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บทคัดย่อ

	 งานวจิยัเรือ่ง ความสมัพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็กับมลูค่าของกิจการตามราคาตลาด มี
วัตถุประสงค์หลักเพื่อ 1) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคา
ตลาด 2) ศึกษาความสัมพันธ์เชิงเปรยีบเทยีบระหว่างก�ำไรขาดทนุและก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็กบัมลูค่าของ
กจิการตามราคาตลาดรวมถงึความสัมพันธ์ส่วนเพ่ิมของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่กบัมลูค่าของกจิการตาม
ราคาตลาด และ 3) ศึกษาปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่อความสมัพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็กับมลูค่าของ
กิจการตามราคาตลาด
	 งานวิจัยน้ีเป็นงานวิจัยเชิงประจักษ์ โดยกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาคือบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี 2556-2560 ผลการศึกษาพบว่าก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และบาง
องค์ประกอบของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืน ได้แก่ ผลก�ำไรขาดทนุจากการแปลงค่างบการเงนิของหน่วยงาน
ต่างประเทศ และก�ำไรขาดทุนจากการวัดมูลค่าเงินลงทุนเผื่อขายมีความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตาม
ราคาตลาด ในประเดน็ความสมัพันธ์เชิงเปรยีบเทยีบพบว่าก�ำไรขาดทนุมคีวามสมัพันธ์กบัมลูค่าของกจิการ
ตามราคาตลาดมากกว่าก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และประเด็นความสัมพันธ์ส่วนเพิ่มไม่พบหลักฐานว่าก�ำไร
ขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนก่อให้เกิดความสัมพันธ์ส่วนเพ่ิมกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด ในส่วนของ
ปัจจัยที่มีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคา
ตลาด ผลการศึกษาพบว่าความมสีาระส�ำคัญของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนและการใช้ดลุยพินจิต่อรายการ
ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนเป็นปัจจัยที่มีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของ
กิจการตามราคาตลาด 

ค�ำส�ำคัญ: ก�ำไรขาดทุน ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ	 ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ มลูค่าของกจิการตามราคาตลาด

Abstract

	 This study has three main objectives; 1) to examine relationship of comprehensive income 
and market value of the firm; 2) to examine relative relationship of net income and comprehensive 
income towards market value of the firm and 3) to examine factors affecting relationship of 
comprehensive income and market value of the firm.
	 The samples applied in this empirical study are companies listed on the SET 100 index 
in the Stock Exchange of Thailand during 2013-2017. The study shows that comprehensive income 
and some components of other comprehensive income which are unrealized gains and losses of 
available-for-sale securities and gains and losses on foreign currency translation are significantly 
related to market value of the firm. Regarding relative relationship, net income has stronger 
relationship with market value of the firm than comprehensive income has. And there is no 
evidence to support that other comprehensive income cause incremental relationship with market 
value of the firm. In addition, the study reveals that materiality of other comprehensive income 
and levels of subjectivity on other comprehensive income are the factors affecting relationship of 
comprehensive income and market value of the firm.

Keywords: Net Income, Comprehensive Income, Other Comprehensive Income, Market Value of Firm
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บทน�ำ
	 ข้อมูลก�ำไรขาดทุนเป็นข้อมูลเชิงปริมาณที่ส�ำคัญและได้รับความสนใจอย่างมากจากผู้ใช้งบการ
เงินโดยเฉพาะอย่างยิ่งนักลงทุนที่จะน�ำข้อมูลดังกล่าวไปใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุน เพราะข้อมูลก�ำไร
ขาดทุนเป็นตัววัดผลการด�ำเนินงานของกิจการที่แสดงถึงความสามารถในการประกอบธุรกิจของกิจการ
รวมถงึความสามารถของผูบ้รหิารในการบรหิารงาน แนวคิดการวดัผลการด�ำเนนิงานหรอืการวดัผลก�ำไร
ตั้งแต่อดีตจนถึงปัจจุบันได้รับการพัฒนามาเป็นล�ำดับเริ่มแนวคิด “การวัดผลก�ำไรตามผลการด�ำเนินงาน
ในงวดปัจจุบัน” (The Current Operating Concept of Income) ซึ่งเป็นการวัดผลก�ำไรที่ค�ำนึงถึงรายการ
ธุรกิจต่างๆที่ก่อให้เกิดรายได้หรือค่าใช้จ่ายในระหว่างงวด เพ่ือวัดผลการด�ำเนินงานตามเกณฑ์คงค้าง 
การวัดผลก�ำไรในลักษณะนี้สนับสนุนลักษณะเชิงคุณภาพของรายงานทางการเงินด้านของความเก่ียวข้อง
กับการตัดสินใจ (Relevance) ที่เชื่อว่าการรายงานเฉพาะข้อมูลที่จ�ำเป็นจะเป็นการสร้างคุณค่าของข้อมูล
ได้มากกว่า การน�ำเสนอข้อมูลที่ไม่เก่ียวข้องกับการด�ำเนินงานปกติอาจเป็นการสร้างความเข้าใจผิดแก่
ผู้ใช้งบการเงินได้ ต่อมาเมื่อระบบเศรษฐกิจมีการพัฒนาและรายการค้ามีความหลากหลายมากขึ้น น�ำไป
สู่แนวคิดการวัดผลก�ำไรที่เรียกว่า แนวคิด “รวมหมดทุกอย่าง” (The All-Inclusive Concept of Income) 
เป็นแนวคิดที่รวมรายการต่างๆที่มีผลกระทบต่อการเพิ่มลดในส่วนของเจ้าของ แต่ไม่รวมการรับหรือแบ่ง
ปันส่วนทนุให้เจ้าของ ฉะนัน้รายได้และค่าใช้จ่ายทีแ่สดงไว้ในส่วนของเจ้าของ จงึถกูผนวกรวมเป็นส่วนหนึง่
ของการวัดกําไรตามแนวคิดการรักษาระดับทุน กล่าวได้ว่า แนวคิดนี้ได้ผนวกรายได้และค่าใช้จ่ายทั้งใน
งบกาํไรขาดทนุและในแสดงงบฐานะการเงนิเข้าไว้ด้วยกนัอย่างเบด็เสรจ็ โดยผูท้ีส่นบัสนนุแนวคิดรวมหมด
ทุกอย่างเช่ือว่าการรวมรายการดังกล่าวเป็นก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จน้ันส่งผลให้ข้อมูลมีความเก่ียวข้องกับ
การตดัสนิใจและสะท้อนภาพรวมมลูค่าเชิงเศรษฐกจิขององค์กรได้อย่างรอบด้านและโปร่งใสมากข้ึน จาก
การพัฒนาแนวคิดการวดัผลการด�ำเนนิงานตามทีก่ล่าวจงึเป็นทีม่าของปัญหาการวจิยัว่าข้อมลูก�ำไรขาดทนุ
เบด็เสรจ็นัน้เป็นประโยชน์ต่อผูใ้ช้งบการเงินในการน�ำมาใช้ประกอบการตดัสินใจลงทนุหรอืไม่เพียงใด โดย
พิจารณาจากความสัมพันธ์ระหว่างรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็กับมลูค่าของกิจการตามราคาตลาด และ
มีปัจจัยใดบ้างที่ส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการ
ตามราคาตลาด

วัตถุประสงค์การวิจัย
	 1.	เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด 
	 2.	เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์เชิงเปรียบเทียบระหว่างก�ำไรขาดทุนและก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับ
มูลค่าของกิจการตามราคาตลาดรวมถึงความสัมพันธ์ส่วนเพ่ิมของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นกับมูลค่าของ
กิจการตามราคาตลาด 
	 3.	เพ่ือศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของ
กิจการตามราคาตลาด

แนวคิดและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง
	 จากสมมตฐิานเรือ่งประสิทธภิาพตลาดทนุทีไ่ด้กล่าวว่าข้อมลูข่าวสารทกุประเภทจะสะท้อนอยู่ใน
ราคาหลักทรัพย์ ดังนั้นนักลงทุนจึงพยายามหาข้อมูลที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์เพื่อให้ทราบถึง
มลูค่าทีแ่ท้จรงิของหลกัทรพัย์ทีป่ระกาศขายในตลาดทนุและสามารถนาํมาใช้ในการประกอบการตดัสินใจ
ในการลงทุน โดย Gregory (1992) (อ้างถึงใน ปัญญา สัมฤทธิ์ประดิษฐ์, 2545) เสนอวิธีการกําหนดราคา
หลกัทรพัย์ไว้ 3 วธิ ีได้แก่ 1. การก�ำหนดจากราคาของสนิทรพัย์ (Asset valuation) 2. การก�ำหนดจากก�ำไร 
(Earnings valuation) และ 3.การก�ำหนดจากกระแสเงินสดที่คิดลดเป็นมูลค่าปัจจุบัน (Discounted cash 
flow valuation) ซึ่งเห็นได้ว่าข้อมูลก�ำไรของกิจการมีบทบาทส�ำคัญในการก�ำหนดราคาหลักทรัพย์และ
สะท้อนถึงมูลค่าของกิจการได้
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	 ในอดตีแนวคิดการวดัผลก�ำไรเริม่มาจากแนวคิด “ผลการด�ำเนนิงานในงวดปัจจบุนั” (The Current
Operating Concept of Income) โดยแนวคิดนีใ้ห้ความส�ำคัญกบัประโยชน์ของตวัเลขก�ำไรซึง่สะท้อนถงึก�ำไร
จากการด�ำเนินงานภายใต้สถานการณ์ปกติของกิจการ ดังนั้นก�ำไรตามแนวคิดนี้จะไม่รวมรายการซึ่งไม่
เกีย่วข้องกบัการด�ำเนนิงาน เช่น รายการทีไ่ม่เกดิข้ึนบ่อย รายการผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงนโยบาย
บญัชี ซึง่ผูท้ีส่นบัสนนุแนวคิดนีเ้ช่ือว่าการรายงานเฉพาะข้อมลูทีจ่�ำเป็นจะเป็นการสร้างคุณค่าของข้อมลูใน
ลักษณะของความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจได้มากกว่า (Brimble & Hodgson, 2005; Cheng, Cheung, &
Gopalakrishnan, 1993; Dhaliwal, Subramanyam, & Trezevant, 1999) ต่อมาแนวคิดการวัดผลก�ำไรได้
พัฒนาให้เช่ือมโยงกบัแนวคิดการรกัษาระดบัทนุ (Capital Maintenance) ให้มากข้ึน คือก�ำไรเกดิข้ึนเมือ่จ�ำนวน
ที่เป็นตัวเงินของสินทรัพย์สุทธิเมื่อส้ินรอบระยะเวลารายงานสูงกว่าจ�ำนวนที่เป็นตัวเงินของสินทรัพย์สุทธิ
เมือ่เริม่รอบระยะเวลารายงาน แต่จ�ำนวนทีเ่พ่ิมข้ึนนัน้ต้องไม่รวมรายการทีเ่กิดข้ึนระหว่างกิจการกับเจ้าของ
ในระหว่างรอบระยะเวลารายงาน น�ำไปสูแ่นวคิดทีก่ารวดัผลก�ำไรทีเ่รยีกว่า แนวคิด “รวมหมดทกุอย่าง”
(The All-Inclusive Concept of Income) เป็นแนวคิดทีร่วมรายการต่างๆทีม่ผีลกระทบต่อการเพ่ิมลดในส่วน
ของเจ้าของ แต่ไม่รวมการรับหรือแบ่งปันส่วนทุนให้เจ้าของ ฉะนั้นรายได้และค่าใช้จ่ายที่แสดงไว้ในส่วน
ของเจ้าของ จงึถกูผนวกรวมเป็นส่วนหนึง่ของการวดักาํไรตามแนวคิดการรกัษาระดบัทนุ กล่าวได้ว่า แนวคิดนี้
ได้ผนวกรายได้และค่าใช้จ่ายทั้งในงบกําไรขาดทุนและในแสดงฐานะการเงินเข้าไว้ด้วยกันอย่างเบ็ดเสร็จ 
(ภาพร เอกอรรถพร, 2552) 
	 การพัฒนาแนวคิดการวดัผลก�ำไรทีก่ล่าวมาข้างต้นส่งผลให้สภาวชิาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถมัภ์
ได้ออกมาตรฐานการบญัชีฉบบัที ่1 เรือ่งการน�ำเสนองบการเงนิและได้ให้นยิามของ “ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็” 
ว่าคือการเปล่ียนแปลงในส่วนของเจ้าของระหว่างงวดอนัเป็นผลมาจากรายการและเหตกุารณ์อืน่ๆ นอกจาก
การเปลี่ยนแปลงที่เป็นผลมาจากรายการกับเจ้าของ รวมถึงระบุว่ารายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น คือ
รายการรายได้และค่าใช้จ่าย (รวมถึง การปรับปรุงการจัดประเภทรายการใหม่) ซึ่งไม่อนุญาตให้รับรู้ใน
ก�ำไรหรอืขาดทนุ โดยมาตรฐานการรายงานทางการเงนิอืน่ ได้แก่รายการดงันี ้(1) การเปล่ียนแปลงในส่วน
เกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย์ (2) การวัดมูลค่าใหม่ของโครงการผลประโยชน์ที่ก�ำหนดไว้ (3) ผลก�ำไร
และขาดทุนจากการแปลงค่างบการเงินของการด�ำเนินงานในต่างประเทศ (4) ผลก�ำไรและขาดทุนจาก
การวดัมลูค่าเงินลงทนุเผือ่ขาย และ (5) ส่วนของผลก�ำไรและขาดทนุทีม่ปีระสทิธผิลจากเครือ่งมอืป้องกนั
ความเสี่ยงในกระแสเงินสด (สภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ์, 2560) 
	 จากการปรบัปรงุมาตรฐานโดยคณะกรรมการมาตรฐานการบญัชีระหว่างประเทศในปี ค.ศ. 2014 
(Bound volume 2015 consolidated without early application) ได้ก�ำหนดแนวทางการจัดกลุ่มและ
การน�ำเสนอรายการกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น ซึ่งผู้จัดทํางบการเงินต้องจัดกลุ่มของรายการก�ำไรขาดทุน
เบด็เสรจ็อืน่บนพ้ืนฐานของความสามารถจดัประเภทใหม่ของรายการ (Reclassification to Profit and Loss 
หรือ Recycle) ซึ่งสามารถแบ่งได้เป็น 2 กลุ่ม คือ (1) กลุ่มรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นที่สามารถ
จัดประเภทใหม่เข้าไว้ในก�ำไรหรือขาดทุนได้ ได้แก่ ผลก�ำไรและขาดทุนจากการแปลงค่างบการเงินของ
