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บทคัดย่อ 

	 บทความวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์ เพื่อศึกษาความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เป็นการใช้รปูแบบการวจิยัเชงิปรมิาณ โดยศกึษาจาก
ทุติยภูมิ ซึ่งเก็บข้อมูลจากงบการเงิน แบบแสดงรายการข้อมูลประจ�ำปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ�ำ
ปีของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและ SETSMART ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2563 ถึงปี 
พ.ศ. 2565 ตลอดทั้ง 3 ปี มีกลุ่มตัวอย่าง จ�ำนวน 465 บริษัท รวม 1,395 ข้อมูล สถิติที่ใช้ในการวิจัย ได้แก่  
1. สถิติเชิงพรรณนา ประกอบด้วย ค่าต�่ำสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และ 2. สถิติเชิงสถิติ
เชิงอนุมาน ประกอบด้วย การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สันและการวิเคราะห์สมการ
ถดถอยแบบพหุคูณ
	 ผลการวิจัยพบว่า ความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย์ส่งผลในทศิทางเดยีวกนัต่อคณุภาพ
ก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน ส่วนอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไรส่งผลในทิศทาง
ตรงกันข้ามต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน และอัตราผลตอบแทนจาก
สนิทรพัย์ อตัราก�ำไรข้ันต้นและอตัราก�ำไรสทุธส่ิงผลในทศิทางเดยีวกนัต่อคณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธิรีายการคง
ค้างจากการด�ำเนนิงานสทุธ ิส่วนอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไรส่งผลในทศิทางตรงกนัข้ามต่อคุณภาพก�ำไร 
ที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ อย่างมีนัยส�ำคัญระดับที่ 0.01

ค�ำส�ำคัญ: ความสามารถในการท�ำก�ำไร คุณภาพก�ำไร ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

Abstract

	 This research article is intended to study profitability that affects the earnings quality 
of listed companies on the Stock Exchange of Thailand. It is the use of quantitative research 
model by studying from secondary which collects data from financial statements, annual 
information (Form 56-1) and annual reports of companies listed on the Stock Exchange  
of Thailand and SETSMART since 2020 to 2022, throughout the 3 years, there were 465 
companies, 1,395 firm-year observations. The statistics used in the research are 1. descriptive 
statistics and 2. Inferential statistics consist of the analysis of the Pearson coefficient and 
the analysis of multiple regression equations.
	 The results of the research found that Profitability affects the quality of profits 
of listed companies in the Stock Exchange of Thailand, including the return on assets  
(ROA), affecting the same direction to the quality of profit measured by the method of 
outstanding transactions from working capital. Operating Cashflows affects the opposite 
direction to the quality of profit measured by the method of outstanding transactions from 
working capital. And the rate of return from assets Gross margin and net profit affect in the 
same direction to the quality of profit measured by the method of outstanding transactions 
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from net operations. The cash to profit ratio affects the opposite direction to the quality of 
profit measured by the method of outstanding items from net operations significantly at 0.01
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บทน�ำ 
	 การตัดสินใจในการลงทุนส�ำหรับนักลงทุน จ�ำเป็นต้องมีข้อมูลทางการเงินของบริษัทเพื่อประกอบ
การตัดสินใจในการลงทุนในหลักทรัพย์ ข้อมูลด้านผลตอบแทนถือเป็นแรงจูงใจในการตัดสินใจลงทุนของ 
นกัลงทนุหรอืความเส่ียงในการลงทุน เช่น ความเสีย่งจากตลาด (Market Risk) ความเสีย่งทางธรุกจิ (Business 
Risk) ความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง (Liquidity Risk) ความเสี่ยงด้านอัตราดอกเบี้ย (Interest Rates Risk)  
ความเสีย่งจากอตัราเงนิเฟ้อ (Inflation Risk) และความเสีย่งจากเหตกุารณ์ทีค่าดไม่ถงึยิง่มีความเสีย่งสงู อตัรา
ผลตอบแทนทีไ่ด้กค็วรทีจ่ะสงูขึน้ โดยข้อมลูทางการเงนิของบรษิทัทีน่กัลงทนุต้องการใช้ส�ำหรบัการตดัสนิใจ
ลงทนุสามารถดไูด้จากข้อมลูทีต่ลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทยเปิดเผยไว้ ซ่ึงตามพระราชบญัญตัหิลกัทรพัย์ 
และตลาดหลักทรัพย์ ก�ำหนดให้ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีบทบาทหน้าที่ในการเป็นศูนย์กลาง 
การซื้อขายหลักทรัพย์จดทะเบียนและพัฒนาระบบต่าง ๆ ที่จ�ำเป็นเพื่ออ�ำนวยความสะดวกในการซื้อขาย 
หลักทรัพย์ และมีการด�ำเนินธุรกิจใด ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการซื้อขายหลักทรัพย์ และการด�ำเนินธุรกิจอื่น ๆ 
ที่ได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, ม.ป.ป.)
	 เมือ่นกัลงทนุตดัสนิใจน�ำเงนิทีม่มีาลงทนุในตลาดหลกัทรพัย์ ส่ิงทีส่�ำคัญประการหนึง่ทีน่กัลงทนุควร
พิจารณา คือ การวิเคราะห์ข้อมูลของบริษัทนั้น ๆ  เพื่อลดความเสี่ยงในการลงทุนโดยอาศัยข้อมูลที่เกี่ยวข้อง
และมีการเปิดเผยต่อสาธารณะและวิเคราะห์ข้อมูลเหล่าน้ันอย่างเป็นระบบด้วยข้อมูลในอดีตและการคาด
การณ์ข้อมูลในอนาคตของหลักทรัพย์ ซึ่งข้อมูลอัตราส่วนทางการเงิน ถือเป็นข้อมูลที่ส�ำคัญและส่งผลต่อ
การตัดสินใจด้วยความระมัดระวัง (พรพิมล ทวนทอง, 2565) โดยข้อมูลส�ำคัญที่นักลงทุนให้ความสนใจ คือ 
ความสามารถในการท�ำก�ำไรของบริษัท เพราะความสามารถในการท�ำก�ำไรจะแสดงให้เห็นถึงผลตอบแทน 
ในอนาคตท่ีนักลงทุนจะได้รับ สามารถหาได้จากงบก�ำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ เม่ือบริษัทมีรายได้มากกว่าค่าใช้
จ่ายจะก่อให้เกิดผลก�ำไรแก่กิจการ และควรมีการปรับก�ำไรนั้นให้เป็นก�ำไรที่มีคุณภาพ ซึ่งเป็นก�ำไรที่บ่งบอก
ถึงผลการด�ำเนินงานที่แท้จริงของกิจการ ภายใต้การจัดท�ำงบการเงินตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ตามเกณฑ์คงค้างในการรับรู้รายได้หรือค่าใช้จ่าย ซึ่งหากกิจการใดมีคุณภาพก�ำไรที่สูงจะแสดงถึงกิจการนั้น
ว่ามีความเสี่ยงต�่ำ หรือกิจการใดมีคุณภาพก�ำไรท่ีต�่ำจะแสดงถึงกิจการนั้นว่ามีความเส่ียงสูง ซ่ึงจะส่งผลต่อ
การตัดสินใจในการลงทุนของนักลงทุน
	 ดังน้ัน เพื่อป้องกันการตัดสินใจท่ีผิดพลาดของนักลงทุนและเพ่ือเพิ่มตัวช่วยในการตัดสินใจที่อาจ
เกิดจากการตกแต่งงบการเงินของบริษัทบางแห่ง การให้ความส�ำคัญเกี่ยวกับคุณภาพก�ำไรจึงเป็นเรื่องที่มี
ผลต่อการตัดสินใจของนักลงทุนได้อย่างถูกต้อง ผู้ศึกษาจึงมีความสนใจในการศึกษาว่า ความสามารถใน
การท�ำก�ำไรทีแ่สดงในงบการเงนิส่งผลต่อก�ำไรทีแ่ท้จรงิหรอืก�ำไรทีม่คีณุภาพหรอืไม่ โดยวดัคุณภาพก�ำไรจาก
รายการคงค้างเงนิทนุหมนุเวยีนของบรษัิทและจากรายการคงค้างจากการด�ำเนนิงานสทุธิของบรษิทั เพือ่เป็น
ประโยชน์ต่อนักลงทุนในการศึกษาข้อมูลเพื่อเป็นแนวทางก่อนการตัดสินใจในการลงทุน และผู้ถือหุ้นทราบ
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ถึงปัจจัยด้านความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรของบริษัท และสามารถน�ำข้อมูลต่าง ๆ  
มาปรับปรุงเพิ่มประสิทธิภาพในการด�ำเนินงานต่อไป

