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บทคัดย�อ Abstract 

บทความนี้อภิปรายแนวปฏิบัติสำหรับการตีราคาใหมสำหรับรายการที่ดิน อาคาร และ

อุปกรณ และผลงานวิจัยเกี่ยวกับแรงจูงใจในการเลือกใชวิธีการตีราคาใหมเพื่อสะทอนประโยชน 

เชิงเศรษฐกิจในอนาคตสำหรับรายการท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ และทำใหขอมูลท่ีแสดงใน 

งบการเงินมีสวนเกี่ยวของกับการตัดสินใจและทันตอเวลาเพื่อการตัดสินใจของผูใชงบการเงิน โดย

ครอบคลุมงานวิจัยสำหรับบริษัทในอังกฤษ ออสเตรเลีย และฮองกง รวมทั้งการศึกษาเปรียบเทียบ

ในบริบทนานาชาติ ซึ่งรวมประเทศไทยดวย 

คำสำคัญ: การตีราคาใหม ความเกี่ยวของกับการตัดสินใจ ความทันตอเวลาของขอมูล 

This article discusses a basis guideline for assets revaluation. Moreover, it 

discusses research findings on motivations for assets revaluation and its value 

relevance and timeliness. Prior studies discussed in this article focus on firms in the 

United Kingdom, Australia, and Hong Kong as well as an international context, 

including Thailand. 

Key Words: Revaluation, Value Relevance, Timeliness 
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บทนำ 
บริษัทในประเทศที่ถือปฏิบัติตามมาตรฐานการรายงาน

ทางการเงินระหวางประเทศ (ซึ่งรวมประเทศไทยดวย) 
สามารถเลือกปฏิบัติเกี่ยวกับการวัดมูลคาของรายการท่ีดิน 
อาคาร และอุปกรณได 2 วิธี ไดแก วิธีราคาทุน (Cost 
Model) และวิธีการตีราคาใหม (Revaluation Model)1 
โดยราคาทุนเปนมูลคาที่ถือวามีความนาเชื่อถือ (Reliability) 
สูง ในขณะที่ราคาที่ตีใหมตามมูลคายุติธรรม (Fair Value) 
เปนมลูคาทีถ่อืวามคีวามเก่ียวของกับการตัดสนิใจ (Relevance) 
สูง โดยวิธีที่ไดรับความนิยมมากที่สุดไดแก วิธีราคาทุน 

แรงจูงใจสำคัญที่ทำใหบริษัทเลือกใชวิธีการตีราคาใหม 
ไดแก (1) เพื่อลดความเส่ียงที่จะเกิดการละเมิดเงื่อนไขที่ตอง
ปฏิบัติตามในการกูยืมเงิน (2) เพื่อลดความเส่ียงทางการเงิน
ของกิจการ (3) เพื่อประโยชนในการเขาถึงแหลงเงินทุน และ 
(4) เพื่อสงสัญญาณเกี่ยวกับประโยชนเชิงเศรษฐกิจในอนาคต
ของรายการท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ (Whittred and 
Chan, 1992; Brown et al., 1992; Cotter and 
Zimmer, 1995; Gaeremynck and Veugelers, 1999; 
Lin and Peasnell, 2000; Barlev et. al., 2007 และ 
วันเพ็ญ วาดเขยีน, 2547) 

งานวิจัยทางการบัญชีเกี่ยวกับการตีราคาสินทรัพยใหม
พบวาขอมูลเก่ียวกับการตีราคาใหมสำหรับรายการที่ดิน 
อาคาร และอุปกรณมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลการ 
ดำเนินงานในอนาคตและราคาหุน ซึ่งแสดงวาขอมูลดังกลาว

มีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจในการลงทุนของนักลงทุน 
(Value Relevance) และยังพบวาขอมูลเกี่ยวกับการตีราคา
ใหมมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนการลงทุนในหุน 
ซึ่งแสดงวาขอมูลดังกลาวมีความทันตอเวลาสำหรับการ

ตัดสินใจในการลงทุนของนักลงทุน (Timeliness) (Easton 
et al., 1993; Barth and Clinch, 1998; Aboody 
et at., 1999; และ Jaggi and Tsui, 2001) 

บทความนี้อภิปรายแนวปฏิบัติสำหรับการตีราคาใหม
สำหรับรายการท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ และผลงานวิจัย
เก่ียวกับแรงจูงใจในการเลือกใชวิธีการตีราคาใหมเพื่อสะทอน
ประโยชนเชิงเศรษฐกิจในอนาคตสำหรับรายการท่ีดิน อาคาร 
และอุปกรณ และทำใหขอมูลท่ีแสดงในงบการเงินมีสวน
เกี่ยวของกับการตัดสินใจและทันตอเวลาเพ่ือการตัดสินใจ
ของผูใชงบการเงิน 

แนวปฏิบัติสำหรับการตีราคาใหม�สำหรับรายการท่ีดิน 
อาคาร และอุปกรณ� 

มาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 32 (ปรับปรุง ป พ.ศ. 
2550) เรื่องที่ดิน อาคาร และอุปกรณ2 ไดกำหนด 
แนวปฏิบัติสำหรับบริษัทท่ีเลือกวัดมูลคาภายหลังการรับรู
รายการดวยวิธีการตีราคาใหม (Revaluation Model) 
ซึ่งสอดคลองกับมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (Inter-
national Accounting Standards: IASs) ฉบับท่ี 16 
(ค.ศ. 2006) ที่อนุญาตใหบริษัทรับรูรายการท่ีดิน อาคาร 
และอุปกรณภายหลังการรับรูเมื่อเริ่มแรกดวยวิธีการตีราคา
ใหม อีกท้ังยังสนับสนุนใหบริษัทท่ีเลือกใชวิธีราคาทุน (Cost 
Model) เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับมูลคายุติธรรมของรายการ
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณในกรณีที่มูลคายุติธรรมแตกตาง
จากมูลคาตามบัญชีอยางมีสาระสำคัญ 

