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นิติบุคคลเฉพาะกิจ

การท่ีบริษัทใหญโอนสินทรัพยเสื่อม หนี้สิน และผลขาดทุนของตัวเองไปใหบริษัทยอย ทําให
เกิดความสงสัยวาอยู  ๆ  บริษัทหนึ่งจะโอนสิ่งที่ตัวเองไมตองการไปใหอีกบริษัทหนึ่งไดอยางไร
เรื่องนี้บริษัทใหญเขามีวิธีการอยู วิธีการหนึ่งที่ใชกันเก่ียวของกับบริษัทยอยที่เรียกวา “นิติบุคคล
เฉพาะกิจ”

นิติบุคคลเฉพาะกิจ หรือที่แปลมาจากคําฝรั่งวา Special-purpose Entities (SPE) หรือ 
Special-purpose Vehicles (SPV) คืออะไร ทําไมบริษัทใหญจึงสามารถโอนส่ิงท่ีตัวเองไมตองการ
ไปใหนิติบุคคลเฉพาะกิจได

นิติบุคคลเฉพาะกิจ หมายถึง นิติบุคคลท่ีจัดตั้งขึ้นเพื่อวัตถุประสงคที่เฉพาะเจาะจง
ผูจัดตั้งนิติบุคคลเฉพาะกิจจะเปนใครก็ได (ซึ่งอาจเก่ียวของหรือไมเกี่ยวของกับบริษัท) ที่ตองการ
กอต้ังนิติบุคคลเพ่ือดําเนินการตามวัตถุประสงคที่กําหนดไวแตเริ่มแรก

นั่นหมายความวา ใครก็ตามท่ีถูกจางเขามาดําเนินงานในนิติบุคคลเฉพาะกิจ ตองปฏิบัติ
ตามวัตถุประสงคที่กําหนดไวอยางเครงครัด หรือที่ฝรั่งอุปมาอุปมัยวาเหมือนกับการใชโปรแกรม
การบินอัตโนมัติ (Auto Pilot) (คือ เครื่องบินจะบินเองตามโปรแกรมท่ีตั้งไว นักบินท่ีนั่งมาดวย
มีหนาที่คอยดูแลใหเคร่ืองบินบินตามโปรแกรมเทานั้น)

นิติบุคคลเฉพาะกิจอาจจัดตั้งขึ้นในรูปของบริษัท ในรูปของหางหุนสวน ในรูปของกองทุน 
(Funds) หรือในรูปของ Trusts (สําหรับประเทศที่มีกฎหมาย Trust) ตัวอยางของนิติบุคคล
เฉพาะกิจที่คุ นเคยกันดี คือ นิติบุคคลเฉพาะกิจที่จัดตั้งข้ึนเพื่อแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย 
(Securitization)

การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย คือ การท่ีบริษัทโอนสินทรัพยของบริษัทท่ีสภาพยัง
ไมคลองหรือที่ยังเก็บเงินไมได เชน ลูกหนี้ มาใหกับนิติบุคคลเฉพาะกิจ เพ่ือใหนิติบุคคล
เฉพาะกิจระดมทุนจากนักลงทุนตาดํา ๆ  มาจายใหกับบริษัท (ทันที) จากนั้นนิติบุคคลเฉพาะกิจ
จะทําหนาที่ (ทยอย) เก็บเงินจากลูกหนี้ที่รับโอนมา เพื่อนํามาจายชําระดอกผลและตนเงิน
ใหกับนักลงทุน
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นิติบุคคลเฉพาะกิจ

ถาทุกอยางเปนไปดวยดี ผู เกี่ยวของกับทุกฝายใน
การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพยก็จะไดรับประโยชนกัน
ถวนหนา บริษัทไมตองเผชิญกับปญหาสภาพคลองเพราะจะ
ไดรับเงินสดไปหมุนทันที นักลงทุนตาดํา ๆ  ไดโอกาสงาม ๆ  
ในการลงทุน และนิติบุคคลเฉพาะกิจสามารถตัดสวนตางมา
เพ่ือจางพนักงานและถามีกําไรเหลือก็อาจสงตอไปใหเจาของ 
(ซึ่งอาจเปนนักลงทุนกลุมเดิมหรือคนละกลุม)

