
 

205 

คุณภาพกำไรและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม 
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บทคัดย่อ 
 

การวิจ ัยนี ้มีวัตถุประสงค์เพื ่อ (1) ศึกษาระดับคุณภาพกำไรและความสามารถในการทำกำไร  
(2) เปรียบเทียบ และ (3) วิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างคุณภาพกำไรและความสามารถในการทำกำไรของธุรกจิ
โรงแรมขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ในเขตพัฒนาเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวันออก (EEC) โดยเก็บข้อมูลจาก
งบการเงินประจำปี 2565 ของกลุ่มธุรกิจโรงแรม จำนวน 667 แห่ง และใช้แบบจำลอง Jones Model (1991) 
ในการวัดคุณภาพกำไร ผลการศึกษาพบว่า ธุรกิจโรงแรม SMEs ในจังหวัดชลบุรีมีระดับคุณภาพกำไรและ
ความสามารถในการทำกำไรสูงสุด รองลงมาคือจังหวัดระยองและฉะเชิงเทราตามลำดับ ผลการวิเคราะห์
เปรียบเทียบพบว่า ในภาพรวมธุรกิจโรงแรมที่มีคุณภาพกำไรสูงจะมีค่าเฉลี่ยของผลการดำเนินงานที่ดีกว่า
เล็กน้อย แต่เมื ่อทดสอบทางสถิติกลับไม่พบความแตกต่างอย่างมีนัยสำคัญ นอกจากนี ้ ผลการทดสอบ
ความสัมพันธ์ยังพบว่าคุณภาพกำไรมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) อย่าง
มีนัยสำคัญทางสถิติ แต่กลับไม่พบความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) ผลการศึกษานี้บอก
เป็นนัยว่าผู้บริหารธุรกิจโรงแรมอาจมีการใช้ดุลยพินิจทางบัญชีเพื่อปรับแต่งตัวเลขผลตอบแทนในส่วนของผู้ถือ
หุ้นเพื่อสร้างภาพลักษณ์และความเชื่อมั่นต่อผู้มีส่วนได้เสีย  
 
คำสำคัญ: คุณภาพกำไร ความสามารถในการทำกำไร ธุรกิจโรงแรมขนาดกลางและขนาดย่อม เขตพัฒนา
เศรษฐกิจพิเศษภาคตะวันออก (EEC) 
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Abstract 
 

The objectives of this research are ( 1)  to study the level of earnings quality and 
profitability (2) to compare and (3) to examine the relationship between earnings quality and 
profitability of small and medium-sized hotel enterprises (SMEs) in the Eastern Economic 
Corridor (EEC). Data were collected from financial statements for the year 2022, a total of 667 
sampled firms. Also, it was analyzed by the Jones Model (1991) to assess the quality of earnings. 
The results indicated that Chonburi’s SME hotels outperform those in Rayong and Chachoengsao 
in both the levels of financial reporting quality and profitability. According to the comparative 
results, SME hotels with higher earnings quality exhibit slightly better average performance; 
however, it does not significant. Additionally, the results showed a statistically significant positive 
relationship between earnings quality and ROE, whereas no significant correlation with ROA was 
observed. The findings implied that managers of SME hotels in the EEC may exercise 
discretionary accruals to manipulate ROE. Such practices aim to enhance firm image and 
stakeholder confidence. 
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1. บทนำ 
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ถือเป็นกลไกสำคัญที่ขับเคลื่อนเศรษฐกิจของประเทศไทย โดย

มีสัดส่วนสูงถึงร้อยละ 99.54 ของผู้ประกอบการทั้งหมด (The Office of SMEs Promotion (OSMEP), 2022) 
โดยเฉพาะอย่างยิ ่งในเขตพัฒนาเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวันออก (The Eastern Economic Corridor: EEC) 
ครอบคลุมจังหวัดชลบุรี ระยอง และฉะเชิงเทรา ซึ่งพื้นที่นี้ไม่เพียงแต่เป็นยุทธศาสตร์ด้านอุตสาหกรรมการผลิต
และการจ้างงานเท่านั้น แต่ยังได้รับการยกระดับจากภาครัฐให้เป็นศูนย์กลางเศรษฐกิจและแหล่งท่องเที่ยวเชิง
ธุรกิจ (MICE) และการท่องเที่ยวกลุ่มรายได้ดี (High-end Tourism) เพื่อรองรับการขยายตัวของนักลงทุนและ
นักท่องเที่ยวจากนานาชาติ ส่งผลให้ธุรกิจโรงแรม SMEs ในพื้นที่ EEC มีความโดดเด่นและแตกต่างจากแหล่ง
ท่องเที่ยวทั่วไป เนื่องจากต้องตอบสนองต่อความต้องการของภาคอุตสาหกรรมและมาตรฐานการบริการระดับ
สากล การศึกษาถึงประสิทธิภาพในการดำเนินงานและความน่าเชื่อถือของข้อมูลทางการเงินของธุรกิจในพื้นที่นี้ 
จึงมีความสำคัญอย่างยิ่งต่อการสะท้อนความแข็งแกร่งของโครงสร้างเศรษฐกิจในระดับภูมิภาคเอเชีย 

แม้ว่าในช่วงปี พ.ศ. 2563-2564 ธุรกิจโรงแรมและภาคบริการจะได้รับผลกระทบค่อนข้างรุนแรงจาก
สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรน่า (COVID-19) แต่ก็เริ่มกลับมาฟื้นตัวดีขึ้นอีกครั้งในปี 
2565 เป็นต้นมา โดยเฉพาะธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขตพื ้นที ่ EEC ซึ ่งมีสัดส่วนมากกว่าร้อยละ 60 ของ
ผู้ประกอบการในพื้นที่ เริ ่มส่งสัญญาณฟื้นตัวอย่างต่อเนื ่องตามการขยายตัวของภาคอุตสาหกรรมละการ
ท่องเที่ยว อย่างไรก็ตาม ความท้าทายสำคัญในการสร้างความเติบโตอย่างยั่งยืนของโรงแรม SMEs เหล่านี้ ไม่ได้
จำกัดเพียงแค่การเข้าถึงแหล่งเงินทุนเพื่อเสริมสภาพคล่องเท่านั้น แต่ยังรวมถึงขีดความสามารถในการบริหาร
จัดการกำไรและประสิทธิภาพในการใช้ทรัพยากรที่มีอยู่อย่างจำกัดด้วย  

อย่างไรก็ตาม ปัญหาสำคัญของ SMEs คือ การขาดระบบบัญชีท่ีได้มาตรฐาน ทำให้รายงานทางการเงิน
ขาดคุณภาพและอาจมีการใช้ดุลยพินิจของฝ่ายบริหารในการจัดการรายการคงค้าง (Discretionary Accruals) 
เพื่อตกแต่งตัวเลขกำไร ซึ่งพฤติกรรมดังกล่าวก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อการนำข้อมูลไปใช้เพื่อตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ 
เนื่องจากข้อมูลทางการเงินถูกบิดเบือนไปจนทำให้ไม่สามารถสะท้อนความสามารถในการดำเนินงานที่แท้จริงได้ 
ผลกระทบเหล่านี้นำไปสู่การลดทอนความเชื่อมั่นของสถาบันการเงินและนักลงทุนที่ส่งผลต่อการเข้าถึงแหล่ง
เงินทุนได้ยากขึ้น (i.e. Shroff, 2015; Sohail and Aziz, 2019; OSMEP, 2022) ดังนั้น การศึกษาคุณภาพกำไร
จึงส่งผลโดยตรงต่อผลการดำเนินงานของกิจการ เนื ่องจากรายงานทางการเงินที่มีคุณภาพสูงจะช่วยให้
ผู้ประกอบการและผู้ใช้งบการเงินประเมินฐานะการเงินและผลการดำเนินงานที่แท้จริงของธุรกิจได้อย่างถูกตอ้ง 
นำไปสู่การวางแผนเชิงกลยุทธ์เพื่อเพ่ิมศักยภาพในการแข่งขันได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

จากงานวิจัยในอดีตที่ผ่านมาได้ศึกษาคุณภาพกำไรในหลายมิติ เช่น ความน่าเชื่อถือ ความเกี่ยวข้องใน
การตัดสินใจ และความทันต่อเวลา เพื่อประเมินผลกระทบที่มีต่อการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจของผู้ใช้งบการเงิน 
อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษายังไม่สอดคล้องกัน โดยบางงานวิจัยพบว่ารายงานทางการเงินที่มีคุณภาพช่วยเพิ่ม
ความแม่นยำในการตัดสินใจ ส่งเสริมการลงทุน และเพิ่มศักยภาพทางการแข่งขันของธุรกิจ (i.e. Suphatranon, 
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2020; Zhou et. al., 2022; Iqbal et. al, 2024) ในขณะที่บางงานวิจัยกลับไม่พบผลกระทบดังกล่าว หรือพบ
ผลกระทบในเชิงลบ โดยเฉพาะในประเทศกำลังพัฒนาและเกิดตลาดทุนใหม่ (i.e. Angela and Aryanca, 2017; 
Boonlek et.al, 2020; Rathnayake et.al, 2021) ซึ ่งประเด็นเหล่านี ้ยังคงน่าสนใจและต้องการการศึกษา
เพิ่มเติมในระดับบริษัทหรือระดับอุตสาหกรรมถึงผลกระทบของคุณภาพกำไรที่ส่งผลต่อการลงทุนในตลาดทุน
หรือผลการดำเนินงานของบริษัทท่ีจัดทำรายงานนั้นๆ (Biehl et.al, 2024) 

