
RMUTSB Acad. J. (HUMANITIES AND SOCIAL SCIENCES) 7(1) : 83-95 (2022) 83 
 

การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการกาํกับดูแลกจิการที�ดีกับการตกแต่งกาํไร 
The relationship between good corporate governance and  

earnings management 
 

มาลี พรหมชะอ้อน1, ชัยชาญ บุญซ้อน1*, กนกพร สว่างภพ1, เชษฐมาส บริสุทธิB1, 
ณิชาภัทร เอี�ยมสอาด1, ธัญญา อุทาน1 และ นริศรา ศรีสง่า1 

Malee Phomchaoon1, Chaichan Bunson1*, Kanokporn Swangphop1, Chettamas Borisuth1, 
Nichaphat Ieamsa-ard1, Thanya Utan1 and Narissara Srisanga1 

 

บทคดัย่อ 
งานวิจยันี 
มีวตัถปุระสงค์เพื�อศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการกํากบัดแูลกิจการที�ดีกบัการตกแตง่กําไร โดยพิจารณาข้อมลู

จากคณุลกัษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ ประกอบด้วย ขนาดคณะกรรมการตรวจสอบ สดัส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบ
ที�มีความรู้ความเชี�ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงิน สัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบที�เป็นเพศหญิง และความถี�ในการ
ประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ ส่วนการตกแต่งกําไรให้ขึ 
นอยู่กับรายการคงค้างที�ขึ 
นอยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหาร โดยเก็บ
รวบรวมข้อมลูจากฐานข้อมลูของบริษัทที�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จํานวน 452 บริษัท ในช่วงระยะเวลาปี 
พ.ศ 2562 วดัการตกแตง่กําไรตามแบบจําลองของ modified Jones model โดยใช้ค่าสถิติเชิงพรรณนาและการวิเคราะห์ถดถอยพหุ
ในการวิเคราะห์ข้อมลู 

ผลการวิจยั พบว่า คณะกรรมการตรวจสอบเพศหญิงมีความสมัพนัธ์ในเชิงบวกกับรายการคงค้างจากการใช้ดลุยพินิจ
ของผู้ บริหาร อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติที�ระดับ 0.05 แต่ไม่พบความสัมพันธ์ของคุณลักษณะของกรรมการในด้านอื�นว่ามี
ความสัมพนัธ์กับการตกแต่งกําไร ซึ�งงานวิจัยนี 
จะเป็นประโยชน์สําหรับหน่วยงานกํากับดูแลที�จะใช้ในการวางนโยบายในการ
กํากบัดแูลบริษัทที�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  
คาํสาํคัญ:  การกํากบัดแูลกิจการที�ดี  กรรมการตรวจสอบ  การตกแตง่กําไร 

 

Abstract 
The objective of this research was to study the relationship between good corporate governance and 

earnings management. The study considers corporate governance through various characteristics composed of 
audit committee’s size, proportion of audit committees who have expertise in finance or accounting, proportion of 
female audit committees, and frequency of audit committee meetings. The decoration of profit is based on the 
accrual items at the discretion of the management. The data were collected from a database of 452 listed 
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companies in The Stock Exchange of Thailand during 2019, then measured profit decoration according to the 
Modified Jones Model. The data was analyzed using descriptive statistics and multiple regression analysis. 

The results revealed that the female audit committee had a statistical significantly positive relationship at 
0.05 level with discretionary accruals. While we observe a positive relationship of other characteristics relationship with 
earnings management. Moreover, this research will be useful for regulators to use in formulating policies to regulate 
listed companies in The Stock Exchange of Thailand. 
Keywords: good corporate governance, audit committee, earnings management 
 

บทนํา 
 

ข้อมลูทางบญัชีและการเงินมีผลต่อการตดัสินใจ
ของนกัลงทุนที�จะมาลงทุน เนื�องจากข้อมูลดงักล่าว
สะท้อนถึงผลการดําเนินงานในอดีต และยงัสามารถ
พยากรณ์ถึงความสามารถในการบริหารงานของผู้บริหาร
ในอนาคต จึงเป็นแรงจูงใจให้บริษัทต่าง ๆ ที�ต้องการ
ดงึดดูนกัลงทนุ หรือผู้บริหารที�ต้องการทราบผลตอบแทน
จากผลประกอบการของบริษัทนั 
น อาศยัหลกัการทาง
บัญชีที�เปิดโอกาสให้สามารถจัดการกําไรได้ หรือ
ปกปิดข้อมลูที�สะท้อนผลการดําเนินงานที�แท้จริงโดย
บริษัทที�กระทําการดงักล่าว ล้วนแต่มีสาเหตุมาจาก
การขาดกลไกการกํากับดูแลกิจการที�ดี โดยเห็นได้
จากวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจที�เกิดตั 
งแต่ในอดีต 
และคดีอื 
อฉาวเกี�ยวกบัการเงินและบญัชี ล้วนเกิดจาก
ปัญหาเรื�องธรรมาภิบาลทั 
งสิ 
น ตั 
งแต่วิกฤตการณ์ทาง
เศรษฐกิจในเอเชียปี พ.ศ. 2540 ธนาคารและสถาบนั
การเงินได้มีการปลอ่ยสินเชื�อที�หละหลวม และมีการ
ทจุริตภายใน ส่งผลให้ความเชื�อมั�นต่อระบบสถาบนั
การเงินลดลง สถาบันการเงินจํานวนมากจึงถูกปิด
กิจการลง และลกุลามเป็นปัญหาในระดบัโลก บริษัท 
Enron เป็นบริษัทในสหรัฐอเมริกาที�ประกอบธุรกิจ
เกี�ยวกบัพลงังานที�ติดอนัดบั 7 ที�ใหญ่ที�สดุในโลก แต่
ในปี 2544 บริษัทกลบัถกูเปิดโปงวา่มีการตกแตง่กําไร

