
ปจจัยทางธรุกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในดัชนี 50  

ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับ  
การเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูล 

วิธีถวงน้ําหนักกับวิธีไมถวงน้ําหนัก 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

มณฑา  เอมสวัสดิ์ 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 

วิทยานิพนธนี้เปนสวนหนึ่งของการศึกษาตามหลักสูตรปริญญาบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต  
สาขาวิชาบริหารธุรกิจ  บัณฑิตวิทยาลัย  มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 

พ.ศ. 2549 
ISBN 974-671-542-9 

DPU



FIRM’S FACTORS INFLUENCING DISCLOSURE LEVELS IN ANNUAL 
REPORTS  FOR  FINANCIAL  ANALYSIS  OF  LISTED COMPANIES  

ON SET INDEX 50 : A COMPARISON BETWEEN DISCLOSURE  
LEVELS  OF  WEIGHTED  AND  UNWEIGHTED  

DISCLOSURE  INDEX  METHOD 
 
 
 

 

 
 
 
 
 

MONTA AEMSAWAS 
 
 

 

 
 

 
 
 
 

A Thesis Submitted in Partial Fulfillment of the Requirements  
for the Degree of Master of Business Administration  

Department of Business Administration 
Graduate School, Dhurakij Pundit University 

2006 
ISBN 974-671-542-9 

DPU



 
 
 
 
 
 
 
 
 

ใบรับรองวิทยานิพนธ  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

DPU



 ฆ

หัวขอวิทยานพินธ ปจจัยทางธุรกจิที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
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บทคัดยอ 
 

 การวิจยัคร้ังนี้เปนการวจิัยเชงิสํารวจ มวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวาง
ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนัก และเพื่อเปรียบเทียบความสัมพันธดังกลาวระหวาง
ระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลทั้ง 2 วิธีนี้ ในการศกึษาครั้งนี้ใชเครื่องมือการวิจยั 
ไดแก วิธีการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิจากรายงานประจําป พ.ศ. 2548 และ
แหลงขอมูลปฐมภูมิ จากแบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทหลักทรพัยจดทะเบยีน 
โดยใชทําการวิเคราะหขอมูลดวยโปรแกรมคอมพิวเตอรสําเร็จรูป SPSS for Window โดยใชสถิติ
พรรณนา เพื่อศึกษาคาเฉลี่ยและคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน ใชสถิติ    t-tests for Independent – Samples 
of Means เพื่อการเปรียบเทียบ การหาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธเพื่อหาความสัมพนัธ  และ การ
วิเคราะหการถดถอยพหุคณูเชิงเสน สําหรับหาความสมัพันธเชิงพยากรณ เพื่อศึกษาอิทธิพลของ
ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มตีอระดับการเปดเผยขอมูล 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั โดยกาํหนดระดับนยัสําคัญที่ .05  

ผลการศึกษาคร้ังนี้ดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้งวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั มีคา 
Cronbach’s Alpha coefficient มากกวา 0.70 ทุกขอมูล จึงยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ ซ่ึง
ผลการวิจัยคร้ังนี้สรุปไดดังนี้ 

1.  ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจเปรียบเทียบกบัเกณฑของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาสูงกวาเกณฑ       ไดแก    อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที ่
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ไมไดเปนผูบริหาร และอัตราสวนของกรรมการที่เปนอสิระที่ไมไดเปนผูบริหาร และผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญเปนสวนใหญ  

2.  ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ เปรียบเทยีบกับเกณฑจากปกอน มแีนวโนม
สูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน ไดแก อัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุน ขนาด
ของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของสินทรัพยรวม ขนาดของยอดขายสุทธิ และขนาดของมลูคาหลักทรัพย
ตามราคาตลาด และ บริษัทมีขอบเขตการดําเนินธุรกจิกวางขวางเปนสวนนอย 

3.  ผลการศึกษาเปรียบเทยีบ ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักกับเกณฑจากคาเฉลี่ยของ CIFAR พบวาขอมูลรวมทั้งหมด อยูต่ํากวา
เกณฑ ยกเวนระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักของงบดลุ และงบ
กระแสเงนิสดที่อยูสูงกวาเกณฑ นอกจากนี้ผลการศึกษาเปรียบเทียบแยกแตละบริษทัพบวามีเพยีง 1 
บริษัทของระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และ 2 บริษัทของระดบั
การเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนักที่อยูสูงกวาเกณฑ และผลการศึกษา
เปรียบเทียบรวมทุกบริษัทระหวางระดับการเปดเผยขอมลูจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 
และวิธีไมถวงน้ําหนกั พบวาไมแตกตางกัน  

4.  ผลการศึกษาความสัมพนัธ เชิงพยากรณ พบวา ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจ ไดแก อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร และอัตราสวนจํานวนครั้ง
การเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก อัตราสวนผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุน และขนาดของธุรกิจที่วดัจากขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั  และพบวาลักษณะการกาํกับดูแลกจิการ
ของธุรกิจ ไดแก อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่
ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร และอัตราสวนจํานวน
คร้ังการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป  และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก อัตราสวน
กาํไรตอยอดขาย  อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และขนาดของธุรกิจที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั  
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ABSTRACT 
 

This study was survey research. The objectives of the study were to examine the 
relationships between corporate governance characteristics, firm-specific characteristics and 
disclosure levels in annual reports for financial analysis. The disclosure levels were computed by 
using weighted and unweighted disclosure index methods. In addition, the study was to examine 
the comparision of disclosure levels in annual reports for financial analysis between weighted and 
unweighted disclosure index methods. This study used two approaches of research instrument by 
gathering data from secondary data of using annual reports at the end of the year 2005 of listed 
companies on the Stock Exchange of Thailand (SET) and primary data of using questionnaire 
which conducted to analyze of securities companies that listed on the SET. Data analysis was 
carried out by SPSS for Window. Statistical analysis for the study utilized the descriptive 
statistics such as mean and standard deviation, the independent-samples t-test for the comparative 
study, the correlation for testing the associations, the multiple regression analysis for exploring  
the relationships between corporate governance characteristics, firm-specific characteristics and 
disclosure levels in annual reports for financial analysis by using weighted and unweighted 
disclosure index methods at .05 level of significance. 

Overall, the reliability results of the study of weighted and unweighted disclosure 
levels were Cronbach’s Alpha coefficient which more than 0.70. Thus, the study was reliable for 
data analysis. The summary results of the study were shown as follows.  
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1.  The results of corporate governance characteristics compared with the principle of 
SET found that the ratio of outside non-executive directors and the ratio of independent non-
executive directors of companies were higher than the principle of SET. The majority of external 
auditors came from the large audit firms. 

2.  The results of firm-specific characteristics compared with the previous year found 
that current ratio, debt-equity ratio, and size of company (proxied by total assets, net sales, and 
market capitalization) were higher than the previous year. Moreover, the results revealed that 
there were few conglomerate firms. 

3.  The results of comparision of disclosure levels between weighted and unweighted 
disclosure index methods by using CIFAR means found that overall results were lower than the 
principle of SET, excepted disclosure levels of unweighted disclosure index method of balance 
sheet and cash flow statements were higher than the principle of SET. Likewise, the comparative 
study of the individual company found that only one company had higher disclosure level using 
weighted disclosure index method and two companies using unweighted disclosure index method 
had higher disclosure levels than the principle of SET. Finally, comparative study of a total 
companies found that the weighted and unweighted disclosure index methods had no significant 
differences of means.  

4.  The results of the study found that corporate governance characteristics in terms of 
the ratio of independent non-executive directors and the ratio of all directors’ attendance meeting 
per year, and firm-specific characteristics in terms of return on equity ratio and  size of company 
(proxied by total assets) had significant influences on the disclosure levels using weighted 
disclosure index method. On the other hand, corporate governance characteristics in terms of the 
ratio of executive directors, the ratio of outside non-executive directors, the ratio of independent 
non-executive directors and the ratio of all directors’ attendance meeting per year, and firm-
specific characteristics in terms of profit margin ratio, return on equity ratio and  size of company 
(proxied by total assets) had significant influences on the disclosure levels using unweighted 
disclosure index method. 
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บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1  ความสําคญัและที่มาของปญหาที่ทําการวิจัย 
 การบัญชีไดแพรหลายในประเทศตาง ๆ และวิชาชีพบัญชีก็ไดพัฒนาอยางตอเนือ่งจน
เปนวิชาชีพทีสั่งคมยอมรับวามีประโยชนมาก และมีฐานะทางสังคมที่ดีมาเปนเวลานาน  ในประเทศ
ไทยนกับัญชีไดพัฒนาวิชาชพีบัญชีใหกาวหนาอยางไมหยุดยั้ง  ซ่ึงสภาวิชาชีพบัญชี ไดบัญญัติคําวา  
การบัญชีวาเปน “ศิลปะของการเก็บรวบรวม บันทึก จาํแนก และทําสรุปขอมูลอันเกี่ยวกับเหตกุารณ
ทางเศรษฐกิจในรูปตัวเงิน ผลงานขั้นสุดทายของการบญัชี คือการใหขอมูลทางการเงิน ซ่ึงเปน
ประโยชนแกบุคคลหลายฝายและผูที่สนใจกิจกรรมของกิจการ” (สภาวิชาชีพบัญช,ี 2540 : 1)  
 จากความหมายตาง ๆ ของการบัญชีพอสรุปไดวาการบัญชีเปนศิลปะของการบนัทึก  
การจําแนกหมวดหมู การสรุปผลและการรายงานเหตุการณเกีย่วกับการเงินโดยใชหนวยเปนเงินตรา
รวมทั้งการแปลความหมายของผลการปฎิบัติดังกลาว  การบัญชีเปนการบริหารอยางหนึ่งโดยทํา
หนาที่เสนอตวัเลขทางการเงินของกิจการเพื่อใชในการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ กิจการสามารถเสนอ
ตัวเลขทางการเงินและขอมูลทางการบัญชีในรูปของรายงานทางการเงินโดยมีงบการเงนิ ซ่ีงหมาย
รวมถึง  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของเจาของหรืองบกําไรขาดทนุ
เบ็ดเสร็จ  งบกระแสเงนิสด  นโยบายการบัญชีและหมายเหตุประกอบงบการเงินเปนสวนประกอบ
สําคัญของรายงานทางการเงนิทั้งนี้อาจจะทําในรูปแบบของรายงานประจําป  โดยมากมักจะจัดพมิพ
เปนรูปเลมใหขอมูลที่สําคัญตาง ๆ ของกจิการ  เปนตนวางบการเงนิที่แสดงใหทราบฐานะการเงนิ
และผลการดําเนินงานในรอบระยะเวลาบญัชีที่ผานมา รายงานของผูสอบบัญชี การวิเคราะห
เปรียบเทียบทางการเงินและสถิติ การวิเคราะหภาวะแวดลอมที่มีผลกระทบตอกิจการ ขอมูลเกี่ยวกบั
ผูบริหาร  รายงานของประธานกรรมการหรือคณะกรรมการ  สรุปผลงานที่กิจการไดกระทําไปใน
รอบป  จุดเดนของผลการดําเนินงานและฐานะการเงนิตลอดจนนโยบายและแผนงานที่จะทําใน
อนาคต (เมธากุล  เกียรตกิระจาย และ ศิลปพร  ศรีจั่นเพชร, 2543 : 28) 

รายงานทางการเงินถือเปนเครื่องมือที่สําคัญอยางยิ่ง ตอการทํางานของกลไกตลาดทุน
รายงานทางการเงินที่จัดทําอยางถูกตองและเปนไปตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป จะสะทอน
ภาพฐานะการเงิน  และผลการดําเนนิงานของกิจการทีเ่หมาะสมและเชื่อถือได  ซ่ึงทําใหผูลงทุน
สามารถตัดสินใจเกี่ยวกับการลงทุนไดอยางถูกตอง  นอกจากนี้รายงานทางการเงินที่ดียังเปนปจจยั
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สําคัญประการหนึ่งในการสรางความเชื่อมัน่ของนักลงทนุทั้งใน และตางประเทศตอความโปรงใส  
และการมีการกํากับดแูลกิจการที่ดีของบริษัทและตลาดทุน  ผูจัดทํารายงานทางการเงินและผูใช
รายงานดังกลาวจึงควรทีจ่ะมคีวามรูความเขาใจตอมาตรฐานในการจัดทาํรายงานทางการเงิน เพื่อจะ
สามารถนําไปปรับใชอยางถูกตอง  (กิตติรัตน  ณ  ระนอง, 2547) 
 ความสําคัญของลักษณะเชิงคุณภาพของรายงานทางการเงินไดแก  ความเขาใจได  
ความเกีย่วของกับการตัดสินใจ  ความเชื่อถือได  และการเปรียบเทียบกันได  มีผลกระทบโดยทัว่ไป
ทามกลางผูใชงบการเงินซึ่งประกอบดวยบุคคลหลายฝายที่สนใจในกจิการ  คือ  ผูบริหารของกิจการ  
ผูลงทุน  ผูใหกูและเจาหนี้  ลูกจางหรือกลุมตัวแทน  ลูกคา  รัฐบาล  และหนวยงานราชการ  ซ่ึง
ขอมูลการบัญชีในรายงานทางการเงินจะใหขอมูลที่เปนประโยชนในการตัดสินใจลงทุน  ใหสินเชื่อ  
การประเมินกระแสเงินสดเกี่ยวกับทรัพยากร  ทางเศรษฐกิจของกจิการเกี่ยวกับการดําเนินงาน  และ
ความรับผิดชอบของผูบริหารในการบริหารทรัพยากรของกิจการ  (แมบทการบัญชี, 2542) 
 ทีม่าของปญหาจากความสําคัญดังกลาวขางตน คือวิกฤติเศรษฐกจิทางการเงินของกลุม
อาเซี่ยนที่เร่ิมตนในประเทศไทยป พ.ศ.2540  ซ่ึงปจจัยหนึ่งหนึ่งทีสํ่าคัญมาจากความไมโปรงใส  
และการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงนิไมเพยีงพอทีส่ะทอนความเปนจริง (Goles and Wei, 
2003; Mitton, 2002; Johson et al., 2000; Vishwanath and Kaufmann, 1999) และจากผลการศึกษา
ของ Center for International financial Analysis and Research (CIFAR, 1995) เปนการเปรียบเทียบ
การเปดเผยขอมูลทางการเงินของบริษัทในกลุมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรมจาก 41 ประเทศที่
พัฒนาแลวและตลาดทุนใหมรวมทั้งประเทศไทย ผลการศึกษาปรากฏตามตารางที่ 1.1 
 นอกจากนี้ผลการศึกษาของสแตนดารด  แอนดพวัร หรือ  เอส  แอนด  พี  สถาบันจัด
อันดับชั้นนําของโลกจากสหรัฐและศูนยรายงานการเงนิและธรรมาภิบาลของมหาวิทยาลัยแหงชาติ
สิงคโปร  หรือ  เอ็นยูเอส  (2004)  ไดศึกษาการเปดเผยขอมูลตามหลักบรรษัทภิบาลเฉพาะบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี  50  ของไทยระบวุา  บานปู  กสิกรไทย  ไทยพาณิชย  ธนชาติ  ไดคะแนนสุงสุด  5  
อันดับแรก  ขณะที่บริษัทสวนใหญไดคะแนนระหวาง  21-40  คะแนนเทียบต่ํากวามาตรฐานสูงสุด
ที่อยูระดับ  140  คะแนน  ซ่ึงสะทอนวาตองมีการปรับปรุงความโปรงใส  และการเปดเผยขอมูลอีก
มาก  อยางไรก็ตามแมบริษทั  5  อันดับแรกมีการเปดเผยขอมูลที่ดีกวาบริษัทอื่นในดัชนี  50  แต
บริษัทเหลานีก้็ยังคงเปดเผยขอมูลไมดีพอในบางดานทีสํ่าคัญหรือไมก็มีการปฏิบัติในเรื่องบรรษทัภิ
บาลไมเขาขั้นหลักปฏิบัติที่ดทีี่สุดในโลก  และมีบริษัทเพียง  1 ใน 5  แหงนีเ้ทานั้นที่ใหรายละเอยีด
เกี่ยวกับองคประกอบของการเปดเผยขอมลูตามหลักบรรษัทภิบาล 
 
 

DPU



 3

ตารางที่ 1.1   การเสนอรายงานการจัดอนัดบัการเปดเผยขอมูล และคะแนนที่ไดรับของตัวอยาง
จาก 20  ประเทศตลาดทุนใหม  เปรียบเทียบกับ  21  ประเทศจากตลาดทุนที่
พัฒนาแลว 

 
อันดับ ประเทศ คะแนนเฉลี่ย 

1 สหราชอาณาจักร 85 
2 ฟนแลนด   สวีเดน 83 
3 ไอรแลนด 81 
4 ออสเตรเลีย  นิวซีแลนด  สวิตเซอรแลนด 80 
5 มาเลเซีย *  สิงคโปร  แอฟริกาใต * 79 
6 ชิลี *  ฝรั่งเศส 78 
7 สหรัฐอเมริกา 76 
8 แคนาดา  เดนมารก  นอรเวย 75 
9 อิสราเอล  เนเธอรแลนด  ศรีลังกา * 74 
10 ฮองกง  ปากีสถาน * 73 
11 สเปน  ซิมบับเวย * 72 
12 ญี่ปุน  เม็กซิโก * 71 
13 ไนจีเรีย * 70 
14 อารเจนตินา *   เบลเยี่ยม  เกาหลีใต * 68 
15 เยอรมัน 67 
16 อิตาลี  ไทย * 66 
17 ฟลิปปนส * 64 
18 ออสเตรีย 62 
19 กรีก *  อินเดีย * 61 
20 โคลัมเบีย * ไตหวัน *  ตุรกี * 58 

 
* ประเทศในกลุมตลาดทุนใหม   
ที่มา:  ผลการวิจัยของการจดัอันดับการเปดเผยขอมูลของ Center for International Financial  
          Analysis and Research (CIFAR, 1995) 
 
 จากตารางที่  1.1  ทามกลาง  21  ประเทศใน  10  อันดับแรกมีเพยีง  6  ประเทศที่มาจาก
กลุมตลาดทุนใหม  ไดแก  มาเลเซีย  สิงคโปร  แอฟริกาใต  ชิลี  ศรีลังกา  และปากีสถาน  สวนใน  5  
อันดับสุดทาย  มี  9  ประเทศ  และประเทศไทยอยูในอนัดับที่  16    ซ่ึงเปนอันดับเดียวกับประเทศ
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อิตาลี  และผลการศึกษาเปรียบเทียบการเปดเผยขอมลูปรากฏวาประเทศในกลุมตลาดทุนที่พัฒนา
แลวมีอันดับสงูกวาประเทศในกลุมตลาดทนุใหมโดยเฉลีย่ 
 ซึ่งปญหาการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงิน ไมเพียงพอที่สะทอนความเปนจริง
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในสายตาของชาวโลกมาจากผล
การศึกษาของ  CIFAR  (1995)  ที่ประเทศไทยอยูในอนัดับที่  16  จาก 20  อันดับซึ่งสรุปวามีการ
เปดเผยขอมูลไมเพียงพอตอการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบกับผลการศึกษาของ  เอส  แอนด  พี  
และ เอ็น ยู  เอส (2004)  ที่สรุปวา  50  บริษัทขนาดใหญที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยตองมีการปรับปรุงความโปรงใสและการเปดเผยขอมูลอีกมาก รวมทั้ง 3 องคกร ไดแก 
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลกัทรัพย (ก.ล.ต.)  อุปนายกสมาคมบริษัทจด
ทะเบียน  และคณะกรรมการดานการวางระบบบัญชี สภาวิชาชีพบัญชี (2548) ช้ีวาองคกรตาง ๆ 
รวมถึงบริษัทจดทะเบียนจะมีความโปรงใส และมีการเปดเผยขอมูลทางการเงินอยางถูกตอง
ครบถวนในมาตรฐานสากล  จะตองขึน้อยูกับประธานเจาหนาที่บริหาร และประธานเจาหนาที่
บริหารฝายการเงิน ของแตละบริษัทเนือ่งจากบทบาทและอํานาจหนาที่ของบุคคลดังกลาวควบคุม
ภายในองคกร มาตรฐานทางบัญชี  และการเปดเผยขอมลูไดอยางเต็มที่  ทั้งนี้จากการประเมินดาน
บรรษัทภิบาลของบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย ของธนาคารโลกที่ผานมา พบวาส่ิงที่ตลาดทนุ
ไทยจะตองเรงดําเนินการเพื่อใหเปนไปตามมาตรฐานสากล คือ เร่ืองการควบคุมภายในโดยเฉพาะ
มาตรฐานการบัญชีในเรื่องดงักลาวยังมีคาเฉลี่ยอยูในระดบัต่ํา เมื่อเทียบกับคาเฉลี่ยของระดับสากล 
และยังพบวามบีริษัทจดทะเบียนบางแหงที่มีระบบการควบคุมภายในที่ไมโปรงใส จนทําใหงบ
การเงินไมเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีที่กําหนดไว หรือไมสามารถสงงบการเงินไดตามกําหนด  
ซ่ึงเรื่องดังกลาวถือวาเปนปจจัยในเชิงผลกระทบตอบริษทั  และยังรวมไปถึงผูบริหารระดับสูงของ
บริษัท  ควรจะมีความเขาใจในเรื่องทางบัญชีใหดีขึ้นเพื่อที่จะไดตรวจสอบทางบญัชีของบริษัทได  
รวมถึงการใหผูบริหารในบริษัทมีการยกระดับการควบคมุภายในทั้งทางดานการเงนิ และดานการ
บริหารควบคูกัน  ทั้งนี้ผูบริหารบริษัททั้งประธานเจาหนาที่บริหารและประธานเจาหนาที่บริหาร
ฝายการเงิน  จะตองมีการทํางานที่โปรงใสและอยูภายใตมาตรฐานการบัญชีเพื่อสรางภาพลักษณที่ดี
ใหกับองคกร 
 จากการศึกษาผลการวิจัยในอดีตที่จัดทําขึน้ในตางประเทศพบวา ลักษณะการกํากบัดแูล
กิจการของธุรกิจ ที่มีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ  เปนตนวาลักษณะของคณะกรรมการบริษัท ไดแก   ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
(Evans, 2004; Dalton et al., 1999; Mintzberg, 1983) อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
(Wright, 1996) อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (Wright, 1996)   
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อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (Chen and Jaggi, 2000; Wright, 1996)  
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว (Haniffa and Cooke, 2002; Jensen and Mecklink, 1976; Ho and 
Wong, 2001) อัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงิน (Costales and 
Szurovy, 1994) และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป (Evans, 
2004) เปนตน ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ ไดแก ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 
(Vafeas, 2000) อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (Balachandran 
and Bliss, 2004; Chen and Jaggi, 2000)   อัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอป (Abbott and Parker, 2000; Evans, 2004)  และอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่
มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน (Felo et al., 2003) เปนตน  ลักษณะของผูตรวจสอบ
ภายใน ไดแก บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน (Willekens et al., 2004) เปนตน  และ
บริษัทที่มีผูสอบบัญชีจากภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ไดแก 
PriceWaterhouseCoopers, Ernst & Young, Deloitte และ KPMG (Patton and Zelenka, 1997; 
Wallace and Naser, 1995) 
 สําหรับผลการวิจัยในอดีตที่จดัทําขึ้นในตางประเทศพบวา ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ที่มี
ความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปอยางมีนยัสําคัญทางสถิติ เปนตนวา 
ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงาน  ไดแก  อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร (Cerf, 1961; 
Singhvi and Desai, 1971; Wallace, 1987; Wallace and Naser, 1995) และอัตราสวนสภาพคลอง 
(Belkaoui and Kahl, 1978; Cooke, 1989) เปนตน  ลักษณะทางโครงสราง ไดแก  อัตราสวนหนี้สิน
ตอสวนของผูถือหุน (Chow and Wong-Boren, 1987; Malone et al., 1993) ขนาดของธุรกิจ (Ahmed 
and Nicholls, 1994; Balachandran and Bliss, 2004; Raffournier, 1995) และสัดสวนของผูถือหุน
รายยอย (Craswell and Taylor, 1992; Mekinnon and Dalimunthe, 1993) เปนตน  และลักษณะ
ทางการตลาดของธุรกิจ ไดแก ขอบเขตการดําเนินธุรกจิ (Cooke, 1989; Wallace and Naser, 1995)   
เปนตน  ในการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะเฉพาะของธุรกิจ กับระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป  มีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลแบงเปน 2 วิธี  ไดแก วิธีดัชนกีารเปดเผยขอมลู
แบบถวงน้ําหนัก (Buzby, 1974; Chow and Wong-Boren, 1987; Firth, 1978; McNally et al., 1982; 
Wallace, 1987)  และแบบไมถวงน้ําหนกั (Cooke, 1989; Robbins and Austin, 1986; Spero, 1979; 
Wallace, 1988) 
 จากการศึกษาผลงานวิจัยทีจ่ดัทําขึ้นในประเทศไทยที่ผานมาพบวา การวิจัยเกี่ยวกับเรื่อง
ดังกลาวขางตนมีอยูจํานวนนอยประกอบกับการตระหนักถึงคุณคาของการเปดเผยขอมูล ในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ดังนั้นปญหาการวิจยัของการศึกษาครั้งนี้ เกิดจากการมี
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ความแตกตางกันระหวางบรษิัทจดทะเบียนในลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  ลักษณะของผูตรวจสอบ
ภายใน  และลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จ
จากการดําเนินงาน  ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ที่ควรทําการศึกษา
วาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ทั้ง
วิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย หรือไม  อยางไร 
 
1.2  วัตถุประสงคของการวจัิย 
       1.2.1  เพื่อศึกษาลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  
คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
       1.2.2  เพือ่ศึกษาลักษณะเฉพาะของธรุกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน  ลักษณะ
ทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
       1.2.3 เพือ่ศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
       1.2.4 เพือ่ศกึษาความสมัพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนัก ของ
บริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
1.3  สมมุติฐานของการวิจัย 
 จากวัตถุประสงคการวิจยัขางตนประกอบกบัผลการศึกษาในอดีต ไดยืนยนัถึง
ความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจที่ประกอบดวย 1.3.1 ลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ 
ไดแก 1.3.1.1 ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  1.3.1.2 ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  
1.3.1.3 ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน  และ 1.3.1.4 ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก และ 1.3.2 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก 1.3.2.1 ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน  1.3.2.2 ลักษณะทาง
โครงสราง  และ 1.3.2.3 ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ กับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
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ประจําป  ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลจึงสามารถกําหนดสมมุติฐานการ
วิจัยคร้ังนี้ไดดงันี้ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 1: ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนัก  

 
     1.3.1  ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ 

ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ ไดแก 1.3.1.1 ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  
1.3.1.2 ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  1.3.1.3 ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน  และ 1.3.1.4
ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก ซ่ึงเปนสวนหนึ่งของปจจัยทางธุรกิจที่จะนํามาศึกษาใน
วิทยานิพนธฉบับนี้  โดยมีการศึกษาเรียงตามลําดับดังนี ้

 
               1.3.1.1  ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  

คณะกรรมการบริษัท  ประกอบดวยกรรมการที่เปนผูบริหาร  หมายถงึ กรรมการที่มี
สวนเกีย่วของกับการบริหารงานประจําหรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพันบริษัท  กรรมการที่
ไมไดเปนผูบริหาร  แบงออกเปน กรรมการที่เปนอิสระ  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกทีไ่มไดมี
ตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนกรรมการบริหารหรอืกรรมการผูมี
อํานาจลงนามผูกพันบริษัท  และเปนอสิระจากผูถือหุนรายใหญ  ผูบริหาร  และผูที่เกี่ยวของ
สามารถทําหนาที่คุมครองผลประโยชนของผูถือหุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน และสามารถชวยดูแล
ไมใหเกิดรายการที่มีความขดัแยงทางผลประโยชนระหวางบริษัทกับบคุคลที่เกี่ยวของกัน กรรมการ
จากภายนอกอืน่  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกทีไ่มไดมีตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงาน
ประจําของบริษัท  ไมไดเปนตัวแทนของผูถือหุนรายใหญแตอาจเปนตัวแทนจากผูที่มีผลประโยชน
หรือมีสวนไดเสียกับบริษัท  เชน  ลูกคา  ซัพพลายเออร  หรือเจาหนี้  เปนตน  ซ่ึงคณะกรรมการ
บริษัทจดทะเบียนควรดูแลใหบริษัทจดทะเบียนเปดเผยขอมูลสําคัญที่เกี่ยวของกับบรษิัทจดทะเบียน  
ทั้งขอมูลทางการเงินและขอมูลที่มิใชขอมูลทางการเงินอยางถูกตอง ครบถวน ทันเวลา โปรงใส 
ผานชองทางที่เขาถึงขอมูลไดงาย มีความเทาเทียมกนัและนาเชื่อถือ   

คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย  กรรมการที่เปนอิสระ กรรมการจาก
ภายนอกอื่นในจํานวนที่เพยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก เพื่อถวงดลุอํานาจภายในคณะกรรมการ
ของบริษัท  ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท  
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และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ  และประธานกรรมการ ควรเลือก
มาจากกรรมการที่เปนอิสระและไมควรเปนบุคคลเดียวกบักรรมการผูจัดการ  เพื่อใหมีการแบงแยก
หนาที่ในการกําหนดนโยบายการกํากับดแูลและการบรหิารงานประจาํ (ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียนของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 1-2) ความสัมพันธ
ระหวางลักษณะของคณะกรรมการบริษัท และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินนี ้ สามารถกําหนดสมมุตฐิานการวจิัยเกี่ยวกับลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัทสําหรับการศึกษาครั้งนี้ได 7 สมมุตฐิาน ดังนี ้

 
                        1)  ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  

การที่ใชขนาดของคณะกรรมการบริษัท ที่ซ่ึงเปนปจจยัทางธุรกิจประเภทหนึ่งใน
วิทยานิพนธฉบับนี้ เนือ่งจากผลการวิจัยในอดีตหลายฉบับพบความสัมพันธระหวางขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ทั้งในประเทศที่พัฒนาและ
กําลังพัฒนา  เชน  Mak and Li (2001) ผลการวิจยัพบวาขนาดของคณะกรรมการบรษิัทที่เล็กและมี
กรรมการที่ไมไดเปนผูบริหาร จะมีประสิทธิภาพในการควบคุมภายในมากกวา ขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทที่ใหญกวา และ Jensen (1993) มีผลการวิจัยในทํานองเดียวกนัโดยยืนยนัวา
คณะกรรมการบริษัทที่เล็กกวาจะถูกครอบงําไดยากกวาและมีคุณภาพในการตรวจสอบควบคุมดูแล
กิจการไดดีกวา ขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่ใหญกวา แตผลการวิจัยของ Hermalin and 
Weisbash (2003) and Evans (2004) มีความเห็นที่ขัดแยงวาขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่ใหญ
กวา จะเปนสัญญลักษณที่แสดงถึงกระบวนการการบริหารงานที่ครอบคลุมทุกภาคสวนของธุรกิจ
ไดมากกวาขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่เล็กกวา ดังนั้นสมมุติฐานการวจิัยเกี่ยวกับขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 2:   บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทขนาดเลก็กวา  

 
                        2)  อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 

กรรมการที่เปนผูบริหาร หมายถึง กรรมการที่มีสวนเกีย่วของกับการบริหารงานประจํา
หรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพันบริษทั  จากผลการวิจยัของ Weisbach (1988) พบวา
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คณะกรรมการบริษัทที่เปนกรรมการบริหาร จะมีความสัมพันธกับผลการดําเนนิงานของบริษัทต่าํ
กวา คณะกรรมการบริษัททีไ่มไดเปนกรรมการบริหารในอัตราสวนทีสู่งกวา ดังนัน้สมมุติฐานการ
วิจัยเกีย่วกับอตัราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 3:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวน

ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
 
                        3)  อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร 

กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมี
ตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนตวัแทนของผูถือหุนรายใหญแต
อาจเปนตวัแทนจากผูที่มีผลประโยชนหรือมีสวนไดเสยีกับบริษัท  เชน  ลูกคา  ซัพพลายเออร  หรือ
เจาหนี ้  เปนตน ซ่ึงกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร  จะอยูในกลุมกรรมการที่มีบทบาท
ไมแนชัดวาจะมีบทบาทที่เปนอิสระ หรืออยูภายใตการครอบงําของกรรมการที่เปนผูบริหาร
(Baysinger and Butler, 1985) จากผลการวิจัยของ Weisbach (1988) พบวาคณะกรรมการบริษัทที่
เปนกรรมการบริหารจะมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของบริษัทต่ํากวา คณะกรรมการบริษัท
ที่ไมไดเปนกรรมการบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยัเกีย่วกบัอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 4: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน

ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํา
กวา บริษัทที่มอัีตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        4)  อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระทีไ่มไดเปนผูบริหาร 

กรรมการที่เปนอิสระ  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมีตําแหนงเปนผูบริหาร
หรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนกรรมการบริหารหรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพนั
บริษัท  และเปนอิสระจากผูถือหุนรายใหญ  ผูบริหาร  และผูที่เกี่ยวของสามารถทําหนาที่คุมครอง
ผลประโยชนของผูถือหุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน และสามารถชวยดแูลไมใหเกิดรายการที่มีความ
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ขัดแยงทางผลประโยชนระหวางบริษัทกบับุคคลที่เกี่ยวของกัน  จากผลการวิจยัของ Weisbach 
(1988) พบวาคณะกรรมการบริษัทที่เปนกรรมการบริหาร จะมีความสัมพันธกับผลการดําเนนิงาน
ของบริษัทต่ํากวา คณะกรรมการบริษัทที่ไมไดเปนกรรมการบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา และ 
Chen and Jaggi (2000) พบวาอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับ ระดับการเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ ดังนัน้สมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับ
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารคือ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 5:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูง
กวา บริษัทที่มอัีตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        5)  อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว 

กรรมการที่เปนสมาชิกครอบครัว  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมีตําแหนง
เปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษทั  ไมไดเปนกรรมการบริหารหรือกรรมการผูมีอํานาจลง
นามผูกพันบรษิัท  แตเปนสมาชิกครอบครัวของผูถือหุนรายใหญ  จากผลการวจิัยของ Ho and 
Wong (2001) พบวาอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวมีความสัมพันธเชิงลบกับ ระดับการเปดเผย
ขอมูลภาคสมัครใจ ดังนัน้สมมุติฐานการวจิัยเกีย่วกับอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวคือ   

 
สมมุติฐานการวิจัย 6:   บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ในอัตราสวนที่สูง

กวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวน
ของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        6)  อัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงิน 

พื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน หมายถึง  ความสามารถในการอานและเขาใจ
หลักการพื้นฐานในงบการเงนิ ซ่ึงงานวิจยันี้ใชเกณฑวฒุิการศึกษาทีจ่ะตองจบการศึกษาปริญญาตรี
จากสาขาการบัญชีและ/หรือสาขาการเงิน  จากผลการวจิัยของ Costales and Szurovy (1994) พบวา
กรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับ ระดับความเขาใจ
เกี่ยวกับหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป มากกวากรรมการที่ไมมีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
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การเงิน ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยัเกีย่วกบัอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชี
หรือการเงินคอื   

 
สมมุติฐานการวิจัย 7:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการ

บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยู
ในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน ใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        7)  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 

บริษัทควรจัดใหมกีารประชมุคณะกรรมการอยางสม่ําเสมอ และกรรมการสามารถจัด
เวลาเขารวมประชุมไดทุกครั้งและมีระยะเวลาในการพิจารณาขอมูลสําหรับใชในการตัดสินใจ  จาก
ผลการวิจัยของ Vafeas (2000) พบวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัท
ตอป มีความสัมพันธเชิงบวกกับผลสําเร็จของธุรกิจและราคาหลักทรัพยของธุรกิจ ดังนั้นสมมุติฐาน
การวิจยัเกีย่วกบัอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปคือ   

 
สมมุติฐานการวิจัย 8:   บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ

กรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยู
ในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
               1.3.1.2 ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ   

คณะกรรมการตรวจสอบ  คือ คณะกรรมการชุดยอยของคณะกรรมการบริษัทที่เขามา
ชวยคณะกรรมการใหปฏิบตัิงานในประเด็นที่อาจถูกมองขาม และเพื่อใหกจิการมรีะบบการกํากบัที่
ดี  วัตถุประสงคของแนวทางปฏิบัติที่ดี สําหรับการจัดตัง้คณะกรรมการตรวจสอบไดถูกกําหนดไว
อยางกวาง ๆ ใหสะทอนถึงความสําคัญของบทบาทของคณะกรรมการตรวจสอบ  กรรมการ  
ผูบริหาร  ผูสอบบัญชี และผูตรวจสอบภายใน เปนผูมีสวนไดเสียโดยตรงตอประสิทธิภาพการ
ดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบ  เนื่องจากคณะกรรมการตรวจสอบสามารถชวยใหบุคคล
ดังกลาว บรรลุถึงความรับผิดชอบทางกฏหมายและการจัดการอยางมืออาชีพ การจัดตั้ง
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คณะกรรมการตรวจสอบมุงหวังถึงการเสรมิสรางประสิทธิภาพในการดําเนินการและการเพิ่มมูลคา
ใหองคกร  ซ่ึงจะกอใหเกดิประสิทธิผลตอความเชื่อมัน่และความนาเชื่อถือของรายงานทางการเงนิ
เพิ่มมากขึ้น  ความระมัดระวังในการปฏิบัติหนาที่ของคณะกรรมการบริษัทที่เพิ่มมากขึ้น โดย
คณะกรรมการจะคํานึงถึงความรับผิดชอบของตนตอการรายงานขอมูลทางการเงิน  การเลือกใช
นโยบายทางบญัชีที่เหมาะสม  การบริหารทางการเงิน  ระบบการควบคุมภายในและการตรวจสอบ
ภายใน  การกําหนดกลยทุธและนโยบายทางธุรกิจ  การปฏิบัติตามขอกําหนดและกฏหมายที่
เกี่ยวของ  การจัดการและการควบคุมความเสี่ยงทางธุรกิจ (แนวทางปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการ
ตรวจสอบของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542: 3-4) ความสัมพันธระหวางลักษณะของ
คณะกรรมการตรวจสอบ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินนี ้ สามารถกําหนดสมมุติฐานการวจิัยเกีย่วกับลักษณะของคณะกรรมการบริษัทสําหรับ
การศึกษาครั้งนี้ได 4 สมมุตฐิาน ดังนี ้

 
                        1)  ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 

การที่ใชขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ที่ซ่ึงเปนปจจัยทางธุรกจิประเภทหนึ่งใน
วิทยานิพนธฉบับนี้ เนื่องจากคณะกรรมการตรวจสอบ คือ คณะกรรมการชุดยอยของคณะกรรมการ
บริษัทที่เขามาชวยคณะกรรมการใหปฏิบตัิงานในประเด็นที่อาจถูกมองขาม และเพื่อใหกจิการมี
ระบบการกํากบัที่ดี  และจากผลการวิจัยในอดีตหลายฉบับพบวาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ
ที่มีขนาดเล็กกวา จะมีประสิทธิภาพในการกํากับดแูลกิจการดีกวา และถูกครอบงําจากฝายบริหารได
ยากกวาคณะกรรมการตรวจสอบที่มีขนาดใหญกวา  เชน  Eisenhardt et al., (1998); Jensen (1993); 
Vafeas (2000); Yermack (1996) เปนตน แตผลการวิจยัของ Hermalin and Weisbash (2003) มี
ความเหน็ที่ขัดแยงวาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบที่ใหญกวา จะเปนสัญญลักษณทีแ่สดงถงึ
กระบวนการการบริหารงานที่ครอบคลุมทุกภาคสวนของธุรกิจ ไดมากกวาขนาดของคณะกรรมการ
ตรวจสอบที่เล็กกวา ดังนัน้สมมุติฐานการวจิัยเกีย่วกับขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 9:   บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ขนาดใหญกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบขนาดเล็กกวา  
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                        2)  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
คณะกรรมการตรวจสอบควรจะประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 

อยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกับขนาด  ขอบเขตความรับผิดชอบ  และความมี
ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน  โดยทั่วไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3-5 คน (แนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบของของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 5) ซ่ึงจาก
ผลการวิจัยในอดีตของ Forker (1992) พบวาการมีคณะกรรมการตรวจสอบจะชวยเพิ่มการกํากบั
ดูแลกิจการดานการตรวจสอบและควบคุมภายในของธุรกิจใหมีประสทิธิภาพมากขึน้ และจะสงผล
กระทบตอการเพิ่มคุณภาพของรายงานทางการเงินมากขึน้ดวย ซ่ึงงานวิจยัของ Forker มีนักวจิัย
สนับสนุน  เชน McMullen (1996) พบวาการที่ธุรกิจมีคณะกรรมการตรวจสอบจะชวยใหการ
เปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงินมีคุณภาพมากขึ้นเชนกัน  และผลการวิจยัในอดีตยังพบวา
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ มีความสมัพันธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูลที่
มีประโยชนตอนักบัญชี (Wright, 1996)  ระดับการเปดเผยขอมูลภาคบังคับ (Chen and Jaggi, 2000)  
และระดับการเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ (Balachandran and Bliss, 2004)  ดังนั้นสมมตุิฐานการวิจัย
เกี่ยวกับอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารคือ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 10:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่
ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยู
ในระดบัสูงกวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา  
 
