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บทคดัย่อ   
 งานวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศกึษาผลกระทบของรูปแบบการตกแต่งบญัช ีมูลเหตุจูงใจการตกแต่งบญัช ีและการ
ก ากบัดแูลกจิการทีม่ตี่อคุณภาพก าไร โดยวเิคราะหค์ุณภาพก าไร 3 วธิ ีไดแ้ก่ วธิคีงคา้งจากเงนิทุนหมุนเวยีน วธิคีงคา้งจาก
การด าเนินงานสุทธิรวม และวิธีรายการคงค้างรวม ประชากรที่ใช้ในการศึกษาครัง้นี้  คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) โดยเลอืกกลุ่มตวัอย่างคอื กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์และก่อสรา้ง จ านวน 75 
บรษิัท ผู้วจิยัรวบรวมขอ้มูลจากงบการเงนิตัง้แต่ปี พ.ศ.2554 – พ.ศ.2560 และระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่เผยแพร่ใน
รายงาน Corporate Governance Report of Thai Listed Companies (CGR) ของบรษิทัจดทะเบยีน โดยใชก้ารวเิคราะห์
ความถดถอยเชงิเสน้อย่างงา่ย และการวเิคราะหค์วามถดถอยเชงิพหุในการทดสอบสมมตฐิาน   
 ผลการวิจัยพบว่า (1) การบันทึกรายได้ลวงตา และการชะลอรายได้ของงวดปัจจุบันไปในงวดอนาคต  
มผีลกระทบต่อคุณภาพก าไรโดยวธิคีงคา้งจากการด าเนินงานสุทธริวม และการชะลอค่าใชจ้่ายของงวดปัจจุบนัออกไปในงวด
หน้ามผีลกระทบต่อคุณภาพก าไรโดยวธิรีายการคงคา้งรวม (2) ความเสีย่งจากการเป็นตวัแทน มผีลกระทบต่อคุณภาพก าไร
โดยวิธีคงค้างจากเงินทุนหมุน เวียน และ (3) การก ากับดูแลกิจการไม่มีผลกระทบต่อคุณภาพก าไรโดยวิธี 
คงคา้งจากเงนิทุนหมุนเวยีน วธิคีงคา้งจากการด าเนินงานสุทธริวม และวธิรีายการคงคา้งรวม 

ค าส าคญั:   การตกแต่งบญัช,ี การก ากบัดแูลกจิการ, คุณภาพก าไร, บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย,์  
กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง 

 
ABSTRACT  

 The research study aimed to identify the effects of earning management techniques, earning 
management incentives, and corporate governance, on earning quality. The research was done through the 
analyses of earnings by using 3 methods, working capital accruals, total net operation accruals and total 
accruals. The population of the study was the listed companies in the Stock Exchange of Thailand (SET). 
The selected samples were 75 companies in SET property and construction industry group. The data 
collection was done by collecting the data in the financial reports of the periods between 2011 and 2017 and 
the companies’ governance levels announced in the Corporate Governance Report of Thai Listed 
Companies (CGR). The methods used in testing the assumptions were simple regression analysis and 
multiple linear regression analysis. 
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 The research got 3 major findings. Firstly, recording unrealized income and delaying recognizing 
revenue of current period to future periods affected the quality of earnings when analyzed by using total 
net operation accruals method and delaying recognizing expenses of current period to future periods 
affected the quality of earnings when analyzed by using total accruals method. Secondly, the risk of being 
an agent affected the quality of earnings when analyzed by using working capital accrual method. 
Thirdly, corporate governance did not affect the quality of earnings when analyzed by using working 
capital accruals method, total net operation accruals method and total accruals method. 
 
Keywords:  Creative accounting, Corporate governance, Earnings quality, Listed company,  
                     Property and construction industry group  
 
1.บทน า 
 การตกแต่งบัญชี เป็นหนึ่ งในวิธีการที่ท าให ้        
งบการเงนิมไิดแ้สดงฐานะการเงนิ ผลการด าเนินงาน และ
กระแสเงนิสดที่แท้จรงิของกิจการ บดิเบือนขอ้มูลอนัเป็น
จรงิ ท าใหเ้กิดความเขา้ใจผดิในสาระส าคญั หรอืดงึดูดนัก
ลงทุนดว้ยขอ้มูลอนัเป็นเทจ็ก่อให้เกิดความเสยีหายต่อนัก
ลงทุนเอง หรอืผู้ใชง้บการทัว่ไป แต่อย่างไรกต็ามยงัมบีาง
กรณีทีส่ามารถใชดุ้ลพนิิจในการบรหิารจดัการในการจดัท า
บัญชีให้ตัวเลขในงบแสดงฐานะการเงิน และงบก าไร
ขาดทุนให้เพิ่มขึ้นหรือลดลงโดยตัวเลขที่ด าเนินการเป็น
รายการที่ เกิดขึ้นจริง มีเอกสารหลักฐานเป็นไปตาม
มาตรฐานการบญัชเีพื่อประโยชน์เชงิธุรกิจ (Worachatthan, 
2017) เช่นเดียวกับ Toommanon (2000) ที่กล่าวว่า การ
ตกแต่งบัญชีจะมีความหมายในเชิงบวกต่อเมื่อมีการ
น าไปใช้ในเชิงสร้างสรรค์ ผู้ใช้งบการเงินจึงต้องมีความ
ระมดัระวงัในการน าขอ้มลูไปวเิคราะหก์จิการ  
 การตกแต่งบญัชเีริม่เป็นที่สนใจมากขึ้นเมื่อเกิด
เหตุการณ์การลม้ละลายของหลายบรษิทัทัง้ในประเทศและ
ต่างประเทศ เน่ืองจาก ความไม่โปร่งใสของงบการเงนิ หรอื
การตกแต่งตวัเลขทางบญัชีทีเ่ป็นหนึ่งในหลายสาเหตุทีท่ า
ให้บริษัท เห ล่านั ้นประสบปัญหาดังก ล่าว ดังนั ้น ใน
ต่างประเทศจึงมีการออกกฎหมายที่เรียกว่า Sarbanes-
Oxley หรือ SOX เป็นกฎหมายที่บังคับใช้กับบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของสหรัฐอเมริกา โดยมี
วตัถุประสงค์เพื่อปกป้องนักลงทุนจากการตกแต่งบญัชขีอง
บริษัท การฉ้อฉลและการทุจริตทางบัญชีที่อาจเกิดขึ้น 
รว ม ทั ้ง มี บ ท ล ง โท ษ ส าห รับ อ งค์ ก รที่ ก ระท า ผิ ด 
(Charoenkijjarukorn, 2013) 
 ส่วนในประเทศไทยตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ
ไทยได้ด าเนินการส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์มรีะบบการก ากบัดูแลกิจการที่ด ีซึ่งเป็นสิง่ที่มี