โดยการนําสนิทรัพย์ที�เกี�ยวข้องกบัการซื 
อขายพลงังาน
มาบนัทกึเป็นรายได้รับลว่งหน้า เพื�อแสดงกําไรไว้ดึงดดู
นกัลงทนุ ท้ายที�สดุต้องประกาศล้มละลาย และต่อมา
ในปี 2545 บริษัท WorldCom บริษัทสื�อสารขนาดใหญ่
ของประเทศสหรัฐอเมริกาได้ประกาศล้มละลายตามมา
ด้วยเหตุเป็นเพราะประธานบริหารทางการเงิน และ
ประธานบริษัทร่วมกันสร้างกําไรที�เกินจริง โดยการนํา
ต้นทนุไปแสดงเป็นสินทรัพย์ การจัดการกําไรมีได้ใน
ทุกวงการธุรกิจรวมไปถึงกิจการธนาคารขนาดใหญ่
เป็นอนัดบั 4 ของสหรัฐอเมริกา คือ เลห์มนั บราเทอร์ส 
โดยในปี 2551 ต้องลม่สลายลงด้วยเหตเุพราะการกู้ เงิน
มาลงทนุเกินตวั เมื�อเกิดหนี 
ผิดนดัชําระจํานวนมากได้มี
การตกแต่งบัญชีด้วยการบันทึกเป็นยอดขายแทน 
(Chaweevanichayakul, 2007; Kampanatkoson, & 
Thangrueanrat, 2008; Charoenkitjarukorn, 2013; 
Bumrungyat, & Sutthachai, 2016) และสําหรับ
เหตกุารณ์ลา่สดุในปี 2562 Luckin coffee ธุรกิจกาแฟ
ของจีนจดทะเบียนเข้าตลาดหลกัทรัพย์ NASDAQ ใน
สหรัฐอเมริกา แตม่ีการตรวจสอบ พบว่ามีการตกแต่ง
บญัชีโดยการเพิ�มยอดขายประมาณ 10,000 ล้านบาท
ในปีนั 
น ซึ�งจะเห็นได้วา่จากเหตกุารณ์ที�กลา่วมาข้างต้น
นั 
น ล้วนมีสาเหตุมาจากการตกแต่งงบการเงิน เพื�อ
บิดเบือนรายการทางบญัชีและผลประกอบการของ
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กิจการ เพื�อเพิ�มความน่าเชื�อถือของข้อมลูในรายงาน
ทางการเงิน รวมถึงการปฏิบตัิตามกฎหมายข้อบงัคบั
และกฎหมายภาษีอากร แสดงให้เห็นถึงความโปร่งใสใน
การบริหารงาน เนื�องจากการกํากบัดูแลกิจการที�ดีเป็น
ปัจจัยสําคัญประการหนึ�ง ที� ทําใ ห้กระบวนการ
บริหารงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
มีประสิทธิภาพ น่าเชื�อถือ เป็นการสร้างความเชื�อมนั
ให้นักลงทุนทั 
งในประเทศและต่างประเทศ ซึ�งเห็น
ประโยชน์ของการกํากับดูแลกิจการที�ดี เพื�อปกป้อง
สทิธิของตนเองในฐานะผู้ ถือหุ้น รวมถึงใช้งบการเงินใน
การตดัสนิใจอยา่งมีหลกัการได้และมีประสทิธิภาพ 

อยา่งไรก็ตามงบการเงินอาจไม่ได้แสดงถึงผล
การดําเนินงานที�แท้จริงของบริษัท เนื�องจากกิจการอาจ
มีแรงจงูใจในการตกแตง่กําไร เพื�อให้บรรลวุตัถปุระสงค์
ตามที�บริษัทต้องการ ผู้บริหารมกัใช้รายงานทางการเงิน
ประกอบกบัการตดัสินใจในการบริหาร เพื�อปกปิดผล
การดํา เ นินงานที�แ ท้จ ริงของบริษัทต่อผู้ มีส่วน
เกี�ยวข้อง โดยการตกแต่งกําไรดังกล่าว ส่งผลต่อ
ความเที�ยงตรงของสญัญาณกําไร (earnings signal) 
รวมถึงการเพิ�มปัญหาความไม่สมมาตรของข้อมูล 
(information asymmetries) ระหว่างผู้บริหารและ
ผู้ ใช้งบการเงินภายนอก การตกแต่งกําไรไม่เพียงแค่
ปกปิดผลการดําเนินงานที�แท้จริงของบริษัทเท่านั 
น 
ยังมีการบิดเบือนข้อมูลถึงแนวโน้มการเติบโตของ
รายได้และกําไร ซึ�งช่วยให้ผู้ บริหารสามารถควบคุม
ความคาดหวังที�บุคคลภายนอกมีต่อการเติบโตของ
บริษัทได้อีก (McNichols, & Stubben, 2008) ดงันั 
น 
เพื�อช่วยให้ผู้มีส่วนได้เสียต่าง ๆ ได้รับประโยชน์จาก
ผลการดําเนินงานของผู้บริหารมากที�สดุ จึงพยายาม
เพิ�มการควบคมุให้มีความเข้มงวด เพื�อไม่ให้ผู้บริหาร

มีพฤติกรรมที�จะตกแตง่กําไรโดยการใช้ดลุยพินิจ ทําให้
เกิดรายการมากขึ 
น เนื�องจากการตกแตง่กําไรผา่นรายการ
คงค้าง (accrual-based earning management) และ
ให้ผู้บริหารกระทําได้ลําบากมากขึ 
น (Demski, 2004; 
Ewert, & Wagenhofer, 2005) 