                        3)  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป 
 จํานวนครั้งของการประชุมในแตละปขึ้นอยูกับขนาดของธุรกิจ และหนาที่ที่ไดรับ
มอบหมาย  เพื่อใหการดาํเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบบรรลุวัตถุประสงคตามที่ไดตั้งไว  
โดยทางปฎิบตัิทั่วไปคณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมโดยเฉลีย่ปละ 4 คร้ัง (แนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบของของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 18) และกรรมการมี
หนาที่ตองเขาประชุมคณะกรรมการทุกครั้งยกเวนกรณีทีม่ีเหตุผลพิเศษจริง ๆ (หลักการการกํากบั
ดูแลกิจการที่ดขีองตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2545 : 8) และจากผลการวิจัยในอดีตของ 
McMullen and Raghunandan (1996) พบวาปญหาของรายงานทางการเงินมปีญหานอยลงเมื่อ
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คณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมจํานวนครั้งมากขึ้น ดังนั้นสมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับ
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอปคือ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 11: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        4)  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มปีระสบการณ ดานการบัญชหีรือการเงิน 

คณะกรรมการตรวจสอบควรมีกรรมการตรวจสอบอยางนอย 1 คน  มีความรูความ
เขาใจหรือมีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน  และมีความรูตอเนื่องกับเหตกุารณที่มีผลตอ
การเปลี่ยนแปลงของการรายงานทางการเงนิ ซ่ึงจะมีผลใหการดาํเนินงานของคณะกรรมการ
ตรวจสอบมีประสิทธิภาพมากขึ้น เนื่องจากหนาที่หลักของคณะกรรมการตรวจสอบที่ไดรับ
มอบหมาย คือ สอบทานการรายงานทางการเงินใหมีคุณภาพดีที่สุด (แนวทางปฎิบัติที่ดีของ
คณะกรรมการตรวจสอบของของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 5) และสอดคลองกับ
ผลการวิจัยในอดีตของ DeZoort and Salterio (2001); Felo et al. (2003) พบวาคุณภาพของรายงาน
ประจําปของบริษัทมีความสัมพันธเชิงบวกกับกรรมการตรวจสอบที่มีความรูความเขาใจ หรือมี
ประสบการณดานการบัญชหีรือการเงิน ดังนั้นสมมตุิฐานการวิจัยเกี่ยวกับอัตราสวนของกรรมการ
ตรวจสอบที่มปีระสบการณ ดานการบัญชหีรือการเงินคอื 
 

สมมุติฐานการวิจัย 12:  บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงินในอัตราสวนทีสู่งกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
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               1.3.1.3 ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน 
 คณะกรรมการควรจัดทํา  รักษาไว  และทบทวนระบบการควบคุมทางการเงิน  การ
ดําเนินงาน  และการกํากับดแูลการปฏิบัติงานตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคัญ
กับสัญญาณเตอืนภัยลวงหนาและรายการผิดปกติทั้งหลาย  คณะกรรมการควรจัดใหมีการ
ตรวจสอบภายในแยกเปนหนวยงานหนึ่งของบริษัท (หลักการการกํากับดแูลกิจการที่ดีของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2545 : 9) และจากผลการวิจัยในอดีตของ James (2003); Rezaee 
(2003) พบวาผูตรวจสอบภายในที่เปนอิสระ และรายงานตรงตอคณะกรรมการตรวจสอบจะ
สามารถปองกันการเกดิการฉอฉลในรายงานทางการเงินของบริษัทได ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยั
เกี่ยวกับบริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน คือ   
 

สมมุติฐานการวิจัย 13:  บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่ไมมีการจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน  
 
               1.3.1.4 ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก 
 ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ สําหรับประเทศไทย
ไดแก PriceWaterhouseCoopers, Ernst & Young, Deloitte และ KPMG (Patton and Zelenka, 1997; 
Wallace and Naser, 1995)  ซ่ึงสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มี
คุณภาพสูง และลดความขดัแยงระหวางผูบริหารและผูถือหุน  โดยการลดขอมลูที่ไมสมสวน
หรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986)  
และจากผลการวิจัยในอดีตของ  Wallace and Naser (1995)  พบวาผูสอบบัญชีจากภายนอกมาจาก
สํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ  มีความสัมพันธเชิงบวกกบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ทางการเงิน  ดังนัน้สมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับบริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ คือ   
 

สมมุติฐานการวิจัย 14:  บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานกังานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทัที่
ไมมีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ  
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     1.3.2  ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของเกีย่วกับปจจยัที่กําหนดลักษณะเฉพาะของธุรกิจ (Firm-Specific 

Characteristics) ที่มีอิทธิพลตอการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงิน มีการทําวิจัยอยางกวางขวาง
เพื่อศึกษาหาความสัมพันธของลักษณะเดนเฉพาะธุรกจิที่มีตอระดับของการเปดเผยขอมูล บน
พื้นฐานของทฤษฎีที่เกี่ยวของไดแก ทฤษฎีความถูกตองตามกฏหมาย ทฤษฎีกลุมบคุคลผูมีสวนได
สวนเสียขององคกร และทฤษฎีตัวแทนมลัีกษณะเฉพาะธุรกิจที่สามารถแบงกลุมได 3 กลุม จาก
การศึกษาของ Wallace และ Naser (1995) ไดแก  1.3.2.1 ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะผลสําเร็จ
จากการดําเนินงานของธุรกิจ (Performance-Related Characteristics) ไดแก อัตราสวนดาน
ความสามารถในการทํากําไร และอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  1.3.2.2 ตัวแปรที่
เกี่ยวของกับลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ (Structure-Related Characteristics) ไดแก อัตราสวน
หนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt-Equity Ratio) ขนาดของธุรกิจ (Firm size) และสดัสวนของผูถือ
หุนรายยอย (Proportion of shares held by minor shareholders)  และ 1.3.2.3 ตัวแปรที่เกี่ยวของกับ
ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ (Market-Related Characteristics) ไดแก ขอบเขตของการดําเนิน
ธุรกิจ (Scope of business operations)  

ซ่ึงลักษณะเฉพาะของธุรกิจเปนสวนหนึ่งของปจจัยทางธุรกิจ ที่จะนํามาศกึษาใน
วิทยานิพนธฉบับนี้  โดยมีการศึกษาเรียงตามลําดับดังนี ้

 
            1.3.2.1  ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงานของธุรกิจ  

ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ  ไดแก อัตราสวน
ดานความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) และอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  

       
                          1)  อัตราสวนดานความสามารถในการทาํกําไร  (Profitability Ratio)     

การศึกษาครั้งนี้จะใชการวัดอัตราสวนกําไรตอยอดขาย  (กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ
ตอยอดขายสทุธิ)  และอตัราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษตอ
มูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนตนป)  เปนตัวแปรอธิบายระดับของการเปดเผยขอมูลได  โดย
มีผลงานวิจัยทีเ่กี่ยวของ ตัวอยางเชน    Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace (1987); 
Wallace and Naser (1995) เปนตน ผลงานวิจยัของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวามีความสัมพันธเชิงบวก
ระหวาง อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไรกับระดับของการเปดเผยขอมูล ดังนั้น
สมมุติฐานการวิจัยเกีย่วกับอตัราสวนดานความสามารถในการทํากําไร คือ   
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สมมุติฐานการวิจัย 15: บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากาํไร ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                          2)  อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)     

อัตราสวนสภาพคลอง  (Liquidity Ratio) ในการศึกษาครั้งนี้จะใชการวัดอัตราสวน
ระหวางสินทรัพยหมนุเวยีนตอหนี้สินหมนุเวยีน ผลงานวิจยัที่เกีย่วของ ตัวอยางเชน Belkaoui and 
Kahl (1978); Cooke (1989) เปนตน ผลงานวิจยัของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวาอัตราสวนสภาพคลอง
ยิ่งสูงขึ้นจะมีผลทําใหระดับของการเปดเผยขอมูลยิ่งสูงขึ้นตามไปดวยซ่ึงเปนความสมัพันธเชิงบวก 
ดังนั้นสมมุติฐาน การวจิัยเกีย่วกับอัตราสวนสภาพคลอง คือ   

 
สมมุติฐานการวิจัย 16: บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลองในอัตราสวนที่สูงกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพ
คลอง ในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
 
            1.3.2.2  ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ (Structure-Related Characteristics) 

ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ไดแก อัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุน (Debt-Equity Ratio) ขนาดของธุรกิจ (Firm size) และสัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
(Proportion of shares held by minor shareholders) 

 
                          1)  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  (Debt-Equity Ratio)      

การศึกษาครั้งนี้จะใช อัตราสวนระหวางหนี้สินระยะยาวตอมูลคาตามบัญชีสวนของผู
ถือหุนปลายป ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของเชน  Chow and Wong-Boren (1994); Malone et al. (1993) 
เปนตน ผลงานวิจัยของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวา อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนมี
ความสัมพันธเชิงบวก กับระดับของการเปดเผยขอมูล ดังนั้นสมมุติฐานการวจิัยเกี่ยวกับอัตราสวน
หนี้สินตอสวนของผูถือหุน คือ 
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สมมุติฐานการวิจัย 17:  บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุนในอตัราสวนที่ต่ํากวา  

 
                          2)  ขนาดของธุรกิจ 

การศึกษาครั้งนี้จะใชขนาดของธุรกิจที่วัดจากขนาดของสนิทรัพยรวม (Total assets) 
ขนาดของยอดขายสุทธิ (Net sales) และขนาดของมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) ซ่ึง
มีผลงานวิจัยทีเ่กี่ยวของ ตัวอยางเชน  Ahmed and Nicholls (1994); Balachandran and Bliss (2004); 
Raffournier (1995) เปนตน ผลงานวิจัยของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวาขนาดของธุรกิจมีความสัมพันธ
เชิงบวก กับระดับของการเปดเผยขอมูล ดังนั้นสมมุติฐานการวจิัยเกี่ยวกับขนาดของธุรกิจคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 18:  บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา มอิีทธิพลตอระดับ

การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา  

 
                          3)  สัดสวนของผูถือหุนรายยอย  

การศึกษาครั้งนี้จะใชการวัดสัดสวนของหุนที่ถือโดยผูถือหุนรายยอย ตอจํานวนหุน
ทั้งหมดที่ออกจําหนายและชาํระเต็มมูลคาแลว ผลงานวจิัยที่เกี่ยวของ ตัวอยางเชน Craswell and 
Taylor (1992); Mekinnon and Dalimunthe (1993) เปนตน ผลงานวิจยัของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวา
สัดสวนของหุนที่ถือโดยผูถือหุนรายยอยยิง่สูงขึ้น จะมีความสัมพันธกบัระดับของการเปดเผยขอมูล
ยิ่งสูงขึ้นดวย มีความสัมพันธเชิงบวก ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยัเกีย่วกบัสัดสวนของผูถือหุนรายยอย
คือ 

สมมุติฐานการวิจัย 19:  บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอตัราสวนที่สูงกวา 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ีสัดสวนของผู
ถือหุนรายยอยในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

    
            1.3.2.3 ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ (Market-Related Characteristics) 

ตัวแปรที่เกี่ยวของกบัลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ไดแก ขอบเขตของการดําเนิน
ธุรกิจ (Scope of business operations) การศึกษาครั้งนี้จะใชวัดโดยถาบริษัทที่ศึกษาอยูในกลุมธุรกิจ
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ของธนาคารกรุงเทพ  ธนาคารกสิกรไทย  ธนาคารกรงุศรีอยุทธยา  ซีพี  เซ็นทรัล  สหยูเนียน  
สหพัฒนพิบูลย  ปนูซิเมนตไทย  ศรีกรุงวฒันา  ตั้งฮัว่เส็ง  ถือเปนกลุมบริษัทในเครอืซ่ึงถูกจัดกลุม
โดย  Pipatserithon (1981)  จะมีคาเทากับ  1  และนอกเหนือจากนีใ้หมคีาเทากับ  0  ซ่ึงผลงานวิจัยที่
เกี่ยวของ  ตวัอยางเชน  Cooke (1989); Wallace and Naser (1995)  เปนตน  ผลงานวิจยัของเขา
ทั้งหลายเหลานี้พบวาบริษัทที่อยูในกลุมบริษัทในเครือ  มีแนวโนมจะเปดเผยขอมูลมากกวาบรษิัทที่
อยูนอกกลุมบริษัทที่ไมอยูในเครือ  ดังนั้นสมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับบริษัทที่มีขอบเขตการดําเนนิ
ธุรกิจที่กวางขวางคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 20: บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนนิ
ธุรกิจที่กวางขวางนอยกวา  
 
1.4  ขอบเขตของการวิจัย 
       1.4.1  ขอบเขตของระยะเวลาที่ศกึษา 

จะทําการศกึษาเปรียบเทียบจากการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปพทุธศักราช 2548 
ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีการเปดเผยตอ
สาธารณชนผานตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
 
       1.4.2  ขอบเขตของเนื้อหา 

เพื่อศึกษาปจจยัทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ 
ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท คือ ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  อัตราสวนของ
กรรมการที่เปนผูบริหาร  อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร  อัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร  อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว  อัตราสวนพื้น
ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ  และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม
ของกรรมการบริษัทตอป  ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ คอื ขนาดของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวม
ประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป  และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการ
บัญชีหรือการเงิน  ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน คือ บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน  
และ ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก คอื ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชี
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ขนาดใหญ ซ่ึงลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ เปนการศกึษาตามผลการวิจัยในอดีตดังที่
กลาวมาแลวขางตน และ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ
ธุรกิจ คือ อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร  และอัตราสวนสภาพคลอง  ลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  ขนาดของธุรกิจ  และสัดสวนของผู
ถือหุนสวนนอย  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ คือ ขอบเขตการดําเนนิธุรกิจ ซ่ึงเปน
การศึกษาตามงานวิจยัของ Chen และ Jaggi (2000 : 294) กับระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบ
ดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงินสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูล
เพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงเปนการศึกษาตามงานวจิยัของ CIFAR (1995) โดยมีการวัดคาดัชนี
การเปดเผยขอมูลแบงเปน 2 วิธี  ไดแก วิธีดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบถวงน้ําหนกั ซ่ึงเปนการศึกษา
ตามงานวิจยัของ Buzby (1974) และแบบไมถวงน้ําหนัก ซ่ึงเปนการศึกษาตามงานวิจยัของ Cooke 
(1989) และ Susilowati et al. (2005) 
 
       1.4.3  ประชากรและกลุมตัวอยาง 
                 1.4.3.1 ประชากร  บริษัทในตลาดหลักทรัพยปพุทธศักราช  2548  แบงเปน  8  กลุมธุรกิจ
ไดแก  กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมการอาหาร  สินคาอุปโภคบริโภค  ธุรกิจการเงิน  วัตถุดิบและ
สินคาอุตสาหกรรม  อสังหาริมทรัพยและกอสราง  ทรัพยากร  บริการ  เทคโนโลยี  และ 1 กลุม
บริษัทจดทะเบียนที่อยูระหวางฟนฟกูารดาํเนินงาน  มจีํานวนทั้งส้ิน  441  บริษัท 
                 1.4.3.2 กลุมตัวอยาง  เลือกเฉพาะบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ปพุทธศักราช  2548   
 
       1.4.4  ตัวแปรที่ศกึษามดีังตอไปนี ้
                 1.4.4.1  ตัวแปรอสิระ คือ ปจจัยทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย 

           1)  ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ 
                                    (1)  ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ 

                ก.  ขนาดของคณะกรรมการบรษิัท 
                ข.  อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
                ค.  อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
                ง.  อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
                จ.  อัตราสวนของสมาชิกครอบครวั  
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                ฉ.  อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ 
                ช.  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 

                                    (2)  ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
                ก.  ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  

                          ข.  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ 
                          ค.  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอ 
                                                 ป 
                          ง.  อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือ 
                                                 การเงิน 
                                    (3)  ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ 

                ก.  บริษัทมีการจดัตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน 
                                    (4)  ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ 

                ก.  ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
           2)  ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 

                                    (1)  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ 
                ก.  อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร  
                ข.  อัตราสวนสภาพคลอง  
         (2)  ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ 
                ก.  อัตราสวนหนีสิ้นและสวนของผูถือหุน 
                ข.  ขนาดของธุรกิจ  
                ค.  สัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
         (3)  ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ  
                ก.  ขอบเขตการดาํเนินธุรกิจ 

                 1.4.4.2  ตัวแปรตาม คือ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก 
                               1)  ดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ไดแก 

         (1)  ขอมลูทั่วไป 
         (2)  งบดลุ 

                                    (3)  งบกําไรขาดทุน 
                                    (4)  งบกระแสเงนิสด 
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         (5)  ขอมลูสวนของผูถือหุน 
         (6)  นโยบายการบัญช ี
         (7)  ขอมลูเพิ่มเติม  

                               2)  ดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก ไดแก 
         (1)  ขอมลูทั่วไป 
         (2)  งบดลุ 
         (3)  งบกาํไรขาดทุน 
         (4)  งบกระแสเงินสด 
         (5)  ขอมลูสวนของผูถือหุน 
         (6)  นโยบายการบัญช ี
         (7)  ขอมลูเพิ่มเติม  

 
1.5  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

การกํากับดแูลกิจการที่ดีขององคกร (Good Corporate Governance) เปนเรื่องที่กําลัง
ไดรับการยอมรับอยางจริงจังและกวางขวางมากขึ้น เพราะเปนวิธีการบริหารเชิงปองกันปญหาโดย
มุงหวังใหองคกรประสบความสําเร็จบรรลุเปาหมายและวตัถุประสงคอยางยั่งยืน เปนที่ยอมรับจาก
ทุกฝายที่เกีย่วของทั้งในและตางประเทศ  
 ดังนั้นผลการวจิัยที่ไดสามารถกอใหเกิดประโยชนทีไ่ดรับแบงเปน 2 สวนไดแก 
        1.5.1  ประโยชนทีไ่ดรับจากการนําผลการวิจัยไปใช  ไดแก 
                  1.5.1.1 ผูวิเคราะหทางการเงิน  สามารถนําดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ
งานวิจยันี้ไปวเิคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียน ที่จะวิเคราะหนั้นมปีระโยชนที่จะ
ใชสําหรับการวิเคราะหทางการเงินไดในระดับใด และอยางไร 
                  1.5.1.2 คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) สามารถนําดัชนี
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของงานวิจยันี้ ไปวิเคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจด
ทะเบียน ไดเปดเผยขอมูลที่มีประโยชนตรงตามหลักการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุนอยูในระดับใด
และรายการใดที่มีปญหา เพื่อจะไดควบคุมใหเปนไปตามขอกําหนดและมาตรฐานการบญัชีที่
ถูกตองตามกฎหมายตอไป 
                  1.5.1.3 ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอ่ืน ๆ สามารถนําดัชนกีารเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปของงานวิจยันี้ไปวิเคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียน มีความเกี่ยวของกับ
การตัดสินใจและนาเชื่อถือได โดยขอมูลที่ไดจะสะทอนผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงนิ
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ของกิจการอยางเที่ยงธรรม  สะทอนใหเหน็ถึงเนื้อหาเชิงเศรษฐกิจมากกวารูปแบบทางกฎหมายของ
รายการและเหตุการณทางบญัชี  มีความเปนกลางและปราศจากการลําเอียง  มีความระมัดระวัง  และ
มีความครบถวนในทกุกรณีทีม่ีนัยสําคัญ หรือไม อยางไร 
         
        1.5.2  ประโยชนทีไ่ดรับจากการนําผลการวิจัยสนับสนุนทฤษฎีที่ใช  ไดแก 
                  1.5.2.1  ถาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงินมีความสัมพันธกนัเชิงบวกอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ  เปนการสนับสนุนวา คุณลักษณะตามหลักการกํากับดแูลกจิการที่ดี (Good 
Corporate Governance Characteristics) จะลดปญหาความขัดแยงระหวางตัวการและตัวแทนใน
ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) และกอใหเกิดการจดัทํารายงานทางการเงินที่จะมชีองวางระหวาง
ขอมูลที่ไดรับระหวางตัวการ และตัวแทนลดลงเหลือนอยที่สุด และนําไปสูการพัฒนาการกระทํา
การตัดสินใจของผูลงทุนในการลงทุน  ซ่ึงมีผลทําใหเกิดประสิทธิภาพ ในการจดัสรรทรัพยากร
โดยเฉพาะอยางยิ่งเงินทนุจะถูกแบงสรรปนสวนอยางถูกตองแมนยําขึน้ ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการ
พัฒนาตลาดทนุหรือตลาดหลักทรัพยที่ซ่ึงสงผลใหมีการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสงูขึ้นและมีการ
พัฒนาคุณภาพของสังคม  (Meek and Thomas, 2003)  ซ่ึง Denis และ Meconnell (2003)  แนะนําให
ผลักดันใหมกีารเปดเผยขอมลูอยางครบถวน  เพื่อจะพฒันาคุณภาพของรายงานทางการเงินและเปน
การสรางความเชื่อมั่นใหกบันักลงทุนมากขึ้น 
                  1.5.2.2  ถาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงินมีความสัมพันธกนัเชิงบวกอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ เปนการสนับสนุนวา คุณลักษณะตามหลักการกาํกับดูแลกจิการที่ดี (Good 
Corporate Governance Characteristics) เปนหลักการการปองกนัผูลงทุนหรือผูถือหุน 
(Shareholder/Investor Protection) ภายใตหลักการนี้คณุภาพของขอมลูทางการเงินถูกกําหนดขั้นตน
ในความสัมพนัธในการปองกันผูถือหุน หรือผูลงทุนดวยการเปดเผยขอมูลอยางครบถวน และ
ยุติธรรม 
                  1.5.2.3  ถาความสัมพันธระหวางลักษณะเฉพาะของธุรกิจทีศ่ึกษา และการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงินมีความสัมพันธกนัเชิงบวกอยาง
มีนัยสําคัญทางสถิติ เปนการสนับสนุนวา ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ (Firm-Specific Characteristics) 
เปนหลักการสนับสนุนทฤษฎีความถูกตองตามกฎหมาย (Legitimacy Theory) ทฤษฎีนี้อยูบน
แนวคดิของสัญญาขอตกลงและสิทธิทางสังคม และการอยูรวมกนัที่องคกรเหลานี้จะตองกระทํา
ตามกฏหมาย ซ่ึงรวมถึงกฎหมายบัญชี คอื พระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 

DPU



 24

1.6  นิยามศัพทเฉพาะ   
       1.6.1 ปจจัยทางธุรกิจ (Firm’s Factors) ในงานวจิัยนีห้มายถึงปจจัยทางธุรกจิที่ประกอบดวย 
1.6.1.1 ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท   ลักษณะ
ของคณะกรรมการตรวจสอบ ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน และลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก 
และ 1.6.1.2 ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน ลักษณะทาง
โครงสราง และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
                  1.6.1.1  ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ไดแก (1) ลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัท (Board Characteristics) ซ่ึงคณะกรรมการบริษัท  ประกอบดวยกรรมการที่เปนผูบริหาร  
หมายถึง กรรมการที่มีสวนเกี่ยวของกับการบริหารงานประจําหรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพนั
บริษัท  กรรมการที่ไมไดเปนผูบริหาร  แบงออกเปน กรรมการที่เปนอิสระ  หมายถึง  กรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดมีตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษทั  ไมไดเปนกรรมการบริหาร
หรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพันบริษทั  และเปนอสิระจากผูถือหุนรายใหญ  ผูบริหาร  และผู
ที่เกี่ยวของสามารถทําหนาที่คุมครองผลประโยชนของผูถือหุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน และ
สามารถชวยดแูลไมใหเกิดรายการที่มีความขัดแยงทางผลประโยชน ระหวางบริษัทกับบุคคลที่
เกี่ยวของกัน  กรรมการจากภายนอกอืน่  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมีตําแหนงเปน
ผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนตัวแทนของผูถือหุนรายใหญแตอาจเปนตวัแทน
จากผูที่มีผลประโยชนหรือมีสวนไดเสียกบับริษัท  เชน  ลูกคา  ซัพพลายเออร  หรือเจาหนี้  เปนตน  
ซ่ึงคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรดแูลใหบริษัทจดทะเบยีนเปดเผยขอมูลสําคัญที่เกี่ยวของกบั
บริษัทจดทะเบียน  ทั้งขอมูลทางการเงินและขอมูลที่มิใชขอมูลทางการเงินอยางถูกตอง ครบถวน 
ทันเวลา โปรงใส ผานชองทางที่เขาถึงขอมูลไดงาย มีความเทาเทยีมกนัและนาเชื่อถือ  
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย  กรรมการที่เปนอิสระ กรรมการจากภายนอกอืน่
ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท  
ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท  และทําให
กรรมการทุกคนสามารถแสดงความเห็นไดอยางอิสระ  และประธานกรรมการ ควรเลือกมาจาก
กรรมการที่เปนอิสระและไมควรเปนบุคคลเดียวกับกรรมการผูจัดการ  เพื่อใหมีการแบงแยกหนาที่
ในการกําหนดนโยบายการกาํกับดูแลและการบริหารงานประจํา (ขอพงึปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการ
บริษัทจดทะเบียนของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 1-2)  (2) ลักษณะของ
คณะกรรมการตรวจสอบ (Audit Committee Characteristics)  ซ่ึงคณะกรรมการตรวจสอบ  คือ 
คณะกรรมการชุดยอยของคณะกรรมการบริษัทที่เขามาชวยคณะกรรมการใหปฏิบตัิงานในประเด็น
ที่อาจถูกมองขาม และเพื่อใหกิจการมีระบบการกํากับทีด่ี  วัตถุประสงคของแนวทางปฏิบัติที่ดี 
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สําหรับการจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบไดถูกกําหนดไวอยางกวาง ๆ ใหสะทอนถึงความสําคัญ
ของบทบาทของคณะกรรมการตรวจสอบ  กรรมการ  ผูบริหาร  ผูสอบบัญชี และผูตรวจสอบภายใน 
เปนผูมีสวนไดเสียโดยตรงตอประสิทธิภาพการดําเนนิงานของคณะกรรมการตรวจสอบ  เนื่องจาก
คณะกรรมการตรวจสอบสามารถชวยใหบคุคลดังกลาวบรรลุถึงความรับผิดชอบทางกฏหมายและ
การจัดการอยางมืออาชีพ  การจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบมุงหวังถึงการเสริมสรางประสิทธิภาพ
ในการดําเนินการและการเพิม่มูลคาใหองคกร  ซ่ึงจะกอใหเกิดประสิทธิผลตอความเชื่อมั่นและ
ความนาเชื่อถือของรายงานทางการเงินเพิม่มากขึ้น  ความระมดัระวังในการปฏิบัติหนาที่ของ
คณะกรรมการบริษัทที่เพิ่มมากขึ้น โดยคณะกรรมการจะคํานึงถึงความรับผิดชอบของตนตอการ
รายงานขอมูลทางการเงิน  การเลือกใชนโยบายทางบัญชีที่เหมาะสม  การบริหารทางการเงิน  ระบบ
การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายใน  การกําหนดกลยุทธและนโยบายทางธรุกิจ  การปฏิบัติ
ตามขอกําหนดและกฏหมายที่เกีย่วของ  การจัดการและการควบคุมความเสี่ยงทางธุรกิจ (แนวทาง
ปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542: 3-4)  (3) 
ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน (Internal Auditor Characteristics)  ซ่ึงคณะกรรมการควรจัดทาํ  
รักษาไว  และทบทวนระบบการควบคมุทางการเงิน  การดําเนินงาน  และการกํากับดแูลการ
ปฏิบัติงานตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคัญกับสัญญาณเตือนภยัลวงหนาและ
รายการผิดปกติทั้งหลาย  คณะกรรมการควรจัดใหมีการตรวจสอบภายในแยกเปนหนวยงานหนึ่ง
ของบริษัท (หลักการการกํากับดูแลกจิการที่ดีของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2545 : 9)  และ
(4) ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก (External Auditor Characteristics)  ซ่ึงผูสอบบัญชีภายนอกมา
จากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ไดแก PriceWaterhouseCoopers, Ernst & Young, 
Deloitte และ KPMG (Patton and Zelenka, 1997; Wallace and Naser, 1995)  ซ่ึงสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มีคุณภาพสูง และลดความขัดแยงระหวางผูบริหาร
และผูถือหุน  โดยการลดขอมูลที่ไมสมสวนหรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and 
Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986)   

 
                  1.6.1.2 ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ  (Firm-Specific Characteristics) จากผลการวิจัยที่
เกี่ยวของ ตัวอยางเชน Lang and Lundholm (1993); Wallace et al. (1994) เปนตน ไดทําการวจิัย
ปจจัยที่สามารถอธิบาย  และประเมินระดับของการเปดเผยขอมูลโดยตัวแปรจะถูกแบงเปน  3  กลุม 
ในการศึกษาครั้งนี้ไดแก (1)  ตัวแปรที่เกีย่วของกับลักษณะเดนของผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ
ธุรกิจ  (Performance-Related Characteristics)  ซ่ึง  Lang และ Lundholm  (1993: 248)  ไดช้ีใหเห็น
วาตัวแปรในกลุมนี้คือ  ตัวแปรลักษณะเดนเฉพาะธุรกจิที่เกีย่วกับชวงเวลาที่แสดงถึงขอมูลเกี่ยวกับ
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ความสามารถ  หรือ  ศกัยภาพของฝายบริหารที่ทําได  และขอมูลภายในชวงเวลานั้นจะเกี่ยวของกบั
การเปดเผยขอมูลภายใตการควบคุม  ซ่ึงในการศึกษานี้จะใชตวัแปรไดแก  อัตราสวนความสามารถ
ในการทํากําไร  (Profit Margin)  อัตราสวนสภาพคลอง  (Liquidity Ratio) (2)  ตวัแปรที่เกี่ยวของ
กับลักษณะเดนทางโครงสรางของธุรกิจ  (Structure-Related Characteristics)  ซ่ึง  Lang and 
Lundholm (1993)  ไดอธิบายตัวแปรกลุมนี้คือ  ตัวแปรลักษณะเดนเฉพาะธุรกจิที่รูจักกันอยาง
กวางขวางและคาดวาจะคงทนตอไปอีกเปนเวลานาน  ซ่ึงจะมีความสัมพันธกับการเปดเผยขอมลู
ของธุรกิจ  ในการศึกษาครัง้นี้จะใชตัวแปรในกลุมนี้ไดแก  ขนาดของธุรกิจ  (Firm Size)  และ
สัดสวนของผูถือหุนโดยบุคคลภายนอกคณะกรรมการบริษัท  และอัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผู
ถือหุน  (Debt-Equity Ratio)  และ (3) ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะเดนทางการตลาดของธุรกิจ  
(Market-Related Characteristics)  ซ่ึง  Wallace et al. (1994)   ไดอธิบายลักษณะของตัวแปรกลุมนี้
คือ  ตัวแปรลักษณะเดนเฉพาะธุรกิจ  ที่บริษัทอาจควบคุมไดหรือควบคุมไมได  และอาจจะดํารง
ภายใตชวงเวลาหนึ่งเฉพาะหรืออาจจะดํารงอยูตลอดไปกไ็ด  ซ่ึงจะมคีวามสัมพันธกับการเปดเผย
ขอมูลของธุรกิจ  ในการศึกษาครั้งนี้จะใชตัวแปรในกลุมนี้ไดแก ขอบเขตของการดําเนินธุรกจิ  
(Scope of business operations)  
 
       1.6.2  การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน คือ  การเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป  (Annual Reports)  ภายใตหลักการเปดเผยขอมูลที่มีประโยชนและ
เปดเผยใหมากที่สุดอยางโปรงใส เพื่อการวิเคราะหทางการเงินตามแนวคิดของ Center for 
International Financial Analysis and Research (CIFAR, 1995)  ซ่ึงการเปดเผยขอมูล  หมายถึง  การ
เปดเผยขอมูลอยางครบถวน  และถูกตองตามมาตรฐานการบัญชี  ประกอบดวย  7  สวนไดแก  
ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลเกี่ยวกบัผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  
และขอมูลอ่ืน ๆ ที่สําคัญ โดยการศึกษาครั้งนี้จะมวีธีิการหาระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูล ซ่ึงดัชนีการเปดเผยขอมูลแบงเปน 2 วิธี ไดแก 
                   1.6.2.1  ดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก (Weighted Disclosure Index) หมายถึง 
ขอมูลทางการบัญชีแตละรายการในดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก ซ่ึงกลุมผูใชเหลานัน้
อาจจะใหน้ําหนักความสําคญัในขอมูลทางการบัญชีรายการเดียวกนัแตกตางกันได ถึงอยางไรก็ตาม
วิธีนี้ดึงดดูความสนใจจากปฏิกิริยาการรับรูของกลุมผูใชหลายกลุม ซ่ึงการรับรูของกลุมผูใชที่
แตกตางกันจะมีการตัดสินใจเชิงคุณภาพและความมีประโยชนของขอมลูทางการบัญชี ที่มีตอกลุม
ผูใชอยางหลากหลายและไมเทากัน  การตัดสินใจของแตละบุคคลอาจจะออกมาเทากับบุคคลอื่น  

DPU



 27

(Cooke, 1992 : 233)  หรือแตกตางจากผูใชกลุมอ่ืนโดยขึ้นกับความเปนกลางของแตละบุคคลเปน
สําคัญ (Wallace, 1987 : 355) 
                   1.6.2.2  ดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก (Unweighted Disclosure Index) 
หมายถึง ขอมลูทางการบัญชีทุกรายการในดัชนีการเปดเผยวิธีไมถวงน้ําหนกั มีความสําคัญเพื่อผูใช
แตละกลุมเทากัน ผลประโยชนโดยเฉพาะของการใชวิธีนี้คือวิธีนี้เปดโอกาสใหกลุมผูใชโดย
เฉพาะเจาะจง ยอมรับการวิเคราะหขอมูลอยางเปนอิสระ (Chow and Wong-Boren, 1987 : 537)  
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บทที่ 2 

แนวคิด  ทฤษฎี  และผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

 การวิจยัปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกั   เปนการศึกษาปจจยัทางธุรกิจซึ่งประกอบดวยลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบรษิัท  ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  ลักษณะของ
ผูตรวจสอบภายใน  และลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงาน  ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ที่ควรทําการศกึษาวาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน โดยทําการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลทั้ง
วิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย เพื่อส่ือสารทางการบัญชีตามหลักการสือ่สารทางการบัญชี ถึงผลกระทบจากการ
ตัดสินใจเลือกเปดเผย หรือไมเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงินโดยผูบริหารในฐานะผูกําหนด
นโยบายและวธีิการเปดเผยขอมูลนั้นๆ แตอยางไรก็ตามเปนการยากที่จะทราบวาการตัดสินใจเลือก
เปดเผยหรือไมเปดเผยขอมลูในรายงานทางการเงินโดยผูบริหารวิธีใดดีกวากัน  ผลกระทบจากการ
ตัดสินใจอาจจะสงผลตอความมีประโยชนและความโปรงใสของรายงานทางการเงินนั้นสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินของผูที่เกี่ยวของที่จะนาํรายงานทางการเงินไปใชในการตัดสินใจทางเศรษฐกจิ
ได  จากแนวคิด  ทฤษฎี  และผลงานวจิัยในอดีตสามารถยืนยันวาปจจัยทางธุรกจิที่ประกอบดวย
ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ จะมีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ซ่ึงจะไดนําเสนอเปนลําดับดังนี้   
 
2.1 หลักการการปองกันผูลงทุนหรือผูถือหุน  (Shareholder/Investor Protection)   
2.2 ทฤษฎีความถูกตองตามกฎหมาย  (Legitimacy Theory)   
2.3 ทฤษฎีกลุมบุคคลผูมีสวนไดสวนเสียขององคกร (Stakeholder Theory)   
2.4 ทฤษฎีตัวแทน  (Agency Theory)   
2.5 หลักการกาํกับดูแลกจิการที่ดี (Good Corporate Governances)   
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2.6 แนวคดิเกีย่วกับสภาพแวดลอมของการบัญชี (Accounting Environment)   
2.7 หลักการสื่อสารทางการบัญชี (Accounting Communication)  และ   
2.8 ผลงานวิจยัที่เกีย่วของ (Previous Research) 
 
2.1  หลักการการปองกันผูลงทุนหรือผูถือหุน  (Shareholder/Investor Protection)  

ภายใตหลักการการปองกันผูลงทุนหรือผูถือหุนนี้ คณุภาพของขอมูลทางการเงินถูก
กําหนดขั้นตนในความสัมพนัธ สําหรับการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุนดวยการเปดเผยขอมูลอยาง
ครบถวนและยุติธรรม จากแบบอยางของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลกัทรัพยของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาในการประเมินคุณภาพมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (International 
Accounting Standard หรือ IAS) ไดอธิบายหลักการการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุนโดยคณุภาพ
ของรายงานทางการเงิน คือ ขอมูลทางการเงินจะตองเปดเผยขอมูลครบถวนและโปรงใส  (Full and 
Transparent disclosure)  นั่นคือการไมออกแบบรายงานทางการเงินทําใหผูใชขอมูลทางการเงิน
เขาใจผิดไป  (Jonas and Blanchet, 2000 : 357 )   

 
       2.1.1  การเปดเผยขอมลูอยางเพียงพอ  (Adequate of Disclosure) ในที่นี้ไมไดหมายถึงเฉพาะแค
การเปดเผยขอมูลหรือไมเปดเผยขอมูลเทานั้นแตหมายถงึ   ความถูกตองของขอมูลและระยะเวลาที่
เปดเผยดวย เพราะการเปดเผยขอมูลที่ไมถูกตอง จงใจบดิเบือนขอมูลหรือการเปดเผยขอมูลที่
ถูกตองแตเปดเผยออกมาในระยะเวลาที่ไมเหมาะสม     ยอมสามารถสรางความเสียหายที่เกดิขึ้นกับ
กลุมตาง ๆ ที่เกี่ยวของในการนําขอมูลดังกลาวไปใชตอได  (Paweewun, 2003 : 2)    สําหรับ
งานวิจยันี้สนใจเฉพาะการเปดเผยขอมูลแตละรายการที่พบในรายงานประจําป  (Annual Reports)  
ของแตละบริษัทที่จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเทานั้น  ซ่ึงงานวจิยันี้จะไม
ประเมินคุณภาพของการเปดเผยขอมูลหรือพิสูจนไดวาไมถูกตอง  หรือเปดเผยขอมูลเปนความเท็จ  
(Fraudulent Disclosure)  งานวิจยันีจ้ะไมสนใจการเปดเผยขอมูลของบริษัทจากแหลงขอมูลอ่ืน  
ไดแก  เว็บไซด  และรายงานรายไตรมาศหรือรายงานรายครึ่งป  อยางไรก็ตามงานวิจยันี้ที่สนใจ
เฉพาะการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป เพราะวารายงานประจําปมีความสําคัญที่สุดของ
แหลงขอมูลทางการเงิน และไมใชขอมูลทางการเงินเพื่อผูที่เกีย่วของทุกฝายที่อยูภายนอกบริษัท
เหลานั้น  (Knutson, 1992; Lang and Lungholm, 1993; Botosan, 1997) และรายงานประจําปเปนสิง่
ที่สามารถสนับสนุนในการใชเพื่อการวิเคราะหและเปรยีบเทียบขอมูลของบริษัทไดงายและสะดวก
รวดเร็วขึน้ 
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       2.1.2  การเปดเผยขอมลูอยางครบถวน  (Full Disclosure)  การเปดเผยขอมูลอยางครบถวนตอง
ประกอบดวย การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ  (Voluntary Disclosure)  และการเปดเผยขอมูลภาค
บังคับ  (Mandatory Disclosure)  การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจเกี่ยวของกับการเปดเผยขอมูลที่อยู
นอกเหนือขอกําหนดเชิงบังคับตามพระราชบัญญัติการบัญชี  (Accounting Act)  เทากับเปน
ทางเลือกโดยอิสระของบริษัทที่จะเปดเผยขอมูลเพิ่มเตมิที่เกี่ยวของกบัความตองการของผูใชขอมูล 
สําหรับการตัดสินใจที่ถูกตอง  (Meek et al., 1995)  การเปดเผยขอมูลภาคบังคับ  เกีย่วของกับการ
ปฎิบัติเชิงบังคับตามมาตรฐานการบัญชีหรือพระราชบัญญัติการบัญชี  ถาการเปดเผยรายการเปน
การบังคับสมมติวาเราตองทาํบอย ๆ คือส่ิงนั้นแนนอนและชัดเจนวาตองถูกเปดเผยมิฉะนั้นบริษัท
จะถูกบทลงโทษจากผูคุมกฏหรือถูกกลาวโทษในรายงานของผูสอบบัญชี  หรือไมแสดงความเห็น
ในความถูกตองสําหรับสิ่งที่เกิดขึ้นนัน้  มาตรฐานการบัญชีตองกวดขนัอยางเขมงวดใหทําตาม
พระราชบัญญัติการบัญชี  ในบางประเทศไมมีมาตรฐานการบัญชีที่ดพีอเพราะฉนัน้การยอมรับใน
มาตรฐานการบัญชีที่มีคุณภาพสูง  เชน  มาตรฐานรายงานทางการเงินระหวางประเทศ  
(International Financial Reporting Standards หรือ IFRS)  เปนสิ่งสําคัญในการกาวกระโดดเพื่อการ
พัฒนาไปสูการเปดเผยขอมลู  แตมาตรฐานรายงานทางการเงินระหวางประเทศเพยีงเงื่อนไขเดยีวยงั
ไมเพียงพอ  (Ball et al., 2003)  ในสิ่งที่ตองเพิ่มเติมจากการเปดเผยขอมูลสอดคลองตามมาตรฐาน
การบัญชีที่บริษัทจะตองเพิ่มขยายขึ้น  นัน่คือ  การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ  และขอมูลที่มีการ
ผลิตขึ้นจากคนกลาง  (Ho and Wong, 2001 : 2)  ระดับของการเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจของขอมูล
ที่เพิ่มเติมนี้ขึ้นอยูกับความเอาใจใส หรือเรงรัดจากตลาดหลักทรัพยและทัศนคติการรับรูของ
ผูบริหารที่มีความสัมพันธอยางสูงระหวางตนทุน และผลประโยชนทีจ่ะไดรับจากการเปดเผยขอมูล  
(Cost and benefits of disclosure) และในสถานที่ที่มีการบังคับใชมาตรฐานการบัญชีอยูในระดับต่ํา 
ดูเหมือนวาจะคํานึงแตการปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชภีาคบังคับเทานั้น (Susilowati et al., 2005)   
 