การด�ำเนินงานในต่างประเทศ, ผลก�ำไรและขาดทุนจากการวัดมูลค่าเงินลงทุนเผื่อขาย และส่วนของผล
ก�ำไรและขาดทุนที่มีประสิทธิผลจากเครื่องมือป้องกันความเสี่ยงในกระแสเงินสด และ (2) กลุ่มรายการ
ขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นที่ไม่สามารถจัดประเภทใหม่เข้าไว้ในก�ำไรหรือขาดทุนได้ ได้แก่ การเปลี่ยนแปลงใน
ส่วนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย์ และการวัดมูลค่าใหม่ของโครงการผลประโยชน์ที่ก�ำหนดไว้	
	 ปัจจบุนัการศึกษาในหวัข้อก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ได้ด�ำเนนิการในหลากหลายประเดน็ สรปุได้ดงันี้ 
การศึกษาความเกี่ยวข้องกับมูลค่ากิจการของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ผลการศึกษาส่วนใหญ่พบว่ารายการ
ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็และรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนบางองค์ประกอบมคีวามเกีย่วข้องกบัมลูค่าของ
กจิการทัง้ในมมุมองของการวดัมลูค่า และมมุมองของการให้ข้อมลูข่าวสาร (Cahan, Courtenay, Gronnewoller,
& Upton, 2000; Dhaliwal et al., 1999; Goncharov & Hodgson, 2011; Kanagaretnam, Mathieu, & 
Shehata, 2009; Kubota, Suda, & Takehara, 2006) และส�ำหรับการศึกษาในแต่ละองค์ประกอบของ
รายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ผลของการศึกษาส่วนใหญ่พบว่ารายการผลก�ำไรและขาดทนุจากการแปลงค่า
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งบการเงินของการด�ำเนนิงานในต่างประเทศและผลก�ำไรและขาดทนุจากการวดัมลูค่าเงนิลงทนุเผือ่ขายเป็น
องค์ประกอบทีม่คีวามเกีย่วข้องกบัมลูค่ากิจการ (Chambers, Linsmeier, Shakespeare, & Sougiannis, 2007; 
Goncharov & Hodgson, 2011; Günther, 2015) ส�ำหรบัการศึกษาเชิงเปรยีบเทยีบความเก่ียวข้องกับมูลค่าของ
กจิการระหว่างข้อมลูก�ำไรขาดทนุสุทธแิละก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ พบว่าผลของการศึกษามคีวามหลากหลาย 
โดยกลุม่งานวจิยัทีส่นบัสนนุว่าข้อมลูก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็มคีวามเก่ียวข้องกับมลูค่ากิจการมากกว่าข้อมลู
ก�ำไรขาดทุนสุทธิ เช่น งานวิจัยของ Cahan et al. (2000) ผลงานของ Biddle and Choi (2006) ผลงาน
ของ Kanagaretnam et al. (2009) และ Khan (2012) ในทางตรงข้ามผลงานวิจัยอีกส่วนหนึ่งสนับสนุนว่า
ข้อมลูก�ำไรขาดทนุสุทธมิคีวามเกีย่วข้องกับมลูค่ากิจการมากกว่าข้อมลูก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็และข้อมลูก�ำไร
ขาดทนุสทุธยัิงคงเป็นข้อมลูหลกัทีใ่ช้ในการตดัสนิใจโดยมข้ีอมลูก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนเป็นองค์ประกอบ
เพิ่มเติม โดยเริ่มจากผลการศึกษาในประเทศสหรัฐอเมริกาของ Cheng et al. (1993) และ Dhaliwal et 
al. (1999) รวมถึงผลการศึกษาในประเทศต่างๆ ในช่วงเวลาต่อมาได้แก่ผลการศึกษาของ Brimble and 
Hodgson (2005) Wang Buijink and Eken (2006) Ernstberger (2008) และ Mechelli and Cimini (2014) 
ในส่วนของการศึกษาเกีย่วกบัประเดน็ปัจจยัทีม่ผีลต่อความสามารถหรอืประโยชน์ของรายการก�ำไรขาดทนุ
เบ็ดเสร็จก็ได้รับความสนใจเช่นเดียวกัน โดยผลการศึกษาของ Lee and Park (2013) ได้กล่าวว่าปัจจัย
ในเรือ่งประเภทของส�ำนกังานสอบบญัชีและการใช้ดลุยพินจิต่อรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนเป็นปัจจยั
ที่มีผลต่อความสามารถหรือประโยชน์ของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และมีผลงานวิจัยอีกจ�ำนวนหนึ่ง
ได้ให้หลกัฐานเชิงประจกัษ์ว่าความผนัผวนของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็เป็นปัจจยัทีม่ผีลต่อความสามารถหรอื
ประโยชน์ของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จเช่นกัน (กัลยรัตน์ บุญประเสริฐ, 2559; Hodder, Hopkins, & 
Wahlen, 2006; Khan, 2012; Khan & Bradbury, 2016) ส�ำหรับปัจจัยด้านความมีสาระส�ำคัญของรายการ
ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น พบว่าการศึกษาส่วนใหญ่เป็นการศึกษาเชิงเปรียบเทียบ ซึ่งผลการศึกษาของ 
Kreuze and Newell (1999) ระบุว่ามูลค่าของรายการก�ำไรขาดทุนสุทธิแตกต่างจากมูลค่าของรายการ
ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอย่างไม่มีสาระส�ำคัญ ในขณะที่ผลการศึกษาของ Jordan and Clark (2002) และ 
Schoder (2009) รายงานว่ามลูค่าของรายการก�ำไรขาดทนุสทุธแิตกต่างจากมลูค่าของรายการก�ำไรขาดทนุ
เบด็เสรจ็อย่างมสีาระส�ำคัญ แต่อย่างไรกต็ามยังไม่มกีารศึกษาในลักษณะผลกระทบของระดบัความมสีาระ
ส�ำคัญของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นต่อความเกี่ยวข้องกับมูลค่ากิจการ 

