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Abstract 

This study aimed to develop a guidelines on managing Chinese language 
learning for Bilingual Schools (Thai – Chinese) under the Bangkok Metropolitan 
Administration. The study was divided into 2 phases. Phase 1 was to investigate the 
present state and needs on managing Chinese language learning for Bilingual 
Schools (Thai – Chinese) under the Bangkok Metropolitan Administration from the 
perspectives of the involved personnel in Bilingual Schools (Thai – Chinese) under 
the Bangkok Metropolitan Administration Phase 2 was to create guidelines on 
managing Chinese language learning for Bilingual Schools (Thai – Chinese) under the 
Bangkok Metropolitan Administration and to verify the accuracy and suitability of 
the guidelines by interviewing experts on teaching Chinese language and school 
management. A questionnaire, a semi-structured interview form, and an evaluation 
form were used as tools for collecting data. Percentage, mean, and Standard 
Deviation were employed for analyzing quantitative data. Modified Priority Needs 
Index (PNImodified) and content analysis were used for needs assessment and analyzing 
qualitative data, respectively.  

The results of this research found that the actual state of the Chinese 
language learning management for Bilingual Schools (Thai – Chinese) in all aspects 
was at a high level ( x =4.00) and the expected state of the Chinese language 
learning management for Bilingual Schools (Thai – Chinese) in the overall was at the 
highest level ( x =4.62). The difference between the actual state and the expected 
state were significant different at .01 level. The Modified Priority Needs Index revealed 
that aspects on teaching method and learners were at a high needs (PNImodified = 0.20) 
and aspects on curriculum and teaching technique were at a low needs (PNImodified 
= 0.13 and 0.10, respectively). 

The guidelines on managing Chinese language learning for Bilingual Schools 
(Thai – Chinese) under the Bangkok Metropolitan Administration consisted of 4 main 
factors: 1) Goal and Principle 2) Curriculum and Teaching facility 3) Teaching 
technique and Teaching method and 4) Instructor and Learner Development. 
 
Keywords: Guidelines, Chinese language learning management, Bilingual Schools (Thai – Chinese) 
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บทคัดย่อ (Abstract) 
 งานวิจัยในครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือวิเคราะห์ปัจจัยเชิงสาเหตุที่มีอิทธิพลต่อการ
เจริญเติบโตอย่างยั่งยืน ของกลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย รูปแบบงานวิจัยเป็นแบบเชิงปริมาณ (Quantitative Research) การ
เก็บข้อมลูแบบทุติยภูมิ  โดยเก็บข้อมูล 5 ปีย้อนหลังตั้งแต่ปี 2556-2560 โดยใช้แบบบันทึกและเก็บ
ข้อมูลจากรายงานทางการเงินและแบบฟอร์ม 56-1 บนเวปไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย กลุ่มประชากรประกอบด้วยบริษัทที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์ทั้งหมด จ านวน 537 บริษัทเลือก
กลุ่มตัวอย่างแบบเฉพาะเจาะจงคือ กลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง โดยบริษัทที่เลือก
จะต้องมีข้อมูลทางการเงินที่ครบถ้วนและสมบูรณ์เพ่ือตอบสมมุติฐานได้ ซึ่งบริษัทที่เป็นไปตาม
หลักเกณฑ์ที่ศึกษาครั้งนี้มีทั้งหมดจ านวน 65 บริษัท สถิติในการวิเคราะห์เป็นสถิติขั้นสูง ใช้
แบบจ าลองสมการโครงสร้างเชิงเส้นส าหรับการวิเคราะห์อิทธิพล  (Path Analysis) และท าการ
วิเคราะห์ด้วยโปรแกรมส าเร็จรูป จากการศึกษาพบว่าปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการเจริญเติบโตอย่าง
ยั่งยืนของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการ
ก่อสร้าง ในระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05  คือ โครงสร้างเงินทุนซึ่งมีอิทธิพลทางบวกต่อการ
เจริญเติบโตอย่างยั่งยืนและการจัดการก าไรมีอิทธิพลทางลบต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืน น้ัน
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หมายความว่าโครงสร้างเงินทุนที่มากจากหนี้สินจะสูงผลให้มีการเจริญเติบโตของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์มากขึ้น แต่ในทางกลับกันหากธุรกิจมีการจัดการก าไรก็ท าให้การเจริญเติบโตของ
ธุรกิจลดลงด้วย นอกจากนี้ยังพบอีกว่าคุณภาพงานสอบบัญชีมีอิทธิพลทางลบต่อการจัดการก าไร ซึ่ง
จะเห็นได้ว่าหากกิจการมีการตรวจสอบบัญชีที่มีคุณภาพก็จะสามารถลดการจัดการก าไรลงได้ 
ค าส าคัญ (Keywords) : การเจริญเติบโตอย่างยั่งยืน; อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง; ปัจจัยเชิง
สาเหตุ 
 