วัตถุประสงค์การวิจัย 
	 เพื่อศึกษาความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส ่งผลต่อคุณภาพก�ำไรของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

แนวคิดและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง 
	 การศึกษาทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ผู้วิจัยมุ่งเน้นศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวข้อง
กับหัวข้อของการศึกษา โดยท�ำการศึกษาค้นคว้า รวบรวมและประมวลผลงานด้านวิชาการ ประกอบด้วย 
บทความ เอกสาร วิชาการ ต�ำราต่าง ๆ และผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง เพื่อให้ครอบคลุมงานที่ศึกษา ดังนี้ 
	 เสาวลักษณ์ ไชยนันทน์ (2566) กล่าวว่า การวิเคราะห์โดยใช้อัตราส่วนทางการเงินช่วยท�ำให้เห็น
แง่มุมของบริษัทได้ดีข้ึน ส่วนใหญ่เป็นการวิเคราะห์ถึงความสามารถในการท�ำก�ำไร ท�ำให้ผู้วิเคราะห์ทราบ
และประเมินผลการด�ำเนินงานของบริษัทในอดีตและช่วยคาดการณ์ความสามารถในการท�ำก�ำไรในอนาคต
	 พรพมิล ทวนทอง (2565) ให้ความหมายของความสามารถในการท�ำก�ำไร หมายถงึ ความสามารถ 
ของบริษัทในการสร้างก�ำไรจากการด�ำเนินงานของตน โดยวัดจากอัตราส่วนของก�ำไรที่ได้จากก�ำไรต่อ 
ยอดขายหรือบรกิารของกิจการ รวมถึงการเพิม่ผลติภัณฑ์หรอืบรกิารใหม่ การเปิดตวัสนิค้าใหม่ การลดต้นทนุ
และเพิ่มประสิทธิภาพในการด�ำเนินงานของบริษัท
	 ชญาดา จวงสงัข์ (2563) ให้ความหมายของความสามารถในการท�ำก�ำไร คอื การวดัความสามารถ
ของบริษัทในการท�ำก�ำไรอันหมายถึง ความส�ำเร็จของบริษัทในการด�ำเนินงานในช่วงระยะเวลาหนึ่ง การที่
บริษัทมกี�ำไรขาดทนุกจ็ะสามารถแสดงให้เหน็ถงึความสามารถในการช�ำระหนี ้รวมทัง้การจดัสรรผลตอบแทน
ให้แก่ผู้ถือหุ้น
	 กนกวรรณ แก้วนุ่น (2560) ให้ความหมายของความสามารถในการท�ำก�ำไร เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัด 
ความสามารถในการหารายได้และก�ำไรของกิจการ ซ่ึงรายได้เป็นส่ิงหนึ่งที่สะท้อนให้เห็นถึงความสามารถ 
ในการเจริญเติบโตของบริษัท
	 จากความหมายความสามารถในการท�ำก�ำไร ผู้วจิยัสรปุได้ว่า ความสามารถในการท�ำก�ำไร หมายถงึ 
ความสามารถของบรษิัทในการสรา้งก�ำไรจากการด�ำเนินงาน โดยสามารถวัดได้จากอตัราส่วนความสามารถ
ในการท�ำก�ำไร ท�ำให้ผู้วิเคราะห์ทราบและประเมินผลการด�ำเนินงานของบริษัทในอดีต และช่วยคาดการณ์
ความสามารถในการท�ำก�ำไรในอนาคต
	 รจนา ขุนแก้ว และ มัทนชัย สุทธิพันธุ์ (2566) ให้ความหมายของคุณภาพก�ำไร คือ ก�ำไรที่แท้จริง
ของบริษัทสะท้อนให้เห็นถึงผลการด�ำเนินงานตามปกติอย่างน่าเช่ือถือและได้มาจากรายได้ที่เกิดข้ึนประจ�ำ 
สามารถเปล่ียนเป็นเงนิสดได้เพยีงพอต่อการด�ำเนนิงานของบรษิทัและเพียงพอต่อการเปลีย่นแทนสนิทรพัย์
ที่เสื่อมค่าได้
	 สิงห์ชัย อรุณวุฒิพงศ์ (2562) ให้ความหมายของคุณภาพก�ำไร (Earnings Quality หรือ Quality 
of Earnings) หมายถงึ ความสามารถของก�ำไรในปัจจบุนัเพือ่ใช้พยากรณ์ก�ำไรในอนาคตได้ ก�ำไรจะมคีณุภาพ
ด ีถ้าไมม่ีการกลบัรายการก�ำไรจากทีเ่คยพยากรณ์ไว้ แต่ถ้ามกีารกลบัรายการก�ำไรทีเ่คยพยากรณ์ไว้แสดงว่า
ก�ำไรมีคุณภาพไม่ดีหรือต�่ำ
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	 ธัญลักษณ์ วิจิตรสาระวงศ์ (2560) กล่าวว่า คุณภาพก�ำไรมีความหมายที่แตกต่างกันไปตาม
วตัถปุระสงค์ในการวเิคราะห์และได้ให้ค�ำนยิามไว้ว่า คุณภาพก�ำไรเป็นก�ำไรทีม่คีวามมัน่คง สม�ำ่เสมอ มีความ
ยัง่ยนื ไม่ผนัผวน และเป็นตัวเลขทีส่ะท้อนถึงก�ำไรทีแ่ท้จรงิ สามารถใช้พยากรณ์ความสามารถของการท�ำก�ำไร
ได้ในอนาคต
	 ดารานาถ พรหมอินทร์ และ กุสุมา ด�ำพิทักษ์ (2561) ให้ความหมายของคุณภาพก�ำไร หมายถึง 