2.2  ทฤษฎีความถูกตองตามกฎหมาย  (Legitimacy Theory)  

ทฤษฎีนี้อยูบนแนวคดิของสัญญาขอตกลง และสิทธิทางสังคมและการอยูรวมกนัที่
องคกรเหลานัน้จะตองกระทาํตามกฏหมาย ซ่ึง O’Donovan (2002) แนะนํา 4 กลยทุธที่ซ่ึงบริษัท
สามารถยอมรับไปปฏิบัติตามเพื่อแสวงหาความถูกตองตามกฏหมาย 
 กลยุทธที ่ 1  บริษัทจะแสวงหาการใหการศึกษา  อบรม  หรือ  แจงใหสาธารณชนทราบ
เกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงใด ๆ  ในผลการดําเนนิงานที่สงผลถึงความสําเร็จและการกระทําในกฏ
ระเบียบเพื่อลดชองวางระหวางการกระทําของบริษัทและความคาดหวงัของสังคม 
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 กลยุทธที่  2  บริษัทจะแสวงหาการเปลี่ยนแปลงการสังเกตเห็นของสาธารณชนที่
เกี่ยวของแตไมเปลี่ยนแปลงความประพฤติที่แทจริงเพื่อลดชองวางเนือ่งจากการสังเกตเหน็ที่
ผิดพลาดของสาธารณชน 
 กลยุทธที ่  3  บริษัทจะแสวงหาการสังเกตเห็นของการควบคุมในองคกรไดอยางมีความ
ชํานาญ  โดยทําใหหนัเหจากความเอาใจใสจากปญหาของความกังวนใจเพื่อหลีกเลีย่งการกระทําใน
ปญหาอื่นที่ขัดแยงกับสาธารณชนหรือองคกรที่ควบคุมตามกฏหมาย 
 กลยุทธที่  4  บริษัทจะแสวงหาการเปลี่ยนแปลงความคาดหวังภายนอกของผลการ
ดําเนินงานที่สงผลถึงความสําเร็จเมื่อสาธารณชนมีตอความคาดหวังไมถูกตอง  หรือขาดเหตุผล 
 ทฤษฎีนี้โดยทัว่ไปเห็นดวยในการที่บริษัทเปลี่ยนแปลงการกระทํา หรือพยายามทีจ่ะ
เปลี่ยนการสังเกตเหน็ของการกระทํา  ส่ิงเหลานีบ้ริษัทจะตองเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
มิฉะนั้นผูที่เกีย่วของกับบรษิัทจะไมทันระวังตวัในการกระทําที่ไดทาํไปของบริษัท และเปนการ
สรางปญหาในความพยายามที่บริษัทจะทาํใหเปนผลสําเร็จไดโดยถูกตองตามกฏหมาย  Guthrie and 
Parker (1989) ไดมีรายงานการยนืยันเพิ่มเติมโดยขอมูลที่ถูกตองแนนอนจากการเปดเผยขอมูลของ
คณะกรรมการบริษัทสามารถสื่อสารกับผูที่เกี่ยวของ (Stakeholders) ถึงผลการดําเนินงานที่
นาเชื่อถือและทําใหมีความมัน่ใจมากขึ้นเพราะมีการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับผลการดําเนินงานทั้ง
ขอมูลที่เกี่ยวกบัการเงิน และไมเกี่ยวกับขอมูลทางการเงินของบริษัท 
 
2.3  ทฤษฎีกลุมบุคคลผูมีสวนไดสวนเสียขององคกร  (Stakeholder Theory)  

เนื่องจากการขยายตวัของกิจการจากธุรกิจครอบครัวหรือการเปลี่ยนแปลงตัวเองจาก
รัฐวิสาหกจิ (Paweewun, 2003 : 1) ซ่ึง Cornell and Shapiro (1987) ยืนยันที่ผูทีเ่กี่ยวของสามารถ
แสดงบทบาทสําคัญที่มีอิทธิพลตอการวางแผน กรอบแนวคิดของการกําหนดนโยบายและนโยบาย
การเงินของผูบริหารบริษัท Cornell and Shapiro แนะนําที่ทฤษฎีกลุมบุคคลสามารถถูกใชเพื่อ
ทํานายและอธิบายพฤติกรรมของผูบริหารได บริษัทจะตองทําใหพอใจไมเฉพาะผูถือหุนสามัญและ
ผูถือหุนกู แตตองเกี่ยวของกับการถูกเรียกรองสิทธิ์ 
 ตามที่ Mcguire et al., (1988) กลาววา ถาบริษัทไมมีความซื่อสัตยโดยซอนเรนในการ
ทําสัญญา เมื่อสัญญามีขอโตแยงจากการทําสัญญาที่ซอนเรนผลของสัญญานี้จะมีตนทุนที่แพงมาก 
ดังนั้นทฤษฎนีีเ้กี่ยวของกับการเรียกรองสิทธิ์ที่ผูเกี่ยวของมีหนาที่เหมือนตัวกําหนดถึงความสําเร็จที่
ตอเนื่องของบริษัทซ่ึงตองไดรับการอนุมตัิเห็นชอบจากผูที่เกี่ยวของ และ 
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2.4  ทฤษฎีตัวแทน  (Agency Theory)   
ทฤษฎีตัวแทนมีการศึกษาอยางแพรหลาย  (Berle and Means, 1932; Fama and Jensen, 

1983a, 1983b; Jensen and Meeking, 1976)  ซ่ึงทฤษฎีตัวแทนไดแนะนําการจัดตั้งชื่อปญหาเฉพาะ
ทฤษฎีตัวแทนวาปญหาตวัแทน  ปญหาความขัดแยงระหวางตัวการ  (Principal นั่นคือผูถือหุน)  
และตัวแทน  (Agent นั่นคือผูบริหาร)  หรือ  Principal – Agent conflict ทฤษฎีตัวแทนถูกสรางขึ้น
บนแนวความคิดที่จะมกีารเปดเผยระหวางเจาของบริษทั  และการควบคุมบริษัทที่ซอนเรนภายใต
พฤติกรรมของผูบริหารที่จะนําผลประโยชนไปยังตวัแทนหรือผูบริหาร แทนที่จะนําผลประโยชน
ไปสูตัวการหรอืเจาของบริษทั  การจดัทํารายงานทางการเงินจะมชีองวางระหวางขอมูลที่ไดรับ
ระหวางตัวการ และตัวแทนลดลงเหลือนอยที่สุดและนําไปสูการพฒันาการกระทาํ  การตัดสนิใจ
ของผูลงทุนในการลงทุน  ซ่ึงมีผลทําใหเกิดประสิทธิภาพ  ในการจดัสรรทรัพยากรโดยเฉพาะอยาง
ยิ่งเงินทุนจะถกูแบงสรรปนสวนอยางถูกตองแมนยําขึน้ ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการพัฒนาตลาดทนุ
หรือตลาดหลักทรัพยที่ซ่ึงสงผลใหมีการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสูงขึ้นและมีการพัฒนาคุณภาพ
ของสังคม  (Meek and Thomas, 2003)  ซ่ึง Denis and MeConnell (2003)  แนะนาํใหผลักดันใหมี
การเปดเผยขอมูลอยางครบถวน  เพื่อจะพัฒนาคณุภาพของรายงานทางการเงินและเปนการสราง
ความเชื่อมั่นใหกับนกัลงทุนมากขึ้น 
  
2.5  หลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี  (Good Corporate Governances)  

หลักการกํากับดูแลกิจการที่ด ีหรือ บรรษัทภิบาล ตามความหมายของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย ป พ.ศ. 2548 คือระบบที่จัดใหมีโครงสรางและกระบวนการของความสัมพันธ
ระหวางคณะกรรมการ ฝายจัดการ และผูถือหุน เพื่อสรางความสามารถในการแขงขนั นําไปสูความ
เจริญเติบโต และเพิ่มมูลคาใหกับผูถือหุนในระยะยาว โดยคํานึงถึงผูมีสวนไดเสียอ่ืน 
 หลักการที่ดใีนการกํากับดูแลกิจการมีความสอดคลองกับปรัชญาของเศรษฐกิจพอเพยีง
ที่สมเด็จพระเจาอยูหวัทรงมพีระราชดํารัสชี้แนะเพื่อการพัฒนาอยางยั่งยืน  ซ่ึงเปนปรัชญาที่มุงเนน
ความสมดุลและพรอมตอการเปลี่ยนแปลงอยางรวดเรว็  โดยใหความสําคัญกับการใชความรูอยาง
รอบคอบ  ระมัดระวัง  และคํานึงถึงคุณธรรม  ซ่ึงตรงกับหลักการพื้นฐานของการกาํกับดูแลกจิการ
ที่ดี 
 การกํากับดแูลกิจการที่ดีมีความสําคัญตอบริษัทจดทะเบียน  โดยแสดงใหเห็นถึงการมี
ระบบบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ  โปรงใส  ตรวจสอบได  ซ่ึงชวยสรางความเชือ่มั่นและความ
มั่นใจตอผูถือหุน  ผูลงทุน  ผูมีสวนไดเสียและผูที่เกีย่วของทุกฝาย  จึงกลาวไดวาการกํากับดแูล
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กิจการที่ดเีปนเครื่องมือเพื่อเพิ่มมูลคาและสงเสริมการเติบโตอยางยั่งยนืของบริษัท  การกํากับดูแล
กิจการที่ดี  ไดแก 
 
       2.5.1  การกํากับดูแลกิจการที่ดีขององคกร  (Good Corporate Governances) คือ วิถีแหงการนํา
องคกรสูความรุงเรืองมั่นคงยัง่ยืนกลาวถึง ปรัชญา คุณธรรม และจริยธรรมแหงองคกรในการ
บริหารและจดัการที่ดีอันเปนปจจัยสําคัญของการสรางคุณคา และพลังแหงความเจริญเติบโต
รุงเรืองเพื่อใหองคกรบรรลุวัตถุประสงคหลักไดภายใตการเปลี่ยนแปลงที่รวดเร็วในดานตาง ๆ ของ
ประเทศและของโลกธุรกิจปจจุบันที่เกี่ยวของกับการบริหารการควบคุมและจัดการกับความเสี่ยง
และการตรวจสอบภายในโดยใชฐานความเสี่ยงเปนหลัก 
 
       2.5.2  ประโยชนของการกํากับดูแลกิจการที่ดีกับองคกร  เพื่อใหองคกรบรรลุวัตถุประสงคหลัก
ในเรื่องการบรหิารความเสี่ยงที่ดีในองคกร  โดยมีปรัชญาคุณธรรมเปนแกนนําในการทํางานที่ดี  ซ่ึง
จะชวยใหองคกรกาวไปขางหนาอยางมัน่คง  และยั่งยนืซึ่งเปนแนวทางที่สําคัญยิ่งของการบริหาร
องคกรตาง ๆ ยุคปจจุบันทั่วโลก 
 
       2.5.3  ปรัชญา  หลักการ  และวิธีการของการกํากับดแูลกิจการทีด่ี   

ปรัชญา  คือ  ความเชื่อที่มาจากรากฐานแหงความจริงทีว่า  การบริหาร  และการจัดการ
ที่ดี  คือความยตุิธรรม  ความโปรงใส  ความสามารถในการบริหาร  การจัดการความเสี่ยงตาง ๆ ที่มี
ตอองคกรไดอยางเปนรูปธรรม  เปนที่ยอมรับของผูที่เกี่ยวของ  และความชัดเจนในภาระหนาที่
ความรับผิดชอบ  และดุลอํานาจในองคกรเพื่อนําองคกรไปสูเปาหมาย  และวัตถุประสงคที่กําหนด 

หลักการ  คอื  มาตรฐานของกฏเกณฑที่ตั้งไวเพื่อเปนแกนหรือเปนโครงสรางของ
ความคิดและรปูแบบ  (Model)  ตาง ๆ ที่ถูกพัฒนาตอมาจากปรัชญา 

วิธีการ คือ  รายละเอยีดแหงการปฏิบตัิที่เปนไปตามหลักการที่กําหนดขึ้นทีน่ําไปสู
กระบวนการแหงความสําเร็จของการบริหารงานความเสี่ยงตาง ๆ ซ่ึงจะนําไปสูเปาหมาย และ
วัตถุประสงคที่กําหนดขึ้น  โดยรวมแลววิธีการตองอาศัยหลักการทําใหทุกองคประกอบเกื้อกูลกนั  
อันเปนแนวความคิดใหมในการบริหารองคกรอันเปนทีย่อมรับกันทัว่ไปในโลกธุรกจิและการ
บริหารในปจจบุันที่วาดวย  (Good Corporate Governances) การบริหารความเสี่ยงและการ
ตรวจสอบภายในตามฐานความเสี่ยง 
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2.6  แนวคิดเก่ียวกับสภาพแวดลอมของการบัญชี (Accounting Environment) 
เกษรี ณรงคเดช (2539 : 12-13) ไดแนะนําไววาการบัญชีมีลักษณะเชนเดยีวกบั

สังคมศาสตรและมนุษยศาสตร  ซ่ึงผลงานสวนใหญจะเปนไปตามสภาวะแวดลอม 
 สภาวะแวดลอมของการบัญชีก็คือ  ส่ิงที่เกี่ยวกับสังคม  เศรษฐกิจ  การเมือง  และ
กฏหมายที่มีขอกําหนด  มีอิทธิพล  และมกีารเปลี่ยนแปลงตามกาลเวลา  ซ่ึงผลกระทบยอมมีตอการ
บัญชี  ทําใหวตัถุประสงคและการปฏิบัติทางการบัญชีเปลี่ยนแปลงไปจากที่เปนมาแตเดิม 
 ส่ิงที่มีอิทธิพลตอการบัญชีที่ควรแกการพิจารณา  คือ  
 1.  การบัญชียอมรับวามนุษยอยูในโลกที่มีความอุดมสมบูรณ  และทรัพยากรจํากัด  
มนุษยยอมพยายามสงวนและรักษาทรัพยากรเหลานั้น  หรือพยายามที่จะใชทรัพยากรเหลานัน้ให
เปนประโยชน  และมีคุณภาพมากที่สุด  การเนนในเรือ่งสมรรถภาพของกิจกรรมทางเศรษฐกิจนี้
นําไปสูการหาทางวัดผลกําไร  ซ่ึงใชเปนตวัช้ีความสําเร็จ 
 2.  การบญัชียอมรับในหลักกฏหมายของสังคม  และจรรยาบรรณวาดวยสิทธิและความ
เปนเจาของในทรัพยสินโดยถือเปนมาตรฐานในการพิจารณาสิทธิสวนไดเสียของบุคคลหลายฝาย
ตาง ๆ ของกิจการ  ในการนี้ยอมตองคํานึงถึงส่ิงแวดลอมตาง ๆ เพื่อยึดเปนมาตรฐานในการ
พิจารณาเกี่ยวกับวาทรัพยสินใดที่สังคมใหความคุมครองสิทธิ  อะไรที่สังคมยอมรับวามีมูลคา  และ
อะไรที่สังคมยอมรับวาเปนความยุติธรรมและความเหมาะสม 
 3.  การบัญชียอมรบัวาในระบบเศรษฐกิจที่พัฒนากวางขวางมีความซบัซอน  เจาของ
และผูลงทุนไดมอบการดูแลควบคุมทรัพยสินของตนใหกับผูอ่ืน  (ผูจัดการ)  บุคคลผูที่ไดรับความ
ไววางใจดังกลาวจะตองประพฤติชอบภายในกรอบของความสุจริตและเที่ยงธรรม  นั่นก็คือ  การ
บัญชียอมรับในสภาพอันเกี่ยวกับการประพฤติชอบ  และความสุจริตในการประกอบกจิการ 
 นอกจากอิทธพิลของสภาพแวดลอมสําคญัทั้ง  3  ประการที่กลาวมานี้จะมีความสาํคัญ
ตอพัฒนาการทางการบัญชีแลว  ก็ยังมีส่ิงอื่นอีก  คือ  กลุมบุคคลผูใชประโยชนจากการบัญชีกลุม
ตาง ๆ ที่มีวัตถุประสงคไมเหมือนกนั  เพื่อใหขอมูลทีจ่ะเปนประโยชนและเทีย่งธรรมที่สุด  นัก
บัญชีจะตองรูถึงความตองการของผูใช  แนวทางการตดัสินใจของผูใชประโยชน  และขอมูลที่ดี
ที่สุดที่ควรจะใหเพื่อสนองความตองการของผูใชประโยชน   
 ลักษณะขององคกรที่ประกอบกิจกรรมทางเศรษฐกิจอนัเกี่ยวกับการผลติ  การกระจาย
รายได  การแลกเปลี่ยน  การบริโภค  และการลงทุน  ถาอยูภายใตสภาพเศรษฐกจิที่พัฒนามากจ็ะ
เกิดความเกีย่วพันกันอยางซบัซอน  และเนื่องจากการประกอบกิจการตอเนื่องกันไปเรื่อย ๆ การวัด
ความสําเร็จจะตองถอนออกเปนชวงเวลาหนึ่ง ๆ (เปนตนวาหนึ่งป)  ซ่ึงการคํานวณวัดผลงานที่จะ
ใหถูกตองเทีย่งตรงนั้นเปนไปไมไดเนื่องจากเปนเกณฑทีต่ั้งขึ้นหรือสมมติขึ้น 
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 ลักษณะของกจิกรรมภายในองคกรธุรกิจซึ่งประกอบดวยทรัพยากรทางเศรษฐกิจ  
(ทรัพยสิน)  พันธะผูกพนัทางเศรษฐกิจ  (หนี้สิน)  และสวนไดเสียคงเหลือ  (สวนของเจาของ)  
ปจจัยตาง ๆ เหลานี้จะเพิ่มขึ้นหรือลดลงเนื่องจากกจิกรรมตาง ๆ ที่เกิดขึ้นจากการประกอบธุรกจิ  
ทรัพยากรพันธะผูกพัน  และสวนไดเสียคงเหลือ  (รายการในงบดุล)  จะเปนหลักและฐานของผล
การดําเนนิงาน  รายได  คาใชจาย  และกําไรสุทธิ  (รายการในงบกําไรขาดทุน)  และรายการ
เปลี่ยนแปลงฐานะการเงนิอยางอื่น  ซ่ึงการบัญชีการเงินมคีวามเกีย่วของอยูดวย 
 วิธีการจัดกิจกรรมทางเศรษฐกิจในสภาวะที่มีความซับซอนตอเนี่อง  และเกีย่วโยงกัน
ยอมมีปญหายุงยาก  การบัญชีมีสวนชวยใหเกิดการเปรยีบเทียบและประเมินผล  โดยการวัดมูลคา
ของทรัพยากรและพันธะผูกพัน  และการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นหรือลดลงโดยการใชหนวยเงนิตรา
เปนสื่อกลาง  ซ่ึงทําใหสามารถวัดคาไดทั้งในดานคุณภาพและปริมาณ 
  
2.7  หลักการสื่อสารทางการบัญชี (Accounting Communication) 

ในอดีตนักบัญชีเชื่อวาหนาทีข่องตนสิ้นสุดลงที่ไดจัดทํางบการเงินแลว  ในปจจุบนันี้
นักบัญชีมีความเห็นวา  ถาเราไดผลิตส่ิงของที่มีประโยชนมากและดีมาก  แตบุคคลอืน่ในสังคมไม
เขาใจ  ไมเหน็ประโยชนและไมนําไปใช  ส่ิงของดังกลาวยอมไมมีคณุคาตอสังคม  ฉนั้นนักบัญชี
ควรขยายบทบาทและหนาทีอ่อกไปอีก  นั่นคือการสื่อสารขอมูลทางการบัญชีใหถึงผูใช  เสนอให
ผูใชมีความเขาใจ  และนําขอมูลทางการบัญชีที่มีประโยชนไปใชในการตัดสินใจ  หลักการสื่อสาร
ทางการบัญชีนี้ไดมีการพจิารณามากขึ้นตามลําดับ  (ประวิตร นิลสุวรรณากุล, 2540 : 321-337) 
  
2.8  ผลงานวิจัยท่ีเก่ียวของ (Previous Research) 
       2.8.1  ผลงานวิจยัเกีย่วกบัดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR (1995) 
                 2.8.1.1 การประเมนิผลดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR   

CIFAR ไดมีการสรางและพฒันาดัชนีการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปของบริษัท  
ตั้งแตป ค.ศ. 1993-1995 จากธุรกิจใน 42 ประเทศ โดยมีการสรางและพัฒนาดัชนีการเปดเผยขอมลู
จากรายงานประจําป ค.ศ. 1991 และ 1993 ของบริษัทชั้นนําที่วดัคาจากขนาดของยอดขาย สินทรัพย 
และมูลคาตลาดของหลักทรพัย ในกลุมอุตสาหกรรม จํานวน 1,000 บริษัท ซ่ึง CIFAR ใชดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จํานวน 85 รายการจากตัวแปร    
7 กลุม ไดแก ขอมูลทั่วไป 8 รายการ งบดุล 14 รายการ งบกําไรขาดทนุ 11 รายการ งบกระแสเงนิ
สด 5 รายการ ขอมูลสวนของผูถือหุน 17 รายการ นโยบายการบัญชี 20 รายการ และขอมูลเพิ่มเตมิ 
10 รายการ การประเมินผลของ CIFAR ใชดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั (Unweighted 
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Disclosure Index) คือ ถามีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปตรงกับดัชนกีารเปดเผยขอมูล 85 
รายการใหรายการละ 1 คะแนน  ถาไมมีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปตรงกับดัชนีการ
เปดเผยขอมูล 85 รายการ ใหรายการละ 0 คะแนน และถาดัชนีการเปดเผยขอมูล 85 รายการ ไม
เหมาะสมกับบริษัทนั้น ๆ ใหตัดรายการที่ไมเหมาะสมออกจากการประเมินผล (CIFAR, 1995 : 
357-360) 

 
                 2.8.1.2 คุณภาพและความนาเชื่อถือของดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ 
CIFAR   

Cooke and Wallace (1989) แนะนําวิธีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบถวงน้ําหนัก 
(Weighted Disclosure Index) แต Healy and Palepu (2001) แนะนําวิธีการวัดคาดชันีการเปดเผย
ขอมูลแบบไมถวงน้ําหนกั (Unweighted Disclosure Index) โดยใหเหตุผลวาวิธีนี้เปนวิธีการ
ตรวจสอบดัชนีการเปดเผยขอมูล และใหคะแนนโดยผูวิจัย ซ่ึงผูวิจยัสามารถอธิบายและตดัสินใจ
ภายใตความเชือ่มั่นและขอมลูที่ถูกตองตามหลักฐานที่ปรากฎอยางเดนชัด และบางรายการเปนการ
ยากที่จะออกไปคนหาความจริงจากแบบสอบถามจากผูอ่ืนที่ตอบแบบสอบถามจากการรับรูสวนตวั 
ในบางครั้งอาจจะไมรูขอมูลที่เกิดขึ้นจริง  ดังนั้นวธีิการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบไมถวง
น้ําหนกันี้กจ็ะสรางความนาเชื่อถือ และถูกตองตามหลักฐานที่ปรากฎขึ้นจริง 

ผลการวิจัยทีใ่ชดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR  มีนักวิจยัที่
นําไปใชอยางแพรหลายในหลายประเทศ ตัวอยางเชน Blaine (1994) นําไปใชประเมินผลและ
เปรียบเทียบระหวางประเทศ เยอรมัน  ญีปุ่น  และสหรัฐอเมริกา  เปนตน  มีนกัวจิยันําไปใชในงาน
วิชาดานการเงนิและเศรษฐศาสตร ดวยเชนกัน ตัวอยางเชน Carlin and Mayer (Forthcoming); La 
Porta et al., (1997); Rajan and Zingales (1998) เปนตน ซ่ึง Bushman and Smith (2001 : 312) ใช
ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR  สําหรับอธบิายคุณภาพขอมูลทางการเงิน
ตามกฎเกณฑทางการเงินอยางเครงครัดกับการกํากับดแูลกิจการ (Corporate Governance)  
 สําหรับ Frost and Raming (1997) สํารวจระดับการเปดเผยขอมลูโดยใชดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR ระหวาง 5 ประเทศ ไดแก ฝร่ังเศส เยอรมัน ญี่ปุน 
สหราชอาณาจกัร และสหรัฐอเมริกา ผลการวิจยัพบวาระดับการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับนโยบายการ
บัญชีของทั้ง 5 ประเทศไมแตกตางกันที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .01 โดยเปนการทดสอบ 2 ทาง ซ่ึง 
Frost and Raming สรุปโดยมีความเห็นวาดัชนกีารเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR 
ดานนโยบายการบัญชี มีคุณภาพและนาเชื่อถืออยูในระดับสูง และสอดคลองกับผลงานวิจัยของ 
Caramanolis-Cotelli et al. (1999) เชนกนั 
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 ดังนั้นวิทยานพินธฉบับนี ้ ไดสรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการนําดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR (1995) ไปใชในงานวิชาการดานตาง ๆ ตัวอยางเชน 
Bushman and Smith (2001); Hope (2003a, 2003b, 2003c); La Porta et al. (1997) ดังปรากฎตาม
ตารางที่ 2.1 
 
       2.8.2 ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ กับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของธุรกิจ 

วิทยานิพนธฉบับนี้ ไดสรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับความสัมพันธระหวางลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ กับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ
ธุรกิจจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล ซ่ึงไดมีผลงานวิจยัอยางแพรหลายในหลายประเทศ ตัวอยางเชน 
Balachandran and Bliss (2004); Chen and Jaggi (2000); Eng and Mak (2003); Haniffa and Cooke 
(2002); Ho and Wong (2001); Willekens et al. (2004) ดังปรากฎตามตารางที่ 2.2 
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ตารางที่ 2.1  สรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการนําดัชนกีารเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปของ CIFAR (1995) ไปใช 
งานวิจัย

ที่ 
ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจยั 
สถานที่ทําวจิัย และ
จํานวนรายการขอมูล
ที่ใชเปนตวัแปรตาม 

 
ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

1  Bushman and
Smith (2001) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 

CIFAR (1995) 

49 ประเทศ 
(จํานวน 90 รายการ) 

ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR สามารถใชอธิบายผลกระทบของขอมลู
ทางการเงินที่มผีลตอผลสําเร็จทางเศรษฐกิจของธุรกิจ และอธิบายกฎเกณฑทางการเงินอยาง
เครงครัด ซึ่งผลการเปรียบเทียบระหวาง 49 ประเทศมีความแตกตางกันอยางมนีัยสําคัญทางสถิต ิ
โดยปจจัยทางกฎหมาย และสภาพแวดลอมทางสังคมจะมผีลกระทบตอความสัมพันธระหวาง
ขอมูลทางการเงนิและผลสําเรจ็ทางเศรษฐกิจของธุรกิจ 

2  Hope
(2003a) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 
CIFAR (1993 
และ 1995) 

42 ประเทศ 
(จํานวน 85 รายการ) 

ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR สามารถนํามาใชอธบิายความสัมพันธเชิง
บวกระหวางระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป และความถกูตองจากการพยากรณทาง
การเงิน โดยผลการวจิัยยังระบุวาผูวเิคราะหทางการเงินไดมกีารนําดัชนีการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปของ CIFAR ไปใชประโยชนในอีกหลาย ๆ ดานอีกดวย 

3  Hope
(2003b) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 
CIFAR (1993 
และ 1995) 

42 ประเทศ 
(จํานวน 85 รายการ) 

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR เกี่ยวกับนโยบายการบัญชีมี
ความสัมพันธเชงิลบกับการพยากรณการกระจาย และความผดิพลาดของนักวิเคราะหทาง
การเงิน และนักวิเคราะหทางการเงินจะใชขอมูลเกี่ยวกบันโยบายการบัญชีอยางมาก และ
บอยครั้งมากกวาขอมูลอื่น ๆ ในรายงานประจาํป 
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ตารางที่ 2.1 (ตอ) 
งานวิจัย

ที่ 
ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย และ
จํานวนรายการขอมูล
ที่ใชเปนตัวแปรตาม 

 
ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

4  Hope
(2003c) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 

CIFAR (1995) 

42 ประเทศ 
(จํานวน 85 รายการ) 

นักวิเคราะหทางการเงินใหระดับความสําคัญตอรายการในดชันีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปของ CIFAR ไมเทากัน โดยมีการใหน้ําหนักขอมูลจากหมายเหตุประกอบงบการเงิน
มากที่สุด โดยมีความสัมพันธเชิงลบกับราคาเสนอซื้อหุนออกใหมเริ่มแรก และระดับความ
เขมขนของความเปนเจาของของธุรกจิ 

5 La Porta et al. 
(1997) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 

CIFAR (1995) 

49 ประเทศ 
(จํานวน 90 รายการ) 

ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR ใชเปนเครื่องมือในการปกปองนัก
ลงทุนรายยอย โดยนักลงทุนรายยอยสามารถนําดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
ของ CIFAR ไปวิเคราะหเงินปนผลภาคบังคับและเงินสํารองตามกฎหมาย นอกจากนี้ยงัใช
วัดคุณภาพของมาตรฐานการบัญชี โดยมีความสัมพันธเชิงบวกกับระดับความเขมขนของ
ความเปนเจาของธุรกจิในระดับต่ํา เพื่อปกปองผูถือหุนรายยอยโดยรวม 
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ตารางที่ 2.2  สรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะของธุรกิจกับระดับการเปดเผยขอมูลใน 
                    รายงานประจําปของธุรกิจจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล 
งานวิจัยที ่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการ
และขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระ
เกี่ยวกับลักษณะการกํากับดูแล

กิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใช
เปนตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

1  Balachandran and
Bliss (ค.ศ. 2004) 

รายงานประจําป  
(ค.ศ. 2001) 

มาเลเซีย 
จํานวน 3 รายการ  ไดแก 

1. CEO และ ประธานบริษัทเปน 
    คนเดียวกัน 
2. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการตรวจสอบ 
3. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการบริษัท 

จํานวน 7 รายการ  ไดแก 
1. อิทธิพลของสํานกังานบัญชี 
    ขนาดใหญ 
2. อัตราสวนสภาพคลอง 
3. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพยถาวรตอสินทรัพย 
     รวม 
4. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
5. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
6. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
7. สถานะเปนหุนจดทะเบียนใน 
    ตางประเทศ 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ     
จํานวน 66 รายการ  ไดแก 

1. ขอมูลทั่วไป (10 รายการ) 
2. จุดเดนทางการเงิน  
    (13 รายการ) 
3. การวิจัยและพัฒนา (4 รายการ) 
4. โครงการในอนาคต  
    (12 รายการ) 
5. ขอมูลพนักงาน (11 รายการ) 
6. กิจกรรมเพื่อสังคม  
    (14 รายการ) 
7. ขอมูลการตลาดที่สําคัญ  
    (2 รายการ) 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. CEO และ ประธานบริษัทเปน 
    คนเดียวกัน 
2. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการตรวจสอบ 
3. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการบริษัท 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราสวนสภาพคลอง 
2. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
3. สถานะเปนหุนจดทะเบียนใน 
    ตางประเทศ 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จาํนวนรายการและ

ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระ
เกี่ยวกับลักษณะการกํากับดูแล

กิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรอิสระเกี่ยวกบั

ลักษณะเฉพาะของธรุกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

2 Chen and Jaggi  
(ค.ศ. 2000) 

งบการเงิน 
(ค.ศ. 1993 และ 1994) 

ฮองกง 
จํานวน 1 รายการ  ไดแก 

1. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการบรษิัท 

จํานวน 11 รายการ  ไดแก 
1. อัตรากําไรสุทธิตอยอดขาย 
2. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
3. อัตราสวนสภาพคลอง 
4. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
5. ขนาดธุรกิจ  
    (วัดจากสินทรัพยรวม)  
6. ขนาดธุรกิจ  
    (วัดจากยอดขายสุทธิ)  
7. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
8. สัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
9. ขอบเขตการดาํเนนิธุรกิจ 
10. อิทธิพลของสํานักงานบัญชี 
      ขนาดใหญ 
11. ป ค.ศ. ของขอมลู 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลภาคบังคับ 
จํานวน 142 รายการ  ไดแก 

1. งบดุล  
2. งบกําไรขาดทุน  
3. หมายเหตุประกอบงบการเงิน 
4. รายงานของกรรมการบรษิัท 
 

ลักษณะการกํากับดแูลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราสวนกรรมการอิสระของ
คณะกรรมการบรษิทั 
 
ลักษณะเฉพาะของธรุกิจที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
2. ขนาดธุรกิจ  
    (วัดจากสินทรัพยรวม)  
3. ขอบเขตการดาํเนนิธุรกิจ 
4. อิทธิพลของสํานกังานบัญชี 
    ขนาดใหญ 
5. ป ค.ศ. ของขอมลู 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย 

 
สิ่งที่ใชสําหรับ
แกปญหาการวิจัย 

สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะของ

ธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใช
เปนตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

3 Eng and Mak  
(ค.ศ. 2003) 

รายงานประจําป 
(ค.ศ. 1995) 

สิงคโปร 
จํานวน 5 รายการ  ไดแก 

1. สัดสวนการถือหุนของผูบริหาร 
2. การมีรัฐบาลรวมเปนเจาของ 
3. สัดสวนการถือหุนของรัฐบาล 
4. อัตราสวนกรรมการจาก 
    ภายนอกของคณะกรรมการ 
    บริษัท 
5. สัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 
    รายใหญ 

จํานวน 12 รายการ  ไดแก 
1. อัตราการเติบโตของธุรกิจ 
2. ราคาตลาดตอราคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพย 
3. ราคาตลาดตอราคาตามบัญชีของ 
    สวนของผูถือหุน 
4. อัตราสวนราคาตอรายได 
5. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
6. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
7. ดําเนินธุรกิจหลายชนิด 
8. อิทธิพลของสํานักงานบัญชี 
    ขนาดใหญ 
9. การติดตามของนักวิเคราะห 
10. หุนซื้อคืน 
11. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
      ผูถือหุน 
12. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ 
จํานวน 42 รายการ  ไดแก  

1. ขอมูลกลยุทธ (22 รายการ)  
2. ขอมูลที่ไมใชทางการเงินที่ 
    สําคัญ (4 รายการ)  
3. ขอมูลทางการเงิน  
    (16 รายการ) 
 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. สัดสวนการถือหุนของผูบริหาร 
2. การมีรัฐบาลรวมเปนเจาของ 
3. สัดสวนการถือหุนของรัฐบาล 
4. อัตราสวนกรรมการจากภายนอก
ของคณะกรรมการบริษัท 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรบัแกปญหา

การวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะของ

ธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

4 Haniffa and Cooke  
(ค.ศ. 2002) 

รายงานประจําป 
(ค.ศ. 1995) 

มาเลเซีย 
จํานวน 7 รายการ  ไดแก 

1. สมาชิกครอบครัวของ 
    คณะกรรมการบริษทั 
2. ประธานบริษัทเปนกรรมการ 
     อิสระ 
3. ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
4. มีกรรมการที่เปนกรรมการใน 
    หลายบริษัท 
5. มี CEO เปนประธานบริษัท 
6. มี CFO เปนกรรมการบริษัท 
7. มีประธานบริษัทเปนประธานใน 
    หลายบริษัท 

จํานวน 12 รายการ  ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพยถาวรตอสินทรัพยรวม 
3. ประเภทของอุตสาหกรรม 
4. อายุการเปนบริษัทจดทะเบียน 
5. ขอบเขตการดําเนินธุรกิจทั้งใน 
    และนอกประเทศ 
6. ดําเนินธุรกิจหลายชนิด 
7. มีสถานะเปนบริษัทจดทะเบียนทั้ง 
    ในและนอกประเทศ 
8. มีนักลงทุนตางประเทศถือหุนใน 
    บริษัท 
9. สัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 
    รายใหญ 10 อันดบัแรก 
10. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
      ผูถือหุน 
11. อิทธิพลของสํานักงานบัญชี 
      ขนาดใหญ 
12. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
      ผูถือหุน 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ 
จํานวน 65 รายการ  ไดแก 

1. ขอมูลทั่วไป (6 รายการ) 
2. ขอมูลเกี่ยวกับกรรมการบริษัท  
    (6 รายการ) 
3. ขอมูลกลยุทธ (7 รายการ)  
4. ขอมูลการตลาดที่สําคัญ  
    (7 รายการ) 
5. จุดเดนทางการเงิน (13 รายการ) 
6. การวิจัยและพัฒนา (1 รายการ) 
7. โครงการในอนาคต (7 รายการ) 
8. กิจกรรมเพื่อสังคม (18 รายการ) 
 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. สมาชิกครอบครัวของ 
     คณะกรรมการบรษิัท 
2. ประธานบริษัทเปนกรรมการ 
     อิสระ 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
     สินทรัพยถาวรตอสินทรัพยรวม 
3. ประเภทของอุตสาหกรรม 
4. ดําเนินธุรกิจหลายชนิด 
5. มีนักลงทุนตางประเทศถือหุนใน 
    บริษัท 
6. สัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 
    รายใหญ 10 อันดับแรก 
7. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 

 

 43

DPU



ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะ

ของธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

5 Ho and Wong  
(ค.ศ. 2001) 

รายงานประจําป 
(ค.ศ. 1997) และ

ประธานบริหารดาน
การเงิน 

ฮองกง 
จํานวน 4 รายการ  ไดแก 

1. มีคณะกรรมการตรวจสอบ 
2. อัตราสวนสมาชิกครอบครัวของ 
    คณะกรรมการบริษัท 
3. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
     คณะกรรมการบริษัท 
4. มี CEO เปนประธานบริษัท 

จํานวน 5 รายการ  ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
3. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพยถาวรตอสินทรัพยรวม 
4. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
5. ประเภทอุตสาหกรรม 
 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ 
จํานวน 20 รายการ  ไดแก 

1. โครงการในอนาคต  2.ลักษณะ
ผลิตภัณฑ  3. บทวิจารณธุรกิจเปน
ภาษาจีน  4. โครงขายการขายและ
การตลาด  5. การซื้อหรือขายสวน
งาน  6. รายละเอียดการลงทุน  7. กล
ยุทธของบริษัท  8. ปจจัยที่มี
ผลกระทบในอนาคต  9. อัตราสวน
ทางการเงิน  10. เงินกูธนาคาร  11. 
รายจายการลงทุน  12. จุดเดนทาง
การเงิน  13. สถานะทางการเงิน  14. 
สัดสวนทางการตลาด  15. ราคาหุน  
16. รายละเอียดคาใชจายในการ
ดําเนินงาน  17. ขอบเขตการกระจาย
สินคา  18. อายุของลูกหนี้  19. 
ตนทุนขาย  20. การพยากรณกระแส
เงินสด  

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. มีคณะกรรมการตรวจสอบ 
2. อัตราสวนสมาชิกครอบครัวของ 
     คณะกรรมการบริษัท 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. ประเภทอุตสาหกรรม 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะ

ของธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

6 Willekens et al. 
(ค.ศ. 2004) 

รายงานประจําป และ
ประธานบริษัท 

(ค.ศ. 2001) 

เบลเยี่ยม 
จํานวน 4 รายการ  ไดแก 

1. มีคณะกรรมการบริษัทเปนอิสระ 
2. มีผูสอบบัญชีมาจากสํานัก 
    งานสอบบัญชีขนาดใหญ 
3. มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบ 
    บัญชีภายใน 
4. มีคณะกรรมการตรวจสอบ 

จํานวน 11 รายการ  ไดแก 
1. ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
3. อายุการเปนบริษัทจดทะเบียน 
4. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม) 
5. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 
6. ประเภทอุตสาหกรรม 
 
 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลโดยใช  
Balance Scorecard 

จํานวน 25 รายการ  ไดแก 
1. ขอมูล 5 ดาน ไดแก ดานการเงิน  
    ลูกคา  นวัตกรรม  ผลิตภัณฑ  
    การเรียนรูและการเติบโต 
2. ขอมูลจากรายงานของบริษัท 5  
    รายการ ไดแก ขอมูลประวัติโดย 
     ยอเชิงปริมาณ และเชิงคุณภาพ   
     ขอมูลสวนงานธุรกิจ  ขอมูล 
     โครงการในอนาคตเชิงปริมาณ  
     และเชิงคุณภาพ 
 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. มีคณะกรรมการบริษัทเปนอิสระ 
2. มีผูสอบบัญชีมาจากสํานัก 
     งานสอบบัญชีขนาดใหญ 
3. มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบ 
    บัญชีภายใน 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
2. อายุการเปนบริษัทจดทะเบียน 
3. ประเภทอุตสาหกรรม 
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บทที่ 3 

กรอบแนวคิดการวิจัย  สมมุติฐานการวิจัย  และระเบียบวิธีการวิจยั 
 

3.1 กรอบแนวคิดการวิจัย 
 

 

 

 ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูล 
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 

 

