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 As expected at 95 % confidence interval, the results show that the return on assets has a 
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impairment of assets, contrary to prior studies.

Department……….Accountancy……..Student’s signature………………………………………

Field of study……..Accounting……….Advisor’s signature……………………………………….

Academic year……2005………………



 ฉ 

กิตติกรรมประกาศ 
 

วิทยานิพนธฉบับนี้สําเร็จลุลวงดวยดีเนื่องจากผูวิจัยไดรับความชวยเหลือและการ

เอาใจใสอยางดียิ่งจาก ผูชวยศาตราจารย ดร. พิมพพนา ปตธวัชชัย อาจารยที่ปรึกษาวิทยานิพนธ 

ซึ่งทานไดสละเวลาอันมีคาในการใหคําปรึกษา ตรวจทานและแกไขขอบกพรองตางๆ ตลอด

ระยะเวลาในการทําวิทยานิพนธ ผูวิจัยขอกราบขอบพระคุณเปนอยางสูงไว ณ โอกาสนี้ 

ผูวิจัยขอกราบขอบพระคุณ ผูชวยศาสตราจารย บุญเสริม วิมุกตะนันทน ประธาน

กรรมการสอบวิทยานิพนธ ที่ไดกรุณาใหคําแนะนําในการปรับปรุงแกไขในการจัดทําวิทยานิพนธมี

ความสมบูรณยิ่งขึ้น ขอกราบขอบพระคุณ ผูชวยศาสตราจารย ดร.ประวิตร นิลสุวรรณากุล ที่ให

เกียรติเปนกรรมการสอบวิทยานิพนธตลอดจนไดใหคําแนะนําตางๆ ที่ทําใหวิทยานิพนธเลมนี้มี

ความสมบูรณมากยิ่งขึ้น นอกจากนี้ผูวิจัยขอกราบขอบพระคุณ อาจารย ณรงคฤทธิ์ อัศวเรืองพิภพ 

ที่ทานไดใหคําแนะนําทางดานสถิติในการจัดทําวิทยานิพนธเลมนี้ 

สุดทายนี้ผูวิจัยขอกราบขอบพระคุณคุณแมสมปอง ชัยฤทธิ์ ที่เปนผูสนับสนุนและ

ใหกําลังใจแกผูวิจัยเสมอมา และขอขอบคุณ พี่ๆ เพื่อนๆ และนองๆ ที่คอยใหคําปรึกษาและให

กําลังใจที่ดีตลอดการทําวิทยานิพนธ ผูวิจัยขอขอบพระคุณทุกทานเปนอยางสูงมา ณ โอกาสนี้ 

 

 

 

 

 

 



 

สารบัญ 
 

หนา 
บทคัดยอภาษาไทย .........................................................................................................     ง 

บทคัดยอภาษาอังกฤษ.....................................................................................................     จ 

กิตติกรรมประกาศ ...........................................................................................................     ฉ 

สารบัญ ..........................................................................................................................     ช 

สารบัญตาราง .................................................................................................................    ฌ 

สารบัญภาพ ...................................................................................................................     ฎ 

 

บทที่ 1  บทนํา.................................................................................................................     1 

1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา ......................................................     1 

1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย.............................................................................     2 

1.3 คําถามในการวิจัย.......................................................................................     2 

1.4 ขอบเขตของการวิจัย ...................................................................................     3 

1.5 กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย ........................................................................     3 

1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ...........................................................................     4 

 

บทที่ 2  เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ.............................................................................     6 

2.1 แรงจูงใจในการบริหาร................................................................................     6 

2.2 มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 เร่ืองการดอยคาของสินทรัพย ..........................     9 

2.3 แรงจูงใจในการบริหารกับการดอยคาของสินทรัพย........................................   14 

 

บทที่ 3  ระเบียบวิธีวิจัย ....................................................................................................   23 

3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง .........................................................................   23 

3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล ................................................................................   24 

3.3 การพัฒนาสมมติฐานและตัวแบบที่ใชในการวิจัย..........................................   24 

3.4 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย ................................................................................   32 

3.5 การวิเคราะหขอมูล ....................................................................................   37 

3.6 วิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล ....................................................   37 

 



 ซ 

หนา 
 

บทที่ 4  ผลการวิเคราะหขอมูล..........................................................................................   41 

4.1 สถิติเชิงพรรณนา .......................................................................................   41 

4.1.1 ลักษณะเบื้องตนของกลุมตัวอยาง ...........................................   41 

4.1.2 ผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรที่ศึกษา .....................   46 

4.2 สถิติเชิงอนุมาน .........................................................................................   59 

4.2.1 การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 

กับโอกาสในการรับรูการดอยคา ..............................................   59 

4.2.1.1 สินทรัพยรวม...........................................................   59 

4.2.1.2 สินทรัพยที่มีตัวตน ...................................................   62 

4.2.1.3 เงินลงทุน ................................................................   64 

4.2.1.4 การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน ......................   69 

4.2.2 การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 

กับขนาดในการรับรูการดอยคา................................................   73 

4.2.2.1 สินทรัพยรวม...........................................................   73 

4.2.2.2 สินทรัพยที่มีตัวตน ...................................................   76 

4.2.2.3 เงินลงทุน ................................................................   78 

4.2.2.4 การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน ......................   82 

 

บทที่ 5  บทสรุปและขอเสนอแนะ ......................................................................................   88 

5.1 สรุปผลการวิจัย .........................................................................................   88 

5.2 ประโยชนในการนําไปใช .............................................................................   94 

5.3 ขอจํากัดของการวิจัย..................................................................................   94 

5.4 ขอเสนอแนะในการวิจัยในอนาคต ...............................................................   95 

 

รายการอางอิง.................................................................................................................   96 

ประวัติผูเขยีนวิทยานิพนธ ................................................................................................   99 

 

 



 ฌ 

สารบัญตาราง 
 

ตาราง                          หนา 
 

2.1 สรุปผลการวิจัยที่เกี่ยวของ ......................................................................................   20 

3.1 สัญลักษณ และการวัดคาตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ..............................................   36 

4.1 จํานวนตัวอยางเบื้องตน .........................................................................................   41 

4.2 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของสินทรัพย..................................................   42 

4.3 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาจําแนกตามกลุมอุตสาหกรรม ..........................   43 

4.4 มูลคาของสินทรัพยรวมและราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (กอนรับรูการดอยคา)..  45 

4.5 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทุน 

 จากการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม .......................................................   47 

4.6 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทุน 

 จากการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ...............................................   48 

4.7 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทุน 

 จากการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ............................................................   48 

4.8 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมตามขอมูลในงบการเงิน (หลังรับรูการดอยคา).........   50 

4.9 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกอนหักรายการคาเผื่อการดอยคา ..........................   51 

4.10 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา .................   52 

4.11 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมตามขอมูลในงบการเงิน (หลังรับรูการดอยคา) .....   55 

4.12 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกอนหักรายการคาเผื่อการดอยคา ......................   56 

4.13 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา..............   57 

4.14 จํานวนการเปลี่ยนประธานกรรมการ ........................................................................   58 

4.15 จํานวนการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ........................................................................   58 

4.16 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 
 กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม ...............................   61 

4.17 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 
 กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ........................   64 

4.18 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 
 กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน .....................................   67 
 



 ญ 

 
 

ตาราง                   หนา 
 

4.19 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน โดยวิธี Backward Stepwise : LR ................   67 

4.20 สรุปผลการทดสอบของโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย..............................   68 

4.21 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

 สินทรัพยรวมกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย........................................   71 

4.22 มูลคาการใหสินเชื่อของสถาบันการเงิน ....................................................................   71 

4.23 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการ 
ผูจัดการกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย...............................................   73 

4.24 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 

 กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม.................................   76 

4.25 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 

 กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน .........................   78 

4.26 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 

 กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ......................................   80 

4.27 สรุปผลการทดสอบของขนาดในการรบัรูการดอยคาของสินทรัพย ...............................   81 

4.28 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย .........................................   84 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 ฎ 

สารบัญภาพ 
 

ภาพ                    หนา 
 

1.1 กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย......................................................................................   4 

2.1 การพิจารณาการดอยคา ...........................................................................................   12 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

บทที่ 1 
 

บทนํา 

 
1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
  เมื่อลักษณะการประกอบธุรกิจในปจจุบันที่มีการแยกความเปนเจาของและฝาย

บริหารออกจากกัน และการกําหนดใหผลตอบแทนที่ฝายบริหารจะไดรับข้ึนอยูกับผลการ

ดําเนินงานหรือกําไร ดังนั้นจึงเปนแรงกดดันที่ทําใหฝายบริหารจะตองรายงานผลการดําเนินงาน

หรือผลกําไรใหดูดีในสายตาของผูถือหุน นักลงทุน หรือ ผูใชงบการเงิน เพื่อใหเกิดประโยชนสูงสุด

กับฝายบริหาร ไมวาจะเปนในรูปของผลตอบแทนพื้นฐานหรือผลตอบแทนที่เปนรางวัล การรักษา

ตําแหนง หรือผลประโยชนที่จะไดรับตามมาในอนาคต ยอมสงผลใหฝายบริหารมีแนวโนมที่จะ

เปลี่ยนแปลงกําไรไปในทิศทางที่จะใหไดรับผลตอบแทนสูงสุดโดยการเกลี่ยกําไรใหสูงขึ้น แตก็มิได

หมายความวาฝายบริหารจะมีแรงจูงใจที่จะสรางกําไรใหสูงขึ้นเสมอไป ทั้งนี้ก็ตองขึ้นอยูกับผลการ

ดําเนินงานหรือกําไรในงวดนั้นๆ กับระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับจายผลตอบแทน รวมทั้ง

ภาวะเศรษฐกิจของกิจการและเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศดวย เนื่องจากบางครั้งการรายงานผล

การดําเนินงานที่แยลงหรือการรายงานผลขาดทุน กลับมีผลประโยชนกับฝายบริหารมากกวา 

เพราะนอกจากจะเปนการรับรูคาใชจายหรือผลขาดทุนใหหมดไปในคราวเดียวแลวยังเปนการเพิ่ม

โอกาสในการรายงานผลการดําเนินงานที่จะปรับตัวสูงขึ้นในงวดถัดไปดวย โดยผูบริหารมักจะใช

รายการทางบัญชีที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารในการเปลี่ยนแปลงกําไร เชน การตั้งคาเผื่อ 

หนี้สงสัยจะสูญ การรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคา หรืออาจเกิดพฤติกรรมที่เรียกวา การลาง

บัญชี (Take a Bath) เปนตน  

 ภายหลังจากการเกดิวิกฤติเศรษฐกิจข้ึนในป 2540 ไดมีหลายฝายออกมา

กลาวโทษงบการเงิน รวมทั้งมาตรฐานการบัญชีของไทยวาเปนปจจัยประการหนึ่งที่ทําใหเกิด

วิกฤติการณดังกลาว การเปดเผยขอมูลที่ไมเพียงพอ ไมโปรงใส มาตรฐานการบัญชีที่ไมทัดเทียม

กับประเทศที่พัฒนาแลว ทําใหงบการเงินไมไดสงสัญญาณเตือนภัยวากิจการกําลังประสบกับ

ปญหา สงผลใหนักลงทุนตัดสินใจผิดพลาดและเกิดความเสียหายตอเศรษฐกิจอยางมาก หลังจาก

นั้นจึงมีมาตรฐานการบัญชีออกมา 20 กวาฉบับ การตีความมาตรฐานรวมทั้งแนวทางปฏิบัติอีก

หลายเรื่อง ทั้งนี้รวมถึงมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 เร่ืองการดอยคาของสินทรัพย ที่เปนมาตรฐาน

หนึ่งที่มีความยุงยาก ซับซอน และสงผลตอตัวเลขในงบการเงินเปนอยางมาก เนื่องจากการรับรูการ

ดอยคานอกจากจะทําใหผลการดําเนินงานในงวดที่มีการรับรูการดอยคาลดลงแลวยังสงผลตอ

มูลคาของสินทรัพยที่จะลดลง โดยผลกระทบของมาตรฐานการบัญชีเร่ืองการดอยคาของสินทรัพย
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ในระยะเพียง 2 ป ตั้งแตเร่ิมมีการประกาศใช01 บริษัทจดทะเบียนมีการรายงานผลการขาดจากการ

ดอยคาของสินทรัพยในจํานวนที่สูงถึงกวาแสนลานบาท ซึ่งหมายถึงมาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ทํา

ใหสินทรัพยของบริษัทจดทะเบียนหายไปกวาแสนลานบาท (อังครัตน เพรียบจริยวัฒน, 2544) 

สงผลตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานที่ลดลงเปนอยางมาก 

ถึงแมวาจะมีการกําหนดมาตรฐานการบัญชีขึ้นมารองรับวิธีปฏิบัติทางการบัญชี

เกี่ยวกับการรับรูการดอยคาเพื่อใหมั่นใจวากิจการจะไมแสดงราคาตามบัญชีของสินทรัพยสูงกวา

มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพย รวมทั้งแนวทางและขอปฏิบัติเกี่ยวกับการพิจารณาการ

ดอยคาและรับรูผลขาดทุนจากการดอยคา อยางไรก็ตามการรับรูการดอยคาก็ยังตองขึ้นอยูกับ 

ดุลยพินิจของฝายบริหาร ไมวาจะเปนการพิจารณาถึงขอบงชี้การดอยคาและการประมาณมูลคาที่

คาดวาจะไดรับคืน เมื่อการดอยคาเปนรายการที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของฝายบริหารรายการหนึ่งซึ่ง

จะมีผลกระทบตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ โดยทําใหผลการดําเนินงาน

หรือกําไรในปที่มีการรับรูการดอยคาลดลงและมูลคาของสินทรัพยลดลง นอกจากนั้นมาตรฐานการ

บัญชียังมีขอกําหนดใหกิจการสามารถโอนกลับรายการขาดทุนจากการดอยคาเปนรายไดในงวด

ถัดไปได จึงเปนที่นาสนใจวามีแรงจูงใจใดที่อาจมีผลตอการตัดสินใจรับรูการดอยคาของฝาย

บริหาร ดังนั้นงานวิจัยนี้จึงมุงที่จะศึกษาถึงความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย 

1. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน 

2. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน 

 
1.3 คําถามในการวิจัย 
  1. ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอย

คาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน หรือไม และสัมพันธกันใน

ทิศทางใด 

                                                           
1 มาตรฐานการบัญชีเรื่องการดอยคาของสินทรัพยมีผลบังคับใชกับงบการเงินสําหรับรอบระยะเวลา

บัญชีที่เริ่มในหรือหลังวันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2542 เปนตนไป 
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  2. ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการ 

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน หรือไม และสัมพันธกัน

ในทิศทางใด 

 
1.4 ขอบเขตของการวิจัย 
  การวิจัยนี้ทําการศึกษากับสินทรัพยที่มีการรับรูการดอยคา 3 ประเภท ซึ่ง 

ประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน โดยกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยจะ

ครอบคลุมบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในป 2542 - 2546 ยกเวน บริษัทในกลุม

สถาบันการเงิน ไดแก ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย และบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และบริษัท

ในกลุมฟนฟูกิจการ 

 
1.5 กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย 
  งานวิจัยนี้ตองการศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับโอกาสในการรับรูการดอยคา และเมื่อตัดสินใจรับรูการดอยคาแลวมีปจจัยดานแรงจูงใจในการ

บริหารปจจัยใดที่มีความสัมพันธกับขนาดหรือมูลคาในการรับรูการดอยคา โดยจําแนกตาม

ประเภทของสินทรัพย ซึ่งประกอบดวย สินทรัพย 3 ประเภท ไดแก สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน 

และเงินลงทุน ซึ่งสามารถแสดงกรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย ดังภาพที่ 1.1 ไดดังนี้  
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ภาพที ่1.1 กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย 
 

ตัวแปรอิสระ 
 

ปจจัยดานแรงจูงใจของฝายบริหาร 

1. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

2. อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

3. การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

4. การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
 

ตัวแปรตาม 
 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน  ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปน 

- สินทรัพยรวม     - สินทรัพยรวม 

- สินทรัพยที่มตีัวตน    - สินทรัพยที่มตีัวตน 

- เงนิลงทุน     - เงนิลงทุน 
 

1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
ผลของงานวิจัยนี้จะเปนหลักฐานเกี่ยวกับแรงจูงใจในการบริหารที่มีตอการ

พิจารณาการดอยคาของสินทรัพย ตลอดจนทราบถึงแรงจูงใจในการบริหารที่มีตอขนาดหรือมูลคา

ในการรับรูดอยคาของสินทรัพย และความสัมพันธที่ไดจากการวิจัยจะเปนแนวทางที่ชวย ผูถือหุน 

นักลงทุน เจาหนี้ ตลอดจนผูใชงบการเงินอื่น ในการวิเคราะหและคาดคะเนวาเมื่อใดจะมีโอกาสที่

จะเกิดการดอยคาของสินทรัพย เพื่อประโยชนในการวางแผน และตัดสินใจเกี่ยวกับกิจการที่สนใจ 

 
1.7 ลําดับขั้นตอนในการนําเสนอผลการวิจัย 
  บทที่ 1 กลาวถึง ความเปนมาและความสําคัญของปญหา วัตถุประสงคของการ

วิจัย คําถามในการวิจัย ขอบเขตของการวิจัย กรอบแนวคิดที่ใชในการวิจัย และประโยชนที่คาดวา

จะไดรับ 

บทที่ 2 กลาวถึง แนวคิด ทฤษฏี เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ ซึ่งประกอบดวย 

3 สวนหลัก คือ สวนที่ 1 แรงจูงใจในการบริหาร สวนที่ 2 มาตรฐานการบัญชีที่ 36 การดอยคาของ 

สินทรัพย และสวนที่ 3 แรงจูงใจในการบริหารกับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 
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บทที่ 3 กลาวถึง ระเบียบวิธีวิจัย ซึ่งประกอบดวย ประชากรและกลุมตัวอยาง 

 การเก็บรวบรวมขอมูล การพัฒนาสมมติฐานและตัวแบบที่ใชในการวิจัย ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 

การวิเคราะหขอมูลและวิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 

บทที่ 4 กลาวถึง การนําเสนอผลการวิจัยเบื้องตนดวยสถิติเชิงพรรณนา และการ

นําเสนอผลการวิจัยดวยสถิติเชิงอนุมาน เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับโอกาสการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย โดยแยก

ศึกษากับสินทรัพย 3 ประเภท ไดแก สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตนและเงินลงทุน 

บทที่ 5 กลาวถึง สรุปผลการวิจัย ประโยชนในการนําไปใช ขอจํากัดของการวิจัย 

และขอเสนอแนะในการวิจัยในอนาคต 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

บทที่ 2 
 

เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

  จากการศึกษาคนควาเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการศึกษาความสัมพันธ

ระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร การลดมูลคาสินทรัพย การตัดจําหนายสินทรัพย และการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย ทําใหประมวลความรูที่ไดจากการทบทวนเอกสารและงานวิจัยที่ 

เกี่ยวของจําแนกออกเปน 3 สวน ดังนี้ 

 

2.1 แรงจูงใจในการบริหาร 

2.2 มาตรฐานการบัญชทีี่ 36 เร่ืองการดอยคาของสินทรัพย 

2.3 แรงจูงใจในการบริหารกับการดอยคาของสินทรัพย 

 
2.1 แรงจูงใจในการบริหาร 

ในกิจการขนาดเล็กหรือกิจการครอบครัว สวนมากเจาของเงิน เจาของกิจการและ

ผูบริหารจัดการมักรวมอยูในบุคคลเดียวกัน ดังนั้นสิ่งที่เปนประโยชนตอฝายบริหารจัดการก็จะเปน

ประโยชนตอเจาของเงิน ครอบครัวและกิจการไปโดยปริยายแตเมื่อกิจการมีการระดมทุนจาก

ประชาชนหรือบุคคลภายนอก ลักษณะการบริหารจัดการก็จําเปนตองเปลี่ยนไป ทําใหบทบาทของ

เจาของเงินกิจการและฝายบริหารจัดการแยกจากกัน โดยเจาของเงินหรือผูถือหุนไมไดเปนผูบริหาร 

กิจการโดยตรงแตแตงตั้งคณะกรรมการบริษัททําหนาที่ดูแล บริหารจัดการแทน ซึ่งคณะกรรมการ

บริษัทก็มิไดบริหารจัดการบริษัทเอง แตแตงตั้งฝายบริหารทําหนาที่บริหารจัดการบริษัทอกีทอดหนึง่ 

จึงทําใหคณะกรรมการในฐานะตัวแทนของผูถือหุน จึงมีหนาที่และความรับผิดชอบในการดูแลให

ฝายบริหาร บริหารงานใหเปนไปเพื่อประโยชนสูงสุดของผูถือหุนซึ่งเปนเจาของเงิน เมื่อธุรกิจมีการ

แยกความเปนเจาของและฝายบริหารออกจากกัน จุดนี้เองจึงสรางแรงกดดันใหแกฝายบริหาร

จะตองรายงานผลการดําเนินงานใหดูดีในสายตาของคณะกรรมการบริษัท ผูถือหุน ตลอดจนนัก

ลงทุน เพื่อประโยชนในดานผลตอบแทนที่จะไดรับ ซึ่งแนวคิดเก่ียวกับการแยกความเปนเจาของ

และฝายบริหารออกจากกันนั้นสอดคลองกับทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ซึ่งมีรายละเอียด

ดังนี้ 
ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 
ความเปนตัวแทน (Agency) เปนความสัมพันธที่เกิดจากความยินยอมพรอมใจ

ระหวางบุคคลสองฝาย โดยที่บุคคลฝายหนึ่งคือตัวแทน (Agent) ตกลงที่จะทําการในฐานะตัวแทน
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ใหกับอีกฝายหนึ่งที่เรียกวา ตัวการ (Principal) ซึ่งในกรณีของการดําเนินงานในรูปของบริษัท ฝาย

บริหารทําหนาที่เปนตัวแทน ตกลงที่จะทําการในฐานะตัวแทนใหกับคณะกรรมการบริษัทที่เปน

ตัวการ โดย วรศักดิ์ ทุมมานนท (2543) กลาวไววา ตามทฤษฎีตัวแทน มองวาทุกคนยอมมี

แรงผลักดันในอันที่จะทําทุกอยางเพื่อผลประโยชนสวนตัวดวยกันทั้งสิ้น ดังนั้นฝายบริหารในฐานะ

ตัวแทนจะพยายามหาหนทางสรางมูลคาสูงสุดใหกับกิจการก็ตอเมื่อพิจารณาแลวเห็นวาส่ิงนั้น

เอื้ออํานวยผลประโยชนใหกับตนดวยในเวลาเดียวกัน โดยภายใตสมมติฐานของทฤษฎีตัวแทน นั่น

คือ ผูเปนเจาของกิจการหรือผูถือหุนกับฝายบริหารตางมีความขัดแยงกันทางดานผลประโยชนซึ่ง

กันและกัน  โดยที่ฝายบริหารมีแนวโนมที่จะทําการตัดสินใจใดๆ  ที่จะนําไปสูการสราง

อรรถประโยชนสูงสุดใหกับตัวเองโดยไมคํานึงวาการตัดสินใจนั้นจะกอใหเกิดอรรถประโยชนหรือ

ความมั่งคั่งสูงสุดแกผูเปนเจาของกิจการหรือไม ดังนั้นฝายบริหารยอมมีแนวโนมที่จะเลือกนโยบาย

บัญชีที่จะสงผลดีตอฝายบริหารในแงของความสามารถในการบริหารงาน ทั้งนี้ก็ เพื่อเพิ่ม

ผลตอบแทนตอฝายบริหารในที่สุด โดยตามคูมือบริษัทจดทะเบียนของสํานักงานคณะกรรมการ

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (2547) กลาวโดยสรุปวาผลตอบแทนเปนเครื่องมือสําคัญใน

การสรรหาคนที่มีความรูความสามารถมาดํารงตําแหนง และจูงใจการทํางานใหเปนตามเปาหมาย 

โดยรูปแบบของผลตอบแทนอาจจะแบงออกเปน 2 สวน คือ สวนที่เปนผลตอบแทนพื้นฐาน เชน 

เบี้ยประชุม เงินเดือน และสวนที่เปนรางวัล เชน โบนัส ซึ่งในสวนนี้มักจะกําหนดใหผันแปรไปตาม

ผลการดําเนินงาน ซึ่งเมื่อเกิดความขัดแยงกันในผลประโยชนข้ึน การที่ผูถือหุนไมสามารถลวงรู

ขอมูลการตัดสินใจของฝายบริหารยอมทําใหเกิดตนทุนจากการมอบอํานาจในการดําเนินการขึ้น 

(Agency Cost) ซึ่งประกอบดวย ตนทุนในการตรวจสอบผลการปฏิบัติงานของฝายบริหารและ

ตนทุนในการจูงใจใหฝายบริหารตัดสินใจดําเนินการที่ไมกอใหเกิดความเสียหายแกผูถือหุน ดังนั้น

การมีเครื่องมือในการตรวจสอบการปฏิบัติงานของฝายบริหารจึงเปนสิ่งจําเปน ซึ่งโดยสวนใหญจะ

อยูในรูปของการรายงานผลการปฏิบัติงานของฝายบริหาร  

อยางไรก็ตามแมวาการรายงานผลการปฏิบัติงานของฝายบริหารที่นําเสนอตอ 

ผูถือหุนจะเปนแนวทางหนึ่งในการสรางความเชื่อมั่นและใหขอมูลแกผูถือหุน แตนโยบายการบัญชี

ที่นํามาใชในการวัดผลการปฏิบัติงานก็มักจะอยูภายใตอํานาจการตัดสินใจของฝายบริหาร ซึ่งตาม

แนวคิดของทฤษฎีตัวแทนที่กลาวขางตน ฝายบริหารยอมเลือกนโยบายบัญชีที่จะสงผลดีตอฝาย

บริหารในแงของความสามารถและความนาเชื่อถือในการบริหารและเพิ่มผลตอบแทนใหกับฝาย

บริหารในที่สุด เชน การเลือกนโยบายบัญชีที่นําไปสูการเพิ่มกําไรของกิจการ เนื่องจากกําไรจะเปน

ตัวสะทอนถึงความสามารถในการดําเนินงานของฝายบริหาร โดยงานวิจัยที่เกี่ยวของกับแรงจูงใจ

ในการรายงานผลการดําเนินงานหรือกําไรที่สงผลตอผลตอบแทนที่ฝายบริหารจะไดรับ มีดังนี้ 
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Healy (1985) ศึกษาเกี่ยวกับการตัดสินใจเลือกนโยบายบัญชีของฝายบริหาร โดย

ทดสอบวากิจการที่ใชวิธีการจายโบนัสโดยขึ้นอยูกับกําไร (Earnings Based Bonus Schemes) จะ

เลือกนโยบายบัญชีที่สามารถเพิ่มผลตอบแทนใหกับผูบริหารหรือไม ซึ่งภายใตวิธีการจายโบนัสที่

ขึ้นอยูกับกําไรนั้น โบนัสที่ผูบริหารไดรับจะขึ้นอยูกับประสิทธิภาพการบริหารงาน ซึ่งสะทอนในรูป

ของกําไรของกิจการ โดยผลการวิจัยพบวากิจการที่ใชวิธีการจายโบนัสที่ขึ้นอยูกับกําไร ฝายบริหาร

มีแรงจูงใจในการเลือกใชนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจ

ของผูบริหาร (Discretionary Accruals) ที่จะทําใหผลการดําเนินงานดีขึ้น นําไปสูผลตอบแทนใน

รูปของโบนัสที่จะมากขึ้นตามผลการดําเนินงานดังกลาว โดยฝายบริหารมีแนวโนมที่จะเลือก

นโยบายบัญชีทําใหกําไรลดลงหากกําไรของกิจการต่ํากวาและสูงกวาระดับที่ไดมีการกําหนดไว

สําหรับการจายโบนัส โดยอาจทําการตั้งคาเผื่อตาง ๆ ไมวาจะเปน คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ คาเผื่อ

การดอยคา หรือเกิดพฤติกรรมที่เรียกวาการลางบัญชี (Take a Bath) เปนตน แตอยางไรก็ตามหาก

กําไรของกิจการอยูในระดับที่ไดมีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส ฝายบริหารก็จะนํารายการ

ตามเกณฑคงคางดังกลาวมาบริหารใหกําไรสูงขึ้นอยูในระดับที่จะทําใหไดรับโบนัสสูงสุด ซึ่งจาก

ผลการวิจัยดังกลาวจะเห็นไดวาฝายบริหารมีพฤติกรรมในการเลือกนโยบายบัญชีเกี่ยวกับรายการ

ตามเกณฑคงคางที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร เพื่อแสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารงาน

และในขณะเดียวกันก็ไดรับผลตอบแทนสุงสุด 

Gaver, Gaver และ Austin (1995) ศึกษาความสัมพันธระหวางรายการตามเกณฑคง

คางที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary Accruals) กับระดับกําไรที่มีการกําหนดไว

สําหรับการจายโบนัส ผลการวิจัยพบวา หากกําไรกอนรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับดุลย

พินจิของผูบริหารต่ํากวาระดับกําไรขั้นต่ําที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส ผูบริหารจะเลือก

รายการตามเกณฑคงคางเพื่อเพิ่มกําไรใหถึงระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส แต

ในทางตรงกันขาม หากกําไรกอนรายการตามเกณฑคงคางสูงกวาระดับกาํไรสูงสุดที่มีการกําหนด

ไวสําหรับการจายโบนัส ผูบริหารจะเลือกรายการตามเกณฑคงคางเพื่อลดกําไรจนถึงระดับกําไร

สูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัส เนื่องจากถึงแมจะบริหารใหกําไรสูงกวาระดับกําไร

สูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการจายโบนัสก็ไมมีผลกับโบนัสที่จะไดรับและอาจสงผลใหมีการ

ทบทวน แกไขเกณฑวัดผลการปฏิบัติงานซึ่งจะสงผลเสียตอการบริหารงานของผูบริหารเอง  

Holthausen, Larcker และ Sloan (1995) ศึกษาพฤติกรรมของผูบริหารในการ

เปลี่ยนแปลงกําไรเพื่อใหไดรับโบนัสในมูลคาสูงสุด ผลการวิจัยสอดคลองกับสมมติฐานที่วา

ผูบริหารของกจิการจะเปลี่ยนแปลงกําไรใหลดลงเมื่อกําไรกอนรายการตามเกณฑคงคางที่ขึน้อยูกบั

ดุลยพินิจของผูบริหารสูงกวาระดับกําไรสูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับจายโบนัสซึ่ง ณ ระดับ

ดังกลาว ผูบริหารยอมไดรับโบนัสในมูลคาสูงสุดแลว 
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จากงานวิจัยขางตน พบวา ตราบใดที่มีการกําหนดใหผลตอบแทนที่ฝายบริหารจะ

ไดรับข้ึนอยูกับผลการดําเนินงานหรือกําไร ยอมทําใหฝายบริหารมีแนวโนมที่จะเปลี่ยนแปลงกําไร

ไปในทิศทางที่จะใหไดรับผลตอบแทนสูงสุดโดยการเกลี่ยกําไรใหสูงขึ้น แตก็มิไดหมายความวาฝาย

บริหารจะมีแรงจูงใจที่จะสรางกาํไรใหสูงขึ้นเสมอไป ทั้งนี้ก็ตองขึ้นอยูกับผลการดําเนินงานหรือกําไร

ในงวดนั้นๆ กับระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับจายผลตอบแทน โดยฝายบริหารจะใชรายการ

ทางบัญชีที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารในการเปลี่ยนแปลงกําไรใหเปนไปในทิศทางที่ตองการ 

เชน รายการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ รายการการดอยคา หรือเกิดพฤติกรรม Take a Bath เปนตน 

เพื่อใหเกิดประโยชนสูงสุดกับฝายบริหาร จึงทําใหมีทั้งการปรับกําไรใหสูงขึ้นและลดลง  

อยางไรก็ตามงานวิจัยนี้ก็มิไดมุงศึกษาเฉพาะกิจการที่มีการจายผลตอบแทนที่ขึ้นอยู

กับกําไร แตจากผลที่ไดจากงานวิจัยขางตน ทําใหผูวิจัยไดแนวคิดวา ฝายบริหารกับเจาของเงินหรือ

ผูถือหุนยอมมีความขัดแยงกันดานผลประโยชนที่จะไดรับ จึงทําใหฝายบริหารยอมมีแรงจูงใจที่จะ

ตัดสินใจหรือทําการใดๆ เพื่อผลประโยชนสวนตัว ซึ่งก็คือผลตอบแทนที่จะไดรับ ไมวาจะเปนในรูป

ของผลตอบแทนพื้นฐานหรือผลตอบแทนที่เปนรางวัล การรักษาตําแหนง หรือผลประโยชนที่จะ

ไดรับตามมาในอนาคต ดังนั้นจึงเปนแรงกดดันที่ทําใหฝายบริหารจะตองรายงานผลการดําเนินงาน

หรือกําไรใหดูดีไวกอนในสายตาของผูถือหุน แตก็มิไดหมายความวาฝายบริหารจะรายงานผลการ

ดําเนินงานในระดับที่ดีเสมอไป ทั้งน้ีก็ตองถึงอยูกับภาวะเศรษฐกิจของกิจการและเศรษฐกิจ

โดยรวมของประเทศดวย เนื่องจากบางครั้งการรายงานผลการดําเนินงานที่แยลงหรือการรายงาน

ผลขาดทุนกลับมีผลประโยชนกับฝายบริหารมากกวา 

 

2.2 มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 เร่ืองการดอยคาของสินทรัพย (สมาคมนักบัญชีและผูสอบ

บัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย, 2546) 

  การรับรูการดอยคาตามมาตรฐานฉบับที่ 36 มีวัตถุประสงคเพื่อกําหนดวิธีปฏิบัติ

ทางบัญชีเพื่อใหมั่นใจวากิจการจะไมแสดงราคาตามบัญชีของสินทรัพยสูงกวามูลคาที่คาดวาจะ

ไดรับคืนของสินทรัพยนั้น โดยมาตรฐานฉบับนี้ใหถือปฏิบัติกับการบัญชีสําหรับการดอยคาของ

สินทรัพยทุกประเภท ซึ่งโดยทั่วไปแลวใชถือปฏิบัติกับที่ดิน อาคาร และอุปกรณ สินทรัพยรอการ

พัฒนาหรือระหวางการพัฒนา สินทรัพยที่ไมมีตัวตน เงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวม หรือเงิน

ลงทุนทั่วไป ทั้งนี้ยกเวน 

1) สินคาคงเหลือ 

2) สินทรัพยที่เกิดจากสัญญากอสรางระยะยาว 

3) ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 
4) สินทรัพยที่เกิดจากผลประโยชนของพนักงาน 
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5) สินทรัพยทางการเงินซึ่งรวมอยูในขอบเขตของมาตรฐานการบัญชีเร่ืองการ

แสดงและการเปดเผยขอมูลสําหรับเคร่ืองมือทางการเงิน เวนแตสินทรัพยทางการเงินนั้นเปนลูกหนี้

ที่มีหลักประกัน ลูกหนี้ที่มีปญหา และกิจการคาดวาหลักประกันที่มีอยูจะเปนแหลงชําระหนี้เพียง

แหลงเดียวสําหรับลูกหนี้ดังกลาว 

โดยหลักการพื้นฐานในการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพย คือ ณ วันสิ้นงวด

หากมีขอบงชี้ที่ชัดเจนทําใหเชื่อไดวาสินทรัพยอาจเกิดการดอยคา กิจการตองประมาณมูลคาที่คาด

วาจะไดรับคืนเพื่อรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคาตอไป ทั้งนี้อาจมีการรับรูการดอยคาหรือไมก็

ได โดยพิจารณาถึงขอบงชี้ตอไปนี้เปนอยางนอย 

แหลงขอมูลภายนอก 
1) ราคาตลาดของสินทรัพยลดลงอยางเปนสาระสําคัญในระหวางงวดโดย

จํานวนที่ลดลงนั้นสูงกวาจํานวนที่คาดจะลดลงตามเวลาที่ผานไปหรือจากการใชงานตามปกติ 

2) มีการเปลี่ยนแปลงที่สงผลกระทบทางลบตอกิจการในระหวางงวดหรือใน

อนาคตอันใกลอยางเปนสาระสําคัญ ผลกระทบดังกลาวอาจเกิดจากการเปลี่ยนแปลงของ

สภาพแวดลอมทางดานเทคโนโลยี การตลาด เศรษฐกิจ กฎหมาย หรือการเปลี่ยนแปลงของสภาพ 

แวดลอมในตลาดของสินทรัพยนั้น 

3) อัตราดอกเบี้ยในตลาดหรืออัตราผลตอบแทนอื่นในตลาดจากการลงทุนของ

งวดนั้นเพิ่มข้ึนจนนาจะมีผลกระทบตออัตราการคิดลดที่ใชในการคํานวณมูลคาจากการใช

สินทรัพยและทําใหมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพยนั้นลดลงอยางมีนัยสําคัญ  

4) สินทรพัยสุทธิที่แสดงในงบดุลของกิจการสูงกวาราคาตลาดของกิจการ 
 แหลงขอมูลภายใน 

5) มีหลักฐานแสดงใหเห็นวาสินทรัพยลาสมัยหรือชํารุดเสียหาย 

6) มีการเปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับลักษณะที่กิจการใชหรือคาดวาจะใชสินทรัพยซึ่ง

สงผลกระทบทางลบตอกิจการในระหวางงวดหรือในอนาคตอันใกลอยางเปนสาระสําคัญ การ

เปลี่ยนแปลงดังกลาวรวมถึงแผนที่จะยกเลิกหรือปรับโครงสรางการดําเนินงานหรือแผนที่จะ

จําหนายสินทรัพยกอนกําหนด 

7) มีหลักฐานจากขอมูลที่รายงานเปนการภายในซึ่งแสดงใหเห็นวาผลการ

ปฏิบัติงานเชิงเศรษฐกิจของสินทรัพยไดลดลงกวาที่คาดไว  

โดยสรุปแลวการพิจารณาขอบงชี้ของการดอยคาของสินทรัพยนั้น ตองครอบคลุม

ถึงสินทรัพยทุกรายการที่อยูในขอบเขตของมาตรฐาน โดยพิจารณาจากสินทรัพยที่ไมไดใชในการ

ดําเนินงาน สินทรัพยที่ไมสามารถใชประโยชนไดอีกตอไป สินทรัพยที่มีการเปลี่ยนแปลงลดลงหรือ

เสื่อมลงทางกายภาพอยางชัดเจน รวมทั้งสินทรัพยที่กิจการเชื่อวายังคงใหประโยชนไนอนาคตแต
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ในอัตราที่นอยกวาที่เคยคาดการณไว ทั้งนี้การพิจารณาการดอยคาไมควรนําผลกระทบจากภาวะ

เศรษฐกิจที่ผันผวนหรือจากสาเหตุอ่ืนที่มีผลเพียงชั่วคราวซึ่งอยูในวิสัยที่กิจการจะปรับเปลี่ยน

แผนการดําเนินธุรกิจเพื่อแกไขปญหาไดมาเปนขอบงชี้การดอยคา หากแตผลกระทบจากภาวะ

เศรษฐกิจหรือสาเหตุอ่ืนใดที่จะนํามาพิจารณานั้นตองคอนขางมีความชัดเจนและคาดวายังคงอยู

และสงผลตอการเปลี่ยนแปลงในทางลบตอธุรกิจในอนาคตอยางเปนสาระสําคัญจึงจะถือวาเปน 

ขอบงชี้ในการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยนั้น1F

2ๆ 

สําหรับการรับรูและการวัดคาของรายการขาดทุนจากการดอยคา หากมีขอบงชี้ที่

ชัดเจนทําใหเชื่อไดวาสินทรัพยอาจเกิดการดอยคา กิจการตองประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน

และบันทึกลดราคาตามบัญชีใหเทากับมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน หากมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน

ต่ํากวาราคาตามบัญชีของสินทรัพยนั้น ซึ่งสวนที่ลดลงคือรายการขาดทุนจากการดอยคา โดย

กิจการตองรับรูเปนคาใชจายในงบกําไรขาดทุนทันที นอกจากราคาตามบัญชีของสินทรัพยนั้นเปน

ราคาที่ตีใหม เชน กิจการตองนํารายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่ตีราคาใหมไปลด

สวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยไดไมเกินจํานวนสวนเกินทุนที่เคยบันทึกไวสําหรับสินทรัพยนั้น 

แลวจึงบันทึกสวนที่เหลือเปนรายการขาดทุนจากการดอยคาในงบกําไรขาดทุนตอไป ดังแสดงใน

ภาพที่ 2.1  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
2 คณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีไดจัดทําคําอธิบายมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 โดยเปดเผยไวใน

เว็บไซตของสมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย (www.icaat.or.th) 
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ภาพที ่2.1 การพิจารณาการดอยคา 

 

จากที่ไดกลาวแลวขางตนหากพบวามีขอบงชี้การดอยคา กิจการตองประมาณ 

มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน เพื่อนําไปเปรียบเทียบกับราคาตามบัญชีและรับรูผลตางเปนรายการ

ขาดทุนจากการดอยคา ซึ่งตามมาตรฐานการบัญชีมูลคาท่ีคาดวาจะไดรับคืน (Recoverable 

Amount) หมายถึง ราคาขายสุทธิหรือมูลคาจากการใชสินทรัพยนั้นแลวแตราคาใดจะสูงกวา โดยมี

รายละเอียดดังนี้ 

  1) ราคาขายสุทธิ (Net Selling Price) หมายถึง จํานวนที่จะไดรับจากการขาย

สินทรัพยหักดวยตนทุนจากการจําหนายสินทรัพยนั้นโดยที่ผูซื้อกับผูขายสามารถตอรองกันไดอยาง

เปนอิสระในขณะที่ทั้งสองฝายมีความรอบรูและเต็มใจในการแลกเปลี่ยน ทั้งนี้ตนทุนในการ

จําหนาย หมายถึง ตนทุนสวนเพิ่มที่เกี่ยวของโดยตรงกับการจําหนายสินทรัพย เชน คาใชจายทาง

กฎหมาย คาอากรแสตมปและภาษีที่คลายคลึงกัน คาใชจายในการขนยาย และตนทุนสวนเพิ่ม

โดยตรงเพื่อใหสินทรัพยนั้นอยูในสภาพพรอมที่จะขายซึ่งไมรวมตนทุนทางการเงิน และคาใชจาย

เกี่ยวกับภาษีเงินได  

  อยางไรก็ตาม ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 มิไดกําหนดวาตองใชผูประเมิน

อิสระในการตีราคาหรือประเมินราคาสินทรัพยเสมอไป แตไมวากิจการจะใชผูประเมินราคาอิสระ

หรือทําการประเมินเอง จะตองพิจารณาวาราคาที่ประเมินสอดคลองกับขอกําหนดในมาตรฐาน มี

หลักฐานเหตุผลสนับสนุนการประเมินที่เชื่อถือได และสามารถสอบทานได รวมทั้งควรผานการ

รับรองหรืออนุมัติโดยผูมีอํานาจ เชน คณะกรรมการบริษัท  

ไมมีขอบงชี้ มีขอบงชี้

ไมถือวาดอยคา ประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืน

(ราคาขายสทุธิหรือมูลคาจากการใชแลวแตราคาใดจะสงูกวา)

มูลคท่ีคาดวาจะไดรับคืนสงูกวา มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนต่ํากวา

ราคาตามบัญชี ราคาตามบัญชี

ไมถือวาดอยคา ถือวาดอยคา

บันทึกขาดทุนจากการดอยคา

ณ วันสิ้นงวด
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  2) มูลคาจากการใช (Value in Use) หมายถึง มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดที่

คาดวาจะเกิดในอนาคตจากการใชสินทรัพยอยางตอเนื่องและจากการจําหนายสินทรัพย ณ วันสิ้น

อายุการใชงาน โดยใชอัตราคิดลดที่เหมาะสม 

  สําหรับการประมาณกระแสเงินสด ตามมาตรฐานการบัญที่มิไดกําหนดวาตองมี

การสอบทานหรือรับรองประมาณการกระแสเงินสดโดยผูชํานาญอิสระ หรือผูสอบบัญชีแตอยางใด 

กิจการสามารถจัดทําการประมาณการเองได โดยฝายบริหารตองพึงระมัดระวังวาประมาณการที่

จัดทําขึ้นตองมีสมมติฐานที่ชัดเจน เพียงพอ สมเหตุสมผล นาเชื่อถือ และมีความเปนไปไดในการ

ดําเนินการใหบรรลุตามประมาณการที่ตั้งไว และไดคํานึงถึงสภาวะเศรษฐกิจที่แทจริงตลอดจน

ความผันผวนของเศรษฐกิจที่อาจเกิดขึ้นไดแลว 

  นอกจากนี้มาตรฐานการบัญชีฉบับนี้ยังกําหนดใหกิจการสามารถกลับบัญชี 

รายการขาดทุนจากการดอยคาได โดยการกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคาแสดงใหเห็น

ถึงการเพิ่มข้ึนของศักยภาพในการใหบริการของสินทรัพยที่ประมาณขึ้นภายหลังที่รับรูการดอยคา

ของสินทรัพยนั้นครั้งลาสุด เมื่อขอบงชี้การดอยคาเปลี่ยนแปลงไปจนทําใหมูลคาที่คาดวาจะไดรับ

คืนไดเพิ่มข้ึน ซึ่งก็คือการบันทึกเพิ่มราคาตามบัญชีใหเทากับมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของ 

สินทรัพย โดยราคาตามบัญชีของสินทรัพยที่เพิ่มข้ึนจากการกลับรายการขาดทุนจากการดอยคา

ตองไมสูงกวาราคาตามบัญชีที่ควรเปนหากกิจการไมเคยรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคาของ

สินทรัพยนั้นในงวดกอนๆ โดยตองกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่กิจการ

รับรูในงวดกอนเปนรายไดในงบกําไรขาดทุนทันที นอกจากสินทรัพยนั้นจะแสดงดวยราคาที่ตีใหม

ตามบัญชีมาตรฐานการบัญชีเร่ือง ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ กิจการตองกลับรายการขาดทุนจาก

การดอยคาโดยตรงไปยังบัญชีสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยซึ่งแสดงภายใตสวนของเจาของ 

อยางไรก็ตามกิจการตองรับรูการกลับรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่ตีใหมเปน 

รายไดในงบกําไรขาดทุนไดไมเกินรายการขาดทุนจากการดอยคาที่กิจการเคยรับรูเปนคาใชจายใน

งวดกอนๆ 

  นอกจากมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 36 ที่กําหนดวิธีการปฏิบัติเกี่ยวกับการรับรูการ

ดอยคาแลว มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 40 เร่ืองการบัญชีสําหรับเงินลงทุนในตราสารหนี้ตราสารทุน

ก็มีขอกําหนดเกี่ยวกับการดอยคาของเงินลงทุนระยะยาวเชนกัน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

1) การดอยคาของตราสารหนี้ที่จะถือจนครบกําหนด 

  ตราสารหนี้ที่จะถือจนครบกําหนดจะดอยคาเมื่อมีความเปนไปไดคอนขางแนที่ 

กิจการจะไมสามารถเรียกเก็บเงินตนหรือดอกเบี้ยทั้งหมดหรือบางสวนตามที่ระบุไวในสัญญาได 

โดยรายการขาดทุนจากการดอยคาของตราสารหนี้ดังกลาว คือ ผลตางระหวางราคาตามบัญชีกับ

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดที่คาดวาจะไดรับจากตราสารหนี้นั้นซึ่งคิดลดดวยอัตราดอกเบี้ยที่
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แทจริงตามสัญญาเดิม ในเวลาตอมากิจการพบวารายการขาดทุนจากการดอยคาของเงินลงทุนที่

ไดรับรูในงวดกอนไดหมดไปหรือลดลงกิจการตองบันทึกเพิ่มมูลคาของเงินลงทุนดังกลาวไดไมเกิน

ราคาทุนตัดจําหนายที่ควรเปนหากกิจการไมเคยบันทึกรายการขาดทุนจากการดอยคาเลยในงวด

กอนๆ เปนรายไดในงบกําไรขาดทุน 

2) การดอยคาของหลักทรัพยเผื่อขาย 

  กิจการตองบันทึกการดอยคาของหลักทรัพยเผื่อขายทันที่มีหลักฐานสนันสนุนวา  

หลักทรัพยนั้นดอยคา โดยการกลับบัญชีสวนต่ํากวาทุนจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาของหลักทรัพย   

เผ่ือขายที่แสดงอยูในสวนของเจาของเปนรายการขาดทุนจากการดอยคาทันทีที่เกิด เวนแตกิจการ

เคยบันทึกสวนเกินทุนจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาไวในสวนของเจาของ กิจการตองกลับบัญชี

สวนเกินทุนดังกลาวกอนที่จะบันทึกรายการขาดทุนจากการดอยคาในงบกําไรขาดทุน  

  สําหรับหลักฐานที่สนับสนุนวาหลักทรัพยนั้นเกิดการดอยคา มีดังตอไปนี้ 

  1) กิจการที่ออกหลักทรัพยกําลังประสบปญหาทางการเงิน 

  2) กิจการที่ออกหลักทรัพยผิดนัดชําระหนี้หรือผิดเงื่อนไขในสัญญา 

  3) มีความเปนไดสูงที่กิจการผูออกหลักทรัพยจะลมละลายหรือฟนฟูกิจการ 

  4) หลักทรัพยนั้นไมมีการซื้อขายในตลาดซื้อขายคลองอีกตอไปเนื่องจากปญหา

ทางการเงิน 

  ถึงแมวาจะมีการกําหนดมาตรฐานการบัญชีข้ึนมารองรับวิธีปฏิบัติทางการบัญชี  

เกี่ยวกับการรับรูการดอยคาเพื่อใหมั่นใจวากิจการจะไมแสดงราคาตามบัญชีของสินทรัพยสูงกวา     

มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพย แตอยางไรก็ตามการรับรูการดอยคาก็ยังตองขึ้นอยูกับ       

ดุลยพินจิของฝายบริหาร ไมวาจะเปนการพิจารณาถึงขอบงชี้การดอยคาและการประมาณมูลคาที่

คาดวาจะไดรับคืน  
 
2.3 แรงจูงใจในการบริหารกับการดอยคาของสินทรัพย 
  ในตางประเทศมีการศึกษาเกี่ยวกับแรงจูงใจของฝายบริหารกับประเด็นทางบัญชี    

ไมวาจะเปน การตัดสินใจเลือกใชนโยบายบัญชีเกี่ยวกับรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับ 

ดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary Accruals) การลดมูลคาของสินทรัพย (Write Downs) การ

ตัดจําหนายสินทรัพย (Write Offs) ตลอดจนการรับรูการดอยคาของสินทรัพย (Impairment) ซึ่ง

สามารถสรุปไดดังนี้ 
   

Strong และ Meyer (1987) ศึกษาแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการลด 

มูลคาสินทรัพย โดยผูวิจัยกลาววา แรงจูงใจในการบริหารเปนสิ่งหนึ่งที่มีอิทธิพลตอนโยบายบัญชี
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เกี่ยวกับการลดมูลคาสินทรัพย นักวิเคราะหสวนใหญใหเหตุผลวาการลดมูลคาสินทรัพยเปนการลด

ราคาตามบัญชีของสินทรัพยและทําใหสวนทุนลดลง ซึ่งสงผลใหกิจการมีกําไรและผลตอบแทนตอ

หุนเพิ่มข้ึนในอนาคต และการลดมูลคาสินทรัพยยังเปนสัญญาณที่บงบอกถึงการบริหารสินทรัพยที่

ไมดีในอดีต สําหรับการลดมูลคาสินทรัพยนั้นโดยทั่วไปจะมีการตั้งบัญชีสํารองไวกอน ซึ่งบัญชี

สํารองดังกลาวสามารถโอนกลับและจะมีผลกระทบตอกําไรในงวดถัดไป จึงเปนแรงจูงใจให

ผูบริหารระดับสูงตั้งรายการสํารองสําหรับการลดมูลคาสินทรัพยเพิ่มข้ึน โดยเฉพาะในชวงที่มีการ

เปลี่ยนแปลงตําแหนงผูบริหารเพราะเชื่อวาเปนการแสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพการบริหาร

สินทรัพยที่เพิ่มข้ึนเมื่อสามารถโอนกลับรายการและทําใหกําไรเพิ่มข้ึนไดในอนาคต โดยผูวิจัยทํา

การวิเคราะหออกเปน 2 วิธี ไดแก การทดสอบแบบจับคู (Test for the Matched Paired Different) 

และการวิเคราะหจําแนกกลุม (Discriminant Analysis) ผูวิจัยแบงกลุมตัวอยางออกเปน 2 กลุม 

กลุมแรกเปนกลุมเปาหมาย คือ กิจการที่มีการลดมูลคาสินทรัพย และ กลุมที่ 2 เปนกลุมควบคุม 

คือ กิจการที่ไมมีการลดมูลคาสินทรัพย วิธีแรกผูวิจัยทําการจับคูกิจการที่อยูในกลุมที่ 1 กับกลุมที่ 2 

โดยกําหนดใหตัวอยางที่จับคูอยูในอุตสาหกรรมเดียวกันและมีขนาดกิจการใกลเคียงกันซึ่งวัดจาก

สินทรัพยรวม แลวทําการวิเคราะหความแตกตางของคุณลักษณะเฉพาะทางการเงินของทั้ง 2 กลุม 

เพื่อหาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคาสินทรัพย ผลการวิจัยพบวาความแตกตางท่ีมีนัยสําคัญ

ของกลุมตัวอยางคือ การเปลี่ยนแปลงผูบริหารระดับสูงในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพย โดยหาก

กิจการมีการเปลี่ยนแปลงผูบริหารในปนั้นกิจการก็จะมีการลดมูลคาสินทรัพยตามมา ซึง่ผลการวจิยั

ดังกลาวมีความชัดเจนมากขึ้นเมื่อผูบริหารคนใหมเปนบุคคลภายนอกกิจการ เนื่องจากผูบริหารคน

ดังกลาวไมมีสวนเกี่ยวของใดๆ กับการลงทุนและการบริหารสินทรัพยกอนหนาที่ตนจะเขามารับ

ตําแหนง และผลการวิจัยยังพบอีกวาระดับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนมีอิทธิพลตอการ

ตัดสินใจลดมูลคาสินทรัพย โดยกลุมที่มีการลดมูลคาสินทรัพยจะมีอัตราผลตอบแทนดังกลาวต่ํา

กวากลุมที่ไมมีการลดมูลคาสินทรัพย สําหรับการวิเคราะหดวยวิธีการวิเคราะหจําแนกกลุม

ผลการวิจัยก็สอดคลองกับวิธีแรก คือ กลุมที่มีการลดมูลคาสินทรัพยจะมีการเปลี่ยนแปลงผูบริหาร

ระดับสูงในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของจะต่ํากวา

กลุมที่ไมมีการลดมูลคาสินทรัพย นอกจากนี้การใชวิธีการวิเคราะหจําแนกกลุมยังพบอีกวา

อัตราสวนที่ใชในการวัดความเสี่ยงดานการเงินคืออัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีอิทธิพล

ตอการลดมูลคาสินทรัพย โดยกิจการจะมีการลดมูลคาสินทรัพยเมื่ออัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมลดลงจากปกอน จึงสรุปไดวาการเปลี่ยนแปลงผูบริหารระดับสูงในปที่มีการลดมูลคา

สินทรัพย อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนและอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีอิทธิพล

ตอการลดมูลคาสินทรัพย 
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  Elliott และ Shaw (1988) ไดแสดงความคิดเห็นวา ปจจุบันขอกําหนดในการแยก

แสดงผลขาดทุนในงบกําไรขาดทุนกลายมาเปนสิ่งสําคัญในการจัดทํางบกําไรขาดทุน นักบัญชีจึงมี

ความกังวลวา การตัดจําหนายสินทรัพยมักจะเกิดขึ้นอยางมีนัยสําคัญหลังจากสินทรัพยที่เกี่ยวของ

เกิดการดอยคา และมีแนวโนมที่กิจการจะเปดเผยขอมูลดังกลาวลาชาในปนั้นๆ ดังนั้น FASB และ 

SEC จึงพิจารณาถึงความจําเปนของมาตรฐานการบัญชีฉบับใหมโดยเฉพาะที่เกี่ยวของกับการ

บันทึกการดอยคาของสินทรัพยถาวร ผูวิจัยจึงทําการศึกษาลักษณะของกิจการที่มีการรายงานการ

ตัดจําหนายสินทรัพยที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร (Discretionary Write-Offs) อยางนอย 1 % 

ของสินทรัพยรวม ผลการศึกษาพบวา กิจการเหลานี้มีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลง

ในชวง 3 ปกอนการตัดจําหนายสินทรัพย และอัตราการเจริญเติบโตของสินทรัพยก็ลดลงใน

ชวงเวลาเดียวกัน อัตราการเจริญเติบโตดังกลาวจะเปนลบในปที่มีการตัดจําหนายสินทรัพย และมี

การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูงในปที่มีการตัดจําหนายสินทรัพย 

  Zucca และ Campbell (1992) ศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการ 

ลดมูลคาของสินทรัพยที่ดอยคา ผลการศึกษาพบวา กิจการที่มีแนวโนมที่จะลดมูลคาของสินทรัพย

จะเปนกิจการที่อยูในอุตสาหกรรมที่มีการลงทุนในสินทรัพยถาวรสูงหรือเรียกวา Capital Intensive 

Industries และกิจการที่อยูในอุตสาหกรรมพาณิชย จัดจําหนายสินคา และการลดมูลคาสินทรัพย

จะเกิดขึ้นในไตรมาสที่ 4 ของงวดบัญชี นอกจากนี้จะลดมูลคาของสินทรัพยในงวดที่มีกําไรต่ํากวาที่

คาดไวและสูงเกินปกติ ซึ่งจากผลการศึกษาดังกลาวทําใหผูวิจัยสรุปวา การลดมูลคาของสินทรัพย