การพัฒนากรอบแนวคิดและสมมติฐานงานวิจัย
	 การพัฒนากรอบแนวคิดและสมมติฐานงานวิจัยส�ำหรับการศึกษาครั้งนี้อยู่บนพ้ืนฐานของการ
ทบทวนแนวคิดทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง ตลอดจนผลการศึกษาต่างๆ โดยกรอบแนวคิดการวิจัยได้น�ำเสนอตาม
ภาพที่ 1

 

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย
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	 การพัฒนาสมมตฐิานทีเ่ก่ียวกบัความสมัพันธ์ระหว่างรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็กับมลูค่าของ
กิจการตามราคาตลาดอ้างอิง ซึ่งสรุปได้ว่ามีดังนี้
สมมติฐานที่	1	:	ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็มคีวามสมัพันธ์กบัมลูค่าของกจิการตามราคาตลาด โดยแบ่งเป็น 4 
สมมติฐานย่อยคือ
H1a: ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จมีความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด 
H1b: ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นมีความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด
H1c: แต่ละองค์ประกอบของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นมีความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด
H1d: องค์ประกอบของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ทีแ่บ่งประเภทตามเกณฑ์การจดัประเภทใหม่ทัง้ 2 ประเภท
มีความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด
โดยเหตผุลสนบัสนนุการพัฒนาสมมตฐิานในลักษณะข้างต้นคือจากการทบทวนวรรณกรรมสรปุได้ว่าก�ำไร
ขาดทนุเบด็เสรจ็เป็นตวัวดัผลการด�ำเนนิงานทีส่อดคล้องกับแนวทางการวดัผลการด�ำเนนิงานแบบใหม่คือ
แนวคิด “รวมหมดทุกอย่าง”และผลการศึกษาที่ผ่านมาที่ให้หลักฐานเชิงประจักษ์ว่ารายการก�ำไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จและรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนบางองค์ประกอบมีความเกี่ยวข้องกับมูลค่าของกิจการ 
(Cahan et al., 2000; Dhaliwal et al., 1999; Goncharov & Hodgson, 2011; Kanagaretnam et al., 
2009; Kubota et al., 2006)
	 การพัฒนาสมมติฐานที่เกี่ยวกับความสัมพันธ์เชิงเปรียบเทียบ (Relative Association Study) 
ระหว่างรายการก�ำไรขาดทุนและรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด รวม
ถึงประเด็นความสัมพันธ์ส่วนเพิ่มต่อมูลค่ากิจการตามราคาตลาด (Incremental value relevance) ของ
รายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น มีดังนี้
สมมตฐิานที ่	2	:	ก�ำไรขาดทนุมคีวามสมัพันธ์กับมลูค่าของกิจการตามราคาตลาดในระดบัทีสู่งกว่าก�ำไรขาดทนุ
เบด็เสรจ็
สมมตฐิานที	่ 3	:	ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่สามารถสร้างความสมัพันธ์ส่วนเพ่ิมกบัมลูค่าของกิจการตามราคาตลาดได้
โดยเหตุผลสนับสนุนการพัฒนาสมมติฐานที่ 2 และ 3 คือแนวโน้มของผลการศึกษาที่ยังคงให้ความ
ส�ำคัญกับรายการก�ำไรขาดทุนสุทธิประจ�ำงวด และรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นเป็นเพียงส่วนเสริมที่
ท�ำให้ข้อมูลมีความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจได้มากขึ้น (Brimble & Hodgson, 2005; Cheng et al.,1993; 
Dhaliwal et al., 1999; Ernstberger, 2008; Mechelli & Cimini, 2014; Wang et al., 2006)
	 การพัฒนาสมมตฐิานทีเ่กีย่วกับปัจจยัทมีผีลต่อความสมัพันธ์ของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็กบัมลูค่า
ของกิจการตามราคาตลาดมีดังนี้
สมมติฐานที่	4	:	ปัจจัยด้านความผันผวนของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จของกิจการส่งผลต่อความสัมพันธ์ของ
รายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด
สมมติฐานที่	5	:	ปัจจัยด้านความมีสาระส�ำคัญของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนของกิจการส่งผลต่อความ
สัมพันธ์ของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด
สมมติฐานที่	6	:	ปัจจัยด้านการใช้ดุลยพินิจที่มีต่อรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนของกิจการส่งผลต่อ
ความสัมพันธ์ของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด
	 เหตุผลที่ผู้วิจัยเลือกปัจจัยทั้ง 3 ปัจจัยมาพัฒนาเป็นสมมติฐานงานวิจัยเนื่องจากมีหลักฐานเชิง
ประจกัษ์จากผลการศึกษาทีผ่่านมาพบว่าความผนัผวนของรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ (Lee & Park, 2013) 
และการใช้ดลุยพินจิต่อรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ (Hodder et al., 2006; Khan, 2012) มผีลต่อความ
เกี่ยวข้องกับมูลค่ากิจการของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ส�ำหรับการพัฒนาสมมติฐานปัจจัยด้านความมีสาระ
ส�ำคัญของรายการเนือ่งจากไม่มผีลการศึกษาในอดตีสนบัสนนุ ดงันัน้ผูว้จิยัจงึอ้างองิจากหลกัการตามกรอบ
แนวคิดรายงานการเงนิในส่วนของลักษณะเชิงคุณภาพพ้ืนฐาน โดยกรอบแนวคิดรายงานการเงนิได้กล่าวว่า
ลักษณะเชิงคุณภาพพื้นฐานที่ท�ำให้ให้ข้อมูลทางการเงินมีประโยชน์คือ ความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ ซึ่ง
ข้อมลูจะเกีย่วข้องกบัการตดัสนิใจหรอืไม่สามารถพิจารณาจากลกัษณะรายการและความมสีาระส�ำคัญของ
รายการ (สภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ์, 2558) 
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วิธีการด�ำเนินการวิจัย
	 ประชากรของงานวิจัยนี้คือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยกลุ่ม
ตัวอย่างคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในดัชนีหลักทรัพย์ SET100 ตั้งแต่
ปี พ.ศ. 2556 – 2560 ที่มีคุณสมบัติเป็นไปตามวัตถุประสงค์ของการวิจัย คือ ไม่เป็นบริษัทที่อยู่ระหว่าง
การฟื้นฟูกิจการและ/ หรือถูกถอดถอนออกจากตลาดหลักทรัพย์ฯ และเป็นบริษัทที่มีข้อมูลก�ำไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จอื่นอย่างน้อย 1 รายการในงบก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ภายหลังการคัดเลือกข้อมูลตามเงื่อนไขที่
ก�ำหนด ได้กลุ่มตัวอย่างทั้งสิ้น 449 ปีบริษัท 
	 จากการพัฒนากรอบแนวคิดและสมมตฐิานงานวจิยัดงัทีก่ล่าวข้างต้น ผูว้จิยัอ้างองิและประยุกต์
ตัวแบบราคา (Price Model) ของ Feltham-Ohlson (1995) เพื่อน�ำมาใช้ในการศึกษาครั้งนี้ โดยพัฒนาแบ่ง
เป็นทั้งหมด 5 ตัวแบบ เพื่อใช้ในการทดสอบสมมติฐาน ดังนี้
ตัวแบบที่ 1 ตัวแบบก�ำไรขาดทุน
P
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 = β
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it
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ตัวแบบที่ 2 ตัวแบบก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ	 	
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ตัวแบบที่ 3 ตัวแบบยอดรวมก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น	
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ตัวแบบที่ 4 ตัวแบบแต่ละองค์ประกอบก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น	
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ตัวแบบที่ 5 ตัวแบบองค์ประกอบก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นตามเกณฑ์การจัดประเภทใหม่
P
it
 = β

0
 + β

1
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it
 + β
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NI

it
 + β
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REOCI

it
 + β

4
NOREOCI

It
 + β

it
โดย
P
it
	 คือ	ราคาปิดของหุ้น ณ วันที่น�ำส่งงบการเงินของบริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t

BV 
it
	 คือ	ราคาตามบัญชีของสินทรัพย์สุทธิต่อหุ้นของบริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t 

CI 
it
	 คือ	ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จต่อหุ้นของบริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t

NI 
it
	 คือ	ก�ำไรขาดทุนสุทธิต่อหุ้นของบริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t

OCI 
it
	 คือ	ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นต่อหุ้นของบริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t

FOREXE 
it
 	คือ	ผลก�ำไรและขาดทุนจากการแปลงค่างบการเงินของหน่วยงานต่างประเทศต่อหุ้นของ

	 	 บริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t
UNREAL 

it
 	คือ	ผลก�ำไรและขาดทนุจากการวดัมลูค่าเงนิลงทนุเผือ่ขายต่อหุน้ของบรษิทั i ส�ำหรบัสิน้ปี t

PEN 
it
 	 คือ	ผลกําไรและขาดทุนจากการประมาณการตามหลักคณิตศาสตร์ประกันภัยตามโครงการ

	 	 ผลประโยชน์พนักงานต่อหุ้นของบริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t
REVAL 

it
	 คือ	รายการเปลีย่นแปลงในส่วนเกนิทนุจากการตรีาคาสนิทรพัย์ต่อหุน้ของบรษิทั i ส�ำหรบัส้ินปี t