 1. ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ 
1.1 ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ 
1.1.1 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  (+) 
1.1.2 อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร  (-) 
1.1.3 อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร  (-) 
1.1.4 อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมได เปน ผูบริหาร  (+) 
1.1.5 อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว  (-) 
1.1.6 อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชหีรือการเงิน  (+) 
1.1.7 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป  (+) 
1.2 ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
1.2.1 ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  (+) 
1.2.2 อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ  (+) 
1.2.3 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป  (+) 
1.2.4 อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญช ี
          หรือการเงนิ  (+) 
1.3 ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ 
1.3.1 บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน  (+) 
1.4 ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ 
1.4.1 ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด 
         ใหญ  (+) 

 

   
  
 

2. ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
2.1  ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนนิงานของธรุกิจ 
2.1.1 อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร  (+) 
2.1.2 อัตราสวนสภาพคลอง  (+) 
2.2  ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ 
2.2.1 อัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถอืหุน (+) 
2.2.2 ขนาดของธุรกิจ (+) 
2.2.3 สัดสวนของผูถือหุนรายยอย (+) 
2.3  ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
2.3.1 ขอบเขตการดาํเนนิธุรกิจ  (+) 

 

   

ระดับการเปดเผยขอ  
สําหรับการวิเค

 
 
 
 
 
 
 
 

1. ระดับการเปดเผ
     การเปดเผยขอม

ภาพที่ 3.1  กรอบแนวคดิในการวิจยัคร้ังนี ้
 

DPU

 

มูลในรายงานประจําป
ราะหทางการเงิน 

ยขอมูลจากดัชนี  
ูลวิธีไมถวงน้ําหนัก 

ยขอมูลจากดัชนี  
ูลวิธีถวงน้ําหนัก 
2. ระดับการเปดเผ
     การเปดเผยขอม
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3.2  สมมุติฐานในการวิจัย   
       3.2.1 สมมุติฐานของการศึกษาปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั 
 สมมุติฐานการวิจัย 1.1: ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั 

สมมุติฐานการวิจัย 2.1: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดเล็ก
กวา  

สมมุติฐานการวิจัย 3.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการที่
เปนผูบริหารในอัตราสวนทีต่่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 4.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับต่ํากวา บริษทัที่มี
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา   

สมมุติฐานการวิจัย 5.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 6.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนทีสู่ง
กวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว
ในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
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สมมุติฐานการวิจัย 7.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทั
ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 8.1: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 9.1: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาด
เล็กกวา  

สมมุติฐานการวิจัย 10.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่
ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทั
ที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 11.1: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูง
กวา บริษัททีม่ีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป ในอัตราสวน
ที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 12.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงินในอัตราสวนทีสู่งกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูง
กวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงินใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 13.1: บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน   
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สมมุติฐานการวิจัย 14.1: บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ   

สมมุติฐานการวิจัย 15.1(1): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ที่วดัคาจากอัตราสวนกําไรตอยอดขาย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา ทีว่ัดคาจาก
อัตราสวนกําไรตอยอดขาย  

สมมุติฐานการวิจัย 15.1(2): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ทีว่ัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา 
ที่วัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  

สมมุติฐานการวิจัย 16.1: บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอตัราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวนสภาพคลองในอัตราสวนที่ต่ํา
กวา     

สมมุติฐานการวิจัย 17.1: บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวน
ของผูถือหุนในอัตราสวนทีต่่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 18.1(1): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาด
เล็กกวาทีว่ัดจากขนาดของสนิทรัพย 

สมมุติฐานการวิจัย 18.1(2): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของยอดขายสทุธิ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาด
เล็กกวาทีว่ัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ 
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สมมุติฐานการวิจัย 18.1(3): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทั
ที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเลก็กวาทีว่ัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด 

สมมุติฐานการวิจัย 19.1: บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่สูงกวา 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา     

สมมุติฐานการวิจัย 20.1: บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางนอย
กวา  
 
       3.2.2 สมมุติฐานของการศึกษาปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล
วิธีไมถวงน้ําหนัก 
 สมมุติฐานการวิจัย 1.2: ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก 

สมมุติฐานการวิจัย 2.2: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาด
เล็กกวา  

สมมุติฐานการวิจัย 3.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัต่ํากวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการที่
เปนผูบริหารในอัตราสวนทีต่่ํากวา  
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สมมุติฐานการวิจัย 4.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา   

สมมุติฐานการวิจัย 5.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 6.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนทีสู่ง
กวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิก
ครอบครัวในอตัราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 7.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา
บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 8.2: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 9.2: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ
ขนาดเล็กกวา  

สมมุติฐานการวิจัย 10.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่
ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา
บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา    
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สมมุติฐานการวิจัย 11.2: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูง
กวา บริษัททีม่ีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่
ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 12.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงินในอัตราสวนทีสู่งกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูง
กวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงินใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 13.2: บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมกีารจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบภายใน   

สมมุติฐานการวิจัย 14.2: บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ   

สมมุติฐานการวิจัย 15.2(1): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ที่วดัคาจากอัตราสวนกําไรตอยอดขาย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา ทีว่ัดคาจาก
อัตราสวนกําไรตอยอดขาย  

สมมุติฐานการวิจัย 15.2(2): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ทีว่ัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํา
กวา ทีว่ัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  
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สมมุติฐานการวิจัย 16.2: บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอตัราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลองในอัตราสวนที่
ต่ํากวา     

สมมุติฐานการวิจัย 17.2: บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนในอตัราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวน
ของผูถือหุนในอัตราสวนทีต่่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 18.2(1): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มขีนาดของธุรกิจ
ขนาดเล็กกวาที่วัดจากขนาดของสินทรัพย 

สมมุติฐานการวิจัย 18.2(2): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของยอดขายสทุธิ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มขีนาดของธุรกิจ
ขนาดเล็กกวาที่วัดจากขนาดของยอดขายสทุธิ 

สมมุติฐานการวิจัย 18.2(3): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา
บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวาที่วดัจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด 

สมมุติฐานการวิจัย 19.2: บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยในอตัราสวนที่สูงกวา 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา     

สมมุติฐานการวิจัย 20.2: บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจที่กวางขวาง
นอยกวา  
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       3.2.3 สมมุติฐานของการเปรียบเทียบระหวางระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกักับวิธีไมถวงน้ําหนกั 

สมมุติฐานการวิจัย 1.3: ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห
ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนัก ไมแตกตางกัน    
 
3.3  ระเบียบวิธีการวิจัย 
 ระเบียบวิธีการวิจัยจะนําเสนอเรียงตามลําดับโดยแบงเปน 6 สวน ไดแก 3.3.1 การ
ออกแบบการวจิัย  3.3.2 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย  3.3.3 ประชากรและกลุมตัวอยาง  3.3.4 ดัชนีการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  3.3.5 วธีิการเก็บรวบรวมขอมูล  และ 3.3.6 วิธีการประมวลผล
ขอมูลและสถิติที่ใชในการวจิัย 
 
       3.3.1 การออกแบบการวจิัย  (Research Design) 

ปจจัยทางธุรกจิที่มีอิทธิพลตอการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย: 
เปรียบเทียบดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธีไมถวงน้ําหนกั เปนการวิจัยเชิงสํารวจ 
(Survey Research) โดยมวีธีิการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) จาก
รายงานประจําป พ.ศ. 2548 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และแหลงขอมูลปฐมภูมิ 
(Primary Data) จากแบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงินของบริษัทหลักทรัพยทีจ่ดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย  

 
                 3.3.1.1 แหลงขอมูลทุติยภูมิ จะมสีวนประกอบแบงเปน 3 สวน ไดแก 
                             1)  ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ในการศกึษาครั้งนี้ ไดแก ลักษณะของ
คณะกรรมการบริษัท คือ ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร  
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่
ไมไดเปนผูบริหาร  อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว  อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
การเงินของกรรมการ  และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป  
ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ คือ ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  อัตราสวนของ
กรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบ
ตอป  และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน  ลักษณะของผู
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ตรวจสอบภายใน คือ บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน  และ ลักษณะของผูสอบบัญชี
ภายนอก คือ ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ซ่ึงลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ เปนการศึกษาตามผลการวิจยัในอดตีดังปรากฎตามตารางที่ 3.1 
                             2)  ลักษณะเฉพาะของธรุกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ 
คือ อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร  และอัตราสวนสภาพคลอง  ลักษณะทางโครงสรางของ
ธุรกิจ คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  ขนาดของธุรกิจ  และสัดสวนของผูถือหุนสวน
นอย  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ คือ ขอบเขตการดําเนนิธุรกิจ ซ่ึงเปนการศึกษาตาม
งานวิจยัของ Chen and Jaggi (2000 : 294) 
                             3) การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก (Unweighted Disclosure Index Method) 
ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดลุ  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  
ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิม่เติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงเปนการศึกษา
ตามงานวิจยัของ CIFAR (1995) โดยมีการหาคาของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ตามงานวิจัยของ Cooke (1989); Susilowati et al. (2005) 

 
                 3.3.1.2  แหลงขอมูลปฐมภูม ิจะมีสวนประกอบแบงเปน 1 สวน ไดแก 
                              1) การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั (Weighted Disclosure Index Method) ประกอบดวย
ขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงินสด  ขอมูลสวนของผู
ถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงเปนการศึกษาตามงานวิจยัของ 
CIFAR (1995) โดยมกีารหาคาของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ตามงานวิจยัของ Buzby (1974)  

 
       3.3.2  ตัวแปรที่ใชในการวิจัย  (Variables) 
                 3.3.2.1  ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 

ตัวแปรตาม ไดแก การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  
ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  
ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ วิธีการวดัคา
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  มี 2 วิธี ไดแก 
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                             1)  ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิแบบถวงน้ําหนัก (Weighted Disclosure Index หรือ WI)  
 
      85  
 WI = ∑ W * R  /  1360  ซ่ึง WI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
    i = 1 0 ≤WI ≤1 
ที่ซ่ึง  W (Weight) คือ น้ําหนักความสําคัญของขอมูล ถามีคาเทากบั 4 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนัก
ความสําคัญมากที่สุด  ถามีคาเทากับ 3 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนกัความสําคัญมาก ถามีคาเทากับ 2 
หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญปานกลาง  ถามีคาเทากับ 1 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนกั
ความสําคัญนอย  ถามีคาเทากับ 0 หมายถึง ขอมูลไมมีน้ําหนักความสําคัญ 
           R (Rating) คือ การประเมินการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  ถามีคาเทากับ 4 หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูทั้งหมด (คือ 100 %) ในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ถามีคาเทากับ 3 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมาก (คือ มากกวา 
50 % แตไมถึง 100 %) ในรายงานประจําป  สําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ถามีคาเทากับ 2 
หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูปานกลาง (คือ 50 %) ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  ถามคีาเทากับ 1 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลนอย (คือ มากกวา 0 % แตไมถึง 50 %) ใน
รายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน   ถามีคาเทากับ 0 หมายถึง ไมมีการเปดเผยขอมูล
ทั้งหมด (คือ 0 %) ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
 
                             2)  ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิแบบไมถวงน้ําหนกั (Unweighted Disclosure Index หรือ UWI) 
 
      n  
 M = ∑ EDi  
    i = 1  
ที่ซ่ึง    M (Maximum Expected Item) หมายถึง จํานวนขอมูลสูงสุดที่คาดวาจะมีการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
           ED (Expected Disclosure) หมายถึง บริษัทควรจะมีการเปดเผยขอมูลนี้ในรายงานประจําป 
           n (Maximum number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลที่คาดวาจะมีการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป ซ่ึงจะมีคานอยกวาหรือเทากับจํานวนขอมูล 85 รายการ  
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      m  
 TD = ∑ ADi  
    i = 1  
 
ที่ซ่ึง TD (Total Disclosure) หมายถึง จํานวนขอมูลรวมที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
           AD (Actual Disclosure) หมายถึง ถามีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีคาเทากับ 1 
และถาไมมีการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป มีคาเทากับ 0 
           m (Actual number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลจริงที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป ซ่ึงจะมีคานอยกวาหรือเทากับจํานวนขอมูล  n  รายการ ตัวอยาง เชน เมื่อดัชนีระบวุาควร
จะมีการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกบัอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ ดงันั้นถาบริษัทไมมีการเปดเผย
ขอมูลก็จะได 0 คะแนน  แตถาบริษัทไมมีการคา หรือ สินทรัพย หรือ หนี้สินเปนเงนิตรา
ตางประเทศ แสดงวารายการนี้ไมเหมาะสมที่จะใชวัดคาจึงใหตัดรายการนี้ออกจากดัชนีวดัคา 
ดังนั้น คาของ m จึงมีคานอยกวาหรือเทากบั คาของ n (Maximum number of items)  
    
 UWI =  TD / M  ซ่ึง UWI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
   0 ≤UWI ≤1 
 

                 3.3.2.2 ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) 
ตัวแปรอิสระ ไดแก ปจจยัทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ

ธุรกิจ มีการวดัคาตัวแปรตามตารางที่ 3.2 และลักษณะเฉพาะของธรุกิจ มีการวดัคาตัวแปรตาม
ตารางที่ 3.3 
 
       3.3.3  ประชากรและกลุมตัวอยาง 
                 3.3.3.1  ประชากร   

บริษัททั้งหมดที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยปพุทธศักราช  2548 มี
จํานวนทั้งส้ิน 441 บริษัท ซ่ึงกําหนดใหเปนประชากรในการศึกษาครั้งนี้ 
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                 3.3.3.2  กลุมตัวอยาง 
 ในการศึกษาครั้งนี้เลือกเฉพาะบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี50    ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยพทุธศักราช 2548 หมายถึง 50 บริษัทจดทะเบียนขนาดใหญของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ที่ถูกใชเปนบรษิัทสําหรับคํานวณดัชนีราคาหุนที่ตลาดหลักทรัพยจัดทาํขึ้นอีกตัวหนึง่
เพื่อแสดงระดบัและความเคลื่อนไหวของราคาหุนสามัญ 50 ตัวที่มีมลูคาตลาดสูง และการซื้อขายมี
สภาพคลองสูงอยางสม่ําเสมอ (ปรากฎตามภาคผนวก 1)  
 ผลการศึกษาพบวารายงานประจําป 2548 ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50    ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย มีจํานวน 50 บริษัท มาจากกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมการอาหาร 
จํานวน 2 บริษัท คิดเปนรอยละ 4  กลุมธรุกิจการเงิน จาํนวน 11 บริษัท คิดเปนรอยละ 22  กลุม
วัตถุดิบสินคาอุตสาหกรรม จํานวน 2 บริษัท คิดเปนรอยละ 4  กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
จํานวน 8 บริษัท คิดเปนรอยละ 16  กลุมทรัพยากร จํานวน 8 บริษัท คิดเปนรอยละ 16  กลุมบริการ 
จํานวน 13 บริษัท คิดเปนรอยละ 26  และกลุมเทคโนโลยี จํานวน 6 บริษัท คิดเปนรอยละ 12 
 ผลการศึกษาพบวาบริษัทหลักทรัพยจดทะเบียนที่มีนกัวเิคราะหทางการเงิน มีจํานวน 
38 บริษัท โดยการศกึษาครั้งนี้ไดสงแบบสอบถาม จํานวน 190 ชุด หรือบริษัทละ 5 ชุด เพือ่
สอบถามรายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50    ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยสอบถามนักวเิคราะหทางการเงินเกีย่วกับน้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล และการประเมินการเปดเผยขอมูล  ซ่ึงผูวิจัยไดรับแบบสอบถามคืนและตอบแบบสอบถาม
โดยสมบูรณ มีรายละเอียดดังปรากฎในตารางที่ 3.1  
 
ตารางที่ 3.1 รายละเอียดเกีย่วกับแบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงนิ 
 
 จํานวนบริษัท คิดเปน (%) จํานวน

แบบสอบถาม 
คิดเปน (%) 

สงแบบสอบถามไป 38 100 190 100 
     
รับแบบสอบถามคืน 18 48 73 39 
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       3.3.4  ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป   
                 3.3.4.1 ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก ประกอบดวยขอมูล
ทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  
นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ (ปรากฎตามภาคผนวก 2) 
                 3.3.4.2 ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั ประกอบดวยขอมูล
ทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  
นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ (ปรากฎตามภาคผนวก 3) 

   3.3.4.3 การวัดคาของความนาเชื่อถือของตัวแปรตามทั้งวิธีถวงน้ําหนัก และวธีิไมถวง
น้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้ใช Cronbach’s Alpha (Cronbach, 1951) จุดที่ตัดสินใจยอมรับวาขอมูลมี
ความนาเชื่อถือในงานวิจยันี ้ คือ คา Cronbach’s Alpha coefficient มีคาเทากับหรือมากกวา 0.70 
(Sureshchandra et al., 2002 และ Nunnally, 1978) 
                 ผลการศึกษาความนาเชื่อถือของดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั มีคา Cronbach’s 
Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของบริษัท ระหวาง 0.9870 และ 0.9877 งบดุล ระหวาง 
0.9869 และ 0.9870 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 0.9869 และ 0.9870 งบกระแสเงินสด ระหวาง 0.9868 
และ 0.9870 ขอมูลของสวนของผูถือหุน ระหวาง 0.9867 และ 0.9873 นโยบายการบัญชี ระหวาง 
0.9868 และ 0.9872 ขอมูลอ่ืนที่เกีย่วของ ระหวาง 0.9869 และ 0.9876 และขอมูลรวมทั้งหมด 85 
รายการ จํานวน 50 บริษัท มีคาเทากับ 0.9872 ดังนั้นดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั มีคา 
Cronbach’s Alpha coefficient มากกวา 0.70 จงึยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ 
                 ผลการศึกษาความนาเชื่อถือของดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัมีคา Cronbach’s 
Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของบริษัท ระหวาง 0.7600 และ 0.7674 งบดุล ระหวาง 
0.7498 และ 0.7676 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 0.7459 และ 0.7724 งบกระแสเงินสด ระหวาง 0.7643 
และ 0.7687 ขอมูลของสวนของผูถือหุน ระหวาง 0.7589 และ 0.7743 นโยบายการบัญชี ระหวาง 
0.7542 และ 0.7731 ขอมูลอ่ืนที่เกีย่วของ ระหวาง 0.7548 และ 0.7712 และขอมูลรวมทั้งหมด 85 
รายการ จํานวน 50 บริษัท มีคาเทากับ 0.7642 ดังนั้นดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก มีคา 
Cronbach’s Alpha coefficient มากกวา 0.70 จึงยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ 
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ตารางที่ 3.2 วธิีการวัดคาตวัแปรลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ 
ตัวแปรที่ ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
1 ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ     

1.1 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท   BSIZ + เลขกําลังของฐาน 2 ของจํานวนกรรมการของ
คณะกรรมการบริษัท 

Haniffa & Cooke 
(2002) 

1.2 อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร   BEXE - จํานวนกรรมการที่เปนผูบริหาร / จํานวนกรรมการ
ของคณะกรรมการบริษัท 

Wright (1996) 

1.3 อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมได
เปนผูบริหาร 

BOUT  - จํานวนกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
/ จํานวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท 

Wright (1996) 

1.4 อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมได
เปนผูบริหาร 

BIND  + จํานวนกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร / 
จํานวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท 

Chen & Jaggi (2000) 

1.5 อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว   BFAM - จํานวนกรรมการที่เปนสมาชิกครอบครัว / จํานวน
กรรมการของคณะกรรมการบริษัท 

Ho & Wong (2001) 

1.6 อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
การเงินของกรรมการ 

BACC  + จํานวนกรรมการบริษัทที่มีพื้นฐานความรู ดานการ
บัญชีหรือการเงิน / จํานวนกรรมการของ
คณะกรรมการบริษัท 

Castales & Szurovy 
(1994) 

1.7 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการบริษัทตอป 

BMEE  + จํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัท
ตอป / จํานวนครั้งทั้งหมดที่เปดประชุมโดย
คณะกรรมการบริษัทตอป 

Vafeas (1999) 

 60

DPU



 

ตารางที่ 3.2 (ตอ) 
ตัวแปรที่ ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
2 ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ     

2.1 ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ   ACSI + เลขกําลังของฐาน 2 ของจํานวนกรรมการของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ 

Vafeas (1999) 

2.2 อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ   ACIN + จํานวนกรรมการตรวจสอบที่เปนอสิระ / จํานวนกรรมการ
ของคณะกรรมการตรวจสอบ 

Balachandran & Bliss 
(2004) 

2.3 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการตรวจสอบตอป 

ACME  + จํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป / 
จํานวนครั้งทั้งหมดที่เปดประชุมโดยคณะกรรมการ
ตรวจสอบตอป 

McMullen & 
Raghunandan 

(1996) 
2.4 อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ

ดานการบัญชีหรือการเงิน 
ACEX  + จํานวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชี

หรือการเงิน/ จํานวนกรรมการของคณะกรรมการตรวจสอบ 
DeZoort & Salterio 

(2001) 
3 ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ     

3.1 บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน   IADE + มีคาเทากับ 1 ถาบริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบ
ภายใน  และมีคาเทากับ 0 ถาบริษัทไมมีการจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน 

Willekens et al. 
(2004) 

4 ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ     
4.1 ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ

บัญชีขนาดใหญ 
BIG4  + มีคาเทากับ 1 ถาผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานสอบ

บัญชีขนาดใหญ ไดแก Deloitte and Touche, Ernst & 
Young , KPMG, and PriceWaterhouseCoopers 

Willekens et al. 
(2004) 
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ตารางที่ 3.3 วธิีการวัดคาตวัแปรลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
ตัวแปรที่ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
1 ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ

ธุรกิจ 
    

1.1 อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร     
1.1.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย PPM  + กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ / ยอดขายสุทธิ   Chen & Jaggi (2000) 
1.1.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน   ROE + กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ / มูลคาตามบัญชีของ

สวนของผูถือหุนตนป 
Chen & Jaggi (2000) 

1.2 อัตราสวนสภาพคลอง  CR + สินทรัพยหมุนเวียน / หนี้สินหมุนเวียน Chen & Jaggi (2000) 
2 ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ     

2.1 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน   DE + หนี้สินระยะยาว / มูลคาตามบัญชีสวนของผูถือหุน
ปลายป 

Chen & Jaggi (2000) 

2.2 ขนาดของธุรกิจ     
2.2.1 ขนาดของสินทรัพยรวม                                    LNTA + เลขกําลังของฐาน 2 ของสินทรัพยรวม Chen & Jaggi (2000) 
2.2.2 ขนาดของยอดขายสุทธิ LSALE + เลขกําลังของฐาน 2 ของยอดขายสุทธ ิ Chen & Jaggi (2000) 
2.2.3 ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด   LMKT + เลขกําลังของฐาน 2 ของมูลคาหลักทรัพยตามราคา

ตลาด 
Chen & Jaggi (2000) 

2.3 สัดสวนของผูถือหุนรายยอย      MINOR + จํานวนหุนที่ถือโดยผูถือหุนรายยอย / จํานวนหุน
ทั้งหมดที่ออกจําหนายและชําระแลว 

Chen & Jaggi (2000) 
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ตารางที่ 3.3 (ตอ) 
ตัวแปรที่ ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
3 ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ     

3.1 ขอบเขตการดําเนินธุรกิจ   CONG + มีคาเทากับ 1  ถาเปนบริษัทในกลุมธุรกิจของ
ธนาคารกรุงเทพ  ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารกรุง
ศรีอยุทธยา    ซีพี    เซ็นทรัล    สหยูเนียน  
สหพัฒนพิบูลยจํากัด    ปูนซิเมนตไทย    ศรีกรุง
วัฒนา   และตั้งฮั่วเส็ง  และมีคาเทากับ  0  ถาเปน
อยางอื่น 

Chen & Jaggi (2000) 
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       3.3.5  วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
                 3.3.5.1 ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ จาก
แหลงขอมูลทุติยภูม ิ (Secondary Data) จากรายงานประจําป พ.ศ. 2548 ของบริษัทจดทะเบียนที่
หองสมุดหรือฐานขอมูลของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย  
                 3.3.5.2 ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
โดยมีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั (Weighted Disclosure Index Method) 
จากแหลงขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ไดแก แบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงินของบริษัท
เงินทุนและหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกรณีทีแ่บบสอบถามที่
สงกลับมาทั้งหมดมีผูตอบแบบสอบถามมาเพียงบริษัทเดยีว จะนําแบบสอบถามฉบับนั้นมาเปน
ฐานขอมูลสําหรับบริษัทนัน้ในกลุมตัวอยาง แตถามีมากกวาหนึ่งฉบับที่ตอบแบบสอบถามมาเปน
บริษัทเดียวกนัจะใชคาเฉลีย่และปดเศษขึน้เปนจํานวนเต็มมาเปนฐานขอมูลสําหรับบริษัทนั้นใน
กลุมตัวอยาง 
                 3.3.5.3 ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
โดยมีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก (Unweighted Disclosure Index 
Method) จากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ในรายงานประจําป พ.ศ. 2548 ของบริษัทจด
ทะเบียนที่อยูในหองสมุดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และนํามาให 3 คนตรวจสอบการ
เปดเผยขอมูล โดยนําคะแนนที่ไดจากทั้ง 3 คนมาหาคาเฉลี่ยแตละขอ โดยใชคาเฉลี่ยสําหรับหาคา
ทางสถิติ และสําหรับการสรุปผลวามีการเปดเผยขอมูลหรือไม โดยใชคาเฉลี่ยที่ไดถามากกวา 0.60 
จะสรุปผลวามีการเปดเผยขอมูลสําหรับขอนั้น แตถาคาเฉลี่ยนอยกวาหรือเทากับ 0.60 จะสรุปผลวา
ไมมีการเปดเผยขอมูลสําหรับขอนั้น 
 

       3.3.6  วิธีการวิเคราะหขอมูลและสถิติที่ใชในการวิจยั 
การศึกษาครั้งนี้ใชวิธีการวิเคราะหขอมูลดวยโปรแกรมคอมพิวเตอรสําเร็จรูปของ SPSS 

for Window โดยใชสถิติในการวิจยัดังนี ้
                 3.3.6.1  การคํานวณคาสถิติพรรณนา (Description Statistics)  เพื่อศึกษาคาเฉลี่ย (Mean) 
และคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการบรษิัท อัตราสวน
ของกรรมการที่เปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร อัตราสวน
ของกรรมการที่เปนอิสระทีไ่มไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว อัตราสวนพื้น
ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม
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ของกรรมการบริษัทตอป ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบ  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ อัตราสวนจํานวนครั้งการ
เขารวมประชมุของกรรมการตรวจสอบตอป และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ
ดานการบัญชหีรือการเงิน ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ
ธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร ไดแก อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย  
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และอัตราสวนสภาพคลอง ลักษณะทางโครงสรางของ
ธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของ
สินทรัพยรวม ขนาดของยอดขายสุทธิ ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด และสัดสวนของผู
ถือหุนรายยอย  และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
ของขอมูลทั่วไป งบดุล งบกําไรขาดทุน งบกระแสเงนิสด ขอมูลสวนของผูถือหุน นโยบายการ
บัญชี ขอมูลเพิ่มเติม และขอมูลรวมทั้งหมด ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล
วิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั 
                 3.3.6.2  การเปรียบเทียบระหวางระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้ใช t-tests for Independent – Samples of Means ที่ระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติ .05 และกําหนดสมมุติฐานในการทดสอบไวดงันี้ ขั้นที่ 1 Levene’s Test for Equality of 
Variances 

H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกนั 
H1 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางแตกตางกัน 
ขั้นที่ 2 t-test for Equality of Means 
H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน 
H1 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางแตกตางกัน 

 ถาคา P-value ของ 2-Tail Sig มีคานอยกวาหรือเทากับ .05 แสดงวาคา µ ของระดับการ
เปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัแตกตางกัน อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 95% ดังนั้นสรุปไดวาโอกาสที่ระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั 
แตกตางกัน 
 ถาคา P-value ของ 2-Tail Sig มีคามากกวา .05 แสดงวาคา µ ของระดับการเปดเผย
ขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนัก ไมแตกตางกันอยางมี
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นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 95% ดังนั้นสรุปไดวาโอกาสที่ระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั ไม
แตกตางกัน 
                 3.3.6.3 การหาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient) เพื่อหาความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรอิสระ ไดแก ปจจัยทางธรุกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจ ไดแก ลักษณะคณะกรรมการบรษิัทของธุรกิจ ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ และ ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ ลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ และตัวแปรตาม ไดแก ระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนัก โดยกําหนดระดับนยัสําคัญที่ .05   
                 3.3.6.4  การวิเคราะหการถดถอยพหุคณูเชิงเสน (Multiple Linear Regression Analysis) 
เปนการวเิคราะหการถดถอย สําหรับหาความสัมพันธเชงิพยากรณเพื่อศึกษาอิทธิพลของปจจัยทาง
ธุรกิจ ไดแก ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธรุกิจตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัโดยมรูีปแบบของสมการดังนี้   

 
WI J =      β0 + β1 BSIZ J + β2 BEXE J + β3 BOUT J

       +β4 BIND J + β5 BFAM J + β6 BACC J + β7 BMEE J

       +β8 ACSI J + β9 ACIN J + β10 ACME J + β11 ACEX J

       +β12 IADE J + β13 BIG4 J + β14 PPM J + β15 ROE J

       +β16 CR J + β17 DE J + β18 LNTA J + β19 LSALE J

       +β20 LMKT J + β21 MINOR J + β22 CONG J + ε J ……… (1) 
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 UWI J =      β0 + β1 BSIZ J + β2 BEXE J + β3 BOUT J

       +β4 BIND J + β5 BFAM J + β6 BACC J + β7 BMEE J

       +β8 ACSI J + β9 ACIN J + β10 ACME J + β11 ACEX J

       +β12 IADE J + β13 BIG4 J + β14 PPM J + β15 ROE J

       +β16 CR J + β17 DE J + β18 LNTA J + β19 LSALE J

       +β20 LMKT J + β21 MINOR J + β22 CONG J + ε J ……… (2) 
 
ที่ซ่ึง  : 
 

J = บริษัทใน SET Index 50 (1-50); 
WI J = ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 สําหรับการวิเคราะห   

    ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธิีถวงน้ําหนกั  สําหรับบริษัท j;   
UWI J = ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 สําหรับการวิเคราะห   

    ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธิีไมถวงน้ําหนัก  สําหรับบริษัท j;   
BSIZ J = ขนาดของคณะกรรมการบริษัท สําหรับบริษัท j; 
BEXE J = อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร สําหรับบริษัท j; 
BOUT J = อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร สําหรับบริษัท j; 
BIND J = อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร สําหรับบริษัท j; 
BFAM J = อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว สําหรับบริษัท j; 
BACC J = อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ  

   สําหรับบริษัท j; 
BMEE J = อัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป  

   สําหรับบริษัท j; 
ACSI J = ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ สําหรับบริษัท j; 
ACIN J = อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ สําหรับบริษัท j; 
ACME J = อัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป  

   สําหรับบริษัท j; 
ACEX J = อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน  

   สําหรับบริษัท j; 
IADE J = บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน สําหรับบริษัท j; 
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BIG4 J = ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ  
   สําหรับบริษัท j; 

PPMJ = อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย  สําหรับบริษัท j; 
ROEJ = อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน สําหรับบริษัท j; 
CRJ =  อัตราสวนสภาพคลอง สําหรับบริษัท j; 
DEJ =  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน สําหรับบริษัท j; 

LNTAJ =  ขนาดของสินทรัพยรวม  สําหรับบริษัท j; 
LSALEJ  =  ขนาดของยอดขายสุทธิ  สําหรับบริษัท j;   
LMKTJ  =  ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด สําหรับบริษัท j;   

MINORJ =  สวนของผูถือหุนรายยอย สําหรับบริษัท j; 
CONGJ =  ขอบเขตการดําเนินธุรกิจ สําหรับบริษัท j;   
BIG4 j =  อิทธิพลของผูสอบบัญชีจากสํานักงานสอบบัญชีขนาดใหญ   

    สําหรับบริษัท j; 
β0 =   คาคงที่; 
β1-22 =   คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของตัวแปรอิสระที่  1-22;   และ 
ε J =   คาความแตกตางหรือความคาดเคลื่อน สําหรับบริษัท j. 
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บทที่ 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 

 การวิจยัปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกัครั้งนี้ ผูวิจยัไดทําการศึกษาปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการกํากบัดแูลกิจการของ
ธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการบริษัท อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่
ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
การเงินของกรรมการ และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 
ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการตรวจสอบตอป และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มปีระสบการณดานการบัญชหีรือ
การเงิน ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ประกอบไปดวย  บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน และลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ประกอบไปดวย  ผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานงานตรวจสอบบญัชีขนาดใหญ และการศกึษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการ
ทํากําไร ไดแก อัตราสวนกําไรตอยอดขาย  อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และ
อัตราสวนสภาพคลอง ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของ
ผูถือหุน ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของสินทรัพยรวม ขนาดของยอดขายสุทธิ ขนาดของมูลคา
หลักทรัพยตามราคาตลาด และสัดสวนของผูถือหุนรายยอย และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ประกอบดวย ขอบเขตการดาํเนินธุรกิจ 

นอกจากนี้ผูวจิัยไดทําการศกึษาและเปรียบเทียบ ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล 
ซ่ึงประกอบดวยขอมูลทั่วไป งบดุล งบกําไรขาดทุน งบกระแสเงนิสด ขอมูลสวนของผูถือหุน 
นโยบายการบัญชี ขอมูลเพิ่มเติม และขอมลูรวมทั้งหมดของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาด
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หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยดัชนีการเปดเผยขอมูลมี 2 วิธี ไดแก วิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวง
น้ําหนกั  

และพรอมกันนี้ผูวิจยัไดทําการศึกษาความสัมพันธ ระหวางลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 
และวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   

ซ่ึงผูวิจัยจะไดนําเสนอผลการวิเคราะหขอมูลตามลําดับ  ดังนี ้
 
4.1 ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท 
คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.2 ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน  ลักษณะทาง
โครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.3 ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวง
น้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.4 ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดับการ
เปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.1  ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ 

ผลการศึกษาลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัท  คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของ
บริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีรายละเอียดดังปรากฎใน
ตารางที่ 4.1 
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ตารางที่ 4.1   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ และ
ผลการเปรียบเทียบกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) (N = 50) 

 
ลักษณะการกาํกบัดแูลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ เกณฑของ 

SET 
Mean SD ผลการ

เปรียบเทียบ 
ลักษณะคณะกรรมการบริษทัของธุรกิจ      
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (คน) BSIZ 9 – 15 คน 12.44 2.541 สอดคลอง

กับเกณฑ 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร BEXE 0.33 0.19 .134 ต่ํากวา

เกณฑ 
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร BOUT 0.33 0.35 .169 สูงกวา

เกณฑ 
อัตราสวนกรรมการที่เปนอิสระท่ีไมไดเปนผูบริหาร และ BIND 0.33  0.46 .182 สูงกวา

เกณฑ 
อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว BFAM 0.33 0.11 .170 ต่ํากวา

เกณฑ 
อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชหีรือการเงินของ
กรรมการ 

BACC 0.20 - 
0.33 

0.19 .083 ต่ํากวา
เกณฑ 

อัตราสวนจาํนวนครัง้การเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอ
ป 

BMEE 1.00  0.89 .071 ต่ํากวา
เกณฑ 

ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ      
ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ (คน) ACSI 3 – 5 คน 3.22 .545 สอดคลอง

กับเกณฑ 
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ และ ACIN 0.60 – 

1.00 
0.95 .132 สอดคลอง

กับเกณฑ 
อัตราสวนจาํนวนครัง้การเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอป และ 

ACME 1.00 0.92 .078 ต่ํากวา
เกณฑ 

อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชี
หรือการเงิน และ 

ACEX 0.20 – 
0.33 

0.10 .154 ต่ํากวา
เกณฑ 

 อักษรยอ เกณฑของ 
SET 

จํานวน  รอยละ ผลการ
เปรียบเทียบ 

ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ      
บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน IADE 100% 44 88.0 ต่ํากวา

เกณฑ 
ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ      
ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ BIG4 CPA ขึ้น

ทะเบียนกับ 
SET 

40 80.0 CPA สวน
ใหญมาจาก 

BIG4 
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จากตารางที ่ 4.1 พบวาลักษณะการกาํกับดูแลกจิการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะ
คณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (คาเฉลี่ยเทากับ 
12.44 คน) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย สําหรบัอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว (คาเฉลี่ยเทากับ 
0.11) อัตราสวนพืน้ฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงินของกรรมการ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) และ
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.89) ต่ํากวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปน
ผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.35) อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.46) ซ่ึงสูงกวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ลักษณะคณะกรรมการ
ตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ (คาเฉลี่ยเทากับ 3.22 คน) 
และอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.95) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑ
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สําหรับอัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการตรวจสอบตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.92) และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ
ดานการบัญชหีรือการเงิน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.10) ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ประกอบไปดวย บริษัทมกีารจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบ
ภายใน ซ่ึงพบวามี 44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน ซ่ึงต่ํากวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ประกอบ
ไปดวย ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ซ่ึงพบวามี 40 บริษัท หรือ
คิดเปน 80% ซ่ึงบริษัทตัวอยางสวนใหญผูสอบบัญชีมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
 
4.2  ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 

ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน  
ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย มีรายละเอียดดังปรากฎในตารางที่ 4.2 
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ตารางที่ 4.2   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และผลการ
เปรียบเทียบกบัคาเฉลี่ยของปกอน (N = 50) 

 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ อักษรยอ Mean 

ป 2547 
Mean 
ป 2548 

SD 
 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

ลักษณะผลสาํเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ      
อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร ไดแก      

อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) PPM 0.2138 0.2108 .194 ตํ่าลง 
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (%) ROE 0.2296 0.2168 .295 ตํ่าลง 
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) CR 1.4758 1.4982 .944 สูงขึ้น 
ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ      
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) DE 1.0478 5.5170 34.596 สูงขึ้น 
ขนาดของธุรกิจ ไดแก      
ขนาดของสินทรัพยรวม (พันลานบาท) FS22 179.62 198.26 321.955 สูงขึ้น 
ขนาดของยอดขายสุทธิ (พันลานบาท) FS23 52.02 60.44 134.479 สูงขึ้น 
ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด (พันลานบาท) FS24 65.34 72.10 110.016 สูงขึ้น 
สัดสวนของผูถือหุนรายยอย  (%) MINOR 0.3552 0.3542 .143 ตํ่าลง 
ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ   จํานวน  รอยละ  
บริษัทมีขอบเขตการดําเนินธุรกิจกวางขวาง CONG  12 24.0 สวนนอย

เปน CONG 

  
จากตารางที่ 4.2 พบวาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการ

ดําเนินงานของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร ไดแก อัตราสวนกําไร
ตอยอดขาย (คาเฉลี่ยเทากับ 21.08%) มีแนวโนมต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 21.38%) 
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 21.68%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 22.96%) และอัตราสวนสภาพคลอง สําหรับป 2548 
(คาเฉลี่ยเทากบั 1.4982 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 1.4758 เทา) 
ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสําหรับป 
2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 5.5170 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 1.0478 เทา) 
ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของสินทรัพยรวม สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 198.26 พันลาน
บาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 179.62 พันลานบาท) ขนาดของยอดขาย
สุทธิ สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 60.44 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน 
(คาเฉลี่ยเทากบั 52.02 พันลานบาท) ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด สําหรบัป 2548 
(คาเฉลี่ยเทากบั 72.10 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 65.34 
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พันลานบาท) และสัดสวนของผูถือหุนรายยอยสําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 35.42%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 35.52%)  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ประกอบดวย บริษัทมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 12 บริษัท หรือคิดเปน 24% ถือวา
นอยกวา เมื่อเปรียบเทียบกบับริษัทตัวอยางที่ไมมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 38 
บริษัทหรือคิดเปน 76% 
 
4.3  ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป  
       4.3.1  ผลการศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปกับเกณฑ 

การศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั (ดังปรากฎใน
ตารางที่ 4.3)  และวิธีไมถวงน้ําหนกั (ดังปรากฎในตารางที่ 4.4) ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย ที่จัดอันดับโดย 
CIFAR (1995) มีรายละเอียดแตละขอของการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน (ดังปรากฎในตารางที่ 4.5) และมีรายละเอียด แตละบริษัท (ดังปรากฎในตาราง
ที่ 4.6)   
 

ตารางที่ 4.3   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และผล
การเปรียบเทยีบกับเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย ที่จัดอันดับโดย CIFAR 
(1995) (N = 50) 

 
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก อักษรยอ เกณฑ

คะแนนเฉลีย่ 
Mean SD ผลการ

เปรียบเทียบ 
ขอมูลทั่วไป WI1 0.78 0.497 .055 ต่ํากวาเกณฑ 

งบดุล WI2 0.78 0.689 .113 ต่ํากวาเกณฑ 

งบกําไรขาดทุน WI3 0.78 0.711 .075 ต่ํากวาเกณฑ 

งบกระแสเงินสด WI4 0.78 0.686 .128 ต่ํากวาเกณฑ 

ขอมูลสวนของผูถือหุน WI5 0.78 0.657 .083 ต่ํากวาเกณฑ 

นโยบายการบัญชี WI6 0.78 0.692 .125 ต่ํากวาเกณฑ 

ขอมูลเพิ่มเติม WI7 0.78 0.638 .119 ต่ํากวาเกณฑ 

รวม WI 0.78 0.661 .073 ต่ํากวาเกณฑ 
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จากตารางที่ 4.3 พบวาระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.497) งบ
ดุล (คาเฉลี่ยเทากับ 0.689) งบกําไรขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากบั 0.711) งบกระแสเงินสด (คาเฉลี่ยเทากับ 
0.686) ขอมูลสวนของผูถือหุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.657) นโยบายการบัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.692) 
ขอมูลเพิ่มเติม (คาเฉลี่ยเทากบั 0.638) และขอมูลรวมทั้งหมด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.661) ซ่ึงทั้งหมดอยู
ต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากบั 0.78) ที่จัดอนัดับโดย CIFAR (1995)  
 
