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ระหวางการฟนฟูกิจการและกลุมอื่น ๆ จํานวน 175 บริษัท โดยใชขอมูลป 2545 เปนขอมูลในการทดสอบ  
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สถิติในการทดสอบ 

ผลการศึกษาพบวา บริษัทจดทะเบียนมีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับในระดับที่คอนขางสูง แตบริษัท
มีความสมัครใจที่จะเปดเผยขอมูลอื่น ๆ เพิ่มเติมอยูในระดับต่ํา คุณลักษณะที่พบวามีความสัมพันธกับระดับการ
เปดเผยขอมูลจากการศึกษานี้ ไดแก ขนาดของบริษัท การถือหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนินงาน สภาพ
คลองทางการเงิน และประเภทของผูสอบบัญชี โดยขนาดของบริษัทและประเภทของผูสอบบัญชีเปนคุณลักษณะ
ที่มีความสัมพันธทางบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล แตการถือหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนินงาน และ
สภาพคลองทางการเงินมีความสัมพันธเชิงลบตอระดับการเปดเผยขอมูล นอกจากนี้ จากการเปรียบเทียบ
คาเฉลี่ยของระดับการเปดเผยขอมูลในแตละอุตสาหกรรมพบวา บริษัทในแตละอุตสาหกรรมมีการเปดเผยขอมูล
ตามขอบังคับในระดับที่ไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญ แตมีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจในระดับที่
แตกตางกันอยางมีนัยสําคัญ โดยพบวา กลุมทรัพยากรมีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจในระดับที่คอนขาง
สูงและแตกตางจากกลุมอุตสาหกรรมอื่น ๆ อยางมีนัยสําคัญ  
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 The purpose of this study is to examine the association between annual report 
disclosure level and firm’s characteristics including firm’s size, capital structure, owner 
structure, multinational share holder, age, profitability, liquidity and type of auditors of the 
companies listed on the stock exchange of Thailand. Annual report disclosure level is 
evaluated using disclosure index which is calculated from the comprehensiveness of the 
disclosure items in form 56 -1 and annual report. The sample group consists of 175 listed 
companies in all sections excluding companies under rehabilitation section, companies in 
finance and security section and the “other” section. This study also examines the difference 
of the annual report disclosure level among industry groups. The disclosures are classified 
into mandatory disclosures and voluntary disclosures. The method uses for analysis and 
testing is multiple regression analysis and Kluskal – Wallis H Test at significant level of 0.05.  
 The results show that most listed companies disclose the mandatory items at high 
level but disclose the voluntary items at low level. The firm’s characteristics related to the 
annual report disclosure level are size, multinational stockholders, age, liquidity and type of 
auditors. Size and type of auditors is positively related to the disclosure level while age, 
liquidity and multinational stockholders have a negative correlation to the disclosure level. The 
levels of voluntary disclosures among industry groups are significantly different. The highest 
disclosure level section for voluntary disclosures is the resource section, which is found 
significantly different from other industry groups. However, there is no significant difference for 
the mandatory disclosure among industries.  
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บทที่ 1 
 

บทนํา 
 

1. ความเปนมาของปญหา หลกัการและเหตุผล 
ในปจจุบนัแนวคิดบรรษัทภิบาล (Good Corporate Governance) ไดเขามามีบทบาท

สําคัญในการพัฒนาหรือปรับปรุงการดําเนินงานขององคกรตาง ๆ ทั้งภาครัฐและเอกชน ทัง้นี ้
เนื่องจากบทเรียนที่ไดรับจากกรณีการลมละลายของบรษิัทเอนรอน ที่เกิดจากการทุจริตของ
ผูบริหาร ซึง่เกิดจากการขาดความโปรงใสในการดําเนนิงาน รวมถงึการปกปดขอเท็จจริงตาง ๆ 
และกรณีวิกฤตเศรษฐกิจในประเทศไทยทีเ่กิดขึ้นในชวงป 2540 ซ่ึงรัฐบาลไดประกาศลอยตัว
คาเงนิบาท ทําใหสรางความเสียหายแกบริษัทตาง ๆ ทีม่ีหนี้สนิหรอืทําธุรกจิกับตางประเทศเกิด
ภาวะขาดสภาพคลองจนตองปดตัวลง แตความเสียหายมิไดเกิดขึ้นกบัเฉพาะผูประกอบการที่เปน
เจาของธุรกิจเทานั้น แตยงัสงผลกระทบถึงผูมีสวนไดเสียกลุมอ่ืน ๆ อีกเปนวงกวาง ไมวาจะเปน
เจาหนี้การคา สถาบนัการเงินที่ใหกูยืมเงนิทนุ บริษทัคูคา และผูถือหุนที่เปนนกัลงทนุทัว่ไป ทัง้นี้
จากการวิเคราะหถงึสาเหตุของนักวิชาการหรือนักเศรษฐศาสตรพบวา ความเสยีหายที่เกิดขึ้นในวง
กวางนีเ้กิดจากการขาดความโปรงใส และการขาดการเปดเผยขอมูลอยางเหมาะสมและมีความ
นาเชื่อถือ ซึง่สิ่งเหลานี้ลวนเปนสิ่งสาํคัญตอผูมีสวนไดเสียกลุมตาง ๆ ในการที่จะไดรับขอมูลที่เปน
ประโยชนในการตัดสินใจทางธุรกิจไดอยางถูกตอง โดยเฉพาะอยางยิง่ในกรณีของตลาดทนุ ทีน่ัก
ลงทนุทัว่ไปตองการขอมูลเพื่อใชในการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพยของบริษัทมหาชนตาง ๆ โดย
นักลงทนุรายยอยสวนนีม้ักมิไดมีอํานาจในการบรหิารงานของบริษทันั้นแตอยางใด และเปนผูมี
สวนไดเสียกลุมใหญทีม่ักจะไดรับผลกระทบโดยตรงจากความเสยีหายที่เกิดขึ้น ทัง้จากการ
บริหารงานที่ผิดพลาด การขาดทุนจากสภาพการแขงขัน การขาดสภาพคลอง ตลอดจนการทุจริต
ของฝายบริหาร แตนักลงทนุรายยอยเหลานี้สามารถหลีกเลี่ยงความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นได หาก
บริษัทมีการดําเนนิงานอยางโปรงใส มกีารเปดเผยขอมูลตาง ๆ แกผูมีสวนไดเสียกลุมตาง ๆ ได
อยางเหมาะสมและทนัเวลา ซึ่งสิง่เหลานี้ลวนแตเปนหวัใจสําคัญของการกํากับดูแลกิจการที่ดี 

คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย (ก.ล.ต.) ไดเล็งเห็น
ปญหาในสวนนี้จึงไดนาํแนวคิดบรรษัทภิบาลหรือการกํากับดูแลกิจการที่ดีมาใช และไดให
ความสาํคัญกบัพัฒนาการทีเ่ปนรูปธรรมของการมีบรรษทัภิบาลที่ดีอยางตอเนื่อง โดยเฉพาะใน
เร่ืองการปรับปรุงการเปดเผยขอมูลของบริษัท ซึ่งถือเปนหวัใจสําคญัในการพฒันาตลาดทุนของ
ไทย โดยจัดใหมีกิจกรรมตาง ๆ ที่ชวยสงเสริมใหบรรลุเปาหมายดงักลาว  เชน การจัดใหมีการมอบ
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รางวัล Disclosure Report Award 2003 ใหแกบริษทัจดทะเบียนจํานวน 60 บริษัท ที่ไดรับการ
คัดเลือกวา มีคุณภาพการเปดเผยขอมูลในแบบแสดงรายการขอมูลประจําปและงบการเงิน 
ประจําป 2545 ที่ชัดเจนและเปนไปตามเกณฑทีก่ําหนด และมอบรางวัล Popular Award 2003 
แกบริษัทจดทะเบียน 4 บริษัททีเ่ปดเผยขอมูลไดดีในสายตาของนักลงทนุ เพื่อยกยองและให
กําลังใจบริษัทจดทะเบียนทีทุ่มเทและใหความสาํคัญกับการเปดเผยขอมูล อันจะเปนกาวสาํคัญ
ของการมุงสูบรรษัทภิบาลทีด่ี ไดแก ธนาคารกสิกรไทย จาํกัด (มหาชน) บริษัท ไทยยูเนียน โฟรเซน
โปรดักส จาํกดั (มหาชน)  บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) และบริษัท แอดวานซ อินโฟเซอรวิส จาํกัด 
(มหาชน) ซึ่งจะเห็นวาลวนเปนบริษทัที่มีขนาดคอนขางใหญ ทาํใหผูศึกษาเกดิความสนใจวา 
คุณลักษณะตาง ๆ ของบริษทั ไดแก ขนาดองคกร อายกุารดําเนินงาน โครงสรางเงนิทนุ โครงสราง
การเปนเจาของ การถือหุนโดยชาวตางชาติ ความสามารถในการทาํกําไร สภาพคลองของกิจการ 
ประเภทอุตสาหกรรม และประเภทผูสอบบัญชี อาจมคีวามสัมพันธกับคุณภาพการเปดเผยขอมูล 
แตเนื่องจากคณุภาพการเปดเผยขอมูลมลีักษณะเปนนามธรรมและยากตอการชีว้ัดมูลคา จึงใช
ระดับการเปดเผยขอมูลซึ่งวดัมูลคาจากความครอบคลมุในรายละเอยีด (Comprehensiveness) 
ของรายการที่เปดเผยเปนตัวแทนในการวัดคุณภาพการเปดเผยขอมูลของบริษัท 

เมื่อพิจารณาประเด็นดังกลาวขางตนนี ้ ทาํใหผูศึกษาเกิดความสนใจในเรื่องการเปดเผย
ขอมูลของบริษัทที่จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยตองการศกึษาถงึระดับการ
เปดเผยขอมูลของบริษัทในปจจุบัน วามีการใหขอมูลแกผูมีสวนไดเสียมากนอยเพียงใด รวมถึง
การศึกษาถึงคณุลักษณะของบริษัทที่มีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูล เพือ่ใหหนวยงาน
ที่เกี่ยวของใชเปนขอมูล ในการศึกษาหาแนวทางในการกํากับดูแลธรุกิจใหมีการเปดเผยขอมูลใน
ระดับที่เหมาะสม เพื่อเปนประโยชนตอนักลงทนุและพฒันาตลาดทุนไทย 
 
2. วัตถุประสงคของการศกึษา 

1) เพื่อสํารวจระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2) เพื่อศึกษาความสัมพนัธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคุณลกัษณะตาง ๆ ของบริษัท ไดแก 
ขนาดองคกร โครงสรางเงินทุน โครงสรางการเปนเจาของ การถือหุนโดยชาวตางชาต ิ
อายุการดําเนนิงาน สภาพคลองของกิจการ ความสามารถในการทาํกําไร ประเภท
ผูสอบบัญชี  

3) เพื่อศึกษาเปรยีบเทียบความแตกตางของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทในแตละ
ประเภทอุตสาหกรรม 



 

 

3

ตัวแปรอิสระ 

ตัวแปรที่ทําการศึกษาเพิ่มเติมจากตัวแบบขางตน 

3. ขอบเขตการวิจยั 
1) โครงการศึกษาวิจัยนี้เปนการศึกษาเชงิประจักษ (Empirical Study) ที่มุงศึกษาถึง

คุณลักษณะของบริษัทที่มีความสมัพนัธกบัระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํปของบริษทัที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึง่ตั้งอยูบนพื้นฐานของกฎระเบียบขอบังคับที่
เหมือนกนั ตวัแปรอิสระที่ใชในการศึกษาประกอบดวย 9 ตัวแปร เปนการศึกษาโดยใชตัวแบบ 8 
ตัวแปร และอีก 1 ตัวแปรเปนการศึกษาเพิ่มเติมนอกตัวแบบ เนื่องจากคุณสมบัติของตัวแปรไม
สอดคลองกับสมมติฐานเบือ้งตนในการทดสอบโดยใชตัวแบบ ซึง่จะอธิบายโดยละเอียดในบทที่ 3 
ดังแผนภาพกรอบการวิจัยดงันี ้
 

 

1. ขนาด (วัดจากยอดสินทรัพยรวม) 
2. โครงสรางเงินทุน (วัดจากอัตราสวนหนี้สินระยะ

ยาวตอสวนของผูถือหุน) 
3. โครงสรางการเปนเจาของ (วัดจากสัดสวนการ

ถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก) 
4. การถือหุนโดยชาวตางชาติ (วัดจากสัดสวนการ

ถือหุนของผูถือหุนชาวตางชาติ) 
5. อายุการดําเนินงาน (วัดจากระยะเวลาจํานวนป

นับตั้งแตจดทะเบียนเปนบริษัทมหาชนถึงป 
2545) 

6. ความสามารถในการทํากําไร (วัดจากอัตรา
ผลตอบแทนจากการใชสินทรัพย) 

7. สภาพคลองของบริษัท (วัดจากอัตราสวนทุน
หมุนเร็ว) 

8. ประเภทผูสอบบัญชี (วัดจากการเปนบริษัทสอบ
บัญชีในกลุม big 4 หรือไม โดยใชตัวแปรเทียม 
0 และ 1) 

 

ระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจําป (วัดจากดัชนีการ
เปดเผยขอมูล) 

-  ตามขอบังคับ 
-  ตามความสมัครใจ 

ตัวแปรตาม 

9. ประเภทอุตสาหกรรม (ความแตกตางของระดับการเปดเผยขอมูลในแตละประเภทอุตสาหกรรม) 

ภาพที่ 1.1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
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2) ตัวแปรบางตัวที่มีความนาสนใจ และอาจมีความสมัพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูล

ของบริษัท เชน การถือหุนโดยรัฐบาล  การเปนบริษทัยอยของบริษัทตางชาต ิ  หรือการดําเนินงาน
ในหลายประเทศ ไมสามารถนํามาทําการทดสอบได เนือ่งจากลกัษณะประชากรของงานวิจัย คือ 
บริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ทีม่ีลักษณะตาง ๆ เหลานี้มีสัดสวนนอย
มากเมื่อเทยีบกับขนาดประชากรทัง้หมด ซึ่งอาจทาํใหมีผลตอการประมวลผลทางสถิติและทําใหมี
การสรุปผลผิดพลาดได ผูศึกษาจึงไมนาํตัวแปรเหลานีม้าใชในการวิจัยครั้งนี ้

3) ขอมูลที่เกี่ยวของกับตัวแปรที่ใชในการศึกษาเปนขอมูลจากรายงานประจําป 2545 
เนื่องจากเปนปที่มีแหลงขอมูลตาง ๆ ทีต่องใชในการวิจัย คือ รายงานประจาํป และแบบแสดง
รายการประจาํป (แบบ 56-1) ครบถวน และเปนขอมูลปลาสุด (ณ เวลาที่ทาํการศกึษา) ที่มีการ
ตัดสินรางวัล Disclosure Report Award 2003 และรางวัล Popular Award 2003  

4) ในการศึกษาเกี่ยวกบัคุณภาพของการเปดเผยขอมูลสามารถแบงการเปดเผยขอมูลได
เปน 2 ประเภทตามลกัษณะการเปดเผย คือ  

3.1 การเปดเผยขอมูลตามขอกาํหนดหรือขอบังคับ (Mandatory Disclosure) 
หมายถงึ การเปดเผยขอมูลหรือรายการขั้นต่ําทีบ่ริษัทตองเปดเผยตาม
ขอกําหนดหรอืกฎระเบียบทีห่นวยงานที่เกีย่วของกาํหนด เชน สมาคมนักบัญชี
และผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย (ซึ่งในปที่ใชขอมูลในการวิจัยนั้น 
สมาคมนกับญัชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย ยังเปนหนวยงานที่
ออกมาตรฐานที่ใชบงัคับในการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน แตปจจุบนั
สภาวิชาชพีบญัชีเปนหนวยงานทีท่ําหนาที่นี้) หรือ ก.ล.ต.  

3.2 การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ (Voluntary Disclosure) หมายถงึ การ
เปดเผยขอมูลหรือรายการทีอ่ยูนอกเหนือขอบังคับ ซึ่งถือเปนทางเลือกอิสระ
สําหรับบริษทัที่จะใหขอมูลที่เกี่ยวกับการตัดสินใจแกผูใชขอมูลอยางสมัครใจ 

ผูศึกษาจะมีการกําหนดขอบเขตเพียงการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป และแบบ
แสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) ซึ่งมคีวามครอบคลุมถึงการเปดเผยขอมูลทัง้สอง
ประเภทขางตน รวมถงึขอมูลในสวนของงบการเงินและหมายเหตุประกอบการเงินอยูแลว ดงันัน้
การประเมนิคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของบริษัทตาง ๆ ผูศึกษาจะนาํขอมูลจากทั้งสองแหลง
ขางตนเทานัน้มาใชในการวิเคราะหผล 

5) กลุมประชากรในการวิจัย คอื บริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
สามารถแบงตามประเภทการประกอบธุรกจิได 8 กลุมอุตสาหกรรม คอื กลุมธุรกจิการเกษตรและ
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อุตสาหกรรมอาหาร กลุมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมวัตถดุิบและสินคาอุตสาหกรรม กลุมธนาคาร
และสถาบนัการเงิน กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมทรัพยากร กลุมบริการ และกลุม
เทคโนโลยี แตเนื่องจากรายงานทางการเงินของบรษิัทที่อยูในกลุมธนาคารและสถาบันการเงนิ อัน
ไดแก บริษัทที่ประกอบธุรกจิธนาคาร เงนิทนุและหลกัทรัพย หนวยลงทนุ และประกันภัยและ
ประกันชวีิต เปนกลุมอุตสาหกรรมทีม่ีหนวยงานที่ควบคุมอยูโดยเฉพาะ เชน ธนาคารแหงประเทศ
ไทย และมีความตองการตอการเปดเผยขอมูลที่แตกตางจากกลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ อีก 7 กลุม
อุตสาหกรรมได ดังนัน้ ผูศกึษาจงึไมรวมบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเหลานี้จํานวน 110 บริษัทมา
เปนตัวอยางในการพิจารณาในโครงการวจิัยนี ้

6) ในโครงการวิจยันี้จะไมนําบรษิัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรม ”อ่ืน ๆ (Others)” เปน
บริษัททีม่ีการประกอบธุรกิจที่ไมสามารถจดัเขากลุมอุตสาหกรรมที่แบงเปน 8 กลุมอุตสาหกรรม
ตามหลกัเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ดังที่กลาวไวในขอ 5) ได ซึ่งมีจํานวนทั้งสิน้ 
5 บริษัท และบริษัทที่อยูระหวางการฟนฟูกิจการ (Company under Rehabilitation) จํานวน 83 
บริษัท มารวมในการพิจารณา เนื่องจากบริษัทเหลานี้ไมสามารถระบกุลุมอุตสาหกรรมที่เดนชัดได 
และผูศึกษาไดนํากลุมอุตสาหกรรมมาเปนแนวทางในการวิเคราะหผลการวิจยัที่ไดดวย 
 
4. วิธกีารวิจยั 

งานวิจยันี้เปนการศึกษาเชิงประจักษ (Empirical Study) เกี่ยวกับระดบัการเปดเผยขอมูล
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งมีการวิเคราะหขอมูลใน 3 ลักษณะ 
คือ  

1) การศึกษาเชิงสํารวจ (Survey Research) ผูศึกษาจะทาํการสาํรวจระดับการเปดเผย
ขอมูลของบริษัท โดยการใชดัชนีการเปดเผยขอมูลซ่ึงคํานวณมาจากกระดาษทําการทีพ่ัฒนาข้ึน 
แลววิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนาในการอธิบายระดับการเปดเผยขอมูล จําแนกตาม
ประเภทการเปดเผยขอมูล คือ การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลตามความ
สมัครใจ และจําแนกตามประเภทรายการ 

2) การศึกษาเชิงสหสัมพนัธ (Correlation Research) โดยเปนการศึกษาเชงิประจักษ 
(Empirical Study) ที่มุงศกึษาความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทกับตัวแปร
คุณลักษณะตาง ๆ ของบริษทั เชน ขนาดของบริษัท โครงสรางเงินทนุ โครงสรางการเปนเจาของ 
การถือหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนนิงาน สภาพคลองทางการเงินของบริษัท ความสามารถ
ในการทํากาํไร และประเภทของผูสอบบัญชี เปนตน ซึ่งผูศึกษาเล็งเห็นวาอาจมีความสมัพนัธกบั
ระดับการเปดเผยขอมูล วามีความสมัพนัธกันจริงหรือไม และเปนไปในทิศทางใด (กรณีพบวามี
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ความสัมพันธกัน) โดยการวิเคราะหความถดถอยและสหสัมพนัธเชิงซอน (Multiple regression 
and correlation analysis)  

3) การศึกษาความแตกตางของคาเฉลี่ยของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป
ของบริษัทฯ ในแตละกลุมอุตสาหกรรม (Industry Group) ซึ่งแบงออกเปน 7 กลุมอุตสาหกรรม 
ไดแก กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมวัตถุดิบและสินคา
อุตสาหกรรม กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมทรัพยากร กลุมบริการ และกลุมเทคโนโลย ี
โดยใชสถิติทดสอบครูสคัล – วัลลิส (Kluskal – Wallis H Test) 
 
5. สมมตฐิานการศึกษา 

1) ขนาดของบรษิัท (วัดจากยอดสินทรพัยรวม) มีความสัมพนัธเชงิบวกตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

2) โครงสรางเงินทุน (วัดจากอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน) มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

3) การกระจุกตวัของการถือหุน (วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 ราย
แรก) มีความสัมพันธเชงิลบกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

4) สัดสวนการถอืหุนโดยชาวตางชาติมีความสัมพันธเชงิบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป 

5) อายุการดําเนนิงาน (วัดจากจํานวนปนับตั้งแตจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยจนถงึป 
2545) มีความสัมพนัธเชงิบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

6) ความสามารถในการทํากาํไร (วดัจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

7) สภาพคลองทางการเงนิของบริษัท (วัดจากอัตราสวนทนุหมนุเวียน) มีความสมัพนัธ
เชิงลบกับระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

8) ประเภทของผูสอบบัญชี (วัดจากการเปนผูสอบบัญชีใน Big 41 หรือไม) มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 

9) บริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมที่แตกตางกันมีระดับการเปดเผยขอมูลแตกตางกนั 

                                                           
1 ซึ่งประกอบดวยบริษัท เคพีเอ็มจี ออดิท(ประเทศไทย) จํากัด, บริษัท ดีลอยท ทูชโธมัทสุ ไชยยศ 

จํากัด, บริษัท ไพรซวอเตอรเฮาส คูเปอรส เอบีเอเอส จํากัด และบริษัท สํานักงานเอินสท แอนด ยัง จํากัด 
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6. ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

ผลการศึกษาที่ไดนี้ สามารถใชเปนขอมูลในการพิจารณาความเหมาะสมของระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใน
ปจจุบัน เพื่อใหหนวยงานที่เกี่ยวของ เชน ก.ล.ต. สามารถนาํปจจัยที่มีความสัมพนัธกับระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบรษิัท มาใชเปนขอมูลในการพิจารณาแนวทางในการกํากับ
ดูแล ควบคุมใหบริษทัมีการเปดเผยขอมูลในระดับที่เหมาะสม 
 