ความส าคญัต่อบรษิทัจดทะเบยีนเพราะแสดงใหเ้หน็ถงึการ
มรีะบบบรหิารจดัการทีม่ปีระสทิธภิาพ โปร่งใส ตรวจสอบ
ได้ ช่วยสร้างความเชื่อมัน่และความมัน่ใจต่อผู้ถือหุ้น นัก
ลงทุน ผูม้ส่ีวนไดเ้สยี หรอืผูท้ีเ่กีย่วขอ้งทุกฝ่าย (The Stock 
Exchange of Thailand, 2012) ว่าตัวเลขที่ปรากฏในงบ
การเงนิสามารถสะทอ้นความเป็นจรงิของบรษิทั และแสดง
ก าไรที่มีคุณภาพ  โดย Toommanon (2000) กล่าวว่า
แนวคดิของคุณภาพก าไรมาจากการวเิคราะหข์ ัน้พืน้ฐานว่า
หลกัทรพัย์ใดทีม่มีูลค่าสูงหรอืต ่ากว่ามูลค่าทีแ่ทจ้รงิ ดงันัน้ 
ผูว้จิยัจงึมคีวามสนใจศกึษาผลกระทบของการตกแต่งบญัชี
และการก ากบัดแูลกจิการทีม่ผีลต่อคุณภาพก าไรของบรษิทั
จดทะเบียนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้างของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมี
วตัถุประสงค์เพื่อศึกษาผลกระทบของรูปแบบการตกแต่ง
บัญชี มูลเหตุจูงใจการตกแต่งบัญชี และการก ากับดูแล
กจิการทีม่ผีลต่อคุณภาพก าไร 
 

2.ทบทวนวรรณกรรม  
 2.1 การตกแต่งบญัชี 
 การตกแต่งบญัชี Toommanon (2000) ได้กล่าว
ว่ามจีุดเริม่ต้นตัง้แต่ครสิตศ์ตวรรษที ่19 โดยระยะเริม่ต้นอยู่
ในรูปแบบ Income smoothing, Earnings management 
และ Creative accounting ตามล าดบั 
 Income smoothing ห รื อ  ก า ร เก ลี่ ย ก า ไ ร 
Shangkomshome (2009) ไดก้ล่าวว่า เป็นการรกัษาระดบั
ก าไรในแต่ละปีให้อยู่ ในระดับที่ เหมาะสมตามความ
คาดหมายของตลาดหรอืผูถ้อืหุน้ แบ่งออกเป็น 3 ประเภท 
คือ (1) Real Income Smoothing คือ การเกลี่ยก าไรของ
กิจการโดยก่อให้เกิดรายการหรอืชะลอไม่ให้เกิดรายการ
นั ้น  ๆ  (2) Artificial Income Smoothing คือ  การเกลี่ ย
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ก าไรโดยการรบัเอาวธิปีฏิบตัิทางบญัชทีีจ่ะช่วยให้กิจการ
ชะลอการรบัรู้รายจ่าย และ/หรอืชะลอการรบัรู้รายได้จาก
งวดบัญชีหนึ่ งไปยังอีกงวดบัญชีห น่ึงมาใช้ และ (3) 
Classificatory Income Smoothing คือ  การเกลี่ ยก าไร
รายการบางรายการในงบก าไรขาดทุนโดยการตดัสนิใจของ
ผู้บริหารว่าจะจดัจ าแนกรายการนัน้ ๆ เข้าเป็นส่วนหนึ่ง
ของการค านวณก าไรจากการด าเนินงานอย่างต่อเนื่อง 
หรอืเป็นส่วนหนึ่งของรายการพเิศษ   
 ต่อมา Earnings management เป็นการบรหิารก าไร
โดยเกิดขึ้นเมื่อผู้บริหารใช้ดุลยพินิจในการรายงานทาง
การเงนิ และรายการคา้เพื่อปรบัเปลี่ยนรายงานการทางเงนิท า
ให้ผู้มส่ีวนได้เสยีบางกลุ่มเกิดความเขา้ใจผดิเกี่ยวกบัผลการ
ด าเนินงานทางเศรษฐกจิของบรษิทั หรอืเมื่อผลตอบแทนของ
ผู้บริหารขึ้นอยู่กับตัวเลขในรายงานทางบัญชี (Healy and 
Wahlen, 1998) หรอืหมายถึง การจดัโครงสร้างการตัดสนิใจ
เกี่ยวกับการผลิตหรือการตัดสินใจเกี่ยวกับการลงทุนด้วย
ความจงใจที่จะก่อให้เกิดผลกระทบต่อก าไรตามที่ผู้บริหาร
ต้องการ โดยไม่เพียงแต่จะรวมถึงพฤติกรรมการเกลี่ยก าไร 
(Income smoothing) เท่ านั ้น แต่ ยังครอบคลุมถึงความ
พยายามในการปรับเปลี่ยนก าไร ซึ่งจะไม่เกิดขึ้นเว้นแต่
ผูบ้รหิารมส่ีวนเกีย่วขอ้งกบัผลกระทบของรายงานทางการเงนิ 
(Ayres, 1994)   
 และในปัจจุบันที่เรียกกันว่า Creative accounting 
โดย Toommanon (2000) ไดใ้หค้วามหมายไว ้2 ประการ 
คือ (1) เป็นกระบวนการปรับแต่งตัวเลขทางบัญชีโดย
อาศยัความได้เปรยีบของช่องโหว่ของหลกัการบญัชีและ
ทางเลือกต่าง ๆ ในการวัดมูลค่าและการเปิดเผยข้อมูล
ทางการบญัชเีพื่อที่จะปรบัแต่งงบการเงนิจากสิง่ที่ควรจะ
เป็นไปสู่สิ่งที่ผู้จดัท าต้องการ และ (2) กระบวนการสร้าง
รายการทางธุรกิจขึ้นเพื่อก่อให้เกิดผลลัพธ์ทางบัญชีที่
ต้องการแทนที่จะรายงานเหตุการณ์ทางธุรกิจด้วยความ
เป็นกลางและยดึหลกัความสม ่าเสมอ หรอื Aekatthaporn 
(2006) ไดใ้หค้วามหมายการตกแต่งงบการเงนิ คอื การท า
ใหง้บการเงนิไม่สะทอ้นภาพความเป็นไปในบรษิทั หรอืไม่
ส ะท้ อนภ าพ ความ เป็ น จ ริง  เนื่ อ งจ ากมีก ารจ งใจ
เปลี่ยนแปลงข้อมูล หรือละเว้นไม่น าเสนอข้อมูลหรือ
ขอ้เทจ็จรงิบางประการทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจลงทุน 
 
 

 2.2 มูลเหตุจงูใจการตกแต่งบญัชี 
 แรงผลักดันที่ อยู่ เบื้ อ งห ลังการท า  Income 
smoothing นัน้ Toommanon (2000) ไดส้รุปไว ้3 ประการ 
คอื (1) กลไกทางตลาดที่มกีารแข่งขนัสูง ท าให้ทางเลอืก
หรอืโอกาสต่าง ๆ ทีฝ่่ายบรหิารจะสามารถน ามาใชใ้นการ
สร้างก าไรได้ตามใจชอบมีน้อยลง (2) ผลตอบแทนของ
ผู้บรหิารผูกติดกับผลการด าเนินงานของกิจการ และ (3) 
ภยันตรายจากการที่ผู้บริหารจะถูกปลดออก ดังนั ้น 
Income smoothing จึงเป็นการกระท าเพื่ อ เพิ่มความ
น่าเชื่อถือของการพยากรณ์ก าไรของผู้ใช้งบการเงนิ โดย
การให้ข้อมูลเกี่ยวกับทิศทางที่ควรจะเป็นของก าไรของ
กจิการในอนาคต หรอื 

