
บทที่ 2

เอกสารและงานวิจัยที่เก ี่ยวข้อง

ส่วนท่ี 1 แนวคิดและทฤษฎี

1 . แนวคิดทฤษฎีเก่ียวกับการจัดการกำไร

ในปัจจุบันมีการขยายตัวทางธุรกิจอย่างรวดเร็วและมีบริษัทจำนวนมากที่ต้องการแปลง 
สภาพจากบริษัทจำกัดไปล่การเป็นบริษัทมหาชน จำกัด โดยการนำกิจการเข้าจดทะเบียนกับตลาด 
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และเสนอขายหุ้นต่อลาธารณชน เพ่ือเป็นการระดมทุนม่งล่การ'ขยาย 
งานของกิจการในอนาคต

ซึ่งจากการเสนอขายหุ้นต่อสาธารณชนนั้น ทำให้ผู้ที่ถือหุ้นของกิจการทุกคนมีสถานะของ 
ความเป็นเจ้าของกิจการ และหน้าที่ในการบริหารงานของกิจการ โดยทั่วไปแล้วผู้ถือหุ้นจะทำการ 
แต่งตั้งผู้บริหารเป็นตัวแทนในการบริหารงานของกิจการ จากลักษณะการดำเนินการตังกล่าว
ข้างต้นจะสอดคล้องกับทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ท่ีกล่าวถึง การที่ผู้บริหารและเจ้าของ 
กิจการ (ผู้ถือหุ้น) เป็นคนละบุคคล โดยบุคคลฝ่ายหนึ่งเรียกว่า ตัวการ (Principle) คือเจ้าของ 
กิจการ และอีกฝ่ายหน่ึงเรียกว่า ตัวแทน (Agent) คือผู้บริหารกิจการ โดยตัวแทนจะทำหน้าที่ใน 
การบริหารงานกิจการและได้รับค่าตอบแทนจากเจ้าของกิจการ

ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) จะมีมุมมองว่า มนุษย์ทุกคนย่อมที่จะมีแรงผลักตันเพื่อ 
กระทำทุกอย่างให้ได้รับประโยชน์ล่วนตัวสูงท่ีสุด ตังน้ัน การที่กิจการมีการแยกระหว่างผู้บริหาร 
และเจ้าของกิจการ ก็จะนำไปล่แนวคิดที่ว่า การที่ผู้บริหารซึ่งถือว่าเป็นตัวแทนมีแรงจูงใจที่จะ
พยายามสร้างมูลค่าให้แก่กิจการนั้น ก็เพื่อประโยชน์ของตนเองที่จะได้รับจากการสร้างมูลค่าให้แก่ 
กิจการ ซึ่งในบางครั้งผู้บริหารอาจจะไม่คำนึงถึงว่าการตัดสินใจนั้นจะก่อให้เกิดประโยชน์แก่กิจการ 
หรือไม่ เช่น กิจการแสดงผลการดำเนินงานที่มีกำไรอย่างต่อเนื่อง แสดงถึงประสิทธิภาพในการ 
บริหารงานของผู้บริหาร ทำให้ผู้บริหารมีชื่อเลียง ได้รับค่าตอบแทนที่เพิ่มขึ้น แต่แท้จริงแล้ว กำไร 
เหล่าน้ันเกิดมาจากการปรับแต่ง มิใช่กำไรที่มาจากการดำเนินงานจริง ซึ่งไม่ได้ก่อให้เกิดประโยชน์ 
แก่กิจการแต่อย่างใด แต่อย่างไรก็ตาม ทางด้านตัวการ(Principle) ก็จะต้องจัดให้มีเครื่องมือใด  ๆ
ในการตรวจสอบการปฏิบัติงานของผู้บริหาร (Monitoring device) เพื่อป้องกันการละเมิดใน 
สัญญาที่ได้ทำการตกลงไว้
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จากทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) จะเป็นพ้ืนฐานที,มุ่งส่แนวคิดเกี่ยวกับการจัดการ 
กำไร โดยจะมองว่าผู้บริหารจะพยามยามทำการปรับแต่งผลการดำเนินงาน เพ่ือให้ผลการ
ดำเนินงานของกิจการเป็นไปตามการคาดการณ์ของนักวิเคราะห์และฝ่ายบริหาร หรือ โดยเฉพาะ 
อย่างยิ่งถ้าได้มีการเปิดเผยเกี่ยวกับประมาณการผลการดำเนินงานแก่ลาธารณชนไว้แล้ว ซึ่งการ 
กระทำนั้นก็เพื่อประโยชน์ท่ีตนเองจะได้รับ เช่น ผลตอบแทนที่ผู้บริหารจะได้รับจากการพิจารณา 
ผลการดำเนินงาน ความมีซื่อเสียงในการบริหารงานท่ีสามารถสร้างความเชื่อมั่นให้แก1นักลงทุน
เจ้าหนี บุคคลทั่วไป สำหรับวิธีการในการจัดการกำไรจะอาศัยช่องทางการบัญชีที่ให้แนวทางเสือก 
ปฏิบัติและเกณฑ์คงค้าง และการจัดการกำไรนันเป็นการปฏิบัติที่ยังอยู่ในขอบเขตของมาตรฐาน 
การบัญชี นอกจากนี้ การที่ผู้บริหารจะตัดสินใจทำการจัดการกำไรน้ันอาจจะเกี่ยวข้องกับ
สมมติฐาน 3 ประการตังนี้

The bonus plan hypothesis สัญญาผลตอบแทนที่กิจการทำขึ้นระหว่างผู้ถือหุ้นและ 
ผู้บริหาร ย่อมจะเกี่ยวข้องโดยตรงกับระดับผลการปฏิบัติงานของผู้บริหาร ซึ่งในบางครั้งผู้บริหาร 
อาจจะไม่สามารถปฏิบัติงานได้ถึงระดับที่ผู้ถือหุ้นกำหนดไว้ แต่เพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อตัว
ผู้บริหาร ผู้บริหารอาจจะทำการเลือกใช้วิธีการทางบัญชีที่เอื้อประโยชน์แก่ผู้บริหารในการนำเสนอ 
ผลการดำเนินงานเพ่ือให้ได้รับโบนัสตามที,มุ่งหวัง หรืออีกมุมหน่ึง ถ้าในปีใดผลการดำเนินงานตํ่า 
มากๆกว่าระดับท่ีจะได้รับโบนัส ผู้บริหารย่อมมีแนวโน้มท่ีจะลดผลการดำเนินงานปีนั้นให้ตํ่าลงไป 
โดยการรับรู้ผลขาดทุนต่าง ๆเท่าที่จะทำได้ เพื่อปีหน้าผู้บริหารจะได้รับโบนัสตามที่มุ่งหวังและ 
สร้างกำไรให้สูงในปีถัดไป

The debt equity hypothesis เจ้าหน้ีและผู้ถือหุ้นกู้ ย่อมต้องการให้กิจการสร้างความ 
เชื่อมั่นว่าจะลามารถจ่ายชำระเงินต้นและดอกเบี้ยเมื่อครบกำหนดระยะเวลา ดังน้ันจึงต้องมีการต้ัง 
กฎเกณฑ์1ว้ในเงื่อนไขสัญญาเงินกู้ ซึ่งโดยทั่วไปมักกำหนดให้กิจการจำเป็นต้องดำรงอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของเจ้าของ อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย ให้อยู่ 
ในระดับที่เจ้าหนี้ยอมรับได้ ดังนั้นเพื่อรักษาเงื่อนไขการกู้เงินไว้ เมื่อผลการดำเนินงานไม่เป็นไป 
ตามท่ีมุ่งหวัง และกิจการใกล้ที่จะละเมิดเงื่อนไขสัญญาเงินกู้ ผู้บริหารอาจจะทำการเสือกใชํวิธีการ 
ทางบัญชีที่เอื้อประโยชน์แก่การแสดงผลการดำเนินงาน

The political cost hypothesis กระบวนการทางการเมืองจะมีความเกี่ยวข้องกับกิจการ 
เมื่อทางการมีการตรวจสอบหรือมีข้อสงสัยเกี่ยวกับผลการดำเนินงานของกิจการว่าได้มีการเอารัด 
เอาเปรียบผู้บริโภคหรือไม่ และผลการดำเนินงานของกิจการเมื่อเทียบกับธุรกิจในกลุ่มเดียวกันแล้ว 
มีความแตกต่างมากน้อยเพียงใด ซึ่งโดยทั่วไปเมื่อกิจการที่ต้องเข้าไปเกี่ยวข้องกับกระบวนการ
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ทางการเมือง กิจการย่อมเลือกวิธีการทางบัญชีที่ช่วยลดผลกำไรให้อยู่ในระดับที่ไม่สูงหรือตํ่า
จนเกินไปเพื่อป้องกันการถูกตรวจลอบจากทางการ

2 . คำจำก้ดความของการจัดการกำไร

คำจำกัดความที่ใซ้กันโดยทั่วไปสำหรับการจัดการกำไร(Earnings Management) น้ัน มี 
ผู้ให้ความหมายในหลายลักษณะดังน้ี

สมชาย สุภัทรกุล (2548) อธิบายว่า ที่มาของคำว่าการจัดการกำไรนั้น มาจากการท่ี 
แนวทางปฏิบัติทางการบัญชีซึ่งมักเปิดโอกาสให้ผู้บริหารของบริษัทใช้วิจารณญาณในการเลือก 
นโยบายบัญชีและประมาณการทางบัญชีต่าง  ๆ ผู้บริหารแต่ละคนก็จะใช้วิจารณญาณแตกต่างกัน 
ผู้บริหารบางกลุ่มก็จะใช่วิจารณญาณเพื่อที่จะทำให้!ด้ตัวเลขทางบัญชีที่สะท้อนผลการดำเนินงาน 
ท่ีแท้จริงของบริษัท แต่ผู้บริหารบางกลุ่มก็จะใช่วิจารณญาณเพื่อประโยชน์หรือเป้าหมายสํวนตัวซึ่ง 
ผู้บริหารกลุ่มหลังน้ีเองท่ีสะท้อนถึงการตกแต่งกำไร

แวววัน ปรางค์ธวัซ (2545) ไดํให้ความหมาย การจัดการกำไรว่า หมายถึง การตกแต่งการ 
ดำเนินงานของฝ่ายบริหาร ซึ่งอาศัยความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูลโดยใช้ดุลยพินิจในการทำงบ 
การเงิน หรือปรับเปล่ียนโครงสร้างทางบัญชี การจัดทำรายงานทางการเงินที่ไม่ชัดเจนและ
คลุมเครือที่เสนอต่อบุคคลภายนอกที่ใช้งบการเงินด้วยเพื่อสร้างภาพลักษณ์ที่ดี ให้เป็นไปตาม
ความต้องการของผู้บริหารและความคาดหวังของนักลงทุน เมื่องบการเงินของบริษัทดูดี ก็สามารถ 
ดึงดูดนักลงทุนให้เข้ามาลงทุนได้ และผู้ถือหุ้นเดิมได้ผลประโยชน์เท่ากับว่าเป็นโอกาสมั่งคั่งจากผู้ 
ถือหุ้นใหม่ไปสู่ผู้ถือหุ้นเดิม การทำเช่นนี้เป็นการบิดเบือนข้อมูลที่แท้จริง สํงผลให้ในอนาคตมูลค่า 
บริษัทอาจลดลงได้

Healy and Wahlen (1999) อธิบายว่า การจัดการกำไร (Earnings Management) คือ 
การตัดสินใจในการรายงานทางการเงินและการจัดโครงสร้างของรายการต่าง  ๆ ท่ีแสดงในงบ 
การเงิน ซึ่งจะทำให้ผู้ที่เกี่ยวข้องเข้าใจคลาดเคลื่อนในเรื่องของผลการดำเนินงานของบริษัท หรือ 
เพื่อให้เกิดตัวเลขทางการเงินที่จะก่อให้เกิดประโยชน์ต่อการทำนิติกรรมสัญญาต่าง ๆ

Mulford and Comiskey (1996) ได้ให้ความหมาย การจัดการกำไร คือการปรับแต่งผล 
การดำเนินงานด้วยความตั้งใจที่จะให้ผลการดำเนินงานแสดงไปตามที่ต้องการ โดยมีลักษณะดังนี 
การเพ่ิมกำไรงวดปัจจุบันให้เพ่ิมขึ้นหรือลดลง การเปลี่ยนแปลงทางบัญชีที่เป็นไปตามดุลยพินิจ
ของฝ่ายบริหาร การกำหนดช่วงเวลาที่จะทำการตัดสินใจกับการบริหารงาน พฤติกรรมการล้างบาง
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Schroeder (1995) อธิบายว่า การจัดการกำไร คือ การที่ผู้บริหารพยายามที่จะเพิ่มกำไร 
ในระยะสัน เพราะผู้บริหารเช่ือว่า ผลกำไรของกิจการมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของผู้ลงทุน ซึ่งการ 
จัดการกำไรจะเกี่ยวกับการชะลอการตัดสินใจในการบริหารงานไม่ว่าจะเป็นด้านการผลิตหรือการ 
ลงทุนออกไป โดยมีเป้าหมายเพื่อยืดหยุ่นกำไร และการที่ผู้บริหารปรับเปลี่ยนนโยบายบัญชีเพื่อให้ 
ลอดคล้องกับกลยุทธ์ของกิจการที่ใช้ และการที่ผู้บริหารรับเอามาตรฐานบัญชีใหม่มาใช้ก่อนวันเริ่ม 
มีผลบังคับใช้อย่างเป็นทางการ ถ้ามาตรฐานบัญชีนั้นจะเอื้อประโยชน์ต่อการจัดการกำไร