ก�ำไรที่แท้จริงของบริษัทที่สะท้อนให้เห็นถึงผลการด�ำเนินงานได้อย่างน่าเชื่อถือ อีกทั้งสามารถแลกเปลี่ยน
เป็นเงินสดได้เพียงพอต่อการด�ำเนินงานของบริษัท
	 จากความหมายของคณุภาพก�ำไร ผูว้จัิยสรุปได้ว่า คุณภาพก�ำไร หมายถงึ ก�ำไรทีแ่ท้จรงิของบรษิทั 
สามารถใช้พยากรณ์ก�ำไรในอนาคตและเปลี่ยนเป็นเงินสดได้เพียงพอต่อการด�ำเนินงานของบริษัท โดยก�ำไร
จะมคีณุภาพดถ้ีาไม่มกีารกลับรายการก�ำไรจากทีเ่คยพยากรณ์ไว้ แต่ถ้ามกีารกลบัรายการก�ำไรทีเ่คยพยากรณ์
ไว้แสดงว่าก�ำไรมีคุณภาพไม่ดีหรือมีคุณภาพต�่ำ
	 Bradshaw et al. (1999) ศกึษาเกีย่วกบัคณุภาพก�ำไรและความน่าเชือ่ถอืของรายงานทางการเงนิ 
โดยตรวจสอบว่านักวิเคราะห์และผู้สอบบัญชีมีการแสดงและสื่อสารข้อมูลเกี่ยวกับก�ำไรที่มีคุณภาพต�่ำไปยัง
นักลงทุนหรือไม่ โดยท�ำการวัดคุณภาพก�ำไรจากเทคนิครายการคงค้างที่พัฒนาเพิ่มเติมจากงานวิจัยในอดีต
ของ Sloan (1996) โดยแบ่งออกเป็น 2 ตัวแบบ
	 1. Accruals Component (Working Capital Accruals: WCA) วิธีรายการคงค้างจากเงิน
ทนุหมนุเวยีน = การเพิม่ข้ึนในบญัชลีกูหนี ้+ การเพิม่ขึน้ของสินค้าคงเหลอื+การเพิม่ขึน้ในสินทรพัย์หมนุเวยีน
อื่น ๆ + การลดลงในบัญชีเจ้าหนี้และค้างจ่าย + การลดลงในภาษีค้างจ่าย + การลดลงในหนี้สินหมุนเวียน
อื่น ๆ
	 2. Accruals Component (Total Net Operating Accruals: NOA) วิธีรายการคงค้างจากการ
ด�ำเนินงานสุทธิ = กําไรก่อนรายการพิเศษ - กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�ำเนินงาน
	 เมื่อได้ค่ารายการคงค้างแล้วต้องน�ำค่าทั้งสองข้างต้นไปหารด้วยสินทรัพย์รวมถัวเฉลี่ย เพื่อให้
สามารถเปรียบเทียบบริษัทที่มีขนาดแตกต่างกันได้
	 จากสูตร Accruals Component ซึ่งเป็นตัวปรับก�ำไรตามเกณฑ์คงค้างให้เป็นก�ำไรที่เป็นกระแส
เงินสด กรณีที่บริษัทมี Accruals Component ที่มีค่ามาก หมายความว่า บริษัทได้มีการแสดงกําไรตาม
เกณฑ์คงค้างที่มีความระมัดระวังน้อย ซึ่งแสดงว่าบริษัทมีคุณภาพก�ำไรต�่ำ ในทางตรงกันข้ามถ้า Accruals 
Component มค่ีาต�ำ่ แสดงว่า บริษทัได้มกีารแสดงก�ำไรตามเกณฑ์คงค้างทีม่คีวามระมดัระวงัมาก ซึง่แสดง
ว่าบริษัทมีคุณภาพก�ำไรสูง
	 Accruals Component ท่ีค�ำนวณจากวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) และวิธี
รายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ (NOA) มีค่าต�่ำมากเท่าใดย่ิงแสดงว่าก�ำไรมีคุณภาพสูงมากเท่านั้น 
แสดงว่า ก�ำไรตามเกณฑ์คงค้างในงบก�ำไรขาดทุนสามารถสะท้อนเป็นตัวเงินสดได้ดี
	 การวิจัยครั้งนี้ ผู้วิจัยเลือกใช้รายการคงค้างของ Bradshaw et al. (1999) ที่พัฒนาจาก Sloan 
(1996) การค�ำนวณคุณภาพก�ำไรแบ่งออกเป็น 2 ตัวแบบ คือ การวัดรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน 
(Working Capital Accruals) และวัดรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ (Total Net Operating  
Accruals) ซึ่งเป็นที่นิยมในการศึกษาที่ผ่านมา
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วรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง
	 รุ่งรัศมี ดีปราศรัย (2566) ศึกษาความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อมูลค่าหลักทรัพย์ในตลาด
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มหุ้นยั่งยืน ระยะเวลา 3 ปี สถิติที่ใช้ในการ
วิเคราะห์ข้อมูล คือ สถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการวิจัยพบว่าความสามารถ
ในการท�ำก�ำไรไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี
	 พมิพ์ผกา ใจมขุ และคณะ (2564) ศกึษาความสัมพนัธ์ระหว่างประสิทธภิาพผลการด�ำเนนิงานและ
