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บทคัดย่อ 

การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผล
การด าเนินงานในอนาคต และเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบทดสอบระหว่างกลุ่มบริษัทที่วัดมูลค่า
ด้วยวิธีการตีราคาใหม่และกลุ่มบริษัทที่วัดมูลค่าด้วยวิธีราคาทุน กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาเป็นบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยท าการเลือกตัวอย่างด้วยวิธีเจาะจง ระหว่างปี 2554 - 2558 
จ านวนตัวอย่าง 438 บริษัท (1,760 รายปีรายบริษัท) โดยใช้สถิติในการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุในการ
ทดสอบสมมติฐาน ผลการวิจัยพบว่า มูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ที่วัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานในอนาคตอย่างมีนัยส าคัญ และค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบทดสอบ
ของกลุ่มบริษัทที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่มีค่ามากกว่าค่าความสัมพันธ์ของกลุ่มบริษัทที่ใช้วิธีราคาทุน 

 
ค าส าคัญ : การวัดมูลค่าของสินทรัพย ์การตีราคาใหม่ ผลการด าเนินงานในอนาคต 
 
 
 
 
 
 
 
 

Abstract 
The research objectives were i) to investigate relationships between property, plant 

and equipment measurement and firm’s future performance and ii) to compare between cost 
model versus revaluation model of property, plant and equipment measurement and firm’s 
future performance.  Firm’s future performance was measured by operating income and cash 
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Abstract 
The research objectives were i) to investigate relationships between property, plant 

and equipment measurement and firm’s future performance and ii) to compare between cost 
model versus revaluation model of property, plant and equipment measurement and firm’s 
future performance.  Firm’s future performance was measured by operating income and cash 
flow from operating activities.  This study examined 438 firms, listing on the Stock Exchange of 
Thailand, whose financial statements for period 2011-2015 (1,760 firm-year observations). The 
Multiple Regression Analysis method was used to analyze the data for hypothesis testing. The 
result found that there was significantly positive relationship between two model 
measurements of property, plant and equipment to future’s firm performance. Additionally, 
comparison between cost models versus revaluation model revealed the revaluation model 
had more significantly positive relationship than cost method. 
 
Keywords: Measurement value, Revaluation, Future performance 
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บทน า 
  ปัจจุบันประเทศไทยได้มีการน าเอามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ มาอ้างอิงเพื่อ
พัฒนามาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทย โดยมาตรฐานการรายงานทางการเงินแต่ละฉบับได้ก าหนดวิธี
ปฏิบัติทางการบัญชีเกี่ยวกับการรบัรูร้ายการ การวัดมูลค่า และการเปิดเผยข้อมูลทางการบัญชีที่ส าคัญ (นิพันธ์ 
เห็นโชคชัยชนะ, 2554) และมาตรฐานการรายงานทางการเงินหลายฉบับมีการก าหนดแนวปฏิบัติเกี่ยวกับการ
วัดมูลค่าภายหลังการรับรูร้ายการแตกต่างจากวิธีการวัดมูลค่าเมื่อเริ่มแรก รวมถึงมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 16 
เรื่อง ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ที่ได้ก าหนดให้กิจการสามารถเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่าของ
สินทรัพย์ประเภทที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ณ วันที่ในงบการเงิน ว่าสามารถเลือกใช้วิธีการตีราคาใหม่หรือวิธี
ราคาทุนในการวัดมูลค่า จากการก าหนดให้สามารถเลือกใช้นโยบายการบัญชีเก่ียวกับการวัดมูลค่าของ
สินทรัพย์ได้ อาจส่งผลต่อมูลค่าของสินทรัพย์ซึ่งเป็นข้อมูลทางบัญชีที่น าเสนอในงบการเงินมีความแตกต่างกัน 
(ศรัญญา เจียงทิพากร, 2553) 
  ตามกรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน (2558) ระบุว่าสินทรัพย์เป็นทรัพยากรที่อยู่ในการ
ควบคุมของกิจการ ซึ่งทรัพยากรดังกล่าวสามารถก่อให้เกิดประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคต ดังนั้น การ
เลือกใช้นโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการวัดมูลค่าของสินทรัพย์จึงส่งผลต่อมูลค่าของสินทรัพย์ที่แสดงในงบ
การเงิน ซึ่งเป็นข้อมูลที่ผู้ใช้งบการเงินใช้ในการคาดการณ์ผลการด าเนินงานของกิจการ โดยงานวิจัยของ Piak 
(2009) ได้มีข้อสมมติว่าบริษัทที่มีสินทรัพย์จ านวนมากหรือบริษัทที่มูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์เพิ่มข้ึนอาจ
ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรในอนาคตของกิจการเพิ่มขึ้นด้วย นอกจากนี้ยังพบว่าผู้บริหารของกิจการ
ที่เลือกใช้นโยบายการบัญชีเพื่อแสดงให้เห็นถึงการเปลีย่นแปลงของมูลค่าที่แท้จริงของสินทรัพย์ท าให้นักลงทุน
สามารถน าข้อมูลมาใช้ในการคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการได้ (Aboody, Barth & 
Kasznik, 1999) และส่วนเพิ่มจากการตีราคาสินทรัพย์ถาวรมีความสัมพันธ์กับก าไรจากการด าเนินงานใน
อนาคต (ศรัญญา เจียงทิพากร, 2553)  โดยข้อมูลดังกล่าวสะท้อนให้เห็นว่าการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับมูลค่า
ของสินทรัพย์ที่วัดด้วยวิธีการตีราคาใหม่หรือมูลค่ายุติธรรมเป็นข้อมูลที่มีประโยชน์ต่อการตัดสินใจเชิง
เศรษฐกิจและเป็นวิธีที่เกีย่วข้องกับการตัดสนิใจมากกว่าวิธีราคาทุน (สุชาดา  วุฒิปัญญารัตนกุล และ ศิรดา จา
รุตกานนท์, 2556) 
  ดังนั้น การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลงัการรบัรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับ
ผลการด าเนินในอนาคตของกิจการและเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบทดสอบดังกล่าวระหว่าง
กิจการที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่กับวิธีราคาทุนในการวัดมูลค่าของสินทรัพย์ จึงอาจเป็ นข้อมูลเพื่อให้ผู้ใช้งบ
การเงินสามารถใช้เป็นข้อมูลประกอบการคาดการณ์ผลการด าเนินงานของกิจการได้ 
 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

1. ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการ
ด าเนินงานในอนาคตของกลุ่มกิจการที่เลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่และวิธีราคาทุน  

2. เปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์
กับผลการด าเนินงานในอนาคตระหว่างกลุ่มกิจการที่เลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่กับวิธี
ราคาทุน 
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ทบทวนวรรณกรรม 
1. การวัดมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ 

 ตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 16 เรื่อง ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ได้ก าหนดแนวปฏิบัติส าหรับ
การวัดมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ซึ่งก าหนดให้กิจการสามารถเลือกใช้
นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่าด้วยวิธีราคาทุนหรือวิธีการตีราคาใหม่ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรม
ราชูปถัมภ์, 2557) 
 ส าหรับกิจการที่เลือกใช้นโยบายการบัญชีส าหรับการวัดมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน 
อาคารและอุปกรณ์ด้วยวิธีราคาทุน กิจการต้องแสดงมูลค่าของสินทรัพย์ดังกล่าวในงบการเงินด้วยมูลค่าที่
ค านวณจากราคาทุนเมื่อเริ่มแรกหักด้วยค่าเสื่อมราคาสะสมและผลขาดทุนจากการด้อยค่าสะสมของสินทรัพย์ 
ส่วนกิจการที่จะเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่ได้นั้น สินทรัพย์ของกิจการ
ดังกล่าวต้องสามารถวัดมูลค่ายุติธรรมได้อย่างน่าเช่ือถือ ซึ่งวิธีการตีราคาใหม่เป็นการแสดงมูลค่าของสินทรัพย์
ด้วยมูลค่ายุติธรรม ณ วันที่มีการตีราคาใหม่หักด้วยค่าเสื่อมราคาสะสม และผลขาดทุนจากการด้อยค่าสะสมที่
เกิดข้ึนในภายหลัง จากแนวปฏิบัติเกี่ยวกับจากวัดมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการที่ดิน อาคารและอุปกรณ์
ดังกล่าว การเลือกใช้นโยบายการบัญชีที่แตกต่างกันจะสง่ผลกระทบต่อมูลค่าของสนิทรัพย์ที่แสดงในงบการเงนิ
แตกต่างกันด้วย ซึ่งมูลค่าของสินทรัพย์เป็นข้อมูลที่ใช้ในการคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการ
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2. ความสัมพันธ์ระหว่างวิธีการวัดมูลค่าของท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานใน
อนาคต 
 การวัดมูลค่าของสินทรัพย์นั้นนอกจากสามารถท าให้ข้อมูลในรายงานการเงินสะท้อนถึงมูลค่าที่
แท้จริงของกิจการแล้ว ยังท าให้รายงานการเงินมีลักษณะที่เป็นไปตามวัตถุประสงค์ทั่วไปของรายงานการเงิน
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ตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2558) ดังนั้น หากส่วนของเจ้าของหรือ
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33Burapha Journal of Business Management Vol.8 No.1

33 

เห็นว่าการตีราคาสินทรัพย์ไม่ได้ส่งผลให้ผลการด าเนินงานในอนาคตของบริษัทดีข้ึน โดยให้เหตุผลว่าอาจเกิด
จากการเลือกใช้นโยบายการบัญชีในการตีราคาสินทรัพย์ ซึ่งถูกผลักดันโดยผู้บริหารของบริษัทที่มีปัญญาทาง
การเงินเพื่อเป็นการสร้างข้อมูลของกิจการให้ดูดี และในกรณีที่การตีราคาสินทรัพย์ถาวรเพิ่มโดยไม่ได้ค านึงถึง
ข้อมูลทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบต่อราคาตลาดของสินทรัพย์ การตีราคาดังกล่าวอาจส่งผลท าให้ผลการ
ด าเนินงานในอนาคตของกิจการยิ่งลดลง เนื่องจากสินทรัพย์ไม่ได้แสดงด้วยมูลค่าที่สะท้อนถึงกระแสเงินสดที่
จะได้รับจากการใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์ดังกล่าว จากงานวิจัยดังกล่าวแสดงให้เห็นว่าข้อมูลเกี่ยวกับการตี
ราคาใหม่ของสินทรัพย์สามารถน ามาใช้คาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการและกระแสเงินสดรับ  
โดยตัวแบบของ Dechow (1994 อ้างถึงในศรัญญา เจียงทิพากร, 2553) เป็นพื้นฐานของตัวแบที่ใช้วัดก าไร
จากการด าเนินงานและกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน โดยสมการที่ใช้ในการวัดผลการด าเนินงานใน
อนาคตของกิจการจากก าไรจากการด าเนินงานตามเกณฑ์คงค้างและกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน มี
ดังนี้ 
     