Schipper (1989) อธิบายว่า การจัดการกำไร คือ การที่ผู้บริหารเช้าไปปรับเปลี่ยนขั้นตอน 
ของการจัดทำรายงานทางการเงินที่จะเสนอต่อบุคคลภายนอกด้วยความจงใจ โดยมีวัตถุประสงค์ 
ที่จะสร้างประโยชน์ส่วนตัว

จากคำจำกัดความของการจัดการกำไรที่กล่าวมาช้างต้น จะขอกล่าวโดยสรุปว่า การ 
จัดการกำไร หมายถึง การที่ผู้บริหารมีความตั้งใจที่จะทำการปรับแต่งตัวเลขผลการดำเนินงานที่ 
แสดงในรายงานทางการเงิน โดยการใช้แนวทางปฏิบัติทางการบัญชีที่ให้โอกาสแก่ผู้บริหารในการ 
เลือกนโยบายบัญชี และวิธีการประมาณการทางบัญชีต่าง  ๆ รวมถึงข้อสมมติทางบัญชีที่เกี่ยวกับ 
เกณฑ์คงด้าง ซึ่งผู้บริหารที่ทำการปรับแต่งตัวเลขผลการดำเนินงานนั้นก็เพื่อประโยชน์ส่วนตัว เช่น 
ผลตอบแทนท่ีได้รับ ความม่ันคงในหน้าที่การงาน ประสิทธิภาพการบริหารงานที่ดี และเพื่อให้ผู้ใช้ 
รายงานทางการเงินเช้าใจเกี่ยวกับผลการดำเนินงานของกิจการไปในทิศทางที่ผู้บริหารต้องการ ซ่ึง 
อาจจะทำให้ผู้ใช้ข้อมูลในรายงานทางการเงินเกิดการเช้าใจที่คลาดเคลื่อนได้

3. การบัญชีกับการจัดการกำไร

3.1 การบัญชีท่ีน์าไปสู่การจัดการกำไร
เนื่องมาจากฝ่ายบริหารมีทางเลือกในการปฏิบัติทางการบัญชีหรือการดำเนินงาน 

(Flexible accounting or operating choices) ซึ่งตามมาตรฐานการบัญชีเปิดโอกาสให้มี 
ทางเลือกปฏิบัติทางการบัญชี และมีการเปิดโอกาสให้ใช้ประมาณการ ซึ่งเป็นการเอือประโยชน์ต่อ 
การจัดการกำไร ตัวอย่าง ในการซื้อโปรแกรมคอมพิวเตอร์ใหม่ ผู้บริหารอาจจะเลือกอายุของการ 
ตัดค่าเสื่อมราคาให้ยาวท่ีสุดเท่าท่ีอุตสาหกรรมกำหนดไว้ ซึ่งจะช่วยให้ค่าใช้จ่ายตํ่าและกำไรสูงขึ้น 

นอกจากนี้ในบางสถานการณ์ที่ผู้บริหารมีข้อมูลเฉพาะของบริษัท(Private information)
และต้องการท่ีจะส่ือให้แก,ผใช้รายงานทางการเงินทราบ ก็อาจจะใช้ช่องทางบัญชีในการนำเสนอ
โดยใช้ทางเลือกในการปฏิบัติทางการบัญชี ซึงการเลือกปฏิบัตินันก็ชีนกับดุลยพินิจของผู้บริหาร
ตัวอย่าง บริษัทติดตั้งโปรแกรมคอมพิวเตอร์ใหม่ ตามปกติโปรแกรมคอมพิวเตอร์จะมีอายุการใช้
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งานประมาณ 10 ปี แต่บริษัทเลือกที่จะตัดค่าเส่ือมราคาแค่ 5 ปี ซึ่งเหตุผลเพราะฝ่ายบริหารของ 
บริษัทมีข้อมูลว่า ในปัจจุบันจะมีการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยีเร็วกว่าที่ผ่านมา ตังน้ันจึงควรตัดค่า 
เล่ือมให้เร็วข้ึน ซ่ึงเป็นการจัดการกำไรที,จะทำให้เกิดผลกระทบใน 2 มุมมอง มุมมองท่ีหน่ึง อาจจะ 
ทำให้กำไรลดลง ราคาหุ้นลดลง แต่อีกมุมมองหน่ึง เป็นการลือให้ผู้ใช้รายงานทางการเงินเห็นถึง 
การรัดกุมและมีคุณภาพในการบริหารงาน ที่ผู้บริหารมุ่งเน้นที่จะนำเสนอข้อมูลที่สะท้อนความจริง 
ซึ่งจะส่งผลทำให้กิจการได้รับความเชื่อถือในผลการดำเนินงานที่นำเสนอ และจากความน่าเชื่อถือ 
ก็อาจส่งผลให้ราคาหุ้นสูงข้ึน นอกจากน้ียังอาจจะทำให้ผู้ไซ้งบการเงินเกิดความสงสัยในความถูก 
ต้องของนโยบายบัญชีของกิจการอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกันว่ามีความน่าเชื่อถือมากน้อยเพียงใด

สำหรับเทคนิคทางบัญชีที่นิยมใช้ในการจัดการกำไรน้ันมีการกล่าวถึง12วิธี ซึ่งรายละเอียด 
ดูได้จากภาคผนวก ก

3.2 ทางเลือกปฏิบัติทางการบัญชี
ทางเลือกปฏิบัติทางการบัญชีนั้นจะอยู่ในกรอบของมาตรฐานการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป 

ซึ่งเป็นท่ียอมรับโดยหลักการบัญชี บุคคลโดยทั่วไปอาจจะเกิดความสงสัยว่า ทางเลือกปฏิบัติ 
ทางการบัญชีถูกต้องตามกฎหมายหรือไม่ ซึ่งความแตกต่างระหว่างถูกกฎหมายกับผิดกฎหมาย
น้ัน ในทางเลือกปฏิบัติทางการบัญชีจะขึ้นอยู่กับระตับท่ีได้กระทำไปน้ันอยู่บนพื้นฐานที,ลามารถให้ 
ปฏิบัติได้หรือไม่ ตัวอย่างเช่น กฎหมายกำหนดให้ขับรถความเร็วได้ 65 กิโลเมตรต่อช่ัวโมง ซ่ึงถ้า 
บุคคลใดขับรถความเร็วได้ 60 กิโลเมตรต่อช่ัวโมง ก็แสดงว่ายังอยู่ในกฎหมาย แต่ถ้าบุคคลใดขับ 
รถความเร็วได้ 80 กิโลเมตรต่อชั่วโมง แสดงว่าผิดกฎหมาย เพราะไม่ได้อยู่ในช่วงของการให้เลือก 
ปฏิบัติได้ สำหรับตัวอย่างการปฏิบัติทางบัญชี เช่น การตั้งค่าใช้จ่ายประกันสินค้า สมมติว่าบริษัท 
ขายเครื่องเป่าผมราคา 1,000 บาท และเสนอว่ามีการรับคืนหรือรับเปลี่ยนคืนถ้าสินค้าเสียหาย 
ภายใน 1 ปี นับแต่วันท่ีซื้อ ตังน้ันควรมีการประมาณด้นทุนของการประกันสินค้าและบันทึกเป็น 
ค่าใช้จ่ายในปีท่ีมีการรับรู้เป็นรายได้ ซึ่งถ้าสมมติว่าค่าใช้จ่ายประกันสินค้าครั้งนี้ประมาณ 350 
บาท และโดยเฉลี่ยในระยะเวลา 5 ปีที่ผ่านมา การตั้งค่าใช้จ่ายส่วนน้ีจะอยู่ในช่วง 250 - 450 บาท 
ตังน้ัน ถ้ากิจการต้องการให้ผลกำไรสูงก็อาจจะตังค่าใช้จ่ายประกันสินค้าเท่ากับ 250 บาท ย่อม 
ปฏิบัติ,ได้เพราะ,ว่าอยู่'ใน,ช่วงของค่าใช้,จ่ายประกันสินค้าทีอา1จ1จะเกิดขืน'ได้ แต่ถ้ากิจการตัง
ค่า'ใช้'จ่ายประกันสินค้าต่ําก1ว่า1ช่วงที่สามารถปฏิบัติ,ได้'จะต้องมีเหตุผลท่ี!.หมาะสม ไม่เช่นนั้น
อาจจะเป็นการส่อถึงการทุจริตได้

3.3 การทุจริต
National Association of Certified Fraud Examiners (1993) ได้ให้คำอธิบายว่า การ . 

ทุจริตทางการเงิน เป็นการกระทำโดยเจตนาและมีการไตร่ตรองอย่างรอบคอบในการสร้างข้อมูล
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เท็จทางการบัญชี ไม่มีการเกิดข้อมูลจรง ซึ่งการกระทำนี้เป็นการก่อให้เกิดความเข้าใจผิดในการ 
วิเคราะห์ข้อมูล และถ้าข้อมูลต่าง  ๆ ได้รับการเปิดเผยอย่างครบถ้วน จะทำให้ผูใข้งบการเงิน 
ปรับเปล่ียนการตัดสินใจ

การจัดการกำไรเป็นการกระทำที่ยังอยู่ในขอบเขตของกฎหมาย แต่การทุจริตเป็นการ
กระทำที่นอกเหนือจากขอบเขตของกฎหมาย นอกจากน้ี Financial Accounting Standards 
Board ([FASB], 1985) กล่าวว่า การใช้หลักเกณฑ์คงค้างในการบันทึกบัญชี การเล่ือนการรับรู้ 
และกระบวนการปันส่วน เพื่อจุดมุ่งหมายการแสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างรายได้ ค่าใช้จ่าย กำไร 
และขาดทุน ในแต่ละงวดบัญชีถึงผลการดำเนินงานที่เกิดขึ้นจริง ซึ่งแสดงให้เห็นว่ามาตรฐานการ 
บัญชีสนับสนุนเกี่ยวกับรายการย้อนกลับ แต่ไม่สนับสนุนในการทำให้รายการบิดเบือนจากความ 
เป็นจริง หรือเป็นเท็จ ซึ่งในการรับรู้รายได้เร็ว ถ้ามีการรับรู้รายได้เร็วที่มากเกินไป (overly 
aggressive accounting) จะถือว่าเข้าข่ายเป็นการทุจริต Dechow and Skinner (n.d.) ได้แสดง 
ตัวอย่างที่ถือได้ว่าเข้าข่ายเป็นการทุจริต โดยใช้ข้อมูลจากตัวอย่างเดิมที่กล่าวมาแล้วข้างต้น
เกี่ยวกับการจำหน่ายเครองเป่าผม ซึ่งการตั้งค่าใช้จ่ายประกันสินค้าโดยเฉลี่ยจะอยู่ในช่วง 250 -  
450 บาท นอกจากจะมีหลักฐานว่า ถ้ามีการควบคุมคุณภาพสินค้าให้ดีแล้ว การต้ังค่าใช้จ่าย 
ประกันสินค้าจะอยู่ท่ี 200 บาท 
Earnings Management - Fraud Continuum (Baht)
C onservative Neutral A g gressive F rau du len t
A ccounting A ccoun ting A ccounting A ccoun ting
450 300 250 200 100

Within GAAP Violate GAAP ------ ►

นอกจากน ี้ถ ้าไม ่ม ีหล ักฐานว ่าการควบค ุมค ุณ ภาพส ินค ้าให ้ด ีแล ้ว การต ั้งค ่าใช ้จ ่ายประก ันส ินค ้าท ี่ 
200 บาท จะถือว ่าเป ็นการรับรู้รายได ้เร ็วเก ินไป (overly a g g re s s iv e  acco u n tin g )
Overly Aggressive Earnings on the Continuum (Baht)
C onservative Neutral A g g ress iv e Overly F raudu len t

A ccounting A ccoun ting A ccoun ting A g g ress iv e A ccoun ting
A ccoun ting

450 300 250 200 100
Within GAAP Violate GAAP
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4. ต ัวแบบที่ใซในการวัดค่าการจัดการกำไร

จากการดีกษางานวิจัยในอดีตท่ีผ่านมา พบว่าการวัดค่าการจัดการกำไรนั้นจะวัดค่าจาก 
รายการคงค้างที่ขึนกับดุลยพินิจของผู้บริหาร(Discretionary Accruals) ซึ่งตัวแบบในการวัดค่า 
รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารได้แก่

4.1 ตัวแบบที่ใซํในการวัดค่ายอดคงค้างรวม (Total Accruals Models)

การคำนวณยอดคงค้างรวม มี 2 วิธีการ ได้แก่ วิธีการโดยใช้งบดุล(The Balance Sheet 
Approach) วิธีการโดยใช้กระแสเงินสด (The Cash Flow Approach)

ตัวแบบวิธีการโดยใช้งบดุล(The Balance Sheet Approach)

T A ,  =  A C A ,  -  A C a s h ,  -  A C L ,  + AD C L ,  -  D E P ,

A  C A ,

A C a s h ,

A C L ,

A D C L ,  

D E P ,

=การเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย์หมุนเวียน 
=การเปล่ียนแปลงในเงินลดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
=การเปล่ียนแปลงในหน้ีสินหมุนเวียน
=การเปลี่ยนแปลงในหนี้สินระยะยาวที่เปลี่ยนไปเป็นหนี้สินหมุนเวียน 
=ค่าเสื่อมราคาท่ีรับรู้เป็นค่าใช้จ่ายในปีปัจจุบัน