การตกแต่งกําไร (earnings management) 
ได้ให้ความหมายของการตกแตง่กําไรไว้วา่ “การที�ผู้บริหาร 
กิจการใช้ดลุยพินิจในการจดัทํารายงานทางการเงิน หรือ
การปรับเปลี�ยนรายการทางธรุกิจโดยมวีตัถปุระสงค์ไมว่า่
จะเป็นการทําให้ผู้มีสว่นได้เสยีของกิจการเกิดความเข้าใจผิด
ในผลการดําเนินงานของกิจการ หรือการทรงอิทธิพล
ต่อผลประโยชน์ตามสญัญาอื�น ๆ ที�อ้างอิงกบัผลการ
ดําเนินงานของกิจการ” ประเด็นสําคญัจากความหมาย
ข้างต้น คือ การตกแต่งกําไรทําให้ผลการดําเนินงาน
ของกิจการที�รายงานต่อสาธารณชนหรือหน่วยงาน
ภาครัฐไมเ่ป็นไปอยา่งที�ควรจะเป็น ซึ�งการตกแต่งตวัเลข
ทางบญัชีของผู้บริหารของกิจการสามารถทําได้ 2 ทาง 
คือ 1) วิธีการทางบญัชี เป็นการใช้การประมาณการ
ในการจดัทําบญัชีหรือเรียกวา่การประมาณการจํานวน
คงค้าง (accounting/accruals earnings management) 
เพื�อปรับเปลี�ยนรายได้หรือค่าใช้จ่ายบางตวัที�ต้องมีการ
ใช้ดลุยพินิจในการประมาณการ เช่น การประมาณการ
จํานวนค่าเผื�อหนี 
สงสัยจะสูญ เป็นต้น การเพิ�มลด
ประมาณการค่าเผื�อหนี 
สงสยัจะสูญ จะส่งผลให้กําไร
ลดลงหรือเพิ�มขึ 
นได้ตามต้องการ 2) วิธีการปรับแต่ง
กําไรโดยการปรับเปลี�ยนรายการทางธุรกิจต่าง ๆ (real 
(activity) earnings management) เช่น การลดคา่ใช้จา่ย
ในการโฆษณา การลดคา่ใช้จ่ายในการซ่อมแซม เป็นต้น 
ซึ�งสว่นใหญ่หวงัผลในการเพิ�มกําไรของกิจการ (Healy, 
& Wahlen, 1999; Tummanon, 2000) 
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ทั 
ง นี 
 เ พื �อปรับเปลี �ยนผลการดํา เนินงาน  
หรือตวัเลขกําไรขาดทุนให้เป็นไปตามความต้องการ 
นอกจากนี 
ผู้บริหารกิจการอาจใช้วิธีการดังกล่าวใน
การปรับกําไรให้น้อยลงในช่วงเวลาที�มีกําไรมาก และ
ปรับกําไรให้มากขึ 
นในช่วงเวลาที�มีกําไรน้อย เพื�อลด
ความผันผวนของกําไรซึ�งเรียกว่า การเกลี�ยกําไร 
(profit distribution) นกัวิจัยทางการบญัชีที�ศึกษาการ
ตกแตง่บญัชีสว่นใหญ่ศกึษาการประมาณการจํานวน
คงค้างที�เกินปกติของกิจการ โดยมีแนวคิดว่าจํานวน
คงค้างที�เกินปกติ (abnormal/discretionary accruals) 
เป็นผลจากความพยายามที�จะตกแต่งกําไรของกิจการ
หรืออีกนยัหนึ�งคือ การตกแต่งบญัชีด้วยจํานวนคงค้าง
จะสง่ผลให้จํานวนคงค้างของกิจการ มีจํานวนมากกว่า
หรือน้อยกว่าจํานวนที�ควรจะเป็น (non-discretionary 
accruals) บนพื 
นฐานของจํานวน รายได้หรือสินทรัพย์
ที�กิจการมีอยู ่ณ ช่วงเวลาหนึ�ง (Jones, 1991) นกัวิจยั
สาขาบัญชียังใช้จํานวนคงค้างที�เกินปกตินี 
ในการ
พิจารณาคณุภาพของข้อมลูทางการบญัชี โดยจํานวน
คงค้างที�เกินปกติที�มีจํานวนสงูจะสื�อถึงข้อมูลบัญชี
ของกิจการมีคณุภาพตํ�า (Phetruen, 2018) 

ดงันั 
น การกํากับดูแลกิจการที�ดี เป็นกลไกที�
จดัให้มีขึ 
นเพื�อแสดงให้เห็นถึงระบบการบริหารจดัการ
ของบริษัทที�มีประสิทธิภาพโปร่งใสตรวจสอบได้ ซึ�ง
ช่วยสร้างความเชื�อมั�นและความมั�นใจต่อผู้ ถือหุ้ น  
นกัลงทนุ และผู้มีสว่นได้เสยี รวมทั 
งสง่เสริมการเติบโต
อย่างยั�งยืนของบริษัท ทั 
งนี 
เมื�อหน่วยงานกํากบัดูแล
ของแต่ละประเทศได้กําหนดให้บริษัทจดทะเบียนมี
ลกัษณะการดําเนินงานที�มีการกํากับดแูลกิจการที�ดี
ทําให้ภาพรวม สามารถเชื�อได้วา่คณุภาพของรายงาน
ทางการเงินของบริษัทที�มีการกํากบัดแูลกิจการที�ดีจะ