Abstract 
 The purpose of this research is to analyze the causal factors influencing 
sustainable growth of real estate and construction business group listed in the 
Stock Exchange of Thailand. The research conducted under quantitative approach 
with secondary data collection from consecutive passed five-year data, since 2013 
to 2017 on the record form and collecting data shown in the financial reports 
together with the 56-1 form posted on the website of the Stock Exchange of 
Thailand. The research population consists of 537 companies from the real estate 
and construction business group listed the stock market. Regarding to purposive 
sampling technique, a total of 65 companies in the list covers the complete 
financial statement of designed criteria in order to examine the hypotheses. The 
statistics in the analysis are advanced statistics, the linear structural equation 
modeling, for path analysis. The study reveals the factors influencing sustainable 
growth of real estate and construction business group listed in the Stock Exchange 
of Thailand at the statistical significance level of 0.05. The capital structure has a 
positive influence on sustainable growth and earning management has a negative 
influence on sustainable growth. It implies the capital structure establishing itself 
on debts tends to having more growth in real estate business, whereas a firm with 
earning management reduces its business growth as well. In addition, it also exhibits 
the audit quality has a negative influence on earning management. It is seen if a 
firm performs the qualified audit work, the deduction of earning management will 
occur. 
Keywords: Sustainable Growth; Real Estate and Construction; Causal Factors 
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บทน า (Introduction) 
 ในการส่งเสริมและพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ จ าเป็นต้องอาศัยแหล่งเงินทุน ไม่ว่าจะ
เป็นแหล่งเงินทุนที่มาจากภายในประเทศหรือต่างประเทศ ตลาดหลักทรัพย์ถือเป็นแหล่งระดมทุนที่
มีความส าคัญอย่างยิ่งในการจัดหาเงินเพ่ือการด าเนินงานและการขยายกิจการของธุรกิจ  ตลาด
หลักทรัพย์ต้องมีความเชื่อมั่นและเชื่อถือได้จากนักลงทุนเพ่ือที่นักลงทุนจะได้น าเงินมาลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย์นั้น ซึ่งการเชื่อถือได้ของนักลงทุนต้องอาศัยข้อมูลทางการเงินที่มีความถูกต้อง
เชื่อถือได้ ทันต่อเวลา ยึดหลักความระมัดระวังและมีความโปร่งใส สามารถตรวจสอบได้ ข้อมูล
ทางการเงินต้องสะท้อนถึงความยั่งยืนของธุรกิจและมีสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ (Dechow & 
Schrand, 2004)  นักลงทุนอาศัยตัวเลขทางการเงินซึ่งเป็นเครื่องมืออย่างหนึ่งในการวิเคราะห์เพ่ือ