บริษัทที่เลือกใชวิธีการตีราคาใหมจะเลือกใชวิธีดังกลาว
ไดในกรณีที่รายการท่ีดิน อาคาร และอุปกรณสามารถวัด
มูลคายุติธรรมไดอยางนาเช่ือถือ และตองแสดงรายการ 

1 ดูมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 16 (เดิม คือ ฉบับที่ 32) เรื่องที่ดิน อาคาร และอุปกรณ 
2 ตั้งแตวันท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2554 สภาวิชาชีพบัญชีฯ ประกาศใชมาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 16 (ปรับปรุง พ.ศ. 2552) เรื่องที่ดิน อาคาร 

และอุปกรณ ซึ่งในสวนท่ีเก่ียวของกับการวัดมูลคาภายหลังการรับรูรายการดวยวิธีการตีราคาใหมนั้นมาตรฐานการบัญชีฉบับใหมนี้ไดมีการ

กำหนดมาตรฐานเพิ่มเติมที่เปลี่ยนแปลงไปจากมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 32 (ปรับปรุง พ.ศ. 2550) โดยไดกำหนดใหกิจการตองรับรูสวนเพิ่ม

จากการตีราคาเปนรายการกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น (Other Comprehensive Income: OCI) ในงบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ เพื่อทำใหขอมูล

ดังกลาวที่ไมสามารถรับรูในการคำนวณกำไรสุทธิแสดงใหเห็นไดโดยงายและเปนประโยชนตอผูใชงบการเงินมากขึ้น Do
wn

loa
d จ

าก.
.วา

รสา
รวิช

าชีพ
บัญ

ชี



บทความวิชาการ 

วารสารวิชาชีพบัญชี 78

ดังกลาวดวยราคาท่ีตีใหม ซึ่งไดแก มูลคายุติธรรม ณ วันท่ี 
มีการตีราคาใหมหักดวยคาเส่ือมราคาสะสมและผลขาดทุน
จากการดอยคาสะสมท่ีเกิดขึ้นในภายหลัง (ถามี) โดยท่ี
บริษัทตองใชวิธีการตีราคาใหมกับสินทรัพยทุกรายการที่ 
จัดอยูในประเภทเดียวกันกับรายการที่เลือกตีราคาใหม 
เพ่ือปองกันมิใหบริษัทเลือกตีราคาใหมเฉพาะในบางรายการ
ที่ใหประโยชนแกบริษัทเทานั้น นอกจากน้ี มูลคายุติธรรม
ของรายการท่ีมีการตีราคาใหมนั้นตองกำหนดจากการ
ประเมินราคาที่อางอิงจากตลาดซึ่งปกติจะดำเนินการโดย 
ผูเชี่ยวชาญอิสระดานการประเมินราคาสินทรัพย โดยตอง
ทำการประเมินใหมทุก 3 ถึง 5 ป อยางไรก็ตาม หาก
รายการดังกลาวไมมีราคาตลาดท่ีใชอางอิงไดเน่ืองจาก
รายการดังกลาวมีลักษณะเฉพาะและมีการซ้ือขายนอยมาก 
บริษัทอาจประมาณมูลคายุติธรรมโดยใชวิธีรายไดหรือวิธี
ตนทนุเปลี่ยนแทนหักคาเสื่อมราคาสะสม 

หากการตีราคาใหมส งผลใหมูลคาตามบัญชีของ
สินทรัพยนั้นเพ่ิมขึ้น (Upward Revaluation) บริษัทตอง 
รับรูมูลคาตามบัญชีของสินทรัพยที่เพ่ิมขึ้นจากการตีราคา
ใหมโดยตรงไปยังสวนของเจาของภายใตบัญชี “สวนเกินจาก
การตีราคาสินทรัพย” อยางไรก็ตาม หากสินทรัพยที่ตีใหม
เคยมีการตีราคาลดลงมากอนหนานี้และบริษัทรับรูราคา 
ที่ลดลงเปนคาใชจายในงวดกอนแลว ราคาท่ีเพ่ิมจากการ 
ตีราคาใหมตองรับรูเปนรายไดไมเกินจำนวนท่ีเคยรับรูเปน 
คาใชจายในงวดกอน 

หากการตีราคาใหมส งผลใหมูลคาตามบัญชีของ
สินทรัพยนั้นลดลง (Downward Revaluation) บริษัทตอง
รับรูมูลคาตามบัญชีของสินทรัพยที่ลดลงจากการตีราคาใหม
เปนผลขาดทุนทันทีในการคำนวณกำไรสุทธิ อยางไรก็ตาม 
หากสินทรัพยดังกลาวเคยมีการตีราคาเพิ่มขึ้นและยังมี 
ยอดคงคางอยูในสวนของเจาของ ราคาสวนที่ลดลงจากการ 
ตีราคาใหมตองนำไปหักออกจาก “สวนเกินจากการตีราคา
สินทรัพย” กอน สวนที่ลดลงที่เหลือจึงรับรูเปนคาใชจาย 
ในการคำนวณกำไรสุทธิ 

ผลงานวิจัยเก่ียวกับการตีราคาสินทรัพย�ใหม� 
งานวิจัยเกี่ยวกับการตีราคาสินทรัพยใหมมักทดสอบ

ความสัมพันธของขอมูลเก่ียวกับการตีราคาใหมกับราคาหุน
และ/หรือผลตอบแทนของหุน เพื่อศึกษาวาการตีราคาใหม
นั้นทำใหขอมูลเ ก่ียวกับสินทรัพยที่ตีราคาใหมมีความ
เก่ียวของกับการตัดสินใจ (Value Relevance) และมีความ
ทันตอเวลาในการตัดสินใจ (Timeliness) ของนักลงทุน 
หรือไม โดยงานวิจัยสวนใหญศึกษาในบริบทของบริษัท 
ในประเทศอังกฤษและประเทศออสเตรเลีย เนื่องจากบริษัท
ในสองประเทศน้ีมีการใชวิธีการตีราคาใหมเปนจำนวนมาก 

