั พบ
บริษทัท่ีมีขอ้มูลไม่ครบถว้นทุกรายไตรมาส ระหวา่งปี พ.ศ. 2560-2563 ตามวตัถุประสงคข์องการ
วิจยั จ  านวน 7 บริษทั เหลือบริษทักลุ่มตวัอยา่งสุทธิส าหรับการวิจยัคร้ังน้ีจ  านวน 107 บริษทั  โดย
เม่ือวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใช้ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 ถึง 2563 รวม 4 ปี  มีขอ้มูลกลุ่มตวัอยา่งท่ีใช้ใน
การศึกษารายไตรมาส ทั้งส้ิน 1,712 บริษทั (ขอ้มูลรายไตรมาส) 

ซ่ึงจากขอ้มูลจ านวนบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี 
พ.ศ. 2562 สามารถแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรมได้ 8 กลุ่มอุตสาหกรรมคือ  กลุ่มเกษตรและ
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อุตสาหกรรมอาหาร  กลุ่มทรัพยากร  กลุ่มเทคโนโลยี  กลุ่มธุรกิจการเงิน  กลุ่มบริการ  กลุ่มสินคา้
อุตสาหกรรม  กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค   กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง และมีบริษทัท่ีไดรั้บ
ผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติแยกตามกลุ่ม
อุตสาหกรรม ดงัน้ี 

 
ตารางที ่4.2 จ  านวนบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 
มาถือปฏิบติัแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม 

 
กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวนบริษัท

ทั้งหมด ณ ปีที่น า
มาตรฐานการ
รายงานทาง

การเงินฉบับที่ 15 
มาถือปฏิบัติ 

จ านวนบริษัทที่
ได้รับผลกระทบ
จากการน า

มาตรฐานการ
รายงานทาง

การเงินฉบับที่ 15 
มาถือปฏิบัติ 

จ านวน
บริษัททีม่ี
ข้อมูลครบ
ทุกไตรมาส 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 54 16 16 
กลุ่มทรัพยากร 55 10 10 
กลุ่มเทคโนโลยี 38 13 13 
กลุ่มธุรกิจการเงิน 60 0 0 
กลุ่มบริการ 114 26 21 
กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม 93 8 8 
กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค 41 5 5 
กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 155 36 34 
จ านวนตัวอย่างทีใ่ช้ในการวจัิย 610 114 107 

 
จากตารางท่ี 4.2 แสดงข้อมูลจ านวนบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยในปี พ.ศ. 2562 รวมทั้งส้ิน 610 บริษทั  ซ่ึงแสดงขอ้มูลของกลุ่มธุรกิจการเงิน รวมอยู่
ใน 8 กลุ่มอุตสาหกรรมดว้ย แต่ในการวิจยัคร้ังน้ีไม่ไดน้ ากลุ่มธุรกิจการเงินมาศึกษา เน่ืองจากตวัวดั
มูลค่าของกลุ่มธุรกิจการเงิน รวมถึง กองทุนต่างๆ มีการวดัมูลค่าท่ีแตกต่างกนั  จึงเหลือเพียง 7 กลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีถูกน ามาใชใ้นการพิจารณา  จากการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยจากการเปิดเผยรายการใน
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หมายเหตุประกอบงบการเงิน  พบวา่มีบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทาง
เงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติัจ านวน 114 

 บริษทั ซ่ึงจากจ านวนบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบดงักล่าวบริษทัท่ีมีขอ้มูลครบทุกรายไตร
มาส ตั้ งแต่ปี พ.ศ. 2560 – 2563 มีจ านวนทั้ งส้ิน 107 บริษัท แยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม พบว่า 
จ  านวนบริษทัท่ีได้รับผลกระทบมากท่ีสุดคือ บริษทัในกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ได้รับ
ผลกระทบ จ านวน 34 บริษัท รองลงมาคือกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ จ านวน 21 บริษัท  กลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีไดรั้บผลกระทบนอ้ยท่ีสุดคือ กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค จ านวน 5 บริษทั ตามล าดบั 

 

 
ภาพที ่4.2 จ  านวนกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาจ าแนกตามอุตสาหกรรมท่ีไดรั้บผลกระทบจากการ
น ามาตรฐานมาปรับใช ้

 
จากภาพท่ี 4.2 แสดงจ านวนบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงาน

ทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติัแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรมมีบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบจ านวน 107 
บริษทั จ าแนกตามอุตสาหกรรมท่ีไดรั้บผลกระทบ ประกอบดว้ย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
จ านวน 34 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 31.78 รองลงมาคือกลุ่มบริการ จ านวน 21 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 
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19.63  กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร จ านวน 16 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 14.95  กลุ่มเทคโนโลย ี
จ านวน 13 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 12.15  กลุ่มทรัพยากร จ านวน 10 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 9.35 กลุ่ม
อุตสาหกรรม จ านวน 8 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 7.48  และกลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภคนอ้ยท่ีสุด จ านวน 
5 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 4.67 ตามล าดบั 

ในการจดัท างบการเงินประจ าปี พ.ศ. 2562 ซ่ึงเป็นปีท่ีมาตรฐานการรายงานทางการเงิน
ฉบับท่ี 15 น ามาถือปฏิบัติหรือมีผลบังคับใช้ สภาวิชาชีพบัญชีฯ ได้ออกวิธีการเพื่อให้กิจการ
สามารถเลือกปรับปรุงผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใชไ้ด ้2 
วธีิ ดงัน้ี 

(1)  ปรับยอ้นหลงังบการเงินท่ีน ามาเปรียบเทียบ (Full Retrospective Approach)  
(2)  ปรับยอ้นหลังแบบผลกระทบในอดีตให้ปรับกับก าไรสะสมต้นงวด (Modified 

Retrospective Approach) 
 

 
ภาพที ่4.3  จ  านวนกลุ่มตวัอยา่งจ าแนกตามวธีิการท่ีน ามาตรฐานมาใชค้ร้ังแรก 

 
จากภาพท่ี 4.3  แสดงขอ้มูลบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในปี 

พ.ศ. 2562 ซ่ึงเป็นภาพแสดงจ านวนบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติัคร้ังแรก 114 บริษทั พบว่าบริษทัส่วนใหญ่เลือกวิธีการปรับปรุง
ผลกระทบ โดยวิธีปรับยอ้นหลงัแบบผลกระทบในอดีตให้ปรับกบัก าไรสะสมตน้งวด (Modified 
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Retrospective Approach)  จ  านวน 87 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 16.32  และเลือกปรับยอ้นหลังงบ
การเงินท่ีน ามาเปรียบเทียบ (Full Retrospective Approach) จ านวน 27 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 23.68 
ตามล าดบั 

 
4.2  ลกัษณะเบื้องต้นของข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา 

4.2.1  จ  านวนกลุ่มตวัอยา่งแยกตามอุตสาหกรรม 
 จากข้อมูลบริษัทท่ีเปิดเผยข้อมูลผลกระทบการจากน ามาตรฐานการรายงานทาง

การเงินฉบบัท่ี 15 มาปรับใช้ จ  านวน 107 บริษทัจาก 7 กลุ่มอุตสาหกรรม เก็บขอ้มูลรายไตรมาส 
ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2563 ไดก้ลุ่มตวัอยา่งทั้งส้ินรวม 1,712 ขอ้มูลบริษทัรายไตรมาส จ าแนกตาม
กลุ่มอุตสาหกรรมไดด้งัน้ี 

 
ตารางที ่4.3  แสดงจ านวนกลุ่มตวัอยา่งแยกตามอุตสาหกรรมรายไตรมาส ปี พ.ศ. 2560-2563 
 

 
กลุ่มอุตสาหกรรม 

จ านวนกลุ่มตัวอย่าง 
(ข้อมูลบริษัทรายไตรมาส 
ปี พ.ศ. 2560 - 2563) 

 
ร้อยละ 

1. กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 256 14.95 
2. กลุ่มทรัพยากร 160 9.35 
3. กลุ่มเทคโนโลย ี 208 12.15 
4. กลุ่มบริการ 336 19.63 
5. กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม 128 7.48 
6. กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค 80 4.67 
7. กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 544 31.78 

จ านวนตัวอย่างทีใ่ช้ในการวจัิย 1,712 100.00 
 

จากตารางท่ี 4.3  จ  านวนบริษทัท่ีเปิดเผยรายการผลกระทบเม่ือน ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ในปี พ.ศ. 2562 จ านวน 107 บริษทั จ าแนกตามอุตสาหกรรมโดยใช้
ข้อมูลรายไตรมาส ตั้ งแต่ปี  พ.ศ. 2560 ถึง 2563 จ านวน 7 กลุ่มอุตสาหกรรม เรียงตามกลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีเปิดเผยผลกระทบท่ีได้รับ มีรายละเอียดดงัน้ี กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
จ านวน 544 ขอ้มูลรายไตรมาส คิดเป็นร้อยละ 31.78 รองลงมาคือกลุ่มบริการ จ านวน 336 ขอ้มูล
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รายไตรมาส คิดเป็นร้อยละ 19.63  กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร จ านวน 256 ขอ้มูลรายไตร
มาส คิดเป็นร้อยละ 14.95  กลุ่มเทคโนโลยี จ  านวน 208 ขอ้มูลรายไตรมาส คิดเป็นร้อยละ 12.15  
กลุ่มทรัพยากร จ านวน 160 ขอ้มูลรายไตรมาส คิดเป็นร้อยละ 9.35  กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม จ านวน 
128 ขอ้มูลรายไตรมาส คิดเป็นร้อยละ 7.48 และกลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค จ านวน 80 ขอ้มูลรายไตร
มาส คิดเป็นร้อยละ 4.67 ตามล าดบั 

4.2.2  ขอ้มูลทางบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งในการตดัสินใจของนกัลงทุน  
จากการศึกษาข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างตามแบบจ าลองในการวดัมูลค่า (Valuation  

Model) ของ Ohlson (1995) เพื่อพิจารณาความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีในการใช้อธิบายราคา
หลักทรัพย์พบว่าตวัแปรหลักในการใช้ขอ้มูลเพื่อพิจารณาตามแบบจ าลอง ประกอบด้วย ราคา
หลกัทรัพย ์มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น และก าไรสุทธิต่อหุน้ ซ่ึงรายการดงักล่าวมีค่าเฉล่ียแต่ละไตรมาส 
ระหวา่งปีพ.ศ. 2560 -2563 แสดงไดต้ามภาพท่ี 4.4 -4.12 ตามล าดบั  
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ภาพที่ 4.4 แสดงราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย รายไตรมาสปี พ.ศ. 2560-2563 

จากภาพท่ี 4.4  แสดงราคาหลักทรัพย์บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยระหว่างปี พ.ศ. 2560-2563 ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียอยูร่ะหว่างช่วงราคา 15 – 21 บาท 
โดยราคาหลักทรัพยถ์ัวเฉล่ียสูงสุด  20.83 บาท ในไตรมาส 3 ปี พ.ศ. 2560 โดยหลังจากนั้นใน
ขอ้มูลไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2560 แสดงให้เห็นวา่ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียไดมี้การปรับตวัลดลง
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อยา่งต่อเน่ือง และในไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2561 ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียเท่ากบั 18.03 บาท  ต่อมาใน
ปี พ.ศ. 2562 ซ่ึงเป็นปีท่ีสภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ์ก าหนดให้ทุกกิจการต้องน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั   ไตรมาสท่ี 1 -3 ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ีย
ปรับตวัเพิ่มข้ึน 18.01 บาท  18.51 บาท และ 18.75 บาท ตามล าดบั หลงัจากนั้นราคาหลกัทรัพยถ์วั
เฉล่ียไดมี้ความผนัผวนและลดต ่าลงในไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2563 เท่ากบั 15.47 บาท เพิ่มข้ึนเล็กนอ้ย
ในไตรมาสท่ี 2 และลดลงในไตรมาสท่ี 3 ปี 2563 เท่ากบั 15.33 บาท ถือเป็นราคาหลกัทรัพยถ์ัว
เฉล่ียต ่าท่ีสุดในช่วง ปี พ.ศ. 2560 – 2563 ซ่ึงเป็นระยะเวลาของการศึกษาในคร้ังน้ี  

  

 
ภาพที่ 4.5  แสดงราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย รายไตรมาส ปี 2560-2561 ก่อนมีการใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

 
จากภาพท่ี 4.5  แสดงถึงความเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียของบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยรายไตรมาสปี พ.ศ. 2560-2561ซ่ึงเป็นช่วงก่อนการน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้ พบวา่ในช่วงดงักล่าวราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียอยู่
ระหว่าง 17 – 21 บาท โดยราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียสูงสุด 20.83 บาท ในไตรมาสท่ี 3 ปี พ.ศ. 2560 
ซ่ึงจากรายงานภาวะเศรษฐกิจไทยไตรมาสท่ี 3/2560 ของส านักงานพฒันาเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ ระบุว่าในช่วงไตรมาสท่ี 3 ของปี พ.ศ. 2560 ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์ (SET Index) 
ปรับตวัเพิ่มข้ึนและเร่งตวัมากข้ึนในช่วงปลายไตรมาส (เดือนสิงหาคม)  โดยมีปัจจยัสนบัสนุนมา
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จากการปรับตวัดีข้ึนของเง่ือนไขทางการเมืองภายในประเทศ  การคาดการณ์ของนกัลงทุนเก่ียวกบั
ทิศทางของค่าเงินบาท ซ่ึงค่าเงินบาทเฉล่ียอยูท่ี่ 33.37 บาท แขง็ค่าข้ึนจากไตรมาสก่อนร้อยละ 2.7 มี
ปัจจยัสนบัสนุนเงินทุนไหลเขา้จากการเกินดุลบญัชีเดินสะพดัและเงินลงทุนในตราสารหน้ีของนกั
ลงทุนต่างชาติ  อยา่งไรก็ตามในช่วงสัปดาห์สุดทา้ยของเดือนกนัยายน 2560 เงินบาทเร่ิมชะลอการ
แข็งค่าลงตามทิศทางของเงินดอลล่าห์สหรัฐส่งผลให้นักลงทุนต่างชาติเคล่ือนยา้ยเงินทุนกลบัสู่
ประเทศเศรษฐกิจหลัก เช่น สหภาพยุโรป สหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่น เป็นต้น ในไตรมาสท่ี 4 ปี 2560 
ราคาหลกัทรัพยเ์ฉล่ียปรับตวัลงเล็กน้อย เน่ืองมาจากการลดลงของการเบิกจ่ายงบประมาณรายจ่าย
ลงทุนของภาครัฐบาล ท าให้กลุ่มอุตสาหกรรมก่อสร้างปรับตัวลดลงรวมถึงการลงลดของ
ภาคอุตสาหกรรมการเกษตร ท่ีมีสาเหตุจากผลกระทบจากปัญหาอุทกภยัและสภาพอากาศท่ีไม่
เอ้ืออ านวยในหลายพื้นท่ี   โดยต่อมาในปี 2561 ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียยงัคงมีแนวโนม้ลดลงอยา่ง
ต่อเน่ือง และราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียต ่าสุด 17.99 บาท ในไตรมาสท่ี 3 ปี พ.ศ. 2561 สืบเน่ืองมาจาก
นักลงทุนมีความกังวลการปรับตวัเพิ่มข้ึนของของอตัราเงินเฟ้อ  นอกเหนือจากนั้นยงัมีปัจจยัท่ี
เก่ียวข้องกับการด าเนินมาตรการกีดกันทางการค้าและมาตรการตอบโต้ระหว่างประเทศ
สหรัฐอเมริกาและประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนจีนท่ีส่งผลให้นักลงทุนชะลอการ
ลงทุนในช่วงเวลาดงักล่าว  ในไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2561 ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียเพิ่มข้ึนเล็กน้อย 
เน่ืองมาจากความชดัเจนทางการเมืองภายในประเทศท่ีสร้างความมัน่ใจให้นกัลงทุนเพิ่มข้ึน ท าให้
ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียเท่ากบั 18.03 บาท 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 4.6  แสดงราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย รายไตรมาส ปี 2562-2563 หลงัน ามีการใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 
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จากภาพท่ี 4.6  แสดงถึงความเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียของบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยรายไตรมาสปี พ.ศ. 2562 – 2563 ซ่ึงเป็นปีท่ีได้น า
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติัแล้ว ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียในช่วงเวลา
ดงักล่าวอยูร่ะหวา่ง 15 – 19 บาท โดยราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียสูงท่ีสุดในไตรมาสท่ี 3 ปี พ.ศ. 2562 
เท่ากับ 18.75 บาท จากรายงานของส านักงานพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ พบว่าปัจจยั
เก้ือหนุนไดแ้ก่ การปรับเพิ่มข้ึนของราคาน ้ ามนั การลงทุนของนักลงทุนสถาบนั และทิศทางการ
บริโภคของประชาชนหลังการจดัตั้ งรัฐบาล  ซ่ึงข้อมูลดังกล่าวสอดคล้องกับเพิ่มข้ึนของราคา
หลักทรัพย์ในกลุ่มพลังงานและสาธารณูปโภค กลุ่มพาณิชย์ และกลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืม 
สอดคลอ้งกบัประเทศในภูมิภาค ซ่ึงไดรั้บแรงสนบัสนุนจากสถานการณ์ในการเจรจาการคา้ระหวา่ง
สหรัฐฯ และจีนท่ีปรับตวัดีข้ึนการส่งสัญญาณชะลอการข้ึนอตัราดอกเบ้ียของธนาคารกลางสหรัฐฯ 
และสถานการณ์ความไม่แน่นอนทั้งดา้นเศรษฐกิจและการเมืองในยโุรป อยา่งไรก็ตาม ในไตรมาส
ท่ี 4 ปี พ.ศ. 2562 ราคาถวัเฉล่ียของหลกัทรัพยก์ลบัลดลงอยา่งต่อเน่ือง โดยราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ีย
เท่ากบั 16.63 บาท ซ่ึงมาจากหลายปัจจยั อาทิ ผลการเจรจาการคา้ระหว่างสหรัฐและจีน ท่ียงัไม่
สามารถลงนามในสัญญาร่วมกนัได ้ การถอนตวัออกจากสหภาพยโุรปของสหราชอาณาจกัร  ทั้งน้ี
ปัจจยัขา้งตน้ยงัส่งผลกระทบไปถึงไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2563 ท่ีราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียลดลงเหลือ
เพียง 15.47 บาท  ทั้งน้ีราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ียในไตรมาสน้ีเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกบัประเทศ
ในภูมิภาค โดยมีปัจจยัหลกัท่ีส าคญั ได้แก่ (1) การแพร่ระบาดของโรค COVID-19 ท่ีแพร่ระบาด
รุนแรงมากข้ึน ส่งผลต่อผลประกอบการของธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองกบัภาคการท่องเท่ียว การส่งออก 
และธุรกิจท่ีตอ้งหยุดให้บริการเน่ืองมาจาก มาตรการเพื่อป้องกนัการแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 
และ (2) การลดลงของราคาน ้ ามนัอนัเน่ืองมาจากความตอ้งการใช้น ้ ามนัดิบ รวมทั้งความขดัแยง้
ระหวา่งผูผ้ลิตน ้ ามนัในการลดอตัราก าลงัการผลิตน ้ ามนั ซ่ึงส่งผลต่อราคาหุ้นกลุ่มพลงังาน ท าให้
ในช่วงเดือนมีนาคม 2563 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยใชม้าตรการหยุดการซ้ือขายหลกัทรัพย์
ชั่วคราว (Circuit Breaker)  เน่ืองจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ปรับปรุงเกณฑ์การ
ก าหนดราคาเสนอซ้ือขายสูงสุดและต ่ าสุด (Ceiling & Floor) และเกณฑ์การหยุดการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์(Circuit Breaker) รวมทั้งไดมี้การก าหนด หลกัเกณฑ์เก่ียวกบัมาตรการด าเนินการเม่ือมี
เหตุการณ์ท่ีอาจมีผลกระทบต่อตลาดหลกัทรัพย ์(Market Disruption) เพื่อรักษาเสถียรภาพของดชันี
ตลาดหลักทรัพย ์ ในไตรมาสท่ี 2 ปี พ.ศ. 2563 ราคาถวัเฉล่ียของหลักทรัพยป์รับตวัข้ึนเล็กน้อย 
เน่ืองจากมีสัญญาณการผอ่นคลายมาตรการป้องกนัการระบาดของโรค COVID-19 ส่งผลให้มีการ
ด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจเพิ่มข้ึน แต่ยงัมีความผนัผวนโดยในไตรมาสท่ี 3 ราคาหลกัทรัพยถ์วั
เฉล่ียลดลงต ่าสุดในรอบปีเท่ากบั 15.33 บาท เน่ืองจากความไม่แน่นอนของสถานการณ์การแพร่
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ระบาดของโรค COVID-19  ซ่ึงอาจมีความยืดเยื้อและรุนแรงมากกวา่ท่ีคาด รวมถึงความเส่ียงของ
การกลบัมาระบาดระลอกท่ีสองและระลอกท่ีสาม ซ่ึงอาจจะครอบคลุมหลายประเทศมากข้ึน จนท า
ให้ประเทศต่าง ๆ รวมทั้งประเทศไทยตอ้งด าเนินมาตรการควบคุมการระบาดอยา่งเขม้งวดอีกคร้ัง
และยงัตอ้งจ ากดัการเดินทางระหวา่งประเทศซ่ึงจะส่งผลต่อแนวโนม้การฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลก
รวมถึงสถานการณ์การชุมนุมทางการเมืองภายในประเทศ ในไตรมาสท่ี 4 ราคาหลกัทรัพยถ์วัเฉล่ีย
ปรับตวัเพิ่มข้ึนเป็น 16.65 บาท เน่ืองมาจากข่าวการพฒันาวคัซีนรักษาโรคโรค COVID-19  และการ
ท่ีรัฐบาลประกาศไม่สั่งปิดสถานท่ีทุกพื้นท่ี และไดเ้ปิดให้มีการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจไดม้าก
ข้ึน 
 

