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ตลอดทศวรรษท่ีผานมาตลาดทุนไทยไดพัฒนาอยางตอเนื่อง พัฒนาการดังกลาวหมายรวมถึงคุณภาพของ

รายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียน ดวยเหตุนี้ การศึกษาคุณภาพของรายงานทางการเงินจึงถือเปนเร่ืองท่ี

นาสนใจอยางยิ่งในขณะนี้ งานวิจัยฉบับนี้มุ งสํารวจถึงลักษณะและองคประกอบของบริษัทจดทะเบียนท่ีถูกส่ังใหแกไข

งบการเงิน โดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) ตัวอยางการวิจัยครอบคลุมต้ังแต

ป พ.ศ. 2552 ถึงป พ.ศ. 2561 รวมระยะเวลา 10 ป ผลการวิจัยพบวา หนึ่ง คําส่ังแกไขงบการเงินที่ประกาศโดย ก.ล.ต. 

มีประมาณ 1 ใน 4 ของขาวที่เก่ียวของกับงบการเงิน สอง การบิดเบือนงบการเงินมักจะเกิดขึ้นในอุตสาหกรรมที่ใช

วิธีการทางการบัญชีที่ซับซอน และสาม ผูบริหารนิยมใชบัญชีประเภทคาใชจายเปนเครื่องมือในการตกแตงกําไร ดังนั้น

ประโยชนที่สําคัญที่สุดของงานวิจัยฉบับนี้ คือ การนําเสนอความเขาใจเกี่ยวกับคุณลักษณะของการบิดเบือนงบการเงิน

ของบริษัทในตลาดทุนไทย

คําสําคัญ: การบิดเบือนงบการเงิน คุณภาพของการรายงานทางการเงิน การแกไขงบการเงิน การตกแตงกําไร
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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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ภูมิทัศน�ของการบิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนไทย

1. บทนํา (Introduction)
ตามที่ทราบกันโดยทั่วไปวา การเปดเผยขอมูลการดําเนินงานท่ีไมถูกตอง การปดบังขอมูลท่ีแทจริง หรือการบิดเบือน

ขอมูล เพื่อแสวงหาประโยชนจากนักลงทุนจะสงผลทําใหนักลงทุนสูญเสียความเช่ือมั่นและบ่ันทอนประสิทธิภาพของ
ตลาดทุนอยางรุนแรง เชน กรณีของบริษัท ปคนิค คอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) ที่จงใจเปดเผยขอมูลซึ่งไมถูกตอง
ตามความเปนจริงรวมกับจิตวิทยาในการลงทุน เพื่อใหนักลงทุนเกิดความเขาใจคลาดเคล่ือนในดานการเติบโตของกิจการ
ผานทางการเปล่ียนแปลงการรับรูรายได โดยเปล่ียนรายการเงินมัดจําคาถังบรรจุแกสทางบัญชีเปนรายไดคาเชาถังแกส 
และการสรางรายไดเทียมดวยการขายแกสใหแกโรงบรรจุแกสที่มีความใกลชิดเปนพิเศษ ภายหลังจากขาวการบิดเบือน
ขอมูลท่ีแทจริงแพรสะพัดออกไปสงผลใหราคาหุนของปคนิคปรับตัวลดลงอยางรุนแรง จนสงผลทําใหมูลคาการซ้ือขาย
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย โดยรวมปรับตัวลดลง เปนตน ดวยเหตุนี้ การเปดเผยขอมูลไมถูกตองตามความเปนจริง
และการตกแตงกําไร โดยการสรางรายไดเทียมในภาคเอกชนเพียงบริษัทเดียวยอมสงผลไปถึงการเคลื่อนไหวของมูลคา
การซื้อขายหลักทรัพยในตลาดทุนโดยรวมอยางมีสาระสําคัญ

ปญหาการรายงานผลการดําเนินงานซ่ึงไมตรงกับความเปนจริง การบิดเบือนรายงานทางการเงิน หรือการทุจริตทาง
ดานบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเปนสิ่งท่ีเกิดขึ้นอยู เสมอในตลาดทุน ระหวางป พ.ศ. 2555–2561 
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ถัดจากน้ีจะเรียกวา “ก.ล.ต.”) สามารถดําเนินการ
เปรียบเทียบและกลาวโทษผูกระทําความผิดในความผิดที่เก่ียวของกับการเปดเผยฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของ
บริษัท ดังแสดงในภาพท่ี 1
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ภาพท่ี 1 จํานวนคดีที่เกี่ยวของกับการเปดเผยฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท ตั้งแตป พ.ศ. 2555–2561
ที่มา: The Securities and Exchange Commission (2018a)

เพื่อใหเห็นภาพชัดเจนขึ้น ขอยกตัวอยางโดยการอางอิงขอมูลจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่แสดงวา 
มูลคาตลาดรวมของตลาดทุนไทย ณ สิ้นป พ.ศ. 2561 อันประกอบดวยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) และ
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) มีมูลคาเทากับ 16,219,068.83 ลานบาท ดังนั้นหากการเปดเผยขอมูลไมถูกตอง
กับความเปนจริงมีผลกระทบเชิงลบตอตลาดทุน โดยมูลคาตลาดทุนหายไปเพียงแค 1% หรือคิดเปน 162,190 ลานบาท 
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บทความวิจัย

(16,219,068.83 × 1%) ผลกระทบจํานวนดังกลาวเทียบเทา 5.59% ของงบประมาณรายจายประจําป พ.ศ. 2561 หรือ
เทากับงบประมาณท้ังหมดของกระทรวงคมนาคมในป พ.ศ. 2561 (Budget Bureau, 2018) จะเห็นไดวา การบิดเบือน
ขอมูล หรือการเปดเผยขอมูลไมครบถวนเพียงเล็กนอย เพื่อทําใหนักลงทุนเขาใจผิดเก่ียวกับฐานะการเงิน ผลประกอบการ 
และกระแสเงินสดของกิจการ อาจสงผลรายแรงตอภาพรวมเศรษฐกิจไทยในท่ีสุด

งานวิจัยฉบับน้ีมีวัตถุประสงค เพื่อสํารวจ รวบรวม และวิเคราะหขอมูลของบริษัทที่ถูก ก.ล.ต. สั่งใหแกไขงบการเงิน 
ซึ่ง ก.ล.ต. จะเผยแพรคําสั่งใหบริษัทจดทะเบียนแกไขงบการเงินดังกลาวใหสาธารณชนรับทราบผานเว็บไซตของ ก.ล.ต.1 
(The Securities and Exchange Commission, 2018b) เพื่อแสดงภูมิทัศนของการบิดเบือนงบการเงินของ
บริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย อันจะแสดงใหเห็นถึงสถานะของคุณภาพของงบการเงินท่ีจัดทําโดยบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดทุนไทย

งานวิจัยเชิงสํารวจฉบับนี้มีขอบเขตงานวิจัยครอบคลุมเฉพาะบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทยต้ังแตป พ.ศ. 2552 ถึง
ป พ.ศ. 2561 รวมระยะเวลา 10 ป ซึ่งเปนระยะเวลาท่ียาวนานท่ีสุดที่ ก.ล.ต. ประกาศไวในเว็บไซตการเลือกตัวอยาง
บริษัทที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงินโดย ก.ล.ต. เนื่องมาจากกลุมตัวอยางดังกลาวถูก ก.ล.ต. สั่งแกไขงบการเงินอันเปนผลจาก
การตกแตงกําไรของผูบริหาร และสงผลใหงบการเงินขัดตอหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปอยางชัดเจน ดังนั้นการใชกลุมตัวอยาง
ดังกลาวจึงไมจําเปนตองพ่ึงพาแบบจําลองทางคณิตศาสตรหรือสถิติใด ๆ  ในการต้ังขอสมมุติฐานวา บริษัทใดตกแตงกําไร 
จึงทําใหวิเคราะหคุณลักษณะของการตกแตงกําไรของบริษัทจดทะเบียนไดอยางเปนรูปธรรม

