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บทคัดยอ 
 

 การวิจยัคร้ังนี้เปนการวจิัยเชงิสํารวจ มวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวาง
ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนัก และเพื่อเปรียบเทียบความสัมพันธดังกลาวระหวาง
ระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลทั้ง 2 วิธีนี้ ในการศกึษาครั้งนี้ใชเครื่องมือการวิจยั 
ไดแก วิธีการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิจากรายงานประจําป พ.ศ. 2548 และ
แหลงขอมูลปฐมภูมิ จากแบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทหลักทรพัยจดทะเบยีน 
โดยใชทําการวิเคราะหขอมูลดวยโปรแกรมคอมพิวเตอรสําเร็จรูป SPSS for Window โดยใชสถิติ
พรรณนา เพื่อศึกษาคาเฉลี่ยและคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน ใชสถิติ    t-tests for Independent – Samples 
of Means เพื่อการเปรียบเทียบ การหาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธเพื่อหาความสัมพนัธ  และ การ
วิเคราะหการถดถอยพหุคณูเชิงเสน สําหรับหาความสมัพันธเชิงพยากรณ เพื่อศึกษาอิทธิพลของ
ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มตีอระดับการเปดเผยขอมูล 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั โดยกาํหนดระดับนยัสําคัญที่ .05  

ผลการศึกษาคร้ังนี้ดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้งวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั มีคา 
Cronbach’s Alpha coefficient มากกวา 0.70 ทุกขอมูล จึงยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ ซ่ึง
ผลการวิจัยคร้ังนี้สรุปไดดังนี้ 

1.  ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจเปรียบเทียบกบัเกณฑของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาสูงกวาเกณฑ       ไดแก    อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที ่
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ไมไดเปนผูบริหาร และอัตราสวนของกรรมการที่เปนอสิระที่ไมไดเปนผูบริหาร และผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญเปนสวนใหญ  

2.  ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ เปรียบเทยีบกับเกณฑจากปกอน มแีนวโนม
สูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน ไดแก อัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุน ขนาด
ของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของสินทรัพยรวม ขนาดของยอดขายสุทธิ และขนาดของมลูคาหลักทรัพย
ตามราคาตลาด และ บริษัทมีขอบเขตการดําเนินธุรกจิกวางขวางเปนสวนนอย 

3.  ผลการศึกษาเปรียบเทยีบ ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักกับเกณฑจากคาเฉลี่ยของ CIFAR พบวาขอมูลรวมทั้งหมด อยูต่ํากวา
เกณฑ ยกเวนระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักของงบดลุ และงบ
กระแสเงนิสดที่อยูสูงกวาเกณฑ นอกจากนี้ผลการศึกษาเปรียบเทียบแยกแตละบริษทัพบวามีเพยีง 1 
บริษัทของระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และ 2 บริษัทของระดบั
การเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนักที่อยูสูงกวาเกณฑ และผลการศึกษา
เปรียบเทียบรวมทุกบริษัทระหวางระดับการเปดเผยขอมลูจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 
และวิธีไมถวงน้ําหนกั พบวาไมแตกตางกัน  

4.  ผลการศึกษาความสัมพนัธ เชิงพยากรณ พบวา ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจ ไดแก อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร และอัตราสวนจํานวนครั้ง
การเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก อัตราสวนผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุน และขนาดของธุรกิจที่วดัจากขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั  และพบวาลักษณะการกาํกับดูแลกจิการ
ของธุรกิจ ไดแก อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่
ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร และอัตราสวนจํานวน
คร้ังการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป  และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก อัตราสวน
กาํไรตอยอดขาย  อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และขนาดของธุรกิจที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั  
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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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พนารัตน  ปานมณี  อาจารยที่ปรึกษาวิทยานิพนธ  และผูชวยศาสตราจารย ดร.ไพฑูรย  โพธิสาร  
อาจารยที่ปรึกษาวิทยานิพนธรวม  ซ่ึงทานไดกรุณาสละเวลาอันมีคาใหคําปรึกษาแนะนํา  ตรวจทาน  
และแกไขจนสําเร็จลงไดดวยดี  พรอมกันนี้ผูเขียนขอกราบขอบพระคุณ  ผูชวยศาสตราจารย ดร.
อดิลลา  พงศยี่หลา  ประธานกรรมการสอบวิทยานิพนธ  และศาสตราจารย ประพันธ ศิริรัตนธํารง  
กรรมการสอบวิทยานิพนธ ที่ไดกรุณาตรวจสอบและแกไขทําใหวิทยานิพนธฉบับนีม้ีความสมบูรณ
มากยิ่งขึ้น 
 นอกจากนี้ผูเขยีนขอกราบขอบพระคุณผูบริหาร และเจาหนาที่ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  ที่ไดกรณุาใหขอมูลในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  

สุดทายนี้ผูเขียนขอกราบขอบพระคุณผูบริหาร และผูวิเคราะหทางการเงินของบริษัท
หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่ไดกรุณาตอบแบบสอบถาม ซ่ึงเปน
ประโยชนอยางยิ่งตอการทําวิทยานิพนธในครั้งนี้ 
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บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1  ความสําคญัและที่มาของปญหาที่ทําการวิจัย 
 การบัญชีไดแพรหลายในประเทศตาง ๆ และวิชาชีพบัญชีก็ไดพัฒนาอยางตอเนือ่งจน
เปนวิชาชีพทีสั่งคมยอมรับวามีประโยชนมาก และมีฐานะทางสังคมที่ดีมาเปนเวลานาน  ในประเทศ
ไทยนกับัญชีไดพัฒนาวิชาชพีบัญชีใหกาวหนาอยางไมหยุดยั้ง  ซ่ึงสภาวิชาชีพบัญชี ไดบัญญัติคําวา  
การบัญชีวาเปน “ศิลปะของการเก็บรวบรวม บันทึก จาํแนก และทําสรุปขอมูลอันเกี่ยวกับเหตกุารณ
ทางเศรษฐกิจในรูปตัวเงิน ผลงานขั้นสุดทายของการบญัชี คือการใหขอมูลทางการเงิน ซ่ึงเปน
ประโยชนแกบุคคลหลายฝายและผูที่สนใจกิจกรรมของกิจการ” (สภาวิชาชีพบัญช,ี 2540 : 1)  
 จากความหมายตาง ๆ ของการบัญชีพอสรุปไดวาการบัญชีเปนศิลปะของการบนัทึก  
การจําแนกหมวดหมู การสรุปผลและการรายงานเหตุการณเกีย่วกับการเงินโดยใชหนวยเปนเงินตรา
รวมทั้งการแปลความหมายของผลการปฎิบัติดังกลาว  การบัญชีเปนการบริหารอยางหนึ่งโดยทํา
หนาที่เสนอตวัเลขทางการเงินของกิจการเพื่อใชในการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ กิจการสามารถเสนอ
ตัวเลขทางการเงินและขอมูลทางการบัญชีในรูปของรายงานทางการเงินโดยมีงบการเงนิ ซ่ีงหมาย
รวมถึง  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของเจาของหรืองบกําไรขาดทนุ
เบ็ดเสร็จ  งบกระแสเงนิสด  นโยบายการบัญชีและหมายเหตุประกอบงบการเงินเปนสวนประกอบ
สําคัญของรายงานทางการเงนิทั้งนี้อาจจะทําในรูปแบบของรายงานประจําป  โดยมากมักจะจัดพมิพ
เปนรูปเลมใหขอมูลที่สําคัญตาง ๆ ของกจิการ  เปนตนวางบการเงนิที่แสดงใหทราบฐานะการเงนิ
และผลการดําเนินงานในรอบระยะเวลาบญัชีที่ผานมา รายงานของผูสอบบัญชี การวิเคราะห
เปรียบเทียบทางการเงินและสถิติ การวิเคราะหภาวะแวดลอมที่มีผลกระทบตอกิจการ ขอมูลเกี่ยวกบั
ผูบริหาร  รายงานของประธานกรรมการหรือคณะกรรมการ  สรุปผลงานที่กิจการไดกระทําไปใน
รอบป  จุดเดนของผลการดําเนินงานและฐานะการเงนิตลอดจนนโยบายและแผนงานที่จะทําใน
อนาคต (เมธากุล  เกียรตกิระจาย และ ศิลปพร  ศรีจั่นเพชร, 2543 : 28) 

รายงานทางการเงินถือเปนเครื่องมือที่สําคัญอยางยิ่ง ตอการทํางานของกลไกตลาดทุน
รายงานทางการเงินที่จัดทําอยางถูกตองและเปนไปตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป จะสะทอน
ภาพฐานะการเงิน  และผลการดําเนนิงานของกิจการทีเ่หมาะสมและเชื่อถือได  ซ่ึงทําใหผูลงทุน
สามารถตัดสินใจเกี่ยวกับการลงทุนไดอยางถูกตอง  นอกจากนี้รายงานทางการเงินที่ดียังเปนปจจยั
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สําคัญประการหนึ่งในการสรางความเชื่อมัน่ของนักลงทนุทั้งใน และตางประเทศตอความโปรงใส  
และการมีการกํากับดแูลกิจการที่ดีของบริษัทและตลาดทุน  ผูจัดทํารายงานทางการเงินและผูใช
รายงานดังกลาวจึงควรทีจ่ะมคีวามรูความเขาใจตอมาตรฐานในการจัดทาํรายงานทางการเงิน เพื่อจะ
สามารถนําไปปรับใชอยางถูกตอง  (กิตติรัตน  ณ  ระนอง, 2547) 
 ความสําคัญของลักษณะเชิงคุณภาพของรายงานทางการเงินไดแก  ความเขาใจได  
ความเกีย่วของกับการตัดสินใจ  ความเชื่อถือได  และการเปรียบเทียบกันได  มีผลกระทบโดยทัว่ไป
ทามกลางผูใชงบการเงินซึ่งประกอบดวยบุคคลหลายฝายที่สนใจในกจิการ  คือ  ผูบริหารของกิจการ  
ผูลงทุน  ผูใหกูและเจาหนี้  ลูกจางหรือกลุมตัวแทน  ลูกคา  รัฐบาล  และหนวยงานราชการ  ซ่ึง
ขอมูลการบัญชีในรายงานทางการเงินจะใหขอมูลที่เปนประโยชนในการตัดสินใจลงทุน  ใหสินเชื่อ  
การประเมินกระแสเงินสดเกี่ยวกับทรัพยากร  ทางเศรษฐกิจของกจิการเกี่ยวกับการดําเนินงาน  และ
ความรับผิดชอบของผูบริหารในการบริหารทรัพยากรของกิจการ  (แมบทการบัญชี, 2542) 
 ทีม่าของปญหาจากความสําคัญดังกลาวขางตน คือวิกฤติเศรษฐกจิทางการเงินของกลุม
อาเซี่ยนที่เร่ิมตนในประเทศไทยป พ.ศ.2540  ซ่ึงปจจัยหนึ่งหนึ่งทีสํ่าคัญมาจากความไมโปรงใส  
และการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงนิไมเพยีงพอทีส่ะทอนความเปนจริง (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) เปนการเปรียบเทียบ
การเปดเผยขอมูลทางการเงินของบริษัทในกลุมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรมจาก 41 ประเทศที่
พัฒนาแลวและตลาดทุนใหมรวมทั้งประเทศไทย ผลการศึกษาปรากฏตามตารางที่ 1.1 
 นอกจากนี้ผลการศึกษาของสแตนดารด  แอนดพวัร หรือ  เอส  แอนด  พี  สถาบันจัด
อันดับชั้นนําของโลกจากสหรัฐและศูนยรายงานการเงนิและธรรมาภิบาลของมหาวิทยาลัยแหงชาติ
สิงคโปร  หรือ  เอ็นยูเอส  (2004)  ไดศึกษาการเปดเผยขอมูลตามหลักบรรษัทภิบาลเฉพาะบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี  50  ของไทยระบวุา  บานปู  กสิกรไทย  ไทยพาณิชย  ธนชาติ  ไดคะแนนสุงสุด  5  
อันดับแรก  ขณะที่บริษัทสวนใหญไดคะแนนระหวาง  21-40  คะแนนเทียบต่ํากวามาตรฐานสูงสุด
ที่อยูระดับ  140  คะแนน  ซ่ึงสะทอนวาตองมีการปรับปรุงความโปรงใส  และการเปดเผยขอมูลอีก
มาก  อยางไรก็ตามแมบริษทั  5  อันดับแรกมีการเปดเผยขอมูลที่ดีกวาบริษัทอื่นในดัชนี  50  แต
บริษัทเหลานีก้็ยังคงเปดเผยขอมูลไมดีพอในบางดานทีสํ่าคัญหรือไมก็มีการปฏิบัติในเรื่องบรรษทัภิ
บาลไมเขาขั้นหลักปฏิบัติที่ดทีี่สุดในโลก  และมีบริษัทเพียง  1 ใน 5  แหงนีเ้ทานั้นที่ใหรายละเอยีด
เกี่ยวกับองคประกอบของการเปดเผยขอมลูตามหลักบรรษัทภิบาล 
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ตารางที่ 1.1   การเสนอรายงานการจัดอนัดบัการเปดเผยขอมูล และคะแนนที่ไดรับของตัวอยาง
จาก 20  ประเทศตลาดทุนใหม  เปรียบเทียบกับ  21  ประเทศจากตลาดทุนที่
พัฒนาแลว 

 
อันดับ ประเทศ คะแนนเฉลี่ย 

1 สหราชอาณาจักร 85 
2 ฟนแลนด   สวีเดน 83 
3 ไอรแลนด 81 
4 ออสเตรเลีย  นิวซีแลนด  สวิตเซอรแลนด 80 
5 มาเลเซีย *  สิงคโปร  แอฟริกาใต * 79 
6 ชิลี *  ฝรั่งเศส 78 
7 สหรัฐอเมริกา 76 
8 แคนาดา  เดนมารก  นอรเวย 75 
9 อิสราเอล  เนเธอรแลนด  ศรีลังกา * 74 
10 ฮองกง  ปากีสถาน * 73 
11 สเปน  ซิมบับเวย * 72 
12 ญี่ปุน  เม็กซิโก * 71 
13 ไนจีเรีย * 70 
14 อารเจนตินา *   เบลเยี่ยม  เกาหลีใต * 68 
15 เยอรมัน 67 
16 อิตาลี  ไทย * 66 
17 ฟลิปปนส * 64 
18 ออสเตรีย 62 
19 กรีก *  อินเดีย * 61 
20 โคลัมเบีย * ไตหวัน *  ตุรกี * 58 

 
* ประเทศในกลุมตลาดทุนใหม   
ที่มา:  ผลการวิจัยของการจดัอันดับการเปดเผยขอมูลของ Center for International Financial  
          Analysis and Research (CIFAR, 1995) 
 
 จากตารางที่  1.1  ทามกลาง  21  ประเทศใน  10  อันดับแรกมีเพยีง  6  ประเทศที่มาจาก
กลุมตลาดทุนใหม  ไดแก  มาเลเซีย  สิงคโปร  แอฟริกาใต  ชิลี  ศรีลังกา  และปากีสถาน  สวนใน  5  
อันดับสุดทาย  มี  9  ประเทศ  และประเทศไทยอยูในอนัดับที่  16    ซ่ึงเปนอันดับเดียวกับประเทศ
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อิตาลี  และผลการศึกษาเปรียบเทียบการเปดเผยขอมลูปรากฏวาประเทศในกลุมตลาดทุนที่พัฒนา
แลวมีอันดับสงูกวาประเทศในกลุมตลาดทนุใหมโดยเฉลีย่ 
 ซึ่งปญหาการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงิน ไมเพียงพอที่สะทอนความเปนจริง
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในสายตาของชาวโลกมาจากผล
การศึกษาของ  CIFAR  (1995)  ที่ประเทศไทยอยูในอนัดับที่  16  จาก 20  อันดับซึ่งสรุปวามีการ
เปดเผยขอมูลไมเพียงพอตอการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบกับผลการศึกษาของ  เอส  แอนด  พี  
และ เอ็น ยู  เอส (2004)  ที่สรุปวา  50  บริษัทขนาดใหญที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยตองมีการปรับปรุงความโปรงใสและการเปดเผยขอมูลอีกมาก รวมทั้ง 3 องคกร ไดแก 
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลกัทรัพย (ก.ล.ต.)  อุปนายกสมาคมบริษัทจด
ทะเบียน  และคณะกรรมการดานการวางระบบบัญชี สภาวิชาชีพบัญชี (2548) ช้ีวาองคกรตาง ๆ 
รวมถึงบริษัทจดทะเบียนจะมีความโปรงใส และมีการเปดเผยขอมูลทางการเงินอยางถูกตอง
ครบถวนในมาตรฐานสากล  จะตองขึน้อยูกับประธานเจาหนาที่บริหาร และประธานเจาหนาที่
บริหารฝายการเงิน ของแตละบริษัทเนือ่งจากบทบาทและอํานาจหนาที่ของบุคคลดังกลาวควบคุม
ภายในองคกร มาตรฐานทางบัญชี  และการเปดเผยขอมลูไดอยางเต็มที่  ทั้งนี้จากการประเมินดาน
บรรษัทภิบาลของบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย ของธนาคารโลกที่ผานมา พบวาส่ิงที่ตลาดทนุ
ไทยจะตองเรงดําเนินการเพื่อใหเปนไปตามมาตรฐานสากล คือ เร่ืองการควบคุมภายในโดยเฉพาะ
มาตรฐานการบัญชีในเรื่องดงักลาวยังมีคาเฉลี่ยอยูในระดบัต่ํา เมื่อเทียบกับคาเฉลี่ยของระดับสากล 
และยังพบวามบีริษัทจดทะเบียนบางแหงที่มีระบบการควบคุมภายในที่ไมโปรงใส จนทําใหงบ
การเงินไมเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีที่กําหนดไว หรือไมสามารถสงงบการเงินไดตามกําหนด  
ซ่ึงเรื่องดังกลาวถือวาเปนปจจัยในเชิงผลกระทบตอบริษทั  และยังรวมไปถึงผูบริหารระดับสูงของ
บริษัท  ควรจะมีความเขาใจในเรื่องทางบัญชีใหดีขึ้นเพื่อที่จะไดตรวจสอบทางบญัชีของบริษัทได  
รวมถึงการใหผูบริหารในบริษัทมีการยกระดับการควบคมุภายในทั้งทางดานการเงนิ และดานการ
บริหารควบคูกัน  ทั้งนี้ผูบริหารบริษัททั้งประธานเจาหนาที่บริหารและประธานเจาหนาที่บริหาร
ฝายการเงิน  จะตองมีการทํางานที่โปรงใสและอยูภายใตมาตรฐานการบัญชีเพื่อสรางภาพลักษณที่ดี
ใหกับองคกร 
 จากการศึกษาผลการวิจัยในอดีตที่จัดทําขึน้ในตางประเทศพบวา ลักษณะการกํากบัดแูล
กิจการของธุรกิจ ที่มีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ  เปนตนวาลักษณะของคณะกรรมการบริษัท ไดแก   ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
(Evans, 2004; Dalton et al., 1999; Mintzberg, 1983) อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
(Wright, 1996) อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (Wright, 1996)   
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อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (Chen and Jaggi, 2000; Wright, 1996)  
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว (Haniffa and Cooke, 2002; Jensen and Mecklink, 1976; Ho and 
Wong, 2001) อัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงิน (Costales and 
Szurovy, 1994) และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป (Evans, 
2004) เปนตน ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ ไดแก ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 
(Vafeas, 2000) อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (Balachandran 
and Bliss, 2004; Chen and Jaggi, 2000)   อัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอป (Abbott and Parker, 2000; Evans, 2004)  และอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่
มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน (Felo et al., 2003) เปนตน  ลักษณะของผูตรวจสอบ
ภายใน ไดแก บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน (Willekens et al., 2004) เปนตน  และ
บริษัทที่มีผูสอบบัญชีจากภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ไดแก 
PriceWaterhouseCoopers, Ernst & Young, Deloitte และ KPMG (Patton and Zelenka, 1997; 
Wallace and Naser, 1995) 
 สําหรับผลการวิจัยในอดีตที่จดัทําขึ้นในตางประเทศพบวา ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ที่มี
ความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปอยางมีนยัสําคัญทางสถิติ เปนตนวา 
ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงาน  ไดแก  อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร (Cerf, 1961; 
Singhvi and Desai, 1971; Wallace, 1987; Wallace and Naser, 1995) และอัตราสวนสภาพคลอง 
(Belkaoui and Kahl, 1978; Cooke, 1989) เปนตน  ลักษณะทางโครงสราง ไดแก  อัตราสวนหนี้สิน
ตอสวนของผูถือหุน (Chow and Wong-Boren, 1987; Malone et al., 1993) ขนาดของธุรกิจ (Ahmed 
and Nicholls, 1994; Balachandran and Bliss, 2004; Raffournier, 1995) และสัดสวนของผูถือหุน
รายยอย (Craswell and Taylor, 1992; Mekinnon and Dalimunthe, 1993) เปนตน  และลักษณะ
ทางการตลาดของธุรกิจ ไดแก ขอบเขตการดําเนินธุรกจิ (Cooke, 1989; Wallace and Naser, 1995)   
เปนตน  ในการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะเฉพาะของธุรกิจ กับระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป  มีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลแบงเปน 2 วิธี  ไดแก วิธีดัชนกีารเปดเผยขอมลู
แบบถวงน้ําหนัก (Buzby, 1974; Chow and Wong-Boren, 1987; Firth, 1978; McNally et al., 1982; 
Wallace, 1987)  และแบบไมถวงน้ําหนกั (Cooke, 1989; Robbins and Austin, 1986; Spero, 1979; 
Wallace, 1988) 
 จากการศึกษาผลงานวิจัยทีจ่ดัทําขึ้นในประเทศไทยที่ผานมาพบวา การวิจัยเกี่ยวกับเรื่อง
ดังกลาวขางตนมีอยูจํานวนนอยประกอบกับการตระหนักถึงคุณคาของการเปดเผยขอมูล ในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ดังนั้นปญหาการวิจยัของการศึกษาครั้งนี้ เกิดจากการมี
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ความแตกตางกันระหวางบรษิัทจดทะเบียนในลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  ลักษณะของผูตรวจสอบ
ภายใน  และลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จ
จากการดําเนินงาน  ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ที่ควรทําการศึกษา
วาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ทั้ง
วิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย หรือไม  อยางไร 
 
1.2  วัตถุประสงคของการวจัิย 
       1.2.1  เพื่อศึกษาลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  
คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
       1.2.2  เพือ่ศึกษาลักษณะเฉพาะของธรุกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน  ลักษณะ
ทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
       1.2.3 เพือ่ศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
       1.2.4 เพือ่ศกึษาความสมัพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนัก ของ
บริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
1.3  สมมุติฐานของการวิจัย 
 จากวัตถุประสงคการวิจยัขางตนประกอบกบัผลการศึกษาในอดีต ไดยืนยนัถึง
ความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจที่ประกอบดวย 1.3.1 ลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ 
ไดแก 1.3.1.1 ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  1.3.1.2 ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  
1.3.1.3 ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน  และ 1.3.1.4 ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก และ 1.3.2 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก 1.3.2.1 ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน  1.3.2.2 ลักษณะทาง
โครงสราง  และ 1.3.2.3 ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ กับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
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ประจําป  ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลจึงสามารถกําหนดสมมุติฐานการ
วิจัยคร้ังนี้ไดดงันี้ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 1: ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนัก  

 
     1.3.1  ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ 

ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ ไดแก 1.3.1.1 ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  
1.3.1.2 ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  1.3.1.3 ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน  และ 1.3.1.4
ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก ซ่ึงเปนสวนหนึ่งของปจจัยทางธุรกิจที่จะนํามาศึกษาใน
วิทยานิพนธฉบับนี้  โดยมีการศึกษาเรียงตามลําดับดังนี ้

 
               1.3.1.1  ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  

คณะกรรมการบริษัท  ประกอบดวยกรรมการที่เปนผูบริหาร  หมายถงึ กรรมการที่มี
สวนเกีย่วของกับการบริหารงานประจําหรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพันบริษัท  กรรมการที่
ไมไดเปนผูบริหาร  แบงออกเปน กรรมการที่เปนอิสระ  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกทีไ่มไดมี
ตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนกรรมการบริหารหรอืกรรมการผูมี
อํานาจลงนามผูกพันบริษัท  และเปนอสิระจากผูถือหุนรายใหญ  ผูบริหาร  และผูที่เกี่ยวของ
สามารถทําหนาที่คุมครองผลประโยชนของผูถือหุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน และสามารถชวยดูแล
ไมใหเกิดรายการที่มีความขดัแยงทางผลประโยชนระหวางบริษัทกับบคุคลที่เกี่ยวของกัน กรรมการ
จากภายนอกอืน่  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกทีไ่มไดมีตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงาน
ประจําของบริษัท  ไมไดเปนตัวแทนของผูถือหุนรายใหญแตอาจเปนตัวแทนจากผูที่มีผลประโยชน
หรือมีสวนไดเสียกับบริษัท  เชน  ลูกคา  ซัพพลายเออร  หรือเจาหนี้  เปนตน  ซ่ึงคณะกรรมการ
บริษัทจดทะเบียนควรดูแลใหบริษัทจดทะเบียนเปดเผยขอมูลสําคัญที่เกี่ยวของกับบรษิัทจดทะเบียน  
ทั้งขอมูลทางการเงินและขอมูลที่มิใชขอมูลทางการเงินอยางถูกตอง ครบถวน ทันเวลา โปรงใส 
ผานชองทางที่เขาถึงขอมูลไดงาย มีความเทาเทียมกนัและนาเชื่อถือ   

คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย  กรรมการที่เปนอิสระ กรรมการจาก
ภายนอกอื่นในจํานวนที่เพยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก เพื่อถวงดลุอํานาจภายในคณะกรรมการ
ของบริษัท  ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท  
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และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ  และประธานกรรมการ ควรเลือก
มาจากกรรมการที่เปนอิสระและไมควรเปนบุคคลเดียวกบักรรมการผูจัดการ  เพื่อใหมีการแบงแยก
หนาที่ในการกําหนดนโยบายการกํากับดแูลและการบรหิารงานประจาํ (ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียนของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 1-2) ความสัมพันธ
ระหวางลักษณะของคณะกรรมการบริษัท และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินนี ้ สามารถกําหนดสมมุตฐิานการวจิัยเกี่ยวกับลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัทสําหรับการศึกษาครั้งนี้ได 7 สมมุตฐิาน ดังนี ้

 
                        1)  ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  

การที่ใชขนาดของคณะกรรมการบริษัท ที่ซ่ึงเปนปจจยัทางธุรกิจประเภทหนึ่งใน
วิทยานิพนธฉบับนี้ เนือ่งจากผลการวิจัยในอดีตหลายฉบับพบความสัมพันธระหวางขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ทั้งในประเทศที่พัฒนาและ
กําลังพัฒนา  เชน  Mak and Li (2001) ผลการวิจยัพบวาขนาดของคณะกรรมการบรษิัทที่เล็กและมี
กรรมการที่ไมไดเปนผูบริหาร จะมีประสิทธิภาพในการควบคุมภายในมากกวา ขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทที่ใหญกวา และ Jensen (1993) มีผลการวิจัยในทํานองเดียวกนัโดยยืนยนัวา
คณะกรรมการบริษัทที่เล็กกวาจะถูกครอบงําไดยากกวาและมีคุณภาพในการตรวจสอบควบคุมดูแล
กิจการไดดีกวา ขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่ใหญกวา แตผลการวิจัยของ Hermalin and 
Weisbash (2003) and Evans (2004) มีความเห็นที่ขัดแยงวาขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่ใหญ
กวา จะเปนสัญญลักษณที่แสดงถึงกระบวนการการบริหารงานที่ครอบคลุมทุกภาคสวนของธุรกิจ
ไดมากกวาขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่เล็กกวา ดังนั้นสมมุติฐานการวจิัยเกี่ยวกับขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 2:   บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทขนาดเลก็กวา  

 
                        2)  อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 

กรรมการที่เปนผูบริหาร หมายถึง กรรมการที่มีสวนเกีย่วของกับการบริหารงานประจํา
หรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพันบริษทั  จากผลการวิจยัของ Weisbach (1988) พบวา
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คณะกรรมการบริษัทที่เปนกรรมการบริหาร จะมีความสัมพันธกับผลการดําเนนิงานของบริษัทต่าํ
กวา คณะกรรมการบริษัททีไ่มไดเปนกรรมการบริหารในอัตราสวนทีสู่งกวา ดังนัน้สมมุติฐานการ
วิจัยเกีย่วกับอตัราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 3:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวน

ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
 
                        3)  อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร 

กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมี
ตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนตวัแทนของผูถือหุนรายใหญแต
อาจเปนตวัแทนจากผูที่มีผลประโยชนหรือมีสวนไดเสยีกับบริษัท  เชน  ลูกคา  ซัพพลายเออร  หรือ
เจาหนี ้  เปนตน ซ่ึงกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร  จะอยูในกลุมกรรมการที่มีบทบาท
ไมแนชัดวาจะมีบทบาทที่เปนอิสระ หรืออยูภายใตการครอบงําของกรรมการที่เปนผูบริหาร
(Baysinger and Butler, 1985) จากผลการวิจัยของ Weisbach (1988) พบวาคณะกรรมการบริษัทที่
เปนกรรมการบริหารจะมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของบริษัทต่ํากวา คณะกรรมการบริษัท
ที่ไมไดเปนกรรมการบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยัเกีย่วกบัอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 4: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน

ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํา
กวา บริษัทที่มอัีตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        4)  อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระทีไ่มไดเปนผูบริหาร 

กรรมการที่เปนอิสระ  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมีตําแหนงเปนผูบริหาร
หรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนกรรมการบริหารหรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพนั
บริษัท  และเปนอิสระจากผูถือหุนรายใหญ  ผูบริหาร  และผูที่เกี่ยวของสามารถทําหนาที่คุมครอง
ผลประโยชนของผูถือหุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน และสามารถชวยดแูลไมใหเกิดรายการที่มีความ
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ขัดแยงทางผลประโยชนระหวางบริษัทกบับุคคลที่เกี่ยวของกัน  จากผลการวิจยัของ Weisbach 
(1988) พบวาคณะกรรมการบริษัทที่เปนกรรมการบริหาร จะมีความสัมพันธกับผลการดําเนนิงาน
ของบริษัทต่ํากวา คณะกรรมการบริษัทที่ไมไดเปนกรรมการบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา และ 
Chen and Jaggi (2000) พบวาอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับ ระดับการเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ ดังนัน้สมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับ
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารคือ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 5:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูง
กวา บริษัทที่มอัีตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        5)  อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว 

กรรมการที่เปนสมาชิกครอบครัว  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมีตําแหนง
เปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษทั  ไมไดเปนกรรมการบริหารหรือกรรมการผูมีอํานาจลง
นามผูกพันบรษิัท  แตเปนสมาชิกครอบครัวของผูถือหุนรายใหญ  จากผลการวจิัยของ Ho and 
Wong (2001) พบวาอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวมีความสัมพันธเชิงลบกับ ระดับการเปดเผย
ขอมูลภาคสมัครใจ ดังนัน้สมมุติฐานการวจิัยเกีย่วกับอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวคือ   

 
สมมุติฐานการวิจัย 6:   บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ในอัตราสวนที่สูง

กวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวน
ของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        6)  อัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงิน 

พื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน หมายถึง  ความสามารถในการอานและเขาใจ
หลักการพื้นฐานในงบการเงนิ ซ่ึงงานวิจยันี้ใชเกณฑวฒุิการศึกษาทีจ่ะตองจบการศึกษาปริญญาตรี
จากสาขาการบัญชีและ/หรือสาขาการเงิน  จากผลการวจิัยของ Costales and Szurovy (1994) พบวา
กรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับ ระดับความเขาใจ
เกี่ยวกับหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป มากกวากรรมการที่ไมมีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
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การเงิน ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยัเกีย่วกบัอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชี
หรือการเงินคอื   

 
สมมุติฐานการวิจัย 7:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการ

บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยู
ในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน ใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        7)  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 

บริษัทควรจัดใหมกีารประชมุคณะกรรมการอยางสม่ําเสมอ และกรรมการสามารถจัด
เวลาเขารวมประชุมไดทุกครั้งและมีระยะเวลาในการพิจารณาขอมูลสําหรับใชในการตัดสินใจ  จาก
ผลการวิจัยของ Vafeas (2000) พบวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัท
ตอป มีความสัมพันธเชิงบวกกับผลสําเร็จของธุรกิจและราคาหลักทรัพยของธุรกิจ ดังนั้นสมมุติฐาน
การวิจยัเกีย่วกบัอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปคือ   

 
สมมุติฐานการวิจัย 8:   บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ

กรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยู
ในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
               1.3.1.2 ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ   

คณะกรรมการตรวจสอบ  คือ คณะกรรมการชุดยอยของคณะกรรมการบริษัทที่เขามา
ชวยคณะกรรมการใหปฏิบตัิงานในประเด็นที่อาจถูกมองขาม และเพื่อใหกจิการมรีะบบการกํากบัที่
ดี  วัตถุประสงคของแนวทางปฏิบัติที่ดี สําหรับการจัดตัง้คณะกรรมการตรวจสอบไดถูกกําหนดไว
อยางกวาง ๆ ใหสะทอนถึงความสําคัญของบทบาทของคณะกรรมการตรวจสอบ  กรรมการ  
ผูบริหาร  ผูสอบบัญชี และผูตรวจสอบภายใน เปนผูมีสวนไดเสียโดยตรงตอประสิทธิภาพการ
ดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบ  เนื่องจากคณะกรรมการตรวจสอบสามารถชวยใหบุคคล
ดังกลาว บรรลุถึงความรับผิดชอบทางกฏหมายและการจัดการอยางมืออาชีพ การจัดตั้ง
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คณะกรรมการตรวจสอบมุงหวังถึงการเสรมิสรางประสิทธิภาพในการดําเนินการและการเพิ่มมูลคา
ใหองคกร  ซ่ึงจะกอใหเกดิประสิทธิผลตอความเชื่อมัน่และความนาเชื่อถือของรายงานทางการเงนิ
เพิ่มมากขึ้น  ความระมัดระวังในการปฏิบัติหนาที่ของคณะกรรมการบริษัทที่เพิ่มมากขึ้น โดย
คณะกรรมการจะคํานึงถึงความรับผิดชอบของตนตอการรายงานขอมูลทางการเงิน  การเลือกใช
นโยบายทางบญัชีที่เหมาะสม  การบริหารทางการเงิน  ระบบการควบคุมภายในและการตรวจสอบ
ภายใน  การกําหนดกลยทุธและนโยบายทางธุรกิจ  การปฏิบัติตามขอกําหนดและกฏหมายที่
เกี่ยวของ  การจัดการและการควบคุมความเสี่ยงทางธุรกิจ (แนวทางปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการ
ตรวจสอบของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542: 3-4) ความสัมพันธระหวางลักษณะของ
คณะกรรมการตรวจสอบ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินนี ้ สามารถกําหนดสมมุติฐานการวจิัยเกีย่วกับลักษณะของคณะกรรมการบริษัทสําหรับ
การศึกษาครั้งนี้ได 4 สมมุตฐิาน ดังนี ้

 
                        1)  ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 

การที่ใชขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ที่ซ่ึงเปนปจจัยทางธุรกจิประเภทหนึ่งใน
วิทยานิพนธฉบับนี้ เนื่องจากคณะกรรมการตรวจสอบ คือ คณะกรรมการชุดยอยของคณะกรรมการ
บริษัทที่เขามาชวยคณะกรรมการใหปฏิบตัิงานในประเด็นที่อาจถูกมองขาม และเพื่อใหกจิการมี
ระบบการกํากบัที่ดี  และจากผลการวิจัยในอดีตหลายฉบับพบวาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ
ที่มีขนาดเล็กกวา จะมีประสิทธิภาพในการกํากับดแูลกิจการดีกวา และถูกครอบงําจากฝายบริหารได
ยากกวาคณะกรรมการตรวจสอบที่มีขนาดใหญกวา  เชน  Eisenhardt et al., (1998); Jensen (1993); 
Vafeas (2000); Yermack (1996) เปนตน แตผลการวิจยัของ Hermalin and Weisbash (2003) มี
ความเหน็ที่ขัดแยงวาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบที่ใหญกวา จะเปนสัญญลักษณทีแ่สดงถงึ
กระบวนการการบริหารงานที่ครอบคลุมทุกภาคสวนของธุรกิจ ไดมากกวาขนาดของคณะกรรมการ
ตรวจสอบที่เล็กกวา ดังนัน้สมมุติฐานการวจิัยเกีย่วกับขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 9:   บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ขนาดใหญกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบขนาดเล็กกวา  
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                        2)  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
คณะกรรมการตรวจสอบควรจะประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 

อยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกับขนาด  ขอบเขตความรับผิดชอบ  และความมี
ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน  โดยทั่วไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3-5 คน (แนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบของของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 5) ซ่ึงจาก
ผลการวิจัยในอดีตของ Forker (1992) พบวาการมีคณะกรรมการตรวจสอบจะชวยเพิ่มการกํากบั
ดูแลกิจการดานการตรวจสอบและควบคุมภายในของธุรกิจใหมีประสทิธิภาพมากขึน้ และจะสงผล
กระทบตอการเพิ่มคุณภาพของรายงานทางการเงินมากขึน้ดวย ซ่ึงงานวิจยัของ Forker มีนักวจิัย
สนับสนุน  เชน McMullen (1996) พบวาการที่ธุรกิจมีคณะกรรมการตรวจสอบจะชวยใหการ
เปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงินมีคุณภาพมากขึ้นเชนกัน  และผลการวิจยัในอดีตยังพบวา
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ มีความสมัพันธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูลที่
มีประโยชนตอนักบัญชี (Wright, 1996)  ระดับการเปดเผยขอมูลภาคบังคับ (Chen and Jaggi, 2000)  
และระดับการเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ (Balachandran and Bliss, 2004)  ดังนั้นสมมตุิฐานการวิจัย
เกี่ยวกับอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารคือ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 10:   บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่
ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยู
ในระดบัสูงกวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา  
 
                        3)  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป 
 จํานวนครั้งของการประชุมในแตละปขึ้นอยูกับขนาดของธุรกิจ และหนาที่ที่ไดรับ
มอบหมาย  เพื่อใหการดาํเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบบรรลุวัตถุประสงคตามที่ไดตั้งไว  
โดยทางปฎิบตัิทั่วไปคณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมโดยเฉลีย่ปละ 4 คร้ัง (แนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบของของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 18) และกรรมการมี
หนาที่ตองเขาประชุมคณะกรรมการทุกครั้งยกเวนกรณีทีม่ีเหตุผลพิเศษจริง ๆ (หลักการการกํากบั
ดูแลกิจการที่ดขีองตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2545 : 8) และจากผลการวิจัยในอดีตของ 
McMullen and Raghunandan (1996) พบวาปญหาของรายงานทางการเงินมปีญหานอยลงเมื่อ
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คณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมจํานวนครั้งมากขึ้น ดังนั้นสมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับ
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอปคือ 
 

สมมุติฐานการวิจัย 11: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                        4)  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มปีระสบการณ ดานการบัญชหีรือการเงิน 

คณะกรรมการตรวจสอบควรมีกรรมการตรวจสอบอยางนอย 1 คน  มีความรูความ
เขาใจหรือมีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน  และมีความรูตอเนื่องกับเหตกุารณที่มีผลตอ
การเปลี่ยนแปลงของการรายงานทางการเงนิ ซ่ึงจะมีผลใหการดาํเนินงานของคณะกรรมการ
ตรวจสอบมีประสิทธิภาพมากขึ้น เนื่องจากหนาที่หลักของคณะกรรมการตรวจสอบที่ไดรับ
มอบหมาย คือ สอบทานการรายงานทางการเงินใหมีคุณภาพดีที่สุด (แนวทางปฎิบัติที่ดีของ
คณะกรรมการตรวจสอบของของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 5) และสอดคลองกับ
ผลการวิจัยในอดีตของ DeZoort and Salterio (2001); Felo et al. (2003) พบวาคุณภาพของรายงาน
ประจําปของบริษัทมีความสัมพันธเชิงบวกกับกรรมการตรวจสอบที่มีความรูความเขาใจ หรือมี
ประสบการณดานการบัญชหีรือการเงิน ดังนั้นสมมตุิฐานการวิจัยเกี่ยวกับอัตราสวนของกรรมการ
ตรวจสอบที่มปีระสบการณ ดานการบัญชหีรือการเงินคอื 
 

สมมุติฐานการวิจัย 12:  บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงินในอัตราสวนทีสู่งกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
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               1.3.1.3 ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน 
 คณะกรรมการควรจัดทํา  รักษาไว  และทบทวนระบบการควบคุมทางการเงิน  การ
ดําเนินงาน  และการกํากับดแูลการปฏิบัติงานตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคัญ
กับสัญญาณเตอืนภัยลวงหนาและรายการผิดปกติทั้งหลาย  คณะกรรมการควรจัดใหมีการ
ตรวจสอบภายในแยกเปนหนวยงานหนึ่งของบริษัท (หลักการการกํากับดแูลกิจการที่ดีของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2545 : 9) และจากผลการวิจัยในอดีตของ James (2003); Rezaee 
(2003) พบวาผูตรวจสอบภายในที่เปนอิสระ และรายงานตรงตอคณะกรรมการตรวจสอบจะ
สามารถปองกันการเกดิการฉอฉลในรายงานทางการเงินของบริษัทได ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยั
เกี่ยวกับบริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน คือ   
 

สมมุติฐานการวิจัย 13:  บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่ไมมีการจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน  
 
               1.3.1.4 ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก 
 ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ สําหรับประเทศไทย
ไดแก PriceWaterhouseCoopers, Ernst & Young, Deloitte และ KPMG (Patton and Zelenka, 1997; 
Wallace and Naser, 1995)  ซ่ึงสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มี
คุณภาพสูง และลดความขดัแยงระหวางผูบริหารและผูถือหุน  โดยการลดขอมลูที่ไมสมสวน
หรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986)  
และจากผลการวิจัยในอดีตของ  Wallace and Naser (1995)  พบวาผูสอบบัญชีจากภายนอกมาจาก
สํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ  มีความสัมพันธเชิงบวกกบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ทางการเงิน  ดังนัน้สมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับบริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ คือ   
 

