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The objective of this research is to examine the effects of value relevance of accounting information 

of Thai Financial Reporting Standard 15 Revenue from Contracts with Customers (TFRS 15) mandatory 

adoption whereby providing further evidence from the Stock Exchange of Thailand. The samples are collected 

from listed companies in the Stock Exchange of Thailand between 2018 and 2019, totaling 814 samples. 

This study utilizes Ohlson (1995) model to investigate the effects of value relevance of accounting information 

after the mandatory adoption of TFRS 15. The findings reveal that the adoption of TFRS 15 affects the value 

relevance of accounting information by causing a negative relationship with firms’ market values. The results 

indicate that accounting information is negatively associated with firms’ market values in 4 out of 7 industries 

when analyzed by industry, namely property and construction, industrials, resources, and services. However, 

the mandatory adoption of TFRS 15 has no effect on the relationship between revenue and firms’ market 

values. In addition, the mandatory adoption of TFRS 15 does not affect changes in the value relevance of 

book value against firms’ market values. Furthermore, the adoption of TFRS 15 has negatively and significantly 

effect on the association between net income and firms’ market values.
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บทความวิจัย

บทนํา
ในป พ.ศ. 2562 สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ ไดบังคับใชมาตรฐานการรายงานทางการเงิน (Thai Financial 

Reporting Standards: TFRS) ฉบับท่ี 15 เร่ือง รายไดจากสัญญาท่ีทํากับลูกคา (TFRS 15) สําหรับกิจการท่ีมี
สวนไดเสียสาธารณะ (Publicly Accountable Entities: PAEs) ซ่ึงใหถือปฏิบัติกับงบการเงินสําหรับรอบระยะเวลาบัญชี
ท่ีเร่ิมใน/หรือหลังวันท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2562 เปนตนไป (TFAC, 2019) โดยมาตรฐานฉบับน้ี ไดกําหนดหลักเกณฑ
การรับรูรายไดจากสัญญาท่ีทํากับลูกคา ตามหลักการ 5 ข้ันตอน (Five-Step Model) เพ่ือใหทุกกิจการสามารถทราบวา 
ตองรับรูรายไดอยางไร เปนจํานวนเทาไรและเม่ือไหร สําหรับทุกธุรกรรมท่ีเกิดข้ึนไมวาจะอยูในกลุมอุตสาหกรรมไหนก็ตาม 
สงผลทําใหขอมูลทางการเงินท่ีไดสามารถเปรียบเทียบกันได (Comparable) เปนประโยชนตอผูใชงบการเงินมากข้ึน
ในการนําขอมูลไปใช เพ่ือการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจในอนาคต ซ่ึงแตกตางจากในอดีตท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยมีการใชมาตรฐานการบัญชีสําหรับการรับรูรายไดหลายฉบับ ซ่ึงมีความแตกตางกันไปตามลักษณะธุรกิจ
และประเภทของอุตสาหกรรม (Srijunpetch & Phakdee, 2020)

สําหรับประเทศไทยมีการศึกษาพบวา การนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติทําใหการรับรูรายไดของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนอกจากจะมีผลกระทบในเชิงลบตอท้ังระยะเวลาและ/หรือจํานวนของรายไดท่ีกิจการ
แสดงในงวดบัญชีท่ีถือปฏิบัติอยางมีนัยสําคัญแลว ยังสงผลทําใหตัววัดผลการดําเนินงานทางการบัญชีของกิจการลดลง
ตามไปดวย โดยสังเกตไดจากการเปล่ียนแปลงของรายไดรวมลดลง การเปล่ียนแปลงของกําไรสุทธิลดลง และรายการ
คงคางรวมลดลง (Srijunpetch & Phakdee, 2020) นอกจากน้ี การนํา TFRS 15 มาใชยังมีผลทําใหกิจการมีความ
ระมัดระวังทางบัญชีเพ่ิมมากข้ึน มีการปรับแตงกําไรลดลง ซ่ึงสงผลทําใหคุณภาพของกําไรสูงข้ึนอีกดวย (Chavanwan & 
Srijunpetch, 2020) สอดคลองกับงานวิจัยของตางประเทศในอดีตท่ีพบวา การนํามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวาง
ประเทศมาใชจะชวยเพ่ิมความระมัดระวังทางบัญชี เพ่ิมคุณภาพของขอมูลในงบการเงินและลดความไมเทาเทียมกันของ
ขอมูล (Asymmetric Information) (Tsoligkas & Tsalavoutas, 2011; Turki, Wali, & Boujelbene, 2017; 
Hameed, 2019) อีกท้ังการนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติจะทําใหกิจการมีแนวโนมท่ีจะรับรูรายไดชาลงและ/หรือจํานวน
ลดลง เน่ืองมาจากกิจการตองพิจารณาข้ันตอนการรับรูรายไดโดยคํานึงถึงการโอนการควบคุมสินคาและบริการท่ีได
ทําสัญญากับลูกคาเปนหลัก และกิจการจะสามารถรับรูรายไดก็ตอเม่ือไดปฏิบัติตามภาระท่ีตองปฏิบัติ (Performance 
Obligation) เสร็จส้ินแลว สวนภาระท่ีตองปฏิบัติท่ียังคงคางอยูจะตองแสดงไวในสวนของหน้ีสินในงบการเงิน ดังน้ัน 
จึงสามารถอนุมานไดวา เม่ือนักลงทุนรับรูวา กิจการมีแนวโนมท่ีจะรับรูรายไดชาลงและผลการดําเนินงานของกิจการลดลง 
ยอมมีความเปนไปไดท่ีจะนําไปสูการคาดการณท่ีอาจเปนผลกระทบในเชิงลบตอราคาหลักทรัพยของกิจการตามไปดวย

ท้ังน้ี Srijunpetch and Phakdee (2020) ไดเสนอแนะวา การศึกษาผลกระทบจากการนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติ
ในประเทศไทยน้ันไมควรจํากัดเฉพาะตัววัดผลการดําเนินงานทางการบัญชี (Accounting-Based Performance 
Measures) เพียงดานเดียวเทาน้ัน แตควรพิจารณาถึงขอมูล Market-Based Measures รวมดวย ซ่ึงการท่ีขอมูล
ทางการบัญชี เชน รายได กําไรสุทธิ สามารถสะทอนและอธิบายมูลคาของกิจการผานราคาหลักทรัพยหรือผลตอบแทน
ของหลักทรัพยไดน้ัน ถือเปนการบงบอกถึงความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของขอมูลทางบัญชี (Value Relevance) 
(Barth, Beaver, & Landsman, 2001; Francis, Schipper, & Vincent, 2003) ในบริบทของตลาดท่ีพัฒนาแลว 
(Developed Market) มีผูสนใจศึกษาความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยของขอมูลทางการบัญชี เม่ือมีการ
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

เปล่ียนแปลงมาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวางประเทศ อยางไรก็ตาม ผลการศึกษาท่ีได
มีความหลากหลายจึงอาจยังพิสูจนไมไดแนชัดวา ขอมูลทางการบัญชีในประเทศไทยน้ันมีความเก่ียวของในการอธิบาย
ราคาหลักทรัพยเพ่ิมข้ึนหรือลดลง เม่ือมีการเปล่ียนแปลงมาตรฐานการบัญชี เม่ือเทียบกับผลท่ีเกิดข้ึนในตางประเทศ 
(เชน ผลการศึกษาของ Paananen & Lin, 2009; Tsalavoutas, André, & Evans, 2009; Jing & Sang-Kyu, 2011; 
Chua, Cheong, & Gould, 2012; Chebaane & Othman, 2014) สําหรับบริบทของประเทศไทย งานวิจัยในอดีต
ท่ีทําการศึกษาเก่ียวกับความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของขอมูลทางการบัญชี เชน กําไรสุทธิและกระแสเงินสด 
(Vichitsarawong, 2011) สวนประกอบของกําไรสุทธิ (Panyachunsakunsuk, Chatraphorn, & Wongkaew, 2012) 
และกําไรสุทธิ มูลคาตามบัญชีและกระแสเงินสด (Acaranupong, 2017) เปนตน