พิจารณาตัดสินใจในการลงทุน การด าเนินงานของธุรกิจให้เกิดการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืน ต้อง
อาศัยความเจริญเติบโตทั้งในเชิงปริมาณและเชิงคุณภาพ การด าเนินงานในเชิงปริมาณ คือการ
ขยายตัวเชิงตัวเลข เช่น การขยายตัวของยอดขาย การเพ่ิมขึ้นของสินทรัพย์ถาวร ความสามารถใน
การท าก าไร อัตราผลตอบแทนต่างๆ รวมไปถึงการจ่ายเงินปันผล ส่วนการเจริญเติบโตเชิงคุณภาพ 
คือการค านึงถึงส่ิงแวดล้อม กระบวนการบริหารจัดการภายใต้หลักธรรมาภิบาล การบริหารจัดการ
ทางด้านการเงิน โดยไม่ใช้ช่องว่างช่องโหว่ของกฏหมายเพ่ือการจัดการก าไร ไม่ตักตวงผลประโยชน์
แก่ฝ่ายของตนเอง การบริหารจัดการต้องค านึงถึงผู้ที่มีส่วนได้เสียอ่ืนๆด้วย เช่น นักลงทุน เจ้าหนี้ 
ลูกหนี้ ธนาคาร พนักงาน รวมไปถึงรัฐบาลด้วย เพื่อการด าเนินงานเป็นไปในระยะยาวและเกิดความ
มั่งคั่งและยั่งยืน  ในปัจจุบันธุรกิจที่เจริญเติบโตและขยายตัวค่อนข้างสูง คือธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
และการก่อสร้าง ซึ่งจัดได้ว่าเป็นธุรกิจที่ต้องอาศัยเงินลงทุนสูง มีความเสี่ยงสูง จ าเป็นต้องพ่ึงพา
อาศัยแหล่งเงินทุนจ านวนมาก ไม่ว่าจะเป็นแหล่งเงินทุนที่มาจากการส่วนของเจ้าของหรือการกู้ยืม
เงิน โครงสร้างเงินทุนถือเป็นปัจจัยส าคัญในการบริหารจัดการของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการ
ก่อสร้าง นอกจากนี้โครงสร้างการเป็นเจ้าของก็นับได้ว่ามีอิทธิพลอย่างสูงต่อการบริหารงานให้เกิด
การเจริญเติบโตอย่างยั่งยืน การก ากับดูแลของเจ้าของเงินมีบทบาทส าคัญอย่างยิ่ง อีกประเด็นหนึ่ง
การจัดการก าไรของฝ่ายบริหารต้องถูกกวดขันอย่างเข้มงวด เพ่ือให้ได้ข้อมูลทางการเงินที่ถูกต้อง
น่าเชื่อถือแก่นักลงทุนและสถาบันการเงิน ปัจจัยที่ส าคัญคือการตรวจสอบบัญชีที่มีคุณภาพ 
เนื่องจากการน าเสนอข้อมูลทางการเงินต่อสาธารณชนต้องผ่านการตรวจสอบโดยผู้สอบบัญชีก่อน 
เพ่ือให้เกิดความถูกต้องและเชื่อถือได้ (Deangeli, 1981)  ดังนั้นหากการตรวจสอบบัญชีที่ละหลวม
ไม่ได้คุณภาพ อาจท าให้ข้อมูลทางการเงินที่น าเสนอถูกบิดเบือนไป มีการตกแต่งบัญชีโดยใช้
หลักการและนโยบายการบัญชีที่ไม่เหมาะสม การปิดบังข้อเท็จจริงบางประการอาจเกิดขึ้นได้ ปัจจัย
ที่ส าคัญอีกประการหนึ่งในการด าเนินธุรกิจ คือการมีระบบการควบคุมภายในที่ดี การดูแลรักษา
ทรัพย์สิน การเลือกใช้ทรัพยากรให้เกิดประโยชน์สูงสุด การป้องกันข้อผิดพลาดต่างๆที่อาจเกิดขึ้น 
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การมีระบบการควบคุมภายในที่ดีจะส่งผลให้มีความน่าเชื่อถือแก่นักลงทุน เพ่ือให้เกิดความเชื่อมั่น
แก่นักลงทุนและผู้มีส่วนได้เสีย  
 ปัญหาของนักลงทุนคือความเชื่อถือได้ของงบการเงินที่แสดงต่อสาธารณชน ว่ามีความ
เชื่อถือได้มากน้อยเพียงใด เนื่องจากนักลงทุนต้องใช้ข้อมูลทางการเงินเหล่านี้ตัดสินใจ เพ่ือวิเคราะห์
ถึงปัจจัยที่ส่งผลการเจริญเติบโตของธุรกิจสนับสนุนการลงทุน ดังนั้นผู้วิจัยจึงสนใจที่จะศึกษาเรื่อง
การวิเคราะห์ปัจจัยเชิงสาเหตุที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 