ผลการวิจัยชี้ใหเห็นวา ขาวท่ีเกี่ยวของกับงบการเงินคิดเปนสัดสวนประมาณ 13% เม่ือเปรียบเทียบกับขาว ก.ล.ต. 
ทั้งหมด และขาวที่เกี่ยวของกับการสั่งแกไขงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนคิดเปน 1 ใน 4 ของขาวที่เก่ียวของกับ
งบการเงิน การบิดเบือนงบการเงินมีความแพรหลายในอุตสาหกรรมตาง ๆ  แตมีแนวโนมที่จะเกิดในอุตสาหกรรมที่มีมาตรฐาน
การบัญชีที่ซับซอน และมักเกิดในชวงเวลาที่มีสภาพแวดลอมภายนอกที่มีผลกระทบดานลบตอผลการดําเนินงานของบริษัท 
นอกจากน้ี รายการประเภทคาใชจายถือเปนรายการบัญชีที่ผูบริหารมักเลือกใชในการตกแตงงบการเงิน

กลาวโดยสรุปแลว งานวิจัยฉบับนี้จะเปนประโยชนอยางย่ิงสําหรับผู ใชรายงานทางการเงินกลุ มตาง ๆ  อาทิเชน 
นักลงทุน และผูเลนประเภทตาง ๆ  ในตลาดทุน เพ่ือใชประกอบการพิจารณาประเมินความนาเช่ือถือของขอมูลรายงาน
ทางการเงินกอนที่จะตัดสินใจลงทุน เนื่องจากจะทําใหกลุมคนเหลานั้น หนึ่ง เขาใจสาเหตุของแรงจูงใจในการตกแตงกําไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย สอง สามารถระบุปจจัยท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยตกแตงกําไร 
และสาม ตระหนักวาประเภทของรายการทางบัญชีใดท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยนิยมใชในการตกแตงกําไร 
นอกจากน้ี งานวิจัยฉบับนี้ยังชวยพัฒนาความเขาใจของชุมชนตลาดทุนใหตระหนักถึงทางเลือกท่ีหลากหลายของมาตรฐาน
การบัญชี ที่อาจนําไปสูการบิดเบือนขอเท็จจริง อันทําใหผูบริหารบรรลุเปาหมายท่ีกําหนดไว หรือเพื่อใหสอดคลองกับ
ความคาดหวังของตลาดทุน

1 เว็บไซตดังกลาวคือ http://www.sec.or.th/TH/Pages/SearchNews.aspx
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2. งานวิจัยท่ีเก่ียวข�อง (Related Research)
การศึกษาความสัมพันธของขอมูลทางการบัญชีและตลาดทุนจะพบวา ขอมูลทางการบัญชีหรืองบการเงินมีผลกระทบ

ที่มีนัยสําคัญอยางยิ่งตอนักลงทุน ผู ใหกู  ผู บริหาร หรือแมแตหนวยงานกํากับดูแล ตัวอยางเชน นักลงทุนใชขอมูล
ทางการบัญชี เพื่อประกอบการพิจารณาลงทุนในบริษัทหน่ึง ๆ  สถาบันการเงินใชขอมูลทางการบัญชี เพื่อประเมินความเส่ียง
ทางดานสินเชื่อของบริษัทจากความแข็งแกรงของฐานะทางการเงิน ขณะที่นักวิเคราะหหลักทรัพยหรือผูแนะนําในการลงทุน
ใชขอมูลดังกลาว เพื่อบงบอกปจจัยพ้ืนฐานของบริษัทและใหความเห็นท่ีบงชี้ถึงความนาสนใจในการลงทุนในบริษัทดังกลาว 
เนื่องจากกําไรเปนปจจัยสําคัญในการประเมินผลการดําเนินงานของบริษัท การกําหนดสัญญาท่ีมีประสิทธิภาพ และ
การตัดสินใจเกี่ยวกับการประเมินมูลคาหรือการลงทุนของบริษัท และหากผลประกอบการไมเปนไปตามทิศทางท่ีคาดไว 
ผูบริหารก็อาจจะมีมูลเหตุจูงใจใหใชวิธีการจัดการกําไรหรือในบางคร้ังอาจขามไปถึงการบิดเบือนงบการเงิน เพื่อใหบรรลุ
ตามวัตถุประสงคที่กําหนดไว

การรายงานขอมูลทางการบัญชีที่ไมตรงกับความเปนจริงหรือการบิดเบือนงบการเงิน (Financial Misstatement) 
หรือการทุจริตทางการบัญชี (Accounting Fraud) ตามมาตรฐานการสอบบัญชี รหัส 240 เรื่อง ความรับผิดชอบของ
ผูสอบบัญชีเก่ียวกับการพิจารณาการทุจริตในการตรวจสอบงบการเงิน ไดจําแนกขอบเขตของการรายงานขอมูลที่ขัดตอ
ขอเท็จจริงออกเปน 2 ลักษณะตามเจตนาของการกระทํา ไดแก หนึ่ง การแสดงขอมูลท่ีขัดตอขอเท็จจริงในงบการเงิน
ที่เกิดขึ้นจากการทุจริต และสอง การแสดงขอมูลที่ขัดตอขอเท็จจริงในงบการเงินที่เกิดข้ึนจากขอผิดพลาด (Federation 
of Accounting Professions, 2012) สอดคลองกับ Beasley (1996) ที่ชี้ใหเห็นวา การท่ีจะสามารถจําแนกวาการ
แสดงรายงานขอมูลทางบัญชีหรือรายงานทางการเงินที่ไมตรงกับความเปนจริงเปนการทุจริตหรือไมขึ้นอยูกับเจตนาและ
แรงจูงใจที่ซอนอยูภายใตการกระทํา

การทุจริตทางการบัญชี การตกแตงบัญชี หรือการทุจริตในงบการเงิน หมายถึง บริษัทไดจัดทําและเปดเผยขอมูลทาง
บัญชีหรือรายงานทางการเงิน โดยผิดไปจากความเปนจริง เมื่อเกิดการทุจริต ขอมูลทางการบัญชีหรือรายงานทางการเงิน
จะมีการตกแตงตัวเลขหรือมีการสรางรายการที่แนบเนียนจากการกระทํารวมกันระหวางผูบริหาร ฝายการเงิน ฝายการบัญชี 
และฝายกฎหมาย ซึ่งบางกรณีก็ทําใหผูตรวจสอบภายใน (Internal Auditor) หรือผูสอบบัญชีอิสระ (Independent 
Auditor) ไมสามารถตรวจพบการทุจริตดวยวิธีการตรวจสอบหรือแนวทางปฏิบัติในการตรวจสอบ โดยท่ัวไปได (Pannipa 
Rodwanna, 2016)

ขอมูลทางบัญชีที่ถูกเผยแพรออกสูสาธารณะอยูภายใตความรับผิดชอบของกรรมการบริษัท การทุจริตทางบัญชีที่
เกิดขึ้นสวนใหญจึงเกิดขึ้นในระดับผูบริหารผานการใชอํานาจในการควบคุมและบริหารจัดการองคกร ผลการวิจัยของ 
Brennan et al. (2007) ที่ศึกษากรณีการทุจริตที่เกิดขึ้นในตลาดทุนของประเทศสหรัฐอเมริกาจํานวน 9 กรณี และ
ตลาดทุนของสหภาพยุโรปจํานวน 5 กรณี รวมท้ังส้ิน 14 กรณีศึกษา พบวา ผู ที่เก่ียวของกับการทุจริตทางบัญชีมี
หลายสวน ทั้งภายในและภายนอกบริษัท ผูที่เกี่ยวของภายในบริษัทท่ีมีอิทธิพลตอการทุจริตทางบัญชีประกอบไปดวย
ประธานเจาหนาที่บริหาร (Chief Executive Officer) ประธานบริษัท (Chairman) ประธานเจาหนาท่ีฝายการเงินหรือ
ผูบริหารสูงสุดในฝายการเงิน (Chief Finance Officer) กรรมการผูจัดการ (Managing Director) รวมถึงผูบริหารอาวุโส 
(Senior Officer) ในสายงานอ่ืน ๆ  เชน ดานการขาย (Sales Director) ดานการปฏิบัติการ (Chief Operating Officer) 
ดานกฎหมาย (Senior Legal Officer) และผูบริหารอาวุโสในสายงานทางดานบัญชี (Senior Accounting Officer) 
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เปนตน ในขณะที่ผูที่เกี่ยวของกับการทุจริตทางบัญชีภายนอกบริษัทคือ ผูสอบบัญชี (Auditor) ที่ละเลยตอการตรวจสอบ
ความผิดปกติในรายการขอมูลทางบัญชี รวมถึงการออกรายงานของผูสอบบัญชีที่ไมมีคุณภาพ