มีความนา่เชื�อถือสงูกวา่คณุภาพของรายงานทางการ
เงินของบริษัทที�ไม่มีการกํากับดูแลกิจการที�ดี โดย
เครื�องมือที�ใช้เป็นกลไกสําคญัในการกํากบัดแูลกิจการ
ที�ดี คือ คณะกรรมการตรวจสอบ (audit committee) 
มีงานวิจยัที�ศกึษาคณุลกัษณะตา่ง ๆ  ของคณะกรรมการ
ตรวจสอบตอ่การตกแต่งกําไร จึงทําให้เกิดคําถามขึ 
นว่า 
ระดบัความสําคญัของการกํากบัดแูลกิจการจากการ
จดัตั 
งคณะกรรมการตรวจสอบ หรืออนัเป็นที�มาของ
งานวิจยันี 
 ซึ�งมีงานวิจัยที�ศึกษาเกี�ยวกับคณุลกัษณะ
ของคณะกรรมการตรวจสอบกบัการตกแต่งกําไรเป็น
จํานวนมาก เช่น คณะกรรมการตรวจสอบมีความรู้
ความเชี�ยวชาญด้านการบญัชีหรือการเงินจะสง่ผลให้
กิจการมีการจดัการกําไรที�ลดลง (Xie, Davidson, & 
DaDalt, 2003) ผลการศึกษาของสดัสว่นความเป็นอิสระ
ของคณะกรรมการตรวจสอบมีความสมัพนัธ์เชิงลบ
กับขนาดของรายการคงค้างเกินปกติเช่นเดียวกัน 
นอกจากนี 
ยังพบว่าจํานวนครั 
งในการประชุมของ
คณะกรรมการตรวจสอบมีความสมัพันธ์เชิงลบกับ
รายการคงค้างเกินปกติ (Klein, 2002) และมีงานวิจยั
ที�พบว่าจํานวนกรรมการตรวจสอบมีความสมัพันธ์ 
เชิงบวกตอ่คณุภาพของกําไร (Baxter, & Cotter, 2009) 
และยงัมีงานวิจัยที�พบว่า สดัสว่นของคณะกรรมการ
ตรวจสอบที�เป็นเพศหญิงมีความสมัพนัธ์เชิงลบกบัการ
ตกแต่งกําไร (Thiruvadi, & Huang, 2011; Qi, & Tian, 
2012) งานวิจยัในอดีตที�ศกึษาเกี�ยวกบัตวัแบบการวดั
การตกแตง่กําไรผา่นรายการคงค้างที�ขึ 
นอยู่กบัดลุยพินิจ
ของผู้บริหารเป็นจํานวนมาก โดยผลของงานวิจยัเหลา่นี 

ทําให้ได้ตัวแบบสําหรับการวัดรายการคงค้างที� 
ขึ 
นอยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหารหลากหลายตวัแบบ 
(DeAngelo, 1986; Jones, 1991; Dechow, Sloan, & 
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Sweeney, 1995; Dechow, & Dichev, 2002; 
McNichols, 2002; Chamchoy, 2015) ทั 
งนี 
ตวัแบบที�
ได้รับความนิยมสงูสดุ คือ modified Jones model 
ซึ�งวดัรายการคงค้างที�ขึ 
นอยูก่บัดลุยพินิจของผู้บริหาร 
โดยการนํารายการคงค้างรวมหักออกด้วยรายการ 
คงค้างจากการดําเนินธุรกิจ โดยมีตวัแบบ ดงัสมการ (1) 
 

TCAt

TAt-1  
 =		�� � 1

TAt-1
� + �1 ��∆Revt- ∆Rect �

TAt-1
� + �2 �PPEt

TAt-1
�   (1) 

 
โดยที� 

TCAt = รายการคงค้างรวมของบริษัทในปีที� t 

TAt-1 = สนิทรัพย์รวมของบริษัทในปีที� t-1 

∆Revt = รายได้จากการขายของบริษัทในปีที� t 

∆Rect= การเปลี�ยนแปลงของลกูหนี 
การค้าของบริษัทใน
  งวดที� t 

PPEt = สนิทรัพย์ถาวร คือที�ดนิ อาคาร อปุกรณ์ของ 
  บริษัทในปีที� t 

� = คา่สมัประสทิธิ�ของรายการคงค้าง 
 

วิธีการศึกษา 
 

การวิจัยครั 
งนี 
 เป็นการศึกษาความสมัพันธ์
ระหว่างการกํากับดแูลกิจการที�ดีกับการตกแต่งกําไร
ผ่านรายการคงค้างโดยใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารของ
บริษัทที�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ซึ�งทําการศึกษาในกลุม่อตุสาหกรรมต่าง ๆ โดย
ยกเว้นบริษัทในกลุม่ธุรกิจการเงิน ได้แก่ หมวดเงินทนุ
และหลักทรัพย์ หมวดประกันภัยและประกันชีวิต  
กลุม่กองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์ กองทนุเพื�อการลงทนุ
ในอสงัหาริมทรัพย์ บริษัทที�อยู่ในหมวดฟื
นฟูกิจการ 
บริษัทที�แสดงข้อมูลไม่ครบถ้วน และบริษัทที�ได้เข้า
ร่วมจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย

ช่วงปี พ.ศ. 2562 เป็นต้นไป โดยเก็บข้อมูลทุติยภูมิ
จากฐานข้อมูลงบการ เ งินในตลาดหลักทรัพ ย์ 
แห่งประเทศไทย SETSMART รายงานประจําปี  
แบบรายงาน 56-1 ประจําปี 2562 และรายงานประจําปี
ในปี 2561 สําหรับตัวแปรสินทรัพย์รวมปีก่อน (t-1) 
รวมจํานวนประชากรทั 
งสิ 
น 567 บริษัท และเลือก
ตวัอย่างด้วยวิธีเจาะจง (purposive sampling) คือ
ตดับริษัทที�มีข้อมลูไม่ครบถ้วนทกุตวัแปรออกจํานวน 
115 บริษัท จึงได้จํานวนกลุ่มตัวอย่างที�นํามาใช้ใน
การวิเคราะห์ 452 บริษัท ในการวิจยัครั 
งนี 
ได้กําหนด
สมมติฐานไว้ดงัตอ่ไปนี 
 

H1: การกํากับดูแลกิจการมีผลกระทบต่อ
รายการคงค้างที�ขึ 
นอยูก่บัดลุยพินิจของผู้บริหาร 

วิ ธีการวิ เคราะห์ ข้อมูลและสถิติที� ใ ช้  
เมื�อเก็บรวบรวมข้อมูลและทําการลงข้อมูลแล้ว 
จากนั 
น นํา ไป ประม วลผล ด้วยโปรแก รมทา ง
คอมพิวเตอร์ โดยการทดสอบสมมติฐานในการ 
วิจัยครั 
งนี 
ได้มีการกําหนดระดบัการมีนยัสําคญัทาง
สถิติที�ระดับ 0.05 จากนั 
นทําการวิเคราะห์ข้อมูล 
ทางสถิติ 

สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าสูงสุด ค่าตํ�าสุด 
คา่เฉลี�ย และคา่สว่นเบี�ยงเบนมาตรฐาน 

สถิต ิเ ช ิงอน ุมาน  ได้แก ่ ค ่าส มัประส ิท ธิ�

สหสมัพันธ์แบบเพียรสนั (Pearson correlation)  
และการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (multiple 
regression analysis) 

เครื�องมือที�ใช้ในการวิจัย สําหรับการทดสอบ
การตกแต่งกําไรใช้ตวัแบบ modified Jones model 
ซึ�งเป็นตวัแบบที�ได้รับความนิยมสงูสดุในการทดสอบ
การตกแตง่กําไร ดงัสมการ (2) 
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DCA   =   �0 + �1 ACSIZEt+ �2 ACEXPt+ �3 ACFEt+ �4 ACMEETt+ �5 LEVt+ �6 SIZEt   + �7Growtht �8  CFOt+ �9 Mkt.Var.t      (2) 
 

โดยที� 
DCA  = คา่สมับรูณ์ของรายการคงค้างที�ขึ 
นอยู่กบัดลุยพินิจของผู้บริหาร 

ACSIZEt  = ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 

ACEXPt = สดัสว่นของคณะกรรมการตรวจสอบที�มีความรู้ความเชี�ยวชาญด้านการบญัชีหรือการเงิน 

ACFEt          =     สดัสว่นของคณะกรรมการตรวจสอบที�เป็นเพศหญิง 

ACMEETt   =  ความถี�ในการประชมุของคณะกรรมการตรวจสอบ 

 LEVt            =  ระดบัการก่อหนี 
ของบริษัทคํานวณจากอตัราสว่นหนี 
สนิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม 

SIZEt  =   ขนาดของบริษัทหาจากลอการิทมึธรรมชาตขิองสนิทรัพย์รวม 

 Growtht =  การเตบิโตของบริษัทหาจากการเปลี�ยนแปลงของสนิทรัพย์             
CFOt  =   กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทปรับปรุงด้วยสนิทรัพย์รวม 

Mkt.Vart  =  มลูคา่ตลาดของบริษัท 
�  = คา่สมัประสทิธิ�ของรายการคงค้าง 

 
โดยวิธีการวิเคราะห์ข้อมูลในการวิจัยครั 
งนี 
 

มี 5 ขั 
นตอน จากแนวคิดที�ว่ารายการคงค้างรวม 
ของบริษัท (total current accrual หรือ TCA)  
ดงัสมการ (3) 
 

 DCA  =  TCA – NDCA            (3) 
 

โดยที� 
DCA  = รายการคงค้างที�ขึ 
นอยู่กบัดลุยพินิจของ 

  ผู้บริหารของบริษัทในปีที� t 
TCA = รายการคงค้างรวมบริษัท 

NDCA= รายการคงค้างที�ไมข่ึ 
นอยู่กบัดลุพินิจของ 
  ผู้บริหารของบริษัทในปีที� t   
 

ขั Wนตอนที� 1 คํานวณหารายการคงค้างทั 
งหมด 
(TCA) ดงัสมการ (4) 
 

TCA = 
NIt - CFOt

TAt-1
    (4) 

 

โดยที� 
TCA = รายการคงค้างรวมบริษัท 

NIt = กําไรสทุธิก่อนรายการพิเศษของบริษัทในปีที� t  

CFOt = กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมดําเนินงาน 
  บริษัทในปีที� t 

TAt-1 =  สนิทรัพย์รวมของบริษัทในปีที� t-1 

 
ขั Wนตอนที�  2 นํารายการคงค้างทั 
งหมดที� 

คํานวณได้ไปแทนคา่ในแบบจําลอง modified Jones 
model (Jones, 1991) เพื�อประมาณค่าสมัประสิทธิ� 
ดงัสมการ (5) 

 

TCAt

TAt-1  
 =		�� � 1

TAt-1
� + �1 ��∆Revt- ∆Rect �

TAt-1
� + �2 �PPEt

TAt-1
�        (5) 

 
โดยที� 

TCAt = รายการคงค้างรวมบริษัทในปีที� t 

TAt-1 = สนิทรัพย์รวมของบริษัทในปีที� t-1 

∆Revt = รายได้จากการขายของบริษัทในปีที� t 

∆Rect  = การเปลี�ยนแปลงของลกูหนี 
การค้าของบริษัท
  ในงวดที� t 
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PPEt = สนิทรัพย์ถาวร คือที�ดนิ อาคาร อปุกรณ์ของ
  บริษัทในปีที� t 

� = คา่สมัประสทิธิ�ของรายการคงค้าง 
 

ขั Wนตอนที�  3 นําค่าสมัประสิทธิ� �0 ,	�2	และ �3 

ที�ได้ไปแทนค่าในแบบจําลอง modified Jones model 
เพื�อหารายการคงค้างที�ไม่ขึ 
นอยู่กับดุลยพินิจของ
ผู้บริหาร (non-discretionary current accrual : NDCA) 
ดงัสมการ (6) 

 

NDCA =		β0 � 1

TAt-1
� + β1 ��∆Revt- ∆Rect �

TAt-1
� + β2 �PPEt

TAt-1
�      (6) 

 
โดยที� 

NDCA = รายการคงค้างที�ไมข่ึ 
นอยู่กบัดลุยพินิจของ 
  ผู้บริหาร 

TAt-1 = สนิทรัพย์รวมของบริษัทในปีที� t-1 

∆Revt = รายได้จากการขายของบริษัทในปีที� t 

∆Rect	 = การเปลี�ยนแปลงของลกูหนี 
การค้าของบริษัทใน
  งวดที� t 

PPEt = สนิทรัพย์ถาวร คือที�ดนิ อาคาร อปุกรณ์ของ
  บริษัทในปีที� t 

� = คา่สมัประสทิธิ�ของรายการคงค้าง 

ขั Wนตอนที�  4 นําผลลพัธ์ที�ได้จากขั 
นตอนที� 3 
ไปคํานวณหารายการคงค้างที�ขึ 
นอยู่กบัดลุยพินิจของ
ผู้บริหารในสมการหลกั 

