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นิติบุคคลเฉพาะกิจ

การท่ีบริษัทใหญโอนสินทรัพยเสื่อม หนี้สิน และผลขาดทุนของตัวเองไปใหบริษัทยอย ทําให
เกิดความสงสัยวาอยู  ๆ  บริษัทหนึ่งจะโอนสิ่งที่ตัวเองไมตองการไปใหอีกบริษัทหนึ่งไดอยางไร
เรื่องนี้บริษัทใหญเขามีวิธีการอยู วิธีการหนึ่งที่ใชกันเก่ียวของกับบริษัทยอยที่เรียกวา “นิติบุคคล
เฉพาะกิจ”

นิติบุคคลเฉพาะกิจ หรือที่แปลมาจากคําฝรั่งวา Special-purpose Entities (SPE) หรือ 
Special-purpose Vehicles (SPV) คืออะไร ทําไมบริษัทใหญจึงสามารถโอนส่ิงท่ีตัวเองไมตองการ
ไปใหนิติบุคคลเฉพาะกิจได

นิติบุคคลเฉพาะกิจ หมายถึง นิติบุคคลท่ีจัดตั้งขึ้นเพื่อวัตถุประสงคที่เฉพาะเจาะจง
ผูจัดตั้งนิติบุคคลเฉพาะกิจจะเปนใครก็ได (ซึ่งอาจเก่ียวของหรือไมเกี่ยวของกับบริษัท) ที่ตองการ
กอต้ังนิติบุคคลเพ่ือดําเนินการตามวัตถุประสงคที่กําหนดไวแตเริ่มแรก

นั่นหมายความวา ใครก็ตามท่ีถูกจางเขามาดําเนินงานในนิติบุคคลเฉพาะกิจ ตองปฏิบัติ
ตามวัตถุประสงคที่กําหนดไวอยางเครงครัด หรือที่ฝรั่งอุปมาอุปมัยวาเหมือนกับการใชโปรแกรม
การบินอัตโนมัติ (Auto Pilot) (คือ เครื่องบินจะบินเองตามโปรแกรมท่ีตั้งไว นักบินท่ีนั่งมาดวย
มีหนาที่คอยดูแลใหเคร่ืองบินบินตามโปรแกรมเทานั้น)

นิติบุคคลเฉพาะกิจอาจจัดตั้งขึ้นในรูปของบริษัท ในรูปของหางหุนสวน ในรูปของกองทุน 
(Funds) หรือในรูปของ Trusts (สําหรับประเทศที่มีกฎหมาย Trust) ตัวอยางของนิติบุคคล
เฉพาะกิจที่คุ นเคยกันดี คือ นิติบุคคลเฉพาะกิจที่จัดตั้งข้ึนเพื่อแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย 
(Securitization)

การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย คือ การท่ีบริษัทโอนสินทรัพยของบริษัทท่ีสภาพยัง
ไมคลองหรือที่ยังเก็บเงินไมได เชน ลูกหนี้ มาใหกับนิติบุคคลเฉพาะกิจ เพ่ือใหนิติบุคคล
เฉพาะกิจระดมทุนจากนักลงทุนตาดํา ๆ  มาจายใหกับบริษัท (ทันที) จากนั้นนิติบุคคลเฉพาะกิจ
จะทําหนาที่ (ทยอย) เก็บเงินจากลูกหนี้ที่รับโอนมา เพื่อนํามาจายชําระดอกผลและตนเงิน
ใหกับนักลงทุน
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นิติบุคคลเฉพาะกิจ

ถาทุกอยางเปนไปดวยดี ผู เกี่ยวของกับทุกฝายใน
การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพยก็จะไดรับประโยชนกัน
ถวนหนา บริษัทไมตองเผชิญกับปญหาสภาพคลองเพราะจะ
ไดรับเงินสดไปหมุนทันที นักลงทุนตาดํา ๆ  ไดโอกาสงาม ๆ  
ในการลงทุน และนิติบุคคลเฉพาะกิจสามารถตัดสวนตางมา
เพ่ือจางพนักงานและถามีกําไรเหลือก็อาจสงตอไปใหเจาของ 
(ซึ่งอาจเปนนักลงทุนกลุมเดิมหรือคนละกลุม)