การทุจริตทางการบัญชีหรือการตกแตงบัญชีซึ่งถูกตรวจสอบโดย The U.S. Securities and Exchange Commission 
และไดรับการแสดงไวในรายงาน Accounting and Auditing Enforcement Releases (AAER) ถูกจัดประเภทตาม
รายการทางบัญชีในรายงานทางการเงินแบงออกเปน 11 ประเภทคือ การตกแตงบัญชีในรายการรายได (Misstated 
Revenue) การตกแตงบัญชีในรายการคาใชจายอ่ืน ๆ  (Misstated Other Expense) การตกแตงบัญชีในรายการสินทรัพย
ลงทุนของบริษัท (Misstated Capitalized Costs as Assets) การตกแตงบัญชีในรายการลูกหนี้การคา (Misstated 
Accounts Receivable) การตกแตงบัญชีในรายการสินคาคงคลัง (Misstated Inventory) การตกแตงบัญชีในรายการ
ตนทุนขาย (Misstated Cost of Goods Sold) การตกแตงบัญชีในรายการภาระหนี้สิน (Misstated Liability) 
การตกแตงบัญชีในรายการบัญชีที่ตั้งสํารอง (Misstated Reserved Account) การตกแตงบัญชีในรายการตั้งสํารอง
หนี้สูญ (Misstated Allowance for Bad Debt) การตกแตงบัญชีในรายการหลักทรัพยที่อยูในความตองการของตลาด 
(Misstated Marketable Securities) และการตกแตงบัญชีในรายการหน้ีทางการคา (Misstated Payables)

คุณภาพของกําไรเปนสิ่งสําคัญสําหรับผู ใชงบการเงิน เนื่องจากคุณภาพกําไรท่ีสูงจะสะทอนถึงผลการดําเนินงาน
ในปจจุบันหรือการกําหนดมูลคาของบริษัทไดอยางถูกตองและเปนตัวบงชี้ที่ดีตอผลการดําเนินงานในอนาคตไดอีกดวย 
(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) บริษัทที่มีระดับการตกแตงกําไรสูง
มีแนวโนมที่จะมีความผันผวนของกําไรมาก และมีโอกาสถูกสั่งใหแกไขงบการเงินสูง จึงทําใหบริษัทเหลาน้ีมีคุณภาพกําไร
ที่ตํ่า (Dechow et al., 2011) ในทางกลับกัน บริษัทท่ีมีกําไรท่ีปราศจากการกลับรายการหรือกําไรท่ีไมถูกตกแตงจะ
นําไปสูคุณภาพกําไรที่สูงและถูกพิจารณาวาบริษัทเหลานั้นมีระดับการตกแตงกําไรที่ตํ่า (Dichev et al., 2013)

หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปอนุญาตใหมีทางเลือกหลากหลายรูปแบบในการประมาณการ เพื่อรายงานผลการ
ปฏิบัติงาน เพ่ือสื่อสารมุมมองในอนาคตของบริษัทตอตลาดการเงิน หรือเพ่ือใชเปนขอพิจารณาในการทําสัญญาท่ีมี
ประสิทธิภาพ วัตถุประสงคตาง ๆ  เหลานี้กอใหเกิดประสิทธิภาพกับกิจการ เนื่องจากทําใหกิจการมีมูลคาเพิ่มขึ้น (Christie 
and Zimmerman, 1994; Bowen et al., 2008; Sun and Rath, 2008; และ Choi et al., 2011) อยางไรก็ตาม 
ดุลยพินิจที่อนุญาต โดยหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปอาจทําใหผู บริหารมีโอกาสตกแตงกําไร เนื่องจากผูบริหารสามารถ
ใชประโยชนจากทางเลือกที่มาตรฐานการบัญชีกําหนดไวเพื่อใหบรรลุเปาหมาย เพื่อใหบรรลุวัตถุประสงคเฉพาะ หรือเพ่ือ
ใหสอดคลองกับความคาดหวังของตลาดทุน ดังนั้นทางเลือกท่ีหลากหลายซ่ึงมาตรฐานการบัญชีอนุญาตอาจสงผลกระทบ
ทางลบตอคุณภาพของรายงานทางการเงิน (Healy and Krishna, 1993; Dechow, 1994; และ Stolowy and Breton, 
2004) เชน ผูบริหารอาจใชดุลยพินิจพิจารณาทางเลือกในการรับรูรายไดกอนกําหนด เปนตน

นอกจากน้ี ผูบริหารสามารถตกแตงกําไร โดยใชวิธีการตัดสินใจที่สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางธุรกิจ โดยตรง 
เชน การเปล่ียนแปลงตารางการจัดสงสินคา การขยายระยะเวลาการใหสินเช่ือ เพื่อเพ่ิมรายได การยกเลิกหรือการ
ลดคาใชจายในกระบวนการวิจัยและพัฒนา เพื่อเพิ่มรายได (Stolowy and Breton, 2004) การเปล่ียนแปลงนโยบาย
ดานราคา เพ่ือใหบริษัทอยูรอดในชวงวิกฤตทางการเงิน หรือเพื่อใหบริษัทไดรับเงินสนับสนุนจากรัฐบาลมากข้ึน เปนตน 
(Roychowdhury, 2006; Cohen et. al., 2008; และ Bozzolan et al., 2015)
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ชองวางของขอมูลที่เกิดจากขอมูลที่ไมสมมาตรระหวางผู บริหารและผู ใชงบการเงินภายนอกสามารถนําไปสู การ
ตกแตงกําไร และการตกแตงกําไรดังกลาวยากที่จะตรวจจับได (Cormier et al., 2013; และ Alhadab et al., 2016) 
เชน ความไมแนนอนในบริษัทที่กําลังเผชิญหนากับภาวะเศรษฐกิจถดถอยหรือภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าครั้งใหญ ดังกรณีของ
วิกฤตการณนํ้ามันและวิกฤตการณทางการเงิน อาจสงผลใหเกิดความไมสมดุลของขอมูลระหวางบริษัทและผูใหกู ซึ่งจะ
สงผลตอการเพิ่มอัตราดอกเบี้ยในสัญญาการกูยืม เปนตน ดังนั้นผูบริหารของบริษัทอาจมีแรงจูงใจในการลดความไมแนนอน
ของบริษัท โดยการตกแตงกําไรใหราบเรียบหรือแสดงรายไดเพิ่มข้ึนตลอดเวลา เพื่อลดอัตราดอกเบี้ย (Costello and 
Wittenberg-Moerman, 2011) นอกจากน้ี วิกฤตการณการเงินไดรับการพิจารณาวาเปนสาเหตุหนึ่งของการเพ่ิมขึ้นของ
ความไมสมมาตรของขอมูล เนื่องจากเจาหนี้ไดสูญเสียความเชื่อมั่นในความถูกตองของขอมูลท่ีเกี่ยวของกับผูกู ดวยเหตุนี้ 
สถาบันการเงินอาจลดวงเงินที่ใหกูยืมหรืออาจเพ่ิมอัตราดอกเบ้ีย เนื่องจากความเส่ียงที่สูงขึ้น เหตุดังกลาวสงผลใหผูบริหาร
ของบริษัทพยายามท่ีจะตกแตงกําไร เพื่อใหไดรับอนุมัติวงเงินกูยืมตามท่ีตองการหรือเพื่อลดอัตราดอกเบ้ียเงินกู ยืมลง 
(Trombetta and Imperatore, 2014) นอกจากน้ี Cormier et al. (2013) ระบุวา บริษัทท่ีมีการลงทุนสูงในดาน
การวิจัยและพัฒนาอาจกอใหเกิดความไมสมมาตรของขอมูลระหวางบริษัทและนักลงทุน เนื่องจากเปนการยากท่ีบุคคล
ภายนอกจะประเมินมูลคาที่แทจริงของงานวิจัยและพัฒนาจากผลการดําเนินงานของบริษัทอื่นในอุตสาหกรรมเดียวกัน 
ในกรณีตาง ๆ  ที่กลาวขางตนแสดงใหเห็นวา ความไมสมดุลของขอมูลอาจเปนหนึ่งแรงจูงใจของผูบริหารในการตกแตงกําไร 
Alhadab et al. (2016) เนนวา ระบบการเปดเผยขอมูลที่มีคุณภาพตํ่ามักเก่ียวของกับขอมูลที่ไมสมมาตรและสามารถ
นําไปสูการตกแตงกําไรได อยางไรก็ตาม คุณภาพการบัญชีที่สูงจะชวยลดความไมสมมาตรของขอมูล และเพ่ิมประสิทธิภาพ
ในการลงทุน (Dechow et al., 2010) กลาวโดยสรุปแลว แรงจูงใจในการตกแตงกําไรเกิดข้ึน เนื่องจากความไมสมมาตร
ของขอมูลและพฤติกรรมการฉวยโอกาสของผูบริหาร

