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วันน้ีพายอนยุคไปอานหนังสือเกาเลมหนึ่ง ซึ่งเขียนนานแลว สาเหตุที่สนใจเลือกเลมนี้ขึ้นมา
เพราะเปนหัวขอที่ยังทันสมัย และอยางนอยเราจะไดอานเรื่องราวเหตุการณที่เคยเกิดขึ้นในอดีต
ของตัวอยางบริษัทตาง ๆ  ที่ผูเขียนนํามาถายทอดใหไดรับทราบกัน

เพียงแคชื่อ 2 บทแรกก็นาสนใจแลว กลาวคือช่ือบทแรก : Don’t Trust Your Analyst 
สวนชื่อบทที่สองคือ : And Don’t Trust Your Auditor ผูเขียนเลาถึงความเปนมาและพฤติกรรม
ที่มักพบเห็นในหมูนักวิเคราะหหลักทรัพยรวมทั้งผูสอบบัญชีวาไมเปนที่นาไววางใจดวยเหตุผลใด 
ผูเขียนเห็นวาความจริงแลวนักลงทุนสามารถวิเคราะหหลักทรัพยไดเองดวยซํ้าโดยไมตองพึ่งพิง
นักวิเคราะห สวนในดานผูสอบบัญชีนั้น สรุปวารายงานแบบไมมีเงื่อนไขท่ีบริษัทสวนใหญแสดงน้ัน
ไมไดเปนสิ่งรับประกันวาจะไมมีอะไรผิดปกติซอนอยูในรายงานทางการเงิน

The Free Press. (1987)
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wn

loa
d จ

าก.
.วา

รสา
รวิช

าชีพ
บัญ

ชี



ป�ที่ 10 ฉบับที่ 28 สิงหาคม 2557 วารสารวิชาชีพบัญชี 109

Quality of Earnings: The Investor’s Guide to How Much Money A Company Is Really Making by Thornton L. O’Glove with Robert Sobel

จากประสบการณในมุมกวางและลึกของผูเขียนหนังสือ
ทําใหการเรียบเรียงลําดับขั้นตอนของเนื้อหาในเลมทั้งหมด 
12 บทตอเนื่องกันไปในลักษณะมืออาชีพ ที่มองจากดาน
ผู ปฏิบัติและมองจากสายตานักลงทุน (ตามชื่อหนังสือ) 
มากกวาจะมองจากมุมนักวิชาการเหมือนหนังสืออ่ืนทั่ว ๆ  ไป 
โดยบททีส่ามเปนการพดูคุยกนัในฐานะหวัอกนกัลงทนุผูถอืหุน
ดวยกันวาตองอานอะไร ตองศึกษาขอมูลสวนไหน ซึ่ง
แนนอนควรเร่ิมตนจากสาสนจากทานประธาน (ซึ่งมักจะดูดี 
อานแลวเคลิ้ม) และ (ในปจจุบัน) สวนที่เปน Management 
Discussion & Analysis (ที่เรียกยอ ๆ  วา MD&A) จะทําให
เขาใจผลประกอบการ กลยุทธ และแนวโนมทิศทางบริษัท
ในภาพรวมได

จากน้ันในบทท่ี 4 ถึงบทสุดทาย (บทที่ 12) ผูเขียน
เริ่มตะลุยพาผูอานไปวิเคราะหสวนรายละเอียด ไลตั้งแต
การเปดเผยขอมูล การพิจารณารายการท่ีไมเกิดขึ้นบอย ดู
คาใชจายท่ีมีแนวโนมเพ่ิมหรือลดลงอยางผิดสังเกตุ ไปจนถึง
การวิเคราะหอัตราภาษีที่บริษัทจายจริง การวิเคราะหขาย 
ลูกหนี้ เจาหนี้ ขอสังเกตุเกี่ยวกับการจายเงินปนผลของ
กิจการ การเปล่ียนแปลงทางนโยบายบัญชี และปดทายดวย
การทําใหตัวเลขดูสะอาดสดใสจากกรณีการปรับโครงสราง
และ Big Bath ที่กิจการไดดําเนินการไป

หลาย  ๆ  อยางท่ีนําเสนอในหนังสือเลมนี้ เขาใจวา
นักบัญชีทั่วไปทราบเปนอยางดี แตสิ่งที่จะไดประโยชน
อยางมากจากหนังสือเลมนี้ คือกรณีศึกษาตัวอยางของบริษัท

ตาง ๆ ซึ่งมีเปนจํานวนมากหลายบริษัท เชน IBM, P&G 
เปนตนท่ีผูเขียนไดหยิบยกมาประกอบคําอธิบาย ซึ่งทําให
ผู อ านมองเห็นประเด็นท่ีพึงระวังในการวิเคราะหขอมูล
รายงานทางการเงินเพื่อประเมินคุณภาพของตัวเลขกําไรท่ี
รายงานไดเปนอยางดี

ขอสังเกตเมื่อนักลงทุนหยิบเอารายงานประจําปขึ้นมา
อานคือ เนื้อหาสวนใหญหรือแทบทั้งหมดกิจการจะพยายาม
เลี่ยงไมพูดถึงขาวรายหรือเหตุการณที่ไมดีอยางตรงไปตรงมา 
แตจะพูดออม ๆ  หรือแสดงในทวงทํานองกลาง ๆ  เพื่อทําให
ภาพท่ีดูไมดีเจือจางเบาบางลงไป เปนหนาที่ของนักลงทุน
ผูถือหุนเองท่ีตองอานใหออก มองใหทะลุถึงนัยความหมาย
ที่อยูภายใน

ไมวาจะเปนยุคสมัยใด Quality of Earnings เปน
เรื่องท่ีตองประเมินจับตาดูอยางใกลชิด นักลงทุนผูถือหุน
ตองมีความตื่นตัว ศึกษาหาความรู ตลอดเวลา เสียดาย
หนังสือเลมนี้ไมไดกลาวถึง Off-balance sheet financing 
หรือ การวิเคราะหเจาะลึกเคร่ืองมือทางการเงิน ตราสาร
อนุพันธ  และผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศ ซึ่งเปนหัวขอจําเปนในการวิเคราะหงบการเงิน
รายงานทางการเงินของบริษัทระหวางประเทศ สุดทายนี้
ฝากเตือนนักลงทุนกันดวยวลียอดนิยมคือ การลงทุนมี
ความเส่ียง โปรดใชความระมัดระวังใชดุลพินิจอยางรอบคอบ 
ขอใหโชคดีทุกคนครับ
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