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บทคัดยอ 

 

 การวิจัยน้ี มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธของธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัว (FAM) ท่ีมีรายการ

ระหวางกัน (RPT) กับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 390 บริษัท ในป 2559 โดยทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากงบการเงินและหมายเหตุ

ประกอบงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา 

วิเคราะหสหสัมพันธของเพียรสัน และทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามโดยใชการวิเคราะหความ

ถดถอยเชิงพหุแบบตัดขวาง ผลการวิจัยพบวา ธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม

กับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ โดยท่ีรายการระหวางกันไมมีความสัมพันธกับการ

ตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ อยางไรก็ตามเมื่อธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีมี

รายการระหวางกันพบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทาง

ธุรกิจ แสดงใหเห็นวาธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวมากข้ึนและมีการทํารายการระหวางกันสูงจะสงผลใหมีการ

ตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจมากข้ึน นอกจากน้ียังพบวาโครงสรางเงินทุนมีความสัมพันธใน

ทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ และสํานักงานสอบบัญชีมีความสัมพันธ

ในทิศทางตรงกันขามกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ 
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Abstract 

 

The objective of this research is to examine the relationship between real earnings management 

(REM) and related party transaction (RPT) of family-owned business.  390 listed companies in 2016 were 

selected as a sample of our study. Information for our variable was obtained from financial statements and 

its notes of Thai listed companies. Descriptive statistics, Pearson’s correlation were used to analyze 

data.  Furthermore, the cross-sectional multiple regression is applied to examine the relationship between 

dependent and independent variables in our study. Our finding found that family ownership is negatively 

associated with real earnings management.  As well, we found that related party transaction is not 

significantly associated with real earnings management. However, our study result that family ownership 

with related party transaction is positively associated with real earnings management.  This result suggests 

that higher family-owned that have greater related party transaction are more likely to have higher real 

earnings management. In addition, we found that the leverage is positively associated with real earnings 

management and audit firms is negatively associated with real earnings management. 
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บทนํา 

งบการเงินเปนแหลงขอมูลท่ีใหขอมูลเก่ียวกับฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน

ของกิจการ ซึ่งขอมูลดังกลาวลวนแลวแตเปนประโยชนตอผูใชงบการเงินเพ่ือวิเคราะหผลการดําเนินงานของกิจการ ดังน้ัน

ความนาเช่ือถือและคุณภาพของขอมูลทางการเงินจึงเปนสิ่งท่ีสําคัญอยางยิ่งตอผูใชงบการเงินในการนําไปประกอบการ

ตัดสินใจเพ่ือกอใหเกิดมูลคาเพ่ิมทางเศรษฐกิจ ซึ่งขอมูลทางการเงินโดยเฉพาะกําไรเน่ืองจากเปนสิ่งท่ีผูบริหาร นักลงทุนและ

ผูใชงบการเงินอ่ืนใหความสนใจกอนรายการอ่ืนและใชเปนจุดอางอิงอยางงายเพ่ือประกอบการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ (Glaham 

et al., 2005) ผูบริหารจึงมีแรงจูงใจท่ีจะทําใหผลประกอบการบรรลุเปาหมายกําไรของบริษัท และเพ่ือท่ีจะหลีกเลี่ยงการ

รายงานผลการดําเนินงานท่ีเปนผลขาดทุน จึงเปนสาเหตุทําใหผูบริหารท่ีมีอํานาจในการตัดสินใจในการบริหารงานอาจจะเลอืก

ท่ีจะตกแตงตัวเลขทางบัญชีเพ่ือใหกําไรเปนไปตามเปาหมายของบริษัท เรียกวา การตกแตงกําไร ซึ่งการตกแตงกําไรน้ัน

สามารถทําได 2 วิธี คือ การตกแตงกําไรผานรายการคงคาง (Accrual-based Earnings Management, AEM) และการตกแตง

กําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (Real Earnings Management, REM) (Dechow and Skinner, 

2000) โดยเฉพาะอยางยิ่งในปจจุบันมีงานวิจัยจํานวนมากอธิบายวา ผูบริหารเลือกท่ีจะใชเทคนิคการตกแตงกําไรผานการใช

ดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจมากข้ึน เน่ืองจากเปนการตกแตงกําไรท่ีเกิดจากการตัดสินใจและดุลยพินิจของผูบริหาร

ดังกลาวสามารถเกิดข้ึนไดตลอดรอบระยะเวลาของการดําเนินงาน โดยไมตองรอจนกระท่ังสิ้นงวดเหมือนการตกแตงกําไรผาน

รายการคงคาง รวมท้ังเหตุผลสําคัญดานกฎระเบียบ ซึ่ง Cohen et al. (2008) พบวา การตกแตงกําไรผานรายการคงคางมี

แนวโนมลดลงในขณะท่ีการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจน้ันเพ่ิมมากข้ึนภายหลังการออก 

Sarbanes-Oxley Act ในประเทศสหรัฐอเมริกา 

สําหรับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจน้ันจะขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูบริหาร 

ซึ่งจะสามารถกระทําไดงายข้ึนเมื่อเปนธุรกิจครอบครัวเน่ืองจากการท่ีบริษัทมีครอบครัวใดครอบครัวหน่ึงถือหุนรวมกันเปนผู