ตัวอยางของนิติบุคคลเฉพาะกิจที่เกิดในประเทศไทย
ก็เชน บรรษัทบริหารสินทรัพย (บบส) ที่รัฐบาลจัดตั้งขึ้นเพื่อ
ประมูลหนี้ขององคการเพื่อการปฏิรูประบบสถาบันการเงิน 
(ที่รูจักกันในนามของ “ปรส”) หรือบริษัทบริหารสินทรัพย 
(AMC) ที่ธนาคารพาณิชยจัดต้ังขึ้นเพื่อรับซื้อหนี้เสียของ
ตัวเอง ในขณะที่ธนาคารผูจัดตั้งเปนผูถือหุนใน AMC นั้น
ทั้งรอยหรือเกือบรอยเปอรเซ็นต

เรื่องเก่ียวกับนิติบุคคลเฉพาะกิจน้ี ถาจะถือเปนเรื่องดี 
ก็เปนเรื่องดี แตถาคนที่นําไปใชสวมวิญญาณศรีธนญชัย 
เรื่องที่ตั้งใจจะใหเปนเร่ืองดี ก็อาจเกิดเหตุอาเพศข้ึนได

ตอนนี้ เราลองมาเขาใจการบัญชีเกี่ยวกับนิติบุคคล
เฉพาะกิจกันสักนิดอาจชวยใหเห็นอะไรกระจางขึ้น

เรื่องเก่ียวกับนิติบุคคลเฉพาะกิจนี้ ความจริงเปน
หัวขอยอยที่รวมอยูกับ “การบัญชีสําหรับการโอนสินทรัพย
ทางการเงิน” (เชน ลูกหนี้ ตั๋วสัญญาใชเงิน ฯลฯ) การบัญชี
สําหรับการโอนสินทรัพยทางการเงินน้ี เกี่ยวของกับการที่
บริษัท “โอน” สินทรัพยของตัวเองไปใหกับผูอื่น (ซึ่งอาจ
เปนนิติบุคคลเฉพาะกิจ)

โปรดสังเกตวา นักบัญชีใชคําวา “โอน” แทนคําวา 
“ขาย” เน่ืองจากการขายสินทรัพยตามภาษาที่เราเรียก ๆ  
กัน อาจไมเขาขายเปนการขายทางบัญชี เน่ืองจากหลักการ 
“เน้ือหาสําคัญกวารูปแบบ” ที่เราคุ นเคยกันดี ดังนั้น
การโอนสินทรัพยที่ถือเปนการขายตามกฎหมาย อาจไม
สามารถถือเปนการขายทางบัญชี ตามเงื่อนไขที่กําหนดไว 
(คือไมสามารถบันทึกบัญชีเปนการขายได)

ฟงแลวซับซอนซอนเงื่อน นาติดตามจริง ๆ  !!

ผลจากการที่ “การโอน” ไมสามารถถือเปน “การ
ขาย (ในทางบัญชี)” ทําใหบริษัทไมสามารถ “ตัดบัญชี” 
สินทรัพยที่โอนไป ออกจากงบแสดงฐานะการเงิน และ
บันทึกกําไรจากการขาย (คือ ไมสามารถ เดบิต เงินสด 
เครดิต สินทรัพยและกําไร) แตตองบันทึกการโอนนั้น
เปนการกูยืม โดยมีสินทรัพยเปนหลักประกัน (คือ ตอง 
เดบิต เงินสด เครดิต หนี้สิน)

ลองคิดดูเลน  ๆ  วาจะเกิดอะไรขึ้นถาการโอนนั้นไม
ถือเปนการขาย สิ่งท่ีเกิดขึ้นคือ บริษัทจะไมสามารถตัดบัญชี
สินทรัพยออกจากงบแสดงฐานะการเงิน แถมยังตองบันทึก 
“หนี้สิน” เพิ่มเติมเนื่องจากเงินสดท่ีรับมาถือวาเปนเงินยืม 
รับรองวาบริษัทยิ้มไมคอยจะออกสักเทาไร