 

ภาพที่ 4.7  แสดงมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย รายไตรมาส ปี พ.ศ. 2560-2563 

 

จากภาพท่ี 4.7  แสดงการเคล่ือนไหวของมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2560-2563 มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวั
เฉล่ียอยู่ระหว่าง 5.50 – 6.50 บาท โดยมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียสูงสุดคือไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 
2563 เท่ากบั 6.43 บาท  และมีแนวโน้มลดลงอย่างต่อเน่ือง จนในไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2563 มูลค่า
ตามบญัชีต่อหุน้ถวัเฉล่ียมีค่าต ่าท่ีสุดอยูท่ี่ 6.11 บาท  
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ภาพที่ 4.8  แสดงมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย รายไตรมาส ปี 2560-2561 ก่อนมีการใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

 
จากภาพท่ี 4.8 แสดงความเคล่ือนไหวของมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 - 2561 มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวั
เฉล่ียอยู่ระหว่าง 5.50 – 6.50 บาท โดยมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียต ่าสุดในไตรมาสท่ี 3 ปี พ.ศ. 
2560 อยู่ท่ี 5.88 บาท  และในไตรมาสท่ี 3 ปี พ.ศ. 2561 มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนสูง
ท่ีสุดท่ี 6.22 บาท  เน่ืองจากไดรั้บปัจจยับวกจากการยา้ยฐานการผลิตในบางอุตสาหกรรมท่ีผลิตเพื่อ
การส่งออกมายงัไทยในช่วงปลายปี พ.ศ. 2561 โดยผลส ารวจของ Business World  พบวา่กลุ่ม
อุตสาหกรรมอิเล ็กทรอนิกส์ ยา้ยฐานการผลิตเขา้มาในประเทศไทยเป็นอนัดบั 4 รองจาก
เวียดนาม ไตห้วนั เม็กซิโก กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค เขา้มาลงทุนในไทยเป็นอนัดบั 3 รองจาก
เวียดนาม ไตห้วนั ส่วนอุตสาหกรรมยานยนตแ์ละชิ้นส่วนฐานการผลิตมาในประเทศไทยเป็น
อนัดบั  2 รองจากประเทศเว ียดนาม และยงัได้รับการสนับสนุนด้านการลงทุนจากภาครัฐ 
โดยเฉพาะโครงการร่วมลงทุนระหวา่งรัฐและเอกชนเพื่อพฒันาโครงสร้างพื้นฐานระบบขนส่งทาง
ราง   
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ภาพที่ 4.9  แสดงมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย รายไตรมาส ปี 2562-2563 หลงัมีการใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

  
จากภาพท่ี 4.9  แสดงความเคล่ือนไหวของมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหว่างปี พ.ศ. 2562 - 2563 หลงัน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียอยู่ระหว่าง 6 – 6.50 บาท โดย
มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียสูงสุดในไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2563 เท่ากบั 6.43 บาท  และมีแนวโนม้
ลดลงอย่างต่อเน่ืองซ่ึงมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้นถวัเฉล่ียต ่าสุดในไตรมาสท่ี 3และ 4 ปี พ.ศ. 2563 มี
มูลค่าเท่ากับ 6.11 บาท ทั้ งน้ีจากสถานการณ์ข้อพิพาทระหว่างประเทศสหรัฐอเมริกา และ
สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนจีนท่ียดืเยื้อและส่งผลกระทบต่อการขยายตวัของเศรษฐกิจและ
ปริมาณการคา้โลกชดัเจนยิ่งข้ึน ซ่ึงปัจจยัดงักล่าวจะส่งผลกระทบต่อความเช่ือมัน่ของทั้งภาคธุรกิจ
และภาคเอกชน รวมถึงผลกระทบจากการระบาดของโรค COVID-19 ท าให้การลงทุนต่างๆ ชะลอ
ตวั ดว้ยโครงสร้างเศรษฐกิจไทยท่ียงัคงพึ่งพาภาคต่างประเทศสูง จึงส่งผลใหก้ารขยายตวัของกิจการ
ในประเทศไทยมีแนวโนม้ชะลอลงตามไปดว้ย 
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ภาพที ่4.10  แสดงก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
รายไตรมาส ปี พ.ศ. 2560-2563 

  
จากภาพท่ี 4.10  แสดงความเคล่ือนไหวของก าไรต่อหุน้ถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2563  โดยก าไรต่อหุน้ถวัเฉล่ีย รายไตร
มาส ระหวา่ง ปี พ.ศ. 2560 – 2563 อยูร่ะหวา่ง 0 ถึง 1 บาท โดยในช่วงปี พ.ศ. 2560 – 2562 ก าไรต่อ
หุ้นถวัเฉล่ียยงัมีค่าเป็นบวก และก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียสูงสุดอยูใ่นไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2561 จากนั้น
ผนัผวนแต่ยงัอยู่ในมูลค่าท่ีไม่ติดลบ จนถึงไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2563 ท่ีก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียลดลง
ต ่าสุดเท่ากบั  0 บาท ซ่ึงในช่วงปี พ.ศ. 2563 ไดเ้กิดการระบาดของโรค COVID-19 ท่ีมีผลกระทบ
กบัเศรษฐกิจทัว่โลกรวมถึงประเทศไทย ท าให้ประกอบการของธุรกิจส่วนใหญ่ในช่วงเวลาดงักล่าว
ลดลง ส่งผลต่อรายการก าไรต่อหุน้ถวัเฉล่ียดว้ยเช่นกนั 
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ภาพที่  4.11 แสดงมูลค่าก าไรต่อหุ้นถัวเฉล่ียของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย รายไตรมาส ปี 2560-2561 ก่อนมีการใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

 
จากภาพท่ี 4.11 แสดงความเคล่ือนไหวของก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2561 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั พบว่าก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียสูงสุดอยู่ในไตรมาสท่ี 1 ปี 
พ.ศ. 2561 เท่ากบั 0.64 บาท จากนั้นลดลงในไตรมาสท่ี 2 และลดลงต ่าท่ีสุดในไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 
2561 เท่ากบั 0.08 บาท 
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ภาพที่ 4.12  แสดงมูลค่าก าไรต่อหุ้นถัวเฉล่ียของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย รายไตรมาส ปี 2562-2563 หลงัมีการใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

 
จากภาพท่ี 4.12 แสดงความเคล่ือนไหวของก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียของบริษทัท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2562 – 2563 หลงัน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ พบว่าก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียสูงสุดอยู่ในไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2562 เท่ากับ 
0.27 บาท จากนั้ นลดลงในไตรมาสท่ี 1 ปี  พ.ศ. 2563 ท่ี  0 บาท แต่ยงัไม่ติดลบเนื่องมาจาก
ผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรค COVID-19  โดยกลุ่มอุตสาหกรรมที่มีรายได้ลดลงคือ
กลุ่มทรัพยากร หมวดธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค และกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวด
ธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ก าไรสุทธิลดลงสูงสุดเม่ือเทียบกบักลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน จากนั้น
ปรับตวัเพิ่มข้ึนในช่วงไตรมาสท่ี 2 และ 3 ของปี พ.ศ. 2563 และก าไรต่อหุ้นถวัเฉล่ียต ่าท่ีสุดในไตร
มาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2563 คือ 0.22 บาท  

 
4.3  การวเิคราะห์ข้อมูลทางสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)   

การอธิบายขอ้มูลเบ้ืองตน้ของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา ผูว้ิจยัใชส้ถิติดงัต่อไปน้ี คือ คือ 
ค่าต ่าสุด (Minimum), ค่าสูงสุด (Maximum), ค่าเฉล่ีย (Mean), ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) 
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4.3.1  การอธิบายขอ้มูลเบ้ืองตน้ของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาส าหรับตวัแบบก่อนใชม้าตรฐาน
การรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 

โดยชุดข้อมูลท่ีน ามาวิเคราะห์ในตวัแบบท่ี 1 ประกอบด้วยกลุ่มตวัอย่างจ านวน 856 
ขอ้มูลท่ีใชส้ าหรับการทดสอบสมมติฐานการศึกษา โดยเป็นขอ้มูลไตรมาสท่ี 1-4 ปี 2560-2561 ของ
ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาแสดงในตารางท่ี 4.3.1  ดงัน้ี 

 

ตวัแปร ค่าต า่สุด 
(Minimum) 

ค่าสูงสุด 
(Maximum) 

ค่าเฉลีย่ 
(Mean) 

ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Std. deviation) 

MVPS_Before 0.20 264.00 19.55 40.80 

BVPS_Before 0.03 33.22 6.13 6.28 

EPS_Before -4.49 38.31 0.30 1.57 

 
ตวัแปรท่ีใชค้  านวนค่าสถิติ 

สัญลกัษณ์ ความหมาย 

MVPS_Before 
 

ราคาหลกัทรัพยต่์อหุ้น ณ วนัประกาศงบการเงิน+1 ก่อนน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้

BVPS_Before 
 

มูลค่าตามบัญชีของผู ้ถือหุ้นต่อหุ้นก่อนน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้

EPS_Before 
 

ก าไรสุทธิต่อหุ้นก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน
ฉบบัท่ี 15 มาใช ้

 

จากตารางท่ี 4.3.1 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนาของกลุ่มตวัอย่างทั้งหมด
ระหว่างปี พ.ศ. 2560– 2561 ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั เป็น
ดงัน้ี  

ราคาหลกัทรัพยต่์อหุ้น(MVPS) ณ วนัประกาศงบการเงิน มีราคาหลกัทรัพยเ์ฉล่ีย 19.55 
บาทต่อหุ้น โดยมีค่าต ่าสุดเท่ากับ 0.20 บาทต่อหุ้น ค่าสูงสุดเท่ากับ 264 บาทต่อหุ้น และมีค่า
เบ่ียงเบนมาตรฐาน 40.80 บาทต่อหุน้ 

มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น (BVPS) พบว่ามูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น
โดยเฉล่ียเท่ากบั 6.13 บาทต่อหุ้น มีค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.03 บาทต่อหุ้น ค่าสูงสุดเท่ากบั 33.22 บาทต่อ
หุน้ และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 6.28 บาทต่อหุน้ 
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ก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) พบว่าก าไรสุทธิต่อหุ้นโดยเฉล่ียเท่ากบั 0.30 บาทต่อหุ้น มีค่า
ต ่าสุดเท่ากบั -4.49 บาทต่อหุ้น ค่าสูงสุดเท่ากบั 38.31 บาทต่อหุ้น และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 1.57 
บาทต่อหุน้ 

4.3.2  การอธิบายข้อมูลเบ้ืองต้นของตวัแปรท่ีใช้ในการศึกษาตวัแบบหลงัใช้มาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 

โดยชุดข้อมูลท่ีน ามาวิเคราะห์ในตวัแบบท่ี 2 ประกอบด้วยกลุ่มตวัอย่างจ านวน 856 
ขอ้มูลท่ีใชส้ าหรับการทดสอบสมมติฐานการศึกษา โดยเป็นขอ้มูลไตรมาสท่ี 1-4 ปี 2562-2563 ของ
ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาแสดงในตารางท่ี 4.3.2 ดงัน้ี 

 

ตวัแปร ค่าต า่สุด 
(Minimum) 

ค่าสูงสุด 
(Maximum) 

ค่าเฉลีย่ 
(Mean) 

ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Std. deviation) 

MVPS_After 0.05 353.00 17.11 40.18 

BVPS_After -5.89 37.92 6.34 6.77 

EPS_After 11.13 12.00 0.17 1.20 
 

ตวัแปรท่ีใชค้  านวนค่าสถิติ 
สัญลกัษณ์ ความหมาย 
MVPS_After 

 
ราคาหลกัทรัพยต่์อหุ้น ณ วนัประกาศงบการเงิน+1 หลงัน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้

BVPS_After 
 

มูลค่าตามบัญชีของผู ้ถือหุ้นต่อหุ้นหลังน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้

EPS_After 
 

ก าไรสุทธิต่อหุ้นหลังน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน
ฉบบัท่ี 15 มาใช ้

 
จากตารางท่ี 4.3.2 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนาของกลุ่มตวัอย่างทั้งหมด

หลงัจากน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั เป็นดงัน้ี 
 ราคาหลกัทรัพยต่์อหุ้น(MVPS) ณ วนัประกาศงบการเงิน มีราคาหลกัทรัพยเ์ฉล่ีย 17.11 

บาทต่อหุ้น โดยมีค่าต ่ าสุดเท่ากับ 0.05 บาทต่อหุ้น ค่าสูงสุดเท่ากับ 353 บาทต่อหุ้น และมีค่า
เบ่ียงเบนมาตรฐาน 40.18 บาทต่อหุน้ 
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มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น (BVPS) พบว่ามูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น
โดยเฉล่ียเท่ากบั 6.34 บาทต่อหุ้น มีค่าต ่าสุดเท่ากบั -5.89 บาทต่อหุ้น ค่าสูงสุดเท่ากบั 37.92 บาทต่อ
หุน้ และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 6.77 บาทต่อหุน้ 