เปนเครื่องมือในการจัดการกําไรของฝายบริหาร 

  Francis, Hanna และ Vincent (1996) ศึกษาถึงคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มี

การตัดจําหนายสินทรัพยวาเกิดจากแรงผลักดันจากผูบริหารที่ตองการปรับปรุงผลการดําเนินงาน

หรือกําไร หรือ เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจของกิจการและศึกษาผลกระทบตอ

ความมั่งคั่งของสวนของผูถือหุนจากการตัดจําหนายสินทรัพยที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร 

(Discretionary Asset Write-Offs) ซึ่งในงานวิจัยดังกลาว Write-Offs ใหหมายความรวมถึง การ

ตัดจําหนายสินทรัพยทั้งจํานวนและการลดมูลคาสินทรัพยบางสวน ซ่ึงผลการวิจัยก็พบวา ปจจัย

เกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงทางภาวะเศรษฐกิจของกิจการที่ผูวิจัยนํามาทดสอบและมีอิทธิพลอยาง

เปนสาระสําคัญตอการตัดจําหนายและลดมูลคาสินทรัพย ไดแก ผลตอบแทนตอหุนของกจิการและ

อุตสาหกรรมในอดีต อัตราสวนราคาตามบัญชีตอราคาตลาด และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย

รวม สวนปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลอยางเปนสาระสําคัญ ไดแก การเปลี่ยน 

ผูบริหารในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพยหรือมีการเปลี่ยนผูบริหาร 1 ปกอนลดมูลคาสินทรัพย และ

การที่กิจการเคยมีประสบการณลดมูลคาสินทรัพยในอดีต  
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Rees, Gill และ Gore (1996) ศึกษาคุณลักษณะของกิจการที่มีการลดมูลคา 

สินทรัพยและมีรายการคงคางที่ผิดปกติ ซึ่งผลการวิจัยพบวา กิจการที่ลดมูลคาสินทรัพยมีอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมและผลตอบแทนตอหุนในปกอนการลดมูลคาต่ํากวาคากึ่งกลางของ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยของอุตสาหกรรม นอกจากนี้ยังพบวามีการรับรูรายการคง

คางที่ผิดปกติจนทําใหกําไรในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพยลดลง แตไมมีการกลับบัญชีรายการคง

คางดังกลาวในปถัด ผูวิจัยใหเหตุผลของผลการวิจัยดังกลาววา การลดมูลคาของสินทรัพยและการ

ใชรายการตามเกณฑคงคางในการปรับปรุงกําไรเปนความพยายามของผูบริหารในการตอบสนอง

ตอภาวะเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงไปของกิจการ ถึงแมมีแนวโนมการเกิดพฤติกรรมดังกลาวสูงขึ้น

ในชวงที่ผลการดําเนินงานตกต่ํา ซึ่งสอดคลองกับพฤติกรรมของผูบริหารที่ตองการปรับปรุงผลการ

ดําเนินงานในอนาคต 

Cotter, Stokes และ Wyatt (1998) ศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคา

สินทรัพย โดยผูวิจัยมุงศึกษาถึงแรงจูงใจและขอจํากัดในการลดมูลคาสินทรัพยผลการศึกษา พบวา 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการลดมูลคา

สินทรัพย โดยใหเหตุผลวาการลดมูลคาสินทรัพยที่เกิดการดอยคาเปนการสะทอนใหเห็นถึงผลการ

ดําเนินงานของกิจการที่ลดลงและสินทรัพยนั้นไมสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกจิการได สวน

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการลดมูลคา

สินทรัพย เนื่องจากฝายบริหารมีความกังวลเกี่ยวกับการละเมิดขอตกลงเกี่ยวกับการกอหนี้ และยัง

พบอีกวา การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการลดมูลคา

สินทรัพย เนื่องจากผูบริหารคนใหมไมมีสวนเกี่ยวของกับการบริหารสินทรัพยนั้นในอดีตและยังเปน

โอกาสในการปรับปรุงผลการดําเนินงานใหเพิ่มข้ึนในงวดถัดไปไดงายขึ้น 

Loh และ Tan (2002) ศึกษาปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งผูวิจัยจําแนกสินทรัพยที่ใชสําหรับการทดสอบออกเปน 3 กลุม คือ 

สินทรัพยถาวร เงินลงทุน และ สินทรัพยรวม โดยปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่ผูวิจัยนํามา

ทดสอบ ไดแก ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดย

ผูวิจัยทําการศึกษาใน 2 ลักษณะ คือ ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย และความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการ

บริหารกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งขนาดในการรับรูการดอยคาคือมูลคาของ

รายการขาดทุนจากการดอยคา ผลการวิจัยจากการทดสอบโอกาสในการรับรูการดอยคา พบวา 

เฉพาะอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเทานั้นที่มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน สวนผลการวิจัยจากการทดสอบขนาดในการ
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รับรูการดอยคา พบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาสําหรับสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาสําหรับสินทรัพยที่เปนสินทรัพย

รวมและสินทรัพยถาวรเทานั้น และการเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับขนาดในการรับรูการดอยคาเฉพาะกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยถาวร  

จากเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางแรงจูงใจในการบริหาร

กับการตัดจําหนายสินทรัพย การลดมูลคาสินทรัพยและการรับรูการดอยคา พบวา ฝายบริหารที่

ไดรับผลตอบแทนในรูปของโบนัส ซึ่งสวนใหญจะผันแปรไปตามกําไรหรือผลการดําเนินงานของ

บริษัท มีแนวโนมที่จะเลือกรายการตามเกณฑคงคางที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารเพื่อเพิ่มกําไร

ที่จะสงผลตอโบนัสที่จะไดรับ ซึ่งสอดคลองกับทฤษฎีตัวแทนที่วาฝายบริหารมีแนวโนมที่จะทําการ

ตัดสินใจใดๆ ที่จะนําไปสูการสรางอรรถประโยชนสูงสุดใหกับตัวเองโดยไมคํานึงวาการตัดสินใจนั้น

จะกอใหเกิดอรรถประโยชนหรือความมั่งคั่งสูงสุดแกผูเปนเจาของกิจการหรือไม ดังนั้นฝายบริหาร

ยอมมีแนวโนมที่จะเลือกนโยบายบัญชีที่จะสงผลดีตอผูบริหารในแงของความสามารถในการ

บริหารงานทั้งนี้ก็เพื่อเพิ่มผลตอบแทนตอฝายบริหาร นอกจากนี้ยังสอดคลองกับสมมติฐานเกี่ยวกับ

แผนการจายโบนัส (Bonus Plan Hypothesis) ซึ่งภายใตสมมติฐานนี้ฝายบริหารมีแรงจูงใจในการ

เลือกนโยบายบัญชีที่จะเพิ่มผลตอบแทนใหกับตนเองโดยการเกลี่ยกําไรใหสูงขึ้น แตอยางไรก็ตามก็

มิไดหมายความวาฝายบริหารจะตองการใหกําไรสูงขึ้นเสมอไป กลาวคือ ในปใดหากกําไรของ

กิจการอยูในระดับที่ต่ํากวาระดับที่ไดมีการกําหนดไวสําหรับจายโบนัส ฝายบริหารก็ยอมมีแนวโนม

ที่จะลดกําไรในปนั้นลงโดยการรับรูผลขาดทุนหรือคาใชจายตางๆ เทาที่เปนไปได เนื่องจากไมมี

โอกาสที่จะไดรับโบนัสหรือผลตอบแทนเพิ่ม ในทางตรงกันขามในปใดที่กําไรของกิจการสูงกวา

ระดับสูงสุดที่กําหนดไวสําหรับจายโบนัสหรือผลตอบแทนภายใตสัญญาที่ทําไว ฝายบริหารยอมไม

มีแรงจูงใจที่จะเพิ่มกําไรใหสูงขึ้นอีก เนื่องจากเกรงวาอาจผลักดันใหมีการทบทวนแกไข เกณฑ

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

Larcker และ Sloan,1995) จึงทําใหไดขอสรุปที่วาฝายบริหารมีแรงจูงใจที่จะเลือกนโยบายบัญชีที่

สะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการทํากําไรและสะทอนถึงความสามารถในการบริหารงานของ

ฝายบริหารซึ่งสงผลตอผลตอบแทนที่ผูบริหารจะไดรับ โดยงานวิจัยสวนใหญวัดความสามารถใน

การทํากําไรจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ซึ่ง วรศักดิ์ ทุมมานนท (2547) กลาววา 

อัตราสวนนี้สามารถตีความหมายได 2 ประการ คือ ประการแรกเปนตัววัดความสามารถและ

ประสิทธิภาพของฝายบริหารในการใชสินทรัพยของกิจการในการสรางกําไร และประการที่สองเปน

ตัววัดผลตอบแทนทั้งหมดที่ผูเปนเจาหนี้และผูเปนเจาของกิจการหรือผูถือหุนจะไดรับจากการลงทนุ

โดยไมคํานึงถึงที่มาของแหลงเงินทุน 
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นอกจากฝายบริหารจะมีแรงจูงใจในการเลือกนโยบายการบัญชีที่สะทอนใหเห็น

ถึงความสามารถในการทํากําไรหรือความสามารถในการบริหารงานของฝายบริหารแลว ฝาย

บริหารจะตองสรางความเชื่อมั่นใหกับเจาหนี้วากิจการมีความสามารถในการจายชําระเงินตนและ

ดอกเบี้ยไดและเพื่อปองกันความเสี่ยงตอการผิดนัดชําระหนี้ เจาหนี้อาจมีการกําหนดกฎเกณฑไว

ในเงื่อนไขของสัญญาเงินกูเพื่อใชบังคับกิจการ ซึ่งอาจเปนเงื่อนไขเกี่ยวกับการจายเงินปนผล การ

ซื้อหุนทุนคืนกลับ การควบกิจการ การจําหนายทรัพยสิน และการกอหนี้ใหมเพิ่มเติม ขอกําหนด

ตางๆ เหลานี้มักจะอยูในรูปของจํานวนเงินทางบัญชีและอัตราสวนทางการเงิน นอกจากนี้เงื่อนไข

ของสัญญญาเงินกูโดยทั่วไปมักกําหนดใหกิจการจําเปนตองดํารงอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตรา

ความสามารถในการจายดอกเบี้ย สวนของผูถือหุน และตัวแปรอื่นใหอยูในระดับที่ผูใหกูจะสามารถ

ยอมรับได (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) ดังนั้นวิธีปฏิบัติทางบัญชีที่เปนทางเลือกตางๆ จึงมีอิทธิพล 

อยางมากตอตัววัดผลตางๆ ที่กลาวมา และเปนตัวบงชี้วากิจการกําลังฝาฝนเงื่อนไขที่กําหนดไวใน

สัญญาเงินกูหรือไม ซึ่งสอดคลองกับทฤษฎีที่เกี่ยวกับการละเมิดขอตกลงเกี่ยวกับหนี้ (Debt 

Covenant Hypothesis) โดยทฤษฎีดังกลาวมองวาฝายบริหารมีแรงจูงใจที่จะรับแนวทางปฏิบัติ

ทางบัญชีที่จะชวยลดโอกาสที่กิจการจะฝาฝนเงื่อนไขของสัญญาเงินกูลง (Watts and 

Zimmerman, 1986) นั่นคือ กิจการที่มีหนี้สินในสัดสวนที่สูงยอมมีแนวโนมที่จะรับเอาวิธีปฏิบัติ

ทางบัญชีที่จะชวยเพิ่มกําไรและฐานทางการเงินในงวดปจจุบันมาใชโดยไมคํานงึถงึผลเสยีทีจ่ะมตีอ

กําไรที่จะตามมาในอนาคต เพื่อแสดงถึงความสามารถในการชําระหนี้ และความเสี่ยงตอการชําระ

หนี้ในระดับที่ต่ํา ซึ่งงานวิจัยสวนใหญวัดความเสี่ยงตอการชําระหนี้ในอนาคตจากอัตราสวนหนี้สิน

รวมตอสินทรัพยรวม ซึ่ง วรศักดิ์ ทุมมานนท (2547) กลาววา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

เปนตัววัดสัดสวนของโครงสรางหนี้สินรวมเมื่อเทียบกับโครงสรางสินทรัพยรวมของกิจการ ซึ่งเปน

การแสดงสัดสวนของเงินลงทุนในสินทรพัยของกิจการที่ไดมาจากการกอหนี้ นอกจากนี้ยังสามารถ

ใชวัดความเสี่ยงตอการชําระหนี้ในอนาคต อัตราสวนนี้จึงมีความสําคัญตอเจาหนี้มาก เนื่องจาก

เจาหนี้มีสิทธิเรียกรองในสินทรัพยของกิจการกอนผูถือหุนเมื่อมีการชําระบัญชี นั่นคือเจาหนี้จะ

ไดรับชําระหนี้กอนที่จะมีการจัดสรรทรัพยสินสวนที่เหลือคืนใหแกผูถือหุน อัตราสวนนี้จึงเปน

อัตราสวนที่ใชวัดระดับความคุมครองที่กิจการมีตอเจาหนี้ (Margin of Safety) ยิ่งอัตราสวนนี้สูง

เทาไรก็แสดงวากิจการมีการกูยืมเงินจากแหลงเงินกูในจํานวนที่สูง หมายถึงแหลงเงินกูมคีวามเสีย่ง

ที่จะไมไดรับคืนเงินกูสูงขึ้น ทั้งนี้นอกจากกิจการมีภาระผูกพันที่ตองชําระเงินตนในอนาคตแลว 

กิจการยังมีภาระที่จะตองจายดอกเบี้ยที่สูงขึ้นดวย 

  จากการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการลดมูลคาของสินทรัพย การรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพย นอกจากงานวิจัยในตางประเทศจะใหความสนใจประเด็นความสามารถใน

การทํากําไร และความเสี่ยงตอการชําระหนี้รวมถึงความเสี่ยงทางการเงินในอนาคตแลว ยังให
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ความสนใจกับประเด็น การเปลี่ยนฝายบริหารระดับสูงของบริษัท โดย Loh และ Tan (2002) 

จําแนก ออกเปน การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยที่ประธาน

กรรมการ เปนประธานของคณะกรรมการบริษัทที่ไดรับการแตงตั้งจากคณะกรรมการบริษัท ซึ่งทํา

หนาที่ในการกําหนดทิศทาง นโยบาย และกลยุทธในการดําเนินงานของบริษัท และสรรหาผูที่มี

ความรูความสามารถทําหนาที่ในการบริหาร ซึ่งก็คือฝายบริหารของบริษัท ตลอดจนติดตาม ดูแล

การบริหารงานของฝายบริหารใหเปนไปตามทิศทาง นโยบายที่กําหนดไว สําหรับกรรมการผูจัดการ

เปนผูที่มีอํานาจสูงสุดในฝายบริหาร มีหนาที่ในการบริหารจัดการบริษัทใหเปนไปตามทิศทาง 

นโยบาย และกลยุทธที่กรรมการบริษัทไดวางไว และสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูบริษัทได

อยางตอเนื่อง จึงทําใหกรรมการผูจัดการตองศึกษา ทําความเขาใจธุรกิจของบริษัทเพื่อใหทราบถึง

โอกาส ความเสี่ยง และประเด็นทางธุรกิจ ตลอดจนติดตาม ขอมลูขาวสารที่เกี่ยวของกับบริษัทเพื่อ

ประโยชนตอการบริหารงานตอไป โดยไดรับคาตอบแทนจากการบริหารงาน ซึ่งอาจแบงเปน 2 สวน 

คือ สวนที่เปนคาตอบแทนพื้นฐาน เชน เงินเดือน และสวนที่เปนรางวัล เชน โบนัส  

 

  จากงานวิจัยที่กลาวมาขางตนสามารถสรุปงานวิจัยในอดีตที่เกี่ยวของกับปจจัย

ดานแรงจูงใจในการบริหาร ดังตารางที่ 2.1  

 

ตารางที่ 2.1 สรุปผลการวิจัยที่เกี่ยวของ 

 
ส่ิงที่ศึกษา ผลที่ไดจากการศึกษา 

Healy (1985) 

ศึกษาการตัดสินใจเลือกนโยบายบัญชีของกิจการที่ใช

วิธีการจายโบนัสโดยขึ้นอยูกับกําไร 

ผูบริหารใชรายการตามเกณฑคงคางที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจ

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

ผลตอบแทนที่จะไดรับในรูปของโบนัสสูงสุด โดย 

- ถากําไรต่ํากวาและสูงกวาระดับกําไรที่มีการกําหนดไว

สําหรบจายโบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคาง

ทําใหกําไรลดลง 

- ถากําไรอยูในระดับที่กําหนดไวสําหรับจายโบนัส   

ผูบริหารจะใชรายการตามเกฑณคงคางทําใหกําไรสูงขึ้น

จนอยูในระดับที่จะทําใหไดรับโบนัสสูงสุด 
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ตารางที่ 2.1 สรุปผลการวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 
 

ส่ิงที่ศึกษา ผลที่ไดจากการศึกษา 

Gaver, Gaver และ Austin (1995) 

ทดสอบความสัมพันธระหวางรายการตามเกณฑคงคางที่

ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารกับระดับกําไรที่กําหนดไว

สําหรับการจายโบนัส 

- ถากําไรต่ํากวาระดับกําไรขั้นต่ําที่กําหนดไวสําหรับจาย

โบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคางในการเพิ่ม

กําไรใหถึงระดับกําไรที่มีการกําหนดไวสําหรับการจาย

โบนัส 

- ถากําไรสูงกวาระดับกําไรสูงสุดที่กําหนดไวสําหรับจาย

โบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคางในการลด

กําไรใหถึงระดับกําไรสูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการ

จายโบนัส 

Holthausen, Larcker และ Sloan (1995) 

ทดสอบวาผูบริหารจะเปล่ียนแปลงกําไรเพื่อใหไดรับ

โบนัสสูงสุดหรือไม 

ถากําไรสูงกวาระดับกําไรสูงสุดที่กําหนดไวสําหรับจาย

โบนัสผูบริหารจะใชรายการตามเกณฑคงคางในการลด

กําไรใหถึงระดับกําไรสูงสุดที่มีการกําหนดไวสําหรับการ

จายโบนัส แตไมพบวาผูบริหารลดกําไรลงหากกําไรต่ํา

กวาระดับกําไรต่ําสุดที่มีการกําไนดไวสําหรับการจาย

โบนัส 

Strong และ Meyer (1987) 

ศึกษาแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคา

สินทรัพย 

-  เปล่ียนผูบริหารระดับสูงในปที่มีการลดมูลคาสินทรัพย 

- อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยูในระดับต่ํา 

- อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมลดลงจากปกอนป

ที่มีการลดมูลคาสินทรัพย 

Elliott  และ Shaw (1988) 

ศึกษาคุณลักษณะของกิจการที่มีการตัดจําหนาย 

สินทรัพย 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลงในชวง 3 ป 

กอนปที่มีการตัดจําหนายสินทรัพย 

-  เปล่ียนผูบริหารระดับสูงในปที่ตัดจําหนายสินทรัพย 

Zucca และ Campbell (1992) 

ศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการลดมูลคา   

สินทรัพย 

- ลดมูลคาสินทรัพยเมื่อกําไรต่ํากวาที่คาดไว 

- ลดมูลคาสินทรัพยเมื่อกิจการมีกําไรสูงกวาปกติ 

Francis, Hanna และ Vincent (1996) 

ศึกษาลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการลดมูลคา 

สินทรัพย 

- ผลตอบแทนตอหุนของกิจการและอุตสาหกรรมในอดีต 

- อัตราสวนราคาตามบัญชีตอราคาตลาด 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่ต่ํา 

- มีการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง 

- กิจการมีประวัติในการลดมูลคาสินทรัพยในอดีต 

Rees, Gill และ Gore (1996) 

ศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีการลดมูลคา 

สินทรัพยและรายการคงคางที่ผิดปกติ 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่ต่ํา 
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ตารางที่ 2.1 สรุปผลการวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 

 
ส่ิงที่ศึกษา ผลที่ไดจากการศึกษา 

Cotter, Stokes และ Wyatt (1998) 

ศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคาสินทรัพย 
- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับการลดมูลคาสินทรัพย 

- อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับการลดมูลคาสินทรัพย 

- การเปล่ียนผูบริหารระดับสูงมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับการลดมูลคาสินทรัพย 

Loh และ Tan (2002) 

ศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการ

บริหารกับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

- อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการดอยคาและขนาดใน

การรับรูการดอยคา 

- อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคา 

- การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา  

 

  กลาวโดยสรุป จากแนวคิด และงานวิจัยที่เกี่ยวของกับแรงจูงใจในการบริหารกับ

ประเด็นการตัดจําหนายสินทรัพย การลดมูลคาสินทรัพย และการรับรูการดอยคาสินทรัพย จะเห็น

ไดวา ประเด็นที่นักวิจัยสวนใหญใหความสนใจ คอื ประเด็นความสามารถในการทํากําไร รวมถึง

ความสามารถและประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยของฝายบริหารในการสรางผลตอบแทนกลับมา

สูกิจการ ประเด็นความเสี่ยงตอการชําระหนี้ในอนาคตหรือความเสี่ยงทางการเงิน และประเด็นการ

เปลี่ยนผูบริหารระดับสูง ดังนั้นผูวิจัย จึงสนใจศึกษาซ่ึงครอบคลุมเฉพาะประเด็นตางๆ ที่กลาวมา

ขางตน โดยสามารถสรุปเปนปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารเพื่อใชในการวิจัย ไดดังนี้ 

  1) ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

  2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

  3) การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง จําแนกเปน 

   3.1) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

   3.2) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 



 

บทที่ 3 
 

ระเบียบวิธีวจิัย 
 

  การศึกษาปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ของบริษัทที่ไมใชสถาบันการเงินในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนการวิจัยเชิงประจักษ 

(Empirical Research) โดยระเบียบวิธีวิจัยแบงออกเปน 6 สวนดังนี้ 

 

3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 

3.3 การพัฒนาสมมติฐานและตัวแบบที่ใชในการวิจัย 

3.4 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 

3.5 การวิเคราะหขอมูล 

3.6 วิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 

 
3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 
  3.1.1 ประชากร 
 ประชากรที่ใชในการวิจัยครั้งนี้คือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 
  3.1.2 วิธีการเลือกตัวอยางและกลุมตัวอยาง 
  วิธีการเลือกตัวอยางในการวิจัยคร้ังนี้ใชวิธีการเลือกตัวอยางแบบเฉพาะเจาะจง  

(Purposive Sampling) โดยเลือกศึกษาเฉพาะบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงป 

2542 – 2546 ทุกบริษัท ยกเวน บริษัทในกลุมสถาบันการเงิน ไดแก ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย 

และบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และบริษัทที่อยูในระหวางการฟนฟูกิจการ ทั้งนี้เนื่องจากเปน

กลุมบริษัทที่มีขอบังคับในการจัดทํา นําเสนอ รวมทั้งเปดเผยขอมูลในงบการเงินแตกตางจากบริษัท

ในกลุมอุตสาหกรรมอื่นที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย นอกจากนี้บริษัทที่อยูในระหวางการฟนฟู

กิจการเปนบริษัทที่ภาวะการดําเนินงานของบริษัทไมปกติ จึงไมนําบริษัทในกลุมอุตสาหกรรม

เหลานี้มารวมในการประมวลผล 
  3.1.3 ขนาดตัวอยาง 
  การวิจัยนี้มุงศึกษากับสินทรัพย ซึ่งประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน 

และเงินลงทุน ดังนั้นขนาดตัวอยางจึงจําแนกตามประเภทของสินทรัพยที่สนใจศึกษา และเนื่องจาก
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บริษัทที่ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีการจดทะเบียนเพิ่มและถูกเพิกถอนระหวาง

ปผูวิจัยจึงศึกษาเฉพาะบริษัทที่มีขอมูลงบการเงินปรากฏในฐานขอมูลงบการเงินของตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ I - SIMS (Integreted - SET Information Management 

Systems) ในป 2542 - 2546 เทานั้น  

 
3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 
  ขอมูลที่ใชในการประมวลผลตามตัวแบบที่ใชในการวิจัยเพื่อทดสอบสมมติฐาน

การวิจัย ไดแก ตัวแปรตาม ซึ่งประกอบดวย โอกาสในการรับรูการดอยคาและจํานวนเงินของ

รายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งประกอบดวยสินทรัพย 3 ประเภท ไดแก  

1) สินทรัพยรวม หมายถึง สินทรัพยทุกรายการที่มีการรับรูการดอยคาในงบการเงิน 2) สินทรัพยที่มี

ตัวตน หมายถึง สินทรัพยที่จัดประเภทเปน ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ ที่ใชในการดําเนินงานและ

ไมไดใชในการดําเนินงาน และสินทรัพยรอการพัฒนาหรือระหวางการพัฒนาที่มีการรับรูการ 

ดอยคาในงบการเงิน และ 3) เงินลงทุน หมายถึง เงินลงทุนที่จัดประเภทเปนเงินลงทุนระยะยาว  

เงินลงทุนในบริษัทยอย เงินลงทุนในบริษัทรวม และเงินลงทุนในกิจการรวมคาที่มีการรับรูการ 

ดอยคาในงบการเงิน สวนตัวแปรอิสระที่เปนขอมูลทางการเงิน ประกอบดวย อัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวมและอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไดมาจากฐานขอมูลทางการเงินของตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ I-SIMS ใน Listed Company Information CD-ROM และขอมูล

เกี่ยวกับผูบริหารระดับสูง ประกอบดวย การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการ

ผูจัดการ ไดมาจากขอมูลที่เปดเผยในเว็บไซต เซ็ทสมารท ดอท คอม (0Hwww.setsmart.com) 

 
3.3 การพัฒนาสมมติฐานและตัวแบบที่ใชในการวิจัย 
 

3.3.1 การพัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับโอกาสในการรับรูการดอยคา 

จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยที่เกี่ยวของ พบวาปจจัยดานแรงจูงใจใน
การบริหารที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคา ไดแก
ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอ
สินทรัพยรวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ดังนั้นแนวคิดในการ
พัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับโอกาส (ความนาจะเปน) ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

จําแนกตามปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร มีดังนี้ 
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1) ความสามารถในการทํากําไร  
ในมุมมองของนักลงทุนยอมตองการลงทุนในกิจการที่มีแนวโนมการเจริญเติบโตที่

เพิ่มข้ึนไมวาจะเปนในสวนของรายได หรือกําไรที่เพิ่มข้ึนอยางตอเนื่อง และที่สําคัญยอมตองการ

ลงทุนในกิจการที่ฝายบริหารมีความนาเชื่อถือ มีความสามารถในการบริหารงาน และสราง

ผลตอบแทนกลับมาสูผูถือหุนไดอยางตอเนื่อง ซึ่งในชวงที่มีการขยายตัวทางเศรษฐกิจยอมทําให

ปริมาณการบริโภค การลงทุน การใชจาย การนําเขาสงออกเพิ่มขึ้น สงผลใหภาคธุรกิจมีความ

ตองการลงทุนในสินทรัพยที่เพิ่มข้ึนเพื่อตอบสนองความตองการของผูบริโภค ดังนั้นในชวงที่ภาวะ

เศรษฐกิจเจริญเติบโต กิจการยอมมีแนวโนมที่จะสามารถสรางผลตอบแทนจากการใชสินทรัพยได

เพิ่มขึ้น สงผลใหกิจการมีรายไดเพิ่มข้ึน สามารถนําไปชดเชยกับคาใชจายที่เกิดจากการประกอบ

ธุรกิจจนทําใหกิจการมีผลกําไรเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่อง สะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการทํากําไร

รวมทั้งความสามารถและประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝายบริหารที่เพิ่มขึ้น ในชวงดังกลาว

กําไรของกิจการจึงมีแนวโนมเพิ่มข้ึนและสามารถจัดหาผลประโยชนตอบแทนจากสินทรัพยที่มีอยู

ไดอยางตอเนื่อง จึงไมมีแนวโนมหรือความจําเปนที่ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาของ

สินทรัพย แตหากสินทรัพยที่กิจการมีอยูไมสามารถสรางผลตอบแทนไดดังที่คาดไวอยางเปน

สาระสําคัญทําใหรายไดหรือผลตอบแทนจากสินทรัพยดังกลาวลดลง สงผลกระทบใหกําไรของ

กิจการลดลงอยางตอเนื่องหรืออาจประสบกับภาวะขาดทุน สะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการ

ทํากําไรรวมทั้งความสามารถและประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝายบริหารที่ลดลง กิจการจึง

มีแนวโนมที่จะเปลี่ยนแปลงลักษณะการใชสินทรัพยดังกลาว เชน อาจมีแผนที่จะยกเลิกหรือปรับ

โครงสรางการดําเนินงานของสินทรัพยที่มีความสามารถในการทํากําไรที่ลดลงซึ่งสงผลทางลบตอ

กิจการ มีผลทําใหฝายบริหารมีแนวโนมที่จะพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยที่เพิ่มข้ึนเมื่อกําไร

ลดลง 

นอกจากนี้การรับรูการดอยคาในชวงที่กิจการมีกําไรตํ่าหรือผลขาดทุน อาจเกิด

จากฝายบริหารตองการรับรูผลขาดทุนเพิ่มเติมเขาไปอีก (Additional Loss) ในปที่การดําเนินงาน