คุณภาพก�ำไร ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ ประเทศไทย จ�ำนวน 86 บริษัท ตั้งแต ่
ปี พ.ศ. 2559 ถึง พ.ศ. 2561 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล ได้แก่ ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์แบบเพียร์
สันและการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ณ ระดับนัยส�ำคัญ 0.05 ตัวแปรที่ใช้ในงานวิจัยได้แก่ อัตรา 
ผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ผลการศึกษาพบว่า ผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA) มีความสัมพันธ์ตรงกันข้ามกับคุณภาพก�ำไร ส่วนอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมี
ความสัมพันธ์กับคุณภาพก�ำไร วัดโดยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียนอย่างมีนัยส�ำคัญเชิงบวก
	 บรุพร ก�ำบญุ และคณะ (2565) ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนความสามารถในการท�ำก�ำไร
กับเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล คือ 
วิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติเชิงพรรณนาและการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ ผลการวิจัยพบว่า อัตราส่วนก�ำไร
ขั้นต้น อัตราส่วนก�ำไรจากการด�ำเนินงานและอัตราก�ำไรสุทธิมีความสัมพันธ์กับอัตราเงินปันผลตอบแทน 
ในทิศทางเดียวกัน ส่วนอัตราก�ำไรสุทธิและอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กับการ 
จ่ายเงินปันผลในทิศทางเดียวกัน 
	 ชญาดา จวงสังข์ (2563) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท�ำก�ำไรกับคุณภาพ
ก�ำไรของกลุม่อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปีพ.ศ. 
2561 ถึงพ.ศ. 2563 รวม 3 ปีจ�ำนวน 99 บริษัท โดยใช้สถิติการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา การวิเคราะห์
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรเพื่อการทดสอบค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียรสันระหว่างตัวแปรอิสระและ 
การวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ ตัวแปรที่ใช้ในงานวิจัย ได้แก่ อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) อัตรา 
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO) และอัตราส่วนก�ำไรจากการด�ำเนิน
งาน (OPM) ผลพบว่า อัตราส่วนความสามารถในการท�ำก�ำไรมีความสัมพันธ์กับคุณภาพก�ำไร  
	 Pinem et al. (2024) ศกึษาอทิธพิลของความสามารถในการท�ำก�ำไรและขนาดบริษทัต่อคณุภาพ
ก�ำไร ใช้ข้อมูลตั้งแต่ปี ค.ศ. 2021 ถึงปี ค.ศ. 2023 ตัวแปรที่ใช้ ได้แก่ อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ 
ขนาดบริษัทและคุณภาพก�ำไร ใช้การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงเส้นพหุเชิงเส้น ผลการศึกษาพบว่า อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์และขนาดบริษัทไม่มีอิทธิพลต่อคุณภาพก�ำไร
	 Firdaus and Trisnaningsih (2023) ศึกษาอิทธิพลของขนาดบริษัทและความสามารถในการท�ำ
ก�ำไรต่อคณุภาพก�ำไรของอตุสาหกรรมสาธารณปูโภคลการขนส่งทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์อนิโดนเีซีย 
ใช้ข้อมูลตั้งแต่ปี ค.ศ. 2020 ถึงปี ค.ศ. 2022 จ�ำนวน 90 บริษัท ใช้การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงเส้นพห ุ
เชิงเส้น ผลการศึกษาพบว่า ขนาดของบริษัทกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์มีผลกระทบต่อคุณภาพ 
ก�ำไร
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กรอบแนวคิดของงานวิจัย
	 จากการทบทวนวรรณกรรม แนวคดิทฤษฎี และงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง สามารถก�ำหนดกรอบแนวคดิ 
การวิจัยได้ ดังนี้

