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บทความนี้�ศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลและการเลืือกนโยบายการบััญชีีที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน 

ของบริิษััทในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ในตลาดทุุนไทย นอกจากนี้้�ยัังได้้ศึึกษาการเปลี่่�ยนแปลงนโยบาย

การบััญชีีของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนของบริิษััทในช่่วงก่่อนและหลัังสถานการณ์์การแพร่่ระบาดของโรคติดเชื้้�อ 

ไวรััสโคโรนา 2019 (COVID-19) อีีกด้้วย ผู้้�เขีียนพบว่่า 1) มากกว่่า 2 ใน 3 ของบริิษััททั้้�งหมดในกลุ่่�มตััวอย่่าง 

เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีราคาทุุนในการวััดมููลค่่าอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน 2) มากกว่่าร้้อยละ 50 ของบริิษััทดัังกล่่าว 

ไม่่เปิิดเผยลำำ�ดับชั้้�นข้้อมููลมููลค่่ายุุติิธรรม 3) มีี 3 บริิษััทเปลี่่�ยนนโยบายการบััญชีีจากวิิธีีราคาทุุนเป็็นวิิธีีมูลค่่ายุุติิธรรม

ในช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 และ 4) ทุกบริิษััทที่่�เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีมูลค่่ายุุติิธรรมไม่่มีีการเปิิดเผยข้้อมููล 

ราคาทุุนเริ่่�มแรกของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนอีีกต่่อไป นอกจากน้ี้�บทความนี้�ยัังมีีการอธิิบายข้้อมููลจากผลของ 

การศึึกษาและให้้ข้้อเสนอแนะที่่�เกี่่�ยวข้้องบางประการ ซ่ึ่�งน่่าจะเป็็นประโยชน์์สำำ�หรัับนัักวิิชาการ ผู้้�ที่่�สนใจและหน่่วยงาน

ที่่�เกี่่�ยวข้้องในการสนัับสนุุนให้้กิิจการเปิิดเผยข้้อมููล
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การเปิิดเผยข้้อมููล การเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบััญชีี COVID-19

อสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููล 

ของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย 

และการเปลี่่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

ดร.สุุธีีรา พงศ์์เทพููปถััมภ์์
อาจารย์์ประจำภาควิิชาการบััญชีี

คณะพาณิิชยศาสตร์์และการบััญชีี จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย

ดร.ปริิญดา มณีีโรจน์์
ผู้้�ช่่วยศาสตราจารย์์ประจำภาควิิชาการบััญชีี

คณะพาณิิชยศาสตร์์และการบััญชีี จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย

วัันที่่�ได้้รัับต้้นฉบัับบทความ : 11 กัันยายน 2566

วัันที่่�แก้้ไขปรัับปรุุงบทความ : 19 ตุุลาคม 2566

วัันที่่�ตอบรัับตีีพิิมพ์์บทความ : 27 พฤศจิกายน 2566

บทคััดย่่อ

บ ท ค ว า ม วิ ช า ก า ร



78 วารสารวิิชาชีีพบััญชีี  ปีีท่ี่� 20 ฉบัับท่ี่� 65  มีีนาคม  2567

Academic Article

This article studies the disclosure and accounting choices of property development companies in 

the Thailand stock market for investment properties. The article also investigates the changes in the 

accounting policy of investment property before and after the COVID-19 pandemic. We find that 1) more 

than two-thirds of firms in our sample choose to recognize investment properties using the cost model, 

2) more than half of the firms do not disclose the level of fair value, 3) three firms change their accounting 

policy from the cost model to the fair value model during the COVID-19, and 4) all firms applying the 

fair value model do not disclose the initial cost of their investment properties. In addition, this article 

discusses the study’s results and recommends certain aspects that may be of interest to researchers, 

those interested in the topic, and the government agency that supports the disclosure policy.
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

บทนำำ�
มาตรฐานการบัญชี ฉบัับที่่� 40 เรื่่�อง อสัังหาริิมทรััพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน เป็็นมาตรฐานที่่�มีีลัักษณะพิิเศษที่่�เหมาะแก่ ่

การศึึกษาการเลืือกนโยบายบััญชีีที่่�แตกต่่างกัันแม้้ว่่ากิิจการนั้้�นได้้ถููกกำหนดให้้ต้้องแจ้้งข้้อมููลที่่�มีีเนื้้�อหาเดีียวกััน (Same 

Information Content) แก่่นัักลงทุุน กล่่าวคืือ มาตรฐานการบััญชี ฉบัับที่่� 40 ให้้ทางเลืือกแก่่กิิจการในการวััดมููลค่่า 

ในภายหลัังของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนระหว่่างวิิธีีราคาทุุนหรืือวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม อย่่างไรก็็ตาม หากกิิจการเลืือก 

วิิธีีการวัดมููลค่่าในภายหลังเป็็นวิิธีีราคาทุุน กิิจการยังคงต้้องเปิิดเผยข้้อมููลมููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

ตามที่่�ถููกกำหนดโดยมาตรฐานฉบัับนี้้� นั่่�นหมายความว่่า ไม่่ว่่ากิิจการจะเลืือกแนวทางปฏิิบััติิทางบััญชีไหนก็็ตาม นัักลงทุุน

จะได้้รับข้้อมููลเนื้้�อหาเดีียวกัันของมููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน ดัังนั้้�นบทความวิิชาการนี้้�ต้้องการศึึกษา

เกี่่�ยวกัับการเปิิดเผยข้้อมููลและการเลืือกนโยบายการบัญชีที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนของบริิษััทใน 

ตลาดทุนไทย รวมถึึงปััจจััยและผลกระทบที่่�อาจส่่งผลต่่อการตัดสิินใจเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีในช่่วงเวลาหนึ่่�ง ๆ

ขอบเขตการศึึกษาในบทความวิิชาการนี้้�คืือ ช่่วงก่่อนและหลัังสถานการณ์์การแพร่่ระบาดของโรคติิดเชื้้�อไวรััสโคโรนา 

2019 (COVID-19) ผู้้�เขีียนเลืือกช่่วงเวลาดัังกล่่าว เพราะว่่าสถานการณ์์การแพร่่ระบาดของ COVID-19 เป็็นเหตุุการณ์์

สำคััญที่่�ส่่งผลต่่อเศรษฐกิิจโดยรวมและส่่งผลต่่ออุุตสาหกรรมส่่วนใหญ่่ของประเทศ หลายบริิษััทได้้รัับผลกระทบจากการ 

หยุุดชะงัักของระบบห่่วงโซ่่อุุปทาน การชะลอหรืือหยุุดชะงัักของการผลิิต และกำลัังซื้้�อที่่�ลดลงของผู้้�บริิโภค ปััจจััยเชิิงลบ

เหล่่านี้้�นำไปสู่่�สภาวะการเปลี่่�ยนแปลงกระแสเงิินสดของกิิจการอย่่างกระทัันหััน (Cashflow Shock) เมื่่�อกระแสเงิินสด

เปลี่่�ยนแปลงอย่่างมีีสาระสำคััญย่่อมต้้องเกิิดผลกระทบต่่อการดำเนิินงานของกิิจการ ดัังนั้้�นสถานการณ์์ดัังกล่่าวอาจสร้้าง

แรงจููงใจให้้ผู้้�บริิหารตัดสิินใจเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบัญชีเพื่่�อให้้ข้้อมููลทางการเงิินเป็็นไปตามที่่�ต้้องการ

ผู้้�เขีียนเจาะจงศึึกษากลุ่่�มตััวอย่่างในอุุตสาหกรรมพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์ (Property Development) เนื่่�องจาก 

ผู้้�เขีียนสัันนิิษฐานว่่า บริิษััทในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์มีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนมากกว่่าในกลุ่่�ม

อุุตสาหกรรมอื่่�น และอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนของกลุ่่�มอุุตสาหกรรมนี้้�ถืือเป็็นสิินทรััพย์์ที่่�มีีความสำคััญเมื่่�อเทีียบกัับ

สิินทรัพย์์รวมของกิิจการในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมนี้้�

จากการศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลของกลุ่่�มตััวอย่่าง ผู้้�เขีียนพบว่่า 1) มากกว่่า 2 ใน 3 ของบริิษััททั้้�งหมดในกลุ่่�มตััวอย่่าง

เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีราคาทุุนในการวัดมููลค่่าอสังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน 2) มากกว่่าร้้อยละ 50 ของบริิษััทดังกล่่าว 

ไม่่เปิิดเผยลำดัับชั้้�นข้้อมููลมููลค่่ายุุติิธรรม 3) บริิษััท 3 แห่่งได้้เปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีจากวิิธีีราคาทุุนเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม

ในช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 และ 4) ทุกบริิษััทที่่�เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมไม่่มีีการเปิิดเผยข้้อมููลราคาทุุน

เริ่่�มแรกของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนอีีกต่่อไป

บทความนี้้�ให้้ประโยชน์์ทั้้�งทางวิิชาการและการนำไปใช้้ปฏิิบััติิเชิิงวิิชาชีีพ กล่่าวคืือ 1) ให้้ความรู้้�เกี่่�ยวกัับนโยบาย 

การบััญชีีของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนที่่�บริิษััทกลุ่่�มอุุตสาหกรรมพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์เลืือกใช้้ และการเปิิดเผยข้้อมููล

ที่่�เกี่่�ยวข้้อง 2) จากการศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููล ผู้้�เขีียนพบว่่า บริิษััทบางแห่่งไม่่ได้้ปฏิิบััติิตามข้้อกำหนดการเปิิดเผยข้้อมููล

ตามมาตรฐานการบัญชีที่่�เกี่่�ยวข้้อง ซึ่่�งข้้อมููลนี้้�น่่าจะเป็็นประโยชน์์สำหรับหน่่วยงานที่่�เกี่่�ยวข้้องในการสนัับสนุุนให้้กิิจการ 

เปิิดเผยข้้อมููลต่่อไป และ 3) บทความนี้้�ถืือเป็็นบทความแรกที่่�ศึึกษาการเปลี่่�ยนนโยบายการบััญชีีของอสัังหาริิมทรััพย์์ 

เพื่่�อการลงทุุนของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยในช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 ซึ่่�งทำให้ ้

เห็็นผลกระทบต่่ออัตราส่่วนทางการเงิินที่่�เปลี่่�ยนแปลงไป และแรงจููงใจของผู้้�บริิหารในการเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชี
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บทความวิชาการ

อสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน การแสดงรายการในงบการเงิิน ทฤษฎีีและงานวิิจััยท่ี่�เกี่่�ยวข้้อง

อสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนและการแสดงรายการในงบการเงิิน

อสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน (Investment Property) เป็็นสิินทรััพย์์ที่่�ไม่่ใช่่สิินทรััพย์์ทางการเงิิน มาตรฐาน 

การบัญชีี ฉบัับที่่� 40 เรื่่�อง อสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน ได้้ให้้คำนิิยามของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนว่่า เป็็น

อสัังหาริิมทรัพย์์ ซึ่่�งก็็คืือที่่�ดิิน หรืืออาคาร หรืือส่่วนของอาคาร หรืือทั้้�งที่่�ดิินและอาคาร ที่่�ถืือครองไม่่ว่่าโดยเจ้้าของเอง 

หรืือโดยผู้้�เช่่า เพ่ื่�อหาประโยชน์์จาก ก) รายได้้ค่่าเช่่า หรืือ ข) การเพิ่่�มข้ึ้�นของมููลค่่าของสิินทรัพย์์ หรืือทั้้�งสองอย่่าง ทั้้�งนี้้� 

ไม่่ได้้มีีไว้้เพื่่�อใช้้ในการผลิิตหรืือจััดหาสิินค้้าหรืือให้้บริิการ หรืือใช้้ในการบริิหารงานของกิิจการ หรืือขายตามลัักษณะการ