ผูบริหารสามารถตกแตงกําไรเพิ่มขึ้นหรือลดลงก็ไดขึ้นอยูกับประเภทของแรงจูงใจในการตกแตงกําไร Irani and Oesch 
(2016) เนนวา ผูบริหารอาจมีแรงจูงใจในการเรงยอดขายโดยใช Positive Discretionary Accruals ในทางตรงกันขาม 
ผูบริหารอาจใช Negative Discretionary Accruals เพื่อแสดงรายไดที่ราบรื่น หรือเพื่อใหผู บริหารทํารายไดใหตรง
ตามเกณฑงายขึ้นในอนาคต นอกจากน้ี Roychowdury (2006) ยังชี้ใหเห็นวา ผูบริหารอาจมีแรงจูงใจในการเพ่ิมรายได 
โดยใชวิธีการจัดการรายการท่ีแทจริง ตัวอยางเชน การตัดคาใชจายตาง ๆ  อาทิ คาใชจายในการวิจัยและพัฒนา คาใชจาย
ในการฝกอบรมพนักงาน คาใชจายการบํารุงรักษา และคาใชจายดานการตลาด การขยายระยะเวลาการใหสินเช่ือ การให
สวนลด และการเปล่ียนแปลงปริมาณการผลิตสินคา เปนตน

Healy (1985) เปนตัวอยางที่ดีที่แสดงใหเห็นถึงสองรูปแบบของการตกแตงกําไรคือ การเพ่ิมรายได และการลด
รายได งานวิจัยยังพบวา ผูบริหารไมเพียงแตพิจารณาถึงผลการดําเนินงานในปจจุบัน แตยังคํานึงถึงผลการดําเนินงาน
ในอนาคตของบริษัทดวย หลักฐานดังกลาวแสดงใหเห็นวา ผูบริหารจะเลือกการตกแตงกําไร โดยการลดรายได เพื่อให
บรรลุเปาหมายในอนาคตงายขึ้นเมื่อผู บริหารพบวากระแสเงินสดจากการดําเนินงานอยู เหนือขอบเขตดานบนหรือ
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานอยูตํ่ากวาขอบเขตลางของแผนการบริหารโบนัสของผูบริหาร อยางไรก็ตาม ผูบริหาร
จะเลือกการตกแตงกําไร โดยการเพ่ิมรายไดเมื่อไมมีการกําหนดขอบเขตในการจายเงินโบนัส
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บทความวิจัย

ภาพท่ี 2 ภาพรวมของทฤษฎีการตกแตงกําไร

ภาพที่ 2 แสดงใหเห็นวา การที่มาตรฐานการบัญชีเปดโอกาสใหผู บริหารมีทางเลือกในการใชดุลพินิจตัดสินใจ 
เพ่ือวัตถุประสงคหลายประการ สงผลใหผูบริหารสามารถเลือกทางเลือกในการทําบัญชีไดสองแนวทางคือ การตกแตงกําไร 
เพื่อเพ่ิมประสิทธิภาพหรือเพ่ิมมูลคาใหกับบริษัท และการใชโอกาสท่ีมาตรฐานการบัญชีอนุญาตใหเลือกทางเลือกได
หลากหลาย เพื่อใหบริษัทไดรับประโยชนมากกวาคูสัญญารายอื่น (Christie and Zimmennan, 1994)

แรงจูงใจในการตกแตงกําไรสามารถแบงประเภทออกเปน 4 กลุ ม ไดแก ความคาดหวังของตลาด (Market 
Expectations) ขอตกลงตามสัญญา (Contractual Arrangement) ตลาดตราสารหน้ี (Debt Market) และแรงกดดัน
จากสาธารณะ (Public Scrutiny or Pressure) ซึ่งสามารถอธิบายรายละเอียดได ดังตอไปนี้

กลุมที่ 1 ความคาดหวังของตลาด (Market Expectations) ความคาดหวังของตลาดจะนําไปสูการตกแตงกําไร 
เพื่อหลีกเลี่ยงการเกิดผลกระทบเชิงลบกับตลาด หรือเพื่อทําใหเกิดความพึงพอใจตรงตามความคาดหวังของตลาด ผลจาก
การศึกษาความคาดหวังของตลาดชี้ใหเห็นวา ผูบริหารมีแนวโนมที่จะตกแตงกําไรโดยการเพิ่มรายได เพื่อหลีกเลี่ยงการแสดง
ผลการดําเนินงานขาดทุน หรือเพ่ือหลีกเล่ียงการแสดงผลประกอบการท่ีมีกําไรลดลงจากปกอน แตในบางกรณีผูบริหาร
อาจตกแตงกําไรโดยการลดรายได เพื่อแสดงกําไรที่ราบเรียบ นอกจากนี้ บริษัทอาจตกแตงรายไดเพิ่มขึ้น เพื่อตอบสนอง
หรือเอาชนะความคาดหวังของนักวิเคราะหหรือเกณฑที่ตั้งไว Zang (2012) แสดงใหเห็นวา บริษัทที่ไมสามารถตอบสนอง
หรือเอาชนะการคาดการณผลกําไรของนักวิเคราะหจะถูกลงโทษมากกวาบริษัทท่ีบรรลุเปาหมาย ดังนั้นผู บริหารจะมี
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ภูมิทัศน�ของการบิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนไทย

แรงจูงใจในการตกแตงกําไร เพื่อรายงานผลประกอบการในเชิงบวกตามความคาดหวังของนักวิเคราะห และเพื่อแสดงกําไร
ใหเปนไปตามหรือสูงกวาเกณฑที่กําหนดไว กลาวอีกนัยหนึ่งไดวา ผูบริหารมีแนวโนมท่ีจะจัดการตกแตงกําไร เพื่อที่จะ
ไดรับรางวัลผลตอบแทนจากตลาดหรือเพื่อหลีกเลี่ยงปฏิกิริยาในเชิงลบตอตลาด (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)

กลุมที่ 2 ขอตกลงตามสัญญา (Contractual Arrangement) แรงจูงใจที่สองสําหรับการตกแตงกําไรจะเก่ียวของกับ
สัญญาการจายคาตอบแทนของผูบริหาร ขอตกลงในการเสนอขายหลักทรัพยตามฤดูกาล (Seasoned Equity Offering: 
SEO) และการควบรวมกิจการ ผลของสัญญาผลตอบแทนบงชี้วา ผูบริหารมีแนวโนมที่จะมีการตกแตงกําไรโดยแสดงกําไร
สูงขึ้น เพื่อที่จะไดรับผลประโยชนจากแผนการจายผลตอบแทน (Healy and Wahlem, 1999; Mendes, Rodrigues 
and Esteban, 2012; Dechow et al., 2010; และ Charoenwong and Jiraporn, 2009) สอดคลองกับขอเสนอ
แนะของหลายงานวิจัยที่ระบุวา ผูบริหารที่ไดผลตอบแทนเปนหุนหรือไดรับผลตอบแทนโดยการจายโบนัสมีแนวโนมที่จะใช
ดุลยพินิจของตนในการตกแตงกําไรโดยการเพ่ิมรายไดใหสูงขึ้น (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) มากไปกวานั้น Dechow and Skinner (2000) ชี้ใหเห็นวา หนึ่งใน
แรงจูงใจที่สําคัญที่สุดของการตกแตงกําไรคือ สิทธิ์ในการซ้ือหุน (Share Offerings)