สําหรับงานวิจัยลาสุด Kobkanjanapued (2020) ไดศึกษาความเก่ียวของในการอธิบายราคาหลักทรัพยของมูลคา
ตามบัญชีและกําไรตอหุนภายใตการบังคับใช TFRS15 โดยทําการเปรียบเทียบความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยกอน
และหลังการถือปฏิบัติใช TFRS 15 ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงเปนการวิเคราะหขอมูล
รายไตรมาสระหวางป พ.ศ. 2561–2562 พบวา หลังการปฏิบัติใช TFRS 15 ความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพย
สวนเพ่ิมของกําไรตอหุนลดลง และการบังคับใช TFRS 15 สงผลใหกําไรตอหุนมีความสัมพันธเชิงลบกับราคาหลักทรัพย 
ในขณะท่ี มูลคาตามบัญชีมีความสัมพันธเชิงบวกกับราคาหลักทรัพย อยางไรก็ตาม การศึกษาของ Kobkanjanapued 
(2020) ไดออกแบบการวิจัยท่ีมีขอจํากัดท่ีสําคัญ 3 ขอคือ ประการแรก ราคาหลักทรัพยท่ีใชในการศึกษาเปนขอมูล 
ณ วันส้ินสุดไตรมาส ซ่ึงเปนวันเดียวกับมูลคาตามบัญชีตอหุนและกําไรตอหุนน้ัน อาจทําใหขอมูลทางการบัญชีของบริษัท
สงสัญญาณไปยังนักลงทุนในการประกอบการตัดสินใจซ้ือขายหลักทรัพยไดไมชัดเจนนัก ท้ังน้ีโดยท่ัวไปผลประกอบการของ
บริษัทจดทะเบียนท่ีประกาศสูสาธารณะจะลาชากวาวันท่ีในงบการเงิน ดังน้ัน งานวิจัยในอดีต (Bowen, Davis, & Rajgopal, 
2002; Davis, 2002) จึงใชราคาหลักทรัพย 30 วันภายหลังวันส้ินงวดไตรมาส เพ่ือใหแนใจวา นักลงทุนมีชวงเวลา
ในการรับรูขอมูลขาวสารและตอบสนองตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดทุน ขอจํากัดประการท่ีสอง 
การวิจัยทําการศึกษาผลกระทบของการปฏิบัติใช TFRS 15 แตการออกแบบการวิจัยไมไดนําตัวแปรรายไดของ
บริษัทจดทะเบียนท่ีเปนขอมูลทางบัญชีท่ีสําคัญประกอบการศึกษา ซ่ึงตางจากวิธีการศึกษาในอดีตของ Bowen et al. 
(2002) และ Davis (2002) จึงอาจสงผลใหการสรุปผลการวิจัยมีขอจํากัดวา ผลกระทบท่ีเกิดข้ึนเปนเหตุมาจากการ
ปฏิบัติใช TFRS 15 เปนหลักหรือไม และขอจํากัดประการท่ีสาม ขาดตัวแปรควบคุมซ่ึงทําใหการเปรียบเทียบความ
เก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยกอนและหลังการถือปฏิบัติใช TFRS 15 อาจจะคลาดเคล่ือน

ดังน้ัน จากขอเสนอแนะและขอจํากัดของงานวิจัยในอดีตดังท่ีกลาวขางตน การวิจัยในคร้ังน้ีจึงมีวัตถุประสงค 
เพ่ือใหหลักฐานการวิจัยเพ่ิมเติม (Further Evidence) และเปรียบเทียบกับงานวิจัยในอดีตในประเด็น ผลกระทบของ
การถือปฏิบัติตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 เร่ือง รายไดจากสัญญาท่ีทํากับลูกคา ท่ีสงผลกระทบตอ
ความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยเนนศึกษาวา การนํา 
TFRS 15 มาถือปฏิบัติในประเทศไทยมีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยหรือไม อีกท้ังงานวิจัยน้ีจะเสนอหลักฐานเพ่ิมเติม
ในสวนของผลการวิเคราะหแยกเปนรายอุตสาหกรรม เพ่ือนํามาเปรียบเทียบใหเห็นอยางชัดเจนวา กลุมอุตสาหกรรม
ใดบางไดรับผลกระทบจากการนํา TFRS 15 มาปฏิบัติ
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บทความวิจัย

การทบทวนวรรณกรรม

มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 เรื่อง รายไดจากสัญญาท่ีทํากับลูกคา 
(TFRS 15 Revenue from Contracts with Customers)

สภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ ไดออกประกาศเร่ือง มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 เร่ือง 
รายไดจากสัญญาท่ีทํากับลูกคา สงผลใหเกิดการเปล่ียนแปลงหลักการรับรูรายไดสําหรับกิจการท่ีมีสวนไดเสียสาธารณะ 
และใหถือปฏิบัติกับงบการเงินสําหรับรอบระยะเวลาบัญชีท่ีเร่ิมใน/หรือหลังวันท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2562 เปนตนไป ซ่ึงทําให
มาตรฐานการบัญชีและการตีความมาตรฐานการบัญชีตาง ๆ  ท่ีใชอยูถูกยกเลิกหลายฉบับ เชน มาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 18 
เร่ือง รายได (TAS 18) มาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 11 เร่ือง สัญญากอสราง (TAS 11) การตีความมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน ฉบับท่ี 13 เร่ือง โปรแกรมสิทธิพิเศษแกลูกคา (TFRIC 13) การตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบับท่ี 15 เร่ือง สัญญาสําหรับการกอสรางอสังหาริมทรัพย (TFRIC 15) การตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ฉบับท่ี 18 เร่ือง การโอนสินทรัพยจากลูกคา (TFRIC 18) และการตีความมาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 31 เร่ือง รายได-รายการ
แลกเปล่ียนเก่ียวกับบริการโฆษณา (TSIC 31) เปนตน (TFAC, 2019)

ความแตกตางท่ีสําคัญระหวางมาตรฐานการบัญชีท่ีใชอยูเดิม และ TFRS 15 คือ การรับรูรายไดตาม TFRS 15 น้ัน 
กิจการตองพิจารณาข้ันตอนการรับรูรายไดแตละข้ันตอนโดยคํานึงถึงการโอนการควบคุมสินคาและบริการท่ีไดสัญญากับ
ลูกคาเปนหลัก โดยกิจการจะสามารถรับรูรายไดก็ตอเม่ือกิจการไดปฏิบัติตามภาระท่ีตองปฏิบัติเสร็จส้ิน นอกจากน้ี Jantadej 
(2014) ไดระบุวา หากเปนสัญญาท่ีมีภาระท่ีตองปฏิบัติต้ังแตหน่ึงภาระข้ึนไป หรือเปนสัญญาระยะยาวท่ีมีระยะเวลาเกิน 
1 ป ท่ีมีขอตกลงในการสงมอบสินคาหรือบริการในลักษณะเปนกลุม (Bundle) กิจการตองแยกภาระท่ีตองปฏิบัติและ
ปนสวนราคาในแตละสวนแยกกัน ซ่ึงจะสงผลใหกิจการรับรูรายไดชาลง เชน หากกิจการทําสัญญาขายโทรศัพทมือถือ
พรอมบริการแพ็คเกจคาโทรศัพทเปนระยะเวลา 12 เดือน ณ วันท่ีกิจการไดสงมอบโทรศัพทใหกับลูกคา กิจการสามารถ
รับรูรายไดคาเคร่ืองโทรศัพท โดยถือเปนการรับรูรายไดแบบ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง (At a Point in Time) สวนคาบริการ
รายเดือนน้ัน กิจการจะตองทยอยรับรูรายไดแบบตลอดชวงเวลา (Over Time) ท่ีกิจการไดปฏิบัติตามภาระท่ีตองปฏิบัติน้ัน 
ซ่ึงตางจากเดิมท่ี กิจการสามารถรับรูรายไดท้ังจํานวนไดเลย ตามมาตรฐานการบัญชีแบบเดิม (TAS 18) จากตัวอยางขางตน 
เน่ืองจากกิจการตองแยกการรับรูรายไดในแตละรายการ หากสามารถระบุภาระท่ีตองปฏิบัติไดตาม TFRS 15 ทําใหกิจการ
มีแนวโนมท่ีจะรับรูรายไดชาลง ในขณะเดียวกันยังชวยใหผูบริหารของกิจการใชดุลยพินิจทางการเงินลดลง สงผลตอคุณภาพ
กําไรท่ีสูงข้ึน (Chavanwan & Srijunpetch, 2020) ท้ังน้ี สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ และคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแสดงความเห็นวา การนํา TFRS15 มาปฏิบัติจะสงผลใหเกิด
การปรับปรุงคุณภาพการรายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เน่ืองจากจะทําให
ตัวเลขรายไดท่ีแสดงในงบการเงินมีหลักเกณฑและท่ีมาไมแตกตางกัน ทําใหสามารถเปรียบเทียบกันไดในภาพรวม
ทางเศรษฐกิจ (TFAC, 2019)
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