สมมุติฐานการวิจัย 14:  บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานกังานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทัที่
ไมมีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ  
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     1.3.2  ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของเกีย่วกับปจจยัที่กําหนดลักษณะเฉพาะของธุรกิจ (Firm-Specific 

Characteristics) ที่มีอิทธิพลตอการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงิน มีการทําวิจัยอยางกวางขวาง
เพื่อศึกษาหาความสัมพันธของลักษณะเดนเฉพาะธุรกจิที่มีตอระดับของการเปดเผยขอมูล บน
พื้นฐานของทฤษฎีที่เกี่ยวของไดแก ทฤษฎีความถูกตองตามกฏหมาย ทฤษฎีกลุมบคุคลผูมีสวนได
สวนเสียขององคกร และทฤษฎีตัวแทนมลัีกษณะเฉพาะธุรกิจที่สามารถแบงกลุมได 3 กลุม จาก
การศึกษาของ Wallace และ Naser (1995) ไดแก  1.3.2.1 ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะผลสําเร็จ
จากการดําเนินงานของธุรกิจ (Performance-Related Characteristics) ไดแก อัตราสวนดาน
ความสามารถในการทํากําไร และอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  1.3.2.2 ตัวแปรที่
เกี่ยวของกับลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ (Structure-Related Characteristics) ไดแก อัตราสวน
หนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt-Equity Ratio) ขนาดของธุรกิจ (Firm size) และสดัสวนของผูถือ
หุนรายยอย (Proportion of shares held by minor shareholders)  และ 1.3.2.3 ตัวแปรที่เกี่ยวของกับ
ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ (Market-Related Characteristics) ไดแก ขอบเขตของการดําเนิน
ธุรกิจ (Scope of business operations)  

ซ่ึงลักษณะเฉพาะของธุรกิจเปนสวนหนึ่งของปจจัยทางธุรกิจ ที่จะนํามาศกึษาใน
วิทยานิพนธฉบับนี้  โดยมีการศึกษาเรียงตามลําดับดังนี ้

 
            1.3.2.1  ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงานของธุรกิจ  

ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ  ไดแก อัตราสวน
ดานความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) และอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  

       
                          1)  อัตราสวนดานความสามารถในการทาํกําไร  (Profitability Ratio)     

การศึกษาครั้งนี้จะใชการวัดอัตราสวนกําไรตอยอดขาย  (กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ
ตอยอดขายสทุธิ)  และอตัราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษตอ
มูลคาตามบัญชีของสวนของผูถือหุนตนป)  เปนตัวแปรอธิบายระดับของการเปดเผยขอมูลได  โดย
มีผลงานวิจัยทีเ่กี่ยวของ ตัวอยางเชน    Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace (1987); 
Wallace and Naser (1995) เปนตน ผลงานวิจยัของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวามีความสัมพันธเชิงบวก
ระหวาง อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไรกับระดับของการเปดเผยขอมูล ดังนั้น
สมมุติฐานการวิจัยเกีย่วกับอตัราสวนดานความสามารถในการทํากําไร คือ   
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สมมุติฐานการวิจัย 15: บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากาํไร ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

 
                          2)  อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)     

อัตราสวนสภาพคลอง  (Liquidity Ratio) ในการศึกษาครั้งนี้จะใชการวัดอัตราสวน
ระหวางสินทรัพยหมนุเวยีนตอหนี้สินหมนุเวยีน ผลงานวิจยัที่เกีย่วของ ตัวอยางเชน Belkaoui and 
Kahl (1978); Cooke (1989) เปนตน ผลงานวิจยัของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวาอัตราสวนสภาพคลอง
ยิ่งสูงขึ้นจะมีผลทําใหระดับของการเปดเผยขอมูลยิ่งสูงขึ้นตามไปดวยซ่ึงเปนความสมัพันธเชิงบวก 
ดังนั้นสมมุติฐาน การวจิัยเกีย่วกับอัตราสวนสภาพคลอง คือ   

 
สมมุติฐานการวิจัย 16: บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลองในอัตราสวนที่สูงกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพ
คลอง ในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
 
            1.3.2.2  ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ (Structure-Related Characteristics) 

ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ไดแก อัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุน (Debt-Equity Ratio) ขนาดของธุรกิจ (Firm size) และสัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
(Proportion of shares held by minor shareholders) 

 
                          1)  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  (Debt-Equity Ratio)      

การศึกษาครั้งนี้จะใช อัตราสวนระหวางหนี้สินระยะยาวตอมูลคาตามบัญชีสวนของผู
ถือหุนปลายป ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของเชน  Chow and Wong-Boren (1994); Malone et al. (1993) 
เปนตน ผลงานวิจัยของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวา อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนมี
ความสัมพันธเชิงบวก กับระดับของการเปดเผยขอมูล ดังนั้นสมมุติฐานการวจิัยเกี่ยวกับอัตราสวน
หนี้สินตอสวนของผูถือหุน คือ 
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สมมุติฐานการวิจัย 17:  บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุนในอตัราสวนที่ต่ํากวา  

 
                          2)  ขนาดของธุรกิจ 

การศึกษาครั้งนี้จะใชขนาดของธุรกิจที่วัดจากขนาดของสนิทรัพยรวม (Total assets) 
ขนาดของยอดขายสุทธิ (Net sales) และขนาดของมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) ซ่ึง
มีผลงานวิจัยทีเ่กี่ยวของ ตัวอยางเชน  Ahmed and Nicholls (1994); Balachandran and Bliss (2004); 
Raffournier (1995) เปนตน ผลงานวิจัยของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวาขนาดของธุรกิจมีความสัมพันธ
เชิงบวก กับระดับของการเปดเผยขอมูล ดังนั้นสมมุติฐานการวจิัยเกี่ยวกับขนาดของธุรกิจคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 18:  บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา มอิีทธิพลตอระดับ

การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา  

 
                          3)  สัดสวนของผูถือหุนรายยอย  

การศึกษาครั้งนี้จะใชการวัดสัดสวนของหุนที่ถือโดยผูถือหุนรายยอย ตอจํานวนหุน
ทั้งหมดที่ออกจําหนายและชาํระเต็มมูลคาแลว ผลงานวจิัยที่เกี่ยวของ ตัวอยางเชน Craswell and 
Taylor (1992); Mekinnon and Dalimunthe (1993) เปนตน ผลงานวิจยัของเขาทั้งหลายเหลานี้พบวา
สัดสวนของหุนที่ถือโดยผูถือหุนรายยอยยิง่สูงขึ้น จะมีความสัมพันธกบัระดับของการเปดเผยขอมูล
ยิ่งสูงขึ้นดวย มีความสัมพันธเชิงบวก ดังนั้นสมมุติฐานการวิจยัเกีย่วกบัสัดสวนของผูถือหุนรายยอย
คือ 

สมมุติฐานการวิจัย 19:  บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอตัราสวนที่สูงกวา 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ีสัดสวนของผู
ถือหุนรายยอยในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

    
            1.3.2.3 ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ (Market-Related Characteristics) 

ตัวแปรที่เกี่ยวของกบัลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ไดแก ขอบเขตของการดําเนิน
ธุรกิจ (Scope of business operations) การศึกษาครั้งนี้จะใชวัดโดยถาบริษัทที่ศึกษาอยูในกลุมธุรกิจ

DPU



 19

ของธนาคารกรุงเทพ  ธนาคารกสิกรไทย  ธนาคารกรงุศรีอยุทธยา  ซีพี  เซ็นทรัล  สหยูเนียน  
สหพัฒนพิบูลย  ปนูซิเมนตไทย  ศรีกรุงวฒันา  ตั้งฮัว่เส็ง  ถือเปนกลุมบริษัทในเครอืซ่ึงถูกจัดกลุม
โดย  Pipatserithon (1981)  จะมีคาเทากับ  1  และนอกเหนือจากนีใ้หมคีาเทากับ  0  ซ่ึงผลงานวิจัยที่
เกี่ยวของ  ตวัอยางเชน  Cooke (1989); Wallace and Naser (1995)  เปนตน  ผลงานวิจยัของเขา
ทั้งหลายเหลานี้พบวาบริษัทที่อยูในกลุมบริษัทในเครือ  มีแนวโนมจะเปดเผยขอมูลมากกวาบรษิัทที่
อยูนอกกลุมบริษัทที่ไมอยูในเครือ  ดังนั้นสมมุติฐานการวิจัยเกี่ยวกับบริษัทที่มีขอบเขตการดําเนนิ
ธุรกิจที่กวางขวางคือ 

 
สมมุติฐานการวิจัย 20: บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มี

อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนนิ
ธุรกิจที่กวางขวางนอยกวา  
 
1.4  ขอบเขตของการวิจัย 
       1.4.1  ขอบเขตของระยะเวลาที่ศกึษา 

จะทําการศกึษาเปรียบเทียบจากการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปพทุธศักราช 2548 
ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีการเปดเผยตอ
สาธารณชนผานตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
 
       1.4.2  ขอบเขตของเนื้อหา 

เพื่อศึกษาปจจยัทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ 
ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท คือ ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  อัตราสวนของ
กรรมการที่เปนผูบริหาร  อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร  อัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร  อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว  อัตราสวนพื้น
ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ  และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม
ของกรรมการบริษัทตอป  ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ คอื ขนาดของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวม
ประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป  และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการ
บัญชีหรือการเงิน  ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน คือ บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน  
และ ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก คอื ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชี
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ขนาดใหญ ซ่ึงลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ เปนการศกึษาตามผลการวิจัยในอดีตดังที่
กลาวมาแลวขางตน และ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ
ธุรกิจ คือ อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร  และอัตราสวนสภาพคลอง  ลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  ขนาดของธุรกิจ  และสัดสวนของผู
ถือหุนสวนนอย  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ คือ ขอบเขตการดําเนนิธุรกิจ ซ่ึงเปน
การศึกษาตามงานวิจยัของ Chen และ Jaggi (2000 : 294) กับระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบ
ดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงินสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูล
เพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงเปนการศึกษาตามงานวจิยัของ CIFAR (1995) โดยมีการวัดคาดัชนี
การเปดเผยขอมูลแบงเปน 2 วิธี  ไดแก วิธีดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบถวงน้ําหนกั ซ่ึงเปนการศึกษา
ตามงานวิจยัของ Buzby (1974) และแบบไมถวงน้ําหนัก ซ่ึงเปนการศึกษาตามงานวิจยัของ Cooke 
(1989) และ Susilowati et al. (2005) 
 
       1.4.3  ประชากรและกลุมตัวอยาง 
                 1.4.3.1 ประชากร  บริษัทในตลาดหลักทรัพยปพุทธศักราช  2548  แบงเปน  8  กลุมธุรกิจ
ไดแก  กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมการอาหาร  สินคาอุปโภคบริโภค  ธุรกิจการเงิน  วัตถุดิบและ
สินคาอุตสาหกรรม  อสังหาริมทรัพยและกอสราง  ทรัพยากร  บริการ  เทคโนโลยี  และ 1 กลุม
บริษัทจดทะเบียนที่อยูระหวางฟนฟกูารดาํเนินงาน  มจีํานวนทั้งส้ิน  441  บริษัท 
                 1.4.3.2 กลุมตัวอยาง  เลือกเฉพาะบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ปพุทธศักราช  2548   
 
       1.4.4  ตัวแปรที่ศกึษามดีังตอไปนี ้
                 1.4.4.1  ตัวแปรอสิระ คือ ปจจัยทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย 

           1)  ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ 
                                    (1)  ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ 

                ก.  ขนาดของคณะกรรมการบรษิัท 
                ข.  อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
                ค.  อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
                ง.  อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
                จ.  อัตราสวนของสมาชิกครอบครวั  
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                ฉ.  อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ 
                ช.  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 

                                    (2)  ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
                ก.  ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  

                          ข.  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ 
                          ค.  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอ 
                                                 ป 
                          ง.  อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือ 
                                                 การเงิน 
                                    (3)  ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ 

                ก.  บริษัทมีการจดัตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน 
                                    (4)  ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ 

                ก.  ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
           2)  ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 

                                    (1)  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ 
                ก.  อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร  
                ข.  อัตราสวนสภาพคลอง  
         (2)  ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ 
                ก.  อัตราสวนหนีสิ้นและสวนของผูถือหุน 
                ข.  ขนาดของธุรกิจ  
                ค.  สัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
         (3)  ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ  
                ก.  ขอบเขตการดาํเนินธุรกิจ 

                 1.4.4.2  ตัวแปรตาม คือ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก 
                               1)  ดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ไดแก 

         (1)  ขอมลูทั่วไป 
         (2)  งบดลุ 

                                    (3)  งบกําไรขาดทุน 
                                    (4)  งบกระแสเงนิสด 
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         (5)  ขอมลูสวนของผูถือหุน 
         (6)  นโยบายการบัญช ี
         (7)  ขอมลูเพิ่มเติม  

                               2)  ดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก ไดแก 
         (1)  ขอมลูทั่วไป 
         (2)  งบดลุ 
         (3)  งบกาํไรขาดทุน 
         (4)  งบกระแสเงินสด 
         (5)  ขอมลูสวนของผูถือหุน 
         (6)  นโยบายการบัญช ี
         (7)  ขอมลูเพิ่มเติม  

 
1.5  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

การกํากับดแูลกิจการที่ดีขององคกร (Good Corporate Governance) เปนเรื่องที่กําลัง
ไดรับการยอมรับอยางจริงจังและกวางขวางมากขึ้น เพราะเปนวิธีการบริหารเชิงปองกันปญหาโดย
มุงหวังใหองคกรประสบความสําเร็จบรรลุเปาหมายและวตัถุประสงคอยางยั่งยืน เปนที่ยอมรับจาก
ทุกฝายที่เกีย่วของทั้งในและตางประเทศ  
 ดังนั้นผลการวจิัยที่ไดสามารถกอใหเกิดประโยชนทีไ่ดรับแบงเปน 2 สวนไดแก 
        1.5.1  ประโยชนทีไ่ดรับจากการนําผลการวิจัยไปใช  ไดแก 
                  1.5.1.1 ผูวิเคราะหทางการเงิน  สามารถนําดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ
งานวิจยันี้ไปวเิคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียน ที่จะวิเคราะหนั้นมปีระโยชนที่จะ
ใชสําหรับการวิเคราะหทางการเงินไดในระดับใด และอยางไร 
                  1.5.1.2 คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) สามารถนําดัชนี
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของงานวิจยันี้ ไปวิเคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจด
ทะเบียน ไดเปดเผยขอมูลที่มีประโยชนตรงตามหลักการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุนอยูในระดับใด
และรายการใดที่มีปญหา เพื่อจะไดควบคุมใหเปนไปตามขอกําหนดและมาตรฐานการบญัชีที่
ถูกตองตามกฎหมายตอไป 
                  1.5.1.3 ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอ่ืน ๆ สามารถนําดัชนกีารเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปของงานวิจยันี้ไปวิเคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียน มีความเกี่ยวของกับ
การตัดสินใจและนาเชื่อถือได โดยขอมูลที่ไดจะสะทอนผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงนิ
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ของกิจการอยางเที่ยงธรรม  สะทอนใหเหน็ถึงเนื้อหาเชิงเศรษฐกิจมากกวารูปแบบทางกฎหมายของ
รายการและเหตุการณทางบญัชี  มีความเปนกลางและปราศจากการลําเอียง  มีความระมัดระวัง  และ
มีความครบถวนในทกุกรณีทีม่ีนัยสําคัญ หรือไม อยางไร 
         
        1.5.2  ประโยชนทีไ่ดรับจากการนําผลการวิจัยสนับสนุนทฤษฎีที่ใช  ไดแก 
                  1.5.2.1  ถาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงินมีความสัมพันธกนัเชิงบวกอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ  เปนการสนับสนุนวา คุณลักษณะตามหลักการกํากับดแูลกจิการที่ดี (Good 
Corporate Governance Characteristics) จะลดปญหาความขัดแยงระหวางตัวการและตัวแทนใน
ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) และกอใหเกิดการจดัทํารายงานทางการเงินที่จะมชีองวางระหวาง
ขอมูลที่ไดรับระหวางตัวการ และตัวแทนลดลงเหลือนอยที่สุด และนําไปสูการพัฒนาการกระทํา
การตัดสินใจของผูลงทุนในการลงทุน  ซ่ึงมีผลทําใหเกิดประสิทธิภาพ ในการจดัสรรทรัพยากร
โดยเฉพาะอยางยิ่งเงินทนุจะถูกแบงสรรปนสวนอยางถูกตองแมนยําขึน้ ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการ
พัฒนาตลาดทนุหรือตลาดหลักทรัพยที่ซ่ึงสงผลใหมีการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสงูขึ้นและมีการ
พัฒนาคุณภาพของสังคม  (Meek and Thomas, 2003)  ซ่ึง Denis และ Meconnell (2003)  แนะนําให
ผลักดันใหมกีารเปดเผยขอมลูอยางครบถวน  เพื่อจะพฒันาคุณภาพของรายงานทางการเงินและเปน
การสรางความเชื่อมั่นใหกบันักลงทุนมากขึ้น 
                  1.5.2.2  ถาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงินมีความสัมพันธกนัเชิงบวกอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ เปนการสนับสนุนวา คุณลักษณะตามหลักการกาํกับดูแลกจิการที่ดี (Good 
Corporate Governance Characteristics) เปนหลักการการปองกนัผูลงทุนหรือผูถือหุน 
(Shareholder/Investor Protection) ภายใตหลักการนี้คณุภาพของขอมลูทางการเงินถูกกําหนดขั้นตน
ในความสัมพนัธในการปองกันผูถือหุน หรือผูลงทุนดวยการเปดเผยขอมูลอยางครบถวน และ
ยุติธรรม 
                  1.5.2.3  ถาความสัมพันธระหวางลักษณะเฉพาะของธุรกิจทีศ่ึกษา และการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงินมีความสัมพันธกนัเชิงบวกอยาง
มีนัยสําคัญทางสถิติ เปนการสนับสนุนวา ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ (Firm-Specific Characteristics) 
เปนหลักการสนับสนุนทฤษฎีความถูกตองตามกฎหมาย (Legitimacy Theory) ทฤษฎีนี้อยูบน
แนวคดิของสัญญาขอตกลงและสิทธิทางสังคม และการอยูรวมกนัที่องคกรเหลานี้จะตองกระทํา
ตามกฏหมาย ซ่ึงรวมถึงกฎหมายบัญชี คอื พระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 
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1.6  นิยามศัพทเฉพาะ   
       1.6.1 ปจจัยทางธุรกิจ (Firm’s Factors) ในงานวจิัยนีห้มายถึงปจจัยทางธุรกจิที่ประกอบดวย 
1.6.1.1 ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท   ลักษณะ
ของคณะกรรมการตรวจสอบ ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน และลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก 
และ 1.6.1.2 ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน ลักษณะทาง
โครงสราง และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
                  1.6.1.1  ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ไดแก (1) ลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัท (Board Characteristics) ซ่ึงคณะกรรมการบริษัท  ประกอบดวยกรรมการที่เปนผูบริหาร  
หมายถึง กรรมการที่มีสวนเกี่ยวของกับการบริหารงานประจําหรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพนั
บริษัท  กรรมการที่ไมไดเปนผูบริหาร  แบงออกเปน กรรมการที่เปนอิสระ  หมายถึง  กรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดมีตําแหนงเปนผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษทั  ไมไดเปนกรรมการบริหาร
หรือกรรมการผูมีอํานาจลงนามผูกพันบริษทั  และเปนอสิระจากผูถือหุนรายใหญ  ผูบริหาร  และผู
ที่เกี่ยวของสามารถทําหนาที่คุมครองผลประโยชนของผูถือหุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน และ
สามารถชวยดแูลไมใหเกิดรายการที่มีความขัดแยงทางผลประโยชน ระหวางบริษัทกับบุคคลที่
เกี่ยวของกัน  กรรมการจากภายนอกอืน่  หมายถึง  กรรมการจากภายนอกที่ไมไดมีตําแหนงเปน
ผูบริหารหรือพนักงานประจําของบริษัท  ไมไดเปนตัวแทนของผูถือหุนรายใหญแตอาจเปนตวัแทน
จากผูที่มีผลประโยชนหรือมีสวนไดเสียกบับริษัท  เชน  ลูกคา  ซัพพลายเออร  หรือเจาหนี้  เปนตน  
ซ่ึงคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรดแูลใหบริษัทจดทะเบยีนเปดเผยขอมูลสําคัญที่เกี่ยวของกบั
บริษัทจดทะเบียน  ทั้งขอมูลทางการเงินและขอมูลที่มิใชขอมูลทางการเงินอยางถูกตอง ครบถวน 
ทันเวลา โปรงใส ผานชองทางที่เขาถึงขอมูลไดงาย มีความเทาเทยีมกนัและนาเชื่อถือ  
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย  กรรมการที่เปนอิสระ กรรมการจากภายนอกอืน่
ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท  
ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท  และทําให
กรรมการทุกคนสามารถแสดงความเห็นไดอยางอิสระ  และประธานกรรมการ ควรเลือกมาจาก
กรรมการที่เปนอิสระและไมควรเปนบุคคลเดียวกับกรรมการผูจัดการ  เพื่อใหมีการแบงแยกหนาที่
ในการกําหนดนโยบายการกาํกับดูแลและการบริหารงานประจํา (ขอพงึปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการ
บริษัทจดทะเบียนของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542 : 1-2)  (2) ลักษณะของ
คณะกรรมการตรวจสอบ (Audit Committee Characteristics)  ซ่ึงคณะกรรมการตรวจสอบ  คือ 
คณะกรรมการชุดยอยของคณะกรรมการบริษัทที่เขามาชวยคณะกรรมการใหปฏิบตัิงานในประเด็น
ที่อาจถูกมองขาม และเพื่อใหกิจการมีระบบการกํากับทีด่ี  วัตถุประสงคของแนวทางปฏิบัติที่ดี 
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สําหรับการจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบไดถูกกําหนดไวอยางกวาง ๆ ใหสะทอนถึงความสําคัญ
ของบทบาทของคณะกรรมการตรวจสอบ  กรรมการ  ผูบริหาร  ผูสอบบัญชี และผูตรวจสอบภายใน 
เปนผูมีสวนไดเสียโดยตรงตอประสิทธิภาพการดําเนนิงานของคณะกรรมการตรวจสอบ  เนื่องจาก
คณะกรรมการตรวจสอบสามารถชวยใหบคุคลดังกลาวบรรลุถึงความรับผิดชอบทางกฏหมายและ
การจัดการอยางมืออาชีพ  การจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบมุงหวังถึงการเสริมสรางประสิทธิภาพ
ในการดําเนินการและการเพิม่มูลคาใหองคกร  ซ่ึงจะกอใหเกิดประสิทธิผลตอความเชื่อมั่นและ
ความนาเชื่อถือของรายงานทางการเงินเพิม่มากขึ้น  ความระมดัระวังในการปฏิบัติหนาที่ของ
คณะกรรมการบริษัทที่เพิ่มมากขึ้น โดยคณะกรรมการจะคํานึงถึงความรับผิดชอบของตนตอการ
รายงานขอมูลทางการเงิน  การเลือกใชนโยบายทางบัญชีที่เหมาะสม  การบริหารทางการเงิน  ระบบ
การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายใน  การกําหนดกลยุทธและนโยบายทางธรุกิจ  การปฏิบัติ
ตามขอกําหนดและกฏหมายที่เกีย่วของ  การจัดการและการควบคุมความเสี่ยงทางธุรกิจ (แนวทาง
ปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2542: 3-4)  (3) 
ลักษณะของผูตรวจสอบภายใน (Internal Auditor Characteristics)  ซ่ึงคณะกรรมการควรจัดทาํ  
รักษาไว  และทบทวนระบบการควบคมุทางการเงิน  การดําเนินงาน  และการกํากับดแูลการ
ปฏิบัติงานตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคัญกับสัญญาณเตือนภยัลวงหนาและ
รายการผิดปกติทั้งหลาย  คณะกรรมการควรจัดใหมีการตรวจสอบภายในแยกเปนหนวยงานหนึ่ง
ของบริษัท (หลักการการกํากับดูแลกจิการที่ดีของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2545 : 9)  และ
(4) ลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก (External Auditor Characteristics)  ซ่ึงผูสอบบัญชีภายนอกมา
จากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ไดแก PriceWaterhouseCoopers, Ernst & Young, 
Deloitte และ KPMG (Patton and Zelenka, 1997; Wallace and Naser, 1995)  ซ่ึงสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มีคุณภาพสูง และลดความขัดแยงระหวางผูบริหาร
และผูถือหุน  โดยการลดขอมูลที่ไมสมสวนหรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and 
Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986)   

 
                  1.6.1.2 ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ  (Firm-Specific Characteristics) จากผลการวิจัยที่
เกี่ยวของ ตัวอยางเชน Lang and Lundholm (1993); Wallace et al. (1994) เปนตน ไดทําการวจิัย
ปจจัยที่สามารถอธิบาย  และประเมินระดับของการเปดเผยขอมูลโดยตัวแปรจะถูกแบงเปน  3  กลุม 
ในการศึกษาครั้งนี้ไดแก (1)  ตัวแปรที่เกีย่วของกับลักษณะเดนของผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ
ธุรกิจ  (Performance-Related Characteristics)  ซ่ึง  Lang และ Lundholm  (1993: 248)  ไดช้ีใหเห็น
วาตัวแปรในกลุมนี้คือ  ตัวแปรลักษณะเดนเฉพาะธุรกจิที่เกีย่วกับชวงเวลาที่แสดงถึงขอมูลเกี่ยวกับ
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ความสามารถ  หรือ  ศกัยภาพของฝายบริหารที่ทําได  และขอมูลภายในชวงเวลานั้นจะเกี่ยวของกบั
การเปดเผยขอมูลภายใตการควบคุม  ซ่ึงในการศึกษานี้จะใชตวัแปรไดแก  อัตราสวนความสามารถ
ในการทํากําไร  (Profit Margin)  อัตราสวนสภาพคลอง  (Liquidity Ratio) (2)  ตวัแปรที่เกี่ยวของ
กับลักษณะเดนทางโครงสรางของธุรกิจ  (Structure-Related Characteristics)  ซ่ึง  Lang and 
Lundholm (1993)  ไดอธิบายตัวแปรกลุมนี้คือ  ตัวแปรลักษณะเดนเฉพาะธุรกจิที่รูจักกันอยาง
กวางขวางและคาดวาจะคงทนตอไปอีกเปนเวลานาน  ซ่ึงจะมีความสัมพันธกับการเปดเผยขอมลู
ของธุรกิจ  ในการศึกษาครัง้นี้จะใชตัวแปรในกลุมนี้ไดแก  ขนาดของธุรกิจ  (Firm Size)  และ
สัดสวนของผูถือหุนโดยบุคคลภายนอกคณะกรรมการบริษัท  และอัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผู
ถือหุน  (Debt-Equity Ratio)  และ (3) ตัวแปรที่เกี่ยวของกับลักษณะเดนทางการตลาดของธุรกิจ  
(Market-Related Characteristics)  ซ่ึง  Wallace et al. (1994)   ไดอธิบายลักษณะของตัวแปรกลุมนี้
คือ  ตัวแปรลักษณะเดนเฉพาะธุรกิจ  ที่บริษัทอาจควบคุมไดหรือควบคุมไมได  และอาจจะดํารง
ภายใตชวงเวลาหนึ่งเฉพาะหรืออาจจะดํารงอยูตลอดไปกไ็ด  ซ่ึงจะมคีวามสัมพันธกับการเปดเผย
ขอมูลของธุรกิจ  ในการศึกษาครั้งนี้จะใชตัวแปรในกลุมนี้ไดแก ขอบเขตของการดําเนินธุรกจิ  
(Scope of business operations)  
 
       1.6.2  การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน คือ  การเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป  (Annual Reports)  ภายใตหลักการเปดเผยขอมูลที่มีประโยชนและ
เปดเผยใหมากที่สุดอยางโปรงใส เพื่อการวิเคราะหทางการเงินตามแนวคิดของ Center for 
International Financial Analysis and Research (CIFAR, 1995)  ซ่ึงการเปดเผยขอมูล  หมายถึง  การ
เปดเผยขอมูลอยางครบถวน  และถูกตองตามมาตรฐานการบัญชี  ประกอบดวย  7  สวนไดแก  
ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลเกี่ยวกบัผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  
และขอมูลอ่ืน ๆ ที่สําคัญ โดยการศึกษาครั้งนี้จะมวีธีิการหาระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูล ซ่ึงดัชนีการเปดเผยขอมูลแบงเปน 2 วิธี ไดแก 
                   1.6.2.1  ดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก (Weighted Disclosure Index) หมายถึง 
ขอมูลทางการบัญชีแตละรายการในดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก ซ่ึงกลุมผูใชเหลานัน้
อาจจะใหน้ําหนักความสําคญัในขอมูลทางการบัญชีรายการเดียวกนัแตกตางกันได ถึงอยางไรก็ตาม
วิธีนี้ดึงดดูความสนใจจากปฏิกิริยาการรับรูของกลุมผูใชหลายกลุม ซ่ึงการรับรูของกลุมผูใชที่
แตกตางกันจะมีการตัดสินใจเชิงคุณภาพและความมีประโยชนของขอมลูทางการบัญชี ที่มีตอกลุม
ผูใชอยางหลากหลายและไมเทากัน  การตัดสินใจของแตละบุคคลอาจจะออกมาเทากับบุคคลอื่น  
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(Cooke, 1992 : 233)  หรือแตกตางจากผูใชกลุมอ่ืนโดยขึ้นกับความเปนกลางของแตละบุคคลเปน
สําคัญ (Wallace, 1987 : 355) 
                   1.6.2.2  ดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก (Unweighted Disclosure Index) 
หมายถึง ขอมลูทางการบัญชีทุกรายการในดัชนีการเปดเผยวิธีไมถวงน้ําหนกั มีความสําคัญเพื่อผูใช
แตละกลุมเทากัน ผลประโยชนโดยเฉพาะของการใชวิธีนี้คือวิธีนี้เปดโอกาสใหกลุมผูใชโดย
เฉพาะเจาะจง ยอมรับการวิเคราะหขอมูลอยางเปนอิสระ (Chow and Wong-Boren, 1987 : 537)  
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บทที่ 2 

แนวคิด  ทฤษฎี  และผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

 การวิจยัปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกั   เปนการศึกษาปจจยัทางธุรกิจซึ่งประกอบดวยลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบรษิัท  ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ  ลักษณะของ
ผูตรวจสอบภายใน  และลักษณะของผูสอบบัญชีภายนอก และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงาน  ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ที่ควรทําการศกึษาวาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน โดยทําการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลทั้ง
วิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย เพื่อส่ือสารทางการบัญชีตามหลักการสือ่สารทางการบัญชี ถึงผลกระทบจากการ
ตัดสินใจเลือกเปดเผย หรือไมเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงินโดยผูบริหารในฐานะผูกําหนด
นโยบายและวธีิการเปดเผยขอมูลนั้นๆ แตอยางไรก็ตามเปนการยากที่จะทราบวาการตัดสินใจเลือก
เปดเผยหรือไมเปดเผยขอมลูในรายงานทางการเงินโดยผูบริหารวิธีใดดีกวากัน  ผลกระทบจากการ
ตัดสินใจอาจจะสงผลตอความมีประโยชนและความโปรงใสของรายงานทางการเงินนั้นสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินของผูที่เกี่ยวของที่จะนาํรายงานทางการเงินไปใชในการตัดสินใจทางเศรษฐกจิ
ได  จากแนวคิด  ทฤษฎี  และผลงานวจิัยในอดีตสามารถยืนยันวาปจจัยทางธุรกจิที่ประกอบดวย
ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ จะมีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ซ่ึงจะไดนําเสนอเปนลําดับดังนี้   
 
2.1 หลักการการปองกันผูลงทุนหรือผูถือหุน  (Shareholder/Investor Protection)   
2.2 ทฤษฎีความถูกตองตามกฎหมาย  (Legitimacy Theory)   
2.3 ทฤษฎีกลุมบุคคลผูมีสวนไดสวนเสียขององคกร (Stakeholder Theory)   
2.4 ทฤษฎีตัวแทน  (Agency Theory)   
2.5 หลักการกาํกับดูแลกจิการที่ดี (Good Corporate Governances)   
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2.6 แนวคดิเกีย่วกับสภาพแวดลอมของการบัญชี (Accounting Environment)   
2.7 หลักการสื่อสารทางการบัญชี (Accounting Communication)  และ   
2.8 ผลงานวิจยัที่เกีย่วของ (Previous Research) 
 
2.1  หลักการการปองกันผูลงทุนหรือผูถือหุน  (Shareholder/Investor Protection)  

ภายใตหลักการการปองกันผูลงทุนหรือผูถือหุนนี้ คณุภาพของขอมูลทางการเงินถูก
กําหนดขั้นตนในความสัมพนัธ สําหรับการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุนดวยการเปดเผยขอมูลอยาง
ครบถวนและยุติธรรม จากแบบอยางของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลกัทรัพยของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาในการประเมินคุณภาพมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (International 
Accounting Standard หรือ IAS) ไดอธิบายหลักการการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุนโดยคณุภาพ
ของรายงานทางการเงิน คือ ขอมูลทางการเงินจะตองเปดเผยขอมูลครบถวนและโปรงใส  (Full and 
Transparent disclosure)  นั่นคือการไมออกแบบรายงานทางการเงินทําใหผูใชขอมูลทางการเงิน
เขาใจผิดไป  (Jonas and Blanchet, 2000 : 357 )   

 
       2.1.1  การเปดเผยขอมลูอยางเพียงพอ  (Adequate of Disclosure) ในที่นี้ไมไดหมายถึงเฉพาะแค
การเปดเผยขอมูลหรือไมเปดเผยขอมูลเทานั้นแตหมายถงึ   ความถูกตองของขอมูลและระยะเวลาที่
เปดเผยดวย เพราะการเปดเผยขอมูลที่ไมถูกตอง จงใจบดิเบือนขอมูลหรือการเปดเผยขอมูลที่
ถูกตองแตเปดเผยออกมาในระยะเวลาที่ไมเหมาะสม     ยอมสามารถสรางความเสียหายที่เกดิขึ้นกับ
กลุมตาง ๆ ที่เกี่ยวของในการนําขอมูลดังกลาวไปใชตอได  (Paweewun, 2003 : 2)    สําหรับ
งานวิจยันี้สนใจเฉพาะการเปดเผยขอมูลแตละรายการที่พบในรายงานประจําป  (Annual Reports)  
ของแตละบริษัทที่จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเทานั้น  ซ่ึงงานวจิยันี้จะไม
ประเมินคุณภาพของการเปดเผยขอมูลหรือพิสูจนไดวาไมถูกตอง  หรือเปดเผยขอมูลเปนความเท็จ  
(Fraudulent Disclosure)  งานวิจยันีจ้ะไมสนใจการเปดเผยขอมูลของบริษัทจากแหลงขอมูลอ่ืน  
ไดแก  เว็บไซด  และรายงานรายไตรมาศหรือรายงานรายครึ่งป  อยางไรก็ตามงานวิจยันี้ที่สนใจ
เฉพาะการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป เพราะวารายงานประจําปมีความสําคัญที่สุดของ
แหลงขอมูลทางการเงิน และไมใชขอมูลทางการเงินเพื่อผูที่เกีย่วของทุกฝายที่อยูภายนอกบริษัท
เหลานั้น  (Knutson, 1992; Lang and Lungholm, 1993; Botosan, 1997) และรายงานประจําปเปนสิง่
ที่สามารถสนับสนุนในการใชเพื่อการวิเคราะหและเปรยีบเทียบขอมูลของบริษัทไดงายและสะดวก
รวดเร็วขึน้ 
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       2.1.2  การเปดเผยขอมลูอยางครบถวน  (Full Disclosure)  การเปดเผยขอมูลอยางครบถวนตอง
ประกอบดวย การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ  (Voluntary Disclosure)  และการเปดเผยขอมูลภาค
บังคับ  (Mandatory Disclosure)  การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจเกี่ยวของกับการเปดเผยขอมูลที่อยู
นอกเหนือขอกําหนดเชิงบังคับตามพระราชบัญญัติการบัญชี  (Accounting Act)  เทากับเปน
ทางเลือกโดยอิสระของบริษัทที่จะเปดเผยขอมูลเพิ่มเตมิที่เกี่ยวของกบัความตองการของผูใชขอมูล 
สําหรับการตัดสินใจที่ถูกตอง  (Meek et al., 1995)  การเปดเผยขอมูลภาคบังคับ  เกีย่วของกับการ
ปฎิบัติเชิงบังคับตามมาตรฐานการบัญชีหรือพระราชบัญญัติการบัญชี  ถาการเปดเผยรายการเปน
การบังคับสมมติวาเราตองทาํบอย ๆ คือส่ิงนั้นแนนอนและชัดเจนวาตองถูกเปดเผยมิฉะนั้นบริษัท
จะถูกบทลงโทษจากผูคุมกฏหรือถูกกลาวโทษในรายงานของผูสอบบัญชี  หรือไมแสดงความเห็น
ในความถูกตองสําหรับสิ่งที่เกิดขึ้นนัน้  มาตรฐานการบัญชีตองกวดขนัอยางเขมงวดใหทําตาม
พระราชบัญญัติการบัญชี  ในบางประเทศไมมีมาตรฐานการบัญชีที่ดพีอเพราะฉนัน้การยอมรับใน
มาตรฐานการบัญชีที่มีคุณภาพสูง  เชน  มาตรฐานรายงานทางการเงินระหวางประเทศ  
(International Financial Reporting Standards หรือ IFRS)  เปนสิ่งสําคัญในการกาวกระโดดเพื่อการ
พัฒนาไปสูการเปดเผยขอมลู  แตมาตรฐานรายงานทางการเงินระหวางประเทศเพยีงเงื่อนไขเดยีวยงั
ไมเพียงพอ  (Ball et al., 2003)  ในสิ่งที่ตองเพิ่มเติมจากการเปดเผยขอมูลสอดคลองตามมาตรฐาน
การบัญชีที่บริษัทจะตองเพิ่มขยายขึ้น  นัน่คือ  การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ  และขอมูลที่มีการ
ผลิตขึ้นจากคนกลาง  (Ho and Wong, 2001 : 2)  ระดับของการเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจของขอมูล
ที่เพิ่มเติมนี้ขึ้นอยูกับความเอาใจใส หรือเรงรัดจากตลาดหลักทรัพยและทัศนคติการรับรูของ
ผูบริหารที่มีความสัมพันธอยางสูงระหวางตนทุน และผลประโยชนทีจ่ะไดรับจากการเปดเผยขอมูล  
(Cost and benefits of disclosure) และในสถานที่ที่มีการบังคับใชมาตรฐานการบัญชีอยูในระดับต่ํา 
ดูเหมือนวาจะคํานึงแตการปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชภีาคบังคับเทานั้น (Susilowati et al., 2005)   
 
2.2  ทฤษฎีความถูกตองตามกฎหมาย  (Legitimacy Theory)  

ทฤษฎีนี้อยูบนแนวคดิของสัญญาขอตกลง และสิทธิทางสังคมและการอยูรวมกนัที่
องคกรเหลานัน้จะตองกระทาํตามกฏหมาย ซ่ึง O’Donovan (2002) แนะนํา 4 กลยทุธที่ซ่ึงบริษัท
สามารถยอมรับไปปฏิบัติตามเพื่อแสวงหาความถูกตองตามกฏหมาย 
 กลยุทธที ่ 1  บริษัทจะแสวงหาการใหการศึกษา  อบรม  หรือ  แจงใหสาธารณชนทราบ
เกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงใด ๆ  ในผลการดําเนนิงานที่สงผลถึงความสําเร็จและการกระทําในกฏ
ระเบียบเพื่อลดชองวางระหวางการกระทําของบริษัทและความคาดหวงัของสังคม 
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 กลยุทธที่  2  บริษัทจะแสวงหาการเปลี่ยนแปลงการสังเกตเห็นของสาธารณชนที่
เกี่ยวของแตไมเปลี่ยนแปลงความประพฤติที่แทจริงเพื่อลดชองวางเนือ่งจากการสังเกตเหน็ที่
ผิดพลาดของสาธารณชน 
 กลยุทธที ่  3  บริษัทจะแสวงหาการสังเกตเห็นของการควบคุมในองคกรไดอยางมีความ
ชํานาญ  โดยทําใหหนัเหจากความเอาใจใสจากปญหาของความกังวนใจเพื่อหลีกเลีย่งการกระทําใน
ปญหาอื่นที่ขัดแยงกับสาธารณชนหรือองคกรที่ควบคุมตามกฏหมาย 
 กลยุทธที่  4  บริษัทจะแสวงหาการเปลี่ยนแปลงความคาดหวังภายนอกของผลการ
ดําเนินงานที่สงผลถึงความสําเร็จเมื่อสาธารณชนมีตอความคาดหวังไมถูกตอง  หรือขาดเหตุผล 
 ทฤษฎีนี้โดยทัว่ไปเห็นดวยในการที่บริษัทเปลี่ยนแปลงการกระทํา หรือพยายามทีจ่ะ
เปลี่ยนการสังเกตเหน็ของการกระทํา  ส่ิงเหลานีบ้ริษัทจะตองเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
มิฉะนั้นผูที่เกีย่วของกับบรษิัทจะไมทันระวังตวัในการกระทําที่ไดทาํไปของบริษัท และเปนการ
สรางปญหาในความพยายามที่บริษัทจะทาํใหเปนผลสําเร็จไดโดยถูกตองตามกฏหมาย  Guthrie and 
Parker (1989) ไดมีรายงานการยนืยันเพิ่มเติมโดยขอมูลที่ถูกตองแนนอนจากการเปดเผยขอมูลของ
คณะกรรมการบริษัทสามารถสื่อสารกับผูที่เกี่ยวของ (Stakeholders) ถึงผลการดําเนินงานที่
นาเชื่อถือและทําใหมีความมัน่ใจมากขึ้นเพราะมีการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับผลการดําเนินงานทั้ง
ขอมูลที่เกี่ยวกบัการเงิน และไมเกี่ยวกับขอมูลทางการเงินของบริษัท 
 
