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และองค์กรหลากหลายท่ีเก่ียวพันกันในระบบสังคมเศรษฐกิจ การเปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็วในรูปแบบการ
ด�าเนินธุรกิจและเทคโนโลยีในหลาย ๆ ด้านส่งผลให้นักบัญชีจ�าเป็นต้องปรับตัวอย่างหลีกเลี่ยงมิได้ วารสาร 
สภาวิชาชีพบัญชีฉบับปฐมฤกษ์น้ีถือก�าเนิดข้ึนน้ีโดยมีจุดมุ่งหมายหลักเพื่อต่อยอดให้สารสนเทศที่มีอยู ่
แพร่หลายได้รับการขัดเกลาเป็นองค์ความรู้ และน�าความรู้มาบูรณาการแปลงเป็นภูมิปัญญาอันจะเป็น
ประโยชน์ส�าหรับการพัฒนาวิชาชีพการบัญชีในทางปฏิบัติ 

 เพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ข้างต้น สภาวิชาชีพบัญชีขอเรียนเชิญผู้สนใจทุกท่านร่วมส่งบทความ
หรืองานวิจัยที่สัมพันธ์กับงานสายวิชาชีพบัญชีทุกแขนงเพื่อเผยแพร่ในวงกว้าง มาร่วมด้วยช่วยกันผลักดัน
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กองบรรณาธิการบริหารได้ตลอดเวลา เพื่อการพัฒนาวารสารสภาวิชาชีพบัญชีน้ีอย่างต่อเน่ืองตลอดไป 
ขอได้รับความขอบคุณจากเรา  
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บทคัดย่อ
บทความนีม้วีตัถปุระสงค์เพ่ือสร้างความเข้าใจในหลักการรับรู้รายได้ทีส่�าคญั 

ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 15 เรื่อง รายได้จากสัญญาที่ท�ากับ
ลกูค้า โดยเริม่จากสาเหตกุารเปลีย่นมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ หลกัการส�าคญั 
การประยุกต์หลักการรับรู้รายได้ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 15 
กับรายได้ประเภทอื่น พร้อมตัวอย่างในการท�าความเข้าใจ และผลกระทบที่จะเกิดขึ้น
ต่องบการเงิน 

ค�ำส�ำคญั: มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัที ่15 รายได้จากสัญญาท่ีท�ากบัลูกค้า

รายได้จากสัญญาที่ท�ากับลูกค้า: หลักการรับรู้รายได้
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Recognition Principles
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ABSTRACT
This article aims to create an understanding of the key principles of 

revenue recognition in accordance with the Thai Financial Reporting Standard 
No. 15 on Revenue from Contracts with Customers (TFRS 15). In addition, 
this article provides reasons for changing the standards, key principles, 
the application of TFRS 15 to other types of revenues with examples 
to understand and the impact on the financial statements.

Keywords: Thai Financial Reporting Standard No. 15, Revenue 
                from Contracts with Customers

6



Journal of Federation of Accounting Professions   Volume 1  January - April 2019

  บทน�า 
 รายได้ (Revenue) เป็นรายการท่ีส�าคญัและได้รบัความสนใจอย่างยิง่จากผู้ใช้งบการเงนิ รวมท้ังรายได้ยงัสามารถ
ใช้เป็นข้อมลูในการพยากรณ์การเจริญเตบิโตของกจิการ ผลการด�าเนนิงานในอนาคต และกระแสเงินสดทีค่าดว่าจะได้รบั 
ทั้งนี้ รูปแบบการด�าเนินธุรกิจ (Business Model) ในปัจจุบันมีการเปลี่ยนแปลงไปอย่างรวดเร็ว ซึ่งมีสาเหตุมาจากการ
เปลี่ยนแปลงของการแข่งขัน เทคโนโลยี รวมทั้งสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจ ที่มีความซับซ้อนมากยิ่งขึ้น 

 ตามประกาศสภาวิชาชีพบัญชี ฉบับที่ 6/2561 เมื่อวันที่ 8 กุมภาพันธ์ 2561 ได้ประกาศใช้มาตรฐานการรายงาน
ทางการเงนิ ฉบบัที ่15 เรือ่ง รายได้จากสญัญาทีท่�ากบัลูกค้า (TFRS 15) ส�าหรับกจิการทีม่ส่ีวนได้เสยีสาธารณะ (Publicly 
Accountable Entities: PAEs) ซึง่ให้ถือปฏบัิตกัิบงบการเงนิส�าหรบัรอบระยะเวลาบญัชทีีเ่ริม่ในหรอืหลงัวนัท่ี 1 มกราคม 
2562 เป็นต้นไป ทั้งนี้ อนุญาตให้กิจการ PAEs น�าไปใช้ก่อนวันถือปฏิบัติได้ TFRS 15 มาตรฐานฉบับดังกล่าวใช้แทน
มาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 11 เรื่อง สัญญาก่อสร้างและ ฉบับที่ 18 เรื่อง รายได้ รวมทั้งการตีความมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน ฉบับที่ 13  เรื่อง โปรแกรมสิทธิพิเศษแก่ลูกค้า ฉบับที่ 15 เรื่อง สัญญาส�าหรับการก่อสร้างอสังหาริมทรัพย์ 
ฉบับที่ 18 เรื่อง การโอนสินทรัพย์จากลูกค้า และฉบับที่ 31 เรื่อง รายได้ - รายการแลกเปลี่ยนเกี่ยวกับบริการโฆษณา 
รวมทั้งสิ้น 6 ฉบับ ซึ่งเป็นการแสดงให้เห็นว่ารายได้ในอดีตที่กล่าวไว้ในมาตรฐานฉบับต่างๆ ได้ถูกน�ามารวมกันไว้เป็น 
1 ฉบับ ซึ่งถือว่าเป็นการเปลี่ยนแปลงครั้งใหญ่ เนื่องจาก TFRS 15 เป็นมาตรฐานที่ไม่เคยใช้มาก่อนในประเทศไทย 
โดยการรบัรูร้ายได้แบบเดิมจะหายไปจากทุกธุรกจิ จงึเป็นทีน่่ากงัวลว่าการด�าเนนิการตามมาตรฐานฉบบัดงักล่าวจะเป็นไป
ในลกัษณะใด และส่งผลกระทบอย่างไรต่องบการเงนิ บทความฉบบันีจ้ะให้มมุมองถงึสาเหตขุองการเปลีย่นแปลงมาตรฐาน
การรายงานทางการเงิน หลักการส�าคัญของ TFRS 15 การอธิบายหลักการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 กับรายได้ประเภท
อื่น ๆ และผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นต่องบการเงินอย่างมีสาระส�าคัญ  

  เหตุผลส�าคัญในการเปลี่ยนแปลง
 การเปลี่ยนแปลงของมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับท่ี 15 เร่ือง รายได้จากสัญญาท่ีท�ากับลูกค้า เกิด
จากความร่วมมือระหว่างคณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีของประเทศสหรัฐอเมริกา (Financial Accounting Stand-
ards Board : FASB) และคณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ (International Accounting Standards 
Board: IASB) ทั้ง FASB และ IASB ได้เริ่มพัฒนาโครงการมาตรฐานการบัญชีให้เป็นมาตรฐานเดียว (Convergent Pro-
ject) ส�าหรับการรับรู้รายได้ โดยความพยายามดังกล่าวเกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงรูปแบบการด�าเนินธุรกิจ (Business 
Model) ซึ่งท�าให้สัญญาที่ท�ากับลูกค้ามีความเฉพาะและมีความซับซ้อนมากยิ่งขึ้น เช่น การขายสินค้าหรือบริการที่มีการ
ขายพ่วง (Bundle) กับการให้บริการไว้ในสัญญากับลูกค้ารายเดียว (Single Customer Contract) การขายที่ให้สิทธิ 
ในการคืนกับลูกค้า (Right of Return) และการได้รับผลตอบแทนจากการปฏิบัติงาน เป็นต้น 

 การพัฒนา IFRS 15 เกิดจากความไม่ชัดเจนของมาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 18 (IAS 18 : Revenue) ใน IAS 
18 มีสาระที่ไม่สอดคล้องกัน เช่น ย่อหน้า 13 ของ IAS 18 กล่าวว่า “หากกิจการได้รวมค่าบริการหลังการขายที่สามารถ
ระบุจ�านวนได้ไว้ในราคาขายของสินค้า กิจการต้องบันทึกค่าบริการดังกล่าวเป็นรายได้รอการตัดบัญชีและทยอยรับรู้
เป็นรายได้ตลอดระยะเวลาท่ีให้บริการนั้น” นั่นคือตามย่อหน้านี้ กิจการควรบันทึกและวัดมูลค่ารายการภาระผูกพัน 
ตามข้อตกลงที่ท�าไว้กับลูกค้าโดยปันส่วนสิ่งตอบแทนที่ได้รับหรือค้างรับจากรายการขายให้กับภาระผูกพันที่ยังมิได้มีการ
ปฏิบัติตาม และรับรู้เป็นรายได้รอการรับรู้ตั้งพักไว้ 
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 ในขณะที่ ย่อหน้า 19 ของ IAS 18 ระบุว่ากิจการควรประมาณการต้นทุนในอนาคตของภาระผูกพันแล้วรับรู้
ประมาณการหนีส้นิ นัน่คอื รายได้และค่าใช้จ่ายท่ีเกีย่วข้องกบัรายการหรอืเหตุการณ์เดียวกนัต้องรบัรูใ้นงวดบญัชีเดียวกนั 
กระบวนการน้ีเรยีกว่า “การจบัคูร่ายได้และค่าใช้จ่าย” ค่าใช้จ่ายซึง่รวมถงึ ค่าใช้จ่ายในการรบัประกนัและค่าใช้จ่ายทีเ่กิด
หลังการส่งสินค้าจะสามารถวัดมูลค่าได้อย่างน่าเชื่อถือเมื่อเงื่อนไขในข้ออื่น ๆ ในการรับรู้รายได้เกิดขึ้นแล้ว 

 เนือ่งจากข้อก�าหนดเรือ่งรายได้ของมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ (IFRS) และหลักการบญัชี
รับรองทั่วไปของประเทศสหรัฐอเมริกา (U.S.GAAP) มีความแตกต่างกัน กล่าวคือ มาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 11 เรื่อง 
สัญญาก่อสร้าง และ ฉบับที่ 18 เรื่อง รายได้ มีแนวปฏิบัติที่จ�ากัดส�าหรับรายการที่มีความซับซ้อน ในขณะที่ U.S.GAAP 
ได้ให้แนวคิดการรับรู้รายได้ไว้อย่างกว้าง ๆ และก�าหนดไว้เฉพาะอุตสาหกรรม ส่งผลให้การรับรู้รายได้แตกต่างกันภาย
ใต้ความคล้ายกันเชิงเศรษฐกิจ ท้ัง IASB และ FASB จึงร่วมกันพัฒนามาตรฐานการรายงานทางการเงินเกี่ยวกับการ
รับรู้รายได้ฉบับใหม่ เพ่ือจะใช้เป็นมาตรฐานการบัญชีฉบับหลักเพียงฉบับเดียวส�าหรับการรับรู้รายได้ส�าหรับธุรกรรม 
การค้าต่าง ๆ  ทีเ่กดิขึน้ในทุกอตุสาหกรรม รวมท้ังเพือ่แก้ไขข้อบกพร่องและลดความไม่สอดคล้องกันในหลกัการรบัรูร้ายได้ 
ท่ีมีอยู่ในมาตรฐานการบัญชีหรือประกาศต่าง ๆ ที่มีอยู่ (เช่น มาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 11 และ 18) และเพ่ือพัฒนา 
กรอบแนวคิดที่เหมาะสมส�าหรับการประยุกต์ในการแก้ไขประเด็นปัญหาที่เกี่ยวกับรายได้ ซึ่งจะท�าให้การรับรู้รายได้
ระหว่างกิจการระหว่างอุตสาหกรรม และระหว่างตลาดทุนสามารถเปรียบเทียบกันได้ รวมทั้งท�าให้การจัดท�างบการเงิน
ของกิจการง่ายขึ้นเนื่องจากมีการลดข้อก�าหนดต่าง ๆ ที่กิจการต้องอ้างถึง 

  หลักการส�าคัญของ TFRS 15 
 TFRS 15 ก�าหนดให้กิจการรับรู้รายได้ท่ีแสดงการส่งมอบสินค้าหรือบริการที่สัญญาให้ลูกค้าในจ�านวนเงิน 
ที่สะท้อนถึงสิ่งตอบแทนที่กิจการคาดว่าจะมีสิทธิได้รับจากการแลกเปลี่ยนสินค้าหรือบริการนั้น ๆ โดยกิจการรับรู้รายได้ 
ตามหลักการส�าคัญ 5 ขั้นตอน (Five-step Model Framework) แสดงดังภาพที่ 1

ภาพที่ 1 ขั้นตอนการรับรู้รายได้

 จากภาพที่ 1  หลักการส�าคัญ 5 ขั้นตอน อธิบายรายละเอียดได้ดังนี้

 ขั้นตอนที่ 1 : ระบุสัญญาที่ท�ากับลูกค้า (Identify the Contracts with a Customer)

 สัญญา (Contracts) เป็นข้อตกลงระหว่างคู่สัญญาที่ท�าให้เกิดสิทธิที่สามารถบังคับได้และเกิดภาระผูกพันขึ้น 
โดยสัญญาอาจจัดท�าเป็นลายลักษณ์อักษรหรือด้วยวาจาก็ได้ เช่น การสั่งอาหารออนไลน์ ทั้งนี้ สัญญาดังกล่าวต้องเป็นไป
ตามเงื่อนไขทุกข้อ คือ (1) คู่สัญญาได้อนุมัติสัญญาแล้ว (2) ระบุสิทธิของคู่สัญญาแต่ละฝ่ายได้ (3) ระบุเงื่อนไขการช�าระ
สิ่งตอบแทนได้ (4) สัญญามีเนื้อหาเชิงพาณิชย์ และ (5) มีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ว่าจะเรียกเก็บสิ่งตอบแทนได้ 
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 ตัวอย่ำง เมื่อวันที่ 1 พฤศจิกายน 25X1 บริษัทขายสินค้า จ�ากัด (มหาชน) ได้รับค�าส่ังซ้ือสินค้าจ�านวน 
1,000 ชิ้น ๆ ละ 100 บาท ทางโทรศัพท์จากนายแสนดี และจะส่งมอบสินค้าในวันท่ี 10 พฤศจิกายน 25X1 เง่ือนไข 
การช�าระหนี้ 2/10, n/30 

 จากข้อมูลดังกล่าวพิจารณาได้ว่ามีสัญญาท่ีท�ากับลูกค้าแล้ว เนื่องจากเป็นไปตามเงื่อนไขการระบุสัญญา โดยคู่
สัญญาได้อนุมัติสัญญาแล้วด้วยวาจา และมีผลผูกพันให้ทั้งสองฝ่ายต้องท�าตามสัญญา โดยสัญญาได้ระบุสิทธิของคู่สัญญา
ว่าจะส่งมอบสินค้าให้ รวมทั้งได้ระบุเงื่อนไขการช�าระสิ่งตอบแทน สัญญามีเนื้อหาเชิงพาณิชย์ เมื่อพิจารณามูลค่า จ�านวน
เงินและการคาดการณ์ต่าง ๆ

 ขั้นตอนที่ 2 : ระบุภาระที่ต้องปฏิบัติในสัญญา (Identify the Performance Obligations in the Contract) 

 สัญญาประกอบด้วยค�าสัญญาในการส่งมอบสินค้าหรือบริการให้กับลูกค้า ในกรณีที่สินค้าหรือบริการ ซึ่งมี
ความแตกต่างกัน (Distinct) ค�าสัญญาต่าง ๆ นั้นถือว่าเป็นภาระที่ต้องปฏิบัติแยกจากกัน (Separate Performance 
Obligations) กิจการต้องบันทึกบัญชีแยกจากกัน ในลักษณะดังกล่าว กิจการอาจพิจารณาความแตกต่างกัน (Distinct) 
ได้จากลูกค้าได้รับประโยชน์จากสินค้าหรือบริการนั้นแยกต่างหาก หรือต้องใช้ควบคู่กับทรัพยากรอื่นท่ีมีพร้อมต่อลูกค้า 
และค�าสัญญาของกิจการในการส่งมอบสินค้าและบริการนั้น สามารถระบุแยกได้จากข้อตกลงอื่น ๆ ในสัญญาได้หรือไม่

 ตัวอย่ำง บริษัทขายบ้าน จ�ากัด (มหาชน) ได้ท�าสัญญาขายบ้าน QRH จ�านวน 1 หลัง มูลค่า 10,000,000 บาท 
แถมฟรีรถยนต์รุ่น CRA จ�านวน 1 คัน ท้ังน้ี ข้อตกลงในสัญญาได้ระบุการส่งมอบไว้แยกจากกันระหว่างบ้านกับรถยนต์ 
จากข้อมูลดังกล่าวพบว่าสัญญาท่ีท�ากับลูกค้าของบริษัทขายบ้าน จ�ากัด (มหาชน) มี 2 ภาระที่ต้องปฏิบัติในสัญญา คือ 
(1) ส่งมอบบ้าน และ (2) ส่งมอบรถยนต์ เนื่องจากสินค้าดังกล่าวมีความแตกต่างกัน 

 ขั้นตอนที่ 3 : ก�าหนดราคาของรายการ (Determine the Transaction Price)

 ราคาของรายการ (Transaction Price) คือ จ�านวนเงินของสิ่งตอบแทนในสัญญาที่กิจการคาดว่าจะมีสิทธิได้รับ
เป็นการแลกเปลี่ยนกับการส่งมอบสินค้าหรือบริการตามค�าสัญญาให้ลูกค้า ราคาของรายการสามารถก�าหนดเป็นจ�านวน
เงินที่แน่นอนของสิ่งตอบแทนที่ได้จากลูกค้าหรือเป็นจ�านวนที่ไม่แน่นอน ทั้งนี้ วัตถุประสงค์ในการก�าหนดราคาของ
รายการ กจิการต้องสมมตว่ิาจะมกีารโอนสนิค้าหรอืบริการเป็นไปตามสญัญาท่ีตกลงกบัลกูค้า และสญัญาดังกล่าวจะไม่ถกู
ยกเลิก จัดท�าใหม่ หรือมีการเปลี่ยนแปลงสัญญา ในการก�าหนดราคาของรายการ กิจการต้องค�านึงถึงผลของสิ่งตอบแทน
ที่ต้องรวมเป็นราคาขายด้วย เช่น (ก) สิ่งตอบแทนผันแปร (ข) การมีองค์ประกอบการจัดหาเงินที่มีนัยส�าคัญในสัญญา 
(ค) สิ่งตอบแทนที่ไม่ใช่เงินสด และ (ง) สิ่งตอบแทนที่จะจ่ายให้กับลูกค้า 

 (ก) สิ่งตอบแทนผันแปร (Variable Consideration)

 ตาม TFRS 15 วิธีการประมาณสิ่งตอบแทนผันแปรมี 2 วิธี คือ (1) มูลค่าที่คาดหวัง (The Expected Value) คือ 
ผลรวมของจ�านวนเงินของสิ่งตอบแทนในช่วงของจ�านวนเงินของส่ิงตอบแทนท่ีเป็นไปได้ถ่วงน�้าหนักด้วยความน่าจะเป็น 
และ (2) จ�านวนเงินที่มีความเป็นไปได้สูงสุด (The Most Likely Amount) คือ จ�านวนเงินที่มีความเป็นไปได้สูงสุด
เพียงจ�านวนเดียวในช่วงของจ�านวนเงินของสิ่งตอบแทนที่เป็นไปได้  ทั้งนี้ กิจการต้องพิจารณาว่าวิธีใดเป็นวิธีทีเหมาะสม 
ในการประมาณการสิ่งตอบแทนผันแปร และผลดังกล่าวจะต้องไม่มีการกลับรายการ 
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(Probability) สําหรับแตละสถานการณเทากับ 70% 20% และ 10% ตามลําดับ โดยขอกําหนดตาง ๆ จะ

เปนเชนเดียวกับสัญญาในอดีต ซึ่งไดเคยทําไวแลว รวมทั้งผูบริหารประมาณการวาการดําเนินงานในสัญญาจะ

เปนเชนเดียวกับในอดีต การคํานวณราคาขายแสดงดังน้ี  

 

จํานวนผลตอบแทน 

ท่ีจะไดรับ (บาท) 

คาดการณความ

เปนไปได 

คิดเปนเงิน  

(บาท) 

งานเสร็จทันเวลา 5,050,000 70% 3,535,000 

งานเสร็จเร็วกวา 1 สัปดาห 5,100,000 20% 1,020,000 

งานเสร็จเร็วกวา 2 สัปดาห 5,150,000 10% 515,000 

ราคาขายตามสัญญา 5,070,000 

 

จากการคํานวณดังกลาวเปนการประมาณการผลตอบแทนผันแปรตามวิธีมูลคาที่คาดหวัง (Expected 

Value) ดวยการนําผลรวมของจํานวนเงินของสิ่งตอบแทนในชวงของจํานวนเงินของสิ่งตอบแทนที่เปนไปได

ถวงนํ้าหนักดวยความนาจะเปน จึงทําใหราคาขายมีมูลคาเทากับ 5,070,000 บาท รวมทั้งในกรณีดังกลาวมี

ความเปนไปไดคอนขางแนวาจะไมมีการกลับรายการ 

(ข) การมีองคประกอบการจัดหาเงินท่ีมีนัยสําคัญในสัญญา (Significant Financing Component) 

TFRS 15 กําหนดใหกิจการตองปรับปรุงจํานวนเงินของสิ่งตอบแทนที่สัญญาไวดวยผลกระทบของ

มูลคาของเงินตามเวลา (Time Value of Money) หากระยะเวลาในการจายชําระที่ตกลงกันระหวางคูสัญญา

ทําใหเกิดประโยชนที่สําคัญในรูปแบบของการจัดหาเงินใหกับลูกคา เชน ดอกเบี้ยที่เกิดจากการขายผอนชําระ 

เปนตน 

(ค) สิ่งตอบแทนท่ีไมใชเงินสด (Non-cash Consideration) 

ในการกําหนดราคาของรายการสําหรับสัญญาที่ลูกคาตกลงจะจายชําระเปนสิ่งตอบแทนที่ไมเปน  ตัว

เงิน (Non-cash Consideration) TFRS 15 กําหนดวา (1) กิจการตองวัดมูลคาสิ่งตอบแทนที่ไมใชเงินสดที่

กิจการโอนใหหรือที่สัญญาวาจะโอนใหดังกลาวดวยมูลคายุติธรรม (Fair Value)  (2) ในกรณีที่ไมสามารถ

ประมาณการมูลคายุติธรรมของสิ่งตอบแทนที่ไมใชเงินสดไดอยางสมเหตุสมผล กิจการตองวัดมูลคาสิ่งตอบ

แทนดังกลาวโดยอางอิงถึงราคาขายแบบเอกเทศ (Stand-alone Selling Price) ของสินคาหรือบริการที่

สัญญาวาจะใหกับลูกคาน้ัน ทั้งน้ี หากลูกคานําสินคาหรือบริการ (เชน วัสดุ อุปกรณ หรือ แรงงาน) มาใชหรือ

ใหใชเพื่อสนับสนุนใหกิจการปฏิบัติงานตามสัญญา กิจการตองประเมินวากิจการไดควบคุมสินคาหรือบริการที่

ลูกคานํามาหรือไม หากกิจการเปนผูควบคุมสินคาหรือบริการน้ัน กิจการตองบันทึกรายการสินคาหรือบริการที่

ลูกคานํามาเปนสวนหน่ึงของสิ่งตอบแทนที่ไมใชเงินสด 

ตัวอยาง เมื่อวันที่ 10 มกราคม 25X5 บริษัทรับผลิตสินคา จํากัด (มหาชน) ไดทําสัญญาเพื่อผลิต

สินคา A ใหกับลูกคา จํานวน 100,000 ช้ิน ทั้งน้ี ลูกคาไดจายเงินคาผลิตสินคาจํานวน 500,000 บาท และได

จัดหาวัตถุดิบเพื่อทําการผลิตอีกจํานวน 1,000,000 บาท (มูลคายุติธรรม) โดยลูกคาจะสงวัตถุดิบดังกลาว

 จากการค�านวณดังกล่าวเป็นการประมาณการผลตอบแทนผันแปรตามวิธีมูลค่าท่ีคาดหวัง (Expected Value) 
ด้วยการน�าผลรวมของจ�านวนเงินของสิ่งตอบแทนในช่วงของจ�านวนเงินของสิ่งตอบแทนที่เป็นไปได้ถ่วงน�้าหนักด้วย 
ความน่าจะเป็น จึงท�าให้ราคาขายมีมูลค่าเท่ากับ 5,070,000 บาท รวมทั้งในกรณีดังกล่าวมีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ว่า
จะไม่มีการกลับรายการ

 (ข) การมีองค์ประกอบการจัดหาเงินที่มีนัยส�าคัญในสัญญา (Significant Financing Component)

 TFRS 15 ก�าหนดให้กิจการต้องปรับปรุงจ�านวนเงินของส่ิงตอบแทนท่ีสัญญาไว้ด้วยผลกระทบของมูลค่าของ
เงินตามเวลา (Time Value of Money) หากระยะเวลาในการจ่ายช�าระที่ตกลงกันระหว่างคู่สัญญาท�าให้เกิดประโยชน์ 
ที่ส�าคัญในรูปแบบของการจัดหาเงินให้กับลูกค้า เช่น ดอกเบี้ยที่เกิดจากการขายผ่อนช�าระ เป็นต้น

 (ค) สิ่งตอบแทนที่ไม่ใช่เงินสด (Non-cash Consideration)

 ในการก�าหนดราคาของรายการส�าหรับสัญญาที่ลูกค้าตกลงจะจ่ายช�าระเป็นสิ่งตอบแทนที่ไม่เป็นตัวเงิน 
(Non-cash Consideration) TFRS 15 ก�าหนดว่า (1) กิจการต้องวัดมูลค่าสิ่งตอบแทนที่ไม่ใช่เงินสดที่กิจการโอนให้หรือ
ที่สัญญาว่าจะโอนให้ดังกล่าวด้วยมูลค่ายุติธรรม (Fair Value)  (2) ในกรณีที่ไม่สามารถประมาณการมูลค่ายุติธรรมของ 
สิง่ตอบแทนท่ีไม่ใช่เงนิสดได้อย่างสมเหตสุมผล กจิการต้องวดัมลูค่าสิง่ตอบแทนดังกล่าวโดยอ้างองิถงึราคาขายแบบเอกเทศ 
(Stand-alone Selling Price) ของสินค้าหรือบริการที่สัญญาว่าจะให้กับลูกค้านั้น ทั้งนี้ หากลูกค้าน�าสินค้าหรือบริการ 
(เช่น วัสดุ อุปกรณ์ หรือ แรงงาน) มาใช้หรือให้ใช้เพ่ือสนับสนุนให้กิจการปฏิบัติงานตามสัญญา กิจการต้องประเมินว่า
กิจการได้ควบคุมสินค้าหรือบริการที่ลูกค้าน�ามาหรือไม่ หากกิจการเป็นผู้ควบคุมสินค้าหรือบริการนั้น กิจการต้องบันทึก
รายการสินค้าหรือบริการที่ลูกค้าน�ามาเป็นส่วนหนึ่งของสิ่งตอบแทนที่ไม่ใช่เงินสด

 ตัวอย่ำง เมื่อวันที่ 10 มกราคม 25X5 บริษัทรับผลิตสินค้า จ�ากัด (มหาชน) ได้ท�าสัญญาเพื่อผลิตสินค้า A ให้กับ
ลูกค้า จ�านวน 100,000 ชิ้น ทั้งนี้ ลูกค้าได้จ่ายเงินค่าผลิตสินค้าจ�านวน 500,000 บาท และได้จัดหาวัตถุดิบเพื่อท�าการ
ผลิตอีกจ�านวน 1,000,000 บาท (มูลค่ายุติธรรม) โดยลูกค้าจะส่งวัตถุดิบดังกล่าวให้กับบริษัทในวันที่ 15 มกราคม 25X5 

	 ตัวอย่ำง บริษัทรับจัดสวน จ�ากัด (มหาชน) ได้ท�าสัญญาเพื่อให้บริการจัดสวนกับลูกค้ามูลค่า 5 ล้านบาท โดยมี
เงื่อนไขว่ากิจการจะได้รับโบนัสเพิ่มขึ้นหากท�าตามระยะเวลาที่ก�าหนด กล่าวคือ ถ้างานเสร็จทันเวลาจะได้รับเงินจ�านวน 
50,000 บาท ถ้างานเสร็จเร็วกว่า 1 สัปดาห์ ได้รับเงินจ�านวน 100,000 บาท และถ้างานเสร็จเร็วกว่า 2 สัปดาห์ จะได้
รับเงินจ�านวน 150,000 บาท บริษัทได้คาดการณ์ความเป็นไปได้ (Probability) ส�าหรับแต่ละสถานการณ์เท่ากับ 70% 
20% และ 10% ตามล�าดับ โดยข้อก�าหนดต่าง ๆ จะเป็นเช่นเดียวกับสัญญาในอดีต ซึ่งได้เคยท�าไว้แล้ว รวมทั้งผู้บริหาร
ประมาณการว่าการด�าเนินงานในสัญญาจะเป็นเช่นเดียวกับในอดีต การค�านวณราคาขายแสดงดังนี้ 
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หลงัจากทีบ่รษิทัเริม่ผลติแล้ว ซึง่บรษิทัรบัผลติสนิค้า จ�ากดั (มหาชน) ได้เข้าควบคมุวตัถดิุบทีล่กูค้าส่งมาให้เพือ่ท�าการผลติ
สนิค้าต่อไปได้ ในลกัษณะดังกล่าววัตถดุบิทีล่กูค้าส่งให้กบับรษิทัถอืเป็นสิง่ตอบแทนทีไ่ม่ใช่เงนิสด ดงันัน้ การก�าหนดราคา
ขายจึงเท่ากับ 1,500,000 บาท (500,000 + 1,000,000)

 (จ) สิ่งตอบแทนที่จะจ่ายให้กับลูกค้า (Consideration Payable to a Customer)

 สิ่งตอบแทนที่กิจการจะจ่ายให้กับลูกค้ารวมถึงจ�านวนเงินสดที่กิจการจ่าย หรือคาดว่าต้องจ่ายให้แก่ลูกค้า ทั้งนี้
สิง่ตอบแทนทีจ่ะจ่ายให้ลกูค้ารวมถงึจ�านวนเครดติหรอืสทิธอืิน่ (เช่น คปูองหรือเอกสารส่วนลด) ซ่ึงลูกค้าสามารถน�ามาใช้
หักกับจ�านวนเงินท่ีลูกค้าค้างช�าระให้กับกิจการ TFRS 15 ก�าหนดให้กิจการต้องบันทึกสิ่งตอบแทนท่ีจะจ่ายให้กับลูกค้า 
หักจากราคาของรายการและรายได้ที่รับรู้จากสัญญาที่ท�ากับลูกค้า 

 ขั้นตอนการก�าหนดราคาขายถือว่ามีความยุ่งยากในทางปฏิบัติส�าหรับกิจการเป็นอย่างยิ่ง เนื่องจากกิจการ 
จะประมาณรายได้ท่ีรับรู้ ณ วันเร่ิมแรกทันทีด้วยประมาณการท่ีกิจการมั่นใจว่าจะไม่มีการกลับรายการ หากกิจการไม่มี
ฐานข้อมูลที่ดีอาจท�าให้การประมาณการข้อมูลในอดีตดังกล่าวไม่สะท้อนเหตุการณ์ทางเศรษฐกิจที่แท้จริง และจ�านวน
ของรายได้ไม่น่าเชื่อถือ 

 หากการประมาณการดงักล่าวมคีวามน่าเชือ่ถอืจะส่งผลให้รายได้ทีร่บัรูใ้นงบการเงนิสะท้อนเน้ือหาทางเศรษฐกิจ
และมีความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ (Relevance) ของผู้ใช้งบการเงิน ซึ่งเป็นไปตามลักษณะเชิงคุณภาพของงบการเงิน 
รวมท้ังยังแสดงให้เห็นถึงความระมัดระวังทางบัญชี (Accounting Conservatism) เพราะกิจการจะไม่รับรู้รายได้ด้วย
จ�านวนที่สูงเกินไป จึงอาจกล่าวได้ว่า TFRS 15 แสดงให้เห็นถึงความระมัดระวังทางบัญชีมากยิ่งขึ้น (Ohlson, Penman, 
Biondi, Bloomfield, Glover, Jamal and Tsujiyama, 2011) เนื่องจากกิจการต้องประมาณจ�านวนรายได้ที่จะรับรู้ 
ในงบการเงินด้วยจ�านวนเงินที่เป็นไปได้มากที่สุด (Most Likely Amount) รวมท้ัง ต้องปรับปรุงผลตอบแทนต่าง ๆ 
เพื่อรับรู้เป็นราคาขายสินค้าหรือบริการ ทั้งนี้ กิจการต้องมั่นใจว่าจะไม่มีการกลับรายการรายได้ดังกล่าว

 ขั้นตอนที่ 4 : ปันส่วนราคาของรายการให้กับภาระที่ต้องปฏิบัติที่รวมอยู่ในสัญญา

 โดยปกติกิจการปันส่วนราคาของรายการ (Allocate the Transaction Price) ไปยังภาระที่ต้องปฏิบัติในสัญญา
โดยใช้เกณฑ์ของราคาขายแบบเอกเทศ (Stand-alone Selling Prices) ของสนิค้าหรอืบรกิารทีแ่ตกต่างกนัตามค�าสญัญา
ที่ก�าหนดไว้ในสัญญา อนึ่ง ราคาขายแบบเอกเทศ คือ ราคาขายสินค้าหรือบริการนั้น ๆ แยกต่างหาก  

 ในกรณทีีร่าคาขายแบบเอกเทศไม่สามารถสงัเกตได้ (Unobservable Selling Prices) กจิการต้องประมาณราคาขาย 
แบบเอกเทศขึ้นมา เพื่อใช้ส�าหรับปันส่วนราคาของรายการ ดังวิธีต่อไปนี้  

 1) วิธีปรับปรุงจากการส�ารวจตลาด (Adjusted Market Assessment Approach) 

 กิจการอาจสามารถประเมินและส�ารวจตลาดที่กิจการขายสินค้าหรือบริการ และประมาณการราคาขายสินค้า 
ที่ลูกค้ารายใด ๆ ในตลาดจะมีความเต็มใจจ่ายช�าระเพื่อสินค้าหรือบริการนั้น ซึ่งอาจอ้างอิงจากราคาขายของสินค้าที่
ใกล้เคียงกันของคู่แข่งขันของกิจการ และปรับปรุงราคาขายเหล่านี้ตามความจ�าเป็นเพื่อให้สะท้อนต้นทุนและอัตราก�าไร 
ของกิจการ
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 2) วิธีต้นทุนที่คาดไว้บวกด้วยอัตราก�าไร (Expected Cost Plus a Margin Approach) 

 กิจการอาจสามารถประมาณการจ�านวนต้นทุนที่คาดไว้ในการปฏิบัติตามภาระที่ต้องปฏิบัติให้ส�าเร็จ และ 
น�าจ�านวนต้นทุนประมาณการดังกล่าวมาบวกด้วยอัตราก�าไรที่เหมาะสมส�าหรับสินค้าหรือบริการดังกล่าว

 3) วิธีส่วนของราคาที่เหลือ (Residual Approach) 

 กิจการอาจสามารถประมาณการราคาขายแบบเอกเทศของสินค้าหรือบริการหน่ึง ๆ ด้วยการหักราคาขายแบบ
เอกเทศที่สังเกตได้ของสินค้าหรือบริการอื่น ๆ ที่ตกลงตามสัญญาจากยอดรวมของราคาของรายการ วิธีนี้กิจการจะใช้ได้ 
ก็ต่อเมื่อเข้าเงื่อนไขข้อใดข้อหนึ่ง คือ (ก) กิจการขายสินค้าหรือบริการเดียวกันนี้ให้แก่ลูกค้ารายอื่น ๆ ในจังหวะเวลา
เดียวกันหรือใกล้เคียงกัน ในจ�านวนเงินที่อยู่ในช่วงกว้าง หรือ (ข) กิจการยังไม่เคยก�าหนดราคาส�าหรับสินค้าหรือบริการ
นั้น และสินค้าหรือบริการนั้นยังไม่เคยถูกขายในลักษณะที่แยกต่างหากเป็นเอกเทศมาก่อน 

 ทัง้น้ี การปันส่วนราคาของรายการให้กบัแต่ละภาระท่ีต้องปฏบิตัโิดยใช้ราคาขายแบบเอกเทศเป็นเกณฑ์ทีก่จิการ
ต้องระบุราคาขายแบบเอกเทศ ณ วันเริ่มต้นของสัญญา และต้องปันส่วนราคาของรายการตามสัดส่วนของราคาขาย 
แบบเอกเทศเหล่านั้น การพิจารณาราคาขายแบบเอกเทศส�าหรับปันส่วนราคาสรุปดังภาพที่ 2

ภาพที่ 2 การพิจารณาราคาขายแบบเอกเทศส�าหรับปันส่วนราคา

	 ตัวอย่ำง วันที่ 1 มกราคม 25X5 บริษัทขายรถยนต์ จ�ากัด (มหาชน) ได้ท�าข้อตกลงขายรถยนต์ โรลส์ลารี ่
รุ่น MBL ซึ่งถือเป็นรถยนต์หรู พร้อมการให้บริการดูแลรักษารถยนต์ระยะเวลา 4 ปี ในราคา 10 ล้านบาท ให้กับลูกค้า 
(ไม่มีดอกเบี้ยและสิ่งตอบแทนอื่น ๆ) ราคาขายแบบเอกเทศของรถยนต์ เท่ากับ 10,800,000 บาท และค่าบริการดูแล
รักษารถยนต์แบบเอกเทศส�าหรับระยะเวลา 4 ปี เท่ากับ 1,200,000 บาท 

 จากตัวอย่างดังกล่าวแสดงให้เห็นว่ากิจการมีภาระที่ต้องปฏิบัติ 2 ภาระ คือ (1) การส่งมอบรถยนต์ โรลส์ลาร่ี 
รุ่น MBL และ (2) การบริการดูแลรักษารถยนต์ระยะเวลา 4 ปี ดังนั้น กิจการจึงต้องปันส่วนราคาขายมูลค่า 10 ล้านบาท 
ให้กับภาระที่ต้องปฏิบัติทั้ง 2 ภาระตามเกณฑ์ราคาขายแบบเอกเทศ โดยการปันส่วนราคาขายแสดงดังนี้
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                                                                                                      (หนวย : บาท) 
รายการ 

(ภาระท่ีตองปฏิบัติ) 
ราคาขาย
เอกเทศ 

ปนสวนตามเกณฑราคาขาย
แบบเอกเทศ 

ราคาของแตละภาระ 
ท่ีตองปฏิบัติ 

1. รถยนต โรลสลารี่ รุน MBL           10,800,000  10,000,000 X 10,800,000 
12,000,000 

                    9,000,000  

2. คาบริการดูแลรักษารถยนต 
ระยะเวลา 4 ป 

            1,200,000  10,000,000 X 1,200,000 
12,000,000 

                    1,000,000  

 
          12,000,000  

 
                  10,000,000  

 
จากตารางขางตนพบวาบริษัทฯ ตองรับรูรายไดสําหรับรายการขายรถยนต โรลสลารี่ รุน MBL 

จํานวน 9,000,000 บาท และรับรูภาระผูกพันในคาบริการดูแลรกัษารถยนต จํานวน 1,000,000 บาท ซึ่งทั้ง 2 
รายการดังกลาวจะอธิบายการรับรูรายไดในข้ันตอนที่ 5 ตอไป  

 
ขั้นตอนท่ี 5: รับรูรายไดเมื่อ (หรือขณะท่ี) ปฏิบัติตามภาระท่ีตองปฏิบัติเสร็จสิ้น 
กิจการรับรูรายได (Recognize Revenue) เมื่อกิจการไดปฏิบัติภาระที ่ตองปฏิบัติตามสัญญา 

(เชน การสงมอบสินคาใหกับลูกคาตามสัญญา) หรือในขณะปฏิบัติตามภาระที่ตองปฏิบัติตามสัญญา (เชน 
การใหบริการที่กําหนดไวตามสัญญา) ซึ่งเปนเวลาที่ลูกคาไดควบคุม (Control) สินคาหรือบริการน้ัน จํานวนเงิน
ของรายไดที่รับรู คือ จํานวนเงินที่ปนสวนใหภาระที่ตองปฏิบัติเสร็จสิ้น สําหรับวิธีการรับรูรายไดตาม TFRS 15 มี 
2 วิธี คือ (1) การรับรูรายได ณ เวลาใดเวลาหน่ึง (Point in Time) และ (2) การรับรูรายไดตลอดชวงเวลา (Over 
Time) ทั้งน้ี การรับรูรายไดตลอดชวงเวลา กิจการตองวัดระดับความกาวหนา (Progress Towards Complete 
Satisfaction) เพื่อใชเปนเกณฑในการรับรู ซึ่งไดแก การวัดระดับความกาวหนาตามวิธีปจจัยนําเขา (Input 
Method) (เชน วัตถุดิบ แรงงาน) หรือการวัดระดับความกาวหนาตามวิธีผลผลิต (Output Method) (เชน ผลผลิต
ที่ได การสํารวจโดยวิศวกร หนวยที่สงมอบ เปนตน) 

กลาวโดยสรุป ในกรณีที่กิจการสงมอบสินคาทั่ว ๆ ไปใหลูกคาแลวจะรับรูรายไดดวยวิธี ณ เวลาใด
เวลาหน่ึง (Point in Time) และในกรณีที่กิจการสงมอบบริการทั่ว ๆ ไปใหลูกคา จะรับรูรายไดดวยวิธีตลอด
ชวงเวลา (Over Time) ภายใตระดับความกาวหนาที่กําหนด  
 จากตัวอยางบริษัทขายรถยนต จํากัด (มหาชน) ขางตนแสดงใหเห็นวากิจการมีภาระที่ตองปฏิบัติ 2 
ภาระ และบริษัทไดปนสวนแลวมีจํานวนดังน้ี  (1) การสงมอบรถยนต โรลสลารี่ รุน MBL จํานวน 9,000,000 
บาท และ (2) การบริการดูแลรักษารถยนตระยะเวลา 4 ป จํานวน 1,000,000 บาท การรับรูรายไดมีดังน้ี  
 

(หนวย : บาท) 
รายการ (ภาระท่ีตองปฏิบัติ) ราคาหลังปนสวน วิธีรับรูรายได 

1. รถยนต โรลสลารี่ รุน MBL   9,000,000 วิธี ณ เวลาใดเวลาหน่ึง (Point in Time) 
2. บริการดูแลรกัษารถยนต   1,000,000 วิธีตลอดชวงเวลา (Over Time)   

10,000,000  
 
 

 จากตารางข้างต้นพบว่าบรษิทัฯ ต้องรบัรูร้ายได้ส�าหรับรายการขายรถยนต์ โรลส์ลารี ่รุ่น MBL จ�านวน 9,000,000 
บาท และรับรู้ภาระผูกพันในค่าบริการดูแลรักษารถยนต์ จ�านวน 1,000,000 บาท ซึ่งทั้ง 2 รายการดังกล่าวจะอธิบาย 
การรับรู้รายได้ในขั้นตอนที่ 5 ต่อไป 

 ขั้นตอนที่ 5: รับรู้รายได้เมื่อ (หรือขณะที่) ปฏิบัติตามภาระที่ต้องปฏิบัติเสร็จสิ้น

 กิจการรับรู้รายได้ (Recognize Revenue) เมื่อกิจการได้ปฏิบัติภาระที่ต้องปฏิบัติตามสัญญา (เช่น การส่งมอบ 
สินค้าให้กับลูกค้าตามสัญญา) หรือในขณะปฏิบัติตามภาระที่ต้องปฏิบัติตามสัญญา (เช่น การให้บริการท่ีก�าหนดไว้ตาม
สัญญา) ซึ่งเป็นเวลาที่ลูกค้าได้ควบคุม (Control) สินค้าหรือบริการนั้น จ�านวนเงินของรายได้ที่รับรู้ คือ จ�านวนเงิน 
ที่ปันส่วนให้ภาระที่ต้องปฏิบัติเสร็จสิ้น ส�าหรับวิธีการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 มี 2 วิธี คือ (1) การรับรู้รายได้ ณ เวลา
ใดเวลาหนึ่ง (Point in Time) และ (2) การรับรู้รายได้ตลอดช่วงเวลา (Over Time) ทั้งนี้ การรับรู้รายได้ตลอดช่วงเวลา 
กิจการต้องวัดระดับความก้าวหน้า (Progress Towards Complete Satisfaction) เพื่อใช้เป็นเกณฑ์ในการรับรู้ ซึ่งได้แก่ 
การวัดระดับความก้าวหน้าตามวิธีปัจจัยน�าเข้า (Input Method) (เช่น วัตถุดิบ แรงงาน) หรือการวัดระดับความก้าวหน้า
ตามวิธีผลผลิต (Output Method) (เช่น ผลผลิตที่ได้ การส�ารวจโดยวิศวกร หน่วยที่ส่งมอบ เป็นต้น)

 กล่าวโดยสรุป ในกรณีท่ีกิจการส่งมอบสินค้าท่ัว ๆ ไปให้ลูกค้าแล้วจะรับรู้รายได้ด้วยวิธี ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง 
(Point in Time) และในกรณีที่กิจการส่งมอบบริการทั่ว ๆ  ไปให้ลูกค้า จะรับรู้รายได้ด้วยวิธีตลอดช่วงเวลา (Over Time) 
ภายใต้ระดับความก้าวหน้าที่ก�าหนด 

 จากตัวอย่างบริษัทขายรถยนต์ จ�ากัด (มหาชน) ข้างต้นแสดงให้เห็นว่ากิจการมีภาระที่ต้องปฏิบัติ 2 ภาระ 
และบริษัทได้ปันส่วนแล้วมีจ�านวนดังนี้ (1) การส่งมอบรถยนต์ โรลส์ลารี่ รุ่น MBL จ�านวน 9,000,000 บาท และ 
(2) การบริการดูแลรักษารถยนต์ระยะเวลา 4 ปี จ�านวน 1,000,000 บาท การรับรู้รายได้มีดังนี้ 
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                                                                                                      (หนวย : บาท) 
รายการ 

(ภาระท่ีตองปฏิบัติ) 
ราคาขาย
เอกเทศ 

ปนสวนตามเกณฑราคาขาย
แบบเอกเทศ 

ราคาของแตละภาระ 
ท่ีตองปฏิบัติ 

1. รถยนต โรลสลารี่ รุน MBL           10,800,000  10,000,000 X 10,800,000 
12,000,000 

                    9,000,000  

2. คาบริการดูแลรักษารถยนต 
ระยะเวลา 4 ป 

            1,200,000  10,000,000 X 1,200,000 
12,000,000 

                    1,000,000  

 
          12,000,000  

 
                  10,000,000  

 
จากตารางขางตนพบวาบริษัทฯ ตองรับรูรายไดสําหรับรายการขายรถยนต โรลสลารี่ รุน MBL 

จํานวน 9,000,000 บาท และรับรูภาระผูกพันในคาบริการดูแลรกัษารถยนต จํานวน 1,000,000 บาท ซึ่งทั้ง 2 
รายการดังกลาวจะอธิบายการรับรูรายไดในข้ันตอนที่ 5 ตอไป  

 
ขั้นตอนท่ี 5: รับรูรายไดเมื่อ (หรือขณะท่ี) ปฏิบัติตามภาระท่ีตองปฏิบัติเสร็จสิ้น 
กิจการรับรูรายได (Recognize Revenue) เมื่อกิจการไดปฏิบัติภาระที ่ตองปฏิบัติตามสัญญา 