งานวิจัยสำหรับบริษัทในประเทศอังกฤษและประเทศ
ออสเตรเลีย 
เริ่มตนจาก Easton et al. (1993) ซึ่งศึกษาความ

เกี่ยวของกับการตัดสินใจและความทันตอเวลาของขอมูล
เกี่ยวกับการตีราคาใหมสำหรับสินทรัพยที่มีตัวตนของบริษัท
ในประเทศออสเตรเลียจำนวน 100 บริษัท ที่มีการตีราคา
สินทรัพยเพิ่มข้ึน ระหวางป ค.ศ. 1981 ถึง ค.ศ. 1991 โดย
ประยุกตแนวคิดของ Ohlson (1995) ในการวัดคาความ
เก่ียวของกับการตัดสินใจและความทันตอเวลา กลาวคือ 
Easton et al. (1993) เปลี่ยนจากการใชราคาหุนเปน
ตัวแปรสำหรับความเกี่ยวของกับการตัดสินใจไปใชอัตราสวน
ราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Price per Book Value: 
P/BV) แทน เนื่องจากเชื่อวา หากการตีราคาใหมทำให 
ขอมูลในงบการเงินมีความเก่ียวของกับการตัดสินใจไดจริง 
จะสงผลใหมูลคาตลาดของสวนของเจาของมีการปรับตัว 
ไปในทิศทางที่สอดคลองกับมูลคาตามบัญชีของสวนของ
เจาของ 

Easton et al. (1993) พบวาขอมูลเก่ียวกับสินทรัพย
ที่ตีราคาใหมมีความเก่ียวของกับการตัดสินใจของนักลงทุน
เปนอยางมาก แสดงใหเห็นวานักลงทุนใชขอมูลดังกลาว 
ในการคาดการณผลการดำเนินงานในอนาคตตามทิศทาง 
การเปล่ียนแปลงในมูลคาของสินทรัพยและนำผลการ 
คาดการณดังกลาวมาใชประกอบการตัดสินใจในการลงทุน Do
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ซึ่งสงผลใหมูลคาตลาดของสวนของเจาของมีการปรับตัว 
อยางสอดคลองกับมูลคาตามบัญชีของสวนของเจาของ 
อยางไรก็ตาม Easton et al. (1993) พบวาขอมูล 
เกี่ยวกับสินทรัพยที่ตีราคาใหมมีความทันตอเวลาในการ 
ใชประกอบการตัดสินใจไมมากนัก 

Easton et al. (1993) พบวาสวนเกินทุนจากการ 
ตีราคาสินทรัพยและสวนเพิ่มของสวนเกินทุนจากการตีราคา
สินทรัพยมีความสัมพันธกับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคา
ตามบัญชี (P/BV) เมื่อบริษัทมีสัดสวนหนี้สินหรือมี 
การเปลี่ยนแปลงของหนี้สินในระดับสูงหรือมีสัดสวนของ 
สวนเกินจากการตีราคาสินทรัพยหรือสวนเพ่ิมจากการตีราคา
ตอมูลคาตามบัญชีในระดับสูง นอกจากนี้ Easton et al. 
(1993) ยังพบความสัมพันธระหวางสวนเกินทุนจากการ 
ตีราคาสินทรัพยกับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี 
(P/BV) และผลตอบแทนของหุนเฉพาะในกรณีของบริษัท 
ที่มีการเปล่ียนแปลงของอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของ 
เจาของ (Debt to Equity Ratio: D/E Ratio) ในสัดสวน 
ที่สูงเทานั้น 

อยางไรก็ตาม Bernard (1993) ไดกลาวถึงงานวิจัย
ของ Easton et al. (1993) และงานวิจัยในอดีตที่ผานมา 
ที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธของการตีราคาสินทรัพยกับ
ราคาหุนและ/หรือผลตอบแทนของหุนวาเปนการศึกษา 
ผลกระทบทางออมของการใชขอมูลเก่ียวกับการตีราคา
สินทรัพยเทานั้น เนื่องจากขอมูลทางการเงินที่ เกิดจาก 
การตีราคาสินทรัพยนั้นจะสงผลตอการวิเคราะหพื้นฐาน 
(Fundamental Analysis) ที่นักลงทุนใชในการคาดการณ
ผลการดำเนินงานในอนาคตและนำผลการคาดการณดังกลาว
ไปใชในการประเมินมูลคาของกิจการเพื่อตัดสินใจในการ
ลงทุน ซึ่งผลการตัดสินใจดังกลาวจะสะทอนออกมาใน 
ราคาหุนของกิจการ หลังจากที่ Bernard (1993) ไดชี้แจง
และใหคำแนะนำดังกลาวแลว งานวิจัยในภายหลังท่ีศึกษา
เรื่องเก่ียวกับการตีราคาสินทรัพยตางทำตามคำแนะนำ 
ดังกลาว เพ่ือใหงานวิจัยสามารถแสดงหลักฐานทางตรงและ 
มีความสมบูรณมากขึ้น 