ประสบความลมเหลว ทั้งนี้ดวยความหวังวา นอกจากจะเปนการลบลางผลขาดทุนหรอืคาใชจายให

หมดไปในคราวเดียวแลว ยังชวยใหกําไรที่จะรายงานในงวดถัดไปปรับตัวสูงขึ้น จึงอาจอาศัยชวง

จังหวะที่ผลดําเนินงานของกิจการตกต่ําหรือมีผลขาดทุนใหเปนประโยชน โดยการรายงานขาวราย 

(Bad news) ใหมากขึ้นดวยการรับรูการดอยคา (วรศักดิ์ ทุมมานน, 2543)  

นอกจากนี้งานวิจัยของ Healy (1985) ที่ศึกษาการตดัสินใจเลือกใชนโยบายบัญชี

ของกลุมตัวอยางที่ใชวิธีการจายโบนัสโดยขึ้นอยูกับกําไร (Earnings Based Bonus Schemes) 

พบวาฝายบริหารมีแนวโนมที่จะเลือกนโยบายบัญชีที่ทําใหกําไรลดลงหากกิจการมีกําไรต่ํากวา

ระดับกําไรที่กําหนดไวสําหรับจายโบนัส โดยอาจทําการตัดจําหนาย ตั้งสํารองตางๆ รวมทั้งการรับรู
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การดอยคา ซึ่งสอดคลองกับ Rees, Gill และ Gore (1996) ชี้ใหเห็นวาการรับรูการดอยคาเปนการ

บริหารกําไร (Earnings Management) เพื่อสรางผลตอบแทนกลับมาสูผูบริหาร โดยมีแนวโนมที่จะ

รับรูการดอยคาในชวงที่ผลการดําเนินงานตกต่ํา ซึ่งสอดคลองกับพฤติกรรมของฝายบริหารที่

ตองการปรับปรุงผลการดําเนินงานในอนาคตที่จะปรับตัวสูงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับปที่มีการรับรู

การดอยคา และการรับรูการดอยคาในชวงที่ผลการดําเนินงานตกต่ําจะเปนโอกาสที่ฝายบริหารจะ

ทําการปรับปรุงโครงสรางตนทุนที่อาจเพิ่มข้ึนในอนาคต และสะสางปญหาขอผิดพลาดที่เกิดขึ้นใน

อดีต โดยรับรูผลขาดทุนหรือคาใชจายจํานวนมากในคราวเดียวหรือทําการ Take a Bath ซึ่งชวยให

การรายงานกําไรปรับตัวสูงขึ้นในงวดถัดไป และยังสงผลตอการทบทวน แกไขเกณฑการวัดผลการ

ปฏิบัติงานที่อาจต่ําลง ซึ่งสงผลตอการบริหารงานและผลตอบแทนของฝายบริหารในอนาคต 

(Gaver, Gaver และ Austin, 1995) 

จากแนวคิดขางตนจะเห็นไดวา ความสามารถในการทํากําไรหรือความสามารถ

และประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยของฝายบริหารมีความสัมพันธกับการพิจารณาการดอย

คา โดยอัตราสวนทางการเงินที่นิยมใชวัดความสามารถในการทํากําไรตลอดจนความสามารถใน

การบริหารสินทรัพยของฝายบริหาร คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Asset) ซึ่ง

สอดคลองกับงานวิจัยในอดีตของ Elliott และ Shaw (1988), Francis, Hanna และ Vincent 

(1996), Rees, Gill และ Gore (1996) และ Loh และ Tan (2002) ที่พบวา เมื่อความสามารถใน

การทํากําไรลดลงจะทําใหฝายบริหารมีโอกาสในการรับรูการรับรูการดอยคาเพิ่มข้ึน 

จากงานวิจัยที่กลาวขางตนทําใหสรุปไดวา การลดลงของความสามารถในการทํา

กําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ทําใหมีแนวโนมหรือโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยเพ่ิมขึ้น แตในทางตรงกันขามหากความสามารถในการทํากําไรเพิ่มข้ึนยอมทําให

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยลดลง ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะ

รองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 1 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
  2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม  
  อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม เปนตัววัดสัดสวนของโครงสรางหนี้สินรวม

เมื่อเทียบกับโครงสรางสินทรัพยรวมของกิจการ ซึ่งเปนการแสดงสัดสวนของเงินลงทุนในสินทรัพย

ของกิจการที่ไดมาจากการกอหนี้ นอกจากนี้ยังสามารถใชวัดความเสี่ยงตอการชําระหนี้หรือความ

เสี่ยงทางการเงินในอนาคต อัตราสวนนี้จึงมีความสําคัญตอเจาหนี้มาก เนื่องจากเจาหนี้มีสิทธิ
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เรียกรองในสินทรัพยของกิจการกอนผูถือหุนเมื่อมีการชําระบัญชี นั่นคือเจาหนี้จะไดรับชําระหนี้

กอนที่จะมีการจัดสรรทรัพยสินสวนที่เหลือคืนใหแกผูถือหุน อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

จึงเปนอัตราสวนที่ใชวัดระดับความคุมครองที่กิจการมีตอเจาหนี้ (Margin of Safety) ยิ่งอัตราสวน

นี้สูงเทาไรก็แสดงวากิจการมีการกูยืมเงินจากแหลงเงินกูในจํานวนที่สูง นั่นหมายถึงแหลงเงินกูมี

ความเสี่ยงที่จะไมไดรับคืนเงินกูสูงขึ้น ทั้งนี้นอกจากกิจการจะมีภาระผูกพันที่ตองชําระเงินตนใน

อนาคตแลวกิจการยังมีภาระที่จะตองจายดอกเบี้ยที่สูงขึ้น จึงทําใหฝายบริหารตองการใหอัตราสวน

นี้อยูในระดับที่ต่ํา เพื่อสรางความมั่นใจใหกับแหลงเงินกูวากิจการมีความเสี่ยงตอการชําระหนี้ต่ํา 

ดังนั้นหากกิจการมีอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่สูง จึงมีแนวโนมที่ฝายบริหาร

จะไมพิจารณาการดอยคาอีกเพราะจะทําใหอัตราสวนนี้ยิ่งสูงขึ้นเนื่องจากมูลคาของสินทรัพยที่

ลดลง ซึ่งอาจเสี่ยงตอการละเมิดขอตกลงในการกูยืมเงินที่อาจตองรักษาระดับอัตราสวนหนี้สินรวม

ตอสินทรัพยรวมใหอยูในระดับที่กําหนดไว แตในทางตรงกันขามหากกิจการมีการกูยืมเงินจาก

แหลงเงินกูในจํานวนไมสูงนัก ทําใหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมต่ํากวาการกูยืมในจํานวน

ที่สูง ซึ่งหมายถึงแหลงเงินกูมีความเสี่ยงท่ีจะไมไดรับคืนเงินกูอยูในระดับที่ต่ํา จึงทําใหมีแนวโนมที่

ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาเพิ่มข้ึน เพื่อสํารองผลขาดทุนที่อาจเกิดขึ้นจากการที่สินทรัพยไม

สามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการและเพื่อสะสางปญหาหรือขอผิดพลาดที่เกิดขึ้นในอดีต 

ซึ่งแนวคิดนี้สอดคลองกับผลการศึกษาของ Strong และ Meyer (1987) และ Cotter, Stokes และ 

Wyatt (1998) ที่ศึกษาเกี่ยวกับแรงจูงใจในการบริหารที่มีอิทธิพลตอการลดมูลคาของสินทรัพย ที่

ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

การพิจารณาลดมูลคาสินทรัพย  

จากงานวิจัยที่กลาวมาขางตนทําใหสรุปไดวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย

รวมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย โดยที่อัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมลดลงหรืออีกนัยหนึ่งคือความเสี่ยงตอการชําระหนี้ลดลง ยอมทําใหแนวโนมหรือ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มข้ึน แตในทางตรงกันขามหากอัตราสวนหนี้สินรวม

ตอสินทรัพยรวมเพิ่มข้ึนยอมทําใหโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยลดลง ดังนั้นจึง

สามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 2 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 
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  3) การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง 
ในธุรกิจขนาดเล็กหรือธุรกิจครอบครัว เจาของเงิน เจาของกิจการ รวมทั้งฝาย

บริหารมักรวมอยูในบุคคลเดียวกัน ดังนั้นสิ่งที่เปนประโยชนตอฝายบริหารก็จะเปนประโยชนตอ

เจาของเงินและกิจการไปโดยปริยาย แตเมื่อมีการระดมทุนจากประชาชนหรือบุคคลภายนอก 

ลักษณะการบริหารจัดการเปลี่ยนไปเปนบริษัท ทําใหบทบาทของเจาของเงินและฝายบริหารแยก

จากกัน ซึ่งโดยทั่วไปเจาของเงินหรือผูถือหุนมักจะไมไดเปนฝายบริหารกิจการโดยตรง แตแตงตั้ง

คณะกรรมการบริษัททําหนาที่จัดการ ดูแล บริษัทแทน ซึ่งสวนมากคณะกรรมการบริษัทก็มิไดทํา

หนาที่บริหารจัดการบริษัทเอง แตแตงตั้งฝายบริหารทําหนาที่บริหารจัดการบริษัทอีกทอดหนึ่ง 

คณะกรรมการจึงมีหนาที่และความรับผิดชอบในการดูแลใหฝายบริหาร บริหารงานใหเปนไปเพื่อ

ประโยชนสูงสุดของกิจการหรือผูถือหุนซึ่งเปนเจาของเงิน เมื่อธุรกิจมีการแยกความเปนเจาของและ

ฝายบริหารออกจากกัน จึงสรางแรงกดดันและแรงจูงใจใหแกฝายบริหารในอันที่จะตองรายงานผล

การดําเนินงานใหดูดีในสายตาของคณะกรรมการบริษัทและผูถือหุน ทั้งนี้เพื่อผลตอบแทนที่จะ

ไดรับจากการบริหาร (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2546) แตอยางไรก็ตามมิไดหมายความ

วาฝายบริหารจะมีแนวโนมที่จะรับรูกําไรหรือรายไดทันทีในงวดนั้นหรือชะลอผลขาดทุนหรือ

คาใชจายบางสวนออกไปในงวดถัดไปเสมอไป ในทางตรงกันขามอาจมีแนวโนมที่จะรับรูผลขาดทุน

เพิ่มข้ึนอีกในงวดที่มีการเปลี่ยนผูบริหาร เนื่องจากผูบริหารคนใหมไมมีสวนเกี่ยวของกับการบริหาร

สินทรัพยที่ผานมาในอดีต หากพิจารณาแลวเห็นวาสินทรัพยที่มีอยูกอนที่จะเขามารับตําแหนงไม

สามารถสรางผลตอบแทนใหกับกิจการไดดังที่คาดการณไวอยางเปนสาระสําคัญ ผูบริหารคนใหม

ยอมมีแนวโนมที่จะรับรูการดอยคาของสินทรัพยเหลานี้เพิ่มข้ึน แมวาการรับรูการดอยคาจะสงผล

ใหกําไรในปดังกลาวลดลง แตในงวดถัดไปกิจการก็ไมตองแบกรับภาระคาใชจายที่อาจจะเกิดขึ้น 

สงผลใหกําไรปรับตัวเพิ่มข้ึนในงวดถัดไปเมื่อเปรียบเทียบกับปที่มีการรับรูดอยคา และยังสงผลตอ

การทบทวน แกไข เกณฑการวัดผลการปฏิบัติงานที่อาจต่ําลง ซึ่งสงผลตอการบริหารงานและ

ผลตอบแทนของผูบริหารในอนาคต ซึ่งแนวคิดนี้สอดคลองกับงานวิจัยของ Strong และ Meyer 

(1987) และ Elliott และ Shaw (1988) ที่พบวาโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยจะ

เพิ่มข้ึนในปที่มีการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง และยังสอดคลองกับงานวิจัยของ Francis, Hanna 

และ Vincent (1996) ซึ่งอธิบายถึงพฤติกรรมการรับรูการดอยคาของผูบริหารคนใหมวา (1) 

ตองการลางบัญชี (Clear the Decks) สินทรัพยที่เกิดการดอยคา และในขณะเดียวกันก็ปรับเปลีย่น

มุมมองของนักลงทุนหรือผูใชงบการเงินเกี่ยวกับผลการดําเนินงานทางการเงินในอนาคตที่จะดีขึ้น

ดวยตนทุนในอนาคตที่จะลดลงหลังจากการรับรูการดอยคา และ (2) เพื่อเปลี่ยนกลยุทธในการ

บริหารงานของบริษัท  
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จากงานวิจัยที่กลาวมาขางตนทําใหสรุปไดวา ฝายบริหารมีแนวโนมหรือโอกาสใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มข้ึนเมื่อมีการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง ซึ่งงานวิจัยในอดีตมีการ

จําแนกผูบริหารระดับสูงออกเปนประธานกรรมการและกรรมการผูจัดการ (Loh และ Tan, 2002) 

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
3.1) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

  การดําเนินงานในรูปของบริษัทจะมีประธานกรรมการ ซึ่งเปนประธานของ

คณะกรรมการบริษัทที่ไดรับการแตงตั้งจากคณะกรรมการบริษัท ซึ่งทําหนาที่ในการกําหนดทิศทาง 

นโยบาย และกลยุทธในการดําเนินงานของบริษัท และสรรหาผูที่มีความรูความสามารถทาํหนาทีใ่น

การบริหาร ซึ่งก็คือฝายบริหารของบริษัท ตลอดจนติดตาม ดูแลการบริหารงานของฝายบริหารให

เปนไปตามทิศทาง นโยบายที่กําหนดไว ทั้งนี้ประธานกรรมการคนใหม อาจมีมุมมอง แนวคิดหรือ

นโยบายในการดําเนินของบริษัทที่แตกตางไปจากประธานคนเดิม จึงทําใหมีแนวโนมหรือโอกาสใน

การรับรูการดอยคามากกวาประธานคนเดิม ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรอง

ไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 3 การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทศิทางเดียวกันกับโอกาสในการ 

รับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
  3.2) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
  ฝายบริหารที่ไดรับการแตงตั้งจากคณะกรรมการบริษัทจะมีกรรมการผูจัดการเปน

ผูที่มีอํานาจสูงสุดในฝายบริหาร มีหนาที่ในการบริหารจัดการบริษัทใหเปนไปตามทิศทาง นโยบาย 

และกลยุทธที่กรรมการบริษัทไดวางไว และสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูบริษัทไดอยาง

ตอเนื่อง จึงทําใหกรรมการผูจัดการตองศึกษา ทําความเขาใจธุรกิจของบริษัทเพื่อใหทราบถึงโอกาส 

ความเสี่ยง และประเด็นทางธุรกิจ ตลอดจนติดตาม ขอมูลขาวสารที่เกี่ยวของกับบริษัทเพื่อ

ประโยชนตอการบริหารงานตอไป ทั้งนี้กรรมการผูจัดการคนใหมอาจตองทําการสะสางปญหาที่

กรรมการผูจัดการคนเกาสรางไว และเริ่มตนบริหารงานภายใตแนวทางใหมที่คิดวาดีกวา จึงอาจมี

ความเปนไปไดที่กรรมการผูจัดการคนใหมมีแนวโนมที่จะพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยหรือ

โครงการเกาๆ ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 4 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย 
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3.3.2 การพัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับขนาดในการรับรูการดอยคา 
เมื่อกิจการตัดสินใจพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยแลว คําถามถัดไปที่เกิดขึ้น 

คือ มูลคาหรือจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยควรเปนเทาใด ดังนั้น

แนวคิดในการพัฒนาสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับมูลคาหรือจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการ

ดอยคา ซึ่งในงานวิจัยนี้ คือ ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จําแนกตามปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหาร มีรายละเอียดดังนี้ 
1) ความสามารถในการทํากําไร 
จากแนวคิดที่วาฝายบริหารมีแนวโนมหรือโอกาสในการรับรูการดอยคาเพิ่มข้ึนเมื่อ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลงตามที่ไดกลาวไวขางตน ผูวิจัยจึงคาดวาหลังจากฝาย

บริหารตัดสินใจพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยแลว มูลคาหรือจํานวนเงินของรายการขาดทุน

จากการดอยคานาจะสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมในลักษณะที่สอดคลองกับ

แนวคิดเดิม ทั้งนี้เนื่องจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่ลดลงในอัตราที่สูง สะทอนใหเห็นวา

กิจการมีกําไรที่ลดลงหรืออาจประสบกับภาวะขาดทุนในจํานวนที่สูง ซึ่งอาจเกิดจากภาวะเศรษฐกิจ

ที่ตกต่ําประกอบกับสินทรัพยที่กิจการมีอยูไมสามารถสรางผลตอบแทนไดดังที่คาด ดังนั้นเมื่อฝาย

บริหารพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยแลว ยอมลดมูลคาสินทรัพยลงโดยการรับรูการดอยคาใน

จํานวนที่สูงขึ้นตามอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่ลดลง ซึ่งนอกจากจะเปนการลดภาระ

ตนทุนเกี่ยวกับสินทรัพยดังกลาวที่อาจเกิดขึ้นแลว ยังเปนการเพิ่มโอกาสในการรายงานผลการ

ดําเนินงานที่จะปรับตัวเพิ่มข้ึนในงวดถัดไปดวย ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ Francis, Hanna 

และ Vincent (1996), Cotter, Stokes และ Gore (1998) และ Loh และ Tan (2002) ที่พบวา 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคา ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรอง ไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 5 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
จากแนวคิดที่ไดกลาวไวขางตนวากิจการตองการใหอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมในระดับที่ต่ําเนื่องจากอาจเสี่ยงตอการละเมิดขอตกลงในการกูยืมเงิน ดังนั้นเมื่อ

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับที่สูง กิจการอาจรักษาระดับอัตราสวนดังกลาวให

อยูในระดับที่กําหนดไวในขอตกลงของการกูยืมโดยรับรูการดอยคาของสินทรัพยในจํานวนที่ลดลง 

แตหากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดบัที่ต่ํากิจการยอมรับรูการดอยคาในจาํนวนที่
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สูงขึ้นได ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ Cotter, Stokes และ Gore (1998) และ Loh และ Tan 

(2002) ที่พบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองได

ดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 6 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธใน 

ทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
3) การเปลี่ยนผูบริหารระดับสูง  
ดังที่ไดกลาวไวขางตนวา ผูบริหารคนใหมมิไดมีสวนเกี่ยวของกับการบริหาร 

เกี่ยวกับสินทรัพยในอดีต เมื่อเขามารับตําแหนงใหมยอมมีแนวโนมที่จะตัดจําหนายโครงการเกา

หรือรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่พิจารณาแลวเห็นวาไมสามารถสรางผลตอบแทนใหกับกจิการได

ดังที่คาดไวในมูลคาที่เพิ่มข้ึน (วรศักดิ์ ทุมมานนท, 2543) ทําใหในงวดถัดไปกิจการไมตองแบก

รับภาระคาใชจายที่เกิดขึ้น สงผลใหกําไรปรับตัวเพิ่มข้ึน นอกจากนี้การรับรูการดอยคาในมลูคาทีสู่ง

ของผูบริหารคนใหมยังชวยลดแรงกดกันในการบริหารงานและยังเปนการกลาวโทษผูบริหารคนเกา

ที่บริหารงานไมมีประสิทธิภาพจนทําใหตองรับรูการดอยคาในมูลคาที่สูง ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัย 

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

(2002) ที่พบวา ผูบริหารคนใหมจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยดวยมูลคาหรือจํานวนเงินที่สูงกวา

ผูบริหารคนเกา โดยจําแนกผูบริหารระดับสูงเปน การเปลี่ยนประธานกรรมการและการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการ ดังนั้นจึงสามารถตั้งสมมติฐานการวิจัยในลักษณะรองไดดังนี้ 

 

สมมติฐานที่ 7 การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพนัธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรบัรู

การดอยคาของสินทรัพย 

สมมติฐานที่ 8 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรบัรู

การดอยคาของสินทรัพย 

 
3.3.3 ตัวแบบที่ใชในการวิจัย 
ตัวแบบที่ใชในการวิจัยนี้ ไดมาจากการทบทวนเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของใน

อดีตดังที่กลาวไวในบทที่ 2 ทั้งนี้แตละตัวแบบใชตัวแปรอิสระชุดเดียวกัน แตมีการเปลี่ยนแปลงการ

วัดคาตัวแปรตาม เพื่อทดสอบสมมติฐานการวิจัยที่กลาวไวขางตน โดยแยกศึกษากับสินทรัพย 3 
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ประเภท ไดแก สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน โดยตัวแบบโดยรวมในการศึกษา

แสดงไดดังนี้ 

  ตัวแบบที่ 1 ศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึงสมมติฐานที่ 4  

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

  โดยที่ ( )ASSETeventP  = โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

   ROA    = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

   DA   = อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

   CHΔ   = การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

   MDΔ   = การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

   β   = คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ไดจากการประมวลผล 

   ε   = คาคลาดเคลื่อน 

   

ตัวแบบที่ 2 ศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึงสมมติฐานที่ 8 

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

โดยที่ ASSETMag  = ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

   ROA    = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

   DA   = อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

   CHΔ   = การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

   MDΔ   = การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

   α   = คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ไดจากการประมวลผล 

   ε   = คาคลาดเคลื่อน 

 
3.4 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 

3.4.1 ตัวแปรตาม 
  ตามที่ไดกลาวไวขางตนวางานวิจัยนี้ทําการศึกษากับสินทรัพย 3 ประเภท จึงมี

การเปลี่ยนแปลงการวัดคาตัวแปรตามในตัวแบบที่ใชในการวิจัยทั้ง 2 ตัวแบบ เพื่อใหสอดคลองกับ

การศึกษากับสินทรัพยแตละประเภท โดยมีรายละเอียด และการวัดคาในแตละตัวแบบ ดังนี้ 

 

 



 33 

   3.4.1.1 ตัวแบบที่ 1  
1) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม คือ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม วัดคาโดยใหแทนคาเปน 1 ถามีการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยในปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณแทนโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม คือ ( )TAeventP  

2) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

คือ โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน วัดคาโดยใหแทนคาเปน 1 

ถามีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนในปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดย

สัญลักษณแทนโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน คือ ( )FAeventP  

3) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน คือ โอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน วัดคาโดยใหแทนคาเปน 1 ถามีการรับรูการ

ดอยคาของเงินลงทุนในปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณแทนโอกาสในการ

รับรูการ   ดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน คือ ( )INVeventP  
   3.4.1.2 ตัวแบบที่ 2 

1) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม คือ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม วัดคาโดยใชจํานวนเงินของรายการ

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยทั้งหมด deflate ดวยมูลคาของสินทรัพยรวม โดยมูลคาของ

สินทรัพยรวมจะบวกกลับดวยรายการคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยทั้งหมด โดยสัญลักษณแทน

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมคือ TAMag  

   2) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

คือ ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน วัดคาโดยใชจํานวนเงินของ

รายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ประกอบดวย ที่ดิน อาคาร และอุปกรณที่ใช

ในการดําเนินงาน และไมไดใชในการดําเนินงาน สินทรัพยรอการพัฒนาและระหวางการพัฒนา ใน

งบการเงิน deflate ดวยมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตนจะบวกกลับ

ดวยรายการคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยสัญลักษณแทนขนาดในการรับรูการ 

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน คือ FAMag  

   3) ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษากับสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน คือ ขนาด

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน วัดคาโดยใชจํานวนเงินของรายการขาดทุนจาก

การดอยคาของเงินลงทุน ประกอบดวย เงินลงทุนที่จัดประเภทไวเปนเงินลงทุนระยะยาว เงินลงทุน

ในบริษัทยอย บริษัทรวม และกิจการรวมคา ในงบการเงิน deflate ดวยมูลคาของเงินลงทุน โดย
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มูลคาของเงินลงทุนจะบวกกลับดวยรายการคาเผื่อการดอยคาของเงินลงทุน โดยสัญลักษณแทน

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน คือ INVMag  

 
  3.4.2 ตัวแปรอิสระ  

ตัวแปรอิสระในตัวแบบที่ใชในการวิจัยทั้ง 2 ตัวแบบ ที่ใชในการศึกษากับสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภทดังที่ไดกลาวไวขางตน เปนตัวแปรอิสระชุดเดียวกัน โดยมีรายละเอียด และการวัดคา 

ดังนี้ 
3.4.2.1 ความสามารถในการทํากําไร (กอนรับรูการดอยคา) 
ความสามารถในการทํากําไรที่วดัจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(Return on Assets) ไดมาจากการหารกําไรกอนดอกเบี้ยจายและไมรวมรายการพิเศษดวย 

สินทรัพยรวม ซึ่งการนําดอกเบี้ยจายบวกกลับกําไรสุทธิเพื่อแสดงใหเห็นวากิจการไดรับผลตอบแทน

เทาใดหากสินทรัพยไดมาจากการจัดหาจากเงินทุนของกิจการทั้งนี้กําไรกอนดอกเบี้ยจายและ 

รายการพิเศษจะบวกกลับดวยจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการดอยคา สวนสินทรัพยรวมจะ

บวกกลับดวยจํานวนเงินของรายการคาเผื่อการดอยคา ดังนั้นอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่

ไดจากการคํานวณจึงเปนอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกอนการรับรูการดอยคาโดย

สัญลักษณแทนอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ในงานวิจัยนี้คือ ROA  
3.4.2.2 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนรับรูการดอยคา) 
อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (Debt to Assets Ratio) ไดมาจาก

การหารหนี้สินรวมดวยสินทรัพยรวม ทั้งนี้สินทรัพยรวมจะบวกกลับดวยจํานวนเงินของรายการคา

เผื่อการดอยคา ดังนั้นอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรพัยรวมที่ไดจากการคํานวณจึงเปนอัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกอนการรับรูการดอยคา โดยสัญลักษณแทนอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมในงานวิจัยนี้ คือ DA  
3.4.2.3 การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
ประธานกรรมการ (Chairman) คือ ผูที่มีอํานาจสูงสุดของคณะกรรมการ

บริษัทที่โดยปกติการดําเนินงานในรูปของบริษัทจะตองมีการแตงตั้งคณะกรรมการบริษัทจากผูถือ

หุน เปนผูทําหนาที่ในการกําหนดทิศทาง นโยบายของบริษัท ตลอดจนติดตาม ดูแลการบริหารงาน

ของฝายบริหารใหเปนไปตามทิศทาง นโยบายที่กําหนดไวและสรางผลตอบแทนสูงสุดกลับมาสู 

ผูถือหุน ซึ่งในคณะกรรมการบริษัทจะมีการแตงตั้งผูที่ดํารงตําแหนงเปนผูที่มีอํานาจสูงสุดเพื่อทํา

หนาที่เปนประธานคณะกรรมการ ทั้งนี้อาจมีชื่อเรียกที่ตางกันในแตละบริษัท โดยใหแทนคาเปน 1 

ถามีการเปลี่ยนประธานกรรมการในระหวางปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณ

แทนการเปลี่ยนประธานกรรมการในงานวิจัยนี้ คือ CHΔ  
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3.4.2.4 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
กรรมการผูจัดการ (Managing Director) คือ ผูที่มีอํานาจสูงสุดของฝาย

บริหารหรือฝายจัดการ โดยทั่วไปคณะกรรมการบริษัทจะมิไดเปนผูบริหาร แตแตงตั้งฝายบริหาร

เพื่อทําหนาที่ในการบริหารงานใหเปนไปตามทิศทาง นโยบาย ที่กําหนดไว โดยไดรับผลตอบแทนใน

การบริหารงาน ซึ่งในฝายบริหารจะมีการแตงตั้งผูที่ดํารงตําแหนงเปนผูที่มีอํานาจสูงสุดเพื่อทํา

หนาที่เปนประธานของฝายบริหาร ทั้งนี้อาจมีชื่อเรียกที่ตางกันในแตละบริษัท โดยใหแทนคาเปน 1 

ถามีการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการในระหวางปที่เก็บขอมูล ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 โดยสัญลักษณ

แทนการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการในงานวิจัยนี้คือ MDΔ  

  โดยสัญลักษณและรายละเอียดการวัดคาของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระที่ใชใน

งานวิจัยนี้สามารถสรุปไดดังตารางที่ 3.1  
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ตารางที่ 3.1 สัญลักษณ และการวัดคาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 

 
ตัวแปร สัญลักษณ การวัดคา 

ตัวแปรตามในตัวแบบที่ 1 
ศึกษากับสินทรัพยรวม  
1. โอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม 

( )TAeventP  ถามีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมในป  t   

ใหแทนคาเปน 1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0  

ศึกษากับสินทรัพยที่มีตัวตน 
2. โอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน 

( )FAeventP  ถามีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนในป t 

ใหแทนคาเปน 1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0  

ศึกษากับเงินลงทุน  
3. โอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

( )INVeventP  ถามีการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนในป t ใหแทนคา

เปน 1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0  

ตัวแปรตามในตัวแบบที่ 2 
ศึกษากับสินทรัพยรวม 
4. ขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม 