(เชน การสงมอบสินคาใหกับลูกคาตามสัญญา) หรือในขณะปฏิบัติตามภาระที่ตองปฏิบัติตามสัญญา (เชน 
การใหบริการที่กําหนดไวตามสัญญา) ซึ่งเปนเวลาที่ลูกคาไดควบคุม (Control) สินคาหรือบริการน้ัน จํานวนเงิน
ของรายไดที่รับรู คือ จํานวนเงินที่ปนสวนใหภาระที่ตองปฏิบัติเสร็จสิ้น สําหรับวิธีการรับรูรายไดตาม TFRS 15 มี 
2 วิธี คือ (1) การรับรูรายได ณ เวลาใดเวลาหน่ึง (Point in Time) และ (2) การรับรูรายไดตลอดชวงเวลา (Over 
Time) ทั้งน้ี การรับรูรายไดตลอดชวงเวลา กิจการตองวัดระดับความกาวหนา (Progress Towards Complete 
Satisfaction) เพื่อใชเปนเกณฑในการรับรู ซึ่งไดแก การวัดระดับความกาวหนาตามวิธีปจจัยนําเขา (Input 
Method) (เชน วัตถุดิบ แรงงาน) หรือการวัดระดับความกาวหนาตามวิธีผลผลิต (Output Method) (เชน ผลผลิต
ที่ได การสํารวจโดยวิศวกร หนวยที่สงมอบ เปนตน) 

กลาวโดยสรุป ในกรณีที่กิจการสงมอบสินคาทั่ว ๆ ไปใหลูกคาแลวจะรับรูรายไดดวยวิธี ณ เวลาใด
เวลาหน่ึง (Point in Time) และในกรณีที่กิจการสงมอบบริการทั่ว ๆ ไปใหลูกคา จะรับรูรายไดดวยวิธีตลอด
ชวงเวลา (Over Time) ภายใตระดับความกาวหนาที่กําหนด  
 จากตัวอยางบริษัทขายรถยนต จํากัด (มหาชน) ขางตนแสดงใหเห็นวากิจการมีภาระที่ตองปฏิบัติ 2 
ภาระ และบริษัทไดปนสวนแลวมีจํานวนดังน้ี  (1) การสงมอบรถยนต โรลสลารี่ รุน MBL จํานวน 9,000,000 
บาท และ (2) การบริการดูแลรักษารถยนตระยะเวลา 4 ป จํานวน 1,000,000 บาท การรับรูรายไดมีดังน้ี  
 

(หนวย : บาท) 
รายการ (ภาระท่ีตองปฏิบัติ) ราคาหลังปนสวน วิธีรับรูรายได 

1. รถยนต โรลสลารี่ รุน MBL   9,000,000 วิธี ณ เวลาใดเวลาหน่ึง (Point in Time) 
2. บริการดูแลรกัษารถยนต   1,000,000 วิธีตลอดชวงเวลา (Over Time)   

10,000,000  
 
  การขายรถยนต์ โรลส์ลารี่ รุ่น MBL รับรู้รายได้วิธี ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง (Point in Time) ส่วนค่าบริการดูแล

รักษารถยนต์ถือเป็นภาระที่ต้องปฏิบัติตลอดช่วงเวลาต้องรับรู้รายได้วิธีตลอดช่วงเวลาหนึ่ง (Over Time) ตามระดับ 
ความก้าวหน้าด้วยวิธีผลผลิต (Output Method) โดยพิจารณางานบริการที่ส่งมอบ (Units Delivered) ให้กับลูกค้า 
ดังการบันทึกบัญชีต่อไปนี้

 ส�าหรับรายได้ค่าบริการดูแลรักษารถยนต์ ในปีที่ 2  ปีที่ 3 และปีที่ 4 บริษัทจะบันทึกบัญชีในท�านองเดียวกันกับ
รายได้ค่าบริการดูแลรักษารถยนต์ในปีที่ 1
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  ผลกระทบต่อกิจการและงบการเงิน
 กิจการทีไ่ด้รบัผลกระทบโดยตรงจาก TFRS 15 ได้แก่ กจิการทีม่รีายการขายทีซั่บซ้อน หรอืขายแบบพ่วง (Bundle) 
(เช่น ส�าหรับธุรกิจโทรคมนาคม ขายเครื่องโทรศัพท์พร้อมสัญญาณอินเตอร์เน็ต และแพ็คเกจต่างๆ  หรือ ธุรกิจเทคโนโลยี 
ขายระบบคอมพิวเตอร์ พร้อมอุปกรณ์ แถมการติดตั้ง และการบ�ารุงรักษาภายในระยะเวลาที่ตกลง เป็นต้น) เนื่องจาก
กิจการต้องแยกการรับรู้รายได้ในแต่ละรายการหากสามารถระบุภาระท่ีต้องปฏิบัติได้ ตาม TFRS 15 กิจการมีแนวโน้ม
ท่ีจะรับรู้รายได้ช้าลง เนื่องจากกิจการจะสามารถรับรู้รายได้ได้ก็ต่อเม่ือปฏิบัติตามข้อตกลงเก่ียวกับภาระผูกพันเสร็จส้ิน
แล้ว ส่งผลให้ ROA (Return on Assets) และ ROE (Return of Equity) มีแนวโน้มลดลง 

 นอกจากนั้น ภายใต้การรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 กิจการต้องถือปฏิบัติตามหลักการรับรู้รายได้ทั้ง 5 ขั้นตอน 
ส�าหรับการรับรู้รายได้ท่ีเกิดข้ึนจากสัญญาท่ีท�ากับลูกค้าโดยกิจการจะรับรู้รายได้เมื่อโอนการควบคุมในสินค้าหรือบริการ 
ที่สัญญาให้กับลูกค้าในจ�านวนที่สะท้อนถึงสิ่งตอบแทนท่ีกิจการคาดว่าจะมีสิทธิได้รับจากการแลกเปล่ียนสินค้าหรือ
บริการ และก�าหนดให้กิจการต้องใช้ดุลยพินิจ และพิจารณาข้อเท็จจริงและเหตุการณ์ที่เกี่ยวข้องทั้งหมดในการพิจารณา 
ตามหลักการในแต่ละขั้นตอน

 เน่ืองจาก TFRS 15 เป็นมาตรฐานที่เป็นลักษณะแบบหลักการ (Principle based) อาจท�าให้เกิดปัญหา 
ในทางปฏิบัติต่าง ๆ เนื่องจากทุกธุรกิจต้องยึดแบบจ�าลองในการรับรู้รายได้เช่นเดียวกัน เช่น การระบุภาระที่ต้องปฏิบัติ 
(Performance Obligation) โดยอาศัยดุลยพินิจของฝ่ายบริหารอาจมิได้ท�าอย่างตรงไปตรงมา ซึ่งจะส่งผลให้การรับรู้
รายได้บิดเบือนไปจากข้อเท็จจริงได้ Ohlson et al. (2011) หากผู้บริหารได้รับผลตอบแทนที่ขึ้นอยู่กับผลการด�าเนินงาน 
ทั้งนี้ งบการเงินของกิจการจะได้รับผลกระทบจาก TFRS 15 มากหรือน้อยเพียงใดนั้น ขึ้นอยู่กับลักษณะการด�าเนินธุรกิจ 
อุตสาหกรรม และการออกแบบสัญญา TFRS 15 ยังส่งผลกระทบที่ส�าคัญในเรื่องของการเปิดเผยข้อมูล เนื่องจากเป็น 
การเปิดเผยข้อมูลแบบกว้างทั้งในเชิงคุณภาพ (Qualitative) และเชิงปริมาณ (Quantitative) ที่เพียงพอส�าหรับจ�านวน 
และความไม่แน่นอนของรายได้และกระแสเงินสดที่เกี่ยวข้อง 

  การอธิบายหลักการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 กับรายได้ประเภทอื่น
 ตามเจตนารมณ์ของคณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีระหว่างประเทศ (IASB) IFRS 15 ได้ไปยกเลิกมาตรฐาน
การบัญชีและการตีความหลายฉบับดังกล่าวแล้ว สาเหตุหนึ่งก็คือเนื้อหาของ TFRS 15 มีลักษณะเป็นหลักการ เพื่อให้
กิจการน�าไปประยุกต์กับรายได้แต่ละประเภท เช่น รายได้จากการฝากขาย การขายผ่อนช�าระ การขายอสังหาริมทรัพย์ 
และรายได้จากสัญญาก่อสร้าง

  การรับรู้รายได้ส�าหรับการฝากขาย
 ในการค้าขายสนิค้าบางกรณ ีผูผ้ลติ (หรอืผูจ้ดัหาสินค้ามาขาย) ไม่ได้มช่ีองทางทีจ่ะจัดจ�าหน่ายหรือระบายสนิค้า
สู่ผู้บริโภคได้เองเสมอไป ผู้ผลิต (หรือผู้จัดหาสินค้า) จึงต้องพึ่งพาผู้ขายที่มีช่องทางการจ�าหน่ายสินค้า และพิจารณาดูแล้ว
เห็นว่าน่าจะมีลูกค้าที่เป็นกลุ่มเป้าหมาย ที่มีโอกาสจะซ้ือสินค้าของตน การฝากขายสินค้าจึงเกิดขึ้น ผู้ผลิตหรือผู้จัดหา
สินค้านั้นจึงกลายเป็น “ผู้ฝากขาย” (Consignor) ที่จะน�าสินค้าที่มีอยู่นั้นไปฝากไว้กับ “ผู้รับฝากขาย” (Consignee) 
โดยมีเงื่อนไขที่ผู้ฝากขายต้องให้ส่วนแบ่งแก่ผู้รับฝากขาย เมื่อสามารถขายสินค้าได้ โดยส่วนแบ่งท่ีผู้รับฝากขายจะได้รับ
น้ันขึ้นอยู่กับสัญญาหรือข้อก�าหนดท่ีได้ตกลงไว้ระหว่างผู้ฝากขายและผู้รับฝากขาย ลักษณะของสินค้าที่ฝากขายมักเป็น
สินค้าขายปลีก
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TFRS 15 ได้อธิบายถึงภาระที่ต้องปฏิบัติ ซ่ึงเสร็จสิ้น ณ เวลาใดเวลาหน่ึง (Point in Time) ว่าการระบุว่าจุดเวลาใด 
ทีล่กูค้าได้รบัอ�านาจควบคมุสนิทรพัย์ตามท่ีตกลงกนั รวมท้ังภาระทีต้่องปฏบิติัได้เสรจ็ส้ินลง ณ จุดเดียวกนั โดยกจิการต้อง
พจิารณาข้อก�าหนดส�าหรบัอ�านาจการควบคมุ (Control) ซึง่หมายถงึ ความสามารถส่ังการการใช้และได้รับประโยชน์จาก
สินค้า หรือกีดกันมิให้บุคคลอื่นเข้าถึงประโยชน์เหล่านั้นได้ 

 กิจการต้องพิจารณาข้อบ่งช้ีของการโอนอ�านาจการควบคุม ซ่ึงการฝากขายถือว่าเป็นภาระที่ต้องปฏิบัติ 
ให้เสร็จสิ้น ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง แต่มีข้อแตกต่างในการครอบครองสินค้าฝากขาย กล่าวคือ กิจการผู้ขายสินค้าส่งมอบ 
การครอบครองทางกายภาพของสินทรัพย์ให้กับลูกค้า หากลูกค้าครอบครองทางกายภาพของสินทรัพย์นั้น อาจแสดง 
ให้เหน็ว่าลกูค้ามอี�านาจควบคมุ ซึง่สามารถสัง่การการใช้และได้รบัประโยชน์ทีเ่หลอือยูเ่กอืบทัง้หมดจากสนิค้า หรอืกดีกัน
มิให้บุคคลอื่นเข้าถึงประโยชน์เหล่านั้นได้ แต่ในกรณีที่เป็นการฝากขายสินค้า การครอบครองทางกายภาพของสินทรัพย์ 
อาจไม่เกดิขึน้ พร้อมกบัอ�านาจควบคมุสนิทรพัย์ ตวัอย่างเช่น บริษทัผู้ฝากขาย จ�ากดั (มหาชน) ส่งสินค้าไปฝากขายท่ีบรษิทั 
รับฝากขาย จ�ากัด จ�านวน 10,000 บาท บริษัท รับฝากขาย จ�ากัด เป็นผู้ครอบครองทางกายภาพ แต่ไม่มีอ�านาจควบคุม 
TFRS 15 สามารถอธิบายหลักการรายรู้รายได้เกี่ยวกับสัญญาฝากขาย (Consignment Arrangements) ว่าเมื่อกิจการ 
ได้ส่งมอบสนิค้าไปยังบุคคลอืน่ (เช่น ผูร้บัฝากขาย ผู้แทนจ�าหน่ายหรอืผูจั้ดจ�าหน่าย) เพือ่ให้ขายสนิค้าดงักล่าวให้กับลกูค้า 
กิจการต้องพิจารณาว่าบุคคลอื่นนั้นได้ควบคุมสินค้า ณ จุดที่มีการส่งมอบหรือไม่ ทั้งนี้ ในกรณีที่บุคคลอื่นได้ครอบครอง 
แต่ไม่มีอ�านาจควบคุมให้ถือว่าเป็น “สัญญาฝากขาย”  กิจการจึงไม่สามารถรับรู้รายได้ ณ จุดส่งมอบสินค้า จนกว่าบุคคล
อื่นดังกล่าวจะส่งมอบหรือขายสินค้าให้กับลูกค้าแล้วกิจการผู้ฝากขายจึงจะรับรู้รายได้ 

  การรับรู้รายได้ส�าหรับการขายผ่อนช�าระ
 การขายผ่อนช�าระ (Installment Sales) หมายถึง การขายสินค้าที่ผู้ขายได้ส่งมอบสินค้าหรือบริการให้แก่ 
ผู้ซ้ือสามารถน�าไปใช้ก่อน แล้วก�าหนดให้ผู้ซื้อจ่ายช�าระค่าสินค้าเป็นงวด ๆ ติดต่อกันในระยะเวลาหนึ่ง โดยการขาย 
ผ่อนช�าระมักจะก�าหนดให้ผูซ้ือ้มกีารจ่ายเงินวางเริม่แรก (Down Payment) หรอืช�าระค่างวดล่วงหน้าจ�านวนหนึง่ ณ ขณะท่ี 
ขายสินค้าหรือบริการ ส่วนที่เหลือจ่ายช�าระเป็นงวด ๆ ภายในระยะเวลาที่ก�าหนด

 การขายสินค้าผ่อนช�าระเป็นอีกวิธีการซื้อขายสินค้าอีกแนวทางหนึ่งที่น�ามาใช้เพื่อเพิ่มยอดขายให้มากขึ้น 
โดยผู้ขายจะก�าหนดให้ผู้ซื้อต้องช�าระเงินค่าสินค้าบางส่วน ณ วันที่ท�าสัญญาแล้วให้ผ่อนช�าระค่าสินค้าส่วนที่เหลือ 
เป็นงวด ๆ ตามที่ก�าหนด การขายสินค้าผ่อนช�าระถือว่าเป็นวิธีการซื้อขายสินค้ารูปแบบหนึ่งที่ได้รับความนิยมในปัจจุบัน
ท่ีถอืว่ามปีระโยชน์ทัง้ด้านผูซ้ือ้และผูข้าย กล่าวคอื ทางด้านผู้ซือ้ท�าให้ผู้ซ้ือสามารถซ้ือสินค้าได้ทนัท ีโดยการจ่ายช�าระเงนิ
เพียงบางส่วน ส่วนทางด้านผู้ขาย ท�าให้ผู้ขายสามารถขายสินค้าได้มากขึ้น

 ราคาขายสินค้าผ่อนช�าระ มักจะสูงกว่าราคาขายสินค้าด้วยเงินสด (ซึ่งถือว่ามีองค์ประกอบการจัดหาเงินที่มี 
นยัส�าคญัในสญัญา) เนือ่งจากราคาขายผ่อนช�าระมกัเป็นราคาท่ีผู้ขายได้รวมดอกเบีย้ไว้แล้ว เพือ่เป็นการป้องกนัความเสีย่ง
จากการผ่อนช�าระสินค้าหรือบริการ ซึ่งผู้ขายจะต้องรอระยะเวลาเก็บเงินค่าสินค้าจากผู้ซื้อ ทั้งนี้ การขายผ่อนช�าระมักจะ
มีระยะเวลาที่ยาวนานกว่าการขายสินค้าด้วยเงินเชื่อ 

 การขายผ่อนช�าระถอืเป็นการขายสนิค้าเมือ่กิจการได้โอนการควบคมุให้กบัลูกค้าแล้ว ดังนัน้ กิจการจะรับรู้ก�าไร
ขัน้ต้นเป็นรายได้ท้ังจ�านวนในงวดทีม่กีารขายเกดิขึน้ ซึง่กจิการสามารถประมาณการเกบ็เงนิตามสญัญาได้ค่อนข้างแน่นอน 
และสามารถประมาณค่าใช้จ่ายทีเ่กีย่วข้องทัง้หมดได้อย่างน่าเชือ่ถอืในรอบบญัชทีีม่กีารขายผ่อนช�าระ เมือ่กจิการส่งมอบ
สินค้าไปแล้วให้ถือว่ารายได้เกิดขึ้นทั้งจ�านวน
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 TFRS 15 ก�าหนดให้กิจการรับรู้รายได้เพื่อแสดงการส่งมอบสินค้าหรือบริการที่สัญญาให้ลูกค้าในจ�านวนเงิน 
ท่ีสะท้อนถึงสิ่งตอบแทนที่กิจการคาดว่าจะมีสิทธิได้รับจากการแลกเปลี่ยนสินค้าหรือบริการนั้น ๆ โดยกิจการขาย 
ผ่อนช�าระรับรู้รายได้ตามหลักการส�าคัญ 5 ขั้นตอน (The Five-step Model Framework) ดังต่อไปนี้

 ขั้นตอนที่ 1 : ระบุสัญญาที่ท�ากับลูกค้า 

ในการท�าสัญญาขายผ่อนช�าระ โดยทั่วไปแล้วจะเป็นข้อตกลงระหว่างคู่สัญญาสองฝ่ายขึ้นไปที่ท�าให้เกิดสิทธิที่สามารถ
บังคับได้ เช่น การเรียกเก็บเงินตามสัญญา และภาระผูกพัน เช่น การจะให้บริการในอนาคต  ข้อก�าหนดของ TFRS 15 
ก�าหนดให้ใช้กับสัญญาแต่ละสัญญาที่ท�ากับลูกค้าและเป็นไปตามเกณฑ์ที่ระบุไว้ 

 ขั้นตอนที่ 2 : ระบุภาระที่ต้องปฏิบัติในสัญญา

 สัญญาขายผ่อนช�าระ ประกอบด้วยค�าสัญญาในการส่งมอบสินค้าหรือบริการอื่น ๆ ให้กับลูกค้า ในกรณีที่สินค้า
หรอืบรกิารน้ันมีความแตกต่างกนั ค�าสญัญาต่าง ๆ  นัน้ถอืว่าเป็นภาระทีต้่องปฏบิตัแิยกจากกนั (Separate Performance 
Obligations) ซ่ึงกิจการต้องบันทกึบัญชแียกจากกนั ในลกัษณะดงักล่าว กิจการอาจพจิารณาความแตกต่างกนั (Distinct) 
เมื่อลูกค้าได้รับประโยชน์จากสินค้าหรือบริการนั้นได้ต่างหาก เช่น รถยนต์ พัดลม เครื่องซักผ้า เป็นต้น หรือต้องใช้ควบคู่
กับทรัพยากรอื่นที่มีพร้อมต่อลูกค้านั้น และค�าสัญญาของกิจการในการส่งมอบสินค้าและบริการสามารถระบุแยกได้ 
จากข้อตกลงอืน่ ๆ  ในสัญญาได้ ในปัจจบัุนการขายผ่อนช�าระมักมภีาระทีต้่องปฏิบัตมิากกว่าหนึง่ภาระ เช่น การขายรถยนต์ 
ฟรีค่าประกันภัย และบริการตรวจเช็ครถยนต์ หรือ การขายเครื่องโทรศัพท์พร้อมแพ็กเกจต่าง ๆ เป็นต้น 

 ขั้นตอนที่ 3 : ก�าหนดราคาของรายการ

 ราคาของรายการ (Transaction Price) คือ จ�านวนเงินของส่ิงตอบแทนในสัญญาที่กิจการผู้ขายผ่อนช�าระ 
คาดว่าจะมีสิทธิได้รับ ซึ่งเป็นการแลกเปลี่ยนกับการส่งมอบสินค้าหรือบริการตามค�าสัญญาให้ลูกค้า ซึ่งราคาของรายการ
อาจเป็นจ�านวนเงินที่แน่นอนที่จะได้รับจากลูกค้า แต่บางคร้ัง ราคาดังกล่าวยังรวม “สิ่งตอบแทนผันแปร” (Variable 
Consideration) หรือสิ่งตอบแทนอ่ืนท่ีไม่ได้อยู่ในรูปของเงินสด รวมทั้งราคาของรายการได้รวมการปรับปรุงผลกระทบ
ของค่าของเงินตามเวลาหากสัญญามีองค์ประกอบการจัดหาเงินที่มีนัยส�าคัญ 

 ในกรณีที่ส่ิงตอบแทนผันแปรได้ กิจการต้องประมาณจ�านวนเงินของสิ่งตอบแทนที่กิจการจะมีสิทธิที่จะได้รับ 
เช่น การขายผ่อนช�าระรถยนต์ ราคาขาย 550,000 บาท ฟรีค่าประกันภัยรถยนต์ 10,000 บาท จ�านวนเงินที่ต้อง 
ช�าระงวดละ 30,800 บาท จ�านวน 20 งวด ในลักษณะดังกล่าวถือว่าสิ่งตอบแทนที่จะได้รับมีดังนี้

 • ราคาขาย 550,000 หัก ส่วนลด 10,000 (ค่าประกันภัยรถยนต์)  = 540,000 บาท

 • เงินงวดที่จะได้รับช�าระทั้งหมด (30,800 X 20 งวด)  = 616,000 บาท

 จากข้อมูลข้างต้นพบว่าเงินที่จะเก็บได้ในแต่ละงวดรวมท้ังหมดสูงกว่าราคาขายท่ีก�าหนดให้กับลูกค้า จ�านวน 
76,000 บาท (616,000 - 540,000) ดังนั้น จ�านวนดังกล่าวถือเป็นดอกเบี้ยที่เกิดขึ้น กิจการจึงต้องปรับปรุงผลกระทบ
สัญญา (ซึ่งมีองค์ประกอบการจัดหาเงินที่มีนัยส�าคัญ) เป็นรายการแยกต่างหากจากราคาขาย 

 ขั้นตอนที่ 4 : ปันส่วนราคาของรายการให้กับภาระที่ต้องปฏิบัติที่รวมอยู่ในสัญญา

 TFRS 15 ก�าหนดให้กิจการปันส่วนราคาของรายการ (Allocate the Transaction Price) ไปยังภาระ 
ที่ต้องปฏิบัติในสัญญาโดยใช้เกณฑ์ของราคาขายแบบเอกเทศ (Stand-Alone Selling Prices) ของสินค้าหรือบริการ 
ที่แตกต่างกันตามค�าสัญญาที่ก�าหนดไว้ในสัญญา
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หากราคาขายแบบเอกเทศไม่สามารถสังเกตได้ (Unobservable Selling Prices) กิจการต้องประมาณราคาขายแบบ
เอกเทศตามที่ TFRS 15 ก�าหนด และกิจการจะปันส่วนราคาของรายการไปยังภาระท่ีต้องปฏิบัติ (สินค้าหรือบริการ 
ที่แตกต่างกัน) ที่มีมากกว่าหนึ่งรายการในสัญญา 

 ขั้นตอนที่ 5 : รับรู้รายได้เมื่อ (หรือขณะที่) กิจการปฏิบัติตามภาระที่ต้องปฏิบัติเสร็จสิ้น

กิจการรับรู้รายได้ (Recognize Revenue) เมื่อกิจการได้ปฏิบัติภาระที่ต้องปฏิบัติตามสัญญา (เช่น เมื่อส่งมอบสินค้าให้
กับลูกค้าตามสัญญา) หรือในขณะปฏิบัติตามภาระที่ต้องปฏิบัติตามสัญญา (เช่น การให้บริการที่ก�าหนดไว้ตามสัญญา) 
ซึ่งเป็นเวลาที่ลูกค้าได้ควบคุม (Control) สินค้าหรือบริการ จ�านวนเงินรายได้ที่รับรู้ คือ จ�านวนเงินที่ปันส่วนให้ภาระที่
ต้องปฏิบัติที่เสร็จสิ้น 

 ตาม TFRS 15 วิธีการรับรู้รายได้มี 2 วิธี คือ (1) รับรู้รายได้ตามวิธี ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง (Point in Time) และ 
(2) รับรู้รายได้ตามวิธีตลอดช่วงเวลาหนึ่ง (Over Time)  

  การรับรู้รายได้ส�าหรับธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
 TFRS 15 สามารถน�ามาอธิบายการรับรู้รายได้ส�าหรับการขายอสังหาริมทรัพย์ โดยธุรกิจอสังหาริมทรัพย์อาจใช้
วิธีการรับรู้รายได้ ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง (Point in Time) หรือใช้วิธีการรับรู้รายได้ตลอดช่วงเวลา (Over Time) ขึ้นอยู่กับ
การเสร็จสิ้นภาระที่ต้องปฏิบัติ  

 1. วิธีการรับรู้รายได้ ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง 

 กิจการสามารถรับรู้รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ตามวิธีการรับรู้รายได้ ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง (Point in 
Time) หรืออาจเรียกว่า “การรับรู้รายได้ทั้งจ�านวน” ตาม TFRS 15 เรื่อง รายได้จากสัญญาที่ท�ากับลูกค้า กิจการจะรับรู้
รายได้ตามวิธีนี้ต่อเมื่อกิจการได้ปฏิบัติตามภาระที่ต้องปฏิบัติเสร็จสิ้น โดยการส่งมอบอสังหาริมทรัพย์ (ที่ดิน บ้านพร้อม
ที่ดิน และห้องชุด) ให้ลูกค้า ซึ่งจะถือว่ามีการส่งมอบสินทรัพย์ดังกล่าวก็ต่อเมื่อลูกค้ามีอ�านาจควบคุมสินทรัพย์นั้น ซึ่งใน
ลกัษณะดงักล่าวกิจการได้โอนความเสีย่ง (Risk) และผลตอบแทน (Reward/Benefit) ทีม่นียัส�าคญัในสนิทรพัย์ให้แก่ผูซ้ือ้
แล้ว ซึง่เป็นวธิกีารรบัรูร้ายได้ตามเกณฑ์การรบัรูร้ายได้ส�าหรับการขายสินค้าทัว่ไป กล่าวคอื กระบวนการก่อให้เกดิรายได้
เสร็จสมบูรณ์แล้ว และมีความแน่นอนในการช�าระเงิน 

 ในกรณีการขายที่ดิน ผู้ขายต้องพิจารณาถึงการท�าสัญญาว่ามีภาระท่ีต้องปฏิบัติให้กับผู้ซื้อแล้วในส่วนเกี่ยวกับ
งานปรับปรุงที่ดิน เช่น ผู้ขายได้ด�าเนินการพัฒนาท่ีดินเสร็จสมบูรณ์แล้ว ซ่ึงอาจรวมถึงงานสร้างสิ่งอ�านวยความสะดวก
ต่าง ๆ เก่ียวกับที่ดินแปลงที่ขาย ซ่ึงในลักษณะดังกล่าวอาจท�าให้มี 2 ภาระที่ต้องปฏิบัติได้ อย่างไรก็ดี ในการส่งมอบ
อสังหาริมทรัพย์ให้ลูกค้าและลูกค้ามีอ�านาจควบคุมสินทรัพย์นั้น อาจเป็นได้หลายลักษณะ เช่น ผู้ซื้อลงลายมือชื่อรับโอน
บ้านและที่ดิน หรือผู้ซื้อได้เข้าใช้ประโยชน์จากอสังหาริมทรัพย์แล้ว ทั้งนี้ กิจการต้องค�านึงถึงสถานการณ์แวดล้อมของ
รายการบัญชีในการพิจารณาว่าเมื่อใดกิจการได้โอนความเสี่ยงและผลประโยชน์ที่มีนัยส�าคัญในสินทรัพย์ให้แก่ผู้ซื้อ 

 โดยทั่วไป ลูกค้ามีการควบคุมหรือมีความเป็นเจ้าของเมื่อผู้ขายได้โอนกรรมสิทธ์ิหรือโอนการครอบครองสินค้า 
ให้แก่ผูซ้ือ้ ซึง่กจิการต้องพจิารณาเน้ือหาทางเศรษฐกิจของรายการบัญช ีมากกว่ารปูแบบตามกฎหมาย ตวัอย่างเช่น บรษัิท 
ก.ไก่ บ้านจัดสรร จ�ากัด (มหาชน) ได้ท�าสัญญาขายบ้านเลขที่ A91 ให้กับผู้ซื้อแล้ว ซึ่งผู้ซื้อเป็นผู้รับผิดชอบความเสี่ยงและ
ผลตอบแทนทีมี่นัยส�าคญัในบ้านดงักล่าว และผูซ้ือ้ได้เข้าใช้ประโยชน์จากบ้าน A91 แล้ว แต่การโอนจดทะเบยีนยงัไม่เสรจ็
เรียบร้อย เนื่องจากต้องรอกรมที่ดินแบ่งโฉนดให้ ในกรณีเช่นนี้ บริษัทสามารถรับรู้รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย ์
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เป็นรายได้ทั้งจ�านวนในรอบระยะเวลาบัญชีที่ขาย ซึ่งเป็นไปตามแนวคิด “เนื้อหาส�าคัญกว่ารูปแบบ” (Substance over 
Form) รวมท้ังยงัเป็นการเสรจ็ส้ินของภาระทีต้่องปฏบัิตเิพราะมีการส่งมอบสินทรพัย์ และลูกค้ามีอ�านาจควบคมุสนิทรพัย์
นั้นแล้ว

 กิจการต้องไม่รับรู้รายได้ทั้งจ�านวนจากการขายอสังหาริมทรัพย์หากไม่เข้าเงื่อนไขการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 
ซึง่อาจพจิารณาได้จากสถานการณ์ว่าลกูค้ายงัไม่มีอ�านาจควบคุมสนิทรพัย์ หรอืผูข้ายยงัปฏบัิตติามภาระทีต้่องปฏิบตัติาม
สัญญาไม่เสร็จสิ้น ทั้งนี้ ในการประเมินว่าลูกค้าได้รับอ�านาจควบคุมสินทรัพย์หรือไม่ กิจการต้องพิจารณาถึงข้อตกลงที่จะ
ซื้อคืนสินทรัพย์ โดยสัญญาการซื้อคืน คือ สัญญาซึ่งกิจการได้ขายสินทรัพย์ และมีการตกลงให้ทางเลือกซื้อคืน 

 ตวัอย่าง ทีก่จิการไม่สามารถรบัรูร้ายได้ทัง้จ�านวนได้ เช่น บรษิทั ก.ไก่ จ�ากดั (มหาชน) ได้เสนอขายคอนโด โดยที่
บริษัทยังคงรับบริหารคอนโดดังกล่าว ซึ่งบริษัทเข้าไปมีส่วนร่วมในการแบ่งก�าไรจากการด�าเนินงานนั้น ลักษณะดังกล่าว
ถือว่าบริษัท ก.ไก่ จ�ากัด (มหาชน) จ�ากัด มีส่วนเกี่ยวข้องกับอสังหาริมทรัพย์นั้น ถึงแม้ว่าบริษัท ก.ไก่ ได้โอนกรรมสิทธิ์ 
ในสินทรัพย์นั้นไปแล้ว (ตามรูปแบบกฎหมาย) แต่เม่ือพิจารณาเนื้อหาทางเศรษฐกิจแล้วลูกค้ายังไม่มีอ�านาจควบคุม 
คอนโดดังกล่าว บริษัทจึงไม่สามารถรับรู้รายได้ทั้งจ�านวน อาจต้องพิจารณาวิธีอื่น 

  การรับรู้รายได้ส�าหรับสัญญาก่อสร้าง
 การก่อสร้างส่วนใหญ่ใช้ระยะเวลายาวนานกว่าหนึ่งรอบระยะเวลาบัญชี ส่งผลให้ ณ วันเริ่มต้นสัญญาก่อสร้าง
และการสิ้นสุดงานก่อสร้างอยู่ในงวดบัญชีที่แตกต่างกัน หลักการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 เรื่อง รายได้จากสัญญาที่ท�า
กับลูกค้า 5 ขั้นตอน สามารถน�ามาอธิบายการรับรู้รายได้สัญญาก่อสร้าง โดยกิจการรับรู้รายได้ (Recognize Revenue) 
เม่ือกิจการได้ปฏิบัติภาระที่ต้องปฏิบัติตามสัญญา และรับรู้รายได้ด้วยวิธีตลอดช่วงเวลาหนึ่ง (Over Time) โดยอ้างอิง
กับระดับความก้าวหน้าของงานที่ท�าเสร็จ (Progress Towards Complete Satisfaction) ตาม TFRS 15 ก�าหนด
ให้กิจการรับรู้รายได้ตามวิธีตลอดช่วงเวลาหนึ่ง (Over Time) เม่ือเข้าเงื่อนไขข้อใดข้อหนึ่งต่อไปนี้ (ก) กิจการส่งมอบ
อ�านาจการควบคุมสนิทรพัย์ให้กบัลกูค้าตลอดช่วงเวลาหนึง่ (ข) สนิทรพัย์ของลกูค้าเพิม่ขึน้ทนัทเีม่ือกิจการเริม่ปฏบิตังิาน 
หรือในระหว่างปฏิบัติงาน หรือ (ค) การปฏิบัติงานของกิจการไม่ก่อให้เกิดสินทรัพย์ที่กิจการมีทางเลือกอื่นในการน�าไปใช้ 
(Alternative Use) ทั้งนี้ หากไม่เข้าเงื่อนไขดังกล่าวกิจการต้องรับรู้รายได้ด้วยวิธี ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง (Point in Time) 

 ส�าหรับการวัดความก้าวหน้ามี 2 วิธี คือ (1) วิธีปัจจัยน�าเข้า (Input Method) เช่น อัตราส่วนงานที่ท�าเสร็จ 
ที่วัดด้วยต้นทุนที่เกิดขึ้นจริงหารด้วยต้นทุนประมาณการทั้งหมด และ (2) วิธีผลผลิต (Output Method) เช่น 
การส�ารวจงานทีท่�าเสร็จ (Survey of Work Performed Method) หรอื สดัส่วนของงานก่อสร้างทีท่�าเสร็จกับงานก่อสร้าง
ทัง้หมดตามสญัญา (Units – of – Work – performed Method) ทัง้นี ้กิจการต้องเลอืกวธิวีดัระดบัความก้าวหน้าส�าหรบั
รายการที่คล้ายคลึงกันด้วยวิธีเดียวกันโดยต้องสะท้อนผลการปฏิบัติงาน และในกรณีที่กิจการวัดระดับความก้าวหน้า 
ไม่สมเหตุสมผลกิจการต้องรับรู้รายได้ไม่เกินกว่าต้นทุนที่คาดว่าจะได้รับคืน 

	 ตัวอย่ำง	บริษัทชอบงานก่อสร้าง จ�ากัด (มหาชน) รับเหมาก่อสร้างตึกเดอะทาวเวอร์มูน จ�านวน 100 ช้ัน 
โดยก่อสร้างบนพื้นดินของลูกค้า ซึ่งมีมูลค่าตามสัญญาเท่ากับ 400 ล้านบาท บริษัทวัดระดับความก้าวหน้าด้วยวิธีผลผลิต
โดยกิจการจะพิจารณาจากจ�านวนชั้นที่ก่อสร้างเสร็จเนื่องจากสะท้อนผลของการปฏิบัติงานก่อสร้าง 
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เป็นรายได้ทั้งจ�านวนในรอบระยะเวลาบัญชีที่ขาย ซึ่งเป็นไปตามแนวคิด “เนื้อหาส�าคัญกว่ารูปแบบ” (Substance over 
Form) รวมทัง้ยงัเป็นการเสรจ็สิน้ของภาระทีต้่องปฏบิตัเิพราะมกีารส่งมอบสนิทรพัย์ และลกูค้ามอี�านาจควบคมุสนิทรพัย์
นั้นแล้ว

 กิจการต้องไม่รับรู้รายได้ทั้งจ�านวนจากการขายอสังหาริมทรัพย์หากไม่เข้าเงื่อนไขการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 
ซึง่อาจพจิารณาได้จากสถานการณ์ว่าลกูค้ายงัไม่มอี�านาจควบคมุสนิทรพัย์ หรอืผูข้ายยงัปฏบิตัติามภาระทีต้่องปฏบิตัติาม
สัญญาไม่เสร็จสิ้น ทั้งนี้ ในการประเมินว่าลูกค้าได้รับอ�านาจควบคุมสินทรัพย์หรือไม่ กิจการต้องพิจารณาถึงข้อตกลงที่จะ
ซื้อคืนสินทรัพย์ โดยสัญญาการซื้อคืน คือ สัญญาซึ่งกิจการได้ขายสินทรัพย์ และมีการตกลงให้ทางเลือกซื้อคืน 

 ตัวอย่าง ทีก่จิการไม่สามารถรบัรูร้ายได้ทัง้จ�านวนได้ เช่น บริษทั ก.ไก่ จ�ากดั (มหาชน) ได้เสนอขายคอนโด โดยที่
บริษัทยังคงรับบริหารคอนโดดังกล่าว ซึ่งบริษัทเข้าไปมีส่วนร่วมในการแบ่งก�าไรจากการด�าเนินงานนั้น ลักษณะดังกล่าว
ถือว่าบริษัท ก.ไก่ จ�ากัด (มหาชน) จ�ากัด มีส่วนเกี่ยวข้องกับอสังหาริมทรัพย์นั้น ถึงแม้ว่าบริษัท ก.ไก่ ได้โอนกรรมสิทธิ์ 
ในสินทรัพย์นั้นไปแล้ว (ตามรูปแบบกฎหมาย) แต่เมื่อพิจารณาเนื้อหาทางเศรษฐกิจแล้วลูกค้ายังไม่มีอ�านาจควบคุม 
คอนโดดังกล่าว บริษัทจึงไม่สามารถรับรู้รายได้ทั้งจ�านวน อาจต้องพิจารณาวิธีอื่น 

  การรับรู้รายได้ส�าหรับสัญญาก่อสร้าง
 การก่อสร้างส่วนใหญ่ใช้ระยะเวลายาวนานกว่าหนึ่งรอบระยะเวลาบัญชี ส่งผลให้ ณ วันเริ่มต้นสัญญาก่อสร้าง
และการสิ้นสุดงานก่อสร้างอยู่ในงวดบัญชีที่แตกต่างกัน หลักการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15 เรื่อง รายได้จากสัญญาที่ท�า
กับลูกค้า 5 ขั้นตอน สามารถน�ามาอธิบายการรับรู้รายได้สัญญาก่อสร้าง โดยกิจการรับรู้รายได้ (Recognize Revenue) 
เมื่อกิจการได้ปฏิบัติภาระที่ต้องปฏิบัติตามสัญญา และรับรู้รายได้ด้วยวิธีตลอดช่วงเวลาหนึ่ง (Over Time) โดยอ้างอิง
กับระดับความก้าวหน้าของงานท่ีท�าเสร็จ (Progress Towards Complete Satisfaction) ตาม TFRS 15 ก�าหนด
ให้กิจการรับรู้รายได้ตามวิธีตลอดช่วงเวลาหนึ่ง (Over Time) เมื่อเข้าเงื่อนไขข้อใดข้อหนึ่งต่อไปนี้ (ก) กิจการส่งมอบ
อ�านาจการควบคมุสนิทรพัย์ให้กบัลกูค้าตลอดช่วงเวลาหนึง่ (ข) สินทรัพย์ของลูกค้าเพิม่ขึน้ทนัทเีมือ่กจิการเร่ิมปฏบิติังาน 
หรือในระหว่างปฏิบัติงาน หรือ (ค) การปฏิบัติงานของกิจการไม่ก่อให้เกิดสินทรัพย์ที่กิจการมีทางเลือกอื่นในการน�าไปใช้ 
(Alternative Use) ทั้งนี้ หากไม่เข้าเงื่อนไขดังกล่าวกิจการต้องรับรู้รายได้ด้วยวิธี ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง (Point in Time) 

 ส�าหรับการวัดความก้าวหน้ามี 2 วิธี คือ (1) วิธีปัจจัยน�าเข้า (Input Method) เช่น อัตราส่วนงานที่ท�าเสร็จ 
ที่วัดด้วยต้นทุนที่เกิดขึ้นจริงหารด้วยต้นทุนประมาณการทั้งหมด และ (2) วิธีผลผลิต (Output Method) เช่น 
การส�ารวจงานทีท่�าเสร็จ (Survey of Work Performed Method) หรอื สดัส่วนของงานก่อสร้างทีท่�าเสรจ็กับงานก่อสร้าง
ทัง้หมดตามสญัญา (Units – of – Work – performed Method) ท้ังน้ี กจิการต้องเลอืกวธิวีดัระดบัความก้าวหน้าส�าหรบั
รายการที่คล้ายคลึงกันด้วยวิธีเดียวกันโดยต้องสะท้อนผลการปฏิบัติงาน และในกรณีที่กิจการวัดระดับความก้าวหน้า 
ไม่สมเหตุสมผลกิจการต้องรับรู้รายได้ไม่เกินกว่าต้นทุนที่คาดว่าจะได้รับคืน 

	 ตัวอย่ำง	บริษัทชอบงานก่อสร้าง จ�ากัด (มหาชน) รับเหมาก่อสร้างตึกเดอะทาวเวอร์มูน จ�านวน 100 ช้ัน 
โดยก่อสร้างบนพื้นดินของลูกค้า ซึ่งมีมูลค่าตามสัญญาเท่ากับ 400 ล้านบาท บริษัทวัดระดับความก้าวหน้าด้วยวิธีผลผลิต
โดยกิจการจะพิจารณาจากจ�านวนชั้นที่ก่อสร้างเสร็จเนื่องจากสะท้อนผลของการปฏิบัติงานก่อสร้าง 

19



วารสารสภาวิชาชีพบัญชี    ปีที่ 1 ฉบับที่ 1  มกราคม - เมษายน 2562 

 จากตัวอย่างดังกล่าวเป็นไปตามเงื่อนไขการรับรู้รายได้วิธีตลอดช่วงเวลาหนึ่ง (Over Time) ตาม TFRS 15 
เนือ่งจากการก่อสร้างตึกเดอะทาวเวอร์มนูอยูบ่นพืน้ดนิลกูค้าจงึท�าให้สนิทรพัย์ของลกูค้าเพิม่ขึน้ทนัทเีมือ่กิจการเริม่ปฏบิติั
งานหรือในระหว่างปฏิบัติงานให้ และกิจการวัดระดับความก้าวหน้าด้วยวิธีผลผลิต ดังนั้น ณ ส้ินปีที่ 1 บริษัทก่อสร้าง
อาคารได้ 40 ชั้น จ�านวนรายได้ ที่รับรู้ในปีที่ 1 เท่ากับ 40/100 หรือ 40% X 400 ล้านบาท = 160 ล้านบาท

  บทสรุป 
 “รายได้” เป็นรายการที่ส�าคัญในงบการเงินและได้รับความสนใจจากผู้ใช้งบการเงิน เพื่อประเมินผลการด�าเนิน
งานในด้านต่าง ๆ   และรูปแบบการด�าเนินธุรกิจ (Business Model) ในปัจจุบันเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว รวมทั้งการรับรู ้
รายได้ของมาตรฐานการบัญชีฉบับเดิมมีข้อจ�ากัดส�าหรับรายการท่ีซับซ้อน และมีเง่ือนไขในการขายหรือบริการที่ 
หลากหลาย ท�าให้การรับรู้รายได้ภายใต้มาตรฐานการบัญชีฉบับเดิมมีข้อจ�ากัด จึงได้เกิดการพัฒนามาตรฐานการ
รายงานทางการเงิน ฉบับที่ 15 เรื่อง รายได้จากสัญญาที่ท�ากับลูกค้า ซึ่งใช้แทนมาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 11 และ 18 
รวมท้ังการตีความมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 13 15 18 และ 31 และได้ถูกประกาศใช้ในประเทศไทย 
โดยสภาวิชาชีพบัญชี ซึ่งให้ถือปฏิบัติส�าหรับกิจการที่มีส่วนได้เสียสาธารณะ (Publicly Accountable Entities: PAEs) 
กบังบการเงินส�าหรบัรอบระยะเวลาบัญชทีีเ่ริม่ในหรอืหลงัวนัที ่1 มกราคม 2562 เป็นต้นไป ซึง่ถอืว่าเป็นการเปลีย่นแปลง
ครั้งใหญ่เนื่องจากเป็นมาตรฐานที่ไม่เคยใช้มาก่อนในอดีต 

 หลักการส�าคัญของมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับนี้ได้เปลี่ยนแปลงรูปแบบการรับรู้รายได้ใหม่อย่างม ี
นัยส�าคัญ ซึ่งกิจการต้องพิจารณาหลักการรับรู้รายได้ทั้ง 5 ขั้นตอน โดยเร่ิมจากการพิจารณาระบุสัญญาท่ีท�ากับลูกค้า 
ระบุภาระที่ต้องปฏิบัติในสัญญา ก�าหนดราคาของรายการ ปันส่วนราคาของรายการให้กับภาระท่ีต้องปฏิบัติที่รวม
อยู่ในสัญญา และการรับรู้รายได้เมื่อ (หรือขณะท่ี) ปฏิบัติตามภาระที่ต้องปฏิบัติเสร็จสิ้น ซึ่งทั้ง 5 ขั้นตอนดังกล่าว 
มีความซับซ้อนและยุ่งยากในทางปฏิบัติ กิจการควรมีฐานข้อมูลที่เพียงพอ เพราะในบางเรื่องกิจการต้องใช้ข้อมูลในอดีต 
เพื่อสนับสนุนการประมาณการราคาขาย เป็นต้น กิจการที่มีรูปแบบการขายท่ีซับซ้อนจะได้รับผลกระทบจากมาตรฐาน 
การรายงานทางการเงินฉบับน้ี และอาจส่งผลกระทบต่ออัตราส่วนในงบการเงินอย่างมีสาระส�าคัญ ดังนั้น กิจการ 
ควรท�าความเข้าใจเนือ้หาของ TFRS 15 และสือ่สารให้ฝ่ายต่างๆ ในกจิการทีเ่กีย่วข้องทราบ เพือ่ปรบัปรงุระบบการท�างาน
ให้รองรับกับหลักการรับรู้รายได้ตาม TFRS 15

เอกสารอ้างอิง
ภาษาไทย
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บทคัดย่อ

บทความนี้เป็นการท้าทายความเชื่อของนักบัญชีที่ว่า “ที่ดินไม่คิดค่าเสื่อม
ราคา” เหมาะสมหรือไม่ ผู้เขียนมีความเห็นแย้งกับความเชื่อดังกล่าว เพราะว่ากิจการ
ผู้ใช้ประโยชน์จากที่ดินนั้นมีอายุจ�ากัด เมื่อกิจการสิ้นสุดลง แม้ว่าที่ดินนั้นยังคงอยู ่
แต่การใช้ประโยชน์ที่กิจการจะได้รับจากที่ดินนั้นได้สิ้นสุดลงแล้ว ดังนั้นตลอดอาย ุ
การใช้ประโยชน์จากที่ดิน กิจการควรคิดค่าเส่ือมราคาของท่ีดินเป็นค่าใช้จ่าย 
เพื่อให้ก�าไรหรือขาดทุนสุทธิส�าหรับงวดถูกต้องตามที่ควร

ค�ำส�ำคัญ: ที่ดิน ค่าเสื่อมราคา
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ABSTRACT

This article aims to challenge the accountants’ belief that no  
depreciation for property is properly or not. The author argues this belief because 
the entity who uses the property has limited of its useful life. For example 
when the entity is terminated, the property benefit to the entity is ended 
along with useful life of property. Hence, the entity should depreciate 
the property to the expense for measuring profit properly of its period.