มาตรฐานการบัญชีของประเทศออสเตรเลียมีแนว
ปฏิบัติเรื่องการตีราคาสินทรัพยที่แตกตางจากมาตรฐานการ
บัญชีระหวางประเทศในบางประเด็น เชน การที่อนุญาตให
สามารถตีราคาสินทรัพยโดยการประมาณการโดยผูบริหารได 
อีกทั้งบริษัทในประเทศออสเตรเลียมักตีราคาเงินลงทุน 
ระยะยาว ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ และสนิทรพัยไมมตีวัตน
บอยครั้ง เปนตน นอกจากนี้ งานวิจัยในอดีตอยางเชน 
งานวิจัยของ Easton et al. (1993) ไมไดแยกศึกษาวา 
การที่สินทรัพยประเภทตางๆ ที่ตีราคาใหมนั้นสงผลตอการ
ทำใหขอมูลมีความเก่ียวของกับการตัดสินใจแตกตางกัน
อยางไร ดังนั้น Barth and Clinch (1998) จึงศึกษาวา 
การตีราคาสินทรัพยประเภทตางๆ ไดแก เงินลงทุนระยะยาว 
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ และสินทรัพยไมมีตัวตนของ
บริษัทในประเทศออสเตรเลียนั้นทำใหขอมูลของสินทรัพย
แตละประเภทท่ีตีราคาใหมมีความเก่ียวของกับการตัดสินใจ
และทันตอเวลาแตกตางกันหรือไม อีกทั้งยังศึกษาดวยวา
ราคาที่ตี ใหมโดยผู เช่ียวชาญอิสระทำใหขอมูลมีความ 
นาเช่ือถือ (Reliability) ตางจากการตีราคาใหมโดยการ
ประมาณการโดยผูบริหารหรือไม 

กลุมตัวอยางของ Barth and Clinch (1998) ไดแก 
บริษัทในประเทศออสเตรเลียจำนวน 250 บริษัท (บริษัท
ขนาดใหญ 100 บริษัทและบริษัทขนาดเล็ก 150 บริษัท) 
ที่มีการตีราคาสินทรัพยใหมในป ค.ศ. 1991 ถึง ค.ศ. 1995 
ซึ่งเปนชวงเวลาท่ีมีทั้งชวงท่ีเศรษฐกิจดีและเศรษฐกิจถดถอย 
ทำใหสามารถศึกษาไดทั้งการตีราคาสินทรัพยเพิ่มขึ้นและ 
การตีราคาสินทรัพยลดลง 

Barth and Clinch (1998) ใชสวนที่เพิ่มขึ้นและสวนที่
ลดลงจากการตีราคาสินทรัพยเปนตัวแปรท่ีใชวัดการตีราคา
สินทรัพยใหม และใชราคาหุนและผลตอบแทนของหุนเปน
ตัวแปรท่ีใชวัดความเก่ียวของกับการตัดสินใจและความ 
ทันตอเวลาของขอมูล ตามลำดับ ทั้งนี้ Barth and Clinch 
(1998) ไดคำนึงถึงคำแนะนำของ Bernard (1993) โดย
ราคาหุนท่ีใชวัดความเกี่ยวของกับการตัดสินใจคำนวณจาก
มูลคาของหุนตาม Residual Income Model ซึ่งอาศัย Do
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ผลการดำเนินงานในอนาคตท่ีคาดการณโดยนักวิเคราะห
หลักทรัพย เนื่องจากมองวาการใชการคาดการณผลการ
ดำเนินงานในอนาคตของนักวิเคราะหหลักทรัพยนั้นนอกจาก
จะแสดงใหเห็นวาการตีราคาสินทรัพยแตละประเภทนั้น
ทำใหขอมูลมีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจหรือไมแลว 
ในขณะเดียวกันยังแสดงใหเห็นวานักวิเคราะหหลักทรัพย 
มีการคาดการณผลการดำเนินงานในอนาคตของกิจการ 
โดยใชขอมูลของสินทรัพยแตละประเภทที่ตีราคาไปใน
ทิศทางใดดวย 

ผลงานวจิยัของ Barth and Clinch (1998) สรปุไดวา 
การตีราคาสินทรัพยทางการเงิน ที่ดิน อาคารและอุปกรณ 
และสินทรัพยไมมีตัวตน ลวนแลวแตทำใหสวนเกินทุน 
จากการตีราคาสินทรัพยมีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจ 
อยางไรก็ตาม ผลงานวิจัยดังกลาวแสดงใหเห็นวาการตีราคา
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณแตละประเภทใหผลที่ไมสอดคลอง
กัน กลาวคือ การตีราคาสินทรัพยประเภทอาคารและ
อุปกรณนั้นทำใหสวนเกินทุนจากการตีราคามีความเก่ียวของ
กับการตัดสินใจมากกวาสวนเกินจากการตีราคาที่ดิน 
นอกจากน้ี ยังพบวาการตีราคาเพ่ิมขึ้นของสินทรัพยบาง
ประเภทเทานั้นที่ทำใหขอมูลมีความทันตอเวลา ในขณะที่
การตีราคาลดลงของสินทรัพยทุกประเภทสงผลในการทำให
ขอมูลมีความทันตอเวลา 

Aboody et al. (1999) ศึกษาการตีราคาสินทรัพย
ตามแนวทางท่ี Bernard (1993) แนะนำ โดยศึกษาวาการ 
ตีราคาสินทรัพยของบริษัทในประเทศอังกฤษสงผลอยางไร
ตอผลการดำเนินงานในอนาคต อีกทั้งการตีราคาสินทรัพย
นั้นทำใหขอมูลมีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจและทำให
ขอมูลมีความทันตอเวลาในการตัดสินใจหรือไม ในชวงป 
ค.ศ. 1983 ถึง ค.ศ. 1995 

Aboody et al. (1999) ศึกษาความสัมพันธระหวาง
การตีราคาสินทรัพยกับผลการดำเนินงานในอนาคต โดย
ประยุกตใชตัวแบบของ Dechow (1994) โดยใชกำไรทาง
บัญชีตามเกณฑคงคางและกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน
ในการวัดผลการดำเนินงานในอนาคต และพบวาสวนที่ 