CFH 
it
 	 คือ	ส่วนของก�ำไรและขาดทนุทีม่ปีระสิทธภิาพจากเครือ่งมอืป้องกันความเส่ียงในกระแสเงนิสด

	 	 ของบริษัท i ส�ำหรับสิ้นปี t
REOCI 

it
 	 คือ	ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นที่สามารถจัดประเภทใหม่ในก�ำไรขาดทุนได้ต่อหุ้นของบริษัท i 

	 	 ส�ำหรับสิ้นปี t
NOREOCI 

it
	คือ	ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ทีไ่ม่สามารถจดัประเภทใหม่ในก�ำไรขาดทนุได้ต่อหุน้ของบรษิทั 

	 	 i ส�ำหรับสิ้นปี t
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ผลการศึกษาและการอภิปรายผล
	 ผลการวิเคราะห์เพ่ือทดสอบสมมติฐานที่ 1 เรื่องความสัมพันธ์ระหว่างรายการก�ำไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จกับมูลค่ากิจการตามราคาตลาดเป็นดังนี้

ตารางที่ 1	ความสัมพันธ์ระหว่างรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (CI) และก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น (OCI) 
	 กับมูลค่ากิจการตามราคาตลาด

ตัวแปรอิสระ ตัวแบบที่ 2 ตัวแบบที่ 3

Beta t Statistics Beta t Statistics

β
0

15.27 7.125*** 15.404 7.493***

BV 0.224 3.014*** 0.219 3.067***

CI 8.309 15.616***

NI 8.353 16.364***

OCI 1.289 1.052

N 449 449

Adjusted R2 0.763 0.782

หมายเหตุ: *** มีนัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.01

	 จากตารางที ่1 การวเิคราะห์โดยใช้ตวัแบบที ่2 พบว่ารายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ (CI) มคีวามสมัพันธ์
เชิงบวกกับมลูค่ากจิการตามราคาตลาดอย่างมนียัส�ำคัญทางสถติ ิณ ระดบั 0.01 (β

0
 = 8.309; p < 0.01) และ

การวเิคราะห์โดยใช้ตวัแบบที ่3 ซึง่เป็นการแยกองค์ประกอบของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็เป็น 2 องค์ประกอบ 
คือรายการก�ำไรขาดทนุสทุธ ิ(NI) และรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ (OCI) พบว่า รายการก�ำไรขาดทนุสทุธ ิ
(NI) มคีวามสัมพันธ์เชิงบวกกบัมลูค่ากจิการตามราคาตลาดอย่างมนัียส�ำคัญทางสถิต ิณ ระดบั 0.01 ในขณะ
ทีร่ายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ (OCI) ไม่มคีวามสมัพันธ์กับมลูค่ากิจการตามราคาตลาดอย่างมนียัส�ำคัญ
ทางสถิติ 
	 ผลการศึกษาข้างต้นมีความสอดคล้องกับผลการศึกษาส่วนใหญ่ที่ระบุว่ารายการก�ำไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จมีความเกี่ยวข้องกับมูลค่าของกิจการ (Cahan et al., 2000; Chambers et al., 2007; Dhaliwal et 
al., 1999; Goncharov & Hodgson, 2011; Günther, 2015; Kanagaretnam et al., 2009; Kubota et al., 2011) 
และเป็นการน�ำเสนอหลกัฐานเชิงประจกัษ์ว่าภายใต้บรบิทของตลาดทนุในประเทศไทย รายการก�ำไรขาดทนุ
เบด็เสรจ็ซึง่เป็นตวัวดัผลการด�ำเนนิงานตามแนวคิดการวดัผลการด�ำเนนิงานแบบ “รวมหมดทกุอย่าง” เป็น
ข้อมลูทีเ่ป็นประโยชน์ต่อผูใ้ช้รายงานทางการเงนิ แต่ส�ำหรบัผลการศึกษาในส่วนของยอดรวมก�ำไรขาดทนุ
เบด็เสรจ็อ่ืน (OCI) ทีน่�ำเสนอว่าไม่มคีวามสมัพันธ์กบัมลูค่ากจิการตามราคาตลาด มคีวามแตกต่างจากผลงาน
ของกลุ่มนักวิจัยบางกลุ่มในต่างประเทศ (Goncharov & Hodgson, 2011; Günther, 2015; Primavera & 
Hidayat, 2015) ทีร่ะบวุ่ารายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนในลกัษณะของยอดรวมมคีวามเกีย่วข้องกบัมลูค่า
ของกิจการ อย่างไรก็ตามส�ำหรับการศึกษาภายใต้สภาพแวดล้อมในประเทศไทยผลการศึกษามีความ
สอดคล้องกับผลงานในอดีต (กฤตพงศ์ วัชระนุกุล และกนกอร แก้วประภา, 2551; นันทิยา พรมทอง, 
2550) ที่ให้ข้อสรุปว่ารายการยอดรวมก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นไม่มีความเกี่ยวข้องกับมูลค่ากิจการ และ
นักลงทุนไม่ได้น�ำข้อมูลดังกล่าวมาใช้ในการประกอบการตัดสินใจลงทุน 
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ตารางที่ 2	ความสัมพันธ์ระหว่างองค์ประกอบของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นกับมูลค่ากิจการตาม
	 ราคาตลาด

ตัวแปรอิสระ ตัวแบบที่ 4 ตัวแบบที่ 5

Beta t Statistics Beta t Statistics

β
0

11.781 7.125*** 15.304 6.637***

BV -0.115 3.014*** 0.310 4.139***

NI 8.309 15.616*** 7.237 12.938***

FOREX -9.044 -3.908***

UNREAL 14.034 3.815***

PEN 22.961 0.755

REVAL -8.457 -1.710*

CFH -16.163 -0.267

REOCI 0.924 0.639

NOREOCI 1.332 0.587

N 340 280

Adjusted R2 0.685 0.818

 หมายเหตุ: *** มีนัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.01, * มีนัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.10

	 จากตารางที ่2 การวเิคราะห์โดยใช้ตวัแบบที ่4 พบว่าผลก�ำไรและขาดทนุจากการแปลงค่างบการเงนิ
ของหน่วยงานต่างประเทศ (FOREX) และผลก�ำไรและขาดทนุจากการวดัมลูค่าเงนิลงทนุเผือ่ขาย (UNREAL) 
เป็นองค์ประกอบของรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ทีม่คีวามสมัพันธ์กบัมลูค่าของกิจการตามราคาตลาด
อย่างมนียัส�ำคัญทางสถติ ิณ ระดบั 0.05 โดยผลก�ำไรและขาดทนุจากการแปลงค่างบการเงนิของหน่วยงาน
ต่างประเทศ (FOREX) มีความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาดในเชิงลบ ผลการวิเคราะห์มี
ความสอดคล้องกับการศึกษาของ Collins et al. (1997) และ Chambers et al. (2007) โดยความสัมพันธ์
เชิงลบนัน้ได้มคี�ำอธบิายไว้ว่าการบรหิารจดัการให้เกิดก�ำไรจากรายการประเภทนีจ้ะมต้ีนทนุเพ่ิมเตมิ รวมถงึ
หนีส้นิทีเ่พ่ิมข้ึนด้วย จงึเป็นตวัผลกัดนัให้มลูค่าหลักทรพย์ของกิจการลดลง ในขณะทีก่�ำไรและขาดทนุจากการ
วัดมูลค่าเงินลงทุนเผื่อขาย (UNREAL) ผลการวิเคราะห์แสดงให้เห็นว่ารายการดังกล่าวมีความสัมพนัธ์กับ
มลูค่าของกิจการตามราคาตลาดในเชิงบวกซึง่เป็นไปในทศิทางเดยีวกบัผลการศึกษาส่วนใหญ่ (Chambers 
et al., 2007; Goncharov & Hodgson, 2011; Günther, 2015; Kubota et al., 2006) แต่ผลการ
วิเคราะห์ไม่พบหลักฐานเชิงประจักษ์ว่ากําไรและขาดทุนจากการประมาณการตามหลักคณิตศาสตร์
ประกันภัย (PEN), รายการเปลี่ยนแปลงในส่วนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย์ (REVAL), และส่วน
ของก�ำไรและขาดทุนที่มีประสิทธิภาพจากเครื่องมือป้องกันความเส่ียงในกระแสเงินสด (CFH) มี
ความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาดอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.05 โดย
ผลการวิเคราะห์ส�ำหรับกําไรและขาดทุนจากการประมาณการตามหลักคณิตศาสตร์ประกันภัย 
(PEN) มีความสอดคล้องกับการศึกษาในอดีตของ Günther (2015) และ นันทิยา พรหมทอง (2550) 
ส�ำหรับรายการเปล่ียนแปลงในส่วนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย์ (REVAL) ผลการศึกษาเป็นไปใน