ซึ่งจากการดีกษาในอดีตจะใช้ตัวแบบวิธีการโดยใช้งบดุลในการประมาณค่ายอดคงค้าง 
รวม ซึ่งมีความเป็นไปได้ว่าอาจจะเกิดความไม่ถูกต้องในการวัดค่ายอดคงค้างรวมได้ Collins and 
Hribar (1999) จึงได้เสนอแนวคิดทางตรงเพื่อใช้ในการคำนวณยอดคงค้างรวม ว่ายอดคงค้างรวม 
เป็นผลต่างระหว่างกำไรสุทธิกับกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน ซึ่งเป็นวิธีการโดยใช้กระแสเงิน 
สด

ตัวแบบวิธีการโดยใช้กระแสเงินลด (The Cash Flow Approach)

Total accruals = Reported Net Income -  Cash flows from operations
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Total a c c ru a ls  = N ondiscre tionary  a c c ru a ls  + D iscretionary a c c ru a ls

Total a cc ru a ls  
R ep orted  N et Incom e 
C a sh  flows from o p era tio n s  
N ondiscre tionary  a c c ru a ls  
D iscretionary  a cc ru a ls

=ยอดคงค้างรวม 
= กำไรสุทธิ
= กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงาน 
= รายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร 
= รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร

4.2 ค้วแบบที่ใซํในการวัดค่ารายการคงค้างที่ฃ ึ้นกับดุลยพินิจของผู้,บริหาร

1. The De A ngelo Model
สัดส่วนของรายการคงค้างที่ข้ึนกับดุลยพินิจของผู้บริหารจะเป็นผลต่างระหว่างยอดคงค้าง 

รวมในปีปัจจุบันหารด้วยสินทรัพย์รวมปีก่อนกับรายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร 
(N ondiscretionary  A ccruals) ซึ่งตัวแบบที่ใซ้คำนวณหาค่ารายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลยพินิจ 
ของผู้บริหารเท่ากับ

NDA, = T A 1 . 11 / 4 - 2

TAt_1 = ยอดคงค้างรวมของปีที่ผ่านมา
4-2 = สินทรัพย์รวม ณ วันสิ้นงวด ของสองปีท่ีผ่านมา

2. The H ealy Model
วัดค่ารายรายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร(N ondisc re tionary  A ccruals) 

โดยใช้ค่าเฉลี่ยของยอดคงค้างรวม ( T A ,  ) หารด้วยสินทรัพย์รวมปีท่ีผ่านมา (4-1) ซึ่งตัวแบบ,ท่ี'ใช้ 
คำนวณเท่ากับ

N D A , = V n Y J l { T A , I A , _ ,  )

N คือ จำนวนปีท้ังหมดที่ใช้ในการประมาณค่าและ t คือ ปีท่ี'ใช้ในการคำนวณ
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3. The J o n e s  Model
ม ีว ัตถ ุประสงค์ท ี่ต ้องการควบคุมสำหรับผลกระทบในการเปล ี่ยนแปลงสถานการณ ์ทาง 

เศรษฐก ิจของก ิจการซ ึ่งต ัวแบบท ี่ใช ้ในการคำนวณ รายการคงค ้างท ี่ไม ่ข ึ้นก ับด ุลยพ ิน ิจของผ ู้บร ิหาร 
(N ondiscretionary  A ccruals) เท ่าก ับ

NDA, = « 1 (1 / 4 -!  ) + « 2 (M EVt / 4-1 ) + «3 / 4-1 )

M £ F  คือการเปลี่ยนแปลงรายได้ในปีนี้กับปีที่ผ่านมา PPE คือ ยอดของ ที่ดิน อาคาร และ 
อุปกรณ์ก่อนหักค่าเสื่อมราคา 4-1 คือสินทรัพย์รวมของปีท่ีผ่านมา ณ วันลิ้นงวด และ« 1,a2,a3 

คือ firm -specific p a ra m e te rs  ซึงการประมาณค่าของ firm -specific p a ra m e te rs  นัน

T A ,  / A t_ 1 = a  1 (l / 4-1 ) + 02 { E R E V  1 / 4 - !  ) + «3 (-กักักั, / 4-1 ) + ร,

ซ่ึงค่า TA คือ ยอดคงค้างรวมของปีปัจจุบัน และค่าa{,a2,a3 แสดงถึง ค่าประมาณของ 
« 1,0โ2, «3 ซ่ึงการ'ป,ระมาณIค่,าน้ัน,ได้:มาจากการวิเคราะ,ห์!สมการถดถอยเชิงพ'ทุ 4

4. The M odified J o n e s  M odel
เป็นการพัฒนาตัวแบบของ J o n e s  ในส่วนของการวัดค่ารายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลย 

พินิจของผู้บริหาร (N ondisc re tionary  A ccruals) ซึงเดิมมีสมมติฐานว่า การเปลียนแปลงของ 
รายได้ไม่ได้เกิดจากการจัดการกำไร แต่สมมติฐานท่ีพัฒนาข้ึนคือ การเปลี่ยนแปลงรายได้ที่เป็น 
ขายเช่ือจะเกิดจากการจัดการกำไร เพราะยอดขายเชื่อผู้บริหารลามารถทำการจัดการกำไรได้ง่าย 
กว่ายอดขายสด ซึ่งตัวแบบที่ใช้ในการคำนวณรายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร
(N ondiscretionary  A ccruals) เท่ากับ

N D A t = a 1(1/4-1 ) + « 2[ { A R E V ' - A R E C  1 ) เ A ,. 1 ]+ a 3( ^ V 4 - .  )

A REC คือยอดลูกหนี้สุทธิในปีปัจจุบันหักด้วยยอดลูกหนี้สุทธิในปีที่ผ่านมา
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5. The Industry Model
สำหรับ Industry model จะมีมุมมองว่า รายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร 

(Nondiscretionary Accruals) ไม่จำเป็นต้องคงที่เสมอไป และอยู่บนสมมติฐานว่า การ
เปลยนแปลงของ medianlu Nondiscretionary Accruals จะเท่ากัน สำหรับอุตสาหกรรม 
เดียวกัน ซึ่งตัวแบบที่ใช้ในการคำนวณรายการคงค้างที่ไม่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร
(Nondiscretionary Accruals) เท่ากับ

NDA, =  /?1 +  j32m edianJ(TA, เ  At_ 1)

ซ่ึงค่า NDA ก ็คำนวณจากตัวแบบของ Jones และค่า m edian1(TA1 เ  A,_1) เป็นมูลค่าของมัธย 
ฐาน (median value) ของ ยอดคงค้างรวม (Total accruals) ของปี หารด้วยสินทรัพย์รวมของปีท่ี 
ผ่านมาโดยพิจารณาแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม ซึ่งความถูกต้องของตัวแบบนี้จะขึ้นอยู่กับ การ 
เปล่ียนแปลงของ Nondiscretionary Accruals ของกิจการใดกิจการหนึ่งจะต้องไม่มากเกินกลุ่ม 
อุตสาหกรรม และการเปลี่ยนแปลงของ Discretionary Accruals ของกิจการในกลุ่มอุตสาหกรรม 
เดียวกันจะต้องไม่สัมพันธ์กัน 6

6. The Kang and Sivaramakrishnan Model
ใช้วิธีการอีกลักษณะหนึ่งในการประมาณค่ารายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร 

โดยใช้ค่าคงที่มากกว่าจะใช้ระดับการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียน 
นอกจากน้ี ยังรวมต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายอื่น ๆไว้ด้วย ซึ่งตัวแบบที่ใช้ในการคำนวณรายการคง 
ค้างท่ีไม่ฃึนกับดุลยพินิจของผู้บริหาร (Nondiscretionary Accruals) เท่ากับ

ABU =fa+fr[Su REVIJ }+h[h,EXP„ ] + A k ,G « > £ „  ]+!>,,

AB 11 =ยอดคงค้าง = AR,t = INV, 1 + OCA, 1 -  CL, 1 -  DEP,,

AR,, =ลูกหน้ี ไม่รวมลูกหนี้เกี่ยวกับภาษี
INV 1, - สินค้าคงเหลือ
OCA,, =สินทรัพย์หมุนเวียนไม่รวมถึงเงินสด ลูกหน้ีการค้า สินค้าคงเหลือ
CL,, - หน้ีสิน'หมุนเวียน ไม่รวมหนี้สินเกี่ยวกับภาษีและหนี้สินระยะยาวที่ครบกำหนด

ชำระ
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D E P , ,  

R E V , ,  

E X P , ’

G P P E , ,

X T A „

=ค่าเสื่อมราคาและค่าเส่ือมราคาสะลม 
=ยอดขายสุทธิ
=ค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน (ต้นทุนขาย ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร ก่อน 
หักค่าเส่ือมราคา)

=ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ก่อนหักค่าเสื่อมราคา 
=สินทรัพย์รวมสุทธิ

A R „ - 1 
u  =  R E V  11 -1

8  E N V i t A  + O C A , , _ 1 -  C L „ _ ,

2 ’ , =

5 _
3,/ = G P P E , ~  1

£1, £2, £3 เป็นอัตราส่วนการหมนเวียนเฉพาะของแต่ละกิจ การ

จากที่กล่าวมาแล้วช้างต้น เกี่ยวกับการวัดค่ารายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร 
ที่ใช้แทนค่าการจัดการกำไรนั้น จะมีหลายตัวแบบท่ีใช้ในการวัดค่า และจากการดีกษางานวิจัยใน 
อดีตที่เกี่ยวกับการจัดการกำไร ส่วนใหญ่ก็นิยมท่ีจะวัดค่าการจัดการกำไรจากตัวแบบ M odified 
Jo n e s  1991นอกจากนี้จากการทบทวนวรรณกรรมของ D echow , S loan a n d  S w een ey  (1995) ท่ี 
ได้ทำการดีกษาเกี่ยวกับการตรวจพบการจัดการกำไรนั้น ก็พบว่า ตัวแบบที่สามารถตรวจพบการ 
จัดการกำไรได้ดีคือ M odified Jo n e s  1991 ดังน้ันการดีกษาในครั้งนี้จึงเลือกที่จะใช้ตัวแบบ 
Modified J o n e s  1991 ในการวัดค่าการจัดการกำไร

ส่วนท่ี 2 เอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง

จากการทบทวนดีกษาเอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวช้อง พบ1ว่ามีผู้'ทำการดีกษาและ,วิจัย

เก่ียวกับการจัดการกำไรมากมาย โดยงานวิจัยแต่ละช้ินน้ันมีวัตถุประสงค์ท่ีแตกต่างกันไป ซ่ึงการ 

ทบทวนวรรณกรรมในคร้ังน้ี จึงทบทวนในประเด็นท่ีมีความเก่ียวช้องกับการดีกษาเท่าน้ัน
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เอกสารเกี่ยวกับการจัดการกำไร

สมชาย สุภัทรกุล (2548) ได้อธิบายถึง สถานการณ์ต่าง ๆที่ทำให้ผู้บริหารเลือกใช้การ 
ตกแต่งกำไรในลักษณะที่แตกต่างกัน ในกรณีที่บริษัทมีผลการดำเนินงานจริงไม่เป็นไปตาม
เป้าหมายตัวเลขกำไรไม่ว่าจะเป็นเป้าหมายใดก็ตาม ผู้บริหารของบริษัทก็น่าจะมีแรงจูงใจในการ 
ใช้การตกแต่งกำไรเพื่อรายงานผลกำไรให้เป็นไปตามเป้าหมายตัวเลขกำไรที่ต้องการ และไดรั้บ

ผลตอบแทนเซิงเศรษฐกิจจากการบรรลุเป้าหมายนั้น  ๆ ซึ่งเป้าหมายของตัวเลขกำไรที่ผู้บริหาร 
ต้องการแสดงนั้นอาจสามารถแบ่งเป็น 3 ประ๓ ท ได้แก่

1. การหลีกเลี่ยงการรายงานผลขาดทุนหรือการหลีกเลี่ยงผลการดำเนินงานที่เป็นลบหรือ 
ผลขาดทุน (Loss A voidance)

2. การหลีกเลี่ยงการรายงานผลการดำเนินงานที่ตํ่ากว่าผลการดำเนินงานในอดีตหรือการ 
หลีกเล่ียงการแสดงผลการดำเนินงานที่แสดงถึงแนวโน้มที่ลดลง (A voidance of E arn ings 
D eclines)

3. การรายงานผลการดำเนินงานที่เป็นไปตามหรือเกินความคาดหวังของนักลงทุน 
(M eeting or B eating  Investo rs’ E xpectation  of E arnings)

ซึ่งจากเป้าหมายตัวเลขกำไรที่ผู้บริหารต้องการนั้น จะนำไปสิกรอบแนวคิดที่แสดงถึง
พฤติกรรมของผู้บริหารในการใช้การตกแต่งกำไรในรูปแบบต่าง  ๆ เพื่อบรรลุเป้าหมายตัวเลขกำไร 
ซึ่งน่าจะเป็นตังนี้ เริ่มจากการที่ผู้บริหารต้องตัดสินใจใช้การตกแต่งกำไรเพื่อรายงานผลการ
ดำเนินงานทีสูงขึน (Managing earning up) หรือเพือรายงานผลการดำเนินงานทีตำลง
(Managing earnings down) นอกจากน้ีผู้บริหารต้องตัดสินใจเกี่ยวกับขนาดของผลกำไรที่ต้องมี 
การตกแต่งซึ่งการตัดสินใจทั้งลองนี้จะขึ้นอยู่กับปัจจัย 3ประการ ได้แก่ 1.ระดับของผลกำไรก่อนที่ 
จะมีการตกแต่ง 2.เป้าหมายตัวเลขกำไรที่ต้องการ 3.ผลกำไรสิวนเพิ่มสูงสุดที่สามารถตกแต่งได้ 
หรือสำรองทางบัญชีที่สามารถใช้ในการตกแต่งกำไร (Accounting Provisions หรือ Reserve) 
โดยภาพตังกล่าว จะแสดงว่า F1 ถึง F4 ได้แก่บริษัท 4 บริษัท ซึ่งมีลักษณะเหมือนกันยกเว้น 
เป้าหมายของตัวเลขกำไร
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T1 T3-RS T3