7. สวนประกอบอื่นๆ ของวิทยานิพนธ 
 เนื้อหาและผลการศึกษาในครั้งนี้จะมีการนาํเสนอโดยการแบงออกเปน  5 บท ดงัตอไปนี ้
 บทที ่1 กลาวถึง  ความเปนมาของปญหา หลักการและเหตุผล ปญหาการวิจยั   
วัตถุประสงคการศึกษา ขอบเขตและกรอบแนวคิดในการวิจยั วิธกีารศึกษาโดยสังเขป และ
ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
 บทที ่2 กลาวถึง การรวบรวมแนวคิด และทฤษฎีที่ใชในการศึกษาทีผ่านมาและที่ใชใน
การศึกษาครั้งนี้ รวมถงึเอกสารและผลงานวิจัยตางๆ ที่เกี่ยวของกับการศึกษาครั้งนี้โดยจะแบง
หัวขอออกเปน คุณภาพการเปดเผยขอมูล คุณลักษณะของบริษัทที่อาจมีความสัมพันธกับระดับ
การเปดเผยขอมูล และเกณฑการวัดขนาดของตัวแปรตาง ๆ และระดบัการเปดเผยขอมูล 
 บทที ่3 กลาวถึง  ประชากรและกลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา วิธกีารเก็บรวบรวมขอมูล
และสรุปเกณฑการวัดตัวแปรตาง ๆ การพัฒนากระดาษทาํการ การพัฒนาสมมติฐานและวิธีการ
วิเคราะหขอมูล 
 บทที ่4 กลาวถึง  ผลการวัดระดับการเปดเผยขอมูลของกลุมตัวอยาง ผลการวิเคราะห
ความสัมพันธของปจจัยตาง ๆ กับระดับการเปดเผยขอมูล และความแตกตางของระดับการ
เปดเผยขอมูลของบริษัทในแตละกลุมอุตสาหกรรม ตามที่ตั้งสมมติฐานการศึกษาไวขางตน 
 บทที ่5 กลาวถึง  สรุปผลการวจิัย การอภิปรายผล และขอเสนอแนะ ประกอบดวย สรุป
ผลการวิจยัเพือ่ตอบปญหาการวิจยัและอภิปรายถึงแนวคิดหรือทฤษฎตีาง ๆ ที่เกี่ยวของ ขอจํากดั
ของการวิจยั และขอเสนอแนะแนวทางการวิจัยทางบัญชใีนอนาคต 

 
 
 
 
 
 
 



 

 

บทที่ 2 
 

เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 
จากการทบทวนเอกสารที่เกีย่วของ ไดแก วทิยานิพนธ/ การศึกษาอิสระ (Independent 

Study) วารสาร บทความทางการบัญชี รวมถึงงานวิจยัเกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ทางการเงิน สามารถแบงการทบทวนวรรณกรรมเปน 3 ประเด็นหลัก ดังนี ้

1) ความสาํคัญของการเปดเผยขอมูลและการกํากับดูแลการเปดเผยขอมูลของบริษัท  
จดทะเบียน 

2) คุณลักษณะของบริษัทที่มีความสมัพนัธกบัระดับการเปดเผยขอมูล 
3) การวัดขนาดของตัวแปรตาง ๆ และระดับการเปดเผยขอมูล 

 
1. ความสาํคัญของการเปดเผยขอมูลและการกาํกับดูแลการเปดเผยขอมูลของบริษัท 

จดทะเบียน 
เนื่องจากความสัมพนัธระหวางผูถือหุนกบับริษัทที่อยูในตลาดทนุโดยทั่วไปนั้น มักเปน

ความสัมพันธในลักษณะของการเปนตัวการ - ตัวแทน (Agency Theory) (ปญญา สัมฤทธิ์
ประดิษฐ, 2546) กลาวคือ นักลงทนุหรือผูถือหุนซึ่งเปนตัวการมักจะมกีารกระจายเงนิลงทุนเขาไป
ในหลาย ๆ บริษัท เพื่อเปนการกระจายความเสีย่งที่เกดิจากการพึ่งพงิผลการดําเนนิงานของบริษทั
ใดบริษัทหนึ่งเพียงบรษิัทเดยีว ทาํใหไมสามารถเขาไปบริหารงานในบริษัทที่ตนเปนเจาของไดทุก
บริษัท จึงมีการแตงตั้งและมอบอํานาจการตัดสินใจใหบุคคลกลุมหนึง่ซึ่งเปนตัวแทน คือ ผูบริหาร
หรือผูจัดการบริษัท โดยผูถือหุนหรือตัวการจะสามารถทราบผลการดําเนนิงานและฐานะการเงนิ 
รวมถึงปญหาหรือเหตุการณตาง ๆ ที่เกดิขึ้นในบริษัทที่ตนมีสวนเปนเจาของผานทางการเปดเผย
ขอมูลในแหลงตาง ๆ ที่ผูจัดการบรษิัทหรือตัวแทนจัดทาํขึ้น ดังนัน้ การเปดเผยขอมูลจึงมี
ความสาํคัญตอผูถือหุนอยางยิ่ง ในการทีจ่ะไดรับขอมูลที่สําคัญอยางเหมาะสมและทันเวลา ไมวา
จะเปนขาวดีหรือขาวรายที่อาจมีผลกระทบตอการตัดสินใจใดของผูถอืหุน รวมถงึกลุมผูมีสวนได
เสียอื่น ๆ ดวย ซึ่งจากการศึกษาของ Rahman (1998) ถึงบทบาทของการเปดเผยขอมูลทางบัญชี
ในวิกฤตการณทางการเงินที่เกิดขึ้นกับประเทศตาง ๆ ในเอเชียในป 2540 พบวา ถึงแมการเปดเผย
ขอมูลที่ไมเพยีงพอจะไมใชสาเหตหุลักที่ทาํใหเกิดวกิฤตการณทางการเงินครั้งนี้ แตการเปดเผย
ขอมูลที่ไมมีคณุภาพก็เปนปจจัยสําคัญทีท่าํใหปญหาเกดิการกระจายตัวออกไปอยางรวดเร็วและ
เปนสิ่งกระตุนใหเกิดวกิฤตการณทางการเงินในครั้งนัน้  
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นอกจากนี ้ รายงานของ Emerging Markets Committee ซึ่งเปนหนึง่ในคณะกรรมการ

ของ International Organization of Securities Commissions (IOSCO) เกี่ยวกับสาเหตุและ
ผลกระทบของปญหาทางเศรษฐกิจและการเงินของประเทศตาง ๆ ทีป่ระสบวิกฤตทางการเงินใน
คร้ังนั้น ระบุวา การเปดเผยขอมูลที่ไมเพียงพอทําใหนกัลงทุนและเจาหนี้ไมสามารถแยกความ
แตกตางระหวางบริษทัทีม่ีผลการดําเนินงานดีกับบริษทัที่กําลงัประสบปญหาทางการเงินได ทาํให
เกิดการตัดสินใจเลือกที่ผิดพลาด (Adverse Selection) ดังนัน้ ทัง้นักลงทนุและเจาหนี้ตางประเทศ
จึงเกิดความไมมั่นใจในการใหเงนิทนุแกบริษัทตาง ๆ กลาวคือ นกัลงทุนมีความไมแนใจที่จะเขามา
ลงทนุซื้อหุนของบริษัทอนัเนือ่งมาจากเกรงวาจะมีการตัดสินใจที่ผิดพลาดอีก สวนเจาหนี้ก็เกิด
ความลงัเลใจที่จะใหบริษัทกูยืมเงิน ส่ิงเหลานี้จึงลดความเชื่อมั่นในตลาดทุนของประเทศตาง ๆ 
และมีสวนทําใหปญหาวิกฤตเศรษฐกิจทวีความรนุแรงมากยิ่งขึน้ 

จากลักษณะความสมัพนัธและปญหาวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดขึ้น ซึง่สรางความเสยีหาย
ใหกับธุรกิจตาง ๆ จาํนวนมาก แสดงใหเห็นถึงความจาํเปนและความสําคัญของการเปดเผยขอมูล
ที่มีคุณภาพ โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีของบรษิัทที่จดทะเบยีนในตลาดทนุที่มีผูมีสวนไดเสีย
เกี่ยวของจํานวนมาก ดังนัน้ จงึตองมีการกํากับดูแลใหบริษัทมีการเปดเผยขอมูลที่มีคุณภาพ ซึ่ง
ตามแนวคิดดานบรรษทัภิบาลขององคกรความรวมมือและการพฒันาเศรษฐกิจ (Organization 
for Economic Cooperation and Development : OECD) ไดกําหนดใหการเปดเผยขอมูลและ
ความโปรงใสเปน 1 ใน 5 หลักการสําคัญในการกาํกับดูแลกิจการที่ด ี 

นอกจากนี้ในงานวิจัยของ Eng และ Mak (2003) ไดกลาวถงึการตระหนกัถงึความสําคัญ
ดานบรรษัทภบิาลในประเทศสิงคโปร ซึ่งปจจุบนัไดมีการเรียกรองใหบริษัทตาง ๆ ปรับปรุง
โครงสรางดานบรรษัทภิบาลและการเปดเผยขอมูล แมวาปจจุบนัมาตรฐานดานบรรษัทภิบาลและ
การเปดเผยขอมูลของประเทศสิงคโปรจะดีที่สุดในเอเชยี จากการสํารวจของไพรวอเตอรเฮาทคู
เปอร (PriceWaterhouseCoopers (PWC), 1997; 2000) โดยรัฐบาลสิงคโปรมองวาการปฏิบตัิ
ดานบรรษัทภบิาลและการเปดเผยขอมูลจะเปนการปกปองผูถือหุน ซึ่งเปนสิ่งสาํคัญประการหนึง่ 
เพื่อวัตถุประสงคในการที่จะเปนศูนยกลางทางการเงินของเอเชีย จงึมีการสนับสนุนและสงเสรมิ
เร่ืองการปฏิบตัิดานบรรษัทภิบาลและการเปดเผยขอมูลของประเทศอยางมาก 

สําหรับประเทศไทยก็ไดตระหนกัถึงความสําคัญของบรรษัทภิบาลเชนกนั ดงัจะเหน็ไดจาก
รัฐบาลไดกําหนดใหบรรษัทภิบาลเปนวาระแหงชาติ และประกาศใหป 2545 เปนปแหงการสงเสรมิ
บรรษัทภิบาล รวมถึงมีการจดัตั้งคณะกรรมการบรรษัทภิบาลแหงชาติ นอกจากนี ้หนวยงานตาง ๆ 
ที่เกี่ยวของ โดยเฉพาะอยางยิง่สํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย    
(ก.ล.ต.) และตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดกําหนดแนวทางรวมทั้งกฎเกณฑตาง ๆ ให
บริษัทจดทะเบียนนําไปปฏบิัติ 
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จากรายงานการกํากับดูแลกิจการ ของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรพัยและ

ตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) (2544) ไดใหคํานิยาม ความโปรงใส หมายถึง การมีขอกาํหนดเกี่ยวกับ
บทบาทและความรับผิดชอบของผูเกี่ยวของไวอยางชัดเจน มีกระบวนการวางแผนการทาํงานและ
การตัดสินใจกาํหนดไวอยางเปดเผย และมีการสอดสองดูแลวามกีารปฏิบัติงานอยางมีจริยธรรม
และคุณธรรม ซึ่งสอดคลองกับนวพร เรืองสกุล (2545) วาหากบริษทัมีความโปรงใสและเปดเผย
ขอมูลอยางเพยีงพอ ยอมสรางความไววางใจใหกับผูถือหุนและผูมีสวนไดเสียของบริษัท อีกทั้งยัง
ชวยใหการแกปญหาสามารถทําไดอยางมรีะบบและรวดเร็วขึ้น ขอมูลที่เปดเผยไมวาจะเปนขอมูล
ทางการเงิน (Financial Information) หรือขอมูลทั่วไป (Non-financial Information) ควรตองเปน
ขอมูลที่มีคุณภาพ และนําเสนออยางมีคณุภาพ คือ เปนขอมูลที่ครบถวน เพยีงพอ เชื่อถือได 
ทันเวลา นําเสนออยางชัดเจน เขาใจงายและมีการกระทําอยางสม่ําเสมอเพื่อใหสามารถ
เปรียบเทียบกนัได 

สํานักงานคณะกรรมการกาํกับหลักทรัพยและตลาดหลกัทรัพย (ก.ล.ต.) (2545) กลาวถึง
มาตรการทีท่าง ก.ล.ต.กําหนดไวดังนี้ เนือ่งจากการระดมเงินในตลาดทุน เปนการระดมโดยตรง
จากผูลงทนุโดยไมผานตวักลาง การทาํใหกิจการสามารถระดมทนุไดจําเปนตองสรางความมัน่ใจ
ใหแกผูลงทุนควบคูไปดวย บทบาทของ ก.ล.ต. คือ การดูแลใหผูลงทนุไดรับความเปนธรรม และมี
เครื่องมือที่จะดูแลปกปองสทิธิของตนเองไดอยางเพยีงพอ ซึ่งมาตรการสําคัญที ่ ก.ล.ต. ไดใชเพื่อ
สรางความเชือ่มั่นใหผูลงทนุในฐานะผูถอืหุนหรือผูที่สนใจจะเขาเปนผูถือหุน ไดแก 

1) การดูแลใหมีการเปดเผยขอมูลที่ถกูตอง เพียงพอ เพื่อใหผูลงทุนสามารถใชประกอบ 
การตัดสินใจไดอยางเหมาะสม 

2) การยกระดับบรรษัทภิบาลของบริษัทจดทะเบียน (Corporate Governance) 
3) การคุมครองสทิธิของผูถือหุนเมื่อมกีารเขาถือหลกัทรพัยเพื่อครอบงาํกิจการ 

(Takeover) 
4) การดําเนินการเมื่อมีการกระทําผิดในบริษัทจดทะเบียน (Corporate Fraud) 
โดยเนนเรื่องการเปดเผยขอมูลเปนสาํคัญ  โดยในป 2542 ธนาคารพัฒนาเอเชยี (Asian 

Development Bank: ADB) ไดใหความชวยเหลือทางการเงนิในการจางผูเชี่ยวชาญมาให
ขอเสนอแนะในเรื่องดังกลาวแก ก.ล.ต. และไดมีการหารือรับฟงปญหาจากบรษิัททีม่ีหนาที่เปดเผย
ขอมูล จนไดมีการนาํหลักเกณฑใหมออกมาใชในป 2543 ซึ่งเนนเรือ่งการเปดเผยขอมูลที่กระชบั
และครอบคลุมประเด็นมากขึ้น รวมทัง้เพิม่ความยืดหยุนในการเปดเผยขอมูลรายละเอียดบางเรื่อง
ที่ภาคเอกชนรูสึกวาสาํคัญตอความสามารถในการประกอบธุรกิจ 

สวนวิธีปฏิบัติที่ดีของการเปดเผยสารสนเทศและความโปรงใสที่รายงานการกํากับดูแล
กิจการไดกําหนดไวมีดังนี้ (ตลาดหลักทรัพยฯ, 2544ข: 12) 
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1. ในขั้นต่ําคณะกรรมการบริษทัมีหนาที่ในการเปดเผยสารสนเทศทั้งที่เปนสารสนเทศ

ทางการเงินและที่ไมใชทางการเงนิอยางครบถวน เพยีงพอ เชื่อถอืได และทันเวลา 
เพื่อใหผูถือหุนและผูมีสวนไดเสียของบริษัทไดรับทราบสารสนเทศอยางเทาเทียมกนั
ตามทีก่ําหนดโดยกฎหมาย องคกรและหนวยงานของภาครัฐที่เกี่ยวของ 

2. สารสนเทศของบริษัทควรจัดทําขึ้นอยางรอบคอบ ชัดเจน กะทัดรัด ใชภาษาที่เขาใจ
งายและโปรงใส โดยเปดเผยสารสนเทศที่สําคัญอยางสม่ําเสมอทั้งในดานบวกและ
ดานลบ ควรระมัดระวังไมใหผูใชเกิดความสับสนและสาํคัญผิดในขอเท็จจริง ควรให
ความสาํคัญกบัเนื้อหามากกวารูปแบบ และระบุเงื่อนไขที่สาํคญัหรือสมมติฐานที่
เกี่ยวของใหครบถวน 

3. ในภาคปฏิบัติผูถือหุนและผูลงทนุตองการสารสนเทศที่เชื่อถือได และเปรียบเทยีบได
ในรายละเอยีดพอที่จะใชประเมินผลปฏบิัติงานของฝายจัดการได บริษัทสวนใหญก็มี
แนวโนมที่จะเปดเผยสารสนเทศโดยสมัครใจมากกวาจํานวนขั้นต่ําที่กาํหนดเพื่อ
สนองตอบความตองการและสรางความมัน่ใจใหแกผูลงทุน 

4. บริษัทควรเปดเผยสารสนเทศที่สําคัญสาธารณะดังนี ้
- วัตถุประสงคของบริษัท 
- ฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท 
- โครงสรางการถือหุนและสิทธิในการออกเสียงลงคะแนน 
- รายชื่อกรรมการ อนกุรรมการชุดตาง ๆ ผูบริหารระดับสูง และคาตอบแทน 
- ปจจัยและนโยบายเกีย่วกับการจัดการความเสี่ยงที่สามารถมองเห็นไดทั้งที่

เกี่ยวกับการดําเนนิงานและการเงนิ 
- ประเด็นสําคญั ๆ เกี่ยวกับลูกจางและผูมสีวนไดเสียอืน่ 
- นโยบายและโครงสรางการกํากับดูแลกิจการ รวมทัง้ ความรับผิดชอบของ

คณะกรรมการในการรายงานทางการเงนิ และรายงานของประธาน
คณะกรรมการตรวจสอบ เปนตน 

5. การเปดเผยสารสนเทศทางการเงนิในรายงานประจําปมคีวามซับซอนและถูกเพงพนิจิ
จากกลุมภายนอกมากขึ้น คณะกรรมการควรทํารายงานเชิงอธิบายประกอบเพื่อขยาย
ความเรื่องที่สาํคัญและยากที่จะเขาใจ 

6. ชองทางในการเผยแพรสารสนเทศมีความสําคัญเทา ๆ กับเนื้อหา บริษทัควรจัด
ชองทางในการเผยแพร ใหอยูในลักษณะทีช่วยใหผูใชสามารถเขาถงึสารสนเทศที่
ตองการไดทนัเวลาและไดผลคุมกับคาใชจาย 
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7. คณะกรรมการบริษัทควรจัดใหมีหนวยงานผูลงทนุสัมพันธ (Investor Relation) 

เพื่อเปนตวัแทนในการติดตอส่ือสารกับผูถอืหุน ผูลงทุน ตลอดจนนกัวิเคราะห
หลักทรัพย คณะกรรมการควรจัดหาทรัพยากรอยางเพียงพอเพือ่ชวยพฒันาความรู
ความสามารถของผูบริหารในการนําเสนอสารสนเทศและการติดตอส่ือสาร  

อัญญา  ขนัธวิทย (2545) กลาวถงึแนวทางการเปดเผยขอมูลวา แนวทางการเปดเผย
ขอมูลสําหรับบริษัทจดทะเบียนที่กําหนดขึ้นโดย ก.ล.ต. เปนแนวทางหนึ่งที่อาจใชเปนตัวแทนของ
การเปดเผยขอมูลที่เปนสาระในตลาดการเงินได โดยระดับการเปดเผยขอมูลที่ถือวาเปนระดับที่
เหมาะสมนั้น สามารถนยิามไดวาเปนระดับข้ันต่ําทีจ่ะตองเปดเผย ขอมูลเหลานี้เปนขอมลูที่
เกี่ยวของกับสถานภาพของบริษัทที่อยูในตลาดทุน ทั้งที่เปนขอมลูเชิงคุณภาพ ประกอบดวย 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ การบริหารงาน คณะผูบริหาร  แผนงานในอนาคต และที่เปนขอมูลเชงิ
ปริมาณ ประกอบดวย ผลการประกอบธุรกจิที่แสดงในงบการเงนิและหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
นอกจากนี ้ การเปดเผยขอมูลยังรวมถึงขอมูลขาวสารที่เกีย่วกบัเหตุการณสําคัญอันจะมีผลตอ
ราคาหลักทรพัยเกีย่วกับการตัดสินใจของผูลงทนุ หรือกระทบตอผูถอืหุนสวนใหญ เชน แผนการ
ควบรวมกิจการ ที่จะสงผลตอการดําเนนิธุรกิจและกระแสเงินที่เปนผลตอบแทนใหแกผูถือหุนใน
อนาคต การเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการบริหารโดยการลงมติของผูถือหุนสวนใหญ หรือการ
กําหนดจายปนผลของบริษทั เพราะขาวสารที่เปดเผยนี้เปนปจจยัที่สงผลกระทบทัง้ทางตรงและ
ทางออมตอการประเมินมูลคาของหลักทรพัย 

การเปดเผยขอมูลเปนธุรกรรมหนึง่ทีถู่กคาดหวงัสําหรับบริษัทจดทะเบียน สงผลใหการ
เปดเผยขอมูลและการตรวจสอบ เพื่อใหเกิดความโปรงใสตองทาํไดในทุกระดับ แตการเปดเผย
ขอมูลและการตรวจสอบตองไมสรางความยุงยาก หรือเปนภาระในการบริหารงานของบริษทั
เหลานั้นจนเกนิสมควร ทัง้นี้การเปดเผยขอมูลตามความเหมาะสมกเ็พื่อเปนการสรางความมัน่ใจ
และคุมครองผลประโยชนใหกับผูลงทุน เร่ือยไปจนถงึการนําขอมูลเหลานัน้เผยแพรตอสาธารณชน 
นอกจากนี ้ คุณภาพของขอมูลขาวสารก็เปนสิง่หนึ่งที่มีความสาํคัญตอการตัดสินใจของผูลงทนุ
และตอการตรวจสอบจากบคุคลภายนอก ซึ่งคุณภาพในทีน่ี้หมายรวมถึง ความถกูตองของขอมลู
ขาวสารและความรวดเรว็ในการกระจายคณุภาพของขอมูลขาวสารที่ไดรับความสนใจเปนพเิศษ 
 
2. คุณลักษณะของบริษัททีม่ีความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูล 

จากการทบทวนวรรณกรรมพบวา ที่ผานมาเคยมกีารทาํโครงการวิจัยเกี่ยวกับการเปดเผย
ขอมูลจํานวนมาก โดยผูศึกษาในโครงการวิจยัตาง ๆ ไดกําหนดตัวแปรที่ใชในการศึกษา
ความสัมพันธกับการเปดเผยขอมูลแตกตางกนัไป ขึ้นกบัประเด็นที่ผูศึกษาสนใจ ซึง่สามารถสรุปได
เปนตารางแสดงกรอบแนวคิดงานวิจัยทีผ่านมาดังตารางที่ 2.1 



ตารางที ่2.1 กรอบแนวคดิงานวจิัย (Research Framework) ที่เกี่ยวกับการเปดเผยขอมลูในอดีต 