ก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) พบว่าก าไรสุทธิต่อหุ้นโดยเฉล่ียเท่ากบั 0.17 บาทต่อหุ้น มีค่า
ต ่าสุดเท่ากบั -11.13 บาทต่อหุ้น ค่าสูงสุดเท่ากบั 12.00 บาทต่อหุ้น และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 1.20 
บาทต่อหุน้ 

 
4.4  การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างกลุ่มตัวอย่างตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา 

การน าเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูลในส่วนน้ีจะแบ่งเป็น 4 ส่วนย่อยคือ การวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์ระหว่างรายการมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น  ก าไรต่อหุ้น กบัมูลค่าของกิจการตามราคา
ตลาด ก่อน และหลงัปรับใชม้าตราฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15  

การทดสอบความสัมพนัธ์ของมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น ก าไรต่อหุ้น กบัมูลค่ากิจการตาม
ราคาตลาด ใช้ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficients) โดย
เเกณฑก์ารแปลผลความหมายค่าสัมประสิทธ์ิ 5 ระดบั ดงัน้ี (พวงรัตน์  ทวรัีตน์, 2540,น. 144) 

ค่าระดบัความสัมพนัธ์   ระดบัความสัมพนัธ์  
0.81 – 1.00  สูง  
0.61 – 0.80  ค่อนขา้งสูง  
0.41 – 0.60  ปานกลาง  
0.21 – 0.40  ค่อนขา้งต ่า 
0.01 – 0.20  ต ่า 
 
 
 

 4.4.1  ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งรายการมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น  ก าไรต่อหุ้น กบั
มูลค่าของกิจการตามราคาตลาด ก่อนใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 โดยวิธีการ
วเิคราะห์ขอ้มูลแบบสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) 
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ตัวแปร MVPS_Before BVPS_Before EPS_Before 
MVPS_Before Pearson 

Correlation 
Sig. (2-tailed) 

1 0.489** 
.000 

0.513** 
.000 

BVPS_Before Pearson 
Correlation 
Sig. (2-tailed) 

 1 0.232** 
.000 

EPS_Before Pearson 
Correlation 
Sig. (2-tailed) 

  1 

 
หมายเหตุ.*  มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั  

 
จากตารางท่ี 4.4.1 เป็นการวิเคราะห์ทิศทางความสัมพนัธ์ของราคาหลกัทรัพย ์กบัตวั

แปรอิสระ ซ่ึงไดแ้ก่ มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น  ก าไรสุทธิต่อหุ้น  ของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช้ใน
กิจการ เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรแต่ละคู่พบวา่  

ราคาหลกัทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 
0.01 โดยเม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) มีค่าเท่ากบั 0.489 แสดงวา่ราคาหลกัทรัพยแ์ละ
มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กนัในระดบัปานกลาง ซ่ึงกล่าวไดว้า่เม่ือมูลค่าตามบญัชีของผู ้
ถือหุน้ต่อหุน้เพิ่มข้ึนจะส่งผลต่อใหร้าคาของหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึน 

ความสัมพนัธ์ระหว่างราคาหลกัทรัพยแ์ละก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนัอยา่งมีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 โดยเม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 
(r) มีค่าเท่ากบั 0.513 ซ่ึงกล่าวไดว้า่ราคาหลกัทรัพยแ์ละก าไรสุทธิต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กนัในระดบั
ปานกลาง เม่ือก าไรสุทธิต่อหุน้เพิ่มข้ึนจะส่งผลต่อใหร้าคาของหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึน 

สรุปทิศทางความสัมพันธ์จากการวิเคราะห์ข้อมูลแบบสหสัมพันธ์ (Correlation 
Analysis) ระหวา่งตวัแปรอิสระ และ ราคาตลาดของหลกัทรัพยก่์อนน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช ้
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ล าดบัท่ี ตวัแปร ทิศทางความสัมพนัธ์ 
1. มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุน้ต่อหุน้ MVPS ทิศทางเดียวกนั (+) 
2. ก าไรสุทธิต่อหุน้ EPS ทิศทางเดียวกนั (+) 

 
4.4.2  ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างรายการมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น  ก าไรต่อหุ้น กบั

มูลค่าของกิจการตามราคาตลาด หลงัน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาปรับใช ้
 

ตวัแปร After_MVPS After_BVPS After_EPS 
After_MVPS PearsonCorrelation 

Sig. (2-tailed) 
1 0.477** 

.000 
0.463** 

.000 
After_BVPS PearsonCorrelation 

Sig. (2-tailed) 
 1 0.229** 

.000 
After_EPS PearsonCorrelation 

Sig. (2-tailed) 
  1 

 
หมายเหตุ.* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั  

 
จากตารางท่ี 4.4.2  เป็นการวิเคราะห์ทิศทางความสัมพนัธ์ของราคาหลกัทรัพย ์กบัตวั

แปรอิสระ ซ่ึงไดแ้ก่ มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น  ก าไรสุทธิต่อหุ้น  ของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หลังน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช้ใน
กิจการ เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรแต่ละคู่พบวา่  

ความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาหลกัทรัพยแ์ละมูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น (BVPS) มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) มีค่าเท่ากบั 
0.477 แสดงว่าราคาหลกัทรัพยแ์ละมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กนัในระดบัปานกลาง 
กล่าวไดว้า่เม่ือมูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุน้ต่อหุน้เพิ่มข้ึนจะส่งผลต่อให้ราคาของหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึน 

ความสัมพนัธ์ระหว่างราคาหลกัทรัพยแ์ละก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนัท่ีระดบันัยส าคญั 0.01 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) มีค่าเท่ากบั 0.463 แสดงว่า
ราคาหลกัทรัพยแ์ละมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กนัในระดบัปานกลาง  
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สรุปทิศทางความสัมพันธ์จากการวิเคราะห์ข้อมูลแบบสหสัมพันธ์ (Correlation 
Analysis) ระหว่างตวัแปรอิสระ และ ราคาตลาดของหลกัทรัพยห์ลงัน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 15 มาปรับใช ้

 

ล าดบัท่ี 
 

ตวัแปร ทิศทางความสัมพนัธ์ 

1. มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุน้ต่อหุน้ MVPS ทิศทางเดียวกนั (+) 

2. ก าไรสุทธิต่อหุน้ EPS ทิศทางเดียวกนั (+) 

 
 

4.5  ผลการวิ เคราะห์สมมติฐาน โดยวิธีวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression 
Analysis)  

 ในการศึกษาคร้ังน้ี เป็นการศึกษาคุณค่าของข้อมูลบญัชีท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยเ์พื่อ
พิจารณาวา่ขอ้มูลทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยห์รือไม่ โดยเปรียบเทียบระหวา่งช่วง
ปี พ.ศ. 2560 – 2561 ก่อนการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 รายไดจ้ากสัญญาท่ีท า
กบัลูกคา้ และช่วงปี พ.ศ. 2562 – 2563 หลงัจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
มาถือปฏิบติัในการด าเนินงาน  วา่หลงัน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช้ มูลค่า
กิจการตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการตามราคาตลาดมากกวา่ก่อนน ามาตรฐานมา
ใชห้รือไม่ซ่ึง ผลการวเิคราะห์ประกอบดว้ยรายละเอียดดงัน้ี 

4.5.1  การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น และก าไรต่อหุ้นท่ีมีต่อราคา
หลกัทรัพย ์ก่อนปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15  (ปี พ.ศ. 2560 - 2561) 
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ตารางที่ 4.4 ผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์โดยการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ(Multiple Regression 
Analysis) ระหว่าง มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น และก าไรสุทธิต่อหุ้น กบัราคาหลกัทรัพย์
ก่อนใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 โดยประยุกต์ใช้ตัวแบบทางการเงินของ 
Feltham and Ohlson(1995)  

 

(1) ก่อนใช ้TFRS15  MVPS_Beforei,t  = β0 + β1BVPS_Beforei,t+β2EPS_Beforei,t 
+εi,t 

 
   

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

   
Model Summary 

Model B Std. 
Error 

β t P-
Value 

Adjust 
R2 

Std.Err
or 

1 (Constant) .638 .502  .428 671   
 Before_BVPS .537 176 .391 4.419 000** 406 31.4423 
 Before_EPS 1.044 708 .422 5.591 000**   
 Durbin-Watson 

F 
Sig. F 

= 2.120 
293.476 
.000** 

     

 
หมายเหตุ.* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั  

 
จากตารางท่ี 4.4 ไดท้  าการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ตามตวัแบบท่ี 1  โดยมีกลุ่มตวัอย่าง 856 ตวัอย่าง พบว่าก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน
ฉบบัท่ี 15 มาใช ้มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั
ราคาหลักทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับนัยส าคญั 0.01 ข้อมูลทางบญัชี (BVPS, EPS) 
สามารถอธิบายหรือพยากรณ์ถึงการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยร่์วมกนัไดร้้อยละ 40.6 กล่าว
ได้ว่า เม่ือมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (BVPS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) เพิ่ม ข้ึน จะส่งผลให้ราคา
หลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึนในทิศทางเดียวกนั  หากมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS)  และก าไรต่อหุ้น (EPS) 
ลดลง จะส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์ลดลงเช่นกัน เม่ือเปรียบเทียบข้อมูลทางบัญชีว่าอะไรมี
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ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยม์ากกว่ากนั พบว่าก าไรต่อหุ้น (EPS) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
ร้อยละ 42.2 ในขณะท่ีมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (BVPS) ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์  ร้อยละ 39.1 
ตามล าดบั 

4.5.2  การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น และก าไรต่อหุ้นท่ีมีต่อราคา
หลกัทรัพย ์หลงัปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 (ปี พ.ศ. 256 -2563) 
 
ตารางที่  4.5  ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์โดยการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ(Multiple 
Regression Analysis) ระหว่าง มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น และก าไรสุทธิต่อหุ้น กบัราคา
หลกัทรัพยห์ลงัการใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
 

(2)   หลงัใช ้TFRS15   MVPS_Afteri,t  = β0 + β1BVPS_Afteri,t+β2EPS_Afteri,t 
+εi,t 

 
   

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

   
Model 

Summary 
Model B S

td. 
Error 

β t P
-

Value 

A
djust 

R2 

S
td.Error 

2 (Constant) .278 1.510  0.190 .849   
 After_BVPS 2.326 .167 .392 13.926 .000** .358 32.18831 
 After_EPS 12.456 .940 .373 13.258 .000**   
 Durbin-Watson 

F 
Sig. F 

= 1.967 
239.692 
.000** 

     

 
หมายเหตุ.* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั  

 
จากตารางท่ี 4.5 ไดท้  าการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ตามตวัแบบท่ี 2 โดยมีกลุ่มตวัอยา่ง 856 ตวัอยา่ง เม่ือวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของขอ้มูลบญัชีท่ีมีต่อ
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ราคาหลักทรัพย์ หลังน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ ข้อมูลทางบัญชี ซ่ึง
ประกอบดว้ย มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุ้นต่อหุ้น (BVPS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์
เชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคญัท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 มีความสามารถร่วมกนัในการ
อธิบายราคาหลกัทรัพยท่ี์ร้อยละ 35.8 โดยเม่ือมีการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 
พบวา่มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ร้อยละ 39.2 และ ก าไรต่อหุ้น (EPS) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ร้อยละ 37.3  ตามล าดบั ทั้งน้ีในการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุเง่ือนไข
ขอ้หน่ึงก าหนดว่าค่าความคลาดเคล่ือนของตวัแปรแต่ละค่าตอ้งเป็นอิสระกนั ซ่ึงวิธีการตรวจสอบ
ผูว้จิยัจะพิจารณาจากค่าสถิติ Durbin-Watson โดยถา้ค่า Durbin-Watson มีค่าเขา้ใกล ้2 กล่าวคือ มีค่า
อยู่ในช่วง 1.5-2.5 จะสามารถสรุปได้ว่าค่าความคลาดเคล่ือนมีความเป็นอิสระกัน โดยจากการ
วิเคราะห์ข้อมูลพบว่าค่า Durbin-Watson ในตารางท่ี 4.5 มีค่าเท่ากับ 2.120 และตารางท่ี 4.2 มีค่า
เท่ากับ 19.67 ซ่ึงอยู่ระหว่าง 1.5 – 2.5 จึงสรุปได้ว่าตวัแปรอิสระท่ีน ามาใช้ในการทดสอบไม่มี
ความสัมพนัธ์ภายในตวัเอง 

4.5.3  การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เปรียบเทียบรายไตรมาส ของมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น และ
ก าไรต่อหุ้นท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์ระหว่างก่อนใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
(พ.ศ.2560-2561) และ หลงัจากน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาปรับใช้ (พ.ศ. 
2562-2563) 

 
 

Quarter/ 
Variables 

 

Standardized 
Coefficients 

(β) 

t P-
Value 

Adjust 
R2 

Sig. F Durbin-
Watson 

Tolerance VIF 

ส่วนที ่1 :  ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช ้(พ.ศ. 2560-2561) 

1 
BVPS 0.488 0.718 .000** 

.600 .000** 2.235 0.901 1.110 
EPS 0.471 0.338 .000** 

2 
BVPS 0.444 9.274 0.000** 

0.569 0.000** 2.106 0.877 1.140 
EPS 0.476 9.941 0.000** 

3 
BVPS 0.375 7.954 0.000** 

.621 0.000** 2.252 0.797 1.255 
EPS 0.546 11.586 0.000** 

4 
BVPS 0.448 8.799 0.000** 

0.517 0.000** 2.002 0.871 1.148 
EPS 0.428 8.402 0.000** 
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ส่วนที ่2 :  หลงัน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช ้(พ.ศ. 2562-2563) 

1 
BVPS 0.533 9.806 0.000** 

0.394 0.000** 1.921 0.960 1.042 
EPS 0.250 4.612 0.000** 

2 
BVPS 0.462 9.646 0.000** 

0.542 0.000** 2.017 0.931 1.074 
EPS 0.468 9.765 0.000** 

3 
BVPS 0.511 9.216 0.000** 

0.398 0.000** 2.005 0.916 1.092 
EPS 0.257 4.638 0.000** 

4 
BVPS 0.487 9.676 0.000** 

0.503 0.000** 1.934 0.917 1.091 
EPS 0.399 7.925 0.000** 

 
หมายเหตุ.* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั  

 
ตารางท่ี 4.5 เป็นการแสดงผลให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของขอ้มูลบญัชีต่อราคาหลกัทรัพย ์

แสดงขอ้มูลเปรียบเทียบรายไตรมาส เม่ือเปรียบเทียบขอ้มูลพิจารณาค่า Adjust R2 พบวา่ ขอ้มูลทาง
บญัชีรายไตรมาสก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ (ปีพ.ศ. 2560-2561) 
สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดดี้กวา่หลงัน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้(ปี
พ.ศ. 2562-2563) ในทุกรายไตรมาส รายละเอียด แสดงผลในตารางท่ี 4.5.3 ส่วนท่ี 1 ดงัน้ี ก่อนน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงินมาใช้ ขอ้มูลบญัชีไตรมาสท่ี 1 สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้
ร้อยละ 60 ไตรมาสท่ี 2 ขอ้มูลทางบญัชีสมารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 56.9  ไตรมาสท่ี 3 
ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 62.1 และ ในไตรมาสท่ี 4 ก่อนใช ้TFRS 
15 ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดร้้อยละ51.7 และเม่ือเปรียบเทียบวา่ขอ้มูลทาง
บญัชีรายการใดท่ีส่งผลกบัราคาหลกัทรัพยใ์นแต่ละรายไตรมาส โดยพิจารณาจากค่า Standardized 
Coefficients(β) พบว่าในช่วงท่ียงัมิได้น า TFRS 15 มาปฏิบติั มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และ
ก าไรต่อหุน้ (EPS) มีความสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดใ้กลเ้คียงกนั 

หลงัจากท่ีน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ (ปีพ.ศ. 2562-2563) 
ขอ้มูลทางบญัชีรายไตรมาสสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดล้ดลงทุกรายไตรมาส ซ่ึงแสดงใน 
ตารางท่ี 4.5.3 ส่วนท่ี 2 คือ หลังจากน า TFRS 15 มาถือปฏิบัติท าให้ข้อมูลบัญชีไตรมาสท่ี 1 
สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้ร้อยละ 39.4 ไตรมาสท่ี 2 ขอ้มูลทางบญัชีสมารถอธิบายราคา
หลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 54.2  ไตรมาสท่ี 3 ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 
39.8 และ ในไตรมาสท่ี 4 หลงัใช ้TFRS 15 ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดร้้อย
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ละ50.3 เม่ือพิจารณาแยกองคป์ระกอบของขอ้มูลบญัชีหลงัน า TFRS 15 มาใช ้พบวา่ มูลค่าทางบญัชี
ต่อหุ้น (BVPS)  ในไตรมาสท่ี 1 ไตรมาสท่ี 3 และไตรมาสท่ี 4 สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้
ดีกว่า ก าไรต่อหุ้น (EPS) ส่วนในไตรมาสท่ี 2 ข้อมูลบัญชีทั้ งสองรายการสามารถอธิบายราคา
หลกัทรัพยไ์ดใ้กลเ้คียงกนั 

จากการวิเคราะห์ขอ้มูลตามตารางท่ี 4.5 ทั้งส่วนท่ี 1 และส่วนท่ี 2 สรุปไดว้่า ขอ้มูล
ทางบญัชีซ่ึงประกอบไปดว้ย มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์
สามารถอธิบาย หรือพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยไ์ด้ แต่การรับรู้รายได้ตามมาตรฐานการบญัชีเดิม
ขอ้มูลทางบญัชีอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดดี้กวา่การรับรู้รายไดต้าม TFRS 15  