                    ตัวแปรอิสระ
          ความสามารถในการท�ำก�ำไร
1. อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA)
2. อัตราส่วนผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE)
3. อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO)
4. อัตราก�ำไรขั้นต้น (GPM)
5. อัตราการท�ำก�ำไรจากการด�ำเนินงาน (OPM)
6. อัตราก�ำไรสุทธิ (NPM)

 
ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย

วิธีด�ำเนินการวิจัย 
	 รูปแบบการวิจัยเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ โดยศึกษาจากข้อมูลทุติยภูมิ มีรายละเอียดดังนี้

	 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง
	 ประชากรที่ใช้ในการศึกษา คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยผู้วิจัย
เลือกกลุ่มตัวอย่างจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่มีรายชื่อและด�ำเนินกิจการ
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2563 ถึงปี พ.ศ. 2565 ตลอดทั้ง 3 ปี ในเงื่อนไขการคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างจากสัดส่วนของ
ประชากร โดยไม่รวมกลุม่อตุสาหกรรมธุรกจิการเงนิ กองทนุรวมอสงัหารมิทรพัย์ บรษิทัเพกิถอนหรอืเข้าข่าย 
ถูกเพิกถอน บริษัทที่อยู่ในช่วงฟื้นฟู บริษัทที่พึ่งเริ่มด�ำเนินกิจการในระหว่างปีที่ศึกษาและบริษัทที่มีข้อมูล 
ไม่ครบถ้วนตามตวัแปรทีต้่องเกบ็ข้อมลู มกีลุม่ตวัอย่างจ�ำนวน 465 บรษิทั รวม 1,395 ข้อมลู (ตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย, ม.ป.ป.)

	 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย
	 เคร่ืองมอืในการเก็บรวบรวมข้อมลูในการวจิยัครัง้น้ี คอื ข้อมลูทุตยิภมิู (Secondary Data) ประกอบ
ด้วย รายงานประจ�ำปี งบการเงิน แบบแสดงรายการข้อมูลประจ�ำปี (แบบ 56-1) ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2563–2565 
โดยรวบรวมบรษิทัทีม่รีายชือ่อยูด่�ำเนนิกจิการตลอดทัง้ 3 ปี โดยเกบ็รวบรวมข้อมลูจากเวบ็ไซต์ของส�ำนกังาน
คณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ฐานข้อมูล SETSMART

	 การเก็บรวบรวมข้อมูล
	 วิธีการเก็บข้อมูล คือ เก็บข้อมูลที่เป็นตัวเลขทางการเงินจากรายงานทางการเงินของแต่ละบริษัท 
และเก็บรวบรวมข้อมูลจากเว็บไซต์ของส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ฐานข้อมูล SETSMART

ตัวแปรตาม
คุณภาพก�ำไร

1. รายการคงค้างจากเงิน
ทุนหมุนเวียน (WCA) 
2. รายการคงค้างจากการ
ด�ำเนินงานสุทธิ (NOA)
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	 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล
	 วิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติ ได้แก่ 1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ประกอบด้วย 
ค่าเฉลี่ย (Mean) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต�่ำสุด (Minimum) และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) ในการอธิบายตัวแปร 2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) ประกอบด้วย การวิเคราะห์
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์เพียร์สัน (Pearson Correlation) และการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบพหุคูณ 
(Multiple Regression Analysis) เพื่อการทดสอบสมมติฐาน

	 ตัวแบบที่ใช้ในการศึกษา
	 ผู้วิจัยได้ทําการวิเคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณเพื่อทดสอบสมมติฐาน ตามสมการแบบจ�ำลอง 
ที่ใช้ในการศึกษาดังนี้
	 WCA = b0 + b1ROA + b2ROE + b3CFO + b4GPM + b5OPM + b6NPM + e และ
	 NOA = b0 + b1ROA + b2ROE + b3CFO + b4GPM + b5OPM + b6NPM + e 
โดยก�ำหนดให้
	 b0		  คือ ค่าคงที่ 
	 b1 – b6		 คือ ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย 
	 e 		  คือ ค่าความคลาดเคลื่อน
	 WCA		  คือ คุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน
	 NOA		  คือ คุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ
	 ROA		  คือ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
	 ROE		  คือ ผลตอบแทนของส่วนของผู้ถือหุ้น
	 CFO		  คือ อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร
	 GPM		  คือ อัตราก�ำไรขั้นต้น
	 OPM		  คือ อัตราการท�ำก�ำไรจากการด�ำเนินงาน
	 NPM		  คือ อัตราก�ำไรสุทธิ