ขั Wนตอนที�  5 นําผลลพัธ์จากการคํานวณใน
ขั 
นตอนที� 4 มาประมวลผล ในตวัแบบที�ใช้การศึกษา
ความสมัพนัธ์ระหวา่งการกํากบัดแูลกิจการที�ดีกบัการ
ตกแตง่กําไร ที�ระบไุว้ข้างต้น 
 

ผลการศึกษา 
งานวิจัยนี 
พบว่ามีบริษัทที�จดทะเบียนใน 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ. 
2562 ทุกกลุ่มอุตสาหกรรมที�ใช้เป็นกลุ่มตัวอย่าง
ทั 
งหมด 452 ตัวอย่าง ซึ�ง ต้องนําข้อมูลตัวอย่าง
ดังกล่าวไปพิจารณาค่าสถิติพื 
นฐาน (preliminary 
statistics) เพื�อตรวจสอบค่าเฉลี�ย ค่าสงูสดุ ค่าตํ�าสดุ 
และส่วนเบี�ยงเบนมาตรฐาน แล้วจึงนําไปวิเคราะห์
ผลกระทบด้วยเทคนิคการวิเคราะห์ถดถอยพหตุ่อไป 
โดยข้อมลูพื 
นฐานของตวัแปรที�ใช้ในการวิจยัแสดงดงั 
(Table 1-2) 

Table 1 The sample groups used in the study categorized by industry.  

industry group 
total 

companies 
companies with incomplete 

information 
No. of companies used 

 in the study 
agriculture and food industry   55     5    50 
resource   59   10    49 
technology   39     4    35 
service 119   15 104 
industrial products   92     6    86 
consumption goods   41     4    37 
real estate and construction 162    71    91 
total  567 115 452 
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จาก (Table 1) แสดงถึงจํานวนของบริษัทที�
ทําการวิจยัในครั 
งนี 
 จํานวน 567 บริษัท ซึ�งประกอบด้วย
บริษัทที�มีข้อมูลไม่ครบถ้วนตามตัวแปรที�ต้องการ 
จํานวน 115 บริษัท สง่ผลให้จํานวนบริษัทที�สามารถ
นํามาใช้ในการวิจยัได้ จํานวน 452 บริษัท ซึ�งในจํานวน
บริษัทที�สามารนํามาใช้ในการวิจยัได้ประกอบไปด้วย 
กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

จํานวน 50 บริษัท กลุม่อตุสาหกรรมทรัพยากร จํานวน 
49 บริษัท กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี จํานวน 35 
บริษัท กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ จํานวน 104 บริษัท 
กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม จํานวน 86 
บริษัท กลุม่อตุสาหกรรมสนิค้าอปุโภคบริโภค จํานวน 
37 บริษัท และกลุม่อตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง จํานวน 91 บริษัท 

 
Table 2 The minimum, maximum, mean and standard deviation of the primary and the dependent variables. 
 minimum maximum mean Std. deviation 
DCA     0.02     122,091.35    1,580.75      6,952.21 
ACSIZE1/1     2.00                5.00          3.15           0.38 
ACEXP1/2     0.20                1.67          0.48           0.24 
ACFE1/3     0.00               1.00          0.21           0.24 
ACMEET1/4     3.00             26.00          7.26           3.45 
LEV     0.02               1.23          0.42           0.22 
SIZE 213.00 2,355,483.87 31,688.18 131,950.43 
GROWTH    -0.62               3.30          0.04           0.26 
CFO    -0.45               0.90          0.07           0.10 
Mkt.Var  56.68  125,6771.84 26,480.65  98,419.75 
valid N (listwise)     

note: 1/… = early variant  
 

จาก (Table 2) แสดงให้เห็นถึงค่าของข้อมลู
ต่าง ๆ ของคณะกรรมการตรวจสอบ โดยมีรายการ 
คง ค้ า ง ที� ใ ช้ ดุลย พิ นิจ ข อ งผู้ บ ริ หา ร อ ยู่ ที� ร ะ ดับ 
1,580.75 เท่า มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ
โดยเฉลี�ย ที�  3 คน มีสัดส่วนของคณะกรรมการ

ตรวจสอบที�มีความรู้ความเชี�ยวชาญด้านการบัญชี
หรือการเงินร้อยละ 0.48 มีสดัสว่นของคณะกรรมการ
ตรวจสอบที�เป็นเพศหญิงร้อยละ 0.21 และมีความถี�
ในการประชุมคณะกรรมการตรวจสอบโดยเฉลี�ยที�  
7 ครั 
งตอ่ปี 
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Table 3 The correlation coefficients between the variables (correlations). 
 DCA ACSIZE ACEXP ACFE ACMEET LEV SIZE GROWTH CFO Mkt.Var 
DCA  1 - - - - - - - - - 
ACSIZE 0.08  1 - - - - - - - - 
ACEXP 0.03  -0.14**  1 - - - - - - - 
ACFE 0.06 -0.02  0.18**  1 - - - - - - 
ACMEET  0.22**  0.02  0.03  0.11*  1 - - - - - 
LEV 0.06  0.01  0.08  0.04  0.122**  1 - - - - 
SIZE  0.92**  0.06  0.01  0.01  0.209**  0.13**  1 - - - 
GROWTH 0.01  0.00  0.03 -0.00  0.029  0.11* 0.01  1 - - 
CFO 0.05  0.03 -0.01  0.03 -0.070 -0.18* 0.01  -0.01*  1 - 
Mkt.Var  0.84**  0.12*  0.04  0.04  0.247**  0.07  0.79** 0.08 0.08 1 
** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 
จาก (Table 3) พบวา่ การตรวจสอบความเป็น