2.3  ทฤษฎีกลุมบุคคลผูมีสวนไดสวนเสียขององคกร  (Stakeholder Theory)  

เนื่องจากการขยายตวัของกิจการจากธุรกิจครอบครัวหรือการเปลี่ยนแปลงตัวเองจาก
รัฐวิสาหกจิ (Paweewun, 2003 : 1) ซ่ึง Cornell and Shapiro (1987) ยืนยันที่ผูทีเ่กี่ยวของสามารถ
แสดงบทบาทสําคัญที่มีอิทธิพลตอการวางแผน กรอบแนวคิดของการกําหนดนโยบายและนโยบาย
การเงินของผูบริหารบริษัท Cornell and Shapiro แนะนําที่ทฤษฎีกลุมบุคคลสามารถถูกใชเพื่อ
ทํานายและอธิบายพฤติกรรมของผูบริหารได บริษัทจะตองทําใหพอใจไมเฉพาะผูถือหุนสามัญและ
ผูถือหุนกู แตตองเกี่ยวของกับการถูกเรียกรองสิทธิ์ 
 ตามที่ Mcguire et al., (1988) กลาววา ถาบริษัทไมมีความซื่อสัตยโดยซอนเรนในการ
ทําสัญญา เมื่อสัญญามีขอโตแยงจากการทําสัญญาที่ซอนเรนผลของสัญญานี้จะมีตนทุนที่แพงมาก 
ดังนั้นทฤษฎนีีเ้กี่ยวของกับการเรียกรองสิทธิ์ที่ผูเกี่ยวของมีหนาที่เหมือนตัวกําหนดถึงความสําเร็จที่
ตอเนื่องของบริษัทซ่ึงตองไดรับการอนุมตัิเห็นชอบจากผูที่เกี่ยวของ และ 
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2.4  ทฤษฎีตัวแทน  (Agency Theory)   
ทฤษฎีตัวแทนมีการศึกษาอยางแพรหลาย  (Berle and Means, 1932; Fama and Jensen, 

1983a, 1983b; Jensen and Meeking, 1976)  ซ่ึงทฤษฎีตัวแทนไดแนะนําการจัดตั้งชื่อปญหาเฉพาะ
ทฤษฎีตัวแทนวาปญหาตวัแทน  ปญหาความขัดแยงระหวางตัวการ  (Principal นั่นคือผูถือหุน)  
และตัวแทน  (Agent นั่นคือผูบริหาร)  หรือ  Principal – Agent conflict ทฤษฎีตัวแทนถูกสรางขึ้น
บนแนวความคิดที่จะมกีารเปดเผยระหวางเจาของบริษทั  และการควบคุมบริษัทที่ซอนเรนภายใต
พฤติกรรมของผูบริหารที่จะนําผลประโยชนไปยังตวัแทนหรือผูบริหาร แทนที่จะนําผลประโยชน
ไปสูตัวการหรอืเจาของบริษทั  การจดัทํารายงานทางการเงินจะมชีองวางระหวางขอมูลที่ไดรับ
ระหวางตัวการ และตัวแทนลดลงเหลือนอยที่สุดและนําไปสูการพฒันาการกระทาํ  การตัดสนิใจ
ของผูลงทุนในการลงทุน  ซ่ึงมีผลทําใหเกิดประสิทธิภาพ  ในการจดัสรรทรัพยากรโดยเฉพาะอยาง
ยิ่งเงินทุนจะถกูแบงสรรปนสวนอยางถูกตองแมนยําขึน้ ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการพัฒนาตลาดทนุ
หรือตลาดหลักทรัพยที่ซ่ึงสงผลใหมีการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสูงขึ้นและมีการพัฒนาคุณภาพ
ของสังคม  (Meek and Thomas, 2003)  ซ่ึง Denis and MeConnell (2003)  แนะนาํใหผลักดันใหมี
การเปดเผยขอมูลอยางครบถวน  เพื่อจะพัฒนาคณุภาพของรายงานทางการเงินและเปนการสราง
ความเชื่อมั่นใหกับนกัลงทุนมากขึ้น 
  
2.5  หลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี  (Good Corporate Governances)  

หลักการกํากับดูแลกิจการที่ด ีหรือ บรรษัทภิบาล ตามความหมายของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย ป พ.ศ. 2548 คือระบบที่จัดใหมีโครงสรางและกระบวนการของความสัมพันธ
ระหวางคณะกรรมการ ฝายจัดการ และผูถือหุน เพื่อสรางความสามารถในการแขงขนั นําไปสูความ
เจริญเติบโต และเพิ่มมูลคาใหกับผูถือหุนในระยะยาว โดยคํานึงถึงผูมีสวนไดเสียอ่ืน 
 หลักการที่ดใีนการกํากับดูแลกิจการมีความสอดคลองกับปรัชญาของเศรษฐกิจพอเพยีง
ที่สมเด็จพระเจาอยูหวัทรงมพีระราชดํารัสชี้แนะเพื่อการพัฒนาอยางยั่งยืน  ซ่ึงเปนปรัชญาที่มุงเนน
ความสมดุลและพรอมตอการเปลี่ยนแปลงอยางรวดเรว็  โดยใหความสําคัญกับการใชความรูอยาง
รอบคอบ  ระมัดระวัง  และคํานึงถึงคุณธรรม  ซ่ึงตรงกับหลักการพื้นฐานของการกาํกับดูแลกจิการ
ที่ดี 
 การกํากับดแูลกิจการที่ดีมีความสําคัญตอบริษัทจดทะเบียน  โดยแสดงใหเห็นถึงการมี
ระบบบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ  โปรงใส  ตรวจสอบได  ซ่ึงชวยสรางความเชือ่มั่นและความ
มั่นใจตอผูถือหุน  ผูลงทุน  ผูมีสวนไดเสียและผูที่เกีย่วของทุกฝาย  จึงกลาวไดวาการกํากับดแูล
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กิจการที่ดเีปนเครื่องมือเพื่อเพิ่มมูลคาและสงเสริมการเติบโตอยางยั่งยนืของบริษัท  การกํากับดูแล
กิจการที่ดี  ไดแก 
 
       2.5.1  การกํากับดูแลกิจการที่ดีขององคกร  (Good Corporate Governances) คือ วิถีแหงการนํา
องคกรสูความรุงเรืองมั่นคงยัง่ยืนกลาวถึง ปรัชญา คุณธรรม และจริยธรรมแหงองคกรในการ
บริหารและจดัการที่ดีอันเปนปจจัยสําคัญของการสรางคุณคา และพลังแหงความเจริญเติบโต
รุงเรืองเพื่อใหองคกรบรรลุวัตถุประสงคหลักไดภายใตการเปลี่ยนแปลงที่รวดเร็วในดานตาง ๆ ของ
ประเทศและของโลกธุรกิจปจจุบันที่เกี่ยวของกับการบริหารการควบคุมและจัดการกับความเสี่ยง
และการตรวจสอบภายในโดยใชฐานความเสี่ยงเปนหลัก 
 
       2.5.2  ประโยชนของการกํากับดูแลกิจการที่ดีกับองคกร  เพื่อใหองคกรบรรลุวัตถุประสงคหลัก
ในเรื่องการบรหิารความเสี่ยงที่ดีในองคกร  โดยมีปรัชญาคุณธรรมเปนแกนนําในการทํางานที่ดี  ซ่ึง
จะชวยใหองคกรกาวไปขางหนาอยางมัน่คง  และยั่งยนืซึ่งเปนแนวทางที่สําคัญยิ่งของการบริหาร
องคกรตาง ๆ ยุคปจจุบันทั่วโลก 
 
       2.5.3  ปรัชญา  หลักการ  และวิธีการของการกํากับดแูลกิจการทีด่ี   

ปรัชญา  คือ  ความเชื่อที่มาจากรากฐานแหงความจริงทีว่า  การบริหาร  และการจัดการ
ที่ดี  คือความยตุิธรรม  ความโปรงใส  ความสามารถในการบริหาร  การจัดการความเสี่ยงตาง ๆ ที่มี
ตอองคกรไดอยางเปนรูปธรรม  เปนที่ยอมรับของผูที่เกี่ยวของ  และความชัดเจนในภาระหนาที่
ความรับผิดชอบ  และดุลอํานาจในองคกรเพื่อนําองคกรไปสูเปาหมาย  และวัตถุประสงคที่กําหนด 

หลักการ  คอื  มาตรฐานของกฏเกณฑที่ตั้งไวเพื่อเปนแกนหรือเปนโครงสรางของ
ความคิดและรปูแบบ  (Model)  ตาง ๆ ที่ถูกพัฒนาตอมาจากปรัชญา 

วิธีการ คือ  รายละเอยีดแหงการปฏิบตัิที่เปนไปตามหลักการที่กําหนดขึ้นทีน่ําไปสู
กระบวนการแหงความสําเร็จของการบริหารงานความเสี่ยงตาง ๆ ซ่ึงจะนําไปสูเปาหมาย และ
วัตถุประสงคที่กําหนดขึ้น  โดยรวมแลววิธีการตองอาศัยหลักการทําใหทุกองคประกอบเกื้อกูลกนั  
อันเปนแนวความคิดใหมในการบริหารองคกรอันเปนทีย่อมรับกันทัว่ไปในโลกธุรกจิและการ
บริหารในปจจบุันที่วาดวย  (Good Corporate Governances) การบริหารความเสี่ยงและการ
ตรวจสอบภายในตามฐานความเสี่ยง 
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2.6  แนวคิดเก่ียวกับสภาพแวดลอมของการบัญชี (Accounting Environment) 
เกษรี ณรงคเดช (2539 : 12-13) ไดแนะนําไววาการบัญชีมีลักษณะเชนเดยีวกบั

สังคมศาสตรและมนุษยศาสตร  ซ่ึงผลงานสวนใหญจะเปนไปตามสภาวะแวดลอม 
 สภาวะแวดลอมของการบัญชีก็คือ  ส่ิงที่เกี่ยวกับสังคม  เศรษฐกิจ  การเมือง  และ
กฏหมายที่มีขอกําหนด  มีอิทธิพล  และมกีารเปลี่ยนแปลงตามกาลเวลา  ซ่ึงผลกระทบยอมมีตอการ
บัญชี  ทําใหวตัถุประสงคและการปฏิบัติทางการบัญชีเปลี่ยนแปลงไปจากที่เปนมาแตเดิม 
 ส่ิงที่มีอิทธิพลตอการบัญชีที่ควรแกการพิจารณา  คือ  
 1.  การบัญชียอมรับวามนุษยอยูในโลกที่มีความอุดมสมบูรณ  และทรัพยากรจํากัด  
มนุษยยอมพยายามสงวนและรักษาทรัพยากรเหลานั้น  หรือพยายามที่จะใชทรัพยากรเหลานัน้ให
เปนประโยชน  และมีคุณภาพมากที่สุด  การเนนในเรือ่งสมรรถภาพของกิจกรรมทางเศรษฐกิจนี้
นําไปสูการหาทางวัดผลกําไร  ซ่ึงใชเปนตวัช้ีความสําเร็จ 
 2.  การบญัชียอมรับในหลักกฏหมายของสังคม  และจรรยาบรรณวาดวยสิทธิและความ
เปนเจาของในทรัพยสินโดยถือเปนมาตรฐานในการพิจารณาสิทธิสวนไดเสียของบุคคลหลายฝาย
ตาง ๆ ของกิจการ  ในการนี้ยอมตองคํานึงถึงส่ิงแวดลอมตาง ๆ เพื่อยึดเปนมาตรฐานในการ
พิจารณาเกี่ยวกับวาทรัพยสินใดที่สังคมใหความคุมครองสิทธิ  อะไรที่สังคมยอมรับวามีมูลคา  และ
อะไรที่สังคมยอมรับวาเปนความยุติธรรมและความเหมาะสม 
 3.  การบัญชียอมรบัวาในระบบเศรษฐกิจที่พัฒนากวางขวางมีความซบัซอน  เจาของ
และผูลงทุนไดมอบการดูแลควบคุมทรัพยสินของตนใหกับผูอ่ืน  (ผูจัดการ)  บุคคลผูที่ไดรับความ
ไววางใจดังกลาวจะตองประพฤติชอบภายในกรอบของความสุจริตและเที่ยงธรรม  นั่นก็คือ  การ
บัญชียอมรับในสภาพอันเกี่ยวกับการประพฤติชอบ  และความสุจริตในการประกอบกจิการ 
 นอกจากอิทธพิลของสภาพแวดลอมสําคญัทั้ง  3  ประการที่กลาวมานี้จะมีความสาํคัญ
ตอพัฒนาการทางการบัญชีแลว  ก็ยังมีส่ิงอื่นอีก  คือ  กลุมบุคคลผูใชประโยชนจากการบัญชีกลุม
ตาง ๆ ที่มีวัตถุประสงคไมเหมือนกนั  เพื่อใหขอมูลทีจ่ะเปนประโยชนและเทีย่งธรรมที่สุด  นัก
บัญชีจะตองรูถึงความตองการของผูใช  แนวทางการตดัสินใจของผูใชประโยชน  และขอมูลที่ดี
ที่สุดที่ควรจะใหเพื่อสนองความตองการของผูใชประโยชน   
 ลักษณะขององคกรที่ประกอบกิจกรรมทางเศรษฐกิจอนัเกี่ยวกับการผลติ  การกระจาย
รายได  การแลกเปลี่ยน  การบริโภค  และการลงทุน  ถาอยูภายใตสภาพเศรษฐกจิที่พัฒนามากจ็ะ
เกิดความเกีย่วพันกันอยางซบัซอน  และเนื่องจากการประกอบกิจการตอเนื่องกันไปเรื่อย ๆ การวัด
ความสําเร็จจะตองถอนออกเปนชวงเวลาหนึ่ง ๆ (เปนตนวาหนึ่งป)  ซ่ึงการคํานวณวัดผลงานที่จะ
ใหถูกตองเทีย่งตรงนั้นเปนไปไมไดเนื่องจากเปนเกณฑทีต่ั้งขึ้นหรือสมมติขึ้น 
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 ลักษณะของกจิกรรมภายในองคกรธุรกิจซึ่งประกอบดวยทรัพยากรทางเศรษฐกิจ  
(ทรัพยสิน)  พันธะผูกพนัทางเศรษฐกิจ  (หนี้สิน)  และสวนไดเสียคงเหลือ  (สวนของเจาของ)  
ปจจัยตาง ๆ เหลานี้จะเพิ่มขึ้นหรือลดลงเนื่องจากกจิกรรมตาง ๆ ที่เกิดขึ้นจากการประกอบธุรกจิ  
ทรัพยากรพันธะผูกพัน  และสวนไดเสียคงเหลือ  (รายการในงบดุล)  จะเปนหลักและฐานของผล
การดําเนนิงาน  รายได  คาใชจาย  และกําไรสุทธิ  (รายการในงบกําไรขาดทุน)  และรายการ
เปลี่ยนแปลงฐานะการเงนิอยางอื่น  ซ่ึงการบัญชีการเงินมคีวามเกีย่วของอยูดวย 
 วิธีการจัดกิจกรรมทางเศรษฐกิจในสภาวะที่มีความซับซอนตอเนี่อง  และเกีย่วโยงกัน
ยอมมีปญหายุงยาก  การบัญชีมีสวนชวยใหเกิดการเปรยีบเทียบและประเมินผล  โดยการวัดมูลคา
ของทรัพยากรและพันธะผูกพัน  และการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นหรือลดลงโดยการใชหนวยเงนิตรา
เปนสื่อกลาง  ซ่ึงทําใหสามารถวัดคาไดทั้งในดานคุณภาพและปริมาณ 
  
2.7  หลักการสื่อสารทางการบัญชี (Accounting Communication) 

ในอดีตนักบัญชีเชื่อวาหนาทีข่องตนสิ้นสุดลงที่ไดจัดทํางบการเงินแลว  ในปจจุบนันี้
นักบัญชีมีความเห็นวา  ถาเราไดผลิตส่ิงของที่มีประโยชนมากและดีมาก  แตบุคคลอืน่ในสังคมไม
เขาใจ  ไมเหน็ประโยชนและไมนําไปใช  ส่ิงของดังกลาวยอมไมมีคณุคาตอสังคม  ฉนั้นนักบัญชี
ควรขยายบทบาทและหนาทีอ่อกไปอีก  นั่นคือการสื่อสารขอมูลทางการบัญชีใหถึงผูใช  เสนอให
ผูใชมีความเขาใจ  และนําขอมูลทางการบัญชีที่มีประโยชนไปใชในการตัดสินใจ  หลักการสื่อสาร
ทางการบัญชีนี้ไดมีการพจิารณามากขึ้นตามลําดับ  (ประวิตร นิลสุวรรณากุล, 2540 : 321-337) 
  
2.8  ผลงานวิจัยท่ีเก่ียวของ (Previous Research) 
       2.8.1  ผลงานวิจยัเกีย่วกบัดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR (1995) 
                 2.8.1.1 การประเมนิผลดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR   

CIFAR ไดมีการสรางและพฒันาดัชนีการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปของบริษัท  
ตั้งแตป ค.ศ. 1993-1995 จากธุรกิจใน 42 ประเทศ โดยมีการสรางและพัฒนาดัชนีการเปดเผยขอมลู
จากรายงานประจําป ค.ศ. 1991 และ 1993 ของบริษัทชั้นนําที่วดัคาจากขนาดของยอดขาย สินทรัพย 
และมูลคาตลาดของหลักทรพัย ในกลุมอุตสาหกรรม จํานวน 1,000 บริษัท ซ่ึง CIFAR ใชดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จํานวน 85 รายการจากตัวแปร    
7 กลุม ไดแก ขอมูลทั่วไป 8 รายการ งบดุล 14 รายการ งบกําไรขาดทนุ 11 รายการ งบกระแสเงนิ
สด 5 รายการ ขอมูลสวนของผูถือหุน 17 รายการ นโยบายการบัญชี 20 รายการ และขอมูลเพิ่มเตมิ 
10 รายการ การประเมินผลของ CIFAR ใชดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั (Unweighted 
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Disclosure Index) คือ ถามีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปตรงกับดัชนกีารเปดเผยขอมูล 85 
รายการใหรายการละ 1 คะแนน  ถาไมมีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปตรงกับดัชนีการ
เปดเผยขอมูล 85 รายการ ใหรายการละ 0 คะแนน และถาดัชนีการเปดเผยขอมูล 85 รายการ ไม
เหมาะสมกับบริษัทนั้น ๆ ใหตัดรายการที่ไมเหมาะสมออกจากการประเมินผล (CIFAR, 1995 : 
357-360) 

 
                 2.8.1.2 คุณภาพและความนาเชื่อถือของดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ 
CIFAR   

Cooke and Wallace (1989) แนะนําวิธีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบถวงน้ําหนัก 
(Weighted Disclosure Index) แต Healy and Palepu (2001) แนะนําวิธีการวัดคาดชันีการเปดเผย
ขอมูลแบบไมถวงน้ําหนกั (Unweighted Disclosure Index) โดยใหเหตุผลวาวิธีนี้เปนวิธีการ
ตรวจสอบดัชนีการเปดเผยขอมูล และใหคะแนนโดยผูวิจัย ซ่ึงผูวิจยัสามารถอธิบายและตดัสินใจ
ภายใตความเชือ่มั่นและขอมลูที่ถูกตองตามหลักฐานที่ปรากฎอยางเดนชัด และบางรายการเปนการ
ยากที่จะออกไปคนหาความจริงจากแบบสอบถามจากผูอ่ืนที่ตอบแบบสอบถามจากการรับรูสวนตวั 
ในบางครั้งอาจจะไมรูขอมูลที่เกิดขึ้นจริง  ดังนั้นวธีิการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบไมถวง
น้ําหนกันี้กจ็ะสรางความนาเชื่อถือ และถูกตองตามหลักฐานที่ปรากฎขึ้นจริง 

ผลการวิจัยทีใ่ชดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR  มีนักวิจยัที่
นําไปใชอยางแพรหลายในหลายประเทศ ตัวอยางเชน Blaine (1994) นําไปใชประเมินผลและ
เปรียบเทียบระหวางประเทศ เยอรมัน  ญีปุ่น  และสหรัฐอเมริกา  เปนตน  มีนกัวจิยันําไปใชในงาน
วิชาดานการเงนิและเศรษฐศาสตร ดวยเชนกัน ตัวอยางเชน Carlin and Mayer (Forthcoming); La 
Porta et al., (1997); Rajan and Zingales (1998) เปนตน ซ่ึง Bushman and Smith (2001 : 312) ใช
ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR  สําหรับอธบิายคุณภาพขอมูลทางการเงิน
ตามกฎเกณฑทางการเงินอยางเครงครัดกับการกํากับดแูลกิจการ (Corporate Governance)  
 สําหรับ Frost and Raming (1997) สํารวจระดับการเปดเผยขอมลูโดยใชดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR ระหวาง 5 ประเทศ ไดแก ฝร่ังเศส เยอรมัน ญี่ปุน 
สหราชอาณาจกัร และสหรัฐอเมริกา ผลการวิจยัพบวาระดับการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับนโยบายการ
บัญชีของทั้ง 5 ประเทศไมแตกตางกันที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .01 โดยเปนการทดสอบ 2 ทาง ซ่ึง 
Frost and Raming สรุปโดยมีความเห็นวาดัชนกีารเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR 
ดานนโยบายการบัญชี มีคุณภาพและนาเชื่อถืออยูในระดับสูง และสอดคลองกับผลงานวิจัยของ 
Caramanolis-Cotelli et al. (1999) เชนกนั 
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 ดังนั้นวิทยานพินธฉบับนี ้ ไดสรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการนําดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR (1995) ไปใชในงานวิชาการดานตาง ๆ ตัวอยางเชน 
Bushman and Smith (2001); Hope (2003a, 2003b, 2003c); La Porta et al. (1997) ดังปรากฎตาม
ตารางที่ 2.1 
 
       2.8.2 ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ กับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของธุรกิจ 

วิทยานิพนธฉบับนี้ ไดสรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับความสัมพันธระหวางลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ กับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ
ธุรกิจจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล ซ่ึงไดมีผลงานวิจยัอยางแพรหลายในหลายประเทศ ตัวอยางเชน 
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  สรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการนําดัชนกีารเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปของ CIFAR (1995) ไปใช 
งานวิจัย

ที่ 
ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจยั 
สถานที่ทําวจิัย และ
จํานวนรายการขอมูล
ที่ใชเปนตวัแปรตาม 

 
ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

1  Bushman and
Smith (2001) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 

CIFAR (1995) 

49 ประเทศ 
(จํานวน 90 รายการ) 

ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR สามารถใชอธิบายผลกระทบของขอมลู
ทางการเงินที่มผีลตอผลสําเร็จทางเศรษฐกิจของธุรกิจ และอธิบายกฎเกณฑทางการเงินอยาง
เครงครัด ซึ่งผลการเปรียบเทียบระหวาง 49 ประเทศมีความแตกตางกันอยางมนีัยสําคัญทางสถิต ิ
โดยปจจัยทางกฎหมาย และสภาพแวดลอมทางสังคมจะมผีลกระทบตอความสัมพันธระหวาง
ขอมูลทางการเงนิและผลสําเรจ็ทางเศรษฐกิจของธุรกิจ 

2  Hope
(2003a) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 
CIFAR (1993 
และ 1995) 

42 ประเทศ 
(จํานวน 85 รายการ) 

ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR สามารถนํามาใชอธบิายความสัมพันธเชิง
บวกระหวางระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป และความถกูตองจากการพยากรณทาง
การเงิน โดยผลการวจิัยยังระบุวาผูวเิคราะหทางการเงินไดมกีารนําดัชนีการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปของ CIFAR ไปใชประโยชนในอีกหลาย ๆ ดานอีกดวย 

3  Hope
(2003b) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 
CIFAR (1993 
และ 1995) 

42 ประเทศ 
(จํานวน 85 รายการ) 

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR เกี่ยวกับนโยบายการบัญชีมี
ความสัมพันธเชงิลบกับการพยากรณการกระจาย และความผดิพลาดของนักวิเคราะหทาง
การเงิน และนักวิเคราะหทางการเงินจะใชขอมูลเกี่ยวกบันโยบายการบัญชีอยางมาก และ
บอยครั้งมากกวาขอมูลอื่น ๆ ในรายงานประจาํป 
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ตารางที่ 2.1 (ตอ) 
งานวิจัย

ที่ 
ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย และ
จํานวนรายการขอมูล
ที่ใชเปนตัวแปรตาม 

 
ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

4  Hope
(2003c) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 

CIFAR (1995) 

42 ประเทศ 
(จํานวน 85 รายการ) 

นักวิเคราะหทางการเงินใหระดับความสําคัญตอรายการในดชันีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปของ CIFAR ไมเทากัน โดยมีการใหน้ําหนักขอมูลจากหมายเหตุประกอบงบการเงิน
มากที่สุด โดยมีความสัมพันธเชิงลบกับราคาเสนอซื้อหุนออกใหมเริ่มแรก และระดับความ
เขมขนของความเปนเจาของของธุรกจิ 

5 La Porta et al. 
(1997) 

ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลในรายงาน
ประจําปของ 

CIFAR (1995) 

49 ประเทศ 
(จํานวน 90 รายการ) 

ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ CIFAR ใชเปนเครื่องมือในการปกปองนัก
ลงทุนรายยอย โดยนักลงทุนรายยอยสามารถนําดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
ของ CIFAR ไปวิเคราะหเงินปนผลภาคบังคับและเงินสํารองตามกฎหมาย นอกจากนี้ยงัใช
วัดคุณภาพของมาตรฐานการบัญชี โดยมีความสัมพันธเชิงบวกกับระดับความเขมขนของ
ความเปนเจาของธุรกจิในระดับต่ํา เพื่อปกปองผูถือหุนรายยอยโดยรวม 
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ตารางที่ 2.2  สรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะของธุรกิจกับระดับการเปดเผยขอมูลใน 
                    รายงานประจําปของธุรกิจจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล 
งานวิจัยที ่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการ
และขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระ
เกี่ยวกับลักษณะการกํากับดูแล

กิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใช
เปนตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

1  Balachandran and
Bliss (ค.ศ. 2004) 

รายงานประจําป  
(ค.ศ. 2001) 

มาเลเซีย 
จํานวน 3 รายการ  ไดแก 

1. CEO และ ประธานบริษัทเปน 
    คนเดียวกัน 
2. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการตรวจสอบ 
3. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการบริษัท 

จํานวน 7 รายการ  ไดแก 
1. อิทธิพลของสํานกังานบัญชี 
    ขนาดใหญ 
2. อัตราสวนสภาพคลอง 
3. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพยถาวรตอสินทรัพย 
     รวม 
4. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
5. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
6. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
7. สถานะเปนหุนจดทะเบียนใน 
    ตางประเทศ 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ     
จํานวน 66 รายการ  ไดแก 

1. ขอมูลทั่วไป (10 รายการ) 
2. จุดเดนทางการเงิน  
    (13 รายการ) 
3. การวิจัยและพัฒนา (4 รายการ) 
4. โครงการในอนาคต  
    (12 รายการ) 
5. ขอมูลพนักงาน (11 รายการ) 
6. กิจกรรมเพื่อสังคม  
    (14 รายการ) 
7. ขอมูลการตลาดที่สําคัญ  
    (2 รายการ) 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. CEO และ ประธานบริษัทเปน 
    คนเดียวกัน 
2. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการตรวจสอบ 
3. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการบริษัท 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราสวนสภาพคลอง 
2. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
3. สถานะเปนหุนจดทะเบียนใน 
    ตางประเทศ 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จาํนวนรายการและ

ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระ
เกี่ยวกับลักษณะการกํากับดูแล

กิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรอิสระเกี่ยวกบั

ลักษณะเฉพาะของธรุกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

2 Chen and Jaggi  
(ค.ศ. 2000) 

งบการเงิน 
(ค.ศ. 1993 และ 1994) 

ฮองกง 
จํานวน 1 รายการ  ไดแก 

1. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
    คณะกรรมการบรษิัท 

จํานวน 11 รายการ  ไดแก 
1. อัตรากําไรสุทธิตอยอดขาย 
2. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
3. อัตราสวนสภาพคลอง 
4. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
5. ขนาดธุรกิจ  
    (วัดจากสินทรัพยรวม)  
6. ขนาดธุรกิจ  
    (วัดจากยอดขายสุทธิ)  
7. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
8. สัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
9. ขอบเขตการดาํเนนิธุรกิจ 
10. อิทธิพลของสํานักงานบัญชี 
      ขนาดใหญ 
11. ป ค.ศ. ของขอมลู 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลภาคบังคับ 
จํานวน 142 รายการ  ไดแก 

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

ลักษณะการกํากับดแูลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราสวนกรรมการอิสระของ
คณะกรรมการบรษิทั 
 
ลักษณะเฉพาะของธรุกิจที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
2. ขนาดธุรกิจ  
    (วัดจากสินทรัพยรวม)  
3. ขอบเขตการดาํเนนิธุรกิจ 
4. อิทธิพลของสํานกังานบัญชี 
    ขนาดใหญ 
5. ป ค.ศ. ของขอมลู 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย 

 
สิ่งที่ใชสําหรับ
แกปญหาการวิจัย 

สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะของ

ธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใช
เปนตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

3 Eng and Mak  
(ค.ศ. 2003) 

รายงานประจําป 
(ค.ศ. 1995) 

สิงคโปร 
จํานวน 5 รายการ  ไดแก 

1. สัดสวนการถือหุนของผูบริหาร 
2. การมีรัฐบาลรวมเปนเจาของ 
3. สัดสวนการถือหุนของรัฐบาล 
4. อัตราสวนกรรมการจาก 
    ภายนอกของคณะกรรมการ 
    บริษัท 
5. สัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 
    รายใหญ 

จํานวน 12 รายการ  ไดแก 
1. อัตราการเติบโตของธุรกิจ 
2. ราคาตลาดตอราคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพย 
3. ราคาตลาดตอราคาตามบัญชีของ 
    สวนของผูถือหุน 
4. อัตราสวนราคาตอรายได 
5. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
6. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
7. ดําเนินธุรกิจหลายชนิด 
8. อิทธิพลของสํานักงานบัญชี 
    ขนาดใหญ 
9. การติดตามของนักวิเคราะห 
10. หุนซื้อคืน 
11. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
      ผูถือหุน 
12. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ 
จํานวน 42 รายการ  ไดแก  

1. ขอมูลกลยุทธ (22 รายการ)  
2. ขอมูลที่ไมใชทางการเงินที่ 
    สําคัญ (4 รายการ)  
3. ขอมูลทางการเงิน  
    (16 รายการ) 
 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. สัดสวนการถือหุนของผูบริหาร 
2. การมีรัฐบาลรวมเปนเจาของ 
3. สัดสวนการถือหุนของรัฐบาล 
4. อัตราสวนกรรมการจากภายนอก
ของคณะกรรมการบริษัท 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากมูลคาตลาด 
    ของหลักทรัพย) 
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
 

 
 
 42

DPU



ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรบัแกปญหา

การวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะของ

ธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

4 Haniffa and Cooke  
(ค.ศ. 2002) 

รายงานประจําป 
(ค.ศ. 1995) 

มาเลเซีย 
จํานวน 7 รายการ  ไดแก 

1. สมาชิกครอบครัวของ 
    คณะกรรมการบริษทั 
2. ประธานบริษัทเปนกรรมการ 
     อิสระ 
3. ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
4. มีกรรมการที่เปนกรรมการใน 
    หลายบริษัท 
5. มี CEO เปนประธานบริษัท 
6. มี CFO เปนกรรมการบริษัท 
7. มีประธานบริษัทเปนประธานใน 
    หลายบริษัท 

จํานวน 12 รายการ  ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพยถาวรตอสินทรัพยรวม 
3. ประเภทของอุตสาหกรรม 
4. อายุการเปนบริษัทจดทะเบียน 
5. ขอบเขตการดําเนินธุรกิจทั้งใน 
    และนอกประเทศ 
6. ดําเนินธุรกิจหลายชนิด 
7. มีสถานะเปนบริษัทจดทะเบียนทั้ง 
    ในและนอกประเทศ 
8. มีนักลงทุนตางประเทศถือหุนใน 
    บริษัท 
9. สัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 
    รายใหญ 10 อันดบัแรก 
10. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
      ผูถือหุน 
11. อิทธิพลของสํานักงานบัญชี 
      ขนาดใหญ 
12. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
      ผูถือหุน 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ 
จํานวน 65 รายการ  ไดแก 

1. ขอมูลทั่วไป (6 รายการ) 
2. ขอมูลเกี่ยวกับกรรมการบริษัท  
    (6 รายการ) 
3. ขอมูลกลยุทธ (7 รายการ)  
4. ขอมูลการตลาดที่สําคัญ  
    (7 รายการ) 
5. จุดเดนทางการเงิน (13 รายการ) 
6. การวิจัยและพัฒนา (1 รายการ) 
7. โครงการในอนาคต (7 รายการ) 
8. กิจกรรมเพื่อสังคม (18 รายการ) 
 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. สมาชิกครอบครัวของ 
     คณะกรรมการบรษิัท 
2. ประธานบริษัทเปนกรรมการ 
     อิสระ 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
     สินทรัพยถาวรตอสินทรัพยรวม 
3. ประเภทของอุตสาหกรรม 
4. ดําเนินธุรกิจหลายชนิด 
5. มีนักลงทุนตางประเทศถือหุนใน 
    บริษัท 
6. สัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 
    รายใหญ 10 อันดับแรก 
7. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะ

ของธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

5 Ho and Wong  
(ค.ศ. 2001) 

รายงานประจําป 
(ค.ศ. 1997) และ

ประธานบริหารดาน
การเงิน 

ฮองกง 
จํานวน 4 รายการ  ไดแก 

1. มีคณะกรรมการตรวจสอบ 
2. อัตราสวนสมาชิกครอบครัวของ 
    คณะกรรมการบริษัท 
3. อัตราสวนกรรมการอิสระของ 
     คณะกรรมการบริษัท 
4. มี CEO เปนประธานบริษัท 

จํานวน 5 รายการ  ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
3. อัตราสวนมูลคาตามบัญชีของ 
    สินทรัพยถาวรตอสินทรัพยรวม 
4. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
5. ประเภทอุตสาหกรรม 
 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลภาคสมัครใจ 
จํานวน 20 รายการ  ไดแก 

1. โครงการในอนาคต  2.ลักษณะ
ผลิตภัณฑ  3. บทวิจารณธุรกิจเปน
ภาษาจีน  4. โครงขายการขายและ
การตลาด  5. การซื้อหรือขายสวน
งาน  6. รายละเอียดการลงทุน  7. กล
ยุทธของบริษัท  8. ปจจัยที่มี
ผลกระทบในอนาคต  9. อัตราสวน
ทางการเงิน  10. เงินกูธนาคาร  11. 
รายจายการลงทุน  12. จุดเดนทาง
การเงิน  13. สถานะทางการเงิน  14. 
สัดสวนทางการตลาด  15. ราคาหุน  
16. รายละเอียดคาใชจายในการ
ดําเนินงาน  17. ขอบเขตการกระจาย
สินคา  18. อายุของลูกหนี้  19. 
ตนทุนขาย  20. การพยากรณกระแส
เงินสด  

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. มีคณะกรรมการตรวจสอบ 
2. อัตราสวนสมาชิกครอบครัวของ 
     คณะกรรมการบริษัท 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม)  
2. ประเภทอุตสาหกรรม 
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ตารางที่ 2.2 (ตอ) 
งานวิจัยที่ ผูวิจัย สิ่งที่ใชสําหรับ

แกปญหาการวิจัย 
สถานที่ทําวิจัย  จํานวนรายการและ
ขอมูลที่ใชเปนตัวแปรอิสระเกี่ยวกับ

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปนตัว
แปรอิสระเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะ

ของธุรกิจ 

จํานวนรายการและขอมูลที่ใชเปน
ตัวแปรตาม 

ผลของการวิจัยที่สําคัญ 

6 Willekens et al. 
(ค.ศ. 2004) 

รายงานประจําป และ
ประธานบริษัท 

(ค.ศ. 2001) 

เบลเยี่ยม 
จํานวน 4 รายการ  ไดแก 

1. มีคณะกรรมการบริษัทเปนอิสระ 
2. มีผูสอบบัญชีมาจากสํานัก 
    งานสอบบัญชีขนาดใหญ 
3. มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบ 
    บัญชีภายใน 
4. มีคณะกรรมการตรวจสอบ 

จํานวน 11 รายการ  ไดแก 
1. ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
3. อายุการเปนบริษัทจดทะเบียน 
4. ขนาดธุรกิจ (วัดจากสินทรัพยรวม) 
5. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 
6. ประเภทอุตสาหกรรม 
 
 

ระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลโดยใช  
Balance Scorecard 

จํานวน 25 รายการ  ไดแก 
1. ขอมูล 5 ดาน ไดแก ดานการเงิน  
    ลูกคา  นวัตกรรม  ผลิตภัณฑ  
    การเรียนรูและการเติบโต 
2. ขอมูลจากรายงานของบริษัท 5  
    รายการ ไดแก ขอมูลประวัติโดย 
     ยอเชิงปริมาณ และเชิงคุณภาพ   
     ขอมูลสวนงานธุรกิจ  ขอมูล 
     โครงการในอนาคตเชิงปริมาณ  
     และเชิงคุณภาพ 
 

ลักษณะการกํากับดูแลกิจการที่มี
นัยสําคัญทางสถิติ ไดแก 
1. มีคณะกรรมการบริษัทเปนอิสระ 
2. มีผูสอบบัญชีมาจากสํานัก 
     งานสอบบัญชีขนาดใหญ 
3. มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบ 
    บัญชีภายใน 
 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ไดแก 
1. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 
    ผูถือหุน 
2. อายุการเปนบริษัทจดทะเบียน 
3. ประเภทอุตสาหกรรม 
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บทที่ 3 

กรอบแนวคิดการวิจัย  สมมุติฐานการวิจัย  และระเบียบวิธีการวิจยั 
 

3.1 กรอบแนวคิดการวิจัย 
 

 

 

 ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูล 
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 

 

 1. ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ 
1.1 ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ 
1.1.1 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  (+) 
1.1.2 อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร  (-) 
1.1.3 อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร  (-) 
1.1.4 อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมได เปน ผูบริหาร  (+) 
1.1.5 อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว  (-) 
1.1.6 อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชหีรือการเงิน  (+) 
1.1.7 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป  (+) 
1.2 ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
1.2.1 ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  (+) 
1.2.2 อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ  (+) 
1.2.3 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป  (+) 
1.2.4 อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญช ี
          หรือการเงนิ  (+) 
1.3 ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ 
1.3.1 บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน  (+) 
1.4 ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ 
1.4.1 ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด 
         ใหญ  (+) 

 

   
  
 

2. ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
2.1  ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนนิงานของธรุกิจ 
2.1.1 อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร  (+) 
2.1.2 อัตราสวนสภาพคลอง  (+) 
2.2  ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ 
2.2.1 อัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถอืหุน (+) 
2.2.2 ขนาดของธุรกิจ (+) 
2.2.3 สัดสวนของผูถือหุนรายยอย (+) 
2.3  ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
2.3.1 ขอบเขตการดาํเนนิธุรกิจ  (+) 

 

   

ระดับการเปดเผยขอ  
สําหรับการวิเค

 
 
 
 
 
 
 
 

1. ระดับการเปดเผ
     การเปดเผยขอม

ภาพที่ 3.1  กรอบแนวคดิในการวิจยัคร้ังนี ้
 

DPU

 

มูลในรายงานประจําป
ราะหทางการเงิน 

ยขอมูลจากดัชนี  
ูลวิธีไมถวงน้ําหนัก 

ยขอมูลจากดัชนี  
ูลวิธีถวงน้ําหนัก 
2. ระดับการเปดเผ
     การเปดเผยขอม
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3.2  สมมุติฐานในการวิจัย   
       3.2.1 สมมุติฐานของการศึกษาปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั 
 สมมุติฐานการวิจัย 1.1: ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั 

สมมุติฐานการวิจัย 2.1: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดเล็ก
กวา  

สมมุติฐานการวิจัย 3.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการที่
เปนผูบริหารในอัตราสวนทีต่่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 4.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับต่ํากวา บริษทัที่มี
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา   

สมมุติฐานการวิจัย 5.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 6.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนทีสู่ง
กวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว
ในอัตราสวนที่ต่ํากวา  
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สมมุติฐานการวิจัย 7.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทั
ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 8.1: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 9.1: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาด
เล็กกวา  

สมมุติฐานการวิจัย 10.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่
ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทั
ที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 11.1: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูง
กวา บริษัททีม่ีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป ในอัตราสวน
ที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 12.1: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงินในอัตราสวนทีสู่งกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูง
กวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงินใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 13.1: บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน   
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สมมุติฐานการวิจัย 14.1: บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ   

สมมุติฐานการวิจัย 15.1(1): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ที่วดัคาจากอัตราสวนกําไรตอยอดขาย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา ทีว่ัดคาจาก
อัตราสวนกําไรตอยอดขาย  

สมมุติฐานการวิจัย 15.1(2): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ทีว่ัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา 
ที่วัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  

สมมุติฐานการวิจัย 16.1: บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอตัราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวนสภาพคลองในอัตราสวนที่ต่ํา
กวา     

สมมุติฐานการวิจัย 17.1: บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวน
ของผูถือหุนในอัตราสวนทีต่่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 18.1(1): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาด
เล็กกวาทีว่ัดจากขนาดของสนิทรัพย 

สมมุติฐานการวิจัย 18.1(2): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของยอดขายสทุธิ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาด
เล็กกวาทีว่ัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ 
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สมมุติฐานการวิจัย 18.1(3): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทั
ที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเลก็กวาทีว่ัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด 

สมมุติฐานการวิจัย 19.1: บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่สูงกวา 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา     

สมมุติฐานการวิจัย 20.1: บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางนอย
กวา  
 
       3.2.2 สมมุติฐานของการศึกษาปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล
วิธีไมถวงน้ําหนัก 
 สมมุติฐานการวิจัย 1.2: ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก 

สมมุติฐานการวิจัย 2.2: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาด
เล็กกวา  

สมมุติฐานการวิจัย 3.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัต่ํากวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการที่
เปนผูบริหารในอัตราสวนทีต่่ํากวา  
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สมมุติฐานการวิจัย 4.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา   