ดังนั้น การวิจัยนี้จึงมุ่งศึกษาคุณภาพกำไรที่ส่งผลต่อความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม
ขนาดกลางและขนาดย่อม ในเขตพื้นท่ี EEC ซึ่งเป็นกลุ่มตัวอย่างท่ีน่าสนใจและได้รับการสนับสนุนจากภาครัฐให้
เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมเป้าหมาย แต่ยังมีข้อจำกัดเกี่ยวกับความน่าเชื่อถือของรายงานทางการเงินที่อาจยังไม่
สะท้อนผลการดำเนินเงินที่แท้จริง ด้วยเหตุนี้ การวิจัยนี้จึงเก็บข้อมูลจากงบการเงินของกลุ่มธุรกิจโรงแรมในเขต
พื้นที่ EEC จำนวน 667 แห่ง และใช้แบบจำลอง The Jones Model (1991) ในการวัดคุณภาพข้อมูลทาง
การเงิน ประโยชน์ของงานวิจัยนี้จะช่วยให้ผู้ประกอบการตระหนักถึงความสำคัญของการพัฒนาระบบบญัชีและ
คุณภาพรายงานทางการเงินเพื่อเพิ่มศักยภาพในการแข่งขัน รวมถึงสร้างความเชื่อมั่นและได้รับสนับสนุนจาก
หน่วยงานภายนอก โดยเฉพาะจากสถาบันการเงินที่ใช้ข้อมูลในการวิเคราะห์ความเสี่ยงและกำหนดเงื่อนไข
สินเชื่อ นอกจากนี้ หน่วยงานภาครัฐสามารถนำข้อมูลไปใช้ในการอบรมและกำกับดูแล เพื่อเสริมสร้างคุณภาพ
รายงานทางการเงินของธุรกิจโรงแรม SMEs ให้สอดคล้องกับการพัฒนาเศรษฐกิจต่อไป 
 

2. วัตถุประสงค์ของการวิจัย  
2.1 ศึกษาระดับคุณภาพกำไรและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขต EEC  
2.2 เปรียบเทียบคุณภาพกำไรและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขต EEC 
2.3 ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างคุณภาพกำไรกับความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม SMEs 

ในเขต EEC 
 

3. ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ  
3.1 เพื่อเป็นประโยชน์แก่ผู้ประกอบการธุรกิจโรงแรม สามารถนำข้อมูลไปใช้ในการปรับปรุงและ

พัฒนาระบบบัญชีเพื่อเพิ่มคุณภาพของรายงานทางการเงินและคุณภาพการตัดสินใจในการบริหารธุรกิจอัน

นำไปสู่การเพิ่มศักยภาพในการแข่งขัน  

3.2 เพื่อเป็นประโยชน์ผู ้ใช้งบการเงินอื่นๆ โดยเฉพาะสถาบันการเงิน สามารถใช้ประกอบการ
วิเคราะห์ความเสี่ยงในการปล่อยสินเชื่อและกำหนดอัตราดอกเบี้ยจากการพิจารณาคุณภาพของรายงานการเงิน
ประกอบการตัดสินใจปล่อยสินเช่ือให้กับผู้ประกอบการ SMEs  

3.3  เพื่อเป็นประโยชน์ต่อหน่วยงานภาครัฐหรือหน่วยงานกำกับดูแล  สามารถใช้เป็นแนวทางการ
อบรมและส่งเสริมความรู้ด้านบัญชีและการจัดทำรายงานทางการเงินที่มีคุณภาพให้กับผู้ประกอบการและนัก
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บัญชี ตลอดจนใช้เป็นแนวทางการกำกับดูแลผู้ประกอบการ SMEs ในเขตพื้นที่ EEC และพื้นที่เศรษฐกิจอื่น ให้
เอื้อต่อการพัฒนาเศรษฐกิจต่อไป 

 

4. ทบทวนวรรณกรรม  
4.1 ทฤษฎีตัวแทน 

 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) พัฒนามาจากแนวคิดของ Jensen and Mecking (1976) อธิบาย
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวการ (เจ้าของกิจการ) และตัวแทน (ผู้บริหาร) ที่อาจเกิดจากการที่เจ้าของกิจการไม่
สามารถบริหารงานด้วยตนเองจึงว่าจ้างผู้บริหารให้ทำหน้าท่ีแทน โดยมีเป้าหมายสร้างผลตอบแทนสูงสุด อย่างไร
ก็ตาม ความแตกต่างในเรื่องผลประโยชน์และข้อมูลที่ไม่เท่าเทียมกันระหว่างสองฝ่ายอาจนำไปสู่ปัญหาตัวแทน 
(Agency Problem) โดยผู้บริหารที่มีความเห็นแก่ตัวก็อาจใช้ปัญหาด้านธรรมาภิบาล (Moral Hazard) ปกปิด
ข้อมูลหรือจัดการข้อมูลเพื่อประโยชน์ส่วนตน เช่น การจัดการกำไรหรือการลดการเปิดเผยข้อมูลสำคัญ ซึ่งส่งผล
ให้คุณภาพกำไรลดลง และอาจนำไปสู่การตัดสินใจที่ผิดพลาดของผู้ลงทุนและเจ้าของกิจการได้ ในทางกลับกัน 
หากผู้บริหารคำนึงถึงผลประโยชน์ของเจ้าของเงินทุนเป็นสำคัญจะจัดทำรายงานทางการเงินที่มุ่งเน้นความ
โปร่งใส น่าเชื่อถือ และให้ข้อมูลครบถ้วนเพื่อให้ข้อมูลสะท้อนผลการดำเนินงานและฐานะการเงินท่ีแท้จริงออกมา 
ข้อมูลทางการเงินนั้นก็จะมีคุณภาพสูง สามารถนำไปใช้เพื่อการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจได้ดี 
 4.2 ทฤษฎีการบัญชีเชิงผลประโยชน์ 

ทฤษฎีการบัญชีเชิงผลประโยชน์ (Positive Accounting Theory) อธิบายแรงจูงใจของฝ่ายบริหารใน
การเลือกใช้นโยบายการบัญชีเพื่อให้รายงานทางการเงินสะท้อนข้อมูลในทิศทางที่ต้องการ โดย Watt and 
Zimmerman (1986) อธิบายแรงจูงใจผ่านสมมติฐานหลัก 3 รูปแบบ ได้แก่ (1) สมมติฐานแผนการให้โบนัส ซึ่ง
ฝ่ายบริหารอาจเลือกใช้นโยบายบัญชีที่เพิ่มกำไรเพื่อให้ได้รับโบนัสสูงสุด (2) สมมติฐานข้อตกลงในสัญญาก่อหน้ี 
ที่ฝ่ายบริหารมีแรงจูงใจในการปรับแต่งตัวเลขทางบัญชีเพื่อป้องกันการละเมิดเงื่อนไขทางการเงินของสัญญากู้ยืม 
และ (3) สมมติฐานต้นทุนทางการเมือง ซึ่งฝ่ายบริหารอาจเลือกนโยบายที่ลดความสนใจจากภาครัฐเพื่อลดภาระ
ด้านกฎหมายหรือภาษี สำหรับบริบทของธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขตพื้นที่ EEC ซึ่งส่วนใหญ่เป็นธุรกิจครอบครัว 
ฝ่ายบริหารมักจัดทำรายงานทางการเงินให้เป็นไปตามกฎระเบียบและกฎหมายภาษีมากกว่าการสะท้อนฐานะ
ทางการเงินและผลการดำเนินงานท่ีแท้จริง ซึ่งอาจส่งผลต่อคุณภาพกำไรและประสิทธิผลของธุรกิจในระยะยาว 

4.3 คุณภาพกำไร 
คุณภาพกำไร (Earning Quality) เป็นคุณลักษณะความน่าเชื ่อถือของข้อมูลทางการเงิน ซึ ่งต้อง