ตัวอยางของนิติบุคคลเฉพาะกิจที่เกิดในประเทศไทย
ก็เชน บรรษัทบริหารสินทรัพย (บบส) ที่รัฐบาลจัดตั้งขึ้นเพื่อ
ประมูลหนี้ขององคการเพื่อการปฏิรูประบบสถาบันการเงิน 
(ที่รูจักกันในนามของ “ปรส”) หรือบริษัทบริหารสินทรัพย 
(AMC) ที่ธนาคารพาณิชยจัดต้ังขึ้นเพื่อรับซื้อหนี้เสียของ
ตัวเอง ในขณะที่ธนาคารผูจัดตั้งเปนผูถือหุนใน AMC นั้น
ทั้งรอยหรือเกือบรอยเปอรเซ็นต

เรื่องเก่ียวกับนิติบุคคลเฉพาะกิจน้ี ถาจะถือเปนเรื่องดี 
ก็เปนเรื่องดี แตถาคนที่นําไปใชสวมวิญญาณศรีธนญชัย 
เรื่องที่ตั้งใจจะใหเปนเร่ืองดี ก็อาจเกิดเหตุอาเพศข้ึนได

ตอนนี้ เราลองมาเขาใจการบัญชีเกี่ยวกับนิติบุคคล
เฉพาะกิจกันสักนิดอาจชวยใหเห็นอะไรกระจางขึ้น

เรื่องเก่ียวกับนิติบุคคลเฉพาะกิจนี้ ความจริงเปน
หัวขอยอยที่รวมอยูกับ “การบัญชีสําหรับการโอนสินทรัพย
ทางการเงิน” (เชน ลูกหนี้ ตั๋วสัญญาใชเงิน ฯลฯ) การบัญชี
สําหรับการโอนสินทรัพยทางการเงินน้ี เกี่ยวของกับการที่
บริษัท “โอน” สินทรัพยของตัวเองไปใหกับผูอื่น (ซึ่งอาจ
เปนนิติบุคคลเฉพาะกิจ)

โปรดสังเกตวา นักบัญชีใชคําวา “โอน” แทนคําวา 
“ขาย” เน่ืองจากการขายสินทรัพยตามภาษาที่เราเรียก ๆ  
กัน อาจไมเขาขายเปนการขายทางบัญชี เน่ืองจากหลักการ 
“เน้ือหาสําคัญกวารูปแบบ” ที่เราคุ นเคยกันดี ดังนั้น
การโอนสินทรัพยที่ถือเปนการขายตามกฎหมาย อาจไม
สามารถถือเปนการขายทางบัญชี ตามเงื่อนไขที่กําหนดไว 
(คือไมสามารถบันทึกบัญชีเปนการขายได)

ฟงแลวซับซอนซอนเงื่อน นาติดตามจริง ๆ  !!

ผลจากการที่ “การโอน” ไมสามารถถือเปน “การ
ขาย (ในทางบัญชี)” ทําใหบริษัทไมสามารถ “ตัดบัญชี” 
สินทรัพยที่โอนไป ออกจากงบแสดงฐานะการเงิน และ
บันทึกกําไรจากการขาย (คือ ไมสามารถ เดบิต เงินสด 
เครดิต สินทรัพยและกําไร) แตตองบันทึกการโอนนั้น
เปนการกูยืม โดยมีสินทรัพยเปนหลักประกัน (คือ ตอง 
เดบิต เงินสด เครดิต หนี้สิน)