The Stock Exchange of Thailand, Thailand 
Securities Institute. (2006) ได้กล่าวถึงสาเหตุของการ
ตกแต่งบญัช ี3 ประการ คอื ท าแล้วได้เงนิ ท าได้ง่าย และ
จบัไดย้าก โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 
 1. ท าแล้วได้เงนิ คอื บรษิัทที่มนีโยบายการจ่าย
โบนัสหรอืค่าตอบแทนใหผู้บ้รหิารตามยอดขายและก าไรจะ
เกดิแรงจงูใจในการใชก้ลบญัชเีสนอรายงานการเงนิทีด่กีว่า
ความเป็นจรงิ  
 2. ท าได้ง่าย ตามหลักการบัญชีที่รบัรองทัว่ไป 
(GAAP) ที่เปิดโอกาสให้ผู้บริหารสามารถเลือกใช้วิธีการ
บัญชีที่เหมาะสมกับสภาพแวดล้อมทางธุรกิจ ก าไรของ
บรษิทัจงึแปรผนัไปตามวธิกีารบญัชทีีผู่บ้รหิารเลอืกใช ้  
 มาตรฐานการรายงานทางการเงนิเป็นหลกัการ
กว้าง ๆ การตัดสินใจขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหาร 
นอกจากนี้ยังสามารถก าหนดโครงสร้างธุรกรรมหรือ
ตดัสนิใจเกี่ยวกบัระยะเวลาและวธิทีีจ่ะใชก้ฎบญัชใีหม่เพื่อ
เป้ าหมายในการรายงานก าไรสู ง รวมถึงกิจการที่ 
ไม่มรีะบบการควบคุมภายในมผีลต่อการบดิเบอืนรายงาน
ทางการเงนิ ดงันัน้ หากกจิการมรีะบบควบคุมภายในทีด่จีะ
ช่วยลดโอกาสในการใช้กลอุบายทางบัญชี สร้างความ
น่ าเชื่ อถือ ให้ แก่ รายงานทางการเงินที่ เปิ ด เผยแก่
บุคคลภายนอก 
 3. จบัได้ยาก คอื กิจการที่ตกแต่งบญัชมีแีนวคดิ
ว่าผู้สอบบัญชีหรือผู้ก ากับดูแลตรวจสอบไม่พบความ
ผดิปกตหิรอืใชเ้วลาในการตรวจสอบ นักลงทุนหรอืผูใ้ชง้บ
การเงนิควรระมดัระวงัเป็นพิเศษในการใช้งบการเงนิราย
ไตรมาส เนื่องจากงบการเงนิที่ผ่านการตรวจสอบ คืองบ
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การเงนิประจ าปีของบรษิัทมหาชนเท่านัน้ งบการเงนิราย
ไตรมาสจงึมรีะดบัความเชื่อมัน่ต ่ากว่างบการเงนิประจ าปี  

 2.3 การก ากบัดแูลกิจการ 
 การก ากบัดูแลกจิการเป็นการส่งเสรมิประสทิธภิาพ 
สร้างความสามารถในการแข่งขนั เพิ่มพูนมูลค่าแก่เจ้าของ
กิจการและสร้างความพึงพอใจให้แก่ผู้มส่ีวนได้เสยีทุกฝ่าย 
( Srijunpetch, 2009)  ห รื อ ที่  Securities & Exchange 
Commission, Thailand (2017) ได้กล่าวว่า การก ากับดูแล
กจิการเป็นความสมัพนัธ์ในเชงิการก ากบัดูแล รวมทัง้กลไก
มาตรการที่ใช้ก ากบัการตดัสนิใจของคนในองค์กรให้เป็นไป
ตามวัตถุประสงค์ ซึ่งรวมถึงการก าหนดวตัถุประสงค์และ
เป้าหมายหลัก การก ากับกลยุทธ์ นโยบาย และพิจารณา
อนุมัติแผนงานและงบประมาณ และการติดตาม ประเมิน 
และดแูลการรายงานผลการด าเนินงาน 
 คณะอนุกรรมการเพื่อพฒันาระบบการก ากบัดูแล
กิจการที่ดี ซึ่งได้รบัการแต่งตัง้จากคณะกรรมการตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ไดก้ าหนดหลกัส าคญัของการ
ก ากับดูแลกิจการเมื่อ พ.ศ.2543 โดยยึดหลักภาวะผู้น า
พืน้ฐาน 4 ประการ คอื ความโปร่งใส ความซื่อสตัย์ ความ
รับ ผิด ช อบต่ อผลการปฏิ บัติ ง านต ามห น้ าที่  แ ละ
ความสามารถในการแขง่ขนั (Srijunpetch, 2009) 

 2.4 คณุภาพก าไร 
 ผู้ ใช้งบการเงินวิเคราะห์คุณภาพก าไรด้วย
วัตถุประสงค์ที่แตกต่างกัน บ้างใช้เป็นเครื่องมือในการ
ประเมินความเสี่ยงของหลักทรพัย์ บ้างให้เป็นเครื่องมือ
เพื่อค้นหาสญัญาณเตือนภยัของตวัเลขทางบญัชทีี่กิจการ
จดัท าขึน้ แนวคดิคุณภาพก าไรมวีวิฒันาการมาจากแนวคดิ
การวิเคราะห์ขัน้พื้นฐานที่ต้องการค้นหาว่าหลกัทรพัย์ใด
เป็นหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าสูงหรือต ่ ากว่ามูลค่าที่แท้จริง 
(Toommanon, 2000) 
 Pearlman (as cited in Toommanon (2009)  ไ ด้
กล่าวถงึคุณลกัษณะของก าไรทีม่คีุณภาพ ดงันี้ 
 1. ควรจะได้มาจากการใช้หลักบัญชีที่ยึดหลัก
ความระมดัระวงั 
 2. ควรเป็นก าไรที่มีความเป็นไปได้สูงที่จะ
สามารถน าไปจดัสรรในรูปเงนิสด และไม่ควรเป็นก าไรที่มี
แนวโน้มว่าจะไม่สามารถเปลี่ยนกลับมาเป็นเงินสดที่
สามารถน าไปจดัสรรใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ได ้