สามารถใช้คาดการณ์ผลการดำเนินงานและช่วยในการตัดสินใจทางเศรษฐกิจได้อย่างถูกต้อง ในมุมมองของการ
วิจัยวัดคุณภาพกำไรได้หลายมิติ ได้แก่ (1) การวัดมูลค่ากำไรด้วยเกณฑ์เงินสดและเกณฑ์คงค้าง (Cash and 
Accrual Basis) ซึ ่งกำไรตามเกณฑ์เงินสดมากจะมีคุณภาพสูงเพราะตกแต่งกำไรเงินสดทำได้ยากแต่อาจไม่
สะท้อนภาพกิจกรรมเชิงเศรษฐกิจได้อย่างแท้จริง ส่วนกำไรตามเกณฑ์คงค้างสะท้อนภาพธุรกิจไดด้ีกว่าแต่มีความ
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เสี ่ยงจากดุลยพินิจของผู ้บริหารในการตกแต่งรายการ (2) ความเกี ่ยวข้องและความเชื ่อถือได้ของข้อมูล 
(Relevance and Reliability) ซึ่งข้อมูลที่ดีควรมีความถูกต้องและทันเวลาต่อการตัดสินใจ  แต่คุณลักษณะทั้ง
สองอาจหักกลบระหว่างกัน (Trade-off) เพราะข้อมูลที่น่าเชื่อถือมากอาจต้องใช้ระยะเวลาในการรวบรวมข้อมูล
แต่อาจจะต้องสูญเสียความทันเวลา ในขณะที่ ข้อมูลที่ทันเวลาต่อการตัดสินใจทันท่วงทีก็อาจสูญเสียความ
น่าเชื่อถือไป ดังนั้น คุณลักษณะสองสิ่งนี้ต้องมีความสมดุลกันจึงจะทำให้รายงานทางการเงินมีคุณภาพต่อการ
ตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ และ (3) ความยั่งยืนของกำไร (Earning Sustainability) เป็นมุมมองของกำไรที่มีคุณภาพ
ควรเกิดขึ้นจากการดำเนินงานปกติ เกิดขึ้นซ้ำ และสามารถพยากรณ์ได้ 

สำหรับงานวิจัยนี้วัดคุณภาพกำไรผ่านมิติของคุณภาพรายการคงค้าง (Accrual Quality) ซึ ่งแบ่ง
รายการคงค้างออกเป็น 2 ประเภท คือ รายการคงค้างปกติ เกิดขึ้นจากการดำเนินงานตามปกติโดยไม่ผ่านการใช้
ดุลยพินิจจากฝ่ายบริหาร (Non-discretionary Accruals: NDA) และรายการคงค้างผิดปกติ (Abnormal 
Accruals) เกิดขึ้นจากรายการคงค้างแบบตั้งใจหรือเกิดจากการใช้ดุลยพินิจของฝ่ายบริหาร  (Discretionary 
Accruals: DA) ซึ่งหากการวัดค่าคุณภาพรายการคงค้าง พบว่า ค่า DA สูงจะสะท้อนถึงคุณภาพกำไรที่ต่ำหรือมี
รายการคงค้างผ่านการใช้ดุลยพินิจของฝ่ายบริหารสูงสะท้อนถึงแนวโน้มการตกแต่งกำไร แต่หากค่า DA ต่ำจะ
สะท้อนถึงคุณภาพกำไรที่สูง (Dichev et al., 2013) โดยในงานวิจัยก่อนหน้าพยายามพัฒนาตัวแบบในการวัด
คุณภาพกำไรดังกล่าวในหลากหลายรูปแบบ ยกตัวอย่างเช่น (Rueangsuwan, S. and Jevasuwan, S., 2021) 
 
ตารางที่ 1 แบบจำลองและการวัดค่าคุณภาพกำไร 

แบบจำลอง การวัดค่าคุณภาพกำไร 
The Jones 
Model (1991) 

ใช้แบบจำลองวัดค่า DA จากค่าสมับูรณส์่วนท่ีเหลือจากสมการถดถอย ซึ่งหากค่า DA 
สูง แสดงว่า กิจการมีระดับของการตกแต่งกำไรสูง (คณุภาพกำไรตำ่) หากค่า DA น้อย 
แสดงว่า กิจการมรีะดับของการตกแต่งกำไรน้อย (คณุภาพกำไรสูง) โดยแบบจำลองนี้ใช้
การเปลีย่นแปลงยอดขาย สินทรัพย์หมุนเวียน หนีส้ินหมุนเวียน ท่ีดนิ อาคารและ
อุปกรณ์ เป็นตัวควบคุม NDA 

The Modified 
Jones Model 
(Dechow et al., 
1995) 

ใช้แบบจำลองวัดค่า DA เหมือนแบบจำลอง The Jones Model (1991) แต่ได้ปรับปรุง
แบบจำลอง Jones โดยนำลูกหนีก้ารค้ามาหักออกจากรายได้ เพราะกิจการอาจใช้นโน
บายการให้สินเชื่อตกแต่งกำไร 

The Modified 
Jones Model 
(Kasznik, 1999) 

ใช้แบบจำลองวัดค่า DA เหมือนแบบจำลอง The Modified Jones (1995) แต่
แบบจำลองนี้ไดป้รับปรุง โดยเพิ่มตัวแปรกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน (CFO) เข้าไป
เพื่อพิจารณารายการคงค้างที่เกิดจากการบริหารจดัการเกินกว่าปกติ 
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ตารางที่ 1 แบบจำลองและการวัดค่าคุณภาพกำไร (ต่อ) 
แบบจำลอง การวัดค่าคุณภาพกำไร 

D&D Model 
(Dechow and 
Dichev, 2002) 

ใช้แบบจำลองวัดค่าสัมบรูณ์ของความคลาดเคลื่อน (Residual) เพื่อสะท้อนถึงขนาดของ
ข้อผิดพลาดในรายการคงค้าง หากมีค่าต่ำแสดงว่าคณุภาพกำไรสูง แต่หากมีค่าสูงแสดง
ว่าคุณภาพกำไรต่ำ โดยแนวคิดนี้วัดความสมัพันธ์ของรายการคงค้างหมุนเวียนและ
กระแสเงินสดจากการดำเนินงานที่ได้รับหรือจ่ายจริงในงวดอดีต ปจัจุบัน และอนาคต 

The Modified 
Jones with ROA 
(Kothari et al., 
2005) 

ใช้แบบจำลองวัดค่า DA เหมือนแบบจำลอง The Jones Model (1991) แต่
แบบจำลองนี้ไดเ้พิ่มตัวแปร ROA เข้าไปในแบบจำลอง เพื่อควบคุมความสัมพันธ์
ระหว่างรายการคงค้างและผลการดำเนินงาน ทำให้แยกค่า DA ได้แม่นยำขึ้น 

 
สำหรับงานวิจัยนี้ใช้แบบจำลองของ The Jones Model (1991) ในการวัดค่า DA ซึ่งเป็นตัวแทนของ

คุณภาพกำไรหรือคุณภาพกำไร เพื่อช่วยแยกรายการคงค้างจากดุลยพินิจของฝ่ายบริหารได้อย่างชัดเจน รวมทั้ง
แบบจำลองนี้ยังได้รับการยอมรับอย่างแพร่หลาย 

 
 4.4 ความสามารถในการทำกำไร (Profitability) 
 ความสามารถในการทำกำไรเป็นความสามารถของกิจการในการสร้างรายได้มากกว่าค่าใช้จ่าย  หรือ
การสร้างผลตอบแทนกลับมาเมื่อเทียบกับยอดขาย สินทรัพย์ หรือเงินลงทุน  เป็นตัวชี้วัดประสิทธิภาพการ
ดำเนินงานและความแข็งแกร่งทางการเงิน โดยดัชนีชี ้วัดความสามารถในการทำกำไรมีหลากหลายมิติ ซึ่ง
โดยทั ่วไปยิ ่งตัวชี ้ว ัดนี ้ม ีค่าสูง จะสะท้อนถึงความสามารถในการทำกำไรสูง หากมีค่าต่ำ จะสะท้อนถึง
ความสามารถในการทำกำไรต่ำ โดยดัชนีช้ีวัดแบ่งออกเป็น 4 มิติ สรุปได้ดังนี้  
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ตารางที่ 2 ตัวช้ีวัดความสามารถในการทำกำไร  
มิติการวัด ตัวชี้วัด การวัดค่า 

1. ด้านบัญช ี 1.1 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return 
on Assets: ROA)  หา ได ้ จ าก  กำ ไ รส ุ ทธ ิ  / 
สินทรัพย์รวม 
1.2 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู ้ถ ือหุ้น 
(Return on Equity: ROE) หาได้จาก กำไรสุทธิ 
/ ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ค ่ า  ROA หร ื อ  ROE ส ู ง  แสดงถึ ง
ความสามารถในการทำกำไรสูง หากมี
ค่าต่ำ แสดงถึงความสามารถในการทำ
กำไรต่ำ ตัวชี้วัดด้านบัญชีนี้เป็นการวัด
ความสำเร็จในระยะสั้น 

2. ด้านตลาดทุน 2.1 Price to Earnings Ratio (P/E Ratio) ห า
ได้จาก ราคาตลาดหุ้นสามัญ / กำไรต่อหุ้น  
2.2 Tobin’s Q หาได้จาก (ราคาตลาดหุ้นสามญั 
+ หนี้สินรวม) / สินทรัพย์รวม  

ค่า P/E นี ้ส ูงสะท้อนถึงราคาที ่นัก
ลงทุนต้องจ่ายซื้อหรือความเช่ือมั่นของ
น ักลงท ุนท ี ่ ม ีต ่อก ิจการ ส ่ วนค่า 
Tobin’s Q  ม า ก ก ว ่ า  1 แ ส ด งว่ า
กิจการมีผลการดำเนินงานดี 