Keywords: Property, Depreciation
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  บทน�า
 นักบัญชีมีความเชื่อที่ว่า “ที่ดินไม่คิดค่าเสื่อมราคา” ผู้เขียนขอท้าทายความเชื่อดังกล่าวว่าเหมาะสมหรือไม ่
ท่ีดินเป็นสินทรัพย์รายการหนึ่ง ท�าไมจึงไม่คิดค่าเสื่อมราคาและรับรู้เป็นค่าใช้จ่ายเช่นเดียวกับสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน
ประเภทอื่น กิจการได้รับประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจากที่ดิน แต่กิจการไม่เสียต้นทุนหรือค่าใช้จ่ายจากที่ดินนั้นเหมาะสม
หรอืไม่ ก�าไรหรอืขาดทนุส�าหรบังวดเกีย่วกบัทีด่นิแสดงผลการด�าเนนิงานได้อย่างถกูต้องและสะท้อนภาพทีแ่ท้จรงิหรอืไม่

 ก ่อนกาลิเลโอ กาลิเลอี มนุษย ์มีความเชื่อว ่า “โลกเป ็นศูนย ์กลางของระบบสุ ริยะ” จนกาลิเลโอ  
กาลิเลอี กล่าวว่า “ดวงอาทิตย์เป็นศูนย์กลางของระบบสุริยะ” ขณะนั้นไม่มีใครเชื่อว่ากาลิเลโอ กาลิเลอี กล่าวถูกต้อง 
จนล่วงเลยเวลาและมีข้อพิสูจน์อย่างชัดเจนแล้ว ในปัจจุบันทุกคนจึงยอมรับความจริงที่กาลิเลโอ กาลิเลอี ได้กล่าวไว้

 เฉกเช่นเดียวกันก่อนผู้เขียน นักบัญชีมีความเชื่อว่า “ที่ดินไม่คิดค่าเสื่อมราคา” จนผู้เขียนกล่าวว่า “ที่ดินต้อง
คิดค่าเส่ือมราคา” ขณะนี้นักบัญชียังไม่เชื่อผู้เขียน แต่ผู้เขียนมั่นใจว่าในอนาคต นักบัญชีจะยอมรับความจริงที่ผู้เขียน 
กล่าวไว้

  ความหมายของที่ดิน
 ที่ดิน (Property)  มีความหมายตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 16 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง ที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ (TAS 16) ก�าหนดไว้ว่า (ย่อหน้าที่ 6) ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ หมายถึง สินทรัพย์ที่มีตัวตนซึ่งเข้าเงื่อนไขทุกข้อ
ต่อไปนี้

 1)  มไีว้เพือ่ใช้ประโยชน์ในการผลติ ในการจ�าหน่ายสนิค้าหรอืให้บรกิาร เพ่ือให้เช่า หรอืเพือ่ใช้ในการบริหารงาน 
และ

 2) คาดว่าจะใช้ประโยชน์มากกว่าหนึ่งรอบระยะเวลา

 ผู้เขียนขอให้ผู้อ่านสังเกตว่า ท่ีดินมีไว้เพื่อให้กิจการได้ใช้ประโยชน์และคาดว่าจะใช้ประโยชน์มากกว่า 1 ปี 
(แต่ไม่ได้หมายความว่ากิจการจะใช้ประโยชน์อย่างไม่มีที่สิ้นสุด)

 สินทรัพย์ (Asset) มีความหมายตามกรอบแนวคิดส�าหรับการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2558) 
(Framework) ก�าหนดไว้ว่า (ย่อหน้าที่ 4.4.1) สินทรัพย์ หมายถึง ทรัพยากรที่อยู่ในความควบคุมของกิจการ ทรัพยากร
ดังกล่าวเป็นผลของเหตุการณ์ในอดีตซึ่งกิจการคาดว่าจะได้รับประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจากทรัพยากรนั้นในอนาคต

 ผู้เขียนขอให้ผู้อ่านสังเกตว่า กิจการควบคุมและได้รับประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจากสินทรัพย์ เน้นที่ตัวกิจการ 
เป็นหลัก ไม่ใช่ตัวสินทรัพย์

 ประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคตของสินทรัพย์ (Framework ย่อหน้าที่ 4.8) หมายถึง ศักยภาพของสินทรัพย์
ในการก่อให้เกิดกระแสเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดแก่กิจการทั้งทางตรงและทางอ้อม ศักยภาพดังกล่าวอาจ 
อยู่ในรูปของสิ่งใดสิ่งหนึ่ง หรือหลายสิ่งต่อไปนี้

 1) การเพิ่มประโยชน์ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของกิจกรรมด�าเนินงาน

 2) ความสามารถในการเปลี่ยนเป็นเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด

 3) ความสามารถในการลดกระแสเงินสดจ่าย เช่น กระบวนการผลิตใหม่ที่ช่วยลดต้นทุนการผลิต
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 ผู้เขียนขอให้ผู้อ่านสังเกตว่า ประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจากสินทรัพย์เป็นกระแสเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด
ที่กิจการจะได้รับในอนาคต มุ่งเน้นกิจการเป็นผู้รับประโยชน์จากสินทรัพย์

 อายุการใช้ประโยชน์ (TAS 16 ย่อหน้าที่ 6) หมายถึง กรณีใดกรณีหนึ่งต่อไปนี้

 1) ระยะเวลาที่กิจการคาดว่าจะมีสินทรัพย์ไว้ใช้ หรือ

 2) จ�านวนผลผลิต หรือจ�านวนหน่วยในลักษณะอื่นที่คล้ายคลึงกัน ซึ่งกิจการคาดว่าจะได้รับจากสินทรัพย์

 ผู้เขียนขอให้ผู้อ่านสังเกตว่า กิจการต้องประมาณอายุการใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์ที่กิจการมีไว้ใช้ ดังนั้น 
สรุปได้ว่ากิจการมีที่ดิน (สินทรัพย์) เพื่อใช้ประโยชน์มากกว่า 1 ปี และกิจการต้องประมาณอายุการใช้ประโยชน์จากที่ดิน 
(สินทรัพย์) นั้น ดังนั้นการพิจารณาให้ยึดตัวกิจการเป็นหลัก ไม่ใช่สินทรัพย์

  ความหมายของค่าเสื่อมราคา
 ค่าเสื่อมราคา (Depreciation) (TAS 16 ย่อหน้าที่ 6) หมายถึง การปันส่วนจ�านวนที่คิดค่าเสื่อมราคา 
ของสินทรัพย์อย่างมีระบบ ตลอดอายุการใช้ประโยชน์ของสินทรัพย์นั้น

 จ�านวนที่คิดค่าเสื่อมราคา (TAS 16 ย่อหน้าที่ 6) หมายถึง ราคาทุนของสินทรัพย์ หรือมูลค่าอื่นที่ใช้แทนราคา
ทุน (ราคาที่ตีใหม่) หักด้วยมูลค่าคงเหลือของสินทรัพย์

 ราคาทุน (TAS 16 ย่อหน้าที่ 6) หมายถึง จ�านวนเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสดที่กิจการจ่ายไป หรือ
มูลค่ายุติธรรมของสิ่งตอบแทนอื่นที่กิจการมอบให้ เพ่ือให้ได้มาซ่ึงสินทรัพย์ ณ เวลาท่ีได้สินทรัพย์นั้นมา หรือ ณ เวลา 
ที่ก่อสร้างสินทรัพย์นั้น หรือในกรณีที่เกี่ยวข้อง ให้รวมถึงจ�านวนที่แบ่งมาเป็นราคาทุนของสินทรัพย์ที่รับรู้เมื่อเริ่มแรก 
ตามทีก่�าหนดไว้ในมาตรฐานการรายงานทางการเงนิฉบบัอืน่ เช่น มาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที ่2 (ปรบัปรงุ 2560) 
เรื่อง การจ่ายโดยใช้หุ้นเป็นเกณฑ์

 มูลค่ายุติธรรม (TAS 16 ย่อหน้าที่ 6) หมายถึง ราคาที่จะได้รับจากการขายสินทรัพย์ หรือจะจ่ายเพื่อโอน 
หนี้สินในรายการที่เกิดขึ้นในสภาพปกติระหว่างผู้ร่วมตลาด ณ วันที่วัดมูลค่า (ดูมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 
13 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง การวัดมูลค่ายุติธรรม)

 มูลค่าคงเหลือ (TAS 16 ย่อหน้าท่ี 6) หมายถึง จ�านวนเงินโดยประมาณที่กิจการคาดว่าจะได้รับในปัจจุบัน 
จากการจ�าหน่ายสินทรพัย์ หลงัจากหกัต้นทนุทีค่าดว่าจะเกดิขึน้จากการจ�าหน่ายสนิทรพัย์นัน้ หากสนิทรพัย์นัน้มอีายแุละ
สภาพที่คาดว่าจะเป็น ณ วันสิ้นสุดอายุการใช้ประโยชน์

	 ตัวอย่ำงที่	1	กิจการมีท่ีดิน 100 ล้านบาท (ราคาทุน) อายุของกิจการคาดว่ายังคงอยู่และจะใช้ประโยชน์จาก
ที่ดิน 80 ปี และมูลค่าปัจจุบันของที่ดิน ณ สิ้นปีที่ 80 เป็น 20 ล้านบาท (มูลค่าคงเหลือ) ดังนั้น จ�านวนที่คิดค่าเสื่อมราคา 
คือ 100 – 20 = 80 ล้านบาท น�ามาปันส่วน (ตามวิธีเส้นตรง) ปีละ 80 ÷ 80 = 1 ล้านบาท เรียกว่า ค่าเสื่อมราคาของที่ดิน
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  เหตุผลที่เช่ือว่าที่ดินไม่คิดค่าเสื่อมราคา
 มาตรฐานการบัญชี ฉบับท่ี 16 (ปรับปรุง 2560) เรื่อง ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ก�าหนดไว้ในย่อหน้าที่ 58 
ว่า “ที่ดินจะมีอายุการใช้ประโยชน์ไม่จ�ากัด จึงไม่จ�าเป็นต้องคิดค่าเสื่อมราคา”

 ย่อหน้าที่ 59 ก�าหนดว่า “หากกิจการรวมต้นทุนในการร้ือ การขนย้ายและการบูรณะสถานท่ีเป็นส่วนหนึ่ง 
ของต้นทุนที่ดิน กิจการคิดค่าเสื่อมราคาส�าหรับต้นทุนดังกล่าว ตลอดระยะเวลาที่คาดว่าจะได้รับประโยชน์จากต้นทุนนั้น 
ในบางกรณีท่ีดินอาจมีอายุการใช้ประโยชน์จ�ากัด จึงต้องมีการคิดค่าเสื่อมราคา ในลักษณะท่ีสะท้อนให้เห็นถึงประโยชน์ 
ที่จะได้รับจากที่ดินดังกล่าว”

 ย่อหน้าที่ 54 ก�าหนดว่า “มูลค่าคงเหลือของสินทรัพย์อาจเพิ่มขึ้นจนเท่ากับหรือมากกว่ามูลค่าตามบัญชี 
ของสนิทรพัย์นัน้ ในกรณีดงักล่าวค่าเสือ่มราคาของสนิทรพัย์จะมค่ีาเท่ากบัศูนย์ จนกระท่ังมลูค่าคงเหลอืลดลงต�า่กว่ามลูค่า
ตามบัญชีของสินทรัพย์ในภายหลัง”

 จากที่กล่าวมา สรุปเหตุผลที่นักบัญชีเชื่อว่าที่ดินไม่คิดค่าเสื่อมราคา มี 2 ข้อ คือ 

 1) อายุการใช้ประโยชน์อย่างไม่จ�ากัดของที่ดิน จึงไม่คิดค่าเสื่อมราคา

 2) มูลค่าคงเหลือของที่ดินเพิ่มขึ้นและมีมูลค่าเท่ากับหรือมากกว่ามูลค่าตามบัญชีของที่ดินนั้น ค่าเสื่อมราคา 
ของที่ดินจะมีค่าเท่ากับศูนย์

 เหตุผลที่นักบัญชีเชื่อว่าที่ดินต้องตัดค่าเสื่อมราคา มี 2 ข้อ คือ

 1) อายุการใช้ประโยชน์จ�ากัดของท่ีดิน จึงคิดค่าเสื่อมราคา เช่น กฎหมายของบางประเทศอนุญาตให้เอกชน 
ถือครองที่ดินได้ 90 ปี ดังนั้นที่ดินคิดค่าเสื่อมราคา 90 ปี เพราะมีอายุการใช้ประโยชน์จ�ากัด

 2) ต้นทนุในการรือ้ การขนย้ายหรอืการบรูณะสถานที ่ซึง่รวมเป็นส่วนหนึง่ของต้นทนุทีด่นิ มอีายกุารใช้ประโยชน์
จ�ากัด จึงคิดค่าเสื่อมราคา

 ผูเ้ขยีนมคีวามเหน็แตกต่างจากมาตรฐานการบัญชีทีว่่าทีดิ่นไม่คดิค่าเส่ือมราคา และเป็นความเชือ่ของนกับญัชี
ที่ไม่ถูกต้อง เพราะว่า

 1)  กิจการเป็นผู้ใช้ประโยชน์จากที่ดิน แม้ว่ากิจการจะด�าเนินงานอย่างต่อเนื่องและด�ารงอยู่ต่อไปในอนาคต 
ทีค่าดการณ์ได้ (ข้อสมมต ิ: การด�าเนนิงานต่อเนือ่ง อ้างองิ Framework ย่อหน้าที ่4.1) แต่มไิด้หมายความว่ากจิการจะด�ารง
อยู่ต่อไปอย่างไม่มีที่สิ้นสุดหรืออนันต์ (infinity) เพราะในโลกของความเป็นจริง กิจการจะมีอายุการด�าเนินงานเพียงช่วง
ระยะเวลาหนึ่ง เช่น 80 ปี 100 ปี หรือไม่เกิน 500 ปี เป็นต้น เพราะยังไม่มีหลักฐานใดยืนยันว่ามีกิจการใดที่เกิดขึ้นมาแล้ว
และยังไม่สิ้นสุดลงเลย ทุกกิจการเกิดและสิ้นสุดลงทั้งสิ้น ตามหลักไตรลักษณ์ (เกิดขึ้น ตั้งอยู่ และดับไป) ตามพุทธศาสนา

 2) อายกุารใช้ประโยชน์ของกจิการมจี�ากดัตามอายขุองกจิการ (สมมติว่า 100 ปี) ขณะทีท่ีดิ่นมอีายกุารใช้ประโยชน์
ไม่จ�ากัด ดังนั้นต้นทุนของที่ดินควรรับรู้เป็นค่าเส่ือมราคาของที่ดินในแต่ละรอบบัญชีของกิจการ ซ่ึงเป็นผู้รับประโยชน์ 
เชิงเศรษฐกิจจากที่ดินนั้น

 ทีด่นิเปรยีบเหมือนดวงอาทติย์ (อายไุม่จ�ากดั) และกจิการเปรียบเหมอืนมนษุย์ (อายจุ�ากดั) ดวงอาทิตย์ให้พลังงาน
ความร้อนอย่างไม่มีที่สิ้นสุด (อายุไม่จ�ากัด) และเป็นทรัพยากรธรรมชาติที่ไม่มีต้นทุน แต่มนุษย์ผู้รับหรือผู้ใช้ประโยชน์ 
(มีอายุจ�ากัด) จากพลังงานความร้อนของดวงอาทิตย์ เมื่อมนุษย์ตายลง แม้ว่าดวงอาทิตย์ยังไม่ดับ แต่ประโยชน์ท่ีมนุษย ์
ผู้นั้นได้รับจากดวงอาทิตย์นั้นได้สิ้นสุดลงแล้ว
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 เฉกเช่นเดยีวกนั ท่ีดินมอีายกุารให้ประโยชน์ไม่จ�ากดั และทีดิ่นมต้ีนทนุในการได้มา แต่กจิการผูใ้ช้ประโยชน์มอีายุ
จ�ากัด เมื่อกิจการสิ้นสุดลง แม้ว่าที่ดินยังคงอยู่ แต่ประโยชน์ที่กิจการนั้นได้รับจากที่ดินนั้นได้สิ้นสุดลงแล้ว สมควรหรือไม่
ทีก่จิการต้องเสยีต้นทนุในการได้มาซ่ึงทีด่นิ โดยกจิการไม่เคยรบัรูต้้นทุนดงักล่าวเป็นค่าใช้จ่าย ตลอดอายกุารใช้ประโยชน์
จากท่ีดนินัน้ของกิจการ แต่จะรบัรูต้้นทุนของท่ีดนิเมือ่กจิการจ�าหน่ายทีดิ่นนัน้ไป ในขณะทีก่จิการได้ใช้ประโยชน์จากทีด่นิ
อยู่ตลอดระยะเวลาที่กิจการยังด�าเนินกิจการอยู่ กิจการจะมีรายได้หรือกระแสเงินสดเข้ามา แต่กิจการกลับไม่มีค่าใช้จ่าย 
หรือค่าเสื่อมราคาของที่ดินนั้นมาหักออกจากรายได้ ก�าไรหรือขาดทุนสุทธิส�าหรับงวดย่อมไม่ถูกต้อง

 3) มูลค่าคงเหลือของที่ดินเพิ่มขึ้นตลอดเวลาไม่น่าจะเป็นเหตุผลของการไม่คิดค่าเสื่อมราคา แต่อาจเป็นเหตุผล
ของการเลือกใช้นโยบายการบัญชีตามวิธีการตีราคาใหม่ เพื่อให้มูลค่าคงเหลือเท่ากับมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสด 
จากการจ�าหน่ายที่ดิน ณ วันสิ้นสุดอายุการใช้ประโยชน์ และหักด้วยต้นทุนที่คาดว่าจะเกิดขึ้นจากการจ�าหน่ายที่ดินนั้น

 4) กฎหมายเกี่ยวกับที่ดินของแต่ละประเทศแตกต่างกัน บางประเทศให้เอกชนครอบครองสิทธิการใช้ประโยชน์
จากที่ดินอย่างไม่จ�ากัดอายุ ในบางกรณีประเทศเหล่านั้นอาจออกกฎหมายเวนคืนที่ดินจากเอกชนได้ ดังนั้นเอกชน 
อาจถือครองที่ดินอย่างจ�ากัดอายุก็ได้ 

  วิธีการคิดค่าเสื่อมราคาของที่ดิน
 TAS 16 ย่อหน้าท่ี 60 ก�าหนดว่า “วิธีการคิดค่าเสื่อมราคาที่ใช้ต้องสะท้อนรูปแบบของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ 
ในอนาคตที่กิจการจะได้รับจากสินทรัพย์” 

 TAS 16 ย่อหน้าที่ 62 ก�าหนดว่า “วิธีการคิดค่าเสื่อมราคามีหลายวิธี เช่น วิธีเส้นตรง วิธียอดคงเหลือลดลง 
หรือวิธีจ�านวนผลผลิต กิจการเลือกใช้วิธีคิดค่าเสื่อมราคาท่ีสะท้อนรูปแบบของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจที่คาดว่าจะได้รับ 
ในอนาคตจากสินทรพัย์ให้ใกล้เคยีงท่ีสดุ และต้องใช้อย่างสม�า่เสมอในทกุรอบระยะเวลาบญัช ีเว้นแต่รปูแบบของประโยชน์
เชิงเศรษฐกิจที่คาดว่าจะได้รับในอนาคตจากสินทรัพย์นั้นเปลี่ยนไป”

 TAS 16 ย่อหน้าที่ 61 ก�าหนดว่า “กิจการต้องทบทวนวิธีการคิดค่าเสื่อมราคาของสินทรัพย์อย่างน้อยที่สุดทุกสิ้น 
รอบปีบัญชี และหากกิจการพบว่าลักษณะรูปแบบของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจที่คาดว่าจะได้รับในอนาคตจากสินทรัพย์
นั้นเปลี่ยนแปลงไปอย่างมีนัยส�าคัญ กิจการต้องเปลี่ยนวิธีการคิดค่าเสื่อมราคาและถือเป็นการเปลี่ยนแปลงประมาณการ 
ทางบัญชี”

 โดยทั่วไป นักบัญชีนิยมใช้วิธีเส้นตรงในการคิดค่าเสื่อมราคา ตามสูตรการค�านวณดังนี้

   ค่าเสื่อมราคาต่อปี    =   (ราคาทุน - มูลค่าคงเหลือ)

             อายุการใช้ประโยชน์
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 ความเชื่อของนักบัญชีในปัจจุบันเกี่ยวกับที่ดินไม่คิดค่าเสื่อมราคา เกิดจาก

 1) อายุการใช้ประโยชน์ของที่ดินไม่จ�ากัด หรือมีค่าอนันต์ หรือเข้าใกล้อินฟินิตี้ (Infinity : ∞) หรือ

 2) มูลค่าคงเหลือของท่ีดิน มีค่าเท่ากับหรือมากกว่ามูลค่าตามบัญชี (ราคาทุนหักค่าเสื่อมราคาสะสม 
และผลขาดทุนจากการด้อยค่าสะสม) ของที่ดิน

 จากสูตรการค�านวณค่าเสื่อมราคาข้างต้น เป็นดังนี้

	 	 รำคำทุน	เป็นมูลค่ำจ�ำนวนเงินคงที่

	 	 มูลค่ำคงเหลือ	เป็นมูลค่ำจ�ำนวนเงินคงที่	โดยทั่วไปจะมีมูลค่ำน้อยกว่ำรำคำทุน

	 	 อำยุกำรใช้ประโยชน์	เป็นจ�ำนวนอนันต์

 ดังนั้น ค่าเสื่อมราคาต่อปีจะเข้าใกล้ 0 (ศูนย์) จึงเป็นสาเหตุที่ท�าให้นักบัญชีไม่คิดค่าเสื่อมราคาของที่ดิน

 แต่ถ้ามูลค่าคงเหลือ เป็นมูลค่าจ�านวนเงินคงที่เท่ากับหรือมากกว่ามูลค่าตามบัญชีของที่ดิน ดังนั้นค่าเสื่อมราคา
ต่อปี จะมีค่าติดลบหรือน้อยกว่า 0 (ศูนย์) จึงเป็นสาเหตุที่ท�าให้นักบัญชีไม่คิดค่าเสื่อมราคาของที่ดิน

 แต่ความเชื่อของผู้เขียนเกี่ยวกับที่ดินต้องคิดค่าเสื่อมราคาเกิดจาก

 1) อายุการใช้ประโยชน์ของที่ดิน ซึ่งกิจการได้รับในช่วงเวลาที่จ�ากัด (เช่น 100 ปี) ตามอายุของกิจการ

 2) มูลค่าคงเหลือของที่ดิน เป็นมูลค่าที่คาดว่ากิจการจะได้รับในปัจจุบัน (มูลค่าปัจจุบัน) จากการจ�าหน่ายที่ดิน
ในอนาคต เมื่อสิ้นสุดอายุการใช้ประโยชน์ (เช่น 100 ปี) และหักด้วยต้นทุนที่คาดว่าจะเกิดขึ้นจากการจ�าหน่ายที่ดินนั้น

 มูลค่าปัจจุบันของเงิน 1 บาท ณ สิ้นปีที่ 100 อัตราคิดลด 5% ต่อปี  = 
1

(1+0.05)100  = 
1

131.50105  = 

0.0076045 บาท สมมติว่าปัจจุบันที่ดิน 100 ล้านบาท สิ้นปีที่ 100 คาดว่าจะขายที่ดินได้ 500 ล้านบาท คิดเป็นมูลค่า
คงเหลือของที่ดิน 500 x 0.0076045 = 3.80 ล้านบาท หรือสิ้นปีที่ 100 คาดว่าจะขายที่ดินได้ 13,150 ล้านบาท ฃ 
คิดเป็นมูลค่าคงเหลือ 100 ล้านบาท ถ้าอัตราการเติบโตของราคาที่ดินสูงกว่า 5% ในช่วง 100 ปี จึงจะท�าให้มูลค่า 
คงเหลอืมากกว่า 100 ล้านบาท เรือ่งนี ้ผูเ้ขยีนมคีวามเหน็ว่าเป็นเร่ืองการตีราคาใหม่ของทีดิ่น เพ่ือให้แสดงมลูค่ายติุธรรม
ของที่ดิน ไม่ใช่เรื่องค่าเสื่อมราคาของที่ดินที่เกิดจากการปันส่วนจ�านวนที่คิดค่าเสื่อมราคาของที่ดินอย่างมีระบบ
ตลอดอายุของกิจการที่ใช้ประโยชน์ของที่ดินนั้น

  มาตรฐานการรายงานทางการเงินส�าหรับ PAEs และ NPAEs เกี่ยวกับที่ดิน
 มาตรฐานการรายงานทางการเงนิ (TFRS) ส�าหรับกจิการทีม่ส่ีวนได้เสียสาธารณะ (PAEs) ตาม TAS 16 (ปรับปรงุ 
2560) และมาตรฐานการรายงานทางการเงินส�าหรับกิจการที่ไม่มีส่วนได้เสียสาธารณะ (TFRS for NPAEs) ตามประกาศ
สภาวิชาชีพบัญชี ฉบับท่ี 20/2554 ลงวันท่ี 12 เมษายน พ.ศ. 2554 บทที่ 10 ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ มาตรฐาน 
การรายงานทางการเงินทั้งสองประเภทมีหลักการทั่วไปไม่แตกต่างกันเกี่ยวกับการไม่คิดค่าเสื่อมราคาของที่ดิน
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  ตัวอย่างการคิดและไม่คิดค่าเสื่อมราคาที่ดิน
 กิจการซื้อที่ดิน 100 ล้านบาท จากเจ้าของที่ดินซึ่งประกอบธุรกิจให้เช่าที่จอดรถ กิจการน�าที่ดินดังกล่าวไปใช้ 
ให้บรกิารเช่าทีจ่อดรถเช่นเดมิ มรีายได้จากการให้เช่าทีจ่อดรถปีละ 2 ล้านบาท และค่าใช้จ่ายในการด�าเนนิงานปีละ 100,00 
บาท ซึ่งประกอบด้วยเงินเดือน ค่าไฟฟ้า ค่าน�้าประปา แต่ไม่รวมค่าเสื่อมราคาที่ดิน หรือกิจการเช่าที่ดินจากเจ้าของที่ดิน
ดังกล่าวและจ่ายค่าเช่าปีละ 1 ล้านบาท เป็นระยะเวลา 10 ปี

 สมมติว่ากิจการมีอายุ 80 ปี ที่จะใช้ประโยชน์จากท่ีดิน 100 ล้านบาท และคาดว่ามูลค่าคงเหลือของท่ีดินเป็น 
20 ล้านบาท ดังนั้นค่าเสื่อมราคาของที่ดินเท่ากับ (100 – 20) ÷ 80 = 1 ล้านบาท ต่อปี

 ผลการด�าเนินงานส�าหรับปีในแต่ละกรณีเป็นดังนี้

5% ในช่วง 100 ปี จึงจะท าให้มูลค่าคงเหลือมากกว่า 100 ล้านบาท เรื่องนี้ ผู้เขียนมีความเห็นว่าเป็นเรื่องการ
ตีราคาใหม่ของที่ดิน เพื่อให้แสดงมูลค่ายุติธรรมของที่ดิน ไม่ใช่เรื่องค่าเสื่อมราคาของที่ดินที่เกิดจากการปัน
ส่วนจ านวนที่คิดค่าเสื่อมราคาของที่ดินอย่างมีระบบ ตลอดอายุของกิจการที่ใช้ประโยชน์ของที่ดินน้ัน 
 
มาตรฐานการรายงานทางการเงินส าหรับ PAEs และ NPAEs เกี่ยวกับท่ีดิน 
 มาตรฐานการรายงานทางการเงิน (TFRS) ส าหรับกิจการที่มีส่วนได้เสียสาธารณะ (PAEs) ตาม TAS 
16 (ปรับปรุง 2560) และมาตรฐานการรายงานทางการเงินส าหรับกิจการที่ไม่มีส่วนได้เสียสาธารณะ (TFRS 
for NPAEs) ตามประกาศสภาวิชาชีพบัญชี ฉบับที่ 20/2554 ลงวันที่ 12 เมษายน พ.ศ. 2554 บทที่ 10 ที่ดิน 
อาคารและอุปกรณ์ มาตรฐานการรายงานทางการเงินทั้งสองประเภทมีหลักการทั่วไปไม่แตกต่างกัน เกี่ยวกับ
การไม่คิดค่าเสื่อมราคาของที่ดิน 
 
ตัวอย่างการคิดและไม่คิดค่าเสื่อมราคาท่ีดิน 
 กิจการซื้อที่ดิน 100 ล้านบาท จากเจ้าของที่ดินซึ่งประกอบธุรกิจให้เช่าที่จอดรถ กิจการน าที่ดิน
ดังกล่าวไปใช้ให้บริการเช่าที่จอดรถเช่นเดิม มีรายได้จากการให้เช่าที่จอดรถปีละ 2 ล้านบาท และค่าใช้จ่ายใน
การด าเนินงานปีละ 100,00 บาท ซึ่งประกอบด้วยเงินเดือน ค่าไฟฟ้า ค่าน้ าประปา แต่ไม่รวมค่าเสื่อมราคา
ที่ดิน หรือกิจการเช่าที่ดินจากเจ้าของที่ดินดังกล่าวและจ่ายค่าเช่าปีละ 1 ล้านบาท เป็นระยะเวลา 10 ปี 
 สมมติว่ากิจการมีอายุ 80 ปี ที่จะใช้ประโยชน์จากที่ดิน 100 ล้านบาท และคาดว่ามูลค่าคงเหลือของ
ที่ดินเป็น 20 ล้านบาท ดังนั้นค่าเสื่อมราคาของที่ดินเท่ากับ (100 – 20)  80 = 1 ล้านบาท ต่อปี 
 ผลการด าเนินงานส าหรับปีในแต่ละกรณีเป็นดังนี้ 

                                                                                                      หน่วย : บาท 
 ซื้อท่ีดิน 
 เช่าท่ีดิน คิดค่าเสื่อมราคาท่ีดิน ไม่คิดค่าเสื่อมราคาท่ีดิน 

รายได้จากการใหเ้ช่าที่จอดรถ 2,000,000 2,000,000 2,000,000 
ค่าใช้จ่าย :    
   ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 100,000 100,000 100,000 
   ค่าเช่าที่ดิน 1,000,000 -0- -0- 
   ค่าเสื่อมราคาที่ดิน -0- 1,000,000 -0- 
รวมค่าใช้จ่าย 1,100,000 1,100,000 100,000 
ก าไรจากการด าเนินงาน 900,000 900,000 1,900,000 

 
 จากข้อมูลข้างต้น จะเห็นว่ากิจการไม่คิดค่าเสื่อมราคาที่ดินจะเกิดก าไร 1.9 ล้านบาท แต่ถ้ากิจการคิด
ค่าเสื่อมราคาที่ดิน จะเกิดก าไร 0.9 ล้านบาท และมีก าไรเท่ากับกรณีกิจการเช่าที่ดิน วิธีการได้มาซึ่งที่ดินไม่ว่า จากข้อมูลข้างต้น จะเห็นว่ากิจการไม่คิดค่าเสื่อมราคาท่ีดินจะเกิดก�าไร 1.9 ล้านบาท แต่ถ้ากิจการคิดค่า

เส่ือมราคาที่ดิน จะเกิดก�าไร 0.9 ล้านบาท และมีก�าไรเท่ากับกรณีกิจการเช่าท่ีดิน วิธีการได้มาซ่ึงท่ีดินไม่ว่าซ้ือหรือเช่า 
ย่อมท�าให้กิจการได้ที่ดินมาเหมือนกัน เมื่อน�ามาใช้ประโยชน์อย่างเดียวกัน ผลการด�าเนินงานควรเท่ากัน
 ดังนั้นการไม่คิดค่าเสื่อมราคาที่ดินจะก่อให้ก�าไรสูงกว่าความเป็นจริง เพราะไม่มีค่าเส่ือมราคาท่ีดิน จึงไม่ม ี
ค่าใช้จ่ายมาหักออกจากรายได้

30



Journal of Federation of Accounting Professions   Volume 1  January - April 2019

References
Alfredson, Keith and others.  (2009).  Applying International Financial Reporting Standards. 2nd edition.  Australia :  
 John Wiley & Sons Australia, Ltd.

Federation of Accounting Profession.  (2018a).  The Conceptual Framework for Financial Reporting (Revised 2015).   
 Bangkok : Active Print, Co., Ltd.

_________.  (2018 b).  Thai Accounting Standard No. 16 (Revised 2017) Property Plant and Equipments.  Bangkok :  
 Active Print, Co., Ltd.

_________.  (2018 c).  FAP’s Annoucement No. 20/2011.  TFRS for NPAEs. Retrieved from http://www.fap.or.th

Henchokchaichana, N. and Srijunpetch, S.  (2016).  Accounting Theory.  Bangkok : TPN Press Partnership Limited.

_________.  (2018).  Conformity with TFRS for NPAEs.  Bangkok : TPN Press Partnership Limited.

Kieso, Donald E.; Weygandt, Jerry J. and Warfield, Terry D.  (2014).  Intermediate Accounting: IFRS Edition.  2nd edition.   
 New Jersey : John Wiley & Sons, Inc.

Spiceland, J. David and others.  (2013).  Intermediate Accounting : IFRS Edition.  Global Edition.  New York : The  
 McGraw-Hill Companies, Inc.

  บทสรุป
 ผู้เขียนหวังว่า การท้าทายความเชื่อของนักบัญชีที่ว่า “ที่ดินไม่คิดค่าเสื่อมราคา” ในปัจจุบัน จะท�าให้นักบัญชี 
หันกลับมาทบทวนความเชื่อดังกล่าวใหม่ตามที่ผู้เขียนได้กล่าวไว้ว่า “ที่ดินต้องคิดค่าเสื่อมราคา” เพราะว่ากิจการมีอายุ
จ�ากัด การใช้ประโยชน์จากท่ีดินตามอายุของกิจการที่จ�ากัดนั้น การได้รับประโยชน์ (รายได้) จากที่ดิน สมควรมีต้นทุน 
(ค่าใช้จ่าย หรือค่าเสื่อมราคา) เกิดขึ้น เพื่อให้ผลการด�าเนินงานของกิจการแสดงภาพที่แท้จริง
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บทคัดย่อ

บทความนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อน�าเสนอถึงการวิเคราะห์คุณสมบัติและ 
กรอบความรูข้องนกับัญชบีรหิาร รวมถงึความคาดหวงัของผูบ้รหิารต่อนกับญัชบีรหิาร 
ประเทศไทยในประเด็นต่าง ๆ นอกจากนี้ยังได้น�าเสนอถึงประเด็นความพร้อม 
ทีป่ระเทศไทยควรมกีารออกใบอนญุาตนกับญัชบีริหารหรือไม่อย่างไร ซ่ึงการวิเคราะห์
ที่น�าเสนอในบทความน้ีได้รวมถึงการน�าข้อมูลที่มาจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารจาก 
กลุ ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยพบว่า 
นักบัญชีบริหารควรมีกรอบความรู้ด้านในทางด้านบัญชี การเงิน การวิเคราะห์ และ
การแก้ไขปัญหา นอกจากนี้พบว่าความคาดหวังของผู้บริหารท่ีมีต่อนักบัญชีบริหาร
นั้นจะเกี่ยวกับเรื่องทักษะการท�างาน การใฝ่หาความรู้ และเตรียมตัวพร้อมรับมือ 
การเปลี่ยนแปลง และพบว่าการมีใบอนุญาตนักบัญชีบริหารเป็นการประกัน 
ความสามารถของนกับัญชบีรหิารและเป็นการเพิม่คณุค่าให้กบัศาสตร์ด้านบญัช ีองค์กร
ท่ีมีนักบัญชีบริหารท่ีมีใบอนุญาตจะช่วยเพ่ิมความมั่นใจและความน่าเช่ือมั่นในข้อมูล
และผลงานที่ได้มาจากนักบัญชี ท�าให้ผู้ถือหุ้นหรือผู้มีส่วนได้เสียสามารถมั่นใจว่า 
การตัดสินใจของผู้บริหารมาจากข้อมูลที่มีคุณภาพและถูกต้อง

ค�ำส�ำคัญ: นักบัญชี บัญชีบริหาร กรอบความรู้
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ABSTRACT

The main objective of this article is to present an analysis of the 
qualificationand knowledge framework of management accountants  
including the expectation of the executives towards management accountants 
in Thailand in various aspects.  The article also analyses whether 
Thailand is now ready for having of certificated license of a management 
accountant. The analysis includes interviews of Thailand listed companies’ 
executives and finds that a management accountant should have knowledge 
framework of accounting, finance, analysis and problem solving. 
In addition, expectations of the executives to a management accountant 
are skills, knowledge seeking, and well preparing for changes. The article 
also finds that having a certificate license of management accountant 
assures competency of a management accountant and adds value  
for accounting professions. Firms having certified management accountants 
would enhance confidence and trust in information and works from 
them. This value leads shareholders or stakeholders having decision 
making with confidence from good quality and accuracy of information.

Keywords: Accountant, Management Accountant, Knowledge Framework

THE QUALIFICATION AND KNOWLEDGE FRAMEWORK 
OF MANAGEMENT ACCOUNTANTS IN THAILAND

Kornnisa Ditsathien
Thammasat Business School, Thammasat University

34



Journal of Federation of Accounting Professions   Volume 1  January - April 2019

  บทน�า
 การเปลี่ยนแปลงของสภาวะแวดล้อมทางธุรกิจในปัจจุบัน ท�าให้เกิดภาวการณ์แข่งขันอย่างรุนแรง 
ทั้งภายในประเทศและในระดับโลก ปรากฏการณ์เช่นนี้ส่งผลให้ธุรกิจหลายประเภทต้องปรับตัวครั้งใหญ่ เพื่อรับมือกับ 
การเปลีย่นแปลงทีเ่กิดขึน้แล้วและก�าลงัจะเกดิขึน้ สิง่เหล่านีเ้ป็นปัจจยัส�าคญัทีก่ระตุน้ให้ผูบ้รหิารทัง้ในภาครฐัและเอกชน
ตื่นตัวในการวางแผนทั้งระยะสั้นและระยะยาว การปรับโครงสร้างองค์กร โครงสร้างการบริหารจัดการ ก�าลังคน รวมถึง
การวางกลยุทธ์ในการด�าเนินงานให้สอดคล้องกับเทคโนโลยีใหม่ๆ ท่ีเกิดขึ้นอย่างรวดเร็ว เพื่อให้องค์กรสามารถอยู่รอด 
ในภาวการณ์เช่นนี้ ซึ่งความส�าเร็จจะเกิดข้ึนได้นั้น จ�าเป็นต้องได้รับความร่วมมือร่วมใจจากบุคลากรทุกระดับในองค์กร
ตั้งแต่ผู้บริหารระดับสูงไปจนถึงพนักงานระดับปฏิบัติการ เพื่อให้เกิดผลที่พึงประสงค์ในทุกระดับชั้นในองค์กร

 ปัจจัยแห่งความส�าเร็จประการหนึ่งที่ส�าคัญและมีผลต่อการพัฒนาองค์กรเพื่อตอบสนองต่อการเปลี่ยนแปลง 
ของโลก คอื การตดัสนิใจของผูบ้รหิารทีม่ปีระสทิธภิาพโดยอาศัยข้อมลูทีถ่กูต้องเทีย่งตรงและทนัเหตกุารณ์ แต่เนือ่งมาจาก 
ข้อมูลที่เกิดขึ้นในสภาพแวดล้อมทางธุรกิจมีมากมายจนผู้บริหารเกิดความสับสนในการเลือกข้อมูลใดในการตัดสินใจ
เพื่อที่จะท�าให้เกิดประสิทธิภาพสูงสุด ข้อมูลทางบัญชีเป็นหนึ่งในข้อมูลซ่ึงมีความส�าคัญอย่างมากและเป็นสิ่งที่ผู้บริหาร
ต้องให้ความส�าคัญอย่างยิ่ง เนื่องจากผู้บริหารจ�าเป็นต้องตัดสินใจในเรื่องต่าง ๆ เพื่อให้การใช้ทรัพยากรในองค์กรที่มี
อยู่อย่างจ�ากัดเกิดประสิทธิภาพมากที่สุด ซึ่งข้อมูลด้านบัญชีนั้นสามารถให้ข้อมูลท่ีจ�าเป็นเพ่ือใช้ในการตัดสินใจดังกล่าว 
แต่เน่ืองจากข้อมูลทางบัญชีส่วนมากเป็นข้อมูลด้านบัญชีการเงินซึ่งเป็นข้อมูลที่เกิดขึ้นในอดีต จึงไม่สามารถตอบสนอง
ความต้องการผู้บรหิารอย่างตามทีค่าดหวงั ดงันัน้ องค์กรหรอืผูบ้รหิารจึงต้องอาศัยข้อมลูทางการบญัชบีรหิาร ซ่ึงสามารถ
น�ามาใช้ในการวิเคราะห์ทางเลือกที่ดีที่สุดและแก้ไขปัญหาต่าง ๆ  ให้ทันต่อสถานการณ์ทางธุรกิจที่เกิดขึ้นและเป็นไปตาม
วัตถุประสงค์ขององค์กร ข้อมูลทางการบัญชีบริหารจึงเป็นข้อมูลที่ถูกจัดท�าขึ้นเพื่อใช้ในการวิเคราะห์และพยากรณ์สิ่งที่
จะเกิดขึ้นและเป็นไปได้ภายใต้สภาวะแวดล้อมทางธุรกิจ ดังนั้นข้อมูลที่ถูกน�าเสนอให้แก่ผู้บริหารส่วนใหญ่จึงเป็นข้อมูล 
ที่คาดว่าจะเกิดในอนาคตและยืดหยุ่นตามความต้องการของผู้บริหาร

 บุคลากรที่ท�างานด้านบัญชีบริหารจึงมีความส�าคัญอย่างมากต่อองค์กร นักบัญชีบริหารคือผู้ซ่ึงมีความรอบรู้ 
ท้ังทางทฤษฎีบัญชีและสามารถน�าข้อมูลทางบัญชีมาประยุกต์ใช้ในทางปฏิบัติให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อองค์กร ผู้บริหาร
ระดับสูงในองค์กรใหญ่ ๆ จ�าเป็นต้องอาศัยการสนับสนุนจากนักบัญชีบริหารเพื่อการตัดสินใจเชิงกลยุทธ์ ซ่ึงนับว่า 
เป็นหนึ่งในขั้นตอนที่ส�าคัญที่สุดต่อความส�าเร็จหรือความล้มเหลวของธุรกิจ ดังนั้นบทความนี้จึงมีวัตถุประสงค ์
เพื่อน�าเสนอถึงการวิเคราะห์คุณสมบัติและกรอบความรู้ของนักบัญชีบริหาร รวมถึงความคาดหวังของผู้บริหารต่อ 
นักบัญชีบริหารประเทศไทยในประเด็นต่าง ๆ นอกจากนี้ยังได้น�าเสนอถึงประเด็นความพร้อมที่ประเทศไทยควรมีการ 
ออกใบอนุญาตนักบัญชีบริหาร

  ประโยชน์ของสารสนเทศการบัญชีบริหาร
 ธีรชัย อรุณเรืองศิริเลิศ (2560) ได้ศึกษาถึงผลกระทบของสารสนเทศทางบัญชีบริหารต่อมูลค่ากิจการ ซึ่งผลการ
ศึกษาพบว่าสารสนเทศทางบัญชีบริหารมีผลกระทบเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ ขณะท่ีไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างปริมาณ
ของสารสนเทศการบัญชีบริหารกับมูลค่าของกิจการ จึงเห็นได้ว่าข้อมูลทางบัญชีบริหารท่ีมีคุณภาพสามารถสร้างคุณค่า 
ให้แก่กิจการได้ จากเหตุผลดังกล่าว จึงส่งผลให้มีการสนับสนุนให้องค์กรธุรกิจเผยแพร่ข้อมูลสารสนเทศทางการบัญชี
บรหิาร เพือ่ส่งสญัญาณไปทีต่ลาดทนุให้รบัรูถ้งึมลูค่าของกจิการท�าให้นกัลงทนุสามารถใช้ข้อมูลทีเ่ปิดเผยในการตดัสนิใจได้
อย่างมปีระสทิธผิลตามแผนการลงทุนท่ีวางไว้ ซึง่ท�าให้บริษทัสามารถสะท้อนมูลค่ากิจการอย่างมีประสทิธภิาพ นอกจากนี้ 
บุญอนันต์ ไชยชลอ (2546) เห็นว่าการบัญชีบริหารช่วยเพิ่มคุณค่าให้กับองค์กร (Organization Value)  โดยมีส่วนท�าให้
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สมาชิกขององค์กรโดยเฉพาะผูบ้รหิาร ตดัสนิใจและบริหารกจิกรรมต่าง ๆ  ขององค์กรได้ดีขึน้และถกูต้องมากขึน้ ตัวอย่าง
เช่น สารสนเทศทีเ่กีย่วกบัต้นทุนจากระบบบัญชเีพือ่การบรหิารน้ันช่วยให้ผูจ้ดัการในการตัดสนิใจท่ีเกีย่วข้องกบัผลติภณัฑ์ 
การขายและการให้บริการ ให้ไปในทิศทางเดียวกัน สารสนเทศทางการบัญชีบริหารช่วยในการประเมินผลการปฏิบัติงาน
ของผูบ้รหิารแต่ละคน นอกจากนีก้ารบญัชบีรหิารยงัสามารถรวบรวมมมุมองเกีย่วกบักลยทุธ์ของกจิการและการตัดสินใจ
ต่าง ๆ ทางการเงินให้สอดคล้องและเป็นไปในทิศทางเดียวกัน

  ลักษณะของข้อมูลบัญชีบริหาร  
 สมนึก เอ้ือจิระพงษ์พนัธ์ (2549) ได้กล่าวว่า ผูบ้รหิารขององค์กรจ�าเป็นทีจ่ะต้องอาศยัข้อมลูทางบญัช ีเพือ่ท�าการ
ตดัสนิใจอย่างมปีระสทิธภิาพ ข้อมลูทางการบัญชีจึงมคีวามส�าคญัมากข้ึนเรือ่ย ๆ  ตามพลวตัรของสภาพแวดล้อมทางธรุกจิ
ท่ีผันแปรตามภาวะเศรษฐกิจในขณะใดขณะหนึ่ง บทบาทของนักบัญชีบริหารมีผลโดยตรงต่อการตัดสินใจของผู้บริหาร 
โดยนกับญัชเีหล่านัน้สามารถน�าองค์ความรูท้างบญัชมีาผสมผสานกบัความรูท้างการบรหิารผ่านทกัษะและประสบการณ์ 
ในวชิาชีพของตนเองแล้วต่อยอดความรูท่ี้สังเคราะห์ขึน้มาใช้เป็นเคร่ืองมอืทางการบรหิารทีท่รงประสทิธภิาพ ท�าให้ผูบ้ริหาร 
ระดับสูงสามารถใช้เป็นองค์ประกอบในการตัดสินใจวางกลยุทธ์ เพ่ือน�าพาองค์กรไปสู่ทิศทางที่พึงประสงค์ นักบัญช ี
ที่ท�าหน้าที่เหล่านี้จึงถูกขนานนามว่านักบัญชีบริหาร ในทางปฏิบัติข้อมูลด้านบัญชีบริหารไม่มีรูปแบบตายตัวหรือต้องจัด
ท�าตามหลักเกณฑ์ทางบัญชีท่ียอมรับโดยท่ัวไป แต่เป็นการด�าเนินการตามวัตถุประสงค์และเป้าหมายที่ผู้บริหารก�าหนด 
นักบญัชบีรหิารจะด�าเนนิการวเิคราะห์ข้อมลูท่ีเกีย่วข้องทัง้ทางตรงและทางอ้อม เพ่ือประเมนิสถานการณ์ความน่าจะเป็น 
ภายใต้บริบททางธุรกิจต่าง ๆ เพื่อใช้ในการตัดสินใจส�าหรับองค์กร ซึ่งเห็นได้ว่าข้อมูลบัญชีบริหารที่ต้องการส่วนใหญ่ 
เป็นข้อมูลท่ีมีประโยชน์ต่อการคาดการณ์ท�าให้มีประโยชน์ต่อการตัดสินใจ โดยลักษณะของข้อมูลนั้นประกอบไปด้วย 
สามด้าน คือ ด้านการใช้งาน ด้านการน�าเสนอและการเข้าถึง และด้านตัวข้อมูลเอง อย่างไรก็ตามข้อมูลทางการบัญชี
บริหารก็มีข้อจ�ากัดที่ส�าคัญท่ีต้องพิจารณา เข่น ความล่าช้าของข้อมูลท�าให้ไม่ทันเวลาต่อการตัดสินใจ ความไม่แน่นอน
ของข้อมูล และความล้าสมัยของข้อมูล (วิจิตรา กินาวงศ์, 2553) 

 ดังนั้น หน้าที่ของนักบัญชีจึงเปรียบเสมือนเป็นตัวเชื่อมระหว่างผู้บริหารกับการปฏิบัติงานผ่านทางข้อมูลที่มี
ประโยชน์ในการตัดสินใจ นั้นคือ เมื่อผู้บริหารต้องตัดสินใจในเรื่อง ๆ หนึ่ง แต่อาจขาดทักษะในด้านการจัดการน�าข้อมูล
ทีม่อียูอ่ย่างมากมายมาใช้ในการตดัสนิใจ นกับัญชีบรหิารจงึท่ีท�าหน้าทีน่�าข้อมลูทีม่อียูน่ัน้ท�าการวเิคราะห์เป็นสารสนเทศ
และเสนอให้แก่ผูบ้รหิารเพือ่ท�าการตดัสนิใจดงักล่าวได้อย่างมปีระสิทธภิาพ จากความสัมพนัธ์ของนกับญัช ีผู้บริหาร และ
ข้อมูลทางการบัญชี จึงสามารถสรุปได้ดังภาพที่ 1