ประกอบธุุรกิจตามปกติิ

มาตรฐานการบััญชีี ฉบัับที่่� 40 กำหนดให้้กิิจการวััดมููลค่่าเริ่่�มแรกของอสัังหาริิมทรััพย์์ด้้วยราคาทุุน และอนุุญาตให้้

กิิจการเลืือกวิิธีีการวัดมููลค่่าในภายหลัังระหว่่างวิิธีีราคาทุุนหรืือวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม อย่่างไรก็ตาม หากกิิจการเลืือกวิิธีีราคาทุุน 

กิิจการยัังคงต้้องเปิิดเผยมููลค่่ายุุติิธรรมของสิินทรััพย์์ดัังกล่่าวในหมายเหตุุประกอบงบการเงิินเพื่่�อใช้้เป็็นข้้อมููลในการ 

ตััดสิินใจ มาตรฐานฉบัับนี้้�ให้้ความสำคััญต่่อข้้อมููลมููลค่่ายุุติิธรรมและถืือได้้ว่่า เป็็นมาตรฐานฉบัับแรกที่่�อนุุญาตให้้ใช้้โมเดล

มููลค่่ายุุติิธรรมในการวัดมููลค่่าของสิินทรัพย์์ที่่�ไม่่ใช่่สิินทรัพย์์ทางการเงิิน (Thanadol Ruksapol, 2015)

การวััดมููลค่่าภายหลัังการรัับรู้้�รายการอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนตามมาตรฐานการบััญชีี ฉบัับที่่� 40 มีีรายละเอีียด

แต่่ละวิิธีี ดัังนี้้�

1) วิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม

มาตรฐานการบััญชีีกำหนดให้้กิิจการที่่�เลืือกใช้้วิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมต้้องวััดมููลค่่ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน

และต้้องรัับรู้้�ผลกำไรหรืือขาดทุุนที่่�เกิิดขึ้้�นจากการเปลี่่�ยนแปลงมููลค่่ายุุติิธรรมในกำไรหรืือขาดทุน (Profit or Loss)  

ในงวดที่่�เกิิดขึ้้�น โดยต้้องแน่่ใจว่่า มููลค่่ายุุติิธรรมนั้้�นสะท้้อนรายได้้ค่่าเช่่าจากสััญญาเช่่าในปััจจุุบััน และข้้อสมมติิอื่่�นภายใต้้

สถานการณ์์ตลาดปััจจุุบััน ซึ่่�งผู้้�ร่่วมตลาดนำมาใช้้ในการกำหนดราคาอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน หากกิิจการเลืือกใช้้วิธีี

มููลค่่ายุุติิธรรม กิิจการต้้องใช้้วิธีีนี้้�ในการวัดมููลค่่าอย่่างต่่อเนื่่�องจนกว่่าจะมีีการจำหน่่ายอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน 

ออกจากบััญชีี

มาตรฐานการบััญชีีได้้สนัับสนุุนให้้กิิจการต้้องวััดมููลค่่ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนโดยใช้้การประเมิิน

มููลค่่าจากผู้้�ประเมิินราคาอิิสระ โดยมีีคุุณสมบััติิทางวิิชาชีีพและประสบการณ์์ในการประเมิินราคาในทำเลพื้้�นที่่�และในประเภท

ของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนที่่�เกี่่�ยวข้้อง

เพ่ื่�อวััตถุุประสงค์์ให้้การวัดมููลค่่ายุุติิธรรมและการเปิิดเผยข้้อมููลที่่�เกี่่�ยวข้้องมีีความสม่่ำเสมอ ซึ่่�งจะช่่วยให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิิน

สามารถเปรีียบเทีียบข้้อมููลได้้มากข้ึ้�น มาตรฐานการรายงานทางการเงิิน ฉบัับที่่� 13 เรื่่�อง การวัดมููลค่่ายุุติิธรรม ได้้มีการ

กำหนดลำดัับชั้้�นของมููลค่่ายุุติิธรรมขึ้้�นมา โดยแบ่่งออกเป็็น 3 ระดัับตามประเภทของข้้อมููลที่่�นำมาใช้้ในเทคนิิคการประเมิิน

มููลค่่าในการวััดมููลค่่ายุุติิธรรม ซึ่่�งให้้ลำดัับความสำคััญสููงสุุดโดยถืือเป็็นข้้อมููลระดัับ 1 กัับราคาเสนอซื้้�อขาย (ที่่�ไม่่ต้้องมีีการ

ปรัับปรุุง) ในตลาดที่่�มีีสภาพคล่่องสำหรัับสิินทรััพย์์หรืือหนี้้�สิินอย่่างเดีียวกััน และให้้ลำดัับความสำคััญต่่ำสุุด ซึ่่�งถืือเป็็น 

ข้้อมููลระดัับ 3 แก่่ข้้อมููลที่่�ไม่่สามารถสัังเกตได้้ รายละเอีียดของข้้อมููล 3 ระดัับตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิิน  

ฉบัับที่่� 13 แสดง ดัังนี้้�
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

ข้้อมููลระดัับ 1 เป็็นข้้อมููลราคาเสนอซื้้�อขายโดยไม่่ต้้องถููกปรัับปรุง ในตลาดที่่�มีีสภาพคล่่องสำหรับสิินทรัพย์์หรือ 

หนี้้�สิินอย่่างเดีียวกััน ซึ่่�งกิิจการสามารถเข้้าถึึงตลาดนั้้�น ณ วัันที่่�วััดมููลค่่าได้้

ข้้อมููลระดัับ 2 เป็็นข้้อมููลอื่่�นที่่�สัังเกตได้้ไม่่ว่่าโดยทางตรงหรือโดยทางอ้้อมสำหรับสิินทรัพย์์หรือหนี้้�สิินนั้้�น นอกเหนือ

จากราคาเสนอซื้้�อขาย ซึ่่�งอยู่่�ในข้้อมููลระดัับ 1

ข้้อมููลระดัับ 3 เป็็นข้้อมููลที่่�ไม่่สามารถสัังเกตได้้สำหรับสิินทรัพย์์หรือหนี้้�สิินนั้้�น

มาตรฐานการรายงานทางการเงิินฉบัับนี้้�ยัังกำหนดให้้กิิจการต้้องเปิิดเผยการจัดลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่า

ยุุติิธรรมว่่า เป็็นข้้อมููลระดัับ 1 2 หรือ 3

2) วิิธีีราคาทุุน

หากการถือครองอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนไม่่ได้้ถือครองโดยผู้้�เช่่าเป็็นสิินทรัพย์์สิิทธิิการใช้้ และไม่่ได้้เป็็นสิินทรัพย์์

ที่่�ถืือไว้้เพ่ื่�อขายตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิิน ฉบัับที่่� 5 เรื่่�อง สิินทรัพย์์ไม่่หมุนเวีียนที่่�ถืือไว้้เพ่ื่�อขายและการ 

ดำเนิินงานที่่�ยกเลิิก ให้้กิิจการแสดงด้้วยวิิธีีราคาทุุนตามมาตรฐานการบัญชีี ฉบัับที่่� 16 เรื่่�อง ที่่�ดิิน อาคารและอุุปกรณ์์  

นั่่�นคืือแสดงด้้วยราคาทุุนหัักด้้วยค่่าเสื่่�อมราคาสะสมและหัักด้้วยค่่าเผื่่�อการด้้อยค่่า (ถ้้ามีี)

อย่่างไรก็ดีี ถึึงแม้้ว่่ากิิจการจะใช้้วิธีีราคาทุุนในการแสดงรายการอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนในงบการเงิิน มาตรฐาน

การบััญชีียัังกำหนดให้้กิิจการต้้องเปิิดเผยมููลค่่ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนในหมายเหตุุประกอบงบการเงิิน

อีีกด้้วย

ในการแสดงมููลค่่าอสัังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนในงบการเงิินด้้วยวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมนั้้�น มาตรฐานการบัญชีได้้กำหนด

ให้้รับรู้้�กำไรหรืือขาดทุนที่่�เกิิดขึ้�นจากการเปลี่่�ยนแปลงมููลค่่ายุุติิธรรมในกำไรหรืือขาดทุน (ไม่่ใช่่กำไรขาดทุนเบ็็ดเสร็็จอื่่�น)  

ซึ่่�งก็็คืือส่่วนของกำไรสุทธิิ (Net Income) ในงบกำไรขาดทุนเบ็็ดเสร็็จ หากมููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน

เพิ่่�มขึ้้�นจากงวดการดำเนิินงานที่่�ผ่่านมา กิิจการจะมีีกำไรสุทธิิในงวดปััจจุุบัันเพิ่่�มข้ึ้�น ในทางกลัับกััน หากมููลค่่ายุุติิธรรมของ

อสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนมีีมููลค่่าลดลง กำไรสุุทธิิของกิิจการก็็จะต่่ำลงเช่่นกััน ดัังนั้้�นการการแสดงมููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์

เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิินด้้วยวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมจะมีีผลต่่อการดำเนิินงานในส่่วนที่่�เป็็นกำไรสุุทธิของกิิจการ รวมทั้้�งอััตราส่่วน

ทางการเงิินที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับกำไรสุทธิิ ซึ่่�งสามารถนำไปใช้้ในการวิเคราะห์์งบการเงิินอีีกด้้วย

หลัักในการแสดงมููลค่่ายุุติิธรรมในงบการเงิินของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนดัังกล่่าวแตกต่่างจากหลัักในการแสดง

มููลค่่ายุุติิธรรมในงบการเงิินของที่่�ดิิน อาคารและอุุปกรณ์์ มาตรฐานการบัญชี ฉบัับที่่� 16 เรื่่�อง ที่่�ดิิน อาคารและอุุปกรณ์์  

ได้้กำหนดการวัดมููลค่่าภายหลังการรับรู้้�รายการว่่า ให้้กิจการสามารถเลืือกใช้้นโยบายการบัญชีวิิธีีราคาทุุน หรือวิธีีการ 

ตีีราคาใหม่่ด้้วยมููลค่่ายุุติิธรรม ซึ่่�งวิิธีีการตีราคาใหม่่ด้้วยมููลค่่ายุุติิธรรมนั้้�น มาตรฐานการบัญชีีไม่่ได้้อนุุญาตให้้นำการ

เปลี่่�ยนแปลงของมููลค่่ายุุติิธรรมเข้้าไปรับรู้้�ในกำไรหรือขาดทุน โดยหากยัังไม่่เคยตีีราคาสิินทรััพย์์มาก่่อน และมีีการตีราคา

สิินทรัพย์์เพิ่่�มขึ้้�น นั่่�นคืือหากมููลค่่ายุุติิธรรมของสิินทรัพย์์สููงกว่่ามููลค่่าตามบััญชี กิิจการต้้องแสดงการเปลี่่�ยนแปลงที่่�เพิ่่�มขึ้้�น

ของมููลค่่ายุุติิธรรมในส่่วนของกำไรขาดทุุนเบ็็ดเสร็็จอื่่�น (Other Comprehensive Income) (ไม่่ใช่่กำไรหรืือขาดทุุน)  

ในงบกำไรขาดทุุนเบ็็ดเสร็็จ แต่่ถ้้ามีีการตีีราคาสิินทรััพย์์ลดลง นั่่�นคืือมููลค่่ายุุติิธรรมของสิินทรััพย์์ต่่ำกว่่ามููลค่่าตามบััญชีี 

กิิจการต้้องรัับรู้้�การเปลี่่�ยนแปลงที่่�ลดลงของมููลค่่ายุุติิธรรมในส่่วนของกำไรหรือขาดทุนในงบกำไรขาดทุนเบ็็ดเสร็็จ 

เช่่นเดีียวกัับอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน จากหลักการข้้างต้้นทำให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิินได้้เห็็นหลักการบัญชีที่่�แตกต่่างระหว่่าง
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บทความวิชาการ

สิินทรัพย์์ที่่�ไม่่ใช่่สิินทรัพย์์ทางการเงิินที่่�มีีไว้้ใช้้ในการดำเนิินงาน (ที่่�ดิิน อาคารและอุุปกรณ์์) และสิินทรัพย์์ที่่�ไม่่ใช่่สิินทรัพย์์