 3. ควรเป็นก าไรที่ไม่ผนัผวนไปจากเสน้แนวโน้ม
ก าไรในอดีต และไม่ควรเป็นก าไรที่ผันผวนขึ้นลงจาก
เสน้แนวโน้มก าไรมาโดยตลอด 
 4. ควรเป็นก าไรที่ไม่ว่าจะเป็นก าไรในอดีตหรือ
ก าไรในปัจจุบนัจะต้องเป็นตัวบ่งชี้ที่ดีของกระแสก าไรใน
อนาคต และไม่ควรเป็นก าไรทีไ่ม่สามารถบ่งชี้กระแสก าไร
ในอนาคตได ้
 5. ควรเป็นก าไรที่ เกิดจากการประกอบธุรกิจ
พืน้ฐานของกจิการอย่างต่อเน่ือง และไม่ควรเป็นก าไรทีจ่ะ
ไม่เกิดขึ้นอีกหรือเกิดจากกิจกรรมอื่นๆ ที่นอกไปจาก
กจิกรรมขัน้พืน้ฐานทางธุรกจิของกจิการ  
 6. ควรเป็นก าไรที่สะท้อนถึงความระมัดระวงัและ
เป็นจรงิของกจิการในการมองสถานการณ์ทีก่ิจการประสบอยู่
ในปัจจุบนัและที่คาดว่าจะเกิดขึ้น และไม่ควรเป็นก าไรที่ไม่
สะทอ้นความเป็นจรงิทางเศรษฐกจิและเกิดจากหลกัการบญัชี
ทีเ่กดิจากการมองอนาคตในแงด่มีากจนเกนิไป 
 7. ควรเป็นก าไรที่ เมื่อผู้วิเคราะห์ได้พิจารณา 
งบแสดงฐานะทางการเงินควบคู่กันไปจะพบว่าไม่ม ี
การปกปิดซ่อนเรน้สิง่ปกตใิด ๆ ที่อาจเป็นไปได้ เช่น การ
ตดัจ าหน่ายสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนเป็นค่าใชจ้่ายทนัทใีนงวดที่
เกิดขึ้น และไม่ควรเป็นก าไรที่ตัง้อยู่บนพื้นฐานของการ
แสดงสนิทรพัยใ์นราคาสงูเกนิไปกว่าราคาทีค่าดว่าจะขายได ้
 8. ควรเป็นก าไรที่เกิดจากการด าเนินงานอย่าง
แท้จริง และไม่ควรเป็นก าไรที่เกิดจากการท าธุรกรรม
ทางการเงนิที่เป็นน่าสงสยัหรอืธุรกรรมทางการเงินที่ท า
พร ่าเพรื่อซึ่งอาจก่อใหเ้กดิความเสยีหายต่อส่วนไดเ้สยีของ
ผูถ้อืหุน้ในกจิการตามมา 
 9. ควรเป็นก าไรที่ เกิดจากการด าเนินธุรกิจ
ภายในประเทศ และไม่ควรเป็นก าไรที่ได้มาจากการ
ด าเนินงานในต่างประเทศเป็นหลกั 
 10. ควรเป็นก าไรทีส่ามารถเขา้ใจไดโ้ดยงา่ย และไม่
ควรเป็ นก าไรที่ ต้ องศึ กษ าจากหมายเห ตุ ประกอบ 
งบการเงินที่ ตามมาหลาย  ๆ หน้ า ซึ่ งจะมีแต่ เฉพาะ 
ผูท้ี่ศกึษาในระดบัปรญิญาเอกทางการบญัชแีละภาษาศาสตร์
ร่วมกนัเท่านัน้ทีจ่ะสามารถเขา้ใจได ้

 2.5 งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง  
 มีงานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับการตกแต่งบัญช ี
รวมถึงสญัญาณการเตือนภัยการตกแต่งบญัชี เช่น Ariya 
(2004) ศึกษาการตกแต่งบญัชีที่มีผลกระทบต่อคุณภาพ
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ก าไร ในกลุ่มสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์ พบว่า การไม่บนัทึกหรอืเปิดเผยข้อมูลอย่าง
ครบถ้วน เป็นรูปแบบในการตกแต่งงบการเงินที่กลุ่ม
ตวัอย่างน ามาใช ้หรอืงานวจิยัของ Lohawannarat (2006) 
ที่พบว่า รอ้ยละ 70 ของบรษิัทในตลาดหลกัทรพัย์จากทัง้ 
10 บรษิัทที่มีการตกแต่งตัวเลขงบการเงนิประจ าปี 2547 
ใช้เทคนิคที่ท าให้ก าไรมีค่าสูงไป ได้แก่ เทคนิคการย้าย
ค่าใช้จ่ายในงวดนี้ไปงวดหน้า ทัง้นี้มูลเหตุจูงใจในการ
ตกแต่งบญัช ีLertlaxsanasophon (2011) พบว่า บรษิทัใน
กลุ่มธุรกิจธนาคารในประเทศไทยมพีฤตกิรรมการตกแต่ง
ก าไรเพื่อหลกีเลี่ยงการรายงานผลขาดทุน และหลีกเลี่ยง
การรายงานผลการด าเนินงานที่ลดลง  หรือ Somjae 
(2013) ที่พบว่าบริษัทที่มีก าไรเป็นไปตามที่นักลงทุน
คาดหวงัจะมีการตกแต่งก าไร สอดคล้องกับ Matsumoto 
(2002) ทีศ่กึษาแรงจูงใจของฝ่ายบรหิารทีจ่ะหลกีเลี่ยงการ
รายงานผลการด าเนินงานไม่ เป็นไปตามที่นักลงทุน
คาดหวงั โดยพบว่า สดัส่วนของบรษิทัทีร่ายงานผลก าไรที่
เท่ากับหรอืสูงกว่าความคาดหวงัของนักลงทุนเพิ่มสูงขึ้น
และต่อเนื่อง นอกจากนี้การตกแต่งก าไรเป็นวธิกีารหนึ่งที่
สามารถใชใ้นการบรรลุเป้าหมายก าไรได ้
 ในส่วนของการก ากับดูแลกิจการมีการศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการกับคุณภาพ
ก าไรโดย Vanittananon (2010) พบว่า การปฏิบัติตาม
หลกัการก ากบัดแูลกจิการทีด่ไีม่มคีวามสมัพนัธก์บัคุณภาพ
ก าไร เช่นเดยีวกบังานวจิยัของ Limtang (2015) ที่ไม่พบ
ความสมัพนัธร์ะหว่างผลการประเมนิการก ากบัดแูลกจิการ
และขนาดของคณะกรรมการกบัคุณภาพก าไรของบรษิัท 
ซึ่งแตกต่างกับงานวิจัยของ Houqe, Zijl, Dunstan and 
Karim ( 2010)  & Shiri, Vaghfi, Soltani, & Esmaeli 
(2012) พบว่า กลไกการก ากบัดูแลกิจการช่วยตรวจสอบ
รายงานทางการเงนิ และกจิการทีม่แีนวโน้มการก ากบัดูแล
กิจการที่ดีขึ้นจะพบรายการคงค้างในก าไรของกิจการ
น้อยลง 
 

3.วิธีการวิจยั 
 3.1 ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 
 ประชากรที่ ใช้ ในการศึกษาครัง้นี้  คือ บริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) 
ประกอบด้วย 8 กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวน 595 บริษัท 
(ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 31 ธนัวาคม 2560) 

 กลุ่มตัวอย่าง คือ บริษัทจดทะเบียนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้างที่เขา้เงื่อนไขที่
ก าหนด ซึง่มจี านวน 75 บรษิทั 
 3.2 เครื่องมอืทีใ่ชใ้นการวจิยั  
 ผู้วิจยัใช้ข้อมูลจากงบการเงินรายปี ประกอบด้วย 
งบแสดงฐานะการเงนิ งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสดและ
หมายเหตุประกอบงบการเงิน รวมถึงระดับการก ากับดูแล
กิจการที่เผยแพร่ในรายงาน Corporate Governance Report 
of Thai Listed Companies (CGR) ของบริษัทจดทะเบียนใน
กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และน ามาวเิคราะห์ขอ้มูล โดยมี
การก าหนดตวัแปรทีใ่ชใ้นการวจิยั ดงันี้ 
     3.2.1 ตวัแปรอสิระ 
  (1) การตกแต่งบญัช ี
      (1.1) การรบัรูร้ายไดเ้รว็เกนิไป 
       คอื การศกึษาโดยใชแ้บบจ าลองทาง
คณิตศาสตร์ของ Beneish (1999) เป็นการเปรียบเทียบ
อัตราลูกหนี้ต่อยอดขายของปีปัจจุบันกับปีก่อนถ้าดัชนี
มากกว่า 1 แสดงใหเ้ห็นว่ายอดลูกหนี้ที่เพิม่ขึน้ไม่สมัพนัธ์
กบัรายได ้เป็นสญัญาณบอกไดว้่าอาจมกีารตกแต่งบญัชใีน
ยอดขาย หรือการผ่อนปรนนโยบายสินเชื่อท าให้มีการ
เพิม่ขึน้ของลูกหนี้เป็นจ านวนมาก 