122 SUTHIPARITHAT JOURNAL                                         	 Vol.34 No.110 April - June 2020

ทิศทางเดียวกับการศึกษาของ Cahan et al. (2000) ที่กล่าวว่ารายการดังกล่าวไม่ได้ก่อให้เกิดประโยชน์
ส่วนเพ่ิมต่อความเกี่ยวข้องกับมูลค่ากิจการ นอกจากนี้เหตุผลที่น�ำมาอภิปรายเพ่ิมเติมคือนโยบายการ
บัญชีเรื่องการตีราคาใหม่เป็นเพียงนโยบายที่อาจเลือกปฏิบัติเท่านั้น และในบริบทของบริษัทจดทะ
เบียนฯในประเทศไทยพบว่ามีบริษัทในกลุ่มตัวอย่างเพียงร้อยละ 9 เท่านั้นที่เลือกใช้นโยบายดังกล่าว 
แต่ส�ำหรับผลการวิเคราะห์รายการก�ำไรและขาดทุนที่มีประสิทธิภาพจากเครื่องมือป้องกันความเส่ียงใน
กระแสเงินสด (CFH) ไม่สอดคล้องกับการศึกษาในอดีต โดย Kanagaretnam et al. (2009) และ Günther 
(2005) พบว่ารายการก�ำไรและขาดทุนที่มีประสิทธิภาพจากเครื่องมือป้องกันความเส่ียงในกระแสเงินสด 
(CFH) มีความสัมพันธ์กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด ซึ่งเหตุผลที่ผู้วิจัยน�ำมาอภิปรายถึงสาเหตุ
ของความไม่สอดคล้องดังกล่าวคือ ช่วงเวลาด�ำเนินการวิจัยคือระหว่างปี พ.ศ. 2556-2560 มาตรฐาน
การบัญชีในกลุ่มเครื่องมือทางการเงินยังไม่มีการประกาศใช ้ และมีบริษัทในกลุ่มตัวอย่างเพียงร้อยละ 
8 เท่านั้นที่มีรายการประเภทดังกล่าวในงบการเงินจึงส่งผลให้ผลการศึกษามีความแตกต่างกับการศึกษา
ที่ผ่านมา 
	 การวเิคราะห์โดยใช้ตวัแบบที ่5 พบว่า ทัง้รายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ทีส่ามารถจดัประเภท
ใหม่ในก�ำไรขาดทนุได้ (REOCI) และ ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนทีไ่ม่สามารถจดัประเภทใหม่ในก�ำไรขาดทนุ
ได้ (NOREOCI) ไม่มคีวามสัมพันธ์กบัมลูค่ากจิการตามราคาตลาดอย่างมนียัส�ำคัญทางสถติ ิผลการศึกษา
มีความสอดคล้องกับการศึกษาของ Semba (2017) ที่น�ำเสนอว่าเมื่อพิจารณาเฉพาะรายการก�ำไรขาดทุน
เบด็เสรจ็อืน่ประเภททีจ่ดัประเภทใหม่ได้พบว่ารายการดงักล่าวไม่ก่อให้เกิดความเกีย่วข้องส่วนเพ่ิมกบัมลูค่า
กิจการ ส�ำหรับเหตุผลที่อาจน�ำมาใช้อภิปรายผลการศึกษาเพิ่มเติมคือในประเทศไทยมาตรฐานการบัญชี
ฉบบัที ่1 เรือ่งการน�ำเสนองบการเงนิ เพ่ิงเริม่บงัคับใช้เก่ียวกบัวธินี�ำเสนอรายการแต่ละองค์ประกอบของ
ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่แยกตามเกณฑ์การจดัประเภทใหม่ ในปี 2558 ท�ำให้ผูใ้ช้ข้อมลูในรายงานทางการ
เงินอาจจะยังไม่มีความรู้ความเข้าใจเพียงพอ และไม่ได้น�ำข้อมูลดังกล่าวมาใช้ประกอบการตัดสินใจ
	 ผลการวิเคราะห์เพ่ือทดสอบสมมติฐานที ่ 2 ส�ำหรับประเด็นรื่องความสัมพันธ์เชิงเปรียบเทียบ 
(Relative Association Study) แสดงในตารางที่ 3 ดังนี้

ตารางที่ 3	ความสัมพันธ์เชิงเปรียบเทียบ (Relative Association Study) ระหว่างรายการก�ำไรขาดทุนสุทธิ 
	 (NI) และก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (CI) กับมูลค่ากิจการตามราคาตลาด

ตัวแบบ N Adjusted R2

ตัวแบบที่ 1 449 0.782

ตัวแบบที่ 2 449 0.763
	
	 การวิเคราะห์พิจารณาจากค่าสัมประสิทธิ์แสดงการตัดสินใจ (R2) จากตัวแบบที่ 1 และ 2
เปรียบเทียบกัน พบว่า ค่า R2 จากตัวแบบที่ 1 (0.782) สูงกว่า ค่า R2 จากตัวแบบที่ 2 (0.763) จึงสรุปว่า 
รายการก�ำไรขาดทนุสทุธ ิ(NI) มคีวามสัมพันธ์กบัมลูค่าของกิจการตามราคาตลาดในระดบัทีสู่งกว่ารายการ
ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (CI)
	 การวิเคราะห์เพ่ือทดสอบสมมติฐานที่ 3 ส�ำหรับประเด็นรื่องความสัมพันธ์ส่วนเพ่ิมต่อมูลค่า
กิจการตามราคาตลาด (Incremental value relevance) ของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น ด�ำเนินการ
วิเคราะห์โดยเปรียบเทียบค่าสัมประสิทธิ์แสดงการตัดสินใจ (R2) จากตัวแบบที่ 1 และตัวแบบที่ 3 ผล
การวิเคราะห์แสดงในตารางที่ 4 ดังนี้
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ตารางที่ 4	ความสัมพันธ์ส่วนเพิ่มต่อมูลค่ากิจการตามราคาตลาด (Incremental value relevance) ของ
	 รายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น

