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บทคัดย่อ

	 การศึกษาในครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาอิทธิพลของเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพ
การสอบบัญชีที่มีต่อการจัดการก�ำไร โดยใช้ตัวแบบของ Modified Jones Model กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในงาน
วิจัยได้แก่ บริษัทที่เสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรก (Initial Public Offerings: IPOs) ใน
ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย ยกเว้นกลุม่อตุสาหกรรมธรุกิจการเงนิ ระหว่างปี 2559-2561 จ�ำนวน 69 
บริษัท ซึ่งใช้วิธีการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ ผลการศึกษาพบว่าคุณภาพการสอบบัญชีด้านค่าบริการ
อืน่ของผูส้อบบญัชีมอิีทธพิลเชิงบวกกบัการจดัการก�ำไรอย่างมนียัส�ำคัญทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 ผลการวจิยั
จงึน�ำไปสูข้่อเสนอแนะส�ำหรบันกัลงทนุทีต้่องตระหนกัถึงข้อมลูการให้บรกิารอ่ืนของผูส้อบบญัชี ซึง่สามารถ
อธบิายถงึความเป็นอสิระของผูส้อบบญัชีและความเป็นไปได้ทีอ่าจจะเกดิการจดัการก�ำไรในบรษิทั IPOs ได้

ค�ำส�ำคัญ:	เรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบัญชี การจัดการก�ำไร การเสนอขายหุ้นใหม่แก่
	 ประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรก ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

Abstract

	 This study examines the association between key audit matters, audit quality and earnings 
management using the Modified Jones Model. The sample consists of 69 initial public offerings 
(IPOs) firms in the Stock Exchange of Thailand except for the financial industry in the periods 
2016-2018. The study applies multiple regression analysis. The result indicates that non-audit fees 
are positively associated with earnings management at the 0.05 level of significance. The result 
also suggests that the investors should concern about the non-audit service that can be used as 
information to describe the independence of auditors and the likelihood of earnings management 
at IPOs firms.

Keywords:	Key Audit Matters, Audit quality, Earnings Management, Initial Public Offerings, Stock 
	 Exchange of Thailand
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บทน�ำ
	 การเสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (Initial Public Offerings: IPOs) เป็นการระดม
ทนุรปูแบบหนึง่ของบรษิทั ทัง้นีจ้ากการศึกษาจ�ำนวน IPOs ของประเทศในกลุม่อาเซยีนระหว่างปี 2551 – 
2560 พบว่าประเทศไทยมค่ีาเฉล่ียจ�ำนวน IPOs เป็นอนัดบัที ่2 รองจากประเทศสิงคโปร์ โดยกระบวนการท�ำ 
IPOs จะเป็นการเสนอขายหุน้สามญัของบรษิทัแก่นกัลงทนุซึง่ได้แก่บคุคลทัว่ไป เพ่ือน�ำเงนิทนุไปใช้ในการ
ด�ำเนนิงานหรอืขยายธรุกิจ และเป็นการเพ่ิมโอกาสให้บรษิทัเข้าถงึนกัลงทนุได้หลากหลายมากข้ึน (สรศาสตร์ 
สุขเจริญสิน, 2561) การศึกษาที่ผ่านมาพบว่าบริษัทที่อยู่ในระหว่างกระบวนการท�ำ IPOs จะมีการจัดการ
ก�ำไร (Earnings Management) เพ่ือท�ำให้ผลประกอบการของบรษิทัดนู่าเช่ือถือและดงึดดูนกัลงทนุให้เข้ามา
ร่วมลงทนุกบับรษิทั (Alhadab, Clacher, & Keasey, 2016; Teoh, Wong, & Rao, 1998) ซึง่การจดัการก�ำไร
จะเป็นการใช้ดุลพินิจทางการบริหาร โดยมีการปฏิบัติตามมาตรฐานทางการบัญชีและมาตรฐานรายงาน
ทางการเงิน เพ่ือท�ำการปรับแต่งงบการเงินให้แสดงผลการด�ำเนินงานที่เป็นไปในทางที่ต้องการ โดย
ผูบ้รหิารมคีวามเช่ือว่าผลก�ำไรของกิจการจะมอีทิธพิลต่อการตดัสนิใจของนกัลงทนุ (สรศาสตร์ สขุเจรญิสนิ, 
2561; Mulford & Comiskey, 1996)
	 ในประเทศไทยส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ได้เข้า
มามีบทบาทในการก�ำกับดูแลการด�ำเนินงานซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งกระบวนการขาย
หุ้นสามัญให้กับนักลงทุนจะประกอบไปด้วยผู้มีส่วนเกี่ยวข้องที่ส�ำคัญ ได้แก่ บริษัทจดทะเบียน นักลงทุน 
ผู้บริหารบริษัทจดทะเบียน ที่ปรึกษาทางการเงิน และผู้สอบบัญชี ทั้งนี้การศึกษาที่ผ่านมาพบว่า คุณภาพ
การสอบบัญชีเป็นอีกปัจจัยหนึ่งที่มีความสัมพันธ์กับการจัดการก�ำไรของบริษัทที่อยู่ในกระบวนการ IPOs 
(Chen, Lin, & Zhou, 2005; Liu, Uchida, & Gao, 2014; Zhou & Elder, 2003) นอกจากนี้ยังมีการศึกษา
ที่พบว่าเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบ (Key Audit Matters: KAMs) ที่เปิดเผยไว้ในรายงานของผู้สอบบัญชี
อาจมีอิทธิพลต่อการจัดการก�ำไรของบริษัท (Klueber, Gold, & Pott, 2018) จึงเป็นที่น่าสังเกตว่าคุณภาพ
การสอบบญัชีและเรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบเป็นสิง่ทีน่กัลงทนุทัว่ไปไม่ควรมองข้าม เพราะอาจเป็นปัจจยั
ที่บ่งบอกถึงความเป็นไปได้ในการจัดการก�ำไรของบริษัทที่ก�ำลังจะเข้าไปลงทุน
	 ในการวจิยัครัง้นีจ้งึมุง่เน้นศึกษาอทิธพิลของเรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบญัชี
ที่มีต่อการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยงานวิจัยนี้จะใช้ตัวแบบ
ของ Modified Jones Model (Dechow, Sloan, & Sweeney; 1995) ส�ำหรับการจัดการก�ำไร ขอบเขต
ในการศึกษาประเด็นเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบจะพิจารณาจากจ�ำนวนเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบที่
เปิดเผยไว้ในรายงานผู้สอบบัญชี ส่วนประเด็นเรื่องคุณภาพการสอบบัญชีจะท�ำการศึกษาในด้านขนาด
ของส�ำนักงานสอบบัญชี ความเชี่ยวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผู้สอบบัญชี ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
และค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชี งานวิจัยในครั้งนี้จะท�ำการศึกษากลุ่มตัวอย่างบริษัท IPOs ในระหว่าง
ปี 2559 – 2561 เนื่องจากปี 2559 เป็นปีแรกที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีผลบังคับให้เปิดเผย
เรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบไว้ในรายงานผูส้อบบญัชีของบรษิทัจดทะเบยีน โดยล�ำดบัของการน�ำเสนอใน
บทความครั้งนี้จะแบ่งออกเป็น 5 ส่วนได้แก่ ส่วนที่ 1 บทน�ำ ส่วนที่ 2 แนวคิดและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง 
ส่วนที่ 3 วิธีการด�ำเนินการวิจัย ส่วนที่ 4 ผลการวิจัยและอภิปรายผล ส่วนที่ 5 บทสรุปและข้อเสนอแนะ 
โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้
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วัตถุประสงค์
	 เพ่ือศึกษาอิทธพิลของเรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบญัชีทีม่ต่ีอการจดัการก�ำไร
ของบริษัทที่เสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

แนวคิดและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง
การจัดการก�ำไรในบริษัทที่เสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรก
	 การเสนอขายหุน้ใหม่แก่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (Initial Public Offerings: IPOs) เป็นวธิกีารที่
บรษิทันยิมใช้ในการระดมทนุเป็นจ�ำนวนมากเพ่ือเพ่ิมศักยภาพในการเตบิโตและเพ่ิมความสามารถในการ
แข่งขัน จากงานวิจัยที่ผ่านมาพบว่าบริษัท IPOs มักมีแรงจูงใจในการจัดการก�ำไรในช่วงเสนอขายหุ้นใหม่
แก่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก เพ่ือดงึดดูนกัลงทนุในตลาดและเอือ้ประโยชน์ให้กบับรษิทั (Alhadab et al., 
2016) นอกจากนียั้งมงีานวจิยัทีพ่บว่าบรษิทั IPOs อาจมกีารจดัการก�ำไรในการรายงานทางการเงนิไปจนถึง
ในช่วงส้ินปีแรกทีบ่รษิทัเข้าตลาดหลกัทรพัย์ เพ่ือรกัษาระดบัราคาหุน้ให้อยู่ในระดบัสงู (Teoh et al., 1998) 
โดยปัญหาดังกล่าวเป็นไปตามทฤษฎีความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูล (Information asymmetry theory) 
ที่กล่าวถึงปัญหาระหว่างบุคคลสองฝ่ายอันได้แก่ นักลงทุนซึ่งถือเป็นบุคคลภายนอก ซึ่งจะทราบข้อมูล
เกี่ยวกับบริษัทที่จะเข้าไปลงทุนน้อยกว่าผู้บริหารซึ่งเป็นบุคคลภายใน (พิมพิศา พรหมมา และ พัทธนันท์ 
เพชรเชิดชู, 2018) ซึง่การจดัการก�ำไร (Earnings management) ถอืเป็นการใช้ดลุพินจิทางการบรหิาร โดย
ผู้บริหารจะมีการปรับแต่งงบการเงินภายใต้การปฏิบัติตามมาตรฐานทางการบัญชีและมาตรฐานรายงาน
ทางการเงิน เพ่ือให้ผลการด�ำเนินงานเป็นไปในทางที่ต้องการ โดยผู้บริหารมีความเช่ือว่าผลก�ำไรของ
กจิการจะมอิีทธพิลต่อการตดัสนิใจของนกัลงทนุ ซึง่วธิกีารทีใ่ช้ในการจดัการก�ำไร อาจได้แก่ การประเมนิ
อายุการใช้งานของสินทรัพย์ใหม่ การเปลี่ยนแปลงนโยบายทางการบัญชี การปรับประมาณการทางการ
บญัชี เป็นต้น (สรศาสตร์ สขุเจรญิสนิ, 2561) ทัง้นีจ้ากการศึกษาทีผ่่านมาพบว่าการจดัการก�ำไรของกจิการ
อาจอยู่ในรูปแบบของรายการคงค้างในดุลยพินิจของผู้บริหาร (Discretionary accruals) ซึ่งหากกิจการมี
รายการคงค้างในดลุยพินจิของผูบ้รหิารมาก เป็นไปได้ว่ากจิการดงักล่าวอาจมกีารจดัการก�ำไร โดยตวัแบบ
ทีใ่ช้ตรวจหารายการคงค้างในดลุยพินจิของผูบ้รหิารหรอืการจดัการก�ำไรมหีลากหลายตวัแบบ ได้แก่ The 
Healy Model, The DeAngelo Model, The Jone Model, The Modified Jones Model และ The Industry 
Model เป็นต้น แต่จากการวิจัยที่ผ่านมาพบว่าตัวแบบที่มีประสิทธิภาพในการตรวจหารายการคงค้างใน
ดุลยพินิจของผู้บริหารมากที่สุด ได้แก่ The Modified Jones Model (Dechow et al., 1995) ในการวิจัย
ครั้งนี้ผู้วิจัยจึงได้เลือกใช้ตัวแบบของ Modified Jones Model เพื่อค�ำนวณหารายการคงค้างในดุลยพินิจ
ของผู้บริหาร ซึ่งจะแสดงให้เห็นถึงการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs โดยรายละเอียดของการค�ำนวณหา
รายการคงค้างในดุลยพินิจของผู้บริหารตามตัวแบบ Modified Jones Model ของ Dechow et al. (1995) 
จะแสดงได้ดังนี้
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เมื่อก�ำหนดให้
	 NDA

t
 	 = รายการคงค้างที่ไม่ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหาร ในปีที่ t

	 A
t-1
 	 = สินทรัพย์รวมในช่วงปลายปีที่ t-1

	 ∆REV
t
 	 = การเปลี่ยนแปลงของรายได้ระหว่างปี t-1 และ t 

	 ∆REC
t
	 = การเปลี่ยนแปลงของลูกหนี้สุทธิระหว่างปี t-1 และ t 

	 PPE
t
	 = ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ก่อนหักค่าเสื่อมราคาในปีที่ t 

	 DAC
t
	 = รายการคงค้างในดุลยพินิจของผู้บริหารในปีที่ t 

	 TAC
t
	 = รายการคงค้างรวมทั้งหมดในปีที่ t

	 NI
t
	 = ก�ำไรสุทธิในปีที่ t

	 CFO
t
	 = กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�ำเนินงานของบริษัทในปีที่ t

เรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบและการจัดการก�ำไร
	 การศึกษาทีผ่่านมาพบว่ารปูแบบรายงานของผูส้อบบญัชีในอดตีไม่ได้ให้ข้อมลูเก่ียวกบัการด�ำเนนิ
การของกจิการอย่างเพียงพอ เนือ่งจากบรษิทัโดยส่วนมากมกัได้รบัรายงานผูส้อบบญัชีแบบแสดงความเหน็
อย่างไม่มีเงื่อนไข (Gray, Turner, Coram, & Mock, 2011) นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยที่ให้ข้อเสนอแนะว่า
ผูถ้อืหุน้มคีวามคาดหวงัทีจ่ะทราบข้อมลูเพ่ิมเตมิเกีย่วกับการตรวจสอบรายงานทางการเงนิมากข้ึน (Mock, 
Bédard, Coram, Davis, Espahbodi, & Warne, 2013) จึงท�ำให้คณะกรรมการก�ำหนดมาตรฐานการสอบ
บัญชีและงานที่ให้ความเชื่อมั่นระหว่างประเทศ (The International Auditing and Assurance Standards 
Board: IAASB) มีการปรับปรุงมาตรฐานการสอบบัญชีระหว่างประเทศ (ISA) ทั้งนี้ใน ISA 701 ได้
ก�ำหนดให้มีการเสนอเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบ (Key Audit Matters: KAMs) ไว้ในส่วนของรายงาน
ผู้สอบบัญชี เมื่อต้นปี 2015 โดยมีการคาดหวังว่าเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบจะช่วยเพิ่มประสิทธิผลของ
การสื่อสาร ลดช่องว่างของข้อมูล และช่วยให้ผู้ใช้รายงานทางการเงินเข้าใจกิจการและใช้วิจารณญาณใน
เรื่องที่มีสาระส�ำคัญได้ดียิ่งขึ้น (Gold & Heilmann, 2019) ซึ่งในประเทศไทยได้มีผลบังคับให้เปิดเผยเรื่อง
ส�ำคัญในการตรวจสอบในรายงานของผู้สอบบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ตั้งแต่วันที ่
31 ธันวาคม พ.ศ. 2559 (เกรียงไกร บุญเลิศอุทัย, ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, และอนุวัฒน์ ภักดี, 2562) โดย
งานวจิยัส่วนหนึง่พบว่าเรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบส่งผลให้การจดัการก�ำไรของกจิการลดลง (Klueber et 
al., 2018) ในทางตรงกันข้ามการศึกษาของ เกรียงไกร บุญเลิศอุทัย และคณะ (2562) กลับพบว่าจ�ำนวน
เรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบมอีทิธพิลเชิงบวกกบัการจดัการก�ำไรอย่างมนียัส�ำคัญทางสถติ ิในทางตรงกนั
ข้ามงานวิจัยของ Elizabeth, Miguel, Kay, & Maria (2018) พบว่าการเปิดเผยข้อมูลเรื่องส�ำคัญในการ
ตรวจสอบไม่ได้มอีทิธพิลต่อคุณภาพการสอบบญัชีและการตอบสนองของนกัลงทนุ ส�ำหรบัในประเทศไทย
ประเด็นเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบยังคงเป็นเรื่องใหม่ และยังไม่พบข้อสรุปเกี่ยวกับจ�ำนวนการเปิดเผย
เรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบทีส่่งผลต่อการจดัการก�ำไรของบรษิทั IPOs ในประเทศไทย งานวจิยัในครัง้นีจ้งึ
คาดว่าจ�ำนวนการเปิดเผยเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบในรายงานผู้สอบบัญชีของบริษัท IPOs ในปีที่เข้า
ตลาดหลักทรัพย์ จะมีอิทธิพลเชิงลบกับตกแต่งก�ำไร จึงท�ำให้พัฒนาสมมติฐานได้ดังนี้
	 H