แนวคิดเก่ียวกับความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของขอมูลทางการบัญชี (Value Relevance)
ความเก่ียวของของขอมูลกําไรทางการบัญชีกับราคาหลักทรัพยเร่ิมไดรับความสนใจศึกษาในงานวิจัยทางการบัญชี

เน่ืองมาจากงานวิจัยของ Ball and Brown (1968) และ Beaver (1968) ท่ีไดสรุปวา ขอมูลกําไรทางการบัญชีมีความสัมพันธ
ตอราคาหลักทรัพยในการใหขอมูลท่ีเก่ียวของกับการตัดสินใจแกผูลงทุน จากท่ีกอนหนาน้ีมีการโตแยงวา ตัวเลขกําไรสุทธิ
ท่ีแสดงในงบกําไรขาดทุนน้ันไมมีประโยชนในการตัดสินใจของนักลงทุน เน่ืองจากเปนขอมูลท่ีเปนอดีตและมีหลักเกณฑ
ในการคํานวณหลากหลายวิธี ในขณะท่ีราคาหลักทรัพยน้ันมีการเปล่ียนแปลงอยูตลอดเวลา เพ่ือตอบสนองตอขอมูลท่ี
เขามาใหมอยางตอเน่ือง ซ่ึงสอดคลองกับการศึกษาของ Gregory (1992) เร่ืองการกําหนดมูลคาหลักทรัพย โดยการใช
กําไรทางบัญชีเปนขอมูลพ้ืนฐานในการกําหนดมูลคาของธุรกิจโดยตรงจึงทําใหกําไรทางบัญชีเปนขอมูลท่ีสําคัญในการ
อธิบายราคาหลักทรัพย ทําใหมีการขยายการศึกษาวิจัยในประเด็นน้ีกันอยางกวางขวาง งานวิจัยทางบัญชีสวนใหญ
ใหความสนใจศึกษาความเก่ียวของของขอมูลกําไรทางบัญชีท่ีมีตอราคาหลักทรัพย โดยศึกษาความสัมพันธระหวางกําไร
ทางบัญชีกับราคาหลักทรัพย เพ่ือยืนยันวา ขอมูลกําไรท่ีจัดทําตามหลักการบัญชีท่ีรับรองโดยท่ัวไปเปนขอมูลท่ีเปนประโยชน
ตอการตัดสินใจของผูใชงบการเงินในการประเมินราคาหลักทรัพยของกิจการ (Holthausen & Watts, 2001)

งานในอดีตยังช้ีใหเห็นวา ขอมูลทางการบัญชีท่ีเปดเผยอยูในงบการเงินของบริษัทน้ันจะมีความเก่ียวของกับมูลคา
หลักทรัพย (Value Relevance) ก็ตอเม่ือขอมูลทางการบัญชีมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับตัววัดมูลคา
ของหลักทรัพย เชน ราคาหลักทรัพย และผลตอบแทน (Barth, 2000) เปนตน สอดคลองกับ Kargin (2013) ท่ีระบุไววา 
ความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของขอมูลทางการบัญชีสามารถวัดไดดวยความสัมพันธทางสถิติระหวางขอมูลท่ีนําเสนอ
ในงบการเงินและมูลคาทางการตลาดหรือผลตอบแทนของหลักทรัพย นอกจากน้ี El-Mahdy and Abdou (2006) กลาวถึง
ความหมายของความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของขอมูลทางบัญชี โดยใหความสําคัญกับสัดสวนของผลตอบแทนของ
หลักทรัพยท่ีอาจจะไดรับ อันเน่ืองมาจากการคาดการณจากมูลคาของขอมูลท่ีมีอยูในรายงานการเงิน

งานวิจัยในประเทศไทยท่ีทําการศึกษาเก่ียวกับความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของขอมูลทางการบัญชีน้ัน 
เชน Panyachunsakunsuk et al. (2012) ศึกษาถึงความสามารถของสวนประกอบของกําไรสุทธิ ไดแก กระแสเงินสด
จากการดําเนินงานและรายการคงคางในการอธิบายราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยในชวง
ป พ.ศ. 2542–2549 พบวา กระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความความเก่ียวของกับมูลคาสวนเพ่ิมมากกวารายการ
คงคางในการอธิบายราคาหลักทรัพย สอดคลองกับผลการศึกษาของ Vichitsarawong (2011) ท่ีพบวา กระแสเงินสด
มีความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยเพ่ิมข้ึนตามระยะเวลาท่ีศึกษาคือ ในชวงกอนและหลังวิกฤติเศรษฐกิจ
ป พ.ศ. 2540 นอกจากน้ี Acaranupong (2017) พบวา กําไรทางบัญชี มูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนและกระแส
เงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานมีความสัมพันธเชิงบวกกับราคาหลักทรัพย ซ่ึงท้ัง 3 งานวิจัย มีผลสรุปไปในทิศทางเดียวกัน

ความสัมพันธระหวางราคาหลักทรัพยกับขอมูลทางบัญชี เมื่อมีการนํามาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงินระหวางประเทศมาปรับใช

ในอดีตมีผูสนใจศึกษาความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยของขอมูลทางการบัญชี เม่ือมีการเปล่ียนแปลง
มาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวางประเทศ เพ่ือดูวา ขอมูลทางการบัญชีสามารถเพ่ิม
ความสามารถในการประเมินมูลคาหลักทรัพยของกิจการท่ีเกิดข้ึนไดหรือไม โดยผลการศึกษาท่ีไดน้ันแตกตางกันไป 
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บทความวิจัย

(Paananen & Lin, 2009; Tsalavoutas, André & Evans, 2009; Jing & Sang-Kyu, 2011; Chua et al., 2012; 
Chebaane & Othman, 2014) ซ่ึงสอดคลองกับทฤษฎีประสิทธิภาพตลาดทุน (Efficient Market Theory) ท่ีกลาว 
ถึงระดับความมีประสิทธิภาพของตลาดทุนไว 3 ระดับคือ 1)�ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดับต่ํา (Weak Form Market 
Efficiency) ราคาหลักทรัพยในปจจุบันเกิดจากการอางอิงราคาหลักทรัพยในอดีตเทาน้ัน 2)�ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพใน
ระดับกลาง (Semi-strong Form Market Efficiency) คือ ราคาหลักทรัพยจะตอบสนองกับขอมูลขาวสารท่ีเก่ียวของ
ท่ีเปดเผยใหผูมีสวนไดสวนเสียไดทราบแลวท้ังหมด 3)�ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดับสูง (Strong Form Market 
Efficiency) ราคาหลักทรัพยในปจจุบันไดสะทอนขอมูลขาวสารท้ังหมด ท้ังขอมูลท่ีเปดเผยใหผูมีสวนไดสวนเสียทราบแลว
และขอมูลภายในของบริษัท

ในประเทศไทยไดมีการศึกษาเร่ืองประสิทธิภาพของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย Kim and Shamsuddin 
(2008) และ Chancharus, Sektrakul and Chancharus (2009) พบวา ระดับความมีประสิทธิภาพของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยอยูในระดับกลาง ท้ังน้ี หากเปรียบเทียบประสิทธิภาพของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับประเทศ
ในกลุม ASEAN (อินโดนีเซียม ฟลิปปนส มาเลเซีย เวียดนาม และประเทศไทย) Guidi and Gupta (2011) พบวา 
ระดับความมีประสิทธิภาพของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยูในลําดับสุดทายของกลุมตัวอยางท่ีศึกษา อยางไรก็ตาม 
ระดับความมีประสิทธิภาพเพ่ิมข้ึนภายหลังจากการวิกฤติเศรษฐกิจในป 1997 (Kim & Shamsuddin, 2008; Acaranupong, 
2017)

งานวิจัยทางบัญชีท่ีเก่ียวของกับการคาดการณมูลคาอนาคตของกิจการคือ Ohlson (1995) และ Feltham and 
Ohlson (1995) ท่ีไดพัฒนาทฤษฎีการประเมินมูลคาหลักทรัพย (Valuation Theory) จากขอมูลทางบัญชีตามทฤษฎี
ประสิทธิภาพตลาดทุนของ Fama (1970) โดยมีหลักการวา มูลคาของกิจการ (Firm Value) เปนผลรวมของราคา
ตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (Book Value of Equity) และกระแสกําไรในอนาคตของกิจการคิดลด (Discounted 
Future Earnings) ซ่ึงการวิจัยทางบัญชีในประเด็นความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพย (Value Relevance) และการ
กําหนดมูลคาหลักทรัพย (Equity Valuation) ไดใชงานวิจัยของ Ohlson (1995) และ Feltham and Ohlson (1995) 
เปนตนแบบในการศึกษาอยางแพรหลาย