ลูกหนี้𝑡𝑡 / ขาย𝑡𝑡

ลูกหนี้𝑡𝑡−1 / ขาย𝑡𝑡−1
 

      (1.2) การบนัทกึรายไดล้วงตา 
      คอื การศกึษาโดยใชแ้บบจ าลองทาง
คณิตศาสตร์ของ Beneish (1999) เป็นการเปรียบเทียบ
ยอดขายของปี ปั จ จุบัน กับ ปี ก่ อน เพื่ อดู อัต ราการ
เจรญิเตบิโตของยอดขายจากปีทีผ่่านมา แม้ว่าการเติบโต
ของยอดขายไม่ไดห้มายความว่าบรษิัทมกีารตกแต่งบญัช ี
แต่สภาพการแข่งขันที่สูงขึ้นจะสร้างความกดดันให้กับ
บรษิทัในการเตบิโตของยอดขายใหม้คีวามต่อเน่ือง ดังนัน้
ถ้าดชันีการเติบโตของยอดขายสูงอาจเป็นสญัญาณเตือน
ภยัว่าอาจมกีารตกแต่งบญัช ี

ขาย𝑡𝑡
ขาย𝑡𝑡−1

 

      (1.3) การเพิ่มก าไรด้วยรายการที่
เกดิขึน้เพยีงครัง้เดยีว 
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      คอื การศกึษาโดยการเกบ็ขอ้มูลจาก
รายการก าไรจากการขายสนิทรพัย์ (หน่วย : บาท) ทีแ่สดง
ในงบกระแสเงนิสด ซึ่งการเพิม่ก าไรด้วยรายการที่เกดิขึ้น
เพียงครัง้เดียวนัน้ เป็นการฉวยโอกาสสร้างผลก าไรจาก
รายการที่เกิดขึ้นเพียงครัง้เดียวหรอืระยะเวลานานจึงจะ
เกดิขึน้ (Khumwongpin, 2016) 
      (1.4) การชะลอค่าใช้จ่ายของงวด
ปัจจุบนัออกไปในงวดหน้า 
     คอื การศกึษาโดยใช้แบบจ าลองทาง
คณิตศาสตร์ของ Beneish (1999) เป็นการวดัสดัส่วนของ
สินทรพัย์ที่มีความสามารถในการท าก าไรในอนาคต ถ้า
ดัชนีมีค่ามากกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีการบันทึก
ค่าใช้จ่ายเป็นสนิทรพัย์เพื่อยืดเวลาการตัดเป็นค่าใช้จ่าย 
เป็นสัญญาณเตือนภัยว่ากิจการอาจมีการตกแต่งบัญชี
เพื่อใหก้ าไรสงูขึน้ 

1 − (
สนิทรพัย์หมุนเวยีน𝑡𝑡 −  สนิทรพัย์ถาวรสุทธ𝑡ิ𝑡

สนิทรพัยร์วม𝑡𝑡
)

1 − (
สนิทรพัย์หมุนเวยีน𝑡𝑡−1 −  สนิทรพัย์ถาวรสุทธ𝑡ิ𝑡−1

สนิทรพัยร์วม𝑡𝑡−1
)

 

      (1.5) ก ารช ะลอรายได้ข องงวด
ปัจจุบนัออกไปในงวดอนาคต 
      คอื การศกึษาโดยการเกบ็ขอ้มูลจาก
รายการค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญ (หน่วย : บาท) ที่แสดงใน
หมายเหตุประกอบงบการเงิน ผู้บริหารมีความต้องการ
ให้ผลประกอบการแสดงก าไรต ่ากว่าความเป็นจริง ส่วน
ใหญ่ใช้วธิีการชะลอรายได้ของงวดปัจจุบนัออกไปในงวด
อนาคตโดยการลงบัญชีเป็นรายได้ปกติแต่ตัง้ส ารองหนี้
สงสยัจะสญูสงูกว่าเกณฑป์กต ิ(Witthayawirasak, 2003) 
 
      (1.6) การขยบัค่าใชจ้่ายในอนาคตมา
เป็นค่าใชจ้่ายในงวดปัจจุบนั 
      คือ การศึกษาโดยใช้แบบจ าลองทาง
คณิตศาสตร์ของ Beneish (1999) เป็นการศึกษาเปรียบ
ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อยอดขายของปีปัจจุบนักบัปี
ก่อน โดยการประเมินการตกแต่งบัญชีที่เพิ่มขึ้นอย่างไม่ได้
สดัส่วนนัน้เป็นสญัญาณเตอืนภยัว่าอาจมกีารตกแต่งบญัช ี

(ค่าใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร𝑡𝑡 ยอดขาย𝑡𝑡⁄ )
(ค่าใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร𝑡𝑡−1 ยอดขาย𝑡𝑡−1⁄ ) 

  (2) มลูเหตุจงูใจในการตกแต่งบญัช ี
      (2.1) กลไกทางการตลาด 
                           คือ การศึกษาโดยการเก็บข้อมูลจาก
จ านวนเงนิรายไดร้วม (หน่วย : บาท) ของบรษิทัทีแ่สดงในงบ
ก าไรขาดทุน Toommanon (2000) ไดก้ล่าวว่า กลไกการตลาดที่
มีการแข่งขันสูง ท าให้ทางเลือกหรือโอกาสต่าง ๆ ที่ฝ่าย
บรหิารจะสามารถน ามาใช้ในการสร้างก าไรได้ตามใจชอบมี
น้อยลง รวมถึงตัวชี้วดัความส าเร็จทางธุรกิจประกอบด้วย 5 
ตัวชี้ว ัด และรายรับจากค่าสินค้าและบริการเป็นหนึ่ งใน
ตวัชี้วดัดงักล่าว ผู้ประกอบการควรมีการติดตามรายรบัเป็น
ประจ าทุกเดอืนหรอืทุกไตรมาส เพื่อพรอ้มส าหรบัการรบัมอื
ในสถานการณ์ทีย่อดขายลดลง (Bangkokbiznews, 2017)  
       (2.2) ผลตอบแทนของผูบ้รหิาร 
      คือ การศึกษาโดยการเก็บข้อมูลจาก
จ านวนเงนิค่าตอบแทนกรรมการและผูบ้รหิารทีแ่สดงในหมาย
เหตุประกอบงบการเงนิ เนื่องจาก บรษิทัทีม่นีโยบายการจ่าย
โบนัสหรอืค่าตอบแทนใหผู้บ้รหิารตามยอดขายและก าไร เป็น
การผูกตดิผลตอบแทนกบัผลการด าเนินงานของบรษิทัจะเกิด
แรงจูงใจใหม้กีารใชเ้ล่ห์กลทางบญัชเีสนอรายงานทางการเงนิ
ดีกว่าความเป็นจริง ใช้ช่องโหว่ของหลกัการบัญชีที่รบัรอง
ทัว่ไป (The Stock Exchange of Thailand, Thailand Securities 
Institute, 2006) 
      (2.3) ความเสีย่งจากการเป็นตวัแทน 
      คอื การศกึษาโดยการเก็บขอ้มูลจาก
ผลต่างจากผลการด าเนินงาน (หน่วย : บาท) ของบรษิทัใน
ปีปัจจุบันและปีก่อน เนื่องจากทฤษฎีตัวแทนได้กล่าวถึง
ผู้บรหิารในการพยายามสรา้งมูลค่าสูงสุดให้กบักิจการเพื่อ
เอื้อผลประโยชน์ให้กบัตนเอง ซึ่งอาจเกิดแรงจูงใจให้มกีาร
ตกแต่งบญัชเีพื่อน าเสนอผลการด าเนินงานตามที่ต้องการ 
(Toommanon, 2000) 
  (3) การก ากบัดแูลกจิการ 