1
: จ�ำนวนเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบมีอิทธิพลเชิงลบต่อการจัดการก�ำไรในบริษัท IPOs

คุณภาพการสอบบัญชีและการจัดการก�ำไร
	 คุณภาพการสอบบญัชี (Audit quality) ตามการให้ค�ำนยิามของ DeAngelo (1981) หมายถึง คุณภาพ
ของรายงานทางการเงินที่ได้รับตรวจสอบจากผู้สอบบัญชี โดยรายงานทางการเงินนั้นจะมีความถูกต้อง 
เที่ยงธรรม มีความชัดเจน กะทัดรัด สมบูรณ์ และทันเวลา ซึ่งผู้สอบบัญชีจะต้องมีความเป็นอิสระและ
สามารถด�ำเนนิการตรวจสอบได้โดยไม่อยู่ภายใต้อทิธพิลใดๆ จากการศึกษาทีผ่่านมาได้พบข้อสันนษิฐาน
ว่าคุณภาพการสอบบัญชี อาจเป็นอีกปัจจัยหนึ่งที่ส่งผลต่อการจัดการก�ำไรโดยเฉพาะอย่างย่ิงเมื่อบริษัท
อยู่ในช่วงกระบวนการ IPOs (Chen et al., 2005; Liu et al., 2014; Zhou & Elder, 2003) โดยขอบเขต
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ของคุณภาพการสอบบัญชีในงานวิจัยครั้งนี้ได้แก่ ขนาดของส�ำนักงานสอบบัญชี (Audit firm size) ความ
เช่ียวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผูส้อบบญัชี (Industry specialization) ค่าธรรมเนยีมการสอบบญัชี (Audit 
fees) ค่าบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชี (Non-audit services) โดยมงีานวจิยัทีเ่ก่ียวข้องและการพัฒนาสมมตฐิาน
ดังต่อไปนี้
	 ขนาดของส�ำนักงานสอบบัญชี (Audit firm size)
	 งานวจิยัทีผ่่านมาได้แสดงให้เหน็ว่าส�ำนกังานสอบบญัชีขนาดใหญ่ 4 บรษิทัทีม่สีาขาทัว่โลกหรอืที่
เรียกว่าบริษัท BIG4 ซึ่งได้แก่ ไพรซ์วอเทอร์เฮาส์คูเปอส์ (PwC) ดีลอยท์ ทู้ช โธมัทสุ (Deloitte) เคพีเอ็มจี 
(KPMG) และ อวีาย (EY) มคีวามน่าเช่ือถอืทางด้านคุณภาพการสอบบญัชีมากกว่าส�ำนกังานสอบบญัชีอ่ืนๆ 
เนือ่งจากบรษิทั BIG4 จะมทีรพัยากรทีพ่ร้อมทัง้ทางด้านบคุลากร อปุกรณ์การท�ำงาน ตลอดจนเทคโนโลยี
ต่างๆ มากกว่า ส่งผลให้บริษัท BIG4 มีการพัฒนากลยุทธ์ทางการสอบบัญชีที่ดีกว่าส�ำนักงานระดับอื่นๆ 
(Rezaee, 2005) งานวิจัยในอดีตของ Zhou & Elder (2003) และ Chen et al. (2005) ได้ท�ำการศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างขนาดของส�ำนักงานสอบบัญชีกับการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs และพบว่าในช่วง
ก่อนที่มีการออกจ�ำหน่ายหลักทรัพย์เป็นครั้งแรก รายการคงค้างโดยดุลพินิจในผู้บริหารจะมีมากขึ้น ซึ่ง
บริษัท IPOs ที่ได้รับการตรวจสอบจากส�ำนักงานสอบบัญชีขนาดใหญ่ จะมีการจัดการก�ำไรหรือมีรายการ
คงค้างโดยดุลพินิจในผู้บริหารลดลง ในทางเดียวกันผลการศึกษาซึ่งใช้ข้อมูลใน 22 ประเทศของ Choi, 
Choi, & Sohn (2018) ได้แสดงให้เห็นว่าผู้สอบบัญชีที่มาจากส�ำนักงานตรวจสอบระดับ BIG4 จะช่วยลด
การจดัการก�ำไรในบรษิทัได้ โดยเฉพาะอย่างย่ิงในประเทศทีม่คีวามเข้มงวดทางด้านกฎหมาย สอดคล้อง
กับผลการวิจัยของ Alhadab & Clacher (2018) ที่พบว่าผู้สอบบัญชีที่มีคุณภาพสูงหรือมาจากบริษัท BIG4 
จะสามารถยับย้ังการจดัการก�ำไรให้ลดลงได้ ในทางตรงกนัข้ามงานวจิยัของ Chiraz & Anis (2013) ไม่พบ
ความสัมพันธ์ระหว่างขนาดส�ำนักงานสอบบัญชีและการจัดการก�ำไร นอกจากนี้ผลการวิจัยของ พิมพิศา 
พรหมมา และ พัทธนันท์ เพชรเชิดชู (2561) ยังพบว่าผู้สอบบัญชีในระดับ BIG4 และบริษัทสอบบัญชีอื่นๆ 
ไม่ได้มอิีทธพิลต่อการก�ำหนดราคาต�ำ่กว่ามาตรฐานในการเข้าตลาดครัง้แรก ซึง่แสดงให้เหน็ว่าคุณภาพและ
ช่ือเสยีงของส�ำนกังานสอบบญัชีขนาดต่าง ๆ  ไม่แตกต่างกัน หรอืไม่อาจช่วยลดความความไม่แน่นอนก่อน
การเสนอขายหลักทรัพย์ IPOs ได้ ในงานวิจัยครั้งนี้จึงคาดว่าขนาดของส�ำนักงานสอบบัญชีจะมีอิทธิพล
เชิงลบต่อการจัดการก�ำไรในบริษัท IPOs 
	 ความเชี่ยวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผู้สอบบัญชี (Industry specialization)
	 ผูส้อบบญัชีมกัมกีารรบัรองว่าตนเป็นผูม้คีวามเช่ียวชาญในด้านอตุสาหกรรมทีจ่ะท�ำการตรวจสอบ 
โดยเฉพาะอย่างย่ิงผูส้อบบญัชีทีม่าจากบรษิทั BIG4 (Cahan, Jeter, & Naiker, 2011; Hurkx, 2012) ในการ
วดัค่าความเช่ียวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผูส้อบบญัชีของการศึกษาทีผ่่านมาจะมทีัง้การค�ำนวณจากส่วน
แบ่งตลาดของส�ำนกังานสอบบญัชี และยอดขายของบรษิทัในกลุม่อตุสาหกรรมทีแ่ต่ละส�ำนกังานสอบบญัชี
ตรวจสอบเป็นตวัวดั (Cahan et al., 2011; Hurkx, 2012; Zhou & Elder, 2003) โดยการศึกษาในครัง้นีจ้ะใช้
วธิคี�ำนวณจากเปอร์เซน็ต์ส่วนแบ่งตลาด (Market share-based) ของส�ำนกังานสอบบญัชีโดยใช้จ�ำนวนเงนิค่า
ธรรมเนยีมการสอบบญัชีทัง้หมดของแต่ละส�ำนกังานสอบบญัชีในแต่ละกลุม่อตุสาหกรรม ตามการวจิยัของ 
Cahan et al. (2011) และ Hurkx (2012) ซึ่งค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีเป็นข้อมูลที่สามารถค้นหาได้ง่าย
ในปจัจุบนั รวมถงึเปน็วธิีการที่สะทอ้นให้เหน็ถงึความสามารถและความเชีย่วชาญของผูส้อบบัญชซีึง่ไดร้ับ
การยอมรบัในแต่ละอุตสาหกรรม การวจิยัครัง้นีต้ัง้เกณฑ์ไว้ว่าผูส้อบบญัชีทีม่คีวามเช่ียวชาญในอตุสาหกรรม
ที่ตรวจสอบนั้นจะต้องมีเปอร์เซ็นต์ของส่วนแบ่งตลาดอย่างน้อย 30 เปอร์เซ็นต์จากค่าธรรมเนียม
การสอบบญัชีทัง้หมดในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม นอกจากนีง้านวจิยัของ Zhou & Elder (2003) ยังช้ีให้เหน็
ว่าความเชี่ยวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผู้สอบบัญชี มีส่วนท�ำให้การจัดการก�ำไรในบริษัท IPOs ลดลง 
สอดคล้องกับผลการศึกษาของ Christensen, Olson, & Omer (2015) ที่ช่วยยืนยันว่าความเชี่ยวชาญของ
ผูส้อบบญัชีนัน้จะส่งผลให้คุณภาพการสอบบญัชีเพ่ิมข้ึนและช่วยลดโอกาสของการจดัการก�ำไร ในทางตรง