งานวิจัยท่ีเก่ียวของกับการนํามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวางประเทศ (IFRSs) มาถือปฏิบัติ Paananen 
and Lin (2009) ไดศึกษาเปรียบเทียบคุณภาพของขอมูลบัญชี กอนและหลังการบังคับใช IFRSs และความสามารถในการ
อธิบายราคาหลักทรัพยของกําไรทางบัญชีและมูลคาตามบัญชีกอนและหลังการบังคับใช IFRSs ในประเทศเยอรมันพบวา 
คุณภาพของขอมูลทางการบัญชีไมเพ่ิมข้ึน แตลดลงตามระยะเวลาท่ีศึกษาคือ ในชวงป ค.ศ. 2003–2006 ในขณะท่ี 
ความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยของกําไรทางบัญชีและมูลคาตามบัญชีลดลง เม่ือมีการบังคับใช IFRSs 
สอดคลองกับการศึกษาของ Tsalavoutas et al. (2009) ท่ีศึกษาผลกระทบของการใช IFRSs ในตลาดหลักทรัพยเอเธนส
ประเทศกรีซ สําหรับชวงป ค.ศ. 2004–2005 โดยการศึกษาน้ีไมพบหลักฐานการเปล่ียนแปลงอยางมีนัยสําคัญของ
ความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยของมูลคาตามบัญชีและกําไรทางบัญชี ภายหลังจากท่ีมีการปรับใชมาตรฐาน
การรายงานทางการเงินระหวางประเทศ ในทางตรงกันขาม Chebaane and Othman (2014) ศึกษาผลกระทบของ
การบังคับใช IFRSs ในทวีปแอฟริกาและเอเชียตอความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยของกําไรทางบัญชีและมูลคา
ตามบัญชีระหวางป ค.ศ. 1998–2012 พบวา หลังการบังคับใช IFRSs ความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยของ
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

กําไรทางบัญชีและมูลคาตามบัญชีเพ่ิมสูงข้ึน โดยกําไรทางบัญชีมีความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยมากกวา
ราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน สอดคลองกับการศึกษาในประเทศจีนของ Jing and Sang-Kyu (2011) และใน
ประเทศออสเตรเลียของ Chua et al. (2012) ท่ีพบวา การนํา IFRSs มาบังคับใชน้ัน ทําใหความสามารถในการอธิบาย
ราคาหลักทรัพยของราคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนเพ่ิมข้ึน อีกท้ังยังชวยปรับปรุงคุณภาพของขอมูลในงบการเงิน
ใหดีข้ึนดวย

การศึกษาผลของการบังคับใช TFRS 15 ในประเทศไทย มีงานวิจัยท่ีสําคัญ 3 งานวิจัย ประกอบดวย Srijunpetch 
and Phakdee (2020) พบวา การนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติสงผลใหผลการดําเนินงานของบริษัทลดลง เน่ืองมาจาก 
TFRS 15 เปนมาตรฐานการรายงานทางการเงินท่ีใชหลักความระมัดระวังท่ีสงผลในการรับรูรายไดท่ีกระทบตอระยะเวลา
และ/หรือจํานวนของรายไดท่ีแสดงในงบการเงิน นอกจากน้ียังสงผลตอรายการคงคางรวมลดลงดวย สะทอนถึงคุณภาพ
ของงบการเงินและลดความไมเทาเทียมของขอมูล เพราะรายไดท่ีรับรูตามมาตรฐานน้ีจะมีความใกลเคียงกับกระแสเงินสด
มากข้ึน สําหรับการศึกษาผลกระทบท่ีมีตอคุณภาพกําไร Chavanwan and Srijunpetch (2020) พบวา การใช TFRS 15 
สงผลใหคาสัมบูรณของรายการคงคางท่ีเกิดจากดุลยพินิจของผูบริหารลดลง ซ่ึงสะทอนวา TFRS 15 มีผลทําใหคุณภาพ
กําไรของบริษัทจดทะเบียนเพ่ิมสูงข้ึน ในงานวิจัยลาสุด Kobkanjanapued (2020) ไดทําการศึกษาความเก่ียวของ
ในการอธิบายราคาหลักทรัพยของมูลคาตามบัญชีและกําไรตอหุนจากการบังคับใช TFRS 15 โดยเปรียบเทียบกอนและหลัง
การถือปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการวิเคราะหขอมูลรายไตรมาสระหวาง
ป พ.ศ. 2561–2562 พบวา การนํา TFRS 15 มาปฏิบัติใชสงผลใหกําไรตอหุนมีความสัมพันธเชิงลบกับราคาหลักทรัพย 
แตมูลคาตามบัญชีมีความสัมพันธเชิงบวกกับราคาหลักทรัพย โดยท่ีความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยของมูลคา
ตามบัญชีและกําไรตอหุนในป พ.ศ. 2562 ลดลงจากป พ.ศ. 2561

อยางไรก็ตาม การศึกษาของ Kobkanjanapued (2020) ท่ีใชราคาหลักทรัพยในการศึกษาเปนขอมูล ณ วันส้ินสุด
ไตรมาส ซ่ึงเปนวันเดียวกับมูลคาตามบัญชีตอหุนและกําไรตอหุนน้ัน นักลงทุนอาจจะยังไมไดรับขอมูลจากงบการเงินของ
บริษัท เพ่ือประกอบการตัดสินใจซ้ือขายหลักทรัพยไดชัดเจนมากนัก เพราะโดยท่ัวไปผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน
ท่ีประกาศสูสาธารณะจะลาชากวาวันท่ีในงบการเงิน ดังน้ัน งานวิจัยในอดีต เชน Bowen et al. (2002) และ Davis 
(2002) เปนตน จึงใชราคาหลักทรัพย 30 วันภายหลังวันส้ินงวดไตรมาสในงานวิจัย เพ่ือใหแนใจวา นักลงทุนมีชวงเวลา
ในการรับรูขอมูลขาวสารและตอบสนองตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดทุน นอกจากน้ี การวิจัยมุงศึกษา
ผลกระทบของการปฏิบัติใช TFRS 15 แตการออกแบบการวิจัยไมไดนําตัวแปรรายไดของบริษัทจดทะเบียนท่ีเปนขอมูล
ทางบัญชีท่ีสําคัญประกอบการศึกษา ซ่ึงตางจากวิธีการศึกษาในอดีตของ Bowen et al. (2002) และ Davis (2002) 
จึงมีขอจํากัดท่ีสงผลใหการสรุปผลการวิจัยมีความไมชัดเจนวา ผลกระทบท่ีเกิดข้ึนเปนเหตุมาจากการปฏิบัติใช TFRS 15 
เปนหลักหรือไม เน่ืองจากไมไดรวมตัวแปรรายไดเขาไปในตัวแบบท่ีใช เพ่ือการศึกษา

การพัฒนาสมมติฐาน
จากผลงานวิจัยของ Chavanwan and Srijunpetch (2020) และ Srijunpetch and Phakdee (2020) พบวา 

การนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติในประเทศไทยน้ันชวยเพ่ิมความระมัดระวังทางบัญชีรวมถึงทําใหรายการคงคางท่ีเกิดจาก
ดุลยพินิจของผูบริหารลดลง มีผลทําใหผลการดําเนินงานของบริษัทลดลง การตกแตงรายการกําไรเปนไปไดยากข้ึน 
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ซ่ึงสอดคลองกับหลักการรับรูรายไดของ TFRS 15 ท่ีทําใหกิจการมีแนวโนมท่ีจะรับรูรายไดชาลงและจํานวนลดลง จึงอาจ
เปนไปไดวา เม่ือนักลงทุนรับรูวา กิจการมีแนวโนมท่ีจะรับรูรายไดชาลงและผลการดําเนินงานของกิจการลดลง จะสงผลตอ
การคาดการณราคาหลักทรัพยของกิจการในอนาคตลดลงตามไปดวย และ Kobkanjanapued (2020) ก็พบวา ปท่ี 
TFRS 15 มีการบังคับใชไดสงผลกระทบเชิงลบตอมูลคาหลักทรัพย ดังน้ัน จากเหตุผลดังกลาวจึงกําหนดสมมติฐานวา 
การนํา TFRS 15 มาบังคับใชจะสงผลกระทบเชิงลบกับมูลคาตามราคาตลาดของบริษัท