3. ด้าน
เศรษฐศาสตร ์

3.1 กำไรส่วนที ่เหลือ (Residual Income: RI) 
หาได้จาก กำไรจากการดำเนินงานหลังหักภาษี 
– ต้นทุนของเงินทุนท่ีใช้ 
3.2 มูลค่าเพิ ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (Economic 
value added: EVA) หาได้จาก กำไรจากการ
ดำเนินงานหลังหักภาษี – ต้นทุนถัวเฉลี่ยถ่วง
น้ำหนักของเงินทุนท่ีใช้  

หากค่า RI และ EVA มากกว่า 0 แสดง
ว่าการดำเนินงานก่อให้เกิดกำไรทาง
เศรษฐศาสตร์สูงกว่าต้นทุนของเงนิทุน 
ส่งผลให้มูลค่ากิจการและความมั่งคั่ง
ของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น 
 

4. ด้านตัววัดผล
ที่ไม่ใช่ตัวเงิน 

4.1 ระบบการว ั ดผลด ุลยภาพ (Balanced 
Scorecard: BSC) วัดผลผ่าน 4 มุมมอง ได้แก่ 
มุมมองด้านการเงิน มุมมองด้านลูกค้า มุมมอง
ด้านกระบวนการภายใน และมุมมองการเรียนรู้ 

ตัววัดความสำเร็จในระยะยาว เน้น
ความยั่งยืนในอนาคต  

 
 สำหรับการวิจัยครั ้งนี ้เลือกวัดความสามารถในการทำกำไรผ่านตัวชี ้ว ัดด้านบัญชี ได้แก่ อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) และอัตราผลต่อบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ซึ่งเป็นตัวชี้วัดที่สะท้อนถึง
ประสิทธิภาพการใช้ทรัพยากรและการสร้างผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือหุ้นได้อย่างชัดเจน อย่างไรก็ตาม การใช้ตัววัด
ทางด้านบัญชีนี้ก็อาจเป็นช่องทางให้ฝ่ายบริหารใช้ดุลยพินิจในการเลือกนโยบายการบัญชีหรือประมาณการทาง
บัญชีเพื่อตกแต่งตัวเลขกำไรให้สูงหรือต่ำกว่าความเป็นจริงได้ ด้วยเหตุนี้ จึงเป็นเหตุผลของการใช้แบบจำลอง 
The Jones Model (1991) มาทดสอบคุณภาพกำไรที่มีต่อความสามารถในการทำกำไรของกิจการ เพื่อแยก
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ผลตอบแทนที่เกิดจากผลการดำเนินงานที่แท้จริงหรือเกิดจากการจัดการายการคงค้างที่ผิดปกติ โดยสามารถ
แสดงโมเดลการทดสอบได้ดังนี้ 
 
  ขั้นที่ 1 คำนวณการเปลี่ยนแปลงรายการคงค้างรวมจากแบบจำลอง  

TAit= (ΔCAit –ΔCASHit) – (ΔCLit–ΔDEBTit) 
                ขั้นที่ 2 ประมาณการค่าสัมประสิทธ์ิเพื่อคำนวณการเปลี่ยนแปลงรายการคงค้างปกติ (NDA) 

TAit = β1 + β2 [ΔREVit ] + β3 [PPEit] + eit    
 
  ขั้นที่ 3 นำค่าสัมประสิทธ์ิในขั้นที่ 2 มาแทนค่าเพื่อคำนวณรายการคงค้างท่ีปกติ (NDA) 

NDAit = β1 + β2 [ΔREVit ] + β3 [PPEit]            
 
 

  ขั้นที่ 4 คำนวณหารายการคงค้างเกินปกติ (DA) 
DAit = TA  - NDAit                        

 
โดยที่ TAit = รายการคงค้างรวมของบริษัทในปีที่ t ; DAit = รายการคงค้างเกินปกติของบริษัทในปีที่  

t ; NDAit= รายการคงค้างปกติของบริษัทในปีท่ี t ; ΔCAit= การเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทใน

ปีที่ t ; ΔCASHit= การเปลี่ยนแปลงในเงินสดของบริษัทในปีที่ t ; ΔCLit= การเปลี่ยนแปลงในหนี้สินหมุนเวียน

ของบริษัทในปีที่ t ; ΔDEBTit= การเปลี่ยนแปลงหนี้สินระยะยาวที่ครบกำหนดชำระในหนึ่งปีของบริษัทในปีที่  

t ; ΔREVit= การเปลี่ยนแปลงของยอดขายของบริษัทปีที่ t ; PPEit= ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ (สุทธิ) สำหรับ
บริษัทในปีท่ี t ; Ait-1= สินทรัพย์รวมสำหรับบริษัทในปีท่ี t-1  

การแปลความหมายค่า DA ที่ได้จากแบบจำลอง โดยหากค่า DA เป็นบวก (+) สะท้อนว่าฝ่ายบริหาร
อาจใช้วิธีเร่งการรับรู้รายได้หรือเลี่อนการบันทึกค่าใช้จ่ายออกไป แต่หากค่า DA เป็นลบ (-) สะท้อนว่าฝ่าย
บริหารอาจใช้วิธีสำรองหรือเร่งบันทึกค่าใช้จ่ายให้เร็วขึ้น อย่างไรก็ตาม การสะท้อนว่าผู้บริหารมีการใช้ดุลยพินิจ
ในการจัดการตัวเลขหรือไม่ จะพิจารณาจากขนาดค่าสัมบูรณ์ของ DA ไม่ว่าจะเป็นลบหรือบวก 
 4.5 การทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 
 จากการทบทวนงานวิจัยทั้งในประเทศไทยและต่างประเทศ พบว่า การศึกษาคุณภาพกำไรที่ส่งผลต่อ
ผลการดำเนินงานหรือความสามารถในการทำกำไรของวิสาหกิจกขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) โดยส่วน
ใหญ่มุ่งเน้นการศึกษาใน 3 ประเด็น ดังนี้ 

      1. ปัจจัยที่ส่งผลต่อคุณภาพกำไร ซึ่งมีหลายปัจจัยทั้งในส่วนของบุคลากรและระบบบัญชี โดย
งานวิจัยทั้งในประเทศและต่างประเทศมีความสอดคล้องกันว่า ความสามารถของนักบัญชีและความเข้าใจใน
มาตรฐานการบัญชี เป็นปัจจัยหลักที่ช่วยเพิ่มคุณภาพกำไร (ณัฐวุฒิ ตันติเศรษฐ, 2558;  Rahayuningsih and 

 Ait-1          Ait-1              Ait-1               

 Ait-1              Ait-1                Ait-1 

  Ait-1                  
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Utami, 2022) นอกจากนี้ พฤติกรรมและธรรมาภิบาลของผู้บริหาร ตลอดจนการกำกับดูแลจากหน่วยงาน
ภายนอก เช่น PCAOB ก็มีบทบาทสำคัญในการสร้างความน่าเชื ่อถือและลดความไม่สมมาตรของข้อมูลได้ 
(Shroff, 2015; ณัฐชนน น้าริรัติศัย, 2562) 

      2. คุณภาพกำไรกับผลการดำเนินงานในระยะสั้นและระยะยาว ซึ่งงานวิจัยส่วนใหญ่ชี้ให้เห็นว่า
คุณภาพกำไรมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลการดำเนินงาน (Sohail and Aziz, 2019) และความสามารถในการ
แข่งขัน (อุมาวดี เดชธำรงค์ และ นารีรัตน์ ภักดีศิริวงษ์, 2561) โดยรายงานการเงินที่มีคุณภาพจะช่วยลดตน้ทุน
ทางการเง ิน (Amrah and Hashim, 2020) และเพิ ่มประสิทธ ิภาพในการตัดสินใจลงทุน (Angela and 
Aryancana, 2017) อย่างไรก็ตาม ในบริบทของประเทศศรีลังกา พบว่า คุณภาพรายงานการเงินอาจไม่มี
ความสัมพันธ์กับความสามารถในการทำกำไร (วัดด้วย ROA และ ROE) อย่างมีนัยสำคัญ (Rathnayake et al., 
2021) ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าผลกระทบดังกล่าวอาจแตกต่างกันไปตามสภาพแวดล้อมทางธุรกิจและอุตสาหกรรม 

      3. พฤติกรรมการจัดการกำไรภายใต้วิกฤตและข้อจำกัดของ SMEs ซึ่ง SMEs มักประสบปัญหา
ด้านความถูกต้องและความทันเวลาของรายงานทางการเงินเพื่อใช้ในการตัดสินใจ เนื่องจากขาดระบบและ
บุคลากรที่เหมาะสม (ศิริรัตน์ เจนศิริศักดิ์ และ ภัทราจิตร แสงสว่าง, 2559) โดยเฉพาะภายใต้สภาวะวิกฤต เช่น 
การแพร่ระบาดของ COVID-19 ซึ่งพบหลักฐานที่ชัดเจนว่ากิจการมีแนวโน้มในการตกแต่งกำไรผ่านรายการคง
ค้างเพ่ิมขึ้น เพื่อรับมือกับภาวะความเครียดทางการเงิน (วิจิตรา วงศ์อิสริยาภรณ์, 2564, Xiao and Xi, 2021) 