สมมุติฐานการวิจัย 5.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 6.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนทีสู่ง
กวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิก
ครอบครัวในอตัราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 7.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา
บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 8.2: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่ต่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 9.2: บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ
ขนาดเล็กกวา  

สมมุติฐานการวิจัย 10.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่
ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา
บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา    
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สมมุติฐานการวิจัย 11.2: บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของ
กรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูง
กวา บริษัททีม่ีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่
ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 12.2: บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงินในอัตราสวนทีสู่งกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูง
กวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงินใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา    

สมมุติฐานการวิจัย 13.2: บริษัทที่มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมกีารจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบภายใน   

สมมุติฐานการวิจัย 14.2: บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ   

สมมุติฐานการวิจัย 15.2(1): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ที่วดัคาจากอัตราสวนกําไรตอยอดขาย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา ทีว่ัดคาจาก
อัตราสวนกําไรตอยอดขาย  

สมมุติฐานการวิจัย 15.2(2): บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่สูงกวา ทีว่ัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํา
กวา ทีว่ัดคาจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  
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สมมุติฐานการวิจัย 16.2: บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอตัราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลองในอัตราสวนที่
ต่ํากวา     

สมมุติฐานการวิจัย 17.2: บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนในอตัราสวน
ที่สูงกวา มอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวน
ของผูถือหุนในอัตราสวนทีต่่ํากวา  

สมมุติฐานการวิจัย 18.2(1): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มขีนาดของธุรกิจ
ขนาดเล็กกวาที่วัดจากขนาดของสินทรัพย 

สมมุติฐานการวิจัย 18.2(2): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของยอดขายสทุธิ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มขีนาดของธุรกิจ
ขนาดเล็กกวาที่วัดจากขนาดของยอดขายสทุธิ 

สมมุติฐานการวิจัย 18.2(3): บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาด
ของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา
บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวาที่วดัจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด 

สมมุติฐานการวิจัย 19.2: บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยในอตัราสวนที่สูงกวา 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา     

สมมุติฐานการวิจัย 20.2: บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจที่กวางขวาง
นอยกวา  
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       3.2.3 สมมุติฐานของการเปรียบเทียบระหวางระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกักับวิธีไมถวงน้ําหนกั 

สมมุติฐานการวิจัย 1.3: ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห
ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนัก ไมแตกตางกัน    
 
3.3  ระเบียบวิธีการวิจัย 
 ระเบียบวิธีการวิจัยจะนําเสนอเรียงตามลําดับโดยแบงเปน 6 สวน ไดแก 3.3.1 การ
ออกแบบการวจิัย  3.3.2 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย  3.3.3 ประชากรและกลุมตัวอยาง  3.3.4 ดัชนีการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  3.3.5 วธีิการเก็บรวบรวมขอมูล  และ 3.3.6 วิธีการประมวลผล
ขอมูลและสถิติที่ใชในการวจิัย 
 
       3.3.1 การออกแบบการวจิัย  (Research Design) 

ปจจัยทางธุรกจิที่มีอิทธิพลตอการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย: 
เปรียบเทียบดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธีไมถวงน้ําหนกั เปนการวิจัยเชิงสํารวจ 
(Survey Research) โดยมวีธีิการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) จาก
รายงานประจําป พ.ศ. 2548 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และแหลงขอมูลปฐมภูมิ 
(Primary Data) จากแบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงินของบริษัทหลักทรัพยทีจ่ดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย  

 
                 3.3.1.1 แหลงขอมูลทุติยภูมิ จะมสีวนประกอบแบงเปน 3 สวน ไดแก 
                             1)  ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ในการศกึษาครั้งนี้ ไดแก ลักษณะของ
คณะกรรมการบริษัท คือ ขนาดของคณะกรรมการบริษัท  อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร  
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่
ไมไดเปนผูบริหาร  อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว  อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
การเงินของกรรมการ  และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป  
ลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ คือ ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  อัตราสวนของ
กรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ  อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบ
ตอป  และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน  ลักษณะของผู
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ตรวจสอบภายใน คือ บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน  และ ลักษณะของผูสอบบัญชี
ภายนอก คือ ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ซ่ึงลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ เปนการศึกษาตามผลการวิจยัในอดตีดังปรากฎตามตารางที่ 3.1 
                             2)  ลักษณะเฉพาะของธรุกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ 
คือ อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร  และอัตราสวนสภาพคลอง  ลักษณะทางโครงสรางของ
ธุรกิจ คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  ขนาดของธุรกิจ  และสัดสวนของผูถือหุนสวน
นอย  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ คือ ขอบเขตการดําเนนิธุรกิจ ซ่ึงเปนการศึกษาตาม
งานวิจยัของ Chen and Jaggi (2000 : 294) 
                             3) การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก (Unweighted Disclosure Index Method) 
ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดลุ  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  
ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิม่เติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงเปนการศึกษา
ตามงานวิจยัของ CIFAR (1995) โดยมีการหาคาของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ตามงานวิจัยของ Cooke (1989); Susilowati et al. (2005) 

 
                 3.3.1.2  แหลงขอมูลปฐมภูม ิจะมีสวนประกอบแบงเปน 1 สวน ไดแก 
                              1) การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั (Weighted Disclosure Index Method) ประกอบดวย
ขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงินสด  ขอมูลสวนของผู
ถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงเปนการศึกษาตามงานวิจยัของ 
CIFAR (1995) โดยมกีารหาคาของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ตามงานวิจยัของ Buzby (1974)  

 
       3.3.2  ตัวแปรที่ใชในการวิจัย  (Variables) 
                 3.3.2.1  ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 

ตัวแปรตาม ไดแก การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  
ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  
ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ วิธีการวดัคา
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  มี 2 วิธี ไดแก 
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                             1)  ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิแบบถวงน้ําหนัก (Weighted Disclosure Index หรือ WI)  
 
      85  
 WI = ∑ W * R  /  1360  ซ่ึง WI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
    i = 1 0 ≤WI ≤1 
ที่ซ่ึง  W (Weight) คือ น้ําหนักความสําคัญของขอมูล ถามีคาเทากบั 4 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนัก
ความสําคัญมากที่สุด  ถามีคาเทากับ 3 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนกัความสําคัญมาก ถามีคาเทากับ 2 
หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญปานกลาง  ถามีคาเทากับ 1 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนกั
ความสําคัญนอย  ถามีคาเทากับ 0 หมายถึง ขอมูลไมมีน้ําหนักความสําคัญ 
           R (Rating) คือ การประเมินการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  ถามีคาเทากับ 4 หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูทั้งหมด (คือ 100 %) ในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ถามีคาเทากับ 3 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมาก (คือ มากกวา 
50 % แตไมถึง 100 %) ในรายงานประจําป  สําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ถามีคาเทากับ 2 
หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูปานกลาง (คือ 50 %) ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  ถามคีาเทากับ 1 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลนอย (คือ มากกวา 0 % แตไมถึง 50 %) ใน
รายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน   ถามีคาเทากับ 0 หมายถึง ไมมีการเปดเผยขอมูล
ทั้งหมด (คือ 0 %) ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
 
                             2)  ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิแบบไมถวงน้ําหนกั (Unweighted Disclosure Index หรือ UWI) 
 
      n  
 M = ∑ EDi  
    i = 1  
ที่ซ่ึง    M (Maximum Expected Item) หมายถึง จํานวนขอมูลสูงสุดที่คาดวาจะมีการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
           ED (Expected Disclosure) หมายถึง บริษัทควรจะมีการเปดเผยขอมูลนี้ในรายงานประจําป 
           n (Maximum number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลที่คาดวาจะมีการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป ซ่ึงจะมีคานอยกวาหรือเทากับจํานวนขอมูล 85 รายการ  
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      m  
 TD = ∑ ADi  
    i = 1  
 
ที่ซ่ึง TD (Total Disclosure) หมายถึง จํานวนขอมูลรวมที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
           AD (Actual Disclosure) หมายถึง ถามีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีคาเทากับ 1 
และถาไมมีการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป มีคาเทากับ 0 
           m (Actual number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลจริงที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป ซ่ึงจะมีคานอยกวาหรือเทากับจํานวนขอมูล  n  รายการ ตัวอยาง เชน เมื่อดัชนีระบวุาควร
จะมีการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกบัอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ ดงันั้นถาบริษัทไมมีการเปดเผย
ขอมูลก็จะได 0 คะแนน  แตถาบริษัทไมมีการคา หรือ สินทรัพย หรือ หนี้สินเปนเงนิตรา
ตางประเทศ แสดงวารายการนี้ไมเหมาะสมที่จะใชวัดคาจึงใหตัดรายการนี้ออกจากดัชนีวดัคา 
ดังนั้น คาของ m จึงมีคานอยกวาหรือเทากบั คาของ n (Maximum number of items)  
    
 UWI =  TD / M  ซ่ึง UWI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
   0 ≤UWI ≤1 
 

                 3.3.2.2 ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) 
ตัวแปรอิสระ ไดแก ปจจยัทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ

ธุรกิจ มีการวดัคาตัวแปรตามตารางที่ 3.2 และลักษณะเฉพาะของธรุกิจ มีการวดัคาตัวแปรตาม
ตารางที่ 3.3 
 
       3.3.3  ประชากรและกลุมตัวอยาง 
                 3.3.3.1  ประชากร   

บริษัททั้งหมดที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยปพุทธศักราช  2548 มี
จํานวนทั้งส้ิน 441 บริษัท ซ่ึงกําหนดใหเปนประชากรในการศึกษาครั้งนี้ 
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                 3.3.3.2  กลุมตัวอยาง 
 ในการศึกษาครั้งนี้เลือกเฉพาะบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี50    ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยพทุธศักราช 2548 หมายถึง 50 บริษัทจดทะเบียนขนาดใหญของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ที่ถูกใชเปนบรษิัทสําหรับคํานวณดัชนีราคาหุนที่ตลาดหลักทรัพยจัดทาํขึ้นอีกตัวหนึง่
เพื่อแสดงระดบัและความเคลื่อนไหวของราคาหุนสามัญ 50 ตัวที่มีมลูคาตลาดสูง และการซื้อขายมี
สภาพคลองสูงอยางสม่ําเสมอ (ปรากฎตามภาคผนวก 1)  
 ผลการศึกษาพบวารายงานประจําป 2548 ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50    ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย มีจํานวน 50 บริษัท มาจากกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมการอาหาร 
จํานวน 2 บริษัท คิดเปนรอยละ 4  กลุมธรุกิจการเงิน จาํนวน 11 บริษัท คิดเปนรอยละ 22  กลุม
วัตถุดิบสินคาอุตสาหกรรม จํานวน 2 บริษัท คิดเปนรอยละ 4  กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
จํานวน 8 บริษัท คิดเปนรอยละ 16  กลุมทรัพยากร จํานวน 8 บริษัท คิดเปนรอยละ 16  กลุมบริการ 
จํานวน 13 บริษัท คิดเปนรอยละ 26  และกลุมเทคโนโลยี จํานวน 6 บริษัท คิดเปนรอยละ 12 
 ผลการศึกษาพบวาบริษัทหลักทรัพยจดทะเบียนที่มีนกัวเิคราะหทางการเงิน มีจํานวน 
38 บริษัท โดยการศกึษาครั้งนี้ไดสงแบบสอบถาม จํานวน 190 ชุด หรือบริษัทละ 5 ชุด เพือ่
สอบถามรายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50    ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยสอบถามนักวเิคราะหทางการเงินเกีย่วกับน้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล และการประเมินการเปดเผยขอมูล  ซ่ึงผูวิจัยไดรับแบบสอบถามคืนและตอบแบบสอบถาม
โดยสมบูรณ มีรายละเอียดดังปรากฎในตารางที่ 3.1  
 
ตารางที่ 3.1 รายละเอียดเกีย่วกับแบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงนิ 
 
 จํานวนบริษัท คิดเปน (%) จํานวน

แบบสอบถาม 
คิดเปน (%) 

สงแบบสอบถามไป 38 100 190 100 
     
รับแบบสอบถามคืน 18 48 73 39 
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       3.3.4  ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป   
                 3.3.4.1 ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก ประกอบดวยขอมูล
ทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  
นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ (ปรากฎตามภาคผนวก 2) 
                 3.3.4.2 ดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั ประกอบดวยขอมูล
ทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  
นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ (ปรากฎตามภาคผนวก 3) 

   3.3.4.3 การวัดคาของความนาเชื่อถือของตัวแปรตามทั้งวิธีถวงน้ําหนัก และวธีิไมถวง
น้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้ใช Cronbach’s Alpha (Cronbach, 1951) จุดที่ตัดสินใจยอมรับวาขอมูลมี
ความนาเชื่อถือในงานวิจยันี ้ คือ คา Cronbach’s Alpha coefficient มีคาเทากับหรือมากกวา 0.70 
(Sureshchandra et al., 2002 และ Nunnally, 1978) 
                 ผลการศึกษาความนาเชื่อถือของดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั มีคา Cronbach’s 
Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของบริษัท ระหวาง 0.9870 และ 0.9877 งบดุล ระหวาง 
0.9869 และ 0.9870 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 0.9869 และ 0.9870 งบกระแสเงินสด ระหวาง 0.9868 
และ 0.9870 ขอมูลของสวนของผูถือหุน ระหวาง 0.9867 และ 0.9873 นโยบายการบัญชี ระหวาง 
0.9868 และ 0.9872 ขอมูลอ่ืนที่เกีย่วของ ระหวาง 0.9869 และ 0.9876 และขอมูลรวมทั้งหมด 85 
รายการ จํานวน 50 บริษัท มีคาเทากับ 0.9872 ดังนั้นดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั มีคา 
Cronbach’s Alpha coefficient มากกวา 0.70 จงึยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ 
                 ผลการศึกษาความนาเชื่อถือของดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัมีคา Cronbach’s 
Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของบริษัท ระหวาง 0.7600 และ 0.7674 งบดุล ระหวาง 
0.7498 และ 0.7676 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 0.7459 และ 0.7724 งบกระแสเงินสด ระหวาง 0.7643 
และ 0.7687 ขอมูลของสวนของผูถือหุน ระหวาง 0.7589 และ 0.7743 นโยบายการบัญชี ระหวาง 
0.7542 และ 0.7731 ขอมูลอ่ืนที่เกีย่วของ ระหวาง 0.7548 และ 0.7712 และขอมูลรวมทั้งหมด 85 
รายการ จํานวน 50 บริษัท มีคาเทากับ 0.7642 ดังนั้นดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก มีคา 
Cronbach’s Alpha coefficient มากกวา 0.70 จึงยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ 
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ตารางที่ 3.2 วธิีการวัดคาตวัแปรลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ 
ตัวแปรที่ ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
1 ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ     

1.1 ขนาดของคณะกรรมการบริษัท   BSIZ + เลขกําลังของฐาน 2 ของจํานวนกรรมการของ
คณะกรรมการบริษัท 

Haniffa & Cooke 
(2002) 

1.2 อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร   BEXE - จํานวนกรรมการที่เปนผูบริหาร / จํานวนกรรมการ
ของคณะกรรมการบริษัท 

Wright (1996) 

1.3 อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมได
เปนผูบริหาร 

BOUT  - จํานวนกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
/ จํานวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท 

Wright (1996) 

1.4 อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมได
เปนผูบริหาร 

BIND  + จํานวนกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร / 
จํานวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท 

Chen & Jaggi (2000) 

1.5 อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว   BFAM - จํานวนกรรมการที่เปนสมาชิกครอบครัว / จํานวน
กรรมการของคณะกรรมการบริษัท 

Ho & Wong (2001) 

1.6 อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
การเงินของกรรมการ 

BACC  + จํานวนกรรมการบริษัทที่มีพื้นฐานความรู ดานการ
บัญชีหรือการเงิน / จํานวนกรรมการของ
คณะกรรมการบริษัท 

Castales & Szurovy 
(1994) 

1.7 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการบริษัทตอป 

BMEE  + จํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัท
ตอป / จํานวนครั้งทั้งหมดที่เปดประชุมโดย
คณะกรรมการบริษัทตอป 

Vafeas (1999) 
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ตารางที่ 3.2 (ตอ) 
ตัวแปรที่ ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
2 ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ     

2.1 ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ   ACSI + เลขกําลังของฐาน 2 ของจํานวนกรรมการของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ 

Vafeas (1999) 

2.2 อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ   ACIN + จํานวนกรรมการตรวจสอบที่เปนอสิระ / จํานวนกรรมการ
ของคณะกรรมการตรวจสอบ 

Balachandran & Bliss 
(2004) 

2.3 อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการตรวจสอบตอป 

ACME  + จํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป / 
จํานวนครั้งทั้งหมดที่เปดประชุมโดยคณะกรรมการ
ตรวจสอบตอป 

McMullen & 
Raghunandan 

(1996) 
2.4 อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ

ดานการบัญชีหรือการเงิน 
ACEX  + จํานวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชี

หรือการเงิน/ จํานวนกรรมการของคณะกรรมการตรวจสอบ 
DeZoort & Salterio 

(2001) 
3 ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ     

3.1 บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน   IADE + มีคาเทากับ 1 ถาบริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบ
ภายใน  และมีคาเทากับ 0 ถาบริษัทไมมีการจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน 

Willekens et al. 
(2004) 

4 ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ     
4.1 ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ

บัญชีขนาดใหญ 
BIG4  + มีคาเทากับ 1 ถาผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานสอบ

บัญชีขนาดใหญ ไดแก Deloitte and Touche, Ernst & 
Young , KPMG, and PriceWaterhouseCoopers 

Willekens et al. 
(2004) 
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ตารางที่ 3.3 วธิีการวัดคาตวัแปรลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
ตัวแปรที่ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
1 ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ

ธุรกิจ 
    

1.1 อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร     
1.1.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย PPM  + กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ / ยอดขายสุทธิ   Chen & Jaggi (2000) 
1.1.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน   ROE + กําไรสุทธิกอนรายการพิเศษ / มูลคาตามบัญชีของ

สวนของผูถือหุนตนป 
Chen & Jaggi (2000) 

1.2 อัตราสวนสภาพคลอง  CR + สินทรัพยหมุนเวียน / หนี้สินหมุนเวียน Chen & Jaggi (2000) 
2 ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ     

2.1 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน   DE + หนี้สินระยะยาว / มูลคาตามบัญชีสวนของผูถือหุน
ปลายป 

Chen & Jaggi (2000) 

2.2 ขนาดของธุรกิจ     
2.2.1 ขนาดของสินทรัพยรวม                                    LNTA + เลขกําลังของฐาน 2 ของสินทรัพยรวม Chen & Jaggi (2000) 
2.2.2 ขนาดของยอดขายสุทธิ LSALE + เลขกําลังของฐาน 2 ของยอดขายสุทธ ิ Chen & Jaggi (2000) 
2.2.3 ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด   LMKT + เลขกําลังของฐาน 2 ของมูลคาหลักทรัพยตามราคา

ตลาด 
Chen & Jaggi (2000) 

2.3 สัดสวนของผูถือหุนรายยอย      MINOR + จํานวนหุนที่ถือโดยผูถือหุนรายยอย / จํานวนหุน
ทั้งหมดที่ออกจําหนายและชําระแลว 

Chen & Jaggi (2000) 
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ตารางที่ 3.3 (ตอ) 
ตัวแปรที่ ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ ทิศทางความสัมพันธที่

คาดหวัง 
วิธีการวัดคาตัวแปร ตัวอยาง 

ผลงานวิจัยในอดีต 
3 ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ     

3.1 ขอบเขตการดําเนินธุรกิจ   CONG + มีคาเทากับ 1  ถาเปนบริษัทในกลุมธุรกิจของ
ธนาคารกรุงเทพ  ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารกรุง
ศรีอยุทธยา    ซีพี    เซ็นทรัล    สหยูเนียน  
สหพัฒนพิบูลยจํากัด    ปูนซิเมนตไทย    ศรีกรุง
วัฒนา   และตั้งฮั่วเส็ง  และมีคาเทากับ  0  ถาเปน
อยางอื่น 

Chen & Jaggi (2000) 
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       3.3.5  วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
                 3.3.5.1 ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ จาก
แหลงขอมูลทุติยภูม ิ (Secondary Data) จากรายงานประจําป พ.ศ. 2548 ของบริษัทจดทะเบียนที่
หองสมุดหรือฐานขอมูลของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย  
                 3.3.5.2 ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
โดยมีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั (Weighted Disclosure Index Method) 
จากแหลงขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ไดแก แบบสอบถามนักวิเคราะหทางการเงินของบริษัท
เงินทุนและหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกรณีทีแ่บบสอบถามที่
สงกลับมาทั้งหมดมีผูตอบแบบสอบถามมาเพียงบริษัทเดยีว จะนําแบบสอบถามฉบับนั้นมาเปน
ฐานขอมูลสําหรับบริษัทนัน้ในกลุมตัวอยาง แตถามีมากกวาหนึ่งฉบับที่ตอบแบบสอบถามมาเปน
บริษัทเดียวกนัจะใชคาเฉลีย่และปดเศษขึน้เปนจํานวนเต็มมาเปนฐานขอมูลสําหรับบริษัทนั้นใน
กลุมตัวอยาง 
                 3.3.5.3 ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ  
โดยมีการวัดคาดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก (Unweighted Disclosure Index 
Method) จากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ในรายงานประจําป พ.ศ. 2548 ของบริษัทจด
ทะเบียนที่อยูในหองสมุดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และนํามาให 3 คนตรวจสอบการ
เปดเผยขอมูล โดยนําคะแนนที่ไดจากทั้ง 3 คนมาหาคาเฉลี่ยแตละขอ โดยใชคาเฉลี่ยสําหรับหาคา
ทางสถิติ และสําหรับการสรุปผลวามีการเปดเผยขอมูลหรือไม โดยใชคาเฉลี่ยที่ไดถามากกวา 0.60 
จะสรุปผลวามีการเปดเผยขอมูลสําหรับขอนั้น แตถาคาเฉลี่ยนอยกวาหรือเทากับ 0.60 จะสรุปผลวา
ไมมีการเปดเผยขอมูลสําหรับขอนั้น 
 

       3.3.6  วิธีการวิเคราะหขอมูลและสถิติที่ใชในการวิจยั 
การศึกษาครั้งนี้ใชวิธีการวิเคราะหขอมูลดวยโปรแกรมคอมพิวเตอรสําเร็จรูปของ SPSS 

for Window โดยใชสถิติในการวิจยัดังนี ้
                 3.3.6.1  การคํานวณคาสถิติพรรณนา (Description Statistics)  เพื่อศึกษาคาเฉลี่ย (Mean) 
และคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการบรษิัท อัตราสวน
ของกรรมการที่เปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร อัตราสวน
ของกรรมการที่เปนอิสระทีไ่มไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว อัตราสวนพื้น
ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม
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ของกรรมการบริษัทตอป ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบ  อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ อัตราสวนจํานวนครั้งการ
เขารวมประชมุของกรรมการตรวจสอบตอป และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ
ดานการบัญชหีรือการเงิน ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของ
ธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร ไดแก อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย  
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และอัตราสวนสภาพคลอง ลักษณะทางโครงสรางของ
ธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของ
สินทรัพยรวม ขนาดของยอดขายสุทธิ ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด และสัดสวนของผู
ถือหุนรายยอย  และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
ของขอมูลทั่วไป งบดุล งบกําไรขาดทุน งบกระแสเงนิสด ขอมูลสวนของผูถือหุน นโยบายการ
บัญชี ขอมูลเพิ่มเติม และขอมูลรวมทั้งหมด ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล
วิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั 
                 3.3.6.2  การเปรียบเทียบระหวางระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้ใช t-tests for Independent – Samples of Means ที่ระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติ .05 และกําหนดสมมุติฐานในการทดสอบไวดงันี้ ขั้นที่ 1 Levene’s Test for Equality of 
Variances 

H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกนั 
H1 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางแตกตางกัน 
ขั้นที่ 2 t-test for Equality of Means 
H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน 
H1 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางแตกตางกัน 

 ถาคา P-value ของ 2-Tail Sig มีคานอยกวาหรือเทากับ .05 แสดงวาคา µ ของระดับการ
เปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัแตกตางกัน อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 95% ดังนั้นสรุปไดวาโอกาสที่ระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั 
แตกตางกัน 
 ถาคา P-value ของ 2-Tail Sig มีคามากกวา .05 แสดงวาคา µ ของระดับการเปดเผย
ขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนัก ไมแตกตางกันอยางมี
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นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 95% ดังนั้นสรุปไดวาโอกาสที่ระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั ไม
แตกตางกัน 
                 3.3.6.3 การหาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient) เพื่อหาความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรอิสระ ไดแก ปจจัยทางธรุกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจ ไดแก ลักษณะคณะกรรมการบรษิัทของธุรกิจ ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ และ ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ ลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ และตัวแปรตาม ไดแก ระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนัก โดยกําหนดระดับนยัสําคัญที่ .05   
                 3.3.6.4  การวิเคราะหการถดถอยพหุคณูเชิงเสน (Multiple Linear Regression Analysis) 
เปนการวเิคราะหการถดถอย สําหรับหาความสัมพันธเชงิพยากรณเพื่อศึกษาอิทธิพลของปจจัยทาง
ธุรกิจ ไดแก ลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธรุกิจตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกัโดยมรูีปแบบของสมการดังนี้   

 
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 = ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 สําหรับการวิเคราะห   

    ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธิีถวงน้ําหนกั  สําหรับบริษัท j;   
UWI J = ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 สําหรับการวิเคราะห   

    ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธิีไมถวงน้ําหนัก  สําหรับบริษัท j;   
BSIZ J = ขนาดของคณะกรรมการบริษัท สําหรับบริษัท j; 
BEXE J = อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร สําหรับบริษัท j; 
BOUT J = อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร สําหรับบริษัท j; 
BIND J = อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร สําหรับบริษัท j; 
BFAM J = อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว สําหรับบริษัท j; 
BACC J = อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ  

   สําหรับบริษัท j; 
BMEE J = อัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป  

   สําหรับบริษัท j; 
ACSI J = ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ สําหรับบริษัท j; 
ACIN J = อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ สําหรับบริษัท j; 
ACME J = อัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป  

   สําหรับบริษัท j; 
ACEX J = อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน  

   สําหรับบริษัท j; 
IADE J = บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน สําหรับบริษัท j; 
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BIG4 J = ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ  
   สําหรับบริษัท j; 

PPMJ = อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย  สําหรับบริษัท j; 
ROEJ = อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน สําหรับบริษัท j; 
CRJ =  อัตราสวนสภาพคลอง สําหรับบริษัท j; 
DEJ =  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน สําหรับบริษัท j; 

LNTAJ =  ขนาดของสินทรัพยรวม  สําหรับบริษัท j; 
LSALEJ  =  ขนาดของยอดขายสุทธิ  สําหรับบริษัท j;   
LMKTJ  =  ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด สําหรับบริษัท j;   

MINORJ =  สวนของผูถือหุนรายยอย สําหรับบริษัท j; 
CONGJ =  ขอบเขตการดําเนินธุรกิจ สําหรับบริษัท j;   
BIG4 j =  อิทธิพลของผูสอบบัญชีจากสํานักงานสอบบัญชีขนาดใหญ   

    สําหรับบริษัท j; 
β0 =   คาคงที่; 
β1-22 =   คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของตัวแปรอิสระที่  1-22;   และ 
ε J =   คาความแตกตางหรือความคาดเคลื่อน สําหรับบริษัท j. 
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บทที่ 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 

 การวิจยัปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกัครั้งนี้ ผูวิจยัไดทําการศึกษาปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการกํากบัดแูลกิจการของ
ธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการบริษัท อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่
ไมไดเปนผูบริหาร อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือ
การเงินของกรรมการ และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 
ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ  
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการตรวจสอบตอป และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มปีระสบการณดานการบัญชหีรือ
การเงิน ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ประกอบไปดวย  บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน และลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ประกอบไปดวย  ผูสอบบัญชี
ภายนอกมาจากสํานักงานงานตรวจสอบบญัชีขนาดใหญ และการศกึษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 
ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการ
ทํากําไร ไดแก อัตราสวนกําไรตอยอดขาย  อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และ
อัตราสวนสภาพคลอง ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของ
ผูถือหุน ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของสินทรัพยรวม ขนาดของยอดขายสุทธิ ขนาดของมูลคา
หลักทรัพยตามราคาตลาด และสัดสวนของผูถือหุนรายยอย และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ประกอบดวย ขอบเขตการดาํเนินธุรกิจ 

นอกจากนี้ผูวจิัยไดทําการศกึษาและเปรียบเทียบ ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูล 
ซ่ึงประกอบดวยขอมูลทั่วไป งบดุล งบกําไรขาดทุน งบกระแสเงนิสด ขอมูลสวนของผูถือหุน 
นโยบายการบัญชี ขอมูลเพิ่มเติม และขอมลูรวมทั้งหมดของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาด
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หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยดัชนีการเปดเผยขอมูลมี 2 วิธี ไดแก วิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวง
น้ําหนกั  

และพรอมกันนี้ผูวิจยัไดทําการศึกษาความสัมพันธ ระหวางลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 
และวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   

ซ่ึงผูวิจัยจะไดนําเสนอผลการวิเคราะหขอมูลตามลําดับ  ดังนี ้
 
4.1 ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดแูลกจิการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท 
คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.2 ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงาน  ลักษณะทาง
โครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.3 ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวง
น้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.4 ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดับการ
เปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
4.1  ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ 

ผลการศึกษาลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัท  คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของ
บริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีรายละเอียดดังปรากฎใน
ตารางที่ 4.1 
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ตารางที่ 4.1   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ และ
ผลการเปรียบเทียบกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) (N = 50) 

 
ลักษณะการกาํกบัดแูลกิจการของธุรกิจ อักษรยอ เกณฑของ 

SET 
Mean SD ผลการ

เปรียบเทียบ 
ลักษณะคณะกรรมการบริษทัของธุรกิจ      
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (คน) BSIZ 9 – 15 คน 12.44 2.541 สอดคลอง

กับเกณฑ 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร BEXE 0.33 0.19 .134 ต่ํากวา

เกณฑ 
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร BOUT 0.33 0.35 .169 สูงกวา

เกณฑ 
อัตราสวนกรรมการที่เปนอิสระท่ีไมไดเปนผูบริหาร และ BIND 0.33  0.46 .182 สูงกวา

เกณฑ 
อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว BFAM 0.33 0.11 .170 ต่ํากวา

เกณฑ 
อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชหีรือการเงินของ
กรรมการ 

BACC 0.20 - 
0.33 

0.19 .083 ต่ํากวา
เกณฑ 

อัตราสวนจาํนวนครัง้การเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอ
ป 

BMEE 1.00  0.89 .071 ต่ํากวา
เกณฑ 

ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ      
ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ (คน) ACSI 3 – 5 คน 3.22 .545 สอดคลอง

กับเกณฑ 
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ และ ACIN 0.60 – 

1.00 
0.95 .132 สอดคลอง

กับเกณฑ 
อัตราสวนจาํนวนครัง้การเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอป และ 

ACME 1.00 0.92 .078 ต่ํากวา
เกณฑ 

อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชี
หรือการเงิน และ 

ACEX 0.20 – 
0.33 

0.10 .154 ต่ํากวา
เกณฑ 

 อักษรยอ เกณฑของ 
SET 

จํานวน  รอยละ ผลการ
เปรียบเทียบ 

ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ      
บริษัทมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน IADE 100% 44 88.0 ต่ํากวา

เกณฑ 
ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ      
ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ BIG4 CPA ขึ้น

ทะเบียนกับ 
SET 

40 80.0 CPA สวน
ใหญมาจาก 

BIG4 
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จากตารางที ่ 4.1 พบวาลักษณะการกาํกับดูแลกจิการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะ
คณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการบริษัท (คาเฉลี่ยเทากับ 
12.44 คน) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย สําหรบัอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) อัตราสวนของสมาชกิครอบครัว (คาเฉลี่ยเทากับ 
0.11) อัตราสวนพืน้ฐานความรูดานการบญัชีหรือการเงินของกรรมการ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) และ
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.89) ต่ํากวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปน
ผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.35) อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.46) ซ่ึงสูงกวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ลักษณะคณะกรรมการ
ตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ (คาเฉลี่ยเทากับ 3.22 คน) 
และอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.95) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑ
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สําหรับอัตราสวนจาํนวนครั้งการเขารวมประชุมของ
กรรมการตรวจสอบตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.92) และอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ
ดานการบัญชหีรือการเงิน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.10) ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ประกอบไปดวย บริษัทมกีารจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบ
ภายใน ซ่ึงพบวามี 44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน ซ่ึงต่ํากวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ประกอบ
ไปดวย ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ซ่ึงพบวามี 40 บริษัท หรือ
คิดเปน 80% ซ่ึงบริษัทตัวอยางสวนใหญผูสอบบัญชีมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
 
4.2  ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ 

ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน  
ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย มีรายละเอียดดังปรากฎในตารางที่ 4.2 
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ตารางที่ 4.2   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และผลการ
เปรียบเทียบกบัคาเฉลี่ยของปกอน (N = 50) 

 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ อักษรยอ Mean 

ป 2547 
Mean 
ป 2548 

SD 
 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

ลักษณะผลสาํเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ      
อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร ไดแก      

อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) PPM 0.2138 0.2108 .194 ตํ่าลง 
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (%) ROE 0.2296 0.2168 .295 ตํ่าลง 
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) CR 1.4758 1.4982 .944 สูงขึ้น 
ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ      
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) DE 1.0478 5.5170 34.596 สูงขึ้น 
ขนาดของธุรกิจ ไดแก      
ขนาดของสินทรัพยรวม (พันลานบาท) FS22 179.62 198.26 321.955 สูงขึ้น 
ขนาดของยอดขายสุทธิ (พันลานบาท) FS23 52.02 60.44 134.479 สูงขึ้น 
ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด (พันลานบาท) FS24 65.34 72.10 110.016 สูงขึ้น 
สัดสวนของผูถือหุนรายยอย  (%) MINOR 0.3552 0.3542 .143 ตํ่าลง 
ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ   จํานวน  รอยละ  
บริษัทมีขอบเขตการดําเนินธุรกิจกวางขวาง CONG  12 24.0 สวนนอย

เปน CONG 

  
จากตารางที่ 4.2 พบวาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการ

ดําเนินงานของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร ไดแก อัตราสวนกําไร
ตอยอดขาย (คาเฉลี่ยเทากับ 21.08%) มีแนวโนมต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 21.38%) 
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 21.68%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 22.96%) และอัตราสวนสภาพคลอง สําหรับป 2548 
(คาเฉลี่ยเทากบั 1.4982 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 1.4758 เทา) 
ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสําหรับป 
2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 5.5170 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 1.0478 เทา) 
ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของสินทรัพยรวม สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 198.26 พันลาน
บาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 179.62 พันลานบาท) ขนาดของยอดขาย
สุทธิ สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 60.44 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน 
(คาเฉลี่ยเทากบั 52.02 พันลานบาท) ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด สําหรบัป 2548 
(คาเฉลี่ยเทากบั 72.10 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 65.34 
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พันลานบาท) และสัดสวนของผูถือหุนรายยอยสําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 35.42%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 35.52%)  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ประกอบดวย บริษัทมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 12 บริษัท หรือคิดเปน 24% ถือวา
นอยกวา เมื่อเปรียบเทียบกบับริษัทตัวอยางที่ไมมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 38 
บริษัทหรือคิดเปน 76% 
 
4.3  ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป  
       4.3.1  ผลการศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปกับเกณฑ 

การศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั (ดังปรากฎใน
ตารางที่ 4.3)  และวิธีไมถวงน้ําหนกั (ดังปรากฎในตารางที่ 4.4) ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย ที่จัดอันดับโดย 
CIFAR (1995) มีรายละเอียดแตละขอของการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน (ดังปรากฎในตารางที่ 4.5) และมีรายละเอียด แตละบริษัท (ดังปรากฎในตาราง
ที่ 4.6)   
 

ตารางที่ 4.3   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และผล
การเปรียบเทยีบกับเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย ที่จัดอันดับโดย CIFAR 
(1995) (N = 50) 

 
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก อักษรยอ เกณฑ

คะแนนเฉลีย่ 
Mean SD ผลการ

เปรียบเทียบ 
ขอมูลทั่วไป WI1 0.78 0.497 .055 ต่ํากวาเกณฑ 

งบดุล WI2 0.78 0.689 .113 ต่ํากวาเกณฑ 

งบกําไรขาดทุน WI3 0.78 0.711 .075 ต่ํากวาเกณฑ 

งบกระแสเงินสด WI4 0.78 0.686 .128 ต่ํากวาเกณฑ 

ขอมูลสวนของผูถือหุน WI5 0.78 0.657 .083 ต่ํากวาเกณฑ 

นโยบายการบัญชี WI6 0.78 0.692 .125 ต่ํากวาเกณฑ 

ขอมูลเพิ่มเติม WI7 0.78 0.638 .119 ต่ํากวาเกณฑ 

รวม WI 0.78 0.661 .073 ต่ํากวาเกณฑ 
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จากตารางที่ 4.3 พบวาระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.497) งบ
ดุล (คาเฉลี่ยเทากับ 0.689) งบกําไรขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากบั 0.711) งบกระแสเงินสด (คาเฉลี่ยเทากับ 
0.686) ขอมูลสวนของผูถือหุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.657) นโยบายการบัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.692) 
ขอมูลเพิ่มเติม (คาเฉลี่ยเทากบั 0.638) และขอมูลรวมทั้งหมด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.661) ซ่ึงทั้งหมดอยู
ต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากบั 0.78) ที่จัดอนัดับโดย CIFAR (1995)  
 
ตารางที่ 4.4   คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั และ
ผลการเปรียบเทียบกับเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย ที่จดัอันดับโดย CIFAR 
(1995) (N = 50) 

 
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง

น้ําหนัก 
อักษรยอ เกณฑ

คะแนนเฉลีย่ 
Mean SD ผลการ

เปรียบเทียบ 
ขอมูลทั่วไป UWI1 0.78 0.633 .113 ต่ํากวาเกณฑ 

งบดุล UWI2 0.78 0.846 .174 สูงกวาเกณฑ 

งบกําไรขาดทุน UWI3 0.78 0.645 .153 ต่ํากวาเกณฑ 

งบกระแสเงินสด UWI4 0.78 0.995 .026 สูงกวาเกณฑ 

ขอมูลสวนของผูถือหุน UWI5 0.78 0.621 .096 ต่ํากวาเกณฑ 

นโยบายการบัญชี UWI6 0.78 0.596 .088 ต่ํากวาเกณฑ 

ขอมูลเพิ่มเติม UWI7 0.78 0.679 .080 ต่ํากวาเกณฑ 

รวม UWI 0.78 0.685 .060 ต่ํากวาเกณฑ 

 
จากตารางที่ 4.4 พบวาระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห

ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.633) งบ
กําไรขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากบั 0.645) ขอมูลสวนของผูถือหุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.621) นโยบายการ
บัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.596) ขอมูลเพิ่มเตมิ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.679) และขอมูลรวมทัง้หมด (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.685) สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ซ่ึง
ทั้งหมดอยูต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากับ 0.78) ที่จัดอันดับโดย CIFAR 
(1995) แตระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของงบดุล (คาเฉลี่ยเทากับ 0.846) และงบ
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กระแสเงนิสด (คาเฉลี่ยเทากบั 0.995) มีดัชนีอยูสูงกวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.78) ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) 
 
       4.3.2  ผลการศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปของบริษัทตัวอยาง 

การเปรียบเทยีบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวง
น้ําหนกัแยกแตละบริษัท (ดงัปรากฎตามตารางที่ 4.5) และรวมทุกบรษิัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย (ดังปรากฎตามตารางที่ 4.6)  
 

ตารางที่ 4.5   ผลการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้ําหนกั แยก
แตละบริษัทจดทะเบยีนในดชันี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กับระดับ
การเปดเผยขอมูลของประเทศไทยที่ทําการวิจัยโดย CIFAR (1995) 

 
วิธีถวงน้ําหนัก วิธีไมถวงน้ําหนัก 

ช่ือยอ รายช่ือบริษัท 
ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

1.  ADVANC บริษัท  แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) .75 ต่ํากวาเกณฑ .76 ต่ํากวาเกณฑ 
2.  AOT บริษัท  ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) .57 ต่ํากวาเกณฑ .65 ต่ํากวาเกณฑ 
3. AMATA บริษัท  อมตะคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
4.  ATC บริษัท  อะโรเมติกส (ประเทศไทย)  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
5.  BANPU บริษัท  บานปู  จํากัด (มหาชน) .67 ต่ํากวาเกณฑ .70 ต่ํากวาเกณฑ 
6.  BAY บริษัท  ธนาคารกรุงศรอียุทธยา  จํากัด (มหาชน) .52 ต่ํากวาเกณฑ .59 ต่ํากวาเกณฑ 
7.  BBL บริษัท  ธนาคารกรุงเทพ  จํากัด (มหาชน) .68 ต่ํากวาเกณฑ .62 ต่ํากวาเกณฑ 
8.  BEC บริษัท  บีอีซี เวิลด  จํากัด (มหาชน) .75 ต่ํากวาเกณฑ .76 ต่ํากวาเกณฑ 
9.  BECL บริษัท  ทางดวนกรงุเทพฯ  จํากดั (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
10. BGH บริษัท  กรุงเทพดุสิตเวชการ  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .72 ต่ํากวาเกณฑ 
11.BH บริษัท  โรงพยาบาลบํารุงราษฏร จํากัด (มหาชน) .74 ต่ํากวาเกณฑ .77 ต่ํากวาเกณฑ 
12.CCET บริษัท  แคล คอมปอิเลคโทรนิคส (ปทท) จํากดั (มหาชน) .70 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
13.CP7-11 บริษัท  ซีพี.เซเวนอีเลฟเวน  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
14.CPF บริษัท  เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) .79 สูงกวาเกณฑ .81 สูงกวาเกณฑ 
15.CPN บริษัท  เซ็นทรัลพฒันา จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
16.DELTA บริษัท  เดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย)  จํากัด (มหาชน) .70 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
17.EGCOMP บริษัท  ผลิตไฟฟา  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
18.GLOW บริษัท  โกลวพลังงาน จํากัด (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .70 ต่ํากวาเกณฑ 
19.HANA บริษัท  ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .71 ต่ํากวาเกณฑ 
20.ITD บริษัท  อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนท  จํากัด (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .69 ต่ํากวาเกณฑ 
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ตารางที่ 4.5 (ตอ) 
 