ผลการวิจัยและอภิปรายผล 
ตารางที่ 1 ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม

	 หน่วย	 ค่าต�่ำสุด	 ค่าสูงสุด	 ค่าเฉลี่ย	 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
		  (Min.)	 (Max.)	 (Mean)	 (Std. Deviation)

ROA	 %	 -50.52	 64.17	 5.86	 9.49

ROE	 %	 -632.78	 102.78	 4.54	 26.96

CFO	 เท่า	 -2.13	 4.18	 0.25	 0.48

GPM	 %	 -193.15	 98.69	 23.02	 20.17

OPM	 %	 -295.77	 292.59	 26.36	 59.16

NPM	 %	 -301.21	 290.16	 1.97	 35.58

WCA	 เท่า	 -3.36	 4.41	 0.21	 0.73

NOA	 เท่า	 -0.52	 0.45	 -0.01	 0.09
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	 จากตารางที ่1 ข้างต้น ผลการวเิคราะห์ค่าสถติเิชงิพรรณนา พบว่า อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์
มีค่าเฉลี่ย ร้อยละ 5.86 ผลตอบแทนของส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่าเฉลี่ย ร้อยละ 4.54 อัตราส่วนเงินสดต่อการ 
ท�ำก�ำไรมค่ีาเฉลีย่ 0.25 เท่า อตัราก�ำไรขัน้ต้นมค่ีาเฉลีย่ ร้อยละ 23.02  อตัราการท�ำก�ำไรจากการด�ำเนนิงาน 
มีค่าเฉลี่ย ร้อยละ 26.36 อัตราก�ำไรสุทธิ มีค่าเฉลี่ย ร้อยละ 1.97 

ตารางที่ 2 ผลการวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สันของตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา

		  WCA	 NOA	 ROA	 ROE	 CFO	 GPM	 NPM	 OPM	

	 WCA	 1

	 NOA	 .644**	 1

	 ROA	 .308**	 .403**	 1

	 ROE	 .209**	 .293**	 .568**	 1

	 CFO	 -.211**	 -.283**	 .398**	 .207**	 1

	 GPM	 .067*	 .063*	 .326**	 .217**	 .177**	 1

	 NPM	 -.010	 -.002	 -.058*	 -.057*	 -.020	 .020	 1

	 OPM	 .118**	 .328**	 .491**	 .421**	 .218**	 .371**	 -.010	 1

**Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

	 ผลการตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่างสองตัวแปรอิสระที่พิจารณาจากค่าสถิติ Pearson  
Correlation ตามตารางที่ 2 ข้างต้น พบว่า ตัวแปรอิสระทุกตัวมีค่าน้อยกว่า 0.65 และจากการตรวจสอบ
ควบคู่กับค่าสถิติ Tolerance และค่า VIF ในตารางที่ 3 และตารางที่ 4 พบว่า ตัวแปรอิสระทุกตัวมีค่า  
Tolerance ไม่เข้าใกลศู้นย์ กล่าวคือมีคา่มากกว่า 0.10 และค่า VIF ของตัวแปรอิสระทุกตัวต�ำ่กว่า 10 ท�ำให้
ไม่มีปัญหา Multi-collinearity จึงสามารถใช้ตัวแปรอิสระทุกตัวที่เก็บข้อมูลในการศึกษาวิจัยครั้งนี้
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ตารางที่ 3 ผลวิเคราะห์ความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจาก
เงินทุนหมุนเวียน (WCA)

		  Unstandardized	 Standardized		  P-Value	 Collinearity Statistics
	 ตัวแปร	 Coefficients	 Coefficients	 t-Test	 (Sig.)
	 B	 Std. Error	 Beta			   Tolerance	 VIF

(Constant)	 0.155	 0.030		  5.240	 0.000**

ROA	 0.035	 0.003	 0.460	 14.186	 0.000**	 0.528	 1.896

ROE	 0.001	 0.001	 0.049	 1.667	 0.096	 0.650	 1.539

CFO	 -0.595	 0.039	 -0.394	 -15.317	 0.000**	 0.838	 1.194

GPM	 0.000	 0.001	 -0.010	 -0.385	 0.700	 0.832	 1.202

OPM	 0.000	 0.000	 0.007	 0.277	 0.782	 0.994	 1.006

NPM	 -0.001	 0.001	 -0.038	 -1.344	 0.179	 0.682	 1.466

R =0.480, R square = 0.230, Std. Error = 0.644

**Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

	 จากตารางที่ 3 ข้างต้น ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ โดยวิธีการคัดเลือกเข้า (Enter) พบว่า 
มีตัวแปรอิสระที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) โดยสามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) ได้ร้อยละ 23.0  
(R square = 0.230) หากพิจารณาความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการ
คงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) พบว่า อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) และอัตราส่วนเงินสด 
ต่อการท�ำก�ำไร (CFO) ส่งผลต่อคณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธิรีายการคงค้างจากเงนิทนุหมนุเวยีน (WCA) ทีร่ะดบั
มีนัยส�ำคัญ 0.01 โดยอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) ส่งผลในทิศทางเดียวกันต่อคุณภาพก�ำไรที่วัด
ด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) ซึ่งส่วนอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO) ส่งผล 
ในทิศทางตรงกันข้ามต่อคุณภาพก�ำไรท่ีวัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) นอกจากนี้
ตวัแปรอสิระอย่างอตัราผลตอบแทนของส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) อตัราก�ำไรขัน้ต้น (GPM) อตัราการท�ำก�ำไร
จากการด�ำเนินงาน (OPM) และอัตราก�ำไรสุทธิ (NPM) ไม่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้าง
จากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) สามารถสรุปเป็นสมการได้ดังนี้