4.5.5  สรุปผลการศึกษาตามสมมติฐานงานวจิยั 
จากผลการศึกษาทั้งหมดขา้งตน้ ปฏิเสธสมมติฐานงานวิจยั เน่ืองจากหลงัน ามาตรฐาน

การรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช้ มูลค่ากิจการในราคาตามบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั
มูลค่ากิจการตามราคาตลาดนอ้ยกวา่ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้โดยมี
รายละเอียดดงัน้ี 
 
ตารางที่ 4.6  สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน ของความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่ากิจการตามราคาตลาด 
กบัมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นและก าไรสุทธิต่อหุ้น เปรียบเทียบก่อนและหลังการน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15  

 

(1) ก่อนใช ้TFRS15   MVPS_Beforei,t  = β0 + β1BVPS_Beforei,t+β2EPS_Beforei,t +εi,t 

(2) หลงัใช ้TFRS15      MVPS_Afteri,t  = β0 + β1BVPS_Afteri,t+β2EPS_Afteri,t +εi,t 

 

ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพย์ 
Adjust R2  ก่อนใช้ TFRS15  Adjust R2  หลงัใช้ TFRS15 

0.406 > 0.358 

 
จากตารางท่ี 4.6 แสดงให้เห็นถึงความสามารถของขอ้มูลบญัชี ซ่ึงไดแ้ก่ มูลค่าตามบญัชี

ต่อหุ้น (BVPS) และก าไรสุทธิต่อหุ้น(EPS) ทั้งก่อนและหลงัน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 มาใช ้มีความสามารถใชอ้ธิบายถึงราคาหลกัทรัพยไ์ด ้เม่ือเปรียบเทียบขอ้มูลโดยพิจารณา
จากค่าสัมประสิทธ์ิตัวก าหนด (Coefficient of determinant) หรือค่า Adjust R2 ระหว่างก่อนน า
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มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ (ปีพ.ศ. 2560-2561) กบัหลังน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ (ปีพ.ศ. 2562-2563) พบวา่ หลงัจากท่ีน ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช้ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดล้ดลงจาก 40.60% 
เป็น 35.80%  ลดลง 4.80% 

 
4.6   ผลกระทบของมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับที ่15 ทีม่ีต่อรายได้ 

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ือง รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ ได้
ถูกน ามาใชแ้ทนมาตรฐานการบญัชี 2 ฉบบัคือ มาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 11 (ปรับปรุง 2560) เร่ือง 
สัญญาก่อสร้าง  มาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 18 (ปรับปรุง 2560) เร่ืองรายได้ และการตีความ
มาตรฐานการบัญชี 4 ฉบบั คือ การตีความมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 31 (ปรับปรุง 560) เร่ือง 
รายไดร้ายการแลกเปล่ียนเก่ียวกบับริการโฆษณา  การตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบั
ท่ี 31 (ปรับปรุง 2560)  เร่ือง รายได้ รายการแลกเปล่ียนเก่ียวกับบริการโฆษณา  การตีความ
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 13  (ปรับปรุง 2560) เร่ือง โปรแกรมสิทธิพิเศษแก่ลูกคา้  
การตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 (ปรับปรุง 2560) เร่ืองสัญญาส าหรับการ
ก่อสร้างอสังหาริมทรัพย ์และ การตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 18 (ปรับปรุง 
2560) เร่ือง การโอนสินทรัพยจ์ากลูกคา้ มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ก าหนดให้
กิจการท่ีมีส่วนไดเ้สียกบัสาธารณะน ามาถือปฏิบติัตั้งแต่ 1 มกราคม 2562 จากการศึกษาขอ้มูลจาก
รายงานทางการเงินในปี พ.ศ. 2562 มีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ี
เปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบัผลกระทบจากการน ามาตรฐานดงักล่าวมาถือปฏิบติั  ตามท่ีแสดงไวใ้นตาราง
ท่ี 4.2 ขา้งตน้ จ านวน 114 บริษทั และจากหลกัส าคญัของมาตรฐานฯ ฉบบัน้ี เพื่อสร้างความชดัเจน
ในการรับรู้รายได้  ก าหนดกรอบในการรับรู้รายได้จากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ เพื่อให้ขอ้มูลรายได้
ชดัเจนยิ่งข้ึน สะทอ้นการด าเนินงานไดดี้ยิ่งข้ึน รวมถึงปรับปรุงความสามารถเปรียบเทียบได ้ลด
ขอ้จ ากดัของแนวปฏิบติัระหว่างกิจการ ประเภทอุตสาหกรรม และตลาดทุน ซ่ึงจากการก าหนดค า
นิยามศพัทข์อง รายได ้(Income) ตามความหมายของ TFRS 15  หมายถึงการเพิ่มข้ึนของประโยชน์
เชิงเศรษฐกิจในรอบระยะเวลาบญัชีในรูปแบบกระแสรับเขา้ของสินทรัพย ์หรือการเพิ่มข้ึนของ
สินทรัพย ์หรือการลดลงของหน้ีสิน ซ่ึงส่งผลให้ส่วนของเจา้ของเพิ่มข้ึน  รายได้หลกัท่ีเกิดจาก
สัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ (Revenue) จะหมายถึง รายไดซ่ึ้งเกิดตามกิจกรรมปกติของกิจการ และ สัญญา 
(Contract) หมายถึงขอ้ตกลงตั้งแต่สองฝ่ายข้ึนไป ซ่ึงท าให้เกิดสิทธิและภาระผูกพนัท่ีใช้บงัคบัได ้
(มณฑา  เอมสวสัด์ิ, 2563)   
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ในการศึกษาคร้ังน้ี ผูว้ิจยัจึงได้ศึกษาเพิ่มเติมจากข้อมูลเชิงประจกัษ์จากหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน ปี พ.ศ. 2562 เพื่อทราบถึงผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการน าหลกัการรับรู้รายได้
ตามกรอบมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ท่ีส่งผลต่อการด าเนินงานของแต่ละกลุ่ม
อุตสาหกรรม โดยเบ้ืองตน้ได้พิจารณาผลกระทบท่ีมีต่อรายการรายได้ ซ่ึงแสดงในตารางท่ี 4.6.1 
ดงัน้ี 

 

ตารางที ่4.7 จ  านวนบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 
มาถือปฏิบติัแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม 
 

กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวนบริษัททีไ่ด้รับ
ผลกระทบจากการน า

มาตรฐานการรายงานทาง
การเงินฉบับที่ 15 มาถือ

ปฏิบัติ 

จ านวนบริษัททีม่ีการ
เปิดเผยข้อมูล

ผลกระทบทีม่ีต่อ
รายได้ 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 16 16 
กลุ่มทรัพยากร 10 2 
กลุ่มเทคโนโลย ี 13 10 
กลุ่มบริการ 26 23 
กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม 8 6 
กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค 5 3 
กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 36 24 

จ านวนตัวอย่างทีใ่ช้ในการวจัิย 114 84 

 
4.6.1  การทดสอบผลกระทบของรายได ้เม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

มาถือปฏิบติั 
 เพื่อทดสอบหาผลกระทบท่ีมีต่อการรับรู้รายได ้พิจารณาจากบริษทัท่ีเปิดเผยขอ้มูล

ผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากจ านวนบริษทัท่ีได้รับผลกระทบทั้ งหมด 114 บริษทั พบว่ามี 84 บริษัท 
(แสดงรายละเอียดในตารางท่ี 4.4) เปิดเผยขอ้มูลผลกระทบท่ีเก่ียวขอ้งกบัรายการรายไดใ้นหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน โดยแสดงรายละเอียดขอ้มูลรายไดต้ามการรับรู้เดิม และรายไดต้าม TFRS 
15  ผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลจ านวนรายไดท่ี้ได้มีการรับรู้ตามมาตรฐานบญัชีเดิม และรายไดท่ี้เปล่ียนไป
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จากการรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 มาศึกษาเปรียบเทียบวา่ก่อนใชม้าตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน ฉบับท่ี 15 กับหลังใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 รายได้มีความ
แตกต่างกนัหรือไม่ 

 
ตารางที ่ 4.8 แสดงค่าสถิติพื้นฐานของรายการรายได ้ 

 
 ตวัแปรท่ีใชค้  านวณค่าสถิติ 
 
สัญลกัษ
ณ์ 

ความหมาย 

REV_Before  
 

รายการรายได ้ก่อน ปรับปรุงผลกระทบท่ีเกิดจากน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้(บาท) 

REV_After รายการรายได ้หลงั ปรับปรุงผลกระทบท่ีเกิดจ าการน ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้(บาท) 

  
 จากตารางท่ี 4.8 แสดงค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปร พบวา่รายไดข้องกลุ่มบริษทัท่ีไดรั้บ

ผลกระทบจากมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ก่อนมีการปรับใชม้าตรฐาน รายไดเ้ฉล่ีย
เท่ากบั 20,075,065,149 บาท เม่ือน ามาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 มาใช ้รายไดเ้ฉล่ียเท่ากบั 17,766,390,763 
บาท จากการเปรียบเทียบแสดงให้เห็นว่า เม่ือปรับปรุงรายการรายไดใ้ห้เป็นไปตามมาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ท าใหร้ายไดเ้ฉล่ียลดลง 2,308,674,386 บาท คิดเป็นร้อยละ 11.50  

 ตวัแปร N ค่าต า่สุด 
(Minimum) 

ค่าสูงสุด 
(Maximum) 

ค่าเฉลีย่ 
(Mean) 

ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 
(Std. deviation) 

Pair1 REV_Before 84 11,470,071 557,817,000,000 20,075,065,149 65,869,193,353 

REV_After 84 10,073,130 532,573,465,000 17,766,390,763 61,338,025,834 

 △REV  -1,396,941 -25,243,535,000 -2,308,674,386  
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 เพื่อทดสอบหาความแตกต่างของรายการรายไดก่้อนและหลงัน ามาตรฐานฯ มาใช ้วา่
มีความแตกต่างกนัหรือไม่ สามารถวเิคราะห์ขอ้มูลหาความแตกต่างโดยใชค้  าสั่ง Paired  Samples T- 
Test   ก าหนดสมมติฐานในการทดสอบ ดงัน้ี 

H0   :   µREV_Before - µREV_After  = 0     รายไดก่้อนน ามาตรฐานการรายงานทาง
เงินฉบบัท่ี 15 กบัหลงัน ามาตรฐานการรายงานทางเงินฉบบัท่ี 15 มาใชไ้ม่มีแตกต่างกนั    

H1   :   µREV_Before - µREV_After  ≠  0    รายไดก่้อนน ามาตรฐานการรายงานทาง
เงินฉบบัท่ี 15  กบัหลงัน ามาตรฐานการรายงานทางเงินฉบบัท่ี 15 มาใชมี้ความแตกต่างกนั    
 
ตารางที ่4.9   ทดสอบความสัมพนัธ์ของรายไดก่้อนและหลงัใชม้าตรฐานฯ 

 
Paired Samples Correlations 

 N Correlation Sig. 

Pair 1 
REV_BeforeTFRS15 & 
REV_AfterTFRS15 

84 .964 .000** 

 
หมายเหตุ. * มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั  

 

จากตารางท่ี 4.9 เม่ือทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างรายไดก่้อนและหลงัใช้มาตรฐาน
การรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 พบวา่ รายไดก่้อนใชแ้ละหลงัน ามาตรฐานฯ มาใชมี้ความสัมพนัธ์
กนั ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิ .964  

 

ตารางที่ 4.10  ตารางแสดงค่าสถิติท่ีใช้ทดสอบความแตกต่างของรายได้ก่อนและหลังปรับใช้
มาตรฐานการการงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 
 

Paired Samples Test 
 Paired Differences 

Mean Std. Deviation Std.Error 
Mean 

95% Confidence Interval of 
the Difference 

t df Sig.(2-
tailed) 

Lower Upper 
REV_Before 
REV_After 

2308674386 17563169101 1916298853 -1502766959 6120115733 1.205 83 .232 
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หมายเหตุ.* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั 
จากตารางท่ี 4.10 เม่ือทดสอบเพื่อหาความแตกต่างว่าจ านวนรายได้ก่อนท่ีจะน า

มาตรฐานฯ มาใช้เปรียบเทียบกบัจ านวนรายได้หลงัจากน ามาตรฐานฯ  มาใช้มีความแตกต่างกนั
หรือไม่ พบว่าค่า Sig. (2-tailed) = .232   มีค่ามากกว่า α  =  0.05  ท าให้ ยอมรับ H0 ค่าเฉล่ียของ
รายไดก่้อนน ามาตรฐานการรายงานทางเงินฉบบัท่ี 15 กบัหลงัน ามาตรฐานการรายงานทางเงินฉบบั
ท่ี 15 มาใชไ้ม่มีความแตกต่างกนั  ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05  

 เพื่อศึกษาถึงผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการปรับปรุงรายการรายไดข้องกิจการ ว่าส่งผล
กระทบต่อราคาหลกัทรัพยห์รือไม่  จึงไดท้  าการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาหลกัทรัพยแ์ละ
รายได้ก่อนการใช้มาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 และ ความสัมพนัธ์ของราคาหลกัทรัพยแ์ละรายได้หลงั
ปรับปรุงรายการรายได้มาตรฐานฯ ฉบับท่ี 15 โดยใช้การทดสอบความสัมพันธ์ของ Pearson  
correlation แสดงไดด้งัน้ี 
 
ตารางที ่4.11  ตารางแสดงความสัมพนัธ์ของราคาหลกัทรัพยแ์ละรายไดก่้อนปรับปรุง 
 

ตวัแปร P_Before REV_Before 
P_Before PearsonCorrelation 

Sig. (2-tailed) 
N 

1 
 

84 

.022 

.843 
84 

REV_Before PearsonCorrelation 
Sig. (2-tailed) 
N 

.022 

.843 
84 

1 
 

84 
 
หมายเหตุ.* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั 

  

จากตารางท่ี 4.11 แสดงให้เห็นวา่ ก่อนการปรับปรุงการรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 
15  พบว่าค่า Sig. (2-tailed) = .843   มีค่ามากกว่า α  =  0.05  รายได้ไม่มีความสัมพนัธ์กับราคา
หลกัทรัพย ์  
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ตารางที่ 4.12  ตารางแสดงความสัมพนัธ์ของราคาหลักทรัพยแ์ละรายได้หลังปรับปรุงการรับรู้
รายไดต้ามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 
 

ตวัแปร P_After REV_After 
P_After Pearson Correlation 

Sig. (2-tailed) 
N 

1 
 

84 

.047 

.674 
84 

REV_After Pearson Correlation 
Sig. (2-tailed) 
N 

.047 

.674 
84 

1 
 

84 
 
หมายเหตุ.* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั *0.05 และ **0.01 ตามล าดบั 

 

 จากตารางท่ี 4.12 แสดงให้เห็นว่า หลงัจากกิจการได้ท าการปรับปรุงการรับรู้รายได้
ตามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15  ค่า Sig. (2-tailed) = .674   มีค่ามากกวา่ α  =  0.05  รายการรายไดไ้ม่มี
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์

 ดังนั้ น จากผลการการวิเคราะห์หาความสัมพันธ์ของตัวแปรราคาหลักทรัพย์และ
รายได้ ตามตารางท่ี  4.6 และ 4.7 สามารถสรุปได้ว่าทั้ งก่อนการปรับปรุงการรับรู้รายได้ตาม
มาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 และหลงัจากท่ีกิจการได้ปรับปรุงตวัเลขรายได้ให้เป็นไปตามมาตรฐานฯ 
ฉบบัท่ี 15  ราคาหลกัทรัพยแ์ละรายการรายไดไ้ม่มีความสัมพนัธ์กนั  กล่าวคือ การปรับปรุงการรับรู้
รายได้ให้ เป็นไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับท่ี  15 ไม่ ส่งผลกระทบกับการ
เปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์

 

4.7  ผลกระทบของมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที ่15 ทีม่ีต่อรายงานทางการเงิน 
 ในขั้นตอนน้ี เป็นการวิเคราะห์รายงานทางบัญชีท่ีได้รับการปรับปรุงจากการน า

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช้ โดยวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงประจกัษ์จากบริษทัท่ี
เปิดเผยผลกระทบในหมายเหตุประกอบงบการเงิน ปี 2562 จากตารางท่ี 4.6.1 บริษทัท่ีไดเ้ปิดเผย
ขอ้มูลผลกระทบต่อรายการทางบญัชีในหมายเหตุประกอบงบการเงิน จ านวน 114 บริษทั  สามารถ
แบ่งผลกระทบไดด้งัน้ี 

 
 