E A min

แผนภาพท่ี 1 แสดงกรอบแนวคิดในการใช้การตกแต่งกำไรเพื่อบรรลุเป้าหมายตัวเลขกำไร

บริษัท F1 มีผลการดำเนินงานก่อนการตกแต่งกำไรสูงกว่าเป้าหมายตัวเลขกำไร T1 บริษัท 
F1 ไม่จำเป็นต้องใช้การตกแต่งกำไรหรืออาจจะใช้การตกแต่งกำไรเพื่อรายงานผลการดำเนินงาน 
ให้ตํ่าลงโดยยังคงแสดงผลกำไรเท่ากับหรือสูงกว่าเป้าหมายตัวเลขกำไร T1 เล็กน้อย เพ่ือเก็บผล 
การดำเนินงานที่สูงในปัจจุบันสำหรับอนาคต (เป็นการเพิ่มสำรองทางบัญชี) ซึ่งแนวทางการ
ตกแต่งกำไรนี้จะเป็นแนวทางที่เรียกเป็นภาษาอังกฤษว่า’’Cookie Jar Reserves”

บริษัทF2 มีผลการดำเนินงานก่อนการตกแต่งกำไรอยู่ระหว่างเป้าหมายตัวเลขกำไร T2 
และเป้าหมายตัวเลขกำไร T2 หักด้วยผลกำไรส่วนเพิ่มสูงสุดที่สามารถตกแต่งได้หรือสำรองทาง 
บัญชี RS (T2 -  RS หรือ T2 ลบ RS) บริษัท F2 น่าที่จะใช้การตกแต่งกำไรโดยใช้สำรองทางบัญชี 
RS บางส่วนเท่าที่จำเป็นเพื่อทำให้ผลกำไรภายหลังการตกแต่งกำไรบรรลุเป้าหมายตัวเลขกำไร T2 
ซึ่งตัวเลขกำไรภายหลังการตกแต่งกำไรนี้อาจจะเรียกเป็นภาษาอังกฤษว่า "Partially Managed 
Earnings”

บริษัท F3 มีผลการดำเนินงานก่อนการตกแต่งกำไรเท่ากับเป้าหมายตัวเลขกำไร T3 หัก 
ด้วยผลกำไรส่วนเพิ่มสูงสุดที่สามารถตกแต่งได้หรือสำรองทางบัญชี RS (T3 -  RS หรือ T3 ลบ RS) 
บริษัท F3 น่าที่จะใช้สำรองทางบัญชี RS ท้ังหมด เพื่อตกแต่งผลกำไรของบัญชีให้บรรลุเป้าหมาย 
ตัวเลขกำไร ซึ่งตัวเลขกำไรภายหลังการตกแต่งกำไรนี้อาจเรียกเป็นภาษาอังกฤษว่า"Fully
Managed Earnings”
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ท้ายสุด บริษัท F4 มีผลการดำเนินงานก่อนการตกแต่งกำไรตํ่ากว่าเป้าหมายตัวเลขกำไร 
T4 หักด้วยผลกำไรส่วนเพิ่มสูงสุดที่สามารถตกแต่งได้หรือลำรองทางบัญชี RS(T4 -  RS หรือ T4 
ลบ RS) จะเห็นว่า สำรองทางบัญชี RS ทั้งหมดไม่เพียงพอที่จะไชีในการตกแต่งกำไรให้บรรลุ 
เป้าหมายตัวเลขกำไรได้ ดังน้ัน บริษัท F4 ไม่น่าจะตกแต่งตัวเลขกำไรให้สูงขึ้นแต่อาจจะตกแต่ง 
ตัวเลขกำไรให้ตํ่าลงมาอยู่ที่ระดับผลกำไรตํ่าสุดที่บริษัทจะยอมรับได้ (EAMIN) เพื่อเก็บผลการ 
ดำเนินงานบางส่วนในปัจจุบันสำหรับอนาคต เป็นการลดค่าใช้จ่ายที่จะรับรู้ในอนาคต ซ่ึงแนวทาง 
การตกแต่งกำไรนี้จะเป็นแนวทางท่ีเรืยกเป็นภาษาอังกฤษว่า "Big Bath"

ดังน้ันจะเห็นว่า บริษัท F1 F2 และ F3 เป็นบริษัทที่บรรลุเป้าหมายตัวเลขกำไร ในขณะท่ี 
บริษัท F4 ไม่ลามารถบรรลุเป้าหมายตัวเลขกำไรได้ อย่างไรก็ตามบริษัททั้งลี่มีพฤติกรรมการ 
ตกแต่งกำไรที่แตกต่างกัน

วรดักด ทุมมานนท์ (2548) ได้ทำการคืกษาประเด็นที่สำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. อัง 
ให้แกไขงบการเงินหรือจัดให้มีผู้สอบบัญชีตรวจสอบเป็นกรณีพิเศษของบริษัทจดทะเบียนในช่วงปี 
2546 -  2548 ซ่ึงสมมติฐานการวิจัย คือ ประเด็นที่สำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต อังการให้บริษัท 
จดทะเบียนแก้ไขงบการเงินหรือจัดให้มีผู้สอบบัญชีตรวจลอบเป็นกรณีพิเศษเป็นเรื่องของการรับรู้ 
รายไดํใม'เป็นไปตามมาตรฐานการบัญชี การตั้งค่าเผื่อหรือประมาณการหนี้สินไม่เพียงพอและ
พฤติกรรมฉ้อฉลมากกว่าเรื่องอ่ืน ๆอย่างมีนัยสำคัญ และ บริษัทที่สำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
อังการแก้ไขงบการเงินหรือจัดให้มีผู้ลอบบัญชีตรวจสอบเป็นกรณีพิเศษถูกตรวจลอบและลอบทาน 
โดยสำนักงานสอบบัญชีที่มิใช่ขนาดใหญ่(Non -Big 4 Audit Firm) มากกว่าสำนักงานสอบบัญชี 
ขนาดใหญ่ (Big -  4 Audit Firm) อย่างมีนัยสำคัญ กลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการคืกษา 26 บริษัท เป็น 
กลุ่มบริษัทท่ีสำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต ให้บริษัทแก้ไขงบการเงินหรือจัดให้มีผู้สอบบัญชี 
ตรวจลอบเป็นกรณีพิเศษ ผลการคืกษาพบว่าการตั้งค่าเผื่อหรือประมาณการหนี้สินไม่เพียงพอและ 
พฤติกรรมฉ้อฉลเป็นประเด็นที่ถูกอังการเพิ่มขึ้นเรื่อย  ๆ ทุกปี รองลงมาคือประเภทรายการและ 
มูลค่าไนการบันทึกบัญชีไม่เป็นไปตามเนื้อหาสาระที่แท้จริงของธุรกรรม นอกจากนี้ พบว่า บริษัทท่ี 
ถูกอังการแก้ไข'งบการเงินหรือ,จัด'ไห้มีผู้สอบบัญชีตรวจสอบเป็นกรณีพิเศษส่วน'ไหญ่ถูกตรวจลอบ 
โดยสำนักงานสอบบัญชีที่มิใช่ขนาดใหญ่(Non -Big 4 Audit Firm) ซึงมีอัดส่วนสูงถึงร้อยละ 76.9 
ส่วนที่เหลือถูกตรวจสอบโดยสำนักงานสอบบัญชีที่มีฃนาดใหญ่(Big -  4 Audit Firm)îงมีอัดส่วน 
ร้อยละ 23.1
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วรฟักดิ้ ทุมมานนท์ (2543) ได้อธิบายถึงแนวคิดของ A yres(1994) ที่เก่ียวกับการจัดการ 
กำไร(E arnings M an agem en t) ว่า การจัดการกำไรไม่เพียงแต่จะรวมถึงพฤติกรรม Incom e 
sm oothing เท่านัน แต่ยังครอบคลุมถึงความพยายามใด  ๆ ของผู้บริหารในอันที่จะปรับเปลี่ยน 
กำไรเสียใหม่ ซึ่งการปรับเปลี่ยนดังกล่าวไม่น่าเกิดขึ้นหากผู้บริหารไม่หวั่นวิตกกังวลจนเกินไปถึงสิ่ง 
บ่งซีจากการรายงานทางการเงินที่จะตามมาจากการตัดสินใจในเรื่องนั้น  ๆ ตัวอย่างเช่น เม่ือได้ทำ 
การทบทวนตัวเลขประมาณการรายได้แล้ว หากผู้บริหารตัดสินใจที่จะไม่ทำการรณรงค์การ
โฆษณาเน่ืองจากเช่ือว่าการรณรงค์จะไม่คุ้มค่ากับต้นทุนที่เสียไป การตัดสินใจเช่นนี้จะไม่ถือว่า
เป็นรื่องของการจัดการกำไร แต่จะถือว่าเป็นการตัดสินใจที่ชอบด้วยเหตุผล ในทางตรงกันข้าม 
หากเงินทุนเพียงพอที่จะรณรงค์การโฆษณาและเชื่อว่าการรณรงค์นั้นจะก่อให้เกิดความคุ้มค่าใน 
แง่ต้นทุนแต่กลับตัดสินใจท่ีจะไม่ทำการรณรงค์เพราะเกรงว่าจะทำให้กำไรลดลง การตัดสินใจ
เช่นนี้ถึอว่าเข้าข่ายของการจัดการกำไร นอกจากน้ี A yers ได้จัดจำแนกรูปแบบของการจัดการ 
กำไร ไว้ตังน้ี

1. A ccrual m a n a g e m e n t
2. A doption of m an d a to ry  acco u n tin g  policies
3. Voluntary a c co u n tin g  c h a n g e s
แต่ละรูปแบบข้างต้นสามารถอธิบายได้ตังน้ี
Accrual m a n a g e m e n t

A ccrual m a n a g e m e n t หมายถึง การปรับเปลี่ยนประมาณการทางบัญชี (เช่น อายุการใช้ 
งานของทรัพย์สิน จำนวนที่คาดว่าจะเก็บเงินได้จากลูกหนี้ ตลอดจนจำนวนเงินที่ตั้งขึ้นเป็นการการ 
ค้างรับ ค้างจ่าย จ่ายล่วงหน้า รับล่วงหน้า ณ วันสิ้นงวดบัญชี) เพ่ือเกลี่ยกำไรให้ไปล่ทิศทางของ 
เป้าหมายกำไรที่ผู้บริหารต้องการ A yres ไดให้ความเห็นว่าแม้ว่าจะเป็นการยากต่อการที่ผู้ใข้งบ 
การเงินภายนอกจะจับ A ccrual m an a g e m e n t จากงบการเงินได้ การวิเคราะห์รูปแบบหรือทิศทาง 
ของรายการค้างรับ ค้างจ่าย จ่ายล่วงหน้า รับล่วงหน้าต่าง  ๆ อาจช่วยให้ผู้วิเคราะห์มองเห็นถึงการ 
เปลี่ยนแปลงในกระแลเงินสดของกิจการที่กำลังเคลื่อนไหวไปคนละทิศทางกับรายการเหล่านี้ได้ 
ชัดเจนยิ่งข้ึน อย่างไรก็ตามไม,จำเป็นว่าผู้ลงทุนจะต้องมองว่ายอดขายที่เพิ่มขึ้นจากการที่กิจการมี 
การผ่อนปรนเงื่อนไขการเก็บเงินจากลูกหน้ีเป็นข่าวดีเสมอไป พวกเขาอาจมองว่ายอดขายที่เพิ่มขึ้น 
อาจเป็นสัญญาณเตือนภัยว่ากิจการนั้นกำลังเริ่มตกอยู่สภาพใกล้ล้มละลาย เน่ืองจากกิจการท่ี
ล้มละลายล่วนใหญ่มักมีสาเหตุมาจากเงื่อนไขการชำระเงินที่ให้กับลูกหนี้มีความหละหลวม จนทำ 
ให้ลูกหนี้มียอดพอกพูนสูงข้ึนเรื่อย ๆ
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Adoption of mandatory accounting policies
A doption of m an d a to ry  acco u n tin g  po lic ies ถือเป็นรูปแบบที่สองของการจัดการกำไร 

ซึ่งเป็นเรื่องของการตัดสินใจของผู้บริหารเกี่ยวกับงวดบัญชีที่กิจการจะเริ่มรับเอามาตรฐานการ 
บัญชีทีทางการประกาศใช้มาใช้อย่างเป็นทางการ การตัดสินใจดังกล่าวเป็นผลพวงมาจาก
มาตรฐานการบัญชีใหม่ ๆที่มีการออกมาในระยะหลัง ๆมีเป็นจำนวนมาก ประกอบกับการที่ 
มาตรฐานการบัญชีเหล่านั้นมีการผ่อนปรนวันเริ่มต้นในการนำมาตรฐานการบัญชีมาใช้อย่างเป็น 
ทางการ จึงเปิดโอกาสให้ผู้บริหารในการตัดสินใจว่าจะเลือกรับเอามาตรฐานการบัญชีนั้นมาใช้ใน 
งวดบัญชีใดจึงจะเกิดผลดีต่อภาพลักษณ์ทางการเงินของกิจการมากที่สุด 

Voluntary accounting changes
Voluntary a cco u n tin g  c h a n g e s  หมายถึง การเปล่ียนแปลงจากหลักการบัญชีท่ีเป็นที่ 