กันข้ามผลการวิจัยของ Chen et al. (2005) ได้แสดงให้เห็นว่าความเชี่ยวชาญในด้านอุตสาหกรรมของ
ผูส้อบบญัชี ไม่มผีลต่อการลดลงของการจดัการก�ำไร ส�ำหรบัในประเทศไทยยังไม่พบงานวจิยัทีใ่ห้ข้อสรปุ
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เกีย่วกบัความเช่ียวชาญในด้านอตุสาหกรรมของผูส้อบบญัชีทีม่ต่ีอการจดัการก�ำไรของบรษิทั IPOs ในงาน
วิจัยครั้งนี้จึงคาดว่าความเช่ียวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผู้สอบบัญชีจะมีอิทธิพลเชิงลบกับการจัดการ
ก�ำไรในบริษัท IPOs 
 	 ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (Audit fees)
	 งานวิจัยที่ผ่านมาพบว่าค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการจัดการก�ำไร เพราะ
การที่ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีสูงข้ึนอาจเนื่องมาจากผู้สอบบัญชีจะต้องใช้วิจารณญาณในการตัดสินใจ
เกีย่วกบัข้อมลูการจดัการก�ำไรมากข้ึน หรอือาจประเมนิได้ว่าบรษิทัทีพ่บการจดัการก�ำไรจะมคีวามเสีย่งสงู 
ท�ำให้ผู้สอบบัญชีจ�ำเป็นต้องใช้ความระมัดระวังมากขึ้น ส่งผลให้คุณภาพการสอบบัญชีเพิ่มขึ้นตามไปด้วย 
(Hoitash, Markelevich, & Barragato, 2007; Srinidhi & Gul, 2007) เช่นเดียวกับงานวิจัยของ Bryan & 
Mason (2016) ทีแ่สดงให้เหน็ถึงอิทธพิลเชิงบวกระหว่างการจดัการก�ำไรกับค่าธรรมเนยีมการสอบบญัชี โดย
การจดัการก�ำไรนัน้วดัจากเทคนคิการซือ้หุน้กลบัคืน (Accretive stock repurchases) ทีเ่พ่ิมข้ึน ผลการวจิยั
แสดงให้เหน็ว่าบรษิทัทีม่ค่ีาธรรมเนยีมการสอบบญัชีสูง อาจเกดิจากการทีบ่รษิทัมคีวามเสีย่งสงู จงึท�ำให้พบ
การจดัการก�ำไรในบรษิทัมากข้ึน แต่ในขณะเดยีวกันการศึกษาของ Ashbaugh, LaFond, & Mayhew (2003) 
กลับไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีกับรายการคงค้างในดุลพินิจของผู้บริหาร 
นอกจากนี้งานวิจัยของ กนษฐา โสดามรรค (2554) ยังไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างรายการคงค้างใน
ดลุพินจิของผูบ้รหิารกบัค่าธรรมเนยีมการสอบบญัชี ซึง่อาจเป็นไปได้ว่าปัจจยัของการก�ำหนดค่าสอบบญัชี
ในประเทศไทยกับต่างประเทศมีความแตกต่างกัน อันเนื่องมาจากสภาพแวดล้อมของตลาดหลักทรัพย์ที่
ส่งผลให้คุณภาพของข้อมูลในรายงานทางการเงินในประเทศไทยและต่างประเทศแตกต่างกัน ข้อมูลใน
รายงานทางการเงินของประเทศไทยอาจไม่สมบูรณ์หรือไม่สะท้อนความเป็นจริงเท่ากับตลาดหลักทรัพย์
ในต่างประเทศ ในงานวิจัยครั้งนี้จึงคาดว่าค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีมีอิทธิพลเชิงบวกกับการจัดการ
ก�ำไรของบริษัท IPOs
	 ค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชี (Non-audit services)
	 จากเหตกุารณ์ล่มสลายของบรษิทัขนาดใหญ่เช่น Enron, WorldCom และบรษิทัอ่ืนๆ ได้กลายมาเป็น
ค�ำถามว่าความสัมพันธ์ระหว่างผูส้อบบญัชีและลกูค้ามคีวามส�ำคัญอย่างไร ไปจนถงึการพิจารณารายได้และ
การให้บรกิารอืน่ๆ ทีแ่สดงให้เหน็ถงึความเป็นอสิระของผูส้อบบญัชี โดยตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย
ได้ก�ำหนดให้บรษิทัจดทะเบยีนจะต้องเปิดเผยค่าตอบแทนผูส้อบบญัชี ซึง่ได้แก่ ค่าธรรมเนยีมการสอบบญัชี 
และค่าบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชี เช่น การให้ค�ำปรกึษาด้านภาษีหรอืกฎหมาย การให้ค�ำปรกึษาด้านการเงนิ 
การบรกิารจดัท�ำบญัชี เป็นต้น ไว้ในรายงานประจ�ำปีและแบบรายงาน 56-1 ทัง้นีเ้พ่ือแสดงให้เหน็ถงึความเป็น
อสิระของผูส้อบบญัชี เนือ่งจากหากมค่ีาบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชีมากกว่าค่าธรรมเนยีมการสอบบญัชีอย่าง
มนียัส�ำคัญ บรษัิทอาจจะต้องมกีารระวงัในเรือ่งของความเป็นอสิระของผูส้อบบญัชี โดยงานวจิยัทีผ่่านมาได้
ช้ีให้เหน็ว่าถ้าบรษัิทมค่ีาบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชีสงู จะส่งผลต่อความเป็นอิสระของผูส้อบบญัชีและท�ำให้
คุณภาพการสอบบญัชีลดลงตามไปด้วย ตลอดจนอาจมคีวามเกีย่วข้องกบัการทจุรติหรอืการปรบังบการเงิน
ในบรษิทั (Abdul Wahab, Gist, & Nik Abdul Majid, 2014; Markelevich, & Rosner, 2013; Ye, Carson, & 
Simnett, 2011) ซึง่เป็นไปในทางเดยีวกนักบังานวจิยัของ Bamahros, Mohammed, Hussin, & Nordin (2015) 
ที่พบว่าค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชีจะส่งผลต่อความรุนแรงของการจัดการก�ำไรในบริษัท แต่ในทางตรง
กันข้ามการศึกษาของ Eilifsen & Knivsflå (2016) ได้แสดงให้เห็นว่าค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชีมีอิทธิพล
เชิงลบกับการจัดการก�ำไร และการศึกษาของ Bloomfield & Shackman (2008) ยังพบว่าค่าบริการอื่น
ของผู้สอบบัญชีไม่มีนัยส�ำคัญทางสถิติกับการจัดการก�ำไร การวิจัยในครั้งนี้ได้ใช้อัตราส่วนของค่าบริการ
อืน่ของผูส้อบบญัชีต่อค่าตอบแทนของผูส้อบบญัชีทัง้หมดตามการวจิยัของ Markelevich & Rosner (2013) 
ทีแ่สดงให้เหน็ว่าหากบรษิทัมสัีดส่วนค่าบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชีมากข้ึนจะเป็นข้อบ่งช้ีถงึการขาดความเป็น
อสิระของผูส้อบบญัชี นอกจากนีส้�ำหรบัประเทศไทยยังไม่พบการศึกษาในประเดน็ดงักล่าวในบรษิทั IPOs 
งานวิจัยครั้งนี้จึงคาดว่าค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชีมีอิทธิพลเชิงบวกกับการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs 
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	 จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวจิยัทีเ่ก่ียวข้องทางด้านคุณภาพการสอบบญัชีและการจดัการ
ก�ำไรของบริษัท IPOs ท�ำให้ผู้วิจัยพัฒนาสมมติฐานได้ดังต่อไปนี้
	 H