H1: การบังคับใช TFRS 15 สงผลกระทบใหความสัมพันธของขอมูลทางบัญชีกับราคาหลักทรัพยของบริษัทลดลง

งานวิจัยในอดีตพบวา การนํามาตรฐานการรายงานทางการเงินระหวางประเทศมาใชจะชวยลดความไมเทาเทียมกัน
ของขอมูล (Asymmetric Information) (Turki et al., 2017; Hameed, 2019) ชวยเพ่ิมการรับรูผลขาดทุนอยาง
ทันเวลา (Timely Loss Recognition) (Iatridis, 2010) สอดคลองกับงานวิจัยของ Chavanwan and Srijunpetch 
(2020) ท่ีพบวา การบังคับใช TFRS 15 สงผลใหคุณภาพกําไรของกิจการสูงข้ึนและชวยเพ่ิมคุณภาพของขอมูลทางการเงิน
ใหดีมากข้ึน แตในทางกลับกัน การนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติไดสงผลเชิงลบทําใหรายไดและผลการดําเนินงานลดลงดวย 
(น. 38) ดังน้ัน การวิจัยคร้ังน้ีจึงกําหนดสมมติฐานวา การบังคับใช TFRS 15 สงผลกระทบใหมูลคาตามบัญชี กําไรและ
รายไดมีความสัมพันธเชิงลบกับราคาหลักทรัพยของบริษัท

H2.1: การบังคับใช TFRS 15 สงผลกระทบใหมูลคาตามบัญชีมีความเก่ียวของกับราคาหลักทรัพยของบริษัทเพ่ิมข้ึน
H2.2: การบังคับใช TFRS 15 สงผลกระทบใหกําไรตอหุนมีความเก่ียวของกับราคาหลักทรัพยของบริษัทลดลง
H2.3: การบังคับใช TFRS 15 สงผลกระทบใหรายไดตอหุนมีความเก่ียวของกับราคาหลักทรัพยของบริษัทลดลง

วิธีดําเนินการวิจัย

ประชากรและกลุมตัวอยาง
การศึกษาในคร้ังน้ีจัดเก็บรวบรวมขอมูลจากงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ยกเวนกลุมธนาคาร (Banking) กลุมประกันภัยและประกันชีวิต (Insurance) กลุมเงินทุนและหลักทรัพย (Finance and 
Securities) กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและกองทรัสต เพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย บริษัทท่ีอยูในหมวดฟนฟูกิจการ 
บริษัทท่ีมีปงบการเงินไมใช 31 ธันวาคม บริษัทท่ีนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติในป พ.ศ. 2561 บริษัทท่ีมีขอมูลไมครบถวน
ตามวัตถุประสงคของการวิจัย บริษัทท่ีมีคาขอมูลผิดปกติและไมรวมบริษัทในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ โดยใชขอมูล
ในชวงป พ.ศ. 2561–2562 โดยการเก็บรวบรวมขอมูลจากงบการเงินประจําปของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยและจากฐานขอมูล SETSMART ออนไลน เปนการใชหนวยตัวอยางท่ีเทากันและเปนขอมูลจากบริษัท
เดียวกันสําหรับป พ.ศ. 2561 และ 2562 หรือท่ีเรียกวา Panel Data ซ่ึงจํานวนตัวอยางสุทธิสําหรับการวิจัยน้ีคือ 814 ชุด
ขอมูล ตามท่ีแสดงในตารางท่ี 1 ดังตอไปน้ี
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ตารางท่ี 1 การคัดเลือกตัวอยาง

พ.ศ. 2561 พ.ศ. 2562 รวมทั้งหมด

จํานวนบริษัทจดทะเบียนท้ังหมด (SET) 611 624 1,235

หัก ธุรกิจการเงิน, หมวดบริษัทจดทะเบียนท่ีอยูระหวางฟนฟูการดําเนินงาน, 

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและกองทรัสต เพ่ือการลงทุน, บริษัทท่ีมี

ปงบการเงินไมใช 31 ธันวาคม, บริษัทท่ีนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติ

ในป พ.ศ. 2561, บริษัทท่ีมีขอมูลไมครบถวนตามวัตถุประสงคของการวิจัย 

และบริษัทท่ีมีคาขอมูลผิดปกติ

204 217  421

จํานวนตัวอยางท่ีใชในการวิจัยท้ังหมด 407 407 814

การพัฒนาแบบจําลองในการวิจัย
Lev and Zarowin (1999) ไดใหความหมายของงานวิจัยเก่ียวกับความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพย (Value 

Relevance) ไววา เปนงานวิจัยท่ีศึกษาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีเปนขอมูลทางการบัญชี (Accounting Data) 
กับตัวแปรตามคือ มูลคาตลาดของหลักทรัพย (Capital Market Value) เชน ราคาหลักทรัพยและผลตอบแทนของ
หลักทรัพย การวิจัยน้ีใชตัวแบบของ Ohlson (1995) และ Feltham and Ohlson (1995) เพ่ือศึกษาความสัมพันธของ
ขอมูลทางการบัญชีกับราคาหลักทรัพยภายหลังการนํามาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 มาประยุกตใช 
ซ่ึงสอดคลองกับงานวิจัยในอดีต (เชน Collins et al., 1997 และ Acaranupong, 2017 เปนตน) โดยท่ีมูลคาตลาดของ
กิจการเปนฟงกชันเชิงเสนกับมูลคาตามบัญชี (BVE) และกําไร (NI) ดังน้ี

MVEit = α0 + β1BVEit + β2NIit + εit (1)

โดย MVE = มูลคาตามราคาตลาดของบริษัท i ตอหุน ณ ส้ินเดือนท่ี 3 หลังปบัญชี t
 BVE = มูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนของบริษัท i ตอหุน ณ ส้ินปบัญชี t
 NI = กําไรสุทธิของบริษัท i ตอหุน ณ ส้ินปบัญชี t

งานวิจัยน้ีตองการศึกษาวา ภายหลังจากการบังคับใชมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 เร่ือง รายไดจาก
สัญญาท่ีทํากับลูกคา มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือไม 
อยางไร (ผลกระทบทางบวกหรือลบ) โดยการวิจัยน้ีประยุกตใชแบบจําลองจากงานวิจัยของ Ohlson (1995) โดยเพ่ิม
ตัวแปรรายไดในตัวแบบท่ีใชในการศึกษา และใชราคาหลักทรัพย ณ ส้ินเดือนท่ี 3 หลังปบัญชี (สอดคลองกับ Bowen 
et al., 2002; Davis, 2002; Tsoligkas & Tsalavoutas, 2011; Acaranupong, 2017) เพ่ือทดสอบสมมติฐาน H1 ดังน้ี
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MVEit = α0 + β1BVEit + β2NIit + β3REVit + β4TFRS15it + β5LEVit + β6LnASSETit + β7LOSSit

+ β(8-13) INDit + εit (2)

โดย REV = รายไดรวมของบริษัท i ตอหุน สําหรับรอบปบัญชี t
 TFRS15 = ตัวแปรหุนกําหนดใหปท่ีมีการนํา TFRS 15 มาใชแทนคาเทากับ 1 หากไมใชเปน 0
 LEV = อัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวมของบริษัท i ตอหุน สําหรับรอบปบัญชี t
 LnASSET = คาลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพยรวมของบริษัท i ตอหุน สําหรับรอบปบัญชี t
 LOSS = ตัวแปรหุนกําหนดใหกิจการท่ีมีผลขาดทุนแทนคาเทากับ 1 หากไมใชเปน 0
 IND = ตัวแปรควบคุมอุตสาหกรรม จํานวน 6 อุตสาหกรรม กําหนดเปนตัวแปรหุนคือ หากเปนอุตสาหกรรม

ทรัพยากร หรือเทคโนโลยี หรือบริการ หรือสินคาอุตสาหกรรม หรือสินคาอุปโภคบริโภค หรือ
อสังหาริมทรัพยและกอสรางแทนคาเทากับ 1 หากไมใชเปน 0