  ก าไรจากการด าเนินงาน (Earnings) =  ก าไรจากการด าเนินงานตามเกณฑ์คงค้าง 
     (Operating Accruals) + กระแสเงินสดจาก 
     กิจกรรมด าเนินงาน (Cash from Operation)  
   
 ก าไรจากการด าเนินงานภายใต้เกณฑ์คงค้าง (Operating Accruals) ตามสมการข้างต้น นั้น คือ 
ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน และผลต่างของส่วนเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงานระยะยาว 
 จากการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างข้อมูลทางบัญชีกับผลการด าเนินงานในอนาคตตามตัวแบบของ 
Dechow (1994) สรุปได้ว่าการวัดผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการสามารถวัดได้จากข้อมูล 2 ประเภท 
ได้แก่ ก าไรจากการด าเนินงานตามเกณฑ์คงค้างและกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานของกิจการ ดังนั้น 
การวิจัยครั้งนี้จึงวัดผลการด าเนินงานในอนาคตโดยใช้ตัวแบบของ Dechow (1994) โดยวัดจากก าไรจากการ
ด าเนินงานและกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
 นอกจากการศึกษาความสัมพันธ์ทางตรงระหว่างการตีราคาใหม่ของสินทรัพย์กับผลการด าเนินงาน
ของกิจการแล้ว ยังพบงานวิจัยในอดีตที่ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างวิธีการวัดมูลค่าของสินทรัพย์และราคาหุ้น
หรือวัดความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของหลักทรัพย์ เช่น งานวิจัยของ Paik (2009) ได้ศึกษาผลกระทบจาก
การใช้มาตรฐานการรายงานการเงินระหว่างประเทศ ( IFRS) ที่ เกี่ยวข้องกับสินทรัพย์ถาวรโดยศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างการเปลี่ยนแปลงในการตีราคาสินทรัพย์ถาวรกับราคาหุ้น โดยแยกกลุ่มประเทศตาม
ระบบกฎหมายคือ ระบบกฎหมายแบบ Common Law กับระบบกฎหมายแบบ Code Law ผลการศึกษา
พบว่า การตีราคาสินทรัพย์ส่งผลกระทบต่อมูลค่าตลาดของหุ้น  ในกลุ่มตัวอย่างจ านวน 5 ประเทศได้แก่ 
ประเทศเกรทบริเตน ประเทศเบอร์มิวดา ประเทศออสเตรเลีย ประเทศฮ่องกง และประเทศฟิลิปปินส์ และอีก 
10 ประเทศ พบว่า กลุ่มประเทศที่ใช้ระบบกฎหมายแบบ Common Law การตีราคาใหม่ของสินทรัพย์ถาวรมี
ความสัมพันธ์กับราคาหุ้น แต่ไม่พบความสัมพันธ์ในกลุ่มประเทศท่ีใช้ระบบกฎหมายแบบ Code Law และ
งานวิจัยของ สุชาดา วุฒิปัญญารัตนกุล และ ศิรดา  จารุตกานนท์ (2556) พบว่า ส่วนเกินทุนจากการตีราคา
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าข้อมูลดังกล่าวที่
เปิดเผยไว้ในงบการเงินเป็นข้อมูลที่มีประโยชน์ต่อการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ และมูลค่าของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ที่แสดงด้วยวิธีการตีราคาใหม่เป็นข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับการตัดสินใจมากกว่ามูลค่าของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ที่แสดงด้วยราคาทุน 
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พบว่า การตีราคาสินทรัพย์ส่งผลกระทบต่อมูลค่าตลาดของหุ้น  ในกลุ่มตัวอย่างจ านวน 5 ประเทศได้แก่ 
ประเทศเกรทบริเตน ประเทศเบอร์มิวดา ประเทศออสเตรเลีย ประเทศฮ่องกง และประเทศฟิลิปปินส์ และอีก 
10 ประเทศ พบว่า กลุ่มประเทศที่ใช้ระบบกฎหมายแบบ Common Law การตีราคาใหม่ของสินทรัพย์ถาวรมี
ความสัมพันธ์กับราคาหุ้น แต่ไม่พบความสัมพันธ์ในกลุ่มประเทศท่ีใช้ระบบกฎหมายแบบ Code Law และ
งานวิจัยของ สุชาดา วุฒิปัญญารัตนกุล และ ศิรดา  จารุตกานนท์ (2556) พบว่า ส่วนเกินทุนจากการตีราคา
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าข้อมูลดังกล่าวที่
เปิดเผยไว้ในงบการเงินเป็นข้อมูลที่มีประโยชน์ต่อการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ และมูลค่าของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ที่แสดงด้วยวิธีการตีราคาใหม่เป็นข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับการตัดสินใจมากกว่ามูลค่าของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ที่แสดงด้วยราคาทุน 
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 นอกจากนั้นยังพบงานวิจัยที่ ศึกษาเกี่ยวกับการวัดมูลค่าของสินทรัพย์ประเภทอื่นกับผลการ
ด าเนินงานในอนาคต เช่น งานวิจัยของ Argilés, Garcia-Lbandon & Monllau (2011) ได้ท าการศึกษา
กิจการประเภทฟาร์มของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของประเทศสเปน โดยแบ่งกลุ่มตัวอย่าง
ออกเป็น 2 กลุ่ม ได้แก่ กลุ่มตัวอย่างที่มีการวัดมูลค่าสินทรัพย์ชีวภาพด้วยราคาทุน และกลุ่มตัวอย่างที่มีการวัด
มูลค่าสินทรัพย์ชีวภาพด้วยมูลค่ายุติธรรม จากการศึกษาไม่พบความแตกต่างอย่างมีนัยส าคัญของกระแสเงิน
สดในอนาคตระหว่างกลุ่มที่วัดมูลค่าสินทรัพย์ชีวภาพด้วยราคาทุนกับกลุ่มที่วัดมูลค่าสินทรัพย์ชีวภาพด้วย
มูลค่ายุติธรรม แต่พบว่ามูลค่าของสินทรัพย์ชีวภาพที่วัดด้วยมูลค่ายุติธรรมสามารถพยากรณ์ก าไรในอนาคตได้ 
แสดงให้เห็นว่าข้อมูลที่เกี่ยวกับมูลค่าของสินทรัพย์ไม่ส่งผลต่อผลการด าเนินงานที่วัดด้วยกระแสเงินสด แต่
มูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์สามารถใช้เป็นข้อมูลในการคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตได ้
 จากการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวข้องในอดีตพบว่าข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับการวัดมูลค่าของสินทรัพย์มี
ความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานในอนาคต ทั้งในกรณีที่ศึกษาเฉพาะบริษัทที่เลือกใช้นโยบายการตีราคา
สินทรัพย์ใหม่และกรณีการเลอืกใช้การวัดมูลค่าของสินทรัพย์ด้วยวิธีการตีราคาใหม่และวัดด้วยวิธีราคาทุน โดย
มูลค่าของสินทรัพย์ที่วัดด้วยวิธีการตีราคาใหม่หรือมูลค่ายุติธรรมมีความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานใน
อนาคตและสามารถคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตได้มากกว่ามูลค่าของสินทรัพย์ที่วัดด้วยวิธีราคาทุน 
ดังนั้น เพื่อท าให้การศึกษาเกี่ยวกับวิธีการวัดมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ในประเทศไทยมีความครบถ้วน
มากขึ้น ผู้วิจัยจึงได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับ
ผลการด าเนินงานในอนาคต และเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับ
ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการที่เลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่กับวิธีราคาทุน 
เพื่อใช้สนับสนุนข้อมูลที่สามารถน ามาคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการได้ โดยสามารถแสดง
ความสัมพันธ์ดังกล่าวตามกรอบแนวความคิดการวิจัย ดังนี้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ภาพที่ 1 กรอบแนวความคิดการวิจัย 
 