2
:	ขนาดของส�ำนักงานสอบบัญชีมีอิทธิพลเชิงลบต่อการจัดการก�ำไรในบริษัท IPOs

	 H
3
:	ความเชี่ยวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผู้สอบบัญชีมีอิทธิพลเชิงลบต่อการจัดการก�ำไรใน	

	 	 บริษัท IPOs
	 H

4
:	ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการจัดการก�ำไรในบริษัท IPOs

	 H
5
:	ค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อการจัดการก�ำไรในบริษัท IPOs

	 ตัวแปรควบคุม (Control variables)
	 การศึกษาในครัง้นีไ้ด้ใช้ตวัแปรควบคุมทีค่าดว่าจะมคีวามเก่ียวข้องกับงานวจิยัซึง่ได้แก่ ขนาดของ
กจิการ (SIZE) ความสามารถในการก่อหนี ้(LEV) ผลขาดทนุของกจิการ (LOSS) อัตราส่วนก�ำไรต่อสนิทรพัย์รวม 
(ROA) และราคาตลาดต่อหุ้นหารด้วยมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (MTB) ตามการวิจัยของ Alhadab & Clacher 
(2018), Chen et al. (2005) และเกรียงไกร บุญเลิศอุทัย และคณะ (2562)

วิธีการด�ำเนินการวิจัย
	 กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาในครั้งนี้ได้แก่ บริษัทที่ท�ำการเสนอขายหุ้นสามัญให้แก่ประชาชน
ทัว่ไปเป็นครัง้แรกในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2559 – 2561 จ�ำนวน 69 บรษิทั โดยไม่รวม
บรษิทั IPOs ในกลุม่อตุสาหกรรมธรุกิจการเงนิ เนือ่งจากเป็นอตุสาหกรรมทีม่ลีกัษณะเฉพาะในการด�ำเนนิ
ธรุกจิและหกับรษิทัทีม่ข้ีอมลูไม่ครบถ้วนออก ซึง่รายละเอียดการเลือกบรษัิทตวัอย่างทีใ่ช้ในงานวจิยัจะแสดง
ได้ในตารางที่ 1 และจากตารางที่ 2 พบว่าบริษัทตัวอย่างที่ท�ำการศึกษาอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
(SERVICE) มากที่สุดคิดเป็นร้อยละ 33.3 และอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ SET มากที่สุดคิดเป็นร้อยละ 50.7 

ตารางที่ 1 รายละเอียดการเลือกตัวอย่างที่ใช้ในงานวิจัย
บริษัทตัวอย่างที่ใช้ในงานวิจัย 2559 2560 2561 รวม

บริษัท IPOs ที่ออกจ�ำหน่ายหุ้นสามัญในปี 2559 – 2561 
ทั้งหมด

25 39 19 83

หัก บริษัท IPOs ในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน 1 1 2 4
หัก บริษัทที่มีข้อมูลไม่ครบถ้วน 4 5 1 10
รวมจ�ำนวนบริษัทตัวอย่างที่ใช้ในงานวิจัย 20 33 16 69

ตารางที่ 2 การจ�ำแนกบริษัทตัวอย่างตามกลุ่มอุตสาหกรรมและตลาดหลักทรัพย์
ส่วนที่ 1: บริษัทตัวอย่างแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม

กลุ่มอุตสาหกรรม จ�ำนวนบริษัท ร้อยละ
บริการ (SERVICE) 23 33.3
สินค้าอุตสาหกรรม (INDUS) 12 17.34
ทรัพยากร (RESOURC) 9 13.0
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (PROPCON) 9 13.0
เทคโนโลยี (TECH) 7 10.1
สินค้าอุปโภคบริโภค (CONSUMP) 5 7.3
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) 4 5.8
รวมจ�ำนวนตัวอย่าง 69 100
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ส่วนที่ 2: บริษัทตัวอย่างแยกตามตลาดหลักทรัพย์

ตลาดหลักทรัพย์ รวม ร้อยละ

SET 35 50.7
MAI 34 49.3
รวมจ�ำนวนตัวอย่าง 69 100
	
	 ในการวิจัยครั้งนี้ได้เก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินรวม รายงานประจ�ำปี หนังสือช้ีชวน 
รายงานผู้สอบบัญชี และข้อมูลมูลค่าหลักทรัพย์จากและเว็บไซต์ของคณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (www.sec.ot.th) และฐานข้อมูล SETSMART การวิเคราะห์ข้อมูลใน
งานวิจัยในครั้งนี้จะใช้การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) โดยใช้ค่าความถี่ของ
ข้อมูล ร้อยละ ค่าเฉลี่ย ค่ามัธยฐาน ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าต�่ำสุด และค่าสูงสุด รวมถึงการใช้สถิติ
เชิงอนุมาน (Inference Statistic) ได้แก่ การวิเคราะห์ความถดถอยแบบเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) เพื่อวิเคราะห์อิทธิพลของเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบัญชีที่มีต่อการจัดการ
ก�ำไร โดยการจัดการก�ำไรได้ใช้ตัวแบบ Modified Jones Model (Dechow et al., 1995) ท�ำให้สามารถ
พัฒนาตัวแบบส�ำหรับการวิจัย ได้ดังนี้

ตัวแบบที่ใช้ในงานวิจัย
DAC

t
 	 =	β0 + β1 KAMt

+ β2BIG4t
+ β3 SPECt

 + β4 AFt
 + β5 NASt

 + β6 SIZEt
 + β7 LEVt

 + β8 LOSS
t 

	 + β9 ROAt
 + β10 MTB

t
 + ε

t
เมื่อ 
ตัวแปรตาม
DAC = รายการคงค้างในดุลยพินิจของผู้บริหาร วัดค่าตามตัวแบบของ Modified Jones 

Model 
ตัวแปรอิสระ
KAM = จ�ำนวนเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบที่แสดงในรายงานผู้สอบบัญชี
BIG4 = ตัวแปรหุ่นของขนาดส�ำนักงานตรวจสอบบัญชี ถ้าเป็น BIG4 มีค่าเท่ากับ 1 อื่นๆ 

คือ 0
SPEC = ตัวแปรหุ่นของความเชี่ยวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผู้สอบบัญชี วัดจาก

เปอร์เซ็นต์ส่วนแบ่งตลาดของค่าสอบบัญชีทั้งหมดในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม โดย
ส�ำนักงานสอบบัญชีที่มีส่วนแบ่งตลาดมากกว่า 30 เปอร์เซ็นต์ จะมีค่าเท่ากับ 1 
อื่น ๆ คือ 0

AF = ลอการิทึมธรรมชาติของค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี
NAS = อัตราส่วนค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชีหารด้วยค่าตอบแทนผู้สอบบัญชีทั้งหมด
ตัวแปรควบคุม
SIZE = ขนาดของกิจการวัดจากลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพย์รวมทั้งหมด
LEV = ความสามารถในการก่อหนี้ค�ำนวณจากอัตราส่วนหนี้สินรวมหารด้วยสินทรัพย์รวม
LOSS = ตัวแปรหุ่นผลขาดทุนของกิจการ โดยหากกิจการมีผลขาดทุนก่อนหน้าเข้า