ทางการเงิินที่่�ถืือไว้้เพ่ื่�อการลงทุุน (อสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน)

ทฤษฎีีและงานวิิจััยท่ี่�เกี่่�ยวข้้อง

ก) ข้้อมููลเกี่่�ยวข้้องกัับการตััดสิินใจ (Relevance)

กรอบแนวคิิดสำหรัับการรายงานทางการเงิิน (The Conceptual Framework for Financial Reporting)  

ได้้กล่่าวไว้้ว่่าข้้อมููลการเงิินจะมีีประโยชน์์ก็็ต่่อเมื่่�อข้้อมููลนั้้�นเกี่่�ยวข้้องกัับการตััดสิินใจ (Relevance) และเป็็นตััวแทน 

อัันเที่่�ยงธรรม (Faithful Representation) โดยข้้อมููลที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการตััดสิินใจจะสามารถทำให้้ผู้้�ใช้้ข้้อมููลตััดสิินใจ 

แตกต่่างกััน ส่่วนข้้อมููลที่่�เป็็นตััวแทนอัันเที่่�ยงธรรมนั้้�นจะเป็็นตััวแทนอัันเที่่�ยงธรรมในสาระของปรากฏการณ์์ที่่�ตั้้�งใจจะสื่่�อสาร

หากเปรีียบเทีียบการแสดงรายการอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิินด้้วยวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมกัับวิิธีีราคาทุุน  

การแสดงด้้้�วยวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมน่่าจะให้้ข้้อมููลที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการตััดสิินใจมากกว่่าวิิธีีราคาทุุน (Dietrich, Harris, and Muller 

III, 2001) มููลค่่ายุุติิธรรมเป็็นข้้อมููลที่่�เป็็นปััจจุุบััน ผู้้�ใช้้งบการเงิินสามารถทราบได้้ว่่า อสัังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนมีีมููลค่่า 

ณ ตอนนี้้�เท่่าไร ซึ่่�งจะสามารถนำไปใช้้เป็็นข้้อมููลในการคาดคะเนจำนวนเงิินและช่่วงเวลาของกระแสเงิินสดรัับสุุทธิที่่�กิิจการ

น่่าจะได้้รัับจากอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนนี้้�ในอนาคต อย่่างไรก็็ดีี การที่่�มาตรฐานการบััญชีีได้้กำหนดให้้กิจการที่่� 

เลืือกวิิธีีราคาทุุนในแสดงรายการอสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิินต้้องเปิิดเผยมููลค่่ายุุติิธรรมของสิินทรัพย์์นั้้�น 

ในหมายเหตุุประกอบงบการเงิินด้้วย น่่าจะทำให้้ทั้้�งทางเลืือกวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมและวิิธีีราคาทุุนจะให้้ข้้อมููลที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับ 

การตัดสิินใจไม่่ต่่างกัันนััก

ผลงานวิิจััยหลายชิ้้�นสนัับสนุุนแนวคิิดที่่�ว่่า มููลค่่ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนเกี่่�ยวข้้องกัับการตััดสิินใจ 

มากกว่่ามููลค่่าราคาทุุน เช่่น Dietrich et al. (2001) ศึึกษาความน่่าเชื่่�อถือของมููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อ 

การลงทุุนในประเทศสหราชอาณาจัักร ผลการศึึกษาพบว่่า มููลค่่ายุุติิธรรมเป็็นตััวชี้้�วััด (Measure) ของราคาขายได้้ถููกต้้อง

มากกว่่าและมีีความลำเอีียงน้้อยกว่่ามููลค่่าราคาทุุน So and Smith (2009) ศึึกษาความเกี่่�ยวข้้องกัับการตัดสิินใจ 

จากข้้อมููลทางบััญชีของการแสดงรายการมููลค่่ายุุติิธรรมอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนในฮ่่องกง จากการปรัับปรุงมาตรฐาน

การบััญชีีของฮ่่องกงให้้สอดคล้้องกัับมาตรฐานการบััญชีี ฉบัับที่่� 40 (IAS 40) ผลของงานวิิจััยพบการตอบสนองต่่อราคาหุ้้�น 

(Market Reaction) ที่่�สููงขึ้้�น เมื่่�อกิิจการแสดงรายการมููลค่่ายุุติิธรรมที่่�เปลี่่�ยนแปลงไปของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน

ในงบกำไรขาดทุน ซึ่่�งสอดคล้้องกัับแนวคิิดที่่�ว่่า นัักลงทุุนใช้้ข้้อมููลมููลค่่ายุุติิธรรมในการตัดสิินใจ

ข) ทางเลืือกนโยบายการบััญชีี (Accounting Choice)

Fields, Lys, and Vincent (2001, p. 256) ให้้คำนิิยามของทางเลืือกนโยบายการบััญชีีไว้้ว่่า เป็็นการตััดสิินใจ  

ซึ่่�งมีีวััตถุุประสงค์์หลัักคืือ การมีอิิทธิิพล (ไม่่ว่่าจะทางรููปแบบหรือเนื้้�อหา) ต่่อข้้อมููลที่่�ออกจากระบบบััญชีไม่่ว่่าทางใด 

ก็็ทางหนึ่่�ง แรงจููงในที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับทางเลืือกนโยบายทางบััญชีมีี 2 ประเด็็นคืือ 1) แรงจููงใจทางด้้านสััญญา (Contractual 

Incentive) และ 2) แรงจููงใจที่่�เกี่่�ยวกัับการกำหนดราคาสิินทรัพย์์ (Asset-Pricing Incentive)

แรงจููงใจทางด้้านสััญญา มีีแนวคิิดมาจากการมีอยู่่�ของต้้นทุุนของตััวแทน (The Presence of Agency Cost)  

และการขาดตลาดที่่�สมบููรณ์์ (The Absence of Complete Market) ภายใต้้แนวคิิดเรื่่�องการใช้้สัญญาเพ่ื่�อฉวยโอกาส 
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

(The Opportunistic Contractual Perspective) ผู้้�บริิหารจะเลืือกนโยบายการบัญชีเพื่่�อลดความเป็็นไปได้้ที่่�กิิจการจะ

ผิิดเงื่่�อนไขสััญญาเงิินกู้้� (Debt Covenants) (Israeli, 2015, p. 1464) ซึ่่�งเงื่่�อนไขสััญญาเงิินกู้้�นั้้�นกำหนดจากอััตราส่่วน

ทางการเงิินโดยใช้้ตััวเลขทางบััญชีี มาตรฐานการบััญชีี ฉบัับที่่� 40 เรื่่�องอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน ได้้ให้้ทางเลืือก 

ในการวััดมููลค่่าในภายหลัังตามวิิธีีราคาทุุนหรืือวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม ผู้้�บริิหารอาจเลืือกนโยบายการบััญชีีที่่�ทำให้้มููลค่่าตามบััญชีี

ของส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นและสิินทรััพย์์รวมสููงขึ้้�น ซึ่่�งช่่วยให้้กิิจการหลีีกเลี่่�ยงการผิิดเงื่่�อนไขสััญญาเงิินกู้้�ได้้ นอกจากนี้้�หาก 

ค่่าตอบแทนของผู้้�บริิหารถููกกำหนดโดยตััวเลขผลการดำเนิินงานทางบััญชีี ผู้้�บริิหารอาจเลืือกนโยบายการบััญชีีที่่�ส่่งผลให้ ้

ค่่าตอบแทนของตนเองเพิ่่�มขึ้้�นได้้ (Israeli, 2015, p. 1464)

สำหรับหลายบริิษััท การแพร่่ระบาดของ COVID-19 ส่่งผลกระทบต่่อผลการดำเนิินงานของกิิจการในแง่่ลบ ทำให้้

กำไรสุุทธิิลดลงหรืือเกิิดขาดทุุนสุุทธิิ ผลการดำเนิินงานดัังกล่่าวอาจส่่งผลต่่ออััตราส่่วนทางการเงิิน ซึ่่�งเป็็นเงื่่�อนไขของ 

สััญญาเงิินกู้้� ดัังนั้้�นเหตุุการณ์์ดัังกล่่าวอาจเป็็นแรงจููงใจที่่�ทำให้้ผู้้�บริิหารเลืือกเปลี่่�ยนนโยบายการบััญชีีเพื่่�อทำให้้อััตราส่่วน

ทางการเงิินดีีขึ้้�น หลีีกเลี่่�ยงการผิดเงื่่�อนไขสััญญาเงิินกู้้�ยืืม หรืือเพิ่่�มค่่าตอบแทนของผู้้�บริิหาร

ส่่วนแรงจููงใจที่่�เกี่่�ยวกัับการกำหนดราคาสิินทรััพย์์นั้้�นมาจากแนวคิิดเรื่่�องความไม่่สมมาตรของข้้อมููล (Information 

Asymmetries) ระหว่่างผู้้�บริิหารที่่�มีีข้้อมููลที่่�มากกว่่าและนัักลงทุุนหรืือผู้้�ให้้กู้้�ยืืมเงิินที่่�มีีข้้อมููลที่่�น้้อยกว่่า ภายใต้้แนวคิิด 

เรื่่�องการใช้้ข้้อมููลเพื่่�อฉวยโอกาส (The Opportunistic Information Perspective) การที่่�ผู้้�บริิหารมีข้้อมููลที่่�มากกว่่า  

ผู้้�บริิหารอาจกำหนดนโยบายการบััญชีีเพื่่�อทำให้้กำไรเพิ่่�มขึ้้�น (หรืือลดลง) ในช่่วงเวลาหนึ่่�ง ๆ  ลดความผัันผวนของกำไร 

(Earnings Smoothing) หลีีกเลี่่�ยงผลขาดทุนจากการดำเนิินงาน หรืือหลาย ๆ  ปััจจััยรวมกัันหรือร่่วมกัับกลยุุทธ์์อื่่�น ๆ   

เพื่่�อส่่งผลต่่อราคาหุ้้�นของกิิจการ (Israeli, 2015, p. 1465) เนื่่�องจากมาตรฐานการบัญชี ฉบัับที่่� 40 เรื่่�องอสังหาริิมทรัพย์์

เพื่่�อการลงทุุน กำหนดให้้กิจการต้้องแสดงมููลค่่ายุุติิธรรมในหมายเหตุประกอบงบการเงิินหากกิิจการเลืือกวิิธีีราคาทุุน หรืือ

รัับรู้้�มููลค่่ายุุติิธรรมหากกิิจการเลืือกวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม นั่่�นหมายความว่่า ผู้้�บริิหารจะรู้้�ข้้อมููลมููลค่่ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์

เพื่่�อการลงทุุน และผู้้�บริิหารอาจตััดสิินใจเปลี่่�ยนนโยบายบััญชีีหลัังจากที่่�รู้้�มููลค่่ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน

นั้้�น ๆ  ซึ่่�งทำให้้บรรลุวััตถุุประสงค์์ที่่�ต้้องการ

เนื่่�องจากผู้้�บริิหารจะทราบผลการดำเนิินงานที่่�แย่่ลงในช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 รวมทั้้�งทราบมููลค่่ายุุติิธรรม

ของอสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนก่่อนผู้้�อื่่�น ดัังนั้้�นผู้้�บริิหารอาจตััดสิินใจเลืือกเปลี่่�ยนนโยบายการบััญชีีเพื่่�อให้้ผลการ 

ดำเนิินงานดีีขึ้้�น และการกระทำดัังกล่่าวอาจส่่งกระทบต่่อราคาหุ้้�นของกิิจการในทิิศทางที่่�ดีี

การเปิิดเผยข้้อมููลเกี่่�ยวกัับอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย
และ COVID-19

ผู้้�เขีียนศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลเกี่่�ยวกัับอสัังหาริิมทรััพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลักทรััพย์ ์

แห่่งประเทศไทยโดยเลืือกเฉพาะกลุ่่�มพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ พร้้อมกัันนี้้� ยัังได้้ศึึกษาในช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 

ว่่าบริิษััทที่่�เป็็นกลุ่่�มตััวอย่่างดัังกล่่าวมีีการเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนหรือไม่่

ธุุรกิิจพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์เป็็นธุุรกิจที่่�ประกอบการอสังหาริิมทรัพย์์ ซึ่่�งอาจเป็็นการซื้้�อขาย การปล่่อยเช่่า การเก็็งกำไร 

รวมทั้้�งการเป็็นนายหน้้าการซื้้�อขายหรือเช่่าอสังหาริิมทรัพย์์ ก่่อนการเกิิดโรคติิดเชื้้�อไวรััสโคโรนา 2019 หรืือโรคโควิิด 19 

(COVID-19) ซึ่่�งเป็็นโรคอุุบััติิใหม่่ที่่�เริ่่�มแพร่่ระบาดตอนปลายปีี พ.ศ. 2562 หรืือ ค.ศ. 2019 ข้้อมููลจากศููนย์์วิิเคราะห์ ์
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เศรษฐกิจทีีเอ็็มบีี (TMB Analytics) ของธนาคารทหารไทย ได้้วิเคราะห์์ปััจจััยที่่�จะส่่งผลกระทบต่่อตลาดอสังหาริิมทรัพย์์

ปีี พ.ศ. 2562 และคาดการณ์์ว่่า ตลาดที่่�อยู่่�อาศััยจะขยายตััว 2–3 เปอร์์เซ็็นต์์ ส่่วนในการสำรวจของบริิษััทเน็็กซััส  

พรอพเพอตี้้� คอนซััลแทนท์์ จำกััด (Nexus Property Consultants Company Limited) ระบุุว่่า ตลาดศููนย์์การค้้า 

ยัังคงมีีแนวโน้้มเติิบโตอย่่างสม่่ำเสมอ เนื่่�องจากปััจจััยทางด้้านเศรษฐกิิจ การบริิโภคของภาคเอกชน รวมไปถึึงอุุตสาหกรรม

การท่่องเที่่�ยว

ภายหลัังการเกิิดการแพร่่ระบาดของ COVID-19 ได้้เกิิดการควบคุุมโรคทั้้�งในระดัับโลกและระดัับประเทศ มาตรการ

ของประเทศต่่าง ๆ  รวมทั้้�งประเทศไทยที่่�ได้้ออกมาเพ่ื่�อป้้องกัันและควบคุุมโรค ความตื่่�นกลััวของประชากรทั้้�งในและ 

ต่่างประเทศ รวมทั้้�งความไม่่แน่่นอนของการแพร่่ระบาดของโรค ซึ่่�งเป็็นโรคอุุบััติิใหม่่ ก่่อให้้เกิิดการลดลงของการใช้้จ่่าย 

การลดลงของนัักท่่องเที่่�ยวทั้้�งไทยเองและต่่างชาติิ การจำกััดหรือหยุดผลิตสิินค้้า ซึ่่�งรวมถึึงผลกระทบต่่อห่่วงโซ่่อุุปทาน 

สถานการณ์์ทั้้�งหลายเหล่่านี้้�มีีผลกระทบอย่่างมากต่่อการดำเนิินธุุรกิิจพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ กิิจการหลายแห่่งต้้อง 

ปรัับนโยบายให้้ส่่วนลดค่่าเช่่าแก่่ผู้้�เช่่าในสถานที่่�ที่่�ได้้รัับผลกระทบ บางแห่่งต้้องหยุุดการดำเนิินงานในส่่วนที่่�ได้้รัับกระทบ

ชั่่�วคราว และฝ่่ายบริิหารต้้องพยายามหาทางออกเพื่่�อให้้กิิจการยัังพอดำเนิินงานต่่อไปได้้ ในส่่วนของงบการเงิินที่่�แสดง 

ฐานะการเงิิน ผลการดำเนิินงานและกระแสเงิินสดของกิิจการย่่อมได้้รับผลกระทบจากการแพร่่ระบาดของ COVID-19  

อย่่างหลีกเลี่่�ยงไม่่ได้้

ขอบเขตของการศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลคืือ งบการเงิินรวมประจํําป พ.ศ. 2562 ซึ่่�งเป็็นปีีที่่�เพิ่่�งเริ่่�มการแพร่่ระบาด 

ของ COVID-19 และ ป พ.ศ. 2564 ซึ่่�งเป็็นปีีที่่� 2 ของการแพร่่ระบาดของ COVID-19 ของบริิษััทจดทะเบีียนใน 

ตลาดหลัักทรััพย์แหงประเทศไทยเฉพาะกลุ่่�มพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ สํําหรัับรอบระยะเวลาระหว่างวัันที่่� 1 มกราคม  

พ.ศ. 2565 ถึึงวัันที่่� 30 มิิถุุนายน พ.ศ. 2565 หากกิิจการใดไม่่มีงบการเงิินรวม ผู้้�เขีียนจะเก็็บข้้อมููลจากงบการเงิินเฉพาะ

ตารางที่่� 1 แสดงถึึงจำนวนบริิษััทพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ที่่�เป็็นกลุ่่�มตััวอย่่างในการศึึกษา โดยบริิษััทกลุ่่�มตััวอย่่าง 

ในอุุตสาหกรรมพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์มีีจำนวนทั้้�งสิ้้�น 60 แห่่ง ผู้้�เขีียนพบว่่า บริิษััทบางแห่่งเปิิดเผยข้้อมููลไม่่ครบถ้้วน 

และบางแห่่งไม่่มีีรายการอสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิิน ทำให้้บริิษััทกลุ่่�มตััวอย่่างจึึงเหลือเพีียง 49 แห่่ง 

ในปีี พ.ศ. 2562 และ 51 แห่่งในปีี พ.ศ. 2564

ตารางที่่� 1	 กลุ่่�มตััวอย่่าง

ปีี พ.ศ. 2562 ปีี พ.ศ. 2564

จำนวนบริิษััทในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์ใน SET 60 60

หััก ข้้อมููลไม่่ครบถ้้วน (2) (1)

หััก ไม่่แสดงรายการอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนในงบการเงิิน (9) (8)

จำนวนสุุทธิของบริิษััทที่่�เป็็นกลุ่่�มตััวอย่่าง (แห่่ง) 49 51



85วารสารวิิชาชีีพบััญชีี  ปีีท่ี่� 20 ฉบัับท่ี่� 65  มีีนาคม  2567

อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

ตารางที่่� 2 แสดงวััตถุประสงค์์ของการถือครองอสังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน ในปีี พ.ศ. 2562 บริิษััทพัฒนา

อสัังหาริิมทรััพย์์จำนวน 41 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 84% ระบุุวััตถุุประสงค์์ในการถืือครองอสัังหาริิมทรััพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

ชััดเจนว่่า ถืือเพ่ื่�อการเก็็งกำไร ถืือเพ่ื่�อการเช่่า หรืือทั้้�งสองอย่่าง ในขณะที่่�อีีก 8 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 16% ไม่่ระบุุ

วััตถุุประสงค์์ในการถือครองอสังหาริิมทรัพย์์ที่่�ชััดเจน

ในปีี พ.ศ. 2564 บริิษััทพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์จำนวน 41 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 80% ระบุุวััตถุุประสงค์์ในการถืือครอง

อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนชััดเจนว่่า ถืือเพื่่�อการเก็็งกำไร ถืือเพื่่�อการเช่่า หรืือทั้้�งสองอย่่าง ในขณะที่่�อีีก 10 แห่่ง  

คิิดเป็็นสััดส่่วน 20% ไม่่ระบุุวััตถุุประสงค์์ในการถือครองอสังหาริิมทรัพย์์ที่่�ชััดเจน

ตารางที่่� 2	 การแสดงวััตถุุประสงค์์ (เก็็งกำไรหรือให้้เช่่า) ในการถือครองอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

ปีี พ.ศ. 2562 สััดส่่วน ปีี พ.ศ. 2564 สััดส่่วน

บอกวััตถุุประสงค์์ชััดเจน 41 84% 41 80%

ไม่่บอกวััตถุุประสงค์์หรือบอกวััตถุประสงค์์ไม่่ชััดเจน 8 16% 10 20%

จำนวนรวมบริิษััท (แห่่ง) 49 100% 51 100%

ตารางที่่� 3 แสดงถึึงข้้อมููลของนโยบายที่่�บริิษััทเลืือกในการแสดงอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิิน ในปีี  

พ.ศ. 2562 บริิษััทพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์จำนวน 49 แห่่งได้้เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีราคาทุุนจำนวน 37 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 

76% และได้้เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมจำนวน 12 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 24%

สำหรับในปีี พ.ศ. 2564 บริิษััทพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์จำนวน 51 แห่่งได้้เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีราคาทุุนจำนวน 35 แห่่ง 

คิิดเป็็นสััดส่่วน 69% และได้้เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมจำนวน 16 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 31%

ตารางที่่� 3	 นโยบายการบัญชีีในการแสดงอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนในงบการเงิิน

ปีี พ.ศ. 2562 สััดส่่วน ปีี พ.ศ. 2564 สััดส่่วน

วิิธีีราคาทุุน 37 76% 35 69%

วิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม 12 24% 16* 31%

จำนวนรวมบริิษััท (แห่่ง) 49 100% 51 100%

*	 จำนวนบริิษััทที่่�เลืือกใช้้วิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมในปีี พ.ศ. 2564 เท่่ากัับ 16 บริิษััท มาจาก 12 บริิษััทที่่�เลืือกใช้้วิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมในปีี 

พ.ศ. 2562 รวมกัับ 3 บริิษััทที่่�เปลี่่�ยนนโยบายบััญชีีระหว่่างปีี พ.ศ. 2563–2564 จากวิิธีีราคาทุุนมาเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม และ  

1 บริิษััทใหม่่ที่่�เพิ่่�งเริ่่�มแสดงข้้อมููลทางการเงิินในปีี พ.ศ. 2564 และเลืือกใช้้วิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม
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ตารางที่่� 4 แสดงการระบุุวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมแบ่่งตามอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน เนื่่�องจากบริิษััทพััฒนา

อสัังหาริิมทรััพย์์ส่่วนใหญ่่มีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนมากกว่่า 1 ประเภท ดัังนั้้�นวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรม

อสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนแต่่ละประเภทอาจแตกต่่างกััน ไม่่ว่่าจะด้้วยวััตถุประสงค์์การถือครองที่่�ต่่างกััน หรืือลัักษณะ

ของสิินทรัพย์์ที่่�ต่่างกััน เช่่น ที่่�ดิิน และอาคาร เป็็นต้้น

ในปีี พ.ศ. 2562 จากบริิษััทพัฒนาอสังหาริิมทรัพย์์จำนวน 49 แห่่ง มีีเพีียงบริิษััท 18 แห่่ง คิิดเป็็น 37% ที่่�ระบุุ

ชััดเจนถึึงวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมสำหรัับอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนแต่่ละประเภท ตััวอย่่างเช่่น ที่่�ดิินได้้รัับประเมิิน

มููลค่่ายุุติิธรรมโดยใช้้วิิธีีราคาตลาด แต่่อาคารให้้เช่่าได้้รัับประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมโดยใช้้วิิธีีรายได้้ เป็็นต้้น ในขณะที่่�บริิษััท

ส่่วนใหญ่่ในอุุตสาหกรรมพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์ จำนวน 31 แห่่ง คิิดเป็็น 63% ไม่่ได้้ระบุุชััดเจนว่่า อสัังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อ

การลงทุุนแต่่ละประเภทได้้รัับการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมจากวิิธีีใด ในหมายเหตุุประกอบงบการเงิินของกลุ่่�มตััวอย่่างนี้้�  

อาจระบุุวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมที่่�กิิจการใช้้ทั้้�งหมดสำหรัับอสัังหาริิมทรััพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนของกิิจการ แต่่ไม่่ได้้ระบุ ุ

ลึึกลงไปว่่า อสัังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนแต่่ละประเภทใช้้วิธีีใดในการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรม

ในปีี พ.ศ. 2564 บริิษััทพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์จำนวน 21 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 41% ระบุุชััดเจนถึึงวิิธีีการประเมิิน

มููลค่่ายุุติิธรรมสำหรัับอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนแต่่ละประเภท ในขณะที่่�อีีก 30 บริิษััท คิิดเป็็นสััดส่่วน 59% ไม่่ได้้ระบุุ

ชััดเจนว่่า อสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนแต่่ละประเภทได้้รับการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมจากวิิธีีใด

ตารางที่่� 4	 การระบุุวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมตามประเภทอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

ปีี พ.ศ. 2562 สััดส่่วน ปีี พ.ศ. 2564 สััดส่่วน

ระบุุวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อ 

การลงทุุนตามประเภทของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

18 37% 21 41%

ไม่่ระบุุวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อ 

การลงทุุนตามประเภทของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

31 63% 30 59%

จำนวนรวมบริิษััท (แห่่ง) 49 100% 51 100%

ตารางที่่� 5 แสดงวิิธีีประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมที่่�เปิิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงิิน จากการเก็็บข้้อมููลในหมายเหตุ

ประกอบงบการเงิินของกลุ่่�มตััวอย่่างพบว่่า บริิษััทหลายแห่่งระบุุวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมมากกว่่า 1 วิิธีี เนื่่�องจาก 

มีีอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนหลายประเภท ในขณะที่่�บางบริิษััทไม่่มีีการระบุุวิิธีีประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมเลย ดัังนั้้�นผลรวม

วิิธีีประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมในตารางที่่� 5 จึึงไม่่เท่่ากัับจำนวนรวมบริิษััทในแต่่ละปีี

จากข้้อมููลในตารางที่่� 5 พบว่่า ในปีี พ.ศ. 2562 จากบริิษััทพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์จำนวน 49 แห่่ง มีีบริิษััท 34 แห่่ง 

(คิิดเป็็นสััดส่่วน 69%) ระบุุว่่า ใช้้วิธีีรายได้้ในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม มีีบริิษััท 25 แห่่ง (คิิดเป็็นสััดส่่วน 51%) ระบุุว่่า  

ใช้้วิธีีราคาตลาด มีีบริิษััท 6 แห่่ง (คิิดเป็็นสััดส่่วน 12%) ที่่�ระบุุว่่า ใช้้วิธีีราคาทุุน หรืือมููลค่่าตามบััญชี มีีบริิษััท 4 แห่่ง 

(คิิดเป็็นสััดส่่วน 8%) ที่่�ใช้้วิิธีีราคาทุุนทดแทน และอีีก 7 แห่่ง (คิิดเป็็นสััดส่่วน 14%) ใช้้วิธีีอื่่�น ๆ  เช่่น วิิธีีผลตอบแทน
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

โดยตรง วิิธีีราคาประเมิินจากกรมที่่�ดิิน หรือวิธีีราคาบัังคัับขาย เป็็นต้้น ในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อ

การลงทุุน

สำหรัับในปีี พ.ศ. 2564 ความนิิยมของวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนเป็็นในทิิศทางเดีียวกััน

กัับปีี พ.ศ. 2562 จากบริิษััทพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์จำนวน 51 แห่่ง มีีบริิษััท 33 แห่่ง (คิิดเป็็นสััดส่่วน 65%) ใช้้วิิธีี 

รายได้้ในการวััดมููลค่่ายุุติิธรรม มีีบริิษััท 29 แห่่ง (คิิดเป็็นสััดส่่วน 57%) ใช้้วิิธีีราคาตลาด มีีบริิษััท 10 แห่่ง (คิิดเป็็นสััดส่่วน 

20%) ใช้้วิธีีราคาทุุนหรือมููลค่่าตามบััญชีี มีีบริิษััท 6 แห่่ง (คิิดเป็็นสััดส่่วน 12%) ที่่�ใช้้วิธีีราคาทุุนทดแทน และอีีก 6 แห่่ง 

(คิิดเป็็นสััดส่่วน 12%) ใช้้วิธีีอื่่�น ๆ  เช่่น วิิธีีผลตอบแทนโดยตรง วิิธีีราคาประเมิินจากกรมที่่�ดิิน หรืือวิธีีราคาบัังคัับขาย 

เป็็นต้้น ในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

ตารางที่่� 5	วิ ิธีีประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรม

ปีี พ.ศ. 2562 ปีี พ.ศ. 2564

วิิธีีรายได้้ (Income Approach) 34 33

วิิธีีราคาตลาด (Market Approach) 25 29

วิิธีีราคาทุุน หรือ มููลค่่าตามบััญชี (Cost/Book Value Approach) 6 10

วิิธีีราคาทุุนทดแทน (Replacement Cost Approach) 4 6

วิิธีีอื่่�น: วิิธีีผลตอบแทนโดยตรง วิิธีีราคาประเมิินจากกรมที่่�ดิิน วิิธีีราคาบัังคัับขาย 

(Direct Return, Appraisal Price by Treasury Department,  

Forced Sale Value) 7 6

รวมวิิธีีประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรม 76 84

ข้้อมููลในตารางที่่� 6 ได้้แสดงจำนวนบริิษััทพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ที่่�ได้้เปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวััดมููลค่่ายุุติิธรรม 

ซึ่่�งผู้้�เขีียนพบว่่า ในปีี พ.ศ. 2562 จากบริิษััทจำนวนทั้้�งหมด 49 แห่่ง มีีจำนวน 21 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 43% ที่่�ได้้มีการ

เปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม และจำนวน 28 แห่่งคิิดเป็็นสััดส่่วน 57% ที่่�ไม่่ได้้มีการเปิิดเผย 

ลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวััดมููลค่่ายุุติิธรรม ทั้้�งนี้้� ในจำนวน 21 แห่่งที่่�มีีการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นนั้้�น บริิษััทส่่วนใหญ่่ได้้ใช้้ข้้อมููล

ระดัับที่่� 3 ในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม

สำหรับในปีี พ.ศ. 2564 บริิษััทจำนวนทั้้�งหมด 51 แห่่ง มีีจำนวน 23 แห่่ง คิิดเป็็นสััดส่่วน 45% ที่่�ได้้มีการเปิิดเผย

ลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม และจำนวน 28 แห่่งคิิดเป็็นสััดส่่วน 55% ที่่�ไม่่ได้้มีการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นของ

ข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม ทั้้�งนี้้� ในจำนวน 23 แห่่งที่่�มีีการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นนั้้�น บริิษััทส่่วนใหญ่่ได้้ใช้้ข้้อมููลระดัับที่่� 3 

ในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมเช่่นเดีียวกัับในปีี พ.ศ. 2562
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บทความวิชาการ

ตารางที่่� 6	 การเปิิดเผยการจัดลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม

ปีี พ.ศ. 2562 สััดส่่วน ปีี พ.ศ. 2564 สััดส่่วน

ข้้อมููลระดัับ 1 0 0% 0 0%

ข้้อมููลระดัับ 2 2 4% 2 4%

ข้้อมููลระดัับ 3 18 37% 20 39%

ผสมระหว่่างข้้อมููลระดัับ 2 และ ข้้อมููลระดัับ 3 1 2% 1 2%

ไม่่มีีการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููล 28 57% 28 55%

จำนวนรวมบริิษััท (แห่่ง) 49 100% 51 100%

ข้้อมููลในตารางที่่� 7 แสดงให้้เห็็นว่่า บริิษััทที่่�เลืือกวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมไม่่มีีการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่า

ยุุติิธรรมมีีสััดส่่วน 50% (บริิษััท 6 แห่่ง จาก 12 แห่่ง) ในปีี พ.ศ. 2562 และมีีสััดส่่วน 38% (บริิษััท 6 แห่่ง จาก  

16 แห่่ง) ในปีี พ.ศ. 2564 และบริิษััทที่่�เปิิดเผยลำดัับชั้้�นนั้้�น ส่่วนใหญ่่ได้้ใช้้ข้้อมููลระดัับที่่� 3 ในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมทั้้�งปีี 

พ.ศ. 2562 และปีี พ.ศ. 2564 (จำนวน 4 แห่่ง และ 8 แห่่ง ตามลำดัับ)

ตารางที่่� 7	 การเปิิดเผยการจัดลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมของกิิจการที่่�เลืือกวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม

ปีี พ.ศ. 2562 สััดส่่วน ปีี พ.ศ. 2564 สััดส่่วน

ข้้อมููลระดัับ 1 0 0% 0 0%

ข้้อมููลระดัับ 2 1 8.5% 1 6%

ข้้อมููลระดัับ 3 4 33% 8 50%

ผสมระหว่่างข้้อมููลระดัับ 2 และ ข้้อมููลระดัับ 3 1 8.5% 1 6%

ไม่่มีีการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููล 6 50% 6 38%

จำนวนรวมบริิษััท (แห่่ง) 12 100% 16 100%

จากตารางที่่� 8 ผู้้�เขีียนได้้ศึึกษาว่่า บริิษััทพัฒนาอสังหาริิมทรัพย์์ได้้มีการเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบัญชีในการแสดง

อสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิินช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 (ข้้อมููลปีี พ.ศ. 2562 เปรีียบเทีียบกัับ 

ปีี พ.ศ. 2564) หรืือไม่่ ซึ่่�งผู้้�เขีียนพบว่่า บริิษััทในกลุ่่�มตััวอย่่างจำนวน 3 แห่่งได้้มีีการเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบััญชีีโดย 

เปลี่่�ยนจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมในปีี พ.ศ. 2564
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

ตารางที่่� 8	 การเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบััญชีีในการแสดงอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิินช่่วงการแพร่่ระบาด

ของ COVID-19

จำำ�นวนบริิษััท (แห่่ง)

เปลี่่�ยนจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม 3**

เปลี่่�ยนจากวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมไปเป็็นวิิธีีราคาทุุน 0

**	ทุุกบริิษััทได้้รัับการสอบบััญชีีโดยบริิษััทสอบบััญชีีระดัับนานาชาติิ (Big 4) โดย 2 แห่่งได้้รัับการสอบบััญชีีจากบริิษััท KPMG และ

อีีก 1 แห่่งได้้รัับการสอบบััญชีจากบริิษััท Deloitte และบริิษััท 1 แห่่งจาก 3 แห่่งที่่�มีีการเปลี่่�ยนนโยบายการบััญชีีช่่วงการ 

แพร่่ระบาดของ Covid-19 ได้้เปลี่่�ยนผู้้�สอบบััญชีด้้วย

จากข้้อมููลในตารางที่่� 9 จะเห็็นได้้ว่่า ในปีี พ.ศ. 2563 การเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีในการวัดมููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์

เพื่่�อลงทุุนทำให้้อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (คำนวณจากหนี้้�สิินรวมหารส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นรวม) ของทุุกบริิษััท 

ปรัับลดลงจากที่่�เคยรายงานไว้้เดิิม บริิษััทที่่� 1 อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลงจาก 0.92 เป็็น 0.82 บริิษััทที่่� 2 

อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลงจาก 2.28 เป็็น 2.23 และบริิษััทที่่� 3 อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลง

จาก 0.75 เป็็น 0.71

ในขณะที่่�ปีี พ.ศ. 2562 มีี 1 บริิษััทที่่�อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลงจากที่่�เคยรายงานไว้้เดิิม (บริิษััทที่่� 1 

อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลงจาก 0.75 เป็็น 0.69) และอีีก 2 บริิษััทที่่�อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น

ใกล้้เคีียงกัับอััตราส่่วนเดิิมที่่�เคยรายงานไว้้ (บริิษััทที่่� 2 อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นเท่่าเดิิมที่่� 4.19 และบริิษััทที่่� 3 

อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นเพิ่่�มสููงขึ้้�นเล็็กน้้อยจาก 0.50 เป็็น 0.51) นอกจากนี้้� เมื่่�อพิิจารณาการเพิ่่�มขึ้้�นของ 

