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ตลอดทศวรรษท่ีผานมาตลาดทุนไทยไดพัฒนาอยางตอเนื่อง พัฒนาการดังกลาวหมายรวมถึงคุณภาพของ

รายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียน ดวยเหตุนี้ การศึกษาคุณภาพของรายงานทางการเงินจึงถือเปนเร่ืองท่ี

นาสนใจอยางยิ่งในขณะนี้ งานวิจัยฉบับนี้มุ งสํารวจถึงลักษณะและองคประกอบของบริษัทจดทะเบียนท่ีถูกส่ังใหแกไข

งบการเงิน โดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) ตัวอยางการวิจัยครอบคลุมต้ังแต

ป พ.ศ. 2552 ถึงป พ.ศ. 2561 รวมระยะเวลา 10 ป ผลการวิจัยพบวา หนึ่ง คําส่ังแกไขงบการเงินที่ประกาศโดย ก.ล.ต. 

มีประมาณ 1 ใน 4 ของขาวที่เก่ียวของกับงบการเงิน สอง การบิดเบือนงบการเงินมักจะเกิดขึ้นในอุตสาหกรรมที่ใช

วิธีการทางการบัญชีที่ซับซอน และสาม ผูบริหารนิยมใชบัญชีประเภทคาใชจายเปนเครื่องมือในการตกแตงกําไร ดังนั้น

ประโยชนที่สําคัญที่สุดของงานวิจัยฉบับนี้ คือ การนําเสนอความเขาใจเกี่ยวกับคุณลักษณะของการบิดเบือนงบการเงิน

ของบริษัทในตลาดทุนไทย

คําสําคัญ: การบิดเบือนงบการเงิน คุณภาพของการรายงานทางการเงิน การแกไขงบการเงิน การตกแตงกําไร
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Thai equity markets have been developed over the last decade. This development also includes 

improvement of quality of list companies’ financial statements. Therefore, studies on financial reporting 

quality are one of interesting topics in current trends. This research aims to explore features and elements 

of Thai listed firms that restated their financial statements enforced by the Securities and Exchange 

Commission. Research sample covers from year 2009 to year 2018, totally 10 years. Research findings 

show that, first, one-fourth of all news related to financial statements is financial restatements. Second, 

financial misstatements tend to occur in industries with high accounting complexity. And third, expense 

accounts are a common area of misstatements. In conclusion, the most important contribution of this study 

is to provide insights into characteristics of financial misstatements in Thai equity markets.
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1. บทนํา (Introduction)
ตามที่ทราบกันโดยทั่วไปวา การเปดเผยขอมูลการดําเนินงานท่ีไมถูกตอง การปดบังขอมูลท่ีแทจริง หรือการบิดเบือน

ขอมูล เพื่อแสวงหาประโยชนจากนักลงทุนจะสงผลทําใหนักลงทุนสูญเสียความเช่ือมั่นและบ่ันทอนประสิทธิภาพของ
ตลาดทุนอยางรุนแรง เชน กรณีของบริษัท ปคนิค คอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) ที่จงใจเปดเผยขอมูลซึ่งไมถูกตอง
ตามความเปนจริงรวมกับจิตวิทยาในการลงทุน เพื่อใหนักลงทุนเกิดความเขาใจคลาดเคล่ือนในดานการเติบโตของกิจการ
ผานทางการเปล่ียนแปลงการรับรูรายได โดยเปล่ียนรายการเงินมัดจําคาถังบรรจุแกสทางบัญชีเปนรายไดคาเชาถังแกส 
และการสรางรายไดเทียมดวยการขายแกสใหแกโรงบรรจุแกสที่มีความใกลชิดเปนพิเศษ ภายหลังจากขาวการบิดเบือน
ขอมูลท่ีแทจริงแพรสะพัดออกไปสงผลใหราคาหุนของปคนิคปรับตัวลดลงอยางรุนแรง จนสงผลทําใหมูลคาการซ้ือขาย
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย โดยรวมปรับตัวลดลง เปนตน ดวยเหตุนี้ การเปดเผยขอมูลไมถูกตองตามความเปนจริง
และการตกแตงกําไร โดยการสรางรายไดเทียมในภาคเอกชนเพียงบริษัทเดียวยอมสงผลไปถึงการเคลื่อนไหวของมูลคา
การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดทุนโดยรวมอยางมีสาระสําคัญ

ปญหาการรายงานผลการดําเนินงานซ่ึงไมตรงกับความเปนจริง การบิดเบือนรายงานทางการเงิน หรือการทุจริตทาง
ดานบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเปนสิ่งท่ีเกิดขึ้นอยู เสมอในตลาดทุน ระหวางป พ.ศ. 2555–2561 
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ถัดจากน้ีจะเรียกวา “ก.ล.ต.”) สามารถดําเนินการ
เปรียบเทียบและกลาวโทษผูกระทําความผิดในความผิดที่เก่ียวของกับการเปดเผยฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของ
บริษัท ดังแสดงในภาพท่ี 1
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ภาพท่ี 1 จํานวนคดีที่เกี่ยวของกับการเปดเผยฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท ตั้งแตป พ.ศ. 2555–2561
ที่มา: The Securities and Exchange Commission (2018a)

เพื่อใหเห็นภาพชัดเจนขึ้น ขอยกตัวอยางโดยการอางอิงขอมูลจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่แสดงวา 
มูลคาตลาดรวมของตลาดทุนไทย ณ สิ้นป พ.ศ. 2561 อันประกอบดวยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) และ
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) มีมูลคาเทากับ 16,219,068.83 ลานบาท ดังนั้นหากการเปดเผยขอมูลไมถูกตอง
กับความเปนจริงมีผลกระทบเชิงลบตอตลาดทุน โดยมูลคาตลาดทุนหายไปเพียงแค 1% หรือคิดเปน 162,190 ลานบาท 
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บทความวิจัย

(16,219,068.83 × 1%) ผลกระทบจํานวนดังกลาวเทียบเทา 5.59% ของงบประมาณรายจายประจําป พ.ศ. 2561 หรือ
เทากับงบประมาณท้ังหมดของกระทรวงคมนาคมในป พ.ศ. 2561 (Budget Bureau, 2018) จะเห็นไดวา การบิดเบือน
ขอมูล หรือการเปดเผยขอมูลไมครบถวนเพียงเล็กนอย เพื่อทําใหนักลงทุนเขาใจผิดเก่ียวกับฐานะการเงิน ผลประกอบการ 
และกระแสเงินสดของกิจการ อาจสงผลรายแรงตอภาพรวมเศรษฐกิจไทยในท่ีสุด

งานวิจัยฉบับน้ีมีวัตถุประสงค เพื่อสํารวจ รวบรวม และวิเคราะหขอมูลของบริษัทที่ถูก ก.ล.ต. สั่งใหแกไขงบการเงิน 
ซึ่ง ก.ล.ต. จะเผยแพรคําสั่งใหบริษัทจดทะเบียนแกไขงบการเงินดังกลาวใหสาธารณชนรับทราบผานเว็บไซตของ ก.ล.ต.1 
(The Securities and Exchange Commission, 2018b) เพื่อแสดงภูมิทัศนของการบิดเบือนงบการเงินของ
บริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย อันจะแสดงใหเห็นถึงสถานะของคุณภาพของงบการเงินท่ีจัดทําโดยบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดทุนไทย

งานวิจัยเชิงสํารวจฉบับนี้มีขอบเขตงานวิจัยครอบคลุมเฉพาะบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทยต้ังแตป พ.ศ. 2552 ถึง
ป พ.ศ. 2561 รวมระยะเวลา 10 ป ซึ่งเปนระยะเวลาท่ียาวนานท่ีสุดที่ ก.ล.ต. ประกาศไวในเว็บไซตการเลือกตัวอยาง
บริษัทที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงินโดย ก.ล.ต. เนื่องมาจากกลุมตัวอยางดังกลาวถูก ก.ล.ต. สั่งแกไขงบการเงินอันเปนผลจาก
การตกแตงกําไรของผูบริหาร และสงผลใหงบการเงินขัดตอหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปอยางชัดเจน ดังนั้นการใชกลุมตัวอยาง
ดังกลาวจึงไมจําเปนตองพ่ึงพาแบบจําลองทางคณิตศาสตรหรือสถิติใด ๆ  ในการต้ังขอสมมุติฐานวา บริษัทใดตกแตงกําไร 
จึงทําใหวิเคราะหคุณลักษณะของการตกแตงกําไรของบริษัทจดทะเบียนไดอยางเปนรูปธรรม