วิธีถวงน้ําหนัก วิธีไมถวงน้ําหนัก 

ช่ือยอ รายช่ือบริษัท 
ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

ระดับ
การ

เปดเผย
ขอมูล 

ผลการ
เปรียบเทียบ 

21.KBANK บริษัท  ธนาคารกสิกรไทย  จํากดั (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .63 ต่ํากวาเกณฑ 
22.KEST บริษัท  หลักทรัพย กิมเอ็ง  (ประเทศไทย)  จํากดั (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .58 ต่ํากวาเกณฑ 
23.KK บริษัท  เงินทุน เกียรตนิาคิน  จํากัด (มหาชน) .57 ต่ํากวาเกณฑ .60 ต่ํากวาเกณฑ 
24. KTB บริษัท  ธนาคารกรุงไทย  จํากดั (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .62 ต่ํากวาเกณฑ 
25. LH บริษัท  แลนด แอนด เฮาส  จํากัด (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .68 ต่ํากวาเกณฑ 
26. MAKRO บริษัท  สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
27. MCOT บริษัท  อสมท.  จํากดั (มหาชน) .63 ต่ํากวาเกณฑ .65 ต่ํากวาเกณฑ 
28. MINT บริษัท  ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .72 ต่ํากวาเกณฑ 
29. PSL บริษัท  พรีเซียส ชิพปง  จํากดั (มหาชน) .66 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
30. PTT บริษัท  ปตท.  จํากัด (มหาชน) .74 ต่ํากวาเกณฑ .76 ต่ํากวาเกณฑ 
31. PTTCH บริษัท  ปตท.เคมิคอล จํากัด (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .69 ต่ํากวาเกณฑ 
32. PTTEP บริษัท  ปตท. สํารวจและผลิตปโตรเลียม  จํากัด (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
33. RATCH บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด (มหาชน) .67 ต่ํากวาเกณฑ .69 ต่ํากวาเกณฑ 
34. RCL บริษัท  อาร ซี แอล  จํากัด (มหาชน) .67 ต่ํากวาเกณฑ .66 ต่ํากวาเกณฑ 
35. SATTEL บริษัท  ชินแซทเทลไลท  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
36. SCB บริษัท  ธนาคารไทยพาณิชย  จํากัด (มหาชน) .65 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
37. SCC บริษัท  ปูนซิเมนตไทย  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
38. SCCC บริษัท  ปูนซิเมนตนครหลวง  จํากดั (มหาชน) .66 ต่ํากวาเกณฑ .66 ต่ํากวาเกณฑ 
39. SCIB บริษัท  ธนาคารนครหลวงไทย  จํากัด (มหาชน) .51 ต่ํากวาเกณฑ .61 ต่ํากวาเกณฑ 
40. SSI บริษัท  สหวิริยาสตีลอินดัสตรี  จํากัด (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .63 ต่ํากวาเกณฑ 
41. TCAP บริษัท  ทุนธนชาต จํากัด (มหาชน) .50 ต่ํากวาเกณฑ .60 ต่ํากวาเกณฑ 
42. THAI บริษัท  การบินไทย  จํากัด (มหาชน) .52 ต่ํากวาเกณฑ .64 ต่ํากวาเกณฑ 
43. TISCO บริษัท  เงินทุน ทิสโก  จํากัด (มหาชน) .59 ต่ํากวาเกณฑ .57 ต่ํากวาเกณฑ 
44. TMB บริษัท  ธนาคารทหารไทย  จํากดั (มหาชน) .62 ต่ํากวาเกณฑ .59 ต่ํากวาเกณฑ 
45. TOP บริษัท  ไทยออยล  จํากดั (มหาชน) .69 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 
46. TPC บริษัท  ไทยพลาสติกและเคมีภัณฑ  จํากดั (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .74 ต่ํากวาเกณฑ 
47. TPIPL บริษัท  ทีพีไอ โพลนี  จํากัด (มหาชน) .55 ต่ํากวาเกณฑ .62 ต่ํากวาเกณฑ 
48. TRUE บริษัท  ทรู คอรปอเรชัน่  จํากัด (มหาชน) .77 ต่ํากวาเกณฑ .80 สูงกวาเกณฑ 
49. TTA บริษัท  โทรีเซนไทย เอเยนตซีส  จํากัด (มหาชน) .59 ต่ํากวาเกณฑ .65 ต่ํากวาเกณฑ 
50. TUF บริษัท  ไทยยูเนียน โฟรเซน โปรดักส  จํากัด (มหาชน) .71 ต่ํากวาเกณฑ .73 ต่ํากวาเกณฑ 

คาเฉลี่ย (Mean)  ของ 50 บริษัท 0.661 ต่ํากวาเกณฑ 0.685 ต่ํากวาเกณฑ 

 
จากตารางที่ 4.5 พบวาบริษทั  เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) มีระดับการ

เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกั มีคะแนนเฉลี่ย เทากบั 0.79 ซ่ึงอยูในระดับสูงกวาคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย มีคาเทากับ 
0.78 ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) เพียงบริษัทเดียว และสําหรับ 49 บริษัทตัวอยางอื่นมีคะแนน

DPU



 78

เฉล่ียต่ํากวาคาเฉลี่ยของประเทศไทย นอกจากนี้ยังพบวาบริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากดั 
(มหาชน) และบริษัท  ทรู คอรปอเรชั่น  จํากัด (มหาชน) มีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนัก มีคะแนน
เฉล่ีย เทากับ 0.81 และ 0.80 เรียงตามลําดับ ซ่ึงอยูในระดับสูงกวาคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย มี
คาเทากับ 0.78 ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) เพียง 2 บริษัท และสําหรับ 48 บริษทัตัวอยางอืน่มี
คะแนนเฉลี่ยต่าํกวาคาเฉลี่ยของประเทศไทย 
 
ตารางที่ 4.6   ผลการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห

ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั 
และวิธีไมถวงน้ําหนกั รวมทุกบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย  

 
สถิติที่ใชในการเปรียบเทียบ t-tests for Independent – Samples of 

Means 
Levene’s Test for 

Equality of Variances 
(P-value) 

t-test for Equality of Means 

 
ระดับการเปดเผยขอมูล
มาจากดัชนีการเปดเผย

ขอมูล 
 

Mean 
 

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

(2 – tailed) 

วิธีถวงน้ําหนกั 0.6606 .07311 
วิธีไมถวงน้ําหนัก 0.6850 .06042 

.877 .351 1.819 98 .072 

 
จากตารางที่ 4.6 พบวาคาเฉลีย่ (Mean) ของวิธีถวงน้ําหนกั มีคาเทากับ 0.6606 นอยกวา 

คาเฉลี่ยของวธีิไมถวงน้ําหนัก ซ่ึงมีคาเทากับ 0.6850 โดยสถิติที่ใชทดสอบสมมุติฐานจากขั้นที ่1 คา 
Sig. F = 0.351 คาที่ไดมากกวา .05 จะยอมรับ H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไม
แตกตางกัน ดงันั้นทําใหไปอานคาในขั้นที่ 2 t-test for Equality of Means ที่ Equal variance 
assumed คา Sig. t = 0.072 คาที่ไดมากกวา .05 จึงตัดสนิใจยอมรับสมมุติฐาน H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 
2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกนั และสรุปผลวาโอกาสที่การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกัไมแตกตางกนั ซ่ึงสนับสนุนกับสมมุติฐานที่ 1.3 
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4.4 ผลการศึกษาความสมัพันธระหวางปจจัยทางธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป  
 การศึกษาความสัมพันธระหวางรวมทุกตัวแปรของปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  คร้ังนี้ใชการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  
 
       4.4.1  สถิติที่ใชกอนการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ 

ปญหาหนึ่งในการใชการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ คือ การเกิด 
Multicollinearity ระหวางตวัแปรอิสระ ซ่ึงปญหาดังกลาวนี้ไดปรากฎและนําเสนอในงานวิจยัของ 
Moore and Buzby (1972) และ Singvi and Desai (1971) โดยมจีุดตัดสินใจวาตัวแปรอิสระมี
ความสัมพันธกันอยางมาก (Very High Correlation) หรือ เกิด Multicollinearity ถาความสัมพันธมี
คามากกวา 0.70 (Nunnally, 1978) 

ผลการวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแปรอิสระไดแก ลักษณะการกํากับดูแลกิจการ
ของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ในการศึกษาครัง้นี้ใชเปน 2 ขั้น ไดแก ขั้นแรกกอนนําตัว
แปรอิสระไปใชในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคณูระหวางตัวแปรอิสระ จะเกิด 
Multicollinearity เมื่อคาความสัมพันธจาก Pearson Correlation (2-tailed) มากกวา 0.70 (ดังปรากฎ
ในตารางที่ 4.7) และขั้นสดุทายเมื่อตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคณู การ
เกิด Multicollinearity จาก Variance Inflation Factor (VIF) เมื่อคา VIF มากกวา 10 หรือ คา 
Tolerance นอยกวา 0.10 (Hair et al., 1995) และการเกดิ Autocorrelation วัดคาจาก Durbin-Watson 
ถามีคาระหวาง 1.65 และ 2.35 แสดงวาไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) แตถาอยู
ระหวาง 1.21 และ 1.65 หรือระหวาง 2.35 และ 2.79 ไมแนใจวาจะไมมีปญหาอตัตะสัมพันธใน
ขอมูลหรือไม คา Durbin-Watson ที่นอกเหนือกวานี้แสดงวามปีญหาความสมัพันธเชิงอัตตะ
แนนอน (สุชาติ ประสิทธิ์รัฐสินธุ, 2548 : 129) 
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ตารางที่ 4.7  คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ  ลักษณะเฉพาะของธรุกิจ  และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก 
                 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 
 
 

 

DPU



 81

จากตารางที่ 4.7 พบวาเกิด Multicollinearity (r > .70) เพียง 1 คู ไดแก อัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (BOUT) และอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่
ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) ที่มีคา r = .71 มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากการศกึษาของ Cooke 
(1989) เขาควบคุมตัวแปรอสิระที่เกิด Multicollinearity โดยแยกตวัแปรอิสระนั้นเปนสมการยอย
แยกจากกัน ดงันั้นในการศึกษาครั้งนี้จะแยกเปนสมการยอย 2 สมการในแตละวิธี 
 
       4.4.2  การทดสอบสมมุติฐานของการวจิัยโดยการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ 

จากการเกิด Multicollinearity ระหวาง อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มได
เปนผูบริหาร (BOUT) และอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) ทํา
ใหผลการศึกษาความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย มีการปรับปรุงรูปแบบสมการความสัมพันธใหม โดยมีผลลัพธของ
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามดังนี ้

 
               4.4.2.1 การศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะ 
เฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึง
ระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 
50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คร้ังนี้ใชการวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple 
Regression Analysis) ดังปรากฎในตารางที่ 4.8 ถึงตารางที่ 4.11 

 
                           1)  การวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 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   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย
เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปน
ผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติ

ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(ρ - value ของ 
F Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
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 พบวาตัวแบบที่ 1 และ 2 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ไมแนใจวาจะไมมีปญหาอตัตะสัมพันธในขอมูลหรือไม เนื่องจากคาของ Durbin-
Watson มีคาเทากับ 1.413 ซ่ึงอยูระหวาง 1.21 และ 1.65 และเมือ่นําตัวแปรอิสระเขาสูสมการ
ถดถอย ซ่ึงจะตองผานเกณฑที่ตั้งไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการ
ถดถอย ถาคา F Change นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้
 ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 14.572 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
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การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 23.3% และสัมประสิทธิ์การ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 23.3%  

ตัวแบบที่ 2 พบวาไมสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.942 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) แตระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .053 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติมากกวา .05 จึงไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสูสมการถดถอยได   
 และสรุปผลจาก 2 ตัวแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 1 นําไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ซ่ึงตองพิจารณาจากผลลัพธที่ไดตอไปตามตาราง
ที่ 4.9 
 

ตารางที่ 4.9   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

 

คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 
(Unstandardized Coefficients) 

คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .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 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF เทากบั 
1.000 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 14.572 โดยม ีρ - value ของ F = .000 ซ่ึงนอยกวา
ระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการกํากับดแูลกิจการ
ของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มอิีทธิพลตอการเปดเผยขอมลูใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.1 เมื่อนําตวัแปรอิสระตวั
แรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ Unstandardized Coefficients) 
เทากับ .025 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ Standardized Coefficients) 
เทากับ .483 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.817 โดยมีระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธ
เชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01  จากผลลัพธนี้จะสนับสนุนสมมุติฐาน
ที่ 18.1(1) และสมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนุน นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ 
เทากับ .561 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 20.262 โดยมีระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขาสมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 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)  การวเิคราะหการถดถอยเชิงเสนพหคุูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 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   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
(BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตดัสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับ
นัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ F 
ที่เปลี่ยนไป 
(ρ - value 
ของ F 

Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
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 พบวาตัวแบบที่ 1 ถึง 4 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย
เชิงเสนพหุคณู ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจากคาของ Durbin-Watson มีคา
เทากับ 1.731 ซ่ึงอยูระหวาง 1.65 และ 2.35 และเมื่อนําตวัแปรอิสระเขาสูสมการถดถอย ซ่ึงจะตอง
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการถดถอย ถาคา F Change 
นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้

ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 14.572 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักได 23.3% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .233 หรือ 23.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 23.3%  
 ตัวแบบที่ 2 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 4.830 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .033 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคณูได โดย
มีอํานาจการตดัสินใจที่เปลีย่นไป (R Square Change) เทากับ .071 หรือ 7.1% นั่นคือ ตัวแปรอิสระ
ตัวที่สอง สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักได 7.1% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .304 หรือ 30.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 30.4%  
 ตัวแบบที่ 3 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สามเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.251 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สามเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมี
อํานาจการตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .071 หรือ 7.1% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัว

DPU



 87

ที่สาม สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 7.1% และอํานาจการตัดสินใจ  
(R Square) เทากับ .376 หรือ 37.6% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 37.6%  
 ตัวแบบที่ 4 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 5.475 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจการ
ตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .068 หรือ 6.8% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 6.8% และอํานาจการตัดสินใจ  
(R Square) เทากับ .443 หรือ 44.3% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัได 44.3%  
 และสรุปผลจาก 4 ตวัแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 4 นาํไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ซ่ึงตองพิจารณาจาก
ผลลัพธที่ไดตอไปตามตารางที่ 4.11 
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ตารางที่ 4.11   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มอัีตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

 
คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 

(Unstandardized Coefficients) 
คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .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 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF ระหวาง 
1.103 และ 1.174 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 8.961 โดยมี ρ - value ของ F = .000 ซ่ึง
นอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธรุกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มีอิทธิพลตอการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.1 และเมื่อนําตัวแปรอิสระ
ทั้งส่ีและคาคงที่เขาสมการถดถอยจะมีผลลัพธดังนี้ 

ตัวแปรอิสระตัวแรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .022 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
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Standardized Coefficients) เทากับ .415 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.503 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.1(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สอง ไดแก BIND มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .134 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .333 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 2.851 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .007 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 5.1  

ตัวแปรอิสระตัวที่สาม ไดแก BMEE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.364 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.353 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.995 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .004 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 8.1 และ  

ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี ไดแก ROE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .070 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .282 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 2.340 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .024 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.1(2) และสมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนีไ้มสนับสนุน  

นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ เทากับ .822 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 7.448 โดยมี
ระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขา
สมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั 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 สามารถสรุปเลือกสมการพยากรณความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ไดแก สมการถดถอยคะแนน
ปกติที่ 1.2.1 และสมการถดถอยคะแนนมาตรฐานที่ 1.2.2 เพราะวาจากตารางที่ 4.7 คาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธระหวางอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั (WI) มีคา r = .38,    
p < .01 ซ่ึงมีความสัมพันธมากกวาและอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 เมื่อเปรียบเทียบกับคา
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT) 
และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก (WI) มีคา 
r = -.13, p > .05 
 

จากตารางที่ 4.8 ถึงตารางที่ 4.11 สามารถอธิบายสมมุติฐานโดยสรุปไดดังนี ้
 
สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

1.1 ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก 

สนับสนุน 

2.1 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

3.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับ
ตํ่ากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่า
กวา 

ไมสนับสนุน 

4.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนักอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

5.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปน
อิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

6.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับ
ตํ่ากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

7.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชี หรือ
การเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวาบริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการ
ที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

8.1 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการบริษัท
ตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้ง
การเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

9.1 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

10.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวาบริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการ
ตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

11.1 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้ง
การเขารวมประชุม ของกรรมการตรวจสอบตอป ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

12.1 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ ดานการ
บัญชีหรือการเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน ใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

13.1 บริษัทที่มีการจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีการ
จัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน 

ไมสนับสนุน 

14.1 บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด
ใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

15.1(1) บริษัทที่มีอัตราสวนกําไรตอยอดขายในอัตราสวนที่สูงกวา ในอัตราสวน
ที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

15.1(2) บริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวนที่สูง
กวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

16.1 บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

17.1 บริษัทที่มีอัตราสวนหน้ีสินและสวนของผูถือหุนในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

18.1(1) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

สนับสนุน 

18.1(2) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธ ิ
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

18.1(3) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของมูลคา
หลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 
19.1 บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

20.1 บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางนอยกวา 

ไมสนับสนุน 

 
               4.4.2.2 การศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก 

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะ 
เฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย  คร้ังนี้ใชการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
ดังปรากฎในตารางที่ 4.12 ถึงตารางที่ 4.15 
 
                             1)  การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 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   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย
เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปน
ผูบริหาร (BOUT)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตดัสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับ
นัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ F 
ที่เปลี่ยนไป 
(ρ - value 
ของ F 

Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
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 พบวาตัวแบบที่ 1 ถึง 6 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจากคาของ Durbin-Watson มีคา
เทากับ 1.723 ซ่ึงอยูระหวาง 1.65 และ 2.35 และเมื่อนําตวัแปรอิสระเขาสูสมการถดถอย ซ่ึงจะตอง
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการถดถอย ถาคา F Change 
นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้
 ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 29.956 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 38.4% และอํานาจการ
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ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักได 38.4% 
 ตัวแบบที่ 2 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคณูได โดย
มีอํานาจการตดัสินใจที่เปลีย่นไป (R Square Change) เทากับ .084 หรือ 8.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระ
ตัวที่สอง สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักได 8.4% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .468 หรือ 46.8% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักได 46.8%  
 ตัวแบบที่ 3 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สามเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.789 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .020 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สามเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมี
อํานาจการตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .059 หรือ 5.9% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัว
ที่สาม สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 5.9% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .527 หรือ 52.7% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 52.7%  
 ตัวแบบที่ 4 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 7.319 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .010 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจการ
ตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .066 หรือ 6.6% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 6.6% และอํานาจการตัดสินใจ 
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(R Square) เทากับ .594 หรือ 59.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 59.4%  

ตัวแบบที่ 5 พบวาไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หาเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.917 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) แตระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .054 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติมากกวา .05 จึงไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีห่าเขาสูสมการถดถอยได   
 ตัวแบบที ่6 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 7.441 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .055 หรือ 5.5% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่หก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 5.5% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .682 หรือ 68.2% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 68.2%  
 และสรุปผลจาก 6 ตัวแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 6 นาํไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก โดยตองพิจารณา
จากผลลัพธที่ไดตอไปตามตารางที่ 4.13 
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ตารางที่ 4.13   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 
คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 

(Unstandardized Coefficients) 
คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .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 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF ระหวาง 
1.174 และ 1.625 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 15.359 โดยม ีρ - value ของ F = .000 
ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบั
ดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มีอิทธิพลตอการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.2  และเมื่อ
นําตัวแปรอิสระทั้งหกและคาคงที่เขาสมการถดถอยจะมีผลลัพธดังนี้ 
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ตัวแปรอิสระตัวแรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .025 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .567 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 6.084 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สอง ไดแก BEXE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.123 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.273 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.791 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
สนับสนุนสมมุติฐานที่ 3.2   

ตัวแปรอิสระตัวที่สาม ไดแก PMM มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.126 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.405 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.791 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี ไดแก ROE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .083 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .404 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.685 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(2)   

ตัวแปรอิสระตัวที่หา ไดแก BOUT มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.095 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.265 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.763 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
สนับสนุนสมมุติฐานที่ 4.2 และ 
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ตัวแปรอิสระตัวที่หก ไดแก BMEE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.234 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.275 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.728 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .009 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 8.2 และสมมุตฐิานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนุน 

นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ เทากับ .862 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 10.664 โดยมี
ระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขา
สมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร (BOUT)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินซึ่งระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 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)  การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เปน
การวิเคราะหความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดบัการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก โดยมีรูปแบบของสมการดังนี้   
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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   ผลลัพธคาสถิติตารางสรุปตัวแบบ (Model Summary) จากการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับ
ดูแลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
(BIND)) ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป
สําหรับการวิเคราะหทางจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 
ตัวแบบ 
(Model) 

สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ 

(R) 

อํานาจการ
ตดัสินใจ 

(R Square) 

อํานาจการ
ตดัสินใจที่ถูก

ปรับแก 
(Adjusted R 

Square) 

อํานาจการ
ตัดสินใจที่
เปลี่ยนไป 
(R Square 
Change) 

คาสถิติ
ทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป 

(F Change) 

ระดับ
นัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ F 
ที่เปลี่ยนไป 
(ρ - value 
ของ F 

Change) 

คาสถิติที่ใช
ทดสอบความ
เปนอิสระกัน

ของคา
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 พบวาตัวแบบที่ 1 ถึง 7 ตัวแปรอิสระอยูในการวิเคราะหการถดถอย

เชิงเสนพหุคณู ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เนื่องจากคาของ Durbin-Watson มีคา
เทากับ 1.722 ซ่ึงอยูระหวาง 1.65 และ 2.35 และเมื่อนําตวัแปรอิสระเขาสูสมการถดถอย ซ่ึงจะตอง
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ ถาคา F Change มากกวา 3.84 และนําออกจากสมการถดถอย ถาคา F Change 
นอยกวา 2.71 โดยมีผลลัพธที่ไดเปนดังนี ้
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ตัวแบบที่ 1 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 29.956 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวแรกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวแรก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 38.4% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .384 หรือ 38.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักได 38.4% 
 ตัวแบบที่ 2 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่องเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคณูได โดย
มีอํานาจการตดัสินใจที่เปลีย่นไป (R Square Change) เทากับ .084 หรือ 8.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระ
ตัวที่สอง สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักได 8.4% และอํานาจการ
ตัดสินใจ (R Square) เทากบั .468 หรือ 46.8% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตวัแบบนี ้สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักได 46.8%  
 ตัวแบบที่ 3 พบวาสามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่สามเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.789 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .020 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สามเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมี
อํานาจการตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .059 หรือ 5.9% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัว
ที่สาม สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 5.9% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .527 หรือ 52.7% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 52.7%  
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 ตัวแบบที่ 4 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 7.319 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .010 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจการ
ตัดสินใจที่เปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .066 หรือ 6.6% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 6.6% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .594 หรือ 59.4% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 59.4%  

ตัวแบบที่ 5 พบวาไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หาเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.917 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) แตระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .054 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิติมากกวา .05 จึงไมสามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีห่าเขาสูสมการถดถอยได   

ตัวแบบที่ 6 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองออกจากสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 2.677 ซ่ึงนอยกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 2.71) จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองออกจากสมการถดถอยได และ 

ตัวแบบที ่7 พบวาสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติ
ทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากบั 10.321 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 
3.84)  และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .002 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ
นอยกวา .05 จึงสามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หกเขาสมการถดถอยเชิงเสนพหุคูณได โดยมีอํานาจ
การตัดสินใจทีเ่ปลี่ยนไป (R Square Change) เทากับ .075 หรือ 7.5% นั่นคือ ตัวแปรอิสระตัวที่หก 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 7.5% และอํานาจการตัดสินใจ 
(R Square) เทากับ .679 หรือ 67.9% นั่นคือ ตัวแปรอิสระทั้งหมดของตัวแบบนี้ สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัได 67.9%  
 และสรุปผลจาก 7 ตัวแบบไดวา ที่ระดับนัยสําคัญ .05 จะใชตัวแปรอิสระทั้งหมดจากตัว
แบบที่ 7 นาํไปใชพยากรณระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
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การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ซ่ึงตองพิจารณา
จากผลลัพธที่ไดตอไปตามตารางที่ 4.15 
 
ตารางที่ 4.15   ผลลัพธคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficients) จากการวิเคราะหการ

ถดถอยเชิงเสนพหุคณู ของความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจ (ที่มอัีตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 
คาสัมประสิทธ์ิการถดถอยคะแนนปกติ 

(Unstandardized Coefficients) 
คาสัมประสิทธ์ิ
การถดถอย

คะแนนมาตรฐาน
(Standardized 
Coefficients) 

ตัวแปร 
(Variables) 

คาคงที่และ
สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย 
(B) 

คาคลาดเคลื่อน
มาตรฐาน  

(Std. Error) 

สัมประสิทธ์ิความ
ถดถอยมาตรฐาน 

(Beta) 

คาสถิติทดสอบ t 
(t) 

ระดับนัยสําคัญ
ของสถิติทดสอบ 

t  
(ρ - value ของ t) 

คาสถิติที่ใชวัด
ความสัมพันธของ
ตวัแปรอิสระ 

(VIF) 

คาคงที่ .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 พบวาตัวแปรอิสระทั้งหมดที่อยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ ไมเกดิ Multicollinearity เนื่องจากคา Variance Inflation Factor (VIF) มีคา VIF ระหวาง 
1.106 และ 1.597 ซ่ึงมีคานอยกวา 10 และคา F ratio เทากับ 18.641 โดยม ีρ - value ของ F = .000 
ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบั
ดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจอยางนอย 1 ตัวแปร มีอิทธิพลตอการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
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น้ําหนกั อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะสนับสนนุสมมุติฐานที ่ 1.2  และเมื่อ
นําตัวแปรอิสระทั้งหาและคาคงที่เขาสมการถดถอยจะมผีลลัพธดังนี้ 

ตัวแปรอิสระตัวแรก ไดแก LNTA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .025 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .575 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 6.292 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สอง ไดแก PMM มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.128 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.411 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.887 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(1)  

ตัวแปรอิสระตัวที่สาม ไดแก ROE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .085 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .412 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.821 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(2)   

ตัวแปรอิสระตัวที่ส่ี ไดแก BIND มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ .104 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ .313 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.488 โดยมรีะดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้
จะสนับสนุนสมมุติฐานที่ 5.2 และ 

ตัวแปรอิสระตัวที่หา ไดแก BMEE มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนปกติ (B ของ 
Unstandardized Coefficients) เทากับ -.253 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ 
Standardized Coefficients) เทากับ -.297 และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.213 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .002 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
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อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 จากผลลัพธนี้จะ
ไมสนับสนุนสมมุติฐานที่ 8.2 และสมมุตฐิานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนุน 

นอกจากนี้จะสามารถนําคาคงที่ เทากับ .773 ที่มีคาสถิติทดสอบ t เทากับ 10.876 โดยมี
ระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 เขา
สมการถดถอยคะแนนปกติได  

และจากผลลัพธน้ีสามารถสรางสมการพยากรณความสัมพันธระหวาง ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ (ที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND)) 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก 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 สามารถสรุปเลือกสมการพยากรณความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ไดแก สมการถดถอยคะแนน
ปกติที่ 2.2.1 และสมการถดถอยคะแนนมาตรฐานที่ 2.2.2 เพราะวาจากตารางที่ 4.7 คาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธระหวางอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (BIND) และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก (UWI) มีคา         
r = .39, p < .01 ซ่ึงมีความสัมพันธมากกวาและอยางมนียัสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 เมื่อเปรียบเทยีบ
กับคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ ระหวางอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร 
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(BOUT) และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั (UWI) มีคา r = -.07, p > .05 
 

จากตารางที่ 4.12 ถึงตารางที่ 4.15 สามารถอธิบายสมมุติฐานโดยสรุปไดดังนี ้
 
สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

1.2 ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก 

สนับสนุน 

2.2 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

3.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

4.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

5.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปน
อิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

6.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัวในอัตราสวนที่ตํ่า
กวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 

7.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชี หรือ
การเงินในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่มีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน ในอัตราสวนที่ตํ่า
กวา 

ไมสนับสนุน 

8.2 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการบริษัท
ตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขา
รวมประชุมของกรรมการบริษัทตอปในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

9.2 บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

10.2 บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

11.2 บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนจํานวน
ครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอปในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

13.2 บริษัทที่มีการจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมี
การจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 
14.2 บริษัทที่มีผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด

ใหญ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่ไมมีผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ 

ไมสนับสนุน 

15.2(1) บริษัทที่มีอัตราสวนกําไรตอยอดขายในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

15.2(2) บริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวนที่สูง
กวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

สนับสนุน 

16.2 บริษัทที่มีอัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนสภาพคลอง ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

17.2 บริษัทที่มีอัตราสวนหน้ีสินและสวนของผูถือหุนในอัตราสวนที่สูงกวา มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนใน
อัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

18.2(1) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย มี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

สนับสนุน 

18.2(2) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ 
มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 
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สมมุติฐานที่ รายละเอียดของสมมุติฐาน ผลลัพธที่ได 
18.2(3) บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วัดจากขนาดของมูลคา

หลักทรัพยตามราคาตลาด มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวา 

ไมสนับสนุน 

19.2 บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอย ในอัตราสวนที่ตํ่ากวา 

ไมสนับสนุน 

20.2 บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางมากกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักอยูในระดับสูงกวา 
บริษัทที่มีขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวางนอยกวา 

ไมสนับสนุน 
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               4.4.2.3 ความสัมพันธระหวางแยกแตละตวัแปรของปจจัยทางธุรกิจ ไดแก ลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก 

ในการศึกษาครั้งนี้ใชสถิติจากการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนอยางงาย (Simple 
Regression Analysis) ซ่ึงสอดคลองกับงานวิจยัของ Hossain and Taylor (1999) ดังปรากฎตาม
ตารางที่ 4.16 
 

ตารางที่ 4.16   ความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกั 

 

Variables R R 
Square 

Adjusted 
R Square 

F ratio t Sig. t อิทธิพลตอ 
ตัวแปรตาม 

ปจจัยทางธุรกิจ 
วิธีถวงน้ําหนัก .777 .604 .307 2.032*   มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .872 .761 .582 4.246**   มีอิทธิพล 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท   
วิธีถวงน้ําหนัก .167 .028 .008 1.373 1.172 .247 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .159 .025 .005 1.246 1.116 .270 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร 
วิธีถวงน้ําหนัก .363 .132 .114 7.302** -2.702 .009 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .447 .200 .183 12.003** -3.465 .001 มีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
วิธีถวงน้ําหนัก .130 .017 -.004 .823 -.907 .369 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .073 .005 -.015 .255 -.505 .616 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระท่ีไมได เปน ผูบริหาร 
วิธีถวงน้ําหนัก .389 .151 .134 8.561** 2.926 .005 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .398 .158 .141 9.016** 3.003 .004 มีอิทธิพล 
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว   
วิธีถวงน้ําหนัก .299 .090 .071 4.726* 2.174 .035 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .296 .088 .069 4.605* 2.146 .037 มีอิทธิพล 
 

* p < .05, ** p < .01 
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ตารางที่ 4.16 (ตอ) 
 

Variables R R 
Square 

Adjusted 
R Square 

F ratio t Sig. t อิทธิพลตอ 
ตัวแปรตาม 

อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงิน   
วิธีถวงน้ําหนัก .277 .076 .057 3.975 1.994 .052 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .238 .056 .037 2.871 1.694 .097 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป 
วิธีถวงน้ําหนัก .301 .090 .071 4.766* -2.183 .034 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .305 .093 .074 4.939* -2.222 .031 มีอิทธิพล 
ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ 
วิธีถวงน้ําหนัก .080 .006 -.014 .309 -.556 .581 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .048 .002 -.018 .112 .334 .740 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ 
วิธีถวงน้ําหนัก .005 .000 -.021 .001 -.038 .970 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .011 .000 -.021 .005 -.074 .942 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมตอป 
วิธีถวงน้ําหนัก .040 .002 -.019 .078 .279 .781 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .009 .000 -.021 .004 -.063 .950 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน 
วิธีถวงน้ําหนัก .149 .022 .002 1.085 1.042 .303 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .180 .033 .012 1.615 1.271 .210 ไมมีอิทธิพล 
บริษัทมีการจัดต้ังสํานักงานตรวจสอบภายใน 
วิธีถวงน้ําหนัก .037 .001 -.019 .066 .257 .798 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .062 .004 -.017 .184 -.429 .670 ไมมีอิทธิพล 
ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานักงาน ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
วิธีถวงน้ําหนัก .087 .008 -.013 .367 .605 .548 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .025 .001 -.020 .030 .174 .863 ไมมีอิทธิพล 
อัตราสวนสภาพคลอง 
วิธีถวงน้ําหนัก .154 .024 .003 1.161 1.078 .287 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .112 .013 -.008 .614 .783 .437 ไมมีอิทธิพล 
 
* p < .05, ** p < .01 
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ตารางที่ 4.16 (ตอ) 
 

Variables R R 
Square 

Adjusted 
R Square 

F ratio t Sig. t อิทธิพลตอ 
ตัวแปรตาม 

อัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน 
วิธีถวงน้ําหนัก .214 .046 .026 2.301 1.517 .136 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .276 .076 .057 3.944 1.986 .053 ไมมีอิทธิพล 
ขนาดของธุรกิจ ท่ีวัดจากขนาดของสินทรัพย 
วิธีถวงน้ําหนัก .483 .233 .217 14.572** 3.817 .000 มีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .620 .384 .371 29.956** 5.473 .000 มีอิทธิพล 

ขนาดของธุรกิจ ท่ีวัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ 
วิธีถวงน้ําหนัก .170 .029 .009 1.431 1.196 .238 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .260 .067 .048 3.473 1.864 .069 ไมมีอิทธิพล 
ขนาดของธุรกิจ ท่ีวัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด 
วิธีถวงน้ําหนัก .058 .003 -.017 .165 .406 .687 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .020 .000 -.020 .020 .141 .889 ไมมีอิทธิพล 
สัดสวนของผูถือหุนรายยอย 
วิธีถวงน้ําหนัก .152 .023 .003 1.130 -1.063 .293 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .231 .053 .034 2.706 -1.645 .107 ไมมีอิทธิพล 
บริษัทท่ีมีขอบเขตการดําเนินธุรกิจท่ีกวางขวาง 
วิธีถวงน้ําหนัก .073 .005 -.015 .257 .507 .614 ไมมีอิทธิพล 
วิธีไมถวงน้ําหนัก .078 .006 -.015 .296 .544 .589 ไมมีอิทธิพล 
 
* p < .05, ** p < .01 
 

จากตารางที่ 4.16 การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนอยางงาย ซ่ึงสอดคลองกับงานวจิัย
ของ Hossain and Taylor (1999) สามารถอธิบายความสัมพันธแยกแตละตวัแปรของลักษณะการ
กํากับดแูลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธี
ไมถวงน้ําหนกั  
 

  
 

DPU



 
บทที่ 5 

สรุปผลการวิจัย  อภิปรายผล  และขอเสนอแนะ  
 

 การวิจยัปจจยัทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอ ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธี
ไมถวงน้ําหนกัครั้งนี้เปนการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey Research)  โดยมีวัตถุประสงคการวิจยัดังนี้ 
เพื่อศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท  
คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ  เพื่อศึกษา
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน  ลักษณะทางโครงสราง  และ
ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ  เพื่อศึกษาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน  เพือ่เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน และเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการของธุรกิจ 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป พ.ศ. 2548 มาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนกัและวิธีไมถวงน้าํหนัก ของกลุมตัวอยางจากบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  และทําการวเิคราะหขอมูลดวยโปรแกรมคอมพิวเตอรสําเร็จรูป SPSS 
for Window โดยใชสถิติคาสถิติพรรณนา (Description Statistics)  เพื่อศกึษาคาเฉลี่ย (Mean) และคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก 
ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ และลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนนิงานของธุรกิจ และลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวง
น้ําหนกั  ใชสถิติ t-tests for Independent – Samples of Means เพื่อการเปรียบเทียบระหวางระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธี
ถวงน้ําหนกักบัวิธีไมถวงน้ําหนัก การหาสมัประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient) เพื่อหา
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ ไดแก ปจจัยทางธุรกิจ ซ่ึงประกอบดวย ลักษณะการกํากับดูแล
กิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบ
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ของธุรกิจ ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ และ ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงานของธุรกิจ ลักษณะทาง
โครงสรางของธุรกิจ และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ และตัวแปรตาม ไดแก ระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก
และวิธีไมถวงน้ําหนกั การวิเคราะหการถดถอยพหุคณูเชิงเสน (Multiple Linear Regression 
Analysis) เปนการวิเคราะหการถดถอย สําหรับหาความสัมพันธเชิงพยากรณเพื่อศกึษาอิทธิพลของ
ปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะของธุรกิจตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินจากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนัก โดยกําหนดระดับนัยสําคัญที่ .05 ซ่ึงมีผลการวิจัยสรปุ
ไดดังนี ้
 
5.1  สรุปผลการวิจัย 

 ผลการศึกษาครั้งนี้ดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั มีความนาเชื่อถือที่วัดโดยคา
ของ Cronbach’s Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของบริษัท ระหวาง 0.9870 และ 0.9877 งบ
ดุล ระหวาง 0.9869 และ 0.9870 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 0.9869 และ 0.9870 งบกระแสเงนิสด 
ระหวาง 0.9868 และ 0.9870 ขอมูลของสวนของผูถือหุน ระหวาง 0.9867 และ 0.9873 นโยบายการ
บัญชี ระหวาง 0.9868 และ 0.9872 ขอมูลอ่ืนที่เกีย่วของ ระหวาง 0.9869 และ 0.9876 และขอมูลรวม
ทั้งหมด 85 รายการ จํานวน 50 บริษัท มีคาเทากับ 0.9872 และผลการศกึษาความนาเชื่อถือของดัชนี
การเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก มีคา Cronbach’s Alpha coefficient สําหรับขอมูลทั่วไปของ
บริษัท ระหวาง 0.7600 และ 0.7674 งบดลุ ระหวาง 0.7498 และ 0.7676 งบกําไรขาดทุน ระหวาง 
0.7459 และ 0.7724 งบกระแสเงินสด ระหวาง 0.7643 และ 0.7687 ขอมูลของสวนของผูถือหุน 
ระหวาง 0.7589 และ 0.7743 นโยบายการบัญชี ระหวาง 0.7542 และ 0.7731 ขอมูลอ่ืนที่เกี่ยวของ 
ระหวาง 0.7548 และ 0.7712 และขอมูลรวมทั้งหมด 85 รายการ จาํนวน 50 บริษัท มีคาเทากบั 
0.7642 ดังนัน้ดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้งวธีิถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนัก มคีา Cronbach’s 
Alpha coefficient มากกวา 0.70 ทุกขอมูล จึงยอมรับวาขอมูลมีความนาเชื่อถือ  และผลการวิจยัครั้ง
นี้สรุปไดดังนี ้
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       5.1.1 ผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะของคณะกรรมการ
บริษัท คณะกรรมการตรวจสอบ  ผูตรวจสอบภายใน  และผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ของ
บริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะการกํากบัดูแล
กิจการของธุรกิจ ไดแก ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของ
คณะกรรมการบริษัท (คาเฉลี่ยเทากับ 12.44 คน) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย สําหรับอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) อัตราสวนของ
สมาชิกครอบครัว (คาเฉลี่ยเทากับ 0.11) อัตราสวนพื้นฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของ
กรรมการ (คาเฉลี่ยเทากับ 0.19) และอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัท
ตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.89) ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.35) อัตราสวนของกรรมการที่เปน
อิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร (คาเฉลี่ยเทากับ 0.46) ซ่ึงสูงกวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ (คาเฉลี่ยเทากับ 3.22 คน) และอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ (คาเฉลี่ย
เทากับ 0.95) ซ่ึงสอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สําหรับอัตราสวน
จํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.92) และอัตราสวน
กรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงิน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.10) ต่ํากวาเกณฑ
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ประกอบไปดวย 
บริษัทมีการจดัตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน ซ่ึงพบวาม ี 44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีการจดัตั้ง
สํานักงานตรวจสอบภายใน ซ่ึงต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ ลักษณะ
ผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกจิ ประกอบไปดวย ผูสอบบัญชีภายนอกมาจากสํานกังานตรวจสอบ
บัญชีขนาดใหญ ซ่ึงพบวามี 40 บริษัท หรือคิดเปน 80% ซ่ึงบริษัทตัวอยางสวนใหญผูสอบบัญชีมา
จากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
 
       5.1.2  ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน  
ลักษณะทางโครงสราง  และลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ไดแก ลักษณะผลสําเร็จจากการ
ดําเนินงานของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร ไดแก อัตราสวนกําไร
ตอยอดขาย (คาเฉลี่ยเทากับ 21.08%) มีแนวโนมต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 21.38%) 
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 21.68%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 22.96%) และอัตราสวนสภาพคลอง สําหรับป 2548 
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(คาเฉลี่ยเทากบั 1.4982 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 1.4758 เทา) 
ลักษณะทางโครงสรางของธุรกิจ ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสําหรับป 
2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 5.5170 เทา) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 1.0478 เทา) 
ขนาดของธุรกิจ ไดแก ขนาดของสินทรัพยรวม สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 198.26 พันลาน
บาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากบั 179.62 พันลานบาท) ขนาดของยอดขาย
สุทธิ สําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 60.44 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน 
(คาเฉลี่ยเทากบั 52.02 พันลานบาท) ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด สําหรับป 2548 
(คาเฉลี่ยเทากบั 72.10 พันลานบาท) มีแนวโนมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 65.34 
พันลานบาท) และสัดสวนของผูถือหุนรายยอยสําหรับป 2548 (คาเฉลี่ยเทากับ 35.42%) มีแนวโนม
ต่ําลงเมื่อเทียบกับปกอน (คาเฉลี่ยเทากับ 35.52%)  และ ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ 
ประกอบดวย บริษัทมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 12 บริษัท หรือคิดเปน 24% ถือวา
นอยกวา เมื่อเปรียบเทียบกบับริษัทตัวอยางที่ไมมีขอบเขตการดําเนนิธุรกิจกวางขวาง จํานวน 38 
บริษัทหรือคิดเปน 76% 
 