กำไรต่่อหุ้้�นจากการเปลี่่�ยนนโยบายบััญชีีจะเห็็นได้้ว่่า ทั้้�ง 3 บริิษััทที่่�เปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีีมีีกำไรต่่อหุ้้�นที่่�เพิ่่�มข้ึ้�น บริิษััทที่่� 1 

กำไรต่่อหุ้้�นเพิ่่�มขึ้้�นเท่่ากัับ 0.04 บาทต่่อหุ้้�น บริิษััทที่่� 2 กำไรต่่อหุ้้�นเพิ่่�มข้ึ้�นเท่่ากัับ 0.10 บาทต่่อหุ้้�น และบริิษััทที่่� 3  

กำไรต่่อหุ้้�นเพิ่่�มขึ้้�นเท่่ากัับ 0.089 บาทต่่อหุ้้�น

เมื่่�อเปรีียบเทีียบอัตัราส่่วนหนี้้�สินิต่อ่ส่ว่นของผู้้�ถืือหุ้้�นปี ีพ.ศ. 2564 เทีียบอัตัราส่ว่นหนี้้�สินิต่อ่ส่ว่นของผู้้�ถืือหุ้้�นปี ีพ.ศ. 2563 

(ก่่อนการเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีี) จะเห็็นได้้ว่่า บริิษััทที่่� 1 และ 2 มีีอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นปีี พ.ศ. 2564 

ลดลงจากเดิิมที่่�เคยรายงานไว้้ในปีี พ.ศ. 2563 บริิษััทที่่� 1 อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลงจาก 0.92 เป็็น 0.15 

และบริิษััทที่่� 2 อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลงจาก 2.28 เป็็น 2.24 ในขณะที่่�บริิษััทที่่� 3 อััตราส่่วนหนี้้�สิิน 

ต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นปีี พ.ศ. 2564 เท่่าเดิิมกัับที่่�เคยรายงานไว้้ในปีี พ.ศ. 2563 ซึ่่�งเท่่ากัับ 0.75

จากข้้อมููลในตารางที่่� 9 จะเห็็นได้้ว่่า ในภาพรวม การเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีีในการวััดมููลค่่าอสังหาริิมทรััพย์ ์

เพื่่�อลงทุุนจากวิิธีีราคาทุุนเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมทำให้้มููลค่่าอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อลงทุุนและกำไรสะสมยัังไม่่ได้้จััดสรรเพิ่่�มขึ้้�น 

บริิษััทที่่� 1 มููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อลงทุุนเพิ่่�มขึ้้�นจากการเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีเท่่ากัับ 115% ในปีี พ.ศ. 2562 และ

เท่่ากัับ 130% ในปีี พ.ศ. 2563 และกำไรสะสมยัังไม่่จััดสรรเพิ่่�มข้ึ้�นเท่่ากัับ 40% จากที่่�เคยรายงานไว้้เดิิม ในปีี พ.ศ. 2562 

และเท่่ากัับ 80% ในปีี พ.ศ. 2563 และบริิษััทที่่� 3 มููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อลงทุุนเพิ่่�มข้ึ้�นจากการเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชี

เท่่ากัับ 15% ในปีี พ.ศ. 2562 และเท่่ากัับ 17% ในปีี พ.ศ. 2563 และกำไรสะสมยัังไม่่จััดสรรเพิ่่�มข้ึ้�นเท่่ากัับ 413% จาก
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บทความวิชาการ

ที่่�เคยรายงานไว้้เดิิม ในปีี พ.ศ. 2562 และเท่่ากัับ 713% ในปีี พ.ศ. 2563 สำหรับบริิษััทที่่� 2 ในปีี พ.ศ. 2562 มููลค่่า

อสัังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อลงทุุนและกำไรสะสมยัังไม่่จััดสรรลดลงเล็็กน้้อยจากการเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชี โดยมููลค่่าอสัังหา- 

ริิมทรััพย์์เพื่่�อลงทุุนลดลงเท่่ากัับ 3% และกำไรสะสมที่่�ยัังไม่่จััดสรรในปีี พ.ศ. 2562 ลดลงเล็็กน้้อยที่่� 1% อย่่างไรก็็ตาม 

ในปีี พ.ศ. 2563 บริิษััทที่่� 2 แสดงมููลค่่าอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อลงทุุนและกำไรสะสมยัังไม่่จััดสรเพิ่่�มขึ้้�นจากการเปลี่่�ยนนโยบาย

การบัญชีีเท่่ากัับ 28% และ 8% ตามลำดัับ

ตารางที่่� 9	 การเปลี่่�ยนแปลงมููลค่่าสิินทรัพย์์ หนี้้�สิิน อััตราส่่วนทางการเงิินและกำไรต่่อหุ้้�น เนื่่�องจากการเปลี่่�ยนนโยบาย

การบัญชีีจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม

	 (บริิษััทในกลุ่่�มตััวอย่่างจำนวน 3 แห่่งได้้มีีการเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบััญชีีโดยเปลี่่�ยนจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็น

วิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมในปีี พ.ศ. 2564)

ปีี พ.ศ. 2562 ปีี พ.ศ. 2563 ปีี พ.ศ. 2564

บริิษััทที่่� 1 % เพิ่่�มขึ้้�น (ลดลง) ของมููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อลงทุุน 115% 130%

% เพิ่่�มขึ้้�น (ลดลง) ของกำไรสะสมยัังไม่่ได้้จัดสรร 40% 80%

D/E Ratio*** (ก่่อนเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชี) 0.75 0.92

D/E Ratio (หลังเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีี) 0.69 0.82 0.15

การเพิ่่�มขึ้้�นของกำไรต่่อหุ้้�น 0.04

บริิษััทที่่� 2 % เพิ่่�มขึ้้�น (ลดลง) ของมููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อลงทุุน (3%) 28%

% เพิ่่�มขึ้้�น (ลดลง) ของกำไรสะสมยัังไม่่ได้้จัดสรร (1%) 8%

D/E Ratio (ก่่อนเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีี) 4.19 2.28

D/E Ratio (หลังเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีี) 4.19 2.23 2.24

การเพิ่่�มขึ้้�นของกำไรต่่อหุ้้�น 0.10

บริิษััทที่่� 3 % เพิ่่�มขึ้้�น (ลดลง) ของมููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อลงทุุน 15% 17%

% เพิ่่�มขึ้้�น (ลดลง) ของกำไรสะสมยัังไม่่ได้้จัดสรร 413% 713%

D/E Ratio (ก่่อนเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีี) 0.50 0.75

D/E Ratio (หลังเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีี) 0.51 0.71 0.75

การเพิ่่�มขึ้้�นของกำไรต่่อหุ้้�น 0.089

*** D/E Ratio มาจาก Debt หารด้้วย Equity
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

ประเด็็นท่ี่�น่่าสนใจจากศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลของบริษััทจดทะเบีียนในตลาดหลักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย

ประเด็็นที่่� 1: บริิษััทในกลุ่่�มพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์โดยส่่วนใหญ่่ได้้เลืือกนโยบายวิิธีีราคาทุุนในการแสดงอสัังหาริิมทรััพย์์

เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิิน

การที่่�บริิษััทส่่วนใหญ่่เลืือกนโยบายวิิธีีราคาทุุน (ข้้อมููลในตารางที่่� 3) แสดงให้้เห็็นว่่า ถึึงแม้้บริิษััทเหล่่านั้้�นได้้มีการ

คำนวณหามููลค่่่�ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนเพ่ื่�อมาเปิิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงิินด้้วย แต่่บริิษััท 

ไม่่ได้้ต้้องการนำการเปลี่่�ยนแปลงของมููลค่่ายุุติิธรรมมารัับรู้้�ในกำไรสุุทธิิในงบกำไรขาดทุน ซึ่่�งผู้้�เขีียนได้้ศึึกษาการเปิิดเผย

ข้้อมููลเพิ่่�มเติิมและพบว่่า มููลค่่ายุุติิธรรมที่่�เปิิดเผยมีีมููลค่่าสููงกว่่าราคาทุุนของอสังริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน

Israeli (2015) ต้ั้�งสมมุุติิฐานในเรื่่�องการกำหนดราคาสิินทรัพย์์ว่่า กิิจการอาจเลืือกวิิธีีปฏิิบััติิทางบััญชีที่่�แตกต่่างกััน

เพื่่�อเพิ่่�มหรืือลดกำไรในแต่่ละงวด เป็็นการลดความผัันผวนของกำไร เพื่่�อหลีีกเลี่่�ยงการขาดทุุน การลดลงของกำไร หรืือ

หลาย ๆ  เหตุผลรวมกััน และทางเลืือกเหล่่านี้้�อาจส่่งผลต่่อมููลค่่าหุ้้�นในที่่�สุุด

เนื่่�องจากการรับรู้้�มููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนอาจทำให้้เพิ่่�มความผัันผวนของกำไร ดัังนั้้�น 

ความเป็็นไปได้้ที่่�กิิจการจะเลืือกการรับรู้้�มููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนข้ึ้�นอยู่่�กับความผัันผวนของกำไร 

ที่่�ลดลง และผลการศึึกษาของ Israeli (2015) พบว่่า กิิจการที่่�ผลกำไรผัันผวนน้้อยในอดีีตเทีียบกัับบริิษััทอื่่�นในชั้้�นลำดัับ

เดีียวกัันมีีความเป็็นไปได้้สููงกว่่าในการเลืือกวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม รัับรู้้�กำไรเข้้าในงบกำไรขาดทุน นอกจากนี้้� Israeli (2015) 

ยัังพบอีีกว่่า กิิจการที่่�มีีส่่วนปรับปรุงมููลค่่ายุุติิธรรมเข้้าส่่วนของเจ้้าของ (Fair Value Adjustments to Equity) สููงกว่่า 

และกำไรจากการปรัับมููลค่่า (Revaluation Gain) สููงกว่่า มีีความเป็็นไปได้้สููงกว่่าที่่�จะเลืือกรัับรู้้�ด้้วยวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม  

ซึ่่�งผลการศึึกษาสอดคล้้องกัับข้้อสมมุุติิฐานที่่�ตั้้�งขึ้้�น

ผู้้�เขีียนมีีความเห็็นว่่า บริิษััทในกลุ่่�มตััวอย่่างที่่�ได้้ศึึกษา ซึ่่�งส่่วนใหญ่่เลืือกนโยบายวิิธีีราคาทุุน อาจไม่่ต้้องการให้้กำไร

สุุทธิประจำปีีของตนเองมีีการเปลี่่�ยนแปลงแบบผัันผวนเกิินไป เนื่่�องจากการเปลี่่�ยนแปลงของมููลยุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์

เพื่่�อการลงทุุนขึ้้�นอยู่่�กัับปััจจััยต่่าง ๆ  ที่่�ใช้้ในการคำนวณมููลค่่ายุุติิธรรม ทั้้�งวิิธีีที่่�ใช้้ในการคำนวณ (ข้้อมููลในตารางที่่� 5)  

รวมทั้้�งข้้อสมมติิฐานต่่าง ๆ  ที่่�ใช้้ในการประมาณข้้อมููลที่่�จะนำมาคำนวณ ซึ่่�งจะเห็็นได้้ว่่า การเปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููล 

ในการวััดมููลค่่ายุุติิธรรม (ข้้อมููลในตารางที่่� 6) นั้้�น บริิษััทที่่�เปิิดเผยลำดัับชั้้�นส่่วนใหญ่่ใช้้ข้้อมููลระดัับที่่� 3 ในการวัด 

มููลค่่ายุุติิธรรม ซึ่่�งเป็็นข้้อมููลที่่�ไม่่สามารถสัังเกตได้้ และมููลค่่ายุุติิธรรมที่่�คำนวณจากข้้อมููลระดัับที่่� 3 จะมีีลัักษณะ 

ความพิิสููจน์์ยืืนยัันได้้ (ซึ่่�งเป็็นคุุณภาพเสริิมที่่�ทำให้้ข้้อมููลในงบการเงิินมีีประโยชน์์ตามกรอบแนวคิิดสำหรัับการรายงานทาง 