126 
 

4.7.1 จ านวนผลกระทบต่อก าไรสะสมตน้งวด 

มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ไดรั้บการปรับปรุงหรือจดัให้มีข้ึนเพื่อให้
มีเน้ือหาเท่าเทียมกับมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ โดยส่วนใหญ่เป็นการ
อธิบายให้ชัดเจนเก่ียวกับวิธีปฏิบัติทางการบัญชีและการให้แนวปฏิบัติทางการบัญชีกับผูใ้ช้
มาตรฐาน การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินดงักล่าวมาถือปฏิบติัในปีแรก  บริษทัสามารถ
เลือกวิธีการรับรู้ผลสะสมของการปรับใชม้าตรฐานรายงานทางการเงินฉบบัน้ี ได ้2 วธีิ คือ (1) ปรับ
ยอ้นหลังงบการเงินท่ีน ามาเปรียบเทียบ (Fully Retrospective Approach)  มาตรฐานฉบับน้ีมีข้อ
อนุโลมให้กิจการเลือกยกเวน้การปรับยอ้นหลงัดงักล่าวตามมาตรฐานการบญัชี ฉบบัที่ 8 เร่ือง 
นโยบายการบญัชี การเปล่ียนแปลงประมาณการทางบญัชีและขอ้ผิดพลาด  (2) ปรับยอ้นหลงัแบบ
ผลกระทบในอดีตให้ปรับกบัก าไรสะสมตน้งวดด้วยจ านวนผลกระทบเสมือนว่าใช้มาตรฐานฯ 
ฉบบัน้ีมาตลอด  โดยไม่ปรับปรุงงบการเงินของงวดท่ีผ่านมา (Modified Retrospective Approach) 
มาตรฐานฉบับน้ีได้ก าหนดแนวทางท่ีผ่อนคลายมากข้ึนในกรณีท่ีกิจการเลือกแนวทางน้ี โดย
ผลกระทบในอดีตใหป้รับกบัก าไรสะสมตน้งวด โดยไม่ตอ้งปรับปรุงงบการเงินท่ีน ามาเปรียบเทียบ  

 ในการศึกษาคร้ังน้ี พบวา่จากจ านวนบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบ 114 บริษทั เลือกวธีิ Fully 
Retrospective Approach จ านวน 27 บริษทั และเลือกวิธี Modified Retrospective Approach จ านวน 
87 บริษัท (ภาพท่ี 4.3) จากจ านวน 87 บริษัทท่ีเลือกวิธี Modified Retrospective Approach มีการ
ปรับปรุงผลกระทบในอดีตท่ีเกิดข้ึนจากการรับรู้รายได ้ตามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 โดยปรับปรุงกบั
รายการก าไรสะสมตน้งวด พบวา่มีจ านวนบริษทัท่ีปรับปรุงก าไรสะสมตน้งวด ณ วนัท่ี 1 มกราคม 
2562 จ านวน 47 บริษทั แสดงในตารางท่ี 4.8 
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ตารางที ่4.13   บริษทัท่ีมีการปรับปรุงก าไรสะสมตน้งวด   
 

กลุ่มอุตสาหกรรม / หมวดธุรกจิ จ านวนบริษัทที่
ได้รับผลกระทบจาก
การน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน
ฉบับที ่15 มาถือ

ปฏิบัติ 

จ านวนบริษัททีม่ีการ
ปรับปรุงก าไรสะสม
ต้นงวด ปี 2562 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 16 3 
กลุ่มทรัพยากร 10 8 
กลุ่มเทคโนโลย ี 13 9 
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 26 10 
กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม 8 3 
กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค 5 2 
กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 36 12 
รวมบริษัททีม่ีการปรับปรุงรายการก าไรสะสม 114 47 

 
จากตารางท่ี 4.13 บริษทัท่ีมีการปรับปรุงก าไรสะสมตน้งวด จ านวน 47 บริษทั คิดเป็น

ร้อยละ 41.23 ของบริษทัท่ีเปิดเผยรายการผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการน ามาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 มา
ใช ้ โดยบริษทัไดแ้สดงจ านวนผลกระทบท่ีมีต่อก าไรสะสมตน้งวดไวใ้นงบแสดงการเปล่ียนแปลง
ในส่วนของผูถื้อหุ้น และเปิดเผยรายละเอียดในหมายเหตุประกอบงบการเงิน สามารถแสดง
รายละเอียดจ านวนเงินผลกระทบท่ีเกิดข้ึน แยกตามกลุ่มอุตสาหกรรมไดด้งัน้ี 
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ตารางที่ 4.14  การปรับปรุงผลกระทบเขา้รายการก าไรสะสมตน้งวดหลงัน ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใช ้   

                                                                        

กลุ่มอุตสาหกรรม 
N ค่าต ่าสุด 

(Minimum) 
ค่าสูงสุด 

(Maximum) 
ค่าเฉลีย่ 
(Mean) 

กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร 3 26,364,000,000 9,426,000 -87,962,423,333.33 
กลุ่มทรัพยากร 8 -1,431,260,052 -42,88,888 -273,643,985.1 
กลุ่มเทคโนโลย ี 9 -9,720,480,000 1,355,951,000 -801,734,240.8 
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 10 -73,445,493 2,159,465,173 209,800,790.3 
กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม 3 -1,015,000 17,408,255 7,348,086.47 
กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค 2 -2,913,000 8,334,000 2,710,500 
กลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 12 -1,708,593,544 406,449,000 -63,221,329.33 

รวม 47 -26,364,000,000 2,159,465,173 -5,785,642,826.33 
 

จากตารางท่ี 4.14 พบว่าจาก 47 บริษัทท่ีเลือกวิธีการรับรู้ผลสะสมของการปรับใช้
มาตรฐานรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 โดยปรับปรุงกบัก าไรสะสม ณ วนัเร่ิมงวดบญัชี และไม่
ปรับยอ้นหลงังบการเงินงวดก่อนท่ีแสดงเปรียบเทียบ มีค่าเฉล่ียจากการปรับปรุงก าไรสะสมตน้งวด 
-5,785,642,826.33 บาท   โดยจะแสดงรายการผลกระทบท่ีเกิดข้ึนไวใ้นงบแสดงการเปล่ียนแปลง
ของผูถื้อหุน้ รายการก าไรสะสมท่ียงัไม่ไดจ้ดัสรร  

4.7.2  ผลกระทบต่อรายการตามประเภทของรายงานทางการเงิน 
การเปล่ียนแปลงนโยบายการบญัชีเน่ืองจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน

ฉบบัท่ี 15 ท าให้บริษทัมีการปรับปรุงรายการต่างๆ เพื่อให้สอดคลอ้งตามท่ีมาตรฐานก าหนด และ
ได้มีการเปิดเผยรายการผลกระทบท่ีเกิดข้ึนในหมายเหตุประกอบงบการเงิน นอกเหนือจาก
ผลกระทบท่ีมีต่อรายไดซ่ึ้งแสดงในตารางท่ี 4.13 และ 4.14 ผลกระทบต่อก าไรสะสมตน้งวดท่ีแสดง
ในตารางท่ี 4.8 และ 4.9 แลว้นั้น ยงัมีรายการท่ีไดรั้บผลกระทบและปรับปรุงขอ้มูลจ านวนเงินของ
ผลกระทบ แยกตามประเภทของงบการเงิน ดงัน้ี 
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ตารางที ่4.15  ประเภทของรายงานทางการเงินท่ีมีการปรับปรุงรายการท่ีเก่ียวขอ้ง  
 

กลุ่มอุตสาหกรรม / หมวดธุรกจิ งบแสดงฐานะทางการเงิน งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร   
 -     ธุรกิจการเกษตร - 1 
- อาหารและเคร่ืองด่ืม 4 15 

กลุ่มทรัพยากร   
- พลงังานและสาธารณูปโภค 8 6 

กลุ่มเทคโนโลย ี   
- เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร 12 13 

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ   
- พาณิชย ์ 8 12 
- การแพทย ์ 1 1 
- ส่ือและส่ิงพิมพ ์ 2 5 
- การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 3 3 
- ขนส่งและโลจิสติกส์  

และบริการเฉพาะกิจ 
3 4 

กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม   
- ยานยนต ์ 2 3 
- วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 1 1 
- บรรจุภณัฑ ์ 1 2 
- เหลก็ 1 2 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค   
- แฟชัน่ 1 2 
- ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 2 1 
- ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์ - 1 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง   
- วสัดุก่อสร้าง - 2 
- พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์ 20 29 
- บริการรับเหมาก่อสร้าง 3 2 

รวมผลกระทบต่อรายการในรายงานทางการเงนิ 72 บริษทั 105 บริษทั 
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การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั  กิจการจะตอ้งรับรู้
รายได้ ด้วยจ านวนเงินท่ีสะท้อนถึงส่ิงตอบแทนท่ีกิจการคาดว่าจะมีสิทธิได้รับ และมีการใช้
วิจารณญาณในการพิจารณาจงัหวะเวลาในการส่งมอบการควบคุม เพื่อประเมินวา่จะรับรู้รายได ้ณ 
เวลาใดเวลาหน่ึง หรือ รับรู้ตลอดช่วงเวลาหน่ึง ในขณะท่ี มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 18 กิจการรับรู้
รายได้จากการขายสินคา้เม่ือได้โอนความเส่ียงและผลตอบแทนของความเป็นเจา้ของสินคา้ท่ีมี
นยัส าคญัไปใหก้บัผูซ้ื้อแลว้  และรับรู้รายไดจ้ากการใหบ้ริการตามขั้นความส าเร็จของรายการ ณ วนั
ส้ินรอบระยะเวลารายงาน กิจการจะไม่รับรู้รายไดถ้า้ฝ่ายบริหารยงัมีการควบคุมหรือบริหารสินคา้ท่ี
ขายไปแลว้นั้นหรือมีความไม่แน่นอนท่ีมีนยัส าคญัในการไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจากการขาย
สินคา้หรือให้บริการนั้น  เน่ืองจากเน้ือหาส าคญัของมาตรฐานฉบบัน้ีเป็นเร่ืองของรายได้ ท าให้
กระทบกบัรายการท่ีเก่ียวขอ้งกบังบก าไรเบด็เสร็จ มากกวา่รายการในงบแสดงฐานะทางการเงิน  

4.7.3  ผลกระทบท่ีมีต่อแนวปฏิบติัทางการบญัชีท่ีเปล่ียนไป 
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ก าหนดให้ทุกกิจการน ามาถือปฏิบัติ

ตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2562 เป็นตน้ไป จากผลกระทบท่ีไดร้ายงานในตารางท่ี 4.8.1 และ 4.8.2 แลว้
นั้น สามารถแสดงประเด็นของแนวปฏิบติัทางบญัชีท่ีเปล่ียนไป แยกตามหมวดอุตสาหกรรมไดด้งัน้ี 

 

ตารางที่ 4.16 เปรียบเทียบการเปล่ียนแปลงวิธีการบันทึกรายการท่ีเก่ียวข้องกับรับรู้รายได้ตาม
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
 
ประเด็นการเปลีย่นแปลง การบันทกึรายการตามมาตรฐาน

การบัญชีฉบับเดิม 
การบันทกึรายการตาม 

IFRS 15 

กลุ่ ม สิน ค้ า เกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร 

  

1. รายไดจ้ากการขายท่ี
กิจการเป็นตวัแทน 

รับรู้เป็นรายได้ด้วยจ านวนเงิน
ขั้นตน้ 

เม่ือปฏิบติัตามสัญญาแล้วเสร็จ
จะต้องรับรู้รายได้ด้วยจ านวน
เงินสุทธิหลังจากจ่ายส่ิงตอบ
แท น ท่ี ไ ด้ รั บ เพื่ อ เป็ น ก าร
แลกเปล่ียนกบัสินคา้และบริการ
ท่ีโอน 
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ประเด็นการเปลีย่นแปลง การบันทกึรายการตามมาตรฐาน
การบัญชีฉบับเดิม 

การบันทกึรายการตาม 
IFRS 15 

2. รายไดค้่าขนส่ง รับรู้เป็นรายได้ทั้ งจ  านวนตาม
เง่ือนไขการขายสินคา้ 

รับรู้เป็นรายไดต้ลอดระยะเวลา
การใหบ้ริการ 

3. ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้ง รับรู้เป็นค่าใชจ่้ายในการขายและ
จัด จ าห น่ ายทั้ ง จ  าน วน ต าม
เง่ือนไขการรับบริการ 

ค่าใช้จ่ายค่าขนส่งจะต้องรับรู้
เป็นตน้ทุนอย่างเป็นระบบและ
สอดคล้องกับรูปแบบการรับรู้
รายไดต้ามสัญญา 

4. ส่วนลดพิเศษ, 
ค่าใชจ่้ายส่งเสริมการ
ขาย 

ค่าใชจ่้ายในการขาย ต้องน าจ านวนเงินดังกล่าวมา
แสดงสุทธิกบัยอดขายในปี 

5. โปรแกรมสิทธิพิเศษ ร าย ได้ จ ะ ปั น ส่ วน ระห ว่ า ง
โปรแกรมสิทธิพิเศษกับสินค้า
โดยใช้วิธีมูลค่าคงเหลือส่วนส่ิง
ต อ บ แ ท น ท่ี ไ ด้ รั บ ไ ป ยั ง
โปรแกรมสิทธิพิเศษด้วยมูลค่า
ยุ ติธรรมของคะแนนและปัน
ส่วนมูลค่าคงเหลือใหก้บัสินคา้ 

ส่ิงตอบแทนท่ีไดรั้บจะปันส่วน
ตามสัดส่วนของราคาขายท่ีเป็น
เอกเทศของสินคา้และคะแนน 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค   
1. ค่าสนบัสนุน

การตลาดท่ีบริษทัฯถูก
เรียกเก็บจาก
หา้งสรรพสินคา้ใน
กรณีฝากขาย 

ส่วนลดและหักออกจากรายได้
จากการขาย 

ค่าใชจ่้ายในการขาย 

2. ค่ าน า ย ห น้ า ท่ี จ่ า ย
เพื่อให้ไดม้าซ่ึงสัญญา
ท่ีท ากบัลูกคา้ 

บนัทึกรายการเป็นตน้ทุน บนัทึกเป็นสินทรัพยแ์ละตดัเป็น
ค่าใช้จ่ายอย่างเป็นระบบและ
สอดคล้องกับรูปแบบการรับรู้
รายไดต้ามสัญญา 
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ประเด็นการเปลีย่นแปลง การบันทกึรายการตาม
มาตรฐานการบัญชีฉบับเดิม 

การบันทกึรายการตาม 
IFRS 15 

3 .  สิ น ค้ า ห รื อ
บ ริการท่ีแตกต่างกันแต่
น ามาขายรวมกนั 

บนัทึกเป็นตน้ทุนรวม ค่าใชจ่้าย
รวมของการขาย 

จะต้องถูกปันส่วนไปยงัแต่ละ
องค์ประกอบของแต่ละสินค้า
โดยใช้เกณฑ์ของราคาขายแบบ
เอกเทศ 

กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม   
1. ตน้ทุนในการท าให้

เสร็จส้ินตามสัญญาท่ี
ท ากบัลูกคา้ 

สินทรัพยไ์ม่มีตวัตนอ่ืน สินทรัพย์ท่ี รับรู้จากต้นทุนใน
การท าให้เสร็จส้ินตามสัญญา
โดยแยกเป็นรายการต่างหากใน
งบแสดงฐานะการเงิน และตัด
จ าหน่ายเป็นค่าใช้จ่ายอย่างเป็น
ระบบและสอดคลอ้งกบัรูปแบบ
การรับรู้รายได ้

2. ค่าส่งเสริมการขาย 
(สินคา้แถม, ส่วนลด) 

ประมาณการส่ิงตอบแทนจาก
ประสบการณ์ของกิจการ 

ตอ้งวดัมูลค่าส่ิงตอบแทนอา้งอิง
กบัราคาขายแบบเอกเทศส าหรับ
สินคา้หรือบริการท่ีต่างกนั 

3. ค่าส่งเสริมการขาย (ค่า
นายหนา้  ค่าใชจ่้าย
ส่งเสริมการขาย) 

ค่ าใช้ จ่ายในการขายและจัด
จ าหน่าย 

บนัทึกเป็นตน้ทุนหักจากรายได้
จากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ 

4. การรับประกนัประเภท
การใหบ้ริการ 

รับรู้เป็นรายได้ทั้ งจ  านวนเม่ือ
ส่งมอบสินคา้ 

ก า ร รั บ ป ร ะ กั น ท่ี เป็ น ก า ร
ให้ บ ริก ารแ ก่ ลู กค้า เพิ่ ม เติ ม
จะต้องรับรู้เป็นรายได้เม่ือได้
ใหบ้ริการแลว้ 

5. รายไดค้่าขนส่ง รั บ รู้ เ ม่ื อ ก ร ร ม สิ ท ธ์ิ ต า ม
กฎหมายถูกโอน ณ ท่าเรือต้น
ทาง 

รับ รู้ ร ายได้ ค่ าขน ส่ งตลอด
ระยะเวลาสัญญา 
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ประเด็นการเปลีย่นแปลง การบันทกึรายการตาม
มาตรฐานการบัญชีฉบับเดิม 

การบันทกึรายการตาม 
IFRS 15 

6. ค่าสิทธิ ค่าใช้จ่ายในการขายและจัด
จ าหน่าย 

ตน้ทุนขาย 

7. รายไดแ้ละค่าใชจ่้ายท่ี
เก่ียวขอ้งกบัสินคา้รับจา้ง
ผลิต, ค  าสั่งซ้ือพิเศษ 

รั บ รู้ ร าย ก าร ร าย ไ ด้ แ ล ะ
ค่าใชจ่้ายเม่ือส่งมอบสินคา้ 

รับรู้รายการรายได้และค่าใช้จ่าย
โดยพิจารณาขั้นความส าเร็จของ
งาน 

ก ลุ่ ม อุ ต ส า ห ก ร ร ม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

  

1. รายไดจ้ากการขายหรือ
ใหบ้ริการ 

รับรู้เม่ือขายสินค้าและโอน
ความเส่ียงใหลู้กคา้ 

รับ รู้ตามขั้ นความส า เร็จของ
รายการ 

2. สัญญาก่อสร้างโดยส่วน
ใหญ่มีภาระท่ีตอ้งปฏิบติั
ภาระเดียว 

บนัทึกเม่ือเกิดรายการ รับรู้รายไดจ้ากการก่อสร้างตลอด
ช่วงเวลาท่ี ก่อส ร้างโดยใช้วิ ธี
ปั จ จั ย น า เข้ า ใ น ก า ร ว ัด ขั้ น
ความส าเร็จของงาน 