คื อ  ก า รศึ ก ษ า โด ย ใช้ ร ะ ดั บ ข อ ง 
ผลส ารวจในปี พ.ศ.2554 ถึงปี พ.ศ.2560 ที่ท าการส ารวจ
การก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียนที่น าเสนอใน
รายงานการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน โดย
แบ่งเป็นระดบัดีถึง ดีเลิศ เนื่องจากมีการเผยแพร่เฉพาะ
บริษัทที่ได้คะแนนอยู่ ในระดับดีขึ้นไป ตามที่สมาคม
ส่งเสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทยโดยการสนับสนุนของ
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ก าหนดหลกัเกณฑ์การ
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พจิารณาที่อ้างอิงหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดขีองตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  
     3.2.2 ตวัแปรตาม  

  ศกึษาคุณภาพก าไร โดยใช้เทคนิคการ
วเิคราะหข์อง Sloan et al. (1999) และ Richadson (2003 
as cited in Singjai, 2007) โดยมรีายละเอยีด ดงันี้ 
 

 1. วธิคีงคา้งจากเงนิทุนหมุนเวยีน (Working capital accruals) มสีตูรการค านวณดงันี้ 
จ านวนเงนิคงคา้ง = การเพิม่ขึน้ของลูกหนี้และสนิคา้ + การลดลงของเจา้หนี้และค่าใชจ้่ายคา้งจา่ย 

+ การลดลงของภาษเีงนิไดค้า้งจา่ย + การเพิม่ขึน้ของสนิทรพัยอ์ื่น หรอื
+ การลดลงของหนี้สนิอื่น 

 2. วธิคีงคา้งจากการด าเนินงานสุทธริวม (Total net operation accruals) มสีตูรการค านวณดงันี้ 
จ านวนเงนิคงคา้ง = ก าไรสุทธกิ่อนรายการพเิศษ − กระแสเงนิสดสุทธจิากกจิกรรมการด าเนินงาน 

 หลังจากค านวณทัง้สองวิธีข้างต้นแล้ว น าจ านวนเงินคงค้างหารด้วยสินทรัพย์ รวมถัวเฉลี่ยเป็นอัตราส่วน 
คงคา้งเพื่อใหส้ามารถเปรยีบเทยีบคุณภาพก าไรระหว่างบรษิทัทีม่ขีนาดแตกต่างกนัได ้ดงันี้ 

อตัราส่วนคงคา้ง = จ านวนเงนิคงคา้ง
สนิทรพัยท์ัง้หมดถวัเฉลีย่

 
 

 3. วธิรีายการคงคา้งรวม (Total Accruals) ศกึษาว่านักลงทุนระยะสัน้จะสามารถรบัรูแ้ละใช้ประโยชน์จากขอ้มูล
คุณภาพก าไร ส าหรบัการตดัสนิใจลงทุนหรอืไม่ โดยใชว้ธิรีายการคงคา้งรวมเป็นเกณฑก์ล่าวคอืหากมรีายการคงคา้งรวมสงู
แสดงใหถ้งึก าไรทีม่คีุณภาพต ่า การค านวณรายการคงคา้งรวมเป็นดงันี้ 

Total Accruals i, t = (Earnings i, t − CFO i, t − CFI i, t)
Average Assets i, t  

โดยที ่ 
 Total Accruals i, t = อตัราส่วนรายการคงคา้งรวมหารดว้ยสนิทรพัยสุ์ทธเิฉลีย่ของบรษิทั i ณ เวลา t 
 Earnings i, t = ก าไรสุทธกิ่อนรายการพเิศษของบรษิทั i ณ เวลา t (บาท) 
 CFO i, t = กระแสเงนิสดจากกจิกรรมการด าเนินงานของบรษิทั i ณ เวลา t (บาท) 
 CFI i, t = กระแสเงนิสดจากกจิกรรมการลงทุนของบรษิทั i ณ เวลา t (บาท)   
 Average Assets i, t = สนิทรพัยร์วมเฉลีย่ของบรษิทั i ณ เวลา t (บาท)   

 3.3 การรวบรวมขอ้มลู  
 ผู้วิจ ัยด าเนินการรวบรวมข้อมูลจากงบการเงิน
รายปี ประกอบดว้ย งบแสดงฐานะการเงนิ งบก าไรขาดทุน 
งบกระแสเงินสดและหมายเหตุประกอบงบการเงินของ
บรษิทัจดทะเบยีนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยแ์ละ
ก่อสรา้งทีเ่ขา้เงือ่นไขทีก่ าหนด คอื ไม่รวมกองทุนรวมและ
กองทรสัต ์มวีนัสิน้งวดบญัช ีณ วนัที ่31 ธนัวาคมของทุกปี
และน าส่งงบการเงนิทุกปี รวมถึงเป็นบรษิทัจดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยก่อนหรอืตัง้แต่ปี พ.ศ.
2554 จากระบบข้อมูลตลาดหลักทรัพย์ฉบับออนไลน์ 
(SETSMART) และขอ้มลูเอกสารเผยแพร่ของบรษิทัทีอ่อก
และเสนอขายหลักทรัพย์ออนไลน์ เว็บไซต์ส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ และ

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนที่
เปิดเผยในรายงานการก ากบัดแูลกจิการบรษิทัจดทะเบยีน 
 3.4 การวเิคราะหข์อ้มลูและการประมวลผล  
 วเิคราะหข์อ้มลูโดยใชโ้ปรแกรมส าเรจ็รปูทางสถติ ิ
โดยใช้สถิติเชิงอนุมานส าหรับวิเคราะห์ เพื่ อทดสอบ
สมมติฐาน 2 รูปแบบ คือ การวิเคราะห์ความถดถอยเชิง
เสน้อย่างง่าย (Simple Linear Regression Analysis) และ
การวิเคราะห์ความถดถอยพหุ  (Multiple Regression 
Analysis)  
 