ลองคิดดูเลน  ๆ  วาจะเกิดอะไรขึ้นถาการโอนนั้นไม
ถือเปนการขาย สิ่งท่ีเกิดขึ้นคือ บริษัทจะไมสามารถตัดบัญชี
สินทรัพยออกจากงบแสดงฐานะการเงิน แถมยังตองบันทึก 
“หนี้สิน” เพิ่มเติมเนื่องจากเงินสดท่ีรับมาถือวาเปนเงินยืม 
รับรองวาบริษัทยิ้มไมคอยจะออกสักเทาไร

และลองมาคิดดูเลน ๆ  วา ถานักบัญชีศรีธนญชัยตีความ
วา การโอนนั้นถือเปนการขายทั้งที่ไมชอบมาพากล อะไร
จะเกิดข้ึน

บริษัทจะสามารถตัดบัญชี “สินทรัพยเสีย” ออกจาก
งบแแสดงฐานะการเงิน และบันทึก “สินทรัพยดี” (เชน 
เงินสดหรือตั๋วสัญญาใชเงิน) ที่รับมาจากนิติบุคคลเฉพาะกิจ
ไดโดยทันที

ที่ว าไม ชอบมาพากล เพราะบอยคร้ังท่ีนิติบุคคล
เฉพาะกิจมีความสัมพันธกับบริษัทในฐานะ “บริษัทยอย/
บริษัทใหญ”

ความสัมพันธ นี้ทําให บริษัทใหญสามารถต้ังราคา 
“สินทรัพยเสีย” ที่ “ชวย” ใหนิติบุคคลเฉพาะกิจไดตาม
อําเภอใจ และสามารถบันทึกกําไรจากการโอนมาเขาพก
เขาหอ (พูดใหถูกคือ เขางบกําไรขาดทุน) อีกดวย

มิหนําซํ้าเงินสดหรือ “สินทรัพยดี” ที่บริษัทใหญรับ
มาแทน “สินทรัพยเสีย” ก็มักเปนสินทรัพยที่นิติบุคคล
เฉพาะกิจยืมมาจากบริษัทใหญ (ถาไมเรียก “อัฐยายซ้ือขนม
ยาย” แลวก็ไมรู ว าจะเรียกอะไร) หรือเปนสินทรัพยที่
นิติบุคคลเฉพาะกิจยืมมาใหบริษัทใหญ โดยมีบริษัทใหญเปน
ผูคํ้าประกัน (ซึ่งเทากับการกอหนี้แทนบริษัทใหญ)

มาถึงจุดนี้ ผูอานคงพอมองเห็นภาพวาอะไรเกิดขึ้นDo
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มุมบัญชี

นอกจากบริษัทใหญจะสามารถตัด “สินทรัพยเสีย”
เขามาแทนและบันทึกกําไรจากการโอนที่ตีความ (ผิด ๆ ) วา
เปนการขายแลว บริษัทใหญยังสามารถ “หลบ” หน้ีสินของ
ตัวเองไปไวในงบแสดงฐานะการเงินของนิติบุคคลเฉพาะกิจ
ไดอยางแยบยล

สวนนิติบุคคลเฉพาะกิจที่รับ “สินทรัพยเสีย” มาใน
ราคาสูง เมื่อนําสินทรัพยไปขายก็จะเกิดผลขาดทุน ถา
ไมขายก็ตองบันทึกการขาดทุนจากการดอยคานอกจากนั้น 
หนี้สินที่นิติบุคคลเฉพาะกิจยืมมาซื้อสินทรัพย (สมมุติวา
จากคนนอก) ก็จะปรากฏในงบแสดงฐานะการเงินของ
นิติบุคคลเฉพาะกิจเอง ทั้งที่ความจริงแลว ผูที่มีความจําเปน
ตองใช เงินคือบริษัทใหญ สวนนิติบุคคลเฉพาะกิจเปนเพียง
ผูที่โดนใบสั่งใหไปกูเงินแทน

การกระทําในลักษณะนี้ทําใหบริษัทใหญสามารถบันทึก
สินทรัพย (เงินสดที่ไดจากการกูยืม) โดยไมตองบันทึกหนี้สิน 
(เงินกูยืมจากบุคคลภายนอก) เปนวิธีหนึ่งในการ “หลบ” 
หนี้สินที่ควรปรากฏในงบการเงินของบริษัทใหญไวนอกงบดุล 
(Off-balance sheet Liabilities)