 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย (Research Objective) 
 เพ่ือวิเคราะห์ปัจจัยเชิงสาเหตุที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
วิธีด าเนินการวิจัย (Research Methods) 
 วิธีการด าเนินการวิจัยได้ออกแบบการวิจัยซึ่งประกอบด้วย 1 ) รูปแบบการวิจัย 2) 
กลุ่มเป้าหมาย 3) เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย 4) การเก็บรวบรวมข้อมูล 5) สถิติที่ใช้ในการวิจัย 
 1. รูปแบบการวิจัย 
 การวิจัยครั้งนี้เป็นงานวิจัยเชิงปริมาณผู้วิจัยเก็บข้อมูลแบบทุติยภูมิ (secondary) น ามา
ประมวลผลโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูป เพ่ือวิเคราะห์ตามวัตถุประสงค์ของงานวิจัย  
 2. กลุ่มเป้าหมาย 
 ประชากรที่ใช้ในการวิจัย คือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
โดยเก็บรวมรวบข้อมูล 5 ปีย้อนหลังตั้งแต่ปี 2556 – 2560 จ านวน 537 บริษัทเลือกกลุ่มตัวอย่าง
แบบเฉพาะเจาะจง คือกลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง ที่มีข้อมูลครบถ้วนสามารถ
น ามาใช้วิเคราะห์เพ่ือตอบวัตถุประสงค์ได้จ านวน 65 บริษัท (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย , 
2561) 
 3. เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย 
 เครื่องมือที่ใช้ในการเก็บข้อมูลเพ่ือน ามาวิเคราะห์ทางสถิติ เป็นแบบบันทึก เพ่ือเก็บ
ข้อมูลในงบการเงินจากระบบฐานข้อมูลตลาดหลักทรัพย์ฉบับออนไลน์ (SET Market Analysis 
and Reporting Tool: SETSMART)  เพ่ือให้สามารถวิเคราะห์เชิงตัวเลขในงการเงินที่ปรากฏอยู่
เพ่ือตอบตามวัตถุประสงค์ได้ 
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 4. การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 การเก็บรวบรวมข้อมูล ผู้วิจัยด าเนินการเก็บข้อมูลด้วยตนเองทุกขั้นตอนโดยใช้เครื่องมือ
การวิจัย คือ แบบบันทึก ที่รวบรวมจากระบบฐานข้อมูลตลาดหลักทรัพย์ฉบับออนไลน์ (SET 
Market Analysis and Reporting Tool : SETSMART)  ผลิตโดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ในช่วงปี พ.ศ. 2556 – 2560 จากข้อมูลที่ระบุไว้แบบแสดงข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1)  
รายงานประจ าปีของบริษัท หนังสือนัดประชุมผู้ถือหุ้น รายงานการประชุมผู้ถือหุ้น โดยเลือกบริษัท
ที่มีข้อมูลครบถ้วนและสอดคล้องกันโดยเลือกกลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 
 5. สถิติที่ใช้ในการวิจัย 
 การศึกษาใช้แบบจ าลองสมการโครงสร้างเชิงเส้น โดยใช้ประเภทของแบบจ าลองสมการ
เชิงโครงสร้าง คือ โมเดลความสัมพันธ์โครงสร้างเชิงสาเหตุ (Causal Structural Models) 
แบบจ าลองนี้ประกอบด้วยแบบจ าลองความสัมพันธ์ทั้งแบบที่มีและไม่มีความคลาดเคลื่อนในการวัด 
แบบจ าลองที่ไม่มีความคลาดเคลื่อนในการวัดจะประกอบขึ้นด้วยตัวแปรสังเกตได้ทั้งหมด โดยไม่มี
ตัวแปรแฝง เป็นโมเดลส าหรับการวิเคราะห์อิทธิพล (Path Analysis) วิเคราะห์ด้วยโปรแกรม
ส าเร็จรูป ที่สามารถวัดอิทธิพลแบบไม่มีความคลาดเคล่ือนในการวัด และเป็นโมเดลความสัมพันธ์
ทางเดียว 
 