นักบัญชีทั่วไป นักบัญชีบริหาร ผู้บริหาร

ข้อมูลทางการบัญชี ข้อมูลทางการบัญชี 
เพื่อการบริหาร

กิจกรรมที่เกี่ยวข้องกับ
หน้าที่การบริหาร

การปรับปรุงข้อมูลทางการ
บัญชีเกี่ยวกับการบริหาร

ข้อมูลภายนอกอื่น ๆ 
ที่เกี่ยวกับการบริหาร

ภาพที่ 1 ความสัมพันธ์ของนักบัญชี ผู้บริหาร และข้อมูลทางการบัญชี

ที่มา: สมนึก เอื้อจิระพงษ์พันธ์ (2549)
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  คุณลักษณะและบทบาทของนักบัญชีบริหาร
 คุณลักษณะนกับัญชทีีอ่งค์กรธรุกิจต้องการนัน้มส่ีวนประกอบทีใ่กล้เคยีงกนัเพยีงแต่ล�าดบัความต้องการในแต่ละ
สมรรถนะอาจแตกต่างกัน โดยสมรรถนะทางด้านความรูท้างการบญัชทีีอ่งค์กรธรุกิจต้องการในล�าดบัแรก คอืความสามารถ
ในการบันทึกบัญชีตลอดจนความสามารถในการจัดท�ารายงานทางการเงินและความรู้เกี่ยวกับภาษีอากร รองลงมาคือ 
ความรู้ด้านบัญชีบริหารและบัญชีต้นทุนการวางแผนงบประมาณ ต่อมาคือความรู้ที่เกี่ยวข้องกับการประกอบวิชาชีพ 
ที่องค์กรธุรกิจให้ความส�าคัญ เช่น การวางแผนทางการเงิน การบริหารความเสี่ยง การตรวจสอบภายใน และสารสนเทศ
เพ่ือการบริหาร ส�าหรับปัจจัยท่ีส่งผลต่อความพึงพอใจของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ต่อคุณลักษณะของ 
นักบัญชี (กุสุมา ด�าพิทักษ์, 2556) นอกจากนี้นักบัญชียังควรต้องมีคุณสมบัติที่ส�าคัญอันประกอบไปด้วย ความโปร่งใส 
อิสระ เที่ยงธรรมและประโยชน์สาธารณะ ความรอบรู้ในธุรกิจและโลกาภิวัฒน์ ทักษะในการบริหารและตัดสินใจ ทักษะ
ในการปรับตัวและท�างานเป็นทีม และความรู้ทางจรรยาบรรณวิชาชีพและกฎหมาย (ธนภัทษร กีรติยุทธ, 2554) และ 
ควรต้องมทีกัษะด้านอืน่ นอกเหนอืจากความรูท้างบญัช ีเช่น ทางด้านการส่ือสาร การท�างานเป็นทมี และการแก้ไขปัญหา 
(Hassall, Joyce, Arquero Montaño and Donoso Anes. 2005)

  สถาบันที่รับรองนักบัญชีบริหารและกรอบความรู้ของนักบัญชีบริหาร
 ปัจจุบันน้ันสถาบันท่ีรองรับและออกใบอนุญาตให้แก่นักบัญชีบริหาร มีการก�าหนดกรอบความรู้ของนักบัญชี
บริหารที่ส�าคัญและจ�าเป็น ซึ่งเป็นแนวทางหรือคุณสมบัติที่ต้องการของแต่ละสถาบันที่ให้การรับรอง ดังต่อไปนี้

 1) Institute of Management Accountants (IMA) 

 Institute of Management Accountants (IMA) เป็นสถาบันที่ให้ความร่วมมือแก่นักบัญชีที่เชี่ยวชาญการเงิน
และธรุกิจ มคีวามมุง่มัน่ทีจ่ะพัฒนาความเป็นมอือาชพีของนักบญัชบีริหาร โดยออกใบอนญุาตนกับญัชบีริหาร (Certified 
Management Accountant: CMA) เพือ่พฒันาความรูก้ารท�างาน และมุง่สูจ่รยิธรรมในการด�าเนนิธรุกจิ โดยสถาบัน IMA 
ได้ระบุทกัษะหลกัและขอบเขต เพือ่มุง่สูค่วามส�าเรจ็ในการเป็นนกับญัชบีรหิาร ซึง่ขอบเขตทีก่�าหนดมานัน้ เป็นเครือ่งมอืท่ี
ช่วยให้นักบญัชีบริหารพฒันาสายอาชพีของตน อกีทัง้ยงัช่วยให้ผูบ้รหิารสามารถใช้ประโยชน์จากความเป็นนกับญัชใีห้เกิด
ประสิทธิผลการจ้างงานและตัดสินใจในเร่ืองผลตอบแทน รวมถึงการสร้างทักษะการท�างาน ซึ่งท้ังหมดนี้จะท�าให้องค์กร 
มีการพัฒนาธุรกิจอย่างยั่งยืน โดย IMA ได้ก�าหนดกรอบความสามารถของนักบัญชีบริหารอันประกอบด้วย 4 ด้าน ดังนี้

• การวางแผนและการรายงาน (Planning and Reporting) นักบัญชีบริหารต้องมีทักษะด้านการมองเห็นภาพ 
ทีช่ดัเจนของเหตกุารณ์ หรอืสถานการณ์ท่ีอาจเกดิในอนาคต การวดัประสทิธภิาพการท�างาน และการท�ารายงาน
ทางการเงิน โดยใช้ทักษะทางบัญชีการเงินเพื่อบันทึกและวิเคราะห์รายการทางเงิน เช่น การวางแผนทางบัญชี
ให้เหมาะสมกับสถานการณ์ต่าง ๆ คาดการณ์ทางการเงินและรูปแบบการปฏิบัติงานให้เพียงพอต่อทรัพยากร 
ที่มี เช่น เงินสด สินค้า ยอดขาย ด�าเนินงานทั้งขั้นตอนและกระบวนการเพื่อความมั่นใจว่ากลยุทธ์ทางภาษ ี
จะถูกต้องและทันเวลาต่อการยื่นภาษี

• การตัดสินใจ (Decision Making) นักบัญชีบริหารต้องมีทักษะด้านการตัดสินใจ การจัดการกับความเสี่ยง และ
สร้างสภาพแวดล้อมที่มีจริยธรรม รวมถึงต้องมีความสามารถด้านบริหารจัดการด้านการเงินขององค์กรทั้งใน 
ระยะสั้นและระยะยาว ด้านการแนะน�าทางเลือกส�าหรับการเพิ่มทุน ด้านการรักษาความสัมพันธ์ท่ีดีระหว่าง
สถาบันการเงินและแหล่งเงินทุนอื่น ด้านการตัดสินใจโดยใช้ฐานของการวิเคราะห์และระเบียบวิธีที่สร้างสรรค์ 
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เช่น เป็นผู้น�าท่ีสามารถตัดสินใจในระดับท่ีซับซ้อนและอยู่ภายใต้ความเส่ียงสูง อีกท้ังผลลัพธ์ส่งผลกระทบ 
ต่อเป้าหมายทางยทุธศาสตร์ นอกจากนีน้กับัญชบีริหารควรต้องสามารถระบุชีช้ดัและประเมนิความเส่ียงภายใน
องค์กร และด�าเนนิการบรหิารความเสีย่งด้วยแผนการเชงิกลยทุธ์ขององค์กรรวมทัง้การรักษาไว้ซ่ึงธรรมาภบิาลทีดี่

• เทคโนโลยี (Technology) นักบัญชีบริหารต้องมีทักษะด้านการด�าเนินงานที่สร้างสรรค์ผ่านการใช้เทคโนโลยี
ในการแก้ไขปัญหาและวิเคราะห์ข้อมูลเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการด�าเนินงาน เช่น สามารถน�าองค์กรมาปรับใช้
เทคโนโลยีใหม่ที่เกิดขึ้นรวมทั้งด�าเนินการปรับปรุงเทคโนโลยีที่มีอยู่ให้ทันสมัย

• การปฏิบัติการ (Operations) นักบัญชีบริหารต้องมีทักษะทางด้านปรับโฉมด้านการด�าเนินงาน เพื่อก่อให้เกิด
ความเปลีย่นแปลงในวงกว้างต่อคูค้่า โดยต้องท�าความเข้าใจกลไกและตวัขบัเคลือ่นทีจ่ะน�าธรุกจิไปสูค่วามส�าเรจ็
ในอตุสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหน่ึง เช่น นักบญัชบีรหิารอาจท�าหน้าท่ีเสมอืนหนึง่เป็นผู้เชีย่วชาญในอุตสาหกรรม
นั้น โดยรอบรู้เกี่ยวกับวงจรห่วงโซ่อุปทานและความได้เปรียบเชิงแข่งขันรวมถึงกฎระเบียบต่าง ๆ แล้ววางแผน
และจัดระเบียบทรัพยากรต่าง ๆ ทั้งด้านบุคลากรและด้านการเงินเพื่อให้บรรลุเป้าหมายขององค์กร

 ดังน้ัน การได้รับใบอนุญาต CMA นั้น ต้องเป็นสมาชิกของสถาบัน IMA และต้องมีประสบการณ์การท�างาน 
ด้านบัญชีบริหารหรือบัญชีการเงินเป็นเวลาอย่างน้อย 2 ปี รวมถึงต้องผ่านการการทดสอบทั้งด้านรายงาน 
ทางการเงิน การวางแผน ประสิทธิภาพ และการควบคุม และด้านการตัดสินใจทาง

 2) Chartered Institute of Management Accountants (CIMA)

 Chartered Institute of Management Accountants (CIMA) เป็นองค์กรที่มีชื่อเสียงและเป็นที่ยอมรับโดยมี 
ใบอนุญาตทางบญัชบีรหิาร Chartered Global Management Accountant (CGMA) ซ่ึงมีวตัถปุระสงค์เพ่ือช่วยสนบัสนนุ
บุคลากรและองค์กรทางธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับบัญชี โดยการรวบรวมองค์ความรู้ทางบัญชีบริหารที่ส�าคัญ ซึ่งมีกรอบความรู้
ด้านบัญชีบริหารด้านต่าง ๆ ดังนี้

• ความรู้เฉพาะทาง (Technical skill) คือ ทักษะในเชิงความรู้ทางการเงินและการบัญชีมาประยุกต์ให้เข้า
กับการท�างานได้ ทักษะด้านนี้ครอบคลุมถึงเร่ืองความรู้เก่ียวกับด้านโครงสร้างธุรกิจ (business structure) 
ด้านการด�าเนินธุรกิจ (operation) และด้านการเงิน (finance)

• ความรู้ทางธุรกิจ (Business skills) คือ ทักษะในการด�าเนินธุรกิจโดยมีความรู้รอบด้านในโลกธุรกิจและเข้าใจ
ถึงปัจจัยทั้งภายในและภายนอกท่ีมีผลกระทบต่อองค์กรธุรกิจ รวมถึงมีความรอบรู้ถึงประวัติและความสนใจ 
ของผู้มีส่วนได้เสียส�าคัญในแวดวงธุรกิจ รวมทั้งข้อกฎหมายต่าง ๆ ที่มีผลกระทบต่อการด�าเนินธุรกิจ

• ภาวะผู้น�า (Leadership skill) คือ ทักษะความมีภาวะผู้น�า โดยต้องมีทักษะการเป็นผู้น�าในสถานการณ์ต่าง ๆ 
รู้จักแก้ไขปัญหาเมื่อประสบเหตุต่าง ๆ รวมทั้งเข้าใจกระบวนการของการบริหารของธุรกิจ

• บุคลากร (People skill) คือ ทักษะความสามารถในการเข้าใจผู้อ่ืน ผูกมิตร และสร้างสัมพันธไมตรี รวมทั้ง
ความสามารถในการสื่อสารให้บุคลากรในองค์กรเข้าใจข้อมูลทั้งเชิงตัวเลขและเชิงบริหาร

• จริยธรรมทางธุรกิจ (Business Ethics, Integrity, and Professionalism) คือ ความมีจริยธรรมทางธุรกิจ
มีคุณธรรม และศีลธรรมจรรยาความเป็นมืออาชีพ มีจรรยาบรรณของวิชาชีพ มีธรรมมาภิบาล มีความโปร่งใส
และตรวจสอบได้
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 โดยการได้รับ CGMA นั้น จะต้องมีคุณวุฒิการศึกษาในระดับปริญญาตรีขึ้นไปหรือมีใบอนุญาตจาก American 
Institute of Certified Public Accountants (AICPA) และมีประสบการณ์การท�างาน 3 ปี ในด้านการบัญชีบริหาร 
รวมถึงต้องผ่านการทดสอบสถานการณ์ธุรกิจเสมือนจริงผ่านกรอบความรู้ทั้ง 5 ด้าน

 3)  Institute of Certified Management Accountants (ICMA)

 สถาบัน Institute of Certified Management Accountants (ICMA) เป็นสถาบันทางด้านบัญชีบริหาร 
ในประเทศออสเตรเลยีซึง่มวีตัถุประสงค์เพือ่พฒันาความรูท้างบญัชบีรหิารท้ังทางทฤษฎแีละการปฏบิติังาน เพือ่มุง่สูค่วาม
เป็นมืออาชีพ โดยมีการรับรองนักบัญชีบริหารรับอนุญาต (Certified Management Accountant: CMA) โดยผู้ที่มี
คุณสมบตัสิามารถสอบเพือ่ขอใบอนุญาตนัน้ต้องเป็นผูท้ีจ่บปรญิญาทางบัญช ีนอกจากนีส้ถาบนัได้เปิดโอกาสให้แก่ผูท้ีไ่ม่มี
ปรญิญาทางบญัชีโดยจะต้องผ่านรายวชิา 4 ก่อน คอื การเงนิ (Corporate Finance) การบญัชสี�าหรบัธรุกจิ (Accounting 
for Business) การบัญชีบริหาร (Managerial Accounting) และการวิเคราะห์งบการเงิน (Financial Statement 
Analysis) ส�าหรับผู้ที่มีปริญญาทางบัญชีต้องสอบผ่านรายวิชา การบริการเชิงกลยุทธ์ (Strategic Cost Management) 
และการวิเคราะห์กลยุทธ์ธุรกิจ (Strategic Business Analysis) เมื่อสอบผ่านและมีประสบการณ์การท�างานที่เกี่ยวข้อง
กับบัญชีบริหารจ�านวน 5 ปี

  ทักษะที่จ�าเป็นของนักบัญชีบริหารในประเทศไทย
 ศรัณย์ ชูเกียรติ และ ประจิต หาวัตร (2548) งานท่ีนักบัญชีบริหารส่วนใหญ่ท�าเกี่ยวกับการเป็นท่ีปรึกษา 
ให้แก่หน่วยงานอื่น การจัดเตรียมข้อมูลต่าง ๆ แต่ในขณะเดียวกันก็ต้องมีความรู้ทางด้านบริหารธุรกิจที่เก่ียวข้อง 
การมีวิสัยทัศน์ ความสามารถในการตัดสินใจ การแก้ปัญหาและลดความขัดแย้ง ความเป็นผู้น�า ความมีจริยธรรม และ 
ความสามารถในการให้ค�าปรกึษาแก่หน่วยงานอืน่ ศรณัย์ ชเูกยีรติ และ ประจิต หาวตัร (2548) ได้ส�ารวจบริษทัขนาดใหญ่ระดบั 
ความส�าคัญของทักษะ ความรู ้ ของนักบัญชีบริหาร ซ่ึงพบว่าคุณสมบัติท่ีนักบัญชีบริหารควรมี คือ ความเข้าใจ 
ในความสัมพันธ์ระหว่างงบดุล งบก�าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด ความสามารถในการแปลและวิเคราะห์งบการเงิน 
ทักษะในการวิเคราะห์งบการเงิน ความเข้าใจและสามารถจัดท�างบการเงิน ความสามารถในการเสนอความคิด และ
รายงานการเงนิ การน�าเสนอปัญหา แนวทางแก้ไขอย่างเป็นระบบ และสามารถอธบิายเป็นรปูธรรมแบบและชัดเจน ความรู ้
ในหลกัการบญัช ีและสามารถใช้ได้อย่างถูกต้อง ความมจีริยธรรมในการท�างาน ความรูใ้นด้านภาษอีากร และสามารถใช้ได้
อย่างถูกต้อง การรู้จักควบคุมอารมณ์ให้คงที่ยามที่มีปัญหากับงาน เพ่ือนร่วมงาน หรือฝ่ายท่ีเกี่ยวข้อง การรู้จักเปิดโลก 
ให้กว้าง ให้ความสนใจหรือขวนขวายหาความรู้อื่นที่ใกล้เคียงในสายบริหารธุรกิจประกอบอยู่เสมอ

39



วารสารสภาวิชาชีพบัญชี    ปีที่ 1 ฉบับที่ 1  มกราคม - เมษายน 2562 

  การวิเคราะห์ถึงคุณสมบัติของนักบัญชีบริหารของประเทศไทย
 การวิเคราะห์ถึงคุณสมบัติของนักบัญชีบริหาร นอกจากพิจารณาข้อมูลจากการศึกษาอื่น ๆ และข้อมูล 
จากสถาบันการบัญชีบริหารชั้นน�าของโลก ยังได้วิเคราะห์ข้อมูลจากการสัมภาษณ์จากผู้บริหารที่ใช้ข้อมูลบัญชีบริหาร 
จากกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ทรัพยากร และเทคโนโลยี อันประกอบไปด้วยผู้บริหาร
ระดบัสงู และผูอ้�านวยการด้านการเงนิ พบว่าคณุสมบตัขิองนกับญัชบีริหารของประเทศไทยควรเป็นผู้ทีม่กีารศกึษาขัน้ต�า่
ระดบัปรญิญาตรทีางบญัชหีรอืสาขาทีเ่กีย่วข้อง หรอืได้รับใบอนญุาตในสาขาท่ีเกีย่วข้อง เช่น CPA CIA และมปีระสบการณ์
การท�างานในด้านบัญชี การเงิน หรือบริหาร อย่างน้อย 3 ปี นอกจากนี้ควรมีกรอบความรู้ในด้านต่าง ๆ ดังนี้

• การบัญชีบริหาร (Managerial Accounting) โดยต้องเข้าใจความสัมพันธ์ระหว่างงบแสดงฐานะการเงิน 
งบก�าไรขาดทุน และกระแสเงินสด

• การจัดเตรยีมงบการเงนิ (Financial Statement Preparation) คอื มคีวามเข้าใจและสามารถจดัท�างบการเงนิ

• การวิเคราะห์งบการเงิน (Financial Statement Analysis) คือ สามารถแปลและวิเคราะห์งบการเงิน

• การรายงาน วางแผน และควบคุมด้านการเงิน (Financial Reporting, Planning, Performance, and 
Control) คือ มีความสามารถในการเสนอความคิดและรายงานทางการเงิน การน�าเสนอปัญหา และแนวทาง
แก้ไขอย่างเป็นระบบ และสามารถอธิบายเป็นรูปธรรมอย่างชัดเจน

• การตัดสินใจด้านการเงิน (Financial Decision Making) คือ มีความสามารถในการตัดสินใจจากข้อมูล 
ทางการเงินที่มี รวมถึงการคาดการณ์ธุรกิจในอนาคต การบริหารจัดการความเสี่ยง

• การจัดการด้านต้นทุนเชิงกลยุทธ์ (Strategic Cost Management) คือ บริหารจัดการระบบบัญชีต้นทุน

• กฎหมายธุรกิจ (Business Law) คือ มีความรู้ด้านกฎหมายธุรกิจ และสามารถใช้งานได้ถูกต้อง

• จริยธรรม (Ethics) คือ มีจริยธรรมในการท�างาน

• ภาษี (Tax) คือ มีความรู้ในด้านภาษีอากรและสามารถใช้ได้อย่างถูกต้อง

• การจดัการธรุกจิ (Business Management) คอื วางแผนและตรวจสอบกจิกรรมหรอืการปฏบิติังานทีเ่ก่ียวข้อง

• สภาวะแวดล้อมด้านตลาดและกฎระเบียบ (Market and Regulatory Environment) คือ เข้าใจในตลาด 
และธุรกิจที่ท�า รวมถึงสามารถระบุความเสี่ยงและโอกาสที่เกี่ยวข้องกับกฎระเบียบข้อปฏิบัติ

• กลยุทธ์ (Strategy) คือ เข้าใจภาพรวมขององค์กร ทิศทางที่ผู้บริหารหรือผู้ถือหุ้นต้องการ

• การสื่อสาร (Communication) คือ มีทักษะการส่ือสาร ถ่ายทอดข้อมูลให้พนักงานหรือผู้บริหารได้อย่างมี
ประสิทธิภาพและประสิทธิผล

• การเจรจาต่อรองและการตัดสินใจ (Negotiation and Decision-Making) คือ ทักษะการเจรจาต่อรอง และ
การตัดสินใจในทางธุรกิจ

• การท�างานร่วมกัน (Collaboration and Teamwork) คือ ท�างานร่วมกับเพื่อนร่วมงานหรือฝ่ายที่เกี่ยวข้อง
ได้อย่างราบรื่น

• ความรู้เฉพาะในอุตสาหกรรม (Industrial Specific Knowledge) มีความเข้าใจในธุรกิจที่ด�าเนินการอยู่
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 ดังน้ัน กรอบความรู้ของนักบัญชีบริหารสามารถถูกสรุปเป็น 5 ด้าน คือ ด้านความรู้ทางบัญชีและการเงิน 
ด้านความรูท้างบริหาร ด้านทกัษะการท�างาน ด้านความรูท้างกฎหมายและภาษ ีและด้านจรยิธรรม ซึง่แสดงไว้ดงัภาพที ่2 

Tax
& Law Knowledge

Business 
Knowledge

Managment Skill

Accounting 
& Financial 
Knowledge

Ethics

Managerial Accounting 
Financial Statement Preparation 

Financial Statement Analysis 
Financial Reporting, 

Planning, Performance, 
and Control Financial Decision 

Making Strategic Cost Management

Business Management 
Market and Regulatory 
Environment Strategy

Communication Negotiation 
and Decision Making 

Collaboration and Teamwork 
Industry Specific Knowledge

Business Law
Tax

ภาพที่ 2 กรอบความรู้นักบัญชีบริหารของประเทศไทย

 จากภาพที่ 2 แสดงให้เห็นว่ากรอบความรู้ของนักบัญชีบริหารประกอบด้วย 4 หมวดความรู้ โดยหมวดความรู้ 
ที่ส�าคัญอันดับแรกคือ ความรู้ทางบัญชีและการเงินรวมถึงความรู้ทางบริหาร ซึ่งความรู้ท้ังสองนี้ส�าคัญต่อการเป็น 
นักบัญชีบริหาร เพื่อการวิเคราะห์ คาดการณ์ จัดเตรียมรายงานเสนอต่อผู้บริหาร ล�าดับต่อมาคือ ทักษะการท�างานและ 
ความรูท้างกฎหมายและภาษ ีเพราะนอกจากความรูท้างบญัชทีีใ่ช้ส�าหรับการท�างานแล้ว ทกัษะการท�างานกเ็ป็นสิง่ทีส่�าคญั 
ท้ังทักษะการสื่อสาร การตัดสินใจ รวมถึงความรู้เฉพาะทางธุรกิจท่ีตนท�าด้วย สุดท้ายคือความรู้ทางกฎหมายและภาษ ี
เพ่ือใช้ประกอบการท�างานให้มีประสิทธิภาพมากขึ้น สุดท้ายความรู้ทั้ง 4 หมวดนี้จะต้องอยู่ภายใต้จริยธรรม เพราะ 
นักบญัชบีรหิารต้องท�างานกบัข้อมลูทีอ่าจเป็นข้อมูลทีเ่ป็นความลับ และข้อมลูทีไ่ด้จากนกับญัชีบรหิารท่ีเสนอมคีวามส�าคัญ
ต่อการการตัดสินใจของผู้บริหาร ดังนั้นข้อมูลที่ได้จะต้องเป็นข้อมูลที่ถูกต้องเชื่อถือได้
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  สรุป
 คุณสมบัติของนักบัญชีบริหารของประเทศไทยนั้นควรมีการศึกษาระดับปริญญาตรีทางบัญชีหรือปริญญาตร ี
ในสาขาที่เกี่ยวข้อง มีทักษะและกรอบความรู้ท้ังทางด้านเชิงวิชาการ เชิงปฏิบัติ และมีทักษะด้านการบริหารและ 
ด้านคน เช่น การบริหารจัดการองค์กร การเจรจาต่อรอง รวมถึงต้องมีคุณสมบัติในเร่ืองจริยธรรม นอกจากน้ี นักบัญชี
บริหารยังต้องมีทักษะด้านการสื่อสารที่มีประสิทธิภาพ เนื่องจากนักบัญชีบริหารต้องติดต่อสื่อสารและเกี่ยวข้องท�างาน 
กับหลากหลายแผนก รวมถึงการน�าเสนอข้อมูลผู ้ที่เกี่ยวข้อง และต้องเป็นผู ้ที่ต้องการเพิ่มเติมความรอบรู ้ท่ัวไป 
อย่างสม�่าเสมอ เช่น ข่าวเศรษฐกิจ การออกกฎระเบียบจากหน่วยงานราชการ หรือความรู้ทางเทคโนโลยีดิจิตอล 
เพ่ือเตรียมพร้อมรับมือกับการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจได้ การมีใบอนุญาตนักบัญชีบริหารนั้นสามารถแสดงถึง 
ความสามารถของนกับญัช ีเป็นการสร้างคณุค่าให้แก่วชิาชพีการบญัชด้ีานบญัชบีริหาร รวมถงึเป็นการยกระดับมาตรฐาน
การท�างานด้านบญัชบีรหิารให้สงูข้ึน และเป็นการเพ่ิมโอกาสในการท�างานในองค์กรขนาดใหญ่และองค์กรระดับนานาชาติ
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บทคัดย่อ

บทความน้ีมีวัตถุประสงค์เพื่อน�าเสนอถึงคุณสมบัติและองค์ความรู้ที่เหมาะ
สมของวิชาชีพที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทย โดยน�าเสนอถึงข้อมูลที่ได้จากการ
สมัภาษณ์เชงิลกึ และการค้นคว้างานวจิยัทีเ่กีย่วข้องกบัวชิาชพีบัญช ีกฎหมาย ภาษ ีและ 
การให้ค�าปรึกษาด้านภาษี ทั้งในประเทศไทยและต่างประเทศ โดยพบว่าคุณสมบัติ
ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทย ควรมีระดับการศึกษาในสาขาวิชาที่เหมาะสม 
ประสบการณ์วิชาชีพ และการอบรมความรู้ด้านภาษีอย่างต่อเนื่องด้านภาษี รวมถึง 
มีองค์ความรู้ ทักษะที่เกี่ยวข้อง และจรรยาบรรณวิชาชีพ

ค�ำส�ำคัญ: ที่ปรึกษาภาษีอากร คุณสมบัติ องค์ความรู้

คุณสมบัติและองค์ความรู้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทย

วิกานดา รสชุ่ม
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45



วารสารสภาวิชาชีพบัญชี    ปีที่ 1 ฉบับที่ 1  มกราคม - เมษายน 2562 

THE QUALIFICATION AND FRAMEWORK OF COMPETENCY 
OF TAX CONSULTANTS IN THAILAND

Wikanda Rotchum
Internal Audit Officer
I.O.P. Foods Co., Ltd.

ABSTRACT

The purpose of this paper is to present qualifications and framework 
of competency of tax consultant profession in Thailand. In-depth 
interviews and study from research paper related to professions of 
accounting, law, tax, and tax consulting services both in Thailand and 
abroad. The paper demonstrates that qualifications of tax consultants 
in Thailand should include in suitable fields of education, professional 
experience, and continuous training in taxation as well as professional 
knowledge, skills, and professional ethics.

Keywords: Tax consultant, Qualification, Framework of competency

46



Journal of Federation of Accounting Professions   Volume 1  January - April 2019

  บทน�า
 ภาษีอากรเป็นปัจจัยส�าคัญอย่างหนึ่ง ท่ีต้องน�ามาพิจารณาในการด�าเนินธุรกิจของภาคธุรกิจในทุกประเทศ 
งานให้บริการปรึกษาทางภาษีจึงมีความส�าคัญเป็นอย่างมาก โดยทั่วไปในต่างประเทศ บริษัทขนาดใหญ่มักใช้บริการ 
ที่ปรึกษาภาษีไปพร้อมกันกับการตรวจสอบบัญชี เพื่อให้การเสียภาษีมีความถูกต้องมากที่สุด ในประเทศไทยหลายบริษัท 
มักมอบหมายหน้าที่ด้านการปฏิบัติทางภาษีอากรให้แก่ฝ่ายบัญชี ซ่ึงอาจไม่มีความรู ้และความช�านาญที่เพียงพอ 
ในการท�าความเข้าใจกบักฎหมายภาษอีากร ท�าให้เกดิการปฏบิตัผิดิพลาดและท�าให้ถกูประเมนิภาษเีพิม่เตมิพร้อมเบีย้ปรับ
และเงินเพ่ิมจ�านวนมาก นอกจากนั้นบางบริษัทมักสอบถามปัญหาภาษีจากผู้สอบบัญชี ซ่ึงผู้สอบบัญชีก็มิใช่ผู้เชี่ยวชาญ
ด้านภาษีเช่นกัน สังเกตได้จากการเปิดเผยข้อมูลในงบการเงินในส่วนของหมายเหตุประกอบงบการเงิน ซ่ึงมักก่อให้เกิด
ประเด็นท�าให้ถูกเจ้าหน้าท่ีกรมสรรพากรหยิบยกขึ้นมาออกหนังสือเชิญพบหรือออกหมายเรียก หรือถูกประเมินภาษี 
เป็นจ�านวนมากอยู่บ่อยครั้ง ในต่างประเทศให้ความส�าคัญในงานท่ีปรึกษาภาษีเป็นอย่างมาก เนื่องจากผู้สอบบัญชี 
มีความรูเ้ฉพาะในด้านบัญชแีละการตรวจสอบ แต่ในรายละเอยีดทางด้านภาษอีากรนัน้อาจจ�าเป็นท่ีต้องอาศัยผู้ทีม่คีวามรู้ 
ในด้านนีอ้ย่างลกึซึง้เนือ่งจากมคีวามละเอียดอ่อน และอาจต้องมีความเกีย่วพนักนักลยทุธขององค์กร ดงันัน้ บรษิทัขนาดใหญ่ 
ในต่างประเทศจงึมกัใช้บรกิารทีป่รกึษาภาษไีปพร้อมกนักบัการตรวจสอบบญัช ีเพ่ือให้มคีวามถกูต้องและได้รับประโยชน์
มากขึ้น 

 ส�าหรับที่ปรึกษาภาษีในประเทศไทย บริษัทขนาดใหญ่หรือบริษัทข้ามชาติ (Multinational Companies) มักใช้
บริการที่ปรึกษาภาษีในกลุ่มบริษัทผู้ให้บริการตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ่ 4 แห่ง (Big Four) โดยบริษัทเหล่านี้มีบุคลากร 
ที่ให้ค�าปรึกษาทางด้านภาษีเฉพาะ ซึ่งอาจรวมอยู่ในด้านกฎหมายรับปรึกษาเกี่ยวกับกฎหมายและภาษี นอกจาก 
Big Four แล้ว ส�านักงานบัญชีหรือส�านักงานกฎหมายทั่วไป ก็มีท่ีปรึกษาภาษีให้บริการแก่บุคคลธรรมดา นิติบุคคล 
ขนาดเล็ก ซึ่งในกลุ่มคนเหล่านี้อาจมีความรู้ทางด้านภาษีค่อนข้างดี แต่ไม่สามารถรู้ได้ว่าผู้ให้บริการให้ค�าปรึกษา 
ทางด้านภาษีเหล่านี้มีมาตรฐานที่เป็นที่ยอมรับอย่างไร ท้ังนี้ ในปัจจุบันประเทศไทยยังไม่มีบทบัญญัติหรือข้อกฎหมาย
ใดให้การรับรองคุณสมบัติท่ีเหมาะสมของท่ีปรึกษาภาษีอากร เช่นเดียวกับผู้สอบบัญชีรับอนุญาต ผู้สอบบัญชีภาษีอากร 
หรอืทนายความ อีกทัง้การศกึษาในอดตียงัไม่เคยมกีารศกึษาหรอืท�าการวิจยัในประเดน็เหล่านี ้บทความนีจ้งึมคีวามสนใจ 
ที่จะน�าเสนอถึงคุณสมบัติและองค์ความรู ้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทยที่ควรมี เพื่ออาจใช้เป็นแนวทาง 
ในการก�าหนดกรอบมาตรฐานคุณสมบัติและองค์ความรู้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทยต่อไปในอนาคต

  ความหมายของวิชาชีพที่ปรึกษาภาษีอากร
 ที่ปรึกษาภาษีอากร (Tax Consultant หรือ Tax Advisor) คือ อาชีพที่ให้บริการด้านค�าปรึกษาทางกฎหมาย
ภาษีอากร ซึ่งที่ปรึกษาภาษีอากรเป็นผู้เช่ียวชาญและมีทักษะความรู้ในด้านภาษีและให้บริการค�าแนะน�าแก่บุคคล 
และธุรกิจ สามารถจัดเตรียมและยื่นภาษีให้กับผู้เสียภาษีอากร รวมถึงให้ค�าแนะน�าในสถานการณ์ทางการเงินท่ีซับซ้อน 
เพ่ือลดจ�านวนภาษีโดยเป็นไปตามกฎหมายที่ก�าหนด นอกจากนี้ที่ปรึกษาภาษีอากรยังเป็นตัวแทนของผู้เสียภาษ ี
ในระหว่างการตรวจสอบของเจ้าหน้าที่กรมสรรพากร หรือมีข้อพิพาทเกี่ยวกับภาษีอื่น ๆ  (Adigamova and Tufetulov, 
2014) 

 Adigamova and Tufetulov (2014) ได้กล่าวว่า บทบาทและหน้าที่ที่ส�าคัญของที่ปรึกษาภาษีอากร ประกอบ
ด้วย การให้ค�าแนะน�าในการปฏิบัติตามกฎหมายภาษี การจัดการงานบริการทางเศรษฐกิจและกฎหมายในนิติบุคคล  
การวางแผนและบรรเทาภาษีในนติบุิคคล และการป้องกนัการละเมดิกฎหมายหรอืหลกีเลีย่งภาษอีากร ซ่ึงแสดงให้เหน็ว่า 
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ทีป่รกึษาทางภาษีอากรมคีวามส�าคญั ในการช่วยลดปัญหาและความเสีย่งในการด�าเนนิกจิการ เนือ่งจากทีป่รกึษาภาษอีากร
มกีารวางโครงสร้างเป็นกรอบปฏิบัตสิ�าหรบัการด�าเนินธรุกิจเอาไว้ในแนวทางทีถ่กูต้องและเป็นสากล ช่วยให้ผูป้ระกอบการ
ทราบถึงหลักการที่ใช้ในการบริหารและจัดการธุรกิจ รวมทั้งเทคนิคการแก้ปัญหาระหว่างผู้ลงทุน กรรมการ และลูกค้า 
ของบริษัท รวมถึงช่วยในการวางระบบบัญชีภาษีอากรของผู้ประกอบการให้ถูกต้องตามหลักกฎหมาย

  งานที่ปรึกษาด้านภาษีอากรในต่างประเทศ 
 การให้ค�าปรึกษาด้านภาษีอากรถือเป็นส่วนส�าคัญของการจัดเก็บภาษีอากร เป็นการวางแผนสนับสนุนใน 
ด้านกฎหมายให้องค์กรเกีย่วกบัประเด็นต่าง ๆ  ทีเ่กีย่วข้องกบัการจ่ายภาษ ีและการน�าวธิทีางกฎหมายเพ่ือให้เกดิประโยชน์
สูงสุดต่อกิจการ โดยการให้ค�าปรึกษาด้านภาษีช่วยให้มีเสถียรภาพในการช�าระหนี้และความมั่นคงทางการเงิน ซึ่งเป็น
ลักษณะส�าคัญของกิจกรรมทางการเงินและเศรษฐกิจขององค์กร หากบริษัทมีความมั่นคงทางการเงินและสามารถช�าระ
หนี้ให้หมดได้ ย่อมมีโอกาสมากกว่าองค์กรธุรกิจอื่น ๆ  เช่น ด้านการลงทุน การกู้เงิน การเลือกซัพพลายเออร์ (Suppliers) 
และการสรรหาบคุลากรทีม่คีณุสมบตัเิหมาะสมให้แก่องค์กร นอกจากนีบ้รษิทัยงัสามารถลดภาระภาษจีากการหกัค่าใช้จ่าย 
ซ่ึงเป็นไปตามกฎหมาย เช่น การจ่ายเงินเดือน การจ่ายเงินปันผล การจ่ายช�าระคืนเงินกู้ยืมและดอกเบี้ย เป็นต้น 
(Adigamova, 2016) ปัจจุบันพบว่า มีองค์กรซึ่งก่อต้ังขึ้นส�าหรับวิชาชีพที่เกี่ยวข้องในด้านกฎหมายภาษี เพ่ือเป็นการ
ส่งเสริมมาตรฐานวิชาชีพ และสนับสนุนให้มีความร่วมมือเพ่ือการพัฒนาและส่งเสริมด้านภาษีอากรระหว่างประเทศ 
ทั้งในทวีปยุโรปและในภูมิภาคเอเชีย ดังนี้

  สมาคมที่ปรึกษาด้านภาษีระหว่างประเทศของยุโรป
 สมาคมที่ปรึกษาด้านภาษีระหว่างประเทศแห่งยุโรป (CFE Tax Advisers Europe: CFE) เดิมรู้จักกันในช่ือ 
Confederation Fiscale Europeenne เป็นสมาคมทีป่รกึษาด้านภาษขีองประเทศเบลเยีย่มซึง่ก่อตัง้ขึน้เมือ่ปี ค.ศ. 1959  
เป็นองค์กรไม่แสวงหาก�าไร มีวัตถุประสงค์เพื่อรวบรวมองค์กรที่ปรึกษาภาษีทั้งหมดของประเทศในยุโรป ปกป้องผล
ประโยชน์ทางวชิาชพีของทีป่รกึษาด้านภาษ ีและรบัประกนัคณุภาพของการบรกิารด้านภาษทีีใ่ห้แก่สาธารณชน โดย CFE 
มบีทบาทส�าคญัในการส่งเสรมิ มาตรฐานวชิาชีพด้านภาษใีห้เป็นแบบแผนเดยีวกนั และการสนบัสนนุให้มกีารอภปิรายและ
ปรึกษาหารือระหว่างประเทศในยุโรป นอกจากนี้ยังคุ้มครองผลประโยชน์ของผู้เสียภาษี สร้างสัมพันธ์ที่ดีกับหน่วยงาน 
ทางภาษี และก�าหนดมาตรฐานท่ีเป็นไปได้ส�าหรับการบริการระดับมืออาชีพในวิชาชีพที่ปรึกษาภาษีอากร (CFE Tax 
Advisers Europe, 2011) ปัจจุบัน CFE (2018) ประกอบด้วยองค์กรสมาชิก 30 แห่งจาก 24 ประเทศในยุโรป ซึ่งเป็น
ตัวแทนให้ค�าปรึกษาด้านภาษีกว่า 200,000 ราย สมาชิก CFE เป็นองค์กรวิชาชีพท่ีจัดต้ังขึ้นในประเทศสมาชิกสหภาพ
ยุโรป ซึ่งสมาชิกส่วนใหญ่ประกอบด้วยที่ปรึกษาด้านภาษีที่เป็นอิสระ CFE Tax Advisers Europe, 2018)

  สมาคมที่ปรึกษาด้านภาษีอากรแห่งเอเชียโอเชียเนีย
 สมาคมทีป่รกึษาด้านภาษอีากรแห่งเอเชยีโอเชยีเนยี (Asia Oceania Tax Consultants’ Association: AOTCA) 
เป็นองค์กรความร่วมมือ เพื่อการพัฒนาและส่งเสริมด้านภาษีอากรระหว่างประเทศ ระดับภูมิภาคเอเชียและโอเชียเนีย 
โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อการส่งเสริมความเข้าใจและความร่วมมือระหว่างองค์กรสมาชิกและที่ปรึกษาด้านภาษีในภูมิภาค
เอเชียโอเชียเนีย รวมถึงสนับสนุนการขยายธุรกิจของ สมาชิกรายย่อยท่ีเก่ียวข้องกับการจัดเก็บภาษีและด้านอื่น ๆ 
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ที่เกี่ยวข้อง และส่งเสริมมิตรภาพระหว่างสมาชิก (AOTCA, 2017) ปัจจุบัน AOTCA มีสมาชิกรวม 19 องค์กรและสมาชิก
สมทบอีก 2 องค์กร จาก 13 ประเทศในภูมิภาคเอเชียและโอเชียเนีย ประกอบด้วยองค์กรวิชาชีพจากประเทศต่าง ๆ 
ซึ่งสมาชิกองค์กร AOTCA ในแต่ละประเทศน้ันประกอบด้วยองค์กรท่ีเกี่ยวข้องกับวิชาชีพทางด้านบัญชี กฎหมาย 
และที่ปรึกษาภาษีอากรท้ังสิ้นซึ่งด�ารงอยู่ด้วยมาตรฐานที่ดีตามที่ได้รับการยอมรับโดยทั่วไป หรือเป็นไปตามกฎหมาย
ภายในประเทศของตน

  คุณสมบัติและองค์ความรู้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในต่างประเทศ 
 หลายประเทศได้ให้การรับรองวิชาชีพท่ีเกี่ยวข้องกับด้านภาษีอากร ซึ่งด�าเนินการภายใต้กฎหมายและข้อบังคับ 
ที่เกี่ยวข้องกับวิชาชีพ การให้บริการและค�าแนะน�าเกี่ยวกับภาษีอากรของประเทศนั้น ๆ (Adigamova & Tufetulov, 
2014) ซึ่งมีการก�าหนดคุณสมบัติและองค์ความรู้ที่จ�าเป็นและเหมาะสมมีความแตกต่างกันไปในบางประเทศ รวมถึง 
มีการออกใบอนุญาตเฉพาะส�าหรับที่ปรึกษาด้านภาษีหรือผู้เชี่ยวชาญทางด้านภาษี 

 ส�าหรับประเทศญี่ปุ่นนั้น มีการออกใบอนุญาตเฉพาะส�าหรับที่ปรึกษาด้านภาษี ซึ่งเรียกว่า นักบัญชีภาษีอากร
รับอนุญาต (Certified Public Tax Accountant: CPTA) หรือ ‘ไซริชิ’ (Zeirishi) ภายใต้การก�ากับดูแลของสหพันธ ์
นกับญัชีภาษีรบัอนุญาตแห่งประเทศญีปุ่น่ (Japan Federation of Certified Public Tax Accountants’ Associations: 
JFCPTAA) เป็นนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายว่าด้วยนักบัญชีภาษีอากรที่ได้รับการรับรอง ประกอบด้วย 15 สมาคม
ระดับภูมิภาคที่ตั้งอยู่ทั่วประเทศญี่ปุ่น (JFCPTAA, 2017) ซึ่งพันธกิจและบทบาทของนักบัญชีภาษีอากรรับอนุญาต 
ในประเทศญี่ปุ่นทุกคนต้องมีส่วนร่วมในภารกิจทางสังคมตามที่ก�าหนดในพันธกิจของนักบัญชีภาษีอากรรับอนุญาต 
แห่งพระราชบัญญัตินักบัญชีภาษีอากรรับอนุญาตแห่งประเทศญี่ปุ่น (Certified Public Tax Accountant Act or 
Zeirishi Act) โดยนักบัญชีภาษีอากรที่ได้รับการรับรองต้องปฏิบัติอยู่บนพื้นฐานของความเป็นอิสระและความเป็นธรรม 
ตามหลักเกณฑ์ของระบบการประเมินตนเอง เพื่อพิสูจน์ให้เห็นถึงความน่าเชื่อถือจากผู้เสียภาษีและตระหนักถึงการ
ปฏิบัติให้เป็นไปตามกฎหมายและระเบียบข้อบังคับที่เกี่ยวข้องกับภาษีอากร (JFCPTAA, 2016) ทั้งนี้ การปฏิบัติภารกิจ
ของนักบัญชีภาษีอากรรับอนุญาตท่ีส�าคัญคือช่วยให้การจัดการภาษีเป็นไป ตามระบบการประเมินตัวตนอย่างถูกต้อง 
และมีประสิทธิภาพ ท�าให้สามารถรักษาการจัดเก็บรายได้จากภาษีซึ่งเป็นพื้นฐานทางการเงินของประเทศ

 ประเทศเกาหลีใต้นั้นได้มีการใบอนุญาตเฉพาะส�าหรับที่ปรึกษาด้านภาษี ซึ่งเรียกว่า ‘นักบัญชีภาษีอากร 
รับอนุญาต’ (Certified Public Tax Accountant: CPTA) เช่นเดียวกับประเทศญี่ปุ่น โดยผู้ที่จะเป็นนักบัญชีภาษีอากร
รบัอนญุาตในประเทศเกาหลใีต้ได้นัน้ ต้องผ่านการทดสอบความรูท้ีจ่�าเป็นส�าหรับนกับญัชภีาษอีากรรบัอนญุาต ซึง่เป็นไป
ตามพระราชบญัญตันัิกบัญชภีาษอีากรรบัอนญุาตแห่งประเทศเกาหลใีต้ (Certified Tax Accountant Act) โดยได้ยกเลกิ
คณุสมบตัใินข้อทีก่�าหนดให้ส�าหรับผูท้ีเ่ป็นทนายความตามกฎหมายหรือผู้ท่ีเป็นผู้สอบบญัชรัีบอนญุาตสามารถมคีณุสมบตัิ
เป็น CPTA ได้ โดยทกุคนต้องผ่านการทดสอบความรูเ้ฉพาะวชิาชพีนกับญัชภีาษอีากรตามท่ีก�าหนดไว้ในบทบญัญติันีเ้ท่านัน้ 
จึงสามารถเป็น CPTA ได้ (KACPTA, 2017)
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  วิธีการวิเคราะห์คุณสมบัติและองค์ความรู้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทย 
 การวิเคราะห์คุณสมบัติและองค์ความรู้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทย ในบทความนี้ผ่านการด�าเนินการ
ศึกษาวิจัยจากเอกสาร รวมถึงการสัมภาษณ์เพื่อเก็บข้อมูลในมุมมองและความเห็นของผู้ให้ค�าปรึกษาทางภาษีทั้งในส่วน
ภาครัฐและเอกชน โดยอิงกับระเบียบวิธีวิจัยแบบปรากฏการณ์นิยม (Phenomenology) (Groenewald, 2004; Mack, 
Woodsong, Macqueen, Guest and Namey, 2005) และใช้การวิเคราะห์เนื้อหา (Content analysis) คือ การ
ตีความ สร้างข้อสรุป แบบอุปนัย (Induction) จากเอกสารดังกล่าวประกอบกับเอกสารอื่น ๆ โดยอาจมีการแบ่งประเภท 
ตามเนื้อหาของเอกสาร และเปรียบเทียบเนื้อหาประเภทต่าง ๆ เข้าด้วยกัน ทั้งนี้ในการวิจัยเชิงคุณภาพนั้น การวิเคราะห์
ข้อมูลเอกสารไม่ได้สนใจเพยีงแค่ข้อความทีป่รากฏในเอกสาร หากทว่าพยายามค้นหาและตีความหมายทีแ่ฝงอยู่ในข้อความ
เหล่านั้นอีกด้วย โดยอาศัยข้อมูลที่เก็บรวบรวมได้ด้วยวิธีการอื่น เช่น ข้อมูล การสัมภาษณ์ มาประกอบการวิเคราะห์และ
ตคีวามหมายข้อมูลในเอกสาร (Eurmpon Lhinjareon, 2012) ในประเดน็เชงิเหตผุลเก่ียวกบับทบญัญตัแิละความจ�าเป็น
ในการก�าหนดคุณสมบัติและองค์ความรู้ทีเ่หมาะสมของทีป่รกึษาภาษีอากรในประเทศไทย ทัง้นีคุ้ณสมบตัแิละองค์ความรู้
ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทยได้น�าเสนอในตารางที่ 1

  คุณสมบัติของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทย
 คุณสมบัติของท่ีปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทยที่พึงมี ได้แก่ ระดับการศึกษาและประสบการณ์ทางวิชาชีพ 
โดยระดับการศึกษาน้ัน ท่ีปรึกษาภาษีอากรควรเป็นผู้ส�าเร็จการศึกษาไม่ต�่ากว่าระดับปริญญาตรีในสาขากฎหมาย 
สาขาบัญชี หรือสาขาอื่นที่เกี่ยวข้อง และควรมีประสบการณ์ทางวิชาชีพ หรือประสบการณ์ในการให้ค�าปรึกษา 
ทางด้านภาษีอากรอย่างน้อย 3 ปี ท่ีปรกึษาภาษคีวรมีความรูท้างวชิาชพีอย่างเหมาะสม แต่การมปีระสบการณ์ในทางปฏบัิติ
งานด้านการจัดเก็บภาษีอากรย่อมเป็นสิ่งส�าคัญอย่างมากเช่นกัน (Adigamova and Tufetulov, 2014) โดยระยะเวลา
ของประสบการณ์ที่เหมาะสมจะท�าให้ผู้ประกอบวิชาชีพสามารถประยุกต์ใช้ความรู้และทักษะท่ีจ�าเป็นในสภาพแวดล้อม 
ที่อยู่ในการควบคุมดูแล และสามารถพัฒนาและแสดงสมรรถนะได้อย่างมีคุณภาพ (Federation of Accounting 
Professions, 2017) นอกจากนี้ ที่ปรึกษาภาษีอากรอาจเป็นผู้ที่ขึ้นทะเบียนและได้รับใบอนุญาตในสาขาที่เกี่ยวข้อง เช่น 
ผู้สอบบัญชีภาษีอากร (Tax Auditor: TA) ผู้สอบบัญชีรับอนุญาต (CPA) หรือทนายความ ซ่ึงได้จดทะเบียนและ 
รับใบอนุญาตให้เป็นทนายความ ข้อมูลจากการศึกษาวิจัยในองค์กรสมาชิกใน AOTCA พบว่า องค์กรสมาชิกส่วน
ใหญ่นั้นจะเป็นองค์กรที่เกี่ยวข้องในสายงานด้านการตรวจสอบบัญชี ซ่ึงคุณสมบัติในด้านประสบการณ์ทางวิชาชีพนั้น 
อาจรวมไปถึงผูส้อบบญัชีรับอนุญาต (CPA) หรอืเป็นผูท่ี้ข้ึนทะเบยีนและได้รบัใบอนญุาตในสาขาทีเ่ก่ียวข้อง (AOTCA, 2017)

 ส่วนในด้านการฝึกอบรมเพิ่มเติมส�าหรับที่ปรึกษาภาษีอากรนั้น Adigamova (2016) ได้ระบุว่า การฝึกอบรม 
ความรู้ในด้านภาษีอากรของท่ีปรึกษาด้านภาษี เป็นกระบวนการที่ควรกระท�าอย่างต่อเนื่อง เนื่องจากต้องค�านึงถึง 
ความเสี่ยงทั้งจากภายนอกและภายในของผู้รับปรึกษา อันเกี่ยวข้องกับการพัฒนากฎหมาย และการบังคับใช้กฎหมาย 
ตามประมวลรัษฎากรและข้อกฎหมายที่เกี่ยวข้อง
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  องค์ความรู้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทย 
 จากการพิจารณาข้อมูลท้ังในส่วนเอกสารและการสัมภาษณ์กับผู้ที่เกี่ยวข้องนั้น พบว่าความรู้ของที่ปรึกษา
อากรในประเทศไทยควรประกอบด้วย ความรู้ทางวิชาชีพ ทักษะทางวิชาชีพ และจรรยาบรรณและทัศนคติทางวิชาชีพ 
โดยมีรายละเอียดดังนี้

• ความรู้ทางวิชาชีพ ควรประกอบด้วย 3 ด้าน ได้แก่ ความรู้ด้านภาษีอากร ความรู้ทางด้านบัญชีการเงิน และ
ความรูอ้ืน่ ๆ  ทีเ่กีย่วข้อง รวมถงึความรูท้างองค์กรและธรุกจิ ซ่ึงนอกจากความรู้ในเชิงวชิาการแล้ว ทีป่รกึษาภาษี
ควรมีความรู้ทางด้านภาษาต่างประเทศ และความรู้ด้านเทคโนโลยีสารสนเทศ

• ทักษะทางวิชาชีพ ควรประกอบด้วยทักษะ 6 ด้าน ได้แก่ ทักษะทางปัญญา ทักษะทางวิชาการ 
เชิงปฏิบัติและหน้าที่งาน ทักษะทางคุณลักษณะเฉพาะบุคคล ทักษะทางปฏิสัมพันธ์กับผู้อื่นและการสื่อสาร 
ทักษะทางการบริหารองค์การและการจัดการธุรกิจ และทักษะที่เกิดจากการศึกษาทั่วไป 

 จากความรู้ทางวิชาชีพกับทักษะทางวิชาชีพนั้น สามารถแสดงความสัมพันธ์ขององค์ความรู้ของที่ปรึกษาภาษี
อากร ได้โดยที่ปรึกษาภาษีควรมีความรู้ความเข้าใจถึงหลักเกณฑ์ในการจัดเก็บภาษีตามหลักประมวลรัษฎากรในเชิงลึก 
มีความรู้ความสามารถในการวางแผนภาษี สามารถตรวจสอบการปฏิบัติตามทางภาษีของแต่ละธุรกิจได้ สามารถระบุ 
ความเสี่ยงด้านภาษีที่อาจเกิดขึ้นของธุรกิจและให้ค�าแนะน�าได้อย่างถูกต้อง รวมถึงสามารถจัดเตรียมและยื่นแบบ 
แสดงรายการภาษีต่าง ๆ ตามข้อบังคับภาษีอากรได้อย่างถูกต้องครบถ้วน 

• จรรยาบรรณและทัศนคติทางวิชาชีพ เป็นสิ่งที่แสดงให้เห็นถึงคุณภาพของการให้บริการของที่ปรึกษา 
ทางภาษีอากร ท�าให้ได้รับการยอมรับจากผู้ใช้บริการ จากข้อมูลการศึกษา พบว่า จรรยาบรรณและทัศนคติ 
ทางวิชาชีพนั้น ย่อมน�ามาซึ่งประสิทธิภาพและประสิทธิผลในการปฏิบัติงานให้ค�าปรึกษาที่ดี การปฏิบัติตน 
ให้อยู่ในจรรยาบรรณเปรียบเสมือนตัวช้ีวัดมาตรฐานการปฏิบัติงานของผู้ประกอบวิชาชีพ ซ่ึงสอดคล้องกับ 
ผลการวิจัยของ Darmayasa and Aneswari (2015) กล่าวว่า จรรยาบรรณวิชาชีพของผู้ให้ค�าปรึกษาด้านภาษี
นั้น มีความส�าคัญต่อรูปแบบของหลักการปฏิบัติงาน

  บทสรุป 
 บทความนี ้ได้น�าเสนอการวเิคราะห์เรือ่งคณุสมบติัและองค์ความรู้ทีค่วรมขีองทีป่รกึษาภาษอีากรในประเทศไทย 
โดยเสนอถึงความจ�าเป็นและความส�าคัญของที่ปรึกษาภาษีอากรต่อธุรกิจ โดยการวิเคราะห์ข้อมูลท่ีค้นคว้าได้ 
จากข้อกฎหมาย งานวิจัย บทความ และเอกสารที่เกี่ยวข้องต่าง ๆ รวมถึงได้ท�าการสัมภาษณ์เชิงลึกจากผู้มีประสบการณ์
ในวิชาชีพที่เก่ียวข้องด้านบัญชี กฎหมาย และภาษีอากร ในประเทศไทย ทั้งในภาครัฐและภาคเอกชน ท�าให้สามารถ
วิเคราะห์ได้ถึงความจ�าเป็นและความส�าคัญของที่ปรึกษาภาษีอากรต่อธุรกิจ เนื่องมาจากความซับซ้อน ความเข้าใจยาก 
และความเปลี่ยนแปลงของหลักเกณฑ์และเงื่อนไขทางกฎหมายภาษีท้ังในปัจจุบันและแนวโน้มในอนาคต ท�าให้ม ี
ความจ�าเป็นที่ผู้ที่เก่ียวข้องในฐานะผู้เสียภาษี เช่น ผู้ประกอบการ ผู้บริหารขององค์กรธุรกิจ รวมทั้งผู้ที่เกี่ยวข้องอื่น ๆ 
ต้องได้รบัค�าปรกึษาด้านภาษอีากรจากผูเ้ชีย่วชาญทีม่คีวามรูแ้ละประสบการณ์อย่างเพยีงพอ โดยคณุสมบตัขิองทีป่รกึษา
ภาษีอากรในประเทศไทย ควรเป็นผู้ส�าเร็จการศึกษาไม่ต�่ากว่าระดับปริญญาตรีในสาขากฎหมาย สาขาบัญชี หรือสาขา
อื่นที่เก่ียวข้อง และควรมีประสบการณ์ทางวิชาชีพ อย่างน้อย 3 ปีขึ้นไป หรือเป็นผู้ที่ขึ้นทะเบียนและได้รับใบอนุญาต 
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ในสาขาที่เก่ียวข้อง เช่น ผู้สอบบัญชีภาษีอากร (TA) ผู้สอบบัญชีรับอนุญาต (CPA) หรือทนายความ ซึ่งได้จดทะเบียน 
และรับใบอนุญาตให้เป็นทนายความ และต้องได้รับการฝึกอบรมความรู้ในด้านภาษีอากรอย่างต่อเน่ือง ในด้านองค์ 
ความรู้ของที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทยควรประกอบด้วย ความรู้ทางวิชาชีพ ทักษะทางวิชาชีพ และจรรยาบรรณ
และทัศนคติทางวิชาชีพที่ดี 

 คุณสมบัติและองค์ความรู้ของท่ีปรึกษาภาษีอากรตามที่กล่าวมาแล้วนั้น เป็นการก�าหนดมาตรฐานการให ้
ค�าปรึกษาของที่ปรึกษาภาษีอากรเพื่อให้มีคุณภาพและความน่าเชื่อถือ ตลอดจนสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ผู้รับบริการ 
ค�าปรึกษา หากในอนาคตจะมีองค์กรหรือหน่วยงานใดให้การรับรองวิชาชีพที่ปรึกษาภาษีอากรในประเทศไทยขึ้น 
ข้อมูลของบทความนี้อาจเป็นแนวทางในการก�าหนดกรอบมาตรฐานส�าหรับคุณสมบัติ และองค์ความรู้ที่เหมาะสม 
และเป็นที่ยอมรับในระดับสากลได้
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บทคัดย่อ
งานวจิยัฉบบันีม้วีตัถปุระสงค์เพือ่ศกึษาผลกระทบของระดบัการกระจายการ

ลงทุนธรุกจิในแนวดิง่ต่อมลูค่าของกจิการ และผลกระทบของประเภทของอตุสาหกรรม 
ต่อความสัมพันธ์ระหว่างการกระจายการลงทุนธุรกิจในแนวดิ่งกับมูลค่าของ 
กิจการ การศึกษานี้อาศัยกลุ่มตัวอย่างเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ระยะเวลาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2556-2558 รวมจ�านวน 
262 บริษัท จากทั้งหมด 6 กลุ่มอุตสาหกรรม และท�าการวิเคราะห์ผลทางสถิติด้วย
วิธีสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression) โดยใช้อัตราส่วนที่ค�านวณจาก
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และประเภทกลุ่มอุตสาหกรรมส่วนใหญ่มีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ดังกล่าว
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ABSTRACT
This research aims to study an impact of corporate vertical in-

tegration on firm value and also study effects of industry types on rela-
tionship between vertical integration and firm value. This study examines 
262 firms-year observations between 2013 and 2015 in SET 100 of the 
Stock Exchange of Thailand from 6 industry groups by using multiple 
regression analysis. This study measures level of vertical integration by 
Value Added to Sale and also measures firm value by Tobin’s q. Results 
show that the level of vertical integration has a positive effect on firm 
value and almost all industry types affect such relationship.
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  บทน�า
 รปูแบบกลยทุธ์การขยายกจิการแบ่งออกเป็นหลาย ๆ  ประเภท โดยหนึง่ในกลยทุธ์ทีน่่าสนใจ คอื กลยทุธ์การกระจาย 
การลงทุนแนวดิ่งของบริษัท ที่มีจุดเด่นคือการกระจายการลงทุนไปยังบริษัทอื่นที่อยู่ในห่วงโซ่อุปทานของธุรกิจหลัก 
โดยเชื่อว่าเป็นกลยุทธ์ท่ีสร้างข้ึนมาเพ่ือสร้างความแตกต่างให้กับธุรกิจและมีอิทธิผลตอบสนองทางบวกกับผลการด�าเนิน
งานของบริษัทจากการที่บริษัทหลักสามารถเข้าไปควบคุมและบริหารการด�าเนินงานของบริษัทเป้าหมายท่ีเป็นหนึ่ง 
ในกิจกรรมของห่วงโซ่คุณค่าได้โดยตรง ท�าให้เกิดการแลกเปลี่ยนทรัพยากรของบริษัทภายในเครือมากมาย (Fan and 
Goyal, 2006) แต่ในขณะเดียวกันในงานวิจัยหลายงานที่เกี่ยวข้องกับผลการด�าเนินงานของบริษัทที่มีการกระจาย 
การลงทุนแนวดิ่งกลับให้ผลลัพธ์ที่หลากหลายแตกต่างกันไป (Dreyer, Iseksen, and Gronhaug, 2011) ดังนั้น ในงาน
วจิยัฉบบันีจ้งึมวีตัถปุระสงค์เพือ่ศึกษาถึงผลกระทบของการควบรวมหรอืกระจายการลงทนุของกจิการในแนวด่ิง (Vertical 
Integration) เมื่อเปรียบเทียบต้นทุน (Cost) และผลประโยชน์ (Benefit) จะส่งผลอย่างไรต่อมูลค่ากิจการจากการ
เปรียบเทียบความสัมพันธ์ของระดับการกระจายการลงทุน รวมทั้งศึกษาว่าประเภทอุตสาหกรรมใดที่เหมาะสม ในบริบท 
ของตลาดทุนไทย เพื่อให้แนวทางท่ีเป็นประโยชน์ต่อผู้บริหารของบริษัทและนักลงทุนในการตัดสินใจด�าเนินกลยุทธ์และ
ตัดสินใจลงทุนในบริษัทที่มีการขยายกิจการด้วยการกระจายธุรกิจในแนวดิ่ง 

  ทบทวนวรรณกรรม
	 การกระจายการลงทุนในแนวดิ่ง	(Vertical	Integration)

 การกระจายการลงทุนในแนวดิ่งคือ การแลกเปล่ียนทรัพยากรและสินค้าระหว่างกลุ่มบริษัทภายในเครือห่วงโซ่
อุปทานทั้งหมด รวมถึงเป็นการขยายขอบเขตของธุรกิจให้กว้างขึ้น มีความครบวงจรในห่วงโซ่อุปทาน (Supply Chains) 
มากขึน้ หรอืลงทนุไปยงัธรุกจิอืน่ท่ีอยูใ่นขัน้ตอนกระบวนการทีเ่กีย่วข้องกบัสายการด�าเนนิการทัง้หมดของสนิค้าและบรกิาร
หลักของบริษัท โดยมุ่งเน้นการสร้างมูลค่าเพิ่มจากกิจการท่ีขยายการลงทุนจากผลประโยชน์หลักคือ การควบคุมต้นทุน
ทั้งหมดได้ เนื่องจากบริษัทสามารถลดค่าใช้จ่ายทางการตลาด ต้นทุนวัตถุดิบ และเพิ่มผลผลิตได้มากขึ้น และเพิ่มอ�านาจ
การแข่งขันในอุตสาหกรรมตนเองได้ ท�าให้ก�าไรมีโอกาสเพิ่มขึ้น ซ่ึงสามารถแบ่งกลยุทธ์น้ีตามสายการผลิตได้ออกเป็น 
2 ลักษณะ ได้แก่ 1) การรวมธุรกิจไปข้างหลัง (Backward Integration) คือ การเข้าไปลงทุนในบริษัทเป้าหมายที่อยู่ส่วน
บนของห่วงโซ่อุปทานของบริษัท หรือบริษัทท่ีมีธุรกิจอยู่ในขั้นตอนก่อนกระบวนการผลิตของบริษัทหลัก เพื่อสามารถ 
เพิ่มอ�านาจควบคุมและต่อรองเหนือบริษัทเหล่านั้น ตัวอย่างของบริษัทเป้าหมายในการรวมธุรกิจแบบนี้ โดยส่วนใหญ ่
จะเป็นบริษัทที่เป็นฝ่ายจัดหาวัตถุดิบ มอบสินค้าและบริการต่าง ๆ ให้กับบริษัทหลัก และ 2) การรวมธุรกิจไปข้างหน้า 
(Forward Integration) คือ การลงทุนในบริษัทเป้าหมายที่อยู่ส่วนล่างของห่วงโซ่อุปทานของบริษัท หรือบริษัทที่มีธุรกิจ
อยูใ่นขัน้ตอนหลงัจากกระบวนการผลติของบริษทัหลกัไปแล้ว ซึง่จะท�าให้บรษิทัลดอ�านาจต่อรองของบริษทัเป้าหมายลงไป 
และบรษิทัได้ใกล้ชดิกบัลกูค้ามากขึน้ ตวัอย่างของบริษัทเป้าหมายในการรวมธรุกจิแบบนี ้ได้แก่ บริษทัขนส่งและจดัจ�าหน่าย
สินค้า ร้านค้า เป็นต้น โดยอาศัยช่องทางการตลาดที่มีอยู่ของบริษัทเป้าหมายในการสร้างโอกาสเพิ่มขึ้น ดังนั้น กลยุทธ์
การกระจายการลงทนุแนวดิง่นีม้เีป้าหมายหลกั เพือ่ส่งเสริมให้ผลการด�าเนนิงานของบรษิทัดขีึน้ ผลการด�าเนนิงานทีด่ขีึน้ 
ของบรษัิทย่อมจะส่งผลให้ภาพลกัษณ์ของบรษัิทในมมุมองของนกัลงทนุดีขึน้ และจะมผีลให้มลูค่าของกจิการเพ่ิมขึน้ตามไป
ด้วย จงึเกดิเป็นสมมตฐิานการวจัิยว่า ระดบัการกระจายการลงทนุแนวดิง่มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางบวกต่อมลูค่าของกจิการ
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  ทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 การศกึษาทฤษฎแีละผลวจิยัทีเ่กีย่วข้องในเรือ่งความสัมพันธ์ระหว่างระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงกบัมลูค่า
ของกจิการ พบว่ามคีวามสมัพนัธ์ท่ีเป็นไปได้ทัง้สองทศิทาง คอื การกระจายธรุกจิในแนวด่ิงท�าให้มลูค่ากจิการเพิม่ขึน้หรอื
ลดลง ดังนี้

	 การกระจายธุรกิจในแนวดิ่งท�าให้มูลค่ากิจการเพิ่มขึ้น

 เป้าหมายของกลยุทธ์ในที่นี้สามารถอธิบายด้วยทฤษฎีคือ เพื่อที่จะสามารถลดค่าใช้จ่ายต่าง ๆ โดยเฉพาะค่าใช้
จ่ายจากการท�าธุรกรรมต่างๆ (Transaction Cost)  อ้างอิงจาก Williamson (1985) การใช้ประโยชน์จากการกระจาย 
การลงทุนแนวดิ่งนี้  ท�าให้บริษัทได้รับผลประโยชน์หลักคือ ความสามารถในการบริหารประสิทธิภาพของสายการด�าเนิน
งานทั้งหมดหรือห่วงโซ่คุณค่า (Value Chain) ซึ่งความสามารถดังกล่าวท�าให้บริษัทสามารถควบคุมต้นทุนและคุณภาพ 
ไปจนถึงการบริหารสินค้าคงคลัง การกระจายสินค้า และการจัดจ�าหน่ายของผลิตภัณฑ์ รวมถึงสามารถควบคุมความ
ผันผวนของราคาวัตถุดิบและค่าใช้จ่ายอื่นในห่วงโซ่อุปทาน(Supply assurance) ได้ตามนโยบายที่ต้องการ พร้อมกับ
เกิดการประหยัดจากขนาดการผลิตซึ่งจะท�าให้เกิดเป็นต้นทุนที่ต�่าลง ส่งผลต่อก�าไรสุทธิของบริษัทที่มีโอกาสเพ่ิมขึ้น  
นอกจากนี ้การกระจายการลงทุนในแนวด่ิงท้ัง 2 ทิศทางจะเป็นการเพ่ิมอ�านาจการต่อรองของบรษิทัทัง้ในฝ่ังซพัพลายเออร์และ 
ฝ่ังลกูค้า สร้างความได้เปรยีบต่อคูแ่ข่งในอตุสาหกรรม เกดิการผูกขาดของระบบสินค้า นอกจากนีย้งัมปีระโยชน์ในประเดน็
ของอุปสรรคในการเข้าสู่อุตสาหกรรมของคู่แข่งรายใหม่สูงขึ้น (Higher entry barriers) ดังนั้นเมื่อบริษัทมีประสิทธิภาพ
ในการจัดการทรัพยากรดีขึ้น ก�าไรเพิ่มขึ้นจากการที่สามารถบริหารต้นทุน รวมถึงความเชื่อมั่นในชื่อเสียงของบริษัท 
ย่อมส่งผลให้ความมั่นคงและการเติบโตในอนาคตรวมทั้งมูลค่ากิจการของบริษัทดีขึ้นตามไปด้วยเช่นกัน (Pitts, 2006)

 จากการศึกษางานวิจัยในอดีตที่เกี่ยวข้องพบว่า ในงานของ Mitchell (1976) ศึกษากลุ่มตัวอย่างหลักเพียง
อุตสาหกรรมเดียวเท่านั้นคืออุตสาหกรรมทรัพยากร (น�้ามัน) ได้ผลออกมาว่าการกระจายธุรกิจแนวดิ่งได้ส่งผลท�าให้
ต้นทุนลดลงและมีก�าไรเพิ่มขึ้น เช่นเดียวกับ Chatterjee and Wernerfelt (1991) ซึ่งใช้กลุ่มตัวอย่าง 116 บริษัทที่มี 
การควบรวมแนวดิ่งมาเปรียบเทียบความสามารถในการท�าก�าไรส่วนเกินกับบริษัททั่วไปในอุตสาหกรรมเดียวกัน พบว่า
บริษัทเป้าหมายมีก�าไรสูงขึ้นกว่าร้อยละ 20 พร้อมกับเสนอแนวทางว่าช่วงเวลาใดไหนจึงเหมาะกับการควบรวมกิจการ
ในแนวดิ่งท่ีจะท�าให้เกิดผลประโยชน์สูงสุด และในงานวิจัยของ Perry (1989) ได้เพิ่มกลุ่มตัวอย่างเป็นศึกษาในหลาย
อุตสาหกรรมมากขึ้น โดยผลที่ได้คือการกระจายการลงทุนแนวดิ่งส่งผลท�าให้ผลการด�าเนินงานดีขึ้นเช่นกัน 
 
	 การกระจายธุรกิจในแนวดิ่งท�าให้มูลค่ากิจการลดลง

 การกระจายการลงทุนแนวดิ่งเพื่อขยายการเติบโตของบริษัทอาจได้รับผลประโยชน์ระหว่างภายในร่วมกัน 
แต่ในความเป็นจริง การกระจายการลงทุนแนวดิ่ง จ�าเป็นต้องพิจารณาความสามารถในการจัดการทรัพยากรและ 
การท�างานของผูบ้ริหารและพนกังานภายในบรษิทัด้วย เนือ่งด้วยจากการกระจายการลงทนุลกัษณะนี ้เป็นความเกีย่วข้อง
กันในสายการด�าเนินงาน หากยิ่งช่องระหว่างห่วงโซ่คุณค่ายิ่งห่างกัน ยิ่งท�าให้ความเชี่ยวชาญของบริษัทลดลง และ 
ความซับซ้อนของโครงสร้างสายการด�าเนินงานตามระดับของการกระจายการลงทุน และยิ่งมีการรวมตัวสูง ต้นทุนของ 
การบรหิารและการสือ่สารร่วมมอืกนัยิง่สงูขึน้ อาจท�าให้การบรหิารบรษัิทเป้าหมายได้ดีไม่เพยีงพอและไม่เกดิประสทิธภิาพ
สูงสุดได้ตามที่คาดหวัง นอกจากนี้ยังต้องค�านึงถึงต้นทุนที่เสียไป อย่างต้นทุนค่าเสียโอกาส (D’Aveni and Ravenscraft, 
1994) ตัวอย่างเช่น การเสียโอกาสในการลงทุนในบริษัทสายการด�าเนินการผลิตอื่น และเสียโอกาสในทางเลือกกับธุรกิจ
ซัพพลายเออร์อื่น ๆ ซึ่งหากการกระจายการลงทุนไม่เป็นไปตามที่คาดหวังย่อมท�าให้เกิดการสูญเสียมูลค่าจากการลงทุน 
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Pyrdol (1980) ได้ศึกษาการกระจายการลงทุนแนวดิ่งในกลุ่มตัวอย่างอุตสาหกรรมสาธารณูปโภคไฟฟ้าโดยการ
เปรียบเทียบกันระหว่างบริษัทผลิตไฟฟ้าที่มีเหมืองถ่านหินเป็นของบริษัทเองกับบริษัทผลิตไฟฟ้าอีกแห่งที่ไม่มีเหมือง 
เป็นของบริษัทเอง และพบว่า บริษัทที่มีเหมืองถ่านหินเป็นของตนเองกลับมีประสิทธิภาพในการผลิตน้อยกว่า โดยคาดว่า
สาเหตุมาจากแรงจูงใจของบริษัทในการสร้างประสิทธิภาพมีไม่เพียงพอ และเช่นเดียวกับงานวิจัยของ  Bhuyan (2002) 
ซึ่งอาศัยกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารในประเทศสหรัฐอเมริกาในการศึกษาความสัมพันธ์ของการกระจายการลงทุนแนวดิ่ง 
ต่อความสามารถในการท�าก�าไรของบริษัท พบว่า ความสัมพันธ์มีการตอบสนองทิศทางลบต่อก�าไรของบริษัท ซึ่งงานวิจัย
ดังกล่าวให้เหตุผลว่ามาจากการรวมตัวกันไม่สามารถสร้างผลการด�าเนินงานที่แตกต่างไปจากปกติได้

	 การจัดระดับการกระจายการลงทุน

 การวดัระดบัการกระจายการลงทุนของบรษิทั Dreyer et al. (2011) ได้กล่าวถงึแนวทางการวดัระดบัการกระจาย 
การลงทุนแนวดิ่งว่า การค้นหาความสัมพันธ์นี้เป็นความสัมพันธ์ที่คลุมเครือ มีโครงสร้างที่ซับซ้อนหลายมิติ ท�าให้งาน
วิจัยจ�านวนมากใช้วิธีวัดระดับท่ีแตกต่างกันไปตามมุมมองของผู้วิจัย ซ่ึงจากการทบทวนได้พบวิธีการวัดระดับที่แตกต่าง
กัน ได้แก่ Vesey (1978) ใช้อัตราส่วนของมูลค่าเพิ่มต่อยอดขาย (Value Added over Sales:VA/S) ในการวัดระดับ 
การกระจายการลงทุนแนวดิ่ง และมีงานวิจัยของ Maddigan and Zaima (1985) มีแนวคิดในการวัดระดับการกระจาย
แนวดิ่งด้วยสมการ Vertical Industry Connection (VIC) โดยอาศัยข้อมูลจาก Input-Output Table ตามแบบจ�าลอง
ของ Leontief (1986) เพื่อเปรียบเทียบข้อมูลบริษัทกับข้อมูลอุตสาหกรรม 

 ส�าหรับวิธีการวัดระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่งในงานวิจัยฉบับนี้ได้เลือกวิธีการท่ีอาศัยการค�านวณจาก 
Value  added to sale โดย Value added ตัวนี้ในการอธิบายของ Haller and Stolowy (1998) เป็นแนวคิดที่ต้องการ
หาความม่ังคั่งที่เป็นส่วนต่าง (Subtractive method) ของผลลัพธ์ท่ีได้ (Output) หักออกด้วย ต้นทุนที่ใช้ไป (Input) 
แต่ในขณะเดยีวกันสามารถหาได้ด้วยวธินี�าส่วนประกอบทีมี่ส่วนในการสร้างความมัง่คัง่ หรอืมูลค่าเพ่ิมมารวมกนั (Additive 
method) ซึ่งประกอบด้วย 4 ส่วนส�าคัญคือ ส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับแรงงานและพนักงาน ส่วนแบ่งต่อภาครัฐ ส่วนแบ่งต่อ 
เจ้าหนี้ และส่วนแบ่งต่อนักลงทุน หรือกล่าวโดยรวมได้ว่ามีลักษณะคล้ายกับรูปแบบการหาก�าไรสะสมของบริษัท 
ตามทฤษฎอีตัราส่วนนีส้ามารถน�ามาใช้ในการวดัระดบัการกระจายการลงทนุแนวด่ิงได้ โดยจะมค่ีาระหว่าง 0 ถงึ 1 ยิง่มค่ีา
เข้าใกล้ 1 ยิง่หมายความว่ามรีะดบัการกระจายการลงทุนแนวดิง่ทีสู่ง เกิดค่าใช้จ่ายต่อบรษัิทภายนอกกลุม่บรษิทัน้อยมาก 
อาศัยการใช้ทรัพยากรจากบริษัทภายในเครือมาก เกิดเป็นมูลค่าเพิ่มสูงตามเช่นกัน
 
	 ความแตกต่างของประเภทอุตสาหกรรม

 จากการทบทวนวรรณกรรมพบว่าในกลยทุธ์การกระจายการลงทุนแนวด่ิงของแต่ละอตุสาหกรรมมีความแตกต่าง
กันไป ตัวอย่างเช่น งานวิจัย Capon, Farley, and Hoening (1990) ได้ศึกษากลุ่มตัวอย่าง 320 ตัวอย่างโดยผลลัพธ์ 
ที่ออกมามีความหลากหลายของผลตอบสนองของการกระจายการลงทุนแนวด่ิงต่อผลการท�าก�าไร โดยให้เหตุผลหนึ่ง 
คือความแตกต่างของประเภทอตุสาหกรรมมลีกัษณะห่วงโซ่อปุทานทีแ่ตกต่างกนัไป จึงเป็นเหตุให้งานวจัิยฉบบันีต้้องการ
ศึกษาถึงอทิธพิลของประเภทอตุสาหกรรมต่อความสมัพนัธ์ระหว่างระดับการกระจายการลงทนุแนวด่ิงกับมลูค่าของกจิการ 
และจึงน�าประเภทของอุตสาหกรรมมาเป็นหนึ่งในตัวแปรต้นที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้
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	 ตัวแปรควบคุม	

 การศกึษาปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่อมลูค่าของกจิการ ตัวแปรท่ีมพีบว่าความสัมพันธ์ต่อผลการด�าเนนิงานของกจิการ
และมูลค่ากิจการ ได้แก่ ขนาดของกิจการ และ ความเสี่ยงทางการเงิน จากงานวิจัยของ Worapong Keawkam (2014) 
และ Patrapon Sealao (2015) พบว่าด้วยตัวแปรควบคุมนี้เป็นลักษณะเฉพาะของแต่ละบริษัทซึ่งมีความสัมพันธ์ต่อผล
การด�าเนินงานแต่ละบริษัท 

 จากการทบทวนวรรณกรรม จึงน�ามาซึ่งกรอบแนวคิดการวิจัยดังภาพ 1 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าตัวแปรที่ศึกษา คือ 
ระดับของการกระจายการลงทุนธุรกิจแนวดิ่งและความแตกต่างในแต่ละอุตสาหกรรม โดยศึกษาถึงผลกระทบต่อมูลค่า
ของกิจการ ซึ่งมีสมมติฐานความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นมีทิศทางเดียวกัน

ตัวแปรต้น
1. ระดบัของการกระจายการลงทนุธรกจิ 
   แนวดิ่ง  (Level) (+)
2. ประเภทของกลุม่อตุสาหกรรม 6 กลุม่

-  กลุ่มสินค้ากลุ่มเกษตร 
   และอุตสาหกรรมอาหาร 
-  กลุ่มทรัพยากร 
-  กลุ่มเทคโนโลยี
-  กลุ่มบริการ
-  กลุ่มวัตถุดิบและสินค้า    
   อุตสาหกรรม   
- กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง                 

ตัวแปรตาม
มูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q)

ตัวแปรควบคุม
1. ขนาดของบริษัท (Size)
2. อัตราส่วนแสดงสภาพหนี้ 
   (Leverage)

ภาพ 1 กรอบแนวคิดวิจัย

  วิธีการวิจัย
 การศึกษานี้ใช้ข้อมูลจากบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ที่มีการด�าเนิน
กจิการอยูใ่นช่วงเวลาระหว่างปี พ.ศ. 2556 ถงึ พ.ศ. 2558 เน่ืองจากกลุ่มตัวอย่างน้ีมมีลูค่าของกจิการและมรีะดับการกระจาย 
การลงทุนของธุรกิจที่สูง โดยยกเว้นบริษัทในอุตสาหกรรมการเงินและอุตสาหกรรมที่ให้บริการเกี่ยวกับการเงิน เนื่องจาก
ข้อมูลทางบัญชีในกลุ่มอุตสาหกรรมการเงินมีความซับซ้อน อีกทั้งนโยบายการลงทุนอยู่ภายใต้กฎระเบียบของธนาคาร 
แห่งประเทศไทย ท�าให้น�ามาเปรยีบเทยีบผลการด�าเนนิงานได้ยาก ข้อมลูในการศกึษานีจ้ะแบ่งออกเป็น 6 กลุม่อตุสาหกรรม 
ได้แก่ กลุม่สนิค้ากลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร กลุม่วตัถดิุบและสนิค้าอตุสาหกรรม กลุม่อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง 
กลุ่มทรัพยากร กลุ่มบริการ และกลุ่มเทคโนโลยี โดยรวมทั้งส้ิน 262 บริษัท ทั้งนี้ เมื่อหักข้อมูลตัวแปรของบางบริษัท 
ที่ไม่ปรากฏอยู่รายงานทางการเงินท�าให้มีจ�านวนกลุ่มตัวอย่างคงเหลือรวมทั้งหมด 258 บริษัท
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 ตัวแปรที่ใช้ศึกษาผลกระทบของระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่งต่อมูลค่าของกิจการเป็น ตัวแปรเชิงปริมาณ 
เป็นการวดัระดบัการกระจายการลงทนุแนวดิง่ทีว่ดัโดย Valued Added to Sale ด้วยวธิ ีVA/S ตามการศกึษาของ Haller 
& Stolowy (1998) และ Dreyer et al. (2011) ด้วยแนวคิดว่ายิ่งมีการกระจายการลงทุนแนวดิ่งมาก ตัววัดจะยิ่งมีค่า 
ยิ่งเข้าใกล้ 1 เนื่องจากไม่มีรายการต้นทุนที่อาศัยบริษัทภายนอกเครือบริษัทเลย และสามารถหา Value added ได้ตาม
รูปแบบของก�าไรสะสมจากวิธีการของ Bluszcz, Kijewska, and Sojda (2015) ดังนี้

 Valued Added = Wages and Salaries + Interest Paid + Depreciation + Dividends +Tax + Retained 
Earnings

 Wages and Salaries คือ ค่าแรงและเงินเดือนพนักงาน Interest paid คือ ดอกเบี้ยจ่าย Depreciation คือ 
ค่าเสื่อมราคาสะสม Dividend คือ เงินปันผลจ่าย Taxes คือ ภาษีจ่าย และ Retained Earnings คือ ก�าไรสะสมต่อปี 
การทดสอบสมมตฐิานหาความสมัพนัธ์ของระดบัการกระจายการลงทุนแนวด่ิงต่อมลูค่ากจิการ ประกอบด้วย การวเิคราะห์
เชิงพรรณนา การวิเคราะห์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร อาศัยเคร่ืองมือ Pearson’s Correlation Coefficient และ 
การวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติด้วยสมการถดถอยเชิงพหุคุณ (Multiple Regression Analysis) โดยวิเคราะห์ผ่านสมการ
การวิจัยดังนี้

 Tobin’s q = β0 + β1LEVEL + β2SIZE + β3LEV + β4INDUS1 + β5INDUS2 + β6INDUS3 + 
β7INDUS4 + β8INDUS5 + e 

โดย Tobin’s q Ratio แทน มูลค่าของกิจการ
 LEVEL แทน ระดับของการกระจายการลงทุนแนวดิ่งของธุรกิจ (VA/S)

  SIZE   แทน ขนาดของกิจการ

 LEV    แทน อัตราส่วนแสดงสภาพหนี้

 INDUS1 = 1 เมือ่บรษิทัอยูใ่นอตุสาหกรรมเกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร และ 0 เมือ่บริษทัไม่อยูใ่นอตุสาหกรรม 
  เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 INDUS2 = 1 เมื่อบริษัทอยู่ในอุตสาหกรรมกลุ่มทรัพยากร และ 0 เมื่อบริษัทไม่อยู่ในอุตสาหกรรมกลุ่มทรัพยากร 

 INDUS3 = 1 เมือ่บรษิทัอยูใ่นอตุสาหกรรมกลุ่มเทคโนโลย ีและ 0 เมือ่บริษทัไม่อยูใ่นอตุสาหกรรมกลุ่มเทคโนโลยี

 INDUS4 = 1 เมื่อบริษัทอยู่ในอุตสาหกรรมบริการ และ 0 เมื่อบริษัทไม่อยู่ในอุตสาหกรรมบริการ

 INDUS5 =1 เมือ่บรษิทัอยูใ่นอตุสาหกรรมวตัถดุบิและสนิค้าอตุสาหกรรม และ 0 เมือ่บริษทัไม่อยูใ่นอตุสาหกรรม 
  วัตถุดิบและสินค้าอุตสาหกรรม
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  ผลการศึกษา
 จากตารางที่ 1 แสดงให้เห็นถึงภาพรวมของข้อมูลทางการเงินจากกลุ่มตัวอย่างทั้งหมด 258 บริษัทท่ีประกอบ
ด้วยค่าเฉลี่ย (Mean) ค่าสูงสุด (Max) ค่าต�่าสุด (Min) และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) จะเห็นได้
ว่ามูลค่าของกิจการของกลุ่มตัวอย่างท่ีน�ามาใช้ในการศึกษามีค่าเฉล่ียท่ี 1.9336 เท่า ในมุมมองทางตลาดหมายความว่า 
โดยเฉลี่ยแล้วกลุ่มตัวอย่างมีการบริหารบริษัทอย่างมีประสิทธิภาพ สามารถเพ่ิมมูลค่าของกิจการได้ และส�าหรับตัวแปร
ตามหรือระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่งมีค่าสูงสุดเท่ากับ 0.9993 เท่า เข้าใกล้ 1 เท่าหมายความว่ามีตัวอย่างบริษัท 
ท่ีมีการกระจายการลงทุนแนวดิง่ในระดบัทีส่งู สามารถใช้ทรัพยากรเครือข่ายภายในบริษทัให้เกดิมูลค่าเพ่ิมได้เป็นอย่างมาก 

 ตารางที่ 2 แสดงให้เห็นว่ามูลค่าของกิจการ (Tobin’s q) มีความสัมพันธ์กับระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่ง 
(LEVEL) และตัวแปรควบคุมท้ังสอง คือ ขนาดของกิจการ และอัตราส่วนแสดงสภาพหนี้ที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 
99%  โดยผลที่แสดงมานั้น มูลค่าของกิจการ มีความสัมพันธ์ในทิศทางบวกกับระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่ง 
แต่มีความสัมพันธ์ในทิศทางลบกับอัตราส่วนแสดงสภาพหนี้และขนาดของกิจการจากมากไปน้อยตามล�าดับ นอกจากนี้ 
ระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่งยังมีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส�าคัญกับขนาดของกิจการและอัตราส่วนแสดงสภาพหนี้ 
ในทิศทางลบเช่นเดียวกัน นอกจากนี้พบว่าตัวแปรไม่แสดงถึงปัญหา Multicollinearity เนื่องจากไม่มีตัวแปรคู่ใด 
มีความค่าสหสัมพันธ์มากกว่า 0.7

ผลการศึกษา 
จากตารางที่ 1 แสดงใหเห็นถึงภาพรวมของขอมูลทางการเงินจากกลุมตัวอยางทัง้หมด 258 บริษัท

ที่ประกอบดวยคาเฉลี่ย (Mean) คาสูงสุด (Max) คาตํ่าสุด (Min) และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) จะเห็นไดวามูลคาของกิจการของกลุมตัวอยางที่นํามาใชในการศึกษามีคาเฉลี่ยที่ 1.9336 เทา 
ในมุมมองทางตลาดหมายความวา โดยเฉลี่ยแลวกลุมตัวอยางมีการบริหารบริษัทอยางมีประสิทธิภาพ 
สามารถเพิ่มมูลคาของกิจการได และสําหรับตัวแปรตามหรือระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงมีคาสูงสุด
เทากับ 0.9993 เทา เขาใกล 1 เทาหมายความวามีตัวอยางบริษัทที่มีการกระจายการลงทุนแนวด่ิงในระดับ
ที่สูง สามารถใชทรัพยากรเครือขายภายในบริษัทใหเกิดมูลคาเพิ่มไดเปนอยางมาก  
 

ตารางท่ี 1 สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปร 
ตัวแปร สถิติเชิงพรรณนา 

คาเฉลี่ย คาสูงสุด คาตํ่าสุด สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

Tobin’s q Ratio (เทา) 1.9336 14.7756 0.1484 1.9330 

LEVEL(เทา) 0.3466 0.9993 -0.2894 0.2208 

SIZE (Log) 10.5824 12.3523 9.1740 0.5657 

LEV (เทา) 0.5466 0.9806 0.1077 0.1707 

 

ตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะหสหสัมพันธดวยสัมประสิทธ์ิสมัพนัธ 

Pearson Tobin’s q 
Ratio 

LEVEL SIZE 
Correlation 

LEVEL 0.1811***   

SIZE - 0.4079*** -0.1541**  

LEV - 0.2175*** -0.2619*** 0.3871*** 
         **,*** บงช้ีถึงระดับความมีนัยสําคัญที่ 5% และ 1% ตามลําดับ 

 
ตารางที่ 2 แสดงใหเห็นวามูลคาของกิจการ (Tobin’s q) มีความสัมพันธกับระดับการกระจายการ

ลงทุนแนวด่ิง (LEVEL) และตัวแปรควบคุมทั้งสอง คือ ขนาดของกิจการ และอัตราสวนแสดงสภาพหน้ี 
ที่ระดับความเช่ือมั่นรอยละ 99%  โดยผลที่แสดงมาน้ัน มูลคาของกิจการ มีความสัมพันธในทิศทางบวกกับ
ระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิง แตมีความสัมพันธในทิศทางลบกับอัตราสวนแสดงสภาพหน้ีและขนาด
ของกิจการจากมากไปนอยตามลําดับ นอกจากน้ี ระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงยังมีความสัมพันธ
อยางมีนัยสําคัญกับขนาดของกิจการและอัตราสวนแสดงสภาพหน้ี ในทิศทางลบเชนเดียวกัน นอกจากน้ี
พบวาตัวแปรไมแสดงถึงปญหา Multicollinearity เน่ืองจากไมมีตัวแปรคูใดมีความคาสหสัมพันธมากกวา 
0.7 

 
ตารางที่ 3 แสดงถึงผลการวิเคราะหความสัมพันธ และพบวาระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิง

ของกิจการมีความสัมพันธในทิศทางบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 95 กับ
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 ตารางที่ 3 แสดงถึงผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ และพบว่าระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงของกิจการ 
มีความสมัพนัธ์ในทิศทางบวกอย่างมนียัส�าคญัทางสถติิทีร่ะดบัความเชือ่มัน่ทีร้่อยละ 95 กบัมลูค่าของกจิการ หมายความ
ได้ว่า ถ้าบริษัทยิ่งมีระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่งในระดับสูงขึ้น จะส่งผลให้มีมูลค่ากิจการมีค่าเพิ่มขึ้นตามไปด้วย 
ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานทางทฤษฎีและสอดคล้องกับงานวิจัยของ Mitchell (1976) และ Perry (1989) ที่พบว่า 
การกระจายการลงทุนแนวดิ่งส่งผลให้ผลการด�าเนินงานดีขึ้นเช่นกัน อาจเป็นผลมาจากความสามารถในการบริหาร 
เพ่ือลดต้นทุน และเพิ่มก�าไรของบริษัท ส�าหรับตัวแปรควบคุม พบว่าขนาดบริษัทมีความสัมพันธ์ในทิศทางลบอย่าง 
มีนัยส�าคัญต่อมูลค่ากิจการ เป็นไปตามงานวิจัยของ Patrapon Sealao (2015) ที่เป็นเพราะบริษัทที่มีขนาดใหญ่มีสภาพ
คล่องในการบรหิารน้อยกว่าบรษิทัขนาดเลก็ มภีาระต้นทนุในการบรหิารทีส่งูกว่า ท�าให้แม้มมีลูค่าทางบญัชขีองสินทรพัย์
สูงแต่สามารถสร้างมูลค่ากิจการทางการตลาดได้ต�่ากว่า

 ในการศึกษาผลกระทบของประเภทอุตสาหกรรมต่อความสัมพันธ์ ผลการวิเคราะห์พบว่ามีกลุ่มอุตสาหกรรมถึง 
5 อุตสาหกรรมท่ีส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่งกับมูลค่าของกิจการอย่างมีนัยส�าคัญ 
โดย ณ ระดบัความเช่ือมัน่ทีร้่อยละ 99 ประกอบด้วยอตุสาหกรรมประเภทกลุม่อสงัหารมิทรพัย์และการก่อสร้าง กลุม่บรกิาร 
และกลุ่มเทคโนโลยีที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ในทิศทางบวกตามล�าดับ และ ณ ความเชื่อมั่นท่ีร้อยละ 95 มีอุตสาหกรรม
ประเภทกลุม่ทรพัยากร และกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารส่งผลต่อความสมัพันธ์ในทศิทางบวกตามล�าดบัเช่นเดยีวกัน 

มูลคาของกิจการ หมายความไดวา ถาบริษัทย่ิงมีระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงในระดับสูงข้ึน จะ
สงผลใหมีมูลคากิจการมีคาเพิ่มข้ึนตามไปดวย ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานทางทฤษฎีและสอดคลองกับ
งานวิจัยของ Mitchell (1976) และ Perry (1989) ที่พบวาการกระจายการลงทุนแนวด่ิงสงผลใหผลการ
ดําเนินงานดีข้ึนเชนกัน อาจเปนผลมาจากความสามารถในการบริหารเพื่อลดตนทุน และเพิ่มกําไรของ
บริษัท สําหรับตัวแปรควบคุม พบวาขนาดบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางลบอยางมีนัยสําคัญตอมูลคา
กิจการ เปนไปตามงานวิจัยของ Patrapon Sealao (2015) ที่เปนเพราะบริษัทที่มีขนาดใหญมีสภาพคลอง
ในการบริหารนอยกวาบริษัทขนาดเล็ก มีภาระตนทุนในการบริหารที่สูงกวา ทําใหแมมีมูลคาทางบัญชีของ
สินทรัพยสูงแตสามารถสรางมูลคากิจการทางการตลาดไดตํ่ากวา 

ในการศึกษาผลกระทบของประเภทอุตสาหกรรมตอความสัมพันธ ผลการวิเคราะหพบวามีกลุม
อุตสาหกรรมถึง 5 อุตสาหกรรมที่สงผลตอความสัมพันธระหวางระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงกับ
มูลคาของกิจการอยางมีนัยสําคัญ โดย ณ ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 99 ประกอบดวยอุตสาหกรรม
ประเภทกลุมอสังหาริมทรัพยและการกอสราง กลุมบริการ และกลุมเทคโนโลยีที่สงผลตอความสัมพันธใน
ทิศทางบวกตามลําดับ และ ณ ความเช่ือมั่นที่รอยละ 95 มีอุตสาหกรรมประเภทกลุมทรัพยากร และกลุม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหารสงผลตอความสัมพันธในทิศทางบวกตามลําดับเชนเดียวกัน  
 

ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตามแบบจําลอง 
ตัวแปร LEVEL 

Coefficient Robust Std. 
Error 

P-value 

LEVEL 0.9729** 0.3861 0.012 

SIZE -1.255045*** 0.3230 0.000 

LEV -0.4519 0.6714 0.502 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 0.5351** 0.2110 0.012 

ทรัพยากร 0.8207** 0.3772 0.031 

เทคโนโลยี 0.8356*** 0.2915 0.004 

บริการ 1.0849*** 0.2741 0.000 

วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 0.3819 0.3758 0.31 

อสังหารมิทรพัยและการกอสราง 14.52266*** 3.2956 0.000 

    **,*** บงช้ีถึงระดับความมีนัยสําคัญที่ 5% และ 1% ตามลําดับ 

 
 
ผลของอุตสาหกรรมทั้ง 5 กลุมอุตสาหกรรมที่สงผลในทิศทางบวกตอความสัมพันธน้ี สาเหตุหลัก

อาจเปนเพราะในมุมมองของทั้งบริษัทและนักลงทุนตางเล็งเห็นถึงผลประโยชนที่ไดรับจากกลยุทธ ดวย
กลุมตัวอยางที่นํามาเปนกลุมที่มีมูลคาธุรกิจและมีสภาพคลองในการซื้อขายสูง เปนที่โดดเดนของแตละ
อุตสาหกรรม ดังน้ันเมื่อเกิดการกระจายการลงทุนแนวด่ิงไปยังธุรกิจหรือกิจการที่มีความสัมพันธกัน ยอม
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 ผลของอุตสาหกรรมทั้ง 5 กลุ่มอุตสาหกรรมที่ส่งผลในทิศทางบวกต่อความสัมพันธ์นี้ สาเหตุหลักอาจเป็นเพราะ
ในมุมมองของทั้งบริษัทและนักลงทุนต่างเล็งเห็นถึงผลประโยชน์ที่ได้รบัจากกลยุทธ์ ด้วยกลุ่มตัวอย่างที่น�ามาเป็นกลุ่มทีม่ี
มลูค่าธรุกิจ และมีสภาพคล่องในการซือ้ขายสงู เป็นทีโ่ดดเด่นของแต่ละอตุสาหกรรม ดงันัน้เมือ่เกดิการกระจายการลงทนุ
แนวดิ่งไปยังธุรกิจหรือกิจการที่มีความสัมพันธ์กัน ย่อมส่งผลดีต่อประสิทธิภาพการบริหารต้นทุน การบริหารการจัดการ 
ขายได้ หรอืเรียกโดยรวมว่าเกดิประสทิธิภาพในบรหิารห่วงโซ่คณุค่าของบรษิทั (Value Chain) ประโยชน์จากการประหยดั
ต่อขนาด (Economies of Scale) รวมถึงการกระจายการลงทุนแนวดิ่งยังคงเน้นในธุรกิจหลักอยู่ความเชี่ยวชาญเดิมที่มี
ของบริษัทไม่ได้ไปไหนแต่การเพิ่มเข้ามาของธุรกิจที่เกี่ยวข้องในแนวดิ่งท�าให้ยังอยู่ในห่วงโซ่อุปทานเดิม(Supply Chain) 
มีการแลกเปลี่ยนทรัพยากรความเชี่ยวชาญเพื่อพัฒนาธุรกิจในอุตสาหกรรมเดิมได้ ทั้งนี้ผลความสัมพันธ์สามารถสรุปได้
ดังตารางที่ 4

  อภิปรายและสรุปผลการวิจัย
 ผลการศึกษาพบว่าในระดับการกระจายการลงทุนแนวดิ่งส่งผลต่อมูลค่ากิจการในทางบวกอย่างมีนัยส�าคัญ 
โดยเป็นผลหลักมาจากการท่ีบริษัทยิ่งมีการกระจายการลงทุนในแนวดิ่งมาก จะท�าให้เกิดการบริหารต้นทุนได้มี
ประสิทธิภาพมากขึ้น พร้อมกับบริหารค่าใช้จ่ายอื่น ๆ  โดยเฉพาะค่าใช้จ่ายในการท�าธุรกรรมร่วมกันและระหว่างกันท�าให้
ต้นทุนลดลง นอกจากการลดต้นทุนแล้ว อ้างอิงจากงานของ  Williamson,1985 ที่กล่าวว่าประโยชน์หลักของกลยุทธ์
นี้คือเพื่อการบริหารห่วงโซ่คุณค่าทั้งหมดของธุรกิจให้มีประสิทธิภาพสุงสุด ดังนั้นเมื่อบริษัทได้มีการน�ากลยุทธ์มาใช้ ใน 
มุมมองของผู้บริหารสิ่งได้เพิ่มอีกคือ อ�านาจในการต่อรองธุรกิจที่เพิ่มขึ้น การแลกเปลี่ยนความรู้ความเชี่ยวชาญของธุรกิจ
อืน่ ๆ  ของห่วงโซ่อุปทาน  และสามารถควบคมุความผนัผวนของเศรษฐกจิจากสายการผลติตนเองได้ นอกจากนีใ้นมมุมอง
ของนักลงทุนย่อมเห็นถึงผลประโยชน์ก�าไรที่เพิ่มขึ้นจากการลดต้นทุนได้เช่นกัน ถึงแม้ว่ากลยุทธ์การกระจายการลงทุน
แนวดิง่น้ีไม่เกิดผลประโยชน์ในด้านการกระจายความเสีย่ง แต่หากมองในทางกลบักนั นกัลงทนุอาจมองว่าการทีบ่ริษทัยงั
คงเน้นในสายธุรกจิทีต่นเองมเีชีย่วชาญมากทีส่ดุอยู ่เป็นส่วนหนึง่ทีส่ามารถก�าหนดความมัน่คงยัง่ยนืของบริษทัในอนาคต
ได้ด้วย นอกจากน้ียังพบว่ามีถึง 5 กลุ่มอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างระดับการกระจายการลงทุนธุรกิจ 
ในแนวดิง่ของบริษทักบัมลูค่ากิจการในทิศทางบวกอย่างมนียัส�าคญั คอือตุสาหกรรมกลุม่อสงัหารมิทรัพย์และการก่อสร้าง 
กลุ ่มบริการ กลุ ่มเทคโนโลยี กลุ ่มทรัพยากร และกลุ ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงหมายความว่าหากม ี

ผลของอุตสาหกรรมทั้ง 5 กลุมอุตสาหกรรมที่สงผลในทิศทางบวกตอความสัมพันธน้ี สาเหตุหลัก
อาจเปนเพราะในมุมมองของทั้งบริษัทและนักลงทุนตางเล็งเห็นถึงผลประโยชนที่ไดรับจากกลยุทธ ดวย
กลุมตัวอยางที่นํามาเปนกลุมที่มีมูลคาธุรกิจและมีสภาพคลองในการซื้อขายสูง เปนที่โดดเดนของแตละ
อุตสาหกรรม ดังน้ันเมื่อเกิดการกระจายการลงทุนแนวด่ิงไปยังธุรกิจหรือกิจการที่มีความสัมพันธกัน ยอม
สงผลดีตอประสิทธิภาพการบริหารตนทุน การบริหารการจัดการขายได หรือเรียกโดยรวมวาเกิด
ประสิทธิภาพในบริหารหวงโซคุณคาของบริษัท (Value Chain) ประโยชนจากการประหยัดตอขนาด 
(Economies of Scale) รวมถึงการกระจายการลงทุนแนวด่ิงยังคงเนนในธุรกิจหลักอยูความเช่ียวชาญเดิม
ที่มีของบริษัทไมไดไปไหนแตการเพิ่มเขามาของธุรกิจที่เกี่ยวของในแนวด่ิงทําใหยังอยูในหวงโซอุปทานเดิม
(Supply Chain) มีการแลกเปลี่ยนทรัพยากรความเช่ียวชาญเพื่อพัฒนาธุรกิจในอุตสาหกรรมเดิมได ทั้งน้ี
ผลความสัมพันธสามารถสรุปไดดังตารางที่ 4 

 
ตารางท่ี 4 ตารางสรปุผลที่ไดจากการวิเคราะห 

 

อภิปรายและสรุปผลการวิจัย 
ผลการศึกษาพบวาในระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงสงผลตอมูลคากิจการในทางบวกอยางมี

นัยสําคัญ โดยเปนผลหลักมาจากการที่บริษัทย่ิงมีการกระจายการลงทุนในแนวด่ิงมาก จะทําใหเกิดการ
บริหารตนทุนไดมีประสิทธิภาพมากข้ึน พรอมกับบริหารคาใชจายอื่นๆ โดยเฉพาะคาใชจายในการทํา
ธุรกรรมรวมกันและระหวางกันทําใหตนทุนลดลง นอกจากการลดตนทุนแลว อางอิงจากงานของ  
Williamson,1985 ที่กลาววาประโยชนหลักของกลยุทธน้ีคือเพื่อการบริหารหวงโซคุณคาทั้งหมดของธุรกิจ
ใหมีประสิทธิภาพสุงสุด ดังน้ันเมื่อบริษัทไดมีการนํากลยุทธมาใช ในมุมมองของผูบริหารสิ่งไดเพิ่มอีกคือ
อํานาจในการตอรองธุรกิจที่เพิ่มข้ึน การแลกเปลี่ยนความรูความเช่ียวชาญของธุรกิจอื่นๆ ของหวงโซ
อุปทาน  และสามารถควบคุมความผันผวนของเศรษฐกิจจากสายการผลิตตนเองได นอกจากน้ีในมุมมอง
ของนักลงทุนยอมเห็นถึงผลประโยชนกําไรที่เพิ่มข้ึนจากการลดตนทุนไดเชนกัน ถึงแมวากลยุทธการ
กระจายการลงทุนแนวด่ิงน้ีไมเกิดผลประโยชนในดานการกระจายความเสี่ยง แตหากมองในทางกลับกัน 
นักลงทุนอาจมองวาการที่บริษัทยังคงเนนในสายธุรกิจที่ตนเองมีเช่ียวชาญมากที่สุดอยู เปนสวนหน่ึงที่
สามารถกําหนดความมั่นคงย่ังยืนของบริษัทในอนาคตไดดวย นอกจากน้ียังพบวามีถึง 5 กลุมอุตสาหกรรม
ที่สงผลตอความสัมพันธระหวางระดับการกระจายการลงทุนธุรกิจในแนวด่ิงของบริษัทกับมูลคากิจการใน
ทิศทางบวกอยางมีนัยสําคัญ คืออุตสาหกรรมกลุมอสังหาริมทรัพยและการกอสราง กลุมบริการ กลุม

สมมติฐาน ผลลัพธท่ีได 
1. ผลกระทบของระดับการกระจายการลงทุน
แนวด่ิงตอมูลคาของกจิการ 

มีความสัมพันธในทิศทางบวก  
 

2. ประเภทอุตสาหกรรมตอความสัมพันธระหวาง
ระดับการกระจายการลงทุนแนวด่ิงกับมลูคาของ
กิจการ 

มีความสัมพันธทิศทางบวก 5 อุตสาหกรรม  
ไดแก  กลุมอสังหารมิทรัพยและการกอสราง  

กลุมบริการ  
กลุมเทคโนโลยี  
กลุมทรัพยากร 
กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
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การกระจายการลงทุนแนวดิ่งในระดับที่สูงขึ้นในอุตสาหกรรมท่ีกล่าวมาจะส่งผลเชิงบวกต่อความความสัมพันธ์ระหว่าง
ระดับการกระจายการลงทุนธุรกิจในแนวดิ่งของบริษัทกับมูลค่ากิจการเพราะด้วยกลุ่มตัวอย่างที่อยู่ในกลุ่มหลักทรัพย์ 
SET100 เป็นกลุ่มบริษัทขนาดใหญ่ของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม มีความโดดเด่นละเป็นที่สนใจของนักลงทุน โดยความ
เคล่ือนของบริษัทในการด�าเนินกลยุทธ์นี้นักลงทุนอาจมองเห็นโอกาสในการท�าก�าไรเพ่ิมขึ้นและอ�านาจในการต่อรอง 
ในธุรกิจรวมถึงการสร้างอุปสรรคในการเข้ามาแข่งขันของผู้ค้ารายใหม่หรือคู่แข่งที่มีอยู่แล้วด้วย และเช่นเดียวกับ 
งานวิจัยของ D’Aveni and Ravenscraft (1994) ที่ได้ศึกษาแล้วพบว่าในการกระจายการลงทุนแนวดิ่งของกิจการแต่ละ 
กลุ่มอุตสาหกรรมไม่ได้มีความแตกต่างกันต่อความสัมพันธ์กับผลการด�าเนินงานบริษัท

 ดังน้ันจึงสรุปได้ว่า งานวิจัยนี้สามารถน�าไปสู่การตัดสินใจก�าหนดกลยุทธ์การด�าเนินธุรกิจของแต่ละบริษัท 
โดยสามารถอาศัยผลงานวิจัยเป็นข้อมูลสนับสนุนในแนวทางตัดสินใจ ท�าให้สามารถสะท้อนถึงมุมมองของนักลงทุน 
ในตลาดหลักทรัพย์ และท�าให้ทราบได้ว่านักลงทุนและตลาดมีปฏิกิริยาอย่างใดต่อกลยุทธ์ในการกระจายการลงทุนธุรกิจ
ในแนวดิ่ง ซ่ึงผลการศึกษาสะท้อนออกมาถึงข้อแนะน�าให้บริษัทควรก�าหนดกลยุทธ์ในการกระจายการลงทุนธุรกิจใน 
แนวดิ่งในระดับที่เพิ่มขึ้นเพื่อส่งเสริมมูลค่าของกิจการ อย่างไรก็ตามการศึกษานี้ศึกษาเฉพาะบริษัทท่ีอยู่ใน SET 100 
ซ่ึงถ้าสามารถขยายการศกึษาเป็นทัง้ตลาดหรอืมีการเปรยีบเทยีบการศกึษาระหว่างประเทศต่าง ๆ  อาจท�าให้เหน็ประเดน็
และผลการศึกษาที่น่าสนใจมากขึ้น
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บทคัดย่อ

การศึกษานี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแล
กิจการและต้นทุนของเงินทุน (Cost of Capital) ท้ังต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น 
(Cost of Equity) และต้นทุนของหนี้สิน (Cost of Debt) การศึกษานี้วิเคราะห์ข้อมูล
ของตัวอย่างทั้งหมด 555 บริษัท ระหว่างปี พ.ศ. 2554 – พ.ศ. 2558 ของบริษัทที่ 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยใช้การวเิคราะห์ถดถอยเชงิพหุคูณ 
(Multiple Linear Regression) จากการศึกษาพบว่า การกระจุกตัวของความเป็น
เจ้าของของบริษัทสามารถลดต้นทุนของทั้งส่วนของผู้ถือหุ้นและของหนี้สิน ขณะที ่
การก�ากับดูแลกิจการท่ีดี และขนาดของคณะกรรมการบริษัท สามารถลดต้นทุนของ
หนี้สิน

ค�ำส�ำคัญ: การก�ากับดูแลกิจการ ต้นทุนของเงินทุน ต้นทุนของเงินทุนส่วนของทุน  
    ต้นทุนของเงินทุนส่วนของหนี้
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ABSTRACT

The main objective of this article is to present an analysis of the  
qualification and knowledge framework of management accountants  
including the expectation of the executives towards management accountants 
in Thailand in various aspects.  The article also analyses whether 
Thailand is now ready for having of certificated license of a management 
accountant. The analysis includes interviews of Thailand listed companies’ 
executives and finds that a management accountant should have knowledge 
framework of accounting, finance, analysis and problem solving. 
In addition, expectations of the executives to a management accountant 
are skills, knowledge seeking, and well preparing for changes. The article 
also finds that having a certificate license of management accountant 
assures competency of a management accountant and adds value  
for accounting professions. Firms having certified management accountants 
would enhance confidence and trust in information and works from 
them. This value leads shareholders or stakeholders having decision 
making with confidence from good quality and accuracy of information.

Keywords: Corporate Governance, Cost of Capital, Cost of Equity,  
      Cost of Debt
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  บทน�า
 ปัจจุบันมีนักลงทุนจ�านวนมากท่ีให้ความสนใจในการลงทุนผ่านตลาดทุนหรือลงทุนในบริษัทที่จดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย แต่การลงทุนในบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์นั้น นักลงทุนหรือผู้ถือหุ้น 
โดยส่วนใหญ่ไม่สามารถเข้าไปบริหารจัดการบริษัทเองได้อย่างใกล้ชิด จึงจ�าเป็นต้องมีตัวแทนที่มีความรู้มีความสามารถ 
และมีความเชี่ยวชาญในการบริหารจัดการเพื่อเข้าไปบริหารงานแทนผู้ถือหุ้นหรือเจ้าของกิจการ แต่การแบ่งแยกกัน
ระหว่างผู้ถือหุ้นหรือเจ้าของกิจการกับฝ่ายผู้บริหาร อาจก่อให้เกิดปัญหาความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูล (Asymmetric 
Information) ระหว่างผู้ถือหุ้นและผู้บริหาร ซึ่งจะน�าไปสู่ปัญหาตัวแทน (Agency Problem) เน่ืองจากผู้บริหารอาจ
บรหิารกจิการเพือ่ผลประโยชน์ของตวัเองเป็นหลกั โดยไม่ค�านงึถงึมลูค่าเพิม่ของบรษิทัและผลประโยชน์ของผูถ้อืหุน้หรอื
เจ้าของกิจการ (Mazzotta and Veltri, 2014) หรือผู้บริหารอาจฉวยโอกาสในการกระท�าบางสิ่งบางอย่างจากต�าแหน่ง
ของตน เพือ่ประโยชน์ส่วนตวั ซึง่การกระท�าน้ันอาจเป็นการท�าลายมลูค่าของกจิการและมลูค่าของผูถ้อืหุน้ (Ramly, 2012)  

 ปัญหาตัวแทนท�าให้ผู ้ถือหุ้นมีความกังวลเกี่ยวกับพฤติกรรมของผู้บริหาร ดังนั้นผู ้ถือหุ้นจึงท�าการแต่งตั้ง 
คณะกรรมการเพื่อเข้าไปควบคุมดูแลผู้บริหารบริษัทอีกทอดหนึ่ง เพื่อให้ผู้บริหารปฏิบัติงานตามหน้าที่ที่ได้รับมอบหมาย 
และสร้างประโยชน์สูงสุดให้กับผู้มีส่วนได้ส่วนเสียทุกฝ่ายอย่างเป็นธรรม ซ่ึงการท่ีผู้ถือหุ้นหรือนักลงทุนจะไว้วางใจให ้
คณะกรรมการเข้าไปควบคุมดูแลผู้บริหารนั้น บริษัทจ�าเป็นต้องมีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี กล่าวคือ คณะกรรมการ 
ทีเ่ข้าไปควบคุมดแูลผูบ้รหิารต้องท�าหน้าทีเ่พือ่รักษาผลประโยชน์ของบรษิทัและผลประโยชน์ของผูถ้อืหุน้อย่างเตม็ที ่และ
ไม่ใช้ต�าแหน่งของตัวเองเพื่อหาประโยชน์หรือฉวยโอกาสจากบริษัท รวมถึงคณะกรรมการต้องควบคุมดูแลผู้บริหารและ
ฝ่ายจัดการให้ท�างานอย่างมีประสิทธิภาพ เพื่อให้ผู้ถือหุ้นได้รับผลตอบแทนที่คุ้มค่ากับเงินลงทุนที่ได้น�ามาลงทุนในบริษัท 
ขณะเดียวกันก็ต้องให้สิทธิผู้ถือหุ้นในการรับทราบข้อมูลต่าง ๆ ของบริษัท หรือให้สิทธิในการตัดสินใจในเรื่องส�าคัญ ๆ 
รวมถึงมีสิทธิในการตรวจสอบการท�างานของคณะกรรมการและผู้บริหาร การมีการก�ากับดูแลกิจการที่ดีสามารถลด
ปัญหาตัวแทนได้ จึงท�าให้ปัจจุบันการก�ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) ได้รับความสนใจเป็นอย่างมาก 
จากหลาย ๆ ฝ่าย ท้ังจากสาธารณชน หน่วยงานก�ากับดูแล รวมถึงผู้บริหารของบริษัท เนื่องจากมองว่าการที่บริษัท 
มกีารก�ากับดแูลกิจการทีด่ ีจะเป็นการแสดงให้เหน็ว่าบรษิทัมรีะบบการบรหิารจดัการทีม่คีณุภาพ มคีวามโปร่งใส สามารถ
ตรวจสอบได้ และมกีารค�านงึถงึผูม้ส่ีวนได้ส่วนเสยีทกุฝ่าย (ศลิปพร ศรีจ่ันเพชร, 2555) จึงเป็นการลดความเสีย่งจากปัญหา
ตัวแทนของนักลงทุนหรือผู้ถือหุ้นลงได้ พร้อมทั้งยังสามารถสร้างความเชื่อมั่นให้กับนักลงทุน ผู้ถือหุ้น รวมถึงผู้มีส่วนได้
ส่วนเสียกับบริษัท และผู้ที่เกี่ยวข้องกับบริษัททุกฝ่าย นอกจากนี้การที่บริษัทมีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี ยังส่งผลดีในด้าน
ต่าง ๆ ให้กับบริษัท ไม่ว่าจะเป็นการท่ีบริษัทสามารถระดมทุนได้ด้วยต้นทุนที่เหมาะสม อีกทั้งยังช่วยลดต้นทุนการผลิต 
ท�าให้บริษัทมีความสามารถในการแข่งขันเพิ่มขึ้น 

 ส�าหรับต้นทุนของเงินทุนนั้น นอกจากจะเป็นต้นทุนหรือผลตอบแทนที่บริษัทต้องจ่ายให้กับเจ้าของเงินทุนแล้ว 
ผู้ถือหุ้นหรือนักลงทุนยังน�าต้นทุนของเงินทุนไปใช้ในการประเมินหามูลค่าที่เหมาะสมของราคาหลักทรัพย์อีกด้วย 
โดยนักลงทุนจะใช้ต้นทุนของเงินทุนเป็นตัวคิดลดกระแสเงินสดท่ีคาดว่าจะได้รับในอนาคตของบริษัท ดังนั้นการที่บริษัท 
มีต้นทุนของเงินทุนในระดับต�่า จะท�าให้ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทนั้น ๆ เพิ่มสูงขึ้นตามไปด้วย โดยมีงานวิจัยในอดีต
หลายงานที่พบความสัมพันธ์ของการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุนของเงินทุน ไม่ว่าจะเป็นงานวิจัยของ Ramly (2012), 
Mazzotta and Veltri (2014) และ Zhu (2014) ท่ีพบว่าบริษัทท่ีมีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะมีต้นทุนของผู้ถือหุ้น 
(Cost of Equity) ต�่ากว่าบริษัทอื่น ๆ เนื่องจากผู้ถือหุ้นมองว่าบริษัทท่ีมีการก�ากับควบคุมดูแลกิจการภายในที่ดี 
มีความโปร่งใส และมีความยุติธรรม จะเป็นบริษัทที่มีความเส่ียงต�่ากว่าบริษัทอ่ืน ดังน้ันผู้ถือหุ้นจึงต้องการอัตราผล
ตอบแทนเพื่อชดเชยความเสี่ยงในระดับที่ต�่าลง จึงท�าให้บริษัทที่มีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะมีต้นทุนของผู้ถือหุ้นลดต�่า
ลงไปด้วยเช่นกัน เช่นเดียวกับงานวิจัยของ Bhojraj and Sengupta (2003), Anderson, Mansi, and Reeb (2004), 

71



วารสารสภาวิชาชีพบัญชี    ปีที่ 1 ฉบับที่ 1  มกราคม - เมษายน 2562 

Lin, Fangyu, Yifang, Haijun, and Shouyang (2016) และ Zhu (2014) ที่พบว่าบริษัทที่มีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี 
จะมีต้นทุนในการกู้ยืมเงินหรือต้นทุนของหนี้สินลดลง (Cost of Debt) ซึ่งมาจากการที่บริษัทที่มีการก�ากับดูแลกิจการทีด่ ี
จะเป็นบริษัทที่มีความเสี่ยงน้อยลง หรือมีความน่าเช่ือถือมากย่ิงขึ้น จึงส่งผลให้เจ้าหนี้ต้องการอัตราผลตอบแทน 
เพ่ือชดเชยความเสีย่งของบรษิทัท่ีมกีารก�ากบัดแูลกจิการทีด่ใีนระดบัทีน้่อยลง แต่อย่างไรกต็าม Juniatri and Natalia (2012) 
กลบัไม่พบความสมัพนัธ์ระหว่างการก�ากบัดแูลกจิการและต้นทุนของหน้ีสนิ ซึง่ผลจากการศกึษาพบว่าการก�ากบัดูแลกจิการ
ทีด่เีพยีงอย่างเดยีวไม่สามารถใช้ประเมนิความเสีย่งของบรษิทัได้ ดงันัน้เจ้าหนีจ้งึไม่สามารถก�าหนดอัตราดอกเบีย้เงนิกู้ยมื
ของบริษัทต่าง ๆ จากการพิจารณาเพียงปัจจัยการก�ากับดูแลกิจการของบริษัทนั้น ๆ เพียงอย่างเดียว

 ตามที่กล่าวไปข้างต้น ท�าให้ผู้วิจัยสนใจที่จะศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุน 
ของเงินทุน (Cost of Capital) ท้ังต้นทุนของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity) และต้นทุนของหนี้สิน (Cost of Debt) 
ของบริษัททีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ว่าบริษทัทีม่รีะดับการก�ากบัดูแลกิจการทีดี่  จะสามารถลดต้นทุน 
ของเงินทุนให้ต�่ากว่าบริษัทอื่นได้หรือไม่

  ทบทวนวรรณกรรม
	 ทฤษฎีตัวแทน	(Agency	Theory)	

 ทฤษฎีตัวแทนมาจากแนวคิดของ Jensen and Meckling (1976) ท่ีมองว่าผู้ถือหุ้นหรือเจ้าของกิจการอาจ
ไม่สามารถบริหารกิจการได้ด้วยตัวเอง จึงจ�าเป็นต้องมีตัวแทนที่เข้ามาท�าหน้าที่บริหารกิจการแทนผู้ถือหุ้น จึงเกิดเป็น
สญัญาทีต่วัการ (Principal) ว่าจ้างตวัแทน (Agent) ให้เข้ามาบรหิารงานแทนตวัการ โดยทีต่วัการพยายามควบคมุตวัแทน
ไม่ให้ด�าเนินการที่ไม่เหมาะสม และให้ค่าตอบแทนกับตัวแทน เพื่อเป็นแรงจูงใจให้ตัวแทนบริหารกิจการตามที่ตัวการ
ก�าหนด (ธาริณี จวงมุทิตา, ดุษณีย์ ส่องเมือง และขวัญสกุล เต็งอ�านวย, 2550) โดยทฤษฎีตัวแทนนี้จะเป็นการอธิบายถึง 
ความสัมพันธ์ระหว่างบุคคล 2 ฝ่าย ท่ีถูกขับเคลื่อนด้วยผลประโยชน์ นั่นก็คือ ฝ่ายตัวการ (Principal) ที่เป็นฝ่ายมอบ
อ�านาจ และฝ่ายตัวแทน (Agent) หรือฝ่ายท่ีได้รับมอบอ�านาจให้ท�าหน้าที่บริหารงานแทน ซึ่งถ้าหากผู้บริหารที่เป็น 
ฝ่ายตัวแทนสามารถสร้างผลตอบแทนสูงสุดด้วยวิธีท่ีสอดคล้องกับการสร้างผลประโยชน์สูงสุดให้กับผู้ถือหุ้นหรือเจ้าของ
กจิการทีเ่ป็นฝ่ายตวัการแล้ว กจ็ะไม่เกิดปัญหาความสมัพนัธ์ระหว่างฝ่ายตัวการและตัวแทน แต่เมือ่ใดกต็ามทีผ่ลประโยชน์
และวัตถุประสงค์ของผู้บริหารกับผู้ถือหุ้นไม่สอดคล้องกัน ก็จะน�ามาสู่ปัญหาการเป็นตัวแทน (Agency Problem) หรือ
กล่าวอีกนัยหนึ่งคือ เป็นปัญหาที่ผลประโยชน์ของผู้บริหารขัดแย้งกับผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้น (Conflict of Interest) 
ซ่ึงสาเหตุอาจมาจากการท่ีผู้บริหารเห็นแก่ผลประโยชน์ส่วนตัวมากเกินไป จนไปขัดแย้งกับหน้าท่ีที่ได้รับมอบหมาย  
ดงัเช่นการทีผู่บ้รหิารใช้โอกาสหรอืใช้ต�าแหน่งหน้าทีใ่นการหาผลประโยชน์เข้าตวัเองแทนทีจ่ะท�าเพือ่ผลประโยชน์ของผูถ้อื
หุ้นหรือผู้มีส่วนได้ส่วนเสียที่เกี่ยวข้องกับบริษัท  หรือการที่ผู้บริหารอาจไม่ได้ทุ่มเท แรงกาย แรงใจ ให้กับการบริหารงาน 
อย่างเต็มที่เต็มความสามารถ เพ่ือสร้างมูลค่าเพิ่มสูงสุดให้กับบริษัท หรือเพื่อสร้างผลตอบแทนสูงสุดให้กับผู้ถือหุ้น 
เนื่องจากค่าตอบแทนสูงสุดหรือผลประโยชน์สูงสุดของผู้บริหารอาจไม่สอดคล้องกับผลประโยชน์สูงสุดของผู้ถือหุ้นหรือ
เจ้าของกิจการ แต่อย่างไรก็ตามปัญหาท่ีเกิดข้ึนจากความขัดแย้งของผลประโยชน์ระหว่างตัวการและตัวแทน (Conflict 
of Interest) สามารถบรรเทาลงได้ด้วยการก�ากับดูแลกิจการที่ดี (Good Corporate Governance)
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	 แนวคิดเกี่ยวกับต้นทุนของเงินทุน

 แหล่งเงนิทนุทีบ่รษิทัจดัหามาเพือ่ใช้ในการด�าเนนิกจิการโดยท่ัวไปจะประกอบไปด้วย 2 ส่วน คอื ส่วนของผู้ถือหุน้ 
(Equity) และส่วนของหนี้สิน (Debt) ซึ่งท้ังสองส่วนล้วนแล้วแต่มีค่าใช้จ่ายในการจัดหาเงินทุนที่เรียกว่า “ต้นทุนของ
เงินทุน” (Cost of Capital) เพื่อจ่ายเป็นผลตอบแทนให้กับผู้ที่น�าเงินเข้ามาใส่ในกิจการ ไม่ว่าจะเป็นการที่นักลงทุน 
น�าเงินมาลงทุนในบริษัท ทั้งในรูปแบบของผู้ถือหุ้นของบริษัท หรือในรูปแบบผู้ถือตราสารหนี้ ก็ย่อมต้องการผลตอบแทน 
จากการลงทุนทั้งสิ้น หรือสถาบันการเงินท่ีให้เงินกู้ยืมกับบริษัท ก็ย่อมต้องการผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ย ซ่ึงต้นทุน
ของเงนิทนุจะมากหรือจะน้อยนัน้กย่็อมขึน้อยูก่บัความเสีย่ง ไม่ว่าจะเป็นความเสีย่งจากการรบัรูข้้อมลูทีไ่ม่เท่ากนั ระหว่าง
ฝ่ายผู้บริหารกับฝ่ายนักลงทุนหรือฝ่ายเจ้าหนี้ หรือความเสี่ยงจากการบริหารงานของผู้บริหาร ดังนั้นหากนักลงทุนพบว่า
มีความเส่ียงจากการลงทุนมากก็ย่อมต้องการอัตราผลตอบแทนที่สูงขึ้น เพื่อเป็นการชดเชยความเสี่ยงจากการลงทุนนั้น 
แต่ในทางกลับกันหากการลงทุนนั้นมีความเส่ียงต�่า อัตราผลตอบแทนท่ีนักลงทุนต้องการก็จะต�่าลงกว่าเดิม เนื่องจาก 
นักลงทุนต้องการส่วนชดเชยความเสี่ยงจากการลงทุนที่น้อยลง อย่างไรก็ตาม Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer and 
Vishny (2000) พบว่าต้นทุนของเงินทุน (Cost of Capital) สามารถลดลงได้ด้วยการก�ากับดูแลกิจการ เนื่องจากมอง
ว่าการก�ากับดูแลกิจการ ถือเป็นกระบวนการหน่ึงท่ีท�าให้นักลงทุน ผู้ถือหุ้น หรือผู้มีส่วนได้ส่วนเสียที่เกี่ยวข้องกับบริษัท 
สามารถปกป้องตวัเองจากการใช้ข้อมูลภายในของผูบ้ริหารได้ ซ่ึงกระบวนการการก�ากบัดูแลกจิการนี ้จะสามารถลดต้นทนุ
ของเงินทุนได้ 3 ทางด้วยกัน คือ 

 1) ช่วงทีต่ลาดซบเซาเป็นช่วงทีพ่บปัญหาการใช้ข้อมลูภายในมากกว่าปกติ แต่การก�ากบัดูแลกจิการทีดี่ จะสามารถ
ช่วยลดความเสี่ยงของการใช้ข้อมูลภายในได้ เมื่อความเสี่ยงลดลง ท�าให้นักลงทุน ผู้ถือหุ้น และเจ้าหนี้ ต้องการอัตรา 
ผลตอบแทนเพื่อชดเชยความเสี่ยงในระดับที่ลดลง ซึ่งส่งผลให้ต้นทุนเงินทุนของบริษัทลดลงด้วย 

 2) การที่บริษัทมีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี ท�าให้ข้อมูลต่าง ๆ ของบริษัทมีความน่าเชื่อถือมากยิ่งขึ้น ไม่ว่าจะเป็น
ข้อมูลทางการเงิน หรือข้อมูลท่ีไม่ใช่ข้อมูลทางการเงิน เมื่อนักลงทุน ผู้ถือหุ้น หรือผู้มีส่วนได้ส่วนเสียทุกฝ่ายมีความเชื่อ
ถือในบริษัทมากขึ้น และมองว่าบริษัทมีความเสี่ยงต�่าลง ก็จะส่งผลให้ต้นทุนเงินทุนของบริษัทลดลง อีกทั้งการท่ีบริษัท 
มกีารก�ากับดแูลกจิการท่ีด ียงัท�าให้สามารถลดค่าใช้จ่ายในการตรวจสอบกจิการจากภายนอกได้อกีด้วย เนือ่งจากนักลงทุน 
มีความเชื่อมั่นในบริษัทมากยิ่งขึ้น 

 3) การก�ากับดูแลกิจการที่ดีจะช่วยลดปัญหาการใช้ข้อมูลภายในได้ เนื่องจากมีงานวิจัยในอดีตของ Diamond 
and Verrecchia (1991) และ Leuz and Verrecchia (2000) ทีพ่บว่า การประเมนิการก�ากบัดแูลกจิการนัน้ มข้ีอก�าหนด 
เงื่อนไข และมาตรการควบคุมการใช้ข้อมูลภายในหลายประการ อีกท้ังยังมีในเรื่องของความโปร่งใส และเป็นธรรม  
ทีท่�าให้บรษิทัต้องเปิดเผยข้อมลูต่าง ๆ  ออกสูส่าธารณชนอย่างถูกต้อง ครบถ้วน และทนัเวลา ซ่ึงสิง่เหล่านีจ้ะช่วยลดปัญหา
การใช้ข้อมลูภายในลง ส่งผลให้การลงทนุของผูถ้อืหุน้ นกัลงทนุ และผูม้ส่ีวนได้ส่วนเสยีทีเ่กีย่วข้องกบักจิการ มคีวามเสีย่ง 
ลดลงตามไปด้วย จงึท�าให้บุคคลเหล่านีต้้องการอัตราผลตอบแทนเพือ่ชดเชยความเสีย่งในระดบัทีต่�า่ลง และส่งผลให้ต้นทนุ 
ของเงินทุนของบริษัทลดลงตามไปด้วย

	 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง

 การศึกษาเก่ียวกับความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุนของเงินทุน ทั้งต้นทุนของผู้ถือหุ้น 
และต้นทุนของหนี้สินที่ส�าคัญ คือ การศึกษาของ Zhu (2014) ซึ่งศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการและ
ต้นทุนของเงินทุนใน 23 ประเทศ และพบหลักฐานเชิงประจักษ์ว่า บริษัทที่มีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี มีต้นทุนของส่วน
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ของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity) และต้นทุนของส่วนของหนี้สิน (Cost of Debt) อยู่ในระดับที่ต�่ากว่าบริษัทอื่น นอกจากนี้ 
Zhu (2014) ยังพบว่า ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นจะมีความสัมพันธ์กับการก�ากับดูแลกิจการที่เด่นชัดกว่าในประเทศ 
ที่มีระบบกฎหมายที่แข็งแกร่งกว่า และมีการเปิดเผยข้อมูลอย่างกว้างขวาง แต่ในทางกลับกันความสัมพันธ์ระหว่าง 
การก�ากบัดแูลกจิการและต้นทนุของส่วนของหนีส้นิจะเด่นชดักว่าในประเทศทีร่ฐับาลไม่มคีณุภาพ หรอืประเทศทีก่ฎหมาย
ไม่เข้มแข็ง หรือมีความโปร่งใสของข้อมูลข่าวสารต�่า ซ่ึงสอดคล้องกับงานวิจัยของ Ramly (2012) ที่ศึกษาผลกระทบ 
ของการก�ากับดูแลกิจการกับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นในประเทศมาเลเซีย ซ่ึงพบว่าการก�ากับดูแลกิจการสามารถ 
ลดต้นทนุของส่วนของผูถ้อืหุน้ลงได้ เนือ่งจากบรษิทัทีม่คีณุภาพของการก�ากบัดูแลกจิการทีสู่งกว่า จะมรีะบบการควบคุม
ภายในทีด่ ีผูถ้อืหุน้สามารถเชือ่ถือข้อมลูจากรายงานทางการเงนิได้ อกีทัง้ยงัมคีณะกรรมการท่ีท�าการตรวจสอบหรอืควบคุม
ดแูลทีเ่ชือ่ถอืได้อกีด้วย จงึท�าให้นกัลงทนุต้องการอตัราผลตอบแทนจากบริษทัท่ีมกีารก�ากับดูแลกจิการท่ีดีในระดับท่ีต�า่ลง 
เน่ืองจากมองว่าบรษัิทมคีวามเสีย่งต�า่ เช่นเดยีวกบัผลการศกึษาของ Mazzotta and Veltri (2014) ทีศ่กึษาความสัมพนัธ์
ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นในประเทศอิตาลี และพบว่าคะแนนการก�ากับดูแลกิจการ
มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของผู้ถือหุ้น นอกจากน้ียังมีงานวิจัยของ Ashbaugh-Skaife, Collins and LaFond (2004), 
Byun, Kwak and Hwang (2008) และงานวิจัยของ Reverte (2009) ที่ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแล
กิจการ และต้นทุนของผู้ถือหุ้น ซ่ึงทั้งหมดพบว่าคุณภาพของการก�ากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์แปรผกผันกับต้นทุน 
ของผูถื้อหุ้น หรือกล่าวอกีนยัหนึง่ได้ว่าบรษิทัทีม่คีณุภาพของการก�ากบัดแูลกจิการทีด่ ีจะเป็นบรษิทัทีม่ต้ีนทนุของผูถ้อืหุน้ 
ทีต่�า่ แต่ในทางกลบักนั ถ้าหากบรษิทันัน้มีการก�ากบัดแูลกจิการอย่างไม่มคุีณภาพ ก็จะเป็นบริษทัทีม่ต้ีนทนุของผู้ถอืหุน้ทีสู่ง 

 ส�าหรับการศึกษาท่ีเกี่ยวกับความสัมพันธ์ของการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุนของหนี้สินนั้น ยังมีงานวิจัย 
ของ Bhojraj and Sengupta (2003) ทีศ่กึษาความสมัพันธ์ระหว่างกลไกการก�ากบัดูแลกจิการ และตราสารหนีท้ีม่อีนัดบั
ความน่าเชื่อถือสูงหรือก็คือตราสารหนี้ที่มีอัตราดอกเบี้ยต�่า พบว่ากลไกการก�ากับดูแลกิจการสามารถช่วยลดความเสี่ยง
จากการผิดนัดช�าระหนี้ (Default Risk) ด้วยการลดต้นทุนตัวแทน (Agency Cost) และลดต้นทุนจากการตรวจสอบ 
การบริหารงาน อีกท้ังกลไกการก�ากับดูแลกิจการยังสามารถช่วยลดปัญหาความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูลข่าวสาร 
(Asymmetric Information) ระหว่างบริษัทและเจ้าหนี้ได้อีกด้วย ท้ังนี้ Bhojraj and Sengupta (2003) ยังพบว่า 
บริษัทที่มีการกระจายตัวของความเป็นเจ้าของสูง และมีคณะกรรมการจากภายนอกเป็นผู้ตรวจสอบควบคุมดูแล จะมี
อันดับความน่าเชื่อถือที่สูงกว่า และสามารถออกตราสารหนี้รุ่นใหม่ด้วยอัตราดอกเบี้ยที่ต�่าลง ซึ่งสอดคล้องกับการศึกษา
ของ Anderson et al. (2004) ท่ีพบว่าต้นทุนของหนี้สิน (Cost of Debt) จะแปรผกผันกับคณะกรรมการอิสระและ 
ขนาดของคณะกรรมการ อีกทั้งยังพบว่าบริษัทที่มีคณะกรรมการตรวจสอบอิสระน้ัน จะมีต้นทุนจากกิจกรรมจัดหาเงิน
ทนุด้วยหนีสิ้นทีต่�า่ลงอย่างมนียัส�าคญั และยงัพบว่าขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบอสิระ รวมถงึความถีใ่นการประชุม 
ของคณะกรรมการมีผลท�าให้อัตราดอกเบ้ียลดลงอีกด้วย ซึ่งจากทั้งหมดสามารถสรุปได้ว่า คณะกรรมการและ 
คณะกรรมการตรวจสอบนัน้ เป็นองค์ประกอบส�าคญัทีท่�าให้รายงานทางการเงนิมคีวามน่าเชือ่ถือมากขึน้ ความเสีย่งลดลง 
จึงท�าให้เจ้าหนี้ต้องการอัตราผลตอบแทนเพื่อชดเชยความเสี่ยงในระดับที่ต�่าลง

 แต่อย่างไรก็ตามจากการศึกษาของ Juniarti and Natalia (2012) ที่ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแล
กจิการกับต้นทนุของหนีส้นิ และพบว่าคะแนนการก�ากบัดแูลกจิการไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัการเพ่ิมข้ึนหรอืลดลงของต้นทนุ
ของหนี้สิน เน่ืองจากมองว่าแค่เพียงคะแนนการก�ากับกิจการนั้น อาจไม่เพียงพอที่จะให้เจ้าหนี้ใช้ประเมินความเส่ียง 
ของบริษัท ดังนั้นเจ้าหนี้จึงไม่สามารถพิจารณาและก�าหนดอัตราดอกเบี้ย ซึ่งเป็นต้นทุนของหนี้สินให้กับบริษัทใด 
บริษัทหนึ่ง จากการพิจารณาเพียงแค่คะแนนการก�ากับดูแลกิจการเพียงปัจจัยเดียว
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  วิธีการวิจัย
	 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง

 งานวิจัยฉบับนี้ มีประชากรคือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึงมีจ�านวนท้ังส้ิน 722 
บริษัท (ณ วันที่ 6 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2560) โดยจะศึกษาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554-2558 รวมทั้งสิ้น 5 ปี ยกเว้นบริษัทที่อยู่ใน
กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มธุรกิจประกันภัย รวมถึงกลุ่มบริษัทจดทะเบียนที่อยู่ระหว่างการฟื้นฟูกิจการ จ�านวน 
138 บริษัท และบริษัทที่เพิ่งจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี พ.ศ. 2559 อีกจ�านวน 29 บริษัท ผู้วิจัย
จึงมิได้รวมบริษัทเหล่านี้อยู่ในกลุ่มตัวอย่าง คงเหลือกลุ่มตัวอย่างที่จะใช้ในการศึกษาทั้งสิ้น 555 บริษัท การศึกษานี้เก็บ
รวบรวมข้อมูลคะแนนการจัดอันดับการก�ากับดูแลกิจการของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
จากรายงาน Corporate Governance Report of Thai Listed Companies จาก www.thai-iod.com รายงาน
ประจ�าปี (Annual Report) แบบแสดงข้อมูลประจ�าปี (แบบ 56-1) จาก www.set.or.th และเว็บไซต์ของบริษัท 
จดทะเบยีนเอง ส่วนข้อมลูทางการเงนิจากรายงานทางการเงนิของบรษิทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย 
เก็บรวมรวมข้อมูลได้จาก www.set.or.th และ www.setsmart.com

	 แบบจ�าลองของการศึกษาวิจัย

 การศึกษาครั้งนี้ เป็นการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุนของเงินทุน ทั้งต้นทุน 
ของส่วนของเจ้าของและต้นทุนของหนี้สิน โดยจะใช้ต้นทุนเงินทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity) และต้นทุน
เงินทุนของหนี้สิน (Cost of Debt) เป็นตัวแปรตาม (Dependent Variable) และใช้ข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับการก�ากับดูแล
กิจการที่ดีเป็นตัวแปรอิสระ (Independent Variable) ซึ่งประกอบไปด้วยคะแนนการก�ากับดูแลกิจการ (CG score: 
CGS), ขนาดของคณะกรรมการบริษทั (Board Size: BS), สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระ (Board Independence: BI), 
การควบรวมต�าแหน่งของประธานบริษัทและผู้บริหารสูงสุด (CEO Duality: CEOD) การกระจุกตัวของความเป็น
เจ้าของของบริษัท (Ownership Concentration: OC) และ สัดส่วนการถือหุ้นของคณะกรรมการบริษัทและผู้บริหาร 
(Managerial Ownership: MO) นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุม (Control Variable) อีก 4 ตัวแปร ซึ่งได้แก่ ขนาดของ
บรษิทั (Firm Size: FS), สดัส่วนการก่อหนี ้(Leverage: Lev), อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset: ROA), 
และ อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio: IC) 

 จากตวัแปรตามทีไ่ด้กล่าวไปข้างต้น สามารถสร้างเป็นแบบจ�าลองทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมลู เพือ่ทดสอบสมมตฐิาน
และหาความสัมพันธ์ได้ 2 แบบจ�าลอง ดังนี้  

 

����� = �0 + �1����� + �2���� + �3���� + �4������ + �5���� + �6����  +  

�7����  + �8�����+ �9����� +  �10���� + ���…………………………………………………………(1)  

     

����� = �0 + �1����� +�2���� + �3���� + �4������ + �5���� + �6����  +  

�7����  + �8����� + �9����� +  �10���� + ���…………………………………………………………(2)       

 

 ตัวแปรอิสระ (Independent Variables)  

คะแนนการกํากับดูแลกิจการ (CG Score): ในรายงาน Corporate Governance Report of Thai 

Listed Companies จะมีการเปดเผยระดับการกํากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่

ไดรับคะแนนการกํากับดูแลกิจการอยูในระดับ “ดี” จนถึงระดับ “ดีเลิศ” ซึ่งเปนตัวแปรเชิงคุณภาพ ดังน้ัน

เพื่อใหตัวแปรคะแนนการกํากับดูแลกิจการ (CG Score) สามารถพยากรณตัวแปรตามอยางตนทุนของเงินทุนได 

ผูวิจัยจะใชตัวแปรหุน (Dummy Variable) โดยตัวแปรหุนจะมีคาเทากับ 1 เมื่อบริษัทไดรับการจัดอันดับอยูใน

เกณฑ “ดี” “ดีมาก” และ “ดีเลิศ” และตัวแปรหุนจะมีคาเทากับ 0 เมื่อบริษัทไดรับการจัดอันดับตํ่ากวาเกณฑ 

“ดี” ลงไป (บริษัทที่ไมมีรายช่ืออยูในรายงาน Corporate Governance Report of Thai Listed Companies) 

ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board Size): จะคํานวณจากลอการิทึมของจํานวนคณะกรรมการ