3. ค่านายหนา้ท่ีจ่ายไปเพื่อให้
ไดม้าซ่ึงสัญญาท่ีท ากบั
ลูกคา้ 

บันทึกเป็นค่าใช้จ่ายในการ
ขายและการจดัจ าหน่าย 

รับรู้เป็นตน้ทุนส่วนเพิ่ม
และทยอยตัดเป็นค่าค่ าใช้ จ่าย
ตลอดอายสุัญญาใหส้อดคลอ้งกบั
รายได ้

4. รายการส่งเสริมการขายท่ี
ระบุในสัญญา เช่น การ
ช าระค่าธรรมเนียมหรือ
ค่าใชจ่้ายแทนลูกคา้ 

บันทึกเป็นค่าใช้จ่ายในการ
ขายและการจดัจ าหน่าย 

บนัทึกหักจากรายได้ในสัญญาท่ี
ท ากบัลูกคา้ 

5. รายการส่งเสริมการขายท่ีมี
ลกัษณะเป็นการใหสิ้นคา้
โดยไม่คิดมูลค่า เช่น ของ
แถม เฟอร์นิเจอร์ เคร่ือง
ตกแต่ง 
 
 

บันทึกเป็นค่าใช้จ่ายในการ
ขาย 

บนัทึกเป็นตน้ทุนขาย 
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ประเด็นการเปลีย่นแปลง การบันทกึรายการตาม
มาตรฐานการบัญชีฉบับเดิม 

การบันทกึรายการตาม 
IFRS 15 

กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร   
1. รายไดส้ าหรับการ

ใหบ้ริการความพร้อมจ่าย
ไฟฟ้าของโรงไฟฟ้า 

พิ จารณาตามลักษณะของ
สัญญา 

รับรู้ตลอดช่วงเวลาท่ีปฏิบติัตาม
ภาระท่ีตอ้งปฏิบติั  

(over time) 
2. การขายไอน ้าตามสัญญา 

Minimum take or pay, ขาย
ไฟฟ้า 

พิ จารณาตามลักษณะของ
สัญญา หรือบันทึกรายการ
เม่ือใหบ้ริการ 

รับรู้รายไดจ้ากการขายเม่ือกิจการ
ปฏิบัติตามภาระท่ีต้องปฏิบัติ
เสร็จส้ิน (point in time) กล่าวคือ
จะรับรู้รายได้เม่ือการควบคุมใน
สินคา้ไดโ้อนไปยงัลูกคา้แลว้ 

3. ในกรณีท่ีมีการขายสินคา้
พร้อมการใหบ้ริการ 

บันทึกรายได้  ค่าใช้จ่ายเม่ือ
เกิดรายการคา้ 

องค์ประกอบของรายได้จะปัน
ส่วนตามสัดส่วนให้กับสินค้าท่ี
ส่งมอบและภาระท่ีตอ้งปฏิบติัใน
การให้บริการท่ีรวมอยู่ในสัญญา
โดยให้มีความสัมพันธ์กับราคา
ขายแบบเอกเทศของสินค้าหรือ
บ ริก าร ท่ี แตก ต่ างกัน ตามข้อ
ผกูพนัตามสัญญา 
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ประเด็นการเปลีย่นแปลง การบันทกึรายการตาม
มาตรฐานการบัญชีฉบับ

เดิม 

การบันทกึรายการตาม 
IFRS 15 

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ   
1. รายการขายท่ีมีการส่งมอบสินคา้ท่ีแถม

หลงัจากวนัท่ีมีการขายสินคา้, การให้
คูปองส่วนลด 

บัน ทึ ก เป็ น ราย ได้ทั้ ง
จ  าน วน เม่ื อ มี ก ารข าย
เกิดข้ึน 

บันทึกราคาเอกเทศของ
แต่ละรายการ ปันส่วน
ราคาให้แก่แต่ละภาระท่ี
กิจการตอ้งส่งมอบ สินคา้
แถมท่ีส่งมอบในภายหลงั
บ ริษัทฯจะบัน ทึ ก เป็ น
หน้ีสินตามสัญญาและตดั
เป็นรายได้เม่ือมีการส่ง
มอบสินคา้ท่ีแถมนั้นแลว้ 

2. รายไดท่ี้มีลกัษณะเป็นตวัแทนจ าหน่าย บนัทึกรายการรายไดจ้าก
การขาย  

รั บ รู้ ร า ย ไ ด้ ป ร ะ เภ ท
ดงักล่าวดว้ยยอดสุทธิจาก
ตน้ทุนขาย 

3. รายไดเ้กิดจากการจดัโปรแกรม
ส่งเสริมการขาย  

รายการส่งเสริมการขาย
บันทึกเป็นค่าใช้จ่ายใน
การขาย 

บนัทึกรายไดจ้ากการขาย
ด้วยยอด สุท ธิหลังหั ก
ค่าใช้จ่ายจากโปรแกรม
ส่งเสริมการขาย 

4. ภาระท่ีตอ้งปฏิบติัตามสัญญาท่ีท าเสร็จ ค่าใชจ่้ายในการขาย ต้น ทุน ค่าบ ริการติดตั้ ง
เม่ือเกิดรายการ 

5. ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบัภาระท่ีตอ้งปฏิบติั
ตามสัญญา 

บนัทึกรายการตน้ทุนตาม
อตัราส่วนร้อยละของงาน
ท่ี ท า เส ร็ จข อ งต้น ทุ น
โดยประมาณ 

บนัทึกรายการเป็นตน้ทุน
ค่าบริการติดตั้ งเม่ือเกิด
รายการ 

6. คะแนนสะสมท่ีเกิดจากการซ้ือสินคา้
ของกิจการ ท่ีสามารถน ามาใชเ้ป็น
ส่วนลดในการซ้ือสินคา้ 

บั น ทึ ก ร า ย ก า ร เป็ น
ค่าใชจ่้ายในการขาย  

จะ ปั น ส่ วน มู ลค่ าจ าก
รายการขายให้กบัคะแนน
สะสมดว้ยมูลค่ายุติธรรม
ข อ ง ค ะ แ น น ส ะ ส ม
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ดังกล่าว และทยอยรับรู้
เป็นรายไดเ้ม่ือลูกคา้มาใช้
สิทธิ 

7. การรับคืนสินคา้ กรณีพิจารณาวา่มี
ภาระการรับคืนสินคา้ภายหลงัจากการ
ขายใหก้บัลูกคา้ 

รับรู้เม่ือเกิดรายการรับคืน
สินคา้ 

ตั้ งประมาณผลกระทบ
จากการรับคืนและรับรู้
เม่ือมีการขายในแต่ละ
งวดบญัชี 

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ   
8. ค่าส่วนแบ่งจากการฝากขาย บันทึกหักจากรายได้จาก

การขาย 
บัน ทึก เป็น ค่าใช้ จ่ายใน
การขายและจดัจ าหน่าย 

9. ค่านายหนา้ บันทึกเป็นค่าใช้จ่ายจาก
การขายเม่ือเกิดรายการ 

บนัทึกสุทธิจากรายไดจ้าก
การขายหรือใหบ้ริการ 

10. ค่านายหนา้จ่ายเพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงสัญญาท่ี
ท ากบัลูกคา้ 

บันทึกเป็นค่าใช้จ่ายจาก
การขายเม่ือเกิดรายการ 

บันทึกเป็นสินทรัพยแ์ละ
ตดัเป็นค่าใช้จ่ายอย่างเป็น
ระบบและสอดคล้องกับ
รูปแบบการรับ รู้รายได้
ตามสัญญา 

11. ค่าธรรมเนียมเรียกเกบ็จากการซ้ือและ
เปล่ียนตัว๋เคร่ืองบิน 

รับ รู้รายได้ดังกล่าวเม่ือ
ผู ้โดยสารท ารายการซ้ือ
หรือเปล่ียนตัว๋เคร่ืองบิน 

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเก็บ
ดังกล่าวถือเป็นส่วนหน่ึง
ของการให้บริการการบิน
ซ่ึงเป็นภาระท่ีต้องปฏิบัติ
ในสั ญญ า จึ งต้อ ง รับ รู้
รายไดค่้าธรรมเนียมต่าง ๆ 
ดังกล่าวตลอดระยะเวลา
ของการใหบ้ริการการบิน  

12. รายไดจ้ากการใหบ้ริการเปล่ียนบตัร
โดยสาร 

รับ รู้ เป็ น รายได้ เ ม่ื อ ได้
ให้ บ ริก าร เป ล่ี ยนบัต ร
โดยสารแลว้ 

รั บ รู้ เ ป็ น ร า ย ไ ด้ เ ม่ื อ
ผูโ้ดยสารน าบตัรโดยสาร
มาใช้บริการกับสายการ
บิน 
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13. การรับรู้รายไดสิ้ทธิบตัรโดยสารและ
สิทธิไมลส์ะสม 

มิได้มีการประมาณการ
ราคาขายแบบเอกเทศ 

ต้องค านวณมูลค่าสิทธิ
ข อ ง ไ ม ล์ ส ะ ส ม
โดยประมาณการราคา
ขายแบบเอกเทศแสดง
เป็นหน้ีสินหมุนเวียนไว้
ในรายการราย รับด้าน
ขน ส่ ง ท่ี ย ัง ไม่ ถื อ เป็ น
รายได ้

 
 เน่ืองจากเม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน  ฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติ ส่งผล

กระทบกบัรายการทางบญัชีท่ีเก่ียวข้องกบัรายได้ ธุรกิจแต่ละประเภทต้องปันส่วนรายได้ไปยงั
รายการท่ีระบุเป็นภาระผกูพนัตามสัญญา ในปีแรกท่ีมีการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบั
ท่ี 15 มาใช้ บริษัทท่ีได้รับผลกระทบส่วนใหญ่เลือกใช้วิธีปรับปรุงโดยรับรู้ผลกระทบสะสม
ยอ้นหลงัท่ีเกิดข้ึนน ามาปรับปรุงกบัก าไรสะสม ณ วนัท่ี 1 มกราคม 2562 และไม่ปรับยอ้นหลงังบ
การเงินปีก่อนท่ีแสดงเปรียบเทียบ การปรับปรุงรายการผลกระทบส่วนใหญ่จะเป็นการปรับปรุง
ขอ้มูลในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ กลุ่มกิจการท่ีมีลกัษณะสัญญาท่ีมีเง่ือนไขการด าเนินงานมากกวา่
หน่ึงรายการ จะไดรั้บผลกระทบมากกว่ากิจการประเภทอ่ืน อาทิเช่น กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศ  
กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ทั้งน้ีการรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 
15 ไม่ได้มีผลต่อราคาหลกัทรัพย ์เน่ืองจากเป็นการปรับปรุงผลกระทบในรายการท่ีเก่ียวขอ้งกนั 
และรับรู้รายไดโ้ดยวดัความกา้วหนา้ของภาระงานหรือสิทธิท่ีจะไดรั้บใหช้ดัเจนมากข้ึน 
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บทที ่5 
บทสรุปและข้อเสนอแนะ  

  
 งานวจิยัเร่ือง คุณค่าของขอ้มูลบญัชีหลงัการปรับใช ้TFRS 15 รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบั

ลูกคา้ มีวตัถุประสงคส์องขอ้คือ (1)  วเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้  ก าไรต่อ

หุ้น กบัมูลค่ากิจการตามราคาตลาดในช่วงก่อนและหลงัปรับใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน 

ฉบบัท่ี 15 เพื่อน ามาเปรียบเทียบวา่หลงัจากท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

น ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี  15 มาใช้ก าไรทางบัญชีและมูลค่าตามบัญชีมี

ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึนหรือไม่ และ (2) เพื่อให้ทราบถึงผลกระทบของ

มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ท่ีมีต่อรายได้ ซ่ึงกลุ่มตวัอย่างในการศึกษาคร้ังน้ีคือ 

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีไดเ้ปิดเผยขอ้มูลในหมายเหตุประกอบงบ

การเงินถึงผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาปรับใช ้

ในงานวิจยัน้ี ใช้ตวัแบบทางการเงินตามแนวทางของ Ohlson (1995) เพื่อเปรียบเทียบ
คุณค่าของขอ้มูลทางการบญัชีช่วงก่อนและหลงัน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มา
ใช ้และศึกษาขอ้มูลผลกระทบท่ีเกิดจากการปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ท่ีมี
ต่อรายการต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งซ่ึงกิจการไดเ้ปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงิน เพื่อให้เขา้ใจถึง
นโยบาย และวิธีการรับรู้รายไดแ้บบใหม่ วา่ส่งผลกระทบอยา่งไร  โดยส่วนถดัไปเป็นการน าเสนอ
สรุปผลการศึกษาตามวตัถุประสงค ์และการอภิปรายผลการศึกษา ใชข้อ้มูลการทบทวนวรรณกรรม
เพื่อสนบัสนุนผลการวิเคราะห์  ส าหรับเน้ือหาในบทท่ี 5 ผูว้ิจยัแบ่งหัวขอ้การน าเสนอผลการวิจยั 
ซ่ึงมีรายละเอียดดงัน้ี 

5.1  สรุปผลการศึกษา 
5.2  อภิปรายผลการศึกษา 
5.3  ขอ้จ ากดัของงานวจิยั 
5.4  ขอ้เสนอแนะ 
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5.1 สรุปผลการศึกษา 
จากวตัถุประสงคห์ลกัของการศึกษาท่ีตอ้งการแสดงถึงคุณค่าของขอ้มูลทางบญัชีท่ีมี

ผลต่อราคาหลกัทรัพย ์เปรียบเทียบก่อนและหลงัการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 
มาปรับใช้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยศึกษาจากกลุ่มตวัอย่าง
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 -2563 ผลการศึกษาใน
แต่ละประเด็นสรุปไดด้งัน้ี 

5.1.1   ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลทัว่ไป 
ผูว้จิยัไดศึ้กษาโดยใชก้ลุ่มตวัอยา่งบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 – 2563 โดยศึกษาขอ้มูลรายไตรมาส  พิจารณาเลือกกลุ่มตวัอยา่งจากบริษทั
ท่ีเปิดเผยขอ้มูลผลกระทบจากการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาปรับใช้ใน
หมายเหตุประกอบงบการเงิน ไดก้ลุ่มตวัอยา่งท่ีมีขอ้มูลครบถว้นส าหรับการวิจยัทั้งส้ิน 107 บริษทั 
เก็บขอ้มูลรายไตรมาส ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2563 รวมจ านวนกลุ่มตวัอยา่ง 1,712 บริษทั  

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์ไดเ้ปิดเผยผลกระทบหลงัจากน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั แบ่งตามกลุ่มอุตสาหกรรมได้ตามล าดับดงัน้ี  กลุ่ม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 34 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 31.78  กลุ่มบริการ 21 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 
19.63   กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  16 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 14.95   กลุ่มเทคโนโลยี 13 
บริษทัคิดเป็นร้อยละ 12.15   กลุ่มทรัพยากร 10 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 9.35   กลุ่มอุตสาหกรรม 8 
บริษทั คิดเป็นร้อยละ 7.48  และกลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค 5 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 4.67 ตามล าดบั  

5.1.2  สรุปผลการศึกษาความสัมพนัธ์ของขอ้มูลบญัชีกบัมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด
ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั  (ปี พ.ศ. 2560-2561) 

เม่ือพิจารณาค่าสหสัมพนัธ์ (Correlation) ระหวา่งขอ้มูลทางบญัชีซ่ึงไดแ้ก่ มูลค่าทาง
บญัชีต่อหุ้น (BVPS)  ก าไรต่อหุ้น (EPS) กบัราคาหลกัทรัพย ์พบวา่ขอ้มูลทางบญัชีมีความสัมพนัธ์
เชิงบวกกบัราคาหลกัทรัพย ์ เม่ือพิจารณาความสัมพนัธ์เชิงเปรียบเทียบพบว่าขอ้มูลก าไรต่อหุ้น  
(EPS) มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยม์ากกวา่มูลค่าทางบญัชีต่อหุน้(BVPS)  

5.1.3  สรุปผลการศึกษาความสัมพนัธ์ของขอ้มูลบญัชีกบัมูลค่าของกิจการตามราคาตลาดหลงั
น ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั (ปี พ.ศ. 2562-2563) 

เม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติ ผลการวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์ระหวา่งขอ้มูลทางบญัชี กบัราคาหลกัทรัพย ์เม่ือพิจารณาค่าสหสัมพนัธ์ (Correlation) 
ระหว่างข้อมูลทางบัญชีซ่ึงได้แก่ มูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (BVPS)  ก าไรต่อหุ้น (EPS) กับราคา
หลกัทรัพย ์พบว่ามีทั้งสองรายการความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพย ์และหาก
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พิจารณาเปรียบเทียบพบว่า มูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น(BVPS) มีความสัมพนัธ์กับราคาหลักทรัพย ์
มากกวา่ก าไรต่อหุน้  (EPS)  

จากผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของขอ้มูลบญัชี ซ่ึงได้แก่ มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น 
(BVPS)  ก าไรต่อหุ้น (EPS) กบั ราคาหลกัทรัพย ์พบว่าในช่วงปี พ.ศ. 2560-2561 ซ่ึงเป็นช่วงก่อน
น ามาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 มาใช ้และช่วงปี พ.ศ. 2562 -2563 ซ่ึงเป็นปีท่ีน ามาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 มา
ถือปฏิบติั ขอ้มูลทางบญัชีในทั้งสองช่วง มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพย ์ เม่ือ
พิจารณาเชิงเปรียบเทียบในช่วงก่อนใช้มาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 ก าไรต่อหุ้น  (EPS) มีความสัมพนัธ์
กบัราคาหลกัทรัพยม์ากกว่ามูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น(BVPS)  แต่หลงัจากท่ีน ามาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 
มาใช้ มูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น(BVPS)  ก าไรต่อหุ้น  (EPS) มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์
ใกลเ้คียงกนั 

5.1.4  ผลการศึกษาคุณค่าของขอ้มูลบญัชีของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์โดย
พิจารณาความสามารถของข้อมูลทางบัญชีในการใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ ตามแนวทางของ 
Ohlson (1995) ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติ (ปี พ.ศ. 2560-
2561)   

 การศึกษาคุณค่าของขอ้มูลบญัชีท่ีใช้ในการใช้อธิบายราคาหลกัทรัพย ์เป็นการศึกษา
โดยใชข้อ้มูลทางบญัชี ซ่ึงไดแ้ก่ มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS)  ก าไรต่อหุ้น (EPS)  โดยใชต้วัแบบ
ทางการเงินของ Ohlson (1995) เม่ือพิจารณาข้อมูลทางบัญชีก่อนน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั สามารถแสดงรายละเอียดไดด้งัน้ี 

 ก่อนน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น 
(BVPS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) มีอิทธิพลเชิงบวกกบัราคาหลกัทรัพย ์และมีความสามารถร่วมกนั
ในการอธิบายราคาหลักทรัพย ์40.6% อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 แสดงให้เห็นว่าก่อนน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั ขอ้มูลทางบญัชี ซ่ึงไดแ้ก่มูลค่าทางบญัชี
ต่อหุ้น (BVPS) และก าไรต่อหุ้น (EPS) มีประโยชน์ต่อผูใ้ช้ข้อมูลในการประกอบการพิจารณา
ลงทุน เม่ือพิจารณาเปรียบเทียบขอ้มูลทางบญัชีแต่ละรายการ พบว่าก าไรต่อหุ้น (EPS) สามารถ
อธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 42.2  ส่วนมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) 
สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 39.1 

5.1.5  ผลการศึกษาคุณค่าของขอ้มูลบญัชีของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์โดย
พิจารณาความสามารถของข้อมูลทางบัญชีในการใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ ตามแนวทางของ 
Ohlson (1995) หลังน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติ (ปี พ.ศ. 2562-
2563)   
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 หลังน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติข้อมูลทางบัญชีมี
ความสามารถร่วมกนัในการอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้ร้อยละ 35.8  ผลการพิจารณาเปรียบเทียบ
พบว่ามูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) มีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพย ์ร้อยละ 39.2  
ในขณะท่ีรายการก าไรต่อหุน้ (EPS) มีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพย ์ร้อยละ 37.3  

จึงสรุปไดว้า่หลงัน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั ขอ้มูลทาง
บญัชี ซ่ึงประกอบดว้ยรายการ มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) ก าไรต่อหุ้น (EPS)  สามารถอธิบาย
หรือสะทอ้นถึงการเปล่ียนแปลงของมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด (MVPS) หรือราคาหลกัทรัพย์
ได้  แต่ทั้งน้ีเม่ือเปรียบเทียบกบัในช่วงท่ียงัปฏิบติัตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัเดิม (ปี พ.ศ. 2560-
2561) พบว่าขอ้มูลทางบญัชีซ่ึงได้แก่ มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และก าไรต่อหุ้น (EPS)   มี
ความสามารถอธิบายหรือสะทอ้นถึงการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดน้อ้ยลง 

  
ตารางที่ 5.1 สรุปผลการวจิยั คุณค่าขอ้มูลบญัชีหลงัปรับใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 
15 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
สมมติฐานงานวิจยั ผลการวจิยั           ค  าอธิบาย 

หลังน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน
ฉ บั บ ท่ี  1 5  ม า ถื อ
ปฏิบัติ  มูลค่ากิจการ
ในราคาตามบัญ ชี มี
ความสัมพนัธ์เชิงบวก
กับมูลค่ากิจการตาม
ราคาตลาดมากกว่า
ก่อนน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน
ฉบบัท่ี 15 มาใช ้

ปฏิเสธสมมติฐาน หลงัจากท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยได้น ามาตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาใช้  ข้อมูลทางบัญชี
สามารถอธิบายราคาหลักทรัพยไ์ด้น้อยลงเม่ือ
เปรียบเทียบกับก่อนใช้มาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินฉบบัท่ี 15 (ก่อนใช้ TFRS 15 ขอ้มูล
ทางบัญชีสามรถอธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้
40.6% หลงัรับรู้รายไดต้าม TFRS 15 ขอ้มูลทาง
บญัชีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้35.8%) 

 
5.1.6  ผลกระทบของมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ท่ีมีต่อการรับรู้รายได ้

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 เร่ือง รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ ได้
ถือปฏิบติัตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2562 ซ่ึงจากการรวบรวมขอ้มูลจากหมายเหตุประกอบงบ
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การเงินในปีแรกท่ีมีการน ามาตรฐานดังกล่าวมาใช้ พบว่าจากบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2562 จ านวน 610 บริษทั  มีบริษทัท่ีเปิดเผยขอ้มูลผลกระทบท่ี
เกิดข้ึนจากการน ามาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 มาใช้ จ  านวน 114 บริษทั ซ่ึงในจ านวนดงักล่าวไดมี้การ
ปรับปรุงรายการ รายได ้ให้เป็นไปตามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 จ านวน 84 บริษทั  โดยเม่ือพิจารณา
แยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม จาก 7 กลุ่มอุตสาหกรรม พบวา่ กลุ่มท่ีเปิดเผยขอ้มูลผลกระทบมากท่ีสุด
คือ กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  รองลงมาคือกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  กลุ่มอุตสาหกรรม
เกษตรและอาหาร กลุ่มเทคโนโลยี  กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค และกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ ตามล าดบั  จากการเปรียบเทียบค่าเฉล่ียรายไดโ้ดยการรับรู้ตามมาตรฐานการ
บญัชีเดิม กบัการรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15  ของกลุ่มกิจการท่ีมีการปรับปรุงผลกระทบ
ในรายการรายได้ พบว่าหลังปรับปรุงการรับรู้รายได้ใหม่ ท าให้รายได้เฉล่ียลดลง ผูว้ิจยัจึงได้
ทดสอบหาความแตกต่างของรายการรายได ้พบวา่ การรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานการบญัชีเดิม กบั
การรับรู้รายได้ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 ไม่มีความแตกต่างกันอย่างมี
นัยส าคญัทางสถิติ และเน่ืองจากรายได้ ถือเป็นรายการหลักของการด าเนินธุรกิจ ซ่ึงอาจส่งผล
กระทบต่อผลการด าเนินงานของกิจการ และอาจส่งผลไปยงัราคาหลกัทรัพยข์องกิจการได ้ผูว้ิจยัจึง
ไดศึ้กษาเพิ่มเติมว่าเม่ือกิจการไดป้รับปรุงรายการ รายได ้ส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยห์รือไม่
และหากส่งผลต่อหลงัทรัพยจ์ะส่งผลอย่างไร พบว่า จากการหาความสัมพนัธ์ของรายการ รายได ้
กบั ราคาหลกัทรัพย ์ทั้งก่อนและหลงัใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 รายการ รายได ้
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงสามารถสรุปไดว้่า แมกิ้จการจะมีการปรับปรุงการรับรู้
รายได้ให้เป็นไปตามมาตรฐานฯ ฉบบัท่ี 15 ก็ไม่ได้ส่งผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของราคา
หลกัทรัพย ์ 

ในการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใชน้ั้น สภาวิชาชีพบญัชีฯ ได้
ก าหนดแนวทางในการปฏิบติัช่วงการเปล่ียนแปลงไว ้2 วิธีคือ (1) ปรับปรุงโดยการแสดงรายการ
ยอ้นหลงัตามมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 8  และ (2) ปรับปรุงโดยการรับรู้ผลกระทบสะสมยอ้นหลงั
จากการปรับใช้มาตรฐานฯ ณ วนัท่ีเร่ิมใช้ จากการรวบรวมขอ้มูลพบว่าจากจ านวน 114 บริษทัท่ี
เปิดเผยผลกระทบ มี 47 บริษัทท่ีเลือกวิธีการปรับปรุงก าไรสะสมต้นงวด ณ ปี พ.ศ. 2562 และ
นอกจากการปรับปรุงรายการก าไรสะสมตน้งวด  รายการรายได ้การน ามาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบับท่ี 15 ยงัส่งผลให้บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ต้อง
ปรับปรุงรายการทางบัญชีอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้อง จากการศึกษาคร้ังน้ีพบว่า รายการทางบญัชีท่ีมีการ
ปรับปรุงแบ่งตามประเภทของรายงานทางการเงินได้คือ ปรับปรุงรายการในงบแสดงฐานะทาง
การเงินจ านวน 72 บริษทั  ปรับปรุงรายการท่ีแสดงในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 105 บริษทั ซ่ึงใน
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การปรับปรุงรายการต่างๆ เป็นการเปล่ียนแปลงวิธีการบนัทึกรายการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการรับรู้รายได ้ 
ซ่ึงในบางกรณีจะส่งผลกระทบกบัตน้ทุน  ค่าใชจ่้าย  การตั้งประมาณการต่างๆ เพื่อให้เป็นไปตามท่ี
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ก าหนด และไม่ส่งผลต่อการด าเนินงานหลกัของกิจการ 

 
5.2  การอภิปรายผลการศึกษา 

การศึกษาคุณค่าของขอ้มูลบญัชีโดยเปรียบเทียบก่อนและหลงัการน ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงินฉบับท่ี 15 รายได้จากสัญญาท่ีท ากับลูกค้ามาปรับใช้  สามารถอภิปรายผล
การศึกษาจากการวิเคราะห์ขอ้มูล แบ่งเป็น 2 ประเด็นดงัน้ี (1) คุณค่าขอ้มูลบญัชีหลงัน ามาตรฐาน
การรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติ  (2) ผลกระทบของการปรับใช้มาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ท่ีมีต่อรายได ้

5.2.1  คุณค่าของขอ้มูลหลงัใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 เร่ือง รายได้จาก
สัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ (ก่อนใชพ้.ศ. 2560-2561 และ หลงัใช ้พ.ศ. 2562-2563) 

การศึกษาคุณค่าของข้อมูลบญัชี โดยใช้ตวัแบบจ าลองทางการเงินของ Feltham and 
Ohlson (1995)  ในภาพรวมของระยะเวลาท่ีศึกษา คือ ระหวา่งปี พ.ศ. 2560 – 2563 มูลค่าทางบญัชี
ต่อหุ้น (BVPS)  ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพย์ร่วมกนั เน่ืองจาก
การลงทุนในหลักทรัพย์ นักลงทุนมักคาดหวงัผลตอบแทนท่ีจะได้รับในอนาคต ดังนั้ นการ
คาดการณ์ผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บในอนาคตจึงตอ้งอาศยัขอ้มูลในอดีตเป็นพื้นฐานในการพิจารณา
ตดัสินใจ ซ่ึงหากบริษทัใดมีผลประกอบการท่ีดี มีความสามารถในการท าก าไรท่ีดี ก็จะส่งผลให้นกั
ลงทุนไดรั้บผลตอบแทนท่ีเป็นไปตามความคาดหวงั  มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS)  และก าไรต่อ
หุ้น (EPS) เป็นขอ้มูลท่ีแสดงถึงผลการด าเนินงานท่ีมีการเผยแพร่อย่างเหมาะสม จึงท าให้ขอ้มูล
บญัชีดงักล่าวนั้น เป็นประโยชน์ต่อผูล้งทุนในการใช้พิจารณาตดัสินใจจึงมีความสามารในการ
อธิบายหรือพยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ได้   สอดคล้องกับงานวิจัยในอดีตของ Ball and Brown 
(1968); Beaver (1968); Ohlson (1995); Kothari and Zimmerman (1995); King and Langli (1998); 
Frank (2002); Mostafa and Metwally (2005); Watson and Wells (2005); Pervan and Bartulovic 
(2014); Bepari (2015)  ยุทธนา  จนัทร์ปิตุ (2559);  ฐิตาภรณ์  สินจรูญศกัด์ิ (2560); ศิลปพร ศรีจัน่
เพชร และ อนุวตัร ภกัดี (2563)  เม่ือเปรียบเทียบโดยคุณค่าของขอ้มูลบญัชีท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ
หลังจากน ามาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับท่ี 15 มาถือปฏิบัติในช่วงปี พ.ศ.2562-2563  
พบว่าความสามารถของข้อมูลบัญชีทั้ งสองรายการดังกล่าวร่วมกันอธิบายหรือพยากรณ์ราคา
หลกัทรัพยไ์ด้ลดลง ซ่ึงเป็นผลมาจากเม่ือการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มา
ปฏิบติัในช่วงปีแรกๆ นั้น นกัลงทุน หรือผูใ้ชป้ระโยชน์จากงบการเงินยงัคงตอ้งปรับความเขา้ใจใน
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หลกัการรวมถึงท าความเขา้ใจในขอ้มูลท่ีจดัท าข้ึนตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัใหม่ 
ส่งผลให้ความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีในการอธิบายหลกัทรัพยล์ดลงกว่าปีก่อนหน้าท่ีรับรู้
รายไดต้ามมาตรฐานการบญัชีฉบบัเดิมท่ีนกัลงทุนคุน้เคยอยูแ่ลว้ 

เม่ือพิจารณาเพื่อเปรียบเทียบความสามารถของขอ้มูลทางบญัชีระหว่างการปฏิบติัตาม
มาตรฐานการบญัชีฉบบัเดิมกบัการปฏิบติัตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 จาก
การศึกษาพบวา่ขณะท่ีกิจการรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานการบญัชีฉบบัเดิม (ปี พ.ศ. 2560-2561) มูลค่า
ทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS)  ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีสามารถร่วมกนัในการอธิบายหรือพยากรณ์ถึงการ
เปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์เม่ือแยกพิจารณาพบว่าก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) สามารถอธิบาย
ราคาหลกัทรัพยไ์ดดี้กวา่มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น (BVPS)  สอดคลอ้งกบังานวจิยัในอดีตของ Graham 
and king (2000); Erick (2017) ท่ีพบว่านักลงทุนให้ความส าคญักับตวัเลขจากก าไรสุทธิมากกว่า
ขอ้มูลทางบญัชีอ่ืน รวมถึงงานวิจยัในอดีตของประเทศไทยของปัญญา สัมฤทธ์ิประดิษฐ์ (2545); 
กิตติมา  อคัรนุพงศ์ (2560); รัชดาภรณ์ สมาขนัธ์ (2561) และ วลัลภ บวัชุม และสุรศกัด์ิ ดอนปัด  
(2561) ท่ีพบว่าในประเทศไทยนักลงทุนมกัให้ความส าคญักบั ขอ้มูลก าไรต่อหุ้น (EPS) เน่ืองจาก
เป็นขอ้มูลท่ีสะทอ้นผลการด าเนินงานของกิจการและสามารถพยากรณ์ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนจะ
ไดรั้บในอนาคตไดง่้ายกวา่รายการมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ (BVPS) 

หลงัจากน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติัในปี พ.ศ. 2562 
และ 2563  ขอ้มูลทางบญัชีซ่ึงประกอบดว้ย  มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และก าไรสุทธิต่อหุ้น 
(EPS) ยงัคงสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดร่้วมกนั กล่าวคือเม่ือขอ้มูลทางบญัชีทั้งสองรายการ
ขา้งตน้ปรับตวัเพิ่มข้ึน จะส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึนตามไปดว้ย  เม่ือพิจารณาเปรียบเทียบว่า
ข้อมูลทางบัญชีรายการใดท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ พบว่า มูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (BVPS) มี
ความสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดดี้กว่า ก าไรต่อหุ้น (EPS) ทั้งน้ีซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษา
ของ Oskar Belsom & Yohannes Tesfay Berhe (2021) ท่ีพบว่าหลังจากน า IFRS 15 มาใช้ใน
ประเทศเดนมาร์ก ฝร่ังเศส อิตาลี และสวีเดน มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) มีผลเชิงบวกกบัมูลค่า
ตามราคาหลกัทรัพย ์อย่างมีนัยส าคญั และงานวิจยัในอดีตของ Chua et al (2012) ท่ีศึกษาการน า 
IFRSs มาใช้ในประเทศออสเตรเลีย   Jing and Sang Kyu (2011) ศึกษาข้อมูลมีการน า IFRSs มา
บงัคบัใช้ประเทศจีน พบว่าเม่ือท าให้ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยข์องขอ้มูลทาง
บัญชีเพิ่มมากข้ึน ในประเทศมาเลเซีย Mohd Halim and Mohamed (2008) พบว่าหลังจากน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศมาปรับใช้ มูลค่าทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กับ
มูลค่าตลาดมากข้ึนกวา่การใชม้าตรฐานการบญัชีของมาเลเซีย  และในประเทศสาธารณรัฐเกาหลีใต้ 
Do Hoon Ki , Wook Bin Leem and Jee Hoon Yuk (2019), Gee-Jung and Kwon (2009) พบว่าเม่ือ
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น า IFRS มาใช้ท าให้ข้อมูลทางบัญชีในตลาดหลักทรัพย ์KOSDAQ ของประเทศเกาหลีใต้ดีข้ึน 
มูลค่าตามบญัชีเป็นตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัราคาหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด เช่นเดียวกบังานวิจยัในอดีตของ 
Ahmadi and Bouri (2 0 1 8 ) ;  Bepari (2 0 1 5 ) ; Pervan and Bartulovic (2 0 1 4 ) ; Ayzer and Cema 
(2013); Paglietti (2009); Barth (2000) และสอดคล้องกับ  Beisland, L. A., & Knivsfla, K. H. 
(2015) ท่ีพบวา่มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวา่งประเทศเนน้มูลค่ายุติธรรม เม่ือน ามาปรับ
ใช้แทนมาตรฐานการบญัชีท่ีใช้อยู่เดิมส่งผลให้มูลค่าทางบญัชีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัราคา
หลักทรัพย์มากข้ึน และยงัมีงานวิจัยอ่ืนท่ี เป็นการศึกษาคุณค่าของข้อมูลทางบัญชี (Value 
Relevance) โดยเปรียบเทียบขอ้มูลระหวา่งการใช้มาตรฐานการบญัชีของแต่ละประเทศ กบัการน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศมาใช้ มูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (BVPS) มี
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์มากกวา่ ก าไรต่อหุ้น (EPS) (Ohonba 2019; Jalal, Z 2019; Daniel 
W Collins, Edward L. Maydew and Ira S. Weiss 1997)  โดย Mostafa (2017) ให้เหตุผลวา่กิจการท่ี
มีผลการด าเนินงานไม่ดีอาจมีการตบแต่งบญัชีท าให้ก าไรทางบญัชีไม่น่าเช่ือถือ และ Sloan (1996) 
กล่าววา่ถึงแมว้า่บริษทัมีก าไรแต่อาจเป็นผลมาจากการมีรายการคงคา้งจ านวนมากก็เป็นได ้จึงท าให้
นักลงทุนให้ความส าคัญกับรายการมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (BVPS) มากกว่าก าไรต่อหุ้น (EPS) 
นัน่เอง 