เพิ่มขึ้นจากการตีราคาใหมมีความสัมพันธเชิงบวกอยาง 
มีนัยสำคัญกับกำไรทางบัญชีและกระแสเงินสดจากการ
ดำเนินงานในอีก 1 ถึง 3 ป ในอนาคต อยางไรก็ตาม 
หากผลการดำเนินงานในอนาคตมีความย่ังยืน ความสัมพันธ
ระหวางสวนท่ีเพิ่มขึ้นจากการตีราคาใหมกับกระแสเงินสด
จากการดำเนินงานในอีก 1 ถึง 3 ป ในอนาคต ควรเพิ่มขึ้น
หรืออยางนอยจะตองไมลดลงตลอดระยะเวลา 3 ป โดย 
ผลงานวิจัยสรุปไดวาขอมูลเก่ียวกับการตีราคาสินทรัพย 
เพิ่มข้ึนสะทอนผลการดำเนินงานในอนาคตที่ดีขึ้นอยางยั่งยืน 
ดังนั้น ผูบริหารจึงอาจมีแรงจูงใจในการสงสัญญานเก่ียวกับ
ผลการดำเนินงานในอนาคตใหนักลงทุนผานการตีราคาใหม 

Aboody et al. (1999) ศึกษาความเกี่ยวของกับการ
ตัดสินใจของขอมูลเกี่ยวกับการตีราคาสินทรัพยใหมโดย 
การทดสอบความสัมพันธระหวางสวนเกินจากการตีราคาใหม
กับราคาหุน และพบวาสวนเกินจากการตีราคาใหมมีความ
สัมพันธเชิงบวกกับราคาหุน จึงสรุปไดวาขอมูลเกี่ยวกับ 
การตีราคาใหมมีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจ นอกจากนี้
ความสัมพนัธดงักลาวยงัแสดงใหเหน็วานกัลงทุนไดนำสวนเกิน
จากการตีราคาใหมมาใชคาดการณผลการดำเนินงานใน
อนาคตของกิจการเพ่ือใชตัดสินใจในการลงทุนดวย 

Aboody et al. (1999) ยังศึกษาความทันตอเวลาของ
ขอมูลเกี่ยวกับการตีราคาสินทรัพยใหมโดยการทดสอบ 
ความสัมพันธระหวางสวนที่เพิ่มข้ึนจากการตีราคาสินทรัพย
ใหมกับผลตอบแทนการลงทุนในหุน และพบวาสวนที่เพิ่มขึ้น
จากการตีราคาสินทรัพยใหมมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
ผลตอบแทนการลงทุนในหุน จึงสรุปไดวาขอมูลเก่ียวกับ 
การตีราคาใหมมีความทันตอเวลาในการตัดสินใจ 

Aboody et al. (1999) ยังศึกษาเพิ่มเติมโดยคำนึงถึง
แรงจูงใจของผูบริหารที่มีความตองการลดความเส่ียงทาง 
การเงิน (โดยใชอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของเจาของเปน
ตัวแทน) และพบวาหากบริษัทมีแรงจูงใจในการตีราคา
สินทรัพยถาวรเพ่ือลดความเส่ียงทางการเงินความสัมพันธ
ระหวางสวนทีเ่พิม่ข้ึนจากการตรีาคาใหมกบัผลการดำเนนิงาน
ในอนาคตจะเปนลบ ในขณะที่ความสัมพันธดังกลาวยังคงDo
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เปนบวกเชนเดิมสำหรับบริษัทที่ไมไดมีแรงจูงใจดังกลาว 
นอกจากนี้ ยังพบวาความสัมพันธระหวางสวนเกินทุนการ 
ตีราคาใหมกับราคาหุนเปนความสัมพันธเชิงลบสำหรับบริษัท
ที่มีแรงจูงใจที่จะลดความเสี่ยงทางการเงินแตความสัมพันธ 
ดังกลาวยังเปนบวกดังเดิมสำหรับบริษัทที่ไมมีแรงจูงใจ 
ดังกลาว อยางไรก็ตาม การทดสอบดังกลาวไมพบความ
สัมพันธระหวางสวนที่ เพิ่มขึ้นจากการตีราคาใหมกับ 
ผลตอบแทนของหุน สำหรับบริษัทที่มีแรงจูงใจท่ีจะลด 
ความเส่ียงทางการเงิน แตยังคงพบความสัมพันธเชิงบวก 
ดังเดิมสำหรับบริษัทที่ไมมีแรงจูงใจดังกลาว 

ดังนั้น Aboody et al. (1999) จึงสรุปวาการที่บริษัท
เปดเผยขอมูลเก่ียวกับมูลคายุติธรรมโดยการใชวิธีการ 
วัดมูลคาสินทรัพยภายหลังการรับรูรายการดวยวิธีการ 
ตีราคาใหมโดยไมไดมีวัตถุประสงคเพื่อการลดความเสี่ยง
ทางการเงิน ยอมสงผลดีตอผูใชงบการเงินมากกวาการใช 
วิธีราคาทุน เน่ืองจากการตีราคาใหมนั้นนอกจากจะสะทอน
ผลการดำเนินงานในอนาคตท่ีดีขึ้นแลว ยังชวยทำให 
นักลงทุนสามารถคาดการณผลการดำเนินงานในอนาคต 
ไดดวย อีกทั้งยังมีประโยชนในแงของการทำใหขอมูลมีความ
ทันตอเวลาเพิ่มขึ้นดวย 