ผลการวิจัยชี้ใหเห็นวา ขาวท่ีเกี่ยวของกับงบการเงินคิดเปนสัดสวนประมาณ 13% เม่ือเปรียบเทียบกับขาว ก.ล.ต. 
ทั้งหมด และขาวที่เกี่ยวของกับการสั่งแกไขงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนคิดเปน 1 ใน 4 ของขาวที่เก่ียวของกับ
งบการเงิน การบิดเบือนงบการเงินมีความแพรหลายในอุตสาหกรรมตาง ๆ  แตมีแนวโนมที่จะเกิดในอุตสาหกรรมที่มีมาตรฐาน
การบัญชีที่ซับซอน และมักเกิดในชวงเวลาที่มีสภาพแวดลอมภายนอกที่มีผลกระทบดานลบตอผลการดําเนินงานของบริษัท 
นอกจากน้ี รายการประเภทคาใชจายถือเปนรายการบัญชีที่ผูบริหารมักเลือกใชในการตกแตงงบการเงิน

กลาวโดยสรุปแลว งานวิจัยฉบับนี้จะเปนประโยชนอยางย่ิงสําหรับผู ใชรายงานทางการเงินกลุ มตาง ๆ  อาทิเชน 
นักลงทุน และผูเลนประเภทตาง ๆ  ในตลาดทุน เพ่ือใชประกอบการพิจารณาประเมินความนาเช่ือถือของขอมูลรายงาน
ทางการเงินกอนที่จะตัดสินใจลงทุน เนื่องจากจะทําใหกลุมคนเหลานั้น หนึ่ง เขาใจสาเหตุของแรงจูงใจในการตกแตงกําไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย สอง สามารถระบุปจจัยท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยตกแตงกําไร 
และสาม ตระหนักวาประเภทของรายการทางบัญชีใดท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยนิยมใชในการตกแตงกําไร 
นอกจากน้ี งานวิจัยฉบับนี้ยังชวยพัฒนาความเขาใจของชุมชนตลาดทุนใหตระหนักถึงทางเลือกท่ีหลากหลายของมาตรฐาน
การบัญชี ที่อาจนําไปสูการบิดเบือนขอเท็จจริง อันทําใหผูบริหารบรรลุเปาหมายท่ีกําหนดไว หรือเพื่อใหสอดคลองกับ
ความคาดหวังของตลาดทุน

1 เว็บไซตดังกลาวคือ http://www.sec.or.th/TH/Pages/SearchNews.aspx
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2. งานวิจัยท่ีเก่ียวข�อง (Related Research)
การศึกษาความสัมพันธของขอมูลทางการบัญชีและตลาดทุนจะพบวา ขอมูลทางการบัญชีหรืองบการเงินมีผลกระทบ

ที่มีนัยสําคัญอยางยิ่งตอนักลงทุน ผู ใหกู  ผู บริหาร หรือแมแตหนวยงานกํากับดูแล ตัวอยางเชน นักลงทุนใชขอมูล
ทางการบัญชี เพื่อประกอบการพิจารณาลงทุนในบริษัทหน่ึง ๆ  สถาบันการเงินใชขอมูลทางการบัญชี เพื่อประเมินความเส่ียง
ทางดานสินเชื่อของบริษัทจากความแข็งแกรงของฐานะทางการเงิน ขณะที่นักวิเคราะหหลักทรัพยหรือผูแนะนําในการลงทุน
ใชขอมูลดังกลาว เพื่อบงบอกปจจัยพ้ืนฐานของบริษัทและใหความเห็นท่ีบงชี้ถึงความนาสนใจในการลงทุนในบริษัทดังกลาว 
เนื่องจากกําไรเปนปจจัยสําคัญในการประเมินผลการดําเนินงานของบริษัท การกําหนดสัญญาท่ีมีประสิทธิภาพ และ
การตัดสินใจเกี่ยวกับการประเมินมูลคาหรือการลงทุนของบริษัท และหากผลประกอบการไมเปนไปตามทิศทางท่ีคาดไว 
ผูบริหารก็อาจจะมีมูลเหตุจูงใจใหใชวิธีการจัดการกําไรหรือในบางคร้ังอาจขามไปถึงการบิดเบือนงบการเงิน เพื่อใหบรรลุ
ตามวัตถุประสงคที่กําหนดไว

การรายงานขอมูลทางการบัญชีที่ไมตรงกับความเปนจริงหรือการบิดเบือนงบการเงิน (Financial Misstatement) 
หรือการทุจริตทางการบัญชี (Accounting Fraud) ตามมาตรฐานการสอบบัญชี รหัส 240 เรื่อง ความรับผิดชอบของ
ผูสอบบัญชีเก่ียวกับการพิจารณาการทุจริตในการตรวจสอบงบการเงิน ไดจําแนกขอบเขตของการรายงานขอมูลที่ขัดตอ
ขอเท็จจริงออกเปน 2 ลักษณะตามเจตนาของการกระทํา ไดแก หนึ่ง การแสดงขอมูลท่ีขัดตอขอเท็จจริงในงบการเงิน
ที่เกิดขึ้นจากการทุจริต และสอง การแสดงขอมูลที่ขัดตอขอเท็จจริงในงบการเงินที่เกิดข้ึนจากขอผิดพลาด (Federation 
of Accounting Professions, 2012) สอดคลองกับ Beasley (1996) ที่ชี้ใหเห็นวา การท่ีจะสามารถจําแนกวาการ
แสดงรายงานขอมูลทางบัญชีหรือรายงานทางการเงินที่ไมตรงกับความเปนจริงเปนการทุจริตหรือไมขึ้นอยูกับเจตนาและ
แรงจูงใจที่ซอนอยูภายใตการกระทํา

การทุจริตทางการบัญชี การตกแตงบัญชี หรือการทุจริตในงบการเงิน หมายถึง บริษัทไดจัดทําและเปดเผยขอมูลทาง
บัญชีหรือรายงานทางการเงิน โดยผิดไปจากความเปนจริง เมื่อเกิดการทุจริต ขอมูลทางการบัญชีหรือรายงานทางการเงิน
จะมีการตกแตงตัวเลขหรือมีการสรางรายการที่แนบเนียนจากการกระทํารวมกันระหวางผูบริหาร ฝายการเงิน ฝายการบัญชี 
และฝายกฎหมาย ซึ่งบางกรณีก็ทําใหผูตรวจสอบภายใน (Internal Auditor) หรือผูสอบบัญชีอิสระ (Independent 
Auditor) ไมสามารถตรวจพบการทุจริตดวยวิธีการตรวจสอบหรือแนวทางปฏิบัติในการตรวจสอบ โดยท่ัวไปได (Pannipa 
Rodwanna, 2016)

ขอมูลทางบัญชีที่ถูกเผยแพรออกสูสาธารณะอยูภายใตความรับผิดชอบของกรรมการบริษัท การทุจริตทางบัญชีที่
เกิดขึ้นสวนใหญจึงเกิดขึ้นในระดับผูบริหารผานการใชอํานาจในการควบคุมและบริหารจัดการองคกร ผลการวิจัยของ 
Brennan et al. (2007) ที่ศึกษากรณีการทุจริตที่เกิดขึ้นในตลาดทุนของประเทศสหรัฐอเมริกาจํานวน 9 กรณี และ
ตลาดทุนของสหภาพยุโรปจํานวน 5 กรณี รวมท้ังส้ิน 14 กรณีศึกษา พบวา ผู ที่เก่ียวของกับการทุจริตทางบัญชีมี
หลายสวน ทั้งภายในและภายนอกบริษัท ผูที่เกี่ยวของภายในบริษัทท่ีมีอิทธิพลตอการทุจริตทางบัญชีประกอบไปดวย
ประธานเจาหนาที่บริหาร (Chief Executive Officer) ประธานบริษัท (Chairman) ประธานเจาหนาท่ีฝายการเงินหรือ
ผูบริหารสูงสุดในฝายการเงิน (Chief Finance Officer) กรรมการผูจัดการ (Managing Director) รวมถึงผูบริหารอาวุโส 
(Senior Officer) ในสายงานอ่ืน ๆ  เชน ดานการขาย (Sales Director) ดานการปฏิบัติการ (Chief Operating Officer) 
ดานกฎหมาย (Senior Legal Officer) และผูบริหารอาวุโสในสายงานทางดานบัญชี (Senior Accounting Officer) 
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บทความวิจัย