       5.1.3  ผลการศึกษาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมลูมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวง
น้ําหนกั ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับเกณฑ พบวา
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.497) งบดุล (คาเฉลี่ยเทากบั 0.689) งบกาํไร
ขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.711) งบกระแสเงินสด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.686) ขอมูลสวนของผูถือหุน 
(คาเฉลี่ยเทากบั 0.657) นโยบายการบัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.692) ขอมูลเพิ่มเติม (คาเฉลี่ยเทากบั 
0.638) และขอมูลรวมทั้งหมด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.661) ซ่ึงทั้งหมดอยูต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของ
ประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากบั 0.78) ทีจ่ัดอันดับโดย CIFAR (1995)  และพบวาระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกัของขอมูลทั่วไป (คาเฉลี่ยเทากับ 0.633) งบกําไรขาดทุน (คาเฉลี่ยเทากับ 0.645) ขอมูลสวน
ของผูถือหุน (คาเฉลี่ยเทากบั 0.621) นโยบายการบัญชี (คาเฉลี่ยเทากับ 0.596) ขอมูลเพิ่มเติม 
(คาเฉลี่ยเทากบั 0.679) และขอมูลรวมทัง้หมด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.685) สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ซ่ึงทั้งหมดอยูต่ํากวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของ
ประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากบั 0.78) ที่จัดอันดับโดย CIFAR (1995) แตระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปของงบดุล (คาเฉลี่ยเทากับ 0.846) และงบกระแสเงนิสด (คาเฉลี่ยเทากับ 0.995) มี
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ดัชนีอยูสูงกวาเกณฑคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย (คาเฉลี่ยเทากับ 0.78) ที่จัดอันดบัโดย CIFAR 
(1995) 
  
              ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ระหวางระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั
และวิธีไมถวงน้ําหนกัแยกแตละบริษัทของบริษัทจดทะเบียนในดัชน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย พบวาบริษัท  เจริญโภคภณัฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) มีระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั มี
คะแนนเฉลี่ย เทากับ 0.79 ซ่ึงอยูในระดับสงูกวาคะแนนเฉลี่ยของประเทศไทย มีคาเทากับ 0.78 ที่จัด
อันดับโดย CIFAR (1995) เพียงบริษัทเดียว และสําหรับ 49 บริษัทตวัอยางอื่นมีคะแนนเฉลี่ยต่ํากวา
คาเฉลี่ยของประเทศไทย นอกจากนีย้ังพบวาบริษัท  เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) และ
บริษัท  ทรู คอรปอเรชั่น  จํากัด (มหาชน) มีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั มีคะแนนเฉลี่ย เทากับ 0.81 และ 
0.80 เรียงตามลําดับ ซ่ึงอยูในระดับสูงกวาคะแนนเฉลีย่ของประเทศไทย มีคาเทากับ 0.78 ที่จดั
อันดับโดย CIFAR (1995) เพียง 2 บริษัท และสําหรับ 48 บริษัทตัวอยางอื่นมีคะแนนเฉลี่ยต่ํากวา
คาเฉลี่ยของประเทศไทย 
  ผลการศึกษาเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน ระหวางระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั
และวิธีไมถวงน้ําหนกัรวมทกุบริษัทของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย พบวาคาเฉลี่ย (Mean) ของวธีิถวงน้ําหนกั มีคาเทากับ 0.6606 มากกวา คาเฉลี่ยของวิธี
ไมถวงน้ําหนกั ซ่ึงมีคาเทากบั 0.6850 โดยสถิติที่ใชทดสอบสมมุติฐานจากขั้นที่ 1 คา Sig. F = 0.351 
คาที่ไดมากกวา .05 จะยอมรับ H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน ดังนั้นทาํ
ใหไปอานคาในขั้นที่ 2 t-test for Equality of Means ที่ Equal variance assumed คา Sig. t = 0.072 
คาที่ไดมากกวา .05 จึงตัดสินใจยอมรับสมมุติฐาน H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตาง
กัน และสรุปผลวาโอกาสที่การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่ระดบัการเปดเผยขอมูล
มาจากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักและวิธีไมถวงน้ําหนกัไมแตกตางกัน ซ่ึงสนับสนุนกับ
สมมุติฐานที่ 1.3 
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       5.1.4 ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจ ลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวเิคราะหทางการเงิน ซ่ึงระดับ
การเปดเผยขอมูลมาจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และลักษณะเฉพาะ
ของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกัซึ่งสนับสนุนสมมุติฐานที่ 1.1  บริษัทที่มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนัก
อยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวน
ที่ต่ํากวาซ่ึงสนบัสนุนสมมุติฐานที่ 5.1  บริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวาซ่ึงสนบัสนุนสมมุติฐานที่ 15.1(2)  บริษัทที่มี
ขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ทีว่ัดจากขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัอยูใน
ระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็กกวาซึ่งสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.1(1)  และ
สมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนนุ 

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวาง ลักษณะการกํากับดูแลกจิการของธุรกิจ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน ซ่ึงระดับการเปดเผยขอมูลมาจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัของบริษัทจด
ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวาลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของ
ธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัซึ่งสนับสนุนสมมุติฐานที่ 1.2  
บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอตัราสวนที่สูงกวา มีอิทธพิลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารในอัตราสวนทีต่่ํา
กวาซ่ึงสนับสนุนสมมุติฐานที่ 3.2  บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัอยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มี
อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา ซ่ึงสนับสนุน
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สมมุติฐานที่ 4.2  บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่
สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวนของกรรมการที่
เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวาซ่ึงสนบัสนุนสมมุติฐานที่ 5.2  บริษัททีม่ี
อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกัอยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอตัราสวนที่ต่ํากวา
ซ่ึงสนับสนุนสมมุติฐานที่ 15.2(2)  บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ที่วดัจากขนาดของ
สินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนักอยูในระดบัสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจขนาดเล็ก
กวาซ่ึงสนับสนุนสมมุติฐานที่ 18.2(1)และสมมุติฐานอื่นนอกเหนือจากนี้ไมสนับสนนุ   
 
5.2   การอภิปรายผลการวิจยั   
       5.2.1  การอภิปรายผลการศึกษาลักษณะการกํากับดูแลกิจการของธุรกิจของบริษัทจดทะเบียน
ในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในการศึกษาครั้งนี้ ไดแก  
 
                    5.2.1.1 ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ  

ลักษณะคณะกรรมการบริษัทของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย ขนาดของคณะกรรมการ
บริษัท โดยเฉลี่ยอยูที่ 12.4 คน สอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรมจีํานวนเทาใด และประกอบดวยกรรมการที่เปนผูบริหาร 
กรรมการที่ไมเปนผูบริหารที่เปนอิสระและกรรมการจากภายนอกอื่นในสัดสวนอยางไร เปนเรื่องที่
คณะกรรมการจะกําหนดดวยความเหน็ชอบจากที่ประชุมผูถือหุน อยางไรก็ตามหลักการการกํากับ
ดูแลกิจการที่ดขีอ 8 การถวงดุลของกรรมการที่ไมเปนผูบริหาร มีขอเสนอใหคณะกรรมการ
ประกอบดวย กรรมการที่เปนอิสระหนึ่งในสามของจํานวนกรรมการทั้งคณะและอยางนอย 3 คน 
และแนวทางปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ เปนกรรมการบริษัท ควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดยทั่วไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3 – 5 คน ดังนั้นจาก
ทั้งสองหลักการเกณฑของขนาดของคณะกรรมการบริษัทที่เหมาะสม คือ ระหวาง 9 – 15 คน ซ่ึง
พบวามี 1 บริษัท หรือคิดเปน 2% มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทนอยกวา 9 คน มี 46 บริษัท หรือ
คิดเปน 92% มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทระหวาง 9-15 คน และมีเพยีง 3 บริษัท หรือคิดเปน 
6% มีขนาดของคณะกรรมการบริษัทมากกวา 15 คน  
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อัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร โดยเฉลี่ยอยูที ่ 0.19 ต่ํากวาเกณฑของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 0.33) ซ่ึงพบวามี 28 บริษัท หรือคิดเปน 56% มีอัตราสวน
ของกรรมการที่เปนผูบริหาร นอยกวา 0.19  มี 17 บริษัท หรือคิดเปน 34% มีอัตราสวนของ
กรรมการที่เปนผูบริหาร ระหวาง 0.19 – 0.33% และมีเพียง 5 บริษัท หรือคิดเปน 10% มีอัตราสวน
ของกรรมการที่เปนผูบริหาร มากกวา 0.33  

อัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.35 สูงกวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 0.33) ซ่ึงพบวามี 19 บริษทั หรือคิดเปน 
38% มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร นอยกวา 0.33 มี 21 บริษัท หรือคิด
เปน 42% มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร ระหวาง 0.33 – 0.50  และมี
เพียง 10 บริษัท หรือคิดเปน 20% มีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร 
มากกวา 0.50   

อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.46 สูงกวา
เกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 0.33) ซ่ึงพบวามี 8 บริษัท หรือคิดเปน 16% 
ซ่ึงมีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร นอยกวา 0.33 ม ี 26 บริษัท หรือคิด
เปน 52% มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร ระหวาง 0.33 – 0.50 และมี
เพียง 16 บริษัท หรือคิดเปน 32% มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร 
มากกวา 0.50  

อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.11 ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรพัย
แหงประเทศไทย (เกณฑ คอื 0.33) ซ่ึงพบวามี 44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีอัตราสวนของสมาชิก
ครอบครัว นอยกวา 0.33 ม ี 4 บริษัท หรือคิดเปน 8% มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ระหวาง 
0.33 – 0.50% และมีเพยีง 2 บริษัท หรือคิดเปน 4% มีอัตราสวนของสมาชิกครอบครัว มากกวา 0.50 

อัตราสวนพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการโดยเฉลี่ยอยูที่ 0.19 ต่ํา
กวาเกณฑของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 0.20 – 0.33) ซ่ึงพบวามี 33 
บริษัท หรือคิดเปน 66% มีอัตราสวนพืน้ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของกรรมการ นอย
กวา 20% มี 14 บริษัท หรือคิดเปน 28% มีอัตราสวนพืน้ฐานความรูดานการบัญชีหรือการเงินของ
กรรมการ ระหวาง 20 - 33% และมีเพียง 3 บริษัท หรือคิดเปน 6% มีอัตราสวนพืน้ฐานความรูดาน
การบัญชีหรือการเงินของกรรมการ มากกวา 33% 

อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป โดยเฉลี่ยอยูที ่ 0.89 
ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 1.00) ซ่ึงพบวามี 17 บริษัท หรือคิด
เปน 34% มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป นอยกวา 0.89 ม ี 31 
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บริษัท หรือคิดเปน 62% มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการบริษัทตอป 
ระหวาง 0.89 – 0.99 และมีเพียง 2 บริษัท หรือคิดเปน 4% มีอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวม
ประชุมของกรรมการบริษัทตอป เทากับ 1.00 
 
                    5.2.1.2 ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ 

ลักษณะคณะกรรมการตรวจสอบของธุรกิจ ซึ่งประกอบไปดวย ขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบ โดยเฉลี่ยอยูที่ 3.2 คน  สอดคลองกับเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 3 – 5 คน) ซ่ึงพบวามี 42 บริษัท หรือคิดเปน 84% มีขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบเทากับ 3 คน และมีเพยีง 8 บริษัท หรือคิดเปน 16% มีขนาดของ
คณะกรรมการตรวจสอบระหวาง 4 - 5 คน  

อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระโดยเฉลี่ยอยูที ่ 0.95 สอดคลองกับเกณฑ
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 0.60 – 1.00) ซ่ึงพบวามี 1 บริษัท หรือคิด
เปน 2% มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ นอยกวา 0.60 และมี 49 บริษัท หรือคิด
เปน 98% มีอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ระหวาง 0.60 – 1.00 

อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป โดยเฉล่ียอยูที ่
0.92 ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 1.00) ซ่ึงพบวามี 22 บริษัท 
หรือคิดเปน 44% ที่อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป นอยกวา 
0.92 มี 13 บริษัท หรือคิดเปน 26% ที่อัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของกรรมการ
ตรวจสอบตอป ระหวาง 0.92 – 0.99 และมีเพยีง 15 บริษัท หรือคิดเปน 30% ที่อัตราสวนจํานวน
คร้ังการเขารวมประชุมของกรรมการตรวจสอบตอป เทากับ 1.00  

อัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือการเงินโดยเฉลี่ยอยูที่ 
0.10 ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ ระหวาง 0.20 – 0.33) ซ่ึงพบวา
มี 34 บริษัท หรือคิดเปน 68% มีอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณดานการบัญชีหรือ
การเงิน นอยกวา 0.20 และมเีพียง 16 บริษทั หรือคิดเปน 32% มีอัตราสวนกรรมการตรวจสอบที่มี
ประสบการณดานการบัญชหีรือการเงิน ระหวาง 0.20 – 0.33 

 
                    5.2.1.3  ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ 

ลักษณะผูตรวจสอบภายในของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย บริษัทมกีารจัดตั้งสํานักงาน
ตรวจสอบภายใน ต่ํากวาเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (เกณฑ คือ 100%) ซ่ึงพบวามี 
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44 บริษัท หรือคิดเปน 88% มีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน และมีเพียง 6 บริษัท หรือคิด
เปน 12% ไมมีการจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบภายใน และ  

 
                    5.2.1.4  ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกจิ 

ลักษณะผูสอบบัญชีภายนอกของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย ผูสอบบัญชีภายนอกมาจาก
สํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ ซ่ึงพบวามี 40 บริษัท หรือคิดเปน 80% มีผูสอบบัญชีภายนอก
มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ และมีเพยีง 10 บริษัท หรือคิดเปน 20% ไมมีผูสอบ
บัญชีภายนอกมาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ 
 
       5.2.2  การอภิปรายผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกิจของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย ในการศึกษาครั้งนี้ ไดแก 

 
                  5.2.2.1  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน   

ลักษณะผลสําเร็จจากการดาํเนินงาน  ซ่ึงประกอบไปดวย  อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 
โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.2108 ต่ํากวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 0.2138) ซ่ึงพบวามี 27 บริษัท หรือ
คิดเปน 54% มีอัตราสวนกําไรตอยอดขายนอยกวา 21%  มี 18 บริษัท หรือคิดเปน 36% มีอัตราสวน
กําไรตอยอดขายระหวาง 21-50% และมีเพียง 5 บริษัท หรือคิดเปน 10% มีอัตราสวนกําไรตอ
ยอดขายมากกวา 50%   

อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.2168 ต่ํากวาคาเฉลี่ยของป
กอน (คาเฉลีย่ เทากับ 0.2296) ซ่ึงพบวาม ี 33 บริษัท หรือคิดเปน 66% มีอัตราสวนผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุนนอยกวา 22% มี 13 บริษัท หรือคิดเปน 26% มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุนระหวาง 22-50% และมีเพยีง 4 บริษัท หรือคิดเปน 8% มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุนมากกวา 50% และ  

อัตราสวนสภาพคลอง โดยเฉลี่ยอยูที่ 1.4982 สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 
1.4758) ซ่ึงพบวามี 25 บริษัท หรือคิดเปน 50% มีอัตราสวนสภาพคลองนอยกวา 1.2 เทา  มี 10 
บริษัท หรือคิดเปน 20% มีอัตราสวนสภาพคลองระหวาง 1.2-2.00 เทา และมี 15 บริษัท หรือคิดเปน 
30% มีอัตราสวนสภาพคลองมากกวา 2.00 เทา   
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                  5.2.2.2  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน   
ลักษณะทางโครงสราง ซ่ึงประกอบไปดวย  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนโดย

เฉล่ียอยูที่ 5.5 สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 1.0478) ซ่ึงพบวามี 40 บริษทั หรือคิดเปน 
80% มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนนอยกวา 1 เทา มี 9 บริษัท หรือคิดเปน 18% มี
อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุนระหวาง 1.00-2.00 เทา และมีเพียง 1 บริษัท หรือคิดเปน 2% มี
อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุนมากกวา 2.00 เทา  

ขนาดของธุรกิจที่วัดจาก ขนาดของสินทรัพยรวม โดยเฉลี่ยอยูที่ 198.26 พันลานบาท 
สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 179.62 พันลานบาท) ซ่ึงพบวามี 34 บริษัท หรือคิดเปน 
68% มีขนาดของสินทรัพยรวมนอยกวา 100 พันลานบาท มี 14 บริษัท หรือคิดเปน 28% มีขนาด
ของสินทรัพยรวมระหวาง 100-1,000 พนัลานบาท และมีเพียง 2 บริษัท หรือคิดเปน 4% มีขนาด
ของสินทรัพยรวมมากกวา 1,000 พันลานบาท ขนาดของยอดขายสุทธ ิโดยเฉลี่ยอยูที ่60.44 พันลาน
บาท สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย เทากับ 52.02 พันลานบาท) ซ่ึงพบวามี 35 บริษัท หรือคิด
เปน 70% มีขนาดของยอดขายสุทธินอยกวา 50 พันลานบาท มี 10 บริษัท หรือคิดเปน 20% มีขนาด
ของยอดขายสทุธิระหวาง 50-100 พันลานบาท และมีเพียง 5 บริษัท หรือคิดเปน 10% มีขนาดของ
ยอดขายสุทธมิากกวา 100 พันลานบาท และ ขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด โดยเฉลี่ยอยู
ที่ 72.10 พันลานบาท สูงกวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลีย่ เทากับ 65.34 พันลานบาท) ซ่ึงพบวามี 32 
บริษัท หรือคิดเปน 64% มีขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดนอยกวา 50 พันลานบาท มี 10 
บริษัท หรือคิดเปน 20% มีขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดระหวาง 50-100 พันลานบาท 
และมีเพยีง 8 บริษัท หรือคิดเปน 16% มีขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดมากกวา 100 
พันลานบาท และ  

สัดสวนของผูถือหุนรายยอย  โดยเฉลี่ยอยูที่ 0.3542 ต่ํากวาคาเฉลี่ยของปกอน (คาเฉลี่ย 
เทากับ 0.3552) ซ่ึงพบวามี 27 บริษัท หรือคิดเปน 54% มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยนอยกวา 35%  
มี 16 บริษัท หรือคิดเปน 32% มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยระหวาง 35-50% และมีเพียง 7 บริษัท 
หรือคิดเปน 14% มีสัดสวนของผูถือหุนรายยอยมากกวา 50%    และ  
 
                  5.2.2.3  ลักษณะผลสําเร็จจากการดําเนินงาน   

ลักษณะทางการตลาดของธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดวย ขอบเขตการดําเนนิธุรกิจ  ซ่ึงพบวา
มี 12 บริษัท หรือคิดเปน 24% มีขอบเขตการดําเนินธุรกจิที่กวางขวาง ซ่ึงมีจํานวนบริษัทนอยกวาไม
มีขอบเขตการดําเนินธุรกจิทีก่วางขวาง ที่มจีํานวน 38 บริษัท หรือคิดเปน 76%  
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       5.2.3 การอภิปรายผลการศึกษาระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนัก 

การอภิปรายผลการศึกษาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนักในการศึกษา
คร้ังนี้ ใชการเปรียบเทียบกับผลการวิจัยของการจัดอันดับการเปดเผยขอมูลของ Center for 
International Financial Analysis and Research (CIFAR, 1995) ที่ประเทศไทยอยูอันดับที่ 16 จาก 
20 อันดับ โดยไดรับคะแนนเฉลี่ย 66 คะแนนหรือคิดเปน 0.78 (หรือ 78%) และอันดับที่ 20 ประเทศ
โคลัมเบีย ไตหวัน และเตอรกีย ไดรับคะแนนเฉลี่ย 58 คะแนนหรือคิดเปน 0.69 
 จากผลการวิจัยในการศึกษาครั้งนี้ พบวาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวธีิถวงน้ําหนกั มีคาเฉลี่ย เทากับ 0.66 มีคาเฉลี่ยต่ํากวา
อันดับที่ 20 ที่มีคะแนนเฉลี่ยเทากับ 0.69 ซ่ึงประกอบไปดวย 24 บริษัท หรือคิดเปน 48% ที่มีระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั นอยกวา 0.69 มี 25 บริษัท หรือคิดเปน 50% ที่มีระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั ระหวาง 0.69-
0.78 และมีเพยีง 1 บริษัท หรือคิดเปน 2% ที่มีระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก มากกวา 0.78  
 นอกจากนี้ผลการวิจยัในการศึกษาครั้งนี้ยงัพบวา ระดับการเปดเผยขอมลูในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนัก มีคาเฉลี่ย เทากับ 0.685 มีคาเฉลี่ยต่ํา
กวาอันดับที่ 20 ที่มีคะแนนเฉลี่ยเทากับ 0.685 ซ่ึงประกอบไปดวย 22 บริษัท หรือคิดเปน 44% ที่มี
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันกีารเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก นอยกวา 0.69 มี 26 บริษัท หรือคิดเปน 52% ที่มีระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั 
ระหวาง 0.69-0.78 และมีเพียง 2 บริษทั หรือคิดเปน 4% ที่มีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีารเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนัก มากกวา 
0.78 
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       5.2.4 การอภิปรายผลการศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกั  
                    5.2.4.1 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 1.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางปจจัยทางธุรกจิ และระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั คาที่
แสดงความสมัพันธระหวางตัวแปรอิสระทั้งหมดและตวัแปรตาม (Multiple R = .483 และ .666) 
แสดงวาตวัแปรอิสระทั้งหมดมีความสัมพนัธปานกลางถึงคอนขางสูงกับตัวแปรตาม คา
สัมประสิทธิ์การตัดสินใจ ซ่ึงจะแสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระทั้งหมดตอตวัแปรตาม (R Square 
= .233 และ .443) แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดมีอิทธพิลตอตัวแปรตาม เทากับ 23.3 และ 44.3% 
และการศึกษาครั้งนี้พบวาคาสถิติ F ในผลลัพธมีคา (F = 14.572 และ 8.961, Sig. F = .000) พบวาคา
ความนาจะเปน Sig. F ในผลลัพธคือ .000 มีคานอยกวาคา α ที่ในการศึกษาครั้งนี้กาํหนดคือ .05 จึง
สรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 จะมีตัวแปรอิสระบางตัวมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึง
ยอมรับสมมุติฐานที่ 1.1 และสนับสนุนวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
ธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัย
นี้ ตัวอยางเชน Buzby (1974); Chow and Wong-Boren (1987); Cooke and Wallace (1989); Firth 
(1978); McNally et al. (1991); Wallace (1987) เปนตน 
 
 5.2.4.2 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 2.1 
 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการบริษัท และระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครัง้นี้ ไมสามารถนําตัวแปรอสิระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาขนาด
ของคณะกรรมการบริษัท ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 2.1 การวจิัยที่
สนับสนุนผลการวิจยันี้ ตัวอยางเชน Evans (2004); Haniffa and Cooke (2002) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วา
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอก
อ่ืน ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท 
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ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําให
กรรมการทุกคนสามารถแสดงความเห็นไดอยางอิสระ 
 
 5.2.4.3 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 3.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
3.1 การวิจยัทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Evans (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้เกี่ยวของ
กับขอพึงปฎิบตัิที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจด
ทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอสิระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพยีง
พอที่จะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือ
กลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคน
สามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 
 

      5.2.4.4 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 4.1 
 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมได
เปนผูบริหาร และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการ
ถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คอื มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดบันัยสําคัญทาง
สถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอ
ตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 4.1 ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนผลการวิจัยในอดีต 
ตัวอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน แตผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก
เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือ
การตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยาง
อิสระ 
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5.2.4.5 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 5.1 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมได

เปนผูบริหารและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองเขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 4.830 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป 
เทากับ .033 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติ
ทดสอบ t เทากับ 2.851 โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .007 ซ่ึงนอยกวาระดับ
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนี้มคีวามสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจึงยอมรับสมมุติฐานที่ 5.1 และสนับสนุนวาบริษทัที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร
ในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss 
(2004); Chen and Jaggi (2000) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียน  ควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก
เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือ
การตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยาง
อิสระ 
 
 5.2.4.6 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 6.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของสมาชิกครอบครัว และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 6.1 
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตวัอยางเชน Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน 
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(2542:2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบยีนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และ
กรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายใน
คณะกรรมการของบริษัทไมใหบุคคลใด หรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตัดสินใจของ
คณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 
 
 5.2.4.7 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 7.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการ ที่มีพื้นฐานความรู 
ดานการบัญชหีรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนีไ้มสามารถนําตัวแปรอิสระนี้
เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดบั
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการบัญชีหรือ
การเงินไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 7.1 และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับ
ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบยีน (2542 : 2)  ทีก่รรมการตองมีความรู  โดยมี 
ความสามารถ และประสบการณที่จะเปนประโยชนตอการดําเนนิธุรกิจ มีความสนใจในกิจการของ
บริษัทที่ตนเองเปนกรรมการ มีความตั้งใจและมีจริยธรรมในการดําเนนิธุรกิจ 
 
 5.2.4.8 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 8.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุมของ 
กรรมการบริษัทตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.251 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84) และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป 
เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขา
รวมประชุม ของกรรมการบริษัทตอปมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม แตคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.995 
โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .004 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอสิระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .01 ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 8.1 การวิจยัทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Evans 
(2004) เปนตน โดยผลการวิจัยนี้ขัดแยงกบัการวิจยั ตัวอยางเชน Vafeas (2000) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 6) ที่วาบรษิัท
ควรจัดใหมีการประชุมคณะกรรมการอยางสม่ําเสมอ และควรเปนการจัดประชุมที่มีผูเขาประชุม
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ครบองคประชุม เมื่อมีการพิจารณาลงมตใินเรื่องหรือรายการที่มีนยัสําคัญ รายการที่มีนัยสําคัญควร
รวมถึงรายการไดมาหรือจําหนายทรัพยสินของบริษัทจดทะเบียน และบริษัทยอยที่มีผลกระทบ
สําคัญตอบริษัทจดทะเบียน การขยายโครงการลงทุน การกําหนดระดบัอํานาจดําเนนิการ และการ
กําหนดนโยบายการบริหารการเงินและการบริหารความเสี่ยงของกิจการ เปนตน 
 
 5.2.4.9 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 9.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ไมมอิีทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 9.1 
การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้
เกี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วาองคประกอบของ
คณะกรรมการตรวจสอบ ประกอบดวยกรรมการที่เปนอสิระอยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิก
ควรขึ้นอยูกับขนาด ขอบเขตความรับผิดชอบและความมีประสิทธิภาพในการดําเนนิงาน โดยทัว่ไป
จํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3-5 คน 
 
 5.2.4.10 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 10.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการตรวจสอบ ที่เปน
อิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหาร และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงินจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปน
ผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 10.1 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้เกี่ยวของกับแนวทาง
ปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วาองคประกอบของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกบัขนาด ขอบเขต
ความรับผิดชอบ และความมีประสิทธิภาพในการดําเนนิงาน โดยท่ัวไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 
3-5 คน 
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 5.2.4.11 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 11.1  
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม 

ของกรรมการตรวจสอบตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จงึสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 11.1 การวจิัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Evans (2004) เปนตน และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 18) ที่วาจํานวนครั้งการประชุมในแตละปขึ้นอยูกับขนาดของ
ธุรกิจ และหนาที่ที่ไดรับมอบหมาย เพื่อใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบบรรลุ
วัตถุประสงคตามที่ตั้งไว โดยทางปฎิบัตทิั่วไปคณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมโดยเฉลี่ยปละ 
4 คร้ัง 
 
 5.2.4.12 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 12.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง อัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มี
ประสบการณ ดานการบัญชีหรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนํา
ตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คอื มีคา F Change นอยกวา 3.84 
ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มีประสบการณ 
ดานการบัญชหีรือการเงิน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 12.1 ผลการวิจัย
นี้ไมสนับสนนุกับการวิจัย ตัวอยางเชน DeZoort and Salterio (2001); Felo et al. (2003) เปนตน 
และผลการวิจยันี้เกีย่วของกบัแนวทางปฎบิัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วา
กรรมการตรวจสอบอยางนอย 1 คน มีความรูความเขาใจหรือมีประสบการณดารการบัญชีหรือ
การเงิน และมีความรูตอเนือ่งเกี่ยวกับเหตุที่มีตอการเปลี่ยนแปลงของการรายงานทางการเงิน ซ่ึงจะ
มีผลใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบมีประสิทธิภาพมากขึ้น เนื่องจากหนาที่หลัก
ของคณะกรรมการตรวจสอบที่ไดรับมอบหมาย คือ สอบทานการรายงานทางการเงนิใหมีคณุภาพดี
ที่สุด 
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 5.2.4.13 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 13.1 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน และ

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วามีการจดัตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
13.1 ผลการวิจัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับหลักการการกํากับดูแลกจิการที่ดี (2544 : 9) ที่วาคณะกรรมการควรจัดทํา 
รักษาไว และทบทงนระบบการควบคุมทะฃ้ังการควบคมุทางการเงิน การดําเนนิงาน และการกํากับ
ดูแลการปฎิบตัิงาน ตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคัญกับสัญญาณเตือนภัย
ลวงหนา และรายการผิดปกติทั้งหลาย คณะกรรมการควรจัดใหมีงานตรวจสอบภายในแยกเปน
หนวยงานหนึง่ของบริษัท 
 
 5.2.4.14 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 14.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด
ใหญไมมีอิทธพิลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 14.1 การวิจัยที่สนับสนุนผลการวจิัย
นี้ ตัวอยางเชน Malone et al. (1993); Tan et al. (1990); Wallace et al. (1994) เปนตน ซ่ึงสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มีคุณภาพสูง และลดความขัดแยงระหวางผูบริหาร
และผูถือหุน  โดยการลดขอมูลที่ไมสมสวนหรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and 
Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986) และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 25-27) ที่วาการปฎิบัตงิานที่เกีย่วเนื่องกับหนาที่ของ
คณะกรรมการตรวจสอบ เพื่อใหบรรลุวตัถุประสงคในหนาที่ของคณะกรรมการตรวจสอบ เชน 
คณะกรรมการตรวจสอบควรประชุมเปนการเฉพาะกับผูสอบบัญชีจากภายนอก เพือ่ขอความเห็น
จากผูสอบบัญชีในเรื่องตาง ๆ เชน คณุภาพของเจาหนาที่บัญชีและการเงิน และคณะผูตรวจสอบ
ภายในของบรษิัท รวมทั้งเรื่องที่ผูสอบบัญชีเปนหวงมากที่สุด และเขาเชื่อวามีส่ิงอื่นอีกหร่ือไมที่
ควรปรึกษาหารือรวมกันกับคณะกรรมการตรวจสอบ ซ่ึงไมไดหยิบยกขึ้นมาหรืออธิบายไวที่อ่ืน   
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 5.2.4.15 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.1(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนกําไรตอยอดขาย และระดับการ

เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวน
กําไรตอยอดขาย ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจงึปฎิเสธสมมุติฐานที่ 15.1(1) การวจิัยที่
สนับสนุนผลการวิจยันี้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone et al. (1993); McNally et al. 
(1982); Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนี้ไมสนับสนนุ
กับการวจิัย ตวัอยางเชน Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace (1987); Wallace and 
Naser (1995);  Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือ
ของความสัมพันธระหวางอตัราสวนกําไรตอยอดขาย และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัดบน          
พื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้

 
5.2.4.16 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.1(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอสิระตัวที่ส่ีเขาสมการถดถอยได 
เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.475 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F 
Change มากกวา 3.84)  และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับ
นัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 2.340 โดยมีระดบันัยสําคัญของ
สถิติทดสอบ t เทากับ .024 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตัวแปรอิสระนี้
มีความสัมพันธเชิงบวกกับตวัแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05  ดังนั้นจึงยอมรับ
สมมุติฐานที่ 15.1(2) และสนับสนุนวาบริษัทที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ใน
อัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษทัที่มีอัตราสวน
ความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน 
Cerf (1961); Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Singhvi and Desai (1971); 
Wallace (1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน ดงันั้นจึงสามารถ
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คาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้ ไดวานาจะมี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั   

 
 5.2.4.17 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 16.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวน
สภาพคลอง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 16.1 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone et al. (1993); McNally et al. (1982); 
Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจยันี้ไมสนับสนุนกับการ
วิจัย ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace 
(1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและ
สมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวางอัตราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยาง
แนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.4.18 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 17.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
17.1 การวิจัยที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Chen and Jaggi 
(2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-Boren (1987); 
Hossain et al. (1994); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยใน
อดีตและสมมตุิฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง อัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน 
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และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสมัพันธของตัว
แปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้  
 

5.2.4.19 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.1(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศกึษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอสิระตัวแรกเขาสมการถดถอย
ได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 14.572 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F 
Change มากกวา 3.84) และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 ซ่ึงมีระดับ
นัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 ขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาด
ของสินทรัพย มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากบั 3.503 โดยมีระดับนยัสําคัญ
ของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปร
อิสระนี้มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนัน้จึง
ยอมรับสมมุติฐานที่ 18.1(1) และสนับสนุนวาบรษิัททีม่ีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ทีว่ัดจาก
ขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของธุรกิจ
ขนาดเล็กกวา การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน 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) เปนตน ดังนั้นจึงสามารถ
คาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้ ไดวานาจะมี
อิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั  

 
5.2.4.20 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.1(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขาย

สุทธ ิและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้
จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.1(2) การวจิัยทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi 
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(2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-Boren (1987); 
Hossain et al. (1994); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยใน
อดีตและสมมตุิฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของ
ยอดขายสุทธ ิ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมาย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้  

 
5.2.4.21 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.1(3) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคา

หลักทรัพยตามราคาตลาด และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนีไ้มสามารถนําตัวแปรอิสระนี้
เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดบั
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคา
ตลาด ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.1(3) การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวจิัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Balachandran 
and Bliss (2004); Eng and Mak (2003) เปนตน จากผลการวิจยัในอดตีและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือ
ของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วดัจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปร
อิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพืน้ฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.4.22 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 19.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางสัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ทีร่ะดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาสัดสวนของ
ผูถือหุนรายยอยไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 19.1 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Haniffa and Cooke (2002) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและ
สมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง สัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ

DPU



 137

เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถคาดหมายความสมัพันธของตัวแปรอิสระนี้ได
อยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้

 
 5.2.4.23 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 20.1 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะ
ไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลได
วาขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 
20.1 การวจิัยที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตาม
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke 
(2002) เปนตน จากผลการวิจยัในอดตีและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง 
ขอบเขตการดาํเนินธุรกิจทีก่วางขวาง และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไม
สามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษา
ในครั้งนี ้ 
 
       5.2.5 การอภิปรายผลการศึกษาความสัมพันธระหวางปจจยัทางธุรกิจ และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกั 
 5.2.5.1 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 1.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางปจจัยทางธุรกจิ และระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนกั 
คาที่แสดงความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระทั้งหมดและตัวแปรตาม (Multiple R = .826 
และ .824) แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดมีความสัมพันธคอนขางสูงกับตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์
การตัดสินใจ ซ่ึงจะแสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระทั้งหมดตอตวัแปรตาม (R Square = .682 
และ .679) แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม เทากับ 68.2% และ 67.9% และ
การศึกษาครั้งนี้พบวาคาสถติิ F ในผลลัพธมีคา (F = 15.359 และ 18.641, Sig. F = .000) พบวาคา
ความนาจะเปน Sig. F ในผลลัพธคือ .000 มีคานอยกวาคา α ที่ในการศึกษาครั้งนี้กาํหนดคือ .05 จึง
สรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 จะมีตัวแปรอิสระบางตัวมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึง
ยอมรับสมมุติฐานที่ 1.2 และสนับสนุนวาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากับดูแลกิจการของ
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ธุรกิจและลักษณะเฉพาะของธุรกิจ มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้าํหนัก การวิจัยที่สนับสนุน
ผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Buzby (1974); Chow and Wong-Boren (1987); Cooke and Wallace 
(1989); Firth (1978); McNally et al. (1991); Wallace (1987) เปนตน 
 
 5.2.5.2 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 2.2 
 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการบริษัท และระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกั ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไม
ผานเกณฑที่ตัง้ไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
ขนาดของคณะกรรมการบรษิัท ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 2.2 การ
วิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Evans (2004); Haniffa and Cooke (2002) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วา
คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอก
อ่ืน ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท 
ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําให
กรรมการทุกคนสามารถแสดงความเห็นไดอยางอิสระ 
 
 5.2.5.3 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 3.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตวัท่ีสองเขาสมการถดถอยได 
เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F 
Change มากกวา 3.84) และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับ
นัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอ
ตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -2.791 โดยมีระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธ
เชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนัน้จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 3.2 และ
สนับสนุนวาบริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
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ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก อยูในระดับต่ํากวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนผูบริหารใน
อัตราสวนที่ต่ํากวา การวจิัยทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตัวอยางเชน Fama and Jensen (1983a, 1983b) 
เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพงึปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) 
ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบยีนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจาก
ภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพียงพอทีจ่ะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการ
ของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการบริษัท 
และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 

 
5.2.5.4 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 4.2 

 จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการจากภายนอก ที่ไมได
เปนผูบริหารและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ในการศกึษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่หาเขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 3.917 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84) จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 อัตราสวนของ
กรรมการจากภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ   
-2.763 โดยมรีะดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .008 ซ่ึงนอยกวาระดับนยัสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอสิระนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ .01 ดังนั้นจึงยอมรับสมมุติฐานที่ 4.2 และสนับสนุนวาบรษิัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการจาก
ภายนอกที่ไมไดเปนผูบริหาร ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธิีถวงน้ําหนกั อยูในระดับต่ํา
กวา บริษัททีม่ีอัตราสวนของกรรมการจากภายนอกทีไ่มไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา การ
วิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของ
กับขอพึงปฎิบตัิที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจด
ทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอสิระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนที่เพยีง
พอที่จะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือ
กลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือการตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคน
สามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 
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5.2.5.5 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 5.2 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมได

เปนผูบริหารและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่ส่ีเขา
สมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.319 ซ่ึงมากกวา
เกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84)  และระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป 
เทากับ .010 ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปนผูบริหาร มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติ
ทดสอบ t เทากับ 3.488 โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .001 ซ่ึงนอยกวาระดับ
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนี้มคีวามสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจึงยอมรับสมมุติฐานที่ 5.2 และสนับสนุนวาบริษทัที่มี
อัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหารในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกั อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีอัตราสวนของกรรมการที่เปนอิสระที่ไมไดเปน
ผูบริหารในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Balachandran and 
Bliss (2004); Chen and Jaggi (2000) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับ
กรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 2) ที่วาคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวย
กรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการจากภายนอกอื่น ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไก
เพื่อถวงดุลอํานาจภายในคณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรือกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนือ
การตัดสินใจของคณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยาง
อิสระ 

 
 5.2.5.6 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 6.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของสมาชิกครอบครัว และระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ไมถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอสิระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
อัตราสวนของสมาชิกครอบครัว ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 6.2 
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตวัอยางเชน Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน 
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(2542 : 2) ที่คณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนควรประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระ และกรรมการ
จากภายนอกอืน่ ในจํานวนทีเ่พยีงพอที่จะสามารถสรางกลไกเพื่อถวงดุลอํานาจภายใน
คณะกรรมการของบริษัท ไมใหบุคคลใดหรอืกลุมบุคคลใดมีอํานาจเหนอืการตัดสินใจของ
คณะกรรมการบริษัท และทําใหกรรมการทกุคนสามารถแสดงความเหน็ไดอยางอิสระ 

 
 5.2.5.7 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 7.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู 
ดานการบัญชหีรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการที่มีพื้นฐานความรู ดานการบัญชีหรือ
การเงินไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 7.2 และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับ
ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบยีน (2542 : 2) ที่วากรรมการตองมีความรู 
ความสามารถ และประสบการณที่จะเปนประโยชนตอการดําเนนิธุรกิจ มีความสนใจในกิจการของ
บริษัทที่ตนเองเปนกรรมการ มีความตั้งใจและมีจริยธรรมในการดําเนนิธุรกิจ 
 
 5.2.5.8 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 8.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม 
ของกรรมการบริษัทตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัว
ที่หกเขาสมการถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.441 ซ่ึง
มากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change มากกวา 3.84)  และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่
เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมรีะดับนยัสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวน
ครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการบริษัทตอปมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t 
เทากับ -2.728 โดยมีระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .009 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธเชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 8.2 การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน 
Evans (2004) เปนตน โดยผลการวิจัยนี้ขัดแยงกับการวจิยั ตวัอยางเชน Vafeas (2000) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบียน (2542 : 6) ที่วาบรษิัท
ควรจัดใหมีการประชุมคณะกรรมการอยางสม่ําเสมอ และควรเปนการจัดประชุมที่มีผูเขาประชุม
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ครบองคประชุม เมื่อมีการพิจารณาลงมตใินเรื่องหรือรายการที่มีนยัสําคัญ รายการที่มีนัยสําคัญควร
รวมถึงรายการไดมาหรือจําหนายทรัพยสินของบริษัทจดทะเบียน และบริษัทยอยที่มีผลกระทบ
สําคัญตอบริษัทจดทะเบียน การขยายโครงการลงทุน การกําหนดระดบัอํานาจดําเนนิการ และการ
กําหนดนโยบายการบริหารการเงินและการบริหารความเสี่ยงของกิจการ เปนตน 
 