ยอมรับกันโดยทั่วไปไปล่อีกหลักการบัญชีหนึ่งที่ผู้บริหารเชื่อว่าจะช่วยสร้างภาพลักษณ์ของผลการ 
ดำเนินงานได้ดีกว่า Ayres (1994) ได้ตั้งข้อลังเกตว่าแม้ว่ากิจการไม่ลามารถเปลี่ยนแปลงหลักการ 
บัญชีที'ใช้อยู่ได้บ่อยคร้ังตามอำ๓ อใจ แต่ก็มีความเป็นไปได้ที่กิจการจะเปลี่ยนแปลงหลักการบัญชี 
หลาย ๆหลักพร้อม  ๆ กันในงวดบัญชีเดียวกันหริอค่อย ๆทะยอยเปลี่ยนแปลงหลักการบัญชีแต่ละ 
เร่ืองไปเร่ือย ๆในแต่ละงวดบัญชี

วรศักดี้ ทุมมานนท์ (2543) ได้กล่าวว่า คุณภาพกำไร หมายถึง ความสามารถของตัวเลข 
กำไรในอดีตในการพยากรณ์ความสามารถในการทำกำไรในอนาคต (Predictability of earnings) 
การให้คำนิยามคุณภาพกำไรในลักษณะนี้ค่อนช้างจะเปิดโอกาสให้โต้แย้งได้ เพราะในบางคร้ัง
ความลามารถในการพยากรณ์ความลามารถในการทำกำไรในอนาคตอาจเป็นผลมาจากการ 
จัดการกำไร (Earnings Management) ซ่ึงเป็นส่ิงที,ทำให้กำไรด้อยคุณภาพไปในตัว นักวิเคราะห์ 
จึงต้องระมัดระวังพอสมควรว่าตนกำลังนำคุณภาพกำไรไปใช้ในความหมายใด ซึ่งตัวเลขกำไรใดก็ 
ตามที่จำเป็นต้องอาตัยการประมาณที่ซับช้อนกว่าจะได้มาซึ่งตัวเลขกระแสเงินลดในอนาคตจึงถือ 
ว่ากำไรน้ันมีคุณภาพต่ํา ในขณะที่กำไรของกิจการใดก็ตามที่ช่วงเวลาของการเกิดกำไรลอดคล้อง 
พอดีกับช่วงเวลาของการเกิดกระแสเงินลดจะถือว่าเป็นกำไรที่มีคุณภาพในความหมายนี้ ดังน้ัน
ถ้ากำไรจากการดำเนินงานทางบัญชี แตกต่างกับกระแสเงินสดจากการดำเนินงานมากเท่าไร ก็น่า 
สงลัยว่าจะมีการจัดการกำไร (Earnings Management) เกิดข้ึนอย่างมาก ดังนัน ผลต่างของกำไร 
สุทธิจากการดำเนินงานระหว่างเกณฑ์คงค้างและเกณฑ์เงินลด = กำไรสุทธิจากการดำเนินงานลบ 
ด้วยกระแสเงินลดจากการดำเนินงาน
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Ball and foster (1982) ได้อธิบายว่า บริษัทขนาดใหญ่มีแรงกระตุ้นให้ผู้บริหารทำการ 
จัดการกำไรเพราะต้องการลดผลกระทบทางด้านการเมือง โดยการแสดงผลกำไรให้ตํ่ากว่าความ 
เป็นจริง ซึ่งเป็นการปกปิดข้อมูลแก่บุคคลภายนอก เซ่น นักวิเคราะห์ นักลงทุน มากกว่าบริษัท 
ขนาดเล็ก ซึงจากการพิจาณาจากบุคคลภายนอกคาดการณ์ว่าผู้บริหารมีโอกาสที่จะทำการจัดการ 
กำไร ซึงขนาดของกิจการก็ถือเป็นปัจจัยหนึ่งที่มีผลกระทบต่อการจัดการกำไรของผู้บริหารเพราะ 
ไม่ต้องการที่จะให้เกิดผลกระทบทางด้านการเมือง

งานวิจัยท่ีเก่ียวข้องเาบการสืกษา

o  ขนาดสำนักงานสอบบัญชี

Bauwhede, Willekens and Gaeremynck (2003) ได้ทำการคืกษาเกี่ยวกับ ขนาด 
สำนักงานสอบบัญชี ประ๓ ทกิจการกับรายการคงค้างที่ฃึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร จากกลุ่ม 
ตัวอย่าง คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์และบริษัทที่อยู่นอกตลาดหลักทรัพย์ จำนวน 
62 บริษัทในประเทศเบลเยี่ยม โดยแบ่งลักษณะสำนักงานสอบบัญชีเป็น2กลุ่มคือ สำนักงานลอบ 

บัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 Audit Firm) กับสำนักงานสอบบัญชีขนาดเล็ก (Non-Big 6 Audit Firm) 
ส่วนประ๓ ทของบริษัทแบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และบริษัทท่ี 
อยู่นอกตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งได้ทำการตั้งสมมติฐานไว้ 3 ข้อ 1.บริษัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์และบริษัทนอกตลาดต้องการแสดงรายได้ที่ลมํ่าเสมอโดยต้องไม่น้อยกว่าปีที่ผ่านมา 2. 
สำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 Audit Firm) สามารถยับยั้งการเกิดรายการคงค้างที่ขึ้นกับ 
ดุลยพินิจของผู้บริหาร และ 3.บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีแรงจูงใจให้ผู้บริหารจัดทำ 
รายการคงค้างที่ข้ึนกับดุลยพินิจ การวัดค่ารายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารนั้นได้ใช้ 
ตัวแบบของ DeAngelo 1994 นอกจากนี้ยังแบ่งกลุ่มตัวอย่างออกเป็น 2 กลุ่ม คือ 1.กลุ่มที่กำไร 
สุทธิปีปัจจุบันมากกว่าปีที่ผ่านมา 2.กลุ่มที่กำไรสุทธิปีปัจจุบันน้อยกว่าปีท่ีผ่านมา ผลการคืกษา 
พบว่า สมมติฐานข้อ 1 บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และบริษัทนอกตลาดจะพยายามท่ี 
จะแสดงรายได้ที่ลมํ่าเสมอและจะทำรายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารเมื่อผลการ 
ดำเนินงานต่ํากว่าปีท่ีผ่านมา สำหรับสมมติฐานข้อ 2 กลุ่มที่1สำนักงานลอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 
6 Audit Firm)55 ความสัมพันธ์ต่อรายการคงค้างที่ฃึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร'ในระดับตํ่าก,ว่า 
สำนักงานลอบบัญชีขนาดเล็ก (Non -  Big 6 Audit Firm) สมมติฐานข้อที 3 บริษัททีอยู่ในตลาด 
หลักทรัพย์มีความสัมพันธ์ต่อรายการคงค้างที'ข้ึนกับดุลยพินิจของผู้บริหารในระดับสูงกว่กบริษัทที่
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อยู่นอกตลาดหลักทรัพย์ ในกรณีที่ผลกำไรสุทธิสูงกว่าเป้าหมายนั้น เพราะบริษัทในตลาด
หลักทรัพย์จะทำรายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารเพื่อลดกำไรลงมาในจำนวนที่น้อย 
กว่าบริษัทท่ีอยู่นอกตลาดจะกระทำ เพราะจะถูกแรงกดดันจากราคาตลาดของราคาหุ้นที่อาจจะ 
ตกได้ ถ้ากำไรไม่เป็นไปตามเป้าหมาย สำหรับบริษัทที่อยู่นอกตลาดนั้นจะพยายามให้กำไรลด 
ต่ําลง สาเหตุอาจจะเนื่องมาจากไม่ต้องการให้พนักงานเรียกร้องค่าตอบแทนที่บริษัทมีกำไรเพิ่ม
มากข้ึน กลุ่มท่ี 2 สำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 Audit Firm)uละสำนักงานสอบบัญชี 
ขนาดเล็ก (Non -  Big 6 Audit Firingม่มีความสัมพันธ์ต่อรายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของ 
ผู้บริหาร สมมติฐานข้อที่ 3 บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์และอยู่นอกตลาดไม่มี
ความสัมพันธ์ต่อรายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร

F rancis, M aydew  an d  S p ark s  (1999) ได้ทำการสืกษาว่า สำนักงานสอบบัญชีขนาด 
ใหญ (่Big 6 A udit Firm) มีแนวโน้มที่จะทำให้เกิดรายการคงค้างเพิ่มขึ้น ซึ่งบริษัทที่มียอดรายการ 
คงค้างสูงก็จะแสดงถึงการรับเรายได้เร็ว การรับรู้ค่าใช้จ่ายช้า (ag g ress iv e ) หรือเป็นการฉวย 
โอกาสในการจัดการกำไร นอกจากนี้บริษัทเหล่านี้ก็มีแรงกระตุ้นที่จะจ้างสำนักงานสอบบัญชี
ขนาดใหญ่ (Big 6 A udit Firm) ในการตรวจสอบบัญชีเพื่อทำให้งบการเงินมีความน่าเชื่อถือ กลุ่ม 
ตัวอย่างท่ีใช้ในการทดสอบในครั้งนี้เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ระยะเวลา ต้ังแต่
1 9 7 5 -  1 9 9 4 ซึ่งทำการตั้งสมมติฐาน1.บริษัทที่มีแนวโน้มจะมีรายการคงค้างสูงมีความต้องการที่ 
จะจ้างสำนักงานลอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 A udit Firm) 2.บริษัทที่ถูกตรวจสอบบัญชีโดยสำนัก 
งานลอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 Audit Firm) จะมียอดรายการคงค้างที่ฃึนกับดุลยพินิจของ 
ผู้บริหารน้อยกว่าบริษัทท่ีถูกตรวจลอบบัญชีโดยสำนักงานสอบบัญชีขนาดเล็ก (Non- Big 6 A udit 
Firm) ซึ่งจาการสืกษาพบว่า บริษัทที่มีแนวโน้มรายการคงค้างสูงขึนจะจ้างสำนักงานลอบบัญชี 
ขนาดใหญ่ (Big 6 Audit Firm) เพ่ือมาทำการตรวจลอบบัญชี แต่อย่างไรก็ตาม ถึงแม้ว่า การ 
ตรวจสอบโดยสำนักงานลอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 A udit Firm) จะทำให้ระดับของรายการคง 
ค้างเพ่ิมขึ้น แต่ก็พบว่า บริษัทเหล่าน้ัน ก็มียอดรายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารน้อย 
กว่าบริษัทที่ถูกตรวจสอบบัญชีโดยสำนักงานลอบบัญชีขนาดเล็ก (Non- Big 6 A udit Firm) จาก 
การสืกษ'าช้างต้น สามารถยืนยันได้ว่า สำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 A udit Firm) นัน 
ลามารถที่จะควบคุมดูแลในพฤติกรรมการรับรู้รายไต้ ค่าใช้จ่าย และมีความเป็นไปได้ทีจะฉวย 
โอกาสจากการจัดการกำไรโดยรายการคงค้าง ซึงจากผลการสืกษาทีได้ก็ลอดคล้องกับสมมติฐาน 
ช้างต้น
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Becker, Defend, Jiambalvo and Subramanyam (1998) ไค้ทำการศึกษาถึง 
ความสัมพันธ์ระหว่างคุณภาพงานลอบบัญชีกับการจัดการกำไร ซึ่งผลการศึกษาก็พบว่า สำนัก 
งานสอบบัญชีขนาดใหญ่(Big 6 Audit Firm) มีคุณภาพงานสอบบัญชีที่ดีกว่า สำนักงานสอบบัญชี 
ขนาดเล็ก (Non -  Big 6 Audit Firm) และวัดค่าการจัดการกำไร โดยใช้ ตัวแบบ Cross -  
Sectional Modified Jones (1991) และจากการศึกษาก่อน  ๆ ก็พบว่ามีแนวโน้มที่ผู้ลอบบัญชีจะ 
คัดค้านแนวทางของผู้บริหารที่จะทำให้รายได้เพิ่มขึ้น เพราะผู้สอบบัญชีมีโอกาสที่จะถูกฟ้องร้อง
เมื่อมีส่วนเกี่ยวข้องกับรายงานทางการเงินที่รายงานไว้เกินจริง ดังนั้นจึงต้ังสมมติฐานว่า ลูกค้า
ของสำนักงานสอบบัญชีขนาดเล็ก (Non -  Big 6 Audit Firm) จะรายงานรายการคงด้างที่ขึ้นกับ 
ดุลยพินิจของผู้บริหารที่เพิ่มขึ้น มากกว่าลูกค้าของสำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ ( Big 6 Audit 
Firm) กลุ่มตัวอย่าง ลูกค้าของสำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 6 Audit Firm) จำนวน 10 ,379  
ปีบริษัท(Firm Years^กค้าของสำนักงานลอบบัญชีขนาดเล็ก (Non -  Big 6 Audit Firm) จำนวน 
2 ,1 79ป ีปริษ,ท(Firm Years) ระยะเวลา4 ปี ต้ังแต่ ป 1ี989 -  1992 ซึ่งจากกลุ่มตัวอย่าง จะพบว่า 
ลูกค้าของสำนักงานสอบบัญชีขนาดเล็ก (Non -  Big 6 Audit Firm) จะรายงานรายการคงค้างที่ 
ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารมากกว่าลูกค้าของสำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ ( Big 6 Audit 
Firm) เฉล่ีย 1 .5 -  2 .1%  ของ สินทรัพย์รวม นอกจากนี้ ยังพบว่าค่าเฉล่ีย และค่ามัธยฐานของ 
รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร1ของลูกค้าของสำนักงานสอบบัญชีขนาดเล็ก (Non -  
Big 6 Audit Firm) มากกว่าลูกค้าของสำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ ( Big 6 Audit Firm) ซึ่งจาก 
ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่า คุณภาพงานสอบบัญชีที่ตํ่าจะเกี่ยวข้องกับความยืดหยุ่นทางบัญชี
(accounting flexibility) ทีมากกว่า