TAMag  จํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยรวม / มูลคาของสินทรัพยรวม(กอนการ

รับรูการดอยคา) 

ศึกษากับสินทรัพยที่มีตัวตน 
5. ขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน 

FAMag  จํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่มีตัวตน / มูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตน 

(กอนการรับรูการดอยคา) 

ศึกษากับเงินลงทุน 
6. ขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

INVMag  จํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการรับรูการดอยคา  

ของเงินลงทุน / มูลคาของเงินลงทุน (กอนการรับรูการ

ดอยคา) 

ตัวแปรอิสระ 

1. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย

รวม  

(กอนการรับรูการดอยคา) 

ROA  กําไรกอนดอกเบี้ยจายและรายการพิเศษ (ปรับปรุง

กอนการรับรูการดอยคา) / สินทรัพยรวม (ปรับปรุง

กอนการรับรูการดอยคา) 

2. อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย

รวม (กอนการรับรูการดอยคา) 
DA  หนี้สินรวม / สินทรัพยรวม (ปรับปรุงกอนการรับรูการ   

ดอยคา) 

3. การเปลี่ยนประธานรรมการ CHΔ  ถามีการเปลี่ยนประธานกรรมการในป t ใหแทนคาเปน 

1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 

4. การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ MDΔ  ถามีการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการในป t ใหแทนคาเปน 

1 ถาไมใชใหแทนคาเปน 0 

หมายเหตุ t = ปที่ทําการเก็บขอมูล 
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3.5 การวิเคราะหขอมูล 
  การวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งการ

วิเคราะหขอมูลโดยวิธีทางสถิติสามารถจําแนกออกเปน 2 ลักษณะ คือ สถิติเชิงพรรณนา และสถิติ

เชิงอนุมาน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
  3.5.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
  เปนการประมวลผลขอมูลในรูปของคาสถิติพื้นฐาน เพื่อนําเสนอขอมูลเบื้องตน    

เกี่ยวกับกลุมตัวอยางและตัวแปรที่ทําการศึกษา ซึ่งประกอบดวย คาเฉลี่ย (Mean) คามัธยฐาน 

(Median) และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
  3.5.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inference Statistics) 
  เปนเทคนิคทางสถิติในการประมวลผลขอมูลเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางตัว

แปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามตัวแบบที่ใชในการวิจัย ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้ 

   1) การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคา โดยใชการวิเคราะหความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression)  

2) การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคา โดยใชการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)  

 
3.6 วิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 
  งานวิจัยนี้ผูวิจัยกําหนดระดับนัยสําคัญทางสถิติไวที่ 0.05 หรือ ณ ระดับความ

เชื่อมั่น 95% สําหรับการทดสอบสมมติฐานการวิจัย โดยวิธีการทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล

จําแนกตามการวิเคราะหทางสถิติ ดังนี้ 

  3.6.1 การวิเคราะหความถดถอยโลจิสติค  

  ใชในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคา มีสถิติที่เกี่ยวของดังนี้ 

  1) คาสถิติ Hosmer – Lemeshow คือ คาสถิติที่ใชในการทดสอบความเหมาะสม

ของตวัแบบโครงสราง ซึ่งพิจารณาจากคาสถิติทดสอบไคสแควร โดยทดสอบตามสมมติฐาน ดังนี้ 

HO : สมการแบบโครงสรางเหมาะสม 

H1 : สมการแบบโครงสรางไมเหมาะสม 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล มากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะยอมรับ HO คือสมการแบบโครงสรางเหมาะสม 
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  2) คาสถิติ Omnibus Tests of Model Coefficients คือ คาสถิติที่ใชในการ

ทดสอบเกี่ยวกับคาสัมประสิทธิ์ (β ) เมื่อมีตัวแปรอิสระมากกวา 1 ตัว ซึ่งพิจารณาจากคาสถิติ

ทดสอบไคสแควร โดยทดสอบตามสมมติฐาน ดังนี้ 

  HO : โอกาสในการรับรูการดอยคาไมข้ึนกับตัวแปรอิสระ 

หรือ 0β = 1β = pβ =0 

  H1  : โอกาสในการรับรูการดอยคาขึ้นกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว  

หรือ 0β ≠ 1β ≠ pβ ≠ 0  

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะปฏิเสธ HO คือ มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอย

คา ซึ่งเมื่อสรุปไดวามีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งจะ

มีการทดสอบตอไปวามีตัวแปรใดบางที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา โดยพิจารณาจาก

คาสถิติทดสอบ Wald และระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของการทดสอบ 

  3) คาสถิติ Wald คือ คาสถิติที่ใชในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับคาสัมประสิทธิ์

ของสมการแบบโครงสราง วาตัวแปรอิสระตัวใดบางที่สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ใน

การทดสอบพิจารณาจากระดับความมีนัยสําคัญทางสถิติของคาสถิติ Wald ที่ไดจากการ

ประมวลผล โดยทดสอบสมมติฐาน ดังนี้ 

  HO : ตัวแปรอิสระตัวที่ X ไมสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา หรือ β  = 0

  H1  : ตัวแปรอิสระตัวที่ X สัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา หรือ β  ≠  0 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผลนอยกวา ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะปฏิเสธ HO คือ ตัวแปรอิสระดังกลาวมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

สําหรับทิศทางความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับโอกาสในการรับรูการดอยคาใหพิจารณาจาก

เครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (β ) โดยที่ สมการถดถอยโลจิสติคเปน 
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3 odds จะแสดงถึง โอกาสที่จะเกิดเหตุการณที่สนใจเปนกี่เทาของโอกาสที่จะไมเกิด โดยถา odds 

มากกวา 1 แสดงวา โอกาสการเกิดเหตุการณมีมากกวาการไมเกิดเหตุการณ 
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  จากเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่ไดจากสมการถดถอยโลจิสติค สามารถสรุป

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับโอกาสในการรับรูการดอยคาได 2 ลักษณะ ดังนี้ 

   3.1) เครื่องหมายบวก → คา odds เพิ่มข้ึนหรือโอกาสที่จะเกิดเหตุการณ

ที่สนใจเพิ่มมากขึ้น นั่นคือ ตัวแปรอิสระและตัวแปรตามมีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน 

   3.2) เครื่องหมายลบ → คา odds ลดลง หรือโอกาสที่จะเกิดเหตุการณที่

สนใจลดลง นั่นคือ ตัวแปรตามและตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันในทิศทางตรงกันขาม 
3.6.2 การวิเคราะหถดถอยเชิงพหุ  

  ใชในการทดสอบสมมติฐานที่เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารกับขนาดในการรับรูการดอยคา มีสถิติที่เกี่ยวของดังนี้ 

  1) คาสถิติ F จากการวิเคราะหความแปรปรวน (ANOVA) คือ คาสถิติที่ใชในการ

ทดสอบเก่ียวกับคาสัมประสิทธความถดถอย (β ) เมื่อมีตัวแปรอิสระมากกวา 1 ตัว ซึ่งจะพิจารณา

จากระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ F โดยทดสอบตามสมมติฐาน ดังนี้ 

  HO : ขนาดในการรับรูการดอยคาไมข้ึนกับตัวแปรอิสระ  

หรือ 0β = 1β = pβ =0 

  H1 : ขนาดในการรับรูขึ้นการดอยคากับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว 

หรือ 0β ≠ 1β ≠ pβ ≠ 0 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนดไว จะปฏิเสธ HO คือ มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอย

คา ซึ่งเมื่อสรุปไดวามีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว ที่สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่งจะ

มีการทดสอบวามีตัวแปรใดบางที่สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา โดยพิจารณาจากสถิติ

ทดสอบ t และระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) 

  2) คาสถิติ t คือ คาสถิติในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับคาสัมประสิทธ (β ) 

ของสมการแบบโครงสรางวาตัวแปรอิสระตัวใดบางที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอย

คา โดยพิจารณาจากระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ t ที่ไดจากการประมวลผล 

โดยทดสอบสมมติฐาน ดังนี้ 

HO  : ตัวแปรอิสระตัวที่ X ไมสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา หรือβ  = 0

 H1   : ตัวแปรอิสระตัวที่ X สัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคา หรือ β  ≠  0 

  โดยถาคา p-value ที่ไดจากการประมวลผล นอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนดไว 

จะปฏิเสธ HO คือ ตัวแปรอิสระดังกลาวมีความสัมพันธกับตัวแปรตามอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

สําหรับทิศทางความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับขนาดในการรับรูการดอยคาใหพิจารณาจาก

เครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (β ) ซึ่งสามารถสรุปได 2 ลักษณะดังนี้ 
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   2.1) เครื่องหมายบวก หมายถึง ตัวแปรอิสระกับตัวแปรตามมี

ความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน 

2.2) เครื่องหมายลบ หมายถึง ตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระมี

ความสัมพันธกันในทิศทางตรงกันขามกัน 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

บทที่ 4 
 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 

 การนําเสนอผลการศึกษาเกี่ยวกับการทดสอบความสัมพันธและทิศทาง

ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคา และขนาด

ในการรับรูการดอยคา แบงออกเปน 2 สวน คือ สถิติเชิงพรรณนา และสถิติเชิงอนุมาน ตาม

แนวทางการวิเคราะหขอมูล ดงันี้ 

 
4.1 สถิติเชิงพรรณนา  

จากการเก็บรวบรวมขอมูล และทําการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณาทําให

สามารถนําเสนอขอมูลเบื้องตนของกลุมตัวอยางและตัวแปรที่ศึกษา ไดดังนี้ 

 
4.1.1 ลักษณะเบื้องตนของกลุมตัวอยาง 
จากตาราง 4.1 จํานวนตัวอยางที่เก็บรวบรวมขอมูลจากฐานขอมูลงบการเงินของ

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ I-SIMS ในป 2542 - 2546 มีจํานวน 1,427 ตัวอยาง

ประกอบดวยทุกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ทั้งนี้ยกเวน บริษัทในกลุม

สถาบันการเงิน ไดแก ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย และบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และกลุม

ฟนฟูกิจการ โดยแบงเปนกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาจํานวน 440 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 

31 และเปนกลุมตัวอยางที่ไมมีการรับรูการดอยคาจํานวน 987 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 69  

 

ตารางที ่4.1 จาํนวนตัวอยางเบื้องตน 

 
รับรูการดอยคา ไมมีการรับรูการดอยคา  

ป 
จํานวน 
ตัวอยาง จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

2542 285 130 46 155 54 

2543 284 99 35 185 65 

2544 280 69 25 211 75 

2545 285 78 27 207 73 

2546 293 64 22 229 78 

รวม 1,427 440 31 987 69 
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จากตารางที่ 4.2 พบวาจํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา 440 ตัวอยาง 

มีจํานวนการรับรูการดอยคาสูงสุดในป 2542 และต่ําสุดในป 2546 คิดเปนรอยละ 30 และ 14 

ตามลําดับ ซึ่งการวิจัยนี้มีการแบงตัวอยางเปนกลุมตัวอยางตามประเภทของสินทรัพยทีส่นใจศกึษา

ประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน โดยกลุมตัวอยางดังกลาว มีจํานวน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุนจํานวน 227 ตัวอยาง และ 228 ตัวอยาง

ตามลําดับ จะเห็นไดวาผลรวมของจํานวนตัวอยางที่รับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 2 ประเภท  

ไมเทากับจํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาทั้งหมดที่เก็บขอมูล เนื่องจากมีบางตัวอยางที่มีการ

รับรูการดอยคาทั้งของสินทรัพยที่มีตัวตนและเงินลงทุน โดยกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่มีตัวตน มีจํานวนสูงสุดในป 2542 และตํ่าสุดในป 2546 คิดเปน รอยละ 36 และ 

รอยละ12 ตามลําดับ สวนกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน มีจํานวนสูงสุดในป

2542 และต่ําสุดในป 2546 คิดเปนรอยละ 27 และรอยละ 13 ตามลําดับ  

 

ตารางที ่4.2 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน เงินลงทุน ป 

จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

2542 130 30 81 36 61 27 

2543 99 23 50 22 59 26 

2544 69 16 35 15 37 16 

2545 78 17 33 15 42 18 

2546 64 14 28 12 29 13 

รวม 440 100 227 100 228 100 

 

จากผลการเก็บรวบรวมขอมูลในตารางที่ 4.3 พบวา กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย

เปนกลุมที่มีจํานวนการรับรูการดอยคาสูงสุด 63 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 14.3 และเปนกลุมที่มี

จํานวนการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนสูงสุด 45 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 19.8 เนื่องจาก

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยเปนกลุมที่ไดรับผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจอยางมาก และสินทรัพย

สวนใหญก็เปน ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ สินทรัพยรอการพัฒนาหรือระหวางการพัฒนา เมื่อมีการ

เปลี่ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจ ยอมมีความเปนไปไดที่มูลคาของสินทรัพยจะมีการเปลี่ยนแปลง

จนทําใหมีโอกาสที่จะรับรูการดอยคามากกวากลุมอ่ืน สวนกลุมที่มีการรับรูการดอยคาของ 

เงินลงทุนสูงสุดคือ กลุมส่ิงทอและเครื่องนุงหม 30 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 13.2 
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ตารางที ่4.3 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาจําแนกตามกลุมอุตสาหกรรม 

 
สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน เงินลงทุน กลุมอุตสาหกรรม 

 จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

ธุรกิจการเกษตร 24 5.5 12 5.3 12 5.3 

อาหารและเครื่องดื่ม 35 8.0 14 6.2 20 8.8 

ของใชในครัวเรือน 9 2.0 3 1.3 8 3.5 

อัญมณีและเครื่องประดับ 3 0.7 3 1.3 0 0.0 

เวชภัณฑและเครื่องสําอาง 5 1.1 1 0.4 5 2.2 

ส่ิงทอและเครื่องนุงหม 40 9.1 12 5.3 30 13.2 

เคมีภัณฑและพลาสติก 13 3.0 4 1.8 9 3.9 

เครื่องมือและเครื่องจักร 5 1.1 5 2.2 3 1.3 

บรรจุภัณฑ 13 3.0 7 3.1 6 2.6 

เยื่อกระดาษและกระดาษ 2 0.5 1 0.4 1 0.4 

ยานพาหนะและอุปกรณ 9 2.0 4 1.8 4 1.8 

วัสดุกอสรางและตกแตง 28 6.4 19 8.4 10 4.4 

พัฒนาอสังหาริมทรัพย 63 14.3 45 19.8 26 11.4 

พลังงาน 15 3.4 9 4.0 2 0.9 

เหมืองแร 2 0.5 2 0.9 2 0.9 

พาณิชย 32 7.3 9 4.0 27 11.8 

บันเทิงและสันทนาการ 22 5.0 13 5.7 7 3.1 

การแพทย 21 4.8 5 2.2 18 7.9 

โรงแรมและบริการทองเที่ยว 14 3.2 8 3.5 5 2.2 

การพิมพและส่ิงพิมพ 15 3.4 3 1.3 8 3.5 

บริการเฉพาะกิจ 2 0.5 0 0 2 0.9 

ขนสง 7 1.6 6 2.6 2 0.9 

คลังสินคาและไซโล 5 1.1 2 0.9 4 1.8 

ส่ือสาร 28 6.4 19 8.4 10 4.4 

เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 12 2.7 8 3.5 4 1.8 

ชิ้นสวนอิเลคโทรนิคส 9 2.0 9 4.0 0 0 

อื่น 7 1.6 4 1.8 3 1.3 

รวม 440 100 227 100 228 100 
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การรับรูการดอยคาของสินทรัพยมีผลกระทบตอมูลคาของสินทรัพยและที่สืบเนื่อง

กันคือราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน โดยจากตารางที่ 4.4 ซึ่งเปนการแสดงการเปรียบเทียบ

มูลคาสินทรัพยรวม (Total Assets) และราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (Book Value of 

Equity) กอนการรับรูการดอยคาของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคากับกลุมตัวอยางที่ไมมีการ

รับรูการดอยคา จําแนกเปนรายปและในภาพรวม ซึ่งสามารถอธิบายไดดังนี้ 
  1) สินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) 

สินทรัพยรวมโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของกลุมที่มีการรับรูการดอยคามี

มูลคาเฉลี่ย 11,363 ลานบาท สูงกวากลุมที่ไมรับรูการดอยคาที่มีมูลคาเฉลี่ยเพียง 8,000 ลานบาท 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตสินทรัพยรวมเฉลี่ยจําแนกเปนรายปของกลุมที่มีการรับรูการดอยคา

สวนใหญไมแตกตางกับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถติิ ยกเวนในป 2546 

ที่สินทรัพยรวมเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยมูลคาสินทรัพยรวมสูงสุดของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการ 

รับรูการดอยคาเทากับ 326,814 ลานบาท และ 260,309 ลานบาท ตามลําดับ สวนมูลคาต่าํสดุของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาเทากับ 212 ลานบาท 205 ลานบาท 

ตามลําดับ จากขอมูลดังกลาวสรุปไดวา กลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคามีมูลคาสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) สูงกวากลุมตัวอยางที่ไมมีการรับรูการดอยคาหรืออาจกลาวไดวากลุม 

ตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคามีขนาดกิจการที่ใหญกวาเมื่อพิจารณาจากมูลคาของสินทรัพยรวม 
  2) ราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (กอนการรับรูการดอยคา) 

ราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของกลุมที่

มีการรับรูการดอยคามีราคาตามบัญชีเฉลี่ย 3,564 ลานบาท ซึ่งไมแตกตางกับกลุมที่ไมมีการรับรู

การดอยคาที่มีราคาตามบัญชีเฉลี่ย 2,787 ลานบาท อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ และราคาตามบญัชี

ของสวนของผูถือหุนโดยรวมเฉลี่ยจําแนกเปนรายป พบวาคาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคา

สวนใหญไมแตกตางกับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ยกเวนในป 2546 

ที่คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญ

ทางสถิติ สําหรับมูลคาสูงสุดของราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการ

ดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยมีมูลคาเทากับ 131,138 ลานบาท และ 87,967 ลานบาท 

สวนมูลคาเฉลี่ยต่ําสุดของกลุมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคามี

มูลคาเทากับ -50,431 ลานบาท และ -15,268 ลานบาท ตามลําดับ จากขอมูลดังกลาวสรุปไดวา 

เงินลงทุนในสินทรัพยที่ใชในการดําเนินงาน (กอนการรับรูการดอยคา) ของกลุมตัวอยางที่มีการรับรู

การดอยคากับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคามาจากสวนของผูถือหุนซึ่งเปนแหลงเงินทุนภายใน 

กิจการ ในจํานวนที่ไมแตกตางกัน  
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ตารางที่ 4.4 มูลคาของสินทรัพยรวมและราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน 

(กอนการรับรูการดอยคา) 
 

กลุมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

กลุมไมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

ผลตางคาเฉล่ีย  
 
ป คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

สินทรัพยรวม  

2542 

 

8,498 

(2,978) 

[14,750] 

99,008 283 6,445 

(1,762) 

[15,516] 

144,810 271 1.138 0.256 

2543 8,836 

(299) 

[22,865] 

167,860 212 8,979 

(1,937) 

[23,566] 

260,309 306 -0.049 0.961 

2544 10,733 

(3,168) 

[22,911] 

143,857 297 8,640 

(1,948) 

[23,620] 

236,023 205 0.643 0.520 

2545 13,679 

(2,832) 

[38,892] 

298,777 320 8,096 

(2,086) 

[22,955] 

235,680 257 1.192 0.236 

2546 18,951 

(4,623) 

[51,811] 

326,814 537 7,583 

(2,168) 

[18,167] 

168,111 261 1.726 0.089 

รวม 11,363 
(3,140) 
[30,426] 

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

260,309 205 2.104 0.036 
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ตารางที่ 4.4 มูลคาของสินทรัพยรวมและราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน 

(กอนการรับรูการดอยคา) (ตอ) 
 

กลุมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

กลุมไมรับรูการดอยคา 
(หนวย : ลานบาท) 

ผลตางคาเฉล่ีย  
 
ป คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบน 
มาตรฐาน] 

คาสูงสุด คาต่ําสุด คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

ราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน 

2542 2,193 

(823) 

[4,746] 

26,557 -10,947 1,864 

(686) 

[3,930] 

24,322 -8,319 0.641 0.522 

2543 1,919 

(945) 

[5,341] 

28,476 -22,446 2,442 

(790) 

[6,203] 

6,476 -10,962 -0.710 0.478 

2544 3,159 

(164) 

[6,715] 

45,637 -18,189 2,678 

(845) 

[6,472] 

66,127 -15,268 0.531 0.596 

2545 4,571 

(1,571) 

[14,794] 

99,481 -50,431 3,192 

(1,062) 

[7,758] 

87,967 -1,072 0.798 0.435 

2546 8,103 

(2,550) 

[21,770] 

131,138 -1,891 3,423 

(1,202) 

[7,228] 

63,596 -71 1.694 0.095 

รวม 3,564 
(1,359) 
[11,435] 

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

[6,592] 

87,967 -15,268 1.331 0.184 

 
4.1.2 ผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรที่ศึกษา 

  ในสวนของผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรที่ศึกษา สามารถนําเสนอ 

ขอมูลเบื้องตนแบงออกเปน 2 สวน คือ (1) ตัวแปรตาม และ (2) ตัวแปรอิสระ ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้ 
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  1) ตัวแปรตาม 
  ดังที่ไดกลาวแลวขางตนวาตัวแปรตามที่ใชในการวิจัยครั้งนี้แบงออกเปน 2 สวน 

คือ โอกาสในการรับรูการดอยคา (โอกาสที่จะรับรูหรือไมรับรูการดอยคา) และขนาดในการรับรูการ

ดอยคา โดยจําแนกตามสินทรัพย ซึ่งประกอบดวย สินทรัพยรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุน  

จากตารางที่ 4.5 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมมี

จํานวน 440 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 31 ของจํานวนตัวอยางทั้งหมด โดยมีมูลคาของรายการ

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยโดยรวมเฉลี่ย 195 ลานบาท โดยในป 2542 มูลคาเฉลี่ยสูงสุด 

และในป 2546 มีมูลคาเฉลี่ยต่ําสุด เทากับ 300 ลานบาท และ 90 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับ

กลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคานั้น มีทั้งกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มี

ตัวตน เงินลงทุน และกลุมตัวอยางที่รับรูการดอยคาสินทรัพยประเภทอื่น เชน สินทรัพยรอการขาย

สินทรัพยที่ไมมีตัวตน แตในงานวิจัยนี้ผูวิจัยสนใจศึกษาเฉพาะกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา

สินทรัพยในภาพรวม สินทรัพยที่มีตัวตน และเงินลงทุนเทานั้น  

จากตางรางที่ 4.6 จํานวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาสินทรัพยที่มีตัวตนมี

จํานวน 227 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 16 ของจํานวนตัวอยางทังหมด โดยมีมูลคาของรายการ

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนเฉลี่ย 163 ลานบาท โดยมีมูลคาเฉลี่ยสูงสุดในป 

2544 และต่ําสุดในป 2543 เทากับ 354 และ 94 ลานบาท ตามลําดับ และจากตารางที่ 4.7 กลุม

ตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนมีจํานวน 228 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 16 ของจํานวน

ตัวอยางทั้งหมด โดยมีมูลคาของรายการขาดทุนจากการดอยคาเฉลี่ย 117 ลานบาท โดยมีมูลคา

เฉลี่ยสูงสุดในป 2545 และต่ําสุดในป 2544 เทากับ 200 และ 52 ลานบาท ตามลําดับ 
   

ตารางที่ 4.5 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทนุ 

จากการดอยคาของสินทรัพยรวม 

 
(หนวย : พันบาท) ตัวอยางที่รับรูการดอยคา ป จํานวน 

ตัวอยาง 

จํานวน รอยละ 

คาเฉล่ีย คามัธยฐาน คาสวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

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

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

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

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

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

รวม 1,427 440 31 194,722.00 20,131.59 890,250.36 
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ตารางที่ 4.6 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทนุ 

จากการดอยคาของสินทรัพยที่มีตวัตน 

 
(หนวย : พันบาท) ตัวอยางที่รับรูการดอยคา ป จํานวน 

ตัวอยาง 

จํานวน รอยละ 

คาเฉล่ีย คามัธยฐาน คาสวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

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

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

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

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

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

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

 

ตารางที่ 4.7 จาํนวนตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคาและมูลคาของรายการขาดทนุ 

จากการดอยคาของเงนิลงทนุ 

 
(หนวย : พันบาท) ตัวอยางที่รับรูการดอยคา ป จํานวน 

ตัวอยาง 

จํานวน รอยละ 

คาเฉล่ีย คามัธยฐาน คาสวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

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

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

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

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

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

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

 
2) ตัวแปรอิสระ 
ตัวแปรอิสระที่สนใจศึกษาในงานวิจัยนี้ประกอบดวย (1) ความสามารถในการทํา

กําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (3) การ

เปลี่ยนประธานกรรมการ และ(4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ซึ่งสามารถนําเสนอคาสถิติพื้นฐาน

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
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2.1) คาสถิติพื้นฐานของความสามารถในการทํากําไรท่ีวัดจาก
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Assets : ROA) 

ตารางที่ 4.8 เปนตารางเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม

ของกลุมที่มีการรับรูการดอยคากับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา โดยผลตอบแทนหรือกําไรที่นํามา

คํานวณอัตราผลตอบแทนดังกลาวเปนกําไรที่หักผลกระทบจากการรับรูการดอยคาแลว พบวา

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคามีคาเทากับ 

-2.44% ซึ่งต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 9.64% อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

และเมื่อเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายป พบวาเฉพาะป 2545 และ 2546 เทานั้น ที่อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรูการ

ดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ นอกจากนี้เมื่อประมวลผลเพิ่มเติมโดยการเปรียบเทียบคาเฉลี่ย

ของป 2542 - 2543 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา และคาเฉลี่ยของป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยู

ในภาวะฟนตัว พบวา คาเฉลี่ยทั้ง 2 ชวงของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรู

การดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

จากตารางที่ 4.9 ผลตอบแทนหรือกําไรที่นํามาคํานวณอัตราผลตอบแทน

ตอสินทรัพยรวมเปนกําไรที่บวกกลับรายการขาดทุนจากการดอยคา ดังนั้นอัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวมที่นํามาเปรียบเทียบระหวางกลุมที่รับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา

เปนอัตราผลตอบแทนที่ยังไมรวมผลกระทบจากการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จากการ

ประมวลผลพบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 1.48% กับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 

9.51% ไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ เมื่อเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายป พบวาสวน

ใหญอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ย (กอนการรับรูการดอยคา) ของทั้ง 2 กลุมไมแตกตาง

กันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ยกเวนในป 2545 ที่คาเฉลี่ยของกลุมที่มกีารรับรูการดอยคาต่ํากวา

กลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สวนการเปรียบเทียบคาเฉล่ียของป 2542 

- 2543 ที่เปนการประมวลผลเพิ่มเติมพบวา คาเฉลี่ยไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แต

เมื่อเปรียบเทยีบคาเฉลี่ยของป 2545 - 2546 พบวา คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวา

กลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

จากที่กลาวขางตนทําใหสามารถสรุปไดวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัย

รวมเฉลี่ยโดยรวมกอนการรับรูการดอยคาของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกัน แตเมื่อพิจารณาถึง

ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจ โดยการจําแนกประมวลผลเปนชวงป 2542 - 2543 และ ป 2545 - 

2546 กลับพบวา เฉพาะชวงป 2542 - 2543 ซึ่งเปนชวงที่ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําเทานั้น ที่คาเฉลี่ย

ของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกัน แตชวงป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว คาเฉลี่ยอัตรา
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ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาต่ํากวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

 

ตารางที่ 4.8 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมตามขอมูลในงบการเงิน (หลงัรับรูการดอยคา) 

 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 -6.32 

(-0.30) 

[36.40] 

155 26.25 

(6.23) 

[278.51] 

-1.323 0.187 

2543 99 -11.07 

(4.74) 

[106.05] 

185 4.37 

(6.06) 

[17.83] 

-1.438 0.154 

2544 69 5.60 

(5.87) 

[16.52] 

211 6.30 

(6.66) 

[12.74] 

-0.363 0.717 

2545 78 2.68 

(5.47) 

[10.88] 

207 7.81 

(7.63) 

[9.82] 

-3.820 0.000 

2546 64 4.54 

(6.40) 

[13.92] 

229 7.39 

(7.95) 

[8.73] 

-2.001 0.046 

รวม 440 -2.44 
(4.44) 
[55.08] 

987 9.64 
(6.81) 

[110.91] 

-2.151 0.032 

ประมวลผลเพิ่มเติม 

กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 -8.37 340 14.34 -1.734 0.084 

2545 - 2546 142 3.52 436 7.59 -4.178 0.000 
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ตารางที่ 4.9 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกอนหกัรายการคาเผื่อการดอยคา 

 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 1.37 

(3.47) 

[20.00] 

155 26.25 

(6.23) 

[278.51] 

-1.016 0.310 

2543 99 -6.96 

(5.75) 

[95.23] 

185 4.30 

(5.88) 

[17.75] 

-1.166 0.246 

2544 69 6.99 

(6.14) 