ตัวแบบ N Adjusted R2

ตัวแบบที่ 1 449 0.782

ตัวแบบที่ 3 449 0.782

	 ส�ำหรบัผลการศึกษาในประเดน็ความสัมพันธ์ส่วนเพ่ิมต่อมลูค่ากจิการตามราคาตลาดของรายการ
ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ในรปูแบบยอดรวม ไม่พบว่ารายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนในรปูแบบยอดรวม
สร้างความสมัพันธ์ส่วนเพ่ิมเนือ่งจากเมือ่เปรยีบเทยีบค่า R2 จากตวัแบบที ่1 และ ค่า R2 จากตวัแบบที ่3 
พบว่ามค่ีาเท่ากนัคือ 0.782 ผลการศึกษาในส่วนนีถื้อเป็นการสนบัสนนุผลการศึกษาในอดตีทีใ่ห้หลักฐานเชิง
ประจกัษ์ว่าก�ำไรขาดทนุสทุธมิคีวามเก่ียวข้องกบักจิการมากกว่าก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ (Brimble & Hodgson, 
2005; Cheng et al., 1993; Dhaliwal et al., 1999; Ernstberger, 2008; Goncharov & Hodgson, 2011; 
Kubota et al., 2011; Mechelli & Cimini, 2014; Wang et al., 2006) และ Dhaliwal et al. (1999) ยังได้ให้
ค�ำอธิบายเพ่ิมเติมไว้ว่าก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จได้รวมเอารายการขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนที่มีลักษณะช่ัวคราว 
และบางรายการเปน็การวัดมูลค่ารายการใหม่ซึ่งในมุมมองนกัลงทนุอาจไม่มีความเกี่ยวข้องกับการตัดสนิ
ใจลงทุนซึ่งท�ำให้ความเกี่ยวข้องกับมูลค่าของกิจการของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จสูญเสียไป
	 ก่อนการด�ำเนนิการวเิคราะห์เพ่ือทดสอบสมมตฐิานที ่4 – 6 ผูว้จิยัได้น�ำปัจจยัทีต้่องการศึกษาแต่ละ
ปัจจยัมาใช้เป็นกณฑ์การแบ่งกลุม่ตวัอย่างออกเป็น 2 กลุ่มย่อย โดยเกณฑ์ในการแบ่งกลุ่มมรีายละเอียดดงันี้
	 1.	ความผันผวนของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จใช้ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของรายการก�ำไรขาดทุน
	 	 เบ็ดเสร็จซึ่งสอดคล้องกับแนวทางการศึกษาของ Hodder et al. (2006) และ Khan and 
	 	 Bradbury (2016)
	 2.	ความมสีาระส�ำคัญของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ใช้อตัราส่วนของรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็
	 	 อืน่ต่อรายการก�ำไรขาดทนุ ซึง่สอดคล้องกบัแนวทางการศึกษาของ Schroder (2009) ซึง่อ้างองิ
	 	 การให้แนวทางการก�ำหนดความมีสาระส�ำคัญของรายการจากมาตรฐานการบัญชีประเทศ	
	 	 นิวซีแลนด์ ฉบับที่ 6 (SSAP No.6) เรื่องความีสาระส�ำคัญของงบการเงิน ที่กล่าวว่ารายการ
	 	 ทีม่สีาระส�ำคัญคือรายการทีส่่งผลกระทบต่อข้อมลูทีใ่ช้เป็นฐานซึง่ส่วนใหญ่คือข้อมลูก�ำไรสุทธ ิ
	 	 (Holstrum & Messier, 1982) ในระดับ 5% - 10%
	 3.	การใช้ดุลยพินิจที่มีต่อรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จใช้อัตราส่วนของรายการก�ำไรขาดทุน
	 	 เบ็ดเสร็จอื่นที่ใช้ดุลยพินิจสูง-ต�่ำต่อรายการก�ำไรขาดทุน ซึ่งสอดคล้องกับแนวทางการศึกษา
	 	 ของ Lee and Park (2013) ที่มีการแบ่งกลุ่มรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นเป็น 2 กลุ่ม
	 	 คือ กลุ่มของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นที่มีการใช้ดุลยพินิจในระดับต�่ำ (Objective 
	 	 Component) ซึ่งมีเพียง 1 รายการคือ ผลก�ำไรขาดทุนจากการวัดมูลค่าหลักทรัพย์เผื่อขาย 
	 	 และประเภทที่สองคือรายการที่ใช้ดุลยพินิจในระดับสูง (Subjective Component) ได้แก่ 
	 	 การเปลี่ยนแปลงในส่วนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย์, การวัดมูลค่าใหม่ของโครงการ
	 	 ผลประโยชน์ทีก่�ำหนดไว้, ผลก�ำไรและขาดทนุจากการแปลงค่างบการเงนิของการด�ำเนินงาน
	 	 ในต่างประเทศ และส่วนของผลก�ำไรและขาดทนุทีม่ปีระสทิธผิลจากเครือ่งมอืป้องกนัความเสีย่ง
	 ผลการวิเคราะห์เพื่อทดสอบสมมติฐานที่ 4-6 ในประเด็นเกี่ยวกับปัจจัยที่มีผลต่อความสัมพันธ์
ของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาดแสดงในตารางที่ 5 ดังนี้
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ตารางที่ 5 ปัจจัยที่มีผลต่อความสัมพันธ์ของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด

ปัจจัย N
ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น (OCI)

Coefficient t Statistics

ความผันผวนของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ  

ผันผวนต�่ำ 225 1.561 0.894

ผันผวนสูง 224 -1.432 -0.881

ความมีสาระส�ำคัญของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น  

มีสาระส�ำคัญ 180 -2.443 -2.301**

ไม่มีสาระส�ำคัญ 269 -2.096 -0.117

การใช้ดุลยพินิจต่อก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น  

สูง 241 -9.683 -5.903***

ต�่ำ 99 19.702 3.704***

หมายเหตุ: *** มีนัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.01, ** มีนัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.05	

	 จากตารางที ่5 ส�ำหรบัปัจจยัด้านความมสีาระส�ำคัญของก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ พบว่าผลการ
วเิคราะห์มคีวามแตกต่างกนัระหว่าง 2 กลุม่ย่อยคือ กลุ่มตัวอย่างทีก่�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อ่ืนมสีาระส�ำคัญ 
รายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น (OCI) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับมูลค่ากิจการตามราคาตลาดอย่างมีนัย
ส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.05 (β

0
 = -2.443; p < 0.05) แต่กลุ่มตัวอย่างที่ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นไม่มี

สาระส�ำคัญ รายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น (OCI) ไม่มีความสัมพันธ์กับมูลค่ากิจการตามราคาตลาด
อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติ สรุปได้ว่าปัจจัยด้านความมีสาระส�ำคัญของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนมีผลต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด ซึ่งผลการศึกษามีความ
สอดคล้องกบัหลกัการของกรอบแนวคิดรายงานการเงนิทีก่ล่าวว่าลกัษณะเชิงคุณภาพพ้ืนฐานทีท่�ำให้ข้อมลู
ทางการเงนิมปีระโยชน์คือ ความเกีย่วข้องกับการตดัสนิใจซึง่ข้อมลูจะเกีย่วข้องกบัการตดัสนิใจจะพิจารณา
จากลักษณะรายการและความมีสาระส�ำคัญของรายการ
	 ปัจจัยด้านการใช้ดุลยพินิจต่อรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืน พบว่าผลการวิเคราะห์มี
ความแตกต่างกันระหว่าง 2 กลุ่มย่อยคือกลุ่มตัวอย่างที่ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นใช้ดุลยพินิจในระดับสูง
รายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืน (OCI) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับมูลค่ากิจการตามราคาตลาดอย่างมี
นัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.01 (β

0
 = -9.683; p < 0.01) แต่กลุ่มตัวอย่างที่ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นใช้