 
 

มูลค่าภายหลงัการรบัรู้
รายการของที่ดิน อาคาร 

และอุปกรณ์ที่วัดด้วย
วิธีการตีราคาใหม ่

 

ตัวแปรต้น ตัวแปรตาม 

ผลการด าเนินงานในอนาคต 
- ก าไรจากการด าเนินงาน 
- กระแสเงินสดจากกจิกรรม
ด าเนินงาน 
 

มูลค่าภายหลงัการรบัรู้
รายการของที่ดิน อาคาร 
และอุปกรณ์ที่วัดด้วยวิธี

ราคาทุน 
 

ผลการด าเนินงานในอนาคต 
- ก าไรจากการด าเนินงาน 
- กระแสเงินสดจากกจิกรรม
ด าเนินงาน 

 

เปรียบเทียบค่า
ความสัมพันธ์ของ
ตัวแบบในการ

ทดสอบ 
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ระเบียบวิธีวิจัย 
1. ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 ประชากรในการวิจัยเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยระหว่างปี            
2554 – 2558 โดยไม่รวมกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  
(หมวดธุรกิจกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์) และหมวดบริษัทจดทะเบียนที่อยู่ระหว่างฟื้นฟูการด าเนินงานและ
บริษัทที่มีข้อมูลไม่ครบตามข้อมูลที่ต้องการศึกษาและรอบปบีัญชีไม่ตรงกับวันที่ 31 ธันวาคม การเลือกตัวอย่าง
ใช้วิธีเจาะจง โดยเลือกเฉพาะตัวอย่างที่มีข้อมูลทางบัญชีครบถ้วนตลอดระยะเวลาที่ศึกษา ดังนั้น จ านวน
ตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาในงานวิจัยมีทั้งสิ้น 438 บริษัท จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการวิเคราะห์ทั้งสิ้น 1,760 รายปี
รายบริษัท โดยจ าแนกเป็นกลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่ จ านวน 82 บริษัท และกลุ่มตัวอย่งที่ใช้วิธีราคา
ทุนจ านวน 356 บริษัท โดยจ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม ดังตารางที่ 1  
 