[15.15] 

211 5.60 

(6.50) 

[9.43] 

0.904 0.367 

2545 78 4.52 

(6.25) 

[8.72] 

207 7.72 

(7.58) 

[9.63] 

-2.567 0.011 

2546 64 5.11 

(6.19) 

[13.05] 

229 7.59 

(7.82) 

[10.64] 

-1.567 0.118 

รวม 440 1.48 
(5.51) 
[47.32] 

987 9.51 
(12.58) 
[110.87] 

-1.460 0.144 

ประมวลผลเพิ่มเติม 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : %) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 -2.23 340 14.31 -1.278 0.202 

2545 - 2546 142 4.78 436 7.65 -2.873 0.004 

 

   ตารางที่ 4.10 แสดงการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม

เฉลี่ยของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา โดยเปรียบเทียบความแตกตางระหวางอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยกอนกับหลังการรับรูการดอยคา ผลการศึกษาพบวา อัตรา
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ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมกอนการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 1.48% สูงกวา

คาเฉลี่ยหลังการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ -2.44% อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคลองกับ

การเปรียบเทียบเปนรายป และการเปรียบเทียบโดยการจําแนกการประมวลผลเปนป 2542 - 2543 

และ ป 2545 - 2546 จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยจะลดลงเมื่อมีการรับรู

การดอยคา อยางไรก็ตาม จากการประมวลผลเพิ่มเติม เฉพาะป 2542 - 2543 เทานั้นที่อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยทั้งกอนและหลังการรับรูการดอยคามีคาเปนลบ แสดงใหเห็นวา

ในชวงป 2542 - 2543 กิจการไมสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการได ซึ่งอาจเกิดจากไดรับ

ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ําทําใหกิจการสวนใหญประสบภาวะขาดทุน 

 

ตารางที่ 4.10 อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวมของกลุมตัวอยางทีม่กีารรับรูการดอยคา 

 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (หนวย : %) 
กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา 

ผลตางคาเฉล่ีย  
ป 

 
จํานวน 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 1.37 

(3.47) 

[20.00] 

-6.32 

(-0.30) 

[36.40] 

2.810 0.006 

2543 99 -6.96 

(5.75) 

[95.23] 

-11.07 

(4.74) 

[106.05] 

2.531 0.013 

2544 69 6.99 

(6.14) 

[15.15] 

5.60 

(5.87) 

[16.52] 

3.057 0.003 

2545 78 4.52 

(6.25) 

[8.72] 

2.68 

(5.47) 

[10.88] 

4.497 0.000 

2546 64 5.11 

(6.19) 

[13.05] 

4.54 

(6.40) 

[13.92] 

2.988 0.004 

รวม 440 1.48 
(5.51) 
[47.32] 

-2.44 
(4.44) 
[55.08] 

4.247 0.000 
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ตารางที่ 4.10 อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวมของกลุมตัวอยางทีม่กีารรับรูการดอยคา (ตอ) 

 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (หนวย : %) ผลตางคาเฉล่ีย 

กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา 

 
ป 

 
จํานวน 

คาเฉล่ีย คาเฉล่ีย 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

ประมวลผลเพิ่มเติม 

2542 - 2543 229 -2.23 -8.37 3.601 0.000 

2545 - 2546 142 4.78 3.52 5.162 0.000 

 
2.2) คาสถิติพื้นฐานของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(Debt to Assets Ratio : DA) 
ตารางที่ 4.11 แสดงการเปรียบเทียบอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

ของกลุมที่มีการรับรูการดอยคากับกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา โดยสินทรัพยที่นํามาคํานวณเปน

สินทรัพยรวมที่หักรายการคาเผื่อการดอยคาแลว ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมของกลุมที่มีการรับรูการดอยคามีคาเทากับ 0.70 เทา ซึ่งสูงกวากลุมที่ไม

มีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 0.52 เทา อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ และเมื่อเปรียบเทียบ

คาเฉลี่ยเปนรายป พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยในป 2542 และป 2543 ของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ยกเวน 

ป 2544 - 2546 ที่การเปรียบเทียบดังกลาวไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สวนการ

เปรียบเทียบคาเฉลี่ยจากการจําแนกการประมวลเปนป 2542 - 2543 และป 2545 - 2546 พบวา 

เฉพาะป 2542 - 2543 เทานั้นที่คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรู

การดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

จากตารางที่ 4.12 สินทรัพยรวมที่นํามาคํานวณอัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมเปนสินทรัพยที่บวกกลับรายการคาเผื่อการดอยคา ดังนั้นอัตราสวนที่นํามา

เปรียบเทียบกันระหวางกลุมที่รับรูการดอยคาและกลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาจึงเปนอัตราสวนที่

ยังไมรวมผลกระทบจากรายการคาเผื่อรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งผล

การศึกษาพบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) ของ

กลุมที่มีการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 0.65 เทา สูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาที่มีคา

เทากับ 0.51 เทา อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตจากการเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายป พบวา

คาเฉลี่ยกอนการรับรูการดอยคาของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ อยางไรก็

ตามเมื่อเปรียบเทียบคาเฉลี่ยจากการจําแนกการประมวลเปนป 2542 - 2543 และป 2545 - 2546 
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พบวา เฉพาะป 2542 - 2543 เทานั้นที่คาเฉล่ียกอนการรับรูการดอยคาของกลุมที่มีการรับรูการ

ดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

จากที่กลาวมาขางตนทําใหสามารถสรุปไดวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมกอนการรับรูการดอยคาของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไม

มีการรับรูการดอยคา แตเมื่อพิจารณาถึงผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจ โดยจําแนกประมวลผล

เพิ่มเติมเปนป 2542 - 2543 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา และป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูใน

ภาวะฟนตัว พบวา เฉพาะในชวงป 2542 - 2543 ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ําเทานั้น ที่

คาเฉลี่ยของกลุมที่มีการรับรูการดอยคาสูงกวากลุมที่ไมมีการรับรูการดอยคา แตคาเฉลี่ยในชวงป 

2545 - 2546 กลับไมแตกตางกัน 
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ตารางที่ 4.11 อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสินทรัพยรวมตามขอมูลในงบการเงนิ (หลังรับรูการดอยคา) 

 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : เทา) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 0.7866 

(0.6589) 

[0.7331] 

155 0.6251 

(0.5348) 

[0.8568] 

1.691 0.092 

2543 99 0.7653 

(0.5700) 

[1.2622] 

185 0.5802 

(0.5503) 

[0.4024] 

1.831 0.068 

2544 69 0.5702 

(0.5237) 

[0.3358] 

211 0.5357 

(0.5086) 

[0.3639] 

0.696 0.487 

2545 78 0.7876 

(0.4796) 

[2.3314] 

207 0.4590 

(0.4585) 

[0.2531] 

1.242 0.218 

2546 64 0.4897 

(0.4939) 

[0.2661] 

229 0.4422 

(0.4448) 

[0.2353] 

1.385 0.167 

รวม 440 0.7048 
(0.5510) 
[1.2281] 

987 0.5203 
(0.4913) 
[0.4516] 

3.061 0.002 

ประมวลผลเพิ่มเติม 

 กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย 

ป จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 0.7774 340 0.6007 2.564 0.011 

2545 - 2546 142 0.6532 436 0.4501 1.388 0.167 
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ตารางที่ 4.12 อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสินทรัพยรวมกอนหกัรายการคาเผื่อการดอยคา 
 

กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 
จํานวน คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

(หนวย : เทา) 

จํานวน 
คาเฉล่ีย 

(คามัธยฐาน) 
[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 0.7002 

(0.6282) 

[0.5000] 

155 0.6240 

(0.5348) 

[0.8568] 

0.894 0.372 

2543 99 0.7195 

(0.5546) 

[1.1433] 

185 0.5691 

(0.5457) 

[0.3893] 

1.623 0.106 

2544 69 0.5366 

(0.5178) 

[0.2815] 

211 0.5252 

(0.5069) 

[0.3547] 

0.242 0.809 

2545 78 0.7462 

(0.4496) 

[2.2527] 

207 0.4527 

(0.4524) 

[0.2487] 

1.148 0.254 

2546 64 0.4695 

(0.4823) 

[0.2543] 

229 0.4363 

(0.4400) 

[0.2313] 

0.992 0.322 

รวม 440 0.6535 
(0.5359) 
[1.1345] 

987 0.5131 
(0.4847) 
[0.4469] 

2.510 0.012 

ประมวลผลเพิ่มเติม 
กลุมรับรูการดอยคา กลุมไมรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

จํานวน คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 229 0.7085 340 0.5941 1.834 0.067 

2545 - 2546 142 0.6214 436 0.4441 1.255 0.212 

 

ตารางที่ 4.13 แสดงการเปรียบเทียบอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

เฉลี่ยของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา โดยเปรียบเทียบความแตกตางระหวางคาเฉลี่ยกอน

กับหลังรับรูการดอยคา ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยโดยรวมกอน

การรับรูการดอยคามีคาเทากับ 0.65 เทา ต่ํากวาคาเฉลี่ยหลังการรับรูการดอยคาที่มีคาเทากับ 
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0.70 เทา อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคลองกับผลการเปรียบเทียบคาเฉลี่ยเปนรายปและ

จําแนกการประมวลผลเพิ่มเติมเปนป 2542 - 2543 และ ป 2545 - 2546 จึงสรุปไดวาอัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเฉลี่ยจะเพิ่มข้ึนเมื่อรับรูการดอยคาเนื่องจากมูลคาของสินทรัพยลดลง 
 

ตารางที่ 4.13 อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสินทรัพยรวมของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา 
 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรพัยรวม (หนวย : เทา) 
กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา 

ผลตางคาเฉล่ีย  
ป 

 
จํานวน 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาเฉล่ีย 
(คามัธยฐาน) 

[สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน] 

คาสถิติ t p-value 
(2-tailed) 

2542 130 0.7002 

(0.6282) 

[0.5000] 

0.7866 

(0.6589) 

[0.7331] 

-2.158 0.033 

2543 99 0.7195 

(0.5546) 

[1.1433] 

0.7653 

(0.5700) 

[1.2622] 

-2.279 0.025 

2544 69 0.5366 

(0.5178) 

[0.2815] 

0.5702 

(0.5237) 

[0.3358] 

-3.103 0.003 

2545 78 0.7462 

(0.4496) 

[2.2527] 

0.7876 

(0.4796) 

[2.3314] 

-3.931 0.000 

2546 64 0.4695 

(0.4823) 

[0.2543] 

0.4897 

(0.4939) 

[0.2661] 

-5.393 0.000 

รวม 440 0.6535 
(0.5359) 
[1.1345] 

0.7048 
(0.5510) 
[0.2281] 

-3.971 0.000 

ประมวลผลเพิ่มเติม 
กอนรับรูการดอยคา หลังรับรูการดอยคา ผลตางคาเฉล่ีย ป จํานวน 

คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาเฉล่ีย 
(หนวย : เทา) 

คาสถิติ t p-value 
(2 tailed) 

2542 - 2543 299 0.7085 0.7774 -2.830 0.005 

2545 - 2546 142 0.6215 0.6533 -5.244 0.000 
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2.3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
จากตารางที่ 4.14 พบวา จากจํานวนตัวอยางที่เก็บรวบรวมขอมูล 1,427   

ตัวอยาง มีการเปลี่ยนประธานกรรมการจํานวน 142 ตัวอยาง โดยในป 2542 มีการเปลี่ยนประธาน

กรรมการสูงสุด จํานวน 41 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 29 และป 2546 มีการเปลี่ยนประธานกรรมการ

นอยที่สุดเพียง 19 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 13  

 

ตารางที่ 4.14 จํานวนการเปลี่ยนประธานกรรมการ 

 
ป จํานวนตัวอยาง จํานวนตัวอยางที่เปล่ียน 

ประธานกรรมการ 
รอยละ 

2542 285 41 29 

2543 284 27 19 

2544 280 28 20 

2545 285 27 19 

2546 293 19 13 

รวม 1,427 142 100 

 
   2.4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

จากตาราง 4.15 พบวา จากจํานวนตัวอยางที่เก็บรวบรวมขอมูล 1,427      

ตัวอยาง มีการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการจํานวน 168 ตัวอยาง โดยในป 2542 มีการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการสูงสุด จํานวน 50 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 30 และในป 2543 และ ในป 2544 มี

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการนอยที่สุด จํานวน 27 ตัวอยาง คิดเปนรอยละ 16 

 

ตารางที่ 4.15 จํานวนการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

 
ป จํานวนตัวอยาง จํานวนตัวอยางที่เปล่ียน 

กรรมการผูจัดการ 
รอยละ 

2542 285 50 30 

2543 284 27 16 

2544 280 27 16 

2545 285 36 21 

2546 293 28 17 

รวม 1,427 168 100 
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4.2 สถิติเชิงอนุมาน  
การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงอนุมาน เปนเทคนิคทางสถิติในการประมวลผล 

ขอมูล เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร (ตัวแปรอิสระ) กับโอกาส

ในการรับรูการดอยคา และขนาดในการรับรูการดอยคา (ตัวแปรตาม) ตามตัวแบบที่ใชในการ

ทดสอบสมมติฐานการวิจัย ซึ่งแสดงรายละเอียดไวในบทที่ 3 ในสวนของการพัฒนาสมมติฐานและ

ตัวแบบที่ใชในการวิจัย 
4.2.1 การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับโอกาสในการรับรูการดอยคา โดยใชการวิเคราะหความถดถอยโลจิสติค (Logistic 

Regression) ผลการทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน (1) สินทรัพยรวม 

(2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ (3) เงินลงทุน จําแนกตามประเภทของสินทรัพยแสดงไดดังนี้ 

4.2.1.1 สินทรัพยรวม ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึงสมมติฐานที่ 

4 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบ แสดงดังนี้ 

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

 

   ตารางที่ 4.16 แสดงผลการทดสอบความเหมาะสมของสมการแบบ 

โครงสรางโดยใชคาไคสแควร จาก Hosmer and Lemeshow Test พบวาสมการแบบโครงสรางมี

คาไคสแควรเทากับ 13.468 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.097 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคญัทางสถติิ

ที่กําหนดคือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาตัวแบบโครงสรางมีความเหมาะสม นั่นคือตัวแปรตามกับ

ตัวแปรอิสระในสมการมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

สวนคาไคแสควร ที่ไดจาก Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่งใช

ในการทดสอบวาโอกาส (ความนาจะเปน) ที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยข้ึนอยูกับตัวแปร

อิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาไคสแควรเทากับ 35.171 ณ ระดับนัยสําคัญ 

0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาโอกาสที่บริษัทจะรับรู

การดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว  

จากขอสรุปที่วาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยู

กับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามี

ปจจัยใดบางที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม โดยพิจารณา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ Wald และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธ ( β ) 

จากผลการศึกษาในตารางที่ 4.16 ซึ่งเปนการแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับการประมาณคา

สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระในสมการแบบโครงสราง โดยจะเนนที่ตัวแปรอิสระแตละตัววามี

ความสัมพันธกับตัวแปรตาม (โอกาสในการรับรูการดอยคา) หรือไม พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธ
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กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ ความสามารถใน

การทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยการ

ทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปนไดดังนี้ 

 

ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

จากการประมวลผลในตารางที่ 4.16 ทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐาน

ที่ 1 จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติโดยพิจารณาคา p-value ของ

คาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.049 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และคาเครือ่งหมาย

ของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก 

 

ในการทดสอบสมมติฐานที่ 2 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 2 เนื่องจากความสัมพันธ

ไมเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว โดยพิจารณาจากเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปน

บวก จากการทดสอบสมมติฐาน พบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน 

ทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดย

พิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.005 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก  

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 3 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.490 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก หมายถึง 
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การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 การประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 4 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald มีคา

เทากับ 0.010 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่

เปนบวก 
 

ตารางที่ 4.16 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรพัยรวม 
 

 ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  
ตัวแปร ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 

 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -1.099 77.867* 0.000 

ROA - - -0.967 3.874* 0.049 

DA - + 0.491 7.819* 0.005 

CH + + 0.136 0.477 0.490 

MD + + 0.464 6.701* 0.010 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05  

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square = 13.468 , p-value = 0.097   

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 35.171 , p-value = 0.000 

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2  = 0.034 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชประมวลผล 1,426 ตัวอยาง เนื่องจากมีตัวอยางเปนคาผิดปกติ 13F

4ตัวอยาง 

                                                           

 4  คาผิดปกติพิจารณาจาก (กัลยา วินิชยบัญชา , 2546 : 374) 

  1. คา Standardized Residual ของตัวอยาง ถามากกวา 3 หรือนอยกวา –3 จะถือวาเปนคา

ผิดปกติ ซึ่งงานวิจัยนี้ใชคา Standardized Residual โดยถามากกวา 3 หรือนอยกวา –3 ถือวาตัวอยางนั้น ผิดปกติ

ตองตัดออกจากการวิเคราะห 
  2. คา Distance ซึ่งประกอบดวย  Mahalanobis, Cook,  Leverage  

 3. แผนภาพการกระจายของ X และ Y 
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4.2.1.2 สินทรัพยที่มีตัวตน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึง 

สมมติฐานที่ 4 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

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

    

ตารางที่ 4.17 แสดงผลการทดสอบความเหมาะสมของสมการแบบ 

โครงสรางโดยใชคาไคสแควร จาก Hosmer and Lemeshow Test พบวา สมการแบบโครงสรางที่

ใชมีคาไคสแควรเทากับ 13.426 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.098 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทาง

สถิติที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาตัวแบบโครงสรางมีความเหมาะสม นั่นคือตัวแปรตาม

กับตัวแปรอิสระในสมการมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิต ิ

สวนคาไคแสควร ที่ไดจาก Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่งใช

ในการทดสอบวาโอกาส (ความนาจะเปน) ที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยู

กับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาไคสแควร 54.849 ณ ระดับนัยสําคัญ 

0.000 นอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว  

 จากขอสรุปที่วาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน

ขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีทดสอบตอไปวา มี

ปจจัยใดบางที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยพิจารณา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ Wald และคาสัมประสิทธ ( β ) จากผลการศึกษา

ในตารางที่ 4.17 พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มี

ตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถในการทํากําไร (กอนการรับรู

การดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม

(กอนการรับรูการดอยคา) โดยการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปนไดดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

 จากการประมวลผลในตารางที่ 4.17 ทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 

1 จึงสามารถสรุปไดวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจาก

คา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.006 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) 

และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนลบ 
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 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 2 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 2 เนื่องจากความสัมพันธ

ไมเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว โดยพิจารณาจากเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปน

บวก จากการทดสอบสมมติฐาน พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธใน

ทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิต ิ

โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 3 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.604 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 4 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.733 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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ตารางที่ 4.17 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรพัยทีม่ีตัวตน 

 
 ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  

ตัวแปร ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -2.141 185.503* 0.000 

ROA - - -1.661 7.481* 0.006 

DA - + 0.905 18.785* 0.000 

CH + + 0.129 0.270 0.604 

MD + + 0.080 0.116 0.733 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05  

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square = 13.426 , p-value = 0.098  

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 54.849 , p-value = 0.000    

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2 =  0.065 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชในการประมวลผล 1,426 ตัวอยาง เนื่องจากมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 1 ตัวอยาง  

 

4.2.1.3 เงินลงทุน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ถึงสมมติฐานที่ 4        

ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

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

 

  ตารางที่ 4.18 แสดงผลการทดสอบความเหมาะสมของสมการแบบ

โครงสรางโดยใชคาไคสแควรจาก Hosmer and Lemeshow Test พบวาสมการแบบโครงสรางที่ใช

มีคาไคสแควรเทากับ 7.049 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.531 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทาง

สถิติที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาตัวแบบโครงสรางมีความเหมาะสม นั่นคือ ตัวแปร

ตามกับตัวแปรอิสระใน สมการมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 สวนคาไคแสควรที่ไดจาก Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่งใช

ในการทดสอบวาโอกาส (ความนาจะเปน) ที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับตัวแปร

อิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาไคสแควร 6.208 ณ ระดับนัยสําคัญ 0.184 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 จึงสามารถสรุปไดวาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคา

ของเงินลงทุนไมขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร 
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 ถึงแมวาจากขอสรุปที่วาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของเงินลงทุนไม

ขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารขางตน แตเมื่อทดสอบตอไปวาปจจัยใดบางที่มี

ความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดยพิจารณาจากระดับนัยสําคัญทาง

สถิต ิ(p-value) ของคาสถิติ Wald และคาสัมประสิทธ ( β ) จากผลการศึกษาในตารางที่ 4.18 กลับ

พบวามีปจจัยที่มีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ  

 จากผลการทดสอบขางตนคาไคแสควรจาก Omnibus Test of Model 

Coefficients ที่พบวาโอกาสที่บริษัทจะรับรูการดอยคาของเงินลงทุนไมข้ึนอยูกับตัวแปรปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหาร แตเมื่อทดสอบคาสัมประสิทธแตละตัวแปร กลับพบวา การเปลี่ยนกรรมการ

ผูจัดการมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา จะเห็นไดวาผลการทดสอบมีความขัดแยง

กัน ทั้งนี้เกิดจากการที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเองจนเกิดปญหา Multicollinearity  

 ดังนั้นเพื่อแกปญหาดังกลาวผูวิจัยจึงทําการประมวลผลขอมูลตามการ

วิเคราะหถดถอยโลจิสติค โดยใชวิธี Backward Stepwise : LR ซึ่งเปนวิธีการเลือกตัวแปรอิสระเขา

สมการ โดยในขั้นแรกจะนําตัวแปรอิสระทุกตัวเขาสมการและในขั้นถัดไป ตัวแปรอิสระที่ไมมี

ความสัมพันธกับตัวแปรตามจะถูกตัดออกจากสมการครั้งละตัว จนกระทั่งไมสามารถตัดตัวแปร

อิสระตัวใดไดอีก ตัวแปรอิสระที่เหลือจึงเปนตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ซึ่งจาก

การประมวลผล พบวา ตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม (โอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน) คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ดังแสดงในตารางที่ 4.19 ดังนั้น

การทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปนไดดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.18 ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 3 จึงสรุปไดวาอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยาง

มีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.783 

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ หมายถึง 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 2 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.18 ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานขอ 2 จึงสรุปไดวาอัตราสวน 

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.605 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ หมายถึง 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกนักับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.18 ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 15 จึงสรุปไดวาการเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญ

ทางสถิติ โดยพิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 0.753 ซึ่งมากกวาระดับ

นัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง การเปลี่ยน

ประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากตารางที่ 4.19 ทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 4 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ 

เงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ Wald ที่มีคาเทากับ 

0.013 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก 
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ตารางที่ 4.18 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงนิลงทุน 

 
ตัวแปร ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  

 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -1..692 239.243* 0.000 

ROA - - -0.032 0.076 0.783 

DA - - -0.071 0.267 0.605 

CH + + 0.076 0.099 0.753 

MD + + 0.475 4.998* 0.025 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05  

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square =  7.049 , p-value =  0.531  

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 6.208 , p-value = 0.184   

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2 =  0.007 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชในการประมวลผล 1,427 ตัวอยาง เนื่องจากไมมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 

 

ตารางที่ 4.19 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงนิลงทุน โดยวิธี Backward Stepwise : LR 

 
ตัวแปร ทิศทางความสัมพันธ ทิศทางความสัมพันธ คาสัมประสิทธิ์ คาสถิติ  
 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก ( β ) Wald p-value 
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   -1.727 481.414* 0.000 

MD + + 0.498 6.156* 0.013 

* มีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Hosmer and Lemeshow Test : Chi-Square =  12.050 , p-value =  0.149  

Omnibus Test of the Model Coefficients : Chi-Square = 5.757 , p-value =  0.016 

Nagelkerke R Square หรือ Pesudo R2 =  0.007 

หมายเหตุ : ตัวอยางที่ใชในการประมวลผล 1,427 ตัวอยาง เนื่องจากไมมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 

 

   จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัย

ดานแรงจูงใจในการบริหารกับโอกาสในการรับรูการดอยคา สามารถสรุปผลการศึกษาไดตาม 

ตางรางที่ 4.20 วา ณ ระดับความเชื่อมั่น 95% พบวา ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มี
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ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ (1) โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมมี 3 

ปจจัย ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคา และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับโอกาสในการรับรูการดอยคา (2) โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนมี 2 ปจจัย 

ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสมัพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรู

การดอยคา และอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคา และ (3) โอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนมี 1 ปจจัย ไดแก การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพนัธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคา   

 

ตารางที่ 4.20 สรุปผลการทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
ผลการวิจัย ณ ระดับความเชื่อมั่น 95%  

ประเภทสินทรัพย 
 

ตัวแปรอิสระ ความสัมพันธ 
ณ ระดับ

นัยสําคัญทาง
สถิติ 

ทิศทาง
ความสัมพัน

ธ 

การทดสอบ
สมมติฐาน 

สินทรัพยรวม   อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม มี - ยอมรับ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม มี + ปฏิเสธ 

  การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

สินทรัพยที่มีตัวตน   อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม มี - ยอมรับ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม มี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ไมมี + ปฏิเสธ 

เงินลงทุน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

หมายเหตุ  +   =  มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน  

                             -    =  มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
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4.2.1.4 การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 
  จากตางรางที่ 4.20 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานของการศึกษา

ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร ซึ่งประกอบดวย (1) ความสามารถในการ

ทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (2) อัตราสวนหนีสิ้น

รวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) (3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ และ(4) การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการ กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งจําแนกเปน (1) 

สินทรัพยรวม (2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ(3) เงินลงทุน การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน

จําแนกตามปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
   1) ความสามารถในการทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัด
จากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางความสามารถในการ

ทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท พบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสนิทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แต

ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน ถึงแมจะ

พบวาความสัมพันธมีทิศทางตรงกันขาม ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

การที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ถึงแมความสัมพันธจะมีทิศทางตรงกันขามตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว อาจเกิดจากเงินลงทุนมิใชสินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ จึงมิใชสินทรัพย

หลักที่กอใหเกิดกําไรที่จะสงผลตอผลการดําเนินงานหลักของกิจการ และเงินลงทุนบางสวนของ

กิจการอาจมิไดอยูในการบริหารงานของกิจการเองโดยตรง ซึ่งการพิจารณาการดอยคาของเงิน

ลงทุนอาจตองพิจารณาถึงกิจการที่ไปลงทุนวามีความสามารถในการทํากําไรเปนอยางไร มีผล

ขาดทุนสะสมจํานวนมากเปนระยะเวลายาวนาน มีหนี้สินลนพนตัว หรือเลิกกิจการหรือไม สงผลให

เงินลงทุนนั้นมีมูลคาลดลงอยางชัดเจนหรือไมมีมูลคา ทําใหมีความเปนไปไดคอนขางแนที่กิจการ

จะไมไดรับผลตอบแทนจากเงินลงทุนดังกลาว จึงทําใหอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมซึ่งเปน

อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถในการทํากําไรของกิจการไมไดสะทอนถึงสิ่งที่กลาวมาขางตน ทาํให

ไมมีอิทธิพลตอการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 
2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวม

ตอสินทรัพยรวมกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาอัตราสวน 

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ
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สินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ นั่นคือ โอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนเพิ่มข้ึนเมื่ออัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมเพิ่มข้ึน ซึง่

ผลการวิจัยนี้ขัดแยงกับสมมติฐานที่ตั้งไวและขัดแยงกับผลการศึกษาของ Loh และ Tan (2002) 

แตอยางไรก็ตาม ผลการศึกษานี้ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ถึงแมจะพบวาทิศทางความสัมพันธเปนไปตามสมมติฐาน

ที่ตั้งไว  

จากขอสรุปขางตนที่พบความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับสมมติฐาน

ที่ตั้งไวสําหรับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเปนผลมาจากผลกระทบ

จากขอมูลในป 2542 - 2543 ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา ผูวิจัยจึงทําการประมวลผล

เพิ่มเติมโดยแบงขอมูลออกเปนขอมูลในป 2542 - 2543 เปรียบเทียบกับป 2545 - 2546 ดังแสดง

ในตารางที่ 4.21 พบวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทศิทางเดียวกันกับ

โอกาสในการรับรูดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้ง 2 

ชวงเวลา แตไมพบความสัมพันธดังกลาวกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน

สินทรัพยรวมทั้ง 2 ชวงเวลาถึงแมจะมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ดังนั้นการพบความสัมพันธ

ดังกลาว อาจเกิดจากในระหวางป 2542 - 2546 เปนชวงที่สถาบันการเงินมีความกังวลเกี่ยวกับการ

เก็บหนี้ จึงอาจทําใหมีเงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนขึ้น ดังจะเห็นไดจากสถาบัน

การเงินมีการใหสินเชื่อในอัตราที่ลดลงและลดลงอยางตอเนื่องตั้งแตป 2542 ดังแสดงในตารางที่ 

4.22 ถึงแมในป 2545 - 2546 จะเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัวแลวก็ตาม การไดรับสินเชือ่ที่