และลองมาคิดดูเลน ๆ  วา ถานักบัญชีศรีธนญชัยตีความ
วา การโอนนั้นถือเปนการขายทั้งที่ไมชอบมาพากล อะไร
จะเกิดข้ึน

บริษัทจะสามารถตัดบัญชี “สินทรัพยเสีย” ออกจาก
งบแแสดงฐานะการเงิน และบันทึก “สินทรัพยดี” (เชน 
เงินสดหรือตั๋วสัญญาใชเงิน) ที่รับมาจากนิติบุคคลเฉพาะกิจ
ไดโดยทันที

ที่ว าไม ชอบมาพากล เพราะบอยคร้ังท่ีนิติบุคคล
เฉพาะกิจมีความสัมพันธกับบริษัทในฐานะ “บริษัทยอย/
บริษัทใหญ”

ความสัมพันธ นี้ทําให บริษัทใหญสามารถต้ังราคา 
“สินทรัพยเสีย” ที่ “ชวย” ใหนิติบุคคลเฉพาะกิจไดตาม
อําเภอใจ และสามารถบันทึกกําไรจากการโอนมาเขาพก
เขาหอ (พูดใหถูกคือ เขางบกําไรขาดทุน) อีกดวย

มิหนําซํ้าเงินสดหรือ “สินทรัพยดี” ที่บริษัทใหญรับ
มาแทน “สินทรัพยเสีย” ก็มักเปนสินทรัพยที่นิติบุคคล
เฉพาะกิจยืมมาจากบริษัทใหญ (ถาไมเรียก “อัฐยายซ้ือขนม
ยาย” แลวก็ไมรู ว าจะเรียกอะไร) หรือเปนสินทรัพยที่
นิติบุคคลเฉพาะกิจยืมมาใหบริษัทใหญ โดยมีบริษัทใหญเปน
ผูคํ้าประกัน (ซึ่งเทากับการกอหนี้แทนบริษัทใหญ)

มาถึงจุดนี้ ผูอานคงพอมองเห็นภาพวาอะไรเกิดขึ้นDo
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มุมบัญชี

นอกจากบริษัทใหญจะสามารถตัด “สินทรัพยเสีย”
เขามาแทนและบันทึกกําไรจากการโอนที่ตีความ (ผิด ๆ ) วา
เปนการขายแลว บริษัทใหญยังสามารถ “หลบ” หน้ีสินของ
ตัวเองไปไวในงบแสดงฐานะการเงินของนิติบุคคลเฉพาะกิจ
ไดอยางแยบยล

สวนนิติบุคคลเฉพาะกิจที่รับ “สินทรัพยเสีย” มาใน
ราคาสูง เมื่อนําสินทรัพยไปขายก็จะเกิดผลขาดทุน ถา
ไมขายก็ตองบันทึกการขาดทุนจากการดอยคานอกจากนั้น 
หนี้สินที่นิติบุคคลเฉพาะกิจยืมมาซื้อสินทรัพย (สมมุติวา
จากคนนอก) ก็จะปรากฏในงบแสดงฐานะการเงินของ
นิติบุคคลเฉพาะกิจเอง ทั้งที่ความจริงแลว ผูที่มีความจําเปน
ตองใช เงินคือบริษัทใหญ สวนนิติบุคคลเฉพาะกิจเปนเพียง
ผูที่โดนใบสั่งใหไปกูเงินแทน

การกระทําในลักษณะนี้ทําใหบริษัทใหญสามารถบันทึก
สินทรัพย (เงินสดที่ไดจากการกูยืม) โดยไมตองบันทึกหนี้สิน 
(เงินกูยืมจากบุคคลภายนอก) เปนวิธีหนึ่งในการ “หลบ” 
หนี้สินที่ควรปรากฏในงบการเงินของบริษัทใหญไวนอกงบดุล 
(Off-balance sheet Liabilities)