ตารางท่ี 1 จ านวนตัวอย่างจ าแนกตามวิธีการวัดมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์  

Industry Revaluation Cost 
company n % 

Sample 
company n % 

Sample 
1. กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 20 85 26.60 31 114 7.90 
2 กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 7 27 8.40 30 133 9.20 
3. กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 18 64 20.00 66 249 17.30 
4. กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 12 42 13.10 80 337 23.40 
5. กลุ่มทรัพยากร 5 21 6.60 31 119 8.30 
6. กลุ่มบริการ 15 62 19.40 84 337 23.40 
7. กลุ่มเทคโนโลยี 5 19 5.90 34 151 10.50 
รวม 82 320 100.00 356 1,440 100.00 

 
2. การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 ข้อมูลที่น ามาใช้ในการวิจัยครั้งนี้ได้ท าการเก็บจากงบการเงิน และหมายเหตุประกอบงบการเงินของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยระยะเวลาศึกษาต้ังแต่ปี 2554 - 2558 
 

3. ตัวแบบและตัวแปรท่ีใช้ในการวิจัย 
∆OPit+1   =  α + β1PPEVAit + β2 ∆OPit + β3D/Eit + β4Assetsit + εit (1) 

  ตัวแบบที่ (1) ประกอบด้วย 1) ตัวแปรต้น ได้แก่ มูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน 
อาคารและอุปกรณ์ (PPEVAit) 2) ตัวแปรตาม ได้แก่ การเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน (∆OPit+1) 
และ3) ตัวแปรควบคุม ได้แก่ ส่วนเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน (∆OPit)  อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของเจ้าของ (D/Eit) และสินทรัพย์รวม (Assetsit) ใช้ค่าลอการิทึมเพื่อแก้ปัญหาการกระจายของข้อมูล ของ
บริษัท i ในปีที่ t โดยที่ t เท่ากับ 2554 -2558 ตัวแบบที่ (1) ดังนี้ 
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  โดยก าไรจากการด าเนินงาน ค านวณได้ดังนี้ 
  ก าไรจากการด าเนินงาน (OP) = ก าไร(ขาดทุน) ก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีเงินได้ +  

  ค่าเสื่อมราคาของสินทรัพย์ถาวร + ขาดทุนจากการด้อย
ค่าของสินทรัพย์ถาวร + ขาดทุน(ก าไร)จากการจ าหน่าย
สินทรัพย์ถาวร  

 
 ∆CFOit+1 = α +β1PPEVAit + β2 ∆CFOit + β3∆WCit + β4Assetsit + εit (2) 
 ตัวแบบที่ (2) ประกอบด้วย 1) ตัวแปรต้น ได้แก่ มูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคาร
และอุปกรณ์ (PPEVAit) 2) ตัวแปรตาม ได้แก่ การเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
(∆CFOit+1) และ3) ตัวแปรควบคุม ได้แก่ ส่วนเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
(∆CFOit) ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน (∆WCit) และสินทรัพย์รวม (Assetsit) ใช้ค่าลอการิทึมของ
บริษัท i ในปีที่ t โดยที่ t เท่ากับ 2554 -2558 ตัวแบบที่ (2)  
 

4. สถิติท่ีใช้ในการทดสอบและสมมติฐานการวิจัย 
 การวิจัยนี้ใช้สถิติเชิงพรรณนาในการวิเคราะห์ค่าสถิติเบื้องต้นของกลุ่มตัวอย่าง ได้แก่ ค่าความถ่ี 
ร้อยละ ค่าเฉลี่ย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใช้วิธีการทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ (Pearson 
Correlation Coefficient) เพื่อตรวจสอบทิศทางของความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรทีใ่ช้ในการทดสอบ ส่วนการ
ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างมลูค่าภายหลงัการรบัรูร้ายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการด าเนินงาน
ในอนาคตจะใช้การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) และน าค่าสัมประสิทธ์ิ
การตัดสินใจพหุคูณหรือค่าทางสถิติที่แสดงการเปลี่ยนแปลงของผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการ (ตัว
แปรตาม) ที่อธิบายด้วยมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ (ตัวแปรต้น) (Adjusted R2) เป็นค่าที่ได้จากการ
วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุมาเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ของตัวแปรต้นและตัวแปรตามระหว่างกลุ่ม
ตัวอย่างที่วัดมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ด้วยวิธีการตีราคาใหม่กับกลุ่มตัวอย่างที่วัดมูลค่าด้วยวิธีราคา
ทุน จากการทบทวนงานวิจัยในอดีตที่กล่าวข้างต้น จึงสามารถแสดงสมมติฐานการวิจัยได้ดังนี้ 
 สมมติฐานการวิจัยที่ 1 มูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ตามวิธีการตี
ราคาใหม่มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการ 
 สมมติฐานการวิจัยที่ 2 ค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคาร 
และอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานในอนาคตของกลุ่มท่ีเลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่
มากกว่าค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์กับผลการ
ด าเนินงานในอนาคตของกลุ่มที่เลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีราคาทุน 
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ผลการวิจัย 
1. สถิติเบื้องต้นของตัวแปรท่ีใช้ในการวิจัย 