ถือหุนรายใหญ ทําใหถือเสียงขางมากและมีอํานาจในการตัดสินใจ ซึ่งเรียกวา ผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุม (Controlling 

Shareholder) จึงมุงแสวงหาผลประโยชนสวนตัวและสามารถเอาเปรยีบผูถือหุนรายยอยและผูมีสวนไดเสียรายอ่ืน (ศิลปพร 

ศรีจั่นเพชร, 2551) โดยทําการตกแตงตัวเลขในงบการเงิน ซึ่งจะเรียกทฤษฎีน้ีวา Entrenchment Effect ตามท่ี Shleifer 

and Vishny (1997) ระบุวาผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมกิจการอาจใชอํานาจนําทรัพยากรและผลกําไรของกิจการไปแสวงหา

ผลประโยชนทําใหเกิดผลประโยชนสวนตัวจากการควบคุมกิจการ และสรางความเสียหายตอผูมีสวนไดเสียอ่ืน สอดคลองกับ 

Graham et al. (2005) ท่ีพบวาผูบริหารรอยละ 79.9 มีแนวโนมท่ีจะตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทาง

ธุรกิจ หรือในทางกลับกันผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมอาจเล็งเห็นผลประโยชนระยะยาวสูรุนลูกรุนหลานจึงมองการณไกลเพ่ือจะ

รักษาช่ือเสียงของกิจการไว จึงทําใหผูถือหุนเลือกท่ีจะไมตกแตงกําไร แตเลือกท่ีจะรักษาผลประโยชนใหกับผูถือหุนสวนนอย

อีกดวย เรียกทฤษฎีน้ีวา Alignment Effect (Fan and Wong, 2002) ตามท่ี Alzoubi (2015) พบวา ธุรกิจท่ีครอบครัวเปน

เจาของจะสงผลท่ีดีตอคุณภาพการรายงานทางการเงินทําใหการตกแตงกําไรลดลง และ Sun, Lan and Liu (2014) ก็ระบุวา 

ผูถือหุนแบบกระจุกตัวมคีวามสัมพันธในทิศทางตรงขามกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ 

ท้ังน้ีจากการศึกษาในอดีตยังไมสามารถสรุปไดวา พฤติกรรมผูบริหารของธุรกิจครอบครัวจะเปนไปตามทฤษฎี Entrenchment 

Effect หรือ Alignment Effect 
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ในขณะท่ีเมื่อกิจการน้ันมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวมากข้ึนยอมสงผลท่ีจะกอใหเกิดรายการเพ่ือใหไดมาซึ่ง

ผลประโยชนสูงสุด โดยสามารถทําผานรายการระหวางกัน (Related Party Transactions, RPT) ซึ่งเปนการทํารายการคา

ระหวางกิจการกับผูถือหุนหรือกิจการท่ีเก่ียวของกัน อันจะชวยใหผูบริหารไดรับผลประโยชนโดยตรง โดยไมตองคํานึงถึงผล

ประกอบการของบริษัทและเปนอีกทางเลือกหน่ึงท่ีสามารถกระทําการโดยไมผิดหลักการบัญชีท่ีรับรองโดยท่ัวไป เชน การ

กําหนดใหเชาสินทรัพยจากบุคคลในครอบครัว การขายสินทรัพยระหวางกัน เปนตน โดยงานวิจัยในอดีตสวนใหญพบวา 

กิจการท่ีมีการทํารายการระหวางกันน้ันจะมีความสัมพันธเชิงบวกกับการตกแตงกําไร (Limanto and Herusetya, 2016) 

และ (Vakilifard and Salmanian, 2015) ขณะท่ี Kuan, Tower, Rusmin and Van der Zahn (2010) กลับไมพบความสัมพันธ

ของการทํารายการระหวางกันกับการตกแตงกําไร อยางไรก็ตามยังไมพบวาสําหรับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ี

มีรายการระหวางกันน้ันจะทําใหบริษัทมีการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการธุรกิจเพ่ิมข้ึนหรือไม 

นอกจากน้ียังมีปจจัยควบคุมอ่ืนๆ ท่ีสงผลตอการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ ประกอบดวย 

ขนาดของบริษัท งานวิจัยในอดีตเช่ือวาขนาดของบริษัทอาจเปนปจจัยหน่ึงท่ีมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไร โดยมีท้ังท่ี

พบวามีความสัมพันธเชิงบวกกับการตกแตงกําไร (Gunny, 2010 และ Azoubi, 2015) และมีความสัมพันธเชิงลบกับการ

ตกแตงกําไร (นิพัฒน โพธ์ิวิจิตร, 2555 และ มีนา ภัทรนาวิก, 2555) และโครงสรางเงินทุนเปนสวนหน่ึงท่ีใชวัดผลการ

ดําเนินงานของกิจการได โดยงานวิจัยในอดีตสวนใหญพบวาโครงสรางเงินทุนมีความสัมพันธเชิงลบกับการตกแตงกําไร (Wang, 

2006 และ Azoubi, 2015) อีกท้ังโอกาสการเติบโตยังแสดงถึงความสามารถในการขับเคลื่อนกิจการเพ่ือใหอยูในความสนใจ

ของนักลงทุน ดังน้ันจึงเปนอีกปจจัยหน่ึงท่ีสงผลใหผูบริหารตกแตงกําไร (Azoubi, 2015 และ มีนา ภัทรนาวิก,2555) 