นอกจากนี้ ผูบริหารมีแนวโนมที่จะตกแตงกําไรใหสูงขึ้น เพื่อกระตุนใหนักลงทุนซื้อหุนของบริษัทในฐานะเจาของ 
(Rangan, 1998; และ Teoh et al., 1998) สอดคลองกับ Cohen and Zarowin (2010) ที่ระบุวา ผูบริหารมักจะ
ตกแตงกําไรสูงขึ้นในชวงเสนอขายหลักทรัพยตามฤดูกาล (SEO) เพื่อแสดงใหเห็นถึงผลประกอบการท่ีดี แลวตอมา ผูบริหาร
จะกลับรายการกําไรภายหลังที่มีการเสนอขายหลักทรัพยตามฤดูกาล (SEO) เรียบรอยแลว Louis (2004) Dichev et al. 
(2013) และ Erickson and Wang (1999) ระบุวา บริษัทที่กําลังจะควบรวมกิจการมักจะตกแตงกําไรใหสูงขึ้น เพ่ือ
เพิ่มมูลคาหุน ซึ่งสงผลทําใหตนทุนในการซ้ือบริษัทลดลง

กลุมที่ 3 ตลาดตราสารหน้ี (Debt Market) หลักฐานเชิงประจักษเกี่ยวกับสมมุติฐานขอผูกมัดในภาระหน้ียังไมมี
ขอสรุปท่ีชัดเจน ในแงหนึ่งผลการศึกษาสมมุติฐานขอผูกมัดภาระหน้ีพบวา ผูบริหารอาจตกแตงกําไรใหสูงขึ้น เพ่ือเพ่ิม
หนี้ใหมภายใตเงื่อนไขที่ดีขึ้น (Zamri et al., 2013; Roychowdhury, 2006; Defond and Jiambalvo, 1994; 
และ Leuz et al., 2003) สอดคลองกับหลักฐานของ Sweeney (1994) ที่พบวา ผูบริหารของบริษัทที่มีขอผูกมัด
ภาระหนี้สูงมีแนวโนมที่จะตกแตงกําไรโดยการเปลี่ยนแปลงทางบัญชี เพื่อเพิ่มรายไดมากข้ึนหรือเพื่อใหผลประกอบการ
ของบริษัทออกมาเปนที่นาพอใจ โดยไมเปนการผิดสัญญาหรือเง่ือนไขท่ีบริษัทไดทําไวกับสถาบันการเงิน ซึ่งสอดคลองกับ
คําแนะนําของ Roychowdhury (2006) วา ภาระหน้ีสินมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับการตกแตงกําไร เพื่อหลีกเลี่ยง
ขอผูกมัดเกี่ยวกับภาระหนี้ กลาวอีกมุมหนึ่งไดวา หากบริษัทมีกระแสเงินสดที่ไมดี ผูบริหารจะพยายามที่จะคลี่คลาย
ขอจํากัดของขอผูกพันในสัญญาภาระหนี้โดยทําการตกแตงกําไร (Leuz et al., 2003)

ในทางตรงกันขาม Healy and Palepu (1990) และ DeAngelo et al. (1994) ระบุวา ไมมีหลักฐานการตกแตง
กําไร เพื่อลดขอผูกมัดดานหนี้สิน (Debt Constraints) การท่ีบริษัทมีพันธะหนี้ที่สูงอาจจํากัดความสามารถในการตกแตง
กําไรของผูบริหาร เน่ืองจากบริษัทมีภาระผูกพันในการจายดอกเบ้ียและเงินตนจึงทําใหลดโอกาสในการตกแตงกําไรลง 
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(Zamri et al., 2013) ซึ่งสอดคลองกับ Ardison et al. (2012) ที่ชี้ใหเห็นวา ขอผูกพันของภาระหนี้มีประโยชน เนื่องจาก
หนี้ที่เพิ่มข้ึนจะกอใหเกิดการถูกตรวจสอบเพ่ิมข้ึน ดังนั้นภาระหน้ีสินจึงชวยลดโอกาสในการตกแตงกําไรของผูบริหารลง 
แตกลับชวยเพิ่มคุณภาพกําไรของบริษัทใหสูงขึ้น

กลุมที่ 4 แรงกดดันจากสาธารณะ (Public Scrutiny or Pressure) แรงจูงใจสุดทายสําหรับการตกแตงกําไรมุงเนน
ไปท่ีแรงกดดันจากสาธารณชน ซึ่งสอดคลองกับสมมุติฐานตนทุนทางการเมือง (Political Cost Hypothesis) ที่อางถึง
ความสัมพันธระหวางบริษัทกับหนวยงานของรัฐ ตามสมมติฐานน้ี ผูบริหารมีแรงจูงใจในการตกแตงกําไรที่ลดลง เพื่อให
สอดคลองกับนโยบายหรือการแทรกแซงของรัฐบาลที่เฉพาะเจาะจง (Cahan, 1992) นอกจากนี้ ผูบริหารอาจพยายาม
ตกแตงกําไรลดลง เพื่อใหไดรับเงินสนับสนุนจากความชวยเหลือของรัฐบาลในชวงวิกฤติมากขึ้น (Jones, 1991; Byard 
et al., 2007; Hall and Stammerjohan, 1997; และ Han and Wang, 1998) แตบางครั้งผูบริหารอาจตกแตงกําไร
ใหสูงขึ้นในชวงวิกฤต เพื่อเพิ่มความม่ันใจใหกับนักลงทุนและนักวิเคราะหของบริษัทวา บริษัทจะสามารถอยูรอดไดในชวง
วิกฤตดังกลาว (Trombetta and Imperatore, 2014)

ผลการศึกษาเชิงประจักษเกี่ยวกับแรงกดดันในชวงวิกฤติพบวา ผูบริหารมีแนวโนมท่ีจะใชโอกาสท่ีมาตรฐานการบัญชี
อนุญาตใหตกแตงกําไร เชน Cohen et al. (2008) พบวา บริษัทมีแนวโนมท่ีจะตกแตงกําไรเพิ่มข้ึนอยางมากในชวงวิกฤติ 
ดังเห็นไดจากกรณีของบริษัท Enron และ WorldCom หรืออาจกลาวไดวาวิกฤตการณมีผลทางลบตอคุณภาพกําไรหรือ
คุณภาพกําไรถูกทําลายลง เนื่องจากวิกฤติ สอดคลองกับงานวิจัยของ Choi et al. (2011) ที่พบวา คุณคาเชิงขอมูลของ
รายการคงคางแบบตั้งใจลดลงอยางมากในชวงวิกฤติเมื่อเปรียบเทียบกับชวงกอนวิกฤติ อยางไรก็ตาม งานวิจัยของ 
Kousenidis et al. (2013) ทําการศึกษาผลกระทบวิกฤติหนี้ในยุโรปตอคุณภาพกําไรในหาประเทศ ไดแก สเปน กรีซ 
ไอรแลนด อิตาลี และโปรตุเกสพบวา ผูบริหารลดการตกแตงกําไรลงอยางมากในชวงวิกฤติการณทางการเงินป ค.ศ. 2008 
หรือกลาวไดวา คุณภาพกําไรในชวงวิกฤติจะดีกวาในชวงกอนวิกฤติ เนื่องจากบริษัทมีความตองการจัดหาเงินทุนจากภายนอก
เพิ่มมากขึ้น เพื่อแกไขปญหาสภาพคลองของบริษัท ดังนั้นบริษัทจึงจําเปนตองแสดงรายงานทางการเงินที่มีคุณภาพสูง 
เพ่ือเพิ่มโอกาสในการกูยืมเงินจากธนาคาร