งานวิจัยสำหรับบริษัทในฮองกง 
Jaggi and Tsui (2001) ศึกษาการตีราคาสินทรัพย

ใหมในบริบทของฮองกงท่ีมีโครงสรางธุรกิจแบบครอบครัว 
ซึ่งบริษัทในฮองกงสวนใหญมีลักษณะการบริหารงานแบบ
รวมศูนยอำนาจเปนจำนวนมาก โดยมีการรวมศูนยอำนาจอยู
ที่ผูถือหุนที่ดำรงตำแหนงผูบริหารเพียงคนเดียวหรือบุคคล 
ที่อยูในตระกูลเดียวกันกับผูถือหุนดังกลาว อีกท้ังผูบริหาร
ของบริษัทในฮองกงสวนใหญเปนบุคคลที่มีความเกี่ยวของกับ
ครอบครัวของผูถือหุนที่สำคัญ ซึ่งแตกตางไปจากโครงสราง
การบริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใน
ประเทศอังกฤษและประเทศออสเตรเลียที่มีการแบงแยก
อำนาจและหนาที่อยางชัดเจนระหวางผูถือหุนกับผูบริหาร
ของบริษัท นอกจากนี้ฮองกงยังมีวัฒนธรรมและระบบบัญชี 

ที่แตกตางไปจากประเทศอังกฤษและประเทศออสเตรเลีย
ดวย 

Jaggi and Tsui (2001) ศึกษาแรงจูงใจที่ทำใหบริษัท
ในฮองกงตัดสินใจเลือกใชวิธีการตีราคาใหม และศึกษาความ
สัมพันธของการตีราคาสินทรัพยใหมกับผลการดำเนินงานใน
อนาคต การทำใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคาใหมมีความ
เกี่ยวของกับการตัดสินใจและการทำใหขอมูลมีความทันตอ
เวลาในการตัดสินใจดวย กลุมตัวอยางในงานวิจัยนี้มีจำนวน
ทั้งสิ้น 481 ตัวอยาง ซึ่งเปนบริษัทในฮองกงท่ีตีราคา
สินทรัพยเพิ่มขึ้นในชวงป ค.ศ. 1991 ถึง ค.ศ. 1995 

Jaggi and Tsui (2001) พบวาการตีราคาสินทรัพย
เพิ่มขึ้นมีความสัมพันธในเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญกับผลการ
ดำเนินงานในอนาคต แสดงวาการตีราคาสินทรัพยเพิ่มขึ้น
เกิดจากแรงจูงใจของผูบริหารท่ีตองการทำใหขอมูลเก่ียวกับ
สินทรัพยสะทอนผลการดำเนินงานท่ีเพิ่มขึ้นในอนาคต 
นอกจากน้ี Jaggi and Tsui (2001) ยังเปรียบเทียบระดับ
หนี้สินและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของเจาของ (D/E Ratio) 
หลังจากที่มีการตีราคาใหมกับระดับหนี้สินและอัตราสวน 
หนี้สินตอสวนของเจาของสำหรับบริษัทท่ีไมไดมีการตีราคา
สินทรัพยใหม และพบวาการตีราคาสินทรัพยเพิ่มมิไดสงผล
ใหระดับหนี้สินและอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของเจาของ 
ลดต่ำลงกวาระดับหน้ีสินและอัตราสวนหน้ีสินตอสวน 
ของเจาของสำหรับบริษัทที่ไมไดมีการตีราคาสินทรัพย 
แสดงวาการตีราคาสินทรัพยใหมเกิดจากแรงจูงใจท่ีตองการ 
ที่จะเพิ่มความสามารถในการกูยืมเงินมากกวาท่ีจะตองการ
หลีกเล่ียงการละเมิดเงื่อนไขที่ตองปฏิบัติตามในการกูยืมเงิน 

นอกจากนี้ Jaggi and Tsui (2001) ยังพบวาการ 
ตีราคาสินทรัพยใหมชวยทำใหขอมูลมีความเก่ียวของกับ 
การตัดสินใจ เน่ืองจากพบความสัมพันธเชิงบวกระหวาง
ขอมูลการตีราคาสินทรัพยใหมกับราคาหุน แสดงวานักลงทุน
ใชขอมูลของสินทรัพยที่ตี ราคาใหม ในการคาดการณ 
ผลการดำเนินงานในอนาคตในทิศทางท่ีสอดคลองกับการ
เปล่ียนแปลงของมูลคาของสินทรัพยที่ผูบริหารตองการท่ีจะ
แสดงใหแกผูใชงบการเงินไดรับทราบ อยางไรก็ตาม Jaggi Do
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and Tsui (2001) ไมพบวาการตีราคาสินทรัพยใหมชวย
ทำใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคาใหมมีความทันตอเวลา 
ในการใชประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน 

งานวิจัยเชิงเปรียบเทียบสำหรับบริบทนานาชาติ 
Barlev et al. (2007) ศึกษาเปรียบเทียบแรงจูงใจใน

การเลือกใชวิธีการตีราคาสินทรัพยของบริษัทใน 35 ประเทศ
ทั่วโลกที่มีการใชนโยบายการตีราคาใหม (ซึ่งรวมถึงประเทศ
ไทยดวย) ในชวงป ค.ศ. 1993 ถึง ค.ศ. 2004 รวมทั้ง 
ศึกษาเปรียบเทียบการสะทอนผลการดำเนินงานในอนาคต 
ความเก่ียวของกับการตัดสินใจ และความทันตอเวลาของ
ขอมูลที่เกี่ยวของกับการตีราคาใหมของบริษัทในประเทศ 
ดังกลาว โดยจำแนกประเทศตางๆ ตามกลุมประเภทบัญช ี
(Accounting Zones) ตามแนวคิดของ Shenkar and 
Luo (2004)3 ไดแก (1) กลุม Anglo-Saxon Nations 
(2) กลุม Continental Zone (3) กลุม South American 
Zone (4) กลุมTransitional Economy Zone และ 
(5) กลุมที่ตีราคาสินทรัพยเนื่องจากไดประโยชนทางภาษี 
อยางไรก็ตาม ใน 35 ประเทศนี้ มี 5 ประเทศ ซึ่งรวมถึง
ประเทศไทยดวยที่ไมไดถูกจัดเขาไปอยูในกลุมใดกลุมหนึ่ง 
แตจะถูกรวมเปนกลุมตัวอยางเพื่อทำการทดสอบรวมกับ 
ทุกกลุมประเทศ งานวิจัยดังกลาวใชตัวแบบและตัวแปร 
คลายกับ Aboody et al. (1999) 