เปนตน ในขณะที่ผูที่เกี่ยวของกับการทุจริตทางบัญชีภายนอกบริษัทคือ ผูสอบบัญชี (Auditor) ที่ละเลยตอการตรวจสอบ
ความผิดปกติในรายการขอมูลทางบัญชี รวมถึงการออกรายงานของผูสอบบัญชีที่ไมมีคุณภาพ

การทุจริตทางการบัญชีหรือการตกแตงบัญชีซึ่งถูกตรวจสอบโดย The U.S. Securities and Exchange Commission 
และไดรับการแสดงไวในรายงาน Accounting and Auditing Enforcement Releases (AAER) ถูกจัดประเภทตาม
รายการทางบัญชีในรายงานทางการเงินแบงออกเปน 11 ประเภทคือ การตกแตงบัญชีในรายการรายได (Misstated 
Revenue) การตกแตงบัญชีในรายการคาใชจายอ่ืน ๆ  (Misstated Other Expense) การตกแตงบัญชีในรายการสินทรัพย
ลงทุนของบริษัท (Misstated Capitalized Costs as Assets) การตกแตงบัญชีในรายการลูกหนี้การคา (Misstated 
Accounts Receivable) การตกแตงบัญชีในรายการสินคาคงคลัง (Misstated Inventory) การตกแตงบัญชีในรายการ
ตนทุนขาย (Misstated Cost of Goods Sold) การตกแตงบัญชีในรายการภาระหนี้สิน (Misstated Liability) 
การตกแตงบัญชีในรายการบัญชีที่ตั้งสํารอง (Misstated Reserved Account) การตกแตงบัญชีในรายการตั้งสํารอง
หนี้สูญ (Misstated Allowance for Bad Debt) การตกแตงบัญชีในรายการหลักทรัพยที่อยูในความตองการของตลาด 
(Misstated Marketable Securities) และการตกแตงบัญชีในรายการหน้ีทางการคา (Misstated Payables)

คุณภาพของกําไรเปนสิ่งสําคัญสําหรับผู ใชงบการเงิน เนื่องจากคุณภาพกําไรท่ีสูงจะสะทอนถึงผลการดําเนินงาน
ในปจจุบันหรือการกําหนดมูลคาของบริษัทไดอยางถูกตองและเปนตัวบงชี้ที่ดีตอผลการดําเนินงานในอนาคตไดอีกดวย 
(Schipper, 1989; Dechow et al., 2003; Burgstahler and Eames, 2006; Ronen and Yaari, 2008; Dechow 
et al., 2010; Jansen et al., 2012; และ Perotti and Wagenhofer, 2014) บริษัทที่มีระดับการตกแตงกําไรสูง
มีแนวโนมที่จะมีความผันผวนของกําไรมาก และมีโอกาสถูกสั่งใหแกไขงบการเงินสูง จึงทําใหบริษัทเหลาน้ีมีคุณภาพกําไร
ที่ตํ่า (Dechow et al., 2011) ในทางกลับกัน บริษัทท่ีมีกําไรท่ีปราศจากการกลับรายการหรือกําไรท่ีไมถูกตกแตงจะ
นําไปสูคุณภาพกําไรที่สูงและถูกพิจารณาวาบริษัทเหลานั้นมีระดับการตกแตงกําไรที่ตํ่า (Dichev et al., 2013)

หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปอนุญาตใหมีทางเลือกหลากหลายรูปแบบในการประมาณการ เพื่อรายงานผลการ
ปฏิบัติงาน เพ่ือสื่อสารมุมมองในอนาคตของบริษัทตอตลาดการเงิน หรือเพ่ือใชเปนขอพิจารณาในการทําสัญญาท่ีมี
ประสิทธิภาพ วัตถุประสงคตาง ๆ  เหลานี้กอใหเกิดประสิทธิภาพกับกิจการ เนื่องจากทําใหกิจการมีมูลคาเพิ่มขึ้น (Christie 
and Zimmerman, 1994; Bowen et al., 2008; Sun and Rath, 2008; และ Choi et al., 2011) อยางไรก็ตาม 
ดุลยพินิจที่อนุญาต โดยหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปอาจทําใหผู บริหารมีโอกาสตกแตงกําไร เนื่องจากผูบริหารสามารถ
ใชประโยชนจากทางเลือกที่มาตรฐานการบัญชีกําหนดไวเพื่อใหบรรลุเปาหมาย เพื่อใหบรรลุวัตถุประสงคเฉพาะ หรือเพ่ือ
ใหสอดคลองกับความคาดหวังของตลาดทุน ดังนั้นทางเลือกท่ีหลากหลายซ่ึงมาตรฐานการบัญชีอนุญาตอาจสงผลกระทบ
ทางลบตอคุณภาพของรายงานทางการเงิน (Healy and Krishna, 1993; Dechow, 1994; และ Stolowy and Breton, 
2004) เชน ผูบริหารอาจใชดุลยพินิจพิจารณาทางเลือกในการรับรูรายไดกอนกําหนด เปนตน

นอกจากน้ี ผูบริหารสามารถตกแตงกําไร โดยใชวิธีการตัดสินใจที่สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางธุรกิจ โดยตรง 
เชน การเปล่ียนแปลงตารางการจัดสงสินคา การขยายระยะเวลาการใหสินเช่ือ เพื่อเพ่ิมรายได การยกเลิกหรือการ
ลดคาใชจายในกระบวนการวิจัยและพัฒนา เพื่อเพิ่มรายได (Stolowy and Breton, 2004) การเปล่ียนแปลงนโยบาย
ดานราคา เพ่ือใหบริษัทอยูรอดในชวงวิกฤตทางการเงิน หรือเพื่อใหบริษัทไดรับเงินสนับสนุนจากรัฐบาลมากข้ึน เปนตน 
(Roychowdhury, 2006; Cohen et. al., 2008; และ Bozzolan et al., 2015)
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ภูมิทัศน�ของการบิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนไทย

ชองวางของขอมูลที่เกิดจากขอมูลที่ไมสมมาตรระหวางผู บริหารและผู ใชงบการเงินภายนอกสามารถนําไปสู การ
ตกแตงกําไร และการตกแตงกําไรดังกลาวยากที่จะตรวจจับได (Cormier et al., 2013; และ Alhadab et al., 2016) 
เชน ความไมแนนอนในบริษัทที่กําลังเผชิญหนากับภาวะเศรษฐกิจถดถอยหรือภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าครั้งใหญ ดังกรณีของ
วิกฤตการณนํ้ามันและวิกฤตการณทางการเงิน อาจสงผลใหเกิดความไมสมดุลของขอมูลระหวางบริษัทและผูใหกู ซึ่งจะ
สงผลตอการเพิ่มอัตราดอกเบี้ยในสัญญาการกูยืม เปนตน ดังนั้นผูบริหารของบริษัทอาจมีแรงจูงใจในการลดความไมแนนอน
ของบริษัท โดยการตกแตงกําไรใหราบเรียบหรือแสดงรายไดเพิ่มข้ึนตลอดเวลา เพื่อลดอัตราดอกเบี้ย (Costello and 
Wittenberg-Moerman, 2011) นอกจากน้ี วิกฤตการณการเงินไดรับการพิจารณาวาเปนสาเหตุหนึ่งของการเพ่ิมขึ้นของ
ความไมสมมาตรของขอมูล เนื่องจากเจาหนี้ไดสูญเสียความเชื่อมั่นในความถูกตองของขอมูลท่ีเกี่ยวของกับผูกู ดวยเหตุนี้ 
สถาบันการเงินอาจลดวงเงินที่ใหกูยืมหรืออาจเพ่ิมอัตราดอกเบ้ีย เนื่องจากความเส่ียงที่สูงขึ้น เหตุดังกลาวสงผลใหผูบริหาร
ของบริษัทพยายามท่ีจะตกแตงกําไร เพื่อใหไดรับอนุมัติวงเงินกูยืมตามท่ีตองการหรือเพื่อลดอัตราดอกเบ้ียเงินกู ยืมลง 
(Trombetta and Imperatore, 2014) นอกจากน้ี Cormier et al. (2013) ระบุวา บริษัทท่ีมีการลงทุนสูงในดาน
การวิจัยและพัฒนาอาจกอใหเกิดความไมสมมาตรของขอมูลระหวางบริษัทและนักลงทุน เนื่องจากเปนการยากท่ีบุคคล
ภายนอกจะประเมินมูลคาที่แทจริงของงานวิจัยและพัฒนาจากผลการดําเนินงานของบริษัทอื่นในอุตสาหกรรมเดียวกัน 
ในกรณีตาง ๆ  ที่กลาวขางตนแสดงใหเห็นวา ความไมสมดุลของขอมูลอาจเปนหนึ่งแรงจูงใจของผูบริหารในการตกแตงกําไร 
Alhadab et al. (2016) เนนวา ระบบการเปดเผยขอมูลที่มีคุณภาพตํ่ามักเก่ียวของกับขอมูลที่ไมสมมาตรและสามารถ
นําไปสูการตกแตงกําไรได อยางไรก็ตาม คุณภาพการบัญชีที่สูงจะชวยลดความไมสมมาตรของขอมูล และเพ่ิมประสิทธิภาพ
ในการลงทุน (Dechow et al., 2010) กลาวโดยสรุปแลว แรงจูงใจในการตกแตงกําไรเกิดข้ึน เนื่องจากความไมสมมาตร
ของขอมูลและพฤติกรรมการฉวยโอกาสของผูบริหาร