งานวิจัยท่ีนาสนใจของ Trombetta and Imperatore (2014) แสดงใหเห็นวา ผลกระทบจากวิกฤตการณทาง
การเงิน ภาวะเศรษฐกิจถดถอย และวิกฤติอื่น ๆ  เปนปจจัยสําคัญประการหน่ึงที่กระทบตอการตกแตงกําไรของผูบริหาร
บริษัท เนื่องจากคุณภาพทางบัญชีในชวงวิกฤติทางการเงินมีผลตอการตัดสินใจทางการบัญชีของผูบริหาร นอกจากน้ี 
ยังพบความสัมพันธระหวางการตกแตงกําไรและปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค ซึ่งหมายความวา ผูบริหารจะตกแตงกําไร
สูงขึ้นในชวงที่บริษัทเผชิญหนากับวิกฤติที่เกิดขึ้นอยางรุนแรง แตเมื่อบริษัทเผชิญหนากับวิกฤติที่มีความรุนแรงตํ่า ผูบริหาร
จะตกแตงกําไรลดลง

3. ข�อมูลและวิธีการวิเคราะห� (Data and Analytical Methods)
ดวยเหตุที่งานวิจัยฉบับนี้มีวัตถุประสงค เพื่อศึกษาภูมิทัศนและลักษณะของการบิดเบือนงบการเงินหรือการตกแตงกําไร

ที่ผิดมาตรฐานการบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย งานวิจัยฉบับนี้จึงจําเปนตองอาศัย
ขอมูลเชิงประจักษ (Empirical Data) ซึ่งหมายถึง ขอมูลการส่ังแกไขงบการเงินท่ีออกโดย ก.ล.ต.
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ภูมิทัศน�ของการบิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนไทย

การเก็บรวมรวมขอมูลเร่ิมตนจากการสืบคนขาวของ ก.ล.ต. ซึ่งขาวดังกลาวเริ่มตนในป พ.ศ. 2552 และสิ้นสุดในป 
พ.ศ. 2561 ดังนั้นชวงปของกลุมตัวอยางที่เก็บจากขาว ก.ล.ต. มีทั้งสิ้น 10 ป ซึ่งประกอบดวย 1,159 รายการ สาเหตุ
ของการเก็บขอมูลที่ถูกจํากัดเพียงแค 10 ป เนื่องจาก ก.ล.ต. เปดเผยขอมูลขาวในเว็บไซตยอนหลังไปในอดีตเพียง 10 ป
เทาน้ัน

เครื่องมือสําคัญท่ีงานวิจัยฉบับนี้เลือกใชในการวิเคราะหขอมูลสําหรับงานวิจัยเชิงสํารวจ ไดแก สถิติเชิงพรรณนา 
(Descriptive Statistics) ซึ่งงานวิจัยฉบับนี้จะนําผลลัพธของการวิเคราะหขอมูลดังกลาวมาตีความในมุมมองตาง ๆ  เพื่อให
เขาใจถึงสภาพแวดลอมและคุณลักษณะของการบิดเบือนงบการเงินท่ีเกิดข้ึนในประเทศไทย

4. ผลการวิจัย (Research Results)

ขาวงบการเงินไดรับความสนใจแคไหนในชวง 10 ปที่ผานมา?
งานวิจัยฉบับนี้เริ่มตนจากการสืบคนขาวที่ประกาศโดย ก.ล.ต. ซึ่งมีทั้งสิ้น 1,159 รายการ เปนระยะเวลาทั้งส้ิน 

10 ป แตมีขาวท่ีเก่ียวของกับงบการเงินโดยเฉพาะท้ังสิ้น 152 รายการ หรือคิดเปนสัดสวน 13.12% ในขณะท่ีสัดสวน 
86.88% ของจํานวนขาวทั้งหมดเปนขาวอื่น ๆ  ที่ไมมีความเกี่ยวของกับงบการเงิน ขอมูลดังกลาวสามารถแสดงสรุปได
ดังตารางท่ี 1

ตารางท่ี 1 การคัดเลือกขาว ก.ล.ต. เฉพาะท่ีเกี่ยวของกับงบการเงิน

คําอธิบาย จํานวน สัดส�วน

ขาว ก.ล.ต. ระหวางป พ.ศ. 2552 ถึง 2561 1,159 100.00%

หัก ขาว ก.ล.ต. ที่ไมเกี่ยวกับงบการเงิน (1,007) 86.88%

ขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวกับงบการเงิน 152 13.12%

ขาวงบการเงินไดรับความสนใจแคไหนในแตละป?
หากนําขาว ก.ล.ต. ทั้งหมดมาแจกแจงความถ่ีในแตละปดังตารางท่ี 2 จะพบวา การเกิดข้ึนของขาว ก.ล.ต. มีความ

สมํ่าเสมอตลอดระยะเวลา 10 ปที่ผานมา ยกเวนในป พ.ศ. 2557 ซึ่งมีจํานวนความถ่ีของขาวมากท่ีสุดคือ 182 รายการ 
คิดเปนสัดสวน 15.70% ของรายการขาวทั้งหมด ทั้งนี้ รายการขาว ก.ล.ต. ในป พ.ศ. 2561 มีจํานวนเพียง 40 รายการ 
เนื่องจากงานวิจัยฉบับนี้ดําเนินการวิจัยในชวงระหวางป พ.ศ. 2561 จึงทําใหไมสามารถเก็บรวบรวมขาวไดเต็มปในปดังกลาว 
แตหากพิจารณาเฉพาะขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวของกับงบการเงินนั้น จะเห็นวา จํานวนขาวเร่ิมเพ่ิมข้ึนตั้งแตป พ.ศ. 2557 
เปนตนไป ซึ่งเปนไปตามดัชนีของตลาดท่ีเร่ิมปรับตัวเพ่ิมขึ้น และลดลงในป พ.ศ. 2559 ซึ่งดัชนีของตลาดก็ปรับตัวลดลง
เชนเดียวกัน และขาวที่เกี่ยวของกับงบการเงินก็เพิ่มข้ึนอีกครั้งในป พ.ศ. 2560 ซึ่งดัชนีของตลาดก็ปรับตัวเพิ่มข้ึนอีกคร้ัง
เชนเดียวกัน ดวยเหตุนี้ ขอสังเกตท่ีความเปนไปไดคือ จํานวนขาวท่ีเก่ียวของกับงบการเงินและการเคล่ือนไหวของดัชนี
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีความสอดคลองในทิศทางเดียวกัน ซึ่งอาจเปนไดวา การบิดเบือนงบการเงินถูก
ผลักดันจากแรงจูงใจของผูบริหารที่เกี่ยวของกับรางวัลของตลาดทุน (Equity Incentives)



42 วารสารวิชาชีพบัญชี ป�ที่ 15 ฉบับที่ 48 ธันวาคม 2562

บทความวิจัย

ตารางที่ 2 การคัดเลือกขาว ก.ล.ต. เฉพาะท่ีเกี่ยวของกับงบการเงินแยกตามป

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%

ขาวเกี่ยวกับงบการเงินประกอบดวยอะไรบาง?
งานวิจัยฉบับนี้พิจารณารายละเอียดของขาว ก.ล.ต. ที่เก่ียวของกับงบการเงินแตละฉบับแลวพบวา แตละขาวจะ

ประกอบไปดวยเหตุการณเดียวหรือหลายเหตุการณก็ได กลาวคือ งานวิจัยฉบับนี้พบขอเท็จจริงท่ีวา จากขาวท่ีเกี่ยวกับงบ
การเงินทั้งหมด 152 รายการ เหตุการณที่ปรากฎในแตละรายการ ซึ่ง ก.ล.ต. ดําเนินการกลับมีจํานวนท้ังสิ้น 180 กรณี 
อันประกอบไปดวย ขาวท่ัวไปจํานวน 75 กรณี คิดเปนสัดสวน 41.67% ขาวท่ีเก่ียวของกับการส่ังแกไขงบการเงิน
จํานวน 44 กรณี คิดเปนสัดสวน 24.44% ขาวที่เกี่ยวของกับการสั่งตรวจสอบกรณีพิเศษหรือ Special Audit จํานวน 
14 กรณี คิดเปนสัดสวน 7.78% ขาวท่ีเกี่ยวของกับการกลาวโทษจํานวน 29 กรณี คิดเปนสัดสวน 16.11% ขาวท่ี
เก่ียวของกับการเปรียบเทียบปรับจํานวน 3 กรณี คิดเปนสัดสวน 1.67% และขาวท่ีเกี่ยวของกับการส่ังใหบริษัทชี้แจง
เพ่ิมเติมจํานวน 15 กรณี คิดเปนสัดสวน 8.33% ซึ่งแสดงไดดังตารางท่ี 3