 5.2.5.9 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 9.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธ 
สมมุติฐานที่ 9.2 การวิจยัที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และ
ผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วา
องคประกอบของคณะกรรมการตรวจสอบ ประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดย
จํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกบัขนาด ขอบเขตความรับผิดชอบ และความมีประสิทธิภาพในการ
ดําเนินงาน โดยท่ัวไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 3-5 คน 
 
 5.2.5.10 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 10.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปน
อิสระ ที่ไมไดเปนผูบริหาร และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปร
อิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่เปนอิสระที่ไมไดเปน
ผูบริหาร ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 10.2 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปนตน และผลการวิจยันี้เกี่ยวของกับแนวทาง
ปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 5) ที่วาองคประกอบของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ประกอบดวยกรรมการที่เปนอิสระอยางนอย 3 คน โดยจํานวนสมาชิกควรขึ้นอยูกบัขนาด ขอบเขต
ความรับผิดชอบ และความมีประสิทธิภาพในการดําเนนิงาน โดยท่ัวไปจํานวนสมาชิกจะอยูระหวาง 
3-5 คน 
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 5.2.5.11 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 11.2  
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธ ระหวางอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม 

ของกรรมการตรวจสอบตอป และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนักในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปร
อิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จงึสรุปผลไดวาอัตราสวนจํานวนครั้งการเขารวมประชุม ของกรรมการ
ตรวจสอบตอปไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 11.2 การวจิัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Evans (2004) เปนตน และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 18) ที่วาจํานวนครั้งการประชุมในแตละปขึ้นอยูกับขนาดของ
ธุรกิจ และหนาที่ที่ไดรับมอบหมาย เพื่อใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบบรรลุ
วัตถุประสงคตามที่ตั้งไว โดยทางปฎิบัตทิั่วไปคณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมโดยเฉลี่ยปละ 
4 คร้ัง 
 
 5.2.5.12 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 12.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนของกรรมการตรวจสอบ ที่มี
ประสบการณ ดานการบัญชีหรือการเงิน และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถ
นําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 
3.84 ที่ระดบันัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวนของกรรมการตรวจสอบที่มี
ประสบการณ ดานการบัญชีหรือการเงิน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 
12.2 ผลการวจิัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตวัอยางเชน DeZoort and Salterio (2001); Felo et al. 
(2003) เปนตน และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดีของคณะกรรมการตรวจสอบ 
(2542 : 5) ที่วากรรมการตรวจสอบอยางนอย 1 คน มีความรูความเขาใจหรือมีประสบการณดารการ
บัญชีหรือการเงิน และมีความรูตอเนือ่งเกี่ยวกับเหตุที่มีตอการเปลี่ยนแปลงของการรายงานทาง
การเงิน ซ่ึงจะมีผลใหการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบมีประสิทธิภาพมากขึ้น เนื่องจาก
หนาที่หลักของคณะกรรมการตรวจสอบที่ไดรับมอบหมาย คือ สอบทานการรายงานทางการเงินให
มีคุณภาพดีที่สุด 

 
 
 

DPU



 144

 5.2.5.13 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 13.2 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางมีการจัดตั้งสํานักงานตรวจสอบภายใน และ

ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวามีการจัดตั้งสํานกังานตรวจสอบภายใน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดงันั้นจึงปฎิเสธ 
สมมุติฐานที่ 13.2 ผลการวิจัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Willekens et al. (2004) เปน
ตน และผลการวิจัยนี้เกีย่วของกับหลักการการกํากับดแูลกิจการที่ดี (2544 : 9) ที่วาคณะกรรมการ
ควรจัดทํา รักษาไว และทบทงนระบบการควบคุมทะฃัง้การควบคุมทางการเงิน การดําเนินงาน และ
การกํากับดแูลการปฎิบัติงาน ตลอดจนการจัดการความเสี่ยง และการใหความสําคญักับสัญญาณ
เตือนภยัลวงหนา และรายการผิดปกติทั้งหลาย คณะกรรมการควรจัดใหมีงานตรวจสอบภายในแยก
เปนหนวยงานหนึ่งของบริษทั 

 
 5.2.5.14 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 14.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญ และระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมลูวิธีไมถวงน้ําหนักในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปร
อิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาผูสอบบัญชีภายนอก มาจากสํานักงานตรวจสอบบัญชีขนาด
ใหญไมมีอิทธพิลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 14.2 การวิจัยที่สนับสนุนผลการวจิัย
นี้ ตัวอยางเชน Malone et al. (1993); Tan et al. (1990); Wallace et al. (1994) เปนตน ซ่ึงสํานักงาน
ตรวจสอบบัญชีขนาดใหญจะมีการตรวจสอบที่มีคุณภาพสูง และลดความขัดแยงระหวางผูบริหาร
และผูถือหุน  โดยการลดขอมูลที่ไมสมสวนหรือไมถูกตองในรายงานทางการเงิน (Jensen and 
Meckling, 1976; Watts and Zimmerman, 1986) และผลการวิจัยนีเ้กี่ยวของกับแนวทางปฎิบัตทิี่ดี
ของคณะกรรมการตรวจสอบ (2542 : 25-27) ที่วาการปฎิบัตงิานที่เกีย่วเนื่องกับหนาที่ของ
คณะกรรมการตรวจสอบ เพื่อใหบรรลุวตัถุประสงคในหนาที่ของคณะกรรมการตรวจสอบ เชน 
คณะกรรมการตรวจสอบควรประชุมเปนการเฉพาะกับผูสอบบัญชีจากภายนอก เพือ่ขอความเห็น
จากผูสอบบัญชีในเรื่องตาง ๆ เชน คณุภาพของเจาหนาที่บัญชีและการเงิน และคณะผูตรวจสอบ
ภายในของบรษิัท รวมทั้งเรื่องที่ผูสอบบัญชีเปนหวงมากที่สุด และเขาเชื่อวามีส่ิงอื่นอีกหร่ือไมที่
ควรปรึกษาหารือรวมกันกับคณะกรรมการตรวจสอบ ซ่ึงไมไดหยิบยกขึ้นมาหรืออธิบายไวที่อ่ืน   
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 5.2.5.15 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.2(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนกําไรตอยอดขาย และระดับการ

เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวที่สองเขาสมการถดถอยได เพราะมี
คาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 7.396 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว (คา F Change 
มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .009 ซ่ึงมีระดับนยัสําคัญ
ทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนัยสําคัญ .05 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย มีอิทธิพลตอ
ตัวแปรตาม  และคาสถิติทดสอบ t เทากับ -3.887 โดยมีระดบันัยสําคัญของสถิติทดสอบ t 
เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดบันัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวาตวัแปรอิสระนีม้ีความสัมพันธ
เชิงลบกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้นจงึปฎิเสธสมมุติฐานที่ 15.2(1) 
การวิจยัที่สนบัสนุนผลการวิจัยทีเ่ปนเชิงลบนี้ ตัวอยางเชน Belkaoui and Kahl (1978) เปนตน การ
วิจัยทีไ่มสนับสนุนผลการวจิัยนี้ เพราะไมมีผลกระทบ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone 
et al. (1993); McNally et al. (1982;, Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตาม
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยันี้เพราะมีผลกระทบ ในเชิงบวก ตัวอยางเชน Cerf (1961); 
Singhvi and Desai (1971); Wallace (1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994)    
เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวางอัตราสวน
กําไรตอยอดขาย และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมาย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
5.2.5.16 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 15.2(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตัวทีส่ามเขาสมการ
ถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 5.789 ซ่ึงมากกวาเกณฑที่ตั้งไว 
(คา F Change มากกวา 3.84) และระดับนยัสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .020 ซ่ึงมี
ระดับนยัสําคัญทางสถิตินอยกวา .05 จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 อัตราสวนผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุน มีอิทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 3.821 โดยมีระดับ
นัยสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวา
ตัวแปรอิสระนี้มีความสัมพนัธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้น
จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 15.2(2) และสนบัสนุนวาบริษทัที่มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือ
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หุน ในอัตราสวนที่สูงกวา มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มี
อัตราสวนความสามารถในการทํากําไรในอัตราสวนที่ต่ํากวา การวิจัยที่สนับสนนุผลการวิจัยนี้ 
ตัวอยางเชน Cerf (1961); Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Singhvi and Desai 
(1971); Wallace (1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน ดังนั้นจงึ
สามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ ไดวา
นาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั   

 
 5.2.5.17 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 16.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวง
น้ําหนกัในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑ
ที่ตั้งไว คือ มคีา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาอัตราสวน
สภาพคลอง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 16.2 การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Malone et al. (1993); McNally et al. (1982); 
Meek et al. (1982); Suwaidan (1997) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจยันี้ไมสนับสนุนกับการ
วิจัย ตัวอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Cerf (1961); Singhvi and Desai (1971); Wallace 
(1987); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและ
สมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวางอัตราสวนสภาพคลอง และระดับการเปดเผย
ขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยาง
แนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.5.18 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 17.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอตัราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาอัตราสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุน ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้จึงปฎิเสธสม
มุติฐานที่ 17.2 การวจิัยที่สนบัสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Balachandran and Bliss (2004); Chen 
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and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตาม
ผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตวัอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-
Boren (1987); Hossain et al. (1994); Wallace และ Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน 
จากผลการวิจยัในอดีตและสมมุติฐานที่ยงัคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง อัตราสวนหนีสิ้น
และสวนของผูถือหุน และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถ
คาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้ 

 
5.2.5.19 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.2(1) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของสินทรัพย 

และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้สามารถนําตัวแปรอิสระตวัแรกเขาสมการ
ถดถอยได เพราะมีคาสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป (F Change) เทากับ 29.956 ซ่ึงมากกวาเกณฑทีต่ั้ง
ไว (คา F Change มากกวา 3.84) และระดับนัยสําคัญของสถิติทดสอบ F ที่เปลี่ยนไป เทากับ .000 
ซ่ึงมีระดับนัยสําคัญทางสถิตินอยกวา .05  จึงสรุปผลไดวาที่ระดับนยัสําคัญ .05 ขนาดของธุรกิจ ที่
วัดจากขนาดของสินทรัพย มอิีทธิพลตอตัวแปรตาม และคาสถิติทดสอบ t เทากับ 6.292 โดยมีระดบั
นัยสําคัญของสถิติทดสอบ t เทากับ .000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงวา
ตัวแปรอิสระนี้มีความสัมพนัธเชิงบวกกับตัวแปรตาม อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 ดังนั้น
จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 18.2(1) และสนบัสนุนวาบริษทัที่มีขนาดของธุรกิจขนาดใหญกวา ทีว่ัดจาก
ขนาดของสินทรัพย มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิไมถวงน้ําหนัก อยูในระดับสูงกวา บริษัทที่มีขนาดของ
ธุรกิจขนาดเลก็กวา การวิจยัที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตัวอยางเชน 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) เปนตน ดงันั้นจึง
สามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปรอิสระบนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ ไดวา
นาจะมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จาก
ดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั  

 
5.2.5.20 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.2(2) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขาย

สุทธ ิและระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ จากดัชนกีาร
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เปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนักในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอย
ได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของยอดขายสุทธิ ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนัน้
จึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.2(2) การวจิัยทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi 
(2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong (2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้ม
สนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Ahmed and Nicholls (1994); Chow and Wong-Boren (1987); 
Hossain et al. (1994); Wallace and Naser (1995); Wallace et al. (1994) เปนตน จากผลการวิจัยใน
อดีตและสมมตุิฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของ
ยอดขายสุทธ ิ และระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมาย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้  

 
5.2.5.21 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 18.2(3) 
จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคา

หลักทรัพยตามราคาตลาด และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระ
นี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวาขนาดของธุรกิจ ที่วัดจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคา
ตลาด ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎิเสธสมมุติฐานที่ 18.2(3) การวิจัยที่สนับสนนุ
ผลการวิจัยนี ้ ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa and Cooke (2002); Ho and Wong 
(2001) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวจิัยนี้ไมสนับสนุนกับการวิจยั ตัวอยางเชน Balachandran 
and Bliss (2004); Eng and Mak (2003) เปนตน จากผลการวิจยัในอดตีและสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือ
ของความสัมพันธระหวาง ขนาดของธุรกิจ ที่วดัจากขนาดของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพนัธของตัวแปร
อิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพืน้ฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี้ 

 
 5.2.5.22 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 19.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางสัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไม
ถวงน้ําหนกัในการศึกษาครัง้นี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได เพราะไมผาน
เกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนยัสําคัญทางสถิติ .05 จึงสรุปผลไดวา
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สัดสวนของผูถือหุนรายยอยไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธสมมุติฐานที่ 19.2 การวิจยั
ที่สนับสนุนผลการวิจัยนี้ ตวัอยางเชน Chen and Jaggi (2000) เปนตน ถึงกระนั้นก็ตามผลการวิจัยนี้
ไมสนับสนุนกับการวจิัย ตวัอยางเชน Haniffa and Cooke (2002) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีต
และสมมุติฐานที่ยังคลุมเครือของความสัมพันธระหวาง สัดสวนของผูถือหุนรายยอย และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ดังนัน้จึงไมสามารถคาดหมายความสมัพันธของตัวแปรอิสระนี้ได
อยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูลของการศึกษาในครั้งนี ้

 
 5.2.5.23 อภิปรายผลสมมุติฐานที่ 20.2 

จากผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง และ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดชันีการเปดเผย
ขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนัก ในการศกึษาครั้งนี้ไมสามารถนําตัวแปรอิสระนี้เขาสูสมการถดถอยได 
เพราะไมผานเกณฑที่ตั้งไว คือ มีคา F Change นอยกวา 3.84 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ .05 จึง
สรุปผลไดวาขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง ไมมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ดังนั้นจึงปฎเิสธ 
สมมุติฐานที่ 20.2 การวิจยัทีส่นับสนุนผลการวิจยันี้ ตวัอยางเชน Eng and Mak (2003) เปนตน ถึง
กระนั้นก็ตามผลการวิจัยนีไ้มสนับสนุนกบัการวิจยั ตัวอยางเชน Chen and Jaggi (2000); Haniffa 
and Cooke (2002) เปนตน จากผลการวิจัยในอดีตและสมมุติฐานทีย่ังคลุมเครือของความสัมพันธ
ระหวาง ขอบเขตการดําเนินธุรกิจที่กวางขวาง และระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
ดังนั้นจึงไมสามารถคาดหมายความสัมพันธของตัวแปรอิสระนี้ไดอยางแนชัด บนพื้นฐานขอมูล
ของการศึกษาในครั้งนี ้ 
 
       5.2.6 การอภิปรายผลการเปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั 

การอภิปรายผลการเปรียบเทยีบ ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั ในการศึกษา
คร้ังนี้ คาเฉลี่ยของวิธีถวงน้ําหนัก มีคาเทากับ 0.6606 นอยกวา คาเฉลีย่ของวิธีไมถวงน้ําหนกั ซ่ึงมี
คาเทากับ 0.6850 โดยสถิติที่ใชทดสอบสมมุติฐานจากขัน้ที่ 1 คา Sig. F = .351 คาที่ไดมากกวา .05 
จะยอมรับ H0 : ความแปรปรวนระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน ดังนั้นทําใหไปอานคาในขัน้
ที่ 2 t-test for Equality of Means ที่ Equal variance assumed คา Sig. t = .072 คาที่ไดมากกวา .05 จงึ
ตัดสินใจยอมรับสมมุติฐาน H0 : คาเฉลี่ยระหวาง 2 กลุมตัวอยางไมแตกตางกัน และสรุปผลวา
โอกาสที่ระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ ของบริษัทจด
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ทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวง
น้ําหนกัและวธีิไมถวงน้ําหนัก ไมแตกตางกัน จึงยอมรับสมมุติฐานที่ 1.3 และสนับสนุนวาระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิ
ถวงน้ําหนกั และวิธีไมถวงน้ําหนกั ไมแตกตางกัน การวิจัยที่สนับสนุนผลการวจิยันี้ ตัวอยางเชน 
Hossain และ Taylor (1999) เปนตน 

 
5.3  ขอจํากัดของการวิจัย 
 เนื่องจากงานวจิัยฉบับนี้เปนงานวิจยัทางดานวิชาการบัญชี ซ่ึงมีผูศึกษาวิจยัทางดานนี้
ไมมากในประเทศไทย ดังนั้นการศึกษาในครั้งนี้มีจุดมุงหมายเพื่อเปนตนแบบของการศึกษาดานนี้ 
โดยจะชวยลดการตัดสินใจชนิดอาศัยลางสงัหรณ การเดา และการใชสัญชาติญาณ การศึกษาครั้งนี้
ยังไมไดบั่นทอนการใชดุลยพินิจ แตกลับชวยสรางเสริมใหการตัดสนิใจเปนไปอยางมีระบบและมี
เหตุผลสําหรับผูวิจัยรายอื่นในงานวจิัยทางดานวิชาการบญัชีตอไป โดยการศึกษาครั้งนี้มีขอจํากดั
หลายประการดังนี ้
 
       5.3.1 ขอจํากัดในเรื่องการอางอิงผลงานวิจยัในอดีต 

เนื่องจากการวจิัยทางดานวิชาการบัญชีทํานองนี้ในประเทศไทย ไมเคยถูกเผยแพรตอ
สาธารณชน (ถามีก็อยูในวงจํากัด) จึงไมสามารถนํามากลาวอางอิงถึงไดในงานวจิยันี้ จึงอาจจะทํา
ใหเกิดการโตแยงไดวาวิธีการวิจัยนี้เหมาะสมหรือไม และอาจจะสงผลถึงการยอมรับหรือเชื่อถือได
หรือไม เพียงใด 
 
       5.3.2 ขอจํากัดของขอมูลในงบการเงนิ 
 งบการเงินของธุรกิจที่ใชในการวิจัยนี้ เปนงบการเงินทีจ่ัดทําขึ้นสําหรับงวดระยะเวลา
หนึ่ง โดยจะใชงวดเวลาเปนรายป ดวยเหตนุี้กําไรหรือขาดทุนที่ไดจึงเปนกําไรหรือขาดทุนสําหรับป
เทานั้น Fitzgerald (1956) ใหแงคิดในหนงัสือที่ช่ือ Analysis and In-terpretation of Financial and 
Operating Statements ไววากําไรหรือขาดทุนที่แทจริงของธุรกิจควรที่จะเปนกําไรหรือขาดทนุที่
ไดรับตลอดอายุของกิจการนัน้ เมื่อเปนเชนนี้แสดงวาจะหากําไรหรือขาดทุนที่แทจริงได ก็ตอเมื่อ
อายุของกิจการนั้นสิ้นสุดลง คือ ขายหรือเลิกกิจการ งบการเงินที่ใชกันอยูในปจจุบันนีเ้ปนงบ
การเงินของธุรกิจที่ยังคงดําเนินงานอยู นัน่หมายความวา กําไรหรือขาดทุนที่ไดในแตละงวดมใิช
กําไรหรือขาดทุนที่เปนจริงของธุรกิจนั้น หากเปนเพียงกําไรหรือขาดทุนที่ประมาณขึ้น ในทํานอง
เดียวกับงบดุลที่ได ณ เวลาใดเวลาหนึ่งกม็ิใชงบแสดงฐานะการเงนิที่เปนจริง ณ เวลานั้น ทั้งนี้
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เนื่องจากรายการตาง ๆ ที่ปรากฎในงบดลุบางรายการไมถูกตองตรงกับขอเท็จจริงในเวลานัน้ ซ่ึง
เปนผลจากความพยายามแบงแยกผลการดาํเนินงานและแสดงฐานะการเงินเปนชวง ๆ ทําใหเกิด
ปญหาหลายประการ และปญหาเหลานี้กลายมาเปนขอจํากัดของงบการเงิน ไดแก การจัดสรรรายได
และคาใชจายสําหรับรอบระยะเวลาบัญชหีนึ่งจะขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูมีอํานาจในการตัดสินใจ 
จํานวนเงินที่ปรากฎในงบดุลจึงไมถูกตองตรงตามขอเท็จจริง งบดลุและงบกําไรขาดทุนที่จัดทําขึน้
ตางวาระกันถึงแมตัวเงนิที่ปรากฎในรายการนั้นจะเทากนัแตคาของเงนิยอมตางกนัและขอมูลจากงบ
การเงินเปนเพยีงขอมูลเชิงปริมาณแตมีขอมูลบางอยางซึ่งกระทบตอภาวะการเงินและผลการ
ดําเนินงานของธุรกิจ แตขอมูลเหลานี้ไมปรากฎในงบการเงิน ทั้งนี้เปนเพราะขอมูลเหลานีไ้ม
สามารถกําหนดเปนตวัเงินได ตัวอยางเชน ช่ือเสียงของธุรกิจตอสาธารณชน ความเชือ่ถือจากเจาหนี ้
ประสิทธิภาพการบริหารงานของฝายบริหาร ลักษณะของผูบริหาร ความสัมพันธระหวางนายจาง
และลูกจาง สัญญาผูกพันเกีย่วกับการซื้อขายวัตถุดิบ สินคา วัสดุ สินทรัพยที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต 
และหนี้สิน เปนตน 
 
       5.3.3 ขอจํากัดของกลุมตวัอยาง  
 เนื่องจากการศกึษาครั้งนี้ใชกลุมตัวอยางเฉพาะ 50 บริษทัจดทะเบียนในดัชนี 50 ของ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย การจาํกัดขอบเขตนีท้ําใหตวัอยางของการศึกษาครั้งนี้ไมอาจจะ
เปนตัวแทนของทุกบริษัทในประเทศไทยได จึงไมสามารถนําผลการวิจัยไปใชอางอิงเปนการทั่วไป
กับกลุมธุรกิจอ่ืน สภาพแวดลอมทางการบัญชีอ่ืน และประเทศอื่นได 
 
       5.3.4 ขอจํากัดของเวลาที่ศึกษา  
 เนื่องจากการวจิัยฉบับนีใ้ชรายงานประจําป 2548 เพียงปเดียว การจาํกัดขอบเขตของ
เวลานี้ อาจจะทําใหไมสามารถนําไปใชอางอิงกับชวงเวลาอื่นไดอยางชัดเจน เนือ่งจากเมื่อเวลา
เปลี่ยนสภาพแวดลอมทางการบัญชี หรือปจจัยอ่ืนที่สําคัญอาจจะมีการเปลี่ยนแปลงไมอยูคงที่ได 
 
       5.3.5 ขอจํากัดของคะแนนจากการเปดเผยขอมูล  
 เนื่องจากคะแนนจากการเปดเผยขอมูลเปนคะแนนที่มาจากภายในใจของผูประเมิน 
หรือเรียกวาปญหาเกี่ยวกับจติใจของผูประเมิน (The subjectivity problem) จึงเปนการยากที่จะ
จัดการใหถูกตองทั้งหมดถึงแมจะใชความพยายามมากเทาไรก็ตาม ดงันั้นคะแนนสงูสุดที่บริษัทควร
จะมีการเปดเผย หรือรายการที่ไมเหมาะสมที่มาจากภายในใจของผูประเมิน อาจจะแตกตางกนั
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ขึ้นกับหลายปจจัยที่เกี่ยวของกับผูประเมิน ซ่ึงเปนปจจยัภายนอกที่ยากจะควบคุมไดจงึอาจจะสงผล
ตอคะแนนจากการเปดเผยขอมูลได 
 
5.4  ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใช 

การศึกษาเรื่องปจจัยทางธุรกจิที่มีอิทธิพลตอ ระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปสําหรบัการวิเคราะหทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรพัย
แหงประเทศไทย เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวธีิถวงน้ําหนกักับ
วิธีไมถวงน้ําหนักครั้งนี ้ มีขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชแบงเปน 2 สวนไดแก 
ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชสนับสนุนการทาํงาน และขอเสนอแนะจากการนํา
ผลการวิจัยไปใชสนับสนุนทฤษฎีที่ใช  ดงันี้ 
 
       5.4.1  ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชสนบัสนุนการทํางาน ไดแก 
                 5.4.1.1 การทํางานของผูวิเคราะหทางการเงนิ  ควรจะคํานวณหาระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินได ดังนี ้

ขั้นที่ 1 ใชคาเฉลี่ยของน้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) ในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน จากงานวิจัยนี้ ซ่ึงมีคา 3.51 – 4.00 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญ
มากที่สุด 2.51 – 3.50 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญมาก 1.51 – 2.50 หมายถึง ขอมลูมีความสําคัญ
ปานกลาง 0.51 – 1.50 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญนอย และ 0 – 0.50 หมายถึง ขอมูลมีความสําคัญ
นอยที่สุด   

ขั้นที่ 2 ผูวิเคราะหทางการเงนิ  ประเมนิการเปดเผยขอมลู (Rating) ในรายงานประจําป 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ให 4 คะแนน หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมากที่สุด (100%) 3 
คะแนนหมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมาก (51 - 99%) 2 คะแนน หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลปาน
กลาง (50%) 1 คะแนนหมายถึง มีการเปดเผยขอมูลนอย (1 - 49%)  และ 0 คะแนนหมายถึง มีการ
เปดเผยขอมูลนอยที่สุด (0%)  และ 

ขั้นที่ 3 หาคะแนนที่ไดรับจากการเปดเผยขอมูล (Score = Weight * Rating) ในรายงาน
ประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ถามีคะแนน 14.01 – 16.00 หมายถึง การเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน อยูในระดับสูงที่สุด 7.51 – 14.00 หมายถึง การ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน อยูในระดับสูง 4.51 – 7.50 
หมายถึง การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน อยูในระดับปาน
กลาง 1.51 – 4.50 หมายถึง การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
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อยูในระดับต่ํา และ 0.00 – 1.50 หมายถึง การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะห
ทางการเงิน อยูในระดับต่ําทีสุ่ด  

 
 ซ่ึงรายละเอียดคาเฉลี่ยของน้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) แตละรายการ ดงันี ้ 
 

น้ําหนักความสําคญัของขอมูล 
(Weight) 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

คาเฉลี่ย ความสําคัญ 
1. ขอมูลท่ัวไปของบริษัท   
1.1 ที่ตั้ง / โทรศพัท / โทรสาร / โฮมเพจ 1.54 ปานกลาง 
1.2 ลักษณะผลิตภณัฑและบริการ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
1.3 ลักษณะการจาํหนายและชองทางการจัดจําหนาย 3.79 สําคัญมากที่สุด 
1.4 โครงสรางการจัดการ 3.72 สําคัญมากที่สุด 
1.5 บริษทัยอย  บริษัทรวม  และกิจการรวมคา 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 เอกลกัษณของงบดุล 3.85 สําคัญมากที่สุด 
2.2 สินทรัพยหมนุเวียนแยกแสดงรายการจากสินทรพัยไมหมุนเวียน 3.89 สําคัญมากที่สุด 
2.3 หนี้สินหมุนเวยีนแยกแสดงรายการจากหนี้สินไมหมุนเวียน 3.89 สําคัญมากที่สุด 
2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน 3.91 สําคัญมากที่สุด 
2.5 กําไร (ขาดทนุ) สะสม จดัสรรแลวแยกแสดงรายการจากกําไร  
     (ขาดทุน) สะสม ยังไมไดจัดสรร 

 
3.77 

 
สําคัญมากที่สุด 

2.6 เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 3.79 สําคัญมากที่สุด 
2.7 ลูกหนี้การคา 3.93 สําคัญมากที่สุด 
2.8 สินคาคงเหลือ 3.95 สําคัญมากที่สุด 
2.9 สินทรัพยหมนุเวียนอื่น 3.94 สําคัญมากที่สุด 
2.10 ทีด่ิน อาคาร และอุปกรณ 3.94 สําคัญมากที่สุด 
2.11 สินทรพัยไมมีตัวตน 3.94 สําคัญมากที่สุด 
2.12 รวมสินทรัพย 3.91 สําคัญมากที่สุด 
2.13 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป 3.95 สําคัญมากที่สุด 
2.14 กําไร (ขาดทนุ) สะสมจัดสรรแลวแยกแสดงสํารองตามกฎหมายและอื่นๆ 3.95 สําคัญมากที่สุด 
3. งบกําไรขาดทนุ   
3.1 เอกลกัษณของงบกําไรขาดทุน 3.78 สําคัญมากที่สุด 
3.2 งบกําไรขาดทนุของงบการเงินรวม 3.82 สําคัญมากที่สุด 
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น้ําหนักความสําคญัของขอมูล 
(Weight) 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

คาเฉลี่ย ความสําคัญ 
3.3 รายไดจากการขาย 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.4 ตนทนุขาย 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.6 กําไร (ขาดทนุ) จากอัตราแลกเปลี่ยน 3.82 สําคัญมากที่สุด 
3.7 ภาษีเงินไดนติบิุคคล 3.82 สําคัญมากที่สุด 
3.8 กําไร (ขาดทนุ) จากกิจกรรมตามปกต ิ 3.61 สําคัญมากที่สุด 
3.9 กําไร (ขาดทนุ) จากรายการพิเศษ 3.82 สําคัญมากที่สุด 
3.10 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวนนอย 3.80 สําคัญมากที่สุด 
3.11 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิสําหรับป 3.82 สําคัญมากที่สุด 
4. งบกระแสเงินสด   
4.1 เอกลกัษณของงบกระแสเงินสด 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. ขอมูลของสวนของผูถือหุน   
5.1 เงินปนผลตอหุนสามัญ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.2 กําไรตอหุนสามัญ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.3 จํานวนหุนสามัญที่ออกจําหนายแลว 3.06 สําคัญมาก 
5.4 หลักทรพัยของบริษัท 3.72 สําคัญมากที่สุด 
5.5 มลูคาหุนที่ตราไว 3.06 สําคัญมาก 
5.6 เงินปนผลจายรวม 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.7 พันธะผูกพนัของบริษทัในการออกหุนสามัญ 3.70 สําคัญมากที่สุด 
5.8 ทุนหุนสามัญที่ชําระแลว 3.09 สําคัญมาก 
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบริษัท 3.03 สําคัญมาก 
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป 3.81 สําคัญมากที่สุด 
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.12 เงินปนผลระหวางกาล 3.73 สําคัญมากที่สุด 
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทนุหุนสามัญจดทะเบียน 3.51 สําคัญมากที่สุด 
5.14 เงินปนผลตอหุนบุริมสิทธิ ์ 3.51 สําคัญมากที่สุด 
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์ 3.66 สําคัญมากที่สุด 
5.16 รายชือ่ผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 3.74 สําคัญมากที่สุด 
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 3.66 สําคัญมากที่สุด 
6. นโยบายการบญัชี   
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น้ําหนักความสําคญัของขอมูล 
(Weight) 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

คาเฉลี่ย ความสําคัญ 
6.1 งบการเงินจัดทําตามมาตรฐานการบัญชไีทย 3.78 สําคัญมากที่สุด 
6.2 งบการเงินจัดทําขึ้นโดยถอืหลกัเกณฑการบันทกึบัญชีตามราคาทนุเดิม 3.76 สําคัญมากที่สุด 
6.3 การรวมกิจการ 3.86 สําคัญมากที่สุด 
6.4 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 3.84 สําคัญมากที่สุด 
6.5 เงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 3.86 สําคัญมากที่สุด 
6.6 เงินลงทุนในบริษัทรวม 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.7 เงินลงทุนในบริษัทยอย 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทุน 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.9 สัญญาเชาการเงิน 3.86 สําคัญมากที่สุด 
6.10 การตดัจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา 3.87 สําคัญมากที่สุด 
6.11 การตดัจําหนายคาความนิยม 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.12 เงินบําเหน็จ บํานาญ และเงินกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
6.13 บรษิัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทนุ 3.78 สําคัญมากที่สุด 
6.14 ภาษีเงินไดรวมถึงภาษีเงินไดรอการตดับัญช ี 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.15 วิธีการแปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.16 วิธีการบันทกึรายการกําไร (ขาดทุน) จากการแปลงคาเงินตรา 
        ตางประเทศเปนเงินบาท  

 
3.73 

 
สําคัญมากที่สุด 

6.17 ประมาณการหนี้สิน 3.73 สําคัญมากที่สุด 
6.18 ภาระผูกพันและหนี้สินทีอ่าจจะเกิดขึ้น 3.73 สําคัญมากที่สุด 
6.19 สวนไดเสียของผูถอืหุนสวนนอย 3.77 สําคัญมากที่สุด 
6.20 นโยบายการบัญชีสําหรับรายการพิเศษ 3.74 สําคัญมากที่สุด 
7. ขอมูลอ่ืนที่เก่ียวของ   
7.1 รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก ๆ จากประธานกรรมการ 
       บรษิัท 

 
3.14 

 
สําคัญมาก 

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมลูทางการเงินโดยสรุป 3.42 สําคัญมาก 
7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ 3.42 สําคัญมาก 
7.4 โครงการวจิัยและพัฒนา 3.42 สําคัญมาก 
7.5 รายจายฝายทนุ 3.47 สําคัญมาก 
7.6 รายละเอียดเกีย่วกับกรรมการบริษัท  ผูบริหาร และผูมอีํานาจควบคุมของ 
      บริษทั 

 
3.52 

 
สําคัญมากที่สุด 

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษทัและผูบริหาร 3.43 สําคัญมาก 
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 3.48 สําคัญมาก 
7.9 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ 3.37 สําคัญมาก 
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  3.43 สําคัญมาก 
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                 5.4.1.2  การทํางานของคณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) 
ควรจะนําดัชนกีารเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของงานวิจยันี้ไปวิเคราะหวา รายงานประจําป
ของบริษัทจดทะเบียน ไดเปดเผยขอมูลที่มีประโยชนตรงตามหลักการปองกันผูถือหุนหรือผูลงทุน
อยูในระดับใดและรายการใดที่มีปญหา เพื่อจะไดควบคุมใหเปนไปตามขอกําหนดและมาตรฐาน
การบัญชีที่ถูกตองตามกฎหมายตอไป ซ่ึงรายละเอียดแตละรายการปรากฎตามขอมูลขางลางนี้ 
 

มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
1. ขอมูลท่ัวไปของบริษัท   
1.1 ที่ตั้ง / โทรศพัท / โทรสาร / โฮมเพจ 38 76 
1.2 ลักษณะผลิตภณัฑและบริการ 39 78 
1.3 ลักษณะการจาํหนายและชองทางการจัดจําหนาย 10 20 
1.4 โครงสรางการจัดการ 47 94 
1.5 บริษทัยอย  บริษัทรวม  และกิจการรวมคา 23 46 
1.6 โครงการดําเนนิงานในอนาคต 21 42 
1.7 บุคลากร 25 50 
1.8 ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัทในรอบป 44 88 
   
2. งบดุล   
2.1 เอกลกัษณของงบดุล 50 100 
2.2 สินทรัพยหมนุเวียนแยกแสดงรายการจากสินทรพัยไมหมุนเวียน 40 80 
2.3 หนี้สินหมุนเวยีนแยกแสดงรายการจากหนี้สินไมหมุนเวียน 40 80 
2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน 40 80 
2.5 กําไร (ขาดทนุ) สะสม จดัสรรแลวแยกแสดงรายการจากกําไร (ขาดทุน)  
      สะสม ยังไมไดจัดสรร 

 
49 

 
98 

2.6 เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 40 80 
2.7 ลูกหนี้การคา 39 78 
2.8 สินคาคงเหลือ 35 70 
2.9 สินทรัพยหมนุเวียนอื่น 48 96 
2.10 ทีด่ิน อาคาร และอุปกรณ 49 98 
2.11 สินทรพัยไมมีตัวตน 28 56 
2.12 รวมสินทรัพย 50 100 
2.13 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป 49 98 
2.14 กําไร (ขาดทนุ) สะสมจัดสรรแลวแยกแสดงสํารองตามกฎหมายและอื่นๆ 17 34 
   

DPU



 157

มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
3. งบกําไรขาดทนุ   
3.1 เอกลกัษณของงบกําไรขาดทุน 50 100 
3.2 งบกําไรขาดทนุของงบการเงินรวม 50 100 
3.3 รายไดจากการขาย 40 80 
3.4 ตนทนุขาย 33 66 
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร 39 78 
3.6 กําไร (ขาดทนุ) จากอัตราแลกเปลี่ยน 27 54 
3.7 ภาษีเงินไดนติบิุคคล 9 18 
3.8 กําไร (ขาดทนุ) จากกิจกรรมตามปกต ิ 6 12 
3.9 กําไร (ขาดทนุ) จากรายการพิเศษ 6 12 
3.10 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวนนอย 44 88 
3.11 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิสําหรับป 50 100 
4. งบกระแสเงินสด   
4.1 เอกลกัษณของงบกระแสเงินสด 50 100 
4.2 งบกระแสเงินสดของงบการเงินรวม 50 100 
4.3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 50 100 
4.4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทนุ 50 100 
4.5 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 50 100 
5. ขอมูลของสวนของผูถือหุน   
5.1 เงินปนผลตอหุนสามัญ 40 80 
5.2 กําไรตอหุนสามัญ 44 88 
5.3 จํานวนหุนสามัญที่ออกจําหนายแลว 32 64 
5.4 หลักทรพัยของบริษัท 3 6 
5.5 มลูคาหุนที่ตราไว 50 100 
5.6 เงินปนผลจายรวม 38 76 
5.7 พันธะผูกพนัของบริษทัในการออกหุนสามัญ 24 48 
5.8 ทุนหุนสามัญที่ชําระแลว 50 100 
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบริษัท 33 66 
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป 8 16 
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด 36 72 
5.12 เงินปนผลระหวางกาล 15 30 
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทนุหุนสามัญจดทะเบียน 24 48 
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มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
5.14 เงินปนผลตอหุนบุริมสิทธิ ์ 6 12 
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์ 3 6 
5.16 รายชือ่ผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 46 92 
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถอืหุนรายใหญ 10 รายแรก 46 92 
6. นโยบายการบญัชี   
6.1 งบการเงินจัดทําตามมาตรฐานการบัญชไีทย 44 88 
6.2 งบการเงินจัดทําขึ้นโดยถอืหลกัเกณฑการบันทกึบัญชีตามราคาทนุเดิม 24 48 
6.3 การรวมกิจการ 4 8 
6.4 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 40 80 
6.5 เงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย 27 54 
6.6 เงินลงทุนในบริษัทรวม 45 90 
6.7 เงินลงทุนในบริษัทยอย 47 94 
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทุน 24 48 
6.9 สัญญาเชาการเงิน 18 36 
6.10 การตดัจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา 7 14 
6.11 การตดัจําหนายคาความนิยม 23 46 
6.12 เงินบําเหน็จ บํานาญ และเงินกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ 47 94 
6.13 บรษิัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทนุ 0 0 
6.14 ภาษีเงินไดรวมถึงภาษีเงินไดรอการตดับัญช ี 30 60 
6.15 วิธีการแปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท 46 92 
6.16 วิธีการบันทกึรายการกําไร (ขาดทุน) จากการแปลงคาเงินตราตางประเทศ 
        เปนเงินบาท  

 
37 

 
74 

6.17 ประมาณการหนี้สิน 36 72 
6.18 ภาระผูกพันและหนี้สินทีอ่าจจะเกิดขึ้น 36 72 
6.19 สวนไดเสียของผูถอืหุนสวนนอย 4 8 
6.20 นโยบายการบัญชีสําหรับรายการพิเศษ 1 2 
7. ขอมูลอ่ืนที่เก่ียวของ   
7.1 รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก ๆ จากประธานกรรมการ 
      บริษทั 

 
46 

 
92 

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมลูทางการเงินโดยสรุป 48 96 
7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ 36 72 
7.4 โครงการวจิัยและพัฒนา 2 4 
7.5 รายจายฝายทนุ 15 30 
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มีการเปดเผยขอมลูใน 
รายงานประจําป 2548 

 
รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

จํานวนบริษทั คิดเปน (%) 
7.6 รายละเอียดเกีย่วกับกรรมการบริษัท  ผูบริหาร และผูมอีํานาจควบคุมของ 
      บริษทั 

 
40 

 
80 

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษทัและผูบริหาร 46 92 
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 50 100 
7.9 กําไร (ขาดทนุ) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ 6 12 
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  45 90 
 
 5.4.1.3 ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอ่ืน ๆ ไดแก กลุมผูใชที่ใหน้ําหนักความสําคัญใน
ขอมูลทางการบัญชีรายการเดียวกันแตกตางกัน และกลุมผูใชที่ใหน้ําหนักความสําคัญในขอมูล
ทางการบัญชีรายการเดยีวกันเทากัน ควรจะนําดัชนีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของ
งานวิจยันี้ไปวเิคราะหวารายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียน มีความเกีย่วของกบัการตัดสินใจ
และนาเชื่อถือได โดยขอมูลที่ไดจะสะทอนผลการดําเนนิงานและฐานะทางการเงินของกิจการอยาง
เที่ยงธรรม  สะทอนใหเห็นถึงเนื้อหาเชิงเศรษฐกิจมากกวารูปแบบทางกฎหมายของรายการและ
เหตุการณทางบัญชี  มีความเปนกลางและปราศจากการลําเอียง  มีความระมัดระวงั  และมีความ
ครบถวนในทกุกรณีที่มนีัยสาํคัญ หรือไม อยางไร โดยกําหนดดัชนีรายการการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบดวยขอมลูทางการบัญชีไดแก ขอมลู
ทั่วไป  งบดุล  งบกําไรขาดทุน  งบกระแสเงินสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และ
ขอมูลเพิ่มเติม  จํานวน 85 รายการ ซ่ึงมีวิธีการนําไปใชแตละกลุม ดังนี ้

                    1) กลุมผูใชรายงานประจําปที่ใหน้ําหนกัความสําคัญของขอมูลทางการบัญชี
รายการเดยีวกนัแตกตางกัน 