ผลการวิจัย (Research Results) 
 การศึกษาเรื่องการวิเคราะห์ปัจจัยเชิงสาเหตุที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างได้
แสดงผลการวิจัยตามล าดับขั้นตอนดังนี้ 
 1. การิเคราะห์ค่าดัชนีความสอดคล้องกลมกลืนของโมเดลโดยรวมเพ่ือให้ผ่านเกณฑ์ก่อน
น าข้อมูลเข้าประมวลผลในขั้นตอนต่อไป 
 2. การวิเคราะห์เพ่ือตอบตามวัตถุประสงค์ของปัจจัยเชิงสาเหตุของปัจจัยคุณภาพ
งานสอบบัญชี ระบบการควบคุมภายใน โครงสร้างผู้ถือหุ้น โครงสร้างการเป็นเจ้าของ ที่มีต่อการ
จัดการก าไรและส่งผลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 
 3. สรุปผลการทดสอบสมมุติฐานของการวิจัยโดยรวม 
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ตารางที่ 1 แสดงการวิเคราะห์ค่าดัชนีความสอดคล้องกลมกลืนของโมเดลโดยรวมของกลุ่ม
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 

ค่าดัชนี เกณฑ์ ผลของการวิเคราะห์ 
ค่าสถิติ ผลการพิจารณา 

χ2 / df < 2.00 0.045 ผ่านเกณฑ์ 
CFI ≥ 0.95 1.000 ผ่านเกณฑ์ 
GFI ≥ 0.95 1.000 ผ่านเกณฑ์ 
AGFI ≥ 0.90 1.000 ผ่านเกณฑ์ 

RMSEA < 0.05 0.000 ผ่านเกณฑ์ 
SRMR < 0.05 0.001 ผ่านเกณฑ์ 

 

 
ภาพที่ 2  แสดงการวิเคราะห์ค่าดัชนีความสอดคล้องกลมกลืนของโมเดลโดยรวมของกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 
 
 ตารางที่ 2 แสดงผลการวิเคราะห์เชิงสาเหตุของปัจจัยคุณภาพงานสอบบัญชี(AQ) ระบบ
การควบคุมภายใน(IC) โครงสร้างผู้ถือหุ้น(CS) โครงสร้างการเป็นเจ้าของ (OS) ที่มีต่อการจัดการ
ก าไร(EM) และส่งผลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืน(SG) ของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง 
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ปีที่ 6 ฉบับที่ 4 (กรกฎาคม-สิงหาคม 2563)

ตัวแปร น  าหนักองค์ประกอบ 
b beta SE t R2 

สมการ EM = -0.030*AQ 0.03 
AQ -0.030 -0.14 0.013 -2.360  
OS -0.004 -0.05 0.005 -0.780  
IC 0.018 0.04 0.024 0.760  
CS 0.001 0.03 0.002 0.560  

สมการ SG = -1.300*EM + 0.018*CS 0.05 
AQ 0.039 0.00 0.023 1.660  
OS 0.005 0.00 0.006 0.740  
IC -0.370 -0.08 0.240 -1.510  
CS 0.079 0.20 0.022 3.640  
Chi-Square =0.09,  df =2,  p = 0.955,  RMSEA =0.000,  GFI =1.000,  AGFI = 1.000 

 
 การทดสอบความสอดคล้องของโมเดลเชิงสาเหตุของปัจจัยคุณภาพงานสอบบัญชี ระบบ
การควบคุมภายใน โครงสร้างผู้ถือหุ้น โครงสร้างการเป็นเจ้าของ ที่มีต่อการจัดการก าไรและส่งผล
ต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืน พบว่าโมเดลมีความสอดคล้องกับข้อมูลเชิงประจักษ์ ดังที่ได้ศึกษา
ผ่านมาแล้วตามล าดับ สามารถอธิบายอิทธิพลทางตรงและทางอ้อมดังนี้ 
 คุณภาพงานสอบบัญชี (AQ)  มีอิทธิพลโดยตรงต่อการจัดการก าไร (EM) เท่ากับ -0.03 
เป็นค่าอิทธิพลที่มีนัยส าคัญทางสถิตท่ีระดับ .05 
 เขียนสมการได้ดังนี้ 

EM = -0.03*(AQ) 
 การจัดการก าไร(EM) และโครงสร้างผู้ถือหุ้น (CS)  มีอิทธิพลโดยตรงต่อการเจริญเติบโต
อย่างยั่งยืน (SG) เท่ากับ -1.30  และ 0.02 ตามล าดับ เป็นค่าอิทธิพลที่มีนัยส าคัญทางสถิตที่ระดับ 
.05 
 เขียนสมการได้ดังนี้  

SG = -1.30*(EM) + 0.02*(CS) 
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 ตารางที่ 3 แสดงผลการทดสอบสมมุติฐานของการวิจัยโดยรวมของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
และการก่อสร้าง 

ข้อที่ สมมุติฐาน ผลการ
ทดสอบ 

1 โครงสร้างเงินทุนส่งผลทางลบต่อการจัดการก าไรของของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