ผูทําการวิจัย ชื่องานวิจัย ตัวแปรที่ใชในการศึกษา วิธีการวัดมูลคาที่ใชในการศึกษา ความสัมพันธ ผลการวิจัย 
Singhvi, S.S. และ 
Desai, H.B. 
(1971) 

An Empirical Analysis of the 
Quality of Corporate 
Financial Disclosure 

• ขนาดองคกร 
• โครงสรางการเปนเจาของ 
• ความสามารถในการทํากําไร  
• ประเภทผูสอบบัญชี  
 
• การจดทะเบียนในตลาดหุน  

• ยอดสินทรัพยรวม 
• จํานวนผูถือหุน 
• อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยและอัตราผลตอบแทนตอคาขาย 
• ตัวแปรเทียม (0, 1) โดยแบงเปนบริษัทที่ตรวจสอบบัญชีโดย

บริษัทสอบบัญชีขนาดใหญ (Big 8) หรือไม 
• ตัวแปรเทียม (0, 1) โดยแบงเปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหุน

หรือไม 

+ 
+ 
+ 
+ 

 
+ 

/ 
/ 
/ 
/ 

 
/ 

Trotman, K.T, 
และ Bradley, 
G.W. (1981) 

Associates between Social 
Responsibility Disclosure 
and Characteristics of 
Companies 

• ขนาดองคกร  
• อุตสาหกรรม  

• ยอดสินทรัพยรวม 
• ตัวแปรเทียม ตามกลุมอุตสาหกรรมที่กําหนด 

+ 
≠ 

/ 
/ 

Cooke, T.E. 
(1992) 

The Impact of Size, Stock 
Market Listing and Industry 
Type of Disclosure in the 
Annual Reports 

• ขนาดองคกร  
• อุตสาหกรรม  
• การจดทะเบียนในตลาดหุน  

• ยอดสินทรัพยรวม 
• ตัวแปรเทียม ตามกลุมอุตสาหกรรมที่กําหนด 
• ตัวแปรเทียม (0, 1) โดยแบงเปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหุน

หรือไม 

+ 
≠ 
+ 
 

/ 
/ 
/ 

Meek, G.K., 
Gray, S.J. และ 
Roberts, C.B. 
(1995)  

Factors Influencing 
Voluntary Annual Report 
Disclosures by U.S., U.K. 
and Continental European 
Multinational Corporations 

• ขนาดองคกร  
• ระดับโครงสรางทุน  
• การดําเนินงานในหลายประเทศ 
 
• ความสามารถในการทํากําไร 

• ยอดรายไดรวม 
• อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 
• อัตราสวนของรายไดจากการดําเนินงานในตางประเทศตอยอด

รายไดทั้งหมด 
• อัตราผลตอบแทนตอคาขาย 

+ 
+ 
+ 
 

+ 

/ 
/ 
x 

 
x 



ตารางที ่2.1 (ตอ) กรอบแนวคิดงานวิจยั (Research Framework) ที่เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลในอดีต 

ผูทําการวิจัย ชื่องานวิจัย ตัวแปรที่ใชในการศึกษา วิธีการวัดมูลคาที่ใชในการศึกษา ความสัมพันธ ผลการวิจัย 
  • อุตสาหกรรม  

• การจดทะเบียนในตลาดสากล  
 
• ภูมิภาคของประเทศถิ่นฐาน   

• ตัวแปรเทียม ตามกลุมอุตสาหกรรมที่กําหนด 
• ตัวแปรเทียม (0, 1) โดยแบงเปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด

สากลหรือไม 
• ตัวแปรเทียม ตามแหลงที่ทําการศึกษา (3 แหลงตามหัวขอ

งานวิจัย) 

≠ 
+ 
 
≠ 

/ 
/ 
 
/ 

Camfferman, K. 
และCooke, 
T.E.(2002) 

An analysis of disclosure in 
the annual reports of U.K. 
and Dutch companies 

• ขนาดองคกร  
• ระดับโครงสรางทุน 
• ความสามารถในการทํากําไร 
 
• สภาพคลองของกิจการ 
• ประเภทผูสอบบัญชี  
 
• อุตสาหกรรม  

• ยอดสินทรัพยรวม 
• อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 
• อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนและอัตราผลตอบแทนตอ

คาขาย 
• อัตราสวนทุนหมุนเวียน  
• ตัวแปรเทียม (0, 1) โดยแบงเปนบริษัทที่ตรวจสอบบัญชีโดย

บริษัทสอบบัญชีที่เปน Big 6 หรือไม 
• ตัวแปรเทียม ตามกลุมอุตสาหกรรมที่กําหนด 

+ 
+ 
+ 
 
- 
+ 

 
≠ 

/ 
/ 
/ 
 
/ 
/ 

 
/ 

Isack, I. และ Tan, 
C.W. (2003)  

Transparent Blue Skies for 
the Global Airline Industry: A 
Study of Key Accounting 
Disclosures 

• ขนาดองคกร  
• ระดับโครงสรางทุน  
• ความสามารถในการทํากําไร 
• กลุมประเทศหุนสวนพันธมิตร 

• ดัชนีวัดขนาดองคกร1  
• อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสินทรัพยรวม 
• คาเฉลี่ยสองปของ ROA  
• ตัวแปรเทียม (0, 1) 

+ 
+ 
+ 
≠ 

/ 
x 
x 
/ 

 

                                                           
1 (ฟงกชันของยอดรายไดรวม ยอดสินทรัพยรวม จํานวนพนักงานและเกณฑวัดความสามารถในการใหบริการที่สรางรายไดของธุรกิจสายการบิน) 



ตารางที ่2.1 (ตอ) กรอบแนวคิดงานวิจยั (Research Framework) ที่เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลในอดีต 

ผูทําการวิจัย ชื่องานวิจัย ตัวแปรที่ใชในการศึกษา วิธีการวัดมูลคาที่ใชในการศึกษา ความสัมพันธ ผลการวิจัย 
  • ประเภทผูสอบบัญชี  

 
• การรวมถือหุนโดยรัฐบาล 
• ระยะเวลาในการออกรายงาน 

• ตัวแปรเทียม (0, 1) โดยแบงเปนบริษัทที่ตรวจสอบบัญชีโดย
บริษัทสอบบัญชีที่เปน Big 5 และบริษัทสอบบัญชีที่มิใช Big 5 

• สัดสวนการถือหุนโดยรัฐบาล 
• จํานวนวันนับตั้งแตวันสิ้นปจนถึงวันที่ออกรายงาน 

+ 
 

+ 
≠ 

x 
 
/ 
x 

Zoysa, A.D.และ 
Wijewardena, H. 
(2003)  

Financial Disclosure in the 
Corporate Annual Reports of 
Sri Lankan Companies 

• ขนาดองคกร  
 
• อายุการดําเนินงาน 
• อุตสาหกรรม 

• ผลรวมของหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยและสวนของผูถือหุน (Capital 
Employed) 

• ไมระบุ 
• ตัวแปรเทียม (0, 1) ตามกลุมอุตสาหกรรมที่กําหนด 

+ 
 

+ 
≠ 

/ 
 
/ 
/ 

นวพร  
พงษตัณฑกุล 
(2546) 

โครงสรางการเปนเจาของและ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูล
ของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 

• ขนาดองคกร  
• ระดับโครงสรางทุน 
• โครงสรางการเปนเจาของ 
 
• ความสามารถในการทํากําไร 
• ประเภทผูสอบบัญชี  

• ลอการิทึม (Logarithm) ของสินทรัพยรวม 
• อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 
• การกระจุกตัวของหุนของผูถือหุนสูงสุด 5 อันดับแรก            

ผูบริหารและกรรมการ และผูถือหุนสถาบัน 
• อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 
• ตัวแปรเทียม (0, 1) โดยแบงเปนบริษัทที่ตรวจสอบบัญชีโดย

บริษัทสอบบัญชีที่เปน Big 4 และบริษัทสอบบัญชีที่มิใช Big 4 

+ 
+ 
- 

 
+ 
+ 

/ 
x 
/ 

 
x 
x 

 
โดย +   หมายถงึ มีความสัมพันธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล    /   หมายถึง  มีความสัมพันธหรือความแตกตางกันอยางมีสาระสําคัญ 

-    หมายถึง มีความสัมพันธเชิงลบกับระดับการเปดเผยขอมูล     X  หมายถึง  ไมมีความสัมพันธหรือความแตกตางกันอยางมีสาระสําคัญ 
   ≠  หมายถึง  ระดับการเปดเผยขอมูลมีความแตกตางกัน 



 

 

16
จากตารางที ่ 2.1 จะเหน็วา ตัวแปรที่ใชในการศึกษาถงึความสมัพันธกับการ

เปดเผยขอมูลในแตละงานวจิัยจะมีบางสวนที่แตกตางกนั อันเนื่องมาจากวัตถุประสงคในการวิจัย
ที่แตกตางกัน โดยมีตัวแปรหลายตวัทีม่ักจะถกูนาํมาพิจารณา เชน ขนาดองคกร ประเภท
อุตสาหกรรม โครงสรางเงนิทนุ ความสามารถในการทํากาํไร การจดทะเบียนในตลาดหุน และ
ประเภทผูสอบบัญชี ซึ่งทําใหมีความนาเชือ่ถือวาตัวแปรเหลานี้อาจมีความสมัพนัธกบัการเปดเผย
ขอมูลจริง ๆ และมีความเหมาะสมที่จะนํามาพจิารณาในงานวิจยัของผูศึกษา ยกเวนตัวแปรการ
จดทะเบียนในตลาดหุน เนือ่งจากในงานวิจัยของผูศึกษานีจ้ะพจิารณาเฉพาะบรษิัทที่จดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรัพยอยูแลว จึงไมมีความแตกตางในตวัแปรดังกลาว  

นอกจากนี ้โครงสรางการเปนเจาของที่ใชในงานวิจัยของ Singhvi และ Desai (1971) 
และนวพร (2546) ก็เปนตัวแปรหนึง่ทีน่าสนใจ เนื่องจากสภาพแวดลอมทางธุรกจิของไทย ธุรกิจ
สวนใหญมักจะมีลักษณะเปนธุรกิจในครอบครัว ถึงแมบริษัทจะมีการจดทะเบยีนในตลาด
หลักทรัพย แตผูถือหุนสวนใหญจะเปนเครือญาตกิันหรือเปนคณะกรรมการหรือผูบริหารภายใน 
ทําใหสงผลกระทบตอระดับการเปดเผยขอมูล คือ มีการเปดเผยขอมูลในระดับที่ต่ํากวาบรษิัทที่
มิไดมีโครงสรางการถือหุนซึง่เสียงสวนใหญเปนเครือญาติกัน (นวพร; 2546) อันอาจเนื่องมาจาก
ความเชื่อใจและผูถือหุนสวนใหญทราบขอมูลภายในอยูแลวจึงไมจาํเปนตองเปดเผยขอมูลมากนัก 
ผูศึกษาจงึนาํตัวแปรนี้เขามาพิจารณาในงานวิจัยนี้ดวย 

สวนตัวแปรอืน่ ๆ บางตัวทีถู่กนาํมาพิจารณาในงานวิจยัของ Meek และคณะ (1995) 
ซึ่งเปนโครงการวิจัยระหวางประเทศ เชน ภูมิภาคของประเทศแหลงกําเนิด (Country Region of 
Origin) และการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยสากล (International Listing Status) นั้นเปนตัว
แปรที่เกิดจากความแตกตางของแตละประเทศ จึงไมจาํเปนตองใชตัวแปรเหลานี้ในการพิจารณา
ในงานวิจัยของผูศึกษา เพราะงานวิจยัของผูศึกษาในครัง้นีจ้ะทําการศึกษาเฉพาะบริษทัที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึง่ทําใหบริษัทตาง ๆ มีการปฏิบัติอยูภายใต
กฎระเบียบขอบังคับ แมบทการบัญชี และมาตรฐานการบัญชีเดียวกนัอยูแลว และบริษัทฯ สวน
ใหญก็มิไดมีการจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยสากล ดังนัน้ผูศึกษาจึงไมนาํตัวแปรนี้มาใชในการ
พิจารณา สวนตัวแปรความเปนนานาชาติ (Multinational) ในผลการวิจัยของ Meek และคณะ 
(1995) ที่มุงเนนในประเด็นการดําเนินงานในหลายประเทศนัน้  เปนตัวแปรหนึง่ทีม่ีความสมัพนัธ
กับระดับการเปดเผยขอมูล แตเนื่องจากสภาพประชากรในการวิจัยของผูศึกษา บริษัทฯ สวนใหญ
มิไดมีการเขาไปดําเนนิงานในตางประเทศมากนักจงึเปนตัวแปรที่มิไดมีความสาํคัญ แตผูศึกษา
เห็นวา หากศึกษาตวัแปร Multinational ในประเด็นของการถือหุนโดยชาวตางชาตกิ็อาจมี
ความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทฯ กลาวคือ หากบริษัทมีสัดสวนการถือหุนโดย
ชาวตางชาติสูง บริษทัมีความจาํเปนจะตองตอบสนองความตองการขอมูลของผูมีสวนไดเสียที่มี
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ความหลากหลายขึ้น ซึ่งอาจสงผลใหมีระดับการเปดเผยขอมูลที่สูงขึน้ ผูศึกษาจงึนําการถือ
หุนโดยชาวตางชาติมาเปนตัวแปรหนึง่ในการพิจารณาในงานวิจยันี้ดวย 

นอกจากนี ้ในงานวิจยัของ Isack และ Tan (2003) ก็มตีัวแปรบางตัวที่ไมเหมาะสมที่
จะนํามาใชในการพิจารณาในงานวิจัยของผูศึกษา คือ กลุมประเทศ (Country cluster) ซึ่งเกิดจาก
ความแตกตางของแตละประเทศเชนเดียวกบัในงานวิจัยของ Meek และคณะ (1995) ที่กลาว
มาแลวขางตน หุนสวนพันธมิตร (Alliance Partners) ซึ่งเปนตวัแปรที่เกิดจากลักษณะเฉพาะของ
ธุรกิจสายการบิน การรวมถอืหุนโดยรัฐบาล (Government Ownership) ซึ่งเปนตัวแปรที่ไมสําคัญ
นัก เนื่องจากสภาพประชากรในการวิจัยของผูศึกษา บริษัทฯ สวนใหญมิไดมีการถอืหุนโดยรัฐบาล 
และตัวแปรสุดทาย คือ ระยะเวลาในการออกรายงาน (Timeliness of Reporting) ซึ่งจาก
การศึกษาที่ผานมาพบวา ไมคอยมีการนาํตัวแปรดังกลาวมาเปนปจจยัที่อาจมีผลกระทบตอระดับ
การเปดเผยขอมูลเทาไรนกั อันอาจเนื่องมาจากตัวแปรระยะเวลาในการออกรายงานไมมี
ความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูล อีกทัง้เปนตัวแปรที่ไมมีความชัดเจนในการวัด เชน ใน
งานวิจยัของ Isack และ Tan (2003) นีใ้ชจํานวนวันนบัต้ังแตวันสิน้สุดรอบระยะเวลาบัญชีจนถงึ
วันที่ในรายงานของผูสอบบัญชี ซึ่งผูสอบบัญชีอาจมิไดลงนามในทนัทีหลงัการเสร็จสิ้นขั้นตอนการ
ตรวจสอบและออกรายงาน นอกจากนี ้ จากผลการศึกษาของ Isack และ Tan (2003) พบวา 
ระยะเวลาในการออกรายงานไมมีความสมัพันธกับระดบัการเปดเผยขอมูลแตอยางใด ผูศึกษาจึง
ไมนําตัวแปรทีก่ลาวมาขางตนเขามาพิจารณาในงานวิจยันี ้

สวนตัวแปรอายุการดําเนนิงานที่ใชในงานวิจัยของ Zoysa และ Wijewardena 
(2003) ถึงแมจะมิไดถูกนาํมาพิจารณาความสมัพนัธกบัการเปดเผยขอมูลบอยนัก แตผูศึกษาเหน็
วาเปนตัวแปรที่นาสนใจและสามารถนาํมาใชในงานวิจยัของผูศึกษาได โดยตั้งอยูบนสมมติฐาน
เบื้องตนวา อายุการดําเนนิงานเปรียบเสมือนประสบการณในการจัดทํารายงานทางการเงนิและ
เปดเผยขอมูลของบริษัท ยิ่งบริษัทมีประสบการณในการจัดทาํรายงานทางการเงนิและเปดเผย
ขอมูลมาก กจ็ะสามารถตอบสนองความตองการขอมูลของผูมีสวนไดเสียหรือมีการเปดเผยขอมูล
ในระดับที่สูง อีกทั้งจากผลการศึกษาของ Zoysa และ Wijewardena (2003) กพ็บวา อายุการ
ดําเนนิงานมีความสมัพนัธกบัระดับการเปดเผยขอมูล ผูศึกษาจึงนําตวัแปรนี้มาพิจารณาใน
งานวิจยันี้ดวย 

นอกจากการพิจารณาโครงสรางเงนิทุน ซึ่งเปนการศึกษาถงึคุณลกัษณะของบรษิัทที่
เกี่ยวกับความสามารถในการบริหารเงนิทนุหรือการชําระหนี้สนิในระยะยาวแลว ควรมีการ
พิจารณาถึงคณุลักษณะดังกลาวในระยะสั้นดวย ซึ่งกค็ือ ความสามารถในการบริหารเงนิสดหรือ
สินทรัพยทีม่ีสภาพคลองสงูของบริษัท อีกทั้งจากผลการวิจัยของ Camfferman และ Cooke 
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(2002) ก็พบวาตัวแปรดังกลาวมีความสัมพันธกับการเปดเผยขอมูลของบริษัท ดังนัน้ ผู
ศึกษาจงึนาํสภาพคลองของบริษัทมาเปนตัวแปรหนึง่ในการศึกษาวิจัยนี้ดวย 

จากการวิเคราะหขางตนสามารถสรุปตัวแปรที่จะนาํมาใชในการศึกษาถึงคุณลักษณะ
ของบริษัทที่มคีวามสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษทัที่จดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย โดยจะแบงตัวแปรที่ใชในการศึกษาออกเปน 3 ประเภทตาม
วิธีการแบงที่ใชในงานวิจัยของ Camfferman และ Cooke (2002) คือ ตัวแปรที่เกีย่วกับโครงสราง
ของบริษัท (Structure – related variables) ตัวแปรที่เกี่ยวกบัการดําเนินงานและผลการ
ดําเนนิงานของบริษัท (Performance – related variables) และตัวแปรที่เกีย่วกับธุรกิจหรือ
การตลาดของบริษัท (Market – related variables) ดังนี ้

(1)  ตัวแปรที่เกีย่วกับโครงสรางของบริษทั ประกอบดวย 4 คุณลักษณะ ไดแก ขนาด
ขององคกร  โครงสรางทนุ  โครงสรางการเปนเจาของ และการถือหุนโดยชาวตางชาติ โดยสามารถ
วิเคราะหแนวคิดและเหตุผลของความสมัพันธระหวางตัวแปรตาง ๆ กับระดับการเปดเผยขอมูลได
ดังนี ้

• ขนาดขององคกร  (Company Size) 
จากความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลและขนาดขององคกรทีพ่บในงานวิจัย

ของ Trotman และ Bradley (1981) Hossain และคณะ (1994) Meek และคณะ (1995)  
Williams (1999) และ Zoysa และ Wijewardena ( 2003) พบวา บริษัททีม่ีขนาดใหญจะมีการ
เปดเผยขอมูลมากกวาบรษิทัที่มีขนาดเลก็ อันอาจเนื่องมาจากบริษทัที่มีขนาดใหญกวามีตนทนุใน
การจัดทาํขอมลู และความเสียเปรียบทางการแขงขันจากการเปดเผยขอมูลตํ่ากวาบริษัททีม่ีขนาด
เล็ก ซึง่สอดคลองกับ Diamond และ Verrecchia (1991) พบวาตนทนุในการจัดทาํจะลดลงตาม
ขนาดองคกร ในขณะเดียวกนัเหตุผลในความสัมพันธที่ไมไดแสดงออกมาชัดเจนและดูเหมือนวาไม
นาจะเปนไปไดที่ตนทนุการเปดเผยทัง้หมดจะลดลงตามขนาดองคกร เปนเพยีงแตการคิดวา
อาจจะมีตนทนุสวนที่คงที่ในการเปดเผยทําใหตนทุนตอขนาดองคกรลดลง นอกจากนี ้ ตนทุนใน
การเผยแพรขอมูลของกิจการขนาดเล็กจะสูง เพราะการจะทําใหขาวเปนทีท่ราบโดยทั่วกันอาจมี
ตนทนุแตกตางจากกิจการขนาดใหญที่มนีกัวิเคราะหใหความสนใจ นอกจากนี ้ บริษัทขนาดใหญ
ยังตองเผชิญกบัแรงผลักดันที่จะตองแสดงถึงความรับผิดชอบตอสังคม เพื่อใหเกิดการยอมรับจาก
สาธารณชน (Trotman และ Bradley, 1981) 

เหตุผลอ่ืนที่สนับสนนุความสัมพันธของขนาดกิจการและการเปดเผย คือ งานวิจัย
ดานตนทนุการทํารายการของ King, Pownall และ  Waymire (1990) และ Eng และ Mak (2003) 
กลาววา การเปดเผยขอมูลจะเพิ่มตามขนาดของกจิการ เพราะมีเหตุจูงใจใหตองมีการใชขอมูล
จํานวนมากของกิจการ (มีการขายขอมูลของกิจการ) และ Skinner (1992) ไดเพิ่มเติมวา การ
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เปดเผยขอมูลของบริษัทในตลาดหลักทรัพยจะเพิ่มข้ึนตามขนาดองคกร เพื่อลดตนทุนดาน
กฎหมายอันเกิดจากมูลคาความเสยีหายจากการฟองรอง ในทํานองเดียวกนังานวิจยัของ Singhvi 
และ Desai (1971) Zarzeski และ Robb (2001) และ Chow และ Wong-Boren (1987) ให
ความเห็นวา ขนาดของสินทรัพยของบริษัทซึง่ใชวัดขนาดองคกรจะมีความสมัพันธเชงิบวกกับ
ระดับคุณภาพการเปดเผยขอมูล โดยจะมีแนวโนมเปดเผยขอมูลมากเพราะบริษัทขนาดใหญจะ
ไดรับประโยชนจากการเปดเผยขอมูล ในขณะที่บริษัทขนาดเล็กมองวาการเปดเผยขอมูลอยาง
เต็มที่จะเปนภยัตอบริษัท  

 
• โครงสรางเงินทุน (Capital Structure) 