นอกจากน้ีสํานักงานสอบบัญชีก็ถือเปนสวนหน่ึงท่ีช้ีวัดคุณภาพของตัวเลขในงบการเงินได ดังน้ันกิจการท่ีเลือกใชสํานักงานสอบ

บัญชี BIG4 จึงเปนท่ียอมรับวาจะไมมีการตกแตงกําไร (Azoubi, 2015) นอกจากน้ีผูวิจัยยังไดมีการควบคุมปจจัยดาน

อุตสาหกรรม (Industry Effect) ท่ีอาจจะมีผลตอการศึกษาในครั้งน้ีดวย 

ดังน้ัน จากแนวโนมการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการธุรกิจท่ีเพ่ิมมากข้ึน รวมถึงแรงจูงใจของ

การตกแตงกําไรของธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ียังสรุปไมได และโอกาสของธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของ

ครอบครัวท่ีสามารถสรางรายการระหวางกัน จึงทําใหผูวิจัยสนใจท่ีจะศึกษาวาธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํา

รายการระหวางกันจะมีพฤติกรรมท่ีจะตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจหรือไม เพ่ือใหผูใชขอมูล

ในงบการเงินนําขอมูลท่ีไดไปใชในการตัดสินใจเพ่ือกอใหเกิดมูลคาเพ่ิมทางเศรษฐกิจไดอยางถูกตองและมีประสิทธิภาพมาก

ยิ่งข้ึน  

 

วัตถุประสงคการวิจัย 

วัตถุประสงคในการศึกษาครั้งน้ีคือ เพ่ือศึกษาความสัมพันธของธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการ

ระหวางกันกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ  
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ประโยชนท่ีไดรับ 

1. เพ่ือเพ่ิมการวิจัยเก่ียวกับการตกแตงกําไรของธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกัน 

2. ชวยใหนักลงทุนทราบถึงพฤติกรรมของธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวในการตกแตงกําไรและนําไป

ประกอบการตัดสินใจเพ่ือกอใหเกิดมูลคาเพ่ิมทางเศรษฐกิจ 

3. ชวยใหเจาหน้ีหรือผูใหกูเกิดความระมัดระวังตอขอมูลทางการเงินท่ีไดรับเพ่ือใชในการตัดสินใจท่ีจะประเมินความ

มั่งคงทางการเงิน สภาพคลองและความสามารถในการชําระหน้ี 

 

กรอบแนวคิดการวิจัย 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

ภาพท่ี 1 กรอบแนวคิดการวิจยั 

 

สมมติฐานการวิจัย 

 จากปญหาและความสําคญัของการตกแตงกําไรของผูบรหิารและการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

ทําใหตั้งสมมติฐานไดดังน้ี 

H1: ธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกันมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไร

ผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ 

 

ระเบียบวิธีวิจัย 

การวิจัยครั้งน้ีเปนการศึกษาเชิงประจักษ ประชากรท่ีใชในการศึกษา คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยในป 2559 จํานวน 513 บริษัท กลุมตัวอยาง 390 บริษัท ซึ่งจํานวนดังกลาวไมรวมบริษัทท่ีอยูในกลุมธุรกิจการเงิน 

บริษัทท่ีอยูในระหวางการฟนฟูกิจการ บริษัทท่ีปดงบการเงินไมตรงรอบระยะเวลาสิ้นป บริษัทท่ีมีขอมูลไมครบและตัวอยางท่ีมี

ความผิดปกติ (Outliers) โดยทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินของบริษัทท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และวิเคราะหขอมูลดวยสถิติพ้ืนฐาน ไดแก คาเฉลี่ย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

ตัวแปรอิสระ 

ตัวแปรที่สนใจศึกษา 

1.  ธุรกิจที่มีสัดสวนการถอืหุนของครอบครัว 

2.  รายการระหวางกัน 

3.  ธุรกิจที่มีสัดสวนการถอืหุนของครอบครัวที่มีรายการระหวางกัน 

ตัวแปรควบคุม 

1.  ขนาดบริษัท 

2.  โครงสรางเงินทุน 

3.  โอกาสการเติบโต 

4.  ประเภทสํานกังานสอบบัญช ี

5.  ประเภทอุตสาหกรรม 

ตัวแปรตาม 

การตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจใน

การสรางรายการทางธุรกจิ 
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คาต่ําสุด คามัธยฐาน คาสูงสุด และวิเคราะหสหสัมพันธของเพียรสัน และทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัว

แปรตามโดยใชการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุแบบตัดขวาง 

 

ตารางท่ี 1 จํานวนตัวอยางท่ีศึกษา 

 

ตัวอยางท่ีใชศึกษา จํานวน รอยละ 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 513 100.00 

หัก กลุมธุรกิจการเงิน   57   11.11  
บริษัทท่ีปดงบไมตรงรอบสิ้นป   26    5.07  
บริษัทท่ีไมสามารถเก็บขอมูลไดครบถวน    4    0.78  
บริษัทท่ีอยูระหวางฟนฟูการดาํเนินงาน   11    2.14 

 ตัวอยางท่ีมีความผดิปกติ (Outliers)   25         4.87 

จํานวนตัวอยาง 390  76.02 

 

ตัวแบบท่ีใชในการวิจัย 

สําหรับการคํานวณหาการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ ตาม Roychowdhury 