เน่ืองจากปท่ีมีการบังคับใช TFRS 15 มีปจจัยท่ีกระทบตอการเพ่ิมหรือลดของราคาหลักทรัพยหลายประการไมเฉพาะ
ปจจัยการถือปฏิบัติตาม TFRS 15 การศึกษาน้ีจึงมีตัวแปรควบคุม 4 ตัวแปรคือ (1)�ความเส่ียงของกิจการ (LEV) 
(2)�ขนาดของกิจการ (LnASSET) เพราะจากงานวิจัยในอดีตอาทิ Baboukardos and Rimmel (2016) ใช ความเส่ียง
ของกิจการและขนาดของกิจการ เปนตัวแปรควบคุมการศึกษาความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของขอมูลทางบัญชี 
(3)�ตัวแปรหุนสําหรับกิจการท่ีมีผลขาดทุน (LOSS) เน่ืองจาก Hayn (1995) Baboukardos and Rimmel (2016) และ 
Collins, Maydew, and Weiss (1997) พบวา กิจการท่ีมีผลกําไรกับกิจการท่ีมีผลขาดทุนสงผลตอความเก่ียวของกับ
มูลคาหลักทรัพยไมเทากัน ซ่ึงขอมูลท่ีเปนผลขาดทุนจะใหคุณคาทางการพยากรณ (Predictive Value) นอยกวาขอมูล
ท่ีเปนผลกําไร และ (4)�ตัวแปรกลุมอุตสาหกรรมเปนตัวแปรควบคุมลักษณะเฉพาะของอุตสาหกรรม ซ่ึงสงผลตอการ
เปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพยไมเทากันข้ึนอยูกับการผันแปรของสภาพเศรษฐกิจ การใชตัวแปรควบคุมกลุมอุตสาหกรรม
สอดคลองกับงานวิจัยของ Srijunpetch and Phakdee (2020)

เพ่ือทดสอบวา การบังคับใช TFRS 15 สงผลกระทบใหมูลคาตามบัญชี กําไรและรายไดมีความสัมพันธเชิงลบกับ
ราคาหลักทรัพยของบริษัทหรือไมตามสมมติฐาน H2.1 H2.2 และ H2.3 ใชตัวแบบ เพ่ือการทดสอบ ดังน้ี

MVEit = α0 + β1BVEit + β2NIit + β3REVit + β4BVEit*TFRS15it + β5NIit*TFRS15it 
+ β6REVit*TFRS15it + β7LEVit + β8LnASSETit + β9LOSSit + β(10–15) INDit + εit (3)

การวิเคราะห�ข�อมูล

การวิเคราะหเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis)
ขอมูลท่ีรวบรวมไดจะนํามาวิเคราะหและนําเสนอ คุณลักษณะเบ้ืองตนของขอมูลแตละตัวแปร ไดแก การหาคาเฉล่ีย

ของขอมูล (Mean) คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คาต่ําสุดของขอมูล (Minimum) คามัธยฐาน (Median) และ
คาเบ่ียงเบนมาตรฐานของขอมูล (Standard Deviation) จากตารางท่ี 2 นําเสนอสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรท่ีใชใน
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

การศึกษาประกอบดวย มูลคาตามราคาตลาดของบริษัท (MVE) มูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (BVE) กําไรสุทธิ
ของบริษัท (NI) รายไดรวมของบริษัท (REV) อัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวมของบริษัท (LEV) และขนาดของบริษัท 
(LnASSET)

ตารางท่ี 2 สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา

Variable Mean Std. Dev. Min. 1st Quartile Median 3rd Quartile Max.

MVE 17.145 45.305 0.010 1.388 4.010 12.275 482.000

BVE 12.481 34.929 –0.472 1.651 3.536 9.053 521.559

NI 0.927 3.259 –24.089 0.019 0.224 0.846 40.024

REV 17.010 44.500 0.009 1.740 5.020 13.968 529.849

LEV 0.455 0.219 0.022 0.280 0.471 0.621 1.104

LnASSET 2.062 1.432 –2.770 1.3087 2.011 2.887 6.750

การวิเคราะหสหสัมพันธของ Pearson ระหวางตัวแปรท่ีใชในการทดสอบสมมติฐานนําเสนอในตารางท่ี 3 สําหรับ
ตัวแปรตาม MVE พบวา มีสหสัมพันธเชิงบวกและมีนัยสําคัญทางสถิติกับตัวแปร BVE NI REV และ LnASSET แตสหสัมพันธ
เชิงลบและมีนัยสําคัญทางสถิติกับตัวแปร LEV ในภาพรวมเม่ือพิจารณาคาสหสัมพันธในการวิจัยน้ีมีคาระหวาง –0.117 ถึง 
0.863 ท้ังน้ี หากคาสหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระมีคาสูงจะสงผลตอการเกิดปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเอง 
(Multicollinearity) สําหรับการศึกษาน้ีคือ ตัวแปร BVE และ REV มีคาสหสัมพันธสูง ซ่ึงเม่ือทําการวิเคราะหสมการ
ถดถอยพหุคูณตามตัวแบบพบวา คา VIF ของตัวแปรอิสระต่ํากวา 10 ในทุกสมการ แสดงวา การวิเคราะหทางสถิติในการ
ศึกษาน้ีไมมีปญหาเร่ืองภาวะตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเอง (Kennedy, 1992)

ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะหสหสัมพันธระหวางตัวแปรของ Pearson

ตัวแปร BVE NI REV LEV LnASSET

MVE 0.748*** 0.780*** 0.673*** –0.096*** 0.546***

BVE 0.468*** 0.863*** –0.117*** 0.561***

NI 0.350*** –0.089** 0.415***

REV 0.019 0.557***

LEV 0.143***

หมายเหตุ: *, **, *** นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.10, 0.05 และ 0.01 ตามลําดับ
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บทความวิจัย

การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics)

1. ผลการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมานของผลกระทบการนํา TFRS 15 มาใชท่ีสงผลตอมูลคาตามราคาตลาดของบริษัท
จากการวิเคราะหถดถอยพหุคูณของกลุมตัวอยางท้ังหมด 814 ตัวอยาง ตามแบบจําลองผลกระทบของความเก่ียวของ

กับมูลคาหลักทรัพยจากการบังคับใช TFRS15 ตามตัวแบบ (2) ในตารางท่ี 4 พบวา โดยรวมตัวแบบมีอํานาจในการอธิบาย
มูลคาตามราคาตลาดของบริษัท (Explanatory Power) ไดรอยละ 82.5 เม่ือพิจารณาตัวแปรสําหรับการทดสอบสมมติฐาน 
H1 คือ TFRS15 มีคา Coef. = –4.059 และมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 (t-stat = –3.048, p-value = 0.002) 
หมายความวา เม่ือมีการนํา TFRS 15 มาปฏิบัติใชไดสงผลกระทบเชิงลบตอความสัมพันธของขอมูลทางบัญชีกับราคา
หลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน อยางไรก็ตาม มูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (BVE) กําไรสุทธิ (NI) และรายได 
(REV) ยังคงมีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคาตามราคาตลาดของบริษัท ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติท่ี 0.01 ทุกตัวแปร 
โดยมีคา Coef. = 0.342, 7.805 และ 0.228 ตามลําดับ แสดงใหเห็นวา มูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (BVE) 
กําไรสุทธิของบริษัท (NI) และรายได (REV) มีความเก่ียวของกับมูลคาตลาดของบริษัทสอดคลองกับงานวิจัยในอดีต 
(Acaranupong, 2017)

เม่ือเปรียบเทียบความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยระหวางป พ.ศ. 2561 และ 2562 พบวา อํานาจในการอธิบาย
มูลคาตามราคาตลาดของบริษัทของตัวแบบป พ.ศ. 2562 คือ รอยละ 79.4 ซ่ึงมีคาท่ีลดลงรอยละ 5.1 เม่ือเทียบกับ
ป พ.ศ. 2561 ท่ีตัวแบบมีอํานาจในการอธิบายมูลคาตามราคาตลาดของบริษัทท่ีรอยละ 84.5 แสดงใหเห็นวา ความเก่ียวของ
กับมูลคาหลักทรัพยของมูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุน (BVE) กําไรสุทธิ (NI) และรายได (REV) ลดลงในป พ.ศ. 2562 
ซ่ึงเปนปท่ีมีการบังคับใช IFRS 15 โดยผลการศึกษาน้ีสอดคลองกับผลการศึกษาท่ีใชขอมูลรายไตรมาสของ Kobkanjanapued 
(2020)

ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห Multiple Regression ตามแบบจําลองท่ี 2