ผูบริหารสามารถตกแตงกําไรเพิ่มขึ้นหรือลดลงก็ไดขึ้นอยูกับประเภทของแรงจูงใจในการตกแตงกําไร Irani and Oesch 
(2016) เนนวา ผูบริหารอาจมีแรงจูงใจในการเรงยอดขายโดยใช Positive Discretionary Accruals ในทางตรงกันขาม 
ผูบริหารอาจใช Negative Discretionary Accruals เพื่อแสดงรายไดที่ราบรื่น หรือเพื่อใหผู บริหารทํารายไดใหตรง
ตามเกณฑงายขึ้นในอนาคต นอกจากน้ี Roychowdury (2006) ยังชี้ใหเห็นวา ผูบริหารอาจมีแรงจูงใจในการเพ่ิมรายได 
โดยใชวิธีการจัดการรายการท่ีแทจริง ตัวอยางเชน การตัดคาใชจายตาง ๆ  อาทิ คาใชจายในการวิจัยและพัฒนา คาใชจาย
ในการฝกอบรมพนักงาน คาใชจายการบํารุงรักษา และคาใชจายดานการตลาด การขยายระยะเวลาการใหสินเช่ือ การให
สวนลด และการเปล่ียนแปลงปริมาณการผลิตสินคา เปนตน

Healy (1985) เปนตัวอยางที่ดีที่แสดงใหเห็นถึงสองรูปแบบของการตกแตงกําไรคือ การเพ่ิมรายได และการลด
รายได งานวิจัยยังพบวา ผูบริหารไมเพียงแตพิจารณาถึงผลการดําเนินงานในปจจุบัน แตยังคํานึงถึงผลการดําเนินงาน
ในอนาคตของบริษัทดวย หลักฐานดังกลาวแสดงใหเห็นวา ผูบริหารจะเลือกการตกแตงกําไร โดยการลดรายได เพื่อให
บรรลุเปาหมายในอนาคตงายขึ้นเมื่อผู บริหารพบวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานอยู เหนือขอบเขตดานบนหรือ
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานอยูตํ่ากวาขอบเขตลางของแผนการบริหารโบนัสของผูบริหาร อยางไรก็ตาม ผูบริหาร
จะเลือกการตกแตงกําไร โดยการเพ่ิมรายไดเมื่อไมมีการกําหนดขอบเขตในการจายเงินโบนัส
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ภาพท่ี 2 ภาพรวมของทฤษฎีการตกแตงกําไร

ภาพที่ 2 แสดงใหเห็นวา การที่มาตรฐานการบัญชีเปดโอกาสใหผู บริหารมีทางเลือกในการใชดุลพินิจตัดสินใจ 
เพ่ือวัตถุประสงคหลายประการ สงผลใหผูบริหารสามารถเลือกทางเลือกในการทําบัญชีไดสองแนวทางคือ การตกแตงกําไร 
เพื่อเพ่ิมประสิทธิภาพหรือเพ่ิมมูลคาใหกับบริษัท และการใชโอกาสท่ีมาตรฐานการบัญชีอนุญาตใหเลือกทางเลือกได
หลากหลาย เพื่อใหบริษัทไดรับประโยชนมากกวาคูสัญญารายอื่น (Christie and Zimmennan, 1994)

แรงจูงใจในการตกแตงกําไรสามารถแบงประเภทออกเปน 4 กลุ ม ไดแก ความคาดหวังของตลาด (Market 
Expectations) ขอตกลงตามสัญญา (Contractual Arrangement) ตลาดตราสารหน้ี (Debt Market) และแรงกดดัน
จากสาธารณะ (Public Scrutiny or Pressure) ซึ่งสามารถอธิบายรายละเอียดได ดังตอไปนี้

กลุมที่ 1 ความคาดหวังของตลาด (Market Expectations) ความคาดหวังของตลาดจะนําไปสูการตกแตงกําไร 
เพื่อหลีกเลี่ยงการเกิดผลกระทบเชิงลบกับตลาด หรือเพื่อทําใหเกิดความพึงพอใจตรงตามความคาดหวังของตลาด ผลจาก
การศึกษาความคาดหวังของตลาดชี้ใหเห็นวา ผูบริหารมีแนวโนมที่จะตกแตงกําไรโดยการเพิ่มรายได เพื่อหลีกเลี่ยงการแสดง
ผลการดําเนินงานขาดทุน หรือเพ่ือหลีกเล่ียงการแสดงผลประกอบการท่ีมีกําไรลดลงจากปกอน แตในบางกรณีผูบริหาร
อาจตกแตงกําไรโดยการลดรายได เพื่อแสดงกําไรที่ราบเรียบ นอกจากนี้ บริษัทอาจตกแตงรายไดเพิ่มขึ้น เพื่อตอบสนอง
หรือเอาชนะความคาดหวังของนักวิเคราะหหรือเกณฑที่ตั้งไว Zang (2012) แสดงใหเห็นวา บริษัทที่ไมสามารถตอบสนอง
หรือเอาชนะการคาดการณผลกําไรของนักวิเคราะหจะถูกลงโทษมากกวาบริษัทท่ีบรรลุเปาหมาย ดังนั้นผู บริหารจะมี
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แรงจูงใจในการตกแตงกําไร เพื่อรายงานผลประกอบการในเชิงบวกตามความคาดหวังของนักวิเคราะห และเพื่อแสดงกําไร
ใหเปนไปตามหรือสูงกวาเกณฑที่กําหนดไว กลาวอีกนัยหนึ่งไดวา ผูบริหารมีแนวโนมท่ีจะจัดการตกแตงกําไร เพื่อที่จะ
ไดรับรางวัลผลตอบแทนจากตลาดหรือเพื่อหลีกเลี่ยงปฏิกิริยาในเชิงลบตอตลาด (Burgstahler and Dichev, 1997; 
Degeorge et al., 1999; Young, 1999; Francis et al., 2003; Cohen et al., 2008; Herrmann et al., 2011; 
Zang, 2012; และ Aerts and Zhang, 2014)

กลุมที่ 2 ขอตกลงตามสัญญา (Contractual Arrangement) แรงจูงใจที่สองสําหรับการตกแตงกําไรจะเก่ียวของกับ
สัญญาการจายคาตอบแทนของผูบริหาร ขอตกลงในการเสนอขายหลักทรัพยตามฤดูกาล (Seasoned Equity Offering: 
SEO) และการควบรวมกิจการ ผลของสัญญาผลตอบแทนบงชี้วา ผูบริหารมีแนวโนมที่จะมีการตกแตงกําไรโดยแสดงกําไร
สูงขึ้น เพื่อที่จะไดรับผลประโยชนจากแผนการจายผลตอบแทน (Healy and Wahlem, 1999; Mendes, Rodrigues 
and Esteban, 2012; Dechow et al., 2010; และ Charoenwong and Jiraporn, 2009) สอดคลองกับขอเสนอ
แนะของหลายงานวิจัยที่ระบุวา ผูบริหารที่ไดผลตอบแทนเปนหุนหรือไดรับผลตอบแทนโดยการจายโบนัสมีแนวโนมที่จะใช
ดุลยพินิจของตนในการตกแตงกําไรโดยการเพ่ิมรายไดใหสูงขึ้น (Healy, 1985; Healy and Wahlem, 1999; Cheng 
and Warfield, 2005; Bergstresser and Philippon, 2006; Shuto, 2007; Cohen et al., 2008; Zhang et al., 
2008; และ Turner and Guilding, 2011) มากไปกวานั้น Dechow and Skinner (2000) ชี้ใหเห็นวา หนึ่งใน
แรงจูงใจที่สําคัญที่สุดของการตกแตงกําไรคือ สิทธิ์ในการซ้ือหุน (Share Offerings)