(2006) เนื่องจากเปนตัวแบบที่นักวิจัยในอดีตนิยมใช ไมวาจะเปน Graham et al. (2005) Sun, Lan and Liu (2014) 

และ Razzque et al. (2015) ซึ่งสามารถแบงออกเปน 3 ประเภท คือ การประมาณคาจากกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ดําเนินงาน (CFO) การประมาณคาจากตนทุนการผลิต (PROD) และการประมาณคาจากคาใชจายท่ีอยูในดุลยพินิจของ

ผูบริหาร (DISEXP) แตการศึกษาครั้งน้ีนํามาใชในการวิเคราะหเพียง 2 ประเภท คือ การประมาณคาจากกระแสเงินสดจาก

กิจกรรมดําเนินงาน (CFO) และการประมาณคาจากคาใชจายท่ีอยูในดุลยพินิจของผูบริหาร (DISEXP) เน่ืองจากการประมาณ

คาจากตนทุนการผลิตน้ันมีขอจํากัดในสวนของกลุมตัวอยาง เพราะจะทําใหกลุมตัวอยางท่ีเปนอุตสาหกรรมท่ีไมมีตนทุนการ

ผลิตถูกตัดออก ทําใหกลุมตัวอยางท่ีใชในการประมาณคาลดลง ดังน้ันจึงเลือกศึกษาจาก 2 ประเภทขางตน ตามตัวแบบท่ี

อางอิงมาจาก Roychowdhury (2006) มีดังน้ี  

1. การประมาณคาจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 

CFOi/Ait−1 =  α0 + α1(1/Ait−1) + β1(Si/Ait−1) + B2(∆Si/Ait−1) + εi                         (1) 

 

โดยท่ี 

CFOi คือ  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน ณ วันสิ้นงวด 

Ait−1 คือ  สินทรัพย ณ วันตนงวด 

Si คือ  ยอดขาย ณ วันสิ้นงวด 

∆Si คือ  การเปลี่ยนแปลงของยอดขาย ณ วันสิ้นงวด 

             εi คือ  คาความคลาดเคลื่อน (ตัวแทนของการประมาณคาจากกระแสเงินสด) 
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2.  การประมาณคาจากคาใชจายท่ีอยูในดุลยพินิจของผูบริหาร 

          DISEXPi/Ait−1  =  α0 + α1(1/Ait−1) + β(Sit−1/Ait−1) + εi                                         (2) 

โดยท่ี 

DISEXPi คือ คาใชจายท่ีอยูในดุลยพินิจของผูบริหารของปปจจุบัน (คาใชจายในการขายและบริหาร) 

Ait−1   คือ สินทรัพยรวมของบริษัท ณ วันตนงวด 

Sit−1 คือ ยอดขายรวม ณ วันตนงวด 

εi       คือ คาความคลาดเคลื่อน (ตัวแทนของการประมาณคาจากคาใชจายท่ีอยูในดุลยพินิจของผูบริหาร) 

เมื่อไดคา CFOi และ DISEXPi แลวจึงนําท้ัง 2 คามารวมกันเพ่ือใหเปนตัวแทนการของการตกแตงกําไรผานการใช

ดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) ตาม Chi et al. (2011) และ Razzque et al. (2015) ดังน้ี 

REMi =  Standardized Abnormal CFOi + Standardized Abnormal DISEXPi                    (3) 

หลังจากไดตัวแทนของการการประมาณคา (REM) หากบริษัทมีการตกแตงกําไรจะไดคาออกมาเปนลบ ผูวิจัยจึงได

นําคา (-1) ไปคูณ และนํามาวิเคราะหเพ่ือหาความสัมพันธ ดังสมการการวิเคราะหเชิงถดถอย ดังน้ี 

REM = β0 + β1FAMi + β2RPTi + β3FAM × RPTi + β4SIZEi + β5LEVi + β6GROWTHi + β7AUDITi +

β8INDUSi + ei                                                                                                  (4) 

 ซึ่งวิธีวัดมูลคาของแตละตัวแปรเปนไปตามตารางท่ี 2  

 

ตารางท่ี 2 วิธีการวัดมูลคาของตัวแปรอิสระ 

 

ตัวแปร วิธีที่ใชในการวดัมูลคา สมมติฐาน 

ตัวแปรที่สนใจศึกษา   

1. ธุรกิจที่มีสัดสวนการถือหุนของครอบครัว 

(FAM) 

สัดสวนการถือหุนของครอบครัวใดครอบครัวหนึ่งที่มีนามสกุลเดียวกัน ± 

2. รายการระหวางกัน(RPT) โดย 1  = กิจการที่มกีารทํารายการระหวางกันหารดวยยอดขายมากกวารอย

ละ 1  และ 0  = อื่น ๆ   

+ 

3. ธุรกิจที่มีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวที่

มีรายการระหวางกัน (FAM*RPT) 

สัดสวนการถือหุนของครอบครัวคูณกับรายการระหวางกัน + 

ตัวแปรควบคุม   

4. ขนาดของบริษัท (SIZE) คาลอกาลิทึมธรรมชาติของยอดสินทรัพยรวม ไมมี 

5. โครงสรางเงินทุน (LEV) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุนรวม - 

6. โอกาสการเติบโต (GROWTH) อัตราการเติบโตของยอดขาย คํานวณจากยอดขายของปปจจุบันลบยอดขาย