พ.ศ. 2561 พ.ศ. 2562 รวม

Coef. t-stat p-value Coef. t-stat p-value Coef. t-stat p-value

Intercept 9.997*** 3.115 0.002 6.700** 2.336 0.020 4.792* 1.789 0.074

BVE 0.391*** 6.271 0.000 0.306*** 5.228 0.000 0.342*** 8.022 0.000

NI 7.956*** 21.569 0.000 7.410*** 21.887 0.000 7.805*** 31.698 0.000

REV 0.217*** 4.921 0.000 0.224*** 5.003 0.000 0.228*** 7.278 0.000

TFRS15 –4.059*** –3.048 0.002

LEV –9.347* –1.730 0.084 –9.963** –2.078 0.038 –9.677*** –2.676 0.000

LnASSET 2.700*** 2.912 0.004 1.551* 1.834 0.067 1.996*** 3.177 0.002

LOSS 5.757** 2.117 0.035 6.625*** 2.857 0.005 6.376*** 3.587 0.000
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห Multiple Regression ตามแบบจําลองท่ี 2 (ตอ)

พ.ศ. 2561 พ.ศ. 2562 รวม

Coef. t-stat p-value Coef. t-stat p-value Coef. t-stat p-value

Ind. Effects Yes Yes Yes

Sig. F-stat 0.000 0.000 0.000

Adjusted R2 0.845 0.794 0.825

n 407 407 814

หมายเหตุ: *, **, *** นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.10, 0.05 และ 0.01 ตามลําดับ

2. ผลการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมานสําหรับผลกระทบของความเก่ียวของกับมูลคาของหลักทรัพยจากการบังคับใช TFRS 15
ตารางท่ี 5 แสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณสําหรับผลกระทบของความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยจากการ

บังคับใช TFRS 15 ตามตัวแบบท่ี (3) บงช้ีวา ในปท่ีบังคับใช TFRS 15 การศึกษาน้ีไมพบผลกระทบท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง
ความสัมพันธของมูลคาตามบัญชีกับมูลคาหลักทรัพย ถึงแมวา BVE*TFRS15 มีคา Coef. = –0.075 ซ่ึงมีทิศทางความ
สัมพันธเชิงลบแตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ (t-stat = –1.028, p-value = 0.304) จึงไมเปนไปตามสมมติฐาน H2.1 ท่ีต้ังไว 
ดังน้ัน ผลการศึกษาน้ีจึงแตกตางจากผลการศึกษาของ Kobkanjanapued (2020) ท่ีพบวา การบังคับใช TFRS 15 
สงผลกระทบใหมูลคาตามบัญชีมีความเก่ียวของกับราคาหลักทรัพยของบริษัทเพ่ิมข้ึน

เม่ือพิจารณาผลกระทบของการถือปฏิบัติตาม TFRS 15 ท่ีมีตอกําไรตอหุนวา มีความเก่ียวของกับราคาหลักทรัพย
ของบริษัทลดลงหรือไมน้ัน ผลการศึกษาพบวา NI*TFRS15 มีคา Coef. = –0.853 โดยมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.10 
(t-stat = –1.825, p-value = 0.068) เปนไปตามสมมติฐาน H2.2 ท่ีต้ังไว น่ันหมายความวา การบังคับใช TFRS 15 
สงผลกระทบใหกําไรตอหุนมีความเก่ียวของกับราคาหลักทรัพยของบริษัทลดลง ซ่ึงสอดคลองกับผลการศึกษาของ 
Kobkanjanapued (2020)

สําหรับสมมติฐานสุดทายพบวา การถือปฏิบัติตาม TFRS 15 ไมสงผลกระทบใหรายไดตอหุนมีความเก่ียวของกับ
ราคาหลักทรัพยของบริษัทลดลง ถึงแมวา REV*TFRS15 แสดงคา Coef. = –0.020 จะมีทิศทางความสัมพันธเชิงลบ
แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ (t-stat = –0.340, p-value = 0.734) ซ่ึงไมเปนไปตามสมมติฐาน H2.3 ท่ีต้ังไว
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ตารางท่ี 5 ผลการวิเคราะห Multiple Regression ตามแบบจําลองท่ี 3

Coefficients t-stat p-value

Intercept 2.655 1.026 0.305

BVE 0.392*** 6.810 0.000

NI 8.075*** 23.711 0.000

REV 0.227*** 5.587 0.000

BVE*TFRS15 –0.083 –1.028 0.304

NI*TFRS15 –0.853* –1.825 0.068

REV*TFRS15 –0.020 –0.340 0.734

LEV –9.669*** –2.685 0.007

LnASSET 2.132*** 3.404 0.001

LOSS 6.113*** 3.455 0.001

Industry Effects Yes

Sig. F-stat 0.000

Adjusted R2 0.827

n 814

หมายเหตุ: *, **, *** นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับ 0.10, 0.05 และ 0.01 ตามลําดับ

3. การวิเคราะหเพ่ิมเติมผลกระทบของการนํา IFRS15 มาใชตอมูลคาตามราคาตลาดแยกตามกลุมอุตสาหกรรม
การวิเคราะหถดถอยพหุคูณตามแบบจําลองความเก่ียวของกับมูลคาตามราคาตลาดของบริษัทตามตัวแบบ (2) 

ไดดําเนินการแยกวิเคราะหตามกลุมอุตสาหกรรมท้ังหมด 7 กลุม ไดแก กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมสินคา
อุตสาหกรรม กลุมทรัพยากร กลุมธุรกิจบริการ กลุมเทคโนโลยี กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร และกลุมสินคาอุปโภค
บริโภค ตามตารางท่ี 6 พบวา มี 4 กลุมอุตสาหกรรม จากท้ังหมด 7 กลุมอุตสาหกรรมคือ กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
กลุมสินคาอุตสาหกรรม กลุมทรัพยากร และกลุมธุรกิจบริการ ท่ีการบังคับใช TFRS 15 มีผลกระทบตอความเก่ียวของกับ
มูลคาตามราคาตลาดของบริษัทอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ โดยมีคา Coef. เทากับ –5.240 (p-value = 0.001), –3.796 
(p-value = 0.059), –5.045 (p-value = 0.011) และ –7.254 (p-value = 0.002) ตามลําดับ แสดงใหเห็นวา การบังคับใช
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 ไดสงผลกระทบใหความสัมพันธของขอมูลทางบัญชีกับราคาหลักทรัพยลดลง
ในกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมสินคาอุตสาหกรรม กลุมทรัพยากร และกลุมธุรกิจบริการ แตไมสงผลกระทบกับ
บริษัทจดทะเบียนในกลุม เทคโนโลยี เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร และสินคาอุปโภคบริโภค
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย
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ผลกระทบของความเกี่ยวข�องกับมูลค�าหลักทรัพย�ของข�อมูลทางบัญชีจากการบังคับใช� TFRS 15 
หลักฐานเพิ่มเติมจากตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

อภิปรายและสรุปผลการวิจัย
การวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค เพ่ือศึกษาผลกระทบจากการบังคับใชมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 เร่ือง 

รายไดจากสัญญาท่ีทํากับลูกคา ตอความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย โดยใชแบบจําลองของ Ohlson (1995) ซ่ึงไดเพ่ิมตัวแปรรายไดในแบบจําลองท่ีใชศึกษาสอดคลองกับงานวิจัย
ในอดีตของ Bowen et al. (2002) และ Davis (2002) อีกท้ังใชขอมูลทางการเงินรายปและราคาหลักทรัพย ณ ส้ินเดือน
ท่ี 3 หลังปบัญชี ซ่ึงเปนการขยายผลการศึกษาตามขอจํากัดของ Kobkanjanapued (2020) ท่ีใชราคาหลักทรัพย ณ เวลา
เดียวกับมูลคาตามบัญชีและกําไรสุทธิสําหรับขอมูลรายไตรมาส ซ่ึงอาจทําใหราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนไมได
ตอบสนองตอขอมูลบัญชีไดดีเทาท่ีควร สอดคลองกับขอเสนอแนะของงานวิจัยในอดีตท่ีวา นักลงทุนควรมีชวงเวลาในการ
รับรูขอมูลขาวสารทางบัญชี กอนท่ีจะทําการตัดสินใจซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดทุน (Barth et al., 
2008; Tsoligkas & Tsalavoutas, 2011; Acaranupong, 2017) จากผลของการวิเคราะหขอมูล การศึกษาน้ีพบวา 
การบังคับใช TFRS 15 ไดสงผลกระทบเชิงลบกับความเก่ียวของกับมูลคาตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนโดยท่ี 
อํานาจในการอธิบายมูลคาตามราคาตลาดของบริษัทสําหรับป พ.ศ. 2562 มีคาท่ีลดลงรอยละ 5.1 เม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2561 
สอดคลองกับงานวิจัยของ Kobkanjanapued (2020) ท่ีวิเคราะหโดยใชขอมูลรายไตรมาส