ดลุยพินจิในระดบัต�ำ่ รายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่ (OCI) มคีวามสมัพันธ์เชิงบวกกบัมลูค่ากจิการตาม
ราคาตลาดอย่างมนียัส�ำคัญทางสถติ ิณ ระดบั 0.01 (β

0
 = 19.702; p < 0.01) สรปุได้ว่าปัจจยัด้านการใช้

ดลุยพินจิต่อรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็อืน่มผีลต่อความสมัพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็กับมลูค่า
ของกิจการตามราคาตลาด ค�ำอธิบายส�ำหรับข้อค้นพบดังกล่าวอาจอ้างอิงได้จากหลักการคุณภาพก�ำไรที่
กล่าวว่าก�ำไรทีป่ระกอบด้วยรายการคงค้างทีม่กีารใช้ดลุยพินจิ (discretionary accrual) เป็นก�ำไรทีม่คุีณภาพต�ำ่ 
และจะส่งผลเชิงลบต่อมูลค่ากิจการ (กอบแก้ว ชุมสาย ณ อยุธยา, 2550; Chan et al., 2006) และกลุ่ม
ตัวอย่างที่ก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นใช้ดุลยพินิจในระดับต�่ำ  รายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืน (OCI) มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกบัมลูค่ากิจการตามราคาตลาด โดยข้อค้นพบดงักล่าวสามารถอธบิายได้ว่า จากหลัก
การวดัมลูค่ายุตธิรรม ก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ประเภททีต้่องใช้ดลุยพินจิต�ำ่ (Objective) ซึง่คือ ผลก�ำไรและ
ขาดทุนจากการวัดมูลค่าเงินลงทุนเผื่อขาย (UNREAL) นั้นเป็นผลจากการวัดมูลค่ายุติธรรมโดยใช้ข้อมูล
ระดบัที ่1 ซึง่ถอืเป็นมลูค่ายุตธิรรมทีพ่ร้อมด้วยหลักฐานทีน่่าเช่ือถือทีส่ดุ ดงันัน้นกัลงทนุน่าจะมคีวามเช่ือถอื
ต่อข้อมลูดงักล่าวและเป็นตวัผลักดนัให้มลูค่าของกจิการตามราคาตลาดเปล่ียนแปลงไปในทศิทางเดยีวกนั
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บทสรุปและข้อเสนอแนะ
	 ผลการศึกษาในส่วนที่กล่าวไปข้างต้นทั้งหมดอาจกล่าวได้ว่าในภาพรวมข้อมูลก�ำไรขาดทุน
เบด็เสรจ็เป็นข้อมลูทีเ่ป็นประโยชน์ต่อการตดัสนิใจลงทนุ เนือ่งจากว่ามคีวามสมัพันธ์กบัมลูค่ากิจการตาม
ราคาตลาด แต่หากพิจารณาในประเดน็ความสัมพันธ์เชิงเปรยีบเทยีบพบว่าก�ำไรขาดทนุสทุธมิคีวามสมัพันธ์
กับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาดมากกว่าก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และไม่พบหลักฐานว่าก�ำไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จอื่นก่อให้เกิดความสัมพันธ์ส่วนเพิ่มกับมูลค่าของกิจการตามราคาตลาด การพิจารณาแยกแต่ละ
องค์ประกอบของก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืน พบว่าผลก�ำไรและขาดทุนจากการแปลงค่างบการเงินของ
หน่วยงานต่างประเทศ (FOREX) และผลก�ำไรและขาดทุนจากการวัดมูลค่าเงินลงทุนเผื่อขาย (UNREAL) 
มีความสัมพันธ์กับมูลค่ากิจการตามราคาตลาด และผลการศึกษาได้น�ำเสนอหลักฐานเพ่ิมเติมว่าปัจจัย
ด้านความมีสาระส�ำคัญของรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนและการใช้ดุลยพินิจต่อรายการก�ำไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จอื่นเป็นปัจจัยที่มผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จกับมูลค่าของกิจการตามราคา
ตลาด ดังนั้นเพ่ือให้การน�ำข้อมูลก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จไปใช้ให้เกิดประโยชน์มากข้ึนควรค�ำนึงถึงปัจจัย
อื่นๆประกอบด้วย
	 ส�ำหรบัประโยชน์จากการศึกษาในครัง้นีผู้ว้จิยัสรปุได้เป็น 2 ประการ ประการแรกคือ ประโยชน์เชิง
ทฤษฎ ี(Theoretical Contributions) โดยผูท้ีม่ส่ีวนเกีย่วข้องในการก�ำกบัดแูลและพัฒนาวชิาชีพบญัชีสามารถใช้
ประโยชน์จากผลการศึกษาเกีย่วกบัภาพรวมของการน�ำแนวคิดเรือ่งก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ไปใช้ในบรบิทของ
ตลาดทนุในประเทศไทย รวมถงึการตอบสนองของนกัลงทนุต่อแนวคิดดงักล่าวเป็นแนวทางในการพัฒนา 
ปรับปรุงและต่อยอดองค์ความรู้ใหม่ให้กับมาตรฐานวิชาชีพเพื่อเพิ่มคุณภาพของข้อมูลในรายงานทางการ
เงินและสอดคล้องกบัความต้องการของผูใ้ช้งบการเงนิให้มากทีส่ดุ ประการทีส่อง คือ ประโยชน์เชิงปฏบิตักิาร 
(Managerial Contributions) โดยข้อค้นพบจากการศึกษาจะเป็นประโยชน์กับนกัวชิาชีพบญัชีในฐานะผูจ้ดัท�ำ
รายงานทางการเงนิได้ตระหนกัถงึความส�ำคัญของข้อมลูก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็และน�ำไปใช้เป็นแนวทางใน
การพัฒนาการปฏบิตังิานทางบญัชีในส่วนทีม่คีวามเก่ียวข้องกับรายการก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็เป็นไปตามข้อ
ก�ำหนดในมาตรฐาน และในส่วนของผู้ใช้รายงานการเงินกลุ่มต่างๆ ผลการศึกษาช่วยเสริมสร้างความรู้
ความเข้าใจต่อรายการก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จและน�ำไปใช้ได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น 
	 เพ่ือให้แนวคิดการวัดผลก�ำไรได้รับการพัฒนาอย่างต่อเนื่องอันจะส่งผลให้ข้อมูลในรายงาน
การเงนิเกดิประโยชน์สงูสดุ การศึกษาวจิยัในอนาคตในหัวข้อก�ำไรขาดทนุเบด็เสรจ็ควรศึกษาในรายละเอียด
ของแต่ละองค์ประกอบก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนโดยเฉพาะในองค์ประกอบที่มาตรฐานการบัญชีมี
การเปลี่ยนแปลง เช่น ผลก�ำไรขาดทุนที่มีประสิทธิภาพจากเครื่องมือป้องกันความเสี่ยงในกระแสเงินสด 
เมือ่มาตรฐานการบญัชีในกลุม่เครือ่งมอืทางการเงนิมผีลบงัคับใช้ และการศึกษาวจิยัในเชิงเปรยีบเทยีบใน
ระดับนานาชาติ เช่น กลุ่มบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกับบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ในภูมิภาคอาเซียน ซึง่การศกึษาในลกัษณะดงักลา่วจะท�ำให้เกดิประโยชนต์อ่การกําหนด
กฎระเบียบเพื่อการพัฒนาตลาดทุนของภูมิภาคและวิชาชีพทางบัญชีในระดับภูมิภาคด้วย
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