4.ผลการศึกษา 
 การศกึษาผลกระทบของการตกแต่งบญัชแีละการ
ก ากับดูแลกิจการที่มีผลต่อคุณภาพก าไรของบริษัทจด
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ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์และก่อสรา้ง ผู้วจิยัวเิคราะห์
ขอ้มูลโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ ในการวเิคราะห์
จะแบ่งออกเป็น 3 ส่วน ดงันี้ 

 ส่วนที่ 1 ศึกษาผลกระทบของรูปแบบการตกแต่ง
บัญชีที่มีต่อคุณภาพก าไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์และก่อสรา้งในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย มรีายละเอยีดดงัตารางต่อไปนี้ 
 

 

ตารางท่ี 1  ผลกระทบของการตกแตง่บญัชทีีม่ตี่อคุณภาพก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง  

สมการ EQ  = β0 + β1(REC) + β2(BOG) + β3(INC) +  
              β4(EXP) + β5(SHI) + β6(FUT) + e 
โดยที ่ EQ  = คุณภาพก าไร  
 REC = การรบัรูร้ายไดเ้รว็เกนิไป  
 BOG = การรบัรูร้ายไดล้วงตา 
 INC  = การเพิม่ก าไรดว้ยรายการทีเ่กดิขึน้ 
    เพยีงครัง้เดยีว 
 EXP = การชะลอค่าใชจ้่ายของงวดปัจจบุนั 
    ออกไปในงวดหน้า 

 SHI  = การชะลอรายไดข้องงวดปัจจุบนั 
    ออกไปในงวดอนาคต 
 FUT  = การขยบัค่าใชจ้่ายในอนาคตมาเป็น 
     ค่าใชจ้่ายของงวดปัจจุบนั 
 e  = ค่าความคลาดเคลื่อนทมีกีารแจกแจง 
    แบบปกติ

ตวัแปร 

คณุภาพก าไร 
วิธีคงค้างจากเงินทุน

หมุนเวียน 
วิธีคงค้างจากการ
ด าเนินงานสุทธิรวม วิธีรายการคงค้างรวม 

β t β t β T 
   REC -0.023 -0.494 -0.010 -0.233 -0.012 -0.246 
   BOG 0.071 1.476 0.093 2.144* -0.037 -0.785 
   INC -0.070 -1.478 0.054 1.240 -0.052 -1.088 
   EXP 0.039 0.826 0.408 9.518** 0.102 2.171* 
   SHI -0.005 -0.113 -0.098 -2.240* -0.046 -0.959 
   FUT -0.012 -0.248 0.025 0.574 0.026 0.551 

* มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั .05 , ** มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั .01   

จากตารางที ่1 พบว่า 
 1. รปูแบบการตกแต่งบญัชีไม่มีผลกระทบต่อ
คุณ ภ าพ ก า ไรข อ งบ ริษั ท จดท ะเบี ยน ใน กลุ่ ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรพัย์และก่อสร้าง โดยวิธี 
คงค้างจากเงินทุนหมุนเวียน  
 2. รูปแบบการตกแต่งบญัชีท่ีมีผลกระทบต่อ
คุณ ภ าพ ก า ไรข อ งบ ริษั ท จดท ะเบี ยน ใน กลุ่ ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรพัย์และก่อสร้าง โดยวิธี             
คงค้างจากการด าเนินงานสุทธิรวม คือ การชะลอ
ค่าใชจ้่ายของงวดปัจจุบนัออกไปในงวดหน้า (β = 0.408) 

ไดร้บัการสนับสนุนทางสถิตอิย่างมนีัยส าคญัที่ระดบั 0.01 
การบันทึกรายได้ลวงตา  (β  = 0.093) และการชะลอ
รายได้ของงวดปัจจุบันไปในงวดอนาคต (β = -0.098) 
ไดร้บัการสนับสนุนทางสถติอิย่างมนีัยส าคญัทีร่ะดบั 0.05 
 3. รูปแบบการตกแต่งบญัชีท่ีมีผลกระทบต่อ
คุณ ภ าพ ก า ไรข อ งบ ริษั ท จดท ะเบี ยน ใน กลุ่ ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรพัย์และก่อสร้าง โดยวิธี
รายการคงค้างรวม  คือ การชะลอค่าใช้จ่ายของงวด
ปัจจุบันออกไปในงวดหน้า  (β  =  0.102) ได้รับการ
สนับสนุนทางสถติอิย่างมนีัยส าคญัทีร่ะดบั 0.05 
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ตารางท่ี 2  ผลกระทบของมูลเหตุจูงใจการตกแต่งบัญชีที่มีต่อคุณภาพก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  

สมการ EQ = β0 + β1(MAR) + β2(EXE) + 
   β3(AGEN) + e 
โดยที ่ MAR = กลไกทางการตลาด (บาท) 
 EXE = ผลตอบแทนของผูบ้รหิาร (บาท) 

 AGEN = ความเสีย่งจากการเป็นตวัแทน (บาท) 
 e  = ค่าความคลาดเคลื่อนทีมีการแจกแจง

แบบปกต ิ

 

ตวัแปร 

คณุภาพก าไร 
วิธีคงค้างจากเงินทุน

หมุนเวียน 
วิธีคงค้างจากการ
ด าเนินงานสุทธิรวม วิธีรายการคงค้างรวม 

β t β t β t 
   MAR -0.030 -0.531 -0.037 -0.648 -0.050 -0.864 
   EXE 0.014 0.285 0.019 0.402 0.023 0.481 
   AGEN 0.120 2.118* 0.060 1.059 0.047 0.824 

* มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั .05   

จากตารางที ่2 พบว่า 
1. มูลเหตุจูงใจการตกแต่งบญัชีท่ีมีผลกระทบ

ต่อคุณภาพก าไรของบ ริษัทจดทะเบียนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสงัหาริมทรพัย์และก่อสร้าง โดยวิธีคง
ค้างจากเงินทุนหมุนเวียน ไดแ้ก่ ความเสีย่งของตวัแทน 
(β = 0.120) ไดร้บัการสนับสนุนทางสถติอิย่างมนีัยส าคญั
ทีร่ะดบั 0.05 
 2. มูลเหตุจูงใจการตกแต่งบัญชี เนื่ องจาก 
กลไกการตลาด (β  = -0.037) ผลตอบแทนผู้บริหาร           
(β = 0.019) และความเสีย่งของตวัแทน (β = 0.060) ไม่มี

ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรของบรษิัทจดทะเบียนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  โดยวิธ ี
คงค้างจากการด าเนินงานสุทธิรวมอย่างมีนัยส าคัญทาง
สถติทิีร่ะดบั 0.05 
 3. มูลเหตุจูงใจการตกแต่งบัญชี เนื่ องจาก 
กลไกการตลาด (β  = -0.050) ผลตอบแทนผู้บริหาร         
(β = 0.023) และความเสีย่งของตวัแทน (β = 0.047) ไม่มี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรของบรษิัทจดทะเบียนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง โดยวธิรีายการ
คงคา้งรวมอย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 

ตารางท่ี 3 ผลกระทบของการก ากบัดแูลกจิการทีม่ตี่อคุณภาพก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ 
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง 