๐ ขนาดกิจการ

Z am an  a n d  M ason (2003) ไค้ทำการศึกษาเกี่ยวกับ การซื้อขายหุ้นโดยใช้ข้อมูลภายใน 
และแรงจูงใจในการจัดการกำไร ซึ่งส่วนหนึ่งของการศึกษาไค้ศึกษาว่าขนาดของกิจการมี
ความสัมพันธ์กับการจัดการกำไรของผู้บริหาร ผลการศึกษาพบว่า ขนาดกิจการมีความสัมพันธ์กับ 
การจัดการกำไรของผู้บริหาร โดยขนาดของกิจการวัดค่าตัวแปรโดยใช้มูลค่าทุนจดทะเบียนตาม
ราคาตลาด ณ วันต้นปี ซึ่งระดับการจัดการกำไรของผู้บริหารในระดับตํ่าและสูงจะเป็นกิจการที่มี 
ขนาดเล็ก แต่ถ้าระดับการจัดการกำไรของผู้บริหารในระดับกลางจะเป็นกิจการที,มีขนาดใหญ่ โดย 
การแบ่งช่วงของการเกิดการจัดการกำไรของผู้บริหาร โดยใช้ Decile
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Kim 1 Liu and Rhee (2003) ได้ทำการดีกษาเกี่ยวกับ ความสัมพันธ์ระหว่างการจัดการ 
กำไรกับขนาดกิจการ ซึงผลการดีกษ'า พบว่า ทังกิจการขนาดใหญ่และขนาดเล็กมีความสัมพันธ์ 
กับการจัดการกำไร โดยเพื่อหลีกเลี่ยงการรายงานผลขาดทุนที่เกิดขึ้นเพียงเล็กน้อย แต่อย่างไรก็ 
ตาม ขนาดของกิจการก็มีผลแตกต่างในเรื่องของการจัดการกำไร ซ่ึงพบว่า กิจการขนาดเล็กจะมี 
การจัดการกำไรเพื่อหลีกเลี่ยงการรายงานผลขาดทุนมากกว่ากิจการขนาดใหญ่หรือขนาดกลาง แต่ 
ในทางตรงกันข้าม กิจการขนาดใหญ่และขนาดกลางจะมีการจัดการกำไรเพื่อหลีกเลี่ยงการ
รายงานผลกำไรที่ลดลงจากเดิมมากกว่ากิจการขนาดเล็ก นอกจากน้ี Kim, Liu and Rhee (2003) 
ได้อธิบายว่า แนวโน้มในการจัดการกำไรของกิจการขนาดใหญ่ที่น้อยกว่ากิจการขนาดเล็ก ได้แก่

1. การควบคุมภายใน กิจการขนาดใหญ่ย่อมมีการควบคุมภายในที่รัดกุมกว่ากิจการขนาด 
เล็กอย่างแน่นอน เพราะมีเงินทุนสูงกว่าและมีบุคคลากรที่มากพอที่จะจัดสรรแบ่งแยกหน้าที่ในการ 
ทำงานได้อย่างชัดเจน ซึ่งการควบคุมภายในที่ดีนั้นจะช่วยให้ข้อมูลนั้นทำการตกแต่งได้ยาก เพราะ 
ไม่ได้กระทำโดยบุคคลเพียงกลุ่มเดียว งานทุกขั้นตอนต้องเป็นไปตามระบบ นอกจากนี้ ปัจจุบัน 
องค์กรที่ดูแลเกี่ยวกับตลาดหลักทรัพย์ก็ได้เน้นให้แต่ละกิจการเป็นบรรษัทภิบาล

2. กิจการขนาดใหญ่จะถูกตรวจสอบจากลำนักสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 4 Audit Firm)
ซึ่งมีความน่าเชื่อถือกว่า สำนักงานสอบบัญชีขนาดเล็ก (Non- Big4 Audit Firm) เพราะสำนักงาน 
สอบบัญชีขนาดเล็ก (Non -  Big 4 Audit Firm) เปิดช่องทางในการจัดการกำไรมากกว่าสำนัก 
งานสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big 4 audit firm) และจากการดีกษาของ Francis,et al.(1999) ได้ 
ทำการดีกษาเกี่ยวกับคุณภาพของสำนักงานสอบบัญชีที่จะควบคุมเกี่ยวกับการจัดการกำไร 
ระหว่างสำนักงานสอบบัญชี Internation big 6 firm, Nation firms และ Local firm ซึงจากผล 
การดีกษา Internation big 6 firm มีแนวโน้มที่จะทำให้เกิดการจัดการกำไรน้อยที่สุด และ มี 
ความถูกต้องในการนำเสนอผลการดำเนินงาน

ร-กิจการขนาดใหญ่ย่อมที่จะต้องการรักษาชื่อเสียง ดังน้ันจึงเปรียบเสมือนได้ว่า ต้นทุนใน 
การจัดการกำไรของ กิจการขนาดใหญ่นั้นมีมากกว่ากิจการขนาดเล็ก เพราะว่า กิจการขนาดใหญ่ 
ย่อมเป็นที่ถูกจับตามองจากสาธารณซน รัฐบาล ซึ่งถ้ากิจการขนาดใหญ่ถูกตรวจลอบว่ามีการ 
จัดการกำไร ย่อมทำให้เลียช่ือเสียงอย่างรุนแรง ซึ่งผลกระทบนี้ ถ้าเป็นกิจการขนาดเล็กย่อมได้รับ 
ผลกระทบน้อยกว่า
แนวโน้มในการจัดการกำไรของกิจการขนาดใหญ่ท่ีมากกว่ากิจการขนาดเล็ก ได้แก่

1.กิจการขนาดใหญ่มีแนวโน้มที่จะทำการจัดการกำไรมากกว่ากิจการขนาดเล็ก เพราะมี 
แรงกดดันจากภายนอก มากกว่า เนื่องจากกิจการขนาดใหญ่จะมีแรงกดดันสูงเพราะจะอยู่ใน 
ความคาดหวังของนักวิเคราะห์ถึงผลการดำเนินงานที,ต้องดีฃึน การรายงานผลการดำเนินงานท่ี
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ต้องมีความสมำเสมอ (Barton a n d  Simko, 2002) นอกจากนี การที่กิจการขนาดใหญ่ พยายาม 
จัดการกำไรให้น้อยกว่าความเป็นจริง เพื่อไม่ต้องการให้กำไรสูงเกินไปจนถูกสงสัยและตรวจลอบ 
จากภาครัฐบาล

2. กิจการขนาดใหญ่มีอำนาจในการต่อรองกับผู้สอบบัญชีมากกว่ากิจการขนาดเล็ก 
เพราะว่าบางครั้ง กิจการขนาดใหญ่อาจจะเป็นแหล่งรายได้หลักของสำนักงานสอบบัญชีก็ได้ และ 
ทำให้ผู้สอบบัญชีจะทำการละเว้นไม่พยายามตรวจลอบถึงการจัดการกำไรจากกิจการขนาดใหญ่

3. กิจการขนาดใหญ่มีช่องทางการจัดการกำไรมากกว่ากิจการขนาดเล็ก เพราะกิจการ 
ขนาดใหญ่มีสินทรัพย์หมุนเวียนมากกว่า หนี้สินหมุนเวียนมากกว่า

4. กิจการขนาดใหญ่มีผู้บริหารท่ีมีอำนาจมาก ถึงแม้ว่าจะมีการควบคุมภายในที่ดี แต่ถ้า
ผู้บริหารมีอำนาจมากก็อาจจะล่งผลให้สามารถจะกระทำอะไรก็ได้โดยดุลยพินิจของตัวเอง โดยไม่ 
ต้องสนใจการควบคุมภายในของกิจการ

o  ตัวแปรควบคุม

ความเส์ยงด้านการเงิน ย่อมมีความเกี่ยวเนื่องกับการจัดการกำไรของผู้บริหาร เพราะ 
ความเสี่ยงด้านการเงินที่สูงจะนำไปล่การใกล้ที่จะละเมิดข้อตกลงสัญญาเงินกู้ (P re ss  an d
W ein trop,1990) และเม่ือใกล้จะละเมิดสัญญาเงินกู้ก็จะทำให้ผู้บริหารเกิดแรงจูงใจที่จะทำการ
จัดการกำไร (D efond an d  Jiam balvo  ,1994) เพื่อหลีกเสี่ยงการละเมิดสัญญาเงินกู้นั้น ตังน้ัน 
ผู้บริหารท่ีมีความเสี่ยงด้านการเงินสูงย่อมมีแรงกระตุ้นที่จะทำให้เกิดการจัดการกำไรโดยทำให้ 
รายได้สูงขึ้น อย่างไรก็ตามการที่ความเสี่ยงด้านการเงินสูง ก็เกิดได้จากภาวะการเงินที่ตกตํ่า
(B eneish  a n d  P ress ,1995) เพราะฉะนั้นบริษัทที่มีสัดล่วนระหว่างหนี้สินทั้งหมดต่อล่วนของ 
เจ้าของสูง ก็ย่อมที่จะมีความพยายามที่จะเลือกนโยบายทางบัญชีที่จะเลื่อนรายได้อนาคตมาใชใน 
ปัจจุบัน (C hristie ,1990)

D efond an d  Jiam balvo  (1992) ได้'ทำการสืกษ'าถึง ความสัมพันธ์ระหว่างเงื่อนไขใน 
สัญญาเงินกู้และรายการคงค้าง โดยได้มีการหาค่ารายการคงค้างที่ไม่ปกติ (abno rm al a cc ru a ls )  
ของ 94 บริษัทที่ได้รายงานการละเมิดสัญญาไว้ในรายงานประจำปี จากการสืกษาพบว่ารายการ 
คงค้างท่ีไม่ปกติ (abnorm al a c c ru a ls )  มีความสัมพันธ์เซิงบวกในปีก่อนหน้าที่จะมีการละเมิด 
เงื่อนไขในสัญญาเงินกู้ ล่วนในปีที่มีการละเมิดเงื่อนไขสัญญาเงินกู้ก็พบว่ารายการคงค้างที่ไม่ปกติ 
(abnorm al acc ru a ls)  ก็มีความสัมพันธ์เซิงบวก จากการสืกษาได้ควบคุมผลกระทบที่เกี่ยวข้องกับ
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การเปล่ียนแปลงผู้บริหารและการแสดงความเห็นของผู้สอบบัญชีท่ีเก่ียวข้องกับการดำเนินงาน 
ต่อเน่ือง

Sweeney (1992) ได้ทำการศึกษาถึงช่วงเวลาที่บริษัทจะเลือกใช้นโยบายบัญชีก่อนและ 
หลังทีจะมีการละเมิดเงื่อนไขสัญญาเงินกู้ กลุ่มตัวอย่างคือ 130 บริษัทที่ผู้บริหารละเมิดเงื่อนไข 
สัญญาเงินกู้ ซึ่งผู้บริหารเหล่านี้มีการเปล่ียนโยบายบัญชี 205 ครั้งในช่วงก่อนผิดสัญญา 5 ปี 
และหลังผิดสัญญา 2 ปี ซ่ึงพบว่า 76%ฃองการเปลี่ยนแปลงคือต้องการเพิ่มกำไรให้สูงขึ้น จาก 
การคืกษาพบว่า ผู้จัดการบริษัทมีความพยายามที่จะเลือกข้อจำกัดหรือเงื่อนไขที่จะทำให้เกิดการ 
เปลี่ยนแปลงกำไรท่ีสูงฃึนในกลุ่มท่ีคืกษา นอกจากน้ีผู้บริหารที่ละเมิดเงื่อนไขสัญญาเงินกู้ก็จะ
จัดการกำไรโดยให้ผลกำไรเพิ่มขึ้นเป็นจำนวนมากในปีที่ผิดสัญญามากกว่าปีอื่น  ๆ และในปีกัดมา 
ผู้บริหารก็จะยังทำการจัดการกำไรโดยให้ผลกำไรเพ่ิมขึ้น ซึ่งเป็นการแสดงถึงความสัมพันธ์ของ
ผู้บริหารที่สามารถควบคุมการแสดงผลการดำเนินงานของบริษัทได้

ตังน้ันการศึกษาคร้ังน้ีจึงนำความเล่ียงด้านการเงินมาเป็นตัวแปรควบคุม เพ่ือลด

ผลกระทบท่ีเกิดจากการละเมิดเง่ือนไขสัญญาเงินกู้

หนี้สินระยะยาวที่เพิ่มขึ้น แสดงให้เห็นถึงความต้องการเงินทุนจากแหล่งภายนอกของ 

บริษัท ซ่ึงจากการศึกษาของ Dechow, Sloan and Sweeney (1996) ได้ทำการศึกษาเก่ียวกับ 

สาเหตุและผลของการจัดการกำไรของบริษัทถูกลังให้ทำการแก้ไขงบการเงินจากคณะกรรมการ 

ตลาดหลักทรัพย์ (SEC) ซ่ึงจากการศึกษาก็พบว่า ประเด็นของการจัดการกำไรมีความเก่ียวข้องกับ 

ท่ีคณะกรรมการลังให้มีการแก้ไขงบการเงิน โดยบริษัทเหล่าน้ีมีความจำเป็นท่ีต้องการแหล่งเงินทุน 

ภายนอก เช่น การกู้เงิน การออกหุ้น และโอกาสการเกิดการจัดการกำไรมากหรือน้อยจะสัมพันธ์ 