ตามทฤษฎีผูมสีวนไดเสีย (Stakeholder Theory) สามารถวิเคราะหไดวา บริษทัที่
มีโครงสรางทนุที่มีระดับหนีส้ินตอทนุในสดัสวนที่คอนขางสงู นาที่จะมีความจําเปนในการเปดเผย
ขอมูลในระดับที่สูงกวาบริษัทที่มีสัดสวนหนี้สนิต่ํากวา เพราะบริษทัจะตองเปดเผยขอมูลเพื่อเปน
การใหความเชื่อมั่นกับเจาหนีห้รือผูใหกูถึงผลการดําเนินงานและความสามารถในการชาํระหนี ้ ซึ่ง
สอดคลองกับ Sengupta (1998) และ Eng และ Mak (2003) กลาววาองคกรธุรกิจที่มีระดับ
คุณภาพดานการเปดเผยขอมูลสูงจะมีตนทนุการกอหนี้ต่ํา โดยมองวาการการเปดเผยขอมูลที่มี
ความละเอยีดและทันเวลาจะทําใหผูใหกูยมืและผูรับประกันมีความเขาใจในความสามารถในการ
ชําระหนี้ของบริษัทไดดี ซึ่งจะชวยลดตนทนุการกอหนี้ ผลของการเปดเผยขอมูลนี้จะมีความสาํคัญ
ยิ่งในสถานการณที่ตลาดมีความไมแนนอน โดยดูไดจาก Variance of Stock Return ของบริษัท 
ทั้งนี้เพราะการกอหนี้เปนแหลงเงนิทนุภายนอกที่สําคัญของบริษัท ทําใหมีเหตุจงูใจใหมีการ
เปดเผยขอมูลขององคกร ในการศึกษาของ Eng และ Mak (2003) ไดใชกลุมตัวอยางบริษัทที่มกีาร
เปดเผยขอมูลประจําปและไตรมาส 400 – 500 บริษัท และใชตัวแบบวัดตนทนุการกอหนีโ้ดยมีตวั
แปรควบคุมไดแก ขนาด สาระสําคัญ และลักษณะพิเศษของหนี ้ อัตราดอกเบีย้ในตลาด ระดับ
เศรษฐกิจในวงจรอายุของเศรษฐกิจ ซึง่แยกออกเปน 2 กลุม คือ ลกัษณะการกอหนี้และสภาวะ
ตลาด 

ในงานวิจัยของ Botosan และ Plumlee (2002) ไดรายงานความสัมพันธของ
ตนทนุที่คาดวาจะเกิดขึน้ในสวนของตนทนุเงนิทุนกบัประเภทการเปดเผยขอมูล 3 ประเภท (การ
เปดเผยในรายงานประจําป รายไตรมาส และเอกสารเผยแพรอ่ืน) ซึ่งตนทุนเงนิทนุจะลดลงใน
ระดับการเปดเผยขอมูลที่มากขึ้น ซึง่สอดคลองกับ Lang และ Lundholm (2000) ที่กลาววาระดับ
การเปดเผยขอมูลที่เพิ่มข้ึนไมไดทําใหตนทุนเงนิทนุลดลงเสียทั้งหมด เพราะความสัมพันธระหวาง
ระดับการเปดเผยขอมูลและตนทนุเงนิทุนจะผันแปรตามประเภทการเปดเผยขอมูล (การเปดเผยใน
รายงานประจาํป รายไตรมาส และเอกสารเผยแพรอ่ืน) โดยการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป
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มากจะใหประโยชนในตนทนุที่ต่ําลง แตการเปดเผยขอมูลในประเภทอื่น ๆ ซึง่อาจมีความทนั
ตอเวลามากกวาจะทําใหตนทุนเงนิทนุสูงขึน้ 

นอกจากนีง้านวิจยัของ Diamond และ Verrecchia (1991) ยังกลาวอีกวาการ
เปดเผยขอมูลสูสาธารณะจะชวยลดความไมเทาเทยีมกันของขอมูล ทําใหหลกัทรพัยมีสภาพคลอง
มากขึ้นและเปนที่ตองการของนักลงทุน สงผลใหตนทนุเงินทุนลดลง และ Zarzeski และ Robb 
(2001) พบวาบริษทัทีม่กีารจัดหาเงนิทุนจากการกอหนี้เปนสวนใหญจะมีในบริษทัทีท่ําธุรกิจใน
ประเทศและมกัมีการเปดเผยขอมูลสูสาธารณะนอย และเมื่อมีการแขงขันในระดับประเทศ บริษทั
ขนาดใหญจะมีระดับการเปดเผยขอมูลที่เปนประโยชนแกนักลงทนุเพิม่ข้ึน 

 
• โครงสรางการเปนเจาของ (Ownership Structure) 

จากงานวิจยัของ Singhvi และ Desai (1971) พบวา ความสมัพนัธระหวางระดับ
การเปดเผยขอมูลกับโครงสรางการเปนเจาของซึ่งวัดจากจํานวนผูถือหุนนั้น เกิดจากการที่บริษทัมี
ผูถือหุนจํานวนมากทาํใหบริษัทมีลักษณะความเปนสาธารณะมากขึ้น ไดรับความสนใจและแรง
กดดันจากความคาดหวังของผูถือหุนและนักวเิคราะหทีบ่ริษัทจะมกีารเปดเผยขอมูลอยางละเอียด
และครบถวน นอกจากนี้การเปดเผยขอมูลจํานวนมากยังเปนการลดแรงกดดันจากการเพงเลง็ของ
หนวยงานทีก่าํกับดูแล และเปนการสรางความแข็งแกรงหรือความสามารถทางการตลาดใหกบั
หลักทรัพยของบริษัท และ Kanda (1999) กลาววาความมีประสิทธิผลของการเปดเผยขอมูล
นอกจากจะขึน้อยูกับกฎขอบังคับแลวยงัขึ้นอยูกับโครงสรางการเปนเจาของดวย ซึ่งสอดคลองกับ
การศึกษาของ Lam และคณะ (1994) ที่ไดกลาวไววา การเปดเผยขอมูลของบริษทัที่อยูในภูมิภาค
เอเชียมักไดรับอิทธิพลจากรปูแบบการเปนเจาของและโครงสรางการบริหารงาน บริษัททีอ่ยูใน
ประเทศแถบเอเชียมักถูกควบคุมโดยกลุมครอบครัว ผานทางการดํารงตาํแหนงเปนผูบริหาร
ระดับสูงของบริษัทหรือการถอืหุนในสัดสวนที่สงูมาก ในขณะที่ประเทศที่พัฒนาแลวการถือหุนจะมี
กระจายออกไปทั้งผูถือหุนสถาบันและประชาชนทัว่ไป บริษัทที่ถกูควบคุมโดยครอบครัวจึงมีความ
จําเปนตองเปดเผยขอมูลนอยกวา เนือ่งจากผูถือหุนสวนใหญไดรับขอมูลอยูแลวอันเนื่องมาจาก
เปนบุคคลภายในบริษทั 

นอกจากนี ้ผลการศึกษาของนวพร  พงษตัณทกุล (2546) ระบุวา การถือหุนโดย
กรรมการและผูบริหารซึ่งเปนบุคคลภายในบริษัทจะมีความสมัพนัธทางลบกบัคุณภาพการเปดเผย
ขอมูล แตการถือหุนของสถาบันซึ่งเปนผูถือหุนภายนอกบริษัทจะมคีวามสัมพันธในทางบวกกับ
คุณภาพการเปดเผยขอมูล 
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• การถือหุนโดยชาวตางชาติ (Multinational Share Holder) 

แนวคิดจากบทความของ วิเชษฐ โรจนสุกาญจน และศิลปพร  ศรีจัน่เพชร (2539) 
ระบุวา บริษทัที่มกีารเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ (Voluntary Disclosure) นั้นอาจเหน็วา บริษัท
ไดรับประโยชนจากการเปดเผยขอมูล เนื่องจากการแขงขันดานการจัดหาเงนิทนุระดับสากลใน
ปจจุบันเปนตวัผลักดันสาํคญัที่ทาํใหบริษทัขามชาติตองเปดเผยขอมลูมากขึ้น อีกทั้งการเปดเผย
ขอมูลเปนวถิทีางสําหรับบริษัทขามชาติในการเขาถึงขอมูลเจาหนี้และผูลงทนุในประเทศอื่น ๆ โดย
ไมตองละเวนการปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีการเงนิของตน และเปนการแกไขรายงานระหวาง
ประเทศไดในขณะที่ยังมีความแตกตางดานหลกัการบัญชีที่รับรองทัว่ไปทั่วโลก นอกจากนี ้ Eng 
และ Mak (2003) กลาวถึงการถือหุนในธุรกิจโดยรัฐหรือองคกรของรัฐวาจะมีอิทธิพล อยางมี
สาระสําคัญตอการเพิ่มข้ึนของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงนิ 

งานวิจยัสวนใหญสรุปวา บริษทัในประเทศจะมีการเปดเผยขอมูลเปนไปใน
แนวทางเดียวกัน คือ มีการปกปดตามวัฒนธรรมการดําเนนิธุรกิจของแตละประเทศ ในขณะที่
บริษัทตางชาติมีการเปดเผยขอมูลที่เปนที่ยอมรับในระดับประเทศ ซึ่งเปนไปในแนวทางเดียวกัน 
(ตามมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (IAS)) และในกรณีมาจากประเทศทีม่ีวัฒนธรรมการ
ปกปดขอมูลจะมีการเปดเผยขอมูลมากขึน้กวาในประเทศตน ทั้งนี้เพื่อแสดงถึงคณุภาพการ
บริหารงาน นอกจากนี ้ Zarzeski และ Robb (2001) ที่กลาวถงึการเปดเผยขอมูลของบริษัท
ตางชาตวิา ความบีบค้ันทางการตลาดจะสงผลตอระดับการเปดเผยขอมูล โดยในบริษัทที่เปน
บริษัทแมและมีบริษัทลูกทําธุรกิจในตางประเทศ หรือมีการติดตอธุรกิจกับตางประเทศในระดับสูง
จะมีระดับการเปดเผยขอมูลที่สูงกวาปกต ิ โดยมองวาวัฒนธรรมและแรงผลักดันในดานการตลาด
จะมีความสัมพันธเชิงบวกกบัระดับการเปดเผยขอมูล เนื่องจากการเปดเผยขอมูลจะใหประโยชน
สมเหตุสมผลกับตนทนุที่เสยีไป เชน เพิม่ความสามารถในการแขงขัน ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ 
Verrecchia (1983) ยังกลาวอีกวา จากการใช The International Disclosure Model ซึ่งผลตรง
กับ Gray’s Theory วาเมื่อบริษัทกาวสูการเปนบริษทัขามชาติจะมีระดับการเปดเผยขอมูลที่สูงขึน้ 
ในทางตรงกันขาม บริษทัขามชาติจากประเทศที่ชอบปกปดขอมูลทีค่วรเปดเผยจะเลียนแบบการ
ปฏิบัติของคูแขงในระดับประเทศ  

 
(2) ตัวแปรที่เกีย่วกับการดําเนินงานและผลการดําเนินงานของบริษทั ประกอบ 

ดวย 3 คุณลักษณะ ไดแก อายุการดําเนนิงาน  ความสามารถในการทาํกําไร  และสภาพคลองของ
บริษัท และตั้งเปนสมมติฐานเพื่อการศึกษาสําหรบัทิศทางความสัมพนัธกับระดับการเปดเผย
ขอมูลไดดังนี้ 
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• อายุการดําเนนิงาน (Age) 

จากผลการศึกษาของ Zoysa และ Wijewardena (2003) พบวา อายุมี
ความสัมพันธในเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล คือ บริษัททีม่ีอายกุารดําเนินงานสูงจะมีระดบั
การเปดเผยขอมูลสูง ซึง่ทัง้นี ้ อาจเนื่องมาจากการที่บริษัทไดดําเนนิงานมาเปนเวลานานทําใหได
เรียนรูจากประสบการณวา ควรมกีารเปดเผยขอมูลอะไรใหแกผูใชขอมูลไดอยางครบถวนมากกวา
บริษัททีเ่พิง่เริ่มดําเนนิงาน  

 นอกจากนีบ้ริษัทที่มีอายุการดําเนินงานในตลาดหลกัทรัพยมายาวนานมักจะเปน
บริษัททีม่ีผลการดําเนนิงานดี และไดรับความเชื่อถือจากลูกคาหรือนักลงทนุถงึเรื่องความมั่นคง
และความสามารถทางธุรกจิของบริษัท รวมถงึไดรับความสนใจจากนกัลงทนุ จงึตองมีการเปดเผย
ขอมูลที่แสดงใหเหน็ถงึความสามารถในการประกอบธุรกจิที่ยาวนานของบริษัท  

 
• ความสามารถในการทํากาํไร (Profitability) 

ผลการศึกษาโดยสวนใหญพบวา ความสมคัรใจที่จะเปดเผยขอมูลมีความสัมพันธ
กับผลการดําเนินงานของบรษิัท แตแนวทางความสัมพันธยังไมชัดเจน โดยงานวิจัยสวนใหญจะ
กลาววาบริษทัจะมกีารเปดเผยขอมูลมากหากมีผลการดําเนนิงานดี อาทิ งานวิจยัของ Lang และ 
Lundholm (1993) พบวามคีวามสัมพันธเชิงบวกระหวางการเปดเผยขอมูลและผลการดําเนนิงาน 
ซึ่งปรากฏใน Theoretical Model โดยประโยชนของการเปดเผยขอมูลที่สูงขึน้จะชวยลดประมาณ
การความเสี่ยง และในงานวิจัยอีกชิน้ของ Lang และ Lundholm (1996) พบวากิจการจะเพิม่
ระดับการเปดเผยขอมูล หากคาดวาจะมกีารออกหุนใหมในอนาคตอันใกลและราคาหุนที่ออกใหม
สูงกวาที่ผานมา และในกรณีมีผลการดําเนนิงานสูงกวาเกณฑที่ตั้งไวกจ็ะมีการเปดเผยขอมูล 
ในทางตรงกันขามหากทําไดไมถึงเกณฑกจ็ะไมมีการเปดเผยขอมูล 

นอกจากนี ้ Diamond (1985) กลาววาแมวาการเปดเผยขอมูลจะชวยลดตนทุน
การทาํรายการ แตกิจการจะพิจารณาผลการดําเนินงานกอนจะเปดเผยขอมูล ซึง่สอดคลองกบั
งานวิจยัของ Singhvi และ Desai (1971) ไดใชอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Asset) 
ในการวัดผลการดําเนนิงานของกิจการ ในกรณีที่อัตราผลตอบแทนสงู ผูบริหารกจ็ะยินดีเพิ่มระดับ
การเปดเผยขอมูลเพื่อเปนการรักษาตําแหนงและผลตอบแทนตาง ๆ ในทางตรงกนัขามหากอัตรา
ผลตอบแทนต่าํก็จะเปดเผยขอมูลใหนอยที่สุดที่จะอธิบายเหตุผลของการขาดทนุ (Ratio of Net 
Profit to Net Sales) ซึ่งเปนการมองภาพรวมของการดําเนินงาน เมือ่มีอัตราสวนกําไรสุทธิสงูกจ็ะ
ชดเชยตนทุนไดเร็ว ทาํใหประสบความสาํเร็จในการดําเนินงาน เมื่อมีอัตราสวนกําไรสุทธิสูงก็จะ
ชดเชยตนทุนไดเร็ว ทาํใหประสบความสาํเร็จในการดําเนินธุรกิจ และเมื่อมีอัตราสวนกาํไรสุทธิสงู
กวาคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมก็ไมตองกลวัสภาวะบีบค้ันดานราคาในการแขงขัน 
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สําหรับดานความสมัพนัธของผลการดําเนินงานและการเปดเผยขอมูล ซึง่มี

ความสัมพันธหลายประเภทรวมกันอยู ในงานวิจัยบางเรื่องเกี่ยวกับ Management Earning 
Forecast (เชน Patell, 1976, Penman, 1980) และ Lev และ Penman (1990) กลาววา กิจการ
มักจะมกีารเปดเผยขอมูลหากการเปดเผยในอดีตใหผลดีตอกําไรของกจิการ และกาํไรที่พยากรณ
ไวในเกณฑเฉลี่ย ซึง่ใหผลเชิงบวกแกผลตอบแทน อยางไรก็ตามกิจการมีแนวโนมที่จะเปดเผยขาว
ดีมากกวาขาวราย ลาสุดมงีานวิจัยที่ชัดเจนเกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลของกิจการ โดยกิจการทั่วไป
จะใหขอมูลเกีย่วกับผลกําไร (Skinner, 1992) และประมาณการ (Baginski, Hassel และ 
Waymire, 1992) ที่มกัมกีารเปดเผยขาวดีมากกวาขาวราย โดย Mcnichols (1988) ยังกลาว
เกี่ยวกับการประเมินขอมูลทีบ่ริษัทยนิดีเปดเผยโดยสมัครใจ (Voluntary Disclosure) วามีความ
โอนเอียงไปในเชิงลบในวันประกาศผลกําไร สรุปไดวามักมีการประกาศขาวดีกอนวนัประกาศผล
กําไร และในทางกลับกนัมกัมีการประกาศขาวรายเมื่อบริษัทมีการประกาศผลกําไรเปนที่เรียบรอย
แลว 

 
• สภาพคลองของบริษัท (Liquidity) 

สภาพคลองของบริษัท เปนตัวแปรที่มไิดมีการใชในการศึกษาความสัมพนัธกับ
ระดับการเปดเผยขอมูลบอยนัก ดงันัน้ ผลการวิจยัเกี่ยวกับความสัมพนัธของสภาพคลองของ
บริษัทกับการเปดเผยขอมูลจึงไมเดนชัดนกั แตจากผลการศึกษาของ Camfferman และ Cooke 
(2002) ที่นําตวัแปรนี้มาพิจารณาดวยพบวา สภาพคลองของบรษิทัมคีวามสัมพันธเชิงลบกับระดบั
การเปดเผยขอมูลของบริษทัฯ ซึง่สอดคลองกับผลการวจิัยของ Wallace et al. (1994) และมีความ
เปนไปไดที่บริษัทที่มีสภาพคลองสูงจะมีการเปดเผยขอมูลในระดับทีต่่ํากวา บริษทัที่มีสภาพคลอง
ต่ํา อันอาจเนื่องมาจากความตองการของบริษัทที่จะแสดงใหเหน็บริษัทยงัคงมีความสามารถใน
การดําเนินงานตอไปถึงแมจะมีสภาพคลองต่ําก็ตาม  
 

(3) ตัวแปรที่เกีย่วกับธุรกจิหรอืการตลาดของบริษัท ประกอบดวย 2 คุณลักษณะ 
ไดแก ประเภทของผูสอบบัญชี และประเภทอุตสาหกรรม และตั้งเปนสมมติฐานเพื่อการศึกษา
สําหรับทิศทางความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลไดดังนี้ 

• ประเภทของผูสอบบัญชี (Type of Auditor) 
จากการศึกษาของ Singhvi และ Desai (1971)  Eng และ Mak (2003) Chen 

และ Jaggi (2000)  พบวา สํานักงานสอบบัญชียอมมีอิทธพิลตอจํานวนขอมูลที่เปดเผยในงบ
การเงนิแนนอน แตระดับความมีอิทธพิลของสํานกังานสอบบัญชีแตละแหงจะแตกตางกนั โดย
สํานักงานสอบบัญชีจะเปนผูกําหนดจํานวนขอมูลที่ตองมีการเปดเผยในงบการเงนิ ใหมีความ
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เพียงพอ (Adequacy) หรือความมนีัยสาํคัญ (Maturity) อยางนอยที่สุดก็ตองมีขอมูลตาม
รายงานของผูสอบบัญชี การเปดเผยขอมูลที่พอเพียงตามมาตรฐานโดยปกตแิลวจะเปนไปตาม
วินิจฉัยของผูสอบบัญชี หรือความตองการของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย (ก.ล.ต.) 

นอกจากนี ้Watts และ Zimmerman (1986) และ Craswell และ Taylor (1992) 
พบวา การใชสํานักงานสอบบัญชีขนาดใหญกวามีความสมัพนัธอยางมากกับระดับการเปดเผย
ขอมูลที่สูงกวานัน้ อาจเปนเพราะสํานักงานสอบบัญชทีี่มีขนาดใหญกวามักจะถูกคาดหวงัวาจะมี
การใหบริการที่มีคุณภาพสงู และตองเผชิญกับความเสี่ยงตอการขาดทุนจากการถูกฟองรองหาก
สํานักงานมีความสมัพนัธกบับริษัทลูกคาที่เปดเผยขอมลูไมครบถวน (Craswell และ Taylor, 
1992) ดังนัน้ สํานกังานจึงพยายามใชอํานาจหนาที่ในการผลกัดันใหบริษัทลกูคามีการเปดเผย
ขอมูลในระดับที่สูงขึน้ในรายงานประจาํป 
 

• ประเภทอุตสาหกรรม (Industry) 
บริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมตางกนั ยอมมีลักษณะการดําเนินงานและสภาพ 

แวดลอมทางธรุกิจที่แตกตางกัน ซึง่จากการทําวิจยัของ Cooke (1992) ในประเทศญี่ปุน พบวา 
บริษัทที่ประกอบธุรกิจการผลิตจะมีการเปดเผยขอมูลมากกวาบริษัททีม่ิไดทําการผลิต เนื่องจากมี
การเปดเผยถงึสาระสําคัญและผลการดําเนินงานผลิตตาง ๆ ไมวาจะเปน ตนทนุวตัถุดิบ ขั้นตอน
การผลิต ปญหาการผลิต รวมถึงผลกระทบที่เกิดขึ้นตอส่ิงแวดลอม เปนตน ซึ่งสอดคลองกับ
ผลการวิจยัของ Stanga (1976), Belkaoui and Kahl (1978), Amernic and Maiocco (1981), 
and Cooke (1996). นอกจากนี ้Cooke (I989b) ยังไดตั้งสมมติฐานอีกวา การเปดเผยขอมูลของ
บริษัทตาง ๆ อาจไดรับผลกระทบมาจากบริษทัที่เปนผูนาํในธุรกิจและมีการเปดเผยขอมูลอยาง
ละเอียด ซึง่สงผลใหบริษทัที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมเดยีวกับบริษทัผูนําดังกลาวไดมีการพฒันาการ
เปดเผยขอมูลของบริษัทตนใหดีขึ้นดวย เพื่อเพิ่มความสามารถในการแขงขัน ทําใหบริษัทในกลุม
อุตสาหกรรมดังกลาวโดยเฉลี่ยมีการเปดเผยขอมูลในระดับที่สูงกวาบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมอืน่ 
 

จากที่กลาวมาขางตน สามารถสรุปไดวา ตัวแปรที่ใชในการศึกษาครั้งนี้ประกอบดวย 9 
ตัวแปร และผูศึกษาจะทําการศึกษาโดยใชตัวแบบ (Model) ในการศึกษาความสัมพนัธ แต
เนื่องจากลกัษณะประชากร คือ บริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่มกีาร
แบงประเภทอตุสาหกรรมออกเปน 7 กลุมใหญ และแบงยอยออกเปน 26 กลุมยอยตามลักษณะ
อุตสาหกรรมที่แตกตางกัน โดยบริษัทในบางประเภทอุตสาหกรรมมีจํานวนนอยและแตกตางจาก



 

 