ทั้งหมดของบริษัทในแตละป 

สัดสวนของคณะกรรมการอสิระ (Board Independence): จะคํานวณจากสัดสวนของกรรมการอิสระ

ตอคณะกรรมการทั้งหมดของบริษัทในแตละป 

การควบรวมตําแหนงของประธานกรรมการและผูบริหารสูงสุด (CEO Duality): ตัวแปรการควบรวม

ตําแหนงของประธานกรรมการและผูบริหารระดับสูงเปนขอมูลเชิงคุณภาพ ผูวิจัยจึงแปลงขอมูลเปนตัวแปรหุน 

(Dummy Variable) โดยกําหนดใหตัวแปรหุนมีคาเทากับ 1 ถาหากบริษัทน้ันมีประธานกรรมการและผูบริหาร

สูงสุดเปนคนเดียวกัน และตัวแปรหุนจะมีคาเทากับ 0 เมื่อบริษัทน้ันมีประธานกรรมการและผูบริหารสูงสุดเปน

คนละคนกัน 

การกระจุกตัวของความเปนเจาของของบริษัท (Ownership Concentration): จะคํานวณจาก

อัตราสวนหุนที่ผูถือหุนรายใหญสุด 5 อันดับถืออยูสวนดวยจํานวนหุนทั้งหมด 

สัดสวนการถือหุนของคณะกรรมการและผูบริหาร (Managerial Ownership): คํานวณจากจํานวนหุน

ที่ถือครองโดยคณะกรรมการและผูบริหาร สวนดวยจํานวนหุนทั้งหมด 

 

ตัวแปรตาม (Dependent Variables) 

ตนทุนเงินทุนของสวนของผูถือหุน (Cost of Equity): จะคํานวณจากผลตางระหวางอัตราสวนกําไรตอ

ราคา (Earnings-Price Ratio) ของแตละบริษัท และคามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวนกําไรตอราคาในแตละ

อุตสาหกรรม 
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	 ตัวแปรอิสระ	(Independent	Variables)	

 คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ (CG Score): ในรายงาน Corporate Governance Report of Thai Listed 
Companies จะมีการเปิดเผยระดับการก�ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ท่ีได้รับคะแนน 
การก�ากับดูแลกิจการอยู่ในระดับ “ดี” จนถึงระดับ “ดีเลิศ” ซึ่งเป็นตัวแปรเชิงคุณภาพ ดังนั้นเพื่อให้ตัวแปรคะแนนการ
ก�ากับดูแลกิจการ (CG Score) สามารถพยากรณ์ตัวแปรตามอย่างต้นทุนของเงินทุนได้ ผู้วิจัยจะใช้ตัวแปรหุ่น (Dummy 
Variable) โดยตัวแปรหุ่นจะมีค่าเท่ากับ 1 เมื่อบริษัทได้รับการจัดอันดับอยู่ในเกณฑ์ “ดี” “ดีมาก” และ “ดีเลิศ” และ
ตัวแปรหุ่นจะมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อบริษัทได้รับการจัดอันดับต�่ากว่าเกณฑ์ “ดี” ลงไป (บริษัทที่ไม่มีรายชื่ออยู่ในรายงาน 
Corporate Governance Report of Thai Listed Companies)
 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board Size): จะค�านวณจากลอการิทึมของจ�านวนคณะกรรมการทั้งหมด 
ของบริษัทในแต่ละปี
 สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระ (Board Independence): จะค�านวณจากสัดส่วนของกรรมการอิสระ 
ต่อคณะกรรมการทั้งหมดของบริษัทในแต่ละปี
 การควบรวมต�าแหน่งของประธานกรรมการและผูบ้รหิารสงูสดุ (CEO Duality): ตัวแปรการควบรวมต�าแหน่งของ
ประธานกรรมการและผู้บริหารระดับสูงเป็นข้อมูลเชิงคุณภาพ ผู้วิจัยจึงแปลงข้อมูลเป็นตัวแปรหุ่น (Dummy Variable) 
โดยก�าหนดให้ตวัแปรหุ่นมค่ีาเท่ากบั 1 ถ้าหากบรษิทัน้ันมปีระธานกรรมการและผูบ้รหิารสงูสดุเป็นคนเดยีวกนั และตวัแปร
หุ่นจะมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อบริษัทนั้นมีประธานกรรมการและผู้บริหารสูงสุดเป็นคนละคนกัน
 การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัท (Ownership Concentration): จะค�านวณจากอัตราส่วนหุ้น 
ที่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่สุด 5 อันดับถืออยู่ส่วนด้วยจ�านวนหุ้นทั้งหมด
 สดัส่วนการถอืหุ้นของคณะกรรมการและผูบ้รหิาร (Managerial Ownership): ค�านวณจากจ�านวนหุ้นทีถ่อืครอง
โดยคณะกรรมการและผู้บริหาร ส่วนด้วยจ�านวนหุ้นทั้งหมด

	 ตัวแปรตาม	(Dependent	Variables)

 ต้นทุนเงินทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity): จะค�านวณจากผลต่างระหว่างอัตราส่วนก�าไรต่อราคา 
(Earnings-Price Ratio) ของแต่ละบริษัท และค่ามัธยฐาน (Median) ของอัตราส่วนก�าไรต่อราคาในแต่ละอุตสาหกรรม
ต้นทุนเงินทุนของหนี้สิน (Cost of Debt): ค�านวณจากดอกเบี้ยจ่ายของบริษัทในแต่ละปี ส่วนด้วยค่าเฉลี่ยของหนี้สิน 
ที่มีภาระดอกเบี้ยระหว่างปี

	 ตัวแปรควบคุม	(Control	Variables)

 ขนาดของบริษัท (Firm Size): จะค�านวณจากลอกาลิทึม (Logarithm) ของสินทรัพย์รวมของบริษัท
 สัดส่วนการก่อหนี้ (Leverage): จะค�านวณจากหนี้สินรวม (Total Debt) ส่วนด้วยสินทรัพย์รวม (Total Asset) 
ของบริษัท
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset): จะค�านวณจากก�าไรสุทธิ (Net Income) ของบริษัทส่วน
ด้วยสินทรัพย์รวมของบริษัท (Total Asset)
 อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio): จะค�านวณจากก�าไร 
จากการด�าเนินงาน (Earnings before Interest and Tax) ของบริษัทส่วนด้วยดอกเบี้ยจ่าย (Interest Paid)
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ผลการศึกษา
 จากตารางที่ 1 แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ตัวแปรควบคุม และตัวแปรตาม จากกลุ่ม
ตัวอย่างจ�านวน 2,179 ตัวอย่าง พบว่ามีเพียงตัวแปรควบคุม 2 ตัวแปร คือ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และ
อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบ้ียเท่านั้น ที่มีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยส�าคัญกับตัวแปรตามอย่าง
ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) อยู่ท่ี 0.6695 และ 0.4970 
ตามล�าดับ แสดงให้เห็นว่า บริษัทที่มีอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระ
ดอกเบี้ยยิ่งสูง ไม่สามารถลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นลงได้ แต่กลับท�าให้ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มสูงขึ้น

 ส�าหรับตัวแปรตามอย่างต้นทุนของหนี้สิน พบว่ามีตัวแปรอิสระ 2 ตัว คือ คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ และ
การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัทเท่านั้น ท่ีมีความสัมพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยส�าคัญกับต้นทุนของหนี้สิน 
โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) อยู่ที่ -0.1089 และ -0.1112 ตามล�าดับ แสดงให้เห็นว่า
บริษัทที่มีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี สามารถช่วยลดต้นทุนของหนี้สินลงได้ อีกทั้งการที่บริษัทมีการถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้น 
รายใหญ่ 5 อันดับแรกยิ่งสูง จะสามารถช่วยลดต้นทุนของหนี้สินลงได้เช่นกัน  

 

ตารางท่ี 1 แสดงคาสัมประสิทธ์ิสหสมัพันธ (Correlation Coefficient) 
Variables COE COD CGS BS BI CEOD OC MO FS Lev ROA 

COE 1.0000           

COD -0.1254 1.0000          

CGS 0.1702 -0.1089 1.0000         

BS 0.0398 -0.0572 0.1928 1.0000        

BI 0.0260 0.0379 0.0194 -0.2385 1.0000       

CEOD -0.0291 -0.0289 -0.0896 -0.1192 -0.0185 1.0000      

OC 0.0505 -0.1112 0.0596 0.0069 -0.1322 0.0837 1.0000     

MO 0.0307 -0.0251 -0.0361 -0.1462 -0.0149 0.0676 0.0135 1.0000    

FS 0.0470 -0.0405 -0.0706 -0.1257 -0.0366 0.0397 0.0339 0.1286 1.0000   

Lev -0.0727 0.0782 0.0509 0.0566 0.0708 -0.0234 -0.1511 -0.0487 -0.0469 1.0000  

ROA 0.6695 -0.0810 0.1719 0.0517 -0.0349 -0.0754 0.1379 0.0631 0.0248 -0.2709 1.0000 

IC 0.4970 0.0173 0.1347 0.0648 -0.0127 -0.0821 0.0873 0.0670 0.0191 -0.0247 0.4863 
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 จากตารางที่ 2 พบว่าค่า VIF ของตัวแปรอิสระทุกตัวต�่ากว่า 10 อีกทั้งค่า Tolerance ของตัวแปรอิสระทุกตัว 
ยังมีค่ามากกว่า 0 (ค่าเข้าใกล้ 1) ดังนั้นจึงสามารถสรุปได้ว่าตัวแปรอิสระทุกตัวไม่มีความสัมพันธ์กันเอง หรือไม่พบปัญหา 
Multicollinearity จึงสามารถใช้ตัวแปรอิสระทุกตัวที่เก็บข้อมูลมาในการศึกษาวิจัยครั้งนี้

 

 

ตารางท่ี 2 แสดงผลการทดสอบความสมัพันธระหวางตัวแปรอสิระ 

Variables 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

(Constant)   

CG score 0.892 1.121 

Board size 0.720 1.388 

Board independence 0.889 1.125 

CEO duality 0.967 1.034 

Ownership concentration 0.881 1.136 

Managerial ownership 0.882 1.134 

Firm size 0.643 1.555 

Leverage 0.819 1.221 

ROA 0.877 1.140 

Interest coverage ratio 0.970 1.031 

 

จากตารางที ่2 พบวาคา VIF ของตัวแปรอิสระทุกตัวตํ่ากวา 10 อีกทั้งคา Tolerance ของตัวแปรอสิระ

ทุกตัวยังมีคามากกวา 0 (คาเขาใกล 1) ดังน้ันจึงสามารถสรุปไดวาตัวแปรอิสระทุกตัวไมมีความสัมพันธกันเอง 

หรือไมพบปญหา Multicollinearity จึงสามารถใชตัวแปรอิสระทุกตัวที่เก็บขอมูลมาในการศึกษาวิจัยครั้งน้ี 
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 จากตารางที่ 3 ผู้วิจัยได้ตัดตัวอย่างบางตัวอย่างที่มีค่าผิดปกติมาก ๆ (Outliers) ออกไป ท�าให้เหลือตัวอย่าง 
ที่ใช้ในการศึกษาเพียง 2,154 ตัวอย่าง ผู้วิจัยจะใช้ผลจากการศึกษาตามตารางที่ 3 ในการวิเคราะห์ความสัมพันธ ์
ของตัวแปรแต่ละตัวแปรเพื่อทดสอบสมมติฐาน ดังนี้

	 H1:	คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

ผลจากการทดสอบสมมติฐานจากตารางท่ี 3 พบว่า คะแนนการก�ากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์กับต้นทุนของส่วนของ
ผู้ถือหุ้น แต่เมื่อพิจารณาถึงค่าสัมประสิทธิ์ของคะแนนการก�ากับดูแลกิจการ พบว่ามีค่าในทิศทางบวก ซึ่งมีค่าในทิศทาง
ตรงข้ามกับสมมติฐาน กล่าวคือ ผลจากการทดสอบสมมติฐานแสดงให้เห็นว่า บริษัทที่มีคะแนนการก�ากับดูแลกิจการ
ที่ดีหรือบริษัทที่มีคะแนนการก�ากับดูแลกิจการที่สูงข้ึนไม่ได้ช่วยลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น แต่กลับท�าให้ต้นทุน 
ของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น 

 

 

ตารางท่ี 3 แสดงผลการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณของการกับกําดูแลกจิการและตนทนุของสวนของ            

ผูถือหุนหลงัจากตัดตัวอยางที่มีคาผิดปกติออกไป 

Variables Coefficient Std. Error t-statistic p-value 

constant -87.9233 72.6045 -1.21 0.226 

CG score 56.4826** 20.9252 2.70 0.007 

Board size -0.4301 4.1183 -0.10 0.917 

Board independence 3.0847* 1.2695 2.43 0.015 

CEO duality 63.9742** 23.3290 2.74 0.006 

Ownership 

concentration 

-0.0469* 0.0189 -2.48 0.013 

Managerial ownership -0.0265 0.0188 -1.41 0.159 

Firm size 0.0366* 0.0154 2.37 0.018 

Leverage 0.0832** 0.0161 5.15 0.000 

ROA 0.5884** 0.0184 31.89 0.000 

Interest coverage ratio 0.2273** 0.0187 12.12 0.000 

No. of observation 

R-squared 

Adjusted R-square 

2154 

0.5021 

0.4998 

    * มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.05, ** มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 

 

 

จากตารางที่ 3 ผูวิจัยไดตัดตัวอยางบางตัวอยางที่มีคาผิดปกติมากๆ (Outliers) ออกไป ทําใหเหลือ

ตัวอยางที่ใชในการศึกษาเพียง 2,154 ตัวอยาง ผูวิจัยจะใชผลจากการศึกษาตามตารางที่ 3 ในการวิเคราะห

ความสัมพันธของตัวแปรแตละตัวแปรเพื่อทดสอบสมมติฐาน ดังน้ี 

H1: คะแนนการกํากับดูแลกิจการ มีความสัมพันธเชิงลบกับตนทุนของผูถือหุน 

ผลจากการทดสอบสมมติฐานจากตารางที่ 3 พบวา คะแนนการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธกับ

ตนทุนของสวนของผูถือหุน แตเมือ่พิจารณาถึงคาสัมประสิทธ์ิของคะแนนการกาํกับดูแลกิจการ พบวามีคาในทิศ

ทางบวก ซึ่งมีคาในทิศทางตรงขามกับสมมติฐาน กลาวคือ ผลจากการทดสอบสมมติฐาน แสดงใหเห็นวา บริษัท

ที่มีคะแนนการกํากับดูแลกิจการที่ดีหรือบริษัทที่มีคะแนนการกํากับดูแลกิจการที่สูงข้ึนไมไดชวยลดตนทุนของ

สวนของผูถือหุน แตกลับทําใหตนทุนของสวนของผูถือหุนเพิ่มข้ึน  

H2: ขนาดของคณะกรรมการบริษัท มีความสัมพันธเชิงลบกับตนทุนของผูถือหุน 

ผลจากการทดสอบสมมติฐานพบวา คาสัมประสิทธ์ิของตัวแปรขนาดของคณะกรรมการบริษัทมีคา

เทากับ -0.4301 โดยมีทิศทางเปนลบ ซึ่งมีทิศทางเปนไปตามสมมติฐาน แตเมื่อพิจารณาถึงคา p-value พบวา 
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	 H2:	ขนาดของคณะกรรมการบริษัท	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 ผลจากการทดสอบสมมติฐานพบว่า ค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรขนาดของคณะกรรมการบริษัทมีค่าเท่ากับ 
-0.4301 โดยมีทิศทางเป็นลบ ซ่ึงมีทิศทางเป็นไปตามสมมติฐาน แต่เมื่อพิจารณาถึงค่า p-value พบว่า ขนาดของ 
คณะกรรมการบริษัทมีค่า p-value เท่ากับ 0.917 ดังน้ันจึงสรุปได้ว่าขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่มีขนาดใหญ่หรือ
บริษัทที่มีคณะกรรมการจ�านวนมากกว่าไม่สามารถช่วยลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นได้อย่างมีระดับนัยส�าคัญที่ 0.05 

	 H3:	สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระ	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 ผลจากการทดสอบสมมตฐิานพบว่า ค่าสมัประสทิธิข์องตวัแปรสดัส่วนของคณะกรรมการอสิระมค่ีาเท่ากบั 3.0847 
โดยมีทิศทางเป็นบวก ซึ่งมีทิศทางตรงข้ามกับทิศทางตามสมมติฐาน แสดงให้เห็นว่าสัดส่วนของคณะกรรมการอิสระมี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งคือ จ�านวนของคณะกรรมการอิสระที่มากขึ้น
ไม่สามารถช่วยลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นให้ลดลง แต่กลับท�าให้ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น

	 H4:	การควบรวมต�าแหน่งของประธานบรษิทัและผูบ้รหิารสงูสุด	มคีวามสมัพนัธ์เชิงบวกกบัต้นทนุของผู้ถอืหุน้

 จากตารางที ่3 พบว่าค่าสมัประสทิธิม์ทิีศทางเป็นบวก ซ่ึงสอดคล้องกบัทศิทางตามสมมติฐาน แสดงว่าการควบรวม 
ต�าแหน่งของประธานบริษัทและผู้บริหารสูงสุด มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น กล่าวคือ การที่
บริษัทมีการควบรวมต�าแหน่งของประธานบริษัทและผู้บริหารสูงสุดหรือการที่บริษัทมีประธานบริษัทและผู้บริหารสูงสุด
เป็นคนเดียวกัน จะท�าให้ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น 

	 H5:	การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัท	มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 จากตารางที ่3 พบว่า ค่าสมัประสทิธิข์องการกระจุกตวัของความเป็นเจ้าของของบรษัิทมีทศิทางเป็นลบ ซึง่ตรงข้าม 
กับทิศทางตามสมมติฐาน แสดงให้เห็นว่า การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัทมีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุน
ของส่วนของผู้ถือหุ้น หรือกล่าวอีกนัยหน่ึงคือ การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัทท่ีเพ่ิมขึ้นหรือสัดส่วนหุ้น 
ที่ถือครองโดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 5 อันดับแรกของบริษัทที่มากขึ้น จะสามารถลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นได้

	 H6:	สัดส่วนการถือหุ้นของคณะกรรมการบริษัทและผู้บริหาร	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 จากตารางที่ 3 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นลบ ซึ่งสอดคล้องกับทิศทางตามสมมติฐานในข้างต้น จึงสรุป
ได้ว่า สัดส่วนการถอืหุน้ของคณะกรรมการบรษิทัและผูบ้รหิารทีม่ากขึน้หรือจ�านวนหุน้ทีถ่อืครองโดยคณะกรรมการบรษิทั
และผู้บริหารที่มากขึ้น ไม่สามารถลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นได้

 	 H7:	ขนาดของบริษัท	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 จากตารางที่ 3 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นบวก ซ่ึงตรงข้ามกับสมมติฐาน แสดงว่า ขนาดของบริษัท 
มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งคือ ขนาดของบริษัทที่ใหญ่ขึ้นไม่สามารถ 
ลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นลงได้ แต่กลับท�าให้ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น

	 H8:	สัดส่วนการก่อหนี้	มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 จากตารางที่ 3 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นบวก ซ่ึงสอดคล้องกับทิศทางตามสมมติฐาน ซ่ึงสรุปได้ว่า 
สัดส่วนการก่อหน้ีมีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยส�าคัญกับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น กล่าวคือ สัดส่วนการก่อหนี ้
ทีเ่พิม่ขึน้หรอืบรษัิทท่ีมสีดัส่วนหนีส้นิต่อสนิทรพัย์ในระดบัสงูขึน้ จะท�าให้ต้นทุนของส่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้ ซึง่สอดคล้อง
กับงานวิจัยของ Modigliani and Miller (1958) และ Ramly (2012) ที่พบว่าต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นจะเพิ่มขึ้น 
ตามอัตราส่วนการก่อหนี้ของบริษัท
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	 H9:	อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 จากตารางที่ 3 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีค่าเป็นบวก ซึ่งตรงข้ามกับทิศทางตามสมมติฐาน แสดงให้เห็นว่า อัตรา
ผลตอบแทนจากสนิทรพัย์มีความสัมพนัธ์เชงิบวกอย่างมีนยัส�าคญัทางสถติิกบัต้นทนุของส่วนของผู้ถอืหุน้ หรอืกล่าวอีกนัย
ได้ว่า อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย์ท่ีเพิม่ขึน้ไม่สามารถช่วยลดต้นทนุของส่วนของผู้ถอืหุน้ให้ลดลง แต่กลับท�าให้ต้นทนุ
ของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น

	 H10:	อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ย	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของผู้ถือหุ้น

 จากตารางท่ี 3 พบว่า ค่าสมัประสทิธิมี์ค่าเป็นบวก ซ่ึงตรงข้ามกบัทิศทางตามสมมติฐาน แสดงให้เห็นว่า อตัราส่วน
ความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบ้ียมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกอย่างมีนัยส�าคญัทางสถติกิบัต้นทนุของส่วนของผูถ้อืหุน้ หรอื
กล่าวอกีนยัหนึง่คอื อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบีย้ทีเ่พิม่ขึน้หรอืบรษิทัทีม่คีวามสามารถในการจ่ายช�าระ
ดอกเบี้ยในระดับสูง ไม่สามารถลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นลงได้ แต่กลับท�าให้ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น

  การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณของการกับก�าดูแลกิจการและต้นทุนของหนี้สิน
 

 

ตารางท่ี 4 แสดงผลการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณของการกับกําดูแลกจิการและตนทนุของหน้ีสิน 

Variables Coefficient Std. Error t-statistic p-value 

constant 1348.438 98.828 13.64 0.000 

CG score    -136.757** 28.404 -4.81 0.000 

Board size     -14.009*   5.598 -2.50 0.012 

Board independence     0.228   1.713 0.13 0.894 

CEO duality  -38.727 31.755 -1.22 0.223 

Ownership 

concentration 

      -0.104**   0.025 -4.10 0.000 

Managerial ownership   -0.034   0.025 -1.34 0.179 

Firm size    -0.042*   0.021 -2.04 0.041 

Leverage       0.043*  0.022 2.00 0.046 

ROA       -0.089**  0.024 -3.69 0.000 

Interest coverage ratio        0.132**  0.024 5.61 0.000 

No. of observation 

R-squared 

Adjusted R-square 

2179 

0.0482 

0.0438 

         * มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 ** มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 

 

จากตารางที ่4 พบวาคาสัมประสิทธ์ิความเช่ือมั่น หรือคา R-square มีคาเทากับ 0.0482 หรือเทากับ

รอยละ 4.82 ซึ่งหมายความวาตัวแปรที่อยูในแบบจําลองขางตน สามารถอธิบายตัวแปรตามหรือก็คือตนทุนของ

หน้ีสินไดเพียงรอยละ 4.82 แตอยางไรก็ตาม จากตารางที ่4 ผูวิจัยพบวามีตัวแปรอิสระ 3 ตัวแปร ไดแก คะแนน

การกํากับดูแลกจิการ (CG Score) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board Size) และการกระจุกตัวของความ

เปนเจาของของบริษัท (Ownership Concentration) ที่มีความสัมพันธกับตนทุนของหน้ีสิน  

นอกจากน้ียังพบวาตัวแปรควบคุมทั้ง 4 ตัวแปร ไดแก ขนาดของบริษัท (Firm Size) สัดสวนการกอหน้ี 

(Leverage) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) และอัตราสวนความสามารถในการจายชําระ

ดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) ก็มีความสัมพันธกับตนทุนของสวนของผูถือหุน  ซึ่งสามารถวิเคราะห

ความสัมพันธของตัวแปรแตละตัวแปรเพื่อทดสอบสมมติฐาน โดยมีรายละเอียดดังน้ี 

H1: คะแนนการกํากับดูแลกิจการ มีความสัมพันธเชิงลบกับตนทุนของหน้ีสิน 

จากตารางที่ 4 พบวา คาสัมประสิทธ์ิมีคาในทิศทางลบ ซึ่งสอดคลองตามสมมติฐาน คะแนนการกํากับ

ดูแลกิจการมีความสัมพันธเชิงลบกับตนทุนของหน้ีสิน หรือกลาวอีกนัยหน่ึงไดวา บริษัทที่ไดรับคะแนนการ

กํากับดูแลกิจการที่ดีหรือบริษัทที่มีคะแนนการกํากับกิจการที่สูงข้ึน สามารถชวยลดตนทุนของหน้ีสินลงได ซึ่ง
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 จากตารางที่ 4 พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ความเชื่อม่ัน หรือค่า R-square มีค่าเท่ากับ 0.0482 หรือเท่ากับร้อยละ 
4.82 ซึ่งหมายความว่าตัวแปรที่อยู่ในแบบจ�าลองข้างต้น สามารถอธิบายตัวแปรตามหรือก็คือต้นทุนของหนี้สินได้เพียง 
ร้อยละ 4.82 แต่อย่างไรก็ตาม จากตารางที่ 4 ผู้วิจัยพบว่ามีตัวแปรอิสระ 3 ตัวแปร ได้แก่ คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ 
(CG Score) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board Size) และการกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัท (Owner-
ship Concentration) ที่มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของหนี้สิน 

 นอกจากนีย้งัพบว่าตัวแปรควบคมุทัง้ 4 ตวัแปร ได้แก่ ขนาดของบริษัท (Firm Size) สัดส่วนการก่อหนี ้(Leverage) 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset) และอัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ย (Inter-
est Coverage Ratio) ก็มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น  ซ่ึงสามารถวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของตัวแปร 
แต่ละตัวแปรเพื่อทดสอบสมมติฐาน โดยมีรายละเอียดดังนี้

	 H1:	คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

 จากตารางที ่4 พบว่า ค่าสัมประสทิธิม์ค่ีาในทศิทางลบ ซึง่สอดคล้องตามสมมตฐิาน คะแนนการก�ากับดแูลกจิการ
มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่า บริษัทที่ได้รับคะแนนการก�ากับดูแลกิจการที่ด ี
หรอืบรษัิททีม่คีะแนนการก�ากับกจิการทีส่งูขึน้ สามารถช่วยลดต้นทนุของหนีส้นิลงได้ ซึง่สอดคล้องกบังานวจิยัของ Byun 
(2007) และ Blom and Schauten (2008) ท่ีพบว่าคะแนนการก�ากบัดแูลกิจการมคีวามสมัพนัธ์เชงิลบกบัต้นทนุของหนีส้นิ 

	 H2:	ขนาดของคณะกรรมการบริษัท	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

 จากตารางที่ 4 ค่าสัมประสิทธิ์มีค่าในทิศทางลบ ซึ่งสอดคล้องกับทิศทางตามสมมติฐาน จึงสรุปได้ว่า ขนาด
ของคณะกรรมการบริษัทมีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สินอย่างมีนัยส�าคัญทางสถิติ หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่า 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัทท่ีมีขนาดใหญ่หรือบริษัทที่มีจ�านวนคณะกรรมการที่มากกว่า จะสามารถลดต้นทุนของ 
หนี้สินให้ลดลงได้ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Anderson et al. (2004) ที่พบว่า ขนาดของคณะกรรมการบริษัทมีความ
สัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

	 H3:	สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระ	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

 จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีค่าในทิศทางบวก ซึ่งตรงข้ามกับทิศทางตามสมมติฐาน แต่ไม่มีนัยส�าคัญ
ทางสถิติ จึงสรุปได้ว่า สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระไม่ได้มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวอีกนัยหนึ่ง 
ได้ว่า สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระที่มากขึ้นหรือบริษัทท่ีมีจ�านวนคณะกรรมการอิสระท่ีมากกว่า ไม่สามารถท�าให้
ต้นทุนของหนี้สินให้ลดลงได้

	 H4:	การควบรวมต�าแหน่งของประธานบริษทัและผู้บรหิารสูงสดุ	มคีวามสัมพนัธ์เชงิบวกกบัต้นทนุของหน้ีสนิ

 จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นลบ ซึ่งตรงข้ามกับสมมติฐาน แต่ไม่มีนัยส�าคัญทางสถิติ ดังนั้น
จึงสรุปได้ว่า การควบรวมต�าแหน่งของประธานบริษัทและผู้บริหารสูงสุดไม่ได้มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของหนี้สิน หรือ
กล่าวอกีนยัหนึง่ได้ว่า บรษัิททีม่กีารควบรวมต�าแหน่งของประธานบรษิทัและผูบ้รหิารสงูสดุ หรอืบรษิทัทีม่ปีระธานบรษิทั
และผู้บริหารสูงสุดเป็นคนคนเดียวกัน ไม่ได้ท�าให้ต้นทุนของหนี้สินเพิ่มขึ้น

	 H5:	การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัท	มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของหนี้สิน

 จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นลบ ซึ่งตรงข้ามกับทิศทางตามสมมติฐาน แสดงว่า การกระจุก
ตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัทมีความส�าพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยส�าคัญกับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่า 
การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัทที่เพิ่มขึ้น หรือสัดส่วนการถือครองหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 5 อันดับแรก
ของบริษัทที่มากขึ้น สามารถช่วยลดต้นทุนของหนี้สินลงได้
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	 H6:	สัดส่วนการถือหุ้นของคณะกรรมการบริษัทและผู้บริหาร	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นลบตรงตามสมมติฐาน แต่ไม่มีนัยส�าคัญทางสถิติ ดังน้ันจึงสรุปได้ว่า 
สัดส่วนการถือหุ้นของคณะกรรมการบริษัทและผู้บริหารไม่มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวอีกนัยหนึ่ง 
ได้ว่า สดัส่วนการถอืหุน้ของคณะกรรมการบรษิทัและผูบ้รหิารท่ีเพ่ิมข้ึน หรือจ�านวนหุน้ท่ีถือครองโดยคณะกรรมการบรษิทั
และผู้บริหารที่มากขึ้น ไม่สามารถช่วยลดต้นทุนของหนี้สินให้ลดลงได้

 H7:	ขนาดของบริษัท	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

 จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นลบ ซ่ึงสอดคล้องตามสมมติฐาน ดังนั้นจึงสรุปได้ว่า ขนาด
ของบริษัทมีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่า ขนาดของบริษัทที่ใหญ่ขึ้นหรือบริษัทที่มี 
ขนาดใหญ่กว่าจะสามารถลดต้นทุนของหนี้สินลงได้ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยในอดีตหลายงาน เช่น Bhojraj and 
Sengupta (2003) และ Juniarti and Natalia (2012) ท่ีพบว่า ขนาดของบริษัทมีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของ
หนี้สิน เนื่องจากเจ้าหนี้จะมีความเชื่อมั่นกับบริษัทที่มีขนาดใหญ่มากกว่าบริษัทที่มีขนาดเล็ก เพราะบริษัทที่มีขนาดใหญ่
จะมีการเปิดเผยข้อมูล และมีความโปร่งใสมากกว่าบริษัทที่มีขนาดเล็ก ซ่ึงสามารถลดความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูล 
ลงได้ จงึท�าให้เจ้าหนีต้้องการอตัราผลตอบแทนในระดบัท่ีต�า่ลง และส่งผลให้ต้นทนุของหนีส้นิของบรษิทัลดลงตามไปด้วย

	 H8:	สัดส่วนการก่อหนี้	มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของหนี้สิน

 จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นบวก ซึ่งสอดคล้องตามสมมติฐาน ดังนั้นจึงสรุปได้ว่า สัดส่วน
การก่อหนี้มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่า บริษัทที่มีสัดส่วนการก่อหนี้ในระดับ 
ทีส่งูหรอืบรษัิททีม่หีนีส้นิต่อสนิทรพัย์รวมทีส่งูกว่า จะท�าให้ต้นทุนของหนีสิ้นของบริษทัเพิม่สูงข้ึน ซ่ึงสอดคล้องกบังานวจิยั
ของ Cheng, Collins, and Huang (2006), Byun et al. (2008) และ Gray, Koh, and Tong (2009) ที่พบว่าบริษัท 
ทีม่กีารก่อหนีใ้นระดบัสงู จะมคีวามเสีย่งด้านการผดินดัช�าระหนี ้ท�าให้เจ้าหนีต้้องการอตัราผลตอบแทนท่ีสูงขึน้เพือ่ชดเชย
ความเสี่ยง จึงส่งผลให้ต้นทุนของหนี้สินของบริษัทเพิ่มสูงขึ้นด้วย

	 H9:	อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

 จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นลบ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐาน ดังนั้นจึงสรุปได้ว่า อัตราผล
ตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน กล่าวคือ บริษัทที่มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
ในระดับที่สูง สามารถท�าให้ต้นทุนของหนี้สินลดลงได้ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ธิรนันท์ แสงอ�่า (2556) ที่พบว่า อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน 

 H10:	อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ย	มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน

จากตารางที่ 4 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์มีทิศทางเป็นบวก ซ่ึงตรงข้ามกับสมมติฐาน แสดงว่า อัตราส่วนความสามารถ 
ในการจ่ายช�าระดอกเบี้ยมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวได้ว่า อัตราส่วนความสามารถในการจ่าย
ช�าระดอกเบ้ียที่เพิ่มขึ้นหรือบริษัทท่ีมีความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ยในระดับสูง ไม่สามารถลดต้นทุนของส่วน 
ของผู้ถือหุ้นลงได้ แต่กลับท�าให้ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น
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  อภิปรายและสรุปผลการวิจัย
 จากการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุนของเงินทุน ท้ังต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น 
และต้นทุนของส่วนของหนี้สิน ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2554-2558 
รวมทั้งสิ้น 5 ปี โดยศึกษาในทุกกลุ่มอุตสาหกรรม ยกเว้นกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มธุรกิจประกันภัย รวมถึง 
กลุ่มบริษัทจดทะเบียนท่ีอยู่ระหว่างการฟื้นฟูกิจการ และกลุ่มบริษัทที่เพิ่งเข้าตลาดหลักทรัพย์หลังวันที่ 31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2558 จึงท�าให้มีบริษัทที่ใช้ในการศึกษาวิจัยนี้จ�านวน 555 บริษัท และมีกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาทั้งสิ้น 2,179 
ตัวอย่าง โดยตัวแปรการก�ากับดูแลกิจการที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้ มีทั้งหมด 6 ตัวแปร ได้แก่ คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ 
(CG Score) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board Size) สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระ (Board Independence) 
การควบรวมต�าแหน่งของประธานกรรมการและผู้บริหารสูงสุด (CEO Duality) การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของ
บรษิทั (Ownership Concentration) และสดัส่วนการถอืหุน้ของคณะกรรมการและผูบ้ริหาร (Managerial Ownership) 
นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมอีก 4 ตัวแปร ได้แก่ ขนาดของบริษัท (Firm Size) สัดส่วนการก่อหนี้ (Leverage) อัตราผล
ตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset) และอัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ย (Interest Coverage 
Ratio)

 ผลการวิจัยพบว่า มีตัวแปรการก�ากับดูแลกิจการมากถึง 4 ตัวแปร ได้แก่ คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ (CG 
Score) สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระ (Board Independence) การควบรวมต�าแหน่งของประธานกรรมการและ 
ผู้บริหารสูงสุด (CEO Duality) และการกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัท (Ownership Concentration) ที่มี
ความสัมพันธ์กับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีระดับนัยส�าคัญทางสถิติที่ 0.05 แต่อย่างไรก็ตาม กลับมีเพียงตัวแปร
การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัทเพียงตัวเดียวเท่านั้น ที่มีความสัมพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยส�าคัญทางสถิต ิ
กับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น ส่วนตัวแปรอื่นๆ กลับมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น นอกจากนี ้
ยงัพบว่าตวัแปรควบคมุทัง้ 4 ตวัแปร ได้แก่ ขนาดของบริษทั (Firm Size) สัดส่วนการก่อหนี ้(Leverage) อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ (Return on Asset) และอัตราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) 
ก็มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส�าคัญทางสถิติเช่นเดียวกัน แต่อย่างไรก็ตาม ไม่มีตัวแปรใด 
ทีมี่ความสมัพนัธ์เชงิลบกบัต้นทุนของส่วนของผูถื้อหุน้เลย กล่าวคอื ไม่มีตัวแปรใดเลยทีช่่วยลดต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น

 ส�าหรับความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการและต้นทุนของหนี้สิน พบว่า มีตัวแปรการก�ากับดูแลกิจการ
จ�านวน 3 ตัวแปร ได้แก่ คะแนนการก�ากับดูแลกิจการ (CG Score) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board Size) และ
การกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัท (Ownership Concentration) ที่มีความสัมพันธ์กับต้นทุนของหน้ีสิน 
ซึ่งทั้ง 3 ตัวแปรมีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน หรือกล่าวอีกนัยหน่ึงได้ว่า ทั้งคะแนนการก�ากับดูแลกิจการ 
(CG Score) ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (Board Size) และการกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของของบริษัท (Owner-
ship Concentration) สามารถลดต้นทุนของหน้ีสินลงได้อย่างมีนัยส�าคัญทางสถิติ นอกจากนี้ยังพบว่า ตัวแปรควบคุม 
ทั้ง 4 ตัวแปร ได้แก่ ขนาดของบริษัท (Firm Size) สัดส่วนการก่อหนี้ (Leverage) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  
(Return on Asset) และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายช�าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) กมี็ความสัมพันธ์กับ
ต้นทุนของส่วนของผูถื้อหุน้อย่างมนียัส�าคญัทางสถิตเิช่นเดียวกนั ซ่ึงมเีพยีงตัวแปรขนาดของบริษทั (Firm Size) และอตัรา 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset) 2 ตัวแปรเท่านั้น ที่มีความสัมพันธ์เชิงลบกับต้นทุนของหนี้สิน
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บทคัดย่อ
งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยองค์ประกอบ

ของการบริหารความเสี่ยง และประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยง ด้านการเงิน 
การบญัช ีและงบประมาณ ของกองทพัอากาศไทย โดยวเิคราะห์สมการถดถอยพหคุณู  
(Multiple Regression Analysis) ผลการศกึษาพบว่าปัจจยัทัง้แปดด้าน คอื การสนบัสนนุ 
จากผูบ้รหิาร ความเข้าใจในระบบบริหารความเส่ียง การปฏบัิติตามแนวทางการบริหาร
ความเสี่ยง กระบวนการบริหารความเส่ียง การสื่อสาร การวัดผลความเส่ียง การฝึก
อบรม และการติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง ส่งผลให้การบริหารความเสี่ยง
มีประสิทธิผล ซึ่งปัจจัยที่ส่งผลต่อความส�าเร็จมากที่สุดคือ การปฏิบัติตามแนวทาง 
การบริหารความเสี่ยง

ค�ำส�ำคญั: การบรหิารความเส่ียง ความมปีระสิทธผิล งบประมาณ กองทัพอากาศไทย

ความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงทั่วทัง้องค์กร  

ดา้นการเงนิ การบญัชี และงบประมาณ ของกองทพัอากาศไทย

ร.ท.ธีระศักดิ์ ใจห้าว
กองทัพอากาศ
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ABSTRACT
This research aims to study relationship between component factors 

of risk management and effectiveness of the risk management in financial, 
accounting, and budgeting functions of the Royal Thai Air Force by 
applying multiple regression analysis. Results show that all of the eight 
factors - which comprise management support, understanding of risk 
management, risk management compliance, process of risk management, 
communication, evaluation, training, and monitoring of risk management 
- lead risk management to be effective. The factor having a most impact 
on risk management effectiveness is risk management compliance.
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  บทน�า
 ปัจจุบนัหน่วยงานภาครฐัได้น�าการบรหิารความเสีย่งมาใช้ในองค์กร เพือ่ป้องกนัความเส่ียงทีอ่าจเกดิขึน้ องค์การ
ภาครัฐเป็นองค์กรที่ไม่ได้มุ่งแสวงหาก�าไร ดังน้ัน วัตถุประสงค์ของการบริหารความเสี่ยงจะมุ่งเน้นการบริหารความเสี่ยง
ที่อาจเกิดขึ้น ท�าให้ภาครัฐสามารถควบคุมความเสี่ยงหรือลดความเสี่ยงให้อยู่ในระดับที่ยอมรับได้ เพื่อให้การด�าเนินงาน
เป็นไปตามนโยบายการบรหิารแผ่นดนิของรฐับาล ช่วยให้มกีารใช้งบประมาณได้อย่างคุม้ค่ามากทีส่ดุ มุ่งเน้นให้การปฏบัิติ
ของหน่วยงานภาครัฐนั้น ๆ เป็นไปตามเป้าหมาย ซึ่งหน่วยงานภาครัฐในแต่ละแห่ง จะมีภารกิจงานที่แตกต่างกัน ขึ้นอยู่
กับภาระและหน้าที่รับผิดชอบ ดังนั้น การบริหารความเสี่ยงย่อมแตกต่างกันออกไป 

 กองทัพอากาศไทย (กองทัพอากาศ) เป็นหน่วยงานราชการ สังกัดกระทรวงกลาโหมท่ีมีภารกิจพ้ืนฐาน 
ในการรักษาความมั่นคงแห่งรัฐ ตามพระราชบัญญัติจัดระเบียบราชการกระทรวงกลาโหม พ.ศ. 2551 มาตรา 21 
ก�าหนดให้กองทัพอากาศมีหน้าที่เตรียมก�าลังกองทัพอากาศ ป้องกันราชอาณาจักร และด�าเนินการเก่ียวกับการใช้ก�าลัง
กองทัพอากาศตามหน้าที่ของกระทรวงกลาโหม มีผู้บัญชาการทหารอากาศเป็นผู้บังคับบัญชารับผิดชอบ นอกเหนือจาก
ภารกิจหลักในการปกป้องประเทศ กองทัพอากาศยังก�าหนดเจตนารมณ์ตามทิศทางยุทธศาสตร์ชาติ 20 ปี ตามนโยบาย 
ความมั่นคงแห่งชาติภายใต้กรอบหน้าที่ส�าคัญในการพัฒนากองทัพอากาศ ในทุกด้านอย่างเป็นระบบ ตลอดจนด�ารง 
เป้าหมายการพัฒนากองทัพอากาศมุ่งสู่วิสัยทัศน์ “กองทัพอากาศชั้นน�าในภูมิภาค” โดยการก�าหนดนโยบายท่ัวไป 
เพือ่ให้หน่วยงานมแีผนและเป้าหมายทีช่ดัเจน รวมถงึมกีารตดิตามความส�าเร็จของหน่วยข้ึนตรง ให้เป็นไปตามยทุธศาสตร์
และแผนแม่บทกองทัพอากาศ 

 การที่กองทัพอากาศจะประสบความส�าเร็จตามความมุ่งหวังได้นั้น ต้องอาศัยงานที่มีความส�าคัญต่อการ
ควบคุมและดูแลด้านการเงิน ซึ่งได้แก่ หน่วยงานด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณ ดังน้ันการบริหารความเส่ียง 
ในงานด้านต่าง ๆ ท่ีกล่าวถึงข้างต้นจึงมีความส�าคัญต่อการประสบความส�าเร็จของกองทัพอากาศ ดังนั้นวัตถุประสงค ์
ของงานวิจัยนี้ เพื่อให้ทราบถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อความส�าเร็จของการบริหารความเสี่ยงทั่วทั้งองค์กรด้านการเงิน การบัญชี 
และงบประมาณ ของกองทัพอากาศ และเพื่อศึกษาถึงความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรที่ส่งผลต่อความส�าเร็จของระบบ 
การบริหารความเสี่ยง เพื่อน�าผลที่ได้จากการวิจัยมาใช้เป็นแนวทางในการพัฒนากระบวนการบริหารความเสี่ยง 
ให้มีประสิทธิผล ซึ่งจะท�าให้กองทัพอากาศสามารถบรรลุวัตถุประสงค์ได้อย่างมีประสิทธิภาพ

  ทบทวนวรรณกรรม
 จากองค์ประกอบเดิมของ the Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commis-
sion (COSO) ที่ก�าหนดโครงสร้างของการควบคุมภายใน (COSO Internal Control Framework: COSO-IC) 5 องค์
ประกอบ ซึง่ต่อมาในปี พ.ศ. 2547 ได้มกีารพฒันาปรบัปรงุขยายแนวความคดิของการควบคมุภายใน โดยน�าองค์ประกอบ
เดมิมาขยายขอบเขตเพ่ือให้องค์กรสามารถขยายจากกรอบการควบคมุภายในเดิมมาเป็นกรอบการจดัการความเสีย่ง หรอื 
เรียกว่า COSO Enterprise Risk Management (COSO ERM) เพ่ือให้มีประสิทธิภาพมากข้ึนและใช้ได้กับทุกองค์กร 
กรอบแนวความคิด COSO-ERM นั้นประกอบด้วย 8 องค์ประกอบ คือ สภาพแวดล้อมภายใน การก�าหนดวัตถุประสงค์ 
การระบุเหตุการณ์ การประเมินความเสี่ยง การตอบสนองความเส่ียง กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและการสื่อสาร 
และการติดตามผล และต่อมาในปี พ.ศ. 2556 COSO ได้มีการปรับปรุงกรอบแนวคิดใหม่เพ่ือให้มีการยอมรับมากขึ้น 
โดยการเพิ่มหลักการจ�านวน 17 หลักการเพ่ือเชื่อมโยงกับ 5 องค์ประกอบใน COSO framework และล่าสุดในปี 
พ.ศ. 2560 COSO มีการปรับปรุงกรอบแนวคิดใหม่ของการบริหารความเส่ียงเพ่ือให้กรอบแนวคิดการบริหารความ
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เสี่ยงมีส่วนช่วยและสนับสนุนการจัดการยุทธศาสตร์และการด�าเนินงานขององค์กร โดยการปรับปรุงกรอบแนวคิด
เป็น 5 องค์ประกอบ คือ การก�ากับดูแลกิจการและวัฒนธรรมองค์กร การก�าหนดกลยุทธ์และวัตถุประสงค์ขององค์กร  
การจัดการความเสี่ยง การทบทวนและแก้ไขข้อมูล การสื่อสาร และการรายงานผล (The Committee of Sponsoring 
Organizations of the Treadway Commission, 2017)

 การบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศยึดแนวทางการบริหารความเสี่ยงตาม COSO ERM ตามกรอบแนวคิด
ในปี พ.ศ. 2547 โดยการน�ากรอบแนวคดิ 8 องค์ประกอบ ซ่ึงประกอบด้วย สภาพแวดล้อมภายใน การก�าหนดวตัถปุระสงค์ 
การระบุเหตุการณ์ การประเมินความเสี่ยง การตอบสนองความเสี่ยง กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและการสื่อสาร 
และการติดตามผล รวมทั้งแนวทางการตรวจสอบการบริหารความเส่ียงของกรมบัญชีกลาง และระเบียบคณะกรรมการ
ตรวจเงินแผ่นดินว่าด้วยการก�าหนดมาตรฐานการควบคุมภายใน พ.ศ.2544 มาใช้เป็นแนวทางในการบริหารความเสี่ยง
ของกองทัพอากาศ (ส�านักงานตรวจสอบภายในทหารอากาศ, 2560) 

 จากกรอบแนวความคิดของ COSO ERM กองทัพอากาศได้น�ากรอบแนวคิดมาปรับปรุงให้เข้ากับการบริหาร 
ความเส่ียงของกองทัพอากาศ โดยการจัดท�ากระบวนการในการบริหารความเสี่ยงจ�านวน 6 ขั้นตอน ซึ่งระบุขั้นตอน 
การบริหารความเสี่ยงครบถ้วนตามองค์ประกอบของการบริหารความเสี่ยง ดังนี้ 

1) การระบุและวิเคราะห์ความเสี่ยง 
2) การประเมินผลการควบคุมและการจัดการความเสี่ยง 
3) การจัดท�าแผนการบริหารความเสี่ยง 
4) สารสนเทศและการสื่อสาร 
5) การติดตามผลการบริหารความเสี่ยง 
6) การสรุปแผนบริหารความเสี่ยง และรายงานผลการบริหารความเสี่ยง 

 ทั้งนี้ ประเภทของความเสี่ยงในการบริหารราชการของประเทศไทยที่เป็นสาเหตุให้การบริหารราชการไม่
เป็นไปตามแผนยุทธศาสตร์และไม่ประสบความส�าเร็จ ได้แก่ ความเส่ียงเชิงนโยบาย ความเสี่ยงจากการด�าเนินงาน 
ความเสีย่งทางการเงนิ การบรหิารงบประมาณท่ีไม่มปีระสทิธภิาพเพยีงพอ ความเสีย่งด้านเหตกุารณ์ ซึง่ความเสีย่งดงักล่าว
เป็นความเสี่ยงที่ไม่ได้เกิดขึ้นประจ�า แต่ส่งผลกระทบต่อความสัมฤทธิ์ผลตามแผนยุทธศาสตร์ (นฤมล สะอาดโฉม, 2550) 
ซ่ึงสอดคล้องกบัการบรหิารความเสีย่งในระดบัการด�าเนนิการขององค์กรภาครัฐ โดยท่ีการบริหารความเส่ียงในบางประเดน็
อยู่นอกเหนือขอบเขตการบริหารงานของหัวหน้างาน ส่วนราชการ หรือองค์กรภาครัฐท่ีเกี่ยวกับด้านการเงิน ท�าให้การ
บริหารราชการไม่เป็นไปตามแผน (ก้องกิติ พูลสวัสดิ์ และพรเทพ อนุสสรนิติสาร, 2549)