ยากขึ้นทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังที่จะกอหนี้เพิ่มได เพราะนอกจากจะเปนการยากในการ

ไดรับสินเชื่อแลว อาจเสี่ยงตอการประสบกับความลมเหลวหากตัดสินใจลงทุนเพิ่ม กิจการจึงอาจ

ไมใหความสําคัญกับการรักษาระดับอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม แตหันไปใหความสําคัญ

กับมุมมองดานอื่นเพื่อการรายงานผลการดําเนินงานที่จะปรับตัวสูงขึ้นในปถัดไป เชน การรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพย การตัดจําหนายสินทรัพย หรือเกิดพฤติกรรมลางบาง (Take a Bath) จึงทําให

ผลการวิจัยพบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่ เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนตรงขามกับ

สมมติฐานที่ตั้งไว  

สําหรับการไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน อาจอธิบายไดในลักษณะเดียวกันกับกรณีอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม กลาวคือ เงินลงทุนมิใชสินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ และ 

เงินลงทุนบางสวนของกิจการอาจมิไดอยูในการบริหารงานของกิจการเองโดยตรง ซึ่งการพิจารณา

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุนนั้น การพิจารณาในสวนของความเสี่ยงตอการชําระหนี้
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หรือความเสี่ยงทางการเงินที่วัดจากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม นาจะพิจารณาจาก 

กิจการที่ไปลงทุนวามีความเสี่ยงทางการเงินอยูในระดับใด กําลังประสบปญหาดานการเงินจนเปน

เหตุใหมีความเปนไปไดคอนขางแนที่จะไมสามารถเรียกเก็บเงินตนหรือผลประโยชนจากการลงทุน

ได หรือเงินลงทุนนั้นไมมีการซื้อขายในตลาดอีกตอไปเนื่องจากปญหาทางการเงินของกิจการที่ไป

ลงทุน จึงทําใหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมของกิจการไมมีอิทธิพลตอการพิจารณาการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 
 

ตารางที่ 4.21 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรพัย 
 

ทิศทางความสัมพันธที่ไดจากการประมวลผล ระดับนัยสําคัญทางสถิติ สินทรัพย 

2542-2546 2542-2543 2545-2546 2542-2546 2542-2543 2545-2546 

สินทรัพยรวม + + + Yes No No 

สินทรัพยที่มีตัวตน + + + Yes Yes Yes 

เงินลงทุน - - - No No No 

Yes = มีนัยสําคัญทางสถิติ                                    No    = ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+     = มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน                  -     = มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
 

ตารางที่ 4.22 มูลคาการใหสินเชื่อของสถาบันการเงนิ 
 

การเปลี่ยนแปลง 
ป 

มูลคาการใหสินเชื่อ 
(ลานบาท) 

มูลคา 
(ลานบาท) 

% 

2540 30,045,049   

2541 30,615,940 570,891 2% 

2542 27,288,005 -3,327,935 -11% 

2543 24,626,822 -2,661,183 -10% 

2544 23,509,785 -1,117,037 -5% 

2545 23,021,861 -487,924 -2% 

2546 24,085,303 1,063,441 5% 

2547 25,742,584 1,657,281 7% 

ที่มา : ขอมูลที่เผยแพรในเว็บไซตของธนาคารแหงประเทศไทยในหัวขอฐานขอมูลเศรษฐกิจ (www.bot.or.th) 
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3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ  
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนประธาน

กรรมการกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวา การเปลี่ยนประธาน

กรรมการไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท ถึงแมความสัมพันธจะเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ผลการทดสอบนี้สอดคลองกับผลการวิจัยของ Loh และ Tan (2002) ที่

พบวาการเปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท ซึ่งการไมพบความสัมพันธดังกลาว เกิดจากการที่ในบทบาทหนาที่ของประธาน

กรรมการและคณะกรรมการบริษัทนั้น เปนผูที่กําหนดทิศทาง นโยบาย ตลอดจนติดตามการ

บริหารงานของฝายบริหาร ซึ่งคณะกรรมการบริษัทมิไดเปนผูบริหารงานหรือตัดสินใจในเรื่องตางๆ 

ของบริษัทดวยตนเอง แตจะมีการแตงตั้งใหฝายบริหารเปนผูดําเนินการใหเปนไปตาม ทิศทาง 

นโยบายที่กําหนดไว ซึ่งบทบาทหนาที่ดังกลาว ทําใหประธานกรรมการไมไดเปนผูตัดสินใจ หรือลง

ลึกในรายละเอียดวาตองรับรูการดอยคาหรือไม ดังนั้นจึงทําใหไมพบความสัมพันธระหวางการ

เปลี่ยนประธานกรรมการกับโอกาสในการรับรูการดอยคา 
4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวา การเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและ

เงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมมีความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ถึงแมจะพบวามี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ผลการวิจัยดังกลาวขัดแยงกับแนวคิดของผูวิจัยที่คาดวาการเปลี่ยน

กรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

ทั้ง 3 ประเภท โดยเฉพาะอยางย่ิงกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ทั้งนี้เนื่องจากเปนสินทรัพย

ในการดําเนินงาน ภายใตการควบคุมและการตัดสินใจของกิจการ หากพิจารณาแลวเห็นวามีขอ

บงชี้การดอยคาก็นาจะตัดสินใจรับรูการดอยคาเพราะคาใชจายหรือผลขาดทุนที่อาจเกิดขึ้นกับ 

สินทรัพยที่มีตัวตนจะกระทบกับผลประกอบการของกิจการ และสงผลตอการประเมินผลงานของ

กรรมการผูจัดการเอง ซึ่งการไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคาเฉพาะกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากไดรับผลกระทบจากการรวมขอมูล

ในชวงป 2542 - 2543 ในการประมวลผล เน่ืองจากในชวงปดังกลาวเปนปที่ประเทศไทยไดรับ

ผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจในป 2540 และยังคงประสบกับภาวะเศรษฐกิจตกต่ําอยางตอเนื่อง  
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ดังนั้นในระหวางป 2542 - 2543 กิจการสวนใหญจึงตองประสบกับภาวะขาดทุน สินทรัพยที่มอียูไม

สามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการได จึงทําใหฝายบริหารไมวาจะเปนผูที่มารับตําแหนง

ใหมหรือผูที่ดํารงตําแหนงคนเดิมก็ตองพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยเนื่องจากไดรับแรงกดดัน

จากภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ําอยางมาก ซึ่งจากการเก็บขอมูลก็พบวาในชวงปดังกลาวมีการรับรูการ

ดอยคาสูงกวาในชวงป 2545 - 2546 ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว ดังนั้นเพื่อสนับสนุน

แนวคิดขางตน ผูวิจัยจึงทําการประมวลผลขอมูลการรับรูการดอยคาในชวงป 2542 - 2543 

เปรียบเทียบกับป 2545 - 2546 ซึ่งผลแสดงในตารางที่ 4.23 พบวา ในชวงป 2542 - 2543 การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการ 

ดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท แตในชวงป 2545 - 2546 กลับพบวา มีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ตรง

ตามสมมติฐานที่ตั้งไว จากผลการวิจัยดังกลาวแสดงใหเห็นวาหากเศรษฐกิจอยูในภาวะปกติ การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

 

ตารางที่ 4.23 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
ทิศทางความสัมพันธที่ไดจากการประมวลผล ระดับนัยสําคัญทางสถิติ สินทรัพย 

2542-2546 2542-2543 2545-2546 2542-2546 2542-2543 2545-2546 

สินทรัพยรวม + + + Yes No Yes 

สินทรัพยที่มีตัวตน + - + No No Yes 

เงินลงทุน + + + Yes No Yes 

Yes = มีนัยสําคัญทางสถิติ                                    No    = ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+     = มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน                  -     = มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 

 
4.2.2 การทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร

กับขนาดในการรับรูการดอยคา  โดยใชการวิ เคราะหความถดถอยเชิงพหุ  (Multiple 

Regression) ผลการทดสอบกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน 1) สินทรัพยรวม 

2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ 3) เงินลงทุน จําแนกตามประเภทของสินทรัพยแสดงได ดังนี้ 
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4.2.2.1 สินทรัพยรวม ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึงสมมติฐานที่ 

8 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

TAMag = εααααα +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

 

 จากตารางที่ 4.24 คาสถิติ F ซึ่งใชในการทดสอบวาขนาดในการรับรูการ  

ดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยูกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวา ตัวแบบโดยรวมมีคาสถิติ F   

เทากับ 5.742 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนยัสําคัญที่กําหนด คือ 0.05        

จึงสามารถสรุปไดวาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจที่ปรับปรุงแลว (Adjusted 

R2) มีคาเทากับ 0.043 หมายความวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมได 0.043 หรือ 4.3 % 

 จากขอสรุปที่วาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมข้ึนอยูกับ

ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามีปจจัยใดบาง

ที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม โดยพิจารณาจากระดับ

นัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ t และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธ (α ) จากผล

การศึกษาในตารางที่ 4.24 ซึ่งเปนการแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับการประมาณคาสัมประสิทธของ 

ตัวแปรอิสระในสมการแบบโครงสรางโดยจะเนนที่ตัวแปรอิสระแตละตัววามีความสัมพันธกับตัว

แปรตาม (ขนาดในการรับรูการดอยคา) หรือไม พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยการ

ทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปน ดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผล ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 5 จึงสรุปไดวาอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.088 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ 

หมายถึง อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการ
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รับรูการดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทาง

สถิติ 

 

 ในการทดสอบสมมติที่ 6 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอน

การรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 6 จึงสรุปไดวาอัตราสวน   

หนี้สินรวมตอสินทรัพยไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.298 ซึ่งมากกวา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนลบ หมายถึง 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทศิทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคา ซึ่งความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

   ในการทดสอบสมมติฐานที่ 7 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธใน ทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

   จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 7 จึงสรุปไดวาการเปลีย่น

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่ มีคาเทากับ 0.611 ซึ่งมากกวา

ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

ในการทดสอบสมมติฐานที่ 8 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธใน ทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยรวม 

   จากการประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 8 จึงสรุปไดวา

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ         

สินทรัพยรวม โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับ

นัยสําคัญทางสถติิที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนบวก 
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ตารางที่ 4.24 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปนสนิทรัพยรวม 
 

 ทิศทางความ ทิศทางความ คาสัมประสิทธิ์   
ปจจัย สัมพันธ สัมพันธ ความถดถอย คาสถิติ t p - value 

 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก (α )   
 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   0.094 10.254* 0.000 

ROA - - -0.028 -1.712 0.088 

DA - - -0.007 -1.043 0.298 

CH + + 0.012 0.509 0.611 

MD + + 0.082 3.981* 0.000 

* ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Adjusted R2 = 0.043 

คาสถิติ F = 5.742 , p-value = 0.000 

หมายเหตุ : จํานวนตัวอยางที่ใชประมวลผล 422 ตัวอยางเนื่องจากมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติ 18 ตัวอยาง 

   

4.2.2.2 สินทรัพยที่มีตัวตน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึง

สมมติฐานที่ 8 ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

FAMag = εααααα +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  
   

 จากตารางที่ 4.25 คาสถิติ F ซึ่งใชในการทดสอบวาขนาดในการรับรูการ   

ดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนข้ึนอยูกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมี

คาสถิติ F เทากับ 8.609 ณ ระดับนัยสําคัญ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 

จึงสามารถสรุปไดวาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจที่ปรับปรุงแลว (Adjusted 

R2) มีคาเทากับ 0.125 หมายความวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมการเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนได 0.125 หรือ 12.5%  

  จากขอสรุปที่วาขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนขึ้นอยู

กับปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามีปจจัย

ใดบางที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยพิจารณาจาก

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ (p-value) ของคาสถิติ t และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (α ) จากผล
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การศึกษาในตารางที่ 4.25 พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ คือ ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมและการเปลี่ยนประธานกรรมการ โดยการทดสอบสมมติฐานการวิจัย

เปนดังนี้ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

 จากการประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 5 จึงสรุปไดวา

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.019 ซึ่ง

นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธที่เปนลบ 

 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 6 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มีตัวตน 

  จากการประมวลผล ทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 6 จึงสรุปไดวาอัตราสวน 

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มตีัวตน

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.931 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ 

หมายถึง อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกบัขนาดในการรบัรู

การดอยคา แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 7 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 
 การประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 7 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคา

เทากับ 0.000 นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคา 

สัมประสทิธเปนบวก 
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 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 8 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน สินทรัพยที่มี
ตัวตน 
  จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานขอที่ 8 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยพิจารณาจากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.948 ซึ่ง

มากกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธท่ีเปนบวก หมายถึง 

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

ตารางที่ 4.25 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปนสนิทรัพยที่มีตวัตน 
 

 ทิศทาง ทิศทาง คาสัมประสิทธิ์   
ปจจัย ความสัมพันธ ความสัมพันธ ความถดถอย คาสถิติ t p - value 

 ที่คาดหวัง ที่ไดจาก (α )   

 (Expected sign) การประมวลผล    

Constant   0.050 7.579* 0.000 

ROA - - -0.022 -2.370* 0.019 

DA - - 0.000 -0.086 0.931 

CH + + 0.086 4.724* 0.000 

MD + + 0.001 0.065 0.948 

* ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Adjusted R2 = 0.125 

คาสถิติ F = 8.609 , p-value = 0.000 

หมายเหตุ : จํานวนตัวอยางที่ใชประมวลผล 215 ตัวอยางเนื่องจากมีตัวอยางเปนคาผิดปกติจํานวน 12 ตัวอยาง 

 

4.2.2.3 เงินลงทุน ใชในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ถึงสมมติฐานที่ 8        

ตัวแบบที่ใชในการทดสอบแสดงดังนี้ 

INVMag = εααααα +Δ+Δ+++ MDCHDAROA 43210  

 จากตารางที่ 4.26 คาสถิติ F ซึ่งใชในการทดสอบวาขนาดในการรับรูการ  

ดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว พบวาตัวแบบโดยรวมมีคาสถิติ F 

เทากับ 6.251 ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด (0.05) จึง
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สามารถสรุปไดวาขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจใน

การบริหารอยางนอย 1 ตัว สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจที่ปรับปรุงแลว (Adjusted R2) มีคา

เทากับ 0.088 หมายความวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย

รวม การเปลี่ยนประธานกรรมการ และการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนได 0.088 หรือ 8.8%  

  จากขอสรุปที่วาขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนขึ้นอยูกับปจจัย

ดานแรงจูงใจในการบริหารอยางนอย 1 ตัว ขางตน เมื่อมีการทดสอบตอไปวามีปจจัยใดบางที่มี

ความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดยพิจารณาจากระดับนัยสําคัญทาง

สถิติ (p-value) ของคาสถิติ t และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ (α ) จากผลการศึกษาในตาราง 

ที่ 4.26 พบวาปจจัยที่มีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนอยางมนียัสําคญั

ทางสถิติ คือ การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเปน ดังนี้ 
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 5 ที่วา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

 จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 5 จึงสรุปไดวาอัตรา 

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดย

พิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.419 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนลบ หมายถึง อัตราผลตอบแทนตอ 

สินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคา ซึ่งความสัมพันธ

เปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 6 ที่วา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

(กอนการรับรูการดอยคา) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ   

สินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

  จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 6 จึงสรุปไดวาอัตราสวน   

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดย

พิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.233 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง อัตราสวนหนี้สินรวมตอ       

สินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน ซึ่ง

ความสัมพันธไมเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  
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 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 7 ที่วา การเปลี่ยนประธานกรรมการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

  จากการประมวลผลทําให ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 7 จึงสรุปไดวาการ

เปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน โดย

พิจารณาจาก คา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.525 ซึ่งมากกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก หมายถึง การเปลี่ยนประธาน

กรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดการรับรูการดอยคาของเงินลงทุน ซึ่ง

ความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับที่คาดหวังไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 8 ที่วา การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน เงินลงทุน 

  จากการประมวลผลทําใหสามารถ ยอมรับ สมมติฐานที่ 8 จึงสรุปไดวา   

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ 

เงินลงทนุ โดยพิจารณาจาก จากคา p-value ของคาสถิติ t ที่มีคาเทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับ

นัยสําคัญที่กําหนด (0.05) และเครื่องหมายของคาสัมประสิทธิ์ที่เปนบวก 
 

ตารางที่ 4.26 ผลการทดสอบความสัมพนัธระหวางปจจยัดานแรงจงูใจในการบรหิารกับ 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยที่เปนเงนิลงทนุ 
 

 ทิศทาง ทิศทาง คาสัมประสิทธิ์   
ปจจัย ความสัมพันธ ความสัมพันธ ความถดถอย คาสถิติ t p - value 

 ที่ไดจาก ที่คาดหวัง (α )   
 การประมวลผล (Expected sign)    

Constant   0.098 3.000* 0.003 

ROA - - -0.113 -0.810 0.419 

DA - + 0.060 1.195 0.233 

CH + + 0.031 0.636 0.525 

MD + + 0.167 3.989* 0.000 

* ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

Adjusted R2 = 0.088 

คาสถิติ F = 6.251 , p-value = 0.000 

หมายเหตุ : จํานวนตัวอยางที่ใชประมวลผล 219 ตัวอยางเนื่องจากมีตัวอยางที่เปนคาผิดปกติจํานวน 9 ตัวอยาง 

 



 81 

จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหารกับขนาดในการรับรูการดอยคา สามารถสรุปผลการศึกษาไดตามตารางที่ 

4.27 วา ณ ระดับความเชื่อมั่น 95 % พบวา ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารที่มีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ (1) ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมมี 1 ปจจัย ไดแก 

การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา (2) 

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน มี 2 ปจจัย ไดแก อัตราผลตอบแทนตอ 

สินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคา การเปลี่ยน

ประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา และ (3) ขนาด

ในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนมี 1 ปจจัย ไดแก การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธ

ในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคา 
 

ตารางที่ 4.27 สรุปผลการทดสอบของขนาดในการรับรูการดอยคาของงสนิทรพัย 

 
ผลการวิจัย ณ ระดับความเชื่อม่ัน 95% ประเภทสินทรัพย ตัวแปรอิสระ 

ความสัมพันธ ณ 

ระดับนัยสําคัญ

ทางสถิติ 

ทิศทาง

ความสัมพันธ 

การทดสอบ

สมมติฐาน 

สินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

สินทรัพยที่มีตัวตน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม มี - ยอมรับ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ มี + ยอมรับ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ไมมี + ปฏิเสธ 

เงินลงทุน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ไมมี - ปฏิเสธ 

 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนประธานกรรมการ ไมมี + ปฏิเสธ 

 การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ มี + ยอมรับ 

หมายเหตุ +  =  มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 

  -   =  มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
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4.2.2.4 การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 
 จากตารางที่ 4.27 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานของการศึกษา

ความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร ซึ่งประกอบดวย (1) ความสามารถในการ

ทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (2) อัตราสวนหนีสิ้น

รวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) (3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ และ (4) การ

เปลี่ยนกรรมการผูจัดการ กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จําแนกเปน (1) สินทรัพย

รวม (2) สินทรัพยที่มีตัวตน และ(3) เงินลงทุน การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐานจําแนกตาม

ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร มีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
 

1) ความสามารถในการทํากําไร (กอนการรับรูการดอยคา) ที่วัด
จากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  

จากการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํา

กําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 

ประเภท พบวาความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนสินทรัพยรวมมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและเงินลงทุน ถึงแมจะมีความสัมพันธในทิศทาง

ตรงกันขามตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว  

การไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยรวม อาจเกิดจากการประมาณมูลคาที่คาดวาจะได รับคืนเพื่อนําไป

เปรียบเทียบกับราคาตามบัญชีและรับรูสวนที่สูงกวามูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนเปนรายการขาดทุน

จากการดอยคาเปนคาใชจายในงบกําไรขาดทุนนั้น มิไดมาจากการนําสินทรัพยที่มีขอบงชี้การ 

ดอยคามาประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนในภาพรวมแลวรับรูการดอยคาเปนยอดรวม แต

กิจการตองประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพยแตละรายการ ซึ่งหากกิจการไม

สามารถประมาณมูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนของสินทรัพยแตละรายการได กิจการตองกําหนดวา

สินทรัพยที่กําลังพิจารณานั้นรวมอยูในหนวยสินทรัพยที่กอใหเกิดเงินสด4 F

5ใด แลวจึงหามูลคาที่

คาดวาจะไดรับคืนของหนวยสินทรัพยที่กอใหเกิดเงินสดนั้น จึงทําใหไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวม  

                                                           
5 หนวยสินทรัพยที่กอใหเกิดเงินสด หมายถึง สินทรัพยกลุมที่เล็กที่สุดที่สามารถระบุไดวาการใชกลุม

สินทรัพยดังกลาวอยางตอเนื่องจะกอใหเกิดกระแสเงินสดรับ ซึ่งโดยสวนใหญเปนอิสระจากกระแสเงินสดรับที่
เกิดจากสินทรัพยอื่นหรือกลุมสินทรัพยอื่น 
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สําหรับการที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน อาจเกิดจากเงินลงทุนมิใชองคประกอบหลักใน

การดําเนินกิจการ จึงมิใชสินทรัพยหลักที่กอใหเกิดกําไรที่จะสงผลตอฐานะทางการเงินและผลการ

ดําเนินงานหลักของกิจการ จึงทําอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของกิจการไมมีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

 
2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (กอนการรับรูการดอยคา) 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางอัตราหนี้สินรวมตอ     

สินทรัพยรวมของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท ซึ่งขัดแยงกับงานวิจัยของ Loh และ Tan 

(2002) ที่พบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย

รวมและสินทรัพยที่มีตัวตน แตไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรู

การดอยคาของเงินลงทุน 

  ผลการศึกษาขางตนอาจไดรับผลกระทบจากขอมูลในชวงป 2542 - 2543 

ซึ่งเปนชวงที่เศรษฐกจิอยูในภาวะตกต่ํา ผูวิจัยจึงทําการประมวลผลเพิ่มเติม โดยการจําแนกขอมูล

เปนป 2542 - 2543 เปรียบเทียบกับป 2545 - 2546 ดังแสดงในตารางที่ 4.28 ซึ่งจากผลการศึกษา

ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 

ประเภทซึ่งสอดคลองกบัผลการวิจัยขางตน ดังนั้นการไมพบความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ อาจเกิดจากในชวงป 2542 - 2546 สถาบันการเงินอาจมีเงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและ

ซับซอนขึ้นหรืออาจเพิ่มดอกเบี้ยในการใหสินเชื่อใหสูงขึ้น ดังจะเห็นไดจากมูลคาการใหสินเชื่อที่

ลดลงตลอดชวงป 2542 - 2546 ดังที่ไดกลาวแลวขางตน จึงทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังจะกอ

หนี้เพิ่มได เพราะนอกจากจะเปนการยากที่จะไดรับสินเชื่อแลว อาจกังวลกับภาระดอกเบี้ยที่จะ

สูงขึ้น ดังนั้นกิจการจึงไมใหความสําคัญกับการลดความเสี่ยงทางการเงินหรือการรักษาระดับความ

เสี่ยงตอการชําระหนี้ จึงทําใหไมวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับใดก็ไมมีผลตอ

การกําหนดมูลคาหรือจํานวนเงินในการรับรูการดอยคา ผลการวิจัยจึงไมพบความสัมพันธระหวาง

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท 
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ตารางที่ 4.28 เปรียบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรพัยรวม

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัย 

 
ทิศทางความสัมพันธที่ไดจากการประมวลผล ระดับนัยสําคัญทางสถิติ สินทรัพย 

2542-2546 2542-2543 2545-2546 2542-2546 2542-2543 2545-2546 

สินทรัพยรวม - - - No No No 

สินทรัพยที่มีตัวตน - - - No No No 

เงินลงทุน + + - No No No 

Yes = มีนัยสําคัญทางสถิติ                                    No    = ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+     = มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน                  -     = มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 
 
3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
จากผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนประธาน

กรรมการกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาการเปลี่ยนประธาน

กรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยรวมและเงินลงทุน ถึงแมจะพบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว  

จากขอสรุปขางตน สอดคลองกับผลการวิจัยของ Loh และ Tan (2002)  

ที่พบวา การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการ 

ดอยคาเฉพาะสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งการไมพบความสัมพันธกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและ

เงินลงทุน อาจเกิดจากดวยบทบาทหนาที่ของประธานกรรมการที่เปนผูกําหนดทิศทาง นโยบายของ

กิจการจึงทําใหไมไดเปนผูตัดสินใจ หรือลงลึกในรายละเอียดเกี่ยวกับการกําหนดขนาดในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพย แตอยางไรก็ตามการที่พบความสัมพันธดังกลาวกับการทดสอบกับ 

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากสินทรัพยที่มีตัวตนเปนสินทรัพยหลักในการดําเนิน

กิจการสงผลตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการเปนอยางมาก และเปนสนิทรพัย

ที่เห็นไดชัดเจน จึงอาจเขามามีบทบาทในการตัดสินใจ 

 
4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ  
จากการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท พบวาการเปลี่ยนกรรมการ 

ผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและ 
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เงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ถึงแมจะพบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรง

ตามสมมติฐานที่ตั้งไว  

   สําหรับการไมพบความสมัพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากกรรมการผูจัดการที่เขามาใหมอาจไมตองการ

เส่ียงตอการตัดสินใจที่อาจผิดพลาดในการลดมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตนซึ่งเปนสินทรัพยหลักใน

การดําเนินกิจการ ถึงแมกรรมการผูจัดการจะเปนผูที่มีอํานาจสูงสุดของฝายบริหาร สามารถ

บริหารงาน ตัดสินใจตามในแนวทางที่พิจารณาแลวเห็นวาเกิดประโยชนกับกิจการมากที่สุด แต

อยางไรก็ตามกรรมการผูจัดการก็ยังมีฐานะเปนลูกจางของบริษัทที่บริหารงานเพื่อแลกเปลี่ยน

ความสามารถของตนกับคาตอบแทนที่จะไดรับ หากตัดสินใจผิดพลาดตั้งแตในชวงแรกของการเขา

มารับตําแหนงอาจมีผลตอภาพพจนหรือคาตอบแทนที่จะไดรับ และประกอบกับการลดลงของ

มูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตนซึ่งเปนสินทรัพยหลักของกิจการจะสงผลตอฐานะทางการเงินและผล

การดําเนินงานของกิจการเปนอยางมาก ประธานกรรมการอาจเขามามีสวนในการกําหนดขนาด

หรือมูลคาในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยขางตนที่พบวา

การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน จึงทําใหการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่มีตัวตน  

  จากผลการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบรหิารกบั

โอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย จะเห็นไดวาผลการวิจัย

ที่ทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคามีทั้งที่สอดคลองและ 

ขัดแยงกัน ซึ่งสามารถสรุปโดยจําแนกตามปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร ไดดังนี้ 

 
1) ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถติิ ซึ่งขัดแยงกับผล

การทดสอบกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม เนื่องจากไมพบ

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรพัยทีเ่ปนสนิทรพัย

รวม กลาวคือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีอิทธิพลในการพิจารณาการดอยคา แตเมื่อรับรู

การดอยคาแลวอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมกลับไมมีอิทธิพลในการกําหนดมูลคาหรือจํานวน

เงินของรายการขาดทุนจากการดอยคา ความขัดแยงดังกลาวอาจเกิดจากการพิจารณาการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมเปนการประมวลผลโดยรวมการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทุก 
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รายการของกลุมตัวอยางที่มีการรับรูการดอยคา ดังนั้นเมื่ออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลง 

ซึ่งหมายถึงความสามารถในการทํากําไรและประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยลดลง ไมเปนดังที่

คาดไว จึงเปนขอบงชี้วานาจะมีสินทรัพยของกิจการรายการใดรายการหนึ่งที่อาจเกิดการดอยคา 

แตในการกําหนดมูลคาของรายการขาดทุนจากการดอยคาฝายบริหารจะตองกําหนดจากสินทรัพย

แตละรายการไมใชในภาพรวม จึงทําใหไมพบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม 

สําหรับการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน พบวาอัตราผลตอบแทน

ตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกบัโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึง่สอดคลอง

กับผลการวิจัยกับขนาดในการรับรูการดอยคาที่พบวามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติใน

ลักษณะเดียวกัน และการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน พบวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย

รวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยกับขนาดในการ

รับรูการดอยคาที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติเชนกัน ดังที่ไดอธิบายในสวนของ

การวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 

 
  2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
  อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาส

ในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งขัดแยงกับผลการ

ทดสอบกับขนาดในการรับรูการดอยคาที่ไมพบความสัมพันธของสินทรัพยดังกลาวอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ หรือกลาวอีกนัยหนึ่งวา อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมที่เพิ่มข้ึนมีอิทธิพล

ในการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน แตเมื่อรับรูการ

ดอยคาแลวอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกลับไมมีอิทธิพลในการกําหนดมูลคาหรือจํานวน

เงินในการรับรูการดอยคา ความขัดแยงดังกลาวอาจเกิดจาก ในชวงป 2542 - 2546 เปนชวงที่

สถาบันการเงินมีนโยบายในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนขึ้น จะเห็นไดจากมูลคาการให 