อิสระของตวัแปร โดยค่าสมัประสิทธิ�สหสมัพนัธ์ระหว่าง
ตวัแปรที�มีคา่สงูสดุ เทา่กบั 0.176 จากการสอบด้วยสถิติ 
Pearson correlations ซึ�งเป็นความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปร 
สดัส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบที�เป็นเพศหญิง
และตวัแปรสดัส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบที�มี

ความรู้ความเชี�ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงิน  
แต่ไม่สง่ผลกระทบต่อการพิจารณาค่าความสมัพนัธ์ 
และไม่มีตัวแปรใดมีค่าสมัประสิทธิ�สหสมัพนัธ์อันที� 
จะแสดงให้เห็นถึงความสมัพันธ์ร่วมภายในสูงกว่า
ร้อยละ 60 จึงสามารถเชื�อได้วา่ตวัแปรที�ใช้ในการวิจยั
สามารถแสดงผลออกมาได้อยา่งนา่เชื�อถือ 

 
Table 4 The determination of tolerances. 

model summary2/ 
model R R square adjusted R square Std. error of the estimate Durbin-Watson 

1 0.941/ 0.89 0.88 2,371.05 1.81 
1/ Predictors: (constant), Mkt.Var, ACEXP, CFO, GROWTH, ACFE, ACSIZE, LEV, ACMEET, SIZE 
2/ Dependent variable: DCA 

 
จาก (Table 4) เป็นการพิจารณาความ

คลาดเคลื�อน พิจารณาจากค่า Durbin-Watson มีค่า 
1.81 ซึ�งอยูใ่นช่วงระหว่าง 1.50-2.50 แสดงให้เห็นว่า

ความคลาดเคลื�อนระหวา่งตวัแปรมีความอิสระต่อกนั 
จึงไม่มีปัญญาหา autocorrelation หรือความสมัพนัธ์
เชิงอนกุรมในข้อมลู 
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Table 5 The multiple regression analysis values with the enter method. 

a. dependent variable: DCA 
 

จาก (Table 5) พบวา่การกํากบัดแูลกิจการที�ดีมี
ตวัแปรสดัสว่นของคณะกรรมการตรวจสอบที�เป็นเพศหญิง 
มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัรายการคงค้างที�ขึ 
นอยู่
กบัดลุยพินิจของผู้บริหารของบริษัท อยา่งมีนยัสําคญั
ทางสถิติที�ระดบั 0.05 โดยเมื�อพิจารณาจากคา่สมัประสทิธิ�

ที� 1,221 อธิบายได้วา่ หากบริษัทมีคณะกรรมการเพศหญิง
เพิ�มขึ 
น 1 คน จะมีโอกาสที�จะเกิดรายการคงค้างจากการ
ใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารเพิ�มขึ 
น 1,221 เทา่ 

สว่นตวัแปร ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 
สดัสว่นของคณะกรรมการตรวจสอบที�มีความรู้ความ
เชี�ยวชาญด้านการบญัชีหรือการเงิน และความถี�ใน
การประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ ไม่พบว่ามี
ความสมัพนัธ์กับรายการคงค้างที�ขึ 
นอยู่กบัดุลยพินิจ
ของผู้บริหาร ที�ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 จะแสดง
ให้เห็นวา่บริษัทที�มีจํานวนคณะกรรมการตรวจสอบที�
มีความรู้ความเชี�ยวชาญ ที�เข้าร่วมการประชุมทกุครั 
ง
จะส่งผลให้กิจการมีผลการดําเนินงานที�ถูกต้องตาม
ความเป็นจริงไมม่ีการตกแตง่กําไร อยา่งมีนยัสาํคญั 

อภปิรายผล 
 

การศกึษากรณีที�บริษัทใช้ปัจจยัคณุลกัษณะของ
คณะกรรมการตรวจสอบด้านคณะกรรมการตรวจสอบ 
เป็นตัวแทนของการกํากับดูแลกิจการที�ดี  ผลการ
วิเคราะห์ข้อมลูพบว่า บริษัทสว่นใหญ่ในประเทศไทย 
มีรายการคงค้างที�ใช้ดลุยพินิจของผู้บริหารอยู่ที�ระดบั 
1,580.75 มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบโดย
เฉลี�ยที� 3 คน มีสดัสว่นของคณะกรรมการตรวจสอบที�
มีความรู้ความเชี�ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงิน
ทั 
งหมดร้อยละ 0.48 มีสัดส่วนของคณะกรรมการ
ตรวจสอบที�เป็นเพศหญิงทั 
งหมดร้อยละ 0.21 และมี
ความถี� ในการประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ 
โดยเฉลี�ยที� 7 ครั 
ง 

โดยผลการทดสอบงานวิจัย พบว่า บริษัทที�มี
การกํากบัดูแลกิจการที�ดีจะมีระดบัรายการคงค้างที�
ขึ 
นอยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหารตํ�ากว่าบริษัทที�ไม่มี
การกํากับดูแลกิจการที�ดี พิจารณาจากบริษัทที�มี
จํานวนของคณะกรรมการตรวจสอบมากก็จะสามารถ

model 
unstandardized 

coefficients 
standardized 
coefficients t Sig. 

95% confidence interval for B collinearity statistics 

B Std. error beta lower bound upper bound tolerance VIF 
1 (constant) -493.33 1,060.83 -0.47 0.64 -2,578.23 1,591.56 