 จากตารางที่ 2 แสดงค่าเฉลี่ย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของ
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ (PPEVAit) การเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน (∆OPit) การเปลี่ยนแปลง
ของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (∆CFOit) และตัวแปรควบคุมที่น ามาศึกษาจะเห็นว่ามีความแตกต่าง
กันและการกระจายของข้อมูลค่อนข้างสูงทั้งกลุ่มที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่และวิธีราคาทุน จึงกล่าวได้ว่าใน
ช่วงเวลาที่ศึกษา ข้อมูลเกี่ยวกับมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ กับผลการด าเนินงานของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีความแตกต่างกันสูง 
 
ตารางท่ี 2 ค่าสถิติเบื้องต้นของตัวแปรจ าแนกตามวิธีการวัดมูลค่าที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 

Variables Revaluation Cost 
n Mean Std. Deviation n Mean Std. Deviation 

PPEVAit  320 11771.22 31721.74 1,440 8704.61 27973.89 
∆OPit 320 80.23 1550.19 1,440 59.04 2510.40 
∆CFOit 320 -13.45 2657.25 1,440 128.83 3020.03 
D/Eit 320 1.12 2.54 1,440 1.40 8.16 
∆WCit 320 71.14 3139.89 1,440 287.58 8375.11 
Assetsit 320 9.62 0.62 1,440 9.68 0.63 
∆OPit+1 320 108.88 1762.20 1,440 147.03 2057.46 
∆CFOit+1 320 222.69 2574.66 1,440 120.70 2609.55 

(PPEVAit, ∆OPit ,  ∆CFOit,  ∆WCit, ∆OPit+1 , ∆CFOit+1 ใช้หน่วย: 1 ล้านบาท) 
 

2. ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการ
ด าเนินงานในอนาคต 
 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานใน
อนาคตของกิจการทั้งกลุ่มที่เลือกใช้วิธีการตีราคาใหม่และวิธีราคาทุนในตารางที่ 3 แสดงให้เห็นว่าผลการ
ด าเนินงานในอนาคตของกิจการที่วัดค่าด้วยการเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิง
บวกกับมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ทั้งกลุ่มที่เลือกใช้วิธีการตีราคาใหม่และกลุ่มที่เลือกใช้วิธีราคาทุน 
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับนัยส าคัญ 0.01 และตารางที่ 4 เป็นตัวแบบที่วัดผลการด าเนินงานในอนาคต
ด้วยการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีพบว่ามูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานในอนาคตทั้งกลุ่มที่เลือกใช้วิธีการตีราคาใหม่และกลุ่มที่เลือกใช้วิธี
ราคาทุน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับนัยส าคัญ 0.01 เช่นเดียวกัน กล่าวได้ว่ามูลค่าของสินทรัพย์ที่ด้วย
วิธีการตีราคาใหม่และวิธีราคาทุนสามารถคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการได้ จึงเป็นเหตุผล
สนับสนุนสมมติฐานการวิจัยที่ 1 
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ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานใน
อนาคตที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน   

Variables Revaluation Cost 
∆OPit+1 PPEVAit ∆OPit D/Eit Assetsit ∆OPit+1 PPEVAit ∆OPit D/Eit Assetsit 

∆OPit+1 1 0.182** -0.247** 0.311** 0.011 1 0.229** -0.242** 0.193** 0.079** 
PPEVAit  1 0.134** 0.167** 0.640**  1 0.051 0.006 0.513** 
∆OPit   1 0.030 0.137*   1 0.009 0.060* 
D/Eit    1 0.243**    1 0.028 
Assetsit     1     1 

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed), * Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed) 
 
ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานใน

อนาคตที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
Variables Revaluation Cost 

∆OPit+1 PPEVAit ∆OPit D/Eit Assetsit ∆OPit+1 PPEVAit ∆OPit D/Eit Assetsit 
∆OPit+1 1 0.182** -0.247** 0.311** 0.011 1 0.229** -0.242** 0.193** 0.079** 
PPEVAit  1 0.134** 0.167** 0.640**  1 0.051 0.006 0.513** 
∆OPit   1 0.030 0.137*   1 0.009 0.060* 
D/Eit    1 0.243**    1 0.028 
Assetsit     1     1 