ปกอนหนาหารยอดขายปกอนหนา  

+ 

7. สํานักงานสอบบัญช ี(AUDIT) โดย 1 = สํานักงานสอบบัญชี BIG4 และ 0 = อื่นๆ - 

8. ประเภทอุตสาหกรรม(INDUSTRY) กําหนดใหเปนตัวแปรหุน   ไมมี 
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ผลการวิจัย 

 การวิเคราะหขอมูลเบ้ืองตนของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 

 จากการเก็บรวบรวมขอมูลท่ีใชในการศึกษา ผูวิจัยไดนํามาประมวลผลและวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติพรรณนา 

โดยแสดงไดตามตารางท่ี 3 ดังน้ี  

 

ตารางท่ี 3 คาสถิติพรรณนาของตัวแปรท่ีใชหาความสัมพันธระหวางธุรกิจท่ีมีสดัสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการ 

ระหวางกันกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ 

 

ตัวแปร จํานวน

ตัวอยาง 

คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

คาต่ําสดุ คามัธยฐาน คาสูงสุด 

REM 390 0.000 1.518 -4.777 0.268 5.477 

FAM 390 18.932 20.349 0.000 11.265 75.910 

RPT 390 0.550 0.498 0.000 1.000 1.000 

FAM*RPT 390 9.026 15.559 0.000 0.000 59.580 

SIZE 390 15.682 1.499 13.138 15.465 19.922 

LEV 390 1.144 1.271 0.036 0.770 7.448 

GROWTH 390 0.025 0.728 -0.531 0.007 1.022 

AUDIT 390 0.610 0.488 0.000 1.000 1.000 

 

 จากตารางท่ี 3 แสดงคาสถิติพรรณนาสาํหรบัปจจัยท่ีมีผลตอการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการ

ทางธุรกิจ โดยคํานวณจากตัวอยางท่ีใชในการศึกษาจํานวน 390 บริษัท เน่ืองจากมีการตัดจํานวนตัวอยางท่ีมีความผิดปกติ 

(Outliers) ออก พบวา ธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัว (FAM) มีสัดสวนการถือหุนเฉลี่ยอยูท่ีรอยละ 18 และมี

คาสูงสุดอยูท่ีรอยละ 75 รายการระหวางกัน (RPT) บริษัทสวนใหญมีการทํารายการระหวางกันสูงกวารอยละ 1 จากยอดขาย3

เฉลี่ยอยูท่ีรอยละ 0.550 สําหรับตัวแปรท่ีใชวัดปจจัยควบคุมอ่ืนๆ ท่ีมีผลตอการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสราง

รายการทางธุรกิจ พบวา ขนาดของบริษัท (SIZE) มีคาต่ําสุดอยูท่ี 13.138 และคาสูงสุดอยูท่ี 19.922 โครงสรางเงินทุน (LEV) 

ซึ่งวัดคาดวย DE Ratio พบวามีคาต่ําสุดอยูท่ี 0.036 และมีคาสูงสุดอยูท่ี 7.448 โอกาสการเติบโต (GROWTH) มีคาต่ําสุดอยูท่ี 

-0.531 และคาสูงสุดอยูที่ 1.022 สวนประเภทสํานักงานสอบบัญชี (AUDIT) พบวาบริษัทสวนใหญใชผูสอบบัญชี Big4 

รอยละ 61 

 

 

 

3 Cho et al. (2003) ระบุวา RPT ที่มีสาระสําคัญทีจ่ะสงผลตอยอดขายนั้นจะสูงกวารอยละ 1 เนือ่งจาก RPT สวนใหญจะถูกพบอยูระหวางรอยละ 0.01 - 0.025  

515 

                                                           



 
 

การประชุมเสนอผลงานวิจัยระดับชาติ มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช ครั้งท่ี 7  

The 7th STOU National Research Conference 

 
การวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงอนุมาน 

 จากการเก็บรวบรวมขอมูลท่ีใชในการศึกษา ผูวิจัยไดนํามาประมวลผลและวิเคราะหขอมูลเพ่ือหาความสัมพันธ

ระหวางการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํา

รายการระหวางกัน โดยใชสถิติเชิงอนุมานท่ีเก่ียวของกับการศึกษา ดังน้ี 

 จากตารางท่ี 4 แสดงคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธเพียรสันของตัวแปรท่ีใชสําหรับการคํานวณหาความสัมพันธระหวาง

การตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการ

ระหวางกัน พบวา การตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) ไมมีความสัมพันธกับธุรกิจท่ีมี

สัดสวนการถือหุนของครอบครัวและรายการระหวางกัน (RPT) แตมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือ

หุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกัน(FAM*RPT) โดยคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธมีคาเทากับ 0.089 ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 

ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบระดับความสัมพันธตามเกณฑการแปลความหมายคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธของ Hinkle, William and 

Stephen (1998) 

 

ตารางท่ี 4 คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธเพียรสันของตัวแปรท่ีใชหาความสัมพันธระหวางการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจใน

 การสรางรายการทางธุรกิจกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกัน 

 

  REM FAM RPT FAM*RPT SIZE LEV GROWTH 

FAM -0.017       
RPT  0.057 -0.127**      
FAM*RPT  0.089**  0.506***  0.524***     
SIZE  0.016 -0.244***  0.040  -0.082*    
LEV  0.082* -0.007  0.001   0.059  0.339***   
GROWTH -0.049 -0.006  0.023   0.018  0.028 0.036  
AUDIT -0.136** -0.202***  0.030  -0.101**  0.341*** 0.046 0.020 