      แม้ว่างานวิจัยก่อนหน้าจะศึกษาเรื่องคุณภาพกำไรหรือคุณภาพกำไรอย่างแพร่หลาย แต่ส่วนใหญ่
ยังคงเน้นในกลุ่มบริษัทมหาชนหรือ SMEs และมักใช้แบบสอบถามเป็นเครื่องมือหลัก สำหรับงานวิจัยนี้จึงมุ่ง
ศึกษากับกลุ่มธุรกิจโรงแรมในเขตพื้นที่ EEC ซึ่งเป็นศูนย์กลางเศรษฐกิจและแหล่งท่องเที่ยวเชิงธุรกิจ โดยใช้
ข้อมูลเชิงประจักษ์จากงบการเงินและแบบจำลอง The Jones Model (1991) เพื่อศึกษาถึงคุณภาพกำไรและ
ความสามารถในการทำกำไรจริงของกิจการ 
 

5. การพัฒนาสมมติฐาน 
จากการทบทวนวรรณกรรมก่อนหน้า แม้ว่าภายใต้ทฤษฎีตัวแทนระบุว่าความไม่สมดุลของข้อมูลอาจ

ก่อให้เกิดปัญหาด้านธรรมาภิบาลระหว่างเจ้าของเงินทุนและผู้บริหาร และอาจเกิดปัญหาการบิดเบือนข้อมูลอัน
นำไปสู่การลดทอนความน่าเช่ือถือหรือคุณภาพกำไรได้ อย่างไรก็ตาม ตามทฤษฎีการบัญชีเชิงผลประโยชน์ หาก
เป็นธุรกิจขนาดเล็กท่ีเติบโตมาจากครอบครัวแล้ว ฝ่ายบริหารอาจเลือกนโยบายที่ลดภาระด้านกฎหมายหรือภาษี 
ซึ่งในธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขตพื้นที่ EEC ส่วนใหญ่เป็นธุรกิจครอบครัว การบริหารจัดการมักเป็นบุคคลใน
ครอบครัวหรือคนใกล้ชิด ปัญหาตัวแทนดังกล่าวอาจลดลง การจัดทำรายงานทางการเงินเพื่อให้เป็นไปตาม
ข้อกำหนดของกฎหมายและสอดคล้องกับกฎหมายภาษีอากร  และในอีกมุมหนึ่ง ผู ้บริหารที่มาจากคนใน
ครอบครัวมักจะคำนึงถึงผลประโยชน์ ความยั่งยืน และชื่อเสียงของธุรกิจครอบครัวในระยะยาวมากกว่า ดังนั้น 
จึงจัดทำรายงานทางการเงินท่ีมีคุณภาพเพื่อใช้บริหารงานเชิงกลยุทธ์ จัดหาแหล่งทุนที่มีต้นทุนทางการเงินท่ีต่ำลง 
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และสร้างความได้เปรียบทางการแข่งขันได้มากขึ้น (Amrah and Hashim, 2020; Suphatranon, 2020) จึง
เป็นไปได้ว่ารายงานทางการเงินของธุรกิจโรงแรม SMEs ที่มีคุณภาพกำไรสูง ย่อมช่วยให้ผู ้บริหารสามารถ
วางแผนและตัดสินใจเชิงกลยุทธได้ดีขึ้น บริหารจัดการธุรกิจได้อย่างมีประสิทธิภาพ มีโอกาสสร้างผลกำไรได้ดีขึ้น 
รวมทั้งเสริมสร้างความสามารถในการแข่งขันในตลาดได้ จึงตั้งสมมติฐานดังนี้ 

 
 สมมติฐานการวิจัยที่ 1 : ธุรกิจโรงแรมที่มีคุณภาพกำไรระดับสูง มีความสามารถในการทำกำไร
แตกต่างจากธุรกิจโรงแรมที่มีคุณภาพกำไรระดับต่ำ  
 

 รายงานทางการเงินเป็นเครื่องมือสำคัญที่สะท้อนฐานะการเงินและผลการดำเนินงานของกิจการ โดย
ข้อมูลที่มีคุณภาพสูงช่วยให้เจ้าของกิจการสามารถวางแผนกลยุทธ์และเพิ่มขีดความสามารถทางการแข่งขัน 
ขณะที่ผู้ให้สินเช่ือใช้พิจารณาความเสี่ยงและกำหนดต้นทุนเงินทุน งานวิจัยก่อนหน้าแสดงให้เห็นว่าคุณภาพกำไร
มีความสัมพันธ์กับต้นทุนเงินทุนที่ลดลง เพราะคุณภาพของรายงานทางการเงินที่สูงจะช่วยลดความไม่แน่นอน 
ความเสี่ยงด้านข้อมูล และปัญหาตัวแทนลง ทำให้นักลงทุนและเจ้าหนี้เชื่อมั่นและส่งผลให้ต้นทุนเงินทุนต่ำลง 
(i.e. Rajiba et. al., 2021; Zhou, Luo, and Wu, 2022) และเพิ ่มศักยภาพการแข่งขันของ SMEs (Amrah 
and Hashim, 2020) อย่างไรก็ตาม SMEs ไทยยังเผชิญปัญหาการทำบัญชีที่ไม่มีประสิทธิภาพ อาจส่งผลให้
คุณภาพของข้อมูลลดลง (OSMEP, 2017) นอกจากนี้ แม้ว่างานวิจัยบางส่วนจะพบว่าคุณภาพกำไรช่วยเพิ่มผล
การดำเนินงาน แต่บางกรณีกลับพบว่าปัญหาตัวแทนทำให้ผู้บริหารมีแนวโน้มตกแต่งกำไรเพื่อตอบสนองเง่ือนไข
ทางการเงิน (Xiao and Xi, 2021; Lassoued and Khanchel, 2021) แม้ว่ายังไม่มีข้อสรุปที่ชัดเจน แต่งานวิจัย
นี้ตั ้งอยู ่บนแนวคิดว่าคุณภาพกำไรที่สูงจะช่วยให้ธุรกิจโรงแรม SMEs มีการบริหารจัดการที่ดีขึ ้น ส่งผลให้
ความสามารถในการทำกำไรของกิจการดีขึ้น จึงนำไปสู่สมมติฐานที่ 2 ของการวิจัยนี้ 
 
 สมมติฐานการวิจัยที่ 2 : คุณภาพกำไรมีความสัมพันธ์กับความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ
โรงแรม SMEs ในเขต EEC 
 

6. วิธีการดำเนินการวิจัย  
6.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง คือ ธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขต EEC 

ครอบคลุม 3 จังหวัด ได้แก่ ชลบุรี ระยอง และฉะเชิงเทรา รวม 902 แห่ง (ข้อมูล ณ วันที่ 30 เมษายน 2566) 
แต่ไม่รวมถึงบริษัทท่ีขาดการส่งงบการเงิน 130 แห่ง และบริษัทท่ีมีข้อมูลไม่ครบถ้วนอีก 105 แห่ง กลุ่มตัวอย่าง
สุดท้ายที่ใช้ศึกษาเท่ากับ 667 แห่ง (DBD, 2566)  

6.2 วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล งานวิจัยนี้เก็บจากฐานข้อมลูออนไลน์ของกรมพัฒนาธุรกิจการค้า 
(https://datawarehouse.dbd.go.th/index) โดยเก็บข้อมูลจากงบการเงินของธุรกิจโรงแรม SMEs ในพื้นที่

https://datawarehouse.dbd.go.th/index
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เขต EEC ประจำปี 2565 ซึ่งครอบคลุมงบฐานะการเงิน งบกำไรขาดทุน อัตราส่วนทางการเงิน และขอ้มูลทั่วไป
ของสถานประกอบการที่เปดิเผยตอ่สาธารณชน 

6.3 ตัวแปรและการวัดค่า  
 

ตารางที่ 3 ตัวแปรและการวัดค่าตัวแปร 

ตัวแปร ชื่อย่อ 
ประเภท
ตัวแปร 

การวัดค่า คำอธิบาย 

คุณภาพกำไร DA อิสระ 
ค่ารายการคงค้างโดยดุลย
พินิจของฝ่ายบริหาร วัดโดย 
The Jone Model (1991)  

ค่า DA ต่ำหมายถึงคณุภาพกำไรสงู 
ในขณะที่ค่า DA สูงอาจสะท้อนถึงการ
ตกแต่งบัญชีหรือการจัดการกำไร  

ขนาดของกิจการ FS ควบคุม 
ลอการิทึมธรรมชาติของ
สินทรัพย์รวม ณ วันสิ้นป ี

ขนาดกิจการที่ใหญ่ขึ้นสะท้อน
ศักยภาพในการดำเนินงานและ
คุณภาพกำไรที่ดีกว่า  

ปริมาณหนี ้ LV ควบคุม 
อัตราส่วนหน้ีสินรวมหาร
ด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น (D/E 
Ratio) 

อัตราส่วนสูงสะท้อนการใช้หนี้เป็น
แหล่งเงินทุน ซึ่งอาจเพิ่มมลูค่ากิจการ
แต่ก็เพิ่มความเสี่ยงด้านภาระหนี้  

สภาพคล่อง WC ควบคุม 
อัตราส่วนสินทรัพย์
หมุนเวียนหารหนี้สิน
หมุนเวียน (Current Ratio) 