ตารางที่ 4.4   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั และ
ผลการเปรียบเทียบกับเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย ที่จดัอันดับโดย CIFAR 
(1995) (N = 50) 

 
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง

น้ําหนัก 
อักษรยอ เกณฑ

คะแนนเฉลีย่ 
Mean SD ผลการ

เปรียบเทียบ 
ขอมูลทั่วไป UWI1 0.78 0.633 .113 ต่ํากวาเกณฑ 

งบดุล UWI2 0.78 0.846 .174 สูงกวาเกณฑ 

งบกําไรขาดทุน UWI3 0.78 0.645 .153 ต่ํากวาเกณฑ 

งบกระแสเงินสด UWI4 0.78 0.995 .026 สูงกวาเกณฑ 

ขอมูลสวนของผูถือหุน UWI5 0.78 0.621 .096 ต่ํากวาเกณฑ 

นโยบายการบัญชี UWI6 0.78 0.596 .088 ต่ํากวาเกณฑ 

ขอมูลเพิ่มเติม UWI7 0.78 0.679 .080 ต่ํากวาเกณฑ 

รวม UWI 0.78 0.685 .060 ต่ํากวาเกณฑ 

 
จากตารางที่ 4.4 พบวาระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห

ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.633) งบ
กําไรขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากบั 0.645) ขอมูลสวนของผูถือหุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.621) นโยบายการ
บัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.596) ขอมูลเพิ่มเตมิ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.679) และขอมูลรวมทัง้หมด (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.685) สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ซ่ึง
ทั้งหมดอยูต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากับ 0.78) ที่จัดอันดับโดย CIFAR 
(1995) แตระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของงบดุล (คาเฉลี่ยเทากับ 0.846) และงบ
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กระแสเงนิสด (คาเฉลี่ยเทากบั 0.995) มีดัชนีอยูสูงกวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.78) ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) 
 
       4.3.2  ผลการศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปของบริษัทตัวอยาง 

การเปรียบเทยีบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวง
น้ําหนกัแยกแตละบริษัท (ดงัปรากฎตามตารางที่ 4.5) และรวมทุกบรษิัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย (ดังปรากฎตามตารางที่ 4.6)  
 

ตารางที่ 4.5   ผลการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั แยก
แตละบริษัทจดทะเบยีนในดชันี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กับระดับ
การเปดเผยขอมูลของประเทศไทยที่ทําการวิจัยโดย CIFAR (1995) 

 
วิธีถวงน้ําหนัก วิธีไมถวงน้ําหนัก 

ช่ือยอ รายช่ือบริษัท 
ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

1.  ADVANC บริษัท  แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) .75 ต่ํากวาเกณฑ .76 ต่ํากวาเกณฑ 
2.  AOT บริษัท  ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) .57 ต่ํากวาเกณฑ .65 ต่ํากวาเกณฑ 
3. AMATA บริษัท  อมตะคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
4.  ATC บริษัท  อะโรเมติกส (ประเทศไทย)  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
5.  BANPU บริษัท  บานปู  จํากัด (มหาชน) .67 ต่ํากวาเกณฑ .70 ต่ํากวาเกณฑ 
6.  BAY บริษัท  ธนาคารกรุงศรอียุทธยา  จํากัด (มหาชน) .52 ต่ํากวาเกณฑ .59 ต่ํากวาเกณฑ 
7.  BBL บริษัท  ธนาคารกรุงเทพ  จํากัด (มหาชน) .68 ต่ํากวาเกณฑ .62 ต่ํากวาเกณฑ 
8.  BEC บริษัท  บีอีซี เวิลด  จํากัด (มหาชน) .75 ต่ํากวาเกณฑ .76 ต่ํากวาเกณฑ 
9.  BECL บริษัท  ทางดวนกรงุเทพฯ  จํากดั (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
10. BGH บริษัท  กรุงเทพดุสิตเวชการ  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .72 ต่ํากวาเกณฑ 
11.BH บริษัท  โรงพยาบาลบํารุงราษฏร จํากัด (มหาชน) .74 ต่ํากวาเกณฑ .77 ต่ํากวาเกณฑ 
12.CCET บริษัท  แคล คอมปอิเลคโทรนิคส (ปทท) จํากดั (มหาชน) .70 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
13.CP7-11 บริษัท  ซีพี.เซเวนอีเลฟเวน  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
14.CPF บริษัท  เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) .79 สูงกวาเกณฑ .81 สูงกวาเกณฑ 
15.CPN บริษัท  เซ็นทรัลพฒันา จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
16.DELTA บริษัท  เดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย)  จํากัด (มหาชน) .70 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
17.EGCOMP บริษัท  ผลิตไฟฟา  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
18.GLOW บริษัท  โกลวพลังงาน จํากัด (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .70 ต่ํากวาเกณฑ 
19.HANA บริษัท  ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
20.ITD บริษัท  อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนท  จํากัด (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .69 ต่ํากวาเกณฑ 
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ตารางที่ 4.5 (ตอ) 
 

วิธีถวงน้ําหนัก วิธีไมถวงน้ําหนัก 

ช่ือยอ รายช่ือบริษัท 
ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

21.KBANK บริษัท  ธนาคารกสิกรไทย  จํากดั (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .63 ต่ํากวาเกณฑ 
22.KEST บริษัท  หลักทรัพย กิมเอ็ง  (ประเทศไทย)  จํากดั (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .58 ต่ํากวาเกณฑ 
23.KK บริษัท  เงินทุน เกียรตนิาคิน  จํากัด (มหาชน) .57 ต่ํากวาเกณฑ .60 ต่ํากวาเกณฑ 
24. KTB บริษัท  ธนาคารกรุงไทย  จํากดั (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .62 ต่ํากวาเกณฑ 
25. LH บริษัท  แลนด แอนด เฮาส  จํากัด (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .68 ต่ํากวาเกณฑ 
26. MAKRO บริษัท  สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
27. MCOT บริษัท  อสมท.  จํากดั (มหาชน) .63 ต่ํากวาเกณฑ .65 ต่ํากวาเกณฑ 
28. MINT บริษัท  ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .72 ต่ํากวาเกณฑ 
29. PSL บริษัท  พรีเซียส ชิพปง  จํากดั (มหาชน) .66 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
30. PTT บริษัท  ปตท.  จํากัด (มหาชน) .74 ต่ํากวาเกณฑ .76 ต่ํากวาเกณฑ 
31. PTTCH บริษัท  ปตท.เคมิคอล จํากัด (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .69 ต่ํากวาเกณฑ 
32. PTTEP บริษัท  ปตท. สํารวจและผลิตปโตรเลียม  จํากัด (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
33. RATCH บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด (มหาชน) .67 ต่ํากวาเกณฑ .69 ต่ํากวาเกณฑ 
34. RCL บริษัท  อาร ซี แอล  จํากัด (มหาชน) .67 ต่ํากวาเกณฑ .66 ต่ํากวาเกณฑ 
35. SATTEL บริษัท  ชินแซทเทลไลท  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
36. SCB บริษัท  ธนาคารไทยพาณิชย  จํากัด (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
37. SCC บริษัท  ปูนซิเมนตไทย  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
38. SCCC บริษัท  ปูนซิเมนตนครหลวง  จํากดั (มหาชน) .66 ต่ํากวาเกณฑ .66 ต่ํากวาเกณฑ 
39. SCIB บริษัท  ธนาคารนครหลวงไทย  จํากัด (มหาชน) .51 ต่ํากวาเกณฑ .61 ต่ํากวาเกณฑ 
40. SSI บริษัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํากัด (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .63 ต่ํากวาเกณฑ 
41. TCAP บริษัท  ทุนธนชาต จํากัด (มหาชน) .50 ต่ํากวาเกณฑ .60 ต่ํากวาเกณฑ 
42. THAI บริษัท  การบินไทย  จํากัด (มหาชน) .52 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
43. TISCO บริษัท  เงินทุน ทิสโก  จํากัด (มหาชน) .59 ต่ํากวาเกณฑ .57 ต่ํากวาเกณฑ 
44. TMB บริษัท  ธนาคารทหารไทย  จํากดั (มหาชน) .62 ต่ํากวาเกณฑ .59 ต่ํากวาเกณฑ 
45. TOP บริษัท  ไทยออยล  จํากดั (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
46. TPC บริษัท  ไทยพลาสติกและเคมีภัณฑ  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
47. TPIPL บริษัท  ทีพีไอ โพลนี  จํากัด (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .62 ต่ํากวาเกณฑ 
48. TRUE บริษัท  ทรู คอรปอเรชัน่  จํากัด (มหาชน) .77 ต่ํากวาเกณฑ .80 สูงกวาเกณฑ 
49. TTA บริษัท  โทรีเซนไทย เอเยนตซีส  จํากัด (มหาชน) .59 ต่ํากวาเกณฑ .65 ต่ํากวาเกณฑ 
50. TUF บริษัท  ไทยยูเนียน โฟรเซน โปรดักส  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 

คาเฉลี่ย (Mean)  ของ 50 บริษัท 0.661 ต่ํากวาเกณฑ 0.685 ต่ํากวาเกณฑ 

 
จากตารางที่ 4.5 พบวาบริษทั  เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) มีระดับการ

เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกั มีคะแนนเฉลี่ย เทากบั 0.79 ซ่ึงอยูในระดับสูงกวาคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย มีคาเทากับ 
0.78 ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) เพียงบริษัทเดียว และสําหรับ 49 บริษัทตัวอยางอื่นมีคะแนน
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เฉล่ียต่ํากวาคาเฉลี่ยของประเทศไทย นอกจากนี้ยังพบวาบริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากดั 
(มหาชน) และบริษัท  ทรู คอรปอเรชั่น  จํากัด (มหาชน) มีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนัก มีคะแนน
เฉล่ีย เทากับ 0.81 และ 0.80 เรียงตามลําดับ ซ่ึงอยูในระดับสูงกวาคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย มี
คาเทากับ 0.78 ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) เพียง 2 บริษัท และสําหรับ 48 บริษทัตัวอยางอืน่มี
คะแนนเฉลี่ยต่าํกวาคาเฉลี่ยของประเทศไทย 
 
ตารางที่ 4.6   ผลการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห

ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั 
และวิธีไมถวงน้ําหนกั รวมทุกบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย  

 
สถิติที่ใชในการเปรียบเทียบ t-tests for Independent – Samples of 

Means 
Levene’s Test for 

Equality of Variances 
(P-value) 

t-test for Equality of Means 

 
ระดับการเปดเผยขอมูล
มาจากดัชนีการเปดเผย

ขอมูล 
 

Mean 
 

Std. 
Deviation F Sig. t - value df Sig. 

(2 – tailed) 

วิธีถวงน้ําหนกั 0.6606 .07311 
วิธีไมถวงน้ําหนัก 0.6850 .06042 

.877 .351 1.819 98 .072 

 
จากตารางที่ 4.6 พบวาคาเฉลีย่ (Mean) ของวิธีถวงน้ําหนกั มีคาเทากับ 0.6606 นอยกวา 

คาเฉลี่ยของวธีิไมถวงน้ําหนัก ซ่ึงมีคาเทากับ 0.6850 โดยสถิติที่ใชทดสอบสมมุติฐานจากขั้นที ่1 คา 
Sig. F = 0.351 คาที่ไดมากกวา .05 จะยอมรับ H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไม
แตกตางกัน ดงันั้นทําใหไปอานคาในขั้นที่ 2 t-test for Equality of Means ที่ Equal variance 
assumed คา Sig. t = 0.072 คาที่ไดมากกวา .05 จึงตัดสนิใจยอมรับสมมุติฐาน H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 
2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกนั และสรุปผลวาโอกาสที่การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกัไมแตกตางกนั ซ่ึงสนับสนุนกับสมมุติฐานที่ 1.3 
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4.4 ผลการศึกษาความสมัพันธระหวางปจจัยทางธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป  
 การศึกษาความสัมพันธระหวางรวมทุกตัวแปรของปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  คร้ังนี้ใชการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  
 
       4.4.1  สถิติที่ใชกอนการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ 

ปญหาหนึ่งในการใชการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ คือ การเกิด 
Multicollinearity ระหวางตวัแปรอิสระ ซ่ึงปญหาดังกลาวนี้ไดปรากฎและนําเสนอในงานวิจยัของ 
Moore and Buzby (1972) และ Singvi and Desai (1971) โดยมจีุดตัดสินใจวาตัวแปรอิสระมี
ความสัมพันธกันอยางมาก (Very High Correlation) หรือ เกิด Multicollinearity ถาความสัมพันธมี
คามากกวา 0.70 (Nunnally, 1978) 

ผลการวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแปรอิสระไดแก ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ
ของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ในการศึกษาครัง้นี้ใชเปน 2 ขั้น ไดแก ขั้นแรกกอนนําตัว
แปรอิสระไปใชในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคณูระหวางตัวแปรอิสระ จะเกิด 
Multicollinearity เมื่อคาความสัมพันธจาก Pearson Correlation (2-tailed) มากกวา 0.70 (ดังปรากฎ
ในตารางที่ 4.7) และขั้นสดุทายเมื่อตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคณู การ
เกิด Multicollinearity จาก Variance Inflation Factor (VIF) เมื่อคา VIF มากกวา 10 หรือ คา 
Tolerance นอยกวา 0.10 (Hair et al., 1995) และการเกดิ Autocorrelation วัดคาจาก Durbin-Watson 
ถามีคาระหวาง 1.65 และ 2.35 แสดงวาไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) แตถาอยู
ระหวาง 1.21 และ 1.65 หรือระหวาง 2.35 และ 2.79 ไมแนใจวาจะไมมีปญหาอตัตะสัมพันธใน
ขอมูลหรือไม คา Durbin-Watson ที่นอกเหนือกวานี้แสดงวามปีญหาความสมัพันธเชิงอัตตะ
แนนอน (สุชาติ ประสิทธิ์รัฐสินธุ, 2548 : 129) 
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ตารางที่ 4.7  คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ  ลักษณะเฉพาะของธรุกิจ  และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก 
                 ACEX ACIN ACME ACSI BACC BEXE BFAM BIG4 BIND BMEE BOUT BSIZ CONG CR DE IADE LMKT LNTA LSALE MINOR PPM ROE WI UWI

ACEX                    1.00 -.08 -.04 -.21 .22 -.34* .29* .15 -.12 -.15 .14 .08 -.18 .08 .21 -.11 -.20 .18 -.13 -.05 -.12 -.28* .14 .18
ACIN                         1.00 .02 -.06 -.00 -.05 -.00 -.03 .02 -.30* .02 .05 .20 .02 .05 .33* .02 .15 -.03 -.02 -.02 -.30* -.00 -.01
ACME                        1.00 -.27 .18 -.12 .13 -.03 .11 .40** -.02 .12 .02 .32* -.04 -.00 -.03 -.03 -.11 .12 .05 .11 .04 -.00
ACSI                         1.00 -.15 -.10 -.11 -.35* -.03 .04 .12 .28* .12 -.03 -.05 .02 .41** .22 .36** -.08 .11 .05 -.08 .04
BACC                         1.00 -.16 .11 .09 .28* .05 -.17 -.12 .10 .28* .29* .17 -.07 .22 .08 -.02 -.10 .02 .27 .23
BEXE                      1.00 -.11 -.11 -.45** .33* -.30* -.28* -.04 -.20 -.11 .03 -.11 -.27 -.15 .22 .14 .12 -.36** -.44**
BFAM                         1.00 .11 .13 .00 -.05 .07 .30* .07 .14 .21 -.20 .18 -.05 .08 -.11 -.05 .29* .29*
BIG4                       1.00 -.01 -.16 .10 -.19 .28* -.32* .07 .27 -.33* -.09 -.07 .47** .05 .00 .08 .02
BIND                       1.00 .04 -.71** -.12 -.15 .17 .27 .07 .07 .27 -.11 -.06 -.00 -.14 .38** .39**
BMEE                        1.00 -.31* -.12 -.13 .10 -.16 .11 .03 -.12 -.15 .30* .33* .31* -.30* -.36**
BOUT                         1.00 .35* .19 -.02 -.20 -.10 .01 -.07 .24 -.10 -.10 .05 -.13 -.07
BSIZ                        1.00 .15 -.08 .27 -.03 .37** .24 .29* -.08 -.11 -.29* .16 .15
CONG                        1.00 -.29* .25 .20 .05 .08 .11 .51** .11 -.13 .07 .07
CR                         1.00 -.09 -.17 -.03 .00 -.09 -.34* .03 .21 .15 .11
DE                         1.00 .05 -.02 .37* .06 -.02 -.24 -.64** .21 .27
IADE                         1.00 -.06 .12 .07 .16 .02 -.05 .03 -.06
LMKT                        1.00 .32* .54** -.05 .22 .07 .21 .13
LNTA                        1.00 .29* -.12 -.05 -.23 .48** .62**
LSALE                        1.00 -.16 -.37** -.06 .17 .26
MINOR                         1.00 .26 -.05 -.15 -.23
PPM                         1.00 .55** -.12 -.31*
ROE                         1.00 .02 -.09
DW                     1.00 6**    -.8
DUN                      1.00 W   

 

* p < .05, ** p < .01 
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จากตารางที่ 4.7 พบวาเกิด Multicollinearity (r > .70) เพียง 1 คู ไดแก อัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (BOUT) และอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่
ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) ที่มีคา r = .71 มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากการศกึษาของ Cooke 
(1989) เขาควบคุมตัวแปรอสิระที่เกิด Multicollinearity โดยแยกตวัแปรอิสระนั้นเปนสมการยอย
แยกจากกัน ดงันั้นในการศึกษาครั้งนี้จะแยกเปนสมการยอย 2 สมการในแตละวิธี 
 
       4.4.2  การทดสอบสมมุติฐานของการวจิัยโดยการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ 

จากการเกิด Multicollinearity ระหวาง อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มได
เปนผูบริหาร (BOUT) และอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) ทํา
ใหผลการศึกษาความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย มีการปรับปรุงรูปแบบสมการความสัมพันธใหม โดยมีผลลัพธของ
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามดังนี ้

 
               4.4.2.1 การศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะ 
เฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 
50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คร้ังนี้ใชการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple 
Regression Analysis) ดังปรากฎในตารางที่ 4.8 ถึงตารางที่ 4.11 

 
                           1)  การวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั โดยมีรูปแบบของสมการดังนี้   
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WI J =      β0 + β1 BSIZ J + β2 BEXE J + β3 BOUT J

       +β4 BFAM J + β5 BACC J + β6 BMEE J + β7 ACSI J

       +β8 ACIN J + β9 ACME J + β10 ACEX J + β11 IADE J

       +β12 BIG4 J + β13 PPM J + β14 ROE J + β15 CR J

       +β16 DE J + β17 LNTA J + β18 LSALE J + β19 LMKT J

       +β20 MINOR J + β21 CONG J + ε J …………… (1.1) 
     

ตารางที่ 4.8   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย
เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปน
ผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติ

ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(ρ - value ของ 
F Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
คลาดเคลื่อน 

(Durbin-
Watson) 

1 .483 .233 .217 .233 14.572 .000 1.413 
2 .541 .292 .262 .059 3.942 .053 1.413 

 
จากตารางที่ 4.8 พบวาตัวแบบที่ 1 และ 2 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ไมแนใจวาจะไมมีปญหาอตัตะสัมพันธในขอมูลหรือไม เนื่องจากคาของ Durbin-
Watson มีคาเทากับ 1.413 ซ่ึงอยูระหวาง 1.21 และ 1.65 และเมือ่นําตัวแปรอิสระเขาสูสมการ
ถดถอย ซ่ึงจะตองผานเกณฑที่ตั้งไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการ
ถดถอย ถาคา F Change นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้
 ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 14.572 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
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การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 23.3% และสัมประสิทธิ์การ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 23.3%  

ตัวแบบที่ 2 พบวาไมสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.942 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) แตระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .053 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติมากกวา .05 จึงไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสูสมการถดถอยได   
 และสรุปผลจาก 2 ตัวแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 1 นําไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ซ่ึงตองพิจารณาจากผลลัพธที่ไดตอไปตามตาราง
ที่ 4.9 
 

ตารางที่ 4.9   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

 

คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 
(Unstandardized Coefficients) 

คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .561 .028  20.262 .000  
ตัวแปรอิสระ       
LNTA .025 .007 .483 3.817 .000 1.000 

   

R = .483 F ratio = 14.572 ρ - value ของ F = .000 
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จากตารางที ่ 4.9 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF เทากบั 
1.000 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 14.572 โดยม ีρ - value ของ F = .000 ซ่ึงนอยกวา
ระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการกํากับดแูลกิจการ
ของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มอิีทธิพลตอการเปดเผยขอมลูใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.1 เมื่อนําตวัแปรอิสระตวั
แรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ Unstandardized Coefficients) 
เทากับ .025 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ Standardized Coefficients) 
เทากับ .483 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.817 โดยมีระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธ
เชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01  จากผลลัพธนี้จะสนับสนุนสมมุติฐาน
ที่ 18.1(1) และสมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนุน นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ 
เทากับ .561 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 20.262 โดยมีระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขาสมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ได ดงันี้ 

 
สมการถดถอยคะแนนปกต ิ
 

WI J =      .561 + .025 LNTA J  ………… (1.1.1) 
     

 
สมการถดถอยคะแนนมาตรฐาน 
 

WI J =      .483 LNTA J   ………… (1.1.2) 
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                           2)  การวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก โดยมีรูปแบบของสมการดังนี้   

 
WI J =      β0 + β1 BSIZ J + β2 BEXE J + β3 BIND J

       +β4 BFAM J + β5 BACC J + β6 BMEE J + β7 ACSI J

       +β8 ACIN J + β9 ACME J + β10 ACEX J + β11 IADE J

       +β12 BIG4 J + β13 PPM J + β14 ROE J + β15 CR J

       +β16 DE J + β17 LNTA J + β18 LSALE J + β19 LMKT J

       +β20 MINOR J + β21 CONG J + ε J …………… (1.2) 
 
ตารางที่ 4.10   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
(BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตดัสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับ
นัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ F 
ที่เปลี่ยนไป 
(ρ - value 
ของ F 

Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
คลาดเคลื่อน 

(Durbin-
Watson) 

1 .483 .233 .217 .233 14.572 .000 1.731 
2 .552 .304 .275 .071 4.830 .033 1.731 
3 .613 .376 .335 .071 5.251 .027 1.731 
4 .666 .443 .394 .068 5.475 .024 1.731 
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จากตารางที่ 4.10 พบวาตัวแบบที่ 1 ถึง 4 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย
เชิงเสนพหุคณู ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจากคาของ Durbin-Watson มีคา
เทากับ 1.731 ซ่ึงอยูระหวาง 1.65 และ 2.35 และเมื่อนําตวัแปรอิสระเขาสูสมการถดถอย ซ่ึงจะตอง
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการถดถอย ถาคา F Change 
นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้

ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 14.572 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักได 23.3% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 23.3%  
 ตัวแบบที่ 2 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 4.830 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .033 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคณูได โดย
มีอํานาจการตดัสินใจที่เปลีย่นไป (R Square Change) เทากับ .071 หรือ 7.1% นั่นคือ ตัวแปรอิสระ
ตัวที่สอง สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักได 7.1% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .304 หรือ 30.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 30.4%  
 ตัวแบบที่ 3 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สามเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.251 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สามเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมี
อํานาจการตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .071 หรือ 7.1% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัว
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ที่สาม สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 7.1% และอํานาจการตัดสินใจ  
(R Square) เทากับ .376 หรือ 37.6% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 37.6%  
 ตัวแบบที่ 4 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 5.475 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจการ
ตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .068 หรือ 6.8% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 6.8% และอํานาจการตัดสินใจ  
(R Square) เทากับ .443 หรือ 44.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 44.3%  
 และสรุปผลจาก 4 ตวัแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 4 นาํไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ซ่ึงตองพิจารณาจาก
ผลลัพธที่ไดตอไปตามตารางที่ 4.11 
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ตารางที่ 4.11   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มอัีตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

 
คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 

(Unstandardized Coefficients) 
คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .822 .110  .7448 .000  
ตัวแปรอิสระ       
LNTA .022 .006 .415 3.503 .001 1.136 
BIND .134 .047 .333 2.851 .007 1.103 
BMEE -.364 .122 -.353 -2.995 .004 1.125 
ROE .070 .030 .282 2.340 .024 1.174 
 

R = .666 F ratio = 8.961 ρ - value ของ F = .000 
 

จากตารางที่ 4.11 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF ระหวาง 
1.103 และ 1.174 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 8.961 โดยมี ρ - value ของ F = .000 ซ่ึง
นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธรุกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มีอิทธิพลตอการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.1 และเมื่อนําตัวแปรอิสระ
ทั้งส่ีและคาคงที่เขาสมการถดถอยจะมีผลลัพธดังนี้ 

ตัวแปรอิสระตัวแรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .022 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
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Standardized Coefficients) เทากับ .415 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.503 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.1(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สอง ไดแก BIND มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .134 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .333 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 2.851 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .007 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 5.1  

ตัวแปรอิสระตัวที่สาม ไดแก BMEE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.364 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.353 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.995 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .004 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 8.1 และ  

ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี ไดแก ROE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .070 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .282 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 2.340 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .024 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.1(2) และสมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนีไ้มสนับสนุน  

นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ เทากับ .822 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 7.448 โดยมี
ระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขา
สมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ได ดงันี้ 
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สมการถดถอยคะแนนปกต ิ
 

WI J =      .822 + .022 LNTA J + .134 BIND J - .364 BMEE J

 + .070 ROE J   ……………(1.2.1) 
 
สมการถดถอยคะแนนมาตรฐาน 
 

WI J =      .415 LNTA J + .333 BIND J - .353 BMEE J + .282 ROE J

    ………… (1.2.2) 
 

จากสมการถดถอยคะแนนปกติที่ 1.1.1 กบั 1.2.1 และ สมการถดถอยคะแนนมาตรฐาน
ที่ 1.1.2 กับ 1.2.2 สามารถสรุปเลือกสมการพยากรณความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ไดแก สมการถดถอยคะแนน
ปกติที่ 1.2.1 และสมการถดถอยคะแนนมาตรฐานที่ 1.2.2 เพราะวาจากตารางที่ 4.7 คาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธระหวางอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั (WI) มีคา r = .38,    
p < .01 ซ่ึงมีความสัมพันธมากกวาและอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 เมื่อเปรียบเทียบกับคา
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT) 
และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก (WI) มีคา 
r = -.13, p > .05 
 

จากตารางที่ 4.8 ถึงตารางที่ 4.11 สามารถอธิบายสมมุติฐานโดยสรุปไดดังนี ้
 
สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

1.1 ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

สนับสนุน 

2.1 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

3.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับ
ตํ่ากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่า
กวา 

ไมสนับสนุน 

4.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนักอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

5.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปน
อิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

6.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับ
ตํ่ากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

7.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชี หรือ
การเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวาบริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการ
ที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

8.1 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการบริษัท
ตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้ง
การเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

9.1 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

10.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวาบริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการ
ตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

11.1 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้ง
การเขารวมประชุม ของกรรมการตรวจสอบตอป ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

12.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน ใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

13.1 บริษัทที่มีการจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีการ
จัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน 

ไมสนับสนุน 

14.1 บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด
ใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

15.1(1) บริษัทที่มีอัตราสวนกําไรตอยอดขายในอัตราสวนที่สูงกวา ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

15.1(2) บริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวนที่สูง
กวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

16.1 บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

17.1 บริษัทที่มีอัตราสวนหน้ีสินและสวนของผูถือหุนในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

18.1(1) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

สนับสนุน 

18.1(2) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธ ิ
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

18.1(3) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของมูลคา
หลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 
19.1 บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

20.1 บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางนอยกวา 

ไมสนับสนุน 

 
               4.4.2.2 การศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก 

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะ 
เฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย  คร้ังนี้ใชการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
ดังปรากฎในตารางที่ 4.12 ถึงตารางที่ 4.15 
 
                             1)  การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั โดยมีรูปแบบของสมการดังนี้   

 
UWI J =      β0 + β1 BSIZ J + β2 BEXE J + β3 BOUT J

       +β4 BFAM J + β5 BACC J + β6 BMEE J + β7 ACSI J

       +β8 ACIN J + β9 ACME J + β10 ACEX J + β11 IADE J

       +β12 BIG4 J + β13 PPM J + β14 ROE J + β15 CR J

       +β16 DE J + β17 LNTA J + β18 LSALE J + β19 LMKT J

       +β20 MINOR J + β21 CONG J + ε J …………… (2.1) 
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ตารางที่ 4.12   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย
เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปน
ผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตดัสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับ
นัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ F 
ที่เปลี่ยนไป 
(ρ - value 
ของ F 

Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
คลาดเคลื่อน 

(Durbin-
Watson) 

1 .620 .384 .371 .384 29.956 .000 1.723 
2 .684 .468 .445 .084 7.396 .009 1.723 
3 .726 .527 .497 .059 5.789 .020 1.723 
4 .770 .594 .557 .066 7.319 .010 1.723 
5 .792 .627 .584 .033 3.917 .054 1.723 
6 .826 .682 .637 .055 7.441 .009 1.723 

 
จากตารางที่ 4.12 พบวาตัวแบบที่ 1 ถึง 6 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจากคาของ Durbin-Watson มีคา
เทากับ 1.723 ซ่ึงอยูระหวาง 1.65 และ 2.35 และเมื่อนําตวัแปรอิสระเขาสูสมการถดถอย ซ่ึงจะตอง
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการถดถอย ถาคา F Change 
นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้
 ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 29.956 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 38.4% และอํานาจการ
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ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักได 38.4% 
 ตัวแบบที่ 2 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคณูได โดย
มีอํานาจการตดัสินใจที่เปลีย่นไป (R Square Change) เทากับ .084 หรือ 8.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระ
ตัวที่สอง สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักได 8.4% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .468 หรือ 46.8% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักได 46.8%  
 ตัวแบบที่ 3 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สามเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.789 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .020 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สามเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมี
อํานาจการตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .059 หรือ 5.9% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัว
ที่สาม สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 5.9% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .527 หรือ 52.7% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 52.7%  
 ตัวแบบที่ 4 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 7.319 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .010 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจการ
ตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .066 หรือ 6.6% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 6.6% และอํานาจการตัดสินใจ 
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(R Square) เทากับ .594 หรือ 59.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 59.4%  

ตัวแบบที่ 5 พบวาไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หาเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.917 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) แตระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .054 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติมากกวา .05 จึงไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีห่าเขาสูสมการถดถอยได   
 ตัวแบบที ่6 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 7.441 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .055 หรือ 5.5% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่หก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 5.5% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .682 หรือ 68.2% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 68.2%  
 และสรุปผลจาก 6 ตัวแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 6 นาํไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก โดยตองพิจารณา
จากผลลัพธที่ไดตอไปตามตารางที่ 4.13 
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ตารางที่ 4.13   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 
คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 

(Unstandardized Coefficients) 
คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .862 .081  10.664 .000  
ตัวแปรอิสระ       
LNTA .025 .004 .567 6.084 .000 1.174 
BEXE -.123 .044 -.273 -2.791 .008 1.290 
PPM -.126 .033 -.405 -3.791 .000 1.545 
ROE .083 .022 .404 3.685 .001 1.625 
BOUT -.095 .034 -.265 -2.763 .008 1.246 
BMEE -.234 .086 -.275 -2.728 .009 1.371 
 

R = .826 F ratio = 15.359 ρ - value ของ F = .000 
 

จากตารางที่ 4.13 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF ระหวาง 
1.174 และ 1.625 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 15.359 โดยม ีρ - value ของ F = .000 
ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบั
ดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มีอิทธิพลตอการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.2  และเมื่อ
นําตัวแปรอิสระทั้งหกและคาคงที่เขาสมการถดถอยจะมีผลลัพธดังนี้ 
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ตัวแปรอิสระตัวแรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .025 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .567 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 6.084 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สอง ไดแก BEXE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.123 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.273 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.791 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
สนับสนุนสมมุติฐานที่ 3.2   

ตัวแปรอิสระตัวที่สาม ไดแก PMM มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.126 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.405 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.791 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี ไดแก ROE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .083 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .404 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.685 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(2)   

ตัวแปรอิสระตัวที่หา ไดแก BOUT มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.095 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.265 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.763 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
สนับสนุนสมมุติฐานที่ 4.2 และ 
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ตัวแปรอิสระตัวที่หก ไดแก BMEE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.234 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.275 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.728 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .009 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 8.2 และสมมุตฐิานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนุน 

นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ เทากับ .862 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 10.664 โดยมี
ระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขา
สมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินซึ่งระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ได ดงันี้ 

 
สมการถดถอยคะแนนปกต ิ
 

UWI J =      .862 + .025 LNTA J - .123 BEXE J - .126 PPM J

 + .083 ROE J - .095 BOUT J - .234 BMEE J ……………(2.1.1) 
 
สมการถดถอยคะแนนมาตรฐาน 
 

UWI J =      .567 LNTA J - .273 BEXE J - .405 PPM J + .404 ROE J

 - .265 BOUT J - .275 BMEE J  ………… (2.1.2) 
 
                             2)  การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก โดยมีรูปแบบของสมการดังนี้   

 

DPU



 101

UWI J =      β0 + β1 BSIZ J + β2 BEXE J + β3 BIND J

       +β4 BFAM J + β5 BACC J + β6 BMEE J + β7 ACSI J

       +β8 ACIN J + β9 ACME J + β10 ACEX J + β11 IADE J

       +β12 BIG4 J + β13 PPM J + β14 ROE J + β15 CR J

       +β16 DE J + β17 LNTA J + β18 LSALE J + β19 LMKT J

       +β20 MINOR J + β21 CONG J + ε J …………… (2.2) 
 
ตารางที่ 4.14   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
(BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตดัสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับ
นัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ F 
ที่เปลี่ยนไป 
(ρ - value 
ของ F 

Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
คลาดเคลื่อน 

(Durbin-
Watson) 

1 .620 .384 .371 .384 29.956 .000 1.722 
2 .684 .468 .445 .084 7.396 .009 1.722 
3 .726 .527 .497 .059 5.789 .020 1.722 
4 .770 .594 .557 .066 7.319 .010 1.722 
5 .792 .627 .584 .033 3.917 .054 1.722 
6 .777 .604 .569 -.023 2.677 .109 1.722 
7 .824 .679 .643 .075 10.321 .002 1.722 

 
จากตารางที่ 4.14 พบวาตัวแบบที่ 1 ถึง 7 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจากคาของ Durbin-Watson มีคา
เทากับ 1.722 ซ่ึงอยูระหวาง 1.65 และ 2.35 และเมื่อนําตวัแปรอิสระเขาสูสมการถดถอย ซ่ึงจะตอง
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการถดถอย ถาคา F Change 
นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้
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ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 29.956 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 38.4% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักได 38.4% 
 ตัวแบบที่ 2 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคณูได โดย
มีอํานาจการตดัสินใจที่เปลีย่นไป (R Square Change) เทากับ .084 หรือ 8.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระ
ตัวที่สอง สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักได 8.4% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .468 หรือ 46.8% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักได 46.8%  
 ตัวแบบที่ 3 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สามเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.789 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .020 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สามเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมี
อํานาจการตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .059 หรือ 5.9% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัว
ที่สาม สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 5.9% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .527 หรือ 52.7% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 52.7%  
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 ตัวแบบที่ 4 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 7.319 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .010 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจการ
ตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .066 หรือ 6.6% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 6.6% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .594 หรือ 59.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 59.4%  

ตัวแบบที่ 5 พบวาไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หาเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.917 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) แตระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .054 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติมากกวา .05 จึงไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีห่าเขาสูสมการถดถอยได   

ตัวแบบที่ 6 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองออกจากสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 2.677 ซ่ึงนอยกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 2.71) จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองออกจากสมการถดถอยได และ 

ตัวแบบที ่7 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 10.321 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .002 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .075 หรือ 7.5% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่หก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 7.5% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .679 หรือ 67.9% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 67.9%  
 และสรุปผลจาก 7 ตัวแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 7 นาํไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
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การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ซ่ึงตองพิจารณา
จากผลลัพธที่ไดตอไปตามตารางที่ 4.15 
 
ตารางที่ 4.15   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ

ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มอัีตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 
คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 

(Unstandardized Coefficients) 
คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .773 .071  10.876 .000  
ตัวแปรอิสระ       
LNTA .025 .004 .575 6.292 .000 1.147 
PPM -.128 .033 -.411 -3.887 .000 1.532 
ROE .085 .022 .412 3.821 .000 1.597 
BIND .104 .030 .313 3.488 .001 1.106 
BMEE -.253 .079 -.297 -3.213 .002 1.174 
 

R = .824 F ratio = 18.641 ρ - value ของ F = .000 
 

จากตารางที่ 4.15 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF ระหวาง 
1.106 และ 1.597 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 18.641 โดยม ีρ - value ของ F = .000 
ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบั
ดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มีอิทธิพลตอการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
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น้ําหนกั อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.2  และเมื่อ
นําตัวแปรอิสระทั้งหาและคาคงที่เขาสมการถดถอยจะมผีลลัพธดังนี้ 

ตัวแปรอิสระตัวแรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .025 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .575 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 6.292 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สอง ไดแก PMM มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.128 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.411 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.887 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สาม ไดแก ROE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .085 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .412 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.821 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(2)   

ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี ไดแก BIND มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .104 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .313 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.488 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 5.2 และ 

ตัวแปรอิสระตัวที่หา ไดแก BMEE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.253 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.297 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.213 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .002 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
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อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 8.2 และสมมุตฐิานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนุน 

นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ เทากับ .773 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 10.876 โดยมี
ระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขา
สมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ได ดังนี ้

 
สมการถดถอยคะแนนปกต ิ
 

UWI J =      .773 + .025 LNTA J - .128 PPM J + .085 ROE J

 + .104 BIND J - .253 BMEE J  ……………(2.2.1) 
 
สมการถดถอยคะแนนมาตรฐาน 
 

UWI J =      .575 LNTA J - .411 PPM J + .412 ROE J + .313 BIND J

 - .297 BMEE J   ………… (2.2.2) 
 

จากสมการถดถอยคะแนนปกติที่ 2.1.1 กบั 2.2.1 และ สมการถดถอยคะแนนมาตรฐาน
ที่ 2.1.2 กับ 2.2.2 สามารถสรุปเลือกสมการพยากรณความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ไดแก สมการถดถอยคะแนน
ปกติที่ 2.2.1 และสมการถดถอยคะแนนมาตรฐานที่ 2.2.2 เพราะวาจากตารางที่ 4.7 คาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธระหวางอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก (UWI) มีคา         
r = .39, p < .01 ซ่ึงมีความสัมพันธมากกวาและอยางมนียัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 เมื่อเปรียบเทยีบ
กับคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ ระหวางอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร 
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(BOUT) และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั (UWI) มีคา r = -.07, p > .05 
 

จากตารางที่ 4.12 ถึงตารางที่ 4.15 สามารถอธิบายสมมุติฐานโดยสรุปไดดังนี ้
 
สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

1.2 ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก 

สนับสนุน 

2.2 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

3.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

4.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

5.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปน
อิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

6.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่ตํ่า
กวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

7.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชี หรือ
การเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน ในอัตราสวนที่ตํ่า
กวา 

ไมสนับสนุน 

8.2 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการบริษัท
ตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขา
รวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

9.2 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

10.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

11.2 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวน
ครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

13.2 บริษัทที่มีการจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมี
การจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 
14.2 บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด

ใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ 

ไมสนับสนุน 

15.2(1) บริษัทที่มีอัตราสวนกําไรตอยอดขายในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

15.2(2) บริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวนที่สูง
กวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

16.2 บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

17.2 บริษัทที่มีอัตราสวนหน้ีสินและสวนของผูถือหุนในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

18.2(1) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

สนับสนุน 

18.2(2) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 
18.2(3) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของมูลคา

หลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

19.2 บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

20.2 บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางนอยกวา 

ไมสนับสนุน 
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               4.4.2.3 ความสัมพันธระหวางแยกแตละตวัแปรของปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก 

ในการศึกษาครั้งนี้ใชสถิติจากการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนอยางงาย (Simple 
Regression Analysis) ซ่ึงสอดคลองกับงานวิจยัของ Hossain and Taylor (1999) ดังปรากฎตาม
ตารางที่ 4.16 
 