สินเชื่อที่ลดลงอยางตอเนื่องดังที่ไดกลาวแลวขางตน ดังนั้นกิจการอาจอาศัยชวงจังหวะเวลาที่ไม

คาดหวังวาจะกอหนี้เพิ่มไดทําการปรับปรุงโครงสรางตนทุนของกิจการโดยการพิจารณาการดอยคา

ของสินทรัพย ดังนั้นอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมจะอยูในระดับใดก็ไมมีอิทธิพลในการ

กําหนดมูลคาในการรับรูการดอยคา เนื่องจากกิจการอาจไมใหความสําคัญกับการรักษาระดับ

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

สวนการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอ 

สินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งสอดคลองกับการทดสอบกับ
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ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุนเนื่องจากไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติเชนกัน  

 
  3) การเปลี่ยนประธานกรรมการ 
  การเปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ซึ่งสอดคลองกับผลการทดสอบกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยดังกลาวที่ไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

สําหรับการทดสอบกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน พบวา การเปลี่ยน

ประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคา ซึ่งขัดแยงกับผลการทดสอบ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาที่พบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

ความขัดแยงดังกลาวอาจเกิดจาก โดยบทบาทหนาที่ของประธานกรรมการนั้นเปนผูกําหนดทิศทาง 

นโยบาย ติดตามดูแลการบริหารงานของฝายบริหาร และมอบหมายใหกรรมการผูจัดการทําหนาที่ 

ควบคุม ดูแล ตัดสินใจในการบริหารงานของกิจการ ดังน้ันประธานกรรมการคนใหมจึงไมไดเปนผู

ตัดสินใจหรือลงลึกในรายละเอียด อยางเชน การพิจารณาการดอยคา เนื่องจากไดมอบหมายหนาที่

ตางๆใหกรรมการผูจัดการแลว แตเมื่อมีรายงานจากกรรมการผูจัดการวาสินทรัพยของกิจการเกิด

การดอยคา ประธานกรรมการอาจเขามามีสวนในการกําหนดมูลคาในการรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตน เนื่องจากเปนสินทรัพยหลักที่มีผลกระทบตอฐานะทาง

การเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ และเปนสินทรัพยที่เห็นไดชัดเจน 

 
  4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 
  การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและเงินลงทุน ซึ่งสอดคลองกับผลการทดสอบกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยดังกลาวที่พบความสัมพันธในลักษณะเดียวกัน สําหรับ

การทดสอบกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ผลการทดสอบ พบวาการทดสอบกับโอกาสใน

การรับรูการดอยคาและขนาดในการรับรูการดอยคาสอดคลองกันคือไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติถึงแมจะมีทิศทางความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ดังที่ไดอธิบายในสวนของการวิเคราะหผลการทดสอบสมมติฐาน 



 

บทที่ 5 
 

บทสรุปและขอเสนอแนะ 
 

5.1 สรุปผลการวิจัย 
  การรับรูการดอยคาหรือการตั้งคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยเปนรายการที่ข้ึนอยู

กับดุลยพินิจของฝายบริหารที่นอกจากจะทําใหผลการดําเนินงานหรือกําไรในปที่มีการรับรูการดอย

คาลดลงแลว ยังสงผลทําใหมูลคาของสินทรัพยลดลงดวย เนื่องจากการรับรูการดอยคาเปนรายการ

ที่ข้ึนอยูกับดุลยพินิจของฝายบริหารนี้เอง จึงเปนที่นาสนใจวามีแรงจูงใจใดที่มีผลตอการตัดสินใจ

รับรูการดอยคาของฝายบริหาร ทั้งที่การรับรูการดอยคาสงผลกระทบในทางลบตอกิจการไมวาจะ

เปนการแสดงถึงทิศทาง นโยบายในการบริหารงานที่ผิดพลาดของกิจการที่ไมสามารถสราง

ผลตอบแทนจากสินทรัพยไดดังที่คาดไว รวมทั้งความสามารถและประสิทธิภาพในการบริหาร

สินทรัพยของฝายบริหารที่ลดลง ดังนั้นงานวิจัยนี้จึงมุงที่จะศึกษาถึงความสัมพันธระหวางแรงจูงใจ

ในการบริหารกับการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ซึ่งจากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของ 

สามารถจําแนกปจจัยดานแรงจูงใจของฝายบริหารออกเปน 4 ปจจัย ไดแก 1) ความสามารถในการ

ทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 2) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 3) 

การเปลี่ยนประธานกรรมการ และ4) การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ โดยศึกษากับสินทรัพยที่เปน

สินทรัพยรวมเพื่อศึกษาในภาพรวม และศึกษากับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนและเงินลงทุน  

  กลุมตัวอยางในการวิจัยครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ในระหวางป 2542 - 2546 ทุกบริษัท ยกเวนบริษัทในกลุมสถาบันการเงิน ไดแก 

ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพยและบริษัทประกันชีวิตและประกันภัย และบริษัทอยูระหวางฟนฟูกิจการ 

โดยการเก็บรวบรวมขอมูลที่ใชในการประมวลผลตามตัวแบบ ไดแก ตัวแปรตาม ซึ่งประกอบดวย 

โอกาสในการรับรูการดอยคาและจํานวนเงินของรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยแตละ

ประเภท สวนตัวแปรอิสระที่เปนขอมูลทางการเงิน ประกอบดวยอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม

และอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม ไดมาจากฐานขอมูลทางการเงินของตลาดหลักทรพัยแหง

ประเทศไทยหรือ I-SIMS และขอมูลเกี่ยวกับผูบริหารระดับสูง ซึ่งประกอบดวยการเปลี่ยนประธาน

กรรมการและการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ ซึ่งไดมาจากขอมูลที่เปดเผยในเว็บไซตเซ็ทสมารท ดอท 

คอม ผลการวิเคราะหจําแนกตามตัวแปรปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหาร สรุปไดดังนี้ 
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1. ความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
  จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาความสามารถในการทํากําไรที่วัดจาก

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับโอกาสในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว แตไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคา

ของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ถึงแมจะมีทิศทางความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามตรงตาม

สมมติฐานที่ตั้งไว 

  จากผลการทดสอบขางตน สามารถสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

ซึ่งเปนตัววัดผลตอบแทนทั้งหมดของกิจการที่ผูเปนเจาหนี้และผูเปนเจาของกิจการจะไดรับจากการ

ลงทุนโดยไมคํานึงถึงที่มาของแหลงเงินทุน รวมทั้งเปนตัววัดความสามารถและประสิทธิภาพของ

ฝายบริหารในการใชสินทรัพยของกิจการในการสรางกําไร มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

โอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตนเทานั้น 

ซึ่งอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมที่ เพิ่มข้ึน  แสดงวากิจการมีกําไรที่ เพิ่มข้ึนสงผลให

ความสามารถในการทํากําไรเพิ่มข้ึน ฝายบริหารมีความสามารถและประสิทธิภาพในการใช

สินทรัพยของกิจการในการสรางกําไรไดเพิ่มข้ึน ฝายบริหารจึงไมจําเปนที่จะตองรับรูการดอยคา

ของสินทรัพย ยอมทําใหโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยลดลง แตในทางตรงกันขาม 

หากกิจการมีกําไรลดลงหรือมีผลขาดทุน ยอมเปนสัญญาณวาสินทรัพยที่กิจการมีอยูสามารถทํา

กําไรไดลดลง แสดงถึงความสามารถและประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยของฝายบริหารในการ

สรางกําไรลดลง ยอมทําใหโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มขึ้น แตเมื่อพิจารณา

สินทรัพยแตละประเภท ความสัมพันธดังกลาวจะเกิดขึ้นกับสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน

เทานั้น ทั้งนี้อาจเกิดจากอํานาจในการควบคุมและตัดสินใจในการบริหารสินทรัพยที่มีตัวตนเปน

ของกิจการหรือฝายบริหารเอง และเปนสินทรัพยหลักที่กอใหเกิดกําไรของกิจการ ในขณะที่เงิน

ลงทุนมิใชสินทรัพยหลักที่กอใหเกิดกําไร และเงินลงทุนบางสวนก็เปนสินทรัพยที่อยูในการควบคุม

และตัดสินใจในการบริหารของกิจการอื่นหรือฝายบริหารของกิจการอื่น ความสามารถในการทํา

กําไรของกิจการจึงอาจไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงิน

ลงทุน จึงทําใหไมพบความสัมพันธกับสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน  

  สวนการทดสอบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย พบวา 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยทีมีตัวตน ซึ่งสอดคลองกับผลการทดสอบของโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ซึ่งอาจเกิดจากสินทรัพยที่มีตัวตนเปนสินทรัพย

หลักในการดําเนินงานของกิจการและมีมูลคาสูงเมื่อเทียบกับสินทรัพยประเภทอื่น การประมาณ 
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มูลคาที่คาดวาจะไดรับคืนจึงมีชองทางใหผูบริหารใชดุลยพินิจไปในทิศทางตางๆตามที่ตองการได 

เชน หากตองการรับรูรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยเพิ่มข้ึนผูบริหารก็ประมาณมูลคา

ที่คาดวาจะไดรับคืนใหลดลง และดวยมูลคาที่สูงของสินทรัพยที่มีตัวตนจึงทําใหขนาดในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนสงผลตอราคาตามบัญชีในงบดุลของกิจการที่

สะทอนในรูปใหเห็นถึงฐานะทางการเงินของกิจการ ดังนั้นฝายบริหารจึงตองใหความสําคัญกับการ

กําหนดขนาดหรือมูลคาของรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน  

อยางไรก็ตามงานวิจัยนี้ ไมพบวาอัตราผลตอบแทนตอ สินทรัพย รวมมี

ความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน ทั้งนี้อาจเกิดจากเงิน

ลงทุนมิใชองคประกอบหลักในการดําเนินงานของกิจการ จึงมิใชสนิทรัพยที่กอใหเกิดกําไรหลักกับ

กิจการ ความสามารถในการทํากําไรของกิจการจึงอาจไมมีผลตอการกําหนดขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

 
2. อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม

และสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติซึ่งตรงขามกับสมมติฐานที่ตั้งไว และไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงิน

ลงทุน และมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

จากผลการทดสอบขางตน อาจอธิบายไดวา ในชวงที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา

กิจการสวนใหญประสบกับภาวะขาดทุน มีความสามารถในการทํากําไรลดลงยอมสงผลให

ความสามารถในการชําระหนี้ลดลงและความเสี่ยงตอการชําระหนี้ก็เพิ่มข้ึน สถาบันการเงินจึงอาจ

ตั้งเงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนมากขึ้น ทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังวาจะ

ไดรับการใหสินเชื่อ เนื่องจากจะเปนการยากที่จะไดรับสินเชื่อแลว กิจการอาจไมมีแรงจูงใจที่จะ

ลงทุนในสินทรัพยหรือลงทุนในกิจกรรมทางธุรกิจเพิ่ม ทั้งนี้เพราะอาจเสี่ยงตอการประสบความ

ลมเหลวหากตัดสินใจกูเงินเพื่อลงทุนเพิ่มและอาจตองแบกรับภาระในการจายดอกเบี้ยที่เพิ่มข้ึน จึง

ทําใหกิจการอาจไมใหความสําคัญกับการรักษาระดับอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม แตหัน

ไปใหความสําคัญกับมุมมองดานอื่นเพื่อการรายงานผลการดําเนินงานที่จะปรับตัวสูงขึ้นในปถัดไป 

เชน การตัดจําหนายสินทรัพย การรับรูการดอยคา หรือการเกิดพฤติกรรมลางบาง (Take a Bath) 

จึงทําใหผลการวิจัยนี้พบวาอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยรวมและสินทรัพยที่มีตัวตน ตรงขามกับสมมติฐาน

ที่ตั้งไว  
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อยางไรก็ตามผลการทดสอบกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน

เงินลงทุนกลับไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งอาจอธิบายไดในลักษณะเดียวกัน

กับกรณีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม กลาวคือ เงินลงทุนมิใชสินทรัพยหลักของกิจการ และ

เงินลงทุนอาจมิใชสินทรัพยหลักที่เกิดจากการกอหนี้ จึงทําใหไมพบความสัมพันธกับโอกาสในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุน 

  สวนการทดสอบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย พบวา 

อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท นอกจากนี้เมื่อเปรียบเทียบการรับรูการดอยคาในป 

2542 - 2543 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ํา กับป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว       

ผลการทดสอบก็ไมพบความสัมพันธกับขนาดในการรับรูการดอยคาเชนกัน ดังนั้นการไมพบ

ความสัมพันธดังกลาว อาจเกิดจากในชวงปที่ใชในการศึกษา (2542 – 2546) สถาบันการเงินอาจมี

เงื่อนไขในการใหสินเชื่อที่ยุงยากและซับซอนขึ้นเนื่องจากมีความกังวลเกี่ยวกับการเก็บหนี้ จะเห็น

ไดจากมูลคาการใหสินเชื่อของสถาบันการเงินลดลงอยางตอเนื่องจากป 2541 ที่มีการใหสินเชื่อ 30 

ลานลานบาท ลดลงเหลือ 24 ลานลานบาท ในป 25465F

6 จึงทําใหกิจการสวนใหญไมคาดหวังวาจะ

ไดรับสินเชื่อเพราะนอกจากจะเปนการยากที่จะไดรับสินเชื่อแลว อาจกังวลกับภาระดอกเบี้ยที่จะ

สูงขึ้น ดังนั้นกิจการจึงไมใหความสําคัญกับการลดความเสี่ยงทางการเงิน จึงทําใหไมวาอัตราสวน

หนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมอยูในระดับใดก็ไมมีผลตอการกําหนดมูลคาหรือจํานวนเงินในการรับรู

การดอยคา ผลการวิจัยจึงไมพบความสัมพันธของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท 

 
3. การเปลี่ยนประธานกรรมการ 

  จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาการเปลี่ยนประธานกรรมการไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท  

ถึงแมจะมีทิศทางความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

  จากผลการทดสอบขางตน เกิดจากการที่โดยบทบาทหนาที่ของประธานกรรมการ

ที่ไมไดผูทําหนาที่ในการบริหารงานดวยตนเอง แตเปนผูที่กําหนดทิศทาง นโยบาย ตลอดจน

ติดตามการบริหารงานของฝายบริหาร และคอยสอดสองดูแลใหการบริหารงานของฝายบริหาร

เปนไปเพื่อประโยชนสูงสุดตอกิจการ จึงทําใหประธานกรรมการไมไดเปนผูตัดสินใจพิจารณาการ

                                                           
6 ที่มา : ขอมูลที่เผยแพรในเว็บไซตของธนาคารแหงประเทศไทยในหัวขอฐานขอมูลเศรษฐกิจ 

(www.bot.or.th)  
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ดอยคา เพียงแตคอยติดตาม สอดสองดูแล การตัดสินใจของฝายบริหารวาเปนไปเพื่อประโยชนของ

กิจการหรือไม จึงทําใหการเปลี่ยนประธานกรรมการไมมีความสัมพันธกับโอกาสในการรบัรูการดอย

คาของสินทรัพย  

  อยางไรก็ตาม การทดสอบความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนประธานกรรมการกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคา พบวา การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ แตไมพบวามีความสัมพันธดังกลาวกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน 

สินทรัพยรวมและเงินลงทุน ถึงแมจะมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตามสมมตฐิานที่ตั้งไว 

  สําหรับการที่การเปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

ขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตนนั้น อาจเกิดจากสินทรัพย

ที่มีตัวตนเปนสินทรัพยหลักของกิจการ ซึ่งเปนองคประกอบสําคัญที่แสดงถึงฐานะทางการเงินของ

กิจการ มีมูลคาคอนขางสูงเมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพยประเภทอื่น การรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่มีตัวตนจึงสงผลตอฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ และอาจสงผล

ตอทิศทาง นโยบายในการดําเนินหลักกิจการ ดังนั้นประธานกรรมการจึงอาจมีสวนในการกําหนด

ขนาดในการรับรูการดอยคาเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตน 

 
4. การเปลี่ยนกรรมการผูจัดการ 

  จากการทดสอบสมมติฐานการวิจัย พบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวม

และเงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมพบความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน ถึงแมจะ

มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

ผลการทดสอบขางตน อาจเกิดจากกรรมการผูจัดการคนใหมไมไดมีสวนเกี่ยวของ

กับการบริหารหรือตัดสินใจเกี่ยวกับสินทรัพยนั้นในอดีต จึงทําใหตัดสินใจรับรูการดอยคาของ 

สินทรัพยที่เห็นวาไมสามารถสรางผลตอบแทนกลับมาสูกิจการหรือไมไดใชประโยชนจากสินทรัพย

นั้นไดงายขึ้นและการรับรูการดอยคายังเพิ่มโอกาสใหกรรมการผูจัดการคนใหมแสดงความสามารถ

ในการปรับปรุงผลการดําเนินงานของกิจการใหเพิ่มขึ้นในอนาคต และอาจเพิ่มโอกาสในการแกไข 

เปลี่ยนแปลง เกณฑในการวัดผลการปฏิบัติงานของกรรมการผูจัดการใหต่ําลง แตสําหรับการไมพบ

ความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่

เปนสินทรัพยที่มีตัวตนนั้น อาจเกิดจากผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ําอยางมากในป 2542 - 

2543 จึงทําใหไมพบความสัมพันธดังกลาวกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 
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ประเภท แตในป 2545 - 2546 ที่เศรษฐกิจอยูในภาวะฟนตัว พบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยทั้ง 3 ประเภท จึงทํา

ใหสรุปไดวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับโอกาสในการรับรู

การดอยคาของสินทรัพยหากกิจการไมไดอยูในภาวะที่ไดรับผลกระทบจากเศรษฐกิจที่ตกต่ําอยาง

รุนแรง 

  สวนผลการทดสอบความสัมพันธของการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการกับขนาดใน

การรับรูการดอยคาของสินทรัพย พบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและเงินลงทุนอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว แตไมพบวามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่ เปนสินทรัพยที่มีตัวตนถึงแมจะมีทิศทาง

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว 

  สําหรับการพบวาการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยรวมและเงินลงทุนสนับสนุนแนวคิดที่วา 

การที่กรรมการผูจัดการคนใหมไมไดมีสวนเกี่ยวของกับการบริหารงานและตัดสินใจตางๆ เกี่ยวกับ

สินทรัพยของกิจการในอดีต เมื่อมีการรับรูการดอยคาจึงรับรูดวยมูลคาที่สูงกวากรรมการผูจัดการ

คนเกา เพราะนอกจากเปนการสะสางปญหาที่กรรมการผูจัดการคนเกาทําไวแลว ยังสงผลใหกําไร

ปรับตัวเพิ่มข้ึนในปถัดไปเมื่อเปรียบเทียบกับปที่มีการรับรูการดอยคา ซึ่งสงผลตอผลตอบแทนที่

กรรมการผูจัดการจะไดรับจากผลประกอบการที่เพิ่มข้ึน 

สําหรับการไมพบความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับขนาดในการรับรูการ

ดอยคาของสินทรัพยที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน อาจเกิดจากความกังวลเกี่ยวกับการตัดสินใจที่อาจ

ผิดพลาดในการลดมูลคาของสินทรัพยที่มีตัวตน เนื่องจากเปนสินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ 

หากตัดสินใจผิดพลาดตั้งแตในชวงแรกของการเขามารับตําแหนงอาจมีผลตอภาพพจนหรือ

คาตอบแทนที่จะไดรับ ทั้งนี้การกําหนดขนาดหรือมูลคาในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน

สินทรัพยที่มีตัวตนอาจขึ้นอยูกับประธานกรรมการ เนื่องจากสินทรัพยที่มีตัวตนสงผลตอฐานะทาง

การเงินและผลการดําเนินงานของกิจการเปนอยางมาก ดังจะเห็นไดจากผลการวิจัยขางตนที่การ

เปลี่ยนประธานกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับขนาดในการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน จึงทําใหการเปลี่ยนกรรมการผูจัดการไมมีความสัมพันธ

กับขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยเฉพาะที่เปนสินทรัพยที่มีตัวตน แตกรรมการผูจัดการ

จะเปนผูตัดสินใจเกี่ยวกับขนาดในการรับรูการดอยคาของเงินลงทุนซึ่งมิใชองคประกอบหลักของ

กิจการ การรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปนเงินลงทุนจึงไมสงผลโดยตรงกับการดําเนินงานหลัก
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ของกิจการ จึงทําใหกรรมการผูจัดการกําหนดมูลคารายการขาดทุนจากการดอยคาของเงินลงทุน

ไดงายและมีความเสี่ยงที่จะไดรับผลกระทบหากตัดสินใจผิดพลาดที่ต่ํากวา  
 
5.2 ประโยชนในการนําไปใช 

ผลการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารกับ

โอกาสและขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย นาจะชวยใหผูใชขอมูลในงบการเงินสามารถ

พิจารณาถึงแนวโนมในการรับรูการดอยคา รวมถึงขนาดในการรับรูการดอยคา คือ เมื่อกิจการมี

กําไรลดลง หรือประสบกับภาวะขาดทุน ยอมสะทอนใหเห็นวาสินทรัพยที่กิจการมีอยูไมสามารถ

สรางผลตอบแทนไดดังที่คาดไว จึงมีแนวโนมที่ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาสูงขึ้น และขนาด

ในการรับรูการดอยคามีแนวโนมที่จะมีมูลคาสูงขึ้น โดยเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตนซึ่งเปน

สินทรัพยหลักในการดําเนินกิจการ นอกจากนี้ในงวดบัญชีที่กิจการมีอัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สินทรัพยรวมเพิ่มข้ึน ในขณะที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่ําและสถาบันการเงินมีอัตราการใหสินเชื่อ

ที่ลดลง มีแนวโนมที่ฝายบริหารจะพิจารณาการดอยคาสูงขึ้น โดยเฉพาะกับสินทรัพยที่มีตัวตน 

นอกจากประเด็นเกี่ยวกับขอมูลทางการเงิน ที่ผูใชขอมูลในงบการเงินตองใหความ

สนใจแลว ผูใชงบการเงินยังตองใหความสนใจเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงผูบริหารระดับสูงดวย

เชนกันเพราะผูบริหารระดับสูงเปนผูกําหนดนโยบาย ทิศทาง ตลอดถึงความเปนไปของกิจการ โดย

ในขั้นตอนการพิจารณาการดอยคาของสินทรัพยนั้น กรรมการผูจัดการจะเปนผูตัดสินใจ สวนใน

ข้ันตอนของการกําหนดขนาดหรือมูลคาในการรับรูการดอยคาของสินทรัพย ประธานกรรมการจะ

ไมไดลงลึกในรายละเอียด แตหากเปนการกําหนดขนาดในการรับรูการดอยคาของสินทรัพยที่เปน 

สินทรัพยที่มีตัวตน เนื่องจากเปนสินทรัพยหลักของกิจการและเห็นไดชัดเจน อาจเปนไปไดที่

ประธานกรรมการจะเขาไปมีสวนรวมในการตัดสินใจ 

ดังนั้นผูใชงบการเงินตองใชความระมัดระวังในการวิเคราะหขอมูลของกิจการที่

ประสบกับสภาวะดังกลาวขางตน ทั้งที่เปนขอมูลตัวเลขทางการเงินและขาวสารอื่นๆ ทั้งนี้อาจ

ชะลอการทําธุรกิจหรือลงทุนกับกิจการดังกลาวไวกอน และคอยสังเกตุการณวา ณ วันสิ้นงวดจะมี

การรับรูการดอยคาหรือไม ทั้งนี้ผูใชงบเงินอาจมีการวางแผน หรือแนวทางที่จะปฏิบัติสําหรบักจิการ

ที่สนใจหากเกิดสภาวะดังกลาวขึ้น เนื่องจากกิจการดังกลาวอาจมีการรับรูการดอยคาของสินทรัพย 

 
5.3 ขอจํากัดของการวิจัย 

การศึกษาในครั้งนี้ ผูวิจัยเก็บขอมูลการรับรูการดอยคาจากขอมูลตัวเลขที่แสดงใน

งบการเงิน ซึ่งในการรับรูการดอยคานั้นอาจมีกรณีที่กิจการควรรับรูการดอยคาแตไมไดรับรู 

เนื่องจากไมเขาเงื่อนไขตามที่มาตรฐานการบัญชีกําหนดไว ซึ่งกรณีนี้จะไมถูกรวมอยูในกลุม
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ตัวอยางของงานวิจัยนี้ สวนการวัดคามูลคาหรือขนาดในการรับรูการดอยคาที่ขึ้นอยูกับดุลยพินิจ

ของฝายบริหารนั้น ควรเปนผลตางระหวางมูลคาที่ควรจะเปนกับมูลคาที่วัดได จึงจะเปนการตอบ

คําถามวาแรงจูงใจในการบริหารมีผลตอขนาดในการรับรูการดอยคาหรือไม ซึ่งการเก็บขอมูลจาก

ตัวเลขที่แสดงในงบการเงินไมสามารถวัดคาดังกลาวได นอกจากนี้งานวิจัยนี้ไมสามารถแยกไดวา

ปจจัยที่เปนการเปลี่ยนผูบริหารระดับสูงเกิดขึ้นเมื่อใดของป ซึ่งอาจจะสงผลตอการวิจัย เชน ถาการ

เปลี่ยนผูบริหารเกิดขึ้นตอนตนปผลงานของปนั้นทั้งปก็เปนของผูบริหารคนใหมซึ่งผูบริหารอาจจะ

ไมตองการรับรูการดอยคาของสินทรัพย แตหากการเปลี่ยนผูบริหารเกิดขึ้นตอนปลายปผลงานของ

ปนั้นทั้งปก็เปนของผูบริหารคนเกาซึ่งอาจสงผลใหผูบริหารที่เขามาใหมตองการรับรูการดอยคาของ

สินทรัพยตามที่ไดกลาวมาแลว 

 
5.4 ขอเสนอแนะในการวิจยัในอนาคต 

การศึกษาในงานวิจัยนี้ ผูวิจัยสนใจศึกษาเฉพาะตัวแปรเกี่ยวกับปจจัยดาน

แรงจูงใจในการบริหาร ซึ่งเปนการศึกษาคนควาจากขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยศึกษา

จากการทบทวนวรรณกรรม และงานวิจัยที่เกี่ยวของเทานั้น จึงทําใหผูวิจัยวิเคราะหและตีความจาก

ผลการวิจัยที่ไดจากการเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิเพียงดานเดียว ในอนาคตอาจมีการศึกษากับ

ปจจัยอ่ืนเพิ่มเติม ไมวาจะเปนการเก็บรวบรวมขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) โดยการออก

แบบสอบถาม สัมภาษณ ฝายบริหารของกิจการ ทั้งนี้เพื่อคนหาตัวแปรอื่นที่อาจมีความสัมพันธกับ

การรับรูการดอยคา และอาจขยายขอบเขตโดยศึกษาตัวแปรอื่นนอกเหนือจากปจจัยดานแรงจูงใจ

ในการบริหารวามีปจจัยอื่นหรือไมที่มีความสัมพันธกับโอกาสและขนาดในการรับรูการดอยคา 

  นอกจากนี้ควรศึกษาเพิ่มเติมโดยการจําแนกเปนแตละกลุมอุตสาหกรรม เนือ่งจาก

ในแตละกลุมอุตสาหกรรมมีความแตกตางกัน ไมวาจะเปนลักษณะธุรกิจที่ตางกัน ไดรับผลกระทบ

จากภาวะเศรษฐกิจที่ตางกัน จึงทาํใหความสัมพันธที่ไดจากการวิจัยอาจแตกตางกัน และการวิจัยนี้

มุงศึกษากับการรับรูการดอยคาของสินทรัพยแบงออกเปนประเภทตางๆ ดังที่ไดกลาวแลวขางตน 

ในอนาคตจึงควรมีการศึกษาเพิ่มเติมวา ปจจัยดานแรงจูงใจในการบริหารมีความสัมพันธกับการ

รับรูการดอยคาของสินทรัพย โดยจําแนกสินทรัพยออกเปนแตละรายการ วามีความสัมพันธกัน

หรือไม อยางไร เนื่องจากการทดสอบกับสินทรัพยแตละรายการอาจมีความสัมพันธที่แตกตางกัน 
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ประวัติผูเขียนวิทยานิพนธ 
 

  นาวสาวหนึ่งฤทัย  นครพิน เกิดเมื่อวันที่ 27 พฤศจิกายน พ.ศ. 2522 สําเร็จ

การศึกษาระดับปริญญาตรีบริหารธุรกิจบัณฑิต เกียรตินิยมอันดับ 2 สาขาวิชาการบัญชีตนทุน จาก

สถาบันเทคโนโลยีราชมงคล วิทยาเขตพณิชยการพระนคร ในปการศึกษา 2544 และไดเขาศึกษา

ตอในหลักสูตรปริญญามหาบัณฑิต สาขาวิชาการบัญชี ภาควิชาการบัญชี คณะพณิชยศาสตรและ

การบัญชี จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย ในปการศึกษา 2545 
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