ตลาดหลักทรัพย์ภายใน 3 ปีให้มีค่าเท่ากับ 1 อื่นๆ คือ 0
ROA = อัตราส่วนก�ำไรต่อสินทรัพย์รวม
MTB = อตัราส่วนราคาตลาดต่อหุน้หารด้วยมลูค่าตามบญัชีต่อหุน้ (Market to Book ratio)
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ผลการวิจัยและอภิปรายผล
	

 

ภาพที่ 1 แผนภูมิแสดงค่าตอบแทนของผู้สอบบัญชีแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรมของบริษัท IPOs

	 จากภาพที ่1 จะแสดงผลรวมค่าตอบแทนของผูส้อบบญัชี (Total Fees) จากส�ำนกังานสอบบญัชี
ระดับ BIG4 และส�ำนักงานสอบบัญชีอื่น ๆ  (Non-BIG4) แยกตามกลุ่มอุตสาหกรรมของบริษัท IPOs โดย
ผลรวมค่าตอบแทนผู้สอบบัญชีทั้งหมดเท่ากับ 311,170,985 บาท ซึ่งโดยส่วนมากบริษัท IPOs มีการจ่าย
ค่าตอบแทนให้กับผู้สอบบัญชีจากบริษัท BIG4 มากที่สุด คิดเป็นจ�ำนวนเงินรวม 265,212,823 บาท หรือ
เท่ากับร้อยละ 85.2 ของค่าตอบแทนผู้สอบบัญชทีั้งหมด และมีการจ่ายค่าตอบแทนให้กับผู้สอบบัญชีจาก
ส�ำนักงานสอบบัญชีอื่น ๆ  (Non-BIG4) คิดเป็นจ�ำนวนเงินรวม 45,958,162 บาท หรือร้อยละ 14.8 ของค่า
ตอบแทนผูส้อบบญัชีทัง้หมด โดยทีก่ลุม่อตุสาหกรรมทรพัยากร (RESOURC) มกีารจ่ายค่าตอบแทนให้กับ
ผูส้อบบญัชีจากบรษิทั BIG4 มากทีส่ดุ คิดเป็นร้อยละ 43.5 ของค่าตอบแทนผูส้อบบญัชีทัง้หมด โดยทีก่ลุม่
อุตสาหกรรมบริการ (SERVICE) มีการจ่ายค่าตอบแทนให้กับผู้สอบบัญชีจากส�ำนักงานสอบบัญชีอื่นๆ 
(Non-BIG4) มากที่สุด ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 5.7 ของค่าตอบแทนผู้สอบบัญชีทั้งหมด 

ตารางที่ 3 ค่าเฉลี่ย ค่ามัธยฐาน ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าต�่ำสุด และค่าสูงสุดของแต่ละตัวแปร
Variables n Mean Median S.D. Min Max

DAC 69 0.201 0.104 0.284 0.003 1.548
KAM 69 1.449 1.000 0.718 0 4.000
AF 69 14.646 14.483 0.684 13.710 16.601
NAS 69 0.089 0 0.182 0 0.774
SIZE 69 21.544 21.188 1.376 19.661 25.335
LEV 69 0.326 0.296 0.181 0.077 0.712
ROA 69 0.113 0.071 0.172 -0.056 1.000
MTB 69 3.095 2.463 2.075 0.583 10.305
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ตัวแปรค่าไม่ต่อเนื่อง
Variables n Dummy = 1 % Dummy = 0 %

BIG4 69 43 62.3 26 37.7
SPEC 69 22 31.9 47 68.1
LOSS 69 6 8.7 63 91.3

ตารางที่ 4 ผลการวิเคราะห์สหสัมพันธ์ (Correlation Analysis)
Variables DAC KAM BIG4 SPEC AF NAS SIZE LEV LOSS ROA MTB

DAC .017 -.026 -.115 -.130 .087 -.289* -.275* -.001 .288* -.020

KAM .081 -.129 .020 .027 .142 .067 -.001 .193 .015 -.029

BIG4 -.104 -.097 .532** .448** .143 .399** .094 .134 -.110 .198

SPEC -.069 .049 .532** .360** .233 .309** .265* .010 -.110 .128

AF -.142 .138 .425** .449** .052 .418** .143 .003 .009 .054

NAS -.029 .026 .169 .259* .260* .452** .054 .208 -.056 .105

SIZE -.211 .073 .405** .370** .588** .550** .327** .124 -.218 .038

LEV -.075 .001 .106 .286* .205 .079 .369** .209 -.467** -.283*

LOSS -.020 .166 .134 .010 .053 .278* .149 .250* -.435** -.070

ROA .887** .059 -.113 -.075 -.113 -.114 -.164 -.136 -.187 .401**

MTB .051 -.001 .210 .107 -.018 .006 -.047 -.266* -.092 .110

* มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05, ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01

	 ผลการวเิคราะห์ข้อมลูโดยใช้สถิตเิชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ตามตารางที ่3 จะแสดง
ค่าเฉลี่ย ค่ามัธยฐาน ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าต�่ำสุด และค่าสูงสุดของแต่ละตัวแปร โดยจะพบว่าค่า
เฉล่ียของรายการคงค้างรายการคงค้างในดลุยพินจิของผูบ้รหิาร (DAC) เท่ากบั 0.201 จ�ำนวนเรือ่งส�ำคัญใน
การตรวจสอบ (KAMs) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 1.449 เรื่อง ค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี (AF) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 
14.646 ค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชี (NAS) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.089 ขนาดของบริษัท (SIZE) มีค่าเฉลี่ย
เท่ากับ 21.544 ความสามารถในการก่อหนี้ (LEV) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.326 ก�ำไรต่อสินทรัพย์รวม (ROA) 
มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.113 และราคาตลาดต่อหุ้นหารด้วยมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (MTB) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 
3.095 และส�ำหรบัการวเิคราะห์ตวัแปรค่าไม่ต่อเนือ่งพบว่า กลุม่ตวัอย่างบรษิทั IPOs ทีใ่ช้บรกิารสอบบญัชี
จากส�ำนักงานสอบบัญชีบริษัทขนาดใหญ่ (BIG4) มีจ�ำนวน 43 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 62.3 บริษัท IPOs 
ที่ได้รับบริการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีที่ถือว่ามีความเช่ียวชาญในด้านอุตสาหกรรมของลูกค้า (SPEC) 
จ�ำนวน 22 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 31.9 และบริษัท IPOs ที่มีผลขาดทุนก่อนหน้าเข้าตลาดหลักทรัพย์
ภายใน 3 ปี (LOSS) มีจ�ำนวน 6 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 8.7 จากบริษัทตัวอย่างทั้งหมด
	 ผลการวิเคราะห์สหสัมพันธ์จะแสดงได้ตามตารางที่ 4 โดยในด้านบนจะเป็นการวิเคราะห์แบบ 
Spearman correlation จะแสดงในส่วนบนของตาราง และการวเิคราะห์แบบ Pearson correlation จะแสดงใน
ส่วนล่าง ซึง่จะพบว่าการจดัการก�ำไร (DAC) มคีวามสมัพันธ์กับก�ำไรต่อสินทรพัย์รวม (ROA) มากทีสุ่ด แต่เมือ่
พิจารณาค่าสมัประสทิธิส์หสมัพันธ์ระหว่างคู่ตวัแปรอสิระทกุตวัจะมค่ีาน้อยกว่า 0.8 นอกจากนีค่้า Variance 
Inflation Factor (VIF) ของตัวแปรอสิระทุกตัว จากตารางที่ 5 มีค่าเข้าใกล้ 1 และน้อยกว่า 10 แสดงวา่ไม่
เกิดปัญหา Multicollinearity หรือแสดงได้ว่าตัวแปรอิสระทุกตัวเป็นอิสระจากกัน (กัลยา วานิชย์บัญชา 
และ ฐิตา วานิชย์บัญชา, 2558; Best & Kahn, 2006) จึงมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์ความถดถอย
เชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ในล�ำดับถัดไป
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ตารางที่ 5	ผลการวิเคราะห์เรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบัญชีที่มีอิทธิพลต่อการจัดการ
	 ก�ำไร 