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

3. การเปรียบเทียบวิธีการวัดมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์กับผล
การด าเนินงานในอนาคต 
 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับ
ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน (∆OPit+1)ตาม
ตารางที่ 5 พบว่า มูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานในอนาคตทั้ง
กลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่ (P-value = 0.000) และกลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิธีราคาทุน (P-value = 0.000) 
ที่ระดับนัยส าคัญที่ 0.01 นอกจากนั้น ตารางที่ 5 ยังแสดงค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์กับผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการทั้งกลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่และกลุ่มตัวอย่างที่ใช้
วิธีราคาทุน ผลการทดสอบแสดงค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบทดสอบของกลุ่มที่เลือกใช้วิธีการตีราคาใหม่  
(Adjusted R2 = 0.210) มากกว่าค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบทดสอบของกลุ่มที่ เลือกใช้ วิธีราคาทุน 
(Adjusted R2 = 0.154)  
 ส าหรับการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์กับผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานงาน (∆CFOit+1) ตามตารางที่ 6 พบว่า มูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ผลการด าเนินงานในอนาคตทั้งกลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่ (P-value = 0.000) และกลุ่มตัวอย่างที่ใช้
วิธีราคาทุน (P-value = 0.000) ที่ระดับนัยส าคัญที่ 0.01 และตารางที่ 6 แสดงค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่า
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ของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการทั้งกลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิธีการตีราคาใหม่
และกลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิธีราคาทุน ผลการทดสอบแสดงค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบทดสอบของกลุ่มที่เลือกใช้
วิธีการตีราคาใหม่ (Adjusted R2 = 0.433) มากกว่าค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบทดสอบของกลุ่มที่เลือกใช้วิธี
ราคาทุน (Adjusted R2 = 0.309)   
 จากผลการทดสอบดังกล่าวเป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ 2 ที่ว่า ค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่า
ภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานในอนาคตของกลุ่มที่เลือกใช้
นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่มีค่ามากกว่าค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบดังกลา่วของกลุม่ที่เลือกใช้
นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีราคาทุน แสดงให้เห็นว่ามูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ที่วัดด้วยวิธีการตีราคา
ใหม่สามารถอธิบายผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการได้มากกว่ามูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ที่วัด
ด้วยวิธีราคาทุน 
 
ตารางท่ี 5 ผลการเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ระหว่างวิธีการตีราคาใหม่กับวิธีราคาทุน ตัวแบบวัดผลการ

ด าเนินงานในอนาคตที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน 
Model 1 Dependent Variables : ∆𝐎𝐎𝐎𝐎𝐢𝐢𝐢𝐢+𝟏𝟏 
Independent 
Variables 

Revaluation Cost 
Coefficients t-value P-value Coefficients t-value P-value 

PPEVAit 0.311 4.792 0.000 0.265 9.390 0.000 
∆OPit+1 -0.266 -5.295 0.000 -0.254 -10.468 0.000 
D/Eit 0.323 6.291 0.000 0.196 8.063 0.000 
Assetsit -0.230 -3.483 0.001 -0.047 -1.667 0.096 
N 320 1,440 
R 0.469 0.396 
Adjusted R2 0.210 0.154 

Model 1:  ∆OPit+1 =  α + β1PPEVAit + β2 ∆OPit + β3D/Eit + β4Assetsit +  εit 

 
ตารางท่ี 6 ผลการเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ระหว่างวิธีการตีราคาใหม่กับวิธีราคาทุน ตัวแบบวัดผลการ

ด าเนินงานในอนาคตที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน   
Model 2 Dependent Variables : ∆𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐢𝐢𝐢𝐢+𝟏𝟏 
Independent 
Variables 

Revaluation Cost 
Coefficients t-value P-value Coefficients t-value P-value 

PPEVAit 0.277 4.805 0.000 0.147 5.693 0.000 
∆CFOit -0.605 -13.712 0.000 -0.559 -25.014 0.000 
∆WCit 0.266 6.289 0.000 0.009 0.392 0.695 
Assetsit -0.028 -0.495 0.621 0.064 2.513 0.012 
N 320 1,440 
R 0.663 0.558 
Adjusted R2 0.433 0.309 

Model 2: ∆CFOit+1   =  α +β1PPEVAit +  β2 ∆CFOit + β3∆WCit +  β4Assetsit +  εit 

 
 