*/**/*** มีความสัมพันธกัน ณ ระดับนัยสําคัญ 0.10, 0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 

 

พบวาความสัมพันธดังกลาวมีความสัมพันธกันในระดับต่าํมาก อีกท้ังการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสราง

รายการทางธุรกิจ (REM) ยังมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับปจจัยควบคุมอ่ืนๆ คือ โครงสรางเงินทุน (LEV) โดยมีคา

สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธเทากับ 0.082 ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.10 และยังมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับประเภทสํานัก

งานสอบบัญชี (AUDIT) อีกดวย โดยมีคาสัมประสิทธ์ิสหสมัพันธเทากับ -0.136 ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 ซึ่งถือวามีความสัมพันธ

กันในระดับต่ํามากเชนกัน นอกจากน้ียังไมพบความสัมพันธของปจจัยควบคุมตัวอ่ืนๆ กับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจ

ในการสรางรายการทางธุรกิจ คือ ขนาดของบริษัท (SIZE) และ โอกาสการเติบโต (GROWTH)  
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ตารางท่ี 5 การทดสอบตัวแบบท่ีใชหาความสัมพันธระหวางการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ

  กับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกัน 

 

  
 

        

                                                        
 

  
ตัวแปร เคร่ืองหมายท่ีคาด คาสัมประสิทธิ ์ p-value VIF 

Constant ไมม ี      0.764 0.410  
FAM ±     -0.010** 0.039 2.047 

RPT +     -0.113 0.578 1.989 

FAM*RPT +      0.015** 0.041 2.613 

SIZE ไมม ี     -0.049 0.410 1.518 

LEV -      0.108* 0.080 1.199 

GROWTH +     -0.278 0.362 1.010 

AUDIT -     -0.389** 0.017 1.222 

INDUSTRY ไมม ี    
     
F-test       5.621*** 0.000  
Adjusted R-Square 0.134   
Observations 390   
*/**/*** มีความสัมพันธกัน ณ ระดับนัยสําคัญ 0.10, 0.05 และ 0.01 ตามลําดบั 

โดยท่ี       
REM = การตกแตงกําไรผานการใชดลุยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ 

FAM = ธุรกิจท่ีมีสดัสวนการถือหุนของครอบครัว   
RPT = รายการระหวางกัน    
FAM*RPT = ธุรกิจท่ีมีสดัสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกัน 

SIZE = ขนาดของบริษัท    
LEV = โครงสรางเงินทุน    
GROWTH = โอกาสการเติบโต    
AUDIT = ประเภทสํานักงานสอบบัญชี   
INDUSTRY = ประเภทอุตสาหกรรม   

  

 จากตารางท่ี 5 แสดงคาสถิติจากตัวแบบความถดถอยเชิงพหุเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางการตกแตงกําไรผานการ

ใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีมีการทํารายการระหวางกัน จากกลุม

             β0 + B1FAMi + β2RPTi + β3FAM ∗ RPTi + β4SIZEi + β5LEVi+ 
β6GROWTHi + β7AUDITi + β8INDUSTRYi 

REMi  = 
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ตัวอยาง 390 บริษัท โดยคา Adjusted R-Square ท่ีไดจากตัวแบบสมการถดถอยพบวา ตัวแปรท่ีใชในตัวแบบสามารถอธิบาย

การตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจไดประมาณรอยละ 13.40 สวนคา VIF พบวามีคาไมเกิน 10 

แสดงวาไมเกิดปญหา Multicollinearity น่ันคือตัวแปรอิสระแตละตัวไมมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระตัวอ่ืนๆ หรือมี

ความสัมพันธนอยมาก (กัลยา วานิชยบัญชา, 2559) 

 สําหรับผลการทดสอบตัวแบบท่ีใชหาความสมัพันธระหวางการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการ

ทางธุรกิจกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกันแสดงตามตารางท่ี 5 พบวา การตกแตงกําไรผาน

การใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของ

ครอบครัว (FAM) โดยมีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.010 ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 และไมมีความสัมพันธกับรายการระหวางกัน 

(RPT) อยางไรก็ตามการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) มีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีมีการทํารายการระหวางกัน (FAM*RPT) โดยมีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 

0.015 ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 สวนปจจัยควบคุมอ่ืนๆท่ีมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสราง

รายการทางธุรกิจ (REM) คือ โครงสรางเงินทุน (LEV) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลย

พินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) โดยมีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.108 ระดับนัยสําคัญ 0.1 อีกท้ังประเภทสํานัก

งานสอบบัญชี (AUDIT) มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ 

(REM) โดยมีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.389 ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 นอกจากน้ียังพบวาการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจใน

การสรางรายการทางธุรกิจ (REM) ไมมีความสัมพันธกับขนาดของบริษัท (SIZE) และโอกาสการเติบโต (GROWTH) 

 

อภิปรายผลการวิจัย 

 ผลจากการศึกษาความสัมพันธของการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจกับธุรกิจท่ีมี

สัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวางกันตามตารางท่ี 5 พบวาธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัว (FAM) 

มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) แสดงใหเห็น

วาบริษัทท่ีมีสัดสวนการถือหุนโดยครอบครัวมากข้ึนจะทําใหผูบริหารเลือกท่ีจะไมตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสราง

รายการทางธุรกิจ ซึ่งสอดคลองกับทฤษฎี Alignment Effect ท่ี Fan and Wong (2002) อธิบายวาผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุม

อาจเล็งเห็นผลประโยชนระยะยาวสูรุนลูกรุนหลานจึงมองการณไกลเพ่ือรักษาช่ือเสียงของกิจการไว ทําใหผูบริหารเลือกท่ีจะไม

ตกแตงกําไร รวมถึง Claessens and Fan (2002) ยังอธิบายวา ผูถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุมกิจการเลือกท่ีจะสรางมูลคาเพ่ิมของ

กิจการเพ่ือภาพลักษณของกิจการมากกวาท่ีจะตกแตงกําไร เปนผลทําใหไมเกิดการเอาเปรียบผูถือหุนสวนนอยอีกดวย สวน

รายการระหวางกัน (RPT) ไมมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) 

แสดงใหเห็นวาบริษัทท่ีมีการทํารายการระหวางกันไมวาจะมากหรือนอยจะไมสงผลตอการท่ีผูบริหารเลือกจะตกแตงกําไรผาน

การใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ สอดคลองกับ Kuan et al. (2010) พบวา บริษัทท่ีมีรายการระหวางกันน้ันไมได

สงผลใหมีตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ อยางไรก็ตามเมื่อธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของ

ครอบครัวมีการทํารายการระหวางกัน (FAM*RPT) พบวามีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไรผานการใช

ดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) แสดงใหเห็นวายิ่งบริษัทท่ีมีสัดสวนการถือหุนโดยครอบครัวใดครอบครัวหน่ึง

มากข้ึนรวมถึงมีการทํารายการระหวางกันสูงดวยจะสงผลใหผูบริหารเลือกท่ีจะตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสราง
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รายการทางธุรกิจเพิ่มข้ึน เนื่องจากเมื่อครอบครัวถือหุนในสัดสวนที่มากขึ้นยิ่งทําใหมีอํานาจในการควบคุมกิจการเพ่ิมข้ึน 

และมีอํานาจในการตัดสินใจในการทําธุรกรรมตางๆ เพ่ือใหไดรับผลตอบแทนสูงสุด จึงทําใหผูบริหารเลือกท่ีจะทํารายการ

ระหวางกันเพ่ือใหไดรับผลประโยชนท่ีแนนอน ไมวาบริษัทจะมีผลกําไรหรือขาดทุน และนอกจากจะไดผลประโยชนจากการทํา

รายการระหวางกันแลวผูบริหารยังทําการตกแตงตัวเลขในงบการเงินเพ่ือทําใหกําไรของบริษัทเปนไปตามเปาหมาย สงผลให

ผูบริหารไดรับผลประโยชนในสวนของผลตอบแทนจากบริษัทอีกดวยตามทฤษฎี Entrenchment Effect และเปนไปตามท่ี 

Munir et al. (2013) พบวาธุรกิจครอบครัวท่ีมีการทํารายการระหวางกันน้ันมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับคุณภาพ

กําไรของบริษัท กลาวคือ เมื่อธุรกิจครอบครัวมีการทํารายการระหวางกันจะสงผลใหบริษัทน้ันมีคุณภาพกําไรท่ีต่ําลง อีกท้ัง 

Limanto, Herusetya (2016) ยังเช่ือวาบริษัทท่ีมีการทํารายการระหวางกันจะสงผลใหผูบริหารเลือกท่ีจะตกแตงกําไรผาน

การใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจมากข้ึน 

 สวนปจจัยควบคุมพบวา โครงสรางเงินทุน (LEV) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไรผานการใช

ดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) ซึ่งสอดคลองกับ นิพัฒน โพธ์ิวิจิตร (2555) ไดอธิบายวา โครงสรางเงินทุนมี

ความสัมพันธเชิงบวกกับการตกแตงกําไร รวมถึง Cascino et al. (2010) พบเหมือนกันวา โครงสรางเงินทุนท่ีสูงข้ึนจะทําให

บริษัทมีคุณภาพกําไรท่ีต่ําลง นอกจากน้ียังพบวา ประเภทสํานักงานสอบบัญชี (AUDIT) พบวามีความสัมพันธในทิศทางตรงกัน

ขามกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) แสดงใหเห็นวาสํานักงานสอบบัญชีท่ีเปน 

BIG4 แสดงถึงคุณภาพงานสอบบัญชี ชวยใหผูใชงบการเงินมีความเช่ือมั่นในขอมูลท่ีไดรับ ซึ่งสอดคลองกับ Dhole et al. 