ตารางที่ 3 เนื้อหาเหตุการณของขาว ก.ล.ต. เฉพาะที่เกี่ยวของกับงบการเงิน

เน้ือหาเหตุการณ� จํานวน สัดส�วน

ทั่วไป 75 41.67%

สั่งแกไขงบการเงิน 44 24.44%

สั่งตรวจสอบกรณีพิเศษ 14 7.78%

กลาวโทษ 29 16.11%

เปรียบเทียบปรับ 3 1.67%
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ตารางที่ 3 เนื้อหาเหตุการณของขาว ก.ล.ต. เฉพาะที่เกี่ยวของกับงบการเงิน (ตอ)

เน้ือหาเหตุการณ� จํานวน สัดส�วน

สั่งชี้แจงเพิ่มเติม 15 8.33%

รวม 180 100.00%

เน่ืองจากงานวิจัยฉบับนี้สนใจเฉพาะการตกแตงงบการเงินหรือบิดเบือนรายงานทางการเงิน งานวิจัยฉบับนี้จึงเร่ิมตน
วิเคราะหเฉพาะขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวของกับการสั่งแกไขงบการเงินซึ่งมีจํานวนทั้งสิ้น 44 เหตุการณเทานั้น ซึ่งคิดเปน 
1 ใน 4 ของขาวที่เกี่ยวของกับงบการเงิน ทั้งน้ี ขาวดังกลาวอยูในชวงระหวางป พ.ศ. 2552 ถึง 2560 ซึ่งประกอบดวย
เหตุการณในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือ SET จํานวน 37 กรณี คิดเปนสัดสวน 84.09% และตลาดหลักทรัพย
เอ็มเอไอหรือ mai จํานวน 7 กรณี คิดเปนสัดสวน 15.91%

เหตุการณที่เกี่ยวของกับการส่ังแกไขงบการเงินจํานวนท้ังสิ้น 44 กรณีนั้นประกอบดวยบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งให
แกไขงบการเงินจํานวน 29 บริษัท ซึ่งเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือ SET จํานวน 
25 บริษัท คิดเปน 86.21% และเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็มเอไอหรือ mai จํานวน 4 บริษัท คิดเปน 
13.79% การท่ีจํานวนบริษัทจดทะเบียนนอยกวาจํานวนเหตุการณ เนื่องจากบางบริษัทอาจจะไดรับคําสั่งใหแกไข
งบการเงินหลายครั้ง เชน คําสั่งที่ปรากฎในขาว ก.ล.ต. ที่เกี่ยวของกับบริษัท ยานภัณฑ จํากัด (มหาชน) ประกอบดวย 
ขาวที่ 93/2552 ขาวที่ 52/2554 และขาวที่ 83/2554 เปนตน อยางไรก็ตาม งบการเงินของบริษัทที่ถูกสั่งใหแกไขอยูใน
ชวงระหวางป พ.ศ. 2547 ถึง 2559 หรืออีกนัยหนึ่งคือ ก.ล.ต. ตรวจพบการตกแตงกําไรหลังจากงบการเงินของบริษัท
ถูกประกาศตอตลาดไปแลวระยะหนึ่ง

หากพิจารณารายละเอียดของคําสั่งแกไขงบการเงินของ ก.ล.ต. แลวจะพบวา การตกแตงงบการเงินมีทั้งท่ีเกิดขึ้น
ในงบการเงินรายไตรมาสและงบการเงินรายป ความแตกตางสําคัญของสองประเภทน้ี ไดแก งบการเงินรายไตรมาส
จะไดรับการสอบทาน แตงบการเงินรายปจะไดรับการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีรับอนุญาต และหากงบการเงินรายไตรมาส
ไดรับการแกไขภายในงวดปจะสงผลใหงบการเงินรายปถูกตอง ทั้งนี้ คําสั่งแกไขเฉพาะงบการเงินของงวดปประกอบดวย
บริษัทจดทะเบียนทั้งสิ้นจํานวน 23 บริษัท โดยเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือ SET 
จํานวน 20 บริษัท คิดเปนสัดสวน 86.96% และเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็มเอไอหรือ mai จํานวน 
3 บริษัท คิดเปนสัดสวน 13.04%

การบิดเบือนงบการเงินแพรหลายในอุตสาหกรรมใด?
เน่ืองจากงานวิจัยฉบับนี้สนใจเฉพาะการสั่งแกไขงบการเงินของงวดป เนื่องจากไดรับการตรวจสอบจากผูสอบบัญชี

รับอนุญาต งานวิจัยฉบับนี้จึงวิเคราะหขอมูลของบริษัทจดทะเบียนจํานวน 23 บริษัท
ขอมูลบริษัทจดทะเบียนสามารถจําแนกตามกลุมอุตสาหกรรมที่กําหนดโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและ

แสดงไวในตารางท่ี 4 จากตารางดังกลาวชี้ใหเห็นวา กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางมีจํานวนบริษัทที่ถูกส่ัง
แกไขงบการเงินมากที่สุดถึง 7 บริษัท หรือเกือบ 1 ใน 3 ของจํานวนบริษัทที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงินทั้งหมด ทั้งนี้ มาตรฐาน
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การบัญชีที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมดังกลาวมีความซับซอนกวาอุตสาหกรรมอื่น ๆ  เชน การรับรูรายได หรือการรับรูตนทุน 
เปนตน

ตารางที่ 4 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามกลุมอุตสาหกรรม

กลุ�มอุตสาหกรรม จํานวน สัดส�วน

เทคโนโลยี 3 13.04%

ทรัพยากร 3 13.04%

ธุรกิจการเงิน 1 4.35%

บริการ 1 4.35%

สินคาอุตสาหกรรม 4 17.39%

สินคาอุปโภคบริโภค 2 8.70%

อสังหาริมทรัพยและกอสราง 7 30.43%

อื่นๆ 2 8.70%

รวม 23 100.00%

หากพิจารณาไปถึงหมวดธุรกิจที่บริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงิน บริษัทจะถูกจัดประเภทไวดังที่แสดงใน
ตารางที่ 5 จากตารางดังกลาว จะพบวา หมวดธุรกิจที่มีความถี่ของการตกแตงงบการเงินมากที่สุด ไดแก วัสดุกอสราง 
คิดเปนสัดสวน 13.04% ซึ่งสอดคลองกับกลุมอุตสาหกรรมในตารางที่ 4 ถัดมาจะเปนบริษัทจดทะเบียนในหมวดธุรกิจ
ประเภทช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส พัฒนาอสังหาริมทรัพย และยานยนต อยางไรก็ตาม จากตารางท่ี 5 สามารถอนุมานไดวา 
การตกแตงงบการเงินมีความแพรหลายไปท้ังตลาด มิไดจํากัดอยูในหมวดธุรกิจใดธุรกิจหนึ่ง

ตารางที่ 5 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามหมวดธุรกิจ

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%

ของใชสวนตัวและเวชภัณฑ 1 4.35%

ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 2 8.70%
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ตารางที่ 5 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามหมวดธุรกิจ (ตอ)

เน้ือหาเหตุการณ� จํานวน สัดส�วน

บรรจุภัณฑ 1 4.35%

บริการเฉพาะกิจ 1 4.35%

พัฒนาอสังหาริมทรัพย 2 8.70%

ยานยนต 2 8.70%

วัสดุกอสราง 3 13.04%

อยูระหวางฟนฟูการดําเนินงาน 2 8.70%

อื่นๆ 3 13.04%

รวม 23 100.00%

การบิดเบือนงบการเงินมักเกิดข้ึนในปใดเปนพิเศษ?