นอกจากนี้ ผูบริหารมีแนวโนมที่จะตกแตงกําไรใหสูงขึ้น เพื่อกระตุนใหนักลงทุนซื้อหุนของบริษัทในฐานะเจาของ 
(Rangan, 1998; และ Teoh et al., 1998) สอดคลองกับ Cohen and Zarowin (2010) ที่ระบุวา ผูบริหารมักจะ
ตกแตงกําไรสูงขึ้นในชวงเสนอขายหลักทรัพยตามฤดูกาล (SEO) เพื่อแสดงใหเห็นถึงผลประกอบการท่ีดี แลวตอมา ผูบริหาร
จะกลับรายการกําไรภายหลังที่มีการเสนอขายหลักทรัพยตามฤดูกาล (SEO) เรียบรอยแลว Louis (2004) Dichev et al. 
(2013) และ Erickson and Wang (1999) ระบุวา บริษัทที่กําลังจะควบรวมกิจการมักจะตกแตงกําไรใหสูงขึ้น เพ่ือ
เพิ่มมูลคาหุน ซึ่งสงผลทําใหตนทุนในการซ้ือบริษัทลดลง

กลุมที่ 3 ตลาดตราสารหน้ี (Debt Market) หลักฐานเชิงประจักษเกี่ยวกับสมมุติฐานขอผูกมัดในภาระหน้ียังไมมี
ขอสรุปท่ีชัดเจน ในแงหนึ่งผลการศึกษาสมมุติฐานขอผูกมัดภาระหน้ีพบวา ผูบริหารอาจตกแตงกําไรใหสูงขึ้น เพ่ือเพ่ิม
หนี้ใหมภายใตเงื่อนไขที่ดีขึ้น (Zamri et al., 2013; Roychowdhury, 2006; Defond and Jiambalvo, 1994; 
และ Leuz et al., 2003) สอดคลองกับหลักฐานของ Sweeney (1994) ที่พบวา ผูบริหารของบริษัทที่มีขอผูกมัด
ภาระหนี้สูงมีแนวโนมที่จะตกแตงกําไรโดยการเปลี่ยนแปลงทางบัญชี เพื่อเพิ่มรายไดมากข้ึนหรือเพื่อใหผลประกอบการ
ของบริษัทออกมาเปนที่นาพอใจ โดยไมเปนการผิดสัญญาหรือเง่ือนไขท่ีบริษัทไดทําไวกับสถาบันการเงิน ซึ่งสอดคลองกับ
คําแนะนําของ Roychowdhury (2006) วา ภาระหน้ีสินมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับการตกแตงกําไร เพื่อหลีกเลี่ยง
ขอผูกมัดเกี่ยวกับภาระหนี้ กลาวอีกมุมหนึ่งไดวา หากบริษัทมีกระแสเงินสดที่ไมดี ผูบริหารจะพยายามที่จะคลี่คลาย
ขอจํากัดของขอผูกพันในสัญญาภาระหนี้โดยทําการตกแตงกําไร (Leuz et al., 2003)

ในทางตรงกันขาม Healy and Palepu (1990) และ DeAngelo et al. (1994) ระบุวา ไมมีหลักฐานการตกแตง
กําไร เพื่อลดขอผูกมัดดานหนี้สิน (Debt Constraints) การท่ีบริษัทมีพันธะหนี้ที่สูงอาจจํากัดความสามารถในการตกแตง
กําไรของผูบริหาร เน่ืองจากบริษัทมีภาระผูกพันในการจายดอกเบ้ียและเงินตนจึงทําใหลดโอกาสในการตกแตงกําไรลง 
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(Zamri et al., 2013) ซึ่งสอดคลองกับ Ardison et al. (2012) ที่ชี้ใหเห็นวา ขอผูกพันของภาระหนี้มีประโยชน เนื่องจาก
หนี้ที่เพิ่มข้ึนจะกอใหเกิดการถูกตรวจสอบเพ่ิมข้ึน ดังนั้นภาระหน้ีสินจึงชวยลดโอกาสในการตกแตงกําไรของผูบริหารลง 
แตกลับชวยเพิ่มคุณภาพกําไรของบริษัทใหสูงขึ้น

กลุมที่ 4 แรงกดดันจากสาธารณะ (Public Scrutiny or Pressure) แรงจูงใจสุดทายสําหรับการตกแตงกําไรมุงเนน
ไปท่ีแรงกดดันจากสาธารณชน ซึ่งสอดคลองกับสมมุติฐานตนทุนทางการเมือง (Political Cost Hypothesis) ที่อางถึง
ความสัมพันธระหวางบริษัทกับหนวยงานของรัฐ ตามสมมติฐานน้ี ผูบริหารมีแรงจูงใจในการตกแตงกําไรที่ลดลง เพื่อให
สอดคลองกับนโยบายหรือการแทรกแซงของรัฐบาลที่เฉพาะเจาะจง (Cahan, 1992) นอกจากนี้ ผูบริหารอาจพยายาม
ตกแตงกําไรลดลง เพื่อใหไดรับเงินสนับสนุนจากความชวยเหลือของรัฐบาลในชวงวิกฤติมากขึ้น (Jones, 1991; Byard 
et al., 2007; Hall and Stammerjohan, 1997; และ Han and Wang, 1998) แตบางครั้งผูบริหารอาจตกแตงกําไร
ใหสูงขึ้นในชวงวิกฤต เพื่อเพิ่มความม่ันใจใหกับนักลงทุนและนักวิเคราะหของบริษัทวา บริษัทจะสามารถอยูรอดไดในชวง
วิกฤตดังกลาว (Trombetta and Imperatore, 2014)

ผลการศึกษาเชิงประจักษเกี่ยวกับแรงกดดันในชวงวิกฤติพบวา ผูบริหารมีแนวโนมท่ีจะใชโอกาสท่ีมาตรฐานการบัญชี
อนุญาตใหตกแตงกําไร เชน Cohen et al. (2008) พบวา บริษัทมีแนวโนมท่ีจะตกแตงกําไรเพิ่มข้ึนอยางมากในชวงวิกฤติ 
ดังเห็นไดจากกรณีของบริษัท Enron และ WorldCom หรืออาจกลาวไดวาวิกฤตการณมีผลทางลบตอคุณภาพกําไรหรือ
คุณภาพกําไรถูกทําลายลง เนื่องจากวิกฤติ สอดคลองกับงานวิจัยของ Choi et al. (2011) ที่พบวา คุณคาเชิงขอมูลของ
รายการคงคางแบบตั้งใจลดลงอยางมากในชวงวิกฤติเมื่อเปรียบเทียบกับชวงกอนวิกฤติ อยางไรก็ตาม งานวิจัยของ 
Kousenidis et al. (2013) ทําการศึกษาผลกระทบวิกฤติหนี้ในยุโรปตอคุณภาพกําไรในหาประเทศ ไดแก สเปน กรีซ 
ไอรแลนด อิตาลี และโปรตุเกสพบวา ผูบริหารลดการตกแตงกําไรลงอยางมากในชวงวิกฤติการณทางการเงินป ค.ศ. 2008 
หรือกลาวไดวา คุณภาพกําไรในชวงวิกฤติจะดีกวาในชวงกอนวิกฤติ เนื่องจากบริษัทมีความตองการจัดหาเงินทุนจากภายนอก
เพิ่มมากขึ้น เพื่อแกไขปญหาสภาพคลองของบริษัท ดังนั้นบริษัทจึงจําเปนตองแสดงรายงานทางการเงินที่มีคุณภาพสูง 
เพ่ือเพิ่มโอกาสในการกูยืมเงินจากธนาคาร