กับการตรวจสอบท่ีเข้มงวดของบรรษัทภิบาลแต่ละบริษัท

ตังน้ันการศึกษาคร้ังน้ีจึงนำหน้ีสินระยะยาวท่ีเพ่ิมข้ึนมาเป็นตัวแปรควบคุม เพ่ือลด

ผลกระทบท่ีเกิดจากความจำเป็นท่ีต้องการแหล่งเงินทุนภายนอก

การเติบโตของยอดขาย อาจมีผลกระทบต่อแรงจูงใจในการจัดการกำไร ซึงบริษัททีมี 

การเติบโตของยอดขายสูงอาจจะไม่มีความจำเป็นท่ีจะต้องทำเพราะถึงอย่างไรก็ต้องรายงานผล 
การดำเนินงานท่ีเป็นบวก หรือมีการเปล่ียนแปลงในผลกำไร ขณะเดียวกันบริษัททีการเติบโตของ 

ยอดซายต่ําอาจจะต้องการทำให้กำไรสูง โดยเลือกทีจะทำการจัดการกำไร อย่างไรก็ตาม การทีการ 

เติบโตของยอดขายสูง อาจจะมาจากการท่ีทำการจัดการกำไรมาอย่างต่อเน่ืองจากคร้ังก่อน  ๆ เพ่ือ
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ให้ผลกำไรท่ีแสดงอย่างต่อเนื่อง หรือยอดขายมีการเติบโตอย่างต่อเนื่อง (Kim, Liu an d  Rhee, 
2003) จากการศึกษาของ M yers และ Skinner (1999) ได้ทำการศึกษาเกี่ยวกับผลกำไรที่ต่อเนื่อง 
กับการจัดการกำไร ซึ่งในส่วนหน่ึงของการศึกษา ได้นำกลุ่มตัวอย่างท้ังหมด 399 บริษัท ที่มีผลการ 
ดำเนินงานต่อเน่ือง มาทำการควบคุมโดยมีเงื่อนไขคือ 1.การเติบโตของกำไร 2.ขนาดกิจการ 3. 
ระยะเวลา จะต้องมีค่าท้ัง 3 ค่าที่ใกล้เคียงกัน ซึ่งบริษัทที่อยู่ในกลุ่มที่ควบคุม มี 344บริษัท และ 
จากการทดลอบก็พบว่า บริษัทกลุ่มท่ีทำการคืกษาจะมีความเลี่ยงทางด้านการเงินที่สูงน้อยกว่า
บริษัทที่ถูกควบคุม และการเติบโตของยอดขายของบริษัทที่ทำการศึกษาก็สูงกว่าบริษัทท่ีถูก
ควบคุม ซึ่งแสดงให้เห็นว่าบริษัทที่ทำการศึกษาจะมีการเติบโตที่มากกว่าบริษัทอื่น ๆ

ดังน้ันการศึกษาในคร้ังน้ีจึงนำการเติบโตของยอดขายมาเป็นตัวแปรควบคุม เพ่ือลด

ผลกระทบท่ีเกิดจากการเติบโตของยอดขายท่ีแตกต่างกัน

การเปล่ียนแปลงของผลกำไรขาดทุน บริษัทท่ีมีผลการดำเนินงานท่ีมีผลกำไรก็ย่อมมี 
ความเป็นไปได้ท่ีจะมีการจัดการกำไร เพ่ือต้องการให้แสดงผลการดำเนินงานท่ีมีผลกำไรอย่าง

ต่อเน่ือง หรือผลการดำเนินงานท่ีขาดทุนก็มีโอกาสท่ีจะมีการจัดการกำไร เพ่ือต้องการให้แสดงผล 

การดำเนินงานท่ีมีผลกำไร หรือเพ่ือต้องการให้ผลการดำเนินงานในงวดต่อไปดีข้ึน ซ่ึงแสดงถึงว่า 

ผลกำไรขาดทุนในงวดท่ีผ่านมาก็จะมีผลกระทบต่อแนวโน้มการตัดสินใจของผู้บริหารในการท่ีจะ 

ทำการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียงการรายงานผลการดำเนินงานท่ีลดลง โดยท่ัวไปแล้ว บริษัทท่ีมี 

การเติบโตเร็วก็เป็นตัวกระตุ้นท่ีจะทำให้ผู้บริหารทำการจัดการกำไรเพ่ือต้องการให้เป็นไปตามท่ี 

คาดหวังของผู้ไซ้งบการเงินในการตัดสินใจ (Mayers and skinner, 2002) ซ่ึงจากการศึกษาของ 

Burgstahler and Dichev (1997) ได้ทำการศึกษาถึง บริษัทท่ีจะทำการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียง 

กำไรท่ีลดลงหรือขาดทุน กลุ่มตัวอย่าง ต้ังแต่ปี 1976 -  1994 ซ่ึงการทดสอบจะให้ 2 วิธี

1.Histograms of the pooled cross-sectional empirical distributions โดยการพิจารณา 

ลักษณะเฉพาะของการกระจายของการเปล่ียนแปลงกำไรและตัวกำไร จะพบว่า จำนวนบริษัทท่ี 

กำไรลดลงเพียงเล็กน้อยมีจำนวนน้อยกว่าปกติเม่ือเทียบกับค่าคาดหวัง และ จำนวนบริษัทท่ีมี 

กำไรเพ่ิมข้ึนเล็กน้อยมีจำนวนมากกว่าปกติเม่ือเทียบกับค่าคาดหวัง ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า มีการ

จัดการกำไรเพ่ือไม่ให้กำไรลดลง สำหรับทางด้านขาดทุนน้ัน พบว่า จำนวนบริษัททีมผลการ 

ดำเนินงานขาดทุนเล็กน้อยจะมีจำนวนน้อยกว่าปกติเม่ือเทียบกับค่าคาดหวัง และจำนวนบริษัทท่ี 

มีกำไรเล็กน้อยมากกว่าปกติเม่ือเทียบกับค่าคาดหวัง ซ่ึงแสดงให้เห็นถึง ความพยายามของ

ผู้บริหารท่ีจะทำการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียงผลขาดทุน 2.การทดสอบทางสถิติ มีการ
ต้ังสมมติฐาน 1 .ทำการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียงผลกำไรท่ีลดลง 2.การจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียง
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ผลขาดทุน โดยแบ่งกลุ่มตัวอย่างเป็น รกลุ่ม 1.กำไรลดลง1ปี 2.กำไรลดลง 2-1ปี 3.กำไรลดลง 

มากกว่า รปี ซ่ึงจากผลการดีกษาพบว่า มีการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียงผลกำไรท่ีลดลง และกำไร 

ลดลงมากกว่า รปีจะมีการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียงกำไรท่ีลดลงมากท่ีสุด สำหรับ ผลการ

ดำเนินงานขาดทุน แบ่งกลุ่มตัวอย่างเป็น รกลุ่ม 1.ขาดทุน 1ปีต่อไป 2.กำไรติดต่อกัน 2-1ปี ร. 

กำไรติดต่อกันมากกว่า รปี ซ่ึงจากผลการดีกษาพบว่ามีการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียงผลขาดทุน 

และบรัษัทท่ีมีผลกำไรติดต่อกันมากกว่า รปีมีการจัดการกำไรเพ่ือหลีกเล่ียงผลขาดทุนมากท่ีสุด

นอกจากน้ี การดีกษายังพบว่า กระแสเงินสดจากการดำเนินงานและการเปล่ียนแปลงของเงินทุน 

หมุนเวียน เป็นตัวการท่ีไซในการทำให้กำไรสูงข้ึน

ดังน้ันการดีกษาคร้ังน้ีจึงนำการเปล่ียนแปลงผลกำไรขาดทุนมาเป็นตัวแปรควบคุม เพ่ือลด 

ผลกระทบท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของผลการดำเนินงานในงวดปัจจุบันกับงวดท่ีผ่านมา

o ตัวแบบท่ี'ใช้ว้ดค่าการ,จัดการกำไร

Bartov, Gul a n d  Tsui (2001) ได้ทำการดีกษาเกียวกับ D iscretionary  -  a c c ru a ls  
m odels an d  aud it qualifications โดยมีวัตถุประสงค์เฟือ ประเมินความสามารถของ C ross -  
sectional J o n e s  M odel และ C ro ss  -  sec tiona l m odified J o n e s  M odel ว่าจะสามารถตรวจ 
พบการจัดการกำไร (E arn ings M an agem en t) โดยดีกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างรายการคงค้าง 
ที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร(D iscretionary  a c c ru a ls )n บรายงาน'ของผู้สอบบัญชี โดยใช้กลุ่ม 
ตัวอย่าง 173 บริษัท ที่รายงานของผู้สอบบัญชีแบบมีเงื่อนไขและกลุ่มบริษัทที่รายงานแบบไม่มี 
เง่ือนไข ซึ่งผลการวิจัย M odel ทั้งลองแบบลามารถที่จะตรวจพบการจัดการกำไร (Earnings 
M anagem ent) ได้อย่างสม่ําเสมอ สำหรับข้อจำกัดของการดีกษานี้ เกิดจากผลการดีกษาที่ไม่ 
อาจจะแสดงให้เห็นได้ว่า M odel ใดดีกว่ากัน

D echow  1 Sloan a n d  S w een ey  (1995) ได้ทำการดีกษาเก่ียวกับการตรวจพบการจัดการ 

กำไร โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือประเมินประสิทธิภาพของตัวแบบจำลอง 5 ตัวแบบ ได้แก่ The H ealy 
Model 1 The D eA ngelo M odel 1 The J o n e s  M odel 1 T he M odified J o n e s  M odel an d  The 
Industry Model โดยใช้วิธีการทดสอบทางสถิติและพิจารณาความถ่ีของการเกิดความผิดพลาด 
ประ๓ทท่ี 1 และประเภทท่ี 2 ของแต่ละตัวแบบในการทดสอบสมมติฐาน ซ่ึงกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ใน 

การทดสอบ เป็นเบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ตังแต่ปี 1950-1991 โดยแบ่งกลุ่มตัวอย่าง 

ออกเป็น4 กลุ่ม ดังน้ี 1. กลุ่มบริษัทท่ีลุ่มมาจากประชากรท้ังหมด 1 ,0 0 0 ปีบริษัท (Firm Y ears) 2.
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กลุ่มบริษัทท่ีมีผลการดำเนินงานสูงหรือตํ่าจากปีก่อนอย่างมากจำนวน 1,000 ปีบริษัท (Firm 
Years) 3.กลุ่มบริษัทที่คาดว่ามีการทำการจัดการกำไรอย่างแน่นอนจำนวน 1,000 ปีบริษัท (Firm 
Years) 4 .จำนวน 32 บริษัท ที่ตลาดหลักทรัพย'ให้ความสงสัยว่ามีผลกำไรสูงเกินจริงติดต่อกันเป็น 
จำนวน 56 ปีบริษัท ซึงจาการศึกษาพบว่า ทุกตัวแบบมีประสิทธิภาพในการตรวจพบการจัดการ 
กำไร แต่ถ้ากิจการใดมีการทำการจัดการกำไรค่อนข้างน้อยก็อาจส่งผลให้ตัวแบบไม,สามารถตรวจ 
พบการจัดการกำไร และตัวแบบท่ีสามารถตรวจพบการจัดการกำไรได้ดีคือ The Modified Jones 
Model และสิ่งสำคัญในการคืกษาเกี่ยวกับการจัดการกำไรควรจะทำการควบคุมกลุ่มตัวอย่างให้ 
อยู่ในสภาวะการณ์เดียวกัน และวิธีการเก็บข้อมูลแต่ละบริษัทในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง (Cross -  
Sectional Data)น้ั,น สามารถใช้ทดสอบสมมติฐานที่ต้องใช้กลุ่มตัวอย่างที่มีฃนาดใหญ่ได้อย่าง 
สะดวกและรวดเร็ว การเก็บข้อมูลก็สามารถเก็บข้อมูลได้มากทำให้ค่าที่วัดได้มีประสิทธิภาพและ 
แม่นยำในการประมาณการ ซึ่งวิธีเก็บข้อมูลของแต่ละบริษัทหลาย  ๆ ช่วงเวลาที่ห่างเท่า  ๆ กัน
(Time Series Data) นั้นมีเงื่อนไขว่าถ้าจะให้ข้อมูลน่าเชื่อถือหรือมีประสิทธิภาพและแม่นยำในการ 
ประมาณการจะต้องเก็บข้อมูลต้ังแต่ 10ปีฃ้ึนไป นอกจากนี้การใข้วิธีเก็บข้อมูลแต่ละปีของแต่ละ 
บริษัท (Time Series) มันอาจจะต้องใช้ระยะเวลาในการเก็บข้อมูลนาน ซึ่งในแต่ละช่วงเวลาก็ 
มักจะเกิดการเปล่ียนแปลงได้เสมอ ดังน้ันค่าที่ได้อาจจะไม่สะท้อนปัจจุบัน

งานวิจัยอื่น  ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการจัดการกำไร

Piman Limpaphayom (2005) ได้ทำการคืกษาเกี่ยวกับการบริหารงานโดยเจ้าของกับ 
การแสดงข้อมูลผลกำไร ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยหลังจากช่วง
วิกฤตทางการเงินของเอเชีย ระหว่างปี 1998 - 2000ซึ่งส่วนหนึ่งของการคืกษาได้ศึกษาถึงการ 
บริหารงานโดยเจ้าของกับการจัดการกำไร โดยให้รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารเป็น 
ตัววัดค่าการจัดการกำไร ใช้ตัวแบบของ Jones (1991) ผลการศึกษา พบว่าการบริหารงานโดย 
เจ้าของมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับการจัดการกำไร หมายความว่าถ้ามีการบริหารงานโดย 
เจ้าของสูง แนวโน้มที่จะแสดงผลกำไรโดยผ่านการจัดการกำไรก็สูง ซึ่งจากผลการศึกษาที่ได้ก็ 
แสดงให้เห็นว่า ผู้จัดการใช้การจัดการกำไรเป็นส่วนช่วยให้รายงานทางการเงินแสดงผลกำไร ซ่ึง 
บุคคลภายนอกมิอาจล่วงรู้จึงทำให้เกิดความไม่เท่าเทียมกันในข้อมูลทีได้รับ