25
อุตสาหกรรมประเภทอื่นอยางมาก  ซึ่งความแตกตางดังกลาวอาจสงผลกระทบตอการ
คํานวณทางสถิติ รวมถึงการแบงประเภทอุตสาหกรรมที่มีเปนจํานวนมากและแตละอุตสาหกรรมมี
สภาพแวดลอมทางธุรกิจแตกตางกนัมาก หากนาํมาทําการศึกษาโดยใชตัวแบบอาจจะสงผลให
สรุปผลการวิจยัผิดพลาดได ดังนั้น ผูศึกษาจึงแยกตัวแปรประเภทอุตสาหกรรมออกมา
ทําการศึกษาเพิ่มเติมจากการศึกษาโดยใชตัวแบบ ทาํใหสามารถแบงการศึกษาออกเปน 2 
ลักษณะ คือ  

การศึกษาโดยใชตัวแบบ ประกอบดวย 8 ตัวแปร คือ 
• ขนาดองคกร (Company Size) 
• โครงสรางเงินทุน (Capital Structure) 
• โครงสรางการเปนเจาของ (Ownership Structure) 
• การถือหุนโดยชาวตางชาติ (Multinational Share Holder) 
• อายุการดําเนนิงาน (Age) 
• ความสามารถในการทํากาํไร (Profitability) 
• สภาพคลองของบริษัท (Liquidity) 
• ประเภทผูสอบบัญชี (Type of Auditor) 

การศึกษาเพิ่มเติมจากตัวแบบ 1 ตัวแปร คือ 
• ประเภทอุตสาหกรรม (Industry) 
 

3. การวัดมูลคาของตัวแปรตาง ๆ และระดับการเปดเผยขอมูล 
การทบทวนวรรณกรรมในเรื่องของเกณฑการวัดมูลคาของตัวแปรตาง ๆ นัน้ ผูศึกษา

จะอางองิถงึกรอบแนวคิดงานวิจยัในอดีตดังที่สรุปไวในตารางที่ 2.1 โดยจะกลาวถงึเฉพาะตัวแปร
ที่ไดเลือกนาํมาใชในงานวิจยันี้เทานั้น และจะอธิบายวิธีการวัดมูลคาของตัวแปรแตละตัวแยกกนั
ตามลําดับ ดงันี ้

• ขนาดขององคกร (Company Size)   
จากตารางที่ 2.1 ซึ่งแสดงกรอบงานวิจัยในอดีต จะเห็นวาในงานวิจัยสวนใหญจะ

ใชยอดสินทรพัยรวมเปนตัววัดขนาดองคกร ยกเวน Meek และคณะ (1995) ทีว่ัดขนาดขององคกร
โดยการใชยอดรายไดรวมแทนการใชยอดสินทรัพยรวม เพราะเปนรายการที่ไดรับผลกระทบจาก
ความแตกตางระหวางประเทศนอยที่สุด (อันเนื่องมาจากเปนการศึกษาระหวางประเทศ) และ 
Isack และTan (2003) ที่วัดขนาดขององคกรโดยใชดัชนีในการวดัขนาด ซึ่งประกอบดวยปจจัย
ตาง ๆ คือ ยอดรายไดรวม ยอดสินทรัพยรวม จํานวนพนักงานและเกณฑวัดความสามารถในการ
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ใหบริการที่สรางรายไดของธรุกิจสายการบนิ เนื่องจากเปนการวัดขนาดของธุรกิจสายการบิน
โดยเฉพาะ อันเปนความแตกตางที่เกิดจากรูปแบบวิจยั ดังนัน้ ในงานวิจยันีท้ี่ประชากรมกีารใช
กฎระเบียบขอบังคับ แมบทการบัญชี และใชมาตรฐานการบัญชีแบบเดียวกนั จึงมิไดรับผลกระทบ
จากเกณฑการวัดมูลคาสินทรัพยที่แตกตางกนัและเพื่อความสะดวกในการวัดขนาด ผูศึกษาจงึใช
ยอดสินทรพัยรวมเปนตวัวัดขนาดขององคกร  
 

• โครงสรางเงินทุน (Capital Structure) 
ผูทําการวิจยัสวนใหญจะใชอัตราสวนหนีส้ินระยะยาวตอสวนของผูถอืหุน (Long-

term Debt to Equity Ratio) เปนเกณฑวัดระดับโครงสรางทนุ สวน Isack และ Tan (2003) 
และนวพร (2546) ถึงแมจะใชอัตราสวนทางการเงินทีแ่ตกตางกนัออกไป แตก็ยังคงเปนอัตราสวน
ทางการเงินที่ใชในการพิจารณาโครงสรางเงินทุนของกิจการ เชน อัตราสวนหนีสิ้นระยะยาวตอ
สินทรัพยรวม (Long-term Debt to Total Asset Ratio) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 
(Debt to Equity Ratio) ซึ่งผูศึกษามีความเหน็วา การใชอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือ
หุน มีความเหมาะสมในการศึกษาที่เกี่ยวกบัระดับการเปดเผยขอมูลมากกวาอัตราสวนทางการเงนิ
อ่ืน ๆ เนื่องจากจํานวนหนี้สินระยะยาวนาจะมีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูล คือ บริษัท
จะเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับผลการดําเนนิงานและฐานะการเงินอยางละเอียด เพื่อสนองตอบความ
ตองการของผูใหกูที่ตองการทราบถงึความสามารถในการจายดอกเบี้ยและชําระหนี้ของบริษัท 
 

• โครงสรางการเปนเจาของ (Ownership Structure) 
ในการวัดโครงสรางการเปนเจาของนี้ ผูทําการวิจยัไดใชวิธีการวัดทีแ่ตกตางกนั 

โดยผูศึกษาจะเลือกใชเปอรเซ็นตการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรกตอจํานวนหุนที่ออกและ
เรียกชําระแลวทั้งหมดเปนเกณฑวัดโครงสรางการเปนเจาของ เนือ่งจากมีความสอดคลองกับ
สมมติฐานเบือ้งตนที่วา หากบริษทัมีโครงสรางการเปนเจาของที่มีลักษณะการกระจายการถือหุน
ต่ํา คือ มีสัดสวนการถือหุนสวนใหญเปนของบุคคลบางกลุมทีม่ีความสนิทชิดเชือ้กัน หรือเปน
ผูบริหาร หรือกรรมการของบริษัทซึง่มีจาํนวนนอยราย ซึ่งจะทําใหบริษัทมีการเปดเผยขอมูลใน
ระดับตํ่าดวย เนื่องจากผูถอืหุนที่เปนเสียงสวนใหญอาจทราบขอมูลภายในอยูแลว บริษทัจึงไดรับ
แรงกดดันใหมกีารเปดเผยขอมูลจากผูถือหุนรายยอยในระดับตํ่า อีกทั้งในรายงานประจาํปของ
บริษัทมีการระบุเปอรเซ็นตการถือหุนของผูถือหุนสงูสุด 10 รายแรกอยูแลว ซึง่ทาํใหสะดวกตอการ
เก็บขอมูล 
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• การถือหุนโดยชาวตางชาติ (Multinational Share Holder) 

เนื่องจากตัวแปร Multinational ที่ใชในการวิจัยของ Meek และคณะ (1995) นั้น
มุงประเด็นการดําเนินงานในหลายประเทศ จึงใชอัตราสวนของรายไดจากการดําเนินงานใน
ตางประเทศตอยอดรายไดทัง้หมดเปนเกณฑวัด แตในงานวจิัยของผูศึกษาจะมุงเนนการศึกษา 
Multinational ในประเด็นของการถือหุนโดยชาวตางชาติ ซึง่ทาํใหเปนการไมเหมาะสมที่จะใช
อัตราสวนของรายไดจากการดําเนินงานในตางประเทศตอยอดรายไดทั้งหมด เปนเกณฑวัดมูลคา 
ดังนัน้ในการศึกษานี้ ผูศกึษาจึงใชสัดสวนการถือหุนของชาวตางชาติโดยคิดเปนรอยละของจํานวน
หุนที่ออกและเรียกชําระแลวทั้งหมดเปนเกณฑวัดมูลคา 

 
• อายุ (Age) 

อายุการดําเนนิงานเปนตัวแปรที่ไมคอยไดนํามาศึกษาความสมัพนัธกบัระดับการ
เปดเผยขอมูลในงานวิจัยอืน่ ๆ มากนกั และในการวิจัยของ Zoysa และ Wijewardena (2003) ซึ่ง
วิเคราะหความสัมพนัธระหวางอายกุารดาํเนนิงานกับการเปดเผยขอมูลของบริษัทนั้น ก็มิไดมีการ
ระบุไวโดยชัดเจนวา ใชระยะเวลาใดเปนตัววัดมูลคาที่แนนอน ซึ่งในการศึกษานี้จะเลือกใช
ระยะเวลาจํานวนป นับต้ังแตวันที่บริษทัไดจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจนถงึป
ปจจุบันที่ไดใชเปนขอมูลในการศึกษา เนื่องจากผูศึกษามีสมมติฐานเบื้องตนวา ยิ่งบริษัทมี
ประสบการณในการเปนบริษัทมหาชน (ซึ่งมีความตองการขอมลูของผูมีสวนไดเสียจํานวนมาก) 
มากเทาไร จะทําใหบริษทัมีความสามารถในการตอบสนองความตองการขอมูลของผูมีสวนไดเสีย
โดยการเปดเผยขอมูลในระดบัที่สูงขึน้ดวย 

 
• ความสามารถในการทํากาํไร (Profitability) 

จากตารางสรปุงานวิจยัในอดีต (ตารางที่ 2.1) จะเหน็วา ในการวัดความสามารถ
ในการทํากาํไรนั้น ผูวิจยัสวนใหญจะใชอัตราสวนทางการเงินที่ใชในการวิเคราะหความสามารถใน
การทาํกําไรเปนตัววัดมูลคา แตเลือกใชอัตราสวนทางการเงินที่แตกตางกนัไป ไมวาจะเปนอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย (Rate of Return on Assets: ROA) อัตราผลตอบแทนตอคาขาย 
(Return on Sales) หรืออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity) ซึ่งเมื่อ
พิจารณาในลกัษณะขององคประกอบของอัตราสวนทางการเงินแลว สามารถกลาวโดยสรุปไดวา 
ผูทําการวิจยัมกัจะนาํกาํไรสุทธิหรือกําไรสุทธิกอนหกัดอกเบี้ยและภาษีเปนตัวตัง้ และหารดวยฐาน
ซึ่งอาจเปนคาเฉลี่ยของยอดสินทรัพยรวมหรือยอดขายรวม ซึง่ในงานวิจยันี้ผูศกึษาจะเลือกใช
อัตราสวนของกําไรสุทธิกอนหักดอกเบีย้และภาษีตอคาเฉลี่ยของสินทรัพยรวมหรือ ROA ในการ
วิเคราะหความสามารถในการทํากําไร เนื่องจากการใชอัตราสวนทางการเงินใดกม็ิไดมีความ
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แตกตางกนัมากนกั อีกทั้งการใช ROA ทาํใหผูศึกษาสามารถใช Profit Margin และ Asset 
Turnover ซึ่งเปนองคประกอบของ ROA ในการวิเคราะหขอมูลในรายละเอียดได  

 
• สภาพคลองของบริษัท (Liquidity) 

สภาพคลองของบริษัท เปนอีกตัวแปรหนึง่ที่มิไดมกีารนาํมาพิจารณาในการศึกษา
เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลมากนัก ซึ่ง Camfferman และ Cooke (2002) ที่ใชตัวแปรนี้ใน
การศึกษาไดใชอัตราสวนทางการเงินที่เกีย่วกับการวิเคราะหสภาพคลองของบริษัท คอื อัตราสวน
ทุนหมนุเวยีน (Current Ratio) เปนเกณฑวัด ซึง่ผูศึกษาเห็นวามีความเหมาะสมอยางยิ่ง จึง
เลือกใชอัตราสวนทุนหมนุเรว็นี้ในการวัดสภาพคลองของกิจการ 
 

• ประเภทของผูสอบบัญชี (Type of Auditor)  
ผูทําการวิจยัสวนใหญจะใชตัวแปรเทียม (0, 1) ในการวัดประเภทผูสอบบัญชี ซึ่ง

มักจะแบงออกเปน 2 กลุม คือ กลุมที่มกีารตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบบัญชีที่มขีนาดใหญหรือ
เปนบริษทัที่เปน Big 5 และอีกกลุมก็คือ บริษัทที่มิไดมีการตรวจสอบสอบบัญชีโดยบริษัทสอบ
บัญชีที่มีขนาดเล็กหรือมิไดเปน Big 5 ซึ่งในการวิจัยของผูศึกษานี ้จะใชตัวแปรเทียม (0, 1) เปนตัว
วัดขนาด ซึ่งมกีารแบงออกเปน 2 กลุมเชนกนั แตจะหมายถงึกลุมทีม่ีการตรวจสอบบัญชีโดยบริษัท
สอบบัญชีที่เปน Big 4 และบริษัทที่มิไดมีการตรวจสอบบัญชโีดยบริษัทสอบบัญชีที่เปน Big 4
เทานั้น เนื่องจากบริษทั อารเทอร แอนเดอรสัน ซึ่งเปนหนึ่งในกลุม Big 5 ไดปดตัวลง จึงทําให
เหลือเพยีง Big 4 เทานัน้ ซึง่ประกอบดวยบริษัท เคพีเอ็มจี ออดิท(ประเทศไทย) จํากัด, บริษัท ดี
ลอยท ทูชโธมทัสุ ไชยยศ จาํกัด, บริษัท ไพรซวอเตอรเฮาส คูเปอรส เอบีเอเอส จาํกัด และบริษทั 
สํานักงานเอนิสท แอนด ยงั จํากัด 

 
• ประเภทอุตสาหกรรม (Industry) 

จากการศึกษาที่ผานมา ผูทาํการวจิัยจะนาํตัวแปรนี้ไปทาํการศึกษาโดยใชเปนตัว
แปรหนึ่งในโมเดล จึงมกีารแทนมูลคาของประเภทอุตสาหกรรมโดยใชตัวแปรเทียม (0, 1) ใน
การศึกษา เนือ่งจากตวัแปรประเภทอุตสาหกรรมนี ้ผูศึกษาจะทําการศกึษาแยกตางหากจากสวนที่
เปนการศึกษาที่ใชตัวแบบดงัเหตุผลที่กลาวมาขางตน แตจะทําการศึกษาความแตกตางของ
คาเฉลี่ยของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทฯ ในแตละประเภทอตุสาหกรรมแทน ดงันัน้จงึไมมี
การกําหนดมลูคาของตัวแปรนี้ 
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• ระดับการเปดเผยขอมูล 

ในงานวิจัยที่เกี่ยวกบัการเปดเผยขอมูลสวนใหญ มกัจะใชดัชนีการเปดเผยขอมูล 
(Disclosure Index) ที่ไดจากการประเมนิความครอบคลุมในรายละเอียด (Comprehensiveness) 
เปนตัววัดระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท ไมวาจะเปนงานวิจัยของ Singhvi และ Desai 
(1971), Meek และคณะ (1995), Hope (2002), Camfferman และ Cooke (2002), Isack และ 
Tan (2003), Zoysa และ Wijewardena (2003) และ นวพร พงษตณัฑกุล (2546) ซึ่งสามารถ
กลาวโดยสรุปคือ  

ผูทําการวิจยัจะพัฒนากระดาษทาํการขึ้นมา เพื่อตรวจสอบความครอบคลุมใน
รายละเอียดของแตละรายการที่มีการเปดเผยขอมูล แลวนําผลการประเมินที่ไดมาคํานวณเปน
ดัชนีการเปดเผยขอมูล อันแสดงถึงระดับการเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท ซึง่ในกระดาษทาํการ
จะประกอบดวยบัญชีรายละเอียดของแตละรายการที่ควรเปดเผย (ซึ่งมีจํานวนรายการแตกตางไป
ในแตละงานวจิัย) รายการที่อยูในกระดาษทําการจะถกูนํามาแบงเปนรายการหลกั (Main Items) 
และรายการรอง (Sub-Items) โดยรายการหลักจะเปนหัวขอใหญที่ครอบคลุมรายการรองไว
ทั้งหมด ในขณะที่รายการรองจะเปนรายละเอยีดที่อธิบายถงึรายการหลัก ซึ่งแตละบริษัทจะ
เปดเผยรายการรองเหลานี้ในระดับที่แตกตางกนั การที่ตองแบงรายการออกเปนรายการหลักและ
รายการรอง เนื่องจากระดบัการเปดเผยขอมูลที่ใชในการศึกษานี้จะพิจารณาที่ความครอบคลุมใน
รายละเอียดของแตละรายการ ดังนั้นเพื่อใหงายตอการใหคะแนนรายละเอยีดของแตละรายการ
หลักจงึจําเปนตองมีการแบงรายละเอียดของรายการหลกัออกเปนรายการรอง เพราะรายการรอง 
1 รายการจะหมายถงึรายละเอียดของรายการหลกั 1 ระดับ เชน 

รายการหลัก  ไดแก  ปจจยัความเสีย่ง 

รายการรอง   ไดแก   ลักษณะความเสีย่ง เหตุการณที่เปนสาเหตุของความเสีย่ง  
ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น      แนวโนมความเปนไปไดที่จะเกิด
ความเสีย่ง และมาตรการรองรับความเสี่ยง 

จะเหน็ไดวา รายการรองเหลานี้เปนรายการที่อธิบายรายละเอียดของปจจัยความ
เสี่ยงที่เปนรายการหลัก ดังนัน้หากบรษิัทเปดเผยขอมูลรายการรองมากก็แสดงวาบริษัทเปดเผย
ขอมูลรายการหลักไดครอบคลุมรายละเอยีดมาก อันจะทําใหบริษัทไดรับคะแนนคุณภาพการ
เปดเผยขอมูลที่สูงขึน้ดวย ซึง่มีการใหคะแนนโดย หากมกีารเปดเผยขอมูลรายการรองรายการใดก็
จะใหคะแนนเทากับ 1 และหากมิไดเปดเผยก็จะใหคะแนนเทากับ 0 สําหรับรายการรองรายการนัน้ 
แตหากเปนรายการทีบ่ริษัทไมตองทาํการเปดเผยหรือเปนรายการที่ไมเกี่ยวของกับบริษัท เชน หาก
บริษัทมิไดมีการสงออกก็ไมตองแสดงขอมูลการสงออก เปนตน ก็จะใหคะแนนเทากับ N/A (Not 
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Available) และลดยอดคะแนนรวมสงูสดุที่บริษัทควรจะไดรับ (จํานวนรายการรองทัง้หมดใน
กระดาษทําการ) ซึ่งใชเปนตวัหารลง 1 คะแนน  แลวนํามาคํานวณดัชนีการเปดเผยขอมูล อันแสดง
ถึงระดับการเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท ซึ่งเปนอัตราสวนระหวางคะแนนรวมที่บริษทัไดรับตอ
คะแนนรวมสูงสุดที่บริษัทควรจะไดรับสุทธิ (จากรายการที่ไมเกี่ยวของกับกิจการ) ดังนั้น ผูศึกษาจึง
เลือกใชวิธีเดียวกันนี้ในงานวจิัย โดยจะพฒันากระดาษทําการขึ้นเพื่อใหมีองคประกอบที่เหมาะสม
กับงานวิจัยของผูศึกษา ซึง่จะกลาวถึงรายละเอียดในสวนของเครื่องมอืที่ใชในการวจิัย 

 

จากการทบทวนวรรณกรรมที่กลาวมาขางตน พบวา การศึกษาเกี่ยวกับการ
เปดเผยขอมูลมักจะมีรูปแบบการวิจยัที่คลายคลึง คือ ผูศึกษาพัฒนากระดาษทาํการขึ้นมาเพื่อวดั
ระดับการเปดเผยขอมูลโดยการประเมนิความครอบคลมุในรายละเอยีดจากกระดาษทําการ และ
คํานวณเปนดชันีการเปดเผยขอมูล แตจะมีความแตกตางกนัที่รายละเอียดและจํานวนรายการใน
กระดาษทําการ รวมถึงประชากร ตัวแปรและเกณฑการวัดมูลคาตัวแปรที่เลือกนาํมาใชใน
การศึกษาเทานั้น ดังนัน้ ในการศึกษานีผู้ศึกษาจงึเลือกใชรูปแบบการวิจัยในลกัษณะเดียวกนั คือ 
การพัฒนากระดาษทําการขึ้นมาเพื่อวัดระดับการเปดเผยขอมูล โดยอธบิายรายละเอยีดการ
พัฒนากระดาษทําการในบทที ่ 3 และเลือกใชคุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัทเปนตัวแปรใน
การศึกษาความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ซึง่
ผูศึกษาไดเลือกตัวแปรและโครงสรางคุณลกัษณะของบรษิัทที่ใชในงานวิจัยของ Camfferman 
และ Cooke (2002) มาเปนตนแบบในการศึกษา รวมถงึไดเพิ่มตัวแปรที่นาสนใจอืน่ ๆ เขามาใชใน
การศึกษาครั้งนี้ โดยจะอธิบายรายละเอียดรูปแบบการวจิัยในบทที ่3 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

บทที่ 3 
 

ระเบียบวิธีวิจัย 
 
 จากความเปนมาของปญหา หลักการและเหตุผล และวัตถุประสงคของการศึกษา รวมถึง
การทบทวนวรรณกรรมที่กลาวมาแลว จึงทําใหไดขอสรุปตัวแปรและวิธีการวัดมูลคาตัวแปรตาง ๆ 
ที่ใชในการศึกษา และระเบยีบวิธีการวิจยัดังตอไปนี้  
 
1. ประชากรและกลุมตวัอยาง 

ประชากรของโครงการวิจยันี้ คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 
ซึ่งมทีั้งสิน้ 504 บริษัท (ขอมูลในป 2545 โดยไมรวมบริษัทในตลาดหลักทรัพยใหม) แตการศึกษา
ในครั้งนี้จะไมรวมบริษัทที่อยูในกลุมธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย หนวยลงทนุ และประกนัชวีิต
และประกันภยั เนื่องจากเปนกลุมอุตสาหกรรมทีม่ีหนวยงานกาํกับดูแลโดยเฉพาะและมีความ
ตองการตอการเปดเผยขอมูลในระดับที่แตกตางจากกลุมอุตสาหกรรมอื่น ๆ นอกจากนี้ไมรวม
บริษัทในกลุมอ่ืน ๆ และบริษัทที่อยูระหวางการฟนฟูกิจการดวย เนื่องจากไมสามารถระบกุลุม
อุตสาหกรรมที่เดนชัดได ซึง่ใชประเภทอุตสาหกรรมเปนแนวทางหนึ่งในการวิเคราะหขอมูลดวย 
โดยบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเหลานี้มจีํานวนทั้งสิน้ 198 บริษัท จงึทาํใหประชากรทีท่ําการศึกษา
เหลือเพยีง 306 บริษัท  