งานวิจัยท่ีนาสนใจของ Trombetta and Imperatore (2014) แสดงใหเห็นวา ผลกระทบจากวิกฤตการณทาง
การเงิน ภาวะเศรษฐกิจถดถอย และวิกฤติอื่น ๆ  เปนปจจัยสําคัญประการหน่ึงที่กระทบตอการตกแตงกําไรของผูบริหาร
บริษัท เนื่องจากคุณภาพทางบัญชีในชวงวิกฤติทางการเงินมีผลตอการตัดสินใจทางการบัญชีของผูบริหาร นอกจากน้ี 
ยังพบความสัมพันธระหวางการตกแตงกําไรและปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค ซึ่งหมายความวา ผูบริหารจะตกแตงกําไร
สูงขึ้นในชวงที่บริษัทเผชิญหนากับวิกฤติที่เกิดขึ้นอยางรุนแรง แตเมื่อบริษัทเผชิญหนากับวิกฤติที่มีความรุนแรงตํ่า ผูบริหาร
จะตกแตงกําไรลดลง

3. ข�อมูลและวิธีการวิเคราะห� (Data and Analytical Methods)
ดวยเหตุที่งานวิจัยฉบับนี้มีวัตถุประสงค เพื่อศึกษาภูมิทัศนและลักษณะของการบิดเบือนงบการเงินหรือการตกแตงกําไร

ที่ผิดมาตรฐานการบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย งานวิจัยฉบับนี้จึงจําเปนตองอาศัย
ขอมูลเชิงประจักษ (Empirical Data) ซึ่งหมายถึง ขอมูลการส่ังแกไขงบการเงินท่ีออกโดย ก.ล.ต.
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การเก็บรวมรวมขอมูลเร่ิมตนจากการสืบคนขาวของ ก.ล.ต. ซึ่งขาวดังกลาวเริ่มตนในป พ.ศ. 2552 และสิ้นสุดในป 
พ.ศ. 2561 ดังนั้นชวงปของกลุมตัวอยางที่เก็บจากขาว ก.ล.ต. มีทั้งสิ้น 10 ป ซึ่งประกอบดวย 1,159 รายการ สาเหตุ
ของการเก็บขอมูลที่ถูกจํากัดเพียงแค 10 ป เนื่องจาก ก.ล.ต. เปดเผยขอมูลขาวในเว็บไซตยอนหลังไปในอดีตเพียง 10 ป
เทาน้ัน

เครื่องมือสําคัญท่ีงานวิจัยฉบับนี้เลือกใชในการวิเคราะหขอมูลสําหรับงานวิจัยเชิงสํารวจ ไดแก สถิติเชิงพรรณนา 
(Descriptive Statistics) ซึ่งงานวิจัยฉบับนี้จะนําผลลัพธของการวิเคราะหขอมูลดังกลาวมาตีความในมุมมองตาง ๆ  เพื่อให
เขาใจถึงสภาพแวดลอมและคุณลักษณะของการบิดเบือนงบการเงินท่ีเกิดข้ึนในประเทศไทย

4. ผลการวิจัย (Research Results)

ขาวงบการเงินไดรับความสนใจแคไหนในชวง 10 ปที่ผานมา?
งานวิจัยฉบับนี้เริ่มตนจากการสืบคนขาวที่ประกาศโดย ก.ล.ต. ซึ่งมีทั้งสิ้น 1,159 รายการ เปนระยะเวลาทั้งส้ิน 

10 ป แตมีขาวท่ีเก่ียวของกับงบการเงินโดยเฉพาะท้ังสิ้น 152 รายการ หรือคิดเปนสัดสวน 13.12% ในขณะท่ีสัดสวน 
86.88% ของจํานวนขาวทั้งหมดเปนขาวอื่น ๆ  ที่ไมมีความเกี่ยวของกับงบการเงิน ขอมูลดังกลาวสามารถแสดงสรุปได
ดังตารางท่ี 1

ตารางท่ี 1 การคัดเลือกขาว ก.ล.ต. เฉพาะท่ีเกี่ยวของกับงบการเงิน

คําอธิบาย จํานวน สัดส�วน

ขาว ก.ล.ต. ระหวางป พ.ศ. 2552 ถึง 2561 1,159 100.00%

หัก ขาว ก.ล.ต. ที่ไมเกี่ยวกับงบการเงิน (1,007) 86.88%

ขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวกับงบการเงิน 152 13.12%

ขาวงบการเงินไดรับความสนใจแคไหนในแตละป?
หากนําขาว ก.ล.ต. ทั้งหมดมาแจกแจงความถ่ีในแตละปดังตารางท่ี 2 จะพบวา การเกิดข้ึนของขาว ก.ล.ต. มีความ

สมํ่าเสมอตลอดระยะเวลา 10 ปที่ผานมา ยกเวนในป พ.ศ. 2557 ซึ่งมีจํานวนความถ่ีของขาวมากท่ีสุดคือ 182 รายการ 
คิดเปนสัดสวน 15.70% ของรายการขาวทั้งหมด ทั้งนี้ รายการขาว ก.ล.ต. ในป พ.ศ. 2561 มีจํานวนเพียง 40 รายการ 
เนื่องจากงานวิจัยฉบับนี้ดําเนินการวิจัยในชวงระหวางป พ.ศ. 2561 จึงทําใหไมสามารถเก็บรวบรวมขาวไดเต็มปในปดังกลาว 
แตหากพิจารณาเฉพาะขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวของกับงบการเงินนั้น จะเห็นวา จํานวนขาวเร่ิมเพ่ิมข้ึนตั้งแตป พ.ศ. 2557 
เปนตนไป ซึ่งเปนไปตามดัชนีของตลาดท่ีเร่ิมปรับตัวเพ่ิมขึ้น และลดลงในป พ.ศ. 2559 ซึ่งดัชนีของตลาดก็ปรับตัวลดลง
เชนเดียวกัน และขาวที่เกี่ยวของกับงบการเงินก็เพิ่มข้ึนอีกครั้งในป พ.ศ. 2560 ซึ่งดัชนีของตลาดก็ปรับตัวเพิ่มข้ึนอีกคร้ัง
เชนเดียวกัน ดวยเหตุนี้ ขอสังเกตท่ีความเปนไปไดคือ จํานวนขาวท่ีเก่ียวของกับงบการเงินและการเคล่ือนไหวของดัชนี
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีความสอดคลองในทิศทางเดียวกัน ซึ่งอาจเปนไดวา การบิดเบือนงบการเงินถูก
ผลักดันจากแรงจูงใจของผูบริหารที่เกี่ยวของกับรางวัลของตลาดทุน (Equity Incentives)
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ตารางที่ 2 การคัดเลือกขาว ก.ล.ต. เฉพาะท่ีเกี่ยวของกับงบการเงินแยกตามป

ป� ข�าวทั้งหมด สัดส�วน ข�าวงบการเงิน สัดส�วน

2552 111 9.58% 14 9.21%

2553 92 7.94% 10 6.58%

2554 110 9.49% 14 9.21%

2555 115 9.92% 18 11.84%

2556 113 9.75% 13 8.55%

2557 182 15.70% 21 13.82%

2558 136 11.73% 20 13.16%

2559 131 11.30% 13 8.55%

2560 129 11.13% 23 15.13%

2561 40 3.45% 6 3.95%

รวม 1,159 100.00% 152 100.00%

ขาวเกี่ยวกับงบการเงินประกอบดวยอะไรบาง?
งานวิจัยฉบับนี้พิจารณารายละเอียดของขาว ก.ล.ต. ที่เก่ียวของกับงบการเงินแตละฉบับแลวพบวา แตละขาวจะ

ประกอบไปดวยเหตุการณเดียวหรือหลายเหตุการณก็ได กลาวคือ งานวิจัยฉบับนี้พบขอเท็จจริงท่ีวา จากขาวท่ีเกี่ยวกับงบ
การเงินทั้งหมด 152 รายการ เหตุการณที่ปรากฎในแตละรายการ ซึ่ง ก.ล.ต. ดําเนินการกลับมีจํานวนท้ังสิ้น 180 กรณี 
อันประกอบไปดวย ขาวท่ัวไปจํานวน 75 กรณี คิดเปนสัดสวน 41.67% ขาวท่ีเก่ียวของกับการส่ังแกไขงบการเงิน
จํานวน 44 กรณี คิดเปนสัดสวน 24.44% ขาวที่เกี่ยวของกับการสั่งตรวจสอบกรณีพิเศษหรือ Special Audit จํานวน 
14 กรณี คิดเปนสัดสวน 7.78% ขาวท่ีเกี่ยวของกับการกลาวโทษจํานวน 29 กรณี คิดเปนสัดสวน 16.11% ขาวท่ี
เก่ียวของกับการเปรียบเทียบปรับจํานวน 3 กรณี คิดเปนสัดสวน 1.67% และขาวท่ีเกี่ยวของกับการส่ังใหบริษัทชี้แจง
เพ่ิมเติมจํานวน 15 กรณี คิดเปนสัดสวน 8.33% ซึ่งแสดงไดดังตารางท่ี 3