ซ่ึงผูใชกลุมนี้ จะใหน้ําหนกัความสําคัญในขอมูลทางการบัญชีรายการเดียวกันแตกตาง
กันได ถึงอยางไรก็ตามวิธีนี้ดึงดูดความสนใจจากปฏิกิริยาการรับรูของกลุมผูใชหลายกลุม ซ่ึงการ
รับรูของกลุมผูใชที่แตกตางกันจะมีการตัดสินใจเชิงคณุภาพ และความมีประโยชนของขอมลู
ทางการบัญชี ที่มีตอกลุมผูใชอยางหลากหลายและไมเทากัน  การตัดสินใจของแตละบุคคลอาจจะ
ออกมาเทากับบุคคลอื่น หรือแตกตางจากผูใชกลุมอ่ืนโดยขึ้นกับความเปนกลางของแตละบุคคลเปน
สําคัญ ควรจะใชวิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  จากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนกั (Weighted Disclosure Index หรือ WI) ซ่ึงมี
วิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  ดังนี ้
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      85  
 WI = ∑ W * R  /  1360  ซ่ึง WI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
    i = 1 0 ≤WI ≤1 
ที่ซ่ึง : 
                 W (Weight) คือ น้ําหนักความสําคัญของขอมูล ถามีคาเทากับ 4 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนัก
ความสําคัญมากที่สุด (ระหวาง 80-100%)  ถามีคาเทากบั 3 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคญั
มาก (ระหวาง 70-79%)   ถามีคาเทากับ 2 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญปานกลาง (ระหวาง 
60-69%)  ถามีคาเทากับ 1 หมายถึง ขอมลูมีน้ําหนักความสําคัญนอย (ระหวาง 50-59%)  ถามีคา
เทากับ 0 หมายถึง ขอมูลไมมีน้ําหนกัความสําคัญ (ระหวาง 0-49%)   
 
                 R (Rating) คือ การประเมินการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน  ถามีคาเทากับ 4 หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูทั้งหมด (100 %) ถามีคาเทากับ 3 หมายถึง 
มีการเปดเผยขอมูลมาก (51-99%) ถามีคาเทากับ 2 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลปานกลาง (50 %) ถา
มีคาเทากับ 1 หมายถึง มีการเปดเผยขอมลูนอย (1-49%) ถามีคาเทากับ 0 หมายถึง ไมมีการเปดเผย
ขอมูลทั้งหมด (0 %) ในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ 
 
                 สรุปผลการวิเคราะหวิธีการวดัคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงิน จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบถวงน้ําหนัก โดยการเปรยีบเทียบกับเกณฑ
จากผลการวิจยัของการจัดอนัดับการเปดเผยขอมูลของ Center for International Financial Analysis 
and Research (CIFAR, 1995) ที่ประเทศไทยอยูอันดับที ่16 จาก 20 อันดับ โดยไดรับคะแนนเฉลี่ย 
66 คะแนนหรอืคิดเปน 0.78 (หรือ 78%)  ถาคาที่คํานวณไดมากกวา 0.78 ควรจะสรุปผลวาบริษัท
นั้นมีระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรบัการวิเคราะหทางการเงินสูงกวาเกณฑหรือ
มีความหมายวายิ่งสูงยิ่งดี  แตถาคาที่คํานวณไดนอยกวา 0.78 ควรจะสรุปผลวาบริษัทนั้นมีระดับ
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิต่ํากวาเกณฑหรือมี
ความหมายวายิ่งต่ํายิ่งไมดี  นอกจากนี้ถาคาที่คํานวณไดเทากับ 0.78 ควรจะสรุปผลวาบริษัทนั้นมี
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินเทากบัเกณฑหรือมี
ความหมายวาพอ ๆ กัน 
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                    2) กลุมผูใชรายงานประจําปที่ใหน้ําหนกัความสําคัญของขอมูลทางการบัญชี
รายการเดยีวกนัเทากัน 

ซ่ึงผูใชกลุมนี้จะใหความสําคัญเพื่อผูใชแตละกลุมเทากัน ผลประโยชนโดยเฉพาะของ
การใชวิธีนี้คือวิธีนี้เปดโอกาสใหกลุมผูใชโดยเฉพาะเจาะจง ยอมรบัการวิเคราะหขอมูลอยางเปน
อิสระ ควรจะใชวิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทาง
การเงิน  จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้ําหนัก (Unweighted Disclosure Index หรือ 
UWI) ซ่ึงมีวิธีการวัดคาระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  ดังนี้ 
 

      n  
 M = ∑ EDi  
    i = 1  
                   ที่ซ่ึง M (Maximum Expected Item) หมายถึง จํานวนขอมูลสูงสุดที่คาดวาจะมีการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
                   ED (Expected Disclosure) หมายถึง บริษัทควรจะมกีารเปดเผยขอมูลนี้ในรายงาน
ประจําป 
                   n (Maximum number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลที่คาดวาจะมีการเปดเผยขอมลู
ในรายงานประจําป ซ่ึงจะมคีานอยกวาหรอืเทากับจํานวนขอมูล 85 รายการ  
 

      m  
 TD = ∑ ADi  
    i = 1  
                   ที่ซ่ึง TD (Total Disclosure) หมายถึง จํานวนขอมูลรวมที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
                   AD (Actual Disclosure) หมายถึง ถามีการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีคาเทากบั 
1 และถาไมมกีารเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีคาเทากับ 0 
                   m (Actual number of items) หมายถึง จํานวนขอมูลจริงที่มีการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป ซ่ึงจะมีคานอยกวาหรือเทากับจํานวนขอมูล  n  รายการ ตัวอยาง เชน เมื่อดัชนีระบวุาควร
จะมีการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกบัอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ ดงันั้นถาบริษัทไมมีการเปดเผย
ขอมูลก็จะได 0 คะแนน  แตถาบริษัทไมมีการคา หรือสินทรัพย หรือหนี้สินเปนเงนิตราตางประเทศ 
แสดงวารายการนี้ไมเหมาะสมที่จะใชวัดคาจึงใหตดัรายการนี้ออกจากดชันีวัดคา ดังนั้นคาของ m 
จึงมีคานอยกวาหรือเทากับ คาของ n (Maximum number of items)  
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 UWI =  TD / M  ซ่ึง UWI มีคาระหวาง 0 ถึง 1 หรือ 
   0 ≤UWI ≤1 
 

สรุปผลการวิเคราะหวิธีการวัดคาระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป  สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีแบบไมถวงน้าํหนัก โดยการเปรียบเทียบกับ
เกณฑจากผลการวิจยัของการจัดอันดับการเปดเผยขอมลูของ Center for International Financial 
Analysis and Research (CIFAR, 1995) ที่ประเทศไทยอยูอันดับที่ 16 จาก 20 อันดับ โดยไดรับ
คะแนนเฉลี่ย 66 คะแนนหรือคิดเปน 0.78 (หรือ 78%)  ถาคาที่คํานวณไดมากกวา 0.78 ควรจะ
สรุปผลวาบริษัทนั้นมีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
สูงกวาเกณฑหรือมีความหมายวายิ่งสูงยิ่งดี  แตถาคาที่คํานวณไดนอยกวา 0.78 ควรจะสรุปผลวา
บริษัทนั้นมีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินต่ํากวา
เกณฑหรือมีความหมายวายิง่ต่ํายิ่งไมดี  นอกจากนี้ถาคาที่คํานวณไดเทากับ 0.78 ควรจะสรุปผลวา
บริษัทนั้นมีระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงินเทากับ
เกณฑหรือมีความหมายวาพอ ๆ กัน 
 
       5.4.2  ขอเสนอแนะจากการนําผลการวิจัยไปใชสนบัสนุนทฤษฎทีี่ใช  ไดแก 
                 5.4.2.1 ผลการวิจัยพบวามีความสัมพันธระหวางลักษณะการกํากับดแูลกิจการ และระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวเิคราะหทางการเงิน โดยมี
ความสัมพันธกันเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงเปนการสนับสนุนวาคณุลักษณะตามหลักการ
กํากับดแูลกิจการที่ดี (Good Corporate Governance Characteristics) จะลดปญหาความขัดแยง
ระหวางตัวการและตัวแทนในทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) และกอใหเกิดการจัดทํารายงาน
ทางการเงินที่จะมีชองวางระหวางขอมูลที่ไดรับระหวางตวัการ และตัวแทนลดลงเหลือนอยที่สุด 
และนําไปสูการพัฒนาการกระทําการตัดสินใจของผูลงทุนในการลงทุน ซ่ึงมีผลทําใหเกิด
ประสิทธิภาพ ในการจัดสรรทรัพยากรโดยเฉพาะอยางยิง่เงินทุนจะถูกแบงสรรปนสวนอยางถูกตอง
แมนยําขึน้ ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการพัฒนาตลาดทุนหรือตลาดหลักทรัพยทีซ่ึ่งสงผลใหมีการ
เจริญเติบโตของเศรษฐกิจสงูขึ้น และมกีารพัฒนาคุณภาพของสังคม  ซ่ึงงานวิจยันี้แนะนําใหบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยควรจะปฎิบัติตามหลักการการกํากับดูแลกิจการที่ด ี 
ขอพึงปฎิบัติที่ดีสําหรับกรรมการบริษัทจดทะเบยีน และแนวทางการปฎิบัติที่ดีของคณะกรรมการ
ตรวจสอบที่ออกโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพื่อจะไดสงผลกระทบใหระดับการเปดเผย
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ขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิสูงกวาเกณฑหรือมีความหมายวายิ่งสูงยิ่ง
ดี  เพื่อจะพฒันาคุณภาพของรายงานทางการเงินและเปนการสรางความเชื่อมั่นใหกบันักลงทุนมาก
ขึ้น  โดยสอดคลองกับหลักการการปองกนัผูลงทุนหรือผูถือหุน (Shareholder/Investor Protection) 
ภายใตหลักการนี้ คุณภาพของขอมูลทางการเงินถูกกําหนดขั้นตนในความสัมพันธในการปองกันผู
ถือหุน หรือผูลงทุนดวยการเปดเผยขอมูลอยางครบถวน และยุติธรรม 
 
                 5.4.2.2 ผลการวจิยัพบวามีความสัมพันธระหวางลักษณะเฉพาะของธุรกิจ และระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 2548 ที่มีประโยชนตอการวิเคราะหทางการเงิน โดยมี
ความสัมพันธกันเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงผลการวิจัยครั้งนี้เปนการยืนยนัวา
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ (Firm-Specific Characteristics) จะสนับสนุนทฤษฎีความถูกตองตาม
กฎหมาย (Legitimacy Theory) ทฤษฎีนีอ้ยูบนแนวคดิของสัญญาขอตกลงและสิทธิทางสังคม และ
การอยูรวมกันที่องคกรเหลานี้จะตองกระทาํตามกฏหมาย ดังนั้นงานวิจยันีแ้นะนําใหบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ควรจะปฎิบัติตามกฎหมายบริษัทมหาชน (Public 
Company Act) รวมถึงกฎหมายบัญชี คือ พระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 ขอบงัคับของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย และคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) เพือ่
จะไดสงผลกระทบใหระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะหทางการเงนิ
สูงกวาเกณฑหรือมีความหมายวายิ่งสูงยิ่งดี  เพื่อจะลดขอมูลความไมสมสวนกันระหวางผูใชขอมลู
ภายในและผูใชขอมูลภายนอกบริษัท ซ่ึงมีความหมายวาขอมูลในรายงานประจําปมีความเกีย่วของ
กับการตัดสินใจและนาเชื่อถือได โดยขอมูลที่ไดจะสะทอนผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงนิ
ของบริษัทอยางถูกตองตามกฎหมาย 
 
5.5  ขอเสนอแนะเพื่อการวิจัยตอไป   
       5.5.1 ควรมีการวิจยัซํ้าในเรื่องนี้ ในชวงระยะเวลาอื่น หรือในกลุมธุรกิจอื่น ทั้งนี้เนื่องจากเวลา
เปลี่ยนไป หรือกลุมตัวอยางเปลี่ยนไป อาจจะสงผลทําใหสภาพแวดลอมทางการบัญชีเปลี่ยนแปลง
ไปดวย และยากแกการควบคุม ซ่ึงอาจจะสงผลตอปจจัยทางธุรกิจใหมีการเปลี่ยนแปลงไปจากเดมิ
ได 
 
       5.5.2 ควรทําการศึกษาเปรียบเทียบระหวางระดับการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรบั
การวิเคราะหทางการเงิน จากดัชนกีารเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกั วธีิไมถวงน้ําหนัก และวิธีอ่ืนที่
อาจจะมีขึ้นในอนาคต 
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       5.5.3 ควรทําการศึกษาปจจัยทางธุรกจิ ไดแก ลักษณะการกํากบัดูแลกิจการของธุรกิจ และ
ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป สําหรับการ
วิเคราะหทางการเงินจากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนัก และวิธีไมถวงน้ําหนกั โดยการศึกษา
คร้ังนี้ใชคะแนนรวมทั้งหมดเพียงคาเดยีว จากดัชนรีายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ประกอบดวยขอมูลทางการบัญชีไดแก ขอมูลทั่วไป  งบดุล  งบ
กําไรขาดทุน  งบกระแสเงนิสด  ขอมูลสวนของผูถือหุน  นโยบายการบัญชี  และขอมูลเพิ่มเติม  
จํานวน 85 รายการ ซ่ึงในอนาคตอาจจะมกีารแบงกลุมคะแนนใหมจาก 7 กลุมยอยดงัที่กลาวมาก็ได 
เพราะเมื่อมีการแบงออกเปนสวนใหมระดบัคะแนนที่ไดอาจจะเปลีย่นแปลงไปดวย ซ่ึงอาจจะทําให
ตัวแปรอิสระมีอิทธิพลตอตัวแปรตามเปลีย่นแปลงไปจากเดิมได 
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ภาคผนวก 1 
รายชื่อ 50 บริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยที่ใชในการวิจัยครั้งนี ้
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 ในการศึกษาครั้งนี้ใชบริษัทจดทะเบียนในกลุมดัชนี  50  ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย (สํารวจ ณ วันที่ 17 กรกฎาคม 2549) เปนกลุมตัวอยาง  ซ่ึงรายชื่อทั้ง  50  บริษัท  
ดังตอไปนี ้

 
ชื่อยอ รายชื่อบริษัท 

1.  ADVANC บริษัท  แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) 
2.  AOT บริษัท  ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) 
3. AMATA บริษัท  อมตะคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 
4.  ATC บริษัท  อะโรเมติกส (ประเทศไทย)  จํากัด (มหาชน) 
5.  BANPU บริษัท  บานปู  จํากัด (มหาชน) 
6.  BAY บริษัท  ธนาคารกรุงศรีอยุทธยา  จํากัด (มหาชน) 
7.  BBL บริษัท  ธนาคารกรุงเทพ  จํากัด (มหาชน) 
8.  BEC บริษัท  บีอีซี เวิลด  จํากัด (มหาชน) 
9.  BECL บริษัท  ทางดวนกรุงเทพฯ  จํากัด (มหาชน) 
10. BGH บริษัท  กรุงเทพดุสิตเวชการ  จํากัด (มหาชน) 
11.BH บริษัท  โรงพยาบาลบํารุงราษฏร จํากัด (มหาชน) 
12.CCET บริษัท  แคล คอมปอิเลคโทรนิคส (ปทท) จํากัด (มหาชน) 
13.CP7-11 บริษัท  ซีพี.เซเวนอีเลฟเวน  จํากัด (มหาชน) 
14.CPF บริษัท  เจริญโภคภัณฑอาหาร  จํากัด (มหาชน) 
15.CPN บริษัท  เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) 
16.DELTA บริษัท  เดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย)  จํากัด (มหาชน) 
17.EGCOMP บริษัท  ผลิตไฟฟา  จํากัด (มหาชน) 
18.GLOW บริษัท  โกลวพลังงาน จํากัด (มหาชน) 
19.HANA บริษัท  ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส  จํากัด (มหาชน) 
20.ITD บริษัท  อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนท  จํากัด (มหาชน) 
21.KBANK บริษัท  ธนาคารกสิกรไทย  จํากัด (มหาชน) 
22.KEST บริษัท  หลักทรัพย กิมเอ็ง  (ประเทศไทย)  จํากัด (มหาชน) 
23.KK บริษัท  เงินทุน เกียรตินาคิน  จํากัด (มหาชน) 
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รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในดัชนี  50  ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ตอ) 

ชื่อยอ รายชื่อบริษัท 
24. KTB บริษัท  ธนาคารกรุงไทย  จํากัด (มหาชน) 
25. LH บริษัท  แลนด แอนด เฮาส  จํากัด (มหาชน) 
26. MAKRO บริษัท  สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) 
27. MCOT บริษัท  อสมท.  จํากัด (มหาชน) 
28. MINT บริษัท  ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล  จํากัด (มหาชน) 
29. PSL บริษัท  พรีเซียส ชิพปง  จํากัด (มหาชน) 
30. PTT บริษัท  ปตท.  จํากัด (มหาชน) 
31. PTTCH บริษัท  ปตท.เคมิคอล จํากัด (มหาชน) 
32. PTTEP บริษัท  ปตท. สํารวจและผลิตปโตรเลียม  จํากัด (มหาชน) 
33. RATCH บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  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  ปูนซิเมนตไทย  จํากัด (มหาชน) 
38. SCCC บริษัท  ปูนซิเมนตนครหลวง  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 คอรปอเรชั่น  จํากัด (มหาชน) 
49. TTA บริษัท  โทรีเซนไทย เอเยนตซีส  จํากัด (มหาชน) 
50. TUF บริษัท  ไทยยูเนียน โฟรเซน โปรดักส  จํากัด (มหาชน) 
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ภาคผนวก 2  
รายชื่อบรษิัทหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทยที่ใชในการวจิัยครั้งนี ้
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 ในการศึกษาครั้งนี้ใชบริษัทหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(สํารวจ ณ วันที่ 17 กรกฎาคม 2549) ซ่ึงมี 38  บริษัท  ดังตอไปนี ้

 
เลขท่ีสมาชิก และชื่อยอ รายชื่อบริษัท 

1.  BLS บริษัทหลักทรพัย  บัวหลวง  จํากัด  (มหาชน) 
2.  TSC บริษัทหลักทรพัย  ทิสโก  จํากัด 
3. ASL บริษัทหลักทรพัย  แอคคินซัน  จํากัด  (มหาชน) 
4.  DBSV บริษัทหลักทรพัย   ดีบีเอส  วคิเคอรส  (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 เฟรสท 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 (ตอ) 
 

เลขท่ีสมาชิก และชื่อยอ รายชื่อบริษัท 
26. UOBKHST บริษัทหลักทรพัย  ยูโอบี  เคยเฮียน (ประเทศไทย)  จํากัด  (มหาชน) 
27. BFITSEC บริษัทหลักทรพัย  บีฟท  จํากัด  (มหาชน) 
28. MACQ บริษัทหลักทรพัย  แมคควอรี  (ประเทศไทย)  จํากัด 
29. AYS บริษัทหลักทรพัย  กรุงศรีอยุธยา  จํากัด  (มหาชน) 
30. IVS บริษัทหลักทรพัย  อินเทลวิช่ัน  จํากัด  (มหาชน) 
32. FES บริษัทหลักทรพัย  ฟารอีสท  จํากัด 
33. FINANSA บริษัทหลักทรพัย  พินันซา  จํากัด 
34. PHILIP บริษัทหลักทรพัย  ฟลลิป  (ประเทศไทย)  จํากัด  (มหาชน) 
38. US บริษัทหลักทรพัย  ยูไนเตด็  จํากัด  (มหาชน) 
41. JPM บริษัทหลักทรพัย  เจพีมอรแกน  (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  พรูเดนท  สยาม  จํากัด 
49. UBS บริษัทหลักทรพัย  ยูบเีอส  (ประเทศไทย)  จํากัด 
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ภาคผนวก 3  
ตัวอยางจดหมายขอความอนุเคราะหตอบแบบสอบถามที่สงไป 
บริษัทหลกัทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ 
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706 ซอยจรัญสนิวงศ 79  
แขวงบางพลัด เขตบางพลัด  

กรุงเทพ ฯ 10700 
 

     17  สิงหาคม  พ.ศ.  2549 
 
เร่ือง     ขอความอนุเคราะหตอบแบบสอบถาม 
เรียน     กรรมการและผูจัดการ บริษัทหลักทรัพย ธนชาต จํากัด (มหาชน) 
จาก       นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์  นักศกึษาผูทําการวิจยั 
ส่ิงที่สงมาดวย  สําเนาหนังสือขออนุญาตแจกแบบสอบถามของมหาวิทยาลัยธุรกิจบณัฑิตย   
                         แบบสอบถามจํานวน 5 ชุด ซองจดหมายและแสตมปเพื่อสงแบบสอบถามกลับ   
 ดวยขาพเจานางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ ์  นักศึกษาระดับปริญญาโท  สาขาวิชา
บริหารธุรกิจ  คณะบณัฑิตวทิยาลัย  มหาวทิยาลัยธุรกิจบณัฑิตย  ไดรับอนุมัติใหทําวทิยานิพนธเร่ือง 
“ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน  ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย:เปรียบเทียบ
ระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการเปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนกักับวิธีไมถวงน้ําหนกั” ผลการวิจัย
คร้ังนี้จะทําใหทราบขอมูลเกี่ยวกับการประเมินการเปดเผยขอมูล และน้าํหนักความสําคัญของขอมูล 
ในรายงานประจําป สําหรบัการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงคาดวาจะเปนประโยชนตอผูวิเคราะหทาง
การเงิน คณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอ่ืน ๆ และ
ประโยชนที่ไดรับจากการนาํผลการวิจัยสนับสนุนทฤษฎีที่ใชในการวจิัย และเปนการสนับสนนุ
หลักการกํากับดูแลกิจการที่ด ี ส่ิงอ่ืนที่จะตามมาคือการพัฒนาตลาดทุนใหมกีารเจริญเติบโตของ
เศรษฐกิจสูงขึน้ และมีการพัฒนาคุณภาพของสังคม  ทานเปนผูหนึง่ที่ไดรับคัดเลือกใหเปนกลุม
ตัวอยางของงานวิจยัในครั้งนี ้คําตอบของทานมีคุณคาอยางยิ่งตองานวิจยั จึงใครขอความอนุเคราะห
จากทาน โปรดตอบแบบสอบถามตามความคิดเห็นของทานอยางรอบคอบใหครบทุกขอ 

จึงเรียนมาเพื่อโปรดใหความอนุเคราะหตอบแบบสอบถาม และโปรดสงกลับมายงั
ผูวิจัยภายในเดอืนสิงหาคม  2549 จักเปนพระคุณอยางสูง  
      ขอแสดงความนับถือ 
 

 
                   (นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์)  
       นักศึกษาผูทําการวิจยั 
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ภาคผนวก 4  
ตัวอยางแบบสอบถามผูวเิคราะหทางการเงินที่สงไป 

บริษัทหลกัทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ 
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DPU 
มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 
 แหลงวิชาการประสานความรูธุรกิจ 

 
 
 

สาขาวิชาบริหารธุรกิจ  คณะบัณฑิตวิทยาลัย 
                  มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 

 
 

ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  สําหรับ
การวิเคราะหทางการเงิน  ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50  
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย:เปรียบเทียบระดับ 

การเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูล 
วิธีถวงน้ําหนักกับวิธีไมถวงน้ําหนัก 

         
               ผูวิจัย : นางสาวมณฑา เอมสวัสดิ์ 

          อาจารยที่ปรึกษา : รองศาสตราจารย ดร.พนารัตน ปานมณี 
          อาจารยที่ปรึกษารวม : ผูชวยศาสตราจารย ดร.ไพฑูรย โพธิสาร 
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สวนที่ 2 คําชี้แจง 
 
คําชี้แจง  แบบสอบถามผูวิเคราะหทางการเงิน 
เรื่อง  ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงนิของ
บริษัทจดทะเบียนในดชันี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : เปรียบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลจากดชันีการ
เปดเผยขอมูลวิธีถวงน้ําหนักกับวิธีไมถวงน้ําหนัก 
 
 แบบสอบถามฉบับนี้เปนสวนหนึ่งของการทาํวิทยานิพนธในระดับปริญญาโท สาขาวิชา
บริหารธุรกิจ  คณะบณัฑิตวิทยาลัย  มหาวทิยาลัยธุรกิจบัณฑิตย  โดยมีวัตถุประสงคที่จะศึกษาการประเมินการเปดเผย
ขอมูล และน้าํหนกัความสําคัญของขอมูลในรายงานประจําปสําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ซึ่งคาดวาจะเปน
ประโยชนตอผูวิเคราะหทางการเงนิ คณะกรรมการกํากับหลักทรพัยและตลาดหลักทรพัย ผูที่ใชรายงานประจําปกลุมอื่น 
ๆ และประโยชนที่ไดรับจากการนาํผลการวิจัยสนับสนุนทฤษฎีที่ใชในการวิจัย และเปนการสนับสนุนหลักการกาํกับ
ดูแลกิจการที่ด ี สิ่งอืน่ที่จะตามมาคือการพฒันาตลาดทนุใหมีการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสูงขึ้น และมีการพัฒนา
คุณภาพของสงัคม คําตอบของทานมีคุณคาอยางยิ่งตองานวิจัย ผูวิจัยจะเก็บขอมูลที่ไดรับจากทานไวเปนความลับ โดยจะ
นําไปใชเพื่อสรุปผลการวิจัยเปนภาพรวมเทานัน้ ขอมูลที่ตรงกับความเปนจริงและสมบูรณจะชวยใหการวิจัยดาํเนนิไป
ดวยความถูกตอง ผูวิจัยจึงใครขอความอนุเคราะหจากทาน โปรดตอบแบบสอบถามตามความคิดเห็นของทานอยาง
รอบคอบใหครบทุกขอ 
 แบบสอบถามนี้แบงเปน 2 ตอน มีจํานวน 5 หนา 
 ตอนที่ 1 เปนแบบสอบถามขอมูลสถานภาพทั่วไปของผูตอบแบบสอบถาม  ลักษณะแบบสอบถาม
เปนแบบปลายเปด (Open Ended Questions) มีจํานวน 3 ขอ 
 ตอนที ่ 2 เปนแบบสอบถามขอมูลเกี่ยวกับน้าํหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) และการประเมิน
การเปดเผยขอมูล (Rating) ในรายงานประจาํปของบริษัทจดทะเบียนในดชันี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน ลักษณะแบบสอบถามเปนแบบมาตราสวนประเมินคา (Rating Scale) มีจํานวน 85 ขอ 
 หลังจากที่ทานไดตอบแบบสอบถามฉบับนี้แลว  กรุณาสงไปรษณียกลับมาตามที่ผูวิจัยไดจาหนาซอง
และติดแสตมปไวใหเรยีบรอยแลว  ภายในเดอืน สิงหาคม 2549 นี ้ ขอขอบพระคุณในความกรุณาของทานมา ณ โอกาส
นี้ 

    (นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์) 
 

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

สวนที่ 3 ขอคําถาม 
 
ตอนที ่1 ขอมลูสถานภาพทั่วไปของผูตอบแบบสอบถาม 
 
1.  ขอความกรุณาทานไดโปรดระบ ุ บริษัทจดทะเบียนในดชัน ี 50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ทีท่านมี
ประสบการณเกี่ยวของกับการวิเคราะหทางการเงิน จากรายงานประจาํปมากที่สุดเพียง 1 บริษัท 
 
คําตอบ
.............................................................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................................................. 
 
2. ขอความกรุณาทานไดโปรดระบุตาํแหนง  ที่ทานดาํรงตาํแหนงอยูในปจจุบัน 
 
คําตอบ
.............................................................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................................................. 
 
3. ขอความกรุณาทานไดโปรดระบุจํานวนป ที่ทานมีประสบการณเกี่ยวของกับการวิเคราะหทางการเงินจากรายงาน
ประจําปของบรษิัทจดทะเบียนในดชัน ี50 ของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย  
 
คําตอบ
.............................................................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................................................. 
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ตอนที่ 2  ขอมูลเกี่ยวกบัน้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight)  และการประเมนิการเปดเผยขอมูล (Rating) ในรายงาน
ประจําปของบรษิัทจดทะเบียนในดชัน ี50 ของตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน 
 

น้ําหนักความสําคัญของขอมูล (Weight) การประเมินการเปดเผยขอมูล (Rating) 
4 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญมากที่สุด (ระหวาง 80-100%) 4 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลทั้งหมด (100 %) 
3 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญมาก  (ระหวาง 70-79%) 3 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลมาก (51-99%) 
2 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญปานกลาง  (ระหวาง 60-69%) 2 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลปานกลาง (50%) 
1 หมายถึง ขอมูลมีน้ําหนักความสําคัญนอย  (ระหวาง 50-59%) 1 หมายถึง มีการเปดเผยขอมูลนอย (1-49%) 
0 หมายถึง ขอมูลไมมีน้ําหนักความสําคัญ  (ระหวาง 0-49%) 0 หมายถึง ไมมีการเปดเผยขอมูลทั้งหมด (0%) 

 

คําชี้แจง  ขอใหทานอานรายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปตอไปนี้แลวพิจารณาวาทานใหน้ําหนักความสําคัญ
ของขอมูล (Weight) และการประเมินการเปดเผยขอมูล (Rating) ตอรายการนั้นอยางไรโดยทําเครื่องหมาย O วงกลม 
ลอมรอบตัวเลขในชองตัวเลือกน้าํหนักความสาํคัญของขอมูล (Weight) 1 แหง และในชองตัวเลอืกการประเมนิการ
เปดเผยขอมูล (Rating) อีก 1 แหง 
 

 น้ําหนักความสําคัญของขอมูล 
(Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 

1. ขอมลูทั่วไปของบรษิัท 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 ลักษณะผลิตภัณฑและบริการ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.3 ลักษณะการจําหนายและชองทางการจดั
จําหนาย 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

1.4 โครงสรางการจดัการ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
1.5 บริษทัยอย  บรษิัทรวม  และกิจการรวมคา           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 เอกลักษณของงบดลุ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.2 สินทรพัยหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก
สินทรัพยไมหมุนเวียน 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

 น้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 

2.3 หนี้สินหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก หนี้สิน
ไมหมุนเวียน 

4      3  2 1 0 4 3  2 1 0

2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.5 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลวแยกแสดง
รายการจากกาํไร (ขาดทุน) สะสม ยังไมไดจัดสรร 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

2.6 เงนิสดและรายการเทียบเทาเงินสด 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.7 ลูกหนี้การคา 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.8 สินคาคงเหลือ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.9 สินทรพัยหมุนเวียนอื่น           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 สินทรพัยไมมีตัวตน 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 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
2.14 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลวแยกแสดง
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 เอกลักษณของงบกาํไรขาดทุน           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 รายไดจากการขาย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.4 ตนทุนขาย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร           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 ภาษีเงินไดนิติบุคคล 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) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวนนอย 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0 188 
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 น้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(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 เอกลักษณของงบกระแสเงินสด           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. ขอมลูของสวนของผูถือหุน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.1 เงนิปนผลตอหุนสามัญ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.2 กําไรตอหุนสามัญ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.3 จํานวนหุนสามัญทีอ่อกจําหนายแลว           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.4 หลักทรพัยของบรษิัท 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.5 มูลคาหุนที่ตราไว 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.6 เงนิปนผลจายรวม           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.7 พันธะผูกพนัของบริษัทในการออกหุนสามัญ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.8 ทุนหุนสามัญทีช่ําระแลว 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบรษิัท           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.12 เงนิปนผลระหวางกาล 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทุนหุนสามัญจดทะเบียน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.14 เงนิปนผลตอหุนบรุิมสิทธิ์ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.16 รายชื่อผูถือหุนรายใหญ 10 รายแรก           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญ 10 รายแรก 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

 น้ําหนักความสําคัญของ
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(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 งบการเงินจัดทาํขึ้นโดยถือหลักเกณฑการ
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 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทยีบเทา
เงินสด 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

6.5 เงนิลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.6 เงนิลงทุนในบรษิัทรวม 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.7 เงนิลงทุนในบรษิัทยอย           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทนุ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.9 สัญญาเชาการเงนิ 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.10 การตัดจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.11 การตัดจําหนายคาความนิยม 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 บริษัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทุน           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.14 ภาษีเงนิไดรวมถงึภาษีเงินไดรอการตัดบญัช ี           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
6.15 วิธีการแปลงคาเงนิตราตางประเทศเปนเงิน
บาท 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

6.16 วิธีการบนัทึกรายการกําไร (ขาดทนุ) จากการ
แปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงนิบาท 

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 สวนไดเสียของผูถือหุนสวนนอย 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
ขอมูล (Weight) 

การประเมินการเปดเผยขอมูล  
(Rating) 

7. ขอมูลอื่นที่เกี่ยวของ 4      3  2 1 0 4 3  2 1 0
7.1 รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก ๆ  
      จากประธานกรรมการบริษัท 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมูลทางการเงินโดย
สรุป 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ           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 รายจายฝายทุน 4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.6 รายละเอียดเกี่ยวกบักรรมการบริษัท  ผูบริหาร 
และ ผูมีอาํนาจควบคุมของบริษัท 

4          3 2 1 0 4 3 2 1 0

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษัทและผูบริหาร           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงนิ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.9 กําไร (ขาดทุน) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ           4 3 2 1 0 4 3 2 1 0
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  4          3 2 1 0 4 3 2 1 0
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ภาคผนวก 5  
ตัวอยางแบบตรวจสอบการเปดเผยขอมูลจากวิธีไมถวงน้าํหนัก 

ที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ 
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DPU 
มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 
 แหลงวิชาการประสานความรูธุรกิจ 

                   
สาขาวิชาบริหารธุรกิจ  คณะบัณฑิตวิทยาลัย 

                  มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 
 
 

ปจจัยทางธุรกิจที่มีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป  
สําหรับการวิเคราะหทางการเงิน  ของบริษัทจดทะเบียนในดัชนี 50  

ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย:เปรียบเทียบระดับ 
การเปดเผยขอมูลจากดัชนีการเปดเผยขอมูล 

วิธีถวงน้ําหนักกับวิธีไมถวงน้ําหนัก 

         
               ผูวิจัย : นางสาวมณฑา เอมสวัสดิ์ 

          อาจารยที่ปรึกษา : รองศาสตราจารย ดร.พนารัตน ปานมณี 
          อาจารยที่ปรึกษารวม : ผูชวยศาสตราจารย ดร.ไพฑูรย โพธิสาร 

DPU



แบบตรวจสอบ (Disclosure Check List) การเปดเผยขอมลูในรายงานประจําป สําหรับการวิเคราะห
ทางการเงิน    จากดัชนีการเปดเผยขอมูลวิธีไมถวงน้ําหนกั (นํามาจาก CIFAR, 1995) เกณฑในการ
ใหคะแนน ถามีการเปดเผยขอมลูในรายงานประจําปได 1 คะแนน ถาไมมีการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําปได 0 คะแนน และตัดออกเมือ่ขอนั้นไมเกี่ยวของ (Not Applicable or N/A) 
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รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

1. ขอมลูทั่วไปของบรษิัท    
1.1 ที่ตัง้ / โทรศพัท / โทรสาร / โฮมเพจ    
1.2 ลักษณะผลิตภัณฑและบริการ    
1.3 ลักษณะการจําหนายและชองทางการจดัหนาย    
1.4 โครงสรางการจดัการ    
1.5 บริษทัยอย  บรษิัทรวม  และกิจการรวมคา    
1.6 โครงการดาํเนินงานในอนาคต    
1.7 บุคลากร    
1.8 ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัทในรอบป    

2. งบดุล    
2.1 เอกลักษณของงบดลุ    
2.2 สินทรพัยหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก 
สินทรัพยไมหมุนเวียน 

   

2.3 หนี้สินหมุนเวียนแยกแสดงรายการจาก 
หนี้สินไมหมุนเวียน 

   

2.4 สวนของผูถือหุนแยกแสดงรายการจากหนี้สิน    
2.5 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลวแยกแสดง
รายการ จากกําไร (ขาดทุน) สะสม ยังไมไดจัดสรร 

   

2.6 เงนิสดและรายการเทียบเทาเงินสด    
2.7 ลูกหนี้การคา    

รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

2.8 สินคาคงเหลือ    
2.9 สินทรพัยหมุนเวียนอื่น    
2.10 ที่ดนิ อาคาร และอุปกรณ    
2.11 สินทรพัยไมมีตัวตน    
2.12 รวมสินทรพัย    
2.13 สวนของผูถอืหุน แสดงยอดตนปและสิ้นป    
2.14 กําไร (ขาดทุน) สะสม จัดสรรแลว   แยกแสดง
สํารองตามกฎหมาย และอื่น ๆ 

   

3. งบกําไรขาดทุน    
3.1 เอกลักษณของงบกาํไรขาดทุน    
3.2 งบกาํไรขาดทนุของงบการเงินรวม    
3.3 รายไดจากการขาย    
3.4 ตนทุนขาย    
3.5 คาใชจายในการขายและบริหาร    
3.6 กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยน    
3.7 ภาษีเงินไดนิติบุคคล    
3.8 กําไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมตามปกต ิ    
3.9 กําไร (ขาดทุน) จากรายการพิเศษ    
3.10  กาํไร (ขาดทุน) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสวน
นอย 

   

3.11 กําไร (ขาดทุน) สุทธิสําหรับป    
4. งบกระแสเงินสด    

4.1 เอกลักษณของงบกระแสเงินสด    
4.2 งบกระแสเงนิสดของงบการเงนิรวม    
4.3 กระแสเงินสดจากกจิกรรมดําเนินงาน 
 

   

 

DPU
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รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

4.4 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน    
4.5 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ    

5. ขอมลูของสวนของผูถือหุน    
5.1 เงนิปนผลตอหุนสามัญ    
5.2 กําไรตอหุนสามัญ    
5.3 จํานวนหุนสามัญทีอ่อกจําหนายแลว    
5.4 หลักทรพัยของบรษิัท    
5.5 มูลคาหุนที่ตราไว    
5.6 เงนิปนผลจายรวม    
5.7 พันธะผูกพนัของบริษัทในการออกหุนสามัญ    
5.8 ทุนหุนสามัญทีช่ําระแลว    
5.9 นายทะเบียนหลักทรัพยของบรษิัท    
5.10 จํานวนหุนสามัญที่มีการซื้อขายในรอบป    
5.11 กําไรตอหุนสามัญปรับลด    
5.12 เงนิปนผลระหวางกาล    
5.13 การเปลี่ยนแปลงของทุนหุนสามัญจดทะเบียน    
5.14 เงนิปนผลตอหุนบรุิมสิทธิ์    
5.15 กําไรตอหุนบุริมสิทธิ์    
5.16 รายชื่อผูถือหุนรายใหญ 10 รายแรก    
5.17 สัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญ 10 ราย
แรก 

   

6. นโยบายการบัญชี    
6.1 งบการเงินจัดทาํตามมาตรฐานการบัญชีไทย    
6.2 งบการเงินจัดทาํขึ้นโดยถือหลักเกณฑการบันทึก
บัญชีตามราคาทุนเดิม 
 

   

รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

6.3 การรวมกิจการ    
6.4 คําจํากัดความของเงินสดและรายการเทียบเทาเงิน
สด 

   

6.5 เงนิลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขาย    
6.6 เงนิลงทุนในบรษิัทรวม    
6.7 เงนิลงทุนในบรษิัทยอย    
6.8 วิธีการตีราคาสินคาคงเหลือตามราคาทนุ    
6.9 สัญญาเชาการเงนิ    
6.10 การตัดจําหนายตนทุนการวิจัยและพัฒนา    
6.11 การตัดจําหนายคาความนิยม    
6.12 เงนิบําเหน็จ บาํนาญ และเงินกองทุนสํารอง
เลี้ยงชพี 

   

6.13 บริษัทภายนอกเปนผูจัดการเงนิกองทุน    
6.14 ภาษีเงนิไดรวมถงึภาษีเงินไดรอการตัดบญัช ี    
6.15 วิธีการแปลงคาเงนิตราตางประเทศเปนเงินบาท    
6.16 วิธีการบนัทึกรายการกําไร (ขาดทุน) จาก         
การแปลงคาเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท 

   

6.17 ประมาณการหนี้สิน    
6.18 ภาระผูกพนัและหนี้สินที่อาจจะเกดิขึ้น    
6.19 สวนไดเสียของผูถือหุนสวนนอย    
6.20 นโยบายการบัญชสีําหรับรายการพิเศษ    

7. ขอมูลอื่นที่เกี่ยวของ    
7.1  รายงานเหตุการณสําคัญ ๆ และแผนการหลัก  
 จากประธานกรรมการบริษัท 
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รายการการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป มีการเปดเผย
ขอมูล 

ไมมกีารเปดเผย
ขอมูล 

ไมเกี่ยวของ 

7.2 จุดเดนทางการเงินและขอมูลทางการเงินโดยสรุป    
7.3 การตลาดและภาวะการแขงขันของธุรกิจ    
7.4 โครงการวิจัยและพฒันา    
7.5 รายจายฝายทุน    
7.6 รายละเอียดเกี่ยวกับกรรมการบริษัท  ผูบรหิาร 
และผูมีอํานาจควบคุมของบริษัท 

   

7.7 คาตอบแทนกรรมการบริษัทและผูบริหาร    
7.8 ขอมูลทั่วไปในหมายเหตุประกอบงบการเงนิ    
7.9 กําไร (ขาดทุน) สุทธิที่เปนของผูถือหุนสามัญ    
7.10 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก     
    

คะแนนรวม  
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ประวัติผูเขียน 
 
ช่ือ-นามสกุล นางสาวมณฑา  เอมสวัสดิ์   
ประวัติการศึกษา สําเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรี บริหารธุรกิจ  สาขาวชิา

การบัญชี  จากมหาวิทยาลยัหาดใหญ  เมื่อปการศึกษา  
2545   

ตําแหนงและสถานที่ทํางานปจจุบัน ตําแหนงอาจารยประจําสาขาวิชาการบัญช ี มหาวิทยาลัย
หาดใหญ   

ประสบการณ ธันวาคม  2547 -  ตุลาคม  2549  ตําแหนงพนักงานฝาย
บุคคลและบัญชี  บริษัท  เธียรสุรัตน  จํากัด 

 พฤษภาคม  2545 -  กันยายน  2547 ตําแหนงอาจารย
ประจําสาขาคอมพิวเตอร  โรงเรียนสยามคอมพิวเตอร 
และภาษาหาดใหญ  และ 

 สิงหาคม   2541 - เมษายน  2543   ตําแหนงอาจารย
ประจําสาขาวชิาการบัญชี  โรงเรียนสุราษฏรเทคโนโลยี     
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