ถาไมมีขอกําหนดทางบัญชีอีกขอหนึ่งค้ําอยู
นั่นคือ ขอกําหนดเก่ียวกับการจัดทํา “งบการเงินรวม”
เพราะถึงแมวาบริษัทใหญจะตัดบัญชีสินทรัพยที่ไม

ตองการออกจากงบแสดงฐานะการเงินไปแลว (ถาการทํา
งบการเงินของนิติบุคคลเฉพาะกิจมาโอนถือเปนการขาย)
แตสินทรัพยนั้นก็จะ “เดง” กลับมาอยูใน “งบแสดงฐานะ
การเงิน” ของบริษัทใหญตามเดิมเมื่อบริษัทใหญจัดทํา
งบการเงินรวม (การจัดทํางบการเงินรวมเร่ิมจากการตัดบัญชี
ระหวางบริษัทใหญกับบริษัทยอยใหกลับสูสภาพเดิม)

แถมหนี้สินที่นิติบุคคลเฉพาะกิจยืมมาใหบริษัทใหญ
ก็จะ “เดง” มาอยูในงบแสดงฐานะการเงินรวมของบริษัท

ใหญดวย (นี่เปนเหตุผลวาทําไมเวลาวิเคราะหงบการเงินจึง
ตองดูแต “งบรวม” โดยไมดู “งบเดี่ยว”

สรุปวา ความพยายามท่ีจะเลนแรแปรธาตุสินทรัพยเสีย
ใหเปนสินทรัพยดีและทําใหหนี้สินอันตรธานหายไป เยี่ยง
นักมายากลท่ีดีนั้น จะไมคอยสัมฤทธิ์ผลสักเทาไร

แตมายากลตัวเลขนั้นสามารถสัมฤทธิ์ผลได ถา
นักบัญชีศรีธนญชัยสามารถหาขออางมาทําใหบริษัทใหญ
ไมต องนํางบการเงินของนิติบุคคลเฉพาะกิจมาจัดทํา
งบการเงินรวม

เพราะถาเปนเชนนั้น นักบัญชีศรีธนญชัยจะสามารถ 
“เสกของใหหายได” เหมือนนักมายากลฝรั่งชอบพูดเวลา
แสดงกลวา “Now you see it. Now you don’t.” (ตอง
พูดฝรั่ง มิฉะนั้นจะไมเขาสมัย)

นักบัญชีศรีธนญชัยชอบที่จะบันทึก “การโอน” เปน
การขาย ทั้ง ๆ  ที่ “เนื้อหา” ที่แทจริงของการโอนนั้นเปน
การยืมเงินมาใช ในขณะที่บริษัทยังไมไดขายสินทรัพย
ออกไป (การขายใหบริษัทยอยของตัวเองจะเรียกวาเปน 
“การขาย” ไดอยางไร)

การโอนชนิดเดียวที่สามารถถือเปนการขายได คือ 
“การขายพันธุ แท” หรือการขายสินทรัพยใหแกบุคคล
ที่สาม ท่ีจะนําสินทรัพยนั้นไปรับผิดชอบตอโดยไมข อง
เกี่ยวกับบริษัทอีก ไมใช “การขายเทียม ๆ ” ที่สินทรัพยนั้น
ยังสามารถตามมาหลอกหลอนบริษัท (หรือที่แลวกวานั้นคือ 
ตามมาหลอกหลอนนักลงทุน) ไดอีก

นอกจากน้ัน นักบัญชีศรีธนญชัยยังชอบที่จะหาขออาง 
เพื่อจะไมนํานิติบุคคลเฉพาะกิจมาแสดงไวใน “งบการเงิน
รวม” เพราะจะสามารถทําใหสินทรัพยเสีย หนี้สินและ
ผลขาดทุนหายไปจากงบการเงินได ราวกับเสก…

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