Roosenboom, Goot and Mertens (2003) ได้ทำการศึกษาวิจัยเรื่อง การจัดการกำไร 
และการนำเสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาซนทั่วไปเป็นครั้งแรกในประเทศเนเธอร์แลนด์ โดยกลุ่ม
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ตัวอย่างคอ บริษัททจดทะฒยนในตลาดหลักทรัพย์" (Public on Euronext Amsterdam) และ 
นำเสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชนทั่วไปในประเทศเนเธอร์แลนด์ จำนวน 64 บริษัท ระหว่างเดือน 
มกราคม 1984 -  ธันวาคม 1994 ยกเว้นธุรกิจการเงิน โดยมีสมมติฐาน1.รายการคงค้างท่ีขึ้นกับ 
ดุลยพินิจของผู้บริหารทำให้รายได้เพิ่มขึ้นในช่วงเวลาก่อนการนำเสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชน 
พัวไปเป็นครังแรกมากกว่าช่วงเวลาหลังจากนัน 2. รายการคงค้างท่ีข้ึนกับดุลยพินิจของผู้บริหารทำ 
ให้รายได้เพิ่มข้ึนในปีแรกของการเป็นบริษัทจดทะเบียนมากกว่าในปีกัดมา 3.บริษัทที่จดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์ (Public on Euronext Amsterdam) และนำเสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชน 
ทั่วไปในประเทศเนเธอร์แลนด์ที่ผู้บริหารมีการจัดการกำไรจะมีราคาหุ้นที่ตกตํ่าในระยะยาว การ
ทดสอบสมมติฐานใช่วิธีการทดสอบสมมติฐานโดยใช้ตัวแบบของ Jones (1991) แหล่งข้อมูลมา 
จากรายงานทางการเงินของกิจการนั้น งานวิจัยนี้ดืกษาถึงบทบาทของการจัดการกำไรของ
ผู้บริหารของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ที่นำเสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชนทั่วไปเป็น 
คร้ังแรก ผลการวิจัย พบว่า บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ที'นำเสนอขายหุ้นใหม่แก' 
ประชาชนท่ัวไปเป็นคร้ังแรก ในประเทศเนเธอร์แลนด์โดยเฉลี่ยจะพยายามใช้การจัดการทางกำไร 
โดยใช้รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารในปีแรกที่เป็นบริษัทจดทะเบียนและไม่ได้ใช่ใน 
ปีก่อนที่จะจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และราคาหุ้นในระยะยาวนั้นขึ้นอยู่กับผลการดำเนินงาน 
ของบริษัท ถ้าผลการดำเนินงานดือย่างต่อเนื่องราคาหุ้นก็จะอยู่ในระดับปกติ แต่ถ้าผลการ
ดำเนินงานไม่ดืราคาหุ้นก็จะตกอย่างรุนแรง

Yoon and Miller (2002) ได้ทำการดืกษาเกี่ยวกับการจัดการกำไรของบริษัทในประเทศ 
เกาหลีในช่วงของการเพ่ิมทุน โดยการเสนอขายหุ้นสามัญเพื่อเพ่ิมทุนของบริษัทในเกาหลี จำนวน 
249 บริษัท การขายหุ้นโดยเพิ่มทุนในช่วงระหว่างปี 1995 -  1997 เพื่อดืกษาว่าบริษัทท่ีเพิ่มทุนมี 
การจัดการกำไรในปีก่อนเพ่ิมทุนหรือไม่ โดยใช่วิธีการทดสอบ 3 อย่าง (ข้อแตกต่างของรายการคง 
ค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร ความลัมพันธ์ของแต่ละรายการ และการวิเคราะห์โดยวิธี Sing 
-  change) ได้พบว่า บริษัทเกาหลีท่ีจะทำการเพิ่มทุนในปีกัดมา จะมีการจัดการกำไร โดยเฉพาะ 
อย่างย่ิง เมื่อผลการดำเนินงานไม่ดื การดืกษานี้มีความน่าเชื่อถือได้ว่ากลุ่มตัวอย่างจะเป็นกลุ่มใด 
การวิเคราะห์ผลการดำเนินงานของบริษัทที่จะเพิ่มทุนแสดงให้เห็นว่า บริษัทที่จะเพ่ิมทุนพยายามท่ี 
จะรายงานกำไรในปีก่อนและปีที'ทำการเพ่ิมทุน แต่ไม่พบข้อแตกต่าง ในเรื่องของกระแสเงินสดจาก 
การดำเนินงาน ระหว่าง บริษัทที่เพิ่มทุนและบริษัทที่นำมาเปรียบเทียบโดยการใช้การวิเคราะห์ 
แบบถดถอยกับรายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary Current Accruals) 
นอกจากน้ี พบว่าบริษัทที่เพิ่มทุนมีความพยายามที่จะบริหารกำไร ถ้าผลการดำเนินงานไม่ดี และ

S u s m V t
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จำนวนหุ้นที่เสนอขายมีจำนวนมาก การคืกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทนจากหุ้นและ
รายการคงค้างทีขึนกับดุลยพินิจของผู้บริหาร(Discretionary Accruals) แสดงให้เห็นว่า ตลาด 
ตอบสนองในเซิงบวกกับกำไรสุทธิ แต่เป็นในเซิงลบในรายการคงค้างที่ฃึนกับดุลยพินิจของผู้บริหาร 
(Discretionary Accruals) นอกจากนีตลาดมีการวิเคราะห็ได้อย่างถูกต้อง ถึงกระแสเงินสดของ 
บริษัทที่เพ่ิมทุนว่ามีการใช้รายการคงค้างที,ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร(Discretionary Accruals)

Waeowan Prangthawat (2545) ได้ทำการคืกษๆเกี่ยวกับการจัดการกำไรการออกหุ้น 
สามัญเพิ่มทุน โดยตัวแปรทดสอบการจัดการกำไรคือการเปลี่ยนแปลงรายการพึงรับพิงจ่ายโดย 
ดุลยพินิจของฝ่ายบริหารการคืกษาได้ตัวอย่างของหุ้นสามัญเพิ่มทุน 115 บริษัท ที่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในระหว่างปี พ.ศ. 2539 -  2543 ทดสอบโดยใช้แบบจำลอง 
Modified Jones(1991) วิธีการทดสอบแบ่งเป็น2 ส่วนส่วนแรกทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการ 
เปลี่ยนแปลงกำไรกับการเปลี่ยนแปลงรายการพึงรับพึงจ่ายโดยดุลยพินิจฝ่ายบริหาร ส่วนที่ลอง 
ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทนของหุ้นกับการเปลี่ยนแปลงรายการพึงรับพึงจ่ายโดย 
ดุลยพินิจฝ่ายบริหาร ผลการคืกษาพบว่าม ีการจ ัดการกำไรในซิวงป ีเพ ิ่มท ุนส ่งผลให ้การ 
เปลี่ยนแปลงกำไรเพิ่มขึ้นในปีเพิ่มทุนผ่านทางการเปลี่ยนแปลงรายการพึงรับพึงจ่ายโดยดุลยพินิจ 
ฝ่ายบริหาร อย่างไรก็ตามรายการพึงรับพึงจ่ายไม่สามารถอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างการ 
เปลี่ยนแปลงกำไรหลักการเพิ่มทุนได้ แต่พบความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทนเกินปกติของหุ้น 2 
ปี หลังการเพิ่มทุนกับการจัดการกำไรอย่างมีนัยสำคัญ แสดงไห้เห็นว่านักลงทุนไม่ได้คาดการณ์ 
เกี่ยวกับการจัดการกำไรไนงบการเงิน นอกจากนั้นนักลงทุนยังสนใจกำไรของบริษัทในปีก่อนเพิ่ม 
ทุนมากกว่าสนใจข้อมูลที่ซับช้อนในงบการเงิน

Kanogporn Narktabtee (2000) ได้ทำการคืกษาเกี่ยวกับการจัดการกำไรของบริษัทจด 
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในซิวงการเสนอขายหุ้นสามัญแก่สาธารณซนเป็นครัง 
แรก (IPO: Initial Public Offerings) ซึ่งคืกษาในช่วงระหว่างปี 1991 -  1995 กลุ่มตัวอย่าง 47 
บริษัท มีวัตถุประสงค์ช้อที่หนึ่งคือ ผู้บริหารในประเทศไทยจะทำการจัดการกำไรเพื่อให้รายงาน 
ทางการเงินแสดงผลกำไรในปีก่อนที่จะมีการเสนอขายหุ้นสามัญแก่สาธารณซนเป็นครั้งแรก ช้อท่ี 
สอง ผลประกอบการของกิจการหลังจากปีที่ทำการเสนอขายหุ้นสามัญแล้วเทียบกับตลาด โดย 
ตั้งสมมติฐาน3 ข ้อ 1. รายการคงค้างที,ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารมีความลัมพันธ์เซิงบวกกับปี 
ก่อนหน้าที่จะมีการเสนอขายหุ้นสามัญแก่สาธารณซนเป็นครั้งแรก 2. รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลย 
พินิจของผู้บริหารมีความลัมพันธ์เซิงบวกในปีที่ทำการเสนอขายหุ้นสามัญแก่สาธารณซนเป็นครัง
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แรก 3. รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหารมีความสัมพันธ์เซิงลบกับผลการดำเนิน 
หลังจากปีที่ทำการเสนอขายหุ้นสามัญแก่สาธารณซนเป็นครั้งแรก ซึ่งการกัดค่าการลัดการกำไรจะ 
ใช้รายการคงค้างที่ขึ้นกับดุลยพินิจของผู้บริหาร โดยใช้ตัวแบบ Jones (1991) ผลการศึกษาพบว่า 
ผู้บริหารจะทำการลัดการกำไรในช่วง 2 ปีก่อนและปีที่ทำการเสนอขายหุ้นสามัญแก่ลาธารณซน 
เป็นคร้ังแรก สำหรับ2 ปีหลังจากการเสนอขายหุ้นสามัญแก่ลาธารณซนเป็นครั้งแรก ผลตอบแทน 
ของหุ้นไม่พบผลตอบแทนที่แตกต่างจากตลาด อย่างไรก็ตาม ปีที่ร หลังจากการเลนอขายหุ้น 
สามัญแก'ลาธารณชนเป็นคร้ังแรก ผลตอบแทนของหุ้นมีแนวโน้มท่ีลดลงจากตลาด

สรุปผลการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง

จากผลงานวิจัยของนักวิลัยหลาย  ๆ ท่านที่กล่าวข้างต้น จะเห็นได้ว่ามีการศึกษาเกี่ยวกับ 
การลัดการกำไร(Earnings Management) หรือการทำให้รายได้ของกิจการเป็นไปอย่างสมํ่าเสมอ 
เพื่อให้ผลการดำเนินงานสะท้อนการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพของผู้บริหาร และต้องการให้ผล 
การดำเนินงานเป็นท่ีน่าสนใจแก่นักลงทุน ซึ่งการลัดการกำไรของผู้บริหารนั้น มีปัจจัยหลาย  ๆ
อย่างตามที่กล่าวมาช้างต้น แต่ปัจจัยที่ข้าพเจ้ามีความสนใจจะศึกษาคือ ขนาดของสำนักงานลอบ 
บัญชี และขนาดของกิจการ เพราะบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์นั้นยังมีทุนจดทะเบียน 
ในระดับความแตกต่างกัน ซึ่งก็แสดงถึงมูลค่ากิจการที่ไม่เท่ากันและมูลค่ากิจการที่ไม่เท่ากันก็จะ 
สะท้อนถึงขนาดกิจการที่แตกต่างกัน ความแตกต่างของขนาดกิจการย่อมจะล่งผลถึงพฤติกรรม
ของผู้บริหารท่ีแตกต่างกันไป นอกจากน้ี ปัจจุบันถึงแม้ว่างบการเงินจะได้รับการตรวจสอบจาก 
สำนักงานลอบบัญชีที่ได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาด 
หลักทรัพย์ แต่งบการเงินของบางบริษัทที่ได้รับการตรวจสอบก็ยังถูกคณะกรรมการกำกับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ให้ทำการแก้ไขใหม่ ถึงแม้ว่าลัดล่วนของงบการเงินที่ถูกลังแก้ไข
จะได้รับการตรวจสอบบัญชีจากสำนักงานสอบบัญชีขนาดเล็ก (Non -  Big 4 Audit Firm) 
มากกว่า สำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big4 Audit Firm) แต่จากเหตุการณ์ของเอนรอน ก็ 
แสดงให้เห็นถึงโอกาสที่สำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ (Big4 Audit Firm) อาจจะมีความสัมพันธ์ 
กับการลัดการกำไรได้ ดังนั้นเพื่อเป็นการเพิ่มแนวทางการพิจารณาข้อมูลในงบการเงินให้แก่นัก
ลงทุน เจ้าหน้ี และผู้ใช้งบการเงินกลุ่มต่าง  ๆ ว่าโอกาสที่ผู้บริหารจะทำการลัดการกำไรมากน้อย 
เพียงใด ผู้วิจัยจึงมีความสนใจที่จะทำการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างขนาดสำนักงานสอบบัญชี 
ขนาดกิจการ กับการลัดการกำไร
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