ตารางที่ 3 เนื้อหาเหตุการณของขาว ก.ล.ต. เฉพาะที่เกี่ยวของกับงบการเงิน

เน้ือหาเหตุการณ� จํานวน สัดส�วน

ทั่วไป 75 41.67%

สั่งแกไขงบการเงิน 44 24.44%

สั่งตรวจสอบกรณีพิเศษ 14 7.78%

กลาวโทษ 29 16.11%

เปรียบเทียบปรับ 3 1.67%
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ตารางที่ 3 เนื้อหาเหตุการณของขาว ก.ล.ต. เฉพาะที่เกี่ยวของกับงบการเงิน (ตอ)

เน้ือหาเหตุการณ� จํานวน สัดส�วน

สั่งชี้แจงเพิ่มเติม 15 8.33%

รวม 180 100.00%

เน่ืองจากงานวิจัยฉบับนี้สนใจเฉพาะการตกแตงงบการเงินหรือบิดเบือนรายงานทางการเงิน งานวิจัยฉบับนี้จึงเร่ิมตน
วิเคราะหเฉพาะขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวของกับการสั่งแกไขงบการเงินซึ่งมีจํานวนทั้งสิ้น 44 เหตุการณเทานั้น ซึ่งคิดเปน 
1 ใน 4 ของขาวที่เกี่ยวของกับงบการเงิน ทั้งน้ี ขาวดังกลาวอยูในชวงระหวางป พ.ศ. 2552 ถึง 2560 ซึ่งประกอบดวย
เหตุการณในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือ SET จํานวน 37 กรณี คิดเปนสัดสวน 84.09% และตลาดหลักทรัพย
เอ็มเอไอหรือ mai จํานวน 7 กรณี คิดเปนสัดสวน 15.91%

เหตุการณที่เกี่ยวของกับการส่ังแกไขงบการเงินจํานวนท้ังสิ้น 44 กรณีนั้นประกอบดวยบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งให
แกไขงบการเงินจํานวน 29 บริษัท ซึ่งเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือ SET จํานวน 
25 บริษัท คิดเปน 86.21% และเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็มเอไอหรือ mai จํานวน 4 บริษัท คิดเปน 
13.79% การท่ีจํานวนบริษัทจดทะเบียนนอยกวาจํานวนเหตุการณ เนื่องจากบางบริษัทอาจจะไดรับคําสั่งใหแกไข
งบการเงินหลายครั้ง เชน คําสั่งที่ปรากฎในขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวของกับบริษัท ยานภัณฑ จํากัด (มหาชน) ประกอบดวย 
ขาวที่ 93/2552 ขาวที่ 52/2554 และขาวที่ 83/2554 เปนตน อยางไรก็ตาม งบการเงินของบริษัทที่ถูกสั่งใหแกไขอยูใน
ชวงระหวางป พ.ศ. 2547 ถึง 2559 หรืออีกนัยหนึ่งคือ ก.ล.ต. ตรวจพบการตกแตงกําไรหลังจากงบการเงินของบริษัท
ถูกประกาศตอตลาดไปแลวระยะหนึ่ง

หากพิจารณารายละเอียดของคําสั่งแกไขงบการเงินของ ก.ล.ต. แลวจะพบวา การตกแตงงบการเงินมีทั้งท่ีเกิดขึ้น
ในงบการเงินรายไตรมาสและงบการเงินรายป ความแตกตางสําคัญของสองประเภทน้ี ไดแก งบการเงินรายไตรมาส
จะไดรับการสอบทาน แตงบการเงินรายปจะไดรับการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีรับอนุญาต และหากงบการเงินรายไตรมาส
ไดรับการแกไขภายในงวดปจะสงผลใหงบการเงินรายปถูกตอง ทั้งนี้ คําสั่งแกไขเฉพาะงบการเงินของงวดปประกอบดวย
บริษัทจดทะเบียนทั้งสิ้นจํานวน 23 บริษัท โดยเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือ SET 
จํานวน 20 บริษัท คิดเปนสัดสวน 86.96% และเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็มเอไอหรือ mai จํานวน 
3 บริษัท คิดเปนสัดสวน 13.04%

การบิดเบือนงบการเงินแพรหลายในอุตสาหกรรมใด?
เน่ืองจากงานวิจัยฉบับนี้สนใจเฉพาะการสั่งแกไขงบการเงินของงวดป เนื่องจากไดรับการตรวจสอบจากผูสอบบัญชี

รับอนุญาต งานวิจัยฉบับนี้จึงวิเคราะหขอมูลของบริษัทจดทะเบียนจํานวน 23 บริษัท
ขอมูลบริษัทจดทะเบียนสามารถจําแนกตามกลุมอุตสาหกรรมที่กําหนดโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและ

แสดงไวในตารางท่ี 4 จากตารางดังกลาวชี้ใหเห็นวา กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางมีจํานวนบริษัทที่ถูกส่ัง
แกไขงบการเงินมากที่สุดถึง 7 บริษัท หรือเกือบ 1 ใน 3 ของจํานวนบริษัทที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงินทั้งหมด ทั้งนี้ มาตรฐาน
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การบัญชีที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมดังกลาวมีความซับซอนกวาอุตสาหกรรมอื่น ๆ  เชน การรับรูรายได หรือการรับรูตนทุน 
เปนตน

ตารางที่ 4 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามกลุมอุตสาหกรรม

กลุ�มอุตสาหกรรม จํานวน สัดส�วน

เทคโนโลยี 3 13.04%

ทรัพยากร 3 13.04%

ธุรกิจการเงิน 1 4.35%

บริการ 1 4.35%

สินคาอุตสาหกรรม 4 17.39%

สินคาอุปโภคบริโภค 2 8.70%

อสังหาริมทรัพยและกอสราง 7 30.43%

อื่นๆ 2 8.70%

รวม 23 100.00%

หากพิจารณาไปถึงหมวดธุรกิจที่บริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงิน บริษัทจะถูกจัดประเภทไวดังที่แสดงใน
ตารางที่ 5 จากตารางดังกลาว จะพบวา หมวดธุรกิจที่มีความถี่ของการตกแตงงบการเงินมากที่สุด ไดแก วัสดุกอสราง 
คิดเปนสัดสวน 13.04% ซึ่งสอดคลองกับกลุมอุตสาหกรรมในตารางที่ 4 ถัดมาจะเปนบริษัทจดทะเบียนในหมวดธุรกิจ
ประเภทช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส พัฒนาอสังหาริมทรัพย และยานยนต อยางไรก็ตาม จากตารางท่ี 5 สามารถอนุมานไดวา 
การตกแตงงบการเงินมีความแพรหลายไปท้ังตลาด มิไดจํากัดอยูในหมวดธุรกิจใดธุรกิจหนึ่ง

ตารางที่ 5 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามหมวดธุรกิจ

หมวดธุรกิจ จํานวน สัดส�วน

พลังงานและสาธารณูปโภค 1 4.35%

เงินทุนและหลักทรัพย 1 4.35%

เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร 1 4.35%

เหมืองแร 1 4.35%

เหล็ก 1 4.35%

แฟชั่น 1 4.35%

ของใชสวนตัวและเวชภัณฑ 1 4.35%

ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 2 8.70%
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ตารางที่ 5 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามหมวดธุรกิจ (ตอ)

เน้ือหาเหตุการณ� จํานวน สัดส�วน

บรรจุภัณฑ 1 4.35%

บริการเฉพาะกิจ 1 4.35%

พัฒนาอสังหาริมทรัพย 2 8.70%

ยานยนต 2 8.70%

วัสดุกอสราง 3 13.04%

อยูระหวางฟนฟูการดําเนินงาน 2 8.70%

อื่นๆ 3 13.04%

รวม 23 100.00%

การบิดเบือนงบการเงินมักเกิดข้ึนในปใดเปนพิเศษ?