แสดงสภาพคล่องของกิจการ การ
บริหารเงินทุนหมุนเวียนที่ดีช่วยเพิม่
ผลประกอบการ  

ระยะเวลาในการ
ก่อตั้งกิจการ 

FA ควบคุม 
อายุของกิจการตั้งแต่เริ่ม
ก่อตั้ง 

กิจการที่ดำเนินงานมายาวนานมี
ศักยภาพทางการเงิน ความสามารถใน
การแข่งขัน และความยั่งยืนมากข้ึน  

อัตรา 
ผลตอบแทน 
จากสินทรัพย ์

ROA ตาม 
กำไรสุทธิหารด้วยสินทรัพย์
เฉลี่ย 

วัดประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์ อัตรา
สูงหมายถึงผลการดำเนินงานท่ีดี  

อัตราผลตอบแทน 
จากส่วนของผู้ถือ
หุ้น 

ROE ตาม 
กำไรสุทธิหารด้วยส่วนของผู้
ถือหุ้นเฉลี่ย 

วัดผลตอบแทนท่ีเจ้าของกิจการไดร้ับ
จากการลงทุน อัตราสูงหมายถึงความ
คุ้มค่าของการลงทุน  

 
 
 



 

217 

6.4 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล การวิจัยครั้งนี้วิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติด้วยโปรแกรมสำเร็จรูป 
SPSS และดำเนินการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติ แบ่งเป็น 2 ส่วน ได้แก่ (1) การวิเคราะห์เชิงพรรณนา  
ประกอบด้วย ค่าความถี่, ร้อยละ, ค่าเฉลี่ย และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และ (2) การวิเคราะห์เชิงอนุมาน ใช้
ทดสอบสมมติฐานและวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของตัวแปร ประกอบด้วย t-test, Pearson Correlation 
Analysis, และ Multiple Regression Analysis 

6.5 ตัวแบบในการทดสอบสมมติฐาน 

 โมเดลที่ 1 : ROA =α0+β1DA+β2FS+β3LV+β4WC+β5FA+𝜀   

 โมเดลที่ 2 : ROE=α0+β1DA+β2FS+β3LV+β4WC+β5FA+𝜀     

 
7. ผลการวิจัย 

การศึกษานี ้วิเคราะห์ธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขต EEC ครอบคลุม 3 จังหวัด รวมเป็น 667 แห่ง 
ประกอบด้วย จังหวัดชลบุรี ร้อยละ 83.50 จังหวัดระยอง ร้อยละ14.84 และจังหวัดฉะเชิงเทรา ร้อยละ 1.65 
ตามลำดับ โดยข้อมูลผลการดำเนินงานอยู่ในช่วงรอบปี 2565 ซึ่งอยู่ระหว่างการฟื้นตัวจากการแพร่ระบาดของ 
COVID-19 อาจส่งผลให้ข้อมูลมีความผันผวนและมีค่าผิดปกติเกิดขึ ้น การศึกษานี้จึงได้ดำเนินการทดสอบ
คุณภาพข้อมูลก่อนวิเคราะห์ โดยใช้วิธี Winsorization เพื่อลดผลกระทบของค่าผิดปกติ และตรวจสอบการ
กระจายตัวของค่าคลาดเคลื่อนด้วย Histograms และ Normal P-P Plot พบว่ามีการกระจายตัวเข้าใกล้เส้น
ปกติ นอกจากนั้น ในการวิเคราะห์ความถดถอยพหุคูณได้ตรวจสอบปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ
พบว่าค่า VIF อยู่ระหว่าง 1.010-1.035 ซึ่งมีค่าไม่เกิน 10 จึงไม่มีปัญหา Multicollinearity และเมื่อพิจารณาค่า 
Durbin-Watson พบว่ามีค่าอยู่ระหว่าง 1.981-2.000 ซึ่งเข้าใกล้ 2 สะท้อนว่าไม่เกิดปัญหา Autocorrelation 
ผลการตรวจสอบข้อมูลเบื้องต้นนี้ จึงนำไปสู่การวิเคราะห์ผลดังนี้ 
 
ตารางที่ 4 การวิเคราะห์ข้อมลูเชงิพรรณนาของตัวแปรที่ใช้ในการศกึษา 

ตัวแปร 

ชลบุร ี(1) 
(n=557) 

(ร้อยละ 83.51) 

ระยอง (2) 
(n=99) 

(ร้อยละ 14.84) 

ฉะเชิงเทรา (3) 
(n=11) 

(ร้อยละ 1.65) 

รวม 
(n=667) 

(ร้อยละ 100) 

𝒙̅ S.D 𝒙̅ S.D 𝒙̅ S.D 𝒙̅ S.D 
คุณภาพกำไร (DA)  -0.71 48.13 3.17 10.65 7.25 20.54 -0.01 44.27 
ขนาดของกิจการ  82.04 222.96 41.49 136.39 28.44 50.01 75.14 210.99 
ปริมาณหนี้ (เท่า) 15.02 328.21 0.50 9.97 11.43 45.14 12.80 300.00 
สภาพคล่อง (เท่า) 99.02 983.37 24.36 57.22 224.35 637.72 90.01 902.71 
ระยะเวลาในการก่อตั้งกิจการ (ปี) 15.08 10.55 12.49 10.06 9.09 7.57 14.60 10.49 
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ตารางที่ 4 การวิเคราะห์ข้อมลูเชงิพรรณนาของตัวแปรที่ใช้ในการศกึษา (ต่อ) 

ตัวแปร 

ชลบุร ี(1) 
(n=557) 

(ร้อยละ 83.51) 

ระยอง (2) 
(n=99) 

(ร้อยละ 14.84) 

ฉะเชิงเทรา (3) 
(n=11) 

(ร้อยละ 1.65) 

รวม 
(n=667) 

(ร้อยละ 100) 

𝒙̅ S.D 𝒙̅ S.D 𝒙̅ S.D 𝒙̅ S.D 
ความสามารถในการทำกำไร          
   - ROA (เท่า) 24.72 382.40 -36.48 188.91 5.94 28.30 25.96 356.90 
   - ROE (เท่า) 4.86 573.72 -25.84 331.32 12.11 33.13 0.02 539.52 

 

 จากผลการศึกษาในตารางที่ 4 พบว่า เมื่อพิจารณาขนาดของคุณภาพกำไร (DA) ผ่านขนาดของรายการ
คงค้างโดยดุลยพินิจ (ค่า DA ต่ำ สะท้อนคุณภาพกำไรที่สูง) พบว่า ในภาพรวมธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขตพื้นท่ี 
EEC มีคุณภาพกำไรสูง (ค่า DA เข้าใกล้ 0) สะท้อนถึงคุณภาพของข้อมูลในรายงานทางการเงินอยู่ในระดับดี 
โดยเฉพาะพื้นที่จังหวัดชลบุรีมีค่า DA ต่ำสุด (ค่า DA เข้าใกล้ 0 มากที่สุด) เมื่อเทียบกับจังหวัดระยองและ
ฉะเชิงเทราตามลำดับ แสดงให้เห็นว่ารายงานทางการเงินของโรงแรมในจังหวัดชลบุรีมีคุณภาพกำไรสูงหรือมีการ
ใช้ดุลยพินิจในการจัดการกำไรอยู่ในระดับที่น้อยกว่าพื้นที่อื่น เช่นเดียวกับ ขนาดของธุรกิจโรงแรมในชลบุรีมี
ขนาดใหญ่สุด รองลงมาคือ ระยองและฉะเชิงเทรา ส่วนโครงสร้างทุนของกิจการโรงแรมในเขต EEC ส่วนใหญ่
จัดหาเงินทุนจากหนี้สินเป็นหลักโดยเฉพาะชลบุรีและฉะเชิงเทรา ในด้านของเงินทุนหมุนของกิจการโดยส่วนใหญ่
ธุรกิจโรงแรมมีสภาพคล่องทางการเงินมากโดยเฉพาะฉะเชิงเทรามีมากที่สุด และระยะเวลาในการก่อตั้งกิจการ
โดยเฉลี่ยมีอายุประมาณ 14.60 ปี รวมทั้งผลการดำเนินงานเฉลี่ยโดยรวมดีขึ้นหลังสถานการณ์แพร่ระบาดของ
ไวรัสโคโรน่า 2019 โดยเฉพาะชลบุรีมีผลการดำเนินงานดีที่สุด แต่ระยองยังคงมีผลขาดทุน 
 
ตารางที่ 5 ผลการดำเนินงานของธุรกิจโรงแรม SMEs แยกตามคุณภาพกำไร 

คุณภาพรายงาน 
ทางการเงิน 

จำนวน 
(แห่ง) 