จากผลการวิเคราะหแยกตามกลุมอุตสาหกรรมพบวา มี 4 กลุมอุตสาหกรรม จากท้ังหมด 7 กลุมอุตสาหกรรมคือ 
กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมสินคาอุตสาหกรรม กลุมทรัพยากร และกลุมธุรกิจบริการ ท่ีการบังคับใช TFRS 15 
สงผลทําใหความเก่ียวของกับมูลคาตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนลดลงอยางมีนัยสําคัญ ซ่ึงสามารถต้ังขอสังเกต
ไดวา รูปแบบธุรกรรมในกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมสินคาอุตสาหกรรม กลุมทรัพยากร และกลุมธุรกิจบริการน้ัน 
เปนสัญญาท่ีมีภาระท่ีตองปฏิบัติต้ังแตหน่ึงภาระข้ึนไป มีเง่ือนไขการใหบริการหรือการสงมอบสินคามากกวาหน่ึงรายการ 
หรือเปนสัญญาท่ีทํากับลูกคาในลักษณะสัญญาระยะยาวหรือสัญญาท่ีมีระยะเวลาเกิน 1 ป (Jantadej, 2014) ทําใหเปน
กลุมอุตสาหกรรมท่ีมูลคาตามราคาตลาดของบริษัทไดรับผลกระทบจากการรับรูรายไดจากสัญญาตาม TFRS 15 อยางมี
นัยสําคัญ เม่ือเทียบกับอีก 3 กลุมอุตสาหกรรมคือ เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เทคโนโลยี และสินคาอุปโภคบริโภค 
ท่ีไดรับผลกระทบนอยกวาจากการบังคับใช TFRS 15

อน่ึง การวิจัยน้ีพบวา การถือปฏิบัติตาม TFRS 15 ไมสงผลกระทบตอความสัมพันธของรายไดกับมูลคาหลักทรัพย 
ซ่ึงไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว เหตุผลท่ีสามารถอธิบายไดคือ นักลงทุนมองวา การรับรูรายไดตาม TFRS 15 ไมได
กระทบตอภาพรวมของรายไดอยางมีนัยสําคัญ แตนักลงทุนใหความสําคัญกับการเปล่ียนแปลงในกําไร (ขาดทุน) สุทธิ หรือ 
Bottom Line ในงบการเงินมากกวา ซ่ึงสอดคลองกับผลการวิจัยในคร้ังน้ีท่ีพบวา การถือปฏิบัติตาม TFRS 15 มีผลกระทบ
ท่ีทําใหกําไรมีความเก่ียวของกับมูลคาหลักทรัพยลดลง สอดคลองกับผลการศึกษาของ Kobkanjanapued (2020) 
นอกจากน้ี ประเด็นท่ีสําคัญคือ ในปท่ีบังคับใช TFRS 15 การศึกษาน้ีไมพบผลกระทบท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงความสัมพันธ
ของมูลคาตามบัญชีกับมูลคาหลักทรัพย ซ่ึงแตกตางจากผลการศึกษาของ Kobkanjanapued (2020) ท่ีพบวา TFRS 15 
มีผลทําใหมูลคาตามบัญชีมีความสัมพันธเชิงบวกกับราคาหลักทรัพย ความแตกตางของผลการศึกษาดังกลาว เกิดจาก
ผลของการออกแบบการวิจัยท่ีการวิจัยน้ีไดเพ่ิมตัวแปรรายไดในแบบจําลองท่ีใชในการศึกษาผลกระทบ ซ่ึงคลายกับ
การออกแบบการศึกษาของ Bowen et al. (2002) และ Davis (2002)
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บทความวิจัย

ประโยชน�ที่ ได�จากงานวิจัย
ผลการวิจัยน้ีเปนการใหหลักฐานเพ่ิมเติม (Further Evidence) งานวิจัยของ Kobkanjanapued (2020) 

Chavanwan and Srijunpetch (2020) และ Srijunpetch and Phakdee (2020) ท่ีไดใหขอเสนอแนะวา การศึกษา
ผลกระทบจากการนํา TFRS 15 มาถือปฏิบัติในประเทศไทยน้ันควรศึกษาผลกระทบอ่ืน ๆ  เพ่ิมเติม และไมควรจํากัดเฉพาะ
ผลกระทบท่ีมีตอตัววัดผลการดําเนินงานทางการบัญชี (Accounting-Based Performance Measures) เทาน้ัน แตควร
พิจารณาศึกษาผลกระทบท่ีอาจสงผลตอมูลคาของกิจการจากฐานตลาด (Market-Based Measures) รวมดวย นอกจากน้ี 
ผลการวิจัยน้ียังใหหลักฐานเชิงประจักษทางวิชาการวา เม่ือมีการบังคับใช TFRS 15 ไดสงผลใหขอมูลทางการบัญชีมีคุณคา 
(Value Relevance) ลดลง บนพ้ืนฐานของการวิเคราะหดวยแบบจําลองของ Ohlson (1995) ดังน้ัน ผูใชงบการเงินหรือ
นักลงทุนควรพิจารณาการใชขอมูลทางการบัญชีเหลาน้ีในการประเมินขอมูลเบ้ืองตนและคาดการณหรือกําหนดราคา
หลักทรัพยของกิจการอยางระมัดระวัง ท่ีสําคัญ ผลการศึกษาคร้ังน้ีใหหลักฐานเพ่ิมเติมจากการศึกษาของ Kobkanjanapued 
(2020) ท่ีศึกษาโดยการวิเคราะหขอมูลรายไตรมาส

นอกจากน้ี งานวิจัยน้ียังเสนอผลการวิเคราะหแยกเปนรายอุตสาหกรรมตามขอแนะนําของ Srijunpetch and 
Phakdee (2020) และ Kobkanjanapued (2020) เพ่ือนํามาเปรียบเทียบใหเห็นความชัดเจนวา กลุมอุตสาหกรรมใดบาง
ไดรับผลกระทบจากการนํา TFRS 15 มาปฏิบัติ เพ่ือใหนักลงทุนหรือผูใชงบการเงินสามารถวิเคราะหผลกระทบของการ
บังคับใช TFRS 15 ท่ีมีตอราคาหลักทรัพยไดอยางเหมาะสมมากยิ่งข้ึน เน่ืองจาก TFRS 15 สงผลกระทบตออุตสาหกรรม
ท่ีแตกตางกันตามประเภทของธุรกิจ เพราะฉะน้ัน หนวยงานท่ีกํากับดูแลและกําหนดนโยบาย เชน สภาวิชาชีพบัญชี 
ในพระบรมราชูปถัมภ คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ควรใหความสนใจในการ
กําหนดแนวทางปฏิบัติ การบันทึกรายการ รวมถึงการเปดเผยขอมูลทางการบัญชีตาง ๆ  เน่ืองจากเปนขอมูลพ้ืนฐานท่ีสําคัญ
ท่ีชวยในการตัดสินใจของผูใชงบการเงินและยังทําใหขอมูลท่ีไดน้ันมีความสามารถเปรียบเทียบกันได ซ่ึงมีผลตอการตัดสินใจ
ของผูใชงบการเงินทุกกลุม

ข�อจํากัดการวิจัย
ขอจํากัดของการวิจัยน้ีคือ เปนการศึกษาผลกระทบของการบังคับใช TFRS 15 ท่ีสงผลตอมูลคาตามราคาตลาดของ

บริษัทเทาน้ัน งานวิจัยในอนาคตอาจเพ่ิมตัวแปรอ่ืน ๆ  ท่ีคาดวา การบังคับใช TFRS 15 อาจจะสงผลกระทบ เชน กระแส
เงินสด ความทันตอเวลาของการรับรูรายได และตนทุนของเงินลงทุน เปนตน หรืออาจนํา ตัวแบบผลตอบแทนของหลักทรัพย 
มาใชในการศึกษาเพ่ิมเติม อาทิ Easton and Harris (1991) Model อีกท้ังมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 
ไดมีประกาศบังคับใชในวันท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2562 สงผลใหขอมูลท่ีสามารถนํามาใชศึกษาเปรียบเทียบผลกระทบมี
ระยะเวลาเพียง 2 ป เทาน้ัน (งบการเงินสําหรับป พ.ศ. 2561 และ 2562) ในอนาคตควรท่ีจะศึกษาโดยใชขอมูลภายหลัง
จากการบังคับใชท่ีมีชวงระยะเวลานานข้ึน เพ่ือใหสามารถสะทอนผลกระทบในระยะยาว ซ่ึงอาจทําใหไดผลการศึกษา
ท่ีแตกตางกันออกไป
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