ตารางที่ 6 จํานวนบริษัทที่ตกแตงงบการเงินงวดปแยกตามป

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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ความนาสนใจของขอมูลอีกมิติหนึ่ง ไดแก ความถี่ของบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งใหแกไขงบการเงินแยกตามป ซึ่งแสดง
ใหเห็นวา ผลกระทบทางเวลามีอิทธิพลตอการตกแตงกําไรหรือไม ขอมูลดังกลาวถูกสรุปไวในตารางท่ี 6 จากขอมูลท่ีแสดง
จะเห็นไดวา ระหวางป พ.ศ. 2553 ถึงป พ.ศ. 2554 และป พ.ศ. 2557 มีจํานวนบริษัทจดทะเบียนท่ีตกแตงงบการเงิน
สูงกวาปอื่น ๆ  ซึ่งในชวงปดังกลาวมีเหตุการณสําคัญคือ การชุมนุมใหญของแนวรวมประชาธิปไตยตอตานเผด็จการแหงชาติ

ในป พ.ศ. 2553 และอุทกภัยคร้ังใหญในป พ.ศ. 2554 และรัฐประหารในป พ.ศ. 2557 การคาดการณที่เปนไปไดคือ 
เหตุการณดังกลาวสงผลใหผลประกอบการของบริษัทลดลงอยางมีนัยสําคัญจนทําใหผูบริหารจําเปนตองตกแตงงบการเงิน 
เพ่ือใหเปนไปตามความคาดหวังของตลาดและนักลงทุน

บัญชีใดถูกตกแตงมากท่ีสุด?
ประเภทของบัญชีที่บริษัทจดทะเบียนใชเปนชองทางในการตกแตงกําไรหรือบิดเบือนรายงานทางการเงินก็เปนอีก

มิติหนึ่งที่ควรไดรับความสนใจ ตารางที่ 7 แสดงจํานวนรายการบัญชีที่บริษัทจดทะเบียนถูกสั่งใหแกไข เพื่อใหงบการเงิน
แสดงขอมูลที่ถูกตอง ครบถวน และเปนจริง ทั้งนี้ แตละบริษัทอาจถูกสั่งใหแกไขมากกวา 1 รายการบัญชีก็เปนไปได 
ดังนั้นจํานวนรายการบัญชีที่ถูกสั่งใหแกไขจึงมีจํานวนมากกวาจํานวนบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสั่งใหแกไข

ตารางที่ 7 จํานวนรายการบัญชีที่ ก.ล.ต. สั่งใหบริษัทจดทะเบียนแกไขใหถูกตอง

ป� จํานวน สัดส�วน

บัญชีรายได 3 6.38%

บัญชีตนทุนขาย 5 10.64%

บัญชีเงินลงทุนในความตองการของตลาด 3 6.38%

บัญชีลูกหนี้การคา 4 8.51%

บัญชีสินคาคงเหลือ 6 12.77%

บัญชีหนี้สินหมุนเวียนหรือเจาหนี้อื่น 2 4.26%

บัญชีหนี้สิน 7 14.89%

บัญชีคาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญ 7 14.89%

บัญชีคาใชจาย/สวนของผูถือหุน/การบันทึกสินทรัพย 10 21.28%

รวม 47 100.00%

ขอมูลในตารางท่ี 7 มีความนาสนใจอยางยิ่ง กลาวในรายละเอียดไดดังตอไปนี้ ประเภทหรือรายการบัญชีที่ผูบริหาร
มักจะใชเปนชองทางในการตกแตงกําไรมากที่สุดคือ บัญชีประเภทคาใชจาย ซึ่งคิดเปนสัดสวนไมนอยกวา 1 ใน 5 ของ
รายการท้ังหมด อาทิ การไมบันทึกคาใชจาย การบันทึกสินทรัพยแทนท่ีจะรับรูเปนคาใชจาย หรือการโอนกลับรายการ
ขาดทุน เปนตน ในขณะเดียวกัน การตั้งสํารองหน้ีสงสัยจะสูญก็เปนอีกชองทางหน่ึงที่ผูบริหารมักเลือกใช เนื่องจากบัญชี
หนี้สงสัยจะสูญเปนรายการคงคาง (Accruals) ที่ผูบริหารสามารถใชดุลยพินิจในการกําหนดนโยบายได และผูบริหารสามารถ
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เปล่ียนแปลงตัวเลขบัญชีสํารองในแตละปไดอยางไมยากนัก นอกจากน้ี การไมบันทึกหน้ีสินอยางเหมาะสมก็เปนอีกเทคนิค
หนึ่งที่ทําใหกําไรของบริษัทเพิ่มสูงขึ้นและทําใหฐานะทางการเงินดีขึ้นอีกดวย เชน อัตราหน้ีสินตอทุนท่ีอยูในระดับตํ่า เปนตน 
ดังนั้นดวยขอมูลที่ปรากฏสามารถสรุปไดวา บริษัทจดทะเบียนท่ีถูกสั่งใหแกไขงบการเงินนําเทคนิคการตกแตงบัญชีที่
หลากหลาย เพื่อปดบังอําพรางฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานที่ไมเปนที่นาประทับใจของตลาด เพื่อใหนักลงทุน
เขาใจผิดในตัวบริษัทอยางมีสาระสําคัญ

5. บทสรุป
การตกแตงกําไรที่เกินขอบเขตของหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปและการบิดเบือนงบการเงินถือเปนพฤติกรรมที่ทําลาย

ความเช่ือมั่นของนักลงทุนตอบริษัทจดทะเบียนและตลาดทุนโดยรวม ผลกระทบทางเศรษฐกิจที่เปนผลมาจากการบิดเบือน
งบการเงินมีมหาศาลดังตัวอยางของบริษัท ปคนิค คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) หนวยงานกํากับดูแลอยางสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยไดดําเนินการปกปองผลประโยชนของนักลงทุนในตลาดการเงิน
อยางตอเน่ือง

ดวยความสําคัญของการบิดเบือนงบการเงินดังกลาว งานวิจัยฉบับนี้มีเปาประสงคเพื่อสํารวจภูมิทัศนของการ
บิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนไทย งานวิจัยฉบับนี้ศึกษาขอมูลการบิดเบือนทางการเงินดังกลาว โดยอาศัย
กลุมตัวอยางบริษัทจดทะเบียนที่ถูกสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยสั่งใหแกไขงบการเงินตั้งแต
ป พ.ศ. 2552 ถึงป พ.ศ. 2561 รวมระยะเวลาท้ังสิ้น 10 ป ผลวิจัยเชิงสํารวจแสดงหลักฐานสําคัญท่ีวา แรงจูงใจของ
ผูบริหารเปนปจจัยหลักของการบิดเบือนงบการเงิน การตกแตงกําไรมีความแพรหลายในทุกอุตสาหกรรม โดยเฉพาะ
อุตสาหกรรมที่มีความซับซอนทางดานการบัญชีสูง และผูบริหารนิยมใชบัญชีประเภทคาใชจายเปนชองทางในการตกแตง
งบการเงิน นอกจากน้ี การเรงตัวของสภาพแวดลอมภายนอกก็มีความสอดคลองกับระดับความถ่ีของการบิดเบือน
งบการเงิน อาทิ เหตุการณทางการเมือง หรือภัยธรรมชาติ เปนตน

ขอจํากัดของงานวิจัยฉบับนี้คือ งานวิจัยฉบับนี้มิไดศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยตาง ๆ  กับการสั่งแกไขงบการเงิน 
หรือสาเหตุที่นําไปสู การบิดเบือนงบการเงินของบริษัทจดทะเบียน รวมถึงคุณลักษณะของบริษัทจดทะเบียนท่ีถูกสั่งให
แกไขงบการเงิน ซึ่งงานวิจัยฉบับน้ีแนะนําใหผูสนใจนําไปศึกษาเปนหัวของานวิจัยในอนาคตตอไป มิเพียงเทานี้ ชวงเวลา
ของวิกฤตการณตาง ๆ  กับการตกแตงกําไรของบริษัทจดทะเบียนก็เปนคําถามท่ีนาสนใจซ่ึงควรศึกษาในลําดับถัดไป
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