ผลการดำเนินงาน 
ROA ROE 

𝒙̅ S.D. t-test 𝒙̅ S.D. t-test 
(1) คุณภาพสูง  169 8.81 19.27 0.72 

(0.47) 
54.49 586.87 1.52 

(0.13) (2) คุณภาพต่ำ  498 2.99 412.83 18.49 521.80 
 

นอกจากนั้น การศึกษาครั้งนี้ยังได้จำแนกกลุ่มธุรกิจโรงแรม SMEs ตามระดับคุณภาพกำไรโดยใช้
ค่าเฉลี่ยของรายการคงค้างโดยดุลยพินิจ (DA) เป็นเกณฑ์ในการแบ่งกลุ่มออกเป็น 2 กลุ่ม ได้แก่ กลุ่มคุณภาพ
กำไรสูง (ค่า DA ต่ำกว่าค่าเฉลี่ย สะท้อนถึงการจัดการกำไรที่น้อย) และกลุ่มคุณภาพกำไรต่ำ (ค่า DA สูงกว่า
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ค่าเฉลี่ย สะท้อนถึงการจัดการกำไรที่สูงกว่าปกติ) (ตารางที่ 5) พบว่า กลุ่มที่ 1 กลุ่มคุณภาพกำไรสูง มีจำนวน 
169 แห่ง และกลุ่มที่ 2 กลุ่มคุณภาพกำไรต่ำ มีจำนวน 498 แห่ง โดยกลุ่มคุณภาพกำไรสูง มีผลการดำเนินงาน
เฉลี่ยดีกว่าในแง่ของ ROA เฉลี่ย 8.81 เท่า และ ROE เฉลี่ย 54.49 เท่า เทียบกับกลุ่มคุณภาพต่ำที่มี ROA เฉลี่ย 
2.99 เท่า และ ROE เฉลี่ย 18.49 เท่า อย่างไรก็ตาม พบว่าข้อมูลมีการกระจายตัวสูงมาก โดยเฉพาะค่า S.D. 
ของ ROE ในทั้งสองกลุ่มที่มีค่าสูงถึง 586.87 และ 521.80 ตามลำดับ และเมื่อทดสอบทางสถิติด้วย t-test ไม่
พบความแตกต่างระหว่างสองกลุ่มอย่างมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จึงสรุปได้ว่า แม้ธุรกิจโรงแรมที่มี
คุณภาพกำไรสูงจะมีแนวโน้มผลการดำเนินงานที่ดีกว่าในแง่ของค่าเฉลี่ย แต่เมื่อพิจารณาถึงการกระจายตัวของ
ข้อมูลและผลการทดสอบทางสถิติแล้ว ผลการดำเนินงานระหว่างทั้งสองกลุ่มไม่ได้แตกต่างกันอย่างมีนัยสำคัญ 
ดังนั้น คุณภาพกำไรอาจไม่ใช่ปัจจัยหลักที่ส่งผลต่อความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขต 
EEC จึงปฏิเสธสมมติฐานท่ี 1 
 

ตารางที่ 6 การวิเคราะหส์หสมัพนัธ์ของเพียรสันของตัวแปร  
 

ตัวแปร 
 

ค่าสัมประสิทธสิหสัมพนัธ์ (r) 

DA FS LV WC FA ROA 

ขนาดของกิจการ (FS) 0.01      
ปริมาณหนี้ (LV) -0.02 0.10***     
สภาพคล่อง (WC) 0.01 0.02 0.09**    
ระยะเวลาก่อตั้งกิจการ (FA) -0.10** 0.14*** -0.03 -0.05   
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) -0.00 0.02 0.00 0.01 -0.11***  
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 0.14*** 0.09** -0.02 -0.00 0.06 -0.00 

หมายเหตุ: *** ระดับนยัสำคัญทางสถิต ิ0.01, ** ระดับนยัสำคัญทางสถิติ 0.05 

  
 จากตารางที่ 6 พบว่า คุณภาพกำไร (DA) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น (ROE) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ (r = 0.14, p-value < 0.01) บ่งชี้ว่าการใช้ดุลยพินิจผ่านรายการคงค้างมี
ความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกับผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น นอกจากน้ี DA ยังมีความสัมพันธ์เชิงลบกับระยะเวลา
ก่อตั ้งกิจการ (FA) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ (r = -0.10, p-value <0.05) แสดงว่ากิจการที ่มีระยะเวลา
ดำเนินงานมายาวนานมีแนวโน้มใช้ดุลยพินิจผ่านรายการคงค้างน้อยกว่ากิจการที่เพิ่งก่อตั้ง ขณะที่ขนาดของ
กิจการ (FS) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับระดับการจัดหาเงินทุน (LV) (r = 0.10, p-value <0.01) ระยะเวลาก่อตัง้
กิจการ (FA) (r = 0.14, p-value <0.01) และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) (r = 0.09, p-value 
<0.05) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ สะท้อนว่ากิจการขนาดใหญ่มีแนวโน้มก่อตั้งมายาวนาน ใช้แหล่งเงินทุนจาก
หนี้สินมากขึ้น และให้ผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้นสูงขึ้น ด้านระดับการจัดหาเงินทุน (LV) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
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เงินทุนหมุนเวียนของกิจการ (WC) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ (r = 0.09, p-value <0.05) แสดงว่ากิจการที่ใช้
เงินทุนจากหนี้สินมากขึ้นมักมีสภาพคล่องดีขึ้น นอกจากนั้น ระยะเวลาก่อตั้งกิจการ (FA) มีความสัมพันธ์เชิงลบ
กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ (r = -0.11, p-value <0.01) โดยกิจการที่
เพิ่งก่อตั้งมีแนวโน้มสร้างผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้สูงกว่ากิจการที่ดำเนินงานมานาน เนื่องจากมีความยืดหยุ่น
ในการปรับตัวต่อสถานการณ์ทางเศรษฐกิจท่ีเปลี่ยนแปลงได้ดีกว่า 
 อย่างไรก็ตาม เมื่อพิจารณาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (r) พบว่าส่วนใหญ่มีความสัมพันธ์ระหว่างกันใน
ระดับต่ำ ไม่มีคู่ใดสูงเกินกว่า 0.80 รวมทั้งค่า VIF มีค่าเข้าใกล้ 1 จึงไม่มีปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ 
(Multicollinearity) และสามารถนำตัวแปรไปวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณในลำดับต่อไป (Hair et al., 2010) 
 
ตารางที่ 7 การวิเคราะห์ถดถอยเชิงเส้นแบบพหุ 

ตัวแปร 
Model 1 : ROA Model 2 : ROE 

β 
Std. 
Error 

t-
value 

p-
value β 

Std. 
Error 

t- 
value 

p-
value 

ค่าคงท่ี (Constant) 27.20 23.91 1.14 0.26 -60.57 35.83 -1.69 0.09 
คุณภาพกำไร (DA) -1.14 0.00 -0.36 0.72 1.70*** 0.00 3.63 0.00 
ขนาดของกิจการ (FS) 6.31 0.00 0.95 0.34 2.17** 0.00 2.18 0.030 
ปริมาณหนี้ (LV) -0.01 0.05 -0.12 0.91 -0.04 0.07 -0.57 0.57 
สภาพคล่อง (WC) 0.00 0.02 0.03 0.98 0.00 0.02 0.02 0.99 
ระยะเวลาก่อตั้งกิจการ (FA) -3.97** 1.34 -2.97 0.00 3.07 2.00 0.13 0.13 
F-test 1.820 4.182*** 
Adj.R2 0.006 0.023 
Dubin and Watson 1.981 2.000 
VIF 1.010-1.035 1.010-1.035 

หมายเหตุ: *** ระดับนยัสำคัญทางสถิต ิ0.01, ** ระดับนยัสำคัญทางสถิติ 0.05 
 

จากตารางที่ 7 ใน Model 1 แสดงให้เห็นว่าคุณภาพกำไร (DA) ไม่มีผลต่ออัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ (ROA) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ซึ่งบ่งชี้ว่าคุณภาพกำไรไม่ส่งผลต่อความสามารถในการทำกำไรของ
กิจการโดยรวม ในทางตรงกันข้าม ใน Model 2 กลับพบว่า คุณภาพกำไร (ค่า DA) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ (p < 0.01) ดังนั ้น จึง สนับสนุน
สมมติฐานที่ 2 ที่ว่าคุณภาพกำไรมีความสัมพันธ์กับความสามารถในการทำกำไร ซึ่งเป็นความสัมพันธ์ในทิศทางที่
ช้ีให้เห็นว่า การลดลงของคุณภาพกำไร (ค่า DA สูง) ผ่านการจัดการกำไรของฝ่ายบริหารอาจถูกใช้เป็นเครื่องมือ
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ในการเพิ่มตัวเลขผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นให้สูงขึ้น (ROE สูง) โดยเฉพาะในกลุ่มธุรกิจโรงแรม SMEs ที่ต้องเผชิญ
กับแรงกดดันในการฟื้นฟูผลประกอบการหลังวิกฤตการณ์ COVID-19 