ตารางที่ 4.16   ความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 

Variables R R 
Square 

Adjusted 
R Square 

F ratio t Sig. t อิทธิพลตอ 
ตัวแปรตาม 

ปจจัยทางธุรกิจ 
วิธีถวงน้ําหนัก .777 .604 .307 2.032*   มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .872 .761 .582 4.246**   มีอิทธิพล 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท   
วิธีถวงน้ําหนัก .167 .028 .008 1.373 1.172 .247 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .159 .025 .005 1.246 1.116 .270 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
วิธีถวงน้ําหนัก .363 .132 .114 7.302** -2.702 .009 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .447 .200 .183 12.003** -3.465 .001 มีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
วิธีถวงน้ําหนัก .130 .017 -.004 .823 -.907 .369 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .073 .005 -.015 .255 -.505 .616 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระท่ีไมได เปน ผูบริหาร 
วิธีถวงน้ําหนัก .389 .151 .134 8.561** 2.926 .005 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .398 .158 .141 9.016** 3.003 .004 มีอิทธิพล 
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว   
วิธีถวงน้ําหนัก .299 .090 .071 4.726* 2.174 .035 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .296 .088 .069 4.605* 2.146 .037 มีอิทธิพล 
 

* p < .05, ** p < .01 
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ตารางที่ 4.16 (ตอ) 
 

Variables R R 
Square 

Adjusted 
R Square 

F ratio t Sig. t อิทธิพลตอ 
ตัวแปรตาม 

อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน   
วิธีถวงน้ําหนัก .277 .076 .057 3.975 1.994 .052 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .238 .056 .037 2.871 1.694 .097 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป 
วิธีถวงน้ําหนัก .301 .090 .071 4.766* -2.183 .034 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .305 .093 .074 4.939* -2.222 .031 มีอิทธิพล 
ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 
วิธีถวงน้ําหนัก .080 .006 -.014 .309 -.556 .581 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .048 .002 -.018 .112 .334 .740 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ 
วิธีถวงน้ําหนัก .005 .000 -.021 .001 -.038 .970 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .011 .000 -.021 .005 -.074 .942 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป 
วิธีถวงน้ําหนัก .040 .002 -.019 .078 .279 .781 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .009 .000 -.021 .004 -.063 .950 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน 
วิธีถวงน้ําหนัก .149 .022 .002 1.085 1.042 .303 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .180 .033 .012 1.615 1.271 .210 ไมมีอิทธิพล 
บริษัทมีการจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน 
วิธีถวงน้ําหนัก .037 .001 -.019 .066 .257 .798 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .062 .004 -.017 .184 -.429 .670 ไมมีอิทธิพล 
ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงาน ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
วิธีถวงน้ําหนัก .087 .008 -.013 .367 .605 .548 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .025 .001 -.020 .030 .174 .863 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนสภาพคลอง 
วิธีถวงน้ําหนัก .154 .024 .003 1.161 1.078 .287 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .112 .013 -.008 .614 .783 .437 ไมมีอิทธิพล 
 
* p < .05, ** p < .01 
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ตารางที่ 4.16 (ตอ) 
 

Variables R R 
Square 

Adjusted 
R Square 

F ratio t Sig. t อิทธิพลตอ 
ตัวแปรตาม 

อัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน 
วิธีถวงน้ําหนัก .214 .046 .026 2.301 1.517 .136 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .276 .076 .057 3.944 1.986 .053 ไมมีอิทธิพล 
ขนาดของธุรกิจ ท่ีวัดจากขนาดของสินทรัพย 
วิธีถวงน้ําหนัก .483 .233 .217 14.572** 3.817 .000 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .620 .384 .371 29.956** 5.473 .000 มีอิทธิพล 

ขนาดของธุรกิจ ท่ีวัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ 
วิธีถวงน้ําหนัก .170 .029 .009 1.431 1.196 .238 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .260 .067 .048 3.473 1.864 .069 ไมมีอิทธิพล 
ขนาดของธุรกิจ ท่ีวัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด 
วิธีถวงน้ําหนัก .058 .003 -.017 .165 .406 .687 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .020 .000 -.020 .020 .141 .889 ไมมีอิทธิพล 
สัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
วิธีถวงน้ําหนัก .152 .023 .003 1.130 -1.063 .293 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .231 .053 .034 2.706 -1.645 .107 ไมมีอิทธิพล 
บริษัทท่ีมีขอบเขตการดําเนินธุรกิจท่ีกวางขวาง 
วิธีถวงน้ําหนัก .073 .005 -.015 .257 .507 .614 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .078 .006 -.015 .296 .544 .589 ไมมีอิทธิพล 
 
* p < .05, ** p < .01 
 

จากตารางที่ 4.16 การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนอยางงาย ซ่ึงสอดคลองกับงานวจิัย
ของ Hossain and Taylor (1999) สามารถอธิบายความสัมพันธแยกแตละตวัแปรของลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธี
ไมถวงน้ําหนกั  
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บทที่ 5 

สรุปผลการวิจัย  อภิปรายผล  และขอเสนอแนะ  
 

 การวิจยัปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกัครั้งนี้เปนการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey Research)  โดยมีวัตถุประสงคการวิจยัดังนี้ 
เพื่อศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  
คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ  เพื่อศึกษา
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน  ลักษณะทางโครงสราง  และ
ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ  เพื่อศึกษาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน  เพือ่เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน และเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป พ.ศ. 2548 มาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก ของกลุมตัวอยางจากบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  และทําการวเิคราะหขอมูลดวยโปรแกรมคอมพิวเตอรสําเร็จรูป SPSS 
for Window โดยใชสถิติคาสถิติพรรณนา (Description Statistics)  เพื่อศกึษาคาเฉลี่ย (Mean) และคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ และลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ และลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวง
น้ําหนกั  ใชสถิติ t-tests for Independent – Samples of Means เพื่อการเปรียบเทียบระหวางระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนกักบัวิธีไมถวงน้ําหนัก การหาสมัประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient) เพื่อหา
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ ไดแก ปจจัยทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบ
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ของธุรกิจ ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ และ ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ ลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ และตัวแปรตาม ไดแก ระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก
และวิธีไมถวงน้ําหนกั การวิเคราะหการถดถอยพหุคณูเชิงเสน (Multiple Linear Regression 
Analysis) เปนการวิเคราะหการถดถอย สําหรับหาความสัมพันธเชิงพยากรณเพื่อศกึษาอิทธิพลของ
ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนัก โดยกําหนดระดับนัยสําคัญที่ .05 ซ่ึงมีผลการวิจัยสรปุ
ไดดังนี ้
 
5.1  สรุปผลการวิจัย 

 ผลการศึกษาครั้งนี้ดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั มีความนาเชื่อถือที่วัดโดยคา
ของ Cronbach’s Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของบริษัท ระหวาง 0.9870 และ 0.9877 งบ
ดุล ระหวาง 0.9869 และ 0.9870 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 0.9869 และ 0.9870 งบกระแสเงนิสด 
ระหวาง 0.9868 และ 0.9870 ขอมูลของสวนของผูถือหุน ระหวาง 0.9867 และ 0.9873 นโยบายการ
บัญชี ระหวาง 0.9868 และ 0.9872 ขอมูลอ่ืนที่เกีย่วของ ระหวาง 0.9869 และ 0.9876 และขอมูลรวม
ทั้งหมด 85 รายการ จํานวน 50 บริษัท มีคาเทากับ 0.9872 และผลการศกึษาความนาเชื่อถือของดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก มีคา Cronbach’s Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของ
บริษัท ระหวาง 0.7600 และ 0.7674 งบดลุ ระหวาง 0.7498 และ 0.7676 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 
0.7459 และ 0.7724 งบกระแสเงินสด ระหวาง 0.7643 และ 0.7687 ขอมูลของสวนของผูถือหุน 
ระหวาง 0.7589 และ 0.7743 นโยบายการบัญชี ระหวาง 0.7542 และ 0.7731 ขอมูลอ่ืนที่เกี่ยวของ 
ระหวาง 0.7548 และ 0.7712 และขอมูลรวมทั้งหมด 85 รายการ จาํนวน 50 บริษัท มีคาเทากบั 
0.7642 ดังนัน้ดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้งวธีิถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนัก มคีา Cronbach’s 
Alpha coefficient มากกวา 0.70 ทุกขอมูล จึงยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ  และผลการวิจยัครั้ง
นี้สรุปไดดังนี ้
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       5.1.1 ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัท คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของ
บริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะการกํากบัดูแล
กิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของ
คณะกรรมการบริษัท (คาเฉลี่ยเทากับ 12.44 คน) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย สําหรับอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) อัตราสวนของ
สมาชิกครอบครัว (คาเฉลี่ยเทากับ 0.11) อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของ
กรรมการ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัท
ตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.89) ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.35) อัตราสวนของกรรมการที่เปน
อิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.46) ซ่ึงสูงกวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ (คาเฉลี่ยเทากับ 3.22 คน) และอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.95) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สําหรับอัตราสวน
จํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.92) และอัตราสวน
กรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.10) ต่ํากวาเกณฑ
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ประกอบไปดวย 
บริษัทมีการจดัตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน ซ่ึงพบวาม ี 44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีการจดัตั้ง
สํานักงานตรวจสอบภายใน ซ่ึงต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ ลักษณะ
ผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกจิ ประกอบไปดวย ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานกังานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ ซ่ึงพบวามี 40 บริษัท หรือคิดเปน 80% ซ่ึงบริษัทตัวอยางสวนใหญผูสอบบัญชีมา
จากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
 
       5.1.2  ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน  
ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการ
ดําเนินงานของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร ไดแก อัตราสวนกําไร
ตอยอดขาย (คาเฉลี่ยเทากับ 21.08%) มีแนวโนมต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 21.38%) 
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 21.68%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 22.96%) และอัตราสวนสภาพคลอง สําหรับป 2548 
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(คาเฉลี่ยเทากบั 1.4982 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 1.4758 เทา) 
ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสําหรับป 
2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 5.5170 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 1.0478 เทา) 
ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของสินทรัพยรวม สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 198.26 พันลาน
บาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 179.62 พันลานบาท) ขนาดของยอดขาย
สุทธิ สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 60.44 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน 
(คาเฉลี่ยเทากบั 52.02 พันลานบาท) ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด สําหรับป 2548 
(คาเฉลี่ยเทากบั 72.10 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 65.34 
พันลานบาท) และสัดสวนของผูถือหุนรายยอยสําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 35.42%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 35.52%)  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ประกอบดวย บริษัทมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 12 บริษัท หรือคิดเปน 24% ถือวา
นอยกวา เมื่อเปรียบเทียบกบับริษัทตัวอยางที่ไมมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 38 
บริษัทหรือคิดเปน 76% 
 
       5.1.3  ผลการศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับเกณฑ พบวา
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.497) งบดุล (คาเฉลี่ยเทากบั 0.689) งบกาํไร
ขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.711) งบกระแสเงินสด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.686) ขอมูลสวนของผูถือหุน 
(คาเฉลี่ยเทากบั 0.657) นโยบายการบัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.692) ขอมูลเพิ่มเติม (คาเฉลี่ยเทากบั 
0.638) และขอมูลรวมทั้งหมด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.661) ซ่ึงทั้งหมดอยูต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของ
ประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากบั 0.78) ทีจ่ัดอันดับโดย CIFAR (1995)  และพบวาระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกัของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.633) งบกําไรขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.645) ขอมูลสวน
ของผูถือหุน (คาเฉลี่ยเทากบั 0.621) นโยบายการบัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.596) ขอมูลเพิ่มเติม 
(คาเฉลี่ยเทากบั 0.679) และขอมูลรวมทัง้หมด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.685) สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ซ่ึงทั้งหมดอยูต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของ
ประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากบั 0.78) ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) แตระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปของงบดุล (คาเฉลี่ยเทากับ 0.846) และงบกระแสเงนิสด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.995) มี
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ดัชนีอยูสูงกวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากับ 0.78) ที่จัดอันดบัโดย CIFAR 
(1995) 
  
              ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ระหวางระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั
และวิธีไมถวงน้ําหนกัแยกแตละบริษัทของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย พบวาบริษัท  เจริญโภคภณัฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) มีระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั มี
คะแนนเฉลี่ย เทากับ 0.79 ซ่ึงอยูในระดับสงูกวาคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย มีคาเทากับ 0.78 ที่จัด
อันดับโดย CIFAR (1995) เพียงบริษัทเดียว และสําหรับ 49 บริษัทตวัอยางอื่นมีคะแนนเฉลี่ยต่ํากวา
คาเฉลี่ยของประเทศไทย นอกจากนีย้ังพบวาบริษัท  เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) และ
บริษัท  ทรู คอรปอเรชั่น  จํากัด (มหาชน) มีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั มีคะแนนเฉลี่ย เทากับ 0.81 และ 
0.80 เรียงตามลําดับ ซ่ึงอยูในระดับสูงกวาคะแนนเฉลีย่ของประเทศไทย มีคาเทากับ 0.78 ที่จดั
อันดับโดย CIFAR (1995) เพียง 2 บริษัท และสําหรับ 48 บริษัทตัวอยางอื่นมีคะแนนเฉลี่ยต่ํากวา
คาเฉลี่ยของประเทศไทย 
  ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ระหวางระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั
และวิธีไมถวงน้ําหนกัรวมทกุบริษัทของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย พบวาคาเฉลี่ย (Mean) ของวธีิถวงน้ําหนกั มีคาเทากับ 0.6606 มากกวา คาเฉลี่ยของวิธี
ไมถวงน้ําหนกั ซ่ึงมีคาเทากบั 0.6850 โดยสถิติที่ใชทดสอบสมมุติฐานจากขั้นที่ 1 คา Sig. F = 0.351 
คาที่ไดมากกวา .05 จะยอมรับ H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน ดังนั้นทาํ
ใหไปอานคาในขั้นที่ 2 t-test for Equality of Means ที่ Equal variance assumed คา Sig. t = 0.072 
คาที่ไดมากกวา .05 จึงตัดสินใจยอมรับสมมุติฐาน H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตาง
กัน และสรุปผลวาโอกาสที่การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่ระดบัการเปดเผยขอมูล
มาจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัไมแตกตางกัน ซ่ึงสนับสนุนกับ
สมมุติฐานที่ 1.3 
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       5.1.4 ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับ
การเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัซึ่งสนับสนุนสมมุติฐานที่ 1.1  บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก
อยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวน
ที่ต่ํากวาซ่ึงสนบัสนุนสมมุติฐานที่ 5.1  บริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวาซ่ึงสนบัสนุนสมมุติฐานที่ 15.1(2)  บริษัทที่มี
ขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ทีว่ัดจากขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวาซึ่งสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.1(1)  และ
สมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนนุ 

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัซึ่งสนับสนุนสมมุติฐานที่ 1.2  
บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอตัราสวนที่สูงกวา มีอิทธพิลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารในอัตราสวนทีต่่ํา
กวาซ่ึงสนับสนุนสมมุติฐานที่ 3.2  บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา ซ่ึงสนับสนุน
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สมมุติฐานที่ 4.2  บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่
สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการที่
เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวาซ่ึงสนบัสนุนสมมุติฐานที่ 5.2  บริษัททีม่ี
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา
ซ่ึงสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(2)  บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วดัจากขนาดของ
สินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็ก
กวาซ่ึงสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.2(1)และสมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนนุ   
 
5.2   การอภิปรายผลการวิจยั   
       5.2.1  การอภิปรายผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจของบริษัทจดทะเบียน
ในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในการศึกษาครั้งนี้ ไดแก  
 
                    5.2.1.1 ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ  

ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการ
บริษัท โดยเฉลี่ยอยูที่ 12.4 คน สอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรมจีํานวนเทาใด และประกอบดวยกรรมการที่เปนผูบริหาร 
กรรมการที่ไมเปนผูบริหารที่เปนอิสระและกรรมการจากภายนอกอื่นในสัดสวนอยางไร เปนเรื่องที่
คณะกรรมการจะกําหนดดวยความเหน็ชอบจากที่ประชุมผูถือหุน อยางไรก็ตามหลักการการกํากับ
ดูแลกิจการที่ดขีอ 8 การถวงดุลของกรรมการที่ไมเปนผูบริหาร มีขอเสนอใหคณะกรรมการ
ประกอบดวย กรรมการที่เปนอิสระหนึ่งในสามของจํานวนกรรมการทั้งคณะและอยางนอย 3 คน 
และแนวทางปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ เปนกรรมการบริษัท ควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดยทั่วไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3 – 5 คน ดังนั้นจาก
ทั้งสองหลักการเกณฑของขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่เหมาะสม คือ ระหวาง 9 – 15 คน ซ่ึง
พบวามี 1 บริษัท หรือคิดเปน 2% มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทนอยกวา 9 คน มี 46 บริษัท หรือ
คิดเปน 92% มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทระหวาง 9-15 คน และมีเพยีง 3 บริษัท หรือคิดเปน 
6% มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทมากกวา 15 คน  
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อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร โดยเฉลี่ยอยูที ่ 0.19 ต่ํากวาเกณฑของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 0.33) ซ่ึงพบวามี 28 บริษัท หรือคิดเปน 56% มีอัตราสวน
ของกรรมการที่เปนผูบริหาร นอยกวา 0.19  มี 17 บริษัท หรือคิดเปน 34% มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนผูบริหาร ระหวาง 0.19 – 0.33% และมีเพียง 5 บริษัท หรือคิดเปน 10% มีอัตราสวน
ของกรรมการที่เปนผูบริหาร มากกวา 0.33  

อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.35 สูงกวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 0.33) ซ่ึงพบวามี 19 บริษทั หรือคิดเปน 
38% มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร นอยกวา 0.33 มี 21 บริษัท หรือคิด
เปน 42% มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร ระหวาง 0.33 – 0.50  และมี
เพียง 10 บริษัท หรือคิดเปน 20% มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
มากกวา 0.50   

อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.46 สูงกวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 0.33) ซ่ึงพบวามี 8 บริษัท หรือคิดเปน 16% 
ซ่ึงมีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร นอยกวา 0.33 ม ี 26 บริษัท หรือคิด
เปน 52% มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร ระหวาง 0.33 – 0.50 และมี
เพียง 16 บริษัท หรือคิดเปน 32% มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
มากกวา 0.50  

อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.11 ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรพัย
แหงประเทศไทย (เกณฑ คอื 0.33) ซ่ึงพบวามี 44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีอัตราสวนของสมาชิก
ครอบครัว นอยกวา 0.33 ม ี 4 บริษัท หรือคิดเปน 8% มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ระหวาง 
0.33 – 0.50% และมีเพยีง 2 บริษัท หรือคิดเปน 4% มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว มากกวา 0.50 

อัตราสวนพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการโดยเฉลี่ยอยูที่ 0.19 ต่ํา
กวาเกณฑของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 0.20 – 0.33) ซ่ึงพบวามี 33 
บริษัท หรือคิดเปน 66% มีอัตราสวนพืน้ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ นอย
กวา 20% มี 14 บริษัท หรือคิดเปน 28% มีอัตราสวนพืน้ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของ
กรรมการ ระหวาง 20 - 33% และมีเพียง 3 บริษัท หรือคิดเปน 6% มีอัตราสวนพืน้ฐานความรูดาน
การบัญชีหรือการเงินของกรรมการ มากกวา 33% 

อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป โดยเฉลี่ยอยูที ่ 0.89 
ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 1.00) ซ่ึงพบวามี 17 บริษัท หรือคิด
เปน 34% มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป นอยกวา 0.89 ม ี 31 
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บริษัท หรือคิดเปน 62% มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 
ระหวาง 0.89 – 0.99 และมีเพียง 2 บริษัท หรือคิดเปน 4% มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวม
ประชุมของกรรมการบริษัทตอป เทากับ 1.00 
 
                    5.2.1.2 ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 

ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ซึ่งประกอบไปดวย ขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบ โดยเฉลี่ยอยูที่ 3.2 คน  สอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 3 – 5 คน) ซ่ึงพบวามี 42 บริษัท หรือคิดเปน 84% มีขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบเทากับ 3 คน และมีเพยีง 8 บริษัท หรือคิดเปน 16% มีขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบระหวาง 4 - 5 คน  

อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระโดยเฉลี่ยอยูที ่ 0.95 สอดคลองกับเกณฑ
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 0.60 – 1.00) ซ่ึงพบวามี 1 บริษัท หรือคิด
เปน 2% มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ นอยกวา 0.60 และมี 49 บริษัท หรือคิด
เปน 98% มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ระหวาง 0.60 – 1.00 

อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป โดยเฉล่ียอยูที ่
0.92 ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 1.00) ซ่ึงพบวามี 22 บริษัท 
หรือคิดเปน 44% ที่อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป นอยกวา 
0.92 มี 13 บริษัท หรือคิดเปน 26% ที่อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอป ระหวาง 0.92 – 0.99 และมีเพยีง 15 บริษัท หรือคิดเปน 30% ที่อัตราสวนจํานวน
คร้ังการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป เทากับ 1.00  

อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงินโดยเฉลี่ยอยูที่ 
0.10 ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 0.20 – 0.33) ซ่ึงพบวา
มี 34 บริษัท หรือคิดเปน 68% มีอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือ
การเงิน นอยกวา 0.20 และมเีพียง 16 บริษทั หรือคิดเปน 32% มีอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มี
ประสบการณดานการบัญชหีรือการเงิน ระหวาง 0.20 – 0.33 

 
                    5.2.1.3  ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ 

ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย บริษัทมกีารจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 100%) ซ่ึงพบวามี 
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44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน และมีเพียง 6 บริษัท หรือคิด
เปน 12% ไมมีการจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบภายใน และ  

 
                    5.2.1.4  ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกจิ 

ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย ผูสอบบัญชีภายนอกมาจาก
สํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ซ่ึงพบวามี 40 บริษัท หรือคิดเปน 80% มีผูสอบบัญชีภายนอก
มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ และมีเพยีง 10 บริษัท หรือคิดเปน 20% ไมมีผูสอบ
บัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
 
       5.2.2  การอภิปรายผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย ในการศึกษาครั้งนี้ ไดแก 

 
                  5.2.2.1  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน   

ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงาน  ซ่ึงประกอบไปดวย  อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 
โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.2108 ต่ํากวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 0.2138) ซ่ึงพบวามี 27 บริษัท หรือ
คิดเปน 54% มีอัตราสวนกําไรตอยอดขายนอยกวา 21%  มี 18 บริษัท หรือคิดเปน 36% มีอัตราสวน
กําไรตอยอดขายระหวาง 21-50% และมีเพียง 5 บริษัท หรือคิดเปน 10% มีอัตราสวนกําไรตอ
ยอดขายมากกวา 50%   

อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.2168 ต่ํากวาคาเฉลี่ยของป
กอน (คาเฉลีย่ เทากับ 0.2296) ซ่ึงพบวาม ี 33 บริษัท หรือคิดเปน 66% มีอัตราสวนผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุนนอยกวา 22% มี 13 บริษัท หรือคิดเปน 26% มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุนระหวาง 22-50% และมีเพยีง 4 บริษัท หรือคิดเปน 8% มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุนมากกวา 50% และ  

อัตราสวนสภาพคลอง โดยเฉลี่ยอยูที่ 1.4982 สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 
1.4758) ซ่ึงพบวามี 25 บริษัท หรือคิดเปน 50% มีอัตราสวนสภาพคลองนอยกวา 1.2 เทา  มี 10 
บริษัท หรือคิดเปน 20% มีอัตราสวนสภาพคลองระหวาง 1.2-2.00 เทา และมี 15 บริษัท หรือคิดเปน 
30% มีอัตราสวนสภาพคลองมากกวา 2.00 เทา   

 
 
 

DPU



 124

                  5.2.2.2  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน   
ลักษณะทางโครงสราง ซ่ึงประกอบไปดวย  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนโดย

เฉล่ียอยูที่ 5.5 สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 1.0478) ซ่ึงพบวามี 40 บริษทั หรือคิดเปน 
80% มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนนอยกวา 1 เทา มี 9 บริษัท หรือคิดเปน 18% มี
อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุนระหวาง 1.00-2.00 เทา และมีเพียง 1 บริษัท หรือคิดเปน 2% มี
อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุนมากกวา 2.00 เทา  

ขนาดของธุรกิจที่วัดจาก ขนาดของสินทรัพยรวม โดยเฉลี่ยอยูที่ 198.26 พันลานบาท 
สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 179.62 พันลานบาท) ซ่ึงพบวามี 34 บริษัท หรือคิดเปน 
68% มีขนาดของสินทรัพยรวมนอยกวา 100 พันลานบาท มี 14 บริษัท หรือคิดเปน 28% มีขนาด
ของสินทรัพยรวมระหวาง 100-1,000 พนัลานบาท และมีเพียง 2 บริษัท หรือคิดเปน 4% มีขนาด
ของสินทรัพยรวมมากกวา 1,000 พันลานบาท ขนาดของยอดขายสุทธ ิโดยเฉลี่ยอยูที ่60.44 พันลาน
บาท สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 52.02 พันลานบาท) ซ่ึงพบวามี 35 บริษัท หรือคิด
เปน 70% มีขนาดของยอดขายสุทธินอยกวา 50 พันลานบาท มี 10 บริษัท หรือคิดเปน 20% มีขนาด
ของยอดขายสทุธิระหวาง 50-100 พันลานบาท และมีเพียง 5 บริษัท หรือคิดเปน 10% มีขนาดของ
ยอดขายสุทธมิากกวา 100 พันลานบาท และ ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด โดยเฉลี่ยอยู
ที่ 72.10 พันลานบาท สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลีย่ เทากับ 65.34 พันลานบาท) ซ่ึงพบวามี 32 
บริษัท หรือคิดเปน 64% มีขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดนอยกวา 50 พันลานบาท มี 10 
บริษัท หรือคิดเปน 20% มีขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดระหวาง 50-100 พันลานบาท 
และมีเพยีง 8 บริษัท หรือคิดเปน 16% มีขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดมากกวา 100 
พันลานบาท และ  

สัดสวนของผูถือหุนรายยอย  โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.3542 ต่ํากวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย 
เทากับ 0.3552) ซ่ึงพบวามี 27 บริษัท หรือคิดเปน 54% มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยนอยกวา 35%  
มี 16 บริษัท หรือคิดเปน 32% มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยระหวาง 35-50% และมีเพียง 7 บริษัท 
หรือคิดเปน 14% มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยมากกวา 50%    และ  
 
                  5.2.2.3  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน   

ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย ขอบเขตการดําเนนิธุรกิจ  ซ่ึงพบวา
มี 12 บริษัท หรือคิดเปน 24% มีขอบเขตการดําเนินธุรกจิที่กวางขวาง ซ่ึงมีจํานวนบริษัทนอยกวาไม
มีขอบเขตการดําเนินธุรกจิทีก่วางขวาง ที่มจีํานวน 38 บริษัท หรือคิดเปน 76%  

 

DPU



 125

       5.2.3 การอภิปรายผลการศึกษาระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนัก 

การอภิปรายผลการศึกษาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักในการศึกษา
คร้ังนี้ ใชการเปรียบเทียบกับผลการวิจัยของการจัดอันดับการเปดเผยขอมูลของ Center for 
International Financial Analysis and Research (CIFAR, 1995) ที่ประเทศไทยอยูอันดับที่ 16 จาก 
20 อันดับ โดยไดรับคะแนนเฉลี่ย 66 คะแนนหรือคิดเปน 0.78 (หรือ 78%) และอันดับที่ 20 ประเทศ
โคลัมเบีย ไตหวัน และเตอรกีย ไดรับคะแนนเฉลี่ย 58 คะแนนหรือคิดเปน 0.69 
 จากผลการวิจัยในการศึกษาครั้งนี้ พบวาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวธีิถวงน้ําหนกั มีคาเฉลี่ย เทากับ 0.66 มีคาเฉลี่ยต่ํากวา
อันดับที่ 20 ที่มีคะแนนเฉลี่ยเทากับ 0.69 ซ่ึงประกอบไปดวย 24 บริษัท หรือคิดเปน 48% ที่มีระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั นอยกวา 0.69 มี 25 บริษัท หรือคิดเปน 50% ที่มีระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั ระหวาง 0.69-
0.78 และมีเพยีง 1 บริษัท หรือคิดเปน 2% ที่มีระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก มากกวา 0.78  
 นอกจากนี้ผลการวิจยัในการศึกษาครั้งนี้ยงัพบวา ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนัก มีคาเฉลี่ย เทากับ 0.685 มีคาเฉลี่ยต่ํา
กวาอันดับที่ 20 ที่มีคะแนนเฉลี่ยเทากับ 0.685 ซ่ึงประกอบไปดวย 22 บริษัท หรือคิดเปน 44% ที่มี
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันกีารเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก นอยกวา 0.69 มี 26 บริษัท หรือคิดเปน 52% ที่มีระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 
ระหวาง 0.69-0.78 และมีเพียง 2 บริษทั หรือคิดเปน 4% ที่มีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนัก มากกวา 
0.78 
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       5.2.4 การอภิปรายผลการศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกั  
                    5.2.4.1 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 1.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางปจจัยทางธุรกจิ และระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั คาที่
แสดงความสมัพันธระหวางตัวแปรอิสระทั้งหมดและตวัแปรตาม (Multiple R = .483 และ .666) 
แสดงวาตวัแปรอิสระทั้งหมดมีความสัมพนัธปานกลางถึงคอนขางสูงกับตัวแปรตาม คา
สัมประสิทธิ์การตัดสินใจ ซ่ึงจะแสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระทั้งหมดตอตวัแปรตาม (R Square 
= .233 และ .443) แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดมีอิทธพิลตอตัวแปรตาม เทากับ 23.3 และ 44.3% 
และการศึกษาครั้งนี้พบวาคาสถิติ F ในผลลัพธมีคา (F = 14.572 และ 8.961, Sig. F = .000) พบวาคา
ความนาจะเปน Sig. F ในผลลัพธคือ .000 มีคานอยกวาคา α ที่ในการศึกษาครั้งนี้กาํหนดคือ .05 จึง
สรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 จะมีตัวแปรอิสระบางตัวมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึง
ยอมรับสมมุติฐานที่ 1.1 และสนับสนุนวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัย
นี้ ตัวอยางเชน Buzby (1974); Chow and Wong-Boren (1987); Cooke and Wallace (1989); Firth 
(1978); McNally et al. (1991); Wallace (1987) เปนตน 
 
 5.2.4.2 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 2.1 
 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการบริษัท และระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครัง้นี้ ไมสามารถนําตัวแปรอสิระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาขนาด
ของคณะกรรมการบริษัท ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 2.1 การวจิัยที่
สนับสนุนผลการวิจยันี้ ตัวอยางเชน Evans (2004); Haniffa and Cooke (2002) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วา
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอก
อ่ืน ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท 
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ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําให
กรรมการทุกคนสามารถแสดงความเห็นไดอยางอิสระ 
 
 5.2.4.3 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 3.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
3.1 การวิจยัทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Evans (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้เกี่ยวของ
กับขอพึงปฎิบตัิที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจด
ทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอสิระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพยีง
พอที่จะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือ
กลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคน
สามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 
 

      5.2.4.4 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 4.1 
 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมได
เปนผูบริหาร และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการ
ถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คอื มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดบันัยสําคัญทาง
สถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอ
ตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 4.1 ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนผลการวิจัยในอดีต 
ตัวอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน แตผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก
เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือ
การตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยาง
อิสระ 
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5.2.4.5 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 5.1 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมได

เปนผูบริหารและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองเขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 4.830 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป 
เทากับ .033 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติ
ทดสอบ t เทากับ 2.851 โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .007 ซ่ึงนอยกวาระดับ
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนี้มคีวามสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจึงยอมรับสมมุติฐานที่ 5.1 และสนับสนุนวาบริษทัที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร
ในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss 
(2004); Chen and Jaggi (2000) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียน  ควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก
เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือ
การตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยาง
อิสระ 
 
 5.2.4.6 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 6.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของสมาชิกครอบครัว และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 6.1 
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตวัอยางเชน Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน 
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(2542:2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบยีนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และ
กรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายใน
คณะกรรมการของบริษัทไมใหบุคคลใด หรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตัดสินใจของ
คณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 
 
 5.2.4.7 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 7.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการ ที่มีพื้นฐานความรู 
ดานการบัญชหีรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนีไ้มสามารถนําตัวแปรอิสระนี้
เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดบั
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการบัญชีหรือ
การเงินไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 7.1 และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับ
ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบยีน (2542 : 2)  ทีก่รรมการตองมีความรู  โดยมี 
ความสามารถ และประสบการณที่จะเปนประโยชนตอการดําเนนิธุรกิจ มีความสนใจในกิจการของ
บริษัทที่ตนเองเปนกรรมการ มีความตั้งใจและมีจริยธรรมในการดําเนนิธุรกิจ 
 
 5.2.4.8 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 8.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ 
กรรมการบริษัทตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.251 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป 
เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขา
รวมประชุม ของกรรมการบริษัทตอปมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม แตคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.995 
โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .004 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอสิระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .01 ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 8.1 การวิจยัทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Evans 
(2004) เปนตน โดยผลการวิจัยนี้ขัดแยงกบัการวิจยั ตัวอยางเชน Vafeas (2000) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 6) ที่วาบรษิัท
ควรจัดใหมีการประชุมคณะกรรมการอยางสม่ําเสมอ และควรเปนการจัดประชุมที่มีผูเขาประชุม
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ครบองคประชุม เมื่อมีการพิจารณาลงมตใินเรื่องหรือรายการที่มีนยัสําคัญ รายการที่มีนัยสําคัญควร
รวมถึงรายการไดมาหรือจําหนายทรัพยสินของบริษัทจดทะเบียน และบริษัทยอยที่มีผลกระทบ
สําคัญตอบริษัทจดทะเบียน การขยายโครงการลงทุน การกําหนดระดบัอํานาจดําเนนิการ และการ
กําหนดนโยบายการบริหารการเงินและการบริหารความเสี่ยงของกิจการ เปนตน 
 
 5.2.4.9 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 9.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ไมมอิีทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 9.1 
การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้
เกี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วาองคประกอบของ
คณะกรรมการตรวจสอบ ประกอบดวยกรรมการที่เปนอสิระอยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิก
ควรขึ้นอยูกับขนาด ขอบเขตความรับผิดชอบและความมีประสิทธิภาพในการดําเนนิงาน โดยทัว่ไป
จํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3-5 คน 
 
 5.2.4.10 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 10.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการตรวจสอบ ที่เปน
อิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหาร และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 10.1 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้เกี่ยวของกับแนวทาง
ปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วาองคประกอบของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกบัขนาด ขอบเขต
ความรับผิดชอบ และความมีประสิทธิภาพในการดําเนนิงาน โดยท่ัวไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 
3-5 คน 
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 5.2.4.11 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 11.1  
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม 

ของกรรมการตรวจสอบตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จงึสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 11.1 การวจิัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Evans (2004) เปนตน และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 18) ที่วาจํานวนครั้งการประชุมในแตละปขึ้นอยูกับขนาดของ
ธุรกิจ และหนาที่ที่ไดรับมอบหมาย เพื่อใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบบรรลุ
วัตถุประสงคตามที่ตั้งไว โดยทางปฎิบัตทิั่วไปคณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมโดยเฉลี่ยปละ 
4 คร้ัง 
 
 5.2.4.12 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 12.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มี
ประสบการณ ดานการบัญชีหรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนํา
ตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คอื มีคา F Change นอยกวา 3.84 
ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงิน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 12.1 ผลการวิจัย
นี้ไมสนับสนนุกับการวิจัย ตัวอยางเชน DeZoort and Salterio (2001); Felo et al. (2003) เปนตน 
และผลการวิจยันี้เกีย่วของกบัแนวทางปฎบิัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วา
กรรมการตรวจสอบอยางนอย 1 คน มีความรูความเขาใจหรือมีประสบการณดารการบัญชีหรือ
การเงิน และมีความรูตอเนือ่งเกี่ยวกับเหตุที่มีตอการเปลี่ยนแปลงของการรายงานทางการเงิน ซ่ึงจะ
มีผลใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบมีประสิทธิภาพมากขึ้น เนื่องจากหนาที่หลัก
ของคณะกรรมการตรวจสอบที่ไดรับมอบหมาย คือ สอบทานการรายงานทางการเงนิใหมีคณุภาพดี
ที่สุด 
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 5.2.4.13 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 13.1 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน และ

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วามีการจดัตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
13.1 ผลการวิจัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับหลักการการกํากับดูแลกจิการที่ดี (2544 : 9) ที่วาคณะกรรมการควรจัดทํา 
รักษาไว และทบทงนระบบการควบคุมทะฃ้ังการควบคมุทางการเงิน การดําเนนิงาน และการกํากับ
ดูแลการปฎิบตัิงาน ตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคัญกับสัญญาณเตือนภัย
ลวงหนา และรายการผิดปกติทั้งหลาย คณะกรรมการควรจัดใหมีงานตรวจสอบภายในแยกเปน
หนวยงานหนึง่ของบริษัท 
 
 5.2.4.14 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 14.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด
ใหญไมมีอิทธพิลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 14.1 การวิจัยที่สนับสนุนผลการวจิัย
นี้ ตัวอยางเชน Malone et al. (1993); Tan et al. (1990); Wallace et al. (1994) เปนตน ซ่ึงสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มีคุณภาพสูง และลดความขัดแยงระหวางผูบริหาร
และผูถือหุน  โดยการลดขอมูลที่ไมสมสวนหรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and 
Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986) และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 25-27) ที่วาการปฎิบัตงิานที่เกีย่วเนื่องกับหนาที่ของ
คณะกรรมการตรวจสอบ เพื่อใหบรรลุวตัถุประสงคในหนาที่ของคณะกรรมการตรวจสอบ เชน 
คณะกรรมการตรวจสอบควรประชุมเปนการเฉพาะกับผูสอบบัญชีจากภายนอก เพือ่ขอความเห็น
จากผูสอบบัญชีในเรื่องตาง ๆ เชน คณุภาพของเจาหนาที่บัญชีและการเงิน และคณะผูตรวจสอบ
ภายในของบรษิัท รวมทั้งเรื่องที่ผูสอบบัญชีเปนหวงมากที่สุด และเขาเชื่อวามีส่ิงอื่นอีกหร่ือไมที่
ควรปรึกษาหารือรวมกันกับคณะกรรมการตรวจสอบ ซ่ึงไมไดหยิบยกขึ้นมาหรืออธิบายไวที่อ่ืน   
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 5.2.4.15 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.1(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนกําไรตอยอดขาย และระดับการ

เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวน
กําไรตอยอดขาย ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจงึปฎิเสธสมมุติฐานที่ 15.1(1) การวจิัยที่
สนับสนุนผลการวิจยันี้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone et al. (1993); McNally et al. 
(1982); Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนี้ไมสนับสนนุ
กับการวจิัย ตวัอยางเชน Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace (1987); Wallace and 
Naser (1995);  Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือ
ของความสัมพันธระหวางอตัราสวนกําไรตอยอดขาย และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัดบน          
พื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้

 
5.2.4.16 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.1(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได 
เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.475 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F 
Change มากกวา 3.84)  และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับ
นัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 2.340 โดยมีระดบันัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ t เทากับ .024 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตัวแปรอิสระนี้
มีความสัมพันธเชิงบวกกับตวัแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05  ดังนั้นจึงยอมรับ
สมมุติฐานที่ 15.1(2) และสนับสนุนวาบริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน 
Cerf (1961); Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Singhvi and Desai (1971); 
Wallace (1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน ดงันั้นจึงสามารถ
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คาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้ ไดวานาจะมี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั   

 
 5.2.4.17 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 16.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวน
สภาพคลอง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 16.1 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone et al. (1993); McNally et al. (1982); 
Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจยันี้ไมสนับสนุนกับการ
วิจัย ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace 
(1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและ
สมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวางอัตราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยาง
แนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.4.18 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 17.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
17.1 การวิจัยที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Chen and Jaggi 
(2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-Boren (1987); 
Hossain et al. (1994); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยใน
อดีตและสมมตุิฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง อัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน 
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และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสมัพันธของตัว
แปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้  
 

5.2.4.19 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.1(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศกึษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอสิระตัวแรกเขาสมการถดถอย
ได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 14.572 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F 
Change มากกวา 3.84) และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับ
นัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 ขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากบั 3.503 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนัน้จึง
ยอมรับสมมุติฐานที่ 18.1(1) และสนับสนุนวาบรษิัททีม่ีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ทีว่ัดจาก
ขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจ
ขนาดเล็กกวา การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Buzby 
(1975); Cerf (1961); Chen and Jaggi (2000); Cooke (1989, 1991); Haniffa and Cooke (2002); Ho 
and Wong (2001); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน ดังนั้นจึงสามารถ
คาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้ ไดวานาจะมี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั  

 
5.2.4.20 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.1(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขาย

สุทธ ิและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้
จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.1(2) การวจิัยทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi 
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(2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-Boren (1987); 
Hossain et al. (1994); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยใน
อดีตและสมมตุิฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของ
ยอดขายสุทธ ิ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมาย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้  

 
5.2.4.21 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.1(3) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคา

หลักทรัพยตามราคาตลาด และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนีไ้มสามารถนําตัวแปรอิสระนี้
เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดบั
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคา
ตลาด ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.1(3) การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวจิัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Balachandran 
and Bliss (2004); Eng and Mak (2003) เปนตน จากผลการวิจยัในอดตีและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือ
ของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วดัจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปร
อิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพืน้ฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.4.22 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 19.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางสัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ทีร่ะดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาสัดสวนของ
ผูถือหุนรายยอยไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 19.1 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Haniffa and Cooke (2002) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและ
สมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง สัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ
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เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถคาดหมายความสมัพันธของตัวแปรอิสระนี้ได
อยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้