40 วารสารการจัดการธุรกิจ มหาวิทยาลัยบูรพา ปีที่ 8 ฉบับที่ 1

40 

อภิปรายผล 
 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลบริษัทจ านวน 438 บริษัท เป็นข้อมูลที่น ามาใช้ในการวิเคราะห์ทั้งสิ้น 1,760 
รายปีรายบริษัท ระหว่างปี 2554 – 2558 พบว่า มูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์
ทั้งกลุ่มที่เลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่กับกลุ่มที่เลือกใช้วิธีราคาทุนมีความสัมพันธ์เชิง
บวกกับผลการด าเนินงานในอนาคตอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ (P-value = 0.000) ทั้งตัวแบบที่วัดผลการ
ด าเนินงานในอนาคตด้วยการเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน และการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงาน ซึ่งเป็นไปในท านองเดียวกับงานวิจัยของ Aboody, Barth & Kasznik (1999) และ 
Lopes & Walker (2012) ที่ พบ ว่าส่วนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย์ถาวรเพิ่ ม ข้ึนในปีปั จจุบั นมี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับการเปลี่ยนแปลงของก าไรทางบัญชีและกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานงานใน
อีก 1 – 3 ปี ข้างหน้า  
 ส าหรับการเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคาร
และอุปกรณ์กับผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของก าไรจากการด าเนินงาน 
พบว่า ค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบการทดสอบของกลุ่มบริษัทที่เลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคา
ใหม่มีค่าเท่ากับ 0.210 และค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบการทดสอบของกลุ่มบริษัทที่เลือกใช้นโยบายการวัด
มูลค่าด้วยวิธีราคาทนุที่มค่ีาเท่ากบั 0.154  หมายความว่ามลูค่าของทีด่ิน อาคารและอปุกรณ์ของกลุม่บรษัิททีวั่ด
ด้วยวิธีการตีราคาใหม่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของผลการด าเนินงานในอนาคตได้ 21% ซึ่งมากกว่ากลุ่ม
บริษัทที่วัดมูลค่าของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ด้วยวิธีราคาทุนที่สามารถอธิบายได้เพียง 15.4% เป็นที่น่าสังเกต
ว่า ผลการเปรียบเทียบค่าความสัมพันธ์ตัวแบบที่วัดผลการด าเนินงานในอนาคตของกจิการด้วยการเปลี่ยนแปลง
ของกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานก็เป็นไปในทิศทางเดียวกับตัวแบบที่วัดด้วยการเปลี่ยนแปลงของก าไร
จากการด าเนินงานโดยพบว่า ค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบการทดสอบของกลุ่มบริษัทที่เลือกใช้นโยบายการวัด
มูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่มีค่าเท่ากับ 0.433 และค่าความสัมพันธ์ของตัวแบบการทดสอบของกลุ่มบริษัทที่
เลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีราคาทุนที่มีค่าเท่ากับ 0.309  หมายความว่ามูลค่าของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ที่วัดด้วยวิธีการตีราคาใหม่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของผลการด าเนินงานในอนาคตได้ 43.3% 
ซึ่งมากกว่าความสามารถในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของผลการด าเนินงานในอนาคตของมูลค่าของที่ดิน 
อาคารและอุปกรณ์ที่วัดด้วยวิธีราคาทุนเพียง 30.9%  ผลการทดสอบดังกล่าวสอดคล้องกับงานวิจัยของ 
Argilés, Garcia-Lbandon & Monllau, (2011) ที่พบว่ามูลค่าสนิทรัพย์ชีวภาพที่วัดด้วยมลูค่ายุติธรรมสามารถ
พยากรณ์ก าไรในอนาคตได้ดีกว่ามูลค่าของสินทรัพย์ชีวภาพที่วัดด้วยราคาทุนเดิม นอกจากนั้น ผลการวิจัยยัง
สอดคล้องกบังานวิจัยของ สุชาดา วุฒิปัญญารัตนกุล และ ศิรดา จารุตกานนท์ (2556) ที่พบว่า สินทรัพย์ถาวรที่
วัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่เป็นข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับการตัดสินใจมากกว่าสินทรัพย์ถาวรที่วัดมูลค่าด้วยวิธี
ราคาทุน เป็นเหตุผลที่สนับสนุนว่าวิธีการตีราคาใหม่เป็นวิธีการวัดมูลค่าของสินทรัพย์ที่สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของผลการด าเนินงานในอนาคตได้มากกว่ามูลค่าของสินทรัพย์ที่วัดด้วยวิธีราคาทุนทั้งตัวแบบที่
วัดผลการด าเนินงานในอนาคตด้วยก าไรจากการด าเนินงานและตัวแบบที่วัดค่าด้วยกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน   
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ข้อเสนอแนะ 

1. ข้อเสนอแนะในการน าผลการวิจัยไปใช้ 
 ผู้บริหารของบริษัทสามารถน าผลการวิจัยไปใช้ประกอบการตัดสินใจเลือกใช้นโยบายการวัด
มูลค่าภายหลังการรับรู้รายการของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ รวมทั้งสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่น ที่มาตรฐานการ
รายการทางการเงินก าหนดให้กิจการสามารถเลือกใช้นโยบายการวัดมูลค่าด้วยวิธีการตีราคาใหม่หรือมูลค่า
ยุติธรรม ซึ่งจะท าให้ข้อมูลในงบการเงินสะท้อนถึงมูลค่าที่แท้จริงของกิจการ นอกจากนั้น นักวิเคราะห์และนัก
ลงทุนยังสามารถน าผลการวิจัยไปใช้เป็นข้อมูลเพื่อวิเคราะห์ผลการด าเนินงานในอนาคตของกิจการที่ต้องการ
ลงทุน 

2. ข้อเสนอแนะในการวิจัยครั้งต่อไป 
 ในอนาคตควรศึกษาเพิ่มเติมเกี่ยวกับการตีราคาของสินทรัพย์ที่ส่งผลต่อผลการด าเนินงานใน
อนาคตของกิจการที่วัดด้วยตัวแบบการวัดผลการด าเนินงานในอนาคตตามตัวแบบอื่น รวมทั้งศึกษาเพิ่มเติม
เกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของสินทรัพย์กับผลการด าเนินงานในอนาคตโดยแยกตามกลุ่ม
อุตสาหกรรมและขนาดของกิจการ 
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