ตารางที่ 6 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามป

ป� จํานวน สัดส�วน

2547 1 4.35%

2548 0 0.00%

2549 1 4.35%

2550 0 0.00%

2551 1 4.35%

2552 1 4.35%

2553 5 21.74%

2554 4 17.39%

2555 1 4.35%

2556 2 8.70%

2557 4 17.39%

2558 2 8.70%

2559 1 4.35%

รวม 23 100.00%
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ความนาสนใจของขอมูลอีกมิติหนึ่ง ไดแก ความถี่ของบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงินแยกตามป ซึ่งแสดง
ใหเห็นวา ผลกระทบทางเวลามีอิทธิพลตอการตกแตงกําไรหรือไม ขอมูลดังกลาวถูกสรุปไวในตารางท่ี 6 จากขอมูลท่ีแสดง
จะเห็นไดวา ระหวางป พ.ศ. 2553 ถึงป พ.ศ. 2554 และป พ.ศ. 2557 มีจํานวนบริษัทจดทะเบียนท่ีตกแตงงบการเงิน
สูงกวาปอื่น ๆ  ซึ่งในชวงปดังกลาวมีเหตุการณสําคัญคือ การชุมนุมใหญของแนวรวมประชาธิปไตยตอตานเผด็จการแหงชาติ

ในป พ.ศ. 2553 และอุทกภัยคร้ังใหญในป พ.ศ. 2554 และรัฐประหารในป พ.ศ. 2557 การคาดการณที่เปนไปไดคือ 
เหตุการณดังกลาวสงผลใหผลประกอบการของบริษัทลดลงอยางมีนัยสําคัญจนทําใหผูบริหารจําเปนตองตกแตงงบการเงิน 
เพ่ือใหเปนไปตามความคาดหวังของตลาดและนักลงทุน

บัญชีใดถูกตกแตงมากท่ีสุด?
ประเภทของบัญชีที่บริษัทจดทะเบียนใชเปนชองทางในการตกแตงกําไรหรือบิดเบือนรายงานทางการเงินก็เปนอีก

มิติหนึ่งที่ควรไดรับความสนใจ ตารางที่ 7 แสดงจํานวนรายการบัญชีที่บริษัทจดทะเบียนถูกสั่งใหแกไข เพื่อใหงบการเงิน
แสดงขอมูลที่ถูกตอง ครบถวน และเปนจริง ทั้งนี้ แตละบริษัทอาจถูกสั่งใหแกไขมากกวา 1 รายการบัญชีก็เปนไปได 
ดังนั้นจํานวนรายการบัญชีที่ถูกสั่งใหแกไขจึงมีจํานวนมากกวาจํานวนบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งใหแกไข

ตารางที่ 7 จํานวนรายการบัญชีที่ ก.ล.ต. สั่งใหบริษัทจดทะเบียนแกไขใหถูกตอง

ป� จํานวน สัดส�วน

บัญชีรายได 3 6.38%

บัญชีตนทุนขาย 5 10.64%

บัญชีเงินลงทุนในความตองการของตลาด 3 6.38%

บัญชีลูกหนี้การคา 4 8.51%

บัญชีสินคาคงเหลือ 6 12.77%

บัญชีหนี้สินหมุนเวียนหรือเจาหนี้อื่น 2 4.26%

บัญชีหนี้สิน 7 14.89%

บัญชีคาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญ 7 14.89%

บัญชีคาใชจาย/สวนของผูถือหุน/การบันทึกสินทรัพย 10 21.28%

รวม 47 100.00%

ขอมูลในตารางท่ี 7 มีความนาสนใจอยางยิ่ง กลาวในรายละเอียดไดดังตอไปนี้ ประเภทหรือรายการบัญชีที่ผูบริหาร
มักจะใชเปนชองทางในการตกแตงกําไรมากที่สุดคือ บัญชีประเภทคาใชจาย ซึ่งคิดเปนสัดสวนไมนอยกวา 1 ใน 5 ของ
รายการท้ังหมด อาทิ การไมบันทึกคาใชจาย การบันทึกสินทรัพยแทนท่ีจะรับรูเปนคาใชจาย หรือการโอนกลับรายการ
ขาดทุน เปนตน ในขณะเดียวกัน การตั้งสํารองหน้ีสงสัยจะสูญก็เปนอีกชองทางหน่ึงที่ผูบริหารมักเลือกใช เนื่องจากบัญชี
หนี้สงสัยจะสูญเปนรายการคงคาง (Accruals) ที่ผูบริหารสามารถใชดุลยพินิจในการกําหนดนโยบายได และผูบริหารสามารถ
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เปล่ียนแปลงตัวเลขบัญชีสํารองในแตละปไดอยางไมยากนัก นอกจากน้ี การไมบันทึกหน้ีสินอยางเหมาะสมก็เปนอีกเทคนิค
หนึ่งที่ทําใหกําไรของบริษัทเพิ่มสูงขึ้นและทําใหฐานะทางการเงินดีขึ้นอีกดวย เชน อัตราหน้ีสินตอทุนท่ีอยูในระดับตํ่า เปนตน 
ดังนั้นดวยขอมูลที่ปรากฏสามารถสรุปไดวา บริษัทจดทะเบียนท่ีถูกสั่งใหแกไขงบการเงินนําเทคนิคการตกแตงบัญชีที่
หลากหลาย เพื่อปดบังอําพรางฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานที่ไมเปนที่นาประทับใจของตลาด เพื่อใหนักลงทุน
เขาใจผิดในตัวบริษัทอยางมีสาระสําคัญ

5. บทสรุป
การตกแตงกําไรที่เกินขอบเขตของหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปและการบิดเบือนงบการเงินถือเปนพฤติกรรมที่ทําลาย

ความเช่ือมั่นของนักลงทุนตอบริษัทจดทะเบียนและตลาดทุนโดยรวม ผลกระทบทางเศรษฐกิจที่เปนผลมาจากการบิดเบือน
งบการเงินมีมหาศาลดังตัวอยางของบริษัท ปคนิค คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) หนวยงานกํากับดูแลอยางสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยไดดําเนินการปกปองผลประโยชนของนักลงทุนในตลาดการเงิน
อยางตอเน่ือง

ดวยความสําคัญของการบิดเบือนงบการเงินดังกลาว งานวิจัยฉบับนี้มีเปาประสงคเพื่อสํารวจภูมิทัศนของการ
บิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนไทย งานวิจัยฉบับนี้ศึกษาขอมูลการบิดเบือนทางการเงินดังกลาว โดยอาศัย
กลุมตัวอยางบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยสั่งใหแกไขงบการเงินตั้งแต
ป พ.ศ. 2552 ถึงป พ.ศ. 2561 รวมระยะเวลาท้ังสิ้น 10 ป ผลวิจัยเชิงสํารวจแสดงหลักฐานสําคัญท่ีวา แรงจูงใจของ
ผูบริหารเปนปจจัยหลักของการบิดเบือนงบการเงิน การตกแตงกําไรมีความแพรหลายในทุกอุตสาหกรรม โดยเฉพาะ
อุตสาหกรรมที่มีความซับซอนทางดานการบัญชีสูง และผูบริหารนิยมใชบัญชีประเภทคาใชจายเปนชองทางในการตกแตง
งบการเงิน นอกจากน้ี การเรงตัวของสภาพแวดลอมภายนอกก็มีความสอดคลองกับระดับความถ่ีของการบิดเบือน
งบการเงิน อาทิ เหตุการณทางการเมือง หรือภัยธรรมชาติ เปนตน

ขอจํากัดของงานวิจัยฉบับนี้คือ งานวิจัยฉบับนี้มิไดศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยตาง ๆ  กับการสั่งแกไขงบการเงิน 
หรือสาเหตุที่นําไปสู การบิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียน รวมถึงคุณลักษณะของบริษัทจดทะเบียนท่ีถูกสั่งให
แกไขงบการเงิน ซึ่งงานวิจัยฉบับน้ีแนะนําใหผูสนใจนําไปศึกษาเปนหัวของานวิจัยในอนาคตตอไป มิเพียงเทานี้ ชวงเวลา
ของวิกฤตการณตาง ๆ  กับการตกแตงกําไรของบริษัทจดทะเบียนก็เปนคําถามท่ีนาสนใจซ่ึงควรศึกษาในลําดับถัดไป
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