2 โครงสร้างการเป็นเจ้าของส่งผลทางลบต่อการจัดการก าไรของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

ปฏิเสธ 

3 ระบบการควบคุมภายในส่งผลทางลบต่อการจัดการก าไรของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

ปฏิเสธ 

4 คุณภาพงานสอบบัญชี ส่ งผลทางลบต่ อการจั ดการก า ไรของธุ รกิ จ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

ยอมรับ 

5 โครงสร้างเงินทุนส่งผลทางบวกต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

ยอมรับ 

6 ระบบการควบคุมภายในส่งผลทางบวกต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

ปฏิเสธ 

7 การจัดการก าไรส่งผลทางบวกต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

ยอมรับ 

 
อภิปรายผลการวิจัย (Research Discussion) 
 ในการศึกษาครั้งนี้ผู้วิจัยสามารถอภิปรายผลเพ่ือตอบวัตถุประสงค์ คือปัจจัยเชิงสาเหตุที่
ส่งผลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้ดังนี้ 
 ปัจจัยเชิงสาเหตุที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และ
การก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ โครงสร้างเงินทุนและการ
จัดการก าไร เน่ืองจากการเจริญเติบโตของธุรกิจในปัจจุบันต้องพ่ึงพาอาศัยเงินทุนที่มาจากหนี้สิน
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เป็นส่วนใหญ่ การก ากับดูแลของเจ้าหนี้ ผู้ให้กู้ยืมจะมีความเข้มงวด เพ่ือให้ธุรกิจเจริญเติบโตไปได้
อย่างยั่งยืน และเพ่ือให้ธุรกิจมีความสามารถมีก าไรและมีความสามารถช าระหนี้สินได้ โดยงานวิจัยนี้
สอดคล้องกับ T. Velnampy & J. Aloy Niresh (2012) ซึ่งพบความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ที่มีต่อระดับโครงสร้างเงินทุน ระดับเงินทุนในส่วนของหนี้สินที่เพ่ิม
มากข้ึนก็จะส่งผลให้การขยายตัวของรายได้และสินทรัพย์ถาวรของกิจการมากขึ้นตาม โดยเฉพาะ
การกู้ยืมเงินในระยะยาว เนื่องจากว่ากิจการต้องน าสินทรัพย์ถาวรนั้นไปเป็นหลักค้ าประกันในการ
ก่อหนี้  เจ้าหนี้และธนาคารจะมีการวิเคราะห์ศักยภาพการให้กู้ยืมเงิน รวมไปถึงการก ากับดูแลใน
ระยะยาวอย่างต่อเนื่อง เพ่ือให้ธุรกิจสามารถท าก าไรและสามารถช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้ได้ จะส่งผล
ให้ธุรกิจด าเนินไปได้อย่างต่อเนื่องและยั่งยืน  เช่นเดียวกับงานวิจัยของ Laura Serghiescu (2014) 
ที่พบความสัมพันธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนที่มีอิทธิพลต่อ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ ขนาด
ของกิจการและความสามารถในการท าก าไรและตัวแปรที่มีอิทธิพลต่อโครงสร้างเงินทุนมากที่สุดคือ
ความสามารถในการท าก าไร 
 และการจัดการก าไรมีอิทธิพลทางลบต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืน เน่ืองจากการการ
จัดการก าไรคือการตกแต่งก าไร การใช้ช่างว่างช่องโหว่ของกฎหมาย เพ่ือหวังผลประโยชน์ในระยะ
สั้นของฝ่ายบริหาร โดยไม่ค านึงถึงผลกระทบในระยะยาว ส่งผลเสียหายให้กับนักลงทุน ดังนั้นหาก
ธุรกิจได้มีการจัดการก าไรสูงการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนก็จะอยู่ในระดับที่ต่ า แต่หากว่าธุรกิจใดมี
การจัดการก าไรน้อยการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนจะอยู่ในระดับที่สูง ซึ่งงานวิจัยนี้สอดคล้องกับ