การเงิิน) ไม่่ได้้สููงมาก นั่่�นอาจจะทำให้้ได้้คุณภาพของกำไรไม่่ดีีนัักและกำไรอาจมีีความผัันผวนเกิินไป

การที่่�บริิษััทได้้เลืือกใช้้นโยบายวิิธีีราคาทุุนนั้้�น กิิจการยัังคงต้้องเปิิดเผยมููลค่่ายุุติิธรรมของอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน

ด้้วย ซึ่่�งทำให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิินได้้เห็็นมููลค่่าเริ่่�มแรกของสิินทรัพย์์เมื่่�อกิจการได้้มารวมทั้้�งเห็็นการเสื่่�อมค่่าในรููปของค่่าเสื่่�อมราคา

สะสมในกรณีีอสัังหาริิมทรัพย์์นั้้�นไม่่ใช่่ที่่�ดิิน และได้้ทราบถึึงมููลค่่ายุุติิธรรม ซึ่่�งเป็็นมููลค่่าปััจจุุบัันที่่�แท้้จริิงของสิินทรััพย์์นั้้�น  

ผู้้�ใช้้งบการเงิินสามารถเปรีียบเทีียบมููลค่่าปััจจุุบััน (ซึ่่�งมีีมููลค่่าที่่�สููงกว่่า) กัับมููลค่่าที่่�ได้้มาเมื่่�อเริ่่�มแรก ซึ่่�งสามารถนำเอาข้้อมููล

ดัังกล่่าวไปใช้้ในการตัดสินใจไม่่ว่่าจะเป็็นผู้้�อนุมััติิเงิินกู้้�ที่่�ต้้องดููฐานะการเงิินความมั่่�งคั่่�งของกิิจการรวมทั้้�งประเมิินกระแสเงิินสด

ของกิิจการที่่�คาดว่่าจะได้้รัับในอนาคตจากการถืือครองอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนดัังกล่่าว หรืือในแง่่ของผู้้�ลงทุุนก็็ต้้อง

ใช้้ข้้อมููลดัังกล่่าวในการตัดสิินใจเพ่ื่�อจะรัับเงิินปัันผลหรือจะขายหุ้้�นของกิิจการในอนาคต
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บทความวิชาการ

ข้้อมููลในตารางที่่� 3 ยัังได้้แสดงให้้เห็็นว่่า บริิษััทส่่วนน้้อยได้้เลืือกนโยบายวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมในการแสดงอสังหาริิมทรัพย์์
เพ่ื่�อการลงทุุนในงบการเงิิน ผู้้้��เขีียนได้้ศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลเพิ่่�มเติิมพบว่่า บริิษััทเหล่่านั้้�นไม่่ได้้มีีการเปิิดเผยมููลค่่าเริ่่�มแรก
ในการได้้มาของสิินทรัพย์์ ทำให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิินไม่่ได้้เห็็นข้้อมููลของการเปลี่่�ยนแปลงจากราคาทุุน (มููลค่่าเริ่่�มแรก) ไปเป็็น
มููลค่่ายุุติิธรรม ไม่่ได้้เห็็นว่่า มููลค่่าของสิินทรััพย์์ตั้้�งแต่่ได้้มาได้้มีีการเพิ่่�มมููลค่่า (Appreciate) ไปจำนวนเท่่าไร อย่่างไรก็็ตาม
บริิษััทเหล่่านั้้�นได้้มีีการเปิิดเผยการเปลี่่�ยนแปลงของมููลค่่ายุุติิธรรมของสิินทรััพย์์จากงวดบััญชีก่่อนมาเป็็นมููลค่่ายุุติิธรรมของ
งวดบัญชีีปััจจุุบััน

ประเด็็นที่่� 2: การเปิิดเผยข้้อมููลวััตถุประสงค์์การถืือครองและวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการ
ลงทุุนไม่่ชััดเจน

ตามมาตรฐานการบัญชี ฉบัับที่่� 40 เรื่่�องอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน วััตถุประสงค์์การถือครองอสังหาริิมทรัพย์์ 
เพื่่�อการลงทุุนอาจมาจาก ก) รายได้้ค่่าเช่่า หรืือ ข) การเพิ่่�มขึ้้�นของมููลค่่าของสิินทรัพย์์ หรืือทั้้�งสองอย่่าง นั่่�นหมายความว่่า 
อสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนแต่่ละประเภทอาจมีีวััตถุประสงค์์การถือครองที่่�ต่่างกััน ข้้อมููลในตารางที่่� 2 แสดงให้้เห็็นว่่า 
บริิษััทพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์ส่่วนใหญ่่ (คิิดเป็็น 80% ในปีี พ.ศ. 2562 และ 84% ในปีี พ.ศ. 2564) ระบุุวััตถุประสงค์ ์
การถือครองของอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนในภาพรวมว่่า เป็็นการถือเพ่ื่�อวัตถุประสงค์์อะไร อย่่างไรก็ตาม บริิษััทพัฒนา
อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนบางส่่วน (คิิดเป็็น 20% ในปีี พ.ศ. 2562 และ 16% ในปีี พ.ศ. 2564) ไม่่มีีการระบุุ
วััตถุประสงค์์ของการถือครองอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนแต่่อย่่างใด นอกจากนี้้� ข้้อมููลตารางที่่� 4 แสดงให้้เห็็นว่่า  
ในปีี พ.ศ. 2562 มีีบริิษััทพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์เพีียง 18 แห่่ง และในปีี พ.ศ. 2564 มีีบริิษััทพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์เพีียง 
21 แห่่งเท่่านั้้�น ที่่�ระบุุวิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมเจาะจงตามประเภทของสิินทรัพย์์ที่่�ถืือครอง

ผู้้�เขีียนเห็็นว่่า การไม่่ระบุุวััตถุุประสงค์์การถืือครองและวิิธีีการประเมิินยุุติิธรรมอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนใน 
แต่่ละประเภทอาจส่่งผลกระทบต่่อความสามารถในการเปรีียบเทีียบข้้อมููลกัับบริิษััทอื่่�น ตััวอย่่างเช่่น บริิษััท A มีีที่่�ดิินที่่� 
ถืือครองเพ่ื่�อปล่่อยเช่่า ในขณะที่่� บริิษััท B มีีที่่�ดิินแปลงถืือครองเพ่ื่�อเก็็งกำไร เนื่่�องจากวััตถุประสงค์์การถือครองที่่�ต่่างกััน 
ผู้้�ประเมิินราคาอิิสระอาจเลืือกใช้้วิิธีีการประเมิินมููลค่่ายุุติิธรรมที่่�เหมาะสมต่่างกััน เช่่น ที่่�ดิินที่่�ปล่่อยเช่่าอาจได้้รัับการวัด
มููลค่่ายุุติิธรรมโดยใช้้วิธีีรายได้้ แต่่ที่่�ดิินที่่�ถืือเพื่่�อเก็็งกำไรอาจได้้รับการวััดมููลค่่ายุุติิธรรมโดยวิิธีีราคาตลาด เป็็นต้้น ดัังนั้้�น
หากบริิษััท A และ บริิษััท B ไม่่ระบุุวััตถุุประสงค์์การถืือครองและวิิธีีการประเมิินยุุติิธรรมอสัังหาริิมทรััพย์์ให้้ชัดเจน  
นัักลงทุุนอาจไม่่สามารถเปรีียบเทีียบมููลค่่ายุุติิธรรมและความน่่าเชื่่�อถือของมููลค่่ายุุติิธรรมของแต่่ละบริิษััทได้้อย่่างเหมาะสม

ประเด็็นที่่� 3: การเปิิดเผยการจััดลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวััดมููลค่่ายุุติิธรรม
จากข้้อมููลในตารางที่่� 6 บริิษััทพัฒนาอสังหาริิมทรัพย์์ที่่�ได้้เปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม ในปีี 

พ.ศ. 2562 คิิดเป็็นสััดส่่วน 43% และในปีี พ.ศ. 2564 คิิดเป็็นสััดส่่วน 45%
ผู้้�เขีียนเห็็นว่่า บริิษััทที่่�เป็็นกลุ่่�มตััวอย่่างบางแห่่งเท่่านั้้�นที่่�ได้้เปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมทั้้�ง ๆ  ที่่�

มาตรฐานการรายงานทางการเงิิน ฉบัับที่่� 13 เรื่่�อง การวัดมููลค่่ายุุติิธรรม ได้้กำหนดให้้กิจการต้้องเปิิดเผยการจัดลำดัับชั้้�น
ของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมว่่า เป็็นข้้อมููลระดัับ 1 2 หรืือ 3 การเปิิดเผยการจัดลำดัับชั้้�นดัังกล่่าวจะช่่วยทำให้้ 
ผู้้�ใช้้งบการเงิินมั่่�นใจว่่ามููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนนั้้�นมีีความน่่าเชื่่�อถืือเพีียงใด ลำดัับชั้้�นของข้้อมููล 
ในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมถ้้าเป็็นข้้อมููลระดัับ 1 ย่่อมมีีความน่่าเชื่่�อถือมากกว่่าข้้อมููลระดัับ 2 และ 3 เนื่่�องจากข้้อมููล 
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

ระดัับ 1 เป็็นข้้อมููลที่่�ไม่่มีีการปรับปรุุงใด   และไม่่ต้้องอาศััยการประมาณการหรือการคาดคะเนเพ่ื่�อให้้ได้้มาซึ่่�งข้้อมููล 
นอกจากนั้้�นการเปิิดเผยการจัดลำดัับชั้้�นของข้้อมููลยัังช่่วยให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิินสามารถเปรีียบเทีียบความน่่าเชื่่�อถืือของมููลค่่า
ยุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุนระหว่่างกิิจการว่่าการได้้มาของมููลค่่ายุุติิธรรมอยู่่�ในระดัับเดีียวกัันหรือไม่่  
แม้้กระทั่่�งเปรีียบเทีียบข้้อมููลของกิิจการเองระหว่่างงวดบัญชีปััจจุุบัันกัับงวดบัญชีก่่อน

จากข้้อมููลข้้อมููลในตารางที่่� 7 บริิษััทหลายแห่่งที่่�เลืือกใช้้นโยบายมููลค่่ายุุติิธรรมในการแสดงอสังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อ 
การลงทุุนในงบการเงิิน ซึ่่�งต้้องรัับรู้้�การเปลี่่�ยนแปลงมููลค่่ายุุติิธรรมในกำไรหรืือขาดทุุนนั้้�น ไม่่มีีการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นของ
ข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรม ซึ่่�งนั่่�นอาจทำให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิินไม่่มั่่�นใจในคุุณภาพของกำไรของบริิษััทเหล่่านั้้�นได้้

ประเด็็นที่่� 4: การเปลี่่�ยนนโยบายบััญชีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 ทำให้้
อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นลดลงและกำไรต่่อหุ้้�นเพิ่่�มขึ้้�น

จากการศึึกษาพบว่่า บริิษััทในกลุ่่�มตััวอย่่างจำนวน 3 แห่่งมีีการเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบััญชีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อ 
การลงทุุน โดยเปลี่่�ยนจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมในปีี พ.ศ. 2564 ซึ่่�งอยู่่�ในช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 
ผู้้�เขีียนพบว่่า การเปลี่่�ยนนโยบายบััญชีีดัังกล่่าวทำให้้อัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นและกำไรต่่อหุ้้�นเป็็นไปในทางที่่�ดีีขึ้้�น 
มููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อลงทุุนและกำไรสะสมยัังไม่่ได้้จัดสรรเพิ่่�มสููงข้ึ้�นจากกำไรจากปรับมููลค่่ายุุติิธรรม ตามที่่�แสดงใน
ตารางที่่� 9