Barlev et al. (2007) เห็นวาหากขอมูลมีความทันตอ
เวลา ขอมูลนั้นจะมีคุณลักษณะของความเก่ียวของกับ 
การตัดสินใจดวย แตการท่ีขอมูลมีคุณลักษณะของความ
เกี่ยวของกับการตัดสินใจไมจำเปนที่จะทำใหขอมูลมีความ 
ทันตอเวลา ดังน้ัน Barlev et al. (2007) จึงทดสอบเฉพาะ
ความสัมพันธของการตีราคาสินทรัพยใหมกับการทำใหขอมูล
มีความทันตอเวลาในการใชประกอบการตัดสินใจเทานั้น 
เพ่ือจะสรุปวาการตีราคาสินทรัพยนั้นชวยทำใหขอมูลมี
คุณลักษณะทั้งในแงของความเก่ียวของกับการตัดสินใจ 

และความทันตอเวลาหรือไม 
Barlev et al. (2007) พบวาผูบริหารในแตละ 

กลุมประเทศมีแรงจูงใจที่แตกตางกันในการเลือกใชวิธีการ 
ตีราคาใหม และทดสอบดวยวาหากแยกประเทศญ่ีปุน 
ออกมาทดสอบแยกตางหากจากกลุมประเทศ Continental 
เนื่องจากประเทศญ่ีปุนเปนประเทศในภูมิภาคเอเชียเพียง
ประเทศเดียวท่ีถูกจัดอยูในกลุมประเทศ Continental ที่
ลวนแลวแตประกอบไปดวยประเทศที่อยู ในแถบยุโรป 
โดยพบวาแรงจูงใจของบริษัทในประเทศญี่ปุนแตกตางจาก
แรงจูงใจของบริษัทในกลุมประเทศ Continental นอกจากน้ี 
ยังพบวามีเพียงบางกลุมประเทศเทานั้นที่พบความสัมพันธ
ของการตีราคาสินทรัพยกับผลการดำเนินงานในอนาคต 
และความสัมพันธที่พบมีทิศทางที่แตกตางกันไปในแตละ 
กลุมประเทศ แตกลับไมพบวาการวัดมูลคาดวยวิธีการ 
ตีราคาใหมนั้นทำใหขอมูลมีความทันตอเวลาในการตัดสินใจ 
ซึ่งสงผลใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคาใหมไมมีความ
เกี่ยวของกับการตัดสินใจตามไปดวย ดังนั้น จึงสรุปวาการ
ศึกษาเรื่องการตีราคาสินทรัพยของแตละประเทศนั้นควรที่
จะตองแยกศึกษาในบริบทของแตละประเทศเอง เนื่องจาก
แตละประเทศน้ันอาจมีปจจัยดานวัฒนธรรม เศรษฐกิจ 
สังคม และกฎหมายท่ีแตกตางกันที่สงผลตอการศึกษาเร่ือง
ดังกลาว 

Paik (2009) ศึกษาการตีราคาสินทรัพยเพื่อเปน
แนวทางใหประเทศสหรัฐอเมริกาไดพิจารณาวา หากใน
อนาคตประเทศสหรัฐอเมริกาซึ่งเปนประเทศท่ีมีระบบ
กฎหมายแบบ Common Law ไดปรับไปใชมาตรฐานการ
การรายงานทางการเงินระหวางประเทศ (International 
Financial Reporting Standards: IFRSs) โดยเฉพาะใน
เร่ืองการตีราคาสินทรัพยใหมตามมาตรฐานการบัญชีระหวาง
ประเทศ ฉบับที่ 16 (IAS 16) ในป ค.ศ. 2014 แลว จะ
ทำใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคาใหมมีความเกี่ยวของกับ
การตัดสินใจดังเชนท่ีพบในประเทศท่ีมีระบบกฎหมายเหมือน

3 ดูรูป 15-2 หนา 392 บทที่ 15 ของ Shenkar and Luo (2004) Do
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ประเทศสหรัฐอเมริกาหรือไม งานวิจัยของ Paik (2009) 
นอกจากจะศึกษาความสัมพันธระหวางการตีราคาสินทรัพย
กับความเกี่ยวของกับการตัดสินใจแลว ยังศึกษาเพิ่มเติม 
อีกวาการตีราคาสินทรัพยของประเทศท่ีมีระบบกฎหมาย 
ตางกันจะทำใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคาใหมมีความ
เกี่ยวของกับการตัดสินใจแตกตางกันอยางไร 

Paik (2009) ใชกลุมตัวอยางบริษัทจาก 15 ประเทศ 
ไดแก ออสเตรเลีย เบอรมิวดา บราซิล หมูเกาะเคยแมน 
สหราชอาณาจักร กรีก ฮองกง อินโดนีเซีย อินเดีย ญี่ปุน 
เกาหลี มาเลเซีย ฟลิปปนส สิงคโปร และไทย ซึ่งประเทศ
เหลานี้ลวนแลวแตเปนประเทศที่มีการใชวิธีการตีราคา
สินทรัพยใหม ซึ่ง Paik (2009) ศึกษาการตีราคาสินทรัพย 
ในป ค.ศ. 2005 โดยนำแตละประเทศมาแยกทำการทดสอบ 
และสำหรับการทดสอบวาการตีราคาสินทรัพยของแตละ
ระบบกฎหมายจะทำใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคามี 
ความเก่ียวของกับการตัดสินใจตางกันอยางไรน้ัน Paik 
(2009) แบงประเทศกลุมตัวอยางตามลักษณะระบบ
กฎหมายของแตละประเทศ ซึ่งแบงระบบกฎหมายออกเปน 
2 ระบบ ไดแก ระบบกฎหมายแบบ Common Law และ
ระบบกฎหมายแบบ Code Law 