 
 5.2.4.23 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 20.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
20.1 การวจิัยที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตาม
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke 
(2002) เปนตน จากผลการวิจยัในอดตีและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง 
ขอบเขตการดาํเนินธุรกิจทีก่วางขวาง และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไม
สามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษา
ในครั้งนี ้ 
 
       5.2.5 การอภิปรายผลการศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั 
 5.2.5.1 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 1.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางปจจัยทางธุรกจิ และระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนกั 
คาที่แสดงความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระทั้งหมดและตัวแปรตาม (Multiple R = .826 
และ .824) แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดมีความสัมพันธคอนขางสูงกับตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์
การตัดสินใจ ซ่ึงจะแสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระทั้งหมดตอตวัแปรตาม (R Square = .682 
และ .679) แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม เทากับ 68.2% และ 67.9% และ
การศึกษาครั้งนี้พบวาคาสถติิ F ในผลลัพธมีคา (F = 15.359 และ 18.641, Sig. F = .000) พบวาคา
ความนาจะเปน Sig. F ในผลลัพธคือ .000 มีคานอยกวาคา α ที่ในการศึกษาครั้งนี้กาํหนดคือ .05 จึง
สรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 จะมีตัวแปรอิสระบางตัวมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึง
ยอมรับสมมุติฐานที่ 1.2 และสนับสนุนวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
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ธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก การวิจัยที่สนับสนุน
ผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Buzby (1974); Chow and Wong-Boren (1987); Cooke and Wallace 
(1989); Firth (1978); McNally et al. (1991); Wallace (1987) เปนตน 
 
 5.2.5.2 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 2.2 
 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการบริษัท และระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกั ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไม
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
ขนาดของคณะกรรมการบรษิัท ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 2.2 การ
วิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Evans (2004); Haniffa and Cooke (2002) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วา
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอก
อ่ืน ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท 
ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําให
กรรมการทุกคนสามารถแสดงความเห็นไดอยางอิสระ 
 
 5.2.5.3 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 3.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตวัท่ีสองเขาสมการถดถอยได 
เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F 
Change มากกวา 3.84) และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับ
นัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอ
ตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.791 โดยมีระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธ
เชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนัน้จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 3.2 และ
สนับสนุนวาบริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
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ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก อยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา การวจิัยทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตัวอยางเชน Fama and Jensen (1983a, 1983b) 
เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพงึปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) 
ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบยีนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจาก
ภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการ
ของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท 
และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 

 
5.2.5.4 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 4.2 

 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมได
เปนผูบริหารและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ในการศกึษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หาเขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.917 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84) จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 อัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ   
-2.763 โดยมรีะดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอสิระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .01 ดังนั้นจึงยอมรับสมมุติฐานที่ 4.2 และสนับสนุนวาบรษิัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธิีถวงน้ําหนกั อยูในระดับต่ํา
กวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา การ
วิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของ
กับขอพึงปฎิบตัิที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจด
ทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอสิระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพยีง
พอที่จะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือ
กลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคน
สามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 
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5.2.5.5 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 5.2 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมได

เปนผูบริหารและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.319 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84)  และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป 
เทากับ .010 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติ
ทดสอบ t เทากับ 3.488 โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับ
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนี้มคีวามสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจึงยอมรับสมมุติฐานที่ 5.2 และสนับสนุนวาบริษทัที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Balachandran and 
Bliss (2004); Chen and Jaggi (2000) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก
เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือ
การตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยาง
อิสระ 

 
 5.2.5.6 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 6.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของสมาชิกครอบครัว และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอสิระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 6.2 
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตวัอยางเชน Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน 
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(2542 : 2) ที่คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการ
จากภายนอกอืน่ ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายใน
คณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรอืกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนอืการตัดสินใจของ
คณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 

 
 5.2.5.7 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 7.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู 
ดานการบัญชหีรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการบัญชีหรือ
การเงินไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 7.2 และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับ
ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบยีน (2542 : 2) ที่วากรรมการตองมีความรู 
ความสามารถ และประสบการณที่จะเปนประโยชนตอการดําเนนิธุรกิจ มีความสนใจในกิจการของ
บริษัทที่ตนเองเปนกรรมการ มีความตั้งใจและมีจริยธรรมในการดําเนนิธุรกิจ 
 
 5.2.5.8 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 8.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม 
ของกรรมการบริษัทตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัว
ที่หกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.441 ซ่ึง
มากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84)  และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมรีะดับนยัสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวน
ครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการบริษัทตอปมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t 
เทากับ -2.728 โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .009 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 8.2 การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน 
Evans (2004) เปนตน โดยผลการวิจัยนี้ขัดแยงกับการวจิยั ตวัอยางเชน Vafeas (2000) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 6) ที่วาบรษิัท
ควรจัดใหมีการประชุมคณะกรรมการอยางสม่ําเสมอ และควรเปนการจัดประชุมที่มีผูเขาประชุม
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ครบองคประชุม เมื่อมีการพิจารณาลงมตใินเรื่องหรือรายการที่มีนยัสําคัญ รายการที่มีนัยสําคัญควร
รวมถึงรายการไดมาหรือจําหนายทรัพยสินของบริษัทจดทะเบียน และบริษัทยอยที่มีผลกระทบ
สําคัญตอบริษัทจดทะเบียน การขยายโครงการลงทุน การกําหนดระดบัอํานาจดําเนนิการ และการ
กําหนดนโยบายการบริหารการเงินและการบริหารความเสี่ยงของกิจการ เปนตน 
 
 5.2.5.9 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 9.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธ 
สมมุติฐานที่ 9.2 การวิจยัที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วา
องคประกอบของคณะกรรมการตรวจสอบ ประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดย
จํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกบัขนาด ขอบเขตความรับผิดชอบ และความมีประสิทธิภาพในการ
ดําเนินงาน โดยท่ัวไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3-5 คน 
 
 5.2.5.10 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 10.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปน
อิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหาร และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปร
อิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปน
ผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 10.2 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้เกี่ยวของกับแนวทาง
ปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วาองคประกอบของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกบัขนาด ขอบเขต
ความรับผิดชอบ และความมีประสิทธิภาพในการดําเนนิงาน โดยท่ัวไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 
3-5 คน 
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 5.2.5.11 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 11.2  
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม 

ของกรรมการตรวจสอบตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนักในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปร
อิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จงึสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 11.2 การวจิัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Evans (2004) เปนตน และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 18) ที่วาจํานวนครั้งการประชุมในแตละปขึ้นอยูกับขนาดของ
ธุรกิจ และหนาที่ที่ไดรับมอบหมาย เพื่อใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบบรรลุ
วัตถุประสงคตามที่ตั้งไว โดยทางปฎิบัตทิั่วไปคณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมโดยเฉลี่ยปละ 
4 คร้ัง 
 
 5.2.5.12 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 12.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการตรวจสอบ ที่มี
ประสบการณ ดานการบัญชีหรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถ
นําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 
3.84 ที่ระดบันัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มี
ประสบการณ ดานการบัญชีหรือการเงิน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 
12.2 ผลการวจิัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตวัอยางเชน DeZoort and Salterio (2001); Felo et al. 
(2003) เปนตน และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ 
(2542 : 5) ที่วากรรมการตรวจสอบอยางนอย 1 คน มีความรูความเขาใจหรือมีประสบการณดารการ
บัญชีหรือการเงิน และมีความรูตอเนือ่งเกี่ยวกับเหตุที่มีตอการเปลี่ยนแปลงของการรายงานทาง
การเงิน ซ่ึงจะมีผลใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบมีประสิทธิภาพมากขึ้น เนื่องจาก
หนาที่หลักของคณะกรรมการตรวจสอบที่ไดรับมอบหมาย คือ สอบทานการรายงานทางการเงินให
มีคุณภาพดีที่สุด 
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 5.2.5.13 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 13.2 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน และ

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวามีการจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบภายใน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธ 
สมมุติฐานที่ 13.2 ผลการวิจัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปน
ตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับหลักการการกํากับดแูลกิจการที่ดี (2544 : 9) ที่วาคณะกรรมการ
ควรจัดทํา รักษาไว และทบทงนระบบการควบคุมทะฃัง้การควบคุมทางการเงิน การดําเนินงาน และ
การกํากับดแูลการปฎิบัติงาน ตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคญักับสัญญาณ
เตือนภยัลวงหนา และรายการผิดปกติทั้งหลาย คณะกรรมการควรจัดใหมีงานตรวจสอบภายในแยก
เปนหนวยงานหนึ่งของบริษทั 

 
 5.2.5.14 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 14.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนักในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปร
อิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด
ใหญไมมีอิทธพิลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 14.2 การวิจัยที่สนับสนุนผลการวจิัย
นี้ ตัวอยางเชน Malone et al. (1993); Tan et al. (1990); Wallace et al. (1994) เปนตน ซ่ึงสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มีคุณภาพสูง และลดความขัดแยงระหวางผูบริหาร
และผูถือหุน  โดยการลดขอมูลที่ไมสมสวนหรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and 
Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986) และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 25-27) ที่วาการปฎิบัตงิานที่เกีย่วเนื่องกับหนาที่ของ
คณะกรรมการตรวจสอบ เพื่อใหบรรลุวตัถุประสงคในหนาที่ของคณะกรรมการตรวจสอบ เชน 
คณะกรรมการตรวจสอบควรประชุมเปนการเฉพาะกับผูสอบบัญชีจากภายนอก เพือ่ขอความเห็น
จากผูสอบบัญชีในเรื่องตาง ๆ เชน คณุภาพของเจาหนาที่บัญชีและการเงิน และคณะผูตรวจสอบ
ภายในของบรษิัท รวมทั้งเรื่องที่ผูสอบบัญชีเปนหวงมากที่สุด และเขาเชื่อวามีส่ิงอื่นอีกหร่ือไมที่
ควรปรึกษาหารือรวมกันกับคณะกรรมการตรวจสอบ ซ่ึงไมไดหยิบยกขึ้นมาหรืออธิบายไวที่อ่ืน   
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 5.2.5.15 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.2(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนกําไรตอยอดขาย และระดับการ

เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย มีอิทธิพลตอ
ตัวแปรตาม  และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.887 โดยมีระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธ
เชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจงึปฎิเสธสมมุติฐานที่ 15.2(1) 
การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัยทีเ่ปนเชิงลบนี้ ตัวอยางเชน Belkaoui and Kahl (1978) เปนตน การ
วิจัยทีไ่มสนับสนุนผลการวจิัยนี้ เพราะไมมีผลกระทบ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone 
et al. (1993); McNally et al. (1982;, Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตาม
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยันี้เพราะมีผลกระทบ ในเชิงบวก ตัวอยางเชน Cerf (1961); 
Singhvi and Desai (1971); Wallace (1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994)    
เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวางอัตราสวน
กําไรตอยอดขาย และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมาย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
5.2.5.16 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.2(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่ามเขาสมการ
ถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.789 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว 
(คา F Change มากกวา 3.84) และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .020 ซ่ึงมี
ระดับนยัสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 อัตราสวนผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุน มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.821 โดยมีระดับ
นัยสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวา
ตัวแปรอิสระนี้มีความสัมพนัธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้น
จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 15.2(2) และสนบัสนุนวาบริษทัที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือ
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หุน ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี้ 
ตัวอยางเชน Cerf (1961); Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Singhvi and Desai 
(1971); Wallace (1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน ดังนั้นจงึ
สามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ ไดวา
นาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั   

 
 5.2.5.17 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 16.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวน
สภาพคลอง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 16.2 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone et al. (1993); McNally et al. (1982); 
Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจยันี้ไมสนับสนุนกับการ
วิจัย ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace 
(1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและ
สมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวางอัตราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยาง
แนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.5.18 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 17.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสม
มุติฐานที่ 17.2 การวจิัยที่สนบัสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Chen 
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and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตาม
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตวัอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-
Boren (1987); Hossain et al. (1994); Wallace และ Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน 
จากผลการวิจยัในอดีตและสมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง อัตราสวนหนีสิ้น
และสวนของผูถือหุน และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถ
คาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้ 

 
5.2.5.19 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.2(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตวัแรกเขาสมการ
ถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 29.956 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้ง
ไว (คา F Change มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 
ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05  จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 ขนาดของธุรกิจ ที่
วัดจากขนาดของสินทรัพย มอิีทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 6.292 โดยมีระดบั
นัยสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวา
ตัวแปรอิสระนี้มีความสัมพนัธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้น
จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 18.2(1) และสนบัสนุนวาบริษทัที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ทีว่ัดจาก
ขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของ
ธุรกิจขนาดเลก็กวา การวิจยัที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); 
Buzby (1975); Cerf (1961); Chen and Jaggi (2000); Cooke (1989, 1991); Haniffa and Cooke 
(2002); Ho and Wong (2001); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน ดงันั้นจึง
สามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ ไดวา
นาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั  

 
5.2.5.20 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.2(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขาย

สุทธ ิและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีาร
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เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอย
ได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้
จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.2(2) การวจิัยทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi 
(2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-Boren (1987); 
Hossain et al. (1994); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยใน
อดีตและสมมตุิฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของ
ยอดขายสุทธ ิ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมาย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้  

 
5.2.5.21 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.2(3) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคา

หลักทรัพยตามราคาตลาด และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคา
ตลาด ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.2(3) การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวจิัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Balachandran 
and Bliss (2004); Eng and Mak (2003) เปนตน จากผลการวิจยัในอดตีและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือ
ของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วดัจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปร
อิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพืน้ฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.5.22 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 19.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางสัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
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สัดสวนของผูถือหุนรายยอยไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 19.2 การวิจยั
ที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi (2000) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนี้
ไมสนับสนุนกับการวจิัย ตวัอยางเชน Haniffa and Cooke (2002) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีต
และสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง สัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถคาดหมายความสมัพันธของตัวแปรอิสระนี้ได
อยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้

 
 5.2.5.23 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 20.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธ 
สมมุติฐานที่ 20.2 การวิจยัทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน ถึง
กระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa 
and Cooke (2002) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและสมมุติฐานทีย่ังคลุมเครือของความสัมพันธ
ระหวาง ขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูล
ของการศึกษาในครั้งนี ้ 
 
       5.2.6 การอภิปรายผลการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั 

การอภิปรายผลการเปรียบเทยีบ ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั ในการศึกษา
คร้ังนี้ คาเฉลี่ยของวิธีถวงน้ําหนัก มีคาเทากับ 0.6606 นอยกวา คาเฉลีย่ของวิธีไมถวงน้ําหนกั ซ่ึงมี
คาเทากับ 0.6850 โดยสถิติที่ใชทดสอบสมมุติฐานจากขัน้ที่ 1 คา Sig. F = .351 คาที่ไดมากกวา .05 
จะยอมรับ H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน ดังนั้นทําใหไปอานคาในขัน้
ที่ 2 t-test for Equality of Means ที่ Equal variance assumed คา Sig. t = .072 คาที่ไดมากกวา .05 จงึ
ตัดสินใจยอมรับสมมุติฐาน H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน และสรุปผลวา
โอกาสที่ระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ของบริษัทจด

DPU



 150

ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนัก ไมแตกตางกัน จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 1.3 และสนับสนุนวาระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั ไมแตกตางกัน การวิจัยที่สนับสนุนผลการวจิยันี้ ตัวอยางเชน 
Hossain และ Taylor (1999) เปนตน 

 
5.3  ขอจํากัดของการวิจัย 
 เนื่องจากงานวจิัยฉบับนี้เปนงานวิจยัทางดานวิชาการบัญชี ซ่ึงมีผูศึกษาวิจยัทางดานนี้
ไมมากในประเทศไทย ดังนั้นการศึกษาในครั้งนี้มีจุดมุงหมายเพื่อเปนตนแบบของการศึกษาดานนี้ 
โดยจะชวยลดการตัดสินใจชนิดอาศัยลางสงัหรณ การเดา และการใชสัญชาติญาณ การศึกษาครั้งนี้
ยังไมไดบั่นทอนการใชดุลยพินิจ แตกลับชวยสรางเสริมใหการตัดสนิใจเปนไปอยางมีระบบและมี
เหตุผลสําหรับผูวิจัยรายอื่นในงานวจิัยทางดานวิชาการบญัชีตอไป โดยการศึกษาครั้งนี้มีขอจํากดั
หลายประการดังนี ้
 
       5.3.1 ขอจํากัดในเรื่องการอางอิงผลงานวิจยัในอดีต 

เนื่องจากการวจิัยทางดานวิชาการบัญชีทํานองนี้ในประเทศไทย ไมเคยถูกเผยแพรตอ
สาธารณชน (ถามีก็อยูในวงจํากัด) จึงไมสามารถนํามากลาวอางอิงถึงไดในงานวจิยันี้ จึงอาจจะทํา
ใหเกิดการโตแยงไดวาวิธีการวิจัยนี้เหมาะสมหรือไม และอาจจะสงผลถึงการยอมรับหรือเชื่อถือได
หรือไม เพียงใด 
 
       5.3.2 ขอจํากัดของขอมูลในงบการเงนิ 
 งบการเงินของธุรกิจที่ใชในการวิจัยนี้ เปนงบการเงินทีจ่ัดทําขึ้นสําหรับงวดระยะเวลา
หนึ่ง โดยจะใชงวดเวลาเปนรายป ดวยเหตนุี้กําไรหรือขาดทุนที่ไดจึงเปนกําไรหรือขาดทุนสําหรับป
เทานั้น Fitzgerald (1956) ใหแงคิดในหนงัสือที่ช่ือ Analysis and In-terpretation of Financial and 
Operating Statements ไววากําไรหรือขาดทุนที่แทจริงของธุรกิจควรที่จะเปนกําไรหรือขาดทนุที่
ไดรับตลอดอายุของกิจการนัน้ เมื่อเปนเชนนี้แสดงวาจะหากําไรหรือขาดทุนที่แทจริงได ก็ตอเมื่อ
อายุของกิจการนั้นสิ้นสุดลง คือ ขายหรือเลิกกิจการ งบการเงินที่ใชกันอยูในปจจุบันนีเ้ปนงบ
การเงินของธุรกิจที่ยังคงดําเนินงานอยู นัน่หมายความวา กําไรหรือขาดทุนที่ไดในแตละงวดมใิช
กําไรหรือขาดทุนที่เปนจริงของธุรกิจนั้น หากเปนเพียงกําไรหรือขาดทุนที่ประมาณขึ้น ในทํานอง
เดียวกับงบดุลที่ได ณ เวลาใดเวลาหนึ่งกม็ิใชงบแสดงฐานะการเงนิที่เปนจริง ณ เวลานั้น ทั้งนี้
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เนื่องจากรายการตาง ๆ ที่ปรากฎในงบดลุบางรายการไมถูกตองตรงกับขอเท็จจริงในเวลานัน้ ซ่ึง
เปนผลจากความพยายามแบงแยกผลการดาํเนินงานและแสดงฐานะการเงินเปนชวง ๆ ทําใหเกิด
ปญหาหลายประการ และปญหาเหลานี้กลายมาเปนขอจํากัดของงบการเงิน ไดแก การจัดสรรรายได
และคาใชจายสําหรับรอบระยะเวลาบัญชหีนึ่งจะขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูมีอํานาจในการตัดสินใจ 
จํานวนเงินที่ปรากฎในงบดุลจึงไมถูกตองตรงตามขอเท็จจริง งบดลุและงบกําไรขาดทุนที่จัดทําขึน้
ตางวาระกันถึงแมตัวเงนิที่ปรากฎในรายการนั้นจะเทากนัแตคาของเงนิยอมตางกนัและขอมูลจากงบ
การเงินเปนเพยีงขอมูลเชิงปริมาณแตมีขอมูลบางอยางซึ่งกระทบตอภาวะการเงินและผลการ
ดําเนินงานของธุรกิจ แตขอมูลเหลานี้ไมปรากฎในงบการเงิน ทั้งนี้เปนเพราะขอมูลเหลานีไ้ม
สามารถกําหนดเปนตวัเงินได ตัวอยางเชน ช่ือเสียงของธุรกิจตอสาธารณชน ความเชือ่ถือจากเจาหนี ้
ประสิทธิภาพการบริหารงานของฝายบริหาร ลักษณะของผูบริหาร ความสัมพันธระหวางนายจาง
และลูกจาง สัญญาผูกพันเกีย่วกับการซื้อขายวัตถุดิบ สินคา วัสดุ สินทรัพยที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต 
และหนี้สิน เปนตน 
 
       5.3.3 ขอจํากัดของกลุมตวัอยาง  
 เนื่องจากการศกึษาครั้งนี้ใชกลุมตัวอยางเฉพาะ 50 บริษทัจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย การจาํกัดขอบเขตนีท้ําใหตวัอยางของการศึกษาครั้งนี้ไมอาจจะ
เปนตัวแทนของทุกบริษัทในประเทศไทยได จึงไมสามารถนําผลการวิจัยไปใชอางอิงเปนการทั่วไป
กับกลุมธุรกิจอ่ืน สภาพแวดลอมทางการบัญชีอ่ืน และประเทศอื่นได 
 
       5.3.4 ขอจํากัดของเวลาที่ศึกษา  
 เนื่องจากการวจิัยฉบับนีใ้ชรายงานประจําป 2548 เพียงปเดียว การจาํกัดขอบเขตของ
เวลานี้ อาจจะทําใหไมสามารถนําไปใชอางอิงกับชวงเวลาอื่นไดอยางชัดเจน เนือ่งจากเมื่อเวลา
เปลี่ยนสภาพแวดลอมทางการบัญชี หรือปจจัยอ่ืนที่สําคัญอาจจะมีการเปลี่ยนแปลงไมอยูคงที่ได 
 
       5.3.5 ขอจํากัดของคะแนนจากการเปดเผยขอมูล  
 เนื่องจากคะแนนจากการเปดเผยขอมูลเปนคะแนนที่มาจากภายในใจของผูประเมิน 
หรือเรียกวาปญหาเกี่ยวกับจติใจของผูประเมิน (The subjectivity problem) จึงเปนการยากที่จะ
จัดการใหถูกตองทั้งหมดถึงแมจะใชความพยายามมากเทาไรก็ตาม ดงันั้นคะแนนสงูสุดที่บริษัทควร
จะมีการเปดเผย หรือรายการที่ไมเหมาะสมที่มาจากภายในใจของผูประเมิน อาจจะแตกตางกนั
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ขึ้นกับหลายปจจัยที่เกี่ยวของกับผูประเมิน ซ่ึงเปนปจจยัภายนอกที่ยากจะควบคุมไดจงึอาจจะสงผล
ตอคะแนนจากการเปดเผยขอมูลได 
 
5.4  ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใช 

การศึกษาเรื่องปจจัยทางธุรกจิที่มีอิทธิพลตอ ระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรพัย
แหงประเทศไทย เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกักับ
วิธีไมถวงน้ําหนักครั้งนี ้ มีขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชแบงเปน 2 สวนไดแก 
ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชสนับสนุนการทาํงาน และขอเสนอแนะจากการนํา
ผลการวิจัยไปใชสนับสนุนทฤษฎีที่ใช  ดงันี้ 
 
       5.4.1  ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชสนบัสนุนการทํางาน ไดแก 
                 5.4.1.1 การทํางานของผูวิเคราะหทางการเงนิ  ควรจะคํานวณหาระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินได ดังนี ้

ขั้นที่ 1 ใชคาเฉลี่ยของน้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) ในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากงานวิจัยนี้ ซ่ึงมีคา 3.51 – 4.00 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญ
มากที่สุด 2.51 – 3.50 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญมาก 1.51 – 2.50 หมายถึง ขอมลูมีความสําคัญ
ปานกลาง 0.51 – 1.50 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญนอย และ 0 – 0.50 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญ
นอยที่สุด   

ขั้นที่ 2 ผูวิเคราะหทางการเงนิ  ประเมนิการเปดเผยขอมลู (Rating) ในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ให 4 คะแนน หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมากที่สุด (100%) 3 
คะแนนหมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมาก (51 - 99%) 2 คะแนน หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลปาน
กลาง (50%) 1 คะแนนหมายถึง มีการเปดเผยขอมูลนอย (1 - 49%)  และ 0 คะแนนหมายถึง มีการ
เปดเผยขอมูลนอยที่สุด (0%)  และ 

ขั้นที่ 3 หาคะแนนที่ไดรับจากการเปดเผยขอมูล (Score = Weight * Rating) ในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ถามีคะแนน 14.01 – 16.00 หมายถึง การเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน อยูในระดับสูงที่สุด 7.51 – 14.00 หมายถึง การ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน อยูในระดับสูง 4.51 – 7.50 
หมายถึง การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน อยูในระดับปาน
กลาง 1.51 – 4.50 หมายถึง การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
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อยูในระดับต่ํา และ 0.00 – 1.50 หมายถึง การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน อยูในระดับต่ําทีสุ่ด  

 
 ซ่ึงรายละเอียดคาเฉลี่ยของน้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) แตละรายการ ดงันี ้ 
 

น้ําหนักความสําคญัของขอมูล 
(Weight) 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

คาเฉลี่ย ความสําคัญ 
1. ขอมูลท่ัวไปของบริษัท   
1.1 ที่ตั้ง / โทรศพัท / โทรสาร / โฮมเพจ 1.54 ปานกลาง 
1.2 ลักษณะผลิตภณัฑและบริการ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
1.3 ลักษณะการจาํหนายและชองทางการจัดจําหนาย 3.79 สําคัญมากที่สุด 
1.4 โครงสรางการจัดการ 3.72 สําคัญมากที่สุด 
1.5 บริษทัยอย  บริษัทรวม  และกิจการรวมคา 3.87 สําคัญมากที่สุด 
1.6 โครงการดําเนนิงานในอนาคต 3.71 สําคัญมากที่สุด 
1.7 บุคลากร 3.17 สําคัญมาก 
1.8 ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัทในรอบป 3.68 สําคัญมากที่สุด 
2. งบดุล   
2.1 เอกลกัษณของงบดุล 3.85 สําคัญมากที่สุด 
2.2 สินทรัพยหมนุเวียนแยกแสดงรายการจากสินทรพัยไมหมุนเวียน 3.89 สําคัญมากที่สุด 
2.3 หนี้สินหมุนเวยีนแยกแสดงรายการจากหนี้สินไมหมุนเวียน 3.89 สําคัญมากที่สุด 
2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน 3.91 สําคัญมากที่สุด 
2.5 กําไร (ขาดทนุ) สะสม จดัสรรแลวแยกแสดงรายการจากกําไร  
     (ขาดทุน) สะสม ยังไมไดจัดสรร 

 
3.77 

 
สําคัญมากที่สุด 

2.6 เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 3.79 สําคัญมากที่สุด 
2.7 ลูกหนี้การคา 3.93 สําคัญมากที่สุด 
2.8 สินคาคงเหลือ 3.95 สําคัญมากที่สุด 
2.9 สินทรัพยหมนุเวียนอื่น 3.94 สําคัญมากที่สุด 
2.10 ทีด่ิน อาคาร และอุปกรณ 3.94 สําคัญมากที่สุด 
2.11 สินทรพัยไมมีตัวตน 3.94 สําคัญมากที่สุด 
2.12 รวมสินทรัพย 3.91 สําคัญมากที่สุด 
2.13 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป 3.95 สําคัญมากที่สุด 
2.14 กําไร (ขาดทนุ) สะสมจัดสรรแลวแยกแสดงสํารองตามกฎหมายและอื่นๆ 3.95 สําคัญมากที่สุด 
3. งบกําไรขาดทนุ   
3.1 เอกลกัษณของงบกําไรขาดทุน 3.78 สําคัญมากที่สุด 
3.2 งบกําไรขาดทนุของงบการเงินรวม 3.82 สําคัญมากที่สุด 
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น้ําหนักความสําคญัของขอมูล 
(Weight) 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

คาเฉลี่ย ความสําคัญ 
3.3 รายไดจากการขาย 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.4 ตนทนุขาย 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.6 กําไร (ขาดทนุ) จากอัตราแลกเปลี่ยน 3.82 สําคัญมากที่สุด 
3.7 ภาษีเงินไดนติบิุคคล 3.82 สําคัญมากที่สุด 
3.8 กําไร (ขาดทนุ) จากกิจกรรมตามปกต ิ 3.61 สําคัญมากที่สุด 
3.9 กําไร (ขาดทนุ) จากรายการพิเศษ 3.82 สําคัญมากที่สุด 
3.10 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวนนอย 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.11 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิสําหรับป 3.82 สําคัญมากที่สุด 
4. งบกระแสเงินสด   
4.1 เอกลกัษณของงบกระแสเงินสด 3.88 สําคัญมากที่สุด 
4.2 งบกระแสเงินสดของงบการเงินรวม 3.86 สําคัญมากที่สุด 
4.3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 3.78 สําคัญมากที่สุด 
4.4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทนุ 3.66 สําคัญมากที่สุด 
4.5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 3.66 สําคัญมากที่สุด 
5. ขอมูลของสวนของผูถือหุน   
5.1 เงินปนผลตอหุนสามัญ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.2 กําไรตอหุนสามัญ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.3 จํานวนหุนสามัญที่ออกจําหนายแลว 3.06 สําคัญมาก 
5.4 หลักทรพัยของบริษัท 3.72 สําคัญมากที่สุด 
5.5 มลูคาหุนที่ตราไว 3.06 สําคัญมาก 
5.6 เงินปนผลจายรวม 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.7 พันธะผูกพนัของบริษทัในการออกหุนสามัญ 3.70 สําคัญมากที่สุด 
5.8 ทุนหุนสามัญที่ชําระแลว 3.09 สําคัญมาก 
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบริษัท 3.03 สําคัญมาก 
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป 3.81 สําคัญมากที่สุด 
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.12 เงินปนผลระหวางกาล 3.73 สําคัญมากที่สุด 
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทนุหุนสามัญจดทะเบียน 3.51 สําคัญมากที่สุด 
5.14 เงินปนผลตอหุนบุริมสิทธิ ์ 3.51 สําคัญมากที่สุด 
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์ 3.66 สําคัญมากที่สุด 
5.16 รายชือ่ผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 3.66 สําคัญมากที่สุด 
6. นโยบายการบญัชี   
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น้ําหนักความสําคญัของขอมูล 
(Weight) 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

คาเฉลี่ย ความสําคัญ 
6.1 งบการเงินจัดทําตามมาตรฐานการบัญชไีทย 3.78 สําคัญมากที่สุด 
6.2 งบการเงินจัดทําขึ้นโดยถอืหลกัเกณฑการบันทกึบัญชีตามราคาทนุเดิม 3.76 สําคัญมากที่สุด 
6.3 การรวมกิจการ 3.86 สําคัญมากที่สุด 
6.4 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 3.84 สําคัญมากที่สุด 
6.5 เงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 3.86 สําคัญมากที่สุด 
6.6 เงินลงทุนในบริษัทรวม 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.7 เงินลงทุนในบริษัทยอย 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทุน 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.9 สัญญาเชาการเงิน 3.86 สําคัญมากที่สุด 
6.10 การตดัจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.11 การตดัจําหนายคาความนิยม 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.12 เงินบําเหน็จ บํานาญ และเงินกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
6.13 บรษิัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทนุ 3.78 สําคัญมากที่สุด 
6.14 ภาษีเงินไดรวมถึงภาษีเงินไดรอการตดับัญช ี 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.15 วิธีการแปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.16 วิธีการบันทกึรายการกําไร (ขาดทุน) จากการแปลงคาเงินตรา 
        ตางประเทศเปนเงินบาท  

 
3.73 

 
สําคัญมากที่สุด 

6.17 ประมาณการหนี้สิน 3.73 สําคัญมากที่สุด 
6.18 ภาระผูกพันและหนี้สินทีอ่าจจะเกิดขึ้น 3.73 สําคัญมากที่สุด 
6.19 สวนไดเสียของผูถอืหุนสวนนอย 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.20 นโยบายการบัญชีสําหรับรายการพิเศษ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
7. ขอมูลอ่ืนที่เก่ียวของ   
7.1 รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก ๆ จากประธานกรรมการ 
       บรษิัท 

 
3.14 

 
สําคัญมาก 

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมลูทางการเงินโดยสรุป 3.42 สําคัญมาก 
7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ 3.42 สําคัญมาก 
7.4 โครงการวจิัยและพัฒนา 3.42 สําคัญมาก 
7.5 รายจายฝายทนุ 3.47 สําคัญมาก 
7.6 รายละเอียดเกีย่วกับกรรมการบริษัท  ผูบริหาร และผูมอีํานาจควบคุมของ 
      บริษทั 

 
3.52 

 
สําคัญมากที่สุด 

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษทัและผูบริหาร 3.43 สําคัญมาก 
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 3.48 สําคัญมาก 
7.9 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ 3.37 สําคัญมาก 
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  3.43 สําคัญมาก 
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                 5.4.1.2  การทํางานของคณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) 
ควรจะนําดัชนกีารเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของงานวิจยันี้ไปวิเคราะหวา รายงานประจําป
ของบริษัทจดทะเบียน ไดเปดเผยขอมูลที่มีประโยชนตรงตามหลักการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุน
อยูในระดับใดและรายการใดที่มีปญหา เพื่อจะไดควบคุมใหเปนไปตามขอกําหนดและมาตรฐาน
การบัญชีที่ถูกตองตามกฎหมายตอไป ซ่ึงรายละเอียดแตละรายการปรากฎตามขอมูลขางลางนี้ 
 

มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
1. ขอมูลท่ัวไปของบริษัท   
1.1 ที่ตั้ง / โทรศพัท / โทรสาร / โฮมเพจ 38 76 
1.2 ลักษณะผลิตภณัฑและบริการ 39 78 
1.3 ลักษณะการจาํหนายและชองทางการจัดจําหนาย 10 20 
1.4 โครงสรางการจัดการ 47 94 
1.5 บริษทัยอย  บริษัทรวม  และกิจการรวมคา 23 46 
1.6 โครงการดําเนนิงานในอนาคต 21 42 
1.7 บุคลากร 25 50 
1.8 ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัทในรอบป 44 88 
   
2. งบดุล   
2.1 เอกลกัษณของงบดุล 50 100 
2.2 สินทรัพยหมนุเวียนแยกแสดงรายการจากสินทรพัยไมหมุนเวียน 40 80 
2.3 หนี้สินหมุนเวยีนแยกแสดงรายการจากหนี้สินไมหมุนเวียน 40 80 
2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน 40 80 
2.5 กําไร (ขาดทนุ) สะสม จดัสรรแลวแยกแสดงรายการจากกําไร (ขาดทุน)  
      สะสม ยังไมไดจัดสรร 

 
49 

 
98 

2.6 เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 40 80 
2.7 ลูกหนี้การคา 39 78 
2.8 สินคาคงเหลือ 35 70 
2.9 สินทรัพยหมนุเวียนอื่น 48 96 
2.10 ทีด่ิน อาคาร และอุปกรณ 49 98 
2.11 สินทรพัยไมมีตัวตน 28 56 
2.12 รวมสินทรัพย 50 100 
2.13 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป 49 98 
2.14 กําไร (ขาดทนุ) สะสมจัดสรรแลวแยกแสดงสํารองตามกฎหมายและอื่นๆ 17 34 
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มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
3. งบกําไรขาดทนุ   
3.1 เอกลกัษณของงบกําไรขาดทุน 50 100 
3.2 งบกําไรขาดทนุของงบการเงินรวม 50 100 
3.3 รายไดจากการขาย 40 80 
3.4 ตนทนุขาย 33 66 
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร 39 78 
3.6 กําไร (ขาดทนุ) จากอัตราแลกเปลี่ยน 27 54 
3.7 ภาษีเงินไดนติบิุคคล 9 18 
3.8 กําไร (ขาดทนุ) จากกิจกรรมตามปกต ิ 6 12 
3.9 กําไร (ขาดทนุ) จากรายการพิเศษ 6 12 
3.10 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวนนอย 44 88 
3.11 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิสําหรับป 50 100 
4. งบกระแสเงินสด   
4.1 เอกลกัษณของงบกระแสเงินสด 50 100 
4.2 งบกระแสเงินสดของงบการเงินรวม 50 100 
4.3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 50 100 
4.4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทนุ 50 100 
4.5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 50 100 
5. ขอมูลของสวนของผูถือหุน   
5.1 เงินปนผลตอหุนสามัญ 40 80 
5.2 กําไรตอหุนสามัญ 44 88 
5.3 จํานวนหุนสามัญที่ออกจําหนายแลว 32 64 
5.4 หลักทรพัยของบริษัท 3 6 
5.5 มลูคาหุนที่ตราไว 50 100 
5.6 เงินปนผลจายรวม 38 76 
5.7 พันธะผูกพนัของบริษทัในการออกหุนสามัญ 24 48 
5.8 ทุนหุนสามัญที่ชําระแลว 50 100 
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบริษัท 33 66 
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป 8 16 
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด 36 72 
5.12 เงินปนผลระหวางกาล 15 30 
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทนุหุนสามัญจดทะเบียน 24 48 
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มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
5.14 เงินปนผลตอหุนบุริมสิทธิ ์ 6 12 
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์ 3 6 
5.16 รายชือ่ผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 46 92 
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 46 92 
6. นโยบายการบญัชี   
6.1 งบการเงินจัดทําตามมาตรฐานการบัญชไีทย 44 88 
6.2 งบการเงินจัดทําขึ้นโดยถอืหลกัเกณฑการบันทกึบัญชีตามราคาทนุเดิม 24 48 
6.3 การรวมกิจการ 4 8 
6.4 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 40 80 
6.5 เงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 27 54 
6.6 เงินลงทุนในบริษัทรวม 45 90 
6.7 เงินลงทุนในบริษัทยอย 47 94 
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทุน 24 48 
6.9 สัญญาเชาการเงิน 18 36 
6.10 การตดัจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา 7 14 
6.11 การตดัจําหนายคาความนิยม 23 46 
6.12 เงินบําเหน็จ บํานาญ และเงินกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ 47 94 
6.13 บรษิัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทนุ 0 0 
6.14 ภาษีเงินไดรวมถึงภาษีเงินไดรอการตดับัญช ี 30 60 
6.15 วิธีการแปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท 46 92 
6.16 วิธีการบันทกึรายการกําไร (ขาดทุน) จากการแปลงคาเงินตราตางประเทศ 
        เปนเงินบาท  

 
37 

 
74 

6.17 ประมาณการหนี้สิน 36 72 
6.18 ภาระผูกพันและหนี้สินทีอ่าจจะเกิดขึ้น 36 72 
6.19 สวนไดเสียของผูถอืหุนสวนนอย 4 8 
6.20 นโยบายการบัญชีสําหรับรายการพิเศษ 1 2 
7. ขอมูลอ่ืนที่เก่ียวของ   
7.1 รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก ๆ จากประธานกรรมการ 
      บริษทั 

 
46 

 
92 

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมลูทางการเงินโดยสรุป 48 96 
7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ 36 72 
7.4 โครงการวจิัยและพัฒนา 2 4 
7.5 รายจายฝายทนุ 15 30 
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มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
7.6 รายละเอียดเกีย่วกับกรรมการบริษัท  ผูบริหาร และผูมอีํานาจควบคุมของ 
      บริษทั 

 
40 

 
80 

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษทัและผูบริหาร 46 92 
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 50 100 
7.9 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ 6 12 
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  45 90 
 
 5.4.1.3 ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอ่ืน ๆ ไดแก กลุมผูใชที่ใหน้ําหนักความสําคัญใน
ขอมูลทางการบัญชีรายการเดียวกันแตกตางกัน และกลุมผูใชที่ใหน้ําหนักความสําคัญในขอมูล
ทางการบัญชีรายการเดยีวกันเทากัน ควรจะนําดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ
งานวิจยันี้ไปวเิคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียน มีความเกีย่วของกบัการตัดสินใจ
และนาเชื่อถือได โดยขอมูลที่ไดจะสะทอนผลการดําเนนิงานและฐานะทางการเงินของกิจการอยาง
เที่ยงธรรม  สะทอนใหเห็นถึงเนื้อหาเชิงเศรษฐกิจมากกวารูปแบบทางกฎหมายของรายการและ
เหตุการณทางบัญชี  มีความเปนกลางและปราศจากการลําเอียง  มีความระมัดระวงั  และมีความ
ครบถวนในทกุกรณีที่มนีัยสาํคัญ หรือไม อยางไร โดยกําหนดดัชนีรายการการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบดวยขอมลูทางการบัญชีไดแก ขอมลู
ทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงินสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และ
ขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงมีวิธีการนําไปใชแตละกลุม ดังนี ้

                    1) กลุมผูใชรายงานประจําปที่ใหน้ําหนกัความสําคัญของขอมูลทางการบัญชี
รายการเดยีวกนัแตกตางกัน 