 นอกจากน้ี จากการทบทวนวรรณกรรมยังพบหลักฐานที่แสดงถึงความเสี่ยงที่ท�าให้องค์กรไม่บรรลุผลตามแผน
ยุทธศาสตร์ โดยจากการศึกษาการบริหารความเส่ียงของสถานศึกษาของรัฐบาล สังกัดเขตพื้นท่ีการศึกษาในจังหวัด
ปทมุธานี พบสาเหตท่ีุท�าให้การบรหิารความเสีย่งไม่เป็นตามแผนยทุธศาสตร์ ได้แก่ ความเสีย่งด้านกลยทุธ์ การปฏบิตัติาม
กฎหมายหรือกฎระเบียบ และความเสี่ยงด้านการเงิน ท่ีส่งผลให้การบริหารงานของสถานศึกษาไม่เป็นไปตามเป้าหมาย 
ที่วางไว้ทั้งจากส่วนราชการท่ีเกี่ยวข้อง (ณัชธิญา ปัทมทัตตานนท์, 2553) ซ่ึงเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับการพัฒนา
แนวทางการบรหิารความเสีย่งด้านการเงนิของโรงเรยีนในสังกดัส�านกังานเขตพ้ืนท่ีการศกึษา เขต 26 ท่ีพบว่าปัจจัยท่ีท�าให้ 
การบริหารความเสี่ยงไม่เป็นไปตามแผน ได้แก่ ความเสี่ยงด้านกลยุทธ์ ความเสี่ยงด้านการด�าเนินงาน ความเส่ียง 
ด้านการเงิน ความเสีย่งด้านการปฏบัิตติามกฎหมายหรือระเบยีบ และความเส่ียงด้านบุคลากร (พุฒิสรรค์ ศรีรัตนประชากูล, 
พชรวิทย์ จันทร์ศิริสิระ และพัชรกฤษฎิ์ พวงนิล, 2559)
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 การศึกษาเก่ียวกับปัจจัยด้านการบริหารความเสี่ยงในอดีตที่เกี่ยวกับองค์กรของรัฐที่มีผลการศึกษาที่น่าสนใจ 
คือ การศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อความส�าเร็จของการบริหารความเสี่ยงของโรงพยาบาลภูมิพลอดุลยเดช ซ่ึงเป็นหน่วยงาน 
ท่ีข้ึนตรงของกองทัพอากาศ ผลการศึกษาพบว่าปัจจัยที่ส�าคัญที่สุดที่ท�าให้การบริหารความเสี่ยงของโรงพยาบาล 
มีประสิทธิผล คือการสนับสนุนจากผู้บริหารของโรงพยาบาลและหัวหน้าหน่วยท่ีเกี่ยวข้อง (สืบสุข ศิริธร, 2552) 
ซ่ึงสอดคล้องกับการศึกษาความเสี่ยงด้านการรักษาพยาบาลและระบบบริหารความเส่ียงในโรงพยาบาลภูมิพลอดุลยเดช 
พบว่าผู้บริหารและคณะกรรมการบริหารโรงพยาบาลได้ก�าหนดให้การบริหารความเสี่ยงของโรงพยาบาลเป็น 1 ใน 5 
ของนโยบายคุณภาพ โดยมีคณะอนุกรรมการเป็นคณะในการท�างานในการบริหารความเสี่ยง เป็นปัจจัยที่ท�าให้ผล 
การบริหารความเสี่ยงมีประสิทธิผล (มานิตย์ ศัตรูลี้, 2544) โดยผลงานวิจัยในเรื่องการบริหารความเสี่ยงของโรงพยาบาล
ภูมิพลอดุลยเดช ในสองช่วงเวลาพบว่า มีความต่างกันในเรื่องของการมีส่วนร่วมของข้าราชการ พนักงานราชการ และ
ผู้ปฏิบัติงาน โดยในปี 2551 พบว่าการมีส่วนร่วมของข้าราชการ พนักงานราชการ และผู้ปฏิบัติงานเป็นอีกหนึ่งปัจจัย
ที่ส�าคัญที่ท�าให้การบริหารความเสี่ยงมีประสิทธิผลมากย่ิงข้ึน เน่ืองจากทุกคนในโรงพยาบาลมีความเข้าใจในระบบการ
บริหารความเสี่ยง ท�าให้การจัดท�าแผนบริหารความเส่ียงมีประสิทธิภาพ และผลการบริหารความเส่ียงมีประสิทธิผล  
ซึ่งต่างจากปี 2554 ที่การบริหารความเสี่ยงของโรงพยาบาลด�าเนินการโดยคณะกรรมการเป็นหลัก โดยยังไม่มีการร่วม
มือของผู้ปฏิบัติงานในองค์กร

 ส่วนในเรื่องขององค์ประกอบในการบริหารความเสี่ยง จากการศึกษาการบริหารความเสี่ยงทางด้านการเงินและ
บัญชีของสถานศึกษาภาครัฐแห่งหนึ่ง พบว่าไม่มีองค์กรหรือบุคคลใดที่จะด�าเนินงานอยู่ในสภาวะแวดล้อมที่ปราศจาก
ความเสี่ยง ทุกคนหรือทุกองค์กรจะด�ารงอยู่ใต้ภาวะความเสี่ยง และพบว่าการวิเคราะห์ความเสี่ยงของงานการเงิน บัญชี 
และพัสดุ เป็นแผนงานที่เป็นแกนหลักของงานส�านักงานและมีความส�าคัญและมีผลกระทบสูงต่อการบรรลุวัตถุประสงค์ 
(พัชรินทร์ ข�าวงษ์, 2554) ขณะท่ีมีผลการศึกษาว่ามีบางองค์กรไม่แสดงถึงการมีความเสี่ยงอยู่ในองค์กร เช่น การศึกษา
เรื่องการบริหารความเสี่ยงของสหกรณ์เครดิตยูเน่ียนสาขาเพชรบุรี พบว่าการบริหารความเสี่ยงของสหกรณ์โดยรวมอยู่
ในระดับดีมากและไม่พบความเสี่ยงที่ส่งผลกระทบต่อการด�าเนินงานของสหกรณ์ (พรรณทิพย์ ทองแย้ม, 2558) อย่างไร
ก็ตามความเป็นจริงแล้วความเสี่ยงที่มีไม่ได้หมดไป แต่ถูกควบคุมไว้ให้อยู่ในระดับท่ียอมรับได้ผ่านการบริหารความเสี่ยง 
และสามารถที่จะจัดการกับความเสี่ยงได้หากมีความเส่ียงหายเกิดข้ึน ดังนั้นการบริหารความเส่ียงด้านการเงินและบัญชี 
เป็นปัจจัยที่มีความส�าคัญส�าหรับการบริหารความเส่ียง ซ่ึงพบได้จากการศึกษาปัจจัยที่น�าไปสู่ความส�าเร็จของระบบ 
การบริหารความเสี่ยงของธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) (ธีรพร เนาว์รุ่งโรจน์, 2555) การศึกษา
นี้จึงให้ความสนใจด้านการบริหารความเสี่ยงในหน่วยงานด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณ

  วิธีการวิจัย
 งานวิจัยนี้เป็นงานวิจัยเชิงส�ารวจ (Survey Research) ผ่านการใช้แบบสอบถาม เพ่ือส�ารวจปัจจัยท่ีส่งผล 
ต่อความส�าเร็จของการบริหารความเสี่ยง ด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณ ของหน่วยขึ้นตรงของกองทัพอากาศ 
ใน 8 องค์ประกอบของกองทัพอาการศ โดยสอบถามทัศนคติและใช้ Likert Scale 5 ระดับ ในการวัดระดับความ
เห็นว่าหน่วยงานของผู้ตอบแบบสอบถามมีการด�าเนินการบริหารความเสี่ยงตามองค์ประกอบทั้ง 8 ด้านในระดับใด 
จากไม่เหน็ด้วย (ระดบัที ่1) ไปถงึเหน็ด้วยมากทีส่ดุ (ระดบั 5) โดยมีกรอบแนวคดิในงานวจิยัของตวัแปรอสิระทัง้ 8 ตัวแปร
ว่ามีความสัมพันธ์เชิงบวกกับความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยง ดังภาพ 1
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ภาพ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย

 จากกรอบแนวคิดการวิจัย การศึกษานี้จึงตั้งสมมติฐานการวิจัยได้เป็น 8 สมมติฐาน ดังนี้

H
1
: การสนับสนุนจากผู้บริหารท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ

H
2
: ความเข้าใจในระบบบริหารความเสี่ยงท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเส่ียงของ 

       กองทัพอากาศ

H
3
: การปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสี่ยงท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของ 

       กองทัพอากาศ

H
4
: กระบวนการบริหารความเสี่ยงท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ

H
5
: การสื่อสารท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ

H
6
: การวัดผลการบริหารความเสี่ยงท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ

H
7
: การฝึกอบรมท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ

H
8
: การติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยงท�าให้เกิดความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของ 

       กองทัพอากาศ
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 ประชากรในการวิจัยนี้ ได้แก่บุคลากรที่ปฏิบัติงานในต�าแหน่ง ด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณของ 
หน่วยที่ขึ้นตรงสังกัดส่วนบัญชาการจ�านวน 14 หน่วยงาน การศึกษานี้ได้ส่งแบบสอบถามท้ังสิ้นจ�านวน 414 คน และ 
ได้รับแบบสอบถามกลับมาท้ังหมด 284 คน หรือคิดเป็นร้อยละ 68.60 และจ�านวนตัวอย่างที่ได้รับตอบกลับมาทั้งสิ้น 
เพียงพอต่อการศึกษาจากการอ้างอิงแนวคิดของการหาจ�านวนตัวอย่างเพื่อการส�ารวจของ Yamane (Yamane, 1973) 
การศึกษานี้วิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส�าเร็จรูปทางสถิติ วิเคราะห์สถิติพรรณนา (Descriptive Statistics) และ
สถิติอ้างอิง (Inferential Statistics) โดยวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของตัวแปรด้วยค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation 
Coefficient) และวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) โดยมีแบบจ�าลองที่ใช้ใน ดังนี้

 นอกจากการวเิคราะห์ข้อมลูจากวธิกีารทางสถติแิล้ว การศกึษานีผู้ว้จิยัได้ท�าการสมัภาษณ์ผูบ้ริหารหรอืหวัหน้างาน 
ด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณ เกี่ยวกับความเห็นของระบบการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ 
ในชั้นยศเรืออากาศโท ถึงชั้นยศนาวาอากาศโท จ�านวน 14 ท่าน ตามจ�านวนหน่วยขึ้นตรงที่การศึกษานี้เลือกเป็นตัวอย่าง
ในการศึกษา การสัมภาษณ์จะท�าหลังจากการรวบรวมข้อมูล และวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติแล้ว เพ่ือให้ได้ข้อมูลที่มี 
ความสมเหตุสมผลมากที่สุด
 

  ผลการศึกษา
 กลุ่มตัวอย่างทั้งหมดที่วิจัยในครั้งนี้จ�านวน 284 คน เป็นเพศหญิงจ�านวน 152 คน เพศชาย 132 คน อายุของ 
ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่อยู่ระหว่าง 30 - 34 ปี คิดเป็นร้อยละ 32.4 ชั้นยศส่วนใหญ่เป็นนายทหารชั้นสัญญาบัตร 
คิดเป็นร้อยละ 31.7 จ�านวนปีในการท�างานส่วนใหญ่ต�่ากว่า 5 ปี คิดเป็นร้อยละ 33.3 และส่วนใหญ่ส�าเร็จการศึกษา 
ในระดับปริญญาตรี คิดเป็นร้อยละ 75
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 จากตารางที่ 1 พบว่าตัวแปรอิสระทั้ง 8 ตัวมีค่าอยู่ระหว่าง 3.75 - 4.20 แปลค่าโดยรวมอยู่ในระดับมาก และ
เมื่อพิจารณาในแต่ละตัวแปรท่ีส�าคัญ พบว่าตัวแปรการสนับสนุนจากผู้บริหารมีค่าเฉล่ียสูงสุดอยู่ที่ 4.20 เน่ืองจาก 
เป็นการน�านโยบายของผู้บังคับบัญชามาปฏิบัติ ทุกหน่วยขึ้นตรงทราบถึงนโยบายและการสนับสนุนเป็นอย่างดี และ
ตัวแปรที่มีค่าน้อยที่สุดคือความเข้าใจในระบบการบริหารความเสี่ยงอยู่ที่ 3.75 เนื่องจากกองทัพอากาศได้เริ่มการบริหาร 
ความเสี่ยงมาใช้ทั่วองค์กรเมื่อปี 2558 ท�าให้ผู้ปฏิบัติงานยังขาดความเข้าใจในเรื่องการบริหารความเสี่ยง 

 

 

ผลการศึกษา 

กลุ่มตัวอย่างทั้งหมดที่วิจัยในครั้งนี้จ านวน 284 คน เป็นเพศหญิงจ านวน 152 คน เพศชาย 132 คน อายุ
ของผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่อยู่ระหว่าง 30 - 34 ปี คิดเป็นร้อยละ 32.4 ชั้นยศส่วนใหญ่เป็นนายทหารชั้น
สัญญาบัตร คดิเป็นร้อยละ 31.7 จ านวนปีในการท างานส่วนใหญ่ต่ ากว่า 5 ป ีคิดเป็นร้อยละ 33.3 และส่วนใหญ่
ส าเร็จการศึกษาในระดับปริญญาตรี คิดเป็นร้อยละ 75 

จากตารางที่ 1 พบว่าตัวแปรอิสระทั้ง 8 ตัวมีค่าอยู่ระหว่าง 3.75 - 4.20 แปลค่าโดยรวมอยู่ในระดับมาก 
และเมื่อพิจารณาในแต่ละตัวแปรที่ส าคัญ พบว่าตัวแปรการสนับสนุนจากผู้บริหารมีค่าเฉลี่ยสูงสุดอยู่ที่  4.20 
เนื่องจากเป็นการน านโยบายของผู้บังคับบัญชามาปฏิบัติ ทุกหน่วยขึ้นตรงทราบถึงนโยบายและการสนับสนุนเป็น
อย่างดี และตัวแปรที่มีค่าน้อยที่สุดคือความเข้าใจในระบบการบริหารความเสี่ยงอยู่ที่  3.75 เนื่องจาก
กองทัพอากาศได้เริ่มการบริหารความเสี่ยงมาใช้ทั่วองค์กรเมื่อปี 2558 ท าให้ผู้ปฏิบัติงานยังขาดความเข้าใจในเรื่อง
การบริหารความเสี่ยง  

 

 

ตารางที่ 1 การแจกแจงตัวแปรโดยใช้สถิติพรรณนา 

ตัวแปร ค่าเฉลี่ย 
ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

การสนับสนุนจากผู้บริหาร  4.20 .617 
ความเข้าใจในระบบบริหารความเสี่ยง  3.75 .632 
การปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสี่ยง  3.81 .709 
กระบวนการบริหารความเสี่ยง  4.07 .646 
การสื่อสาร  3.83 .717 
การวัดผลการบริหารความเสี่ยง  3.98 .716 
การฝึกอบรม  3.85 .744 
การติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง  3.93 .751 

 
ผลของการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) จากตารางที่ 2 เพื่อวัด

ความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระและทดสอบปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity 
Problem) พบว่าค่า r ที่ได้จากการวิเคราะห์ตัวแปรอิสระทั้งหมด 8 ตัวแปร มีค่าเป็นบวกทุกรายการ ซึ่งแสดงให้
เห็นว่ามีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน โดยมีค่า r อยู่ระหว่าง 0.502 - 0.815 โดยค่า r ที่ได้ น ามาพิจารณาในค่า
ระดับความสัมพันธ์แล้ว พบว่ามีตัวแปร 3 ตัวที่มีความสัมพันธ์กันในระดับมากกว่า 0.8 ซึ่งอาจเกิดปัญหา 
Multicollinearity  อย่างไรก็ตาม การศึกษานี้ยังมีความจ าเป็นต้องคงตัวแปรดังกล่าวอยู่ อย่างไรก็ตามการศึกษา
นี้ได้ทดสอบปัญหา Multicollinearity ผ่านค่า Tolerance และไม่พบปัญหาดังกล่าว โดยพบว่าค่า Tolerance 

 ผลของการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) จากตารางที่ 2 เพื่อวัดความสัมพันธ์
ของตัวแปรอิสระและทดสอบปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity Problem) พบว่าค่า r ที่ได้
จากการวิเคราะห์ตัวแปรอิสระทั้งหมด 8 ตัวแปร มีค่าเป็นบวกทุกรายการ ซ่ึงแสดงให้เห็นว่ามีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกัน โดยมีค่า r อยู่ระหว่าง 0.502 - 0.815 โดยค่า r ที่ได้ น�ามาพิจารณาในค่าระดับความสัมพันธ์แล้ว พบว่ามีตัวแปร 
3 ตัวที่มีความสัมพันธ์กันในระดับมากกว่า 0.8 ซึ่งอาจเกิดปัญหา Multicollinearity  อย่างไรก็ตามการศึกษานี้ยังมี 
ความจ�าเป็นต้องคงตวัแปรดงักล่าวอยู ่อย่างไรกต็ามการศกึษานีไ้ด้ทดสอบปัญหา Multicollinearity ผ่านค่า Tolerance 
และไม่พบปัญหาดังกล่าว โดยพบว่าค่า Tolerance อยู่ระหว่าง 0.245 - 0.557 ค่าดังกล่าวไม่ได้ใกล้ 0 แสดงให้เห็น
ว่าตัวแปรแต่ละตัวมีความอิสระระหว่างกัน และค่า Variance Inflation Factor (VIF) อยู่ระหว่าง 1.796 - 4.089 
ค่าดังกล่าวน้อยกว่า 10 แสดงให้เห็นว่าตัวแปรแต่ละตัวมีความอิสระระหว่างกัน และค่าความเป็นอิสระของ 
ความคลาดเคลื่อน (Durbin – Watson) มีค่าอยู่ที่ 1.853 ซึ่งค่าดังกล่าวอยู่ระหว่าง 1.5 - 2.5 แสดงให้เห็นว่า 
ค่าความคลาดเคลื่อนเป็นอิสระจากกัน (ดูตารางที่ 3)
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วารสารสภาวิชาชีพบัญชี    ปีที่ 1 ฉบับที่ 1  มกราคม - เมษายน 2562 

 จากตารางที่ 1 พบว่าตัวแปรอิสระทั้ง 8 ตัวมีค่าอยู่ระหว่าง 3.75 - 4.20 แปลค่าโดยรวมอยู่ในระดับมาก และ
เมื่อพิจารณาในแต่ละตัวแปรที่ส�าคัญ พบว่าตัวแปรการสนับสนุนจากผู้บริหารมีค่าเฉล่ียสูงสุดอยู่ที่ 4.20 เน่ืองจาก 
เป็นการน�านโยบายของผู้บังคับบัญชามาปฏิบัติ ทุกหน่วยขึ้นตรงทราบถึงนโยบายและการสนับสนุนเป็นอย่างดี และ
ตัวแปรที่มีค่าน้อยที่สุดคือความเข้าใจในระบบการบริหารความเสี่ยงอยู่ที่ 3.75 เนื่องจากกองทัพอากาศได้เริ่มการบริหาร 
ความเสี่ยงมาใช้ทั่วองค์กรเมื่อปี 2558 ท�าให้ผู้ปฏิบัติงานยังขาดความเข้าใจในเรื่องการบริหารความเสี่ยง 

 

 

ผลการศึกษา 

กลุ่มตัวอย่างทั้งหมดที่วิจัยในครั้งนี้จ านวน 284 คน เป็นเพศหญิงจ านวน 152 คน เพศชาย 132 คน อายุ
ของผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่อยู่ระหว่าง 30 - 34 ปี คิดเป็นร้อยละ 32.4 ชั้นยศส่วนใหญ่เป็นนายทหารชั้น
สัญญาบัตร คดิเป็นร้อยละ 31.7 จ านวนปีในการท างานส่วนใหญ่ต่ ากว่า 5 ป ีคิดเป็นร้อยละ 33.3 และส่วนใหญ่
ส าเร็จการศึกษาในระดับปริญญาตรี คิดเป็นร้อยละ 75 

จากตารางที่ 1 พบว่าตัวแปรอิสระทั้ง 8 ตัวมีค่าอยู่ระหว่าง 3.75 - 4.20 แปลค่าโดยรวมอยู่ในระดับมาก 
และเมื่อพิจารณาในแต่ละตัวแปรที่ส าคัญ พบว่าตัวแปรการสนับสนุนจากผู้บริหารมีค่าเฉลี่ยสูงสุดอยู่ที่  4.20 
เนื่องจากเป็นการน านโยบายของผู้บังคับบัญชามาปฏิบัติ ทุกหน่วยขึ้นตรงทราบถึงนโยบายและการสนับสนุนเป็น
อย่างดี และตัวแปรที่มีค่าน้อยที่สุดคือความเข้าใจในระบบการบริหารความเสี่ยงอยู่ที่  3.75 เนื่องจาก
กองทัพอากาศได้เริ่มการบริหารความเสี่ยงมาใช้ทั่วองค์กรเมื่อปี 2558 ท าให้ผู้ปฏิบัติงานยังขาดความเข้าใจในเรื่อง
การบริหารความเสี่ยง  

 

 

ตารางที่ 1 การแจกแจงตัวแปรโดยใช้สถิติพรรณนา 

ตัวแปร ค่าเฉลี่ย 
ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

การสนับสนุนจากผู้บริหาร  4.20 .617 
ความเข้าใจในระบบบริหารความเสี่ยง  3.75 .632 
การปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสี่ยง  3.81 .709 
กระบวนการบริหารความเสี่ยง  4.07 .646 
การสื่อสาร  3.83 .717 
การวัดผลการบริหารความเสี่ยง  3.98 .716 
การฝึกอบรม  3.85 .744 
การติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง  3.93 .751 

 
ผลของการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) จากตารางที่ 2 เพื่อวัด

ความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระและทดสอบปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity 
Problem) พบว่าค่า r ที่ได้จากการวิเคราะห์ตัวแปรอิสระทั้งหมด 8 ตัวแปร มีค่าเป็นบวกทุกรายการ ซึ่งแสดงให้
เห็นว่ามีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน โดยมีค่า r อยู่ระหว่าง 0.502 - 0.815 โดยค่า r ที่ได้ น ามาพิจารณาในค่า
ระดับความสัมพันธ์แล้ว พบว่ามีตัวแปร 3 ตัวที่มีความสัมพันธ์กันในระดับมากกว่า 0.8 ซึ่งอาจเกิดปัญหา 
Multicollinearity  อย่างไรก็ตาม การศึกษานี้ยังมีความจ าเป็นต้องคงตัวแปรดังกล่าวอยู่ อย่างไรก็ตามการศึกษา
นี้ได้ทดสอบปัญหา Multicollinearity ผ่านค่า Tolerance และไม่พบปัญหาดังกล่าว โดยพบว่าค่า Tolerance 

 ผลของการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) จากตารางที่ 2 เพื่อวัดความสัมพันธ์
ของตัวแปรอิสระและทดสอบปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity Problem) พบว่าค่า r ที่ได้
จากการวิเคราะห์ตัวแปรอิสระทั้งหมด 8 ตัวแปร มีค่าเป็นบวกทุกรายการ ซ่ึงแสดงให้เห็นว่ามีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกัน โดยมีค่า r อยู่ระหว่าง 0.502 - 0.815 โดยค่า r ที่ได้ น�ามาพิจารณาในค่าระดับความสัมพันธ์แล้ว พบว่ามีตัวแปร 
3 ตัวที่มีความสัมพันธ์กันในระดับมากกว่า 0.8 ซึ่งอาจเกิดปัญหา Multicollinearity  อย่างไรก็ตามการศึกษานี้ยังมี 
ความจ�าเป็นต้องคงตวัแปรดงักล่าวอยู ่อย่างไรกต็ามการศกึษานีไ้ด้ทดสอบปัญหา Multicollinearity ผ่านค่า Tolerance 
และไม่พบปัญหาดังกล่าว โดยพบว่าค่า Tolerance อยู่ระหว่าง 0.245 - 0.557 ค่าดังกล่าวไม่ได้ใกล้ 0 แสดงให้เห็น
ว่าตัวแปรแต่ละตัวมีความอิสระระหว่างกัน และค่า Variance Inflation Factor (VIF) อยู่ระหว่าง 1.796 - 4.089 
ค่าดังกล่าวน้อยกว่า 10 แสดงให้เห็นว่าตัวแปรแต่ละตัวมีความอิสระระหว่างกัน และค่าความเป็นอิสระของ 
ความคลาดเคลื่อน (Durbin – Watson) มีค่าอยู่ที่ 1.853 ซึ่งค่าดังกล่าวอยู่ระหว่าง 1.5 - 2.5 แสดงให้เห็นว่า 
ค่าความคลาดเคลื่อนเป็นอิสระจากกัน (ดูตารางที่ 3)
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ตารางท่ี 2 การวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient) 

ตัวแปร SUPP UNDER COMPL ERM COMMU EVALU TRAIN MONI 

SUPP 1        

UNDER .528** 1       

COMPL .502** .703** 1      

ERM .575** .550** .646** 1     

COMMU .591** .680** .669** .649** 1    

EVALU .560** .567** .613** .656** .801** 1   

TRAIN .527** .564** .610** .603** .806** .736** 1  

MONI .574** .599** .623** .619** .763** .786** .815** 1 

     ** มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 และ * มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 

จากตารางที่ 3 ผลการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) พบวาผลการ
วิเคราะหตัวแปรอิสระ 8 ตัวแปร ไดแก การสนับสนุนจากผูบริหาร ความเขาใจในระบบการบริหารความเสี่ยง การ
ปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสีย่งของกองทัพอากาศ กระบวนการบริหารความเสี่ยง การสื่อสาร การวัดผล
ความเสี่ยง การฝกอบรม และการติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง มีความสัมพันธเชิงบวกกับความมี
ประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงทั่วทั้งองคกรของกองทัพอากาศ โดยมีคาสัมประสิทธ์ิอยูระหวาง 0.107 - 
0.157 ซึ่งอยูในระดับที่ใกลเคียงกัน และทุกตัวแปรอิสระมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 95 
พิจารณาคา p-value ที่มีคาระหวาง 0.000 - 0.017 น่ันหมายความวาปจจัยที่เกี่ยวของในกระบวนการบริหาร
ความเสี่ยงเพิ่มมากข้ึน ความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ ในดานการเงิน การบัญชี 
และงบประมาณจะมีประสิทธิผลมากข้ึนตามไปดวย  

การวิจัยพบวาคาสัมประสทิธ์ิของแตละสมมติฐาน ที่มีคาเปนบวกซึ่งเปนไปในทางเดียวกัน สําหรับปจจัยที่
มีคาทางสถิติมากที่สุด ที่สงผลใหการบริหารความเสี่ยงมีประสิทธิผล คือ สมมติฐานที่ 3 การปฏิบัติตามแนว
ทางการบรหิารความเสี่ยง คาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.157 และมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 
95 พิจารณาคา p-value เทากับ 0.000 รองลงมา คือ สมมติฐานที่ 6 การวัดผลความเสี่ยง มีคาสัมประสิทธ์ิ
เทากับ 0.146 และมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 95 พิจารณาคา p-value เทากับ 0.001 
และ สมมติฐานที่ 5 คือ การสื่อสาร มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.141 และมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่น
ที่รอยละ 95 พิจารณาคา p-value เทากับ 0.005 ตามลําดับ 

  

 จากตารางที ่3 ผลการวเิคราะห์ความถดถอยเชงิพหคุณู (Multiple Regression Analysis) พบว่าผลการวเิคราะห์
ตัวแปรอิสระ 8 ตัวแปร ได้แก่ การสนับสนุนจากผู้บริหาร ความเข้าใจในระบบการบริหารความเสี่ยง การปฏิบัติตาม
แนวทางการบรหิารความเสีย่งของกองทพัอากาศ กระบวนการบรหิารความเสีย่ง การสือ่สาร การวดัผลความเสีย่ง การฝึก
อบรม และการตดิตามกระบวนการบรหิารความเสีย่ง มคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบัความมปีระสทิธผิลของการบรหิารความ
เสี่ยงทั่วทั้งองค์กรของกองทัพอากาศ โดยมีค่าสัมประสิทธิ์อยู่ระหว่าง 0.107 - 0.157 ซึ่งอยู่ในระดับที่ใกล้เคียงกัน และ 
ทุกตัวแปรอิสระมีนัยส�าคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นท่ีร้อยละ 95 พิจารณาค่า p-value ท่ีมีค่าระหว่าง 0.000 - 
0.017 นัน่หมายความว่าปัจจยัท่ีเกีย่วข้องในกระบวนการบริหารความเสีย่งเพิม่มากข้ึน ความมีประสทิธผิลของการบรหิาร 
ความเสี่ยงของกองทัพอากาศ ในด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณจะมีประสิทธิผลมากขึ้นตามไปด้วย 

 การวิจัยพบว่า ค่าสัมประสิทธิ์ของแต่ละสมมติฐานท่ีมีค่าเป็นบวก ซึ่งเป็นไปในทางเดียวกัน ส�าหรับปัจจัยท่ีมี 
ค่าทางสถิติมากที่สุด ที่ส่งผลให้การบริหารความเสี่ยงมีประสิทธิผล คือ สมมติฐานที่ 3 การปฏิบัติตามแนวทางการบริหาร
ความเสีย่ง ค่าสมัประสทิธ์ิเท่ากบั 0.157 และมนียัส�าคญัทางสถิต ิณ ระดบัความเช่ือมัน่ทีร้่อยละ 95 พจิารณาค่า p-value 
เท่ากับ 0.000 รองลงมา คือ สมมติฐานที่ 6 การวัดผลความเสี่ยง มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 0.146 และมีนัยส�าคัญทางสถิติ  
ณ ระดบัความเช่ือมัน่ท่ีร้อยละ 95 พจิารณาค่า p-value เท่ากบั 0.001 และ สมมตฐิานที ่5 คอื การสือ่สาร มค่ีาสมัประสิทธิ์
เท่ากบั 0.141 และมนียัส�าคญัทางสถติ ิณ ระดบัความเชือ่มัน่ทีร้่อยละ 95 พิจารณาค่า p-value เท่ากบั 0.005 ตามล�าดบั
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ตารางท่ี 3 การวิเคราะหความถดถอยเชิงพหคูุณ (Multiple Regression Analysis) 

 Unstandardized 
Coefficients 

Sig. Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Tolerance VIF 
(Constant)  -.046 .129 .722   
การสนับสนุนจากผูบริหาร  .114 .036 .002** .557 1.796 
ความเขาใจในระบบบริหารความเสี่ยง  .108 .041 .009** .410 2.440 
การปฏิบัติตามแนวทางการบรหิารความเสี่ยง  .157 .038 .000** .384 2.604 
กระบวนการบริหารความเสี่ยง  .108 .039 .006** .437 2.291 
การสือ่สาร  .141 .050 .005** .212 4.726 
การวัดผลการบรหิารความเสี่ยง  .146 .044 .001** .270 3.700 
การฝกอบรม  .138 .044 .002** .251 3.989 
การติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง  .107 .044 .017* .245 4.089 
R Square  .823  
Adjusted R Square  .818 
F-Statistic  160.310 
Durbin Watson  1.853 

** มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 และ * มีความสัมพันธที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 

คาสัมประสิทธ์ิที่มีคานอยที่สุดที่สงผลตอความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยง ที่สงผลใหการ
บริหารความเสี่ยงมีประสิทธิผล คือ สมมติฐานที่ 8 การติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง มีคาสัมประสิทธ์ิ
เทากับ 0.107 และมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 95 พิจารณาคา p-value เทากับ 0.017 
รองลงมา คือ สมมติฐานที่ 2 ความเขาใจในระบบการบริหารความเสีย่ง ซึ่งมีคาใกลเคียงกับสมมติฐานที่ 8 จากการ
วิจัยพบวามีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.108 และมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 95 พิจารณาคา 
p-value เทากับ 0.009 ซึ่งมีคาเทากับ สมมติฐานที่ 4 กระบวนการบริหารความเสี่ยง ที่มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 
0.108 และมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นที่รอยละ 95 พิจารณาคา p-value เทากับ 0.006 ตามลําดับ 

จากผลการวิจัยที่ไดกลาวมาขางตนสามารถสรุปผลในตารางที ่4 พบวาตัวแปรอิสระทั้ง 8 ตัวแปรมีทิศทาง
ความสัมพันธเปนบวก น่ันหมายความวาตัวแปรเพิ่มมากข้ึนเทาใด ความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยง
ของกองทัพอากาศในดานการเงิน การบัญชี และงบประมาณจะมีประสิทธิผลมากข้ึนไปดวย 

  

 ค่าสัมประสิทธิ์ที่มีค่าน้อยท่ีสุดท่ีส่งผลต่อความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยง ที่ส่งผลให้การบริหาร 
ความเสีย่งมีประสทิธิผล คอื สมมตฐิานที ่8 การตดิตามกระบวนการบรหิารความเสีย่ง มค่ีาสมัประสทิธิเ์ท่ากบั 0.107 และ
มีนัยส�าคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ร้อยละ 95 พิจารณาค่า p-value เท่ากับ 0.017 รองลงมา คือ สมมติฐาน 
ท่ี 2 ความเข้าใจในระบบการบริหารความเสี่ยง ซึ่งมีค่าใกล้เคียงกับสมมติฐานท่ี 8 จากการวิจัยพบว่ามีค่าสัมประสิทธิ์
เท่ากับ 0.108 และมีนัยส�าคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นท่ีร้อยละ 95 พิจารณาค่า p-value เท่ากับ 0.009 ซึ่งมี 
ค่าเท่ากับ สมมติฐานที่ 4 กระบวนการบริหารความเสี่ยง ท่ีมีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 0.108 และมีนัยส�าคัญทางสถิติ 
ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ร้อยละ 95 พิจารณาค่า p-value เท่ากับ 0.006 ตามล�าดับ

 จากผลการวิจัยที่ได้กล่าวมาข้างต้นสามารถสรุปผลในตารางที่ 4 พบว่าตัวแปรอิสระทั้ง 8 ตัวแปรมีทิศทาง 
ความสัมพันธ์เป็นบวก นั่นหมายความว่าตัวแปรเพิ่มมากขึ้นเท่าใด ความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของ 
กองทัพอากาศในด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณจะมีประสิทธิผลมากขึ้นไปด้วย
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ตารางที่ 4 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานทั้งหมด 

สมมติฐานงานวิจัย แทนค่า ทิศทางความสัมพันธ ์
ผลการ
ทดสอบ 

การสนับสนุนจากผู้บริหาร  SUPP + ยอมรับ 
ความเข้าใจในระบบบริหารความเสี่ยง  UNDER + ยอมรับ 
การปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสี่ยง  COMPL + ยอมรับ 
กระบวนการบริหารความเสี่ยง  ERM + ยอมรับ 
การสื่อสาร  COMMU + ยอมรับ 
การวัดผลการบริหารความเสี่ยง  EVALU + ยอมรับ 
การฝึกอบรม  TRAIN + ยอมรับ 
การติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง  MONI + ยอมรับ 

 
อภิปรายและสรุปผลการวิจยั  

จากผลการศึกษาความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงทั่วทั้งองค์กรของกองทัพอากาศในด้าน
การเงิน การบัญชี และงบประมาณ พบว่าข้อสมมติฐานทั้ง 8 สมมติฐานมีทิศทางความสัมพันธ์ในทางบวก นั่น
หมายความว่าปัจจัยที่เกี่ยวข้องในกระบวนการบริหารความเสี่ยงเพิ่มมากขึ้นเท่าใด ความมีประสิทธิผลของการ
บริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ ในด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณจะมีประสิทธิผลมากขึ้นตามไปด้วย 
ซึ่งสรุปปัจจัยส าคัญที่ส่งผลต่อความมีประสิทธิผล โดยเรียงตามล าดับปัจจัยที่ส่งผลจากมากไปน้อย คือ การปฏิบัติ
ตามแนวทางการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ การวัดผลการบริหารความเสี่ยง การสื่อสาร การฝึกอบรม 
การสนับสนุนจากผู้บริหาร ความเข้าใจในระบบการบริหารความเสี่ยง กระบวนการบริหารความเสี่ยง และการ
ติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง พร้อมทั้งสรุปผลการสัมภาษณ์ผู้บริหารด้านการเงิน การบัญชี และ
งบประมาณ ดังนี้  

• การปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสี่ยง ในกระบวนการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ ถือ
เป็นนโยบายที่ส าคัญของกองทัพอากาศที่ก าหนดให้ปฏิบัติตาม ทั้งนี้ ได้มีแนวทางการปฏิบัติงานเป็น
คู่มือ รวมทั้งการปฏิบัติเมื่อเกิดความเสี่ยงขึ้น จะมีการรายงานเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นไปยังผู้บังคับบัญชา
ในทันที เพื่อท าการแก้ไขความเสี่ยง ซึ่งสอดคล้องในวัฒนธรรมองค์กรของกองทัพอากาศในเรื่องการ
รายงานผลการปฏิบัติงาน รวมทั้งเมื่อเกิดความเสี่ยงขึ้นหน่วยงานมีการหาวิธีป้องกันความเสี่ยงไม่ให้
เกิดซ้ า และน าความเสี่ยงน้ันมาปรับปรุงแผนบริหารความเสี่ยงในการบริหารความเสี่ยงส าหรับปีถัดมา  

• การวัดผลการบริหารความเสี่ยง การวัดผลมีหลายวิธีที่ช่วยให้การบริหารความเสี่ยงมีประสิทธิผล เช่น 
การวัดผลจากหัวหน้าหน่วยงานที่ก าหนดเรื่องการบริหารความเสี่ยงเป็นนโยบายของหน่วยขึ้นตรง 
และการวัดผลจากหน่วยงานกลางที่เป็นอิสระ ได้แก่ ส านักงานตรวจสอบภายในทหารอากาศ กรมจเร
ทหารอากาศ และส านักงานนิรภัยทหารอากาศ ซึ่งเป็นเครื่องมือที่ส าคัญที่ท าให้การบริหารความเสี่ยง
มีประสิทธิผล  

  อภิปรายและสรุปผลการวิจัย 
 จากผลการศึกษาความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงทั่วทั้งองค์กรของกองทัพอากาศในด้านการเงิน 
การบญัช ีและงบประมาณ พบว่าข้อสมมตฐิานทัง้ 8 สมมตฐิานมทีศิทางความสมัพนัธ์ในทางบวก นัน่หมายความว่าปัจจยั
ที่เกี่ยวข้องในกระบวนการบริหารความเสี่ยงเพิ่มมากขึ้นเท่าใด ความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงของกองทัพ
อากาศ ในด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณจะมีประสิทธิผลมากข้ึนตามไปด้วย ซ่ึงสรุปปัจจัยส�าคัญท่ีส่งผลต่อ 
ความมีประสิทธิผล โดยเรียงตามล�าดับปัจจัยท่ีส่งผลจากมากไปน้อย คือ การปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสี่ยง
ของกองทัพอากาศ การวัดผลการบริหารความเส่ียง การสื่อสาร การฝึกอบรม การสนับสนุนจากผู้บริหาร ความเข้าใจ 
ในระบบการบริหารความเสี่ยง กระบวนการบริหารความเสี่ยง และการติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง พร้อมทั้ง
สรุปผลการสัมภาษณ์ผู้บริหารด้านการเงิน การบัญชี และงบประมาณ ดังนี้ 

 • การปฏิบัติตามแนวทางการบริหารความเสี่ยง ในกระบวนการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศ ถือเป็น
นโยบายที่ส�าคัญของกองทัพอากาศที่ก�าหนดให้ปฏิบัติตาม ทั้งนี้ได้มีแนวทางการปฏิบัติงานเป็นคู่มือ รวมทั้งการปฏิบัติ
เมื่อเกิดความเสี่ยงขึ้น จะมีการรายงานเหตุการณ์ที่เกิดข้ึนไปยังผู้บังคับบัญชาในทันที เพื่อท�าการแก้ไขความเสี่ยง 
ซึ่งสอดคล้องในวัฒนธรรมองค์กรของกองทัพอากาศในเรื่องการรายงานผลการปฏิบัติงาน รวมทั้งเมื่อเกิดความเสี่ยงขึ้น
หน่วยงานมกีารหาวธีิป้องกนัความเสีย่งไม่ให้เกดิซ�า้ และน�าความเสีย่งนัน้มาปรบัปรงุแผนบรหิารความเสีย่งในการบรหิาร
ความเสี่ยงส�าหรับปีถัดมา 

 • การวดัผลการบรหิารความเสีย่ง การวัดผลมีหลายวธีิท่ีช่วยให้การบรหิารความเสีย่งมปีระสทิธผิล เช่น การวดัผล
จากหัวหน้าหน่วยงานที่ก�าหนดเรื่องการบริหารความเสี่ยงเป็นนโยบายของหน่วยขึ้นตรง และการวัดผลจากหน่วยงาน
กลางที่เป็นอิสระ ได้แก่ ส�านักงานตรวจสอบภายในทหารอากาศ กรมจเรทหารอากาศ และส�านักงานนิรภัยทหารอากาศ 
ซึ่งเป็นเครื่องมือที่ส�าคัญที่ท�าให้การบริหารความเสี่ยงมีประสิทธิผล 
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 • การสื่อสาร ด้วยวัฒนธรรมองค์กรในเรื่องการส่ือสารท่ีมีความส�าคัญ ท้ังด้านการส่ือสารท่ีเป็นทางการในเรื่อง 
การบริหารความเสี่ยง เช่น การช้ีแจงการบริหารความเสี่ยงในที่ประชุม การเผยแพร่การบริหารความเสี่ยงในระบบ
อินทราเน็ต และการสื่อสารที่ไม่เป็นทางการ เช่น การสั่งการด้วยวาจาโดยผู้บังคับบัญชา เป็นต้น ท�าให้ผลการบริหาร
ความเสี่ยงมีประสิทธิผลยิ่งขึ้น เนื่องจากผู้ปฏิบัติงานได้มีการสื่อสารอยู่เสมอ 

 • การฝึกอบรม เริ่มต้นในช่วงแรกในปี 2558 ซึ่งเป็นปีที่เริ่มน�าการบริหารความเสี่ยงทั่วทั้งองค์กรมาใช ้
มีการอบรมเฉพาะผู้ปฏิบัติงานด้านบริหารความเสี่ยงในระดับหัวหน้างาน ยังไม่มีจัดฝึกอบรมลงไปในทุกคนที่ปฏิบัติงาน 
ต่อมาในปี 2559 การฝึกอบรมเพิ่มมากข้ึนสู่ผู้ปฏิบัติงาน นอกจากนี้หัวหน้างานยังเป็นผู้ให้การฝึกอบรมแก่ผู้ปฏิบัติงาน
ในระหว่างการปฏิบัติงาน ช่วยให้มีผู้ปฏิบัติงานมีความเข้าใจในเรื่องการบริหารความเสี่ยงมากขึ้น 

 • การสนับสนุนจากผู้บริหาร เป็นเคร่ืองมือส�าคัญที่ท�าให้นโยบายต่าง ๆ มีการน�าไปปฏิบัติและเกิดประสิทธิผล 
ผู้บริหารของกองทัพอากาศให้ความส�าคัญในเรื่องการบริหารความเสี่ยงเป็นอย่างมาก การก�าหนดให้หน่วยขึ้นตรงปฏิบัติ
ตาม และหน่วยขึ้นตรงได้น�านโยบายการบริหารความเสี่ยงมาก�าหนดเป็นนโยบาย และยังได้รับการสนับสนุนนโยบาย 
ในการบริหารความเสี่ยงในทุก ๆ กระบวนการ 

 • ความเข้าใจในระบบบรหิารความเสีย่ง ในช่วงเร่ิมต้นของการบริหารความเส่ียงผู้ปฏบิติังานยงัคงขาดความเข้าใจ 
หรือพบกรณีที่ผู้ปฏิบัติงานเดิมย้ายต�าแหน่งโดยไม่มีการส่งมอบงาน ท�าให้ผู้ปฏิบัติงานคนใหม่ขาดความเข้าใจ ซึ่งแก้ไข 
โดยให้มกีารศกึษาจากคูม่อืการบรหิารความเสีย่ง และก�าหนดให้มกีารส่งมอบงานให้เรียบร้อยระหว่างผู้ปฏบิตังิานคนเก่า
และคนใหม่ 

 • กระบวนการบริหารความเสี่ยง การปฏิบัติเมื่อมีความเสี่ยงเกิดข้ึน ข้ันตอนท่ีส�าคัญ คือการรายงานผลของ 
ความเสีย่ง เพือ่ด�าเนนิการขจดัความเสีย่งนัน้ให้อยูใ่นระดบัต�า่ทีย่อมรบัได้ การท�าความเข้าใจในกระบวนการบรหิารความ
เสี่ยงส�าหรับผู้ปฏิบัติงานในช่วงเริ่มต้นยังพบการเข้าใจที่คลาดเคลื่อนไม่ตรงกัน หรือในช่วงที่มีการเปลี่ยนแปลงผู้ปฏิบัติ
งาน หน่วยขึ้นตรงมีการแก้ไขโดยให้มีการศึกษาจากคู่มือการบริหารความเสี่ยง 

 • การติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง เป็นเครื่องมือท่ีก�าหนดให้ผู ้ปฏิบัติงานในด้านการบริหาร 
ความเส่ียงมีการรายงานการบริหารความเสี่ยง และยังมีวิธีการอื่น ในการติดตามกระบวนการบริหารความเสี่ยง เช่น 
การตรวจติดตามการบริหารความเสี่ยง การก�าหนดให้มีการติดตามการบริหารความเสี่ยงในระยะเวลาที่ก�าหนด 
โดยผู้บริหาร ส�าหรับกระบวนการติดตามความเสี่ยงของกองทัพอากาศ ก�าหนดให้มีการจัดท�ารายงานการบริหาร 
ความเส่ียงที่ได้ด�าเนินการในรอบปีที่ผ่านมา โดยรายงานกระบวนการในการบริหารความเสี่ยง เป็นสองช่วงเวลาคือ 
ช่วงแรกในเดือนตุลาคม และช่วงที่สองใน            เดือนเมษายน ของทุกปี ซึ่งในช่วงแรกของการบริหารความเสี่ยงพบว่า 
มีการรายงานผลการบริหารความเสี่ยงล่าช้า แต่เมื่อผู้ปฏิบัติงานเข้าในกระบวนการบริหารความเสี่ยงมากขึ้นในปี 2559 
และ 2560 ปัญหาเหล่านี้ได้หมดไป 

 ทั้งนี้ งานวิจัยนี้ได้ศึกษาเฉพาะความมีประสิทธิผลของการบริหารความเสี่ยงในด้านการเงิน การบัญชี และ 
งบประมาณ ในการศึกษาครั้งต่อไปควรศึกษาการบริหารความเสี่ยงในงานด้านอื่นของหน่วยขึ้นตรง เช่น การบริหาร 
ความเสีย่งงานด้านการจดัซือ้จดัจ้าง การบรหิารความเสีย่งด้านพสัด ุการบรหิารความเสีย่งด้านการบรหิารก�าลงัพล เป็นต้น 
และการศึกษาการบรหิารความเสีย่งของหน่วยขึน้ตรงทีส่งักดัส่วนภมูภิาค เป็นรายหน่วยขึน้ตรง (ส่วนก�าลงัรบ) โดยศกึษา
การบริหารความเสี่ยงในทุก ๆ ด้านของหน่วยข้ึนตรงนั้น เพื่อให้ทราบการบริหารความเส่ียงในทุก ๆ ด้านในระบบงาน
ว่าการบริหารความเสี่ยงของกองทัพอากาศมีประสิทธิภาพหรือไม่เพียงใด
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