(2016) ท่ีพบวาสํานักงานสอบบัญชีมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับการตกแตงกําไร อีกท้ัง Munir et al. (2013) ระบุ

วา สํานักงานสอบบัญชีมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพกําไร อยางไรก็ตามพบวา ขนาดของบริษัท (SIZE) และ

โอกาสการเติบโต (GROWTH) ไมมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) 

ซึ่งในสวนของขนาดของบริษัทน้ันแตกตางจากผูวิจัยในอดีตท่ีสวนใหญระบุวาขนาดของบริษัทมีความสมัพันธในทิศทางเดียวกัน

กับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ ไมวาจะเปน Gunny (2010) และ Moradi et al. (2014) 

แตสอดคลองกับ Waweru and Riro (2013) พบวาขนาดของบริษัทไมมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไร และงานวิจัยของ 

Veronica (2015) ท่ีพบวาไมวาจะเปนบริษัทขนาดใหญหรือเล็กก็ไมมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไร โดยขนาดของบริษัท

อาจเก่ียวของกับการควบคุมภายใน กลาวคือเมื่อบริษัทมีการควบคุมภายในท่ีดีไมวาจะเปนบริษัทขนาดใหญหรือเล็กก็ไม

กอใหเกิดการตกแตงกําไร อีกท้ังโอกาสการเติบโต (GROWTH) ซึ่งสอดคลองกับ Gordon and Henry (2005) ระบุวาโอกาส

การเติบโตไมมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไร 

 

สรุปผลการวิจัย 

 งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธของธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวท่ีทํารายการระหวาง

กันกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยในป 2559 จํานวน 390 บริษัท ซึ่งจากการศึกษาดวยการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุโดยใชขอมูลแบบ Cross-

sectional จากตัวแบบ Roychowdhury (2006) เพ่ือคํานวณการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทาง

ธุรกิจ และคํานวณหารายการระหวางกันตาม Cho et al. (2003) รวมถึงคํานวณหาธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัว

ตาม Anderson and Reeb (2003) จากการศึกษาพบวาธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัว (FAM) มีความสัมพันธใน
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ทิศทางตรงกันขามกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) และรายการระหวางกัน (RPT) 

ไมมีความสัมพันธกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) แตพบวาเมื่อธุรกิจท่ีมีสัดสวน

การถือหุนของครอบครัวมีการทํารายการระหวางกัน (FAM*RPT) น้ัน มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไร

ผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) แสดงใหเห็นวาธุรกิจท่ีมีสัดสวนการถือหุนของครอบครัวจะไมมี

ความสัมพันธตอการตกแตงกําไร เชนเดียวกับบริษัทที่มีการทํารายการระหวางกันก็ไมมีความสัมพันธตอการตกแตงกําไร 

แตเมื่อกิจการท่ีมีสัดสวนการถือหุนโดยครอบครัวท่ีมากข้ึนรวมท้ังมีการทํารายการระหวางกันสูงจะทําใหมีการตกแตงกําไรของ

บริษัทเพ่ิมข้ึน และในสวนของปจจัยควบคุมท่ีสงผลตอการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ 

(REM) พบวาโครงสรางเงินทุน (LEV) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสราง

รายการทางธุรกิจ (REM) และประเภทสํานักงานสอบบัญชี (AUDIT) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับตกแตงกําไรผาน

การใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ (REM) สวนปจจัยควบคุมอ่ืนๆ ไมมีความสัมพันธ 

 

ขอจํากัดและขอเสนอแนะในงานวิจัย 

 ขอจํากัด 

 1. สําหรับการคํานวณหาการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจ ตาม Roychowdhury 

(2006) น้ันสามารถแบงออกเปน 3 ประเภท แตการศึกษาครั้งน้ีนํามาใชในการวิเคราะหเพียง 2 ประเภท คือ การประมาณคา

จากกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน (CFO) และการประมาณคาจากคาใชจายท่ีอยูในดุลยพินิจของผูบริหาร (DISEXP) 

เพ่ือรักษาขนาดตัวอยาง อยางไรก็ตามผูท่ีสนใจจะศึกษาอาจพิจารณาการประมาณคาจากตนทุนการผลิต (PROD) เพ่ิมเติมใน

อนาคต  

 2. การวิจัยครั้งน้ีใชรอยละของการถือหุนของครอบครัวใดครอบครัวหน่ึงโดยดูจากผูถือหุนรายใหญท่ีมีนามสกุล

เดียวกันถือเปนธุรกิจครอบครัว ทําใหบริษัทท่ีมีการถือหุนโดยบริษัทไมถูกนับเปนธุรกิจครอบครัวเน่ืองจากไมสามารถติดตาม

ขอมูลตอไปได ดังน้ันผูท่ีสนใจจะศึกษาจึงอาจขยายขอบเขตการเก็บขอมูลของธุรกิจครอบครัวใหครบถวนท้ังถือหุนโดยตรงจาก

บุคคลและถือหุนโดยออมจากบริษัท 

 

ขอเสนอแนะ 

 1. การศึกษาเก่ียวกับการตกแตงกําไรในครั้งน้ีไดนํามาเฉพาะการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสราง

รายการทางธุรกิจเทาน้ัน ดังน้ันผูท่ีสนใจศึกษาเก่ียวกับการตกแตงกําไรอาจจะพิจารณาการตกแตงกําไรผานรายการคงคางมา

ศึกษาเพ่ิมเติมเพ่ือความชัดเจนข้ึน 

 2. การศึกษาครั้งน้ีใชการประมาณคาการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจเพียง 2 วิธี

เทาน้ัน ดังน้ัน ผูท่ีสนใจศึกษาอาจนําวิธีการประมาณคาการตกแตงกําไรผานการใชดุลยพินิจในการสรางรายการทางธุรกิจมาใช

ท้ัง 3 วิธี เพ่ือความแมนยําในการประมาณคายิ่งข้ึน 
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