Paik (2009) พบวามีเพียง 5 ประเทศ ไดแก 
ออสเตรเลีย เบอรมิวดา สหราชอาณาจักร ฮองกง และ
ฟลิปปนสเทานั้น ที่พบความสัมพันธระหวางการตีราคา
สินทรัพยกับการทำใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคาใหม 
มีความเก่ียวของกับการตัดสินใจ แตความสัมพันธดังกลาว
ของแตละประเทศมีทิศทางแตกตางกันไป อีกท้ังพบวา 
กลุมประเทศท่ีมรีะบบกฎหมายแบบ Common Law เทานัน้
ที่มีความสัมพันธระหวางการตีราคาสินทรัพยกับการทำให
ขอมูลของสินทรัพยที่ตี ราคาใหมมีความเ ก่ียวของกับ 
การตัดสินใจซึ่งประเทศท่ีมีระบบกฎหมายแบบ Common 
Law นั้นประกอบไปดวย ออสเตรเลีย เบอรมิวดา 
สหราชอาณาจักร ฮองกง อินเดีย มาเลเซีย ฟลิปปนส 
และสิงคโปร 

บทสรุป 
แมวาการตีราคาสินทรัพยสำหรับบริษัทในประเทศไทย

อาจเกิดจากการท่ีผูบริหารใชดุลยพินิจในการเลือกใชนโยบาย
ดังกลาวเพื่อลดความเสี่ยงทางการเงินของกิจการหรือ 
หลีกเลี่ยงการละเมิดเงื่อนไขที่ตองปฏิบัติตามในการกูยืมเงิน 
และเพื่อหลีกเลี่ยงความเสี่ยงในการถูกพิจารณาใหบริษัท 
ตองเขาขายกลุมบริษัทท่ีตองจัดทำแผนฟนฟูกิจการหรือ 
ถู ก เพิ กถอนออกจากการ เป นบริ ษั ทจดทะ เบี ยน ใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังเชนที่พบในตางประเทศ 

อยางไรก็ตาม งานวิจัยในอดีตไดแสดงหลักฐานให 
เปนที่ประจักษแลววาการตีราคาสินทรัพยของบริษัทใน 
ตางประเทศอยางเชนประเทศอังกฤษและบริษัทในประเทศ
แถบภูมิภาคเอเชียอยางฮองกงน้ันถือเปนเคร่ืองมือหน่ึงที่
บริษัทใชในการสงสัญญาณเกี่ยวกับมูลคาปจจุบันของ
สินทรัพยที่ชวยใหผูใชงบการเงินหรือนักลงทุนสามารถนำไป
คาดการณผลการดำเนินงานในอนาคตของกิจการไดเชนกัน 
ดังน้ันจึงอาจคาดการณไดวาผูบริหารของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนาจะมีแรงจูงในการ 
ตีราคาสินทรัพยใหมเพ่ือสงสัญญาณเก่ียวกับมูลคาปจจุบัน
ของสินทรัพยที่จะชวยใหผูใชงบการเงินหรือนักลงทุนสามารถ
นำไปคาดการณผลการดำเนินงานในอนาคตของกิจการได
ดวยเชนกัน 

นอกจากนี้ งานวิจัยในอดีตยังพบวาขอมูลทางบัญชีที่
เกี่ยวของกับการตีราคาสินทรัพยใหมถือเปนแหลงขอมูลท่ี
สำคัญที่ชวยในการตัดสินในการลงทุน เนื่องจากพบวามูลคา
ตลาดของกิจการปรับตัวไปในทิศทางท่ีสอดคลองกับขอมูลท่ี
เกี่ยวของกับการตีราคาสินทรัพย สำหรับกรณีของบริษัทใน
ประเทศไทยมีการพบวามูลคาตามบัญชีของสวนของเจาของ
เปนขอมูลทางบัญชีที่นักลงทุนใหความสำคัญเพิ่มมากขึ้นใน
การกำหนดราคาหุน โดยรายการสวนเกินจากการตีราคา
สินทรัพยเปนปจจัยหน่ึงท่ีทำใหคนพบผลดังกลาว (ปญญา 
สัมฤทธ์ิประดิษฐ, 2545) ดังนั้น จึงอาจคาดการณไดวาหาก
นักลงทุนในประเทศไทยใหความสำคัญกับขอมูลที่เกี่ยวของDo
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กับการตีราคาสินทรัพย นักลงทุนจะใชขอมูลดังกลาว
ประกอบการตัดสินใจในการลงทุน อันจะสงผลใหมูลคา
ตลาดของกิจการมีการปรับตัวไปในทิศทางท่ีสอดคลองกับ
ขอมูลที่เกี่ยวของกับการตีราคาสินทรัพย 

นอกจากน้ี งานวิจัยในอดีตยังพบวาการตีราคา
สินทรัพยนอกจากจะทำใหขอมูลมีความเก่ียวของกับการ
ตัดสินใจแลว ยังจะทำใหงบการเงินสามารถแสดงขอมูล
เกี่ยวของกับสินทรัพยท่ีตีราคาใหมไดทันตอเวลาในการใช
ประกอบการตัดสินใจอีกดวย ซึ่งหากการตีราคาสินทรัพย
สามารถทำใหขอมูลของสินทรัพยที่ตีราคาใหมมีความทันตอ
เวลาในการใชประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนในประเทศ
ไทยดังเชนที่พบในตางประเทศ ผลตอบแทนการลงทุนในหุน
จะปรับตัวในทิศทางท่ีสอดคลองกับขอมูลที่เกี่ยวของกับการ
ตีราคาสินทรัพย 
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