Variables Expected sign Coefficients P-value VIF
Constant None 0.871 0.042*
KAM - 0.011 0.632 1.134
BIG4 - 0.030 0.474 1.830
SPEC - -0.005 0.905 1.782
AF + 0.001 0.979 1.800
NAS + 0.230 0.041* 1.740
SIZE - -0.043 0.018* 2.563
LEV + 0.116 0.273 1.531
LOSS + 0.106 0.095 1.341
ROA + 1.502 0.000* 1.081
MTB - -0.006 0.484 1.181
n 69 F-Value 28.920
R Square 0.833 Significance F 0.000
Adjusted R Square 0.804 Durbin-Watson 2.128

* มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05

	 การทดสอบสมมติฐานของงานวิจัยในเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบัญชีที่มี
อิทธิพลต่อการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จะแสดงได้จากการ
วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุในตารางที่ 5 ซึ่งจะพบว่าค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.804 แสดงว่า
เรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบและคุณภาพการสอบบญัชีสามารถอธบิายการจดัการก�ำไรของบรษิทั IPOs ได้ 
80.40% ค่า F และ Significance F คือ 28.920 และ 0.000 ตามล�ำดับซึ่งค่า Significance มีค่าน้อยกว่า
ระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงว่ามีตัวแปรอิสระอย่างน้อย 1 ตัวที่มีอิทธิพลต่อการจัดการ
ก�ำไรของบริษัท IPOs อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติ 
	 เมือ่ท�ำการวเิคราะห์ตวัแปรในเรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบญัชีทีม่อิีทธพิลต่อ
การจดัการก�ำไรของบรษิทั IPOs ณ ระดบันยัส�ำคัญทางสถิต ิ0.05 จากตารางที ่5 จะพบว่า เรือ่งส�ำคัญใน
การตรวจสอบ (KAM) พบว่ามีค่า P-value มากกว่า 0.05 (p = 0.632, b = 0.011) แสดงให้เห็นว่าจ�ำนวน
เรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบไม่มีอิทธิพลอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติต่อการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs 
ผลการวิจัยจึงปฏิเสธสมมติฐาน H1 และเป็นไปตามการศึกษาของ Elizabeth et al. (2018) ที่กล่าวว่า
การเปิดเผยข้อมลู KAMs ไม่ได้มผีลต่อคุณภาพการสอบบญัชีและการตอบสนองของนกัลงทนุผลการวจิยั
ครั้งนี้จึงโต้แย้งการศึกษาของ Klueber et al. (2018) ซึ่งสามารถอธิบายได้ว่าการเปิดเผยข้อมูล KAMs 
ของบริษัท IPOs ในประเทศไทยยังคงเป็นเรื่องใหม่ และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้เริ่มบังคับ
ให้ผูส้อบบญัชีเปิดเผยเรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบไว้ในรายงานเมือ่ปี 2559 การศึกษาข้อมลูในครัง้นีไ้ด้ใช้
เวลาเพียง 3 ปี ดังนั้นจึงอาจท�ำให้ผลการวิจัยมีความคลาดเคลื่อนกับงานวิจัยที่ผ่านมา
	 ผลการวเิคราะห์ในเรือ่งคุณภาพการสอบบญัชีจากตารางที ่5 พบว่าขนาดของส�ำนกังานสอบบญัชี 
(BIG4) มีค่า P-value มากกว่า 0.05 (p = 0.474, b = 0.030) แสดงให้เห็นว่าขนาดของส�ำนักงาน
สอบบัญชีไม่มีอิทธิพลอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติต่อการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs จึงเป็นการปฏิเสธ
สมมติฐาน H

2
 และสรุปได้ว่าบริษัท IPOs ที่ได้รับการตรวจสอบโดยผู้สอบบัญชีจาก BIG4 หรือบริษัท

อื่นๆ ไม่มีผลต่อการจัดการก�ำไร สอดคล้องกับการวิจัยของ Chiraz & Anis (2013) ที่ไม่พบความสัมพันธ์
ระหว่างขนาดของส�ำนกังานสอบบญัชีและการจดัการก�ำไร นอกจากนีข้้อเสนอแนะจากงานวจิยัของ พิมพิศา 
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พรหมมา และ พัทธนันท์ เพชรเชิดชู (2561) ยังแสดงให้เห็นว่าคุณภาพของส�ำนักงานสอบบัญชีทั้งระดับ 
BIG4 หรือส�ำนักงานสอบบัญชีอื่น ๆ อาจไม่ได้ช่วยลดความความไม่แน่นอนก่อนกระบวนการเสนอขาย
หลักทรัพย์ IPOs ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
	 เมื่อพิจารณาในด้านความเช่ียวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผู้สอบบัญชี (SPEC) พบว่า มีค่า 
P-value มากกว่า 0.05 (p = 0.905, b = -0.005) แสดงให้เห็นว่าความเชี่ยวชาญในด้านอุตสาหกรรมของ
ผูส้อบบญัชีไม่มอีทิธพิลอย่างมนียัส�ำคัญทางสถติต่ิอการจดัการก�ำไรของบรษิทั IPOs จงึปฏเิสธสมมตฐิาน 
H

3
 หรอืกล่าวได้ว่าความเช่ียวชาญในด้านอุตสาหกรรมของผูส้อบบญัชีไม่ส่งผลกระทบต่อการจดัการก�ำไร

ของบริษัท IPOs สอดคล้องกับการวิจัยของ Chen et al. (2005) ที่แสดงให้เห็นว่าความเชี่ยวชาญในด้าน
อตุสาหกรรมของผูส้อบบญัชีถงึแม้จะเป็นผูส้อบบญัชีทีม่าจากส�ำนกังานสอบบญัชีขนาดใหญ่ ไม่มผีลต่อการ
ลดลงของการจดัการก�ำไรในบริษทั และอกีเหตุผลหนึ่งอาจเปน็ไปไดว้า่ในประเทศไทย ส�ำนกังาน ก.ล.ต. 
มีการก�ำกับดูแลและก�ำหนดให้ผู้สอบบัญชีของกิจการในตลาดทุนจะต้องได้รับความเห็นชอบจาก ก.ล.ต. 
รวมถึงมีการติดตามคุณภาพการปฏิบัติงานของผู้สอบบัญชีอยู่เสมอ (ส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับหลัก
ทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, 2560) ท�ำให้ผู้สอบบัญชีของบรษิัท IPOs ได้รับการควบคมุคณุภาพการตรวจ
สอบและมีความเชี่ยวชาญทางการตรวจสอบในกลุ่มอุตสาหกรรมของลูกค้าไม่แตกต่างกัน
	 ผลการวเิคราะห์ด้านค่าธรรมเนยีมการสอบบญัชี (AF) พบว่ามค่ีา P-value มากกว่า 0.05 (p = 0.979, 
b = 0.001) แสดงให้เหน็ว่าค่าธรรมเนยีมการสอบบญัชีไม่มอีทิธพิลอย่างมนียัส�ำคัญทางสถิตต่ิอการจดัการ
ก�ำไรของบริษัท IPOs จึงปฏิเสธสมมติฐาน H

4
 ผลการวิจัยที่ได้สอดคล้องกับการศึกษาของ Ashbaugh 

et al. (2003) และ กนษฐา โสดามรรค (2554) ที่ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี
และรายการคงค้างในดลุยพินจิของผูบ้รหิาร ซึง่อาจเนือ่งมาจากสภาพแวดล้อมของตลาดหลักทรพัย์มส่ีวน
ท�ำให้ปัจจัยของการก�ำหนดค่าสอบบัญชีในประเทศไทยกับต่างประเทศมีความแตกต่างกัน 
	 เมื่อพิจารณาในเรื่องของค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชี (NAS) พบว่ามีค่า P-value น้อยกว่า 0.05 
(p = 0.041, b = 0.230) แสดงให้เห็นว่าค่าบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชีมอีทิธพิลเชิงบวกอย่างมนียัส�ำคัญทางสถติิ
ต่อการจดัการก�ำไรของบรษิทั IPOs จงึยอมรบัสมมตฐิาน H