ในการเลือกกลุมตัวอยางจะทําโดยการนําประชากร คือ บริษทัจดทะเบียนมาแบงเปน 7 
กลุมอุตสาหกรรมใหญ (ตามหลักเกณฑของตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย) ไดแก กลุมเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร กลุมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม กลุม
อสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมทรัพยากร กลุมบริการ และกลุมเทคโนโลยี ซึง่สามารถแบง
ออกเปน 26 กลุมยอย (ไมรวม 5 กลุมยอยที่กลาวขางตน) ตามรายละเอียดที่แสดงในตารางที่ 3.1 
และทําการสุมตัวอยางโดยใชวิธีการสุมตัวอยางอยางงาย (Simple Random Sampling) คือ เมื่อ
คํานวณขนาดตัวอยางโดยใชการคํานวณตามสูตรการหาขนาดตัวอยางของ Yamane คือ 

 

    n     =             N        . 
                                                                  1 + N (e)2 
 

   เมื่อ N    =       จํานวนประชากร 
    n     =       ขนาดตัวอยาง 
    e     =       คาคลาดเคลื่อน 
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เมื่อแทนคาในสูตรโดยใหคาคลาดเคลื่อน = 5% พบวาขนาดตัวอยางของบริษัทจด

ทะเบียนจะเทากับ 
    n     =           306               ≈    ประมาณ 173 ตัวอยาง   
                                                               1 + 306 (0.05)2       
 

แลวนําขนาดตัวอยางที่ได (n = 173) มาจัดสรรคํานวณแยกเปนขนาดตัวอยางของแตละ
กลุมอุตสาหกรรมตามสัดสวนจํานวนประชากรในแตละกลุมอุตสาหกรรมนั้น อุตสาหกรรมใดมี
ขนาดประชากรใหญก็จะเลือกตัวอยางมาก ในขณะทีอุ่ตสาหกรรมใดมีขนาดประชากรเล็กก็จะ
เลือกตัวอยางมาขนาดเล็กดวย ซึ่งวธิีนี้จะชวยลดความคลาดเคลื่อนที่อาจเกิดขึ้นจากการสุม
ตัวอยางโดยไมคํานงึถงึความนาจะเปน 

แตเนื่องจากการสุมตัวอยางขางตนทําใหจาํนวนตัวอยางในกลุมทรัพยากรมีเพียง 8 บริษัท
เทานั้น ซึ่งเปนจํานวนที่คอนขางนอยเมื่อเทียบกบักลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ และอาจสงผลกระทบตอ
การประมวลผลทางสถิต ิ ดังนัน้ ผูศึกษาจงึเลือกใชประชากรทัง้กลุมเปนกลุมตัวอยางในการ
วิเคราะห จึงทาํใหกลุมตัวอยางที่ใชในการวิเคราะหเพิ่มข้ึนเปน 179 ตัวอยาง โดยไดขนาดตัวอยาง
ในแตละกลุมอุตสาหกรรม ดังตารางที่ 3.1 

 

ตารางที ่3.1 สรุปจาํนวนประชากรและขนาดตวัอยางในแตละกลุมอุตสาหกรรม 
 

กลุมอุตสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม จํานวนประชากร จํานวนตัวอยาง %* 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 24 14 58 
 อาหารและเครื่องดื่ม 27 15 56 
 รวม 51 29 57 

สินคาอุปโภค บริโภค ของใชในครัวเรือน 8 4 50 
 เวชภัณฑและเครื่องสําอางค 2 1 50 
 ส่ิงทอ เครื่องนุงหม และรองเทา 26 15 58 
 อัญมณีและเครื่องประดับ  2 1 50 
 รวม 38 21 55 
 
 
 
                                                           

*  จํานวนรอยละของขนาดของกลุมตัวอยางเมื่อเปรียบเทียบกับขนาดประชากรในแตละกลุม
อุตสาหกรรม 
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ตารางที ่3.1(ตอ) สรุปจํานวนประชากรและขนาดตวัอยางในแตละกลุมอุตสาหกรรม 
 

กลุมอุตสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม จํานวนประชากร จํานวนตัวอยาง % 
วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม เคมีภัณฑและพลาสติก 12 7 58 
 เครื่องมือและเครื่องจักร 3 2 67 
 บรรจุภัณฑ 16 8 50 
 ยานพาหนะและอุปกรณ 10 6 60 
 เยื่อกระดาษและกระดาษ 5 3 60 
 รวม 46 26 57 
ทรัพยากร พลังงาน  12 12 100 
 เหมืองแร 2 2 100 
 รวม 14 14 100 
บริการ การพิมพและส่ิงพิมพ 9 5 56 
 การแพทย 10 6 60 
 ขนสง 8 5 63 
 คลังสินคาและไซโล 4 2 50 
 บริการเฉพาะกิจ 2 1 50 
 บันเทิงและสันทนาการ 11 6 55 
 พาณิชย 15 9 60 
 โรงแรมและบริการทองเที่ยว 11 6 55 
 รวม 70 40 57 
เทคโนโลยี เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 10 6 60 
 ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิคส 10 6 60 
 ส่ือสาร 12 6 50 
 รวม 32 18 56 

รวมทั้งส้ิน 306 179 58 
 
2. เครื่องมือที่ใชในการวจิัย 

เครื่องมือที่ใชในการรวบรวมขอมูลเพื่อใชในการศึกษาครัง้นี ้ คือ กระดาษทาํการวัดระดับ
การเปดเผยขอมูล โดยใชความครอบคลมุในรายละเอยีดของรายการแตละรายการเปนตัวแทนของ
คุณภาพการเปดเผยขอมูลซึ่งมีลักษณะเปนขอมูลเชิงคณุภาพ (Qualitative Data) ดังนั้นเพื่อให
สามารถนําขอมูลเชิงคุณภาพนี้ไปทดสอบกับตัวแปรตาง ๆ ไดจึงจําเปนตองมีการแปลงขอมูล
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คุณภาพการเปดเผยใหอยูในรูปขอมูลที่สามารถวัดในเชิงปริมาณได (Quantitative Data) ซึง่
จากการศึกษาผลงานวิจยัทีผ่านมาพบวา นักวจิัยสวนใหญจะสรางดัชนีการเปดเผยขอมูล 
(Disclosure Index) เพื่อใชประเมิน เปรียบเทียบหรืออธบิายความแตกตางในการวดัปริมาณและ
คุณภาพของขอมูลที่เปดเผยในรายงานทางการเงินของบริษัท โดยดัชนีที่สรางขึ้นในการศึกษาที่
ผานมาจะมีขอบเขตของจํานวนรายการในกระดาษทาํการมากนอยแตกตางกนัไป  

ผูศึกษาจงึพัฒนากระดาษทาํการขึ้นโดยการคัดเลือกรายการจากแหลงตาง ๆ ไดแก 

1) กระดาษทําการตรวจสอบแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) ที่สํานกังาน 
ก.ล.ต. ไดจัดทําขึ้น เพื่อเปนแนวทางในการตรวจสอบความครบถวนของรายการทีบ่ริษัทจด
ทะเบียนจาํเปนตองเปดเผยในแบบ 56-1 ซึ่งอยูภายใตโครงการคดัเลือกบริษัทที่มีการเปดเผย
ขอมูลประจําปที่ดี (Disclosure Award 2003) อันเปนสวนหนึ่งของโครงการติดตามบริษัทที่มกีาร
กํากับดูแลกิจการที่ด ีโดยรายการตาง ๆ เหลานี้ไดรับการพิจารณากลัน่กรองจากคณะอนุกรรมการ
ของสํานกังาน ก.ล.ต. ผูแทนจากตลาดหลักทรัพยฯ สมาคมนกัวิเคราะหหลักทรัพย สมาคมบรษิัท
หลักทรัพย ฯลฯ แลววาเปนรายการที่จาํเปนตอการตัดสนิใจของผูใชขอมูลและสามารถทัดเทียมได
กับมาตรฐานสากล ผูศึกษาจึงเหน็วาแบบตรวจสอบทีส่ํานักงาน ก.ล.ต. พัฒนาขึน้เหมาะสมทีจ่ะ
นํามาใชเปนตนแบบในการพัฒนากระดาษทําการตรวจสอบการเปดเผยขอมูลที่ใชในการศึกษานี ้

2) แบบตรวจสอบความครบถวนของการเปดเผยขอมูลในงบการเงินที่สาํนักงาน ก.ล.ต. 
ไดจัดทําขึ้นเพือ่ตรวจสอบความครบถวนของการเปดเผยขอมูลในงบการเงนิของบรษิัทฯ วามกีาร
เปดเผยขอมูลตามที่มาตรฐานการบัญชีกาํหนดไวหรือไม 

3) แนวคิดหรือหลักเกณฑที่ไดจากบทความตางๆ ขององคกร International 
Organization of Securities Commissions (IOSCO) ซึ่งเปนองคกรสากลทีท่าํหนาที่ในการกํากับ
ดูแลหลักทรัพยโดยมีวัตถุประสงคเพื่อลดความเสีย่งจากระบบและคุมครองนักลงทนุ รวมถงึสราง
ความมัน่ใจวาตลาดมีความยุติธรรม มีประสิทธิภาพ และมีความโปรงใส จึงใหความสําคัญกับการ
เปดเผยขอมูลและมีความสอดคลองกับงานวิจัยของผูศกึษา 

4) งานวิจยัในอดตีที่เกี่ยวของกบัการเปดเผยขอมูล โดยจะเลือกรายการที่ใชในการวจิัย
บอยที่สุดเพราะจะแสดงใหเห็นวารายการเหลานี้มีความสําคัญตอการตัดสินใจของผูใชขอมูล 

รายการที่อยูในกระดาษทาํการ ประกอบดวยรายการทีอ่ยูบนพืน้ฐานของรายการขั้นต่ําทีม่ี
ขอบังคับกําหนดใหบริษทัจดทะเบียนทกุบริษัทตองเปดเผย (Mandatory Items) และรายการทีอ่ยู
นอกเหนือขอบังคับ ซึ่งถือเปนทางเลือกอิสระสําหรับบริษัทที่จะใหขอมูลที่เกีย่วกบัการตัดสินใจแก
ผูใชขอมูลอยางสมัครใจ (Voluntary Items) แมรายการขั้นต่ําเปนรายการทีทุ่กบริษัทถกูบังคับให
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เปดเผยเหมือนกนั แตในทางปฏิบัติแลวบริษัทจดทะเบยีนสวนใหญมกีารเปดเผยรายละเอียด
ของรายการตาง ๆ ที่เปนขอกําหนดขั้นต่ําในระดับที่แตกตางกนั โดยบางบริษทัจะเปดเผยขอมูลใน
เนื้อหาและรายละเอียดมาก ในขณะทีบ่างบริษทัก็เปดเผยขอมูลในเนื้อหาและรายละเอียดนอย 
ดังนัน้รายการที่เปนขอมูลข้ันต่ําจงึใชความครอบคลุมในรายละเอียด (Comprehensiveness) ของ
รายการที่แตละบริษัทเปดเผยเปนลักษณะที่ทาํใหแตละบริษัทไดรับคะแนนแตกตางกัน สวน
รายการที่เปดเผยโดยสมัครใจเปนรายการที่มิไดบังคับใหบริษัทเปดเผย ดังนั้น บริษัทตาง ๆ จงึมี
การเปดเผยรายการนี้แตกตางกันอยูแลว  นอกจากนี ้ รายการทีเ่ลือกมาใชในการศึกษาครั้งนี้ไมได
จํากัดเฉพาะรายการที่เปนขอมูลทางการเงิน (Financial Information) เทานั้น แตรวมรายการที่
เปนขอมูลทีม่ิใชทางการเงนิดวย (Non-Financial Information)  
 กระดาษทําการที่พัฒนาขึน้ประกอบดวยรายการจาํนวนทัง้สิ้น 231 รายการ โดยแบงเปน
รายการขั้นต่าํที่มีขอบังคับกาํหนดใหบริษทัจดทะเบียนทุกบริษทัตองเปดเผย (Mandatory Items) 
จํานวน 115 รายการ และรายการที่อาจมีการเปดเผยรายละเอยีดในเรื่องดังกลาวเพิ่มเติมอยาง
สมัครใจจํานวน 65 รายการ และในสวนทีเ่หลืออีก 51 รายการ คือ รายการอื่น ๆ นอกเหนือจาก
ขอบังคับกําหนดใหเปดเผย ซึ่งบริษทัมีความตองการทีจ่ะเปดเผยขอมูลอยางสมัครใจ (Voluntary 
Items) นอกจากนี้ เนื่องจากบางบริษทัอาจมีการเปดเผยขอมูลอยางสมัครใจอื่นทีน่อกเหนือจาก
รายการที่กาํหนดในกระดาษทําการ ผูศึกษาจึงเพิม่ชองวางไวเพิม่เติมเพือ่การใหคะแนนจะได
ครอบคลุมในสวนดังกลาว ซึ่งจํานวนรายการจะแตกตางกนัไปขึ้นกบัรายการที่แตละบริษัทมกีาร
เปดเผยเพิ่มเติมนอกเหนือจากรายการที่กาํหนดไวในกระดาษทําการ 
 
3. การเก็บรวบรวมขอมลู 

การเก็บรวบรวมขอมูล ผูศกึษาไดทาํการเก็บรวบรวมขอมูลตาง ๆ เอง และทาํการ
ตรวจสอบระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํปของบริษัท โดยใชกระดาษทําการทีพ่ัฒนาขึน้ 
ซึ่งใชขอมูลจากรายงานประจําปและแบบ 56-1 ของบริษัท ที่สามารถสืบคนขอมลูไดจากเว็บไซต
ของ ก.ล.ต. และ CD-ROM หรือ ISIMS CD ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยขอมูลที่เกบ็
แบงออกเปน 2 สวน คือ 

1) ตัวแปรอิสระ : คุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัทที่ผูศึกษาคาดวาจะมีความสัมพันธกับ
ระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท ซึ่งตวัแปรอิสระที่ใชในการศึกษาครัง้นี้ม ี9 ตัวแปร ซึ่ง 8 ตัวแปร
แรกทําการวิเคราะหโดยใชตัวแบบ สวนตัวแปรสุดทาย คือ ประเภทอุตสาหกรรม ทาํการวิเคราะห
นอกตัวแบบ (เนื่องจากความแตกตางกนัมากของจาํนวนบริษัทในแตละอุตสาหกรรมและการแบง
ประเภทอุตสาหกรรมที่คอนขางมากและมลีักษณะทางธรุกิจแตกตางกนั ซึ่งอาจสงผลกระทบตอ
การวิเคราะหที่ผิดพลาดได) ตัวแปรตาง ๆ มีวิธกีารวัดมลูคา ดังตารางที่ 3.2 
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ตารางที ่3.2 สรุปวธิีที่ใชในการวัดมูลคาของตัวแปรที่ใชในการศกึษา 
 

ตัวแปร วิธีที่ใชในการวัดมูลคา 
1. ขนาดของบริษัท คาลอกาลิทึมของยอดสินทรัพยรวม 
2. ระดับโครงสรางทุน อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน (Long – term 

Debt to Equity Ratio) 
3. โครงสรางการเปนเจาของ เปอรเซ็นตการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก 
4. การถือหุนโดยชาวตางชาติ สัดสวนการถือหุนของชาวตางชาติโดยคิดเปนรอยละของจํานวน

หุนที่ออกและเรียกชําระแลวทั้งหมด 
5. อายุการดําเนินงาน ระยะเวลาจํานวนป นับตั้งแตปที่จดทะเบียนเปนบริษัทจนถึงป 

2545 (ปที่ใชเปนขอมูลในการศึกษาครั้งนี้) 
6. ความสามารถในการทํากําไร อัตราผลตอบแทนจากการใชสินทรัพย (ROA) 
7. สภาพคลองของบริษัท อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
8. ประเภทของผูสอบบัญชี เปนบริษัทสอบบัญชีในกลุม Big 4* หรือไม โดยใชตัวแปรเทียม (0 

หมายถึง ไมใชกลุม Big 4 และ 1 หมายถึง กลุม Big 4)  
9. ประเภทอุตสาหกรรม 
    (ทําการศึกษาเพิ่มเติมจากตัวแบบ) 

แบงประเภทอุตสาหกรรมตามที่กําหนดโดยตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย โดยไมรวมกลุมบริษัทที่อยูระหวางการฟนฟูกิจการ 
ธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย ประกันภัยและประกันชีวิต และ
อื่น ๆ 

 
 เนื่องจากขอมลูตัวแปรตาง ๆ เหลานี้สามารถเก็บขอมูลไดจากแหลงขอมูลทัง้สามแหลง 
(รายงานประจําป แบบ 56-1 และ ISIMS CD ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย) แตขอมูลของ
บางบริษทัที่ไดบางตัวจากทั้งสามแหลงอาจไมตรงกนั ทั้งนี้อาจเปนเพราะมีการจัดทําและแกไขใน
ชวงเวลาที่แตกตางกนั ดังนัน้ ผูศกึษาจึงเลือกเก็บขอมลูตัวแปรอิสระตาง ๆ นี้จาก ISIMS CD ของ
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพียงแหลงเดียว ซึ่งใน ISIMS CD นีจ้ะมีขอมูลของทุกบริษัทและ
เปนขอมูลทีจ่ดัทําหรือแกไขในเวลาที่ใกลเคียงกนั เพื่อปองกันความผดิพลาดจากการเก็บขอมูล 
 

2) ตัวแปรตาม : ระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท 
ผูศึกษาทําการวัดมูลคาของระดับการเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท โดยใชกระดาษ

ทําการวัดระดบัการเปดเผยขอมูลที่พัฒนาข้ึน ซึง่ประกอบดวยรายการหลักและรายการรอง ซ่ึงเปน

                                                           
* ซึ่งประกอบดวยบริษัท เคพีเอ็มจี ออดิท(ประเทศไทย) จํากัด, บริษัท ดีลอยท ทูชโธมัทสุ ไชยยศ 

จํากัด, บริษัท ไพรซวอเตอรเฮาส คูเปอรส เอบีเอเอส จํากัด และบริษัท สํานักงานเอินสท แอนด ยัง จํากัด 
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รายละเอียดทีอ่ธิบายถงึรายการหลกัหนึ่ง ๆ  โดยใชความครอบคลุมในรายละเอียด 
(Comprehensiveness) หรือรายการรองของแตละรายการหลักมาเปนตัววดัระดับการเปดเผย
ขอมูล ผูศึกษาทําการใหคะแนนตามความลึกของขอมูลแตละรายการที่ถกูเปดเผยในรายงาน
ทางการเงินตามหลกัเกณฑ คือ ถาบริษทัเปดเผยรายการตามที่อยูในกระดาษทาํการจะใหคะแนน
เทากับ 1 แตถาบริษทัไมเปดเผยรายการตามที่อยูในกระดาษทําการจะใหคะแนนเทากับ 0 และถา
รายการที่อยูในกระดาษทาํการไมเกี่ยวของกับบริษทัจะใสเปน N/A เพราะบรษิัทไมจาํเปนตอง
เปดเผยรายการดังกลาว หลังจากนั้นจงึมาคํานวณหาคะแนนรวมทัง้หมดที่แตละบริษัทไดรับจริง
และคํานวณเปนดัชนกีารเปดเผยขอมูล ซึง่ไดมาจากการคํานวณตามสมการดังนี้  

 

Disclosure Index =     AS                โดยที ่ 0 ≤  INDEX  ≤ 1
            MS  

 

โดยที่  AS  = คะแนนจริงที่แตละบริษัทไดรับ (Actual Scores) 

      MS  = คะแนนรวมสงูสดุที่แตละบริษัทควรจะไดรับ (Maximum Scores) 

แตเนื่องจากผูศึกษาไดพัฒนารูปแบบกระดาษทาํการขึ้นใหมเพิ่มเตมิ โดยการเพิ่ม
การใหคะแนนการเปดเผยในสวนของการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจอื่น ๆ นอกเหนือจาก
รายการที่กาํหนดไวในกระดาษทาํการ (Other Score: OS) ดังนัน้จึงตองเพิม่ตัวแปรนี้เขาไปใน
สมการ ทําใหไดสมการใหมดังนี ้

 

Disclosure Index =     AS + OS        โดยที่  0 ≤  INDEX  ≤ 1
                       MS + OS  

 

ดัชนีการเปดเผยขอมูลที่พฒันาขึน้นัน้จะมีรูปแบบที่ไมมีการถวงน้ําหนักความสําคญั
ของแตละรายการ แตน้ําหนกัจะถกูเฉลี่ยไปใหกับทุกรายการอยางเทาเทียมกนัเพื่อหลีกเลีย่ง
ปญหาเกี่ยวกบัการใชความรูสึกนึกคิด (Subjectivity) ของแตละบุคคลในการกาํหนดน้ําหนักที่อาจ
ทําใหน้าํหนักที่กําหนดขึ้นมขีอผิดพลาดและสงผลใหผลลัพธที่คาํนวณไดผดิพลาดไปดวย ดังนั้น
ดัชนีที่จะพัฒนาขึ้นจึงมวีิธีการใหคะแนนแบบ Dichotomous หรือการใหคะแนนแบบ 2 ทาง 
กลาวคือ หากในรายงานทางการเงินของบริษัทมีการเปดเผยรายการตามทีก่ําหนดไวในกระดาษ
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ทําการ บริษทัจะไดรับคะแนนเทากับ 1 แตในทางตรงกันขาม หากบริษัทไมมกีารเปดเผย
รายการตามทีก่ําหนดไว บริษัทจะไดรับคะแนนเทากับ 0  

อยางไรก็ดีปญหาที่อาจเกดิขึ้นในการใหคะแนนคือ บริษัทหนึ่ง ๆ อาจไมจําเปนตอง
เปดเผยรายการที่อยูในกระดาษทาํการทั้งหมด เนื่องจากทุก ๆ รายการอาจไมเกี่ยวของกับลักษณะ
การดําเนินธุรกิจของทกุบริษัท เชน บริษทัที่ไมไดรับการสงเสริมการลงทนุจาก BOI ก็ไมจําเปนตอง
เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับประเภท และลักษณะของสิทธปิระโยชนที่ไดรับจากการสงเสริมการลงทนุ 
หรือบริษัทที่ไมมีขอพิพาททางกฎหมาย บริษัทก็ไมจําเปนตองเปดเผยขอมูลเกีย่วกับลักษณะคดี
และผลกระทบที่อาจเกิดกบัการดําเนินงานของบริษทั เปนตน ดงันัน้หากรายการนั้นไมเกี่ยวของ
กับบริษัท (Not Applicable) การใหคะแนนสําหรับรายการนั้นจึงเปน N/A และรายการนัน้ก็จะไม
ถูกนาํมารวมคํานวณคะแนนทัง้หมดที่คาดวาบริษทัจะไดรับ (MS) เพื่อปองกนัมิใหมีการลงโทษ
บริษัทที่ไมเปดเผยรายการทั้ง ๆ ทีบ่ริษัทไมจําเปนตองเปดเผยรายการนั้นเลย    