WCA = 0.155 + 0.035ROA - 0.595CFO + e
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ตารางที่ 4 ผลวิเคราะห์ความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจาก
ด�ำเนินงานสุทธิ (NOA)

		  Unstandardized	 Standardized		  P-Value	 Collinearity Statistics
	 ตัวแปร	 Coefficients	 Coefficients	 t-Test	 (Sig.)
	 B	 Std. Error	 Beta			   Tolerance	 VIF

(Constant)	 -0.009	 0.003		  -2.760	 0.000**

ROA	 0.005	 0.000	 0.521	 18.705	 0.000**	 0.528	 1.896

ROE	 0.000	 0.000	 0.041	 1.635	 0.102	 0.650	 1.539

CFO	 -0.102	 0.004	 -0.526	 -23.798	 0.000**	 0.838	 1.194

GPM	 0.001	 0.000	 -0.099	 -4.458	 0.000**	 0.832	 1.202

OPM	 0.000	 0.000	 0.007	 0.355	 0.723	 0.994	 1.006

NPM	 0.001	 0.000	 0.206	 8.424	 0.000**	 0.682	 1.466

R =0.657, R square = 0.432, Std. Error = 0.071

**Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

	 จากตารางที่ 4 ข้างต้น ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ โดยวิธีการคัดเลือกเข้า (Enter) พบว่า 
มตีวัแปรอสิระทีส่่งผลต่อคณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธิรีายการคงค้างจากการด�ำเนนิงานสทุธ ิ(NOA) โดยสามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ (NOA) ได้ร้อยละ 43.2 
(R square = 0.432) หากพิจารณาความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการ
คงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ (NOA) พบว่า อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) อัตราส่วนเงินสดต่อ
การท�ำก�ำไร (CFO) อัตราก�ำไรขั้นต้น (GPM) และอัตราก�ำไรสุทธิ (NPM) ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธี
รายการคงค้างจากการด�ำเนนิงานสุทธ ิ(NOA) ทีร่ะดบันยัส�ำคญัที่ 0.01 โดยอตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย์ 
(ROA) อัตราก�ำไรขั้นต้น (GPM) และอัตราก�ำไรสุทธิ (NPM) ส่งผลในทิศทางเดียวกันต่อคุณภาพก�ำไรที่วัด
ด้วยวิธีรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ (NOA) ส่วนอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO) ส่งผลใน
ทิศทางตรงกันข้ามต่อคุณภาพก�ำไรท่ีวัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ (NOA) นอกจากนี้ 
ตัวแปรอิสระอย่างอัตราผลตอบแทนของส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) และอัตราการท�ำก�ำไรจากการด�ำเนินงาน 
(OPM) ไม่ส่งผลต่อคณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธิรีายการคงค้างจากการด�ำเนนิงานสทุธิ (NOA) สามารถสรปุเป็น
สมการได้ดังนี้