5
 หรอือาจกล่าวได้ว่าบรษิทั IPOs ทีม่ค่ีาบรกิาร

อื่นของผู้สอบบัญชีในสัดส่วนที่สูงจะพบการจัดการก�ำไรมากขึ้นตามไปด้วย ผลการศึกษาครั้งนี้สอดคล้อง
กับงานวิจัยของ Bamahros et al. (2015) และ Markelevich & Rosner (2013) ที่ให้ข้อเสนอแนะว่าหาก
สดัส่วนของค่าบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชีต่อค่าตอบแทนของผูส้อบบญัชีทัง้หมดมมีากข้ึน เป็นไปได้ว่าผูส้อบ
บญัชีอาจขาดความเป็นอสิระในการตรวจสอบ จงึส่งผลให้คุณภาพการสอบบญัชีลดลง โดยตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยได้มีการเปิดเผยข้อมูลค่าตอบแทนผู้สอบบัญชี ซึ่งแบ่งเป็นค่าธรรมเนียมการสอบบัญชี 
และค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชีไว้ในรายงานประจ�ำปีและแบบรายงาน 56-1 โดยนักลงทุน หรือผู้สนใจ
ที่ก�ำลังหาข้อมูลประกอบการซื้อหุ้น IPOs สามารถใช้ข้อมูลดังกล่าวในการระมัดระวังเรื่องของความเป็น
อสิระของผูส้อบบญัชีให้มากข้ึน ในอกีทางหนึง่ข้อมลูค่าบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชีอาจเป็นการบ่งบอกว่าหาก
บริษัท IPOs ได้รับการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีที่ขาดความเป็นอิสระ จะส่งผลให้คุณภาพการสอบบัญชี
ลดลง และมคีวามเป็นไปได้ว่าอาจมกีารจดัการก�ำไรในข้อมลูรายงานทางการเงนิของบรษิทั IPOs ดงักล่าว 
	 นอกจากนี้ผลการวิเคราะห์จากตารางที่ 5 ยังแสดงให้เห็นถึงตัวแปรควบคุมที่มีอิทธิพลอย่างมี
นัยส�ำคัญทางสถิติต่อการจัดการก�ำไรของบริษัท IPOs ได้แก่ ขนาดของกิจการ (SIZE) โดยมีอิทธิพลเชิง
ลบอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติต่อการจัดการก�ำไร (p = 0.018, b = -0.043) หรืออาจกล่าวได้ว่าบริษัท 
IPOs ที่มีขนาดเล็กอาจมีโอกาสของการจัดการก�ำไรมากกว่าบริษัท IPOs ขนาดใหญ่ เพื่อดึงดูดนักลงทุน
ทั่วไปให้เข้ามาร่วมลงทุน ตัวแปรควบคุมที่มีอิทธิพลเชิงบวกอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติต่อการจัดการก�ำไร 
ได้แก่ ก�ำไรต่อสินทรัพย์รวม (ROA) (p = 1.502, b = -0.000) ซึ่งแสดงให้เห็นว่าบริษัท IPOs ที่มี ROA 
สูงอาจพบโอกาสของการจัดการก�ำไรมากข้ึน เนื่องจากวิธีการจัดการก�ำไรอาจมาจากการปรับประมาณ
การหรอืการเปลีย่นนโยบายทางการบญัชี ตลอดจนการประเมนิอายุการใช้งานของสนิทรพัย์ใหม่ เป็นต้น 
(สรศาสตร์ สุขเจริญสิน, 2561) จึงอาจเป็นสาเหตุที่ท�ำให้ก�ำไรของบริษัทเพิ่มขึ้น ในส่วนของการวิเคราะห์
ตัวแปรควบคุมอื่นๆ ได้แก่ ความสามารถในการก่อหนี้ (LEV) (p = 0.273, b = 0.116) ผลขาดทุน
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ของกิจการ (LOSS) (p = 0.095, b = 0.106) และราคาตลาดต่อหุ้นหารด้วยมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น 
(MTB) (p = 0.484, b = -0.006) พบว่าไม่มีอิทธิพลอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติต่อการจัดการก�ำไรในบริษัท 
IPOs 

บทสรุปและข้อเสนอแนะ
	 การศึกษาเรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบ คุณภาพการสอบบญัชีทีม่อีทิธพิลต่อการจดัการก�ำไรของ
บริษัทที่เสนอขายหุ้นใหม่แก่ประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรก (IPOs) ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ใน
ครัง้นีพ้บว่าค่าบรกิารอืน่ของผูส้อบบญัชีมอีทิธพิลต่อการจดัการก�ำไรของบรษิทั IPOs ซึง่แสดงให้เหน็ว่าหาก
ผูส้อบบญัชีมกีารให้บรกิารอ่ืนนอกเหนอืจากการตรวจสอบบญัชีมากข้ึน อาจแสดงถงึการขาดความเป็นอสิระ
ของผู้สอบบัญชีและส่งจะผลให้คุณภาพการสอบบัญชีลดลง เนื่องจากผู้สอบบัญชีอาจมีความผ่อนปรนใน
การตรวจสอบ จงึอาจเป็นสาเหตขุองการเพ่ิมโอกาสในการจดัการก�ำไรโดยผูบ้รหิารเพ่ือสร้างผลประกอบ
การที่สามารถดึงดูดนักลงทุนทั่วไปให้เข้ามาร่วมลงทุนในช่วงบริษัทมีการเสนอขายหุ้นแก่ประชาชนทั่วไป
เป็นครั้งแรก ผลการศึกษาในครั้งนี้ยังให้ข้อสังเกตเพ่ิมเติมว่าบริษัท IPOs ที่มีขนาดเล็กจะมีโอกาสใน
การจัดการก�ำไรมากกว่าบริษัทที่มีขนาดใหญ่ และในช่วงเวลาที่บริษัทอยู่ในระหว่างกระบวนการ IPOs 
อาจพบอัตราส่วนก�ำไรต่อสินทรัพย์รวมที่สูง (ROA) ซึ่งอาจเป็นไปได้ว่ามีการปรับเปลี่ยนโนบายทางการ
บัญชีหรือการประมาณการทางการบัญชีโดยผู้บริหารเพ่ือจัดการก�ำไรของบริษัทให้ดูดีและเป็นที่น่าสนใจ
ต่อนักลงทุนมากขึ้น 
	 งานวิจัยในครั้งนี้มีข้อจ�ำกัดในเรื่องของการเก็บข้อมูลซึ่งใช้ข้อมูลเพียง 3 ปี โดยเริ่มเก็บข้อมูล
ตั้งแต่ปี 2559 เนื่องจากเป็นปีแรกที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีผลบังคับให้เปิดเผยเรื่องส�ำคัญ
ในการตรวจสอบในรายงานผูส้อบบญัชีของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ จงึอาจท�ำให้ผลการวจิยั
ครั้งนี้แตกต่างจากการศึกษาเรื่องของคุณภาพการสอบบัญชี รวมถึงเรื่องส�ำคัญในการตรวจสอบในอดีต
	 ผู้วิจัยมีความเห็นว่าผลการวิจัยอาจให้ข้อเสนอแนะกับนักลงทุนหรือผู้สนใจในการใช้ข้อมูล
เกี่ยวกับค่าบริการอื่นของผู้สอบบัญชี เพื่อพิจารณาดูว่าบริษัทที่สนใจหรือก�ำลังจะเข้าไปลงทุนนั้นมีโอกาส
ของการจัดการก�ำไรในช่วงกระบวนการ IPOs หรือไม่ เนื่องจากงานวิจัยที่ผ่านมาพบว่าบริษัท IPOs มักมี
แรงจงูใจในการจดัการก�ำไรเพ่ือดงึดดูนกัลงทนุในตลาดและเอ้ือประโยชน์ให้กบับรษิทั ส�ำหรบังานวจิยัใน
อนาคตอาจศึกษาประเดน็เรือ่งส�ำคัญในการตรวจสอบในมมุมองอ่ืนๆ นอกเหนอืจากจ�ำนวนของเรือ่งส�ำคัญ
ในการตรวจสอบที่เปิดเผย และประเด็นอื่นๆ ทางด้านคุณภาพการสอบบัญชี รวมถึงมีการเก็บข้อมูลใน
ระยะยาวเพื่อให้เห็นมุมมองและผลการวิจัยที่แตกต่างจากการศึกษาในครั้งนี้
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