ถาไมมีขอกําหนดทางบัญชีอีกขอหนึ่งค้ําอยู
นั่นคือ ขอกําหนดเก่ียวกับการจัดทํา “งบการเงินรวม”
เพราะถึงแมวาบริษัทใหญจะตัดบัญชีสินทรัพยที่ไม

ตองการออกจากงบแสดงฐานะการเงินไปแลว (ถาการทํา
งบการเงินของนิติบุคคลเฉพาะกิจมาโอนถือเปนการขาย)
แตสินทรัพยนั้นก็จะ “เดง” กลับมาอยูใน “งบแสดงฐานะ
การเงิน” ของบริษัทใหญตามเดิมเมื่อบริษัทใหญจัดทํา
งบการเงินรวม (การจัดทํางบการเงินรวมเร่ิมจากการตัดบัญชี
ระหวางบริษัทใหญกับบริษัทยอยใหกลับสูสภาพเดิม)

แถมหนี้สินที่นิติบุคคลเฉพาะกิจยืมมาใหบริษัทใหญ
ก็จะ “เดง” มาอยูในงบแสดงฐานะการเงินรวมของบริษัท

ใหญดวย (นี่เปนเหตุผลวาทําไมเวลาวิเคราะหงบการเงินจึง
ตองดูแต “งบรวม” โดยไมดู “งบเดี่ยว”

สรุปวา ความพยายามท่ีจะเลนแรแปรธาตุสินทรัพยเสีย
ใหเปนสินทรัพยดีและทําใหหนี้สินอันตรธานหายไป เยี่ยง
นักมายากลท่ีดีนั้น จะไมคอยสัมฤทธิ์ผลสักเทาไร

แตมายากลตัวเลขนั้นสามารถสัมฤทธิ์ผลได ถา
นักบัญชีศรีธนญชัยสามารถหาขออางมาทําใหบริษัทใหญ
ไมต องนํางบการเงินของนิติบุคคลเฉพาะกิจมาจัดทํา
งบการเงินรวม

เพราะถาเปนเชนนั้น นักบัญชีศรีธนญชัยจะสามารถ 
“เสกของใหหายได” เหมือนนักมายากลฝรั่งชอบพูดเวลา
แสดงกลวา “Now you see it. Now you don’t.” (ตอง
พูดฝรั่ง มิฉะนั้นจะไมเขาสมัย)

นักบัญชีศรีธนญชัยชอบที่จะบันทึก “การโอน” เปน
การขาย ทั้ง ๆ  ที่ “เนื้อหา” ที่แทจริงของการโอนนั้นเปน
การยืมเงินมาใช ในขณะที่บริษัทยังไมไดขายสินทรัพย
ออกไป (การขายใหบริษัทยอยของตัวเองจะเรียกวาเปน 
“การขาย” ไดอยางไร)

การโอนชนิดเดียวที่สามารถถือเปนการขายได คือ 
“การขายพันธุ แท” หรือการขายสินทรัพยใหแกบุคคล
ที่สาม ท่ีจะนําสินทรัพยนั้นไปรับผิดชอบตอโดยไมข อง
เกี่ยวกับบริษัทอีก ไมใช “การขายเทียม ๆ ” ที่สินทรัพยนั้น
ยังสามารถตามมาหลอกหลอนบริษัท (หรือที่แลวกวานั้นคือ 
ตามมาหลอกหลอนนักลงทุน) ไดอีก

นอกจากน้ัน นักบัญชีศรีธนญชัยยังชอบที่จะหาขออาง 
เพื่อจะไมนํานิติบุคคลเฉพาะกิจมาแสดงไวใน “งบการเงิน
รวม” เพราะจะสามารถทําใหสินทรัพยเสีย หนี้สินและ
ผลขาดทุนหายไปจากงบการเงินได ราวกับเสก…

Now you see it. Now you don’t. Voila!
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