ACSIZE 138.69 302.69 0.01 0.46 0.65 -456.19 733.57 0.96 1.04 
ACEXP 340.82 486.07 0.01 0.70 0.48 -614.49 1,296.12 0.94 1.06 
ACFE 1,221.00 475.83 0.04 2.57 0.01 285.78 2,156.13 0.96 1.05 
ACMEET 19.03 33.86 0.01 0.56 0.57 -47.52 85.57 0.91 1.10 
LEV -1,501.11 530.31 -0.05 -2.83 0.01 -2,543.35 -458.88 0.93 1.08 
SIZE 0.04 0.00 0.70 26.20 0.00 0.03 0.04 0.36 2.78 
GROWTH -516.54 437.12 -0.02 -1.18 0.24 -1,375.63 342.54 0.96 1.04 
CFO 426.65 1,168.64 0.01 0.37 0.72 -1,870.13 2,723.42 0.94 1.07 
Mkt.Var 0.02 0.00 0.28 10.37 0.00 0.02 0.02 0.35 2.88 
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เป็นตวัแทนในการตรวจสอบของผู้ ถือหุ้นรายย่อยได้ 
บริษัทที�มีสดัสว่นของคณะกรรมการตรวจสอบที�มีความรู้
ความเชี�ยวชาญด้านการบญัชีหรือการเงินสงูก็จะส่งผล
ให้ผู้บริหารหรือผู้ ถือหุ้น รายยอ่ยมั�นใจวา่การปฏิบตัิหน้าที�
จะเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ เที�ยงตรง และบริษัทที�มี
การประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบบ่อยครั 
งจะสามารถ
ยืนยนัได้ว่าบริษัทได้มีการนําเสนอข้อมูลที�เป็นปัจจุบนั 
ส่วนจํานวนคณะกรรมการตรวจสอบที�เป็นเพศหญิงมี
ความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักับรายการคงค้างจาก
การใช้ดลุยพินิจของผู้บริหาร อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
ที�ระดบั 0.05 กลา่วคือ การที�มีคณะกรรมการตรวจสอบ
ที�เป็นเพศหญิงเพิ�มมากขึ 
นจะมีโอกาสในการตกแต่ง
กําไรมากยิ�งขึ 
น เนื�องจากคณะกรรมการตรวจสอบที�เป็น
เพศหญิงกลวัความเสี�ยง หรือกลวัผลกระทบในทางลบ
จากการรายงานผลการดําเนินงานที�ไม่ดีออกไปให้
ผู้บริหารทราบ จึงทําให้คณะกรรมการตรวจสอบที�เป็น
เพศหญิงตกแตง่กําไรมากกวา่เพศชาย ซึ�งสอดคล้องกบั
ผลการศกึษาของ Gavious, Segev, & Yosef (2012) 

 
สรุป 

ในการวิจยัครั 
งนี 
 พบวา่ การศกึษาความสมัพนัธ์
ระหว่างการกํากับดแูลกิจการที�ดีกับการตกแต่งกําไร
ของบริษัทที�จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ. 2562 โดยนําคณุลกัษณะ
ของกรรมการตรวจสอบทั 
ง 4 คณุลกัษณะ พบวา่ สดัสว่น
ของคณะกรรมการตรวจสอบที�เป็นเพศหญิงเป็นตวัแทน
ของการกํากบัดแูลกิจการที�ดีจะทําให้การกํากบัดแูลกิจการ
มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับค่าสัมบูรณ์ของ
รายการคงค้างที�ขึ 
นอยูก่บัดลุยพินิจของผู้บริหาร กลา่วคือ 
การที�มีคณะกรรมการที�เป็นเพศหญิงเพิ�มมากขึ 
นจะมี

โอกาสในการตกแต่งกําไรมากยิ�งขึ 
น แสดงให้เห็นว่า
แม้จะนําแนวคิดด้านการกํากับดแูลกิจการที�ดีมาใช้กับ
คณะกรรมการตรวจสอบที�เป็นเพศหญิง การกํากับดแูล
กิจการที�ดีจะยงัคงมีสว่นช่วยในการควบคมุการตกแต่ง
กําไรได้ อยา่งมีนยัสาํคญั แต่ไม่พบความสมัพนัธ์ของ
คุณลกัษณะของกรรมการตรวจสอบในด้านอื�น ว่ามี
ความสัมพันธ์กับการตกแต่งกําไร ซึ�งทําการปฏิเสธ
สมมติฐานว่าบริษัทที�มีการกํากบัดแูลกิจการที�ดีจะมี
ระดบัรายการคงค้างที�ขึ 
นอยูก่บัดลุยพินิจของผู้บริหาร
ตํ�ากว่าบริษัทที�ไม่มีการกํากับดูแลกิจการที�ดี โดยมี
รายการคงค้างที�ใช้ดุลยพินิจของผู้บริหารอยู่ที�ระดับ 
1,580.75 มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบโดยเฉลี�ย
ที� 3 คน มีสดัสว่นขอคณะกรรมการตรวจสอบที�มีความรู้
ความเชี�ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงินทั 
งหมด 
ร้อยละ 0.48 มีสัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ที�เป็นเพศหญิงทั 
งหมดร้อยละ 0.21 และมีความถี�ใน
การประชมุคณะกรรมการตรวจสอบโดยเฉลี�ยที� 7 ครั 
ง 

ข้อเสนอแนะงานวิจัยครั 
งต่อไป ในอนาคตที�
ต้องการศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการกํากับดูแล
กิจการที�ดีกับการตกแต่งกําไร อาจทําการศึกษาโดย
เพิ�มช่วงระยะเวลาที�ใช้ในการวิเคราะห์การตกแต่ง
กําไร เพื�อเป็นการยืนยันผลความสัมพันธ์ที�เกิดขึ 
น 
หรืออาจทําให้ได้เห็นความสมัพนัธ์ที�แตกต่างออกไป
อนัเป็นผลมาจากปัจจยัอื�น ๆ ที�แตกต่างกนัออกไปใน
แตล่ะตวัแบบที�ใช้ในการวิเคราะห์ 

 
คาํขอบคุณ 

ผลการวิจยัครั 
งนี 
สําเร็จลลุว่งไปได้ด้วยการให้
คําปรึกษา คําแนะนํา ความช่วยเหลือ แนวคิดในการ
วิจยั จากรองคณบดี อาจารย์ประจําสาขาวิชาการบญัชี 
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คณะบริหารธุรกิจและเทคโนโลยีสารสนเทศ มหาวิทยาลยั
เทคโนโลยีราชมงคลสวุรรณภมูิ ศนูย์พระนครศรีอยธุยา 
วาสุกรี จึงขอกราบขอบพระคุณทุกท่านที�เกี�ยวข้อง
อยา่งสงูมา ณ โอกาสนี 
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