โดยเหตุผลหน่ึงท่ีเป็นสาเหตุท าให้มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) สามารถอธิบายราคา
หลกัทรัพยไ์ดดี้กวา่ก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) เน่ืองมาจากวธีิการรับรู้รายได ้5 ขั้นตอนตามท่ีมาตรฐาน
การรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ก าหนด ส่งผลใหบ้างกิจการการรับรู้รายไดช้า้ลง รายไดท่ี้เคยรับรู้
รายการทั้งจ  านวนตอ้งปันส่วนไปยงัรายการต่างๆ ท่ีผูกพนัตามสัญญา รวมถึงตอ้งพิจารณาลกัษณะ
สัญญา และขอ้ตกลงในการส่งมอบสินคา้ ท าให้นักลงทุนใช้ขอ้มูลทางบญัชีอ่ืนในการพิจารณา
ประกอบการตดัสินใจลงทุน สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ Trabelsi, 2018 รวมถึงการใช้ขอ้มูลทาง
บญัชีเพื่อประเมินผลการด าเนินงานและฐานะการเงินการรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงินฉบบัท่ี 15 ส่งผลให้เกิดความผนัผวนของจ านวนรายไดแ้ละเงินสดระหวา่งรอบระยะเวลา
บญัชี (Ernst & Young, 2012 อา้งถึงใน กุลยา จนัทะเดช, 2557) และ Mohammad Aladwan (2019) 
ท่ีพบวา่หลงัจากการน าร่าง IFRS 15 มาใชใ้นกลุ่มธุรกิจเหมืองแร่ และธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง ท าให้
รายไดเ้ฉล่ียและราคาหุน้ปรับลดลง  เช่นเดียวกบังานวิจยัในประเทศไทยของปัญญา  อิสระวรวาณิช 
และ สุนียรั์ตน์  วุฒิจินดานนท์ (2564) ท่ีได้ศึกษาผลกระทบ TFRS 15 ต่อรายงานทางการเงินใน
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย พบว่าในหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์ช้วิธีการรับรู้รายได้ ณ จุดของเวลา (Point in Time) 
ส่วนธุรกิจในหมวดรับเหมาก่อสร้างรับรู้รายได้ดว้ยวิธี ภายในช่วงเวลาหน่ึง (Overtime) การรับรู้
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รายได้แบบใหม่ท าให้รายได้ประจ าปี 2562 ของกิจการโดยเฉล่ียลดลง อัตราก าไรสุทธิลดลง   
การเงิน ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ตุลยา ตุลาดิลก และเดชอนนัต ์บงักิโล (2564) ท่ีพบวา่การน า
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 มาใชส่้งผลกระทบท าให้ก าไรมีความเก่ียวขอ้งกบัมูลค่า
หลกัทรัพยล์ดลง 

อยา่งไรก็ตาม หากพิจารณาประเด็นทางดา้นสภาพเศรษฐกิจจะพบวา่ในช่วงระหวา่งปี 
พ.ศ. 2562 – 2563 ซ่ึงเป็นปีท่ีก าหนดให้กิจการต้องน ามาตรฐานฯ ฉบับ15 มาถือปฏิบัติได้เกิด
เหตุการณ์โรคระบาด COVID-19 ถือเป็นวิกฤตเศรษฐกิจของโลกและของประเทศไทย ขอ้มูลจาก
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ( บทความออนไลน์ SET Note กรกฎาคม, 2564) ไดว้ิเคราะห์ว่า
ตั้ งแต่เกิด COVID-19 ช่วงปลายปี 2562 ส่งผลให้กระทบต่อทั้ งผลประกอบการของบริษัทจด
ทะเบียนและตลาดหุ้นไทยในปี 2563 ซ่ึงพบวา่ รายไดร้วมกบัก าไรสุทธิรวมของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหุ้นไทยในปี 2563 ลดลงอย่างมีนัยส าคญั โดยรายได้รวมในปี 2563 ลดลง 11.7% ขณะ
ก าไรสุทธิลดลงถึง 52.7% จากปี 2562 ซ่ึงนบัวา่การแพร่ระบาดของ COVID-19 ส่งผลกระทบต่อผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนไทยแรงกว่าเหตุการณ์อ่ืนๆ ในช่วง 10 ปีท่ีผ่านมา จากเหตุผล
ดงักล่าวอาจเป็นส่วนหน่ึงท่ีท าให้นกัลงทุนพิจารณาขอ้มูลทางบญัชีอ่ืนมากกว่าก าไรต่อหุ้น (EPS) 
สอดคล้องกับศึกษาผลกระทบของตลาดทุนท่ีมีต่อการใช้ IAS/IFRS ของ Anastasia Maggina 
(2011) ท่ีพบว่าในช่วงระหว่างปี ค.ศ. 1998 – 2007 ซ่ึงเป็นปีท่ีเกิดการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจ 
การเปล่ียนใช้ระบบเงินยูโร ท าให้รายการก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) ไม่มีผลต่อราคาหลักทรัพย ์
เช่นเดียวกบั king and Bailes (2000);  Ho, Liu and Sohn (2001) ท่ีกล่าวว่าเม่ือเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ
ความสามารถในการอธิบายราคาหลกัทรัพยข์องก าไรต่อหุน้ (EPS) จะลดลงหรือไม่มีความสัมพนัธ์
กับราคาหลักท รัพย์เลย และ  Collins, Maydew and Weiss (1997) ย ังพบว่าในบ ริษัท ท่ี มีผล
ประกอบการขาดทุน ขอ้มูลก าไรต่อหุน้ (EPS) จะส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยล์ดลงเช่นกนั  

5.2.2  ผลกระทบของมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 ท่ีมีต่อรายได ้
หลกัการส าคญัของการรับรู้รายได ้ส าหรับมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 

ก าหนดใหกิ้จการรับรู้รายไดเ้พื่อแสดงการส่งมอบสินคา้หรือบริการท่ีสัญญาให้ลูกคา้ในจ านวนเงิน
ท่ีสะท้อนถึงส่ิงตอบแทนท่ีกิจการคาดว่าจะมีสิทธิจะได้รับ ต้องระบุภาระในสัญญาให้ชัดเจน 
ก าหนดราคาท่ีสะทอ้นค่าเงินตามเวลาในสัญญา ปันส่วนราคาขายให้เป็นเอกเทศ รวมถึงก าหนด
วธีิการวดัความกา้วหน้าของภาระงานให้ชดัเจนตน้  ดงันั้นเม่ือน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 มาถือปฏิบติั  ผลกระทบทางตรงต่อทุกกิจการ คือ ผูบ้ริหารรวมถึงฝ่ายต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
ตอ้งทบทวนนโยบายท่ีมีสัญญาผูกพนัท่ีเก่ียวขอ้งกบัรายได ้โดยกิจการตอ้งปันส่วนรายได้ไปยงั
รายการอ่ืนๆ ในภาระผูกพนัตามสัญญา  ดงันั้นหากธุรกิจประเภทใดท่ีสัญญามีเง่ือนไขในการขาย 
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การบริการ หรือการส่งมอบสินคา้มากกว่าหน่ึงรายการ จะเป็นกลุ่มท่ีได้รับผลกระทบ จากการ
สังเคราะห์ขอ้มูลพบวา่ ในปีพ.ศ. 2562 ท่ีถือเป็นปีแรกน าการน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 มาบงัคบัใช ้เปรียบเทียบขอ้มูลบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ใน 
7 กลุ่มอุตสาหกรรม พบวา่ กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศ ไดรั้บผลกระทบมากท่ีสุด รองลงมาคือกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง เม่ือพิจารณาผลการเปล่ียนแปลงรายการหรือแนวปฏิบติั
ทางบญัชีพบวา่มีการเปล่ียนแปลงรายการในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ โดยรายการท่ีไดรั้บกระทบ
มากท่ีสุดคือ รายได ้ ค่าใช้จ่ายในการขาย  ตน้ทุน สอดคลอ้งกบัปัญญา  อิสระวรวาณิช และสุนีย์
รัตน์ วฒิุจินดานนท ์(2564)  การปฏิบติัเม่ือน ามาตรฐานมาใชค้ร้ังแรก บริษทัท่ีไดรั้บกระทบเลือกใช้
วธีิปรับปรุงโดยการรับรู้ผลกระทบสะสมยอ้นหลงัจากการปรับใชม้าตรฐานฯ ณ วนัท่ีเร่ิมใช ้ ถึงแม้
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 จะส่งผลให้เกิดผลกระทบกบัรายการหลกัคือการรับรู้
รายไดท่ี้เปล่ียนไป บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยส่วนใหญ่ไดเ้ปิดเผยใน
หมายเหตุประกอบงบการเงิน ประจ าปี 2562 วา่ การน ามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 15 
มาถือปฏิบติั ไม่มีผลกระทบอย่างเป็นสาระส าคญัต่องบการเงินของบริษทัฯ เน่ืองจากรายการท่ี
ปรับปรุงส่วนใหญ่ผลกระทบท่ีเกิดข้ึนมีความสัมพนัธ์กัน เช่น รายได้ลดลง  ต้นทุนขายลดลง 
ค่าใชจ่้ายลดลง เป็นตน้ 

จากการศึกษาคุณค่าของข้อมูลบญัชีหลังปรับใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบบัท่ี 15 สามารถสรุปไดว้า่ เม่ือมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายไดจ้ากสัญญา
ท่ีท ากบัลูกคา้ มาถือปฏิบติั ในภาพรวมขอ้มูลทางบญัชีซ่ึงไดแ้ก่ มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และ 
ก าไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) มีคุณค่าในการใชข้อ้มูลเพื่อการตดัสินใจ (Value Relevance) กล่าวคือขอ้มูล
ทางบญัชีทั้งสองรายการมีความสามารถร่วมกนัในการพยากรณ์ หรือสะทอ้นถึงการเปล่ียนแปลง
ของราคาหลกัทรัพยไ์ดใ้นทิศทางเดียวกนั  แต่เม่ือพิจารณาเชิงเปรียบเทียบ กบัการรับรู้รายไดต้าม
มาตรฐานการบญัชีเดิม พบวา่ มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และ ก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) สามารถ
สะทอ้นราคาหลกัทรัพยไ์ดล้ดลง ซ่ึงอาจเน่ืองมาจากวธีิการรับรู้รายไดต้ามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 15 ทั้ง 5 ขั้นตอน ส่งผลให้เกิดการรับรู้รายไดช้า้ลง รวมถึงปัจจยัภายนอกอ่ืนๆ อาทิ 
ผลกระทบจากโรคระบาด COVID-19 ผลกระทบทางเศรษฐกิจ ท่ีส่งผลให้ตวัเลขก าไรสุทธิของ
กิจการลดลง และนกัลงทุนชะลอการลงทุน เนน้การถือครองเงินสดมากข้ึน   

 
5.3  ข้อจ ากดัของงานวจัิย 

ขอ้จ ากดัท่ีพบในการศึกษา คุณค่าของขอ้มูลบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจก่อนและ
หลงัการปรับใช ้TFRS 15 รายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบัลูกคา้ มีประเด็นดงัต่อไปน้ี 
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5.3.1 งานวิจยัน้ีไม่สามารถขจดัผลกระทบจากปัจจยัอ่ืนนอกเหนือจากขอ้มูลในงบการเงิน 
เน่ืองจากในช่วงปี 2562 และ 2563 ซ่ึงเป็นปีท่ีมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 ไดบ้งัคบั
ใช้ ในช่วงปีดงักล่าวไดเ้กิดเหตุโรคระบาด COVID-19 เกิดข้ึน ท าให้กระทบกบัเศรษฐกิจทัว่โลก
รวมถึงประเทศไทย แต่ก็ยงัได้รับผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียน ราคาน ้ ามนั ราคาเหล็กท่ีปรับ
สูงข้ึน ฯลฯ ปัจจยัเหล่านั้นอาจมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงระยะเวลาท่ีท าการศึกษา 

5.3.2 การศึกษาคุณค่าของขอ้มูลบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจก่อนและหลงัการปรับใช ้
TFRS 15 เป็นการเก็บขอ้มูลรายไตรมาส ซ่ึงมิไดพ้ิจารณาถึงขอ้มูลรายปี ทั้งน้ีขอ้มูลเงินปันผลซ่ึง
เป็นขอ้มูลรายปีถือเป็นปัจจยัหน่ึงท่ีส่งผลกับราคาหลกัทรัพยไ์ด้เช่นกนั (El-Mahdy and Abdou, 
2006)  

 
5.4 ข้อเสนอแนะ 

5.4.1 งานวิจัยคร้ังน้ี เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลรายไตรมาส เฉพาะกิจการท่ีมีการเปิดเผย
ผลกระทบในหมายเหตุประกอบงบการเงิน จึงมิไดพ้ิจารณาขอ้มูลทางการเงินของบริษทัท่ีไม่มีการ
เปิดเผยผลกระทบท่ีเกิดข้ึน รวมถึงมิไดพ้ิจารณาขอ้มูลตวัแปรอ่ืนท่ีอาจส่งผลถึงราคาหลกัทรัพย ์ อีก
ทั้งในช่วงปีท่ีน ามาศึกษาไดเ้กิดสถานการณ์โรคระบาดท่ีส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจ และกระทบกบั
ราคาหลักทรัพย์ทั่วโลก  ในการศึกษาคร้ังต่อไปอาจศึกษาตัวแปรอ่ืน อาทิ ข้อมูลเงินปันผล 
สภาพแวดลอ้มภายนอกของกิจการ มาพิจารณาเพื่อเปรียบเทียบความสามารถของขอ้มูลทางบญัชี
ในการอธิบายราคาหลกัทรัพย ์เพื่อให้หลกัฐานเก่ียวกบัความมีคุณค่าหรือมีประโยชน์ของขอ้มูล
บญัชีเพิ่มเติมในบริบทของประเทศไทยต่อไป 

5.4.2 ทั้งน้ีเน่ืองจากมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัท่ี 15 เร่ืองรายไดจ้ากสัญญาท่ีท ากบั
ลูกคา้ มีผลกบัรายการรายได ้ เงินสดระหวา่งงวดระยะเวลาการรับรู้รายไดต้ามท่ีมาตรฐานก าหนด 
รวมถึงขอ้มูลบญัชีอ่ืน ดงันั้นกิจการควรเปิดเผยขอ้มูลท่ีสร้างความเขา้ใจแก่ผูใ้ชง้บการเงิน ผูถื้อหุ้น 
และนกัลงทุนเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงในรายการดงักล่าว รวมถึงผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนกบัผลการ
ด าเนินงาน หรือฐานะทางการเงินของกิจการทั้งในปัจจุบนัและในอนาคต เพื่อให้ขอ้มูลทางบญัชีมี
ประโยชน์ต่อการน าไปใชต้ดัสินใจไดม้ากข้ึน สภาวิชาชีพบญัชีฯ ก าหนดแนวทางในการพิจารณา
รับรู้รายไดต้ามสัญญา กิจกรรมท่ีก่อให้เกิดรายได ้รวมถึงรายการอ่ืนท่ีไดรั้บผลกระทบในทุกกลุ่ม
อุตสาหกรรมให้ชดัเจน เพื่อให้ขอ้มูลรายไดส้ามารถน ามาเปรียบเทียบกนัไดจ้ริง และผูใ้ชป้ระโยชน์
จากขอ้มูลทางการเงินควรพิจารณาวิธีการรับรู้รายไดข้องแต่ละกิจการก่อนน าขอ้มูลมาเปรียบเทียบ 
หรือใชป้ระโยชน์ในการตดัสินใจ 
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