ซ่ึงผูใชกลุมนี้ จะใหน้ําหนกัความสําคัญในขอมูลทางการบัญชีรายการเดียวกันแตกตาง
กันได ถึงอยางไรก็ตามวิธีนี้ดึงดูดความสนใจจากปฏิกิริยาการรับรูของกลุมผูใชหลายกลุม ซ่ึงการ
รับรูของกลุมผูใชที่แตกตางกันจะมีการตัดสินใจเชิงคณุภาพ และความมีประโยชนของขอมลู
ทางการบัญชี ที่มีตอกลุมผูใชอยางหลากหลายและไมเทากัน  การตัดสินใจของแตละบุคคลอาจจะ
ออกมาเทากับบุคคลอื่น หรือแตกตางจากผูใชกลุมอ่ืนโดยขึ้นกับความเปนกลางของแตละบุคคลเปน
สําคัญ ควรจะใชวิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั (Weighted Disclosure Index หรือ WI) ซ่ึงมี
วิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  ดังนี ้
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      85  
 WI = ∑ W * R  /  1360  ซ่ึง WI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
    i = 1 0 ≤WI ≤1 
ที่ซ่ึง : 
                 W (Weight) คือ น้ําหนักความสําคัญของขอมูล ถามีคาเทากับ 4 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนัก
ความสําคัญมากที่สุด (ระหวาง 80-100%)  ถามีคาเทากบั 3 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคญั
มาก (ระหวาง 70-79%)   ถามีคาเทากับ 2 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญปานกลาง (ระหวาง 
60-69%)  ถามีคาเทากับ 1 หมายถึง ขอมลูมีน้ําหนักความสําคัญนอย (ระหวาง 50-59%)  ถามีคา
เทากับ 0 หมายถึง ขอมูลไมมีน้ําหนกัความสําคัญ (ระหวาง 0-49%)   
 
                 R (Rating) คือ การประเมินการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน  ถามีคาเทากับ 4 หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูทั้งหมด (100 %) ถามีคาเทากับ 3 หมายถึง 
มีการเปดเผยขอมูลมาก (51-99%) ถามีคาเทากับ 2 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลปานกลาง (50 %) ถา
มีคาเทากับ 1 หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูนอย (1-49%) ถามีคาเทากับ 0 หมายถึง ไมมีการเปดเผย
ขอมูลทั้งหมด (0 %) ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
 
                 สรุปผลการวิเคราะหวิธีการวดัคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนัก โดยการเปรยีบเทียบกับเกณฑ
จากผลการวิจยัของการจัดอนัดับการเปดเผยขอมูลของ Center for International Financial Analysis 
and Research (CIFAR, 1995) ที่ประเทศไทยอยูอันดับที ่16 จาก 20 อันดับ โดยไดรับคะแนนเฉลี่ย 
66 คะแนนหรอืคิดเปน 0.78 (หรือ 78%)  ถาคาที่คํานวณไดมากกวา 0.78 ควรจะสรุปผลวาบริษัท
นั้นมีระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรบัการวิเคราะหทางการเงินสูงกวาเกณฑหรือ
มีความหมายวายิ่งสูงยิ่งดี  แตถาคาที่คํานวณไดนอยกวา 0.78 ควรจะสรุปผลวาบริษัทนั้นมีระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิต่ํากวาเกณฑหรือมี
ความหมายวายิ่งต่ํายิ่งไมดี  นอกจากนี้ถาคาที่คํานวณไดเทากับ 0.78 ควรจะสรุปผลวาบริษัทนั้นมี
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินเทากบัเกณฑหรือมี
ความหมายวาพอ ๆ กัน 
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                    2) กลุมผูใชรายงานประจําปที่ใหน้ําหนกัความสําคัญของขอมูลทางการบัญชี
รายการเดยีวกนัเทากัน 

ซ่ึงผูใชกลุมนี้จะใหความสําคัญเพื่อผูใชแตละกลุมเทากัน ผลประโยชนโดยเฉพาะของ
การใชวิธีนี้คือวิธีนี้เปดโอกาสใหกลุมผูใชโดยเฉพาะเจาะจง ยอมรบัการวิเคราะหขอมูลอยางเปน
อิสระ ควรจะใชวิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก (Unweighted Disclosure Index หรือ 
UWI) ซ่ึงมีวิธีการวัดคาระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  ดังนี้ 
 

      n  
 M = ∑ EDi  
    i = 1  
                   ที่ซ่ึง M (Maximum Expected Item) หมายถึง จํานวนขอมูลสูงสุดที่คาดวาจะมีการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
                   ED (Expected Disclosure) หมายถึง บริษัทควรจะมกีารเปดเผยขอมูลนี้ในรายงาน
ประจําป 
                   n (Maximum number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลที่คาดวาจะมีการเปดเผยขอมลู
ในรายงานประจําป ซ่ึงจะมคีานอยกวาหรอืเทากับจํานวนขอมูล 85 รายการ  
 

      m  
 TD = ∑ ADi  
    i = 1  
                   ที่ซ่ึง TD (Total Disclosure) หมายถึง จํานวนขอมูลรวมที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
                   AD (Actual Disclosure) หมายถึง ถามีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีคาเทากบั 
1 และถาไมมกีารเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีคาเทากับ 0 
                   m (Actual number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลจริงที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป ซ่ึงจะมีคานอยกวาหรือเทากับจํานวนขอมูล  n  รายการ ตัวอยาง เชน เมื่อดัชนีระบวุาควร
จะมีการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกบัอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ ดงันั้นถาบริษัทไมมีการเปดเผย
ขอมูลก็จะได 0 คะแนน  แตถาบริษัทไมมีการคา หรือสินทรัพย หรือหนี้สินเปนเงนิตราตางประเทศ 
แสดงวารายการนี้ไมเหมาะสมที่จะใชวัดคาจึงใหตดัรายการนี้ออกจากดชันีวัดคา ดังนั้นคาของ m 
จึงมีคานอยกวาหรือเทากับ คาของ n (Maximum number of items)  
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 UWI =  TD / M  ซ่ึง UWI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
   0 ≤UWI ≤1 
 

สรุปผลการวิเคราะหวิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้าํหนัก โดยการเปรียบเทียบกับ
เกณฑจากผลการวิจยัของการจัดอันดับการเปดเผยขอมลูของ Center for International Financial 
Analysis and Research (CIFAR, 1995) ที่ประเทศไทยอยูอันดับที่ 16 จาก 20 อันดับ โดยไดรับ
คะแนนเฉลี่ย 66 คะแนนหรือคิดเปน 0.78 (หรือ 78%)  ถาคาที่คํานวณไดมากกวา 0.78 ควรจะ
สรุปผลวาบริษัทนั้นมีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
สูงกวาเกณฑหรือมีความหมายวายิ่งสูงยิ่งดี  แตถาคาที่คํานวณไดนอยกวา 0.78 ควรจะสรุปผลวา
บริษัทนั้นมีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินต่ํากวา
เกณฑหรือมีความหมายวายิง่ต่ํายิ่งไมดี  นอกจากนี้ถาคาที่คํานวณไดเทากับ 0.78 ควรจะสรุปผลวา
บริษัทนั้นมีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินเทากับ
เกณฑหรือมีความหมายวาพอ ๆ กัน 
 
       5.4.2  ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชสนบัสนุนทฤษฎทีี่ใช  ไดแก 
                 5.4.2.1 ผลการวิจัยพบวามีความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวเิคราะหทางการเงิน โดยมี
ความสัมพันธกันเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงเปนการสนับสนุนวาคณุลักษณะตามหลักการ
กํากับดแูลกิจการที่ดี (Good Corporate Governance Characteristics) จะลดปญหาความขัดแยง
ระหวางตัวการและตัวแทนในทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) และกอใหเกิดการจัดทํารายงาน
ทางการเงินที่จะมีชองวางระหวางขอมูลที่ไดรับระหวางตวัการ และตัวแทนลดลงเหลือนอยที่สุด 
และนําไปสูการพัฒนาการกระทําการตัดสินใจของผูลงทุนในการลงทุน ซ่ึงมีผลทําใหเกิด
ประสิทธิภาพ ในการจัดสรรทรัพยากรโดยเฉพาะอยางยิง่เงินทุนจะถูกแบงสรรปนสวนอยางถูกตอง
แมนยําขึน้ ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการพัฒนาตลาดทุนหรือตลาดหลักทรัพยทีซ่ึ่งสงผลใหมีการ
เจริญเติบโตของเศรษฐกิจสงูขึ้น และมกีารพัฒนาคุณภาพของสังคม  ซ่ึงงานวิจยันี้แนะนําใหบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยควรจะปฎิบัติตามหลักการการกํากับดูแลกิจการที่ด ี 
ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบยีน และแนวทางการปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการ
ตรวจสอบที่ออกโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพื่อจะไดสงผลกระทบใหระดับการเปดเผย
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ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิสูงกวาเกณฑหรือมีความหมายวายิ่งสูงยิ่ง
ดี  เพื่อจะพฒันาคุณภาพของรายงานทางการเงินและเปนการสรางความเชื่อมั่นใหกบันักลงทุนมาก
ขึ้น  โดยสอดคลองกับหลักการการปองกนัผูลงทุนหรือผูถือหุน (Shareholder/Investor Protection) 
ภายใตหลักการนี้ คุณภาพของขอมูลทางการเงินถูกกําหนดขั้นตนในความสัมพันธในการปองกันผู
ถือหุน หรือผูลงทุนดวยการเปดเผยขอมูลอยางครบถวน และยุติธรรม 
 
                 5.4.2.2 ผลการวจิยัพบวามีความสัมพันธระหวางลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงิน โดยมี
ความสัมพันธกันเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงผลการวิจัยครั้งนี้เปนการยืนยนัวา
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ (Firm-Specific Characteristics) จะสนับสนุนทฤษฎีความถูกตองตาม
กฎหมาย (Legitimacy Theory) ทฤษฎีนีอ้ยูบนแนวคดิของสัญญาขอตกลงและสิทธิทางสังคม และ
การอยูรวมกันที่องคกรเหลานี้จะตองกระทาํตามกฏหมาย ดังนั้นงานวิจยันีแ้นะนําใหบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ควรจะปฎิบัติตามกฎหมายบริษัทมหาชน (Public 
Company Act) รวมถึงกฎหมายบัญชี คือ พระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 ขอบงัคับของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย และคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) เพือ่
จะไดสงผลกระทบใหระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
สูงกวาเกณฑหรือมีความหมายวายิ่งสูงยิ่งดี  เพื่อจะลดขอมูลความไมสมสวนกันระหวางผูใชขอมลู
ภายในและผูใชขอมูลภายนอกบริษัท ซ่ึงมีความหมายวาขอมูลในรายงานประจําปมีความเกีย่วของ
กับการตัดสินใจและนาเชื่อถือได โดยขอมูลที่ไดจะสะทอนผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงนิ
ของบริษัทอยางถูกตองตามกฎหมาย 
 
5.5  ขอเสนอแนะเพื่อการวิจัยตอไป   
       5.5.1 ควรมีการวิจยัซํ้าในเรื่องนี้ ในชวงระยะเวลาอื่น หรือในกลุมธุรกิจอื่น ทั้งนี้เนื่องจากเวลา
เปลี่ยนไป หรือกลุมตัวอยางเปลี่ยนไป อาจจะสงผลทําใหสภาพแวดลอมทางการบัญชีเปลี่ยนแปลง
ไปดวย และยากแกการควบคุม ซ่ึงอาจจะสงผลตอปจจัยทางธุรกิจใหมีการเปลี่ยนแปลงไปจากเดมิ
ได 
 
       5.5.2 ควรทําการศึกษาเปรียบเทียบระหวางระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั วธีิไมถวงน้ําหนัก และวิธีอ่ืนที่
อาจจะมีขึ้นในอนาคต 
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       5.5.3 ควรทําการศึกษาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั โดยการศึกษา
คร้ังนี้ใชคะแนนรวมทั้งหมดเพียงคาเดยีว จากดัชนรีายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบ
กําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  
จํานวน 85 รายการ ซ่ึงในอนาคตอาจจะมกีารแบงกลุมคะแนนใหมจาก 7 กลุมยอยดงัที่กลาวมาก็ได 
เพราะเมื่อมีการแบงออกเปนสวนใหมระดบัคะแนนที่ไดอาจจะเปลีย่นแปลงไปดวย ซ่ึงอาจจะทําให
ตัวแปรอิสระมีอิทธิพลตอตัวแปรตามเปลีย่นแปลงไปจากเดิมได 
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25. LH บริษัท  แลนด แอนด เฮาส  จํากัด (มหาชน) 
26. MAKRO บริษัท  สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) 
27. MCOT บริษัท  อสมท.  จํากัด (มหาชน) 
28. MINT บริษัท  ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล  จํากัด (มหาชน) 
29. PSL บริษัท  พรีเซียส ชิพปง  จํากัด (มหาชน) 
30. PTT บริษัท  ปตท.  จํากัด (มหาชน) 
31. PTTCH บริษัท  ปตท.เคมิคอล จํากัด (มหาชน) 
32. PTTEP บริษัท  ปตท. สํารวจและผลิตปโตรเลียม  จํากัด (มหาชน) 
33. RATCH บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด (มหาชน) 
34. RCL บริษัท  อาร ซี แอล  จํากัด (มหาชน) 
35. SATTEL บริษัท  ชินแซทเทลไลท  จํากัด (มหาชน) 
36. SCB บริษัท  ธนาคารไทยพาณิชย  จํากัด (มหาชน) 
37. SCC บริษัท  ปูนซิเมนตไทย  จํากัด (มหาชน) 
38. SCCC บริษัท  ปูนซิเมนตนครหลวง  จํากัด (มหาชน) 
39. SCIB บริษัท  ธนาคารนครหลวงไทย  จํากัด (มหาชน) 
40. SSI บริษัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํากัด (มหาชน) 
41. TCAP บริษัท  ทุนธนชาต จํากัด (มหาชน) 
42. THAI บริษัท  การบินไทย  จํากัด (มหาชน) 
43. TISCO บริษัท  เงินทุน ทิสโก  จํากัด (มหาชน) 
44. TMB บริษัท  ธนาคารทหารไทย  จํากัด (มหาชน) 
45. TOP บริษัท  ไทยออยล  จํากัด (มหาชน) 
46. TPC บริษัท  ไทยพลาสติกและเคมีภัณฑ  จํากัด (มหาชน) 
47. TPIPL บริษัท  ทีพีไอ โพลีน  จํากัด (มหาชน) 
48. TRUE บริษัท  ทรู คอรปอเรชั่น  จํากัด (มหาชน) 
49. TTA บริษัท  โทรีเซนไทย เอเยนตซีส  จํากัด (มหาชน) 
50. TUF บริษัท  ไทยยูเนียน โฟรเซน โปรดักส  จํากัด (มหาชน) 
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ภาคผนวก 2  
รายชื่อบรษิัทหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทยที่ใชในการวจิัยครั้งนี ้
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 ในการศึกษาครั้งนี้ใชบริษัทหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(สํารวจ ณ วันที่ 17 กรกฎาคม 2549) ซ่ึงมี 38  บริษัท  ดังตอไปนี ้

 
เลขท่ีสมาชิก และชื่อยอ รายชื่อบริษัท 

1.  BLS บริษัทหลักทรพัย  บัวหลวง  จํากัด  (มหาชน) 
2.  TSC บริษัทหลักทรพัย  ทิสโก  จํากัด 
3. ASL บริษัทหลักทรพัย  แอคคินซัน  จํากัด  (มหาชน) 
4.  DBSV บริษัทหลักทรพัย   ดีบีเอส  วคิเคอรส  (ประเทศไทย)  จํากัด 
5.  SICSEC บริษัทหลักทรพัย  ซิกโก  จํากัด  (มหาชน) 
6.  PHATRA บริษัทหลักทรพัย  ภัทร  จํากดั  (มหาชน) 
7.  BTSEC บริษัทหลักทรพัย  บีที  จํากัด 
8.  ASP บริษัทหลักทรพัย  เอเซีย  พลัส  จํากัด  (มหาชน) 
9.  CSFB บริษัทหลักทรพัย เครดิต สวิส เฟรสท บอสตัน (ประเทศไทย)  

จํากัด 
10. APEX บริษัทหลักทรพัย  เอเพกซ  จํากัด 
11.KSEC บริษัทหลักทรพัย  กสิกรไทย  จํากดั  (มหาชน) 
12.SCIBS บริษัทหลักทรพัย  นครหลวงไทย  จํากัด 
13.KGI บริษัทหลักทรพัย   เคจีไอ  (ประเทศไทย)  จํากัด  (มหาชน) 
14.CNS บริษัทหลักทรพัย  พัฒนสิน  จํากัด  (มหาชน) 
15.ACS บริษัทหลักทรพัย  สินเอเซีย  จํากัด 
16.NATSEC บริษัทหลักทรพัย  ธนชาต  จาํกัด  (มหาชน) 
18. TSEC บริษัทหลักทรพัย  ทีเอสอีซี  จํากัด 
19. KKS บริษัทหลักทรพัย  เกยีรตินาคิน  จํากัด 
22. TRINITY บริษัทหลักทรพัย  ทรีนีตี้  จํากัด 
23. SCBS บริษัทหลักทรพัย  ไทยพาณชิย  จํากดั 
24. SYRUS บริษัทหลักทรพัย  ไซรัส  จํากัด  (มหาชน) 
25. GLOBLEX บริษัทหลักทรพัย  โกลเบล็ก  จํากัด 
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ภาคผนวก 2 (ตอ) 
 

เลขท่ีสมาชิก และชื่อยอ รายชื่อบริษัท 
26. UOBKHST บริษัทหลักทรพัย  ยูโอบี  เคยเฮียน (ประเทศไทย)  จํากัด  (มหาชน) 
27. BFITSEC บริษัทหลักทรพัย  บีฟท  จํากัด  (มหาชน) 
28. MACQ บริษัทหลักทรพัย  แมคควอรี  (ประเทศไทย)  จํากัด 
29. AYS บริษัทหลักทรพัย  กรุงศรีอยุธยา  จํากัด  (มหาชน) 
30. IVS บริษัทหลักทรพัย  อินเทลวิช่ัน  จํากัด  (มหาชน) 
32. FES บริษัทหลักทรพัย  ฟารอีสท  จํากัด 
33. FINANSA บริษัทหลักทรพัย  พินันซา  จํากัด 
34. PHILIP บริษัทหลักทรพัย  ฟลลิป  (ประเทศไทย)  จํากัด  (มหาชน) 
38. US บริษัทหลักทรพัย  ยูไนเตด็  จํากัด  (มหาชน) 
41. JPM บริษัทหลักทรพัย  เจพีมอรแกน  (ประเทศไทย)  จํากัด 
42. KIMENG บริษัทหลักทรพัย  กิมเอ็ง  (ประเทศไทย)  จาํกัด  (มหาชน) 
43. BNPPP บริษัทหลักทรพัย  บีเอ็นพี  พารีบาส  พีรีกริน (ประเทศไทย)  จํากัด 
45. CLSA บริษัทหลักทรพัย  ซี แอล เอส เอ  (ประเทศไทย)  จํากัด 
47. ZMICO บริษัทหลักทรพัย  ซีมิโก  จํากัด  (มหาชน) 
48. PSS บริษัทหลักทรพัย  พรูเดนท  สยาม  จํากัด 
49. UBS บริษัทหลักทรพัย  ยูบเีอส  (ประเทศไทย)  จํากัด 
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ภาคผนวก 3  
ตัวอยางจดหมายขอความอนุเคราะหตอบแบบสอบถามที่สงไป 
บริษัทหลกัทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ 
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706 ซอยจรัญสนิวงศ 79  
แขวงบางพลัด เขตบางพลัด  

กรุงเทพ ฯ 10700 
 

     17  สิงหาคม  พ.ศ.  2549 
 
เร่ือง     ขอความอนุเคราะหตอบแบบสอบถาม 
เรียน     กรรมการและผูจัดการ บริษัทหลักทรัพย ธนชาต จํากัด (มหาชน) 
จาก       นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์  นักศกึษาผูทําการวิจยั 
ส่ิงที่สงมาดวย  สําเนาหนังสือขออนุญาตแจกแบบสอบถามของมหาวิทยาลัยธุรกิจบณัฑิตย   
                         แบบสอบถามจํานวน 5 ชุด ซองจดหมายและแสตมปเพื่อสงแบบสอบถามกลับ   
 ดวยขาพเจานางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ ์  นักศึกษาระดับปริญญาโท  สาขาวิชา
บริหารธุรกิจ  คณะบณัฑิตวทิยาลัย  มหาวทิยาลัยธุรกิจบณัฑิตย  ไดรับอนุมัติใหทําวทิยานิพนธเร่ือง 
“ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน  ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย:เปรียบเทียบ
ระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธีไมถวงน้ําหนกั” ผลการวิจัย
คร้ังนี้จะทําใหทราบขอมูลเกี่ยวกับการประเมินการเปดเผยขอมูล และน้าํหนักความสําคัญของขอมูล 
ในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงคาดวาจะเปนประโยชนตอผูวิเคราะหทาง
การเงิน คณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอ่ืน ๆ และ
ประโยชนที่ไดรับจากการนาํผลการวิจัยสนับสนุนทฤษฎีที่ใชในการวจิัย และเปนการสนับสนนุ
หลักการกํากับดูแลกิจการที่ด ี ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการพัฒนาตลาดทุนใหมกีารเจริญเติบโตของ
เศรษฐกิจสูงขึน้ และมีการพัฒนาคุณภาพของสังคม  ทานเปนผูหนึง่ที่ไดรับคัดเลือกใหเปนกลุม
ตัวอยางของงานวิจยัในครั้งนี ้คําตอบของทานมีคุณคาอยางยิ่งตองานวิจยั จึงใครขอความอนุเคราะห
จากทาน โปรดตอบแบบสอบถามตามความคิดเห็นของทานอยางรอบคอบใหครบทุกขอ 

จึงเรียนมาเพื่อโปรดใหความอนุเคราะหตอบแบบสอบถาม และโปรดสงกลับมายงั
ผูวิจัยภายในเดอืนสิงหาคม  2549 จักเปนพระคุณอยางสูง  
      ขอแสดงความนับถือ 
 

 
                   (นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์)  
       นักศึกษาผูทําการวิจยั 
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ภาคผนวก 4  
ตัวอยางแบบสอบถามผูวเิคราะหทางการเงินที่สงไป 

บริษัทหลกัทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ 
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DPU 
มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 
 แหลงวิชาการประสานความรูธุรกิจ 

 
 
 

สาขาวิชาบริหารธุรกิจ  คณะบัณฑิตวิทยาลัย 
                  มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 

 
 

ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน  ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50  
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย:เปรียบเทียบระดับ 

การเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูล 
วิธีถวงน้ําหนักกับวิธีไมถวงน้ําหนัก 

         
               ผูวิจัย : นางสาวมณฑา เอมสวัสดิ์ 

          อาจารยที่ปรึกษา : รองศาสตราจารย ดร.พนารัตน ปานมณี 
          อาจารยที่ปรึกษารวม : ผูชวยศาสตราจารย ดร.ไพฑูรย โพธิสาร 
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สวนที่ 2 คําชี้แจง 
 
คําชี้แจง  แบบสอบถามผูวิเคราะหทางการเงิน 
เรื่อง  ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิของ
บริษัทจดทะเบียนในดชันี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักกับวิธีไมถวงน้ําหนัก 
 
 แบบสอบถามฉบับนี้เปนสวนหนึ่งของการทาํวิทยานิพนธในระดับปริญญาโท สาขาวิชา
บริหารธุรกิจ  คณะบณัฑิตวิทยาลัย  มหาวทิยาลัยธุรกิจบัณฑิตย  โดยมีวัตถุประสงคที่จะศึกษาการประเมินการเปดเผย
ขอมูล และน้าํหนกัความสําคัญของขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซึ่งคาดวาจะเปน
ประโยชนตอผูวิเคราะหทางการเงนิ คณะกรรมการกํากับหลักทรพัยและตลาดหลักทรพัย ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอื่น 
ๆ และประโยชนที่ไดรับจากการนาํผลการวิจัยสนับสนุนทฤษฎีที่ใชในการวิจัย และเปนการสนับสนุนหลักการกาํกับ
ดูแลกิจการที่ด ี สิ่งอืน่ที่จะตามมาคือการพฒันาตลาดทนุใหมีการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสูงขึ้น และมีการพัฒนา
คุณภาพของสงัคม คําตอบของทานมีคุณคาอยางยิ่งตองานวิจัย ผูวิจัยจะเก็บขอมูลที่ไดรับจากทานไวเปนความลับ โดยจะ
นําไปใชเพื่อสรุปผลการวิจัยเปนภาพรวมเทานัน้ ขอมูลที่ตรงกับความเปนจริงและสมบูรณจะชวยใหการวิจัยดาํเนนิไป
ดวยความถูกตอง ผูวิจัยจึงใครขอความอนุเคราะหจากทาน โปรดตอบแบบสอบถามตามความคิดเห็นของทานอยาง
รอบคอบใหครบทุกขอ 
 แบบสอบถามนี้แบงเปน 2 ตอน มีจํานวน 5 หนา 
 ตอนที่ 1 เปนแบบสอบถามขอมูลสถานภาพทั่วไปของผูตอบแบบสอบถาม  ลักษณะแบบสอบถาม
เปนแบบปลายเปด (Open Ended Questions) มีจํานวน 3 ขอ 
 ตอนที ่ 2 เปนแบบสอบถามขอมูลเกี่ยวกับน้าํหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) และการประเมิน
การเปดเผยขอมูล (Rating) ในรายงานประจาํปของบริษัทจดทะเบียนในดชันี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ลักษณะแบบสอบถามเปนแบบมาตราสวนประเมินคา (Rating Scale) มีจํานวน 85 ขอ 
 หลังจากที่ทานไดตอบแบบสอบถามฉบับนี้แลว  กรุณาสงไปรษณียกลับมาตามที่ผูวิจัยไดจาหนาซอง
และติดแสตมปไวใหเรยีบรอยแลว  ภายในเดอืน สิงหาคม 2549 นี ้ ขอขอบพระคุณในความกรุณาของทานมา ณ โอกาส
นี้ 

    (นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์) 
 

ที่อยู 706 ซอยจรัญสนวิงศ 79 แขวงบางพลัด เขตบางพลัด กรุงเทพ ฯ 10700 โทร. 0-2885-5064 

สวนที่ 3 ขอคําถาม 
 
ตอนที ่1 ขอมลูสถานภาพทั่วไปของผูตอบแบบสอบถาม 
 
1.  ขอความกรุณาทานไดโปรดระบ ุ บริษัทจดทะเบียนในดชัน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ทีท่านมี
ประสบการณเกี่ยวของกับการวิเคราะหทางการเงิน จากรายงานประจาํปมากที่สุดเพียง 1 บริษัท 
 
คําตอบ
.............................................................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................................................. 
 
2. ขอความกรุณาทานไดโปรดระบุตาํแหนง  ที่ทานดาํรงตาํแหนงอยูในปจจุบัน 
 
คําตอบ
.............................................................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................................................. 
 
3. ขอความกรุณาทานไดโปรดระบุจํานวนป ที่ทานมีประสบการณเกี่ยวของกับการวิเคราะหทางการเงินจากรายงาน
ประจําปของบรษิัทจดทะเบียนในดชัน ี50 ของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย  
 
คําตอบ
.............................................................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................................................. 
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ตอนที่ 2  ขอมูลเกี่ยวกบัน้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight)  และการประเมนิการเปดเผยขอมูล (Rating) ในรายงาน
ประจําปของบรษิัทจดทะเบียนในดชัน ี50 ของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
 

น้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) การประเมินการเปดเผยขอมูล (Rating) 
4 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญมากที่สุด (ระหวาง 80-100%) 4 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลทั้งหมด (100 %) 
3 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญมาก  (ระหวาง 70-79%) 3 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมาก (51-99%) 
2 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญปานกลาง  (ระหวาง 60-69%) 2 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลปานกลาง (50%) 
1 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญนอย  (ระหวาง 50-59%) 1 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลนอย (1-49%) 
0 หมายถึง ขอมูลไมมีน้ําหนักความสําคัญ  (ระหวาง 0-49%) 0 หมายถึง ไมมีการเปดเผยขอมูลทั้งหมด (0%) 

 

คําชี้แจง  ขอใหทานอานรายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปตอไปนี้แลวพิจารณาวาทานใหน้ําหนักความสําคัญ
ของขอมูล (Weight) และการประเมินการเปดเผยขอมูล (Rating) ตอรายการนั้นอยางไรโดยทําเครื่องหมาย O วงกลม 
ลอมรอบตัวเลขในชองตัวเลือกน้าํหนักความสาํคัญของขอมูล (Weight) 1 แหง และในชองตัวเลอืกการประเมนิการ
เปดเผยขอมูล (Rating) อีก 1 แหง 
 

 น้ําหนักความสําคัญของขอมูล 
(Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 

1. ขอมลูทั่วไปของบรษิัท 4      3  2 1 0 4 3  2 1 0
1.1 ที่ตัง้ / โทรศพัท / โทรสาร / โฮมเพจ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.2 ลักษณะผลิตภัณฑและบริการ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.3 ลักษณะการจําหนายและชองทางการจดั
จําหนาย 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

1.4 โครงสรางการจดัการ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.5 บริษทัยอย  บรษิัทรวม  และกิจการรวมคา           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.6 โครงการดาํเนินงานในอนาคต 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.7 บุคลากร 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.8 ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัทในรอบป 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

2. งบดุล 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.1 เอกลักษณของงบดลุ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.2 สินทรพัยหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก
สินทรัพยไมหมุนเวียน 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

 น้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 

2.3 หนี้สินหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก หนี้สิน
ไมหมุนเวียน 

4      3  2 1 0 4 3  2 1 0

2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.5 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลวแยกแสดง
รายการจากกาํไร (ขาดทุน) สะสม ยังไมไดจัดสรร 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

2.6 เงนิสดและรายการเทียบเทาเงินสด 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.7 ลูกหนี้การคา 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.8 สินคาคงเหลือ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.9 สินทรพัยหมุนเวียนอื่น           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.10 ที่ดนิ อาคาร และอุปกรณ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.11 สินทรพัยไมมีตัวตน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.12 รวมสินทรพัย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.13 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.14 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลวแยกแสดง
สํารองตามกฎหมาย และอื่น ๆ 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

3. งบกําไรขาดทุน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.1 เอกลักษณของงบกาํไรขาดทุน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.2 งบกาํไรขาดทนุของงบการเงินรวม           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.3 รายไดจากการขาย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.4 ตนทุนขาย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.6 กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.7 ภาษีเงินไดนิติบุคคล 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.8 กําไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมตามปกต ิ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.9 กําไร (ขาดทุน) จากรายการพิเศษ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.10 กําไร (ขาดทุน) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวนนอย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0 188 
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 น้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 
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3.11 กําไร (ขาดทุน) สุทธิสําหรับป           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0

4. งบกระแสเงินสด 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
4.1 เอกลักษณของงบกระแสเงินสด           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
4.2 งบกระแสเงนิสดของงบการเงนิรวม           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
4.3 กระแสเงินสดจากกจิกรรมดําเนินงาน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
4.4 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
4.5 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0

5. ขอมลูของสวนของผูถือหุน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.1 เงนิปนผลตอหุนสามัญ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.2 กําไรตอหุนสามัญ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.3 จํานวนหุนสามัญทีอ่อกจําหนายแลว           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.4 หลักทรพัยของบรษิัท 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.5 มูลคาหุนที่ตราไว 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.6 เงนิปนผลจายรวม           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.7 พันธะผูกพนัของบริษัทในการออกหุนสามัญ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.8 ทุนหุนสามัญทีช่ําระแลว 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบรษิัท           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.12 เงนิปนผลระหวางกาล 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทุนหุนสามัญจดทะเบียน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.14 เงนิปนผลตอหุนบรุิมสิทธิ์ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.16 รายชื่อผูถือหุนรายใหญ 10 รายแรก           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญ 10 รายแรก 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

 น้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 

6. นโยบายการบัญชี 4      3  2 1 0 4 3  2 1 0
6.1 งบการเงินจัดทาํตามมาตรฐานการบัญชีไทย           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.2 งบการเงินจัดทาํขึ้นโดยถือหลักเกณฑการ
บันทึกบัญชีตามราคาทนุเดิม 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

6.3 การรวมกิจการ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.4 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทยีบเทา
เงินสด 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

6.5 เงนิลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.6 เงนิลงทุนในบรษิัทรวม 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.7 เงนิลงทุนในบรษิัทยอย           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทนุ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.9 สัญญาเชาการเงนิ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.10 การตัดจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.11 การตัดจําหนายคาความนิยม 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.12 เงินบาํเหน็จ บาํนาญ และเงนิกองทนุสํารอง
เลี้ยงชพี 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

6.13 บริษัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทุน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.14 ภาษีเงนิไดรวมถงึภาษีเงินไดรอการตัดบญัช ี           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.15 วิธีการแปลงคาเงนิตราตางประเทศเปนเงิน
บาท 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

6.16 วิธีการบนัทึกรายการกําไร (ขาดทนุ) จากการ
แปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงนิบาท 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

6.17 ประมาณการหนี้สิน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.18 ภาระผูกพนัและหนี้สินที่อาจจะเกดิขึ้น           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.19 สวนไดเสียของผูถือหุนสวนนอย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.20 นโยบายการบัญชีสําหรับรายการพิเศษ 
 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
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 น้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 

7. ขอมูลอื่นที่เกี่ยวของ 4      3  2 1 0 4 3  2 1 0
7.1 รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก ๆ  
      จากประธานกรรมการบริษัท 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมูลทางการเงินโดย
สรุป 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.4 โครงการวิจัยและพฒันา 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.5 รายจายฝายทุน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.6 รายละเอียดเกี่ยวกบักรรมการบริษัท  ผูบริหาร 
และ ผูมีอาํนาจควบคุมของบริษัท 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษัทและผูบริหาร           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงนิ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.9 กําไร (ขาดทุน) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
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....................................................จบแบบสอบถาม..................................................... 
 

ผูวิจัยขอขอบพระคุณอยางยิ่งที่ทานใหความกรุณาสละเวลาและใหความรวมมือในการตอบแบบสอบถามชดุนี ้
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ภาคผนวก 5  
ตัวอยางแบบตรวจสอบการเปดเผยขอมูลจากวิธีไมถวงน้าํหนัก 

ที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ 
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มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 
 แหลงวิชาการประสานความรูธุรกิจ 

                   
สาขาวิชาบริหารธุรกิจ  คณะบัณฑิตวิทยาลัย 

                  มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 
 
 

ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50  

ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย:เปรียบเทียบระดับ 
การเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูล 

วิธีถวงน้ําหนักกับวิธีไมถวงน้ําหนัก 

         
               ผูวิจัย : นางสาวมณฑา เอมสวัสดิ์ 

          อาจารยที่ปรึกษา : รองศาสตราจารย ดร.พนารัตน ปานมณี 
          อาจารยที่ปรึกษารวม : ผูชวยศาสตราจารย ดร.ไพฑูรย โพธิสาร 
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แบบตรวจสอบ (Disclosure Check List) การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน    จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั (นํามาจาก CIFAR, 1995) เกณฑในการ
ใหคะแนน ถามีการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปได 1 คะแนน ถาไมมีการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปได 0 คะแนน และตัดออกเมือ่ขอนั้นไมเกี่ยวของ (Not Applicable or N/A) 
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รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

1. ขอมลูทั่วไปของบรษิัท    
1.1 ที่ตัง้ / โทรศพัท / โทรสาร / โฮมเพจ    
1.2 ลักษณะผลิตภัณฑและบริการ    
1.3 ลักษณะการจําหนายและชองทางการจดัหนาย    
1.4 โครงสรางการจดัการ    
1.5 บริษทัยอย  บรษิัทรวม  และกิจการรวมคา    
1.6 โครงการดาํเนินงานในอนาคต    
1.7 บุคลากร    
1.8 ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัทในรอบป    

2. งบดุล    
2.1 เอกลักษณของงบดลุ    
2.2 สินทรพัยหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก 
สินทรัพยไมหมุนเวียน 

   

2.3 หนี้สินหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก 
หนี้สินไมหมุนเวียน 

   

2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน    
2.5 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลวแยกแสดง
รายการ จากกําไร (ขาดทุน) สะสม ยังไมไดจัดสรร 

   

2.6 เงนิสดและรายการเทียบเทาเงินสด    
2.7 ลูกหนี้การคา    

รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

2.8 สินคาคงเหลือ    
2.9 สินทรพัยหมุนเวียนอื่น    
2.10 ที่ดนิ อาคาร และอุปกรณ    
2.11 สินทรพัยไมมีตัวตน    
2.12 รวมสินทรพัย    
2.13 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป    
2.14 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลว   แยกแสดง
สํารองตามกฎหมาย และอื่น ๆ 

   

3. งบกําไรขาดทุน    
3.1 เอกลักษณของงบกาํไรขาดทุน    
3.2 งบกาํไรขาดทนุของงบการเงินรวม    
3.3 รายไดจากการขาย    
3.4 ตนทุนขาย    
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร    
3.6 กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยน    
3.7 ภาษีเงินไดนิติบุคคล    
3.8 กําไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมตามปกต ิ    
3.9 กําไร (ขาดทุน) จากรายการพิเศษ    
3.10  กาํไร (ขาดทุน) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวน
นอย 

   

3.11 กําไร (ขาดทุน) สุทธิสําหรับป    
4. งบกระแสเงินสด    

4.1 เอกลักษณของงบกระแสเงินสด    
4.2 งบกระแสเงนิสดของงบการเงนิรวม    
4.3 กระแสเงินสดจากกจิกรรมดําเนินงาน 
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รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

4.4 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน    
4.5 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ    

5. ขอมลูของสวนของผูถือหุน    
5.1 เงนิปนผลตอหุนสามัญ    
5.2 กําไรตอหุนสามัญ    
5.3 จํานวนหุนสามัญทีอ่อกจําหนายแลว    
5.4 หลักทรพัยของบรษิัท    
5.5 มูลคาหุนที่ตราไว    
5.6 เงนิปนผลจายรวม    
5.7 พันธะผูกพนัของบริษัทในการออกหุนสามัญ    
5.8 ทุนหุนสามัญทีช่ําระแลว    
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบรษิัท    
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป    
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด    
5.12 เงนิปนผลระหวางกาล    
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทุนหุนสามัญจดทะเบียน    
5.14 เงนิปนผลตอหุนบรุิมสิทธิ์    
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์    
5.16 รายชื่อผูถือหุนรายใหญ 10 รายแรก    
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญ 10 ราย
แรก 

   

6. นโยบายการบัญชี    
6.1 งบการเงินจัดทาํตามมาตรฐานการบัญชีไทย    
6.2 งบการเงินจัดทาํขึ้นโดยถือหลักเกณฑการบันทึก
บัญชีตามราคาทุนเดิม 
 

   

รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

6.3 การรวมกิจการ    
6.4 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทียบเทาเงิน
สด 

   

6.5 เงนิลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย    
6.6 เงนิลงทุนในบรษิัทรวม    
6.7 เงนิลงทุนในบรษิัทยอย    
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทนุ    
6.9 สัญญาเชาการเงนิ    
6.10 การตัดจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา    
6.11 การตัดจําหนายคาความนิยม    
6.12 เงนิบําเหน็จ บาํนาญ และเงินกองทุนสํารอง
เลี้ยงชพี 

   

6.13 บริษัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทุน    
6.14 ภาษีเงนิไดรวมถงึภาษีเงินไดรอการตัดบญัช ี    
6.15 วิธีการแปลงคาเงนิตราตางประเทศเปนเงินบาท    
6.16 วิธีการบนัทึกรายการกําไร (ขาดทุน) จาก         
การแปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท 

   

6.17 ประมาณการหนี้สิน    
6.18 ภาระผูกพนัและหนี้สินที่อาจจะเกดิขึ้น    
6.19 สวนไดเสียของผูถือหุนสวนนอย    
6.20 นโยบายการบัญชสีําหรับรายการพิเศษ    

7. ขอมูลอื่นที่เกี่ยวของ    
7.1  รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก  
 จากประธานกรรมการบริษัท 
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รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมูลทางการเงินโดยสรุป    
7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ    
7.4 โครงการวิจัยและพฒันา    
7.5 รายจายฝายทุน    
7.6 รายละเอียดเกี่ยวกับกรรมการบริษัท  ผูบรหิาร 
และผูมีอํานาจควบคุมของบริษัท 

   

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษัทและผูบริหาร    
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงนิ    
7.9 กําไร (ขาดทุน) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ    
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก     
    

คะแนนรวม  
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ประวัติผูเขียน 
 
ช่ือ-นามสกุล นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์   
ประวัติการศึกษา สําเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรี บริหารธุรกิจ  สาขาวชิา

การบัญชี  จากมหาวิทยาลยัหาดใหญ  เมื่อปการศึกษา  
2545   

ตําแหนงและสถานที่ทํางานปจจุบัน ตําแหนงอาจารยประจําสาขาวิชาการบัญช ี มหาวิทยาลัย
หาดใหญ   

ประสบการณ ธันวาคม  2547 -  ตุลาคม  2549  ตําแหนงพนักงานฝาย
บุคคลและบัญชี  บริษัท  เธียรสุรัตน  จํากัด 

 พฤษภาคม  2545 -  กันยายน  2547 ตําแหนงอาจารย
ประจําสาขาคอมพิวเตอร  โรงเรียนสยามคอมพิวเตอร 
และภาษาหาดใหญ  และ 

 สิงหาคม   2541 - เมษายน  2543   ตําแหนงอาจารย
ประจําสาขาวชิาการบัญชี  โรงเรียนสุราษฏรเทคโนโลยี     
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