แม้ว่าผลการศึกษานี้จะไม่พบความสัมพันธ์ว่าคุณภาพกำไรช่วยเพิ่มผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 
แต่กลับพบว่าคุณภาพกำไรที่ต่ำ (ค่า DA ที่สูง) มีผลให้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) เพิ่มขึ้น ซึ่ง
สะท้อนว่าผู้บริหารมีแนวโน้มปรับแต่งกำไรเพื่อเพิ่มความมั่งคั่งของเจ้าของหรือเพื่อดึงดูดแหล่งเงินทุน ซึ่งผล
การศึกษานี้สนับสนุนแนวคิดทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ที่ว่าผู้บริหารอาจใช้ดุลยพินิจทางบัญชีเพื่อจัดการ
กำไรให้เป็นไปตามความคาดหวังของผู้ถือหุ้นมากกว่ามุ่งเน้นคุณภาพกำไรที่ยั่งยืน รวมทั้งยังสนันสนุนแนวคิด
ทฤษฎีการบัญชีเชิงผลประโยชน์ (Positive Accounting Theory) ที่ว่าผู้บริหารอาจมีพฤติกรรมการจัดการกำไร
เพื่อตกแต่งตัวเลขผลตอบแทนของผู้มีส่วนได้เสียให้เป็นไปตามเง่ือนไขของสถาบันการเงินเพื่อรักษาความเช่ือมั่น
ของแหล่งเงินทุน (Debt Covenant) หรือเพื ่อสร้างภาพลักษณ์ความมั ่งคั ่งให้แก่ผู ้เป็นหุ ้นส่วน (Bonus 
Convenant) ซึ่งพฤติกรรมดังกล่าวอาจส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ
โรงแรม SMEs ในเขตพื้นท่ี EEC ในระยะยาว  

นอกจากนั้น ผลการศึกษานี้ยังสอดคล้องกับผลการวิจัยก่อนหน้าที่พบว่ารายงานทางการเงินอาจถูก
ตกแต่งกำไรเพื่อตอบสนองเงื่อนไขทางการเงินหรือวัตถุประสงค์บางอย่างมากกว่าการสะท้อนมูลค่าทางเศรษฐกิจ
ที่แท้จริง (i.e. Xiao and Xi, 2021; Lassoued and Khanchel, 2021) อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษานี้ขัดแย้งกับ
ผลการวิจัยก่อนหน้าท่ีพบว่า คุณภาพกำไรมีส่วนช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการดำเนินงาน ความสามารถในการจัดหา
เงินทุนได้เพิ่มขึ้น รวมทั้งสร้างความได้เปรียบในการแข่งขันของกิจการ (i.e. Srijunpetch, 2016; Suphatranon, 
2020; Zhou et. al., 2022; Iqbal et. al, 2024) ทั้งนี ้ อาจเป็นเพราะบริบทของโรงแรม SMEs ในเขตพื้นที่ 
EEC แตกต่างไปจากบริบทของอุตสาหกรรมอื่นหรือประเทศอื่น เช่น โครงสร้างต้นทุน หรือ การสนับสนุนจาก
หน่วยงานภาครัฐ เป็นต้น รวมทั้งข้อจำกัดของธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขต EEC ไม่ว่าจะเป็น (1) การจัดทำบญัชี
ให้สอดคล้องกับข้อกำหนดภาษีมากกว่าการสะท้อนผลประกอบการที่แท้จริง (2) ระบบบัญชีที่ขาดมาตรฐาน ทำ
ให้ข้อมูลคลาดเคลื่อนและไม่น่าเชื่อถือ (3) การจัดทำงบการเงินล่าช้าเนื่องจากขาดบุคลากรที่มีความเชี่ยวชาญ 
(4) การกำกับดูแลจากหน่วยงานที่เกี่ยวข้องยังไม่เข้มงวด และ (5) ผู้ประกอบการขาดความรู้และทักษะในการใช้
ข ้อม ูลทางบ ัญช ีอย ่างม ีประส ิทธ ิภาพ ( i.e. Boonlek et. al., 2020; Rahayaningsih and Utami, 2022)  
สิ่งเหล่านี้อาจเป็นปัจจัยที่เข้ามามีผลต่อคุณภาพกำไรและการดำเนินงานท่ีแตกต่างกัน 
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8. สรุปผลการวิจัยและข้อเสนอแนะ  
การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาระดับและเปรียบเทียบคุณภาพกำไรและความสามารถในการทำ

กำไร รวมทั้งวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างคุณภาพกำไรและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม 
SMEs ในเขตพัฒนาเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวันออก (EEC) จำนวน 667 แห่ง โดยเก็บข้อมูลจากงบการเงินปี 2565 
และใช้ The Jones Model (1991) วัดคุณภาพของรายการคงค้างโดยดุลยพินิจของฝ่ายบริหาร (DA) พร้อม
วิเคราะห์ความสัมพันธ์กับตัวช้ีวัดผลการดำเนินงานทางบัญชี ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) และ
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ผลการศึกษาสรุปได้ว่า คุณภาพกำไร (DA) ของธุรกิจโรงแรม
โดยรวมอยู่ในระดับดี โดยชลบุรีมีคุณภาพสูงสุด รองลงมาคือระยองและฉะเชิงเทรา แต่เมื ่อเปรียบเทียบ
ความสามารถในการทำกำไรระหว่างกลุ่มธุรกิจโรงแรมที่มีคุณภาพกำไรสูงและต่ำ กลับไม่พบความแตกต่างอย่าง
มีนัยสำคัญทางสถิติที่ อย่างไรก็ตาม เมื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร พบว่าคุณภาพกำไรมีความสัมพันธ์
เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ แต่ไม่พบความสัมพันธ์กับ
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) จึงมีแนวโน้มว่าผู้บริหารธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขตพื้นท่ี EEC อาจมีการ
ใช้ดุลยพินิจทางบัญชีเพื่อปรับแต่งตัวเลขผลตอบแทนในส่วนของผู้ถือหุ้นเพื่อสร้างภาพลักษณ์และความเชื่อมั่น
ต่อผู้มีส่วนได้เสีย  

ข้อจำกัดในการวิจัยครั้งนี้ คือ (1) การเก็บข้อมูลทางการเงินในปี 2565 ซึ่งอยู่ในช่วงฟื้นตัวจากการแพร่
ระบาดของ COVID-19 ส่งผลให้ข้อมูลบางส่วนอาจแตกต่างจากภาวะปกติ (2) ค่า Adjusted R-Square อยู่ใน
ระดับต่ำ สะท้อนว่าสามารถในการทำกำไรของธุรกิจโรงแรม SMEs ในเขต EEC อาจได้รับอิทธิพลจากปัจจัยอื่น
นอกเหนือจากข้อมูลทางบัญชีซึ่งไม่ได้นำมาวิเคราะห์ในแบบจำลองนี้ เช่น ความแตกต่างด้านพื้นที่ ชื่อเสียงของ
โรงแรม เป็นต้น และ (3) ข้อมูลที่ใช้ทดสอบมาจากฐานข้อมูลที่เผยแพร่ในเว็บไซต์ของกรมพัฒนาธุรกิจการค้า ซึ่ง
บางบริษัทมีข้อมูลไม่ครบถ้วน ทำให้ต้องตัดออกจากกลุ่มตัวอย่าง อาจส่งผลต่อความแม่นยำในการวิเคราะห์  

นอกจากนี้ ผลการศึกษานี้ยังมีข้อเสนอแนะเชิงกลยุทธ์สำหรับผู้บริหารธุรกิจโรงแรม SMEs ควรเน้น
สร้างคุณภาพกำไรที่ยั่งยืนมากกว่าการใช้ดุลยพินิจปรับแต่งรายการคงค้างเพื่อเพิ่มค่า ROE ซึ่งอาจจะมีผลต่อ
ความเชื่อมั่นของผู้มีส่วนได้เสียและมั่งคงของกิจการในระยะยาว และควรนำเทคโนโลยีเข้ามาใช้กับงานบัญชีเพื่อ
ลดข้อผิดพลาดและช่วยให้เข้าถึงข้อมูลได้อย่างทันเวลาในการตัดสินใจมากขึ้น ส่วนข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย
สำหรับหน่วยงานภาครัฐ เช่น กระทรวงพาณิชย์ กรมสรรพากร หรือสภาวิชาชีพ ควรออกมาตรการจูงใจหรือ
อบรมส่งเสริมให้ผู้ประกอบการธุรกิจโรงแรม SMEs จัดทำบัญชีให้เป็นไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ตลอดจนภาครัฐควรจัดให้มีหน่วยงานที่ให้คำปรึกษาและช่วยเหลือแก่ผู้ประกอบการโรงแรม SMEs ในเขต EEC 
เพื่อยกระดับความน่าเช่ือถือและดึงดูดการลงทุนจากต่างชาติในอนาคต ตลอดจนข้อเสนอแนะสำหรับการวิจัยใน
อนาคตควรขยายขอบเขตและการเปรียบเทียบเชิงพื้นที่ระหว่างธุรกิจโรงแรมในเขต EEC กับเขตภูมิภาคอื่น 
รวมทั้งเพิ่มตัวแปรควบคุมและปัจจัยเชิงคุณภาพอื่นที่อาจส่งผลต่อผลการดำเนินงานของโรงแรม เช่น ประเภท
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ของโรงแรม ชื่อเสียงของโรงแรม เป็นต้น รวมทั้งควรมีการเก็บข้อมูลต่อเนื่องในระยะยาว เพื่อให้เห็นแนวโน้ม
และผลกระทบของคุณภาพกำไรที่มีต่อความสามารถในการทำกำไร 
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