    สมการ  EQ =   β0 + β1(CG) + e  
    โดยที ่ CG =   การก ากบัดแูลกจิการ (ระดบั) 

 e = ค่ าค ว าม คลาด เค ลื่ อ น ที มี ก า ร 
   แจกแจงแบบปกต ิ

ตวัแปร 

คณุภาพก าไร 
วิธีคงค้างจากเงินทุน

หมุนเวียน 
วิธีคงค้างจากการ
ด าเนินงานสุทธิรวม วิธีรายการคงค้างรวม 

β t β t β t 
   CG -0.076 -1.616 -0.010 -0.206 -0.029 -0.615 

* มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั .05  
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จากตารางที ่3 พบว่า 
 1. การก ากับดูแลกิจการ (β = -0.076) ไม่มี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรโดยวิธีคงค้างจากเงินทุน
หมุนเวยีนอย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 
 2. การก ากับดู แลกิ จการ (β =  -0.010) ไม่ มี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรโดยวธิคีงค้างจากการด าเนินงาน
สุทธริวมอย่างมนัียส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 
 3. การก ากับดูแลกิจการ (β = -0.029) ไม่มี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรโดยวธิรีายการคงคา้งรวมอย่าง
มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 
 

5.อภิปรายและสรปุผลการวิจยั 

 งานวจิยันี้ศกึษาผลกระทบของการตกแต่งบญัชทีี่
มีต่ อคุณภาพก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
ห ลัก ท รัพ ย์ แ ห่ งป ระ เท ศ ไท ย  ก ลุ่ ม อุ ต ส าห ก รรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง โดยสามารถอภิปราย
ผลการวจิยัแบ่งออกเป็น 3 ส่วนตามวตัถุประสงค ์ดงันี้ 
 1. ศกึษาผลกระทบของรปูแบบการตกแตง่บญัชทีี่
มตี่อคุณภาพก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนในกลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 
 จากการศกึษา พบว่า รูปแบบการตกแต่งบญัชีมี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรต่างกนัในแต่ละวธิกีารวเิคราะห์
คุณภาพก าไร ทัง้นี้เมื่อพจิารณาจากการวเิคราะห์คุณภาพ
ก าไรทัง้ 3 วธิพีบว่ารูปแบบการตกแต่งบญัชทีี่พบได้มาก
ทีสุ่ด คอื การชะลอค่าใชจ้่ายของงวดปัจจุบนัออกไปในหน้า
มผีลกระทบต่อคุณภาพก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสงัหาริมทรพัย์และก่อสร้าง โดยวธิีคงค้าง
จากการด าเนินงานสุทธริวม และวธิรีายการคงคา้งรวม ซึ่ง
สอดคล้องกบังานวจิยัของ Lohawannarat (2006) ทีศ่กึษา
ผลประกอบการเชงิการเงนิของบรษิัทในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยที่มีการตกแต่งตัวเลขทางบัญชี วธิีการ
ตกแต่งบัญชีที่ นิยมใช้มากที่ สุด คือ เทคนิคการย้าย
ค่าใชจ้่ายงวดนี้ไปงวดหน้า  
 2. ศึกษาผลกระทบของมูลเหตุจูงใจการตกแต่ง
บญัชทีีม่ผีลต่อคุณภาพก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

 จากการศกึษามลูเหตุจงูใจการตกแต่งบญัชทีีม่ผีล
ต่อคุณภาพก าไร โดยวิเคราะห์คุณภาพก าไรด้วยวิธีที่
แตกต่างกนั พบว่า ความเสีย่งของตวัแทนมผีลกระทบต่อ
คุณภาพก าไรโดยวิธคีงค้างจากเงนิทุนหมุนเวียนเท่านัน้ 
สอดคล้องกับที่  Toommanon (2000) กล่าวถึงทฤษฎี
ตวัแทน ว่าผู้บรหิารในการพยายามสร้างมูลค่าสูงสุดให้กบั
กิจการเพื่อเอื้อประโยชน์ให้กับตนเอง ซึ่งอาจเกิดจาก
แรงจู งใจให้มีการตกแต่ งบัญ ชี เพื่ อน าเสนอผลการ
ด าเนินงานตามทีต่อ้งการ โดยมงีานวจิยัทีศ่กึษาและพบว่ามี
การตกแต่งก าไรเพื่อหลีกเลี่ยงการรายงานผลขาดทุน และ
หลีกเลี่ยงการรายงานการด าเนินงานที่แสดงถึงแนวโน้มที่
ลดลง เช่น Lertlaxsanasophon, & Srijunpetch (2014) ที่
พบว่ าบริษัท ในกลุ่มธุ รกิจธนาคารในประเทศไทยมี
พฤติกรรมการตกแต่งก าไรเพื่อหลีกเลี่ยงการรายงานผล
ขาดทุนและหลกีเลี่ยงการรายงานผลการด าเนินงานทีล่ดลง 
โดยตกแต่งผา่นการใชร้ายการบญัชกีารกนัเงนิส ารองหน้ีสญู  
 3. ศกึษาผลกระทบของการก ากบัดูแลกิจการที่มี
ต่อคุณภาพก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนในกลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 
 จากการศึกษา พบว่า การก ากับดูแลกิจการไม่มี
ผลกระทบต่อคุณภาพก าไรโดยการวเิคราะห์คุณภาพก าไรทัง้ 
3 วิธี ซึ่งสอบคล้องกับงานวิจัยของ Kudkunya (2009) ที่
ศกึษาคุณภาพก าไรของบรษิทัทีไ่ดร้บัรางวลัการก ากบัดแูล
กิจการที่ดี พบว่า บริษัทที่ได้รบัรางวลัดงักล่าวอาจไม่มี
คุ ณ ภ าพ ก า ไ รที่ ดี  ห รื อ  Limtang (2015) ที่ ไ ม่ พ บ
ความสมัพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการและคุณภาพ
ก าไร 
 

ข้อเสนอแนะส าหรบัการวิจยัครัง้ต่อไป 
 1. การวจิยัครัง้ต่อไปควรศกึษาเกี่ยวกบัรูปแบบ
การตกแต่งบญัชีที่ผ่านรายการค่าใชจ้่ายที่อยู่ในดุลยพินิจ
ของผูบ้รหิาร หรอืการเปลีย่นแปลงนโยบายทางบญัช ี  
 2. การวจิยัครัง้ต่อไปควรศึกษามูลเหตุจูงใจของ
การตกแต่งบัญชีอื่น ได้แก่ ผลประโยชน์ทางภาษีอากร 
ภาพลักษณ์ ของกิจการ การดึงดูดความสนใจของ 
นักลงทุนหรอืความคาดหวงัของนักลงทุน  

3. การวิจัยครัง้ต่อไปควรศึกษาเทคนิคการ
วิเคราะห์คุณภาพก าไรด้วยวิธีการประเมินกระทบของ
นโยบายการบญัชทีี่กิจการใชท้ี่มผีลต่อคุณภาพก าไร การ
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ประเมินฝ่ายบริหาร การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 
อตัราส่วนจากงบกระแสเงนิสด หรอืวดัความแปรปรวนและ
ความเสีย่ง 
 4. การวจิยัครัง้ต่อไปควรศกึษากลุ่มตวัอย่างของ
บรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยที่มี

ค าสัง่จากคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (ก.ล.ต.) ให้มีการแก้ไขงบ
การเงนิ หรอืบรษิทันอกตลาดหลกัทรพัย ์
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