การเพิ่่�มขึ้้�นของกำไรต่่อหุ้้�นและกำไรสะสมยัังไม่่ได้้จััดสรรจากกลุ่่�มตััวอย่่างในตารางที่่� 9 สอดคล้้องกัับผลงานวิิจััย 
ของ Dietrich et al. (2001) ซึ่่�งพบว่่า ผู้้�บริิหารเลืือกนโยบายการบัญชีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนที่่�ต่่างกัันเพื่่�อรายงาน
กำไรสุทธิที่่�เพิ่่�มข้ึ้�น เนื่่�องจากสถานการณ์์การแพร่่ระบาดของ COVID-19 ทำให้้ผู้้�บริิโภคมีีกำลัังซื้้�อที่่�ลดลง ส่่งผลกระทบ
โดยตรงต่่อยอดขายและผลประกอบการที่่�ลดลงของบริิษััทในกลุ่่�มพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ ผู้้�เขีียนเห็็นว่่า มีีความเป็็นไปได้้ว่่า 
หนึ่่�งในแรงจููงใจที่่�ทำให้้บริิษัทั 3 แห่่งตััดสินิใจเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชีในปีี พ.ศ. 2564 คือื ความต้้องการแสดงผลประกอบการ
ที่่�ดีีขึ้้�นในรููปแบบของอััตราส่่วนทางการเงิินและกำไรต่่อหุ้้�น ซึ่่�งเป็็นอััตราส่่วนที่่�สำคััญในการวััดมููลค่่ากิิจการและนัักลงทุุน 
ให้้ความสนใจเป็็นอย่่างมาก

งานวิิจััยของ Dietrich et al. (2001) และ Israeli (2015) ยัังชี้้�ประเด็็นความเกี่่�ยวข้้องของมููลค่่าอสังหาริิมทรัพย์์
เพื่่�อการลงทุุนและเงื่่�อนไขสััญญาเงิินกู้้� โดยงานวิิจััยของ Dietrich et al. (2001) พบว่่า บริิษััทจะรายงานมููลค่่ายุุติิธรรม
ที่่�เพิ่่�มขึ้้�นก่่อนการจััดหาเงิินเพิ่่�มเติิมโดยการกู้้�ยืืมเงิิน ส่่วนงานวิิจััยของ Israeli (2015) พบว่่า บริิษััทที่่�มีีอััตราส่่วนหนี้้�สิิน 
ต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นที่่�สููง อาจหมายถึึง บริิษััทมีีความเสี่่�ยงสููงที่่�จะไม่่สามารถดำรงเงื่่�อนไขสััญญาเงิินกู้้�ได้้ ดัังนั้้�นบริิษััท 
ในกลุ่่�มนี้้�มีีความเป็็นไปได้้สููงกว่่าบริิษััทอื่่�นที่่�จะเลืือกการวัดมููลค่่าด้้วยวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมแทนวิิธีีราคาทุุน เพื่่�อช่่วยให้้กิิจการ
สามารถดำรงเงื่่�อนไขสััญญาเงิินกู้้�ต่่อไปได้้ ข้้อมููลในตารางที่่� 9 สอดคล้้องกัับผลงานวิิจััยของ Dietrich et al. (2001) และ 
Israeli (2015) โดยจะเห็็นได้้ว่่า เมื่่�อกิิจการเปลี่่�ยนนโยบายการบััญชี อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นปีี พ.ศ. 2563 
หลัังการเปลี่่�ยนนโยบายการบััญชีีต่่ำกว่่าอััตราส่่วนเดีียวกัันก่่อนการเปลี่่�ยนนโยบายบััญชีี และอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของ 
ผู้้�ถืือหุ้้�นปีี พ.ศ. 2564 ลดลงจากอััตราส่่วนเดีียวกัันก่่อนเปลี่่�ยนนโยบายบััญชี

นอกจากนี้้� ผู้้�เขีียนยัังพบว่่า ในปีี พ.ศ. 2564 จากบริิษััท 3 แห่่งที่่�มีีการเปลี่่�ยนนโยบายการบัญชี มีี 2 แห่่งที่่�เพิ่่�มการ
กู้้�ยืืมเงิินจากสถาบัันการเงิิน และนำอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนเป็็นหลัักทรััพย์์ค้้ำประกััน ทั้้�งนี้้� ในหมายเหตุุประกอบ 
งบการเงิินของบริิษััททั้้�ง 2 แห่่งยัังระบุุว่่า สถาบัันการเงิินกำหนดอัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น และเงื่่�อนไขสััญญา
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บทความวิชาการ

เงิินกู้้�อื่่�นที่่�กิิจการต้้องปฏิิบััติิตามสััญญา ดัังนั้้�นผู้้�เขีียนเห็็นว่่า การตััดสิินใจเปลี่่�ยนนโยบายบััญชีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุน
ในปีี พ.ศ. 2564 อาจมีีแรงจููงใจส่่วนหนึ่่�งจากการเพิ่่�มความสามารถในการดำรงอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อผู้้�ถืือหุ้้�น และเงื่่�อนไข
สััญญาเงิินกู้้�

บทสรุุปและข้้อเสนอแนะ
ในการเปิิดเผยข้้อมููลเกี่่�ยวกัับอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนของกลุ่่�มธุุรกิจพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์นั้้�น ผู้้�เขีียนมีีข้้อสรุุปว่่า 

กิิจการส่่วนใหญ่่ใช้้นโยบายวิิธีีราคาทุุนในการแสดงอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนในงบการเงิิน ซึ่่�งการเลืือกใช้้วิิธีีดัังกล่่าว 
กิิจการต้้องเปิิดเผยข้้อมููลมููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุนนั้้�นในหมายเหตุประกอบงบการเงิินด้้วย

อย่่างไรก็ดีี ในการแสดงมููลค่่ายุุติิธรรมไม่่ว่่ากิิจการจะเลืือกใช้้วิธีีราคาทุุนหรือวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมนั้้�น กิิจการจำนวนมาก
ในกลุ่่�มธุุรกิจพััฒนาอสังหาริิมทรัพย์์ไม่่ได้้เปิิดเผยลำดัับชั้้�นของข้้อมููลในการวัดมููลค่่ายุุติิธรรมว่่า เป็็นข้้อมููล 1 2 หรืือ 3  
ซึ่่�งมาตรฐานการรายงานการเงิิน ฉบัับที่่� 13 เรื่่�อง การวัดมููลค่่ายุุติิธรรม ได้้กำหนดให้้มีการเปิิดเผยเพ่ื่�อช่่วยให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิิน
สามารถเปรีียบเทีียบข้้อมููลได้้มากขึ้้�น นอกจากนี้้� ลำดัับชั้้�นของข้้อมููลยัังสามารถชี้้�ให้้เห็็นว่่า มููลค่่ายุุติิธรรมมีีความน่่าเชื่่�อถืือ
แตกต่่างกัันมากน้้อยเพีียงใด ดัังนั้้�นหน่่วยงานที่่�เกี่่�ยวข้้องควรที่่�จะประชาสััมพัันธ์์ให้้บริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลักทรัพย์์
ได้้ตระหนักถึึงประโยชน์์ของการเปิิดเผยลำดัับชั้้�นดัังกล่่าวและสนัับสนุุนให้้เปิิดเผยข้้อมููลดัังกล่่าวอย่่างครบถ้้วน เพื่่�อให้้ 
ผู้้�ใช้้งบการเงิินได้้นำข้้อมููลไปใช้้ในการตัดสิินใจต่่อไป

ผู้้�เขีียนยัังได้้พบว่่า บริิษััทในกลุ่่�มตััวอย่่างจำนวน 3 แห่่งมีีการเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบััญชีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพ่ื่�อ 
การลงทุุนในปีี พ.ศ. 2564 ซึ่่�งอยู่่�ในช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 โดยเปลี่่�ยนจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรม 
ซึ่่�งผู้้�เขีียนเชื่่�อว่่า การเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบัญชีีจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมดัังกล่่าวจะส่่งผลกระทบในทาง
ที่่�ดีีต่่อกิจการในสถานการณ์์ที่่�ยากลำบากนั้้�น นอกจากนี้้� มาตรฐานการบัญชีี ฉบัับที่่� 40 เรื่่�อง อสัังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน 
ได้้กล่่าวในย่่อหน้้า 31 ไว้้ว่่า “มีีความเป็็นไปได้้น้้อยมากที่่�การเปลี่่�ยนแปลงจากวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมเป็็นวิิธีีราคาทุุนจะทำให้้
ข้้อมููลที่่�นำเสนอมีความเกี่่�ยวข้้องกัับการตัดสิินใจมากข้ึ้�นกว่่าเดิิม” หมายความว่่า หากกิิจการจะมีีการเปลี่่�ยนแปลง 
นโยบายการบััญชีี การเปลี่่�ยนจากวิิธีีราคาทุุนไปเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมจะให้้ข้้อมููลที่่�มีีความเกี่่�ยวข้้องกัับการตััดสิินใจมากขึ้้�น 
นั่่�นหมายถึึงการเปลี่่�ยนแปลงนโยบายการบััญชีีอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนของบริิษััทในกลุ่่�มตััวอย่่างจำนวน 3 แห่่งนี้้� 
มีีความสอดคล้้องกัับแนวทางการเปลี่่�ยนแปลงที่่�มาตรฐานการบัญชีสนัับสนุุน

อย่่างไรก็็ตาม หากพิิจารณาเรื่่�องการเลืือกช่่วงเวลา (Timing) ที่่�เปลี่่�ยนนโยบายการบััญชีี ผู้้�เขีียนยัังมีีความเห็็นว่่า 
เนื่่�องจากช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 บริิษััทในกลุ่่�มตััวอย่่างได้้รัับผลกระทบต่่อผลการดำเนิินงานเป็็นอย่่างมาก  
การที่่�บริิษััท 3 แห่่งเลืือกเปลี่่�ยนวิิธีีการวัดมููลค่่าอสัังหาริิมทรััพย์์เพื่่�อการลงทุุนจากวิิธีีราคาทุุนเป็็นวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมใน 
ช่่วงเวลาดัังกล่่าว อาจจะเป็็นการเปิิดเผยข้้อมููลเชิิงกลยุุทธ์์ (Strategic Disclosure) เพื่่�อให้้บรรลุุวััตถุุประสงค์์ใดวััตถุุประสงค์์
หนึ่่�งที่่�ไม่่ใช่่แค่่การแสดงข้้อมููลให้้สะท้้อนประโยชน์์เชิิงเศรษฐกิิจอย่่างเดีียว เช่่น การรักษาระดัับ D/E Ratio หรือเพ่ื่�อ 
หลีีกเลี่่�ยงการผิดข้้อกำหนดในสััญญาเงิินกู้้� เป็็นต้้น

ท้้ายสุุดนี้้� ผู้้�เขีียนยัังได้้พบว่่า ทุุกกิิจการที่่�ใช้้นโยบายวิิธีีมููลค่่ายุุติิธรรมไม่่ได้้มีการเปิิดเผยมููลค่่าเริ่่�มแรกในการได้้มาของ
อสัังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน ณ วัันที่่�ในงบการเงิิน กิิจการได้้แสดงแต่่มููลค่่ายุุติิธรรมของอสังหาริิมทรัพย์์เพ่ื่�อการลงทุุน
เท่่านั้้�น ซึ่่�งทำให้้ผู้้�ใช้้งบการเงิินไม่่ได้้เห็็นว่่า มููลค่่าของสิินทรััพย์์ตั้้�งแต่่ได้้มามีีการเพิ่่�มมููลค่่าไปจำนวนเท่่าไร ซึ่่�งผู้้�เขีียนมี ี
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อสัังหาริิมทรัพย์์เพื่่�อการลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลของบริิษััทในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยและการเปลี่�ยนแปลงในช่่วง COVID-19

ความเห็็นว่่า การที่่�กิิจการได้้เปิิดเผยมููลค่่าเริ่่�มแรกของสิินทรััพย์์ด้้วยน่่าจะให้้ข้้อมููลที่่�เป็็นประโยชน์์เพื่่�อใช้้ในการตััดสิินใจ 
มากยิ่่�งขึ้้�น
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