งานวิจัยของ Febriela Sirait Sylvia Veronica Siregar (2014) ที่พบว่าการจัดการก าไรมีอิทธิพล
ทางลบต่ออัตราการเจริญเติบโตของรายได้ นอกจากนี้ถ้าอัตาการเจริญเติบโตของรายได้เพ่ิมสูงมาก
ขึ้นย่อมท าให้ความสามารถในการท าก าไรมากขึ้น ส่งผลให้มีความสามารถในการช าระหนี้และท าให้
มีการจ่ายเงินปันผลอย่างต่อเนื่องอีกด้วย เช่นเดียวกับ Sulaiman Mousellia, Aziz Jaafarb, John 
Goddardb (2013) ที่พบว่าการจัดการก าไรมีอิทธิพลต่อการเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนด้วย 
 นอกจากนี้ งานวิจัยยังพบอีกว่าปัจจัยที่ส่งผลต่อการจัดการก าไรของกลุ่มธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง คือคุณภาพงานสอบบัญชี รายงานที่เสนอต่อสาธารณชน ต้องถูก
ตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีก่อนที่จะถูกเผยแพร่ ก็นับได้ว่าการน าเสนอข้อมูลทางการเงินที่ถู กต้อง 
เชื่อถือได้และมีความโปร่งใสจะต้องผ่านการตรวจสอบบัญชีที่มีคุณภาพ ซึ่งการตรวจสอบบัญชีที่มี
คุณภาพ อาจมาจากควมรู้ ความสามารถ ความเชี่ยวชาญ และประสบการณ์ของผู้สอบบัญชี ข้อ
ค้นพบนี้สอดคล้องกับงานวิจัยของ Ken Y. Chen Kuen -Lin Lin Jian Zhou (2005) บริษัทสอบ
บัญชีที่มีชื่อเสียง จะมีผู้สอบบัญชีที่มีความเชี่ยวชาญและประสบการณ์มาก การใช้เทคโนโลยีที่
ทันสมัยจะท าให้การตรวจสอบบัญชีมีคุณภาพสูง มีความแม่นย าของข้อมูลมากขึ้น ซึ่งการตรวจสอบ
บัญชีที่มีคุณภาพจะเป็นส่วนส าคัญโดยตรงต่อการจัดการก าไร และ Chih-Ying Chen,Chan-Jane 
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Lin,Yu-Chen Lin (2008) และ  Rusmin Rusmin (2010) พบว่าคุณภาพงานสอบบัญชีมีอิทธิพล
ทางลบต่อการจัดการก าไร และงานวิจัยนี้ยังสอดคล้องกับ Mohammad Reza (2016) Mohamed 
Khalila (2013) และ Ahmed Hussein Al-Rassas Hasnah Kamardin (2016) ซึ่งพบว่าการ
จัดการก าไรมีอิทธิพลทางลบต่อคุณลักษณะของงานตรวจสอบที่มีคุณภาพสูง และ Li-Lun Liu1 & 
Yu-Ting Huang (2016) พบว่าส านักงานสอบบัญชีที่มีชื่อเสียงและเป็นที่ยอมรับในระดับสากลอย่าง 
BIG 4 จะมีความเชี่ยวชาญและประสบการณ์ท างาน นักลงทุนให้ความเชื่อมั่นในผู้สอบบัญชี 
มากกว่าส านักงานสอบบัญชีอื่นๆ 
 
ข้อเสนอแนะการวิจัย (Research Suggestions) 
 1. ข้อเสนอแนะท่ัวไป 
 บริษัทจดทะเบียนควรให้ความส าคัญต่อคุณภาพการสอบบัญชี เนื่องจากการตรวจสอบ
บัญชีมีคุณภาพสูงย่อมลดการจัดการก าไร  ท าให้ก าไรมีคุณภาพสูงและส่งผลให้ธุรกิจมีการ
เจริญเติบโตอย่างยั่งยืนในระยะยาว และเกิดความน่าเชื่อถือแก่นักลงทุน 
 2. ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัยครั งต่อไป 
 ในการวิจัยครั้งนี้ได้ศึกษาบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม
ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง ในช่วงระยะเวลา ปี พ.ศ.2556-2560 เท่านั้นในการวิจัยครั้ง
ต่อไปอาจท าการวิจัยซ้ าเนื่องจากระยะเวลาที่เปลี่ยนไปหรือขยายให้ครบทุกกลุ่มธุรกิจที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพ่ือเพ่ิมความมั่นในต่อความแม่นย าของงานวิจัยในครั้งนี้และ
อนาคต 
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