NOA = -0.009 + 0.005ROA - 0.102CFO + 0.001GPM + 0.001NPM + e

	 จากการศึกษาเรื่อง ความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สามารถอภิปรายผลการวิจัยได้ ดังนี้
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	 ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพก�ำไร 
ที่ค�ำนวณด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) และคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้าง
จากการด�ำเนินงานสุทธิ (NOA) ในทิศทางเดียวกันสอดคล้องกับ ภัคธีมา วงศ์สามารถ (2565) ได้ศึกษา
คุณภาพก�ำไรกับผลการผลการด�ำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า  
ผลตอบแทนของสินทรัพย์กับผลตอบแทนของส่วนผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน กับคุณภาพ
ก�ำไรทั้งวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียนและวิธีรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิและสอดคล้อง
กับ ชญาดา จวงสังข์ (2563) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท�ำก�ำไรกับคุณภาพก�ำไรของ
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียน พบว่า ผลตอบแทนของสินทรัพย์ ผลตอบแทนของส่วน 
ผู้ถือหุ้นและอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไรมีความสัมพันธ์กับคุณภาพก�ำไรและสอดคล้องกับ สุวภัทร 
แย้มพราย (2565) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างประสิทธิภาพการด�ำเนินงานและคุณภาพก�ำไร ต่อความ
สามารถในการท�ำก�ำไรในอนาคตช่วงโควิด 19 พบว่า ผลตอบแทนจากส่วนของสินทรัพย์มีความสัมพันธ ์
เชิงบวกกับคุณภาพก�ำไรท่ีวัดโดยรายการคงค้างและสอดคล้องกับ Firdaus and Trisnaningsih (2023) 
ได้ศึกษาอิทธิพลของขนาดบริษัทและความสามารถในการท�ำก�ำไรต่อคุณภาพก�ำไรของอุตสาหกรรม
สาธารณูปโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย พบว่า ผลตอบแทนของสินทรัพย์มีความสัมพันธ์
กบัคณุภาพก�ำไร สรปุได้ว่า ยิง่บรษิทัมผีลตอบแทนของสนิทรพัย์สงู ค่าของคณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธิรีายการ
คงค้างจากเงินทุนหมุนเวียนสูง อาจเกิดจากกิจการมีการบริหารสินทรัพย์เพื่อน�ำไปก่อให้เกิดก�ำไรที่ดีและ
เป็นก�ำไรที่มีคุณภาพ แสดงถึงกิจการมีความระมัดระวังในการแสดงก�ำไรที่ดี เพื่อที่จะดึงดูดนักลงทุนให้เข้า
มาลงทุนในกิจการมากขึ้น 
	 อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO) ส่งผลในทิศทางตรงกันข้ามต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธี
รายการคงค้างจากเงนิทนุหมนุเวยีน (WCA) และคณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธิรีายการคงค้างจากการด�ำเนนิงาน 
สุทธิ (NOA) ซึ่งสอดคล้องกับ จิรบุษ สันโดษ (2548) พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานม ี
ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับรายการคงค้างของกิจการ สอดคล้องกับ ศรัญญา คมขุนทด (2555) 
กล่าวว่า คุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค รับรู้รายได้เร็วเกิน
ไปท�ำให้การเพิ่มกําไรด้วยรายการท่ีเกิดข้ึนเพียงครั้งเดียว ซึ่งควรมีการชะลอรายได้ของงวดปัจจุบันออกไป
ในงวดหน้า
	 นอกจากน้ี ยังมีอัตราก�ำไรขั้นต้น (GPM) และอัตราก�ำไรสุทธิ (NPM) ที่ส่งผลต่อคุณภาพก�ำไร 
ที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากการด�ำเนินงานสุทธิ (NOA) ซึ่งมีงานวิจัยที่สอดคล้องกับ อภิญญามาศ ชมภู 
(2564) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท�ำก�ำไรและความสามารถในการบริหารหนี้สิน
กับการจ่ายเงินปันผล พบว่า อัตราส่วนก�ำไรสุทธิ (NPM) และอัตราก�ำไรขั้นต้น (GPM) มีความสัมพันธ์กับ
การจ่ายปันผล ซึ่งการจ่ายเงินปันผลสะท้อนถึงคุณภาพก�ำไรของกิจการ ส�ำหรับผลตอบแทนของส่วนของ 
ผูถ้อืหุ้น (ROE) และอตัราการท�ำก�ำไรจากการด�ำเนนิงาน (OPM) ไม่มคีวามสัมพนัธ์กบัคุณภาพก�ำไรทีว่ดัด้วย
ทั้ง 2 วิธี แสดงถึงการหาก�ำไรจากการด�ำเนินงานไม่ได้มีความสัมพันธ์กับรายการคงค้างแต่อย่างใด
	 จากผลการวิจัยดังกล่าว ท�ำให้ผู้ถือหุ้นต้องค�ำนึงถึงการบริหารสินทรัพย์ของกิจการ การบริหาร
เงินสดของกิจการ อัตราก�ำไรขั้นต้นและอัตราก�ำไรสุทธิเพื่อเพิ่มคุณภาพก�ำไรของกิจการ และปัจจัยดังกล่าว
จะเป็นข้อมลูทีส่�ำคญัต่อการตดัสนิใจในการลงทนุส�ำหรบันกัลงทนุ เพ่ือลดข้อผดิพลาดจากการตดัสนิใจลงทนุ
ได้อย่างมีประสิทธิภาพ
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บทสรุปและข้อเสนอแนะ 
	 1. ผลการวิจัยช่วยสนับสนุนองค์ความรู้ที่ได้จากการศึกษา พบว่า ความสามารถในการท�ำก�ำไร 
ด้านอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) ส่งผลในทิศทางเดียวกันต่อส่งผลต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธี
รายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) และอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO) ส่งผลในทิศทาง
ตรงกันข้ามต่อคุณภาพก�ำไรที่วัดด้วยวิธีรายการคงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน (WCA) ส่วนอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ (ROA) อัตราก�ำไรขั้นต้น (GPM) และอัตราก�ำไรสุทธิ (NPM) ส่งผลในทิศทางเดียวกันต่อ
คณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธิรีายการคงค้างจากการด�ำเนนิงานสุทธ ิ(NOA) และอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร 
(CFO) ส่งผลในทศิทางตรงกันข้ามต่อคณุภาพก�ำไรทีว่ดัด้วยวธีิรายการคงค้างจากการด�ำเนนิงานสทุธ ิ(NOA)  
ทีร่ะดบัมนียัส�ำคญั 0.01 ท�ำให้ผูถ้อืหุน้และนกัลงทนุสามารถน�ำข้อมลูปัจจัยด้านความสามารถในการท�ำก�ำไร
ของกิจการมาวิเคราะห์เพื่อศึกษาคุณภาพก�ำไรในแต่ละวิธีต่อไปได้
	 2. การศึกษาต่อไปอาจมีการเพิ่มตัวแปรต้นด้านอ่ืน เช่น สภาพคล่องของกิจการ ความสามารถ 
ในการช�ำระหนี้ คุณภาพการสอบบัญชี คณะกรรมการบริษัทหรือการก�ำกับดูแลกิจการ เป็นต้น เพื่อให ้
เห็นผลการศึกษาที่ละเอียดมากยิ่งขึ้น หรือในการศึกษาต่อไปอาจมีการแยกเป็นแต่ละรายกลุ่มอุตสาหกรรม 
เนื่องจาก ในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมมีลักษณะท่ีแตกต่างกัน จะท�ำให้ได้ข้อมูลในเชิงลึกในแต่ละกลุ่ม
อุตสาหกรรมมากยิ่งขึ้น
	 3. การเพ่ิมช่วงเวลาในการศึกษาให้มากข้ึน ท�ำให้มีข้อมูลเพิ่มมาก ความชัดเจน ความน่าเชื่อถือ
มากยิ่งขึ้น
	 4. เนือ่งจากข้อมลูทีศ่กึษามลีกัษณะเป็น Panel Data ในการวจิยัครัง้ต่อไป สามารถท�ำการวเิคราะห์
แบบ Panel ด้วยการใช้ Fixed Effect หรือ Random Effect Models
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