การใหคะแนนการเปดเผยขอมูลในลักษณะนี้ถกูนาํมาใชในการศึกษาทีเ่กี่ยวกับการ
เปดเผยขอมูลของนักวิจัยหลาย ๆ ทาน ทั้งการศึกษาของ  Singhvi  และ Desai (1971), Meek 
และคณะ (1995), Hope (2002), Camfferman และ Cooke (2002), Isack และ Tan (2003), 
Zoysa และ Wijewardena (2003) และ นวพร พงษตณัฑกุล (2546) ซึ่งที่ผานมาพบวา การให
คะแนนในลักษณะนี้เปนการใหคะแนนทีม่ีความยุติธรรมและเปนกลางตอการตัดสินใจ เนื่องจาก
ไมมีการใชความรูสึกนกึคิดในการใหคะแนนวา รายการใดมีความสําคัญหรือควรใหคะแนน
มากกวารายการอื่น ซึง่บุคคลแตละกลุมอาจมีความคิดเห็นไมตรงกัน 

 
4. การวิเคราะหขอมูล 

เนื่องจากงานวิจัยนี้เปนงานวิจัยเชงิสาํรวจ (Survey Research) และเปนการศึกษาเชิง
ประจักษ (Empirical Study) เกี่ยวกับความสัมพนัธของตัวแปร จึงแบงการวิเคราะหขอมูลเปนแต
ละสวนดงันี ้

4.1 การวิจยัเชิงสาํรวจ (Survey Research) ผูศึกษาใชการวิเคราะหเชงิพรรณนา 
(Descriptive Analysis) เปนการอธบิายสถิติเชิงพรรณนาของระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปของบริษัทจดทะเบยีน (วัดจากดชันีการเปดเผยขอมูล) ซึ่งมกีารอธิบายทัง้ในภาพรวมและ
การเปดเผยขอมูลที่แบงออกเปน 2 ประเภทตามลักษณะการเปดเผยขอมูล คือ การเปดเผยขอมูล
ตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ และการแจกแจงลงไปในรายละเอยีดการ
เปดเผยขอมูลในเรื่องตาง ๆ  รวมถึงขอมลูลักษณะตาง ๆ ของประชากร ไดแก ยอดสินทรัพยรวม 
อายุการดําเนนิงาน อัตราสวนโครงสรางทุน โครงสรางการถือหุน อัตราสวนผลตอบแทนจากการ
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ขาย กลุมอุตสาหกรรม และบริษัทตรวจสอบบัญชีที่ใช เปนตน โดยอาศัยคาสถิติในรูปแบบ
อัตราสวน คาเฉลี่ย รอยละ คาสูงสุด คาต่ําสุด สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานและตารางประกอบการ
บรรยาย และสรุปผลแยกตามลักษณะเนือ้หาของตวัแปรตาง ๆ ที่เกีย่วของและใชในการศึกษานี ้ 

4.2 เปนการศึกษาเชิงประจักษ (Empirical Study) เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลของบริษทั
จดทะเบียน ซึง่แบงออกเปน 2 สวน คือ  

สวนที่ 1 การศึกษาความสมัพันธระหวางคุณลักษณะตาง ๆ ของบรษิัทกับระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบรษิัท โดยการนําขอมูลรายงานประจาํปของแตละบริษัทมา
ประเมินระดับการเปดเผยขอมูลโดยใชกระดาษทําการและคํานวณดัชนีการเปดเผยขอมูล เพื่อวดั
ระดับการเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท และเก็บขอมูลที่เกีย่วกับคุณลักษณะตาง ๆ ที่ใชใน
การศึกษาของบริษัทใน ISIMS CD ท่ีจัดทําโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย แลวนําขอมลูที่
ไดมาทดสอบความสัมพันธโดยการวเิคราะหความถดถอยและสหสัมพันธเชิงซอน (Multiple 
regression and correlation analysis) โดยตัวแบบที่ใชในการศึกษานี้สามารถแบงออกเปน 3 ตัว
แบบตามประเภทของการเปดเผยขอมูล คอื 

 
1) Disclosure index = β0 + β1 [SIZE] + β2[CAPSTR] + β3[OWNSTR] + β4[MLTNAT] 

+ β5[AGE] + β6[PROFIT] + β7[LIQUID] + β8 [AUDIT] + e 
2) Disclosure indexm = β0 + β1 [SIZE] + β2[CAPSTR] + β3[OWNSTR] + 

β4[MLTNAT] + β5[AGE] + β6[PROFIT] + β7[LIQUID] + β8 

[AUDIT] + e 
3) Disclosure indexv = β0 + β1 [SIZE] + β2[CAPSTR] + β3[OWNSTR] + 

β4[MLTNAT] + β5[AGE] + β6[PROFIT] + β7[LIQUID] + β8 

[AUDIT] + e 
 

โดยที่  Disclosure index  = ดัชนีการเปดเผยขอมูลรวม 
Disclosure indexm = ดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ 
Disclosure indexv  = ดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบสมัครใจ 
SIZE  = ขนาดองคกร (วัดจากสนิทรัพยรวม) 
CAPSTR  = โครงสรางเงนิทนุของบริษทั (วัดจากอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู

ถือหุน) 
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OWNSTR  = โครงสรางการเปนเจาของ (วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสงูสุด 

10 รายแรก) 
MLTNAT = การถือหุนโดยชาวตางชาติ (วัดจากสัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติ) 
AGE  = อายุการดําเนินงาน (วัดจากระยะเวลาจํานวนปนับต้ังแตจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย) 
PROFIT  = ความสามารถในการทํากาํไร (วัดจากอตัราผลตอบแทนตอสินทรัพย) 
LIQUID  = สภาพคลองของบริษัท (วดัจากอัตราสวนทนุหมุนเรว็) 
AUDIT  = ประเภทผูสอบบัญชี (วัดจากตัวแปรเทยีม 0 = ผูสอบบัญชีที่มิใช Big 4 และ 

1 = ผูสอบบัญชีที่เปน Big 4) 
 

สวนที่ 2 เปนการเปรียบเทียบความแตกตางของคาเฉลี่ยของดัชนกีารเปดเผยขอมูล
ของบริษัทในแตละกลุมอุตสาหกรรม โดยใชสถิติทดสอบครูสคัล – วัลลิส (Kluskal – Wallis H 
Test) ซึ่งเปนการทดสอบที่ไมใชพารามิเตอร เนื่องจากในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกบัคาเฉลีย่
ประชากรสําหรับขอมูลเชิงปริมาณนัน้มีเงือ่นไขวา ประชากรตองมกีารแจกแจงแบบปกติ แตในการ
วิจัยนี้ ประชากรในบางกลุมอุตสาหกรรมมีขนาดเล็ก (ต่ํากวา 30 ตัวอยาง) และมิไดมีการแจกแจง
แบบปกติหรือใกลเคียงแบบปกติ จะไมสามารถใชสถิติทดสอบ t, Z หรือ F ได จงึตองใชการ
ทดสอบที่ไมใชพารามิเตอร อันเปนการทดสอบที่ไมมีเงื่อนไขเกีย่วกับการแจกแจงของประชากร 
โดยเลือกใชสถิติทดสอบครูสคัล – วัลลิส (Kruskal – Wallis H Test) ในการทดสอบ เนื่องจากเปน
การทดสอบเพือ่เปรียบเทียบความแตกตางของขอมูลต้ังแต 2 ชุดขึ้นไป โดยการสุมตัวอยางขอมูล
แตละชุดเปนอสิระกัน และมเีงื่อนไขวาการกระจายหรือคาแปรปรวนของขอมูลแตละชุดตองเทากัน 
จึงเปนการทดสอบเฉพาะคากลางเทานัน้ ซึ่งหากพบวา คากลางหรือคาเฉลี่ยของดชันีการเปดเผย
ขอมูลของแตละอุตสาหกรรมมีความแตกตางกนัก็จะตองตรวจสอบตอไปวา กลุมอุตสาหกรรม
ใดบางทีม่ีคาเฉลี่ยแตกตางกันโดยใชสถิติทดสอบ Mann-Whitney U Test ซึ่งเปนสถิติทดสอบชนดิ
เดียวกนัแตเปนการเปรียบเทียบคากลางทีละคูเพื่อศึกษาวาคากลางของกลุมอุตสาหกรรมใดบางมี
ความแตกตางกัน 
   
5. การพัฒนาสมมตฐิาน 

(1)  ตัวแปรที่เกีย่วกับโครงสรางของบริษัท ประกอบดวย 4 คุณลักษณะ ไดแก ขนาดของ
องคกร  โครงสรางทนุ  โครงสรางการเปนเจาของ และการถือหุนโดยชาวตางชาติ และตั้งเปน
สมมติฐานเพือ่การศึกษาสาํหรับทิศทางความสมัพนัธกบัระดับการเปดเผยขอมูลไดดังนี ้
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• ขนาดขององคกร  (Company Size) 

ผลการศึกษาสวนใหญพบวา ขนาดขององคกรมีความสมัพันธในเชงิบวกกับระดับ
การเปดเผยขอมูล (Trotman และ Bradley, 1981; Hossain และคณะ, 1994; Meek และคณะ, 
1995; Williams, 1999; Zoysa และ Wijewardena, 2003) โดยบริษัททีม่ีขนาดใหญจะมีการ
เปดเผยขอมูลมากกวาบรษิทัที่มีขนาดเลก็ อันอาจเนื่องมาจากบริษทัที่มีขนาดใหญมีตนทนุในการ
จัดทําขอมูล และความเสยีเปรียบทางการแขงขันจากการเปดเผยขอมูลตํ่ากวาบรษิัทที่มีขนาดเล็ก 
หรืออาจเปนเพราะบริษทัขนาดใหญตองเผชิญกับแรงผลักดันทีจ่ะตองแสดงถงึความรับผิดชอบตอ
สังคมเพื่อใหเกิดการยอมรบัจากสาธารณชน (Trotman และ Bradley, 1981) ดังนัน้ ในการศกึษา
นี้จึงตัง้สมมตฐิานวา 

H1 : ขนาดขององคกร (ที่วัดจากยอดสินทรัพยรวม) มีความสมัพนัธเชิงบวกตอระดับการ
เปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

 
• โครงสรางเงินทุน (Capital Structure) 

สําหรับโครงสรางเงนิทุนนี ้ จากการศึกษาที่ผานมาพบวาผลที่ไดยังไมมีความ
ชัดเจนนกั เนือ่งจากในบางงานวิจยัผูศึกษาเชน Meek และคณะ (1995) พบวา โครงสรางเงินทนุมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับระดบัการเปดเผยขอมูล โดยระดับการเปดเผยขอมูลจะเพิ่มสูงขึน้ตาม
สัดสวนโครงสรางทนุในลกัษณะของการถายโอนความมัง่คั่งจากเจาหนี้ไปยังผูถือหุน แตในทาง
กลับกันบางโครงการวิจยัเชน Chow และ Wong-Boren (1987) และ Hossain และคณะ (1994) 
กลับไมพบความสัมพันธใด ๆ ถึงอยางไรก็ตาม ตามทฤษฎีผูมีสวนไดเสีย (Stakeholder Theory) 
สามารถวิเคราะหไดวา บริษัททีม่ีโครงสรางทนุที่มีระดับหนี้สนิในสดัสวนคอนขางมากนาที่จะมี
ความจาํเปนในการเปดเผยขอมูลในระดับที่สูงกวาบริษัทที่มีสัดสวนหนี้สินต่ํากวา เพราะบรษิัท
จะตองเปดเผยขอมูลเพื่อเปนการใหความเชื่อมั่นกบัเจาหนีห้รือผูใหกูไดทราบถงึผลการดําเนินงาน
และความสามารถในการชาํระหนี้ ดงันัน้ ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาจงึตั้งสมมติฐานวา 

H2 : โครงสรางเงินทนุ (ที่วัดจากอัตราสวนหนี้สนิระยะยาวตอสวนของผูถือหุน) มีความ 
สัมพันธเชงิบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

 
• โครงสรางการเปนเจาของ (Ownership Structure) 

จากผลการศึกษาของนวพร (2546) พบวา โครงสรางการเปนเจาของมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับระดบัการเปดเผยขอมูล กลาวคอื ในเรื่องของการกระจุกตวั บริษัททีม่ีการ
กระจายตวัของการถือหุนต่ํา คือ มีปริมาณการถือหุนของผูถือหุนสงูสุด 5 อันดับแรกคอนขางสงู ก็
จะมีระดับการเปดเผยขอมูลอยูในระดับตํ่า สวนเรื่องสวนประกอบการถือหุนโดยผูถือหุนสถาบนั
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นั้น หากบริษทัมีผูถือหุนที่เปนสถาบันจาํนวนมากก็จะมีการเปดเผยขอมูลในระดับสูง อันอาจ
เนื่องจากความตองการขอมลูของผูถือหุนสถาบันที่มีอํานาจในการตอรองมากกวาผูถือหุนรายยอย
ทั่วไป ดงันัน้ ผูศึกษาจงึตั้งสมมติฐานดังนี ้

H3 : การกระจุกตัวของการถือหุน (ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถอืหุนสงูสุด 10 ราย
แรก) มีความสัมพันธเชงิลบกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

 
• การถือหุนโดยชาวตางชาติ (Multinational Share Holder) 

เมื่อบริษัทมกีารขยายการลงทนุโดยการเปดโอกาสใหนกัลงทนุชาวตางชาติเขามา
ถือหุนของกิจการ บริษัทก็ตองเผชิญกับความตองการขอมูลขาวสารอืน่ ๆ ทีน่อกเหนือไปจากความ
ตองการของผูใชขอมลูภายในประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งหากบริษทัมีสัดสวนการถือหุนโดย
ชาวตางชาติมากเทาไร บริษัทก็จะยิง่มีจาํเปนที่จะตองเปดเผยขอมูลในระดับที่สูงขึ้นเพื่อ
ตอบสนองความตองการขอมูลของนักลงทุนที่มีความหลากหลายขึน้ดวย ซึง่จะสงผลตอระดับการ
เปดเผยขอมูลของบริษัท ผูศกึษาจงึตั้งสมมติฐานวา 

H3 : สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติมีความสมัพนัธเชงิบวกกับระดบัการเปดเผยขอมูล
ในรายงานประจําป 

 
(2) ตัวแปรที่เกี่ยวกับการดําเนนิงานและผลการดําเนินงานของบริษัท ประกอบดวย 3 

คุณลักษณะ ไดแก อายกุารดําเนนิงาน  ความสามารถในการทํากําไร  และสภาพคลองทางการเงนิ
ของบริษัท และตั้งเปนสมมติฐานเพื่อการศึกษาสําหรบัทิศทางความสัมพนัธกับระดับการเปดเผย
ขอมูลไดดังนี้ 
 

• อายุการดําเนินงาน (Age) 
จากผลการศึกษาของ Zoysa และ Wijewardena (2003) พบวา อายุมี

ความสัมพันธในเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล คือ บริษัททีม่ีอายกุารดําเนินงานสูงจะมีระดบั
การเปดเผยขอมูลสูง ซึง่ทัง้นี ้ อาจเนื่องมาจากการที่บริษัทไดดําเนนิงานมาเปนเวลานานทําใหได
เรียนรูจากประสบการณวา ควรมกีารเปดเผยขอมูลอะไรใหแกผูใชขอมูลไดอยางครบถวนมากกวา
บริษัททีเ่พิง่เริ่มดําเนนิงาน จึงตั้งสมมติฐานวา 

H5 : อายกุารดําเนนิงาน (ที่วัดจากจาํนวนปนับต้ังแตจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจนถงึ
ป 2545) มีความสัมพันธเชิงบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 
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• ความสามารถในการทํากาํไร (Profitability) 

Meek และคณะ (1995) ไดกลาวไวในงานวิจัยของเขาวา หนวยงานที่สามารถทาํ
กําไรไดสูงจะมีแรงจูงใจที่อยากจะแยกแสดงผลการดําเนินงานของตนออกจากหนวยงานทีท่ํากาํไร
ไดนอยหรือขาดทุนเพื่อเพิม่ทุนในรูปแบบที่ดีที่สุด ซึ่งทางเดียวที่จะทําไดคือ การเปดเผยขอมูล
อยางสมัครใจ (Voluntary Disclosure) (Foster, 1986) ดังนั้น องคกรที่สามารถทาํกําไรไดสูงกวา
ก็นาที่จะมีระดับการเปดเผยขอมูลที่สูงกวา ผูศกึษาจึงตั้งสมมติฐานวา 

H6 : ความสามารถในการทาํกําไร (ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) มีความ 
สัมพันธเชงิบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

 
• สภาพคลองของบริษัท (Liquidity) 

สภาพคลองของบริษัท เปนตัวแปรที่มไิดมีการใชในการศึกษาความสัมพนัธกับ
ระดับการเปดเผยขอมูลบอยนัก ดงันัน้ ผลการวิจยัเกี่ยวกับความสัมพนัธของสภาพคลองของ
บริษัทกับการเปดเผยขอมูลจึงไมเดนชัดนกั แตจากผลการศึกษาของ Camfferman และ Cooke 
(2002) ที่นําตวัแปรนี้มาพิจารณาดวยพบวา สภาพคลองของบริษทัมคีวามสัมพันธเชิงลบกับระดบั
การเปดเผยขอมูลของบริษทัฯ ซึ่งผูศกึษาเหน็วามีความเปนไปไดที่บริษัทที่มีสภาพคลองสงูจะมี
การเปดเผยขอมูลในระดับที่ต่ํากวาบริษทัที่มีสภาพคลองต่ํา อันอาจเนื่องมาจากบริษัทตองการที่
จะแสดงใหเหน็วา บริษทัยังคงมีความสามารถในการดําเนนิงานตอไปถึงแมจะมีสภาพคลองต่ําก็
ตาม ดังนัน้ ผูศึกษาจงึตั้งสมมติฐานวา 

H7 : สภาพคลองของบริษทั (ที่วัดจากอตัราสวนทุนหมุนเวยีน) มีความสมัพนัธเชงิลบกับ
ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 
 

(3) ตัวแปรที่เกี่ยวกับธุรกิจหรือการตลาดของบริษัท ประกอบดวย 2 คุณลักษณะ ไดแก 
ประเภทของผูสอบบัญชี และประเภทอุตสาหกรรม และตั้งเปนสมมติฐานเพื่อการศึกษาสําหรับ
ทิศทางความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลไดดังนี ้
 

• ประเภทของผูสอบบัญชี (Type of Auditor) 
จากการศึกษาของ Singhvi และ Desai (1971), Watts และ Zimmerman 

(1986) และ Craswell และ Taylor (1992) พบวา การใชสํานกังานสอบบัญชีขนาดใหญกวามี
ความสัมพันธอยางมากกับระดับการเปดเผยขอมูลที่สูงกวา สาํนกังานสอบบัญชีที่มีขนาดใหญ
กวาก็มักจะถกูคาดหวังวาจะมีการใหบริการที่มีคุณภาพสูง และตองเผชิญกับความเสี่ยงตอการ
ขาดทุนจากการถูกฟองรอง หากสาํนักงานมีความสัมพนัธกับบริษัทลูกคาที่เปดเผยขอมูลไม
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ครบถวน (Craswell และ Taylor, 1992) ดังนัน้ สาํนักงานจึงพยายามใชอํานาจหนาที่ในการ
ผลักดันใหบริษัทลูกคามีการเปดเผยขอมูลในระดับที่สงูขึ้นในรายงานประจําป 

H8 : ประเภทของผูสอบบัญชี (ที่วัดจากการเปนผูสอบบัญชีใน Big 4 หรือไม) มีความ 
สัมพันธเชงิบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป 

 
• ประเภทอุตสาหกรรม (Industry) 
จากการศึกษาที่ผานมาจะพบวา อุตสาหกรรมแตละประเภทจะมคีุณลักษณะและ

สภาพแวดลอมในการดําเนนิธุรกิจที่แตกตางกนั เชน ในอุตสาหกรรมเคมีภัณฑ ซึง่มีลักษณะของ
ผลิตภัณฑและแผนงานวิจัยและพัฒนาเปนความลับที่สาํคัญขององคกร จึงทาํใหมีความออนไหว
ตอการเปดเผยขอมูลออกสูสาธารณชนหรือคูแขงมากกวาอุตสาหกรรมที่ประเภทอืน่ นอกจากนี้
ความเกี่ยวของตอการตัดสินใจของรายการที่เลือกมาเปดเผยก็มีความแตกตางกนัในแตละประเภท
อุตสาหกรรมดวย เชน ขอมูลเกี่ยวกับการวิจัยและพฒันาจะมีความเกี่ยวของตอการตัดสินใจอยาง
มากในอุตสาหกรรมที่เกี่ยวกับเทคโนโลยแีละความทันสมัย ดังนัน้ จงึตั้งสมมติฐานวา 

H9 : บริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมที่แตกตางกนัมีระดับการเปดเผยขอมูลแตกตางกนั 
 
 จากสมมติฐานทัง้หมดขางตน เมื่อเก็บรวบรวมขอมูลแลวจงึมีการประมวลผลและ
วิเคราะหขอมูลตามทีก่ําหนดไว คือ การวิเคราะหความสัมพนัธระหวางคุณลกัษณะตาง ๆ ของ
บริษัทกับระดบัการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป (การทดสอบสมมติฐานที่ 1 – 8) โดยใชการ
วิเคราะหความถดถอยเชงิพหุ (Multiple Regression Analysis) และอีกสวนคือ การเปรียบเทยีบ
ความแตกตางของคาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูลของบริษัทฯ ในแตละกลุมอุตสาหกรรม (การ
ทดสอบสมมตฐิานที่ 9) โดยใชสถิติทดสอบครูสคัล – วัลลิส (Kluskal – Wallis H Test) ซึ่งการ
วิเคราะหขอมูลทั้งสองสวนนี้มีการวิเคราะหโดยแบงการเปดเผยขอมูลออกเปน 3 ลักษณะ คือ การ
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับ การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ และการเปดเผยขอมูลรวม (รวม
การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจทั้งหมดเขาดวยกนั) ดัง
จะมีการอธบิายผลการวเิคราะหขอมูลในบทที ่4  
 
 
 
 
 
 



 

 

บทที่ 4 
 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 
 หลังจากทําการพัฒนากระดาษทาํการวัดระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท เรียบรอยแลว 
ผูวิจัยทําการทดสอบกระดาษทําการโดยการทดลองเก็บขอมูลในรายงานประจาํปและแบบ 56-1 
ของบริษัทฯ จาํนวน 5 บริษัท ซึง่ประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมที่แตกตางกนั เพื่อพจิารณาถงึความ
เหมาะสมของรายการที่อยูในกระดาษทาํการ ทัง้ในสวนของความครอบคลุมของรายการ การใช
ภาษาที่เปนกลางและสื่อไดในทุกกลุมอุตสาหกรรม และการจัดลําดับของรายการเพื่อความสะดวก
ในการเก็บขอมูล แลวนําจดุบกพรองทีพ่บมาปรับปรุงกระดาษทาํการใหมีความเหมาะสมมากขึ้น 
จากนั้นจงึทาํการเก็บรวบรวมขอมูลโดยใชกระดาษทําการที่ปรับปรุงแลว ซึ่งจากการเก็บรวบรวม
ขอมูลตามที่กาํหนดไวในบทที่ 3 คือ ทาํการสุมตัวอยางบริษทัในแตละกลุมอุตสาหกรรมตาม
สัดสวนของประชากรในกลุมนั้น ๆ ยกเวนบริษัท ที่อยูในกลุมทรัพยากร ที่มีขนาดตวัอยางคอนขาง
เล็กและเพื่อปองกันการผิดพลาดจากการสรุปขอมูลทางสถิติ ผูศกึษาจึงใชประชากรทัง้กลุมเปน
ตัวอยางในการทดสอบ แตเนื่องจากบางบริษัทมีแหลงขอมูลไมครบถวน (รายงานประจาํปหรือ
แบบ 56-1) จึงไมสามารถเก็บขอมูลได ทาํใหมีจาํนวนตัวอยางที่สามารถเก็บขอมูลเพื่อใชใน
การศึกษาไดทัง้สิ้น 175 บริษัท  
 ผลการวิจยัที่ไดจากการวิเคราะหขอมูลจะนําเสนอตามวตัถุประสงคของการศึกษาดังนี ้

1. ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํปของบริษทัจดทะเบียน 
2. ความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลกับคุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัท ไดแก 

ขนาดองคกร โครงสรางเงินทุน โครงสรางการเปนเจาของ การถือหุนโดยชาวตางชาติ 
อายุการดําเนนิงาน สภาพคลองทางการเงินของกิจการ ความสามารถในการทํากาํไร 
และประเภทของผูสอบบัญช ี

3. การเปรียบเทยีบความแตกตางของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษทัในแตละกลุม
อุตสาหกรรม 

 
1. ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบรษิัทจดทะเบยีน 

หลังจากทําการเก็บรวบรวมขอมูล และประเมินระดับการเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท
เรียบรอยแลว นาํขอมูลทีไ่ดมาประมวลและวิเคราะหผลโดยใชสถิตเิชิงพรรณนา เชน รอยละ 
คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพื่ออธบิายระดับและลักษณะการเปดเผยขอมูลของบริษัทที่เปน
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กลุมตัวอยาง ซึ่งสามารถสรุปผลทั้งในภาพรวมของการเปดเผยขอมูลทั้งหมด และการ
เปดเผยขอมูลในแตละเรื่อง ไดดังตารางที ่4.1 

 

ตารางที ่ 4.1 จํานวน รอยละของบริษทั และสถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมลู
จําแนกตามประเภทและระดับการเปดเผยขอมูลตามหลกัเกณฑของ Wallace 
(1988) (n = 175) 

 

บริษัทที่เปดเผย ดัชนีการเปดเผยขอมูล 
ระดับการเปดเผยขอมูล* 

จํานวน รอยละ 
 

คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด 
สวนเบี่ยงเบน 
มาตรฐาน 

รวม 
• สูง 
• ปานกลาง 
• ต่ํา 

 
10 

144 
21 

 
5.71 

82.29 
12.00 

  
0.6791 
0.5525 
0.3843 

 
0.6515 
0.4526 
0.2406 

 
0.7357 
0.6475 
0.4465 

 
0.0287 
0.0520 
0.0608 

รวม 175 100.00  0.5395 0.2406 0.7357 0.0828 
ตามขอกําหนด  
• สูง 
• ปานกลาง 
• ต่ํา 

 
145 
27 
3 

 
82.86 
15.43 

1.71 

 

 
0.7678 
0.5881 
0.3888 

 
0.6561 
0.4808 
0.3250 

 
0.9107 
0.6500 
0.4451 

 
0.0647 
0.0546 
0.0604 

รวม 175 100.00  0.7336 0.3250 0.9107 0.1013 
ตามความสมัครใจ  
• สูง 
• ปานกลาง 
• ต่ํา 

 
0 
4 

171 

 
0.00 
2.29 

97.71 

 
 
 
 

 
0.0000 
0.4958 
0.2590 

 
0.0000 
0.4630 
0.0789 

 
0.0000 
0.5203 
0.4397 

 
0.0000 
0.0260 
0.0722 

รวม 175 100.00  0.2644 0.0789 0.5203 0.0798 
*สูง = คาดัชนีมากกวา 65% 
 ปานกลาง = คาดัชนีอยางระหวาง 45-65% 
 ต่ํา = คาดัชนนีอยกวา 45% 
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ตารางขางตนแสดงขอมูลเกีย่วกับจาํนวนและรอยละของบริษัทที่มกีารเปดเผยขอมูล

ในระดับตาง ๆ ซึ่งแบงระดบัการเปดเผยขอมูลตามหลกัเกณฑของ Wallace (1988)2 ที่พิจารณา
จากคากลางของดัชนีการเปดเผยขอมูล ทัง้คาเฉลี่ย คามัธยฐาน และฐานนิยม รวมทั้งเสนโคงปกติ
ที่แสดงการแจกแจงของดัชนกีารเปดเผยขอมูล โดยแบงออกเปน 3 ระดับ คือ บริษัทที่มีดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลอยูในระดับทีน่อยกวา 0.45 จะถือวาการเปดเผยขอมูลของบริษัทมคีุณภาพในระดับ
ต่ํา แตถาดัชนีการเปดเผยขอมูลมีคาอยูระหวาง 0.45 ถึง 0.65 จะถือวาการเปดเผยขอมูลมี
คุณภาพอยูในระดับปานกลาง และถาดชันีการเปดเผยขอมูลมีคาสงูกวา 0.65 จะถือวาบริษทัมี
คุณภาพการเปดเผยขอมูลในระดับที่สงู  

จากการแบงระดับการเปดเผยขอมูลตาม Wallace (1988) พบวา บริษัทมีการเปดเผย
ขอมูลรวมโดยเฉลี่ยอยูในระดับปานกลาง คือ ประมาณรอยละ 53.95 ของรายการทั้งหมดที่ควร
เปดเผย ซึ่งบริษัทสวนใหญประมาณรอยละ 82.29 ของบริษัททั้งหมดทีทํ่าการประเมินมีการ
เปดเผยขอมูลอยูในระดับปานกลาง คือ ประมาณรอยละ 45 – 65 ของขอมูลทัง้หมดที่ควรเปดเผย 
รองลงมา ประมาณรอยละ 12.00 มีการเปดเผยอยูในระดับตํ่า และสวนที่เหลือรอยละ 5.71 ของ
บริษัททีท่ําการประเมินมีการเปดเผยขอมูลอยูในระดับสูง คือ สูงกวารอยละ 65 ของรายการ
ทั้งหมดที่ควรเปดเผย โดยบริษัททีม่ีระดับการเปดเผยขอมูลตํ่าสุดมีการเปดเผยขอมูลไดครอบคลุม
ไดเพียงรอยละ 24.06 ของเนื้อหาที่ควรเปดเผย และบริษัททีม่กีารเปดเผยขอมูลสูงสุดมีการ
เปดเผยขอมูลครอบคลุมรอยละ 73.57 ของรายการทัง้หมด  

เมื่อแบงการเปดเผยขอมูลออกเปน 2 ประเภท คือ การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและ
การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ บริษัทสวนใหญประมาณรอยละ 82.86 มกีารเปดเผยขอมูล
ตามขอบังคับอยูในระดับสูง โดยมีคาเฉลีย่ประมาณรอยละ 73.36 ของรายการทีก่าํหนดใหเปดเผย 
รองลงมามีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคบัอยูในระดับปานกลางและต่ําตามลําดับ ซึ่งมีเพยีง 3 
บริษัทหรือคิดเปนรอยละ 1.71 ของกลุมตัวอยางทีม่กีารเปดเผยขอมูลอยูในระดบัตํ่า โดยมีคา
ต่ําสุดเทากับรอยละ 32.50 และมีคาสูงสุดถึงรอยละ 91.07 ของรายการทัง้หมดที่กาํหนดให
เปดเผย สวนการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจนั้น จะเหน็วา บริษัทสวนใหญประมาณรอยละ 
97.71 มีการเปดเผยขอมูลอยูในระดับตํ่า คือ ต่ํากวารอยละ 45 ของขอมูลตามความสมัครใจ
ทั้งหมด โดยเฉลี่ยมีการเปดเผยขอมูลไดครอบคลุมเนื้อหาไดประมาณรอยละ 26.44  ซึ่งถือไดวา
อยูในระดับคอนขางต่าํและมกีารเปดเผยขอมูลตามความสมัคใจต่ําสดุครอบคลุมเนื้อหาเพยีงรอย

                                                           
2 Wallace กําหนดใหดัชนีที่มีคามากกวา 50%  เปนการเปดเผยขอมูลในระดับสูง ดัชนีที่มีคาระหวาง 

30-50%  เปนการเปดเผยขอมูลในระดับปานกลาง และดัชนีที่มีคานอยกวา 30%  เปนการเปดเผยขอมูลใน
ระดับต่ํา 
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ละ 7.89 สวนอีก 4 บริษัทหรือประมาณรอยละ 2.29 ของกลุมตัวอยางมีการเปดเผยขอมูล
ตามความสมคัรใจในระดับปานกลาง และมีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจสูงสุดประมาณ
รอยละ 52.03 หรือประมาณครึ่งหนึ่งของรายการตามความสมัครใจที่กาํหนดในกระดาษทําการ 
โดยสามารถแจกแจงรายละเอียดระดับการเปดเผยขอมูลตามสัดสวนรอยละไดดังตารางที่ 4.2 

จากตารางที่ 4.2 จะเห็นวา บริษัทสวนใหญประมาณรอยละ 49.14 ของกลุมตัวอยางมี
การเปดเผยขอมูลไดครอบคลุมประมาณรอยละ 50 หรือครึ่งหนึง่ของรายการทัง้หมดที่ควรเปดเผย 
และประมาณรอยละ 72.00 ของบริษัทจดทะเบียนสามารถเปดเผยขอมูลไดเกินครึ่งหนึง่ของ
รายการที่กาํหนดใหเปดเผย โดยเมื่อพจิารณาในองคประกอบจะเห็นวา บริษัทสวนใหญประมาณ
รอยละ 97.14 มีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ ครอบคลุมในรายละเอียดเกนิรอยละ 50 ของ
รายการทั้งหมดที่บังคับใหเปดเผย แตในทางตรงกันขาม บริษัทมกีารเปดเผยขอมูลตามความ
สมัครใจต่ํากวารอยละ 50 ของขอมูลตามความสมัครใจ สูงถึงรอยละ 98.86 ของบริษัททัง้หมดที่
ทําการประเมนิ โดยมเีพียง 2 บริษัทหรอืรอยละ 1.14 ของบริษัทที่ทาํการประเมินเทานั้นที่มกีาร
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจเกินรอยละ 50 ของขอมูลตามความสมัครใจทั้งหมด 
 

ตารางที ่4.2 จํานวน รอยละของบริษทัและสถิติเชงิพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมลู
จําแนกตามประเภทและระดับการเปดเผยขอมูล (n = 175)  

 

บริษัทที่เปดเผยขอมูล 
รวม ตามขอบังคับ ตามความสมัครใจ ระดับการเปดเผยขอมูล 

จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 
90-100% 
80-89% 
70-79% 
60-69% 
50-59% 
40-49% 
30-39% 
20-29% 
10-19% 
0 - 9% 

- 
- 
2 
38 
86 
40 
7 
2 
- 
- 

- 
- 

1.14 
21.72 
49.14 
22.86 
4.00 
1.14 

- 
- 

1 
49 
69 
40 
11 
3 
2 
- 
- 
- 

0.57 
28.00 
39.43 
22.85 
6.29 
1.71 
1.14 

- 
- 
- 

- 
- 
- 
- 
2 

11 
36 
94 
30 
2 

- 
- 
- 
- 

1.14 
6.29 
20.57 
53.71 
17.14 
1.14 

 
หากนาํขอมูลที่เก็บรวบรวมได มาคํานวณดัชนีการเปดเผยขอมูลแยกตามรายการหลักแต

ละเรื่อง ซึ่งมทีั้งสิน้ 23 เร่ือง ดังตารางที่ 4.3 ซึ่งแสดงถึงคาเฉลี่ย คาสูงสุด คาต่ําสุด และสวน
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เบี่ยงเบนมาตรฐานของดัชนวีัดคุณภาพการเปดเผยขอมูลในแตละเรื่อง (รายการหลกั) พบวา
การเปดเผยขอมูลแตละรายการมีขอบเขตตั้งแตไมมีการเปดเผยรายละเอียด (รายการรอง) ใด ๆ 
ของรายการนัน้เลย (คาดัชนีการเปดเผยขอมูลตํ่าสุดมีคาเทากับ 0) ไปจนถงึมีการเปดเผยขอมูล
ของรายการนัน้ไดครอบคลุมรายละเอยีดทั้งหมดที่ควรเปดเผย (คาดัชนีการเปดเผยขอมูลสูงสดุมี
คาเทากับ 1)  

นอกจากนี ้ เมือ่นําคาเฉลีย่ดชันีการเปดเผยขอมูลของทกุรายการมาเรยีงลําดับจากมากไป
นอยพบวา บริษัทจดทะเบียนกลุมตัวอยางมีคาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูลในเรื่องโครงสราง
การจัดการไดครอบคลุมมากที่สุด คือ ประมาณรอยละ 82.99 ของรายการรองหรือรายละเอยีด
ทั้งหมดที่ควรเปดเผยเกี่ยวกบัโครงสรางการจัดการ รองลงมาคือรายละเอียดขอมูลทางการเงนิโดย
สรุป ซึ่งเปนการแสดงตัวเลขทางการเงนิทัง้ในสวนของฐานะการเงนิและผลการดําเนินงาน
เปรียบเทียบอยางต่าํ 3 ปที่ผานมา และอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ และเรื่องที่มกีารเปดเผย
ขอมูลนอยที่สุด คือ ขอมลูที่คาดคะเนไวในอนาคต ไมวาจะเปนประมาณการทางการเงนิ หรือ
เหตุการณที่คาดวาจะเกิดขึน้ในอนาคตและผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น ซึ่งมีการเปดเผยขอมูลโดย
เฉลี่ยเพียงรอยละ 12.08 ของรายละเอยีดที่ควรเปดเผย และเปนที่นาสังเกตวาในบางรายการมคีา
ต่ําสุดเทากับ 0 หรือไมมีการเปดเผยรายละเอียดใด ๆ เกี่ยวกับเรื่องดังกลาวเลย และใน
ขณะเดียวกนัคาสูงสุดของบางรายการกม็กีารเปดเผยรายละเอียดไดครอบคลุมครบถวน (ดัชนีการ
เปดเผยขอมูลเทากับ 1 ) ซึ่งถือวาเปนเรื่องทีน่าพอใจเปนอยางยิง่และแสดงใหเหน็วาบริษัทตาง ๆ 
ใหความสําคญั และมีความเขาใจในความตองการรายละเอยีดที่จาํเปนตอผูมีสวนไดเสียในเรื่อง
ดังกลาวเปนอยางด ี 
 

ตารางที ่4.3 สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมูลจําแนกตามรายการที่เปดเผย  
       (n = 175) 

 

รายการ คาเฉลี่ย ลําดับที่* คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ขอมูลทั่วไป 0.5324 (3)    

• ขอพิพาททางกฎหมาย 0.8236 3 0.2500 1.0000 0.2229 

• ปจจัยความเสี่ยง 0.7762 4 0.0000 1.0000 0.1646 

• สินทรัพยที่ใชในการประกอบธุรกิจ 0.6743 5 0.0000 1.0000 0.1608 

                                                           
* หมายถึง ลําดับที่เมื่อเรียงลําดับจากรายการที่มีคาเฉล่ียสูงที่สุดไปสูรายการที่มีคาเฉล่ียต่ําที่สุด โดย

ตัวเลขในวงเล็บ หมายถึง ลําดับที่ของรายการเมื่อจัดรวมเปนหมวดหมูซึ่งแบงเปน 5 หมวด  
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ตารางที ่4.3 (ตอ) สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมลูจําแนกตามประเภท

ของรายการที่เปดเผย (n = 175) 
 

รายการ คาเฉลี่ย ลําดับที่ คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

• การวิจัยและพัฒนา 0.6247 8 0.0000 1.0000 0.2473 

• ขอมูลทั่วไปของบริษัท 0.5556 12 0.2381 0.8333 0.1257 
• การตลาดและภาวะการแขงขัน 0.4847 17 0.1923 0.8077 0.1266 

• ความรับผิดชอบตอสังคมและสิ่งแวดลอม 0.4299 18 0.0000 1.0000 0.3531 

• การจัดหาผลิตภัณฑหรือบริการ 0.3881 20 0.0000 0.8824 0.1730 
หลักทรัพยและการลงทุนของบริษัท 0.4448 (4)    

• นโยบายการลงทุนในบริษัทยอย/รวม 0.5381 14 0.2222 1.0000 0.1536 

• โครงสรางเงินทุน 0.4008 19 0.1429 0.7857 0.1238 
การบริหารและการจัดการ 0.5581 (2)    

• โครงสรางการจัดการ 0.8299 1 0.2857 1.0000 0.1681 

• การควบคุมภายใน 0.6314 7 0.0000 1.0000 0.1857 

• ขอมูลสรุปของกรรมการและผูบริหาร 0.6163 9 0.1111 1.0000 0.1310 

• การสรรหากรรมการและผูบริหาร 0.6000 10 0.2000 1.0000 0.1867 

• การกํากับดูแลกิจการ 0.5912 11 0.1395 0.8372 0.1676 

• บุคลากร 0.3168 21 0.0000 0.7500 0.1353 

ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 0.6004 (1)    

• ขอมูลทางการเงินโดยสรุป 0.8248 2 0.2222 1.0000 0.0946 

• การวิเคราะหผลดําเนินงาน 0.6699 6 0.0000 1.0000 0.2320 

• รายการระหวางกัน 0.5394 13 0.0000 1.0000 0.2038 

• การวิเคราะหฐานะการเงิน 0.4974 16 0.0000 0.8636 0.2189 

• ขอมูลจําแนกตามสวนงาน 0.2571 22 0.0000 0.8000 0.1248 

แนวโนมในอนาคต 0.2541 (5)    

• โครงการในอนาคต 0.5275 15 0.0000 1.0000 0.2564 

• ขอมูลที่คาดคะเนไวในอนาคต 0.1208 23 0.0000 0.8571 0.1464 
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เมื่อพิจารณาการเปดเผยขอมูลที่นาํรายการตาง ๆ มาจัดรวมเปนหมวดหมูโดย

แบงเปน 5 หมวดใหญ คือ ขอมูลทั่วไป หลักทรัพยและการลงทุน การบริหารและการจัดการ ฐานะ
การเงนิและผลดําเนนิงาน และแนวโนมในอนาคต ดังตารางที่ 4.3 พบวา คาเฉลี่ยของดัชนีการ
เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงนิและผลการดําเนินงานมีคาสูงที่สดุ รองลงมา คือ การบริหาร
และการจัดการ ขอมูลทัว่ไป หลกัทรพัยและการลงทนุ และขอมูลเกี่ยวกับแนวโนมในอนาคตมี
คาเฉลี่ยต่ําสุดตามลําดับ ซึ่งแสดงใหเหน็วา บริษัทจดทะเบียนตาง ๆ ใหความสําคัญกับการ
เปดเผยขอมูลตัวเลขทางการเงินและการวเิคราะหฐานะการเงนิและผลการดําเนินงานมากที่สุด 
อาจเนื่องมาจากบริษทัตองการแสดงถงึฐานะความมั่นคงและประสิทธิภาพการดําเนินงานของ
บริษัท หรือเปนการแสดงศักยภาพในการตอบสนองความตองการของผูมีสวนไดเสีย เพราะผล
กําไรที่ไดมีความเกีย่วของกบัผลตอบแทนที่ใหแกนักลงทุน สวนเรือ่งที่บริษทัมีการเปดเผยขอมูล
โดยเฉลี่ยอยูในระดับตํ่าที่สุด คือ ขอมูลเกี่ยวกบัแนวโนมในอนาคต ซึ่งเปนขอมูลเกี่ยวกบัโครงการ
ในอนาคต ประมาณการทางการเงนิ และเหตุการณทีอ่าจเกิดขึ้นในอนาคต ทัง้นีอ้าจเนื่องมาจาก
การเปดเผยขอมูลเหลานี้บางสวน เชน ขอมูลเกี่ยวกับโครงการในอนาคต ซึ่งเปนขอมูลเชิงกลยุทธ
อาจสงผลกระทบตอความสามารถในการแขงขันของบริษัท อีกทั้งในการจัดทาํขอมูลเกี่ยวกบั
รายการในอนาคตนั้นตองใชคาใชจายจาํนวนมากในการจัดทําขอมูล ไมวาจะเปน คาใชจายในการ
รวบรวมขอมูล คาจางบุคลากรที่เกี่ยวของ (เชน นกัวิเคราะห นักเศรษฐศาสตร) ซึ่งเปนการเพิม่
ตนทนุแกบริษทั ทาํใหบริษทัสวนใหญมกีารเปดเผยขอมูลสวนนี้คอนขางต่ํา โดยเฉพาะอยางยิ่ง
ขอมูลเกี่ยวกับการประมาณการทางการเงนิ ที่มีเพยีง 3 บริษัท (จากกลุมตัวอยาง 175 บริษัท) ที่มี
การเปดเผยขอมูลในสวนนี ้ และมีการเปดเผยเพียงประมาณการยอดขายในอนาคตเทานัน้ มไิด
บอกถึงสมมตฐิานที่ใชในการประมาณการ 
 
2. ความสมัพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํปกับคุณลักษณะ 
     ตาง ๆ ของบริษัทจดทะเบียน 

เมื่อทําการเกบ็รวบรวมขอมลูของบริษัทจดทะเบียนตามหลักเกณฑทีก่ําหนดไวแลว พบวา
ไดขอมูลมาทั้งสิ้น 175 บริษัท แตเนื่องจากขอมูลของกลุมตัวอยางบางบริษทัไมครบถวน (เชน ไมมี
หนี้สินระยะยาวจงึไมสามารถหาอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน ซึง่เปนตวัวัดคาตัว
แปรโครงสรางเงินทนุได) หรือมีขอมูลไมเหมาะสมที่จะนํามาประมวลผล (เชน มขีอมูลสวนของผู
ถือหุนติดลบ อันเนื่องมาจากการมีขาดทนุสะสมมากเกนิกวาสวนทุน) ซึ่งหากนําขอมูลของบริษทั
เหลานี้มาประมวลผลดวยอาจทาํใหเกิดปญหาในการแปลความหมายของผลลัพธที่ได และอาจมี
ความหมายทีผ่ิดพลาดไปจากผลลัพธที่แทจริงไดในภายหลัง การวิเคราะหขอมูลในสวนนีจ้ึง
จําเปนตองคัดขอมูลบางสวนออก  
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ขอมูลทั้งหมดของบริษัทกลุมตัวอยาง ถูกนํามาวิเคราะหผลโดยใชการวิเคราะห

ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) เพื่อหาความสมัพันธระหวางตัวแปรตาง ๆ 
กับดัชนีการเปดเผยขอมูล ซึง่สามารถสรุปสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรตาง ๆ ไดตารางที่ 4.4 
 

ตารางที ่ 4.4 สถิติเชิงพรรณนาของคณุลกัษณะของบริษัทและคุณภาพการเปดเผยขอมูล 
(n = 175) 

 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด 
สวนเบี่ยงเบน 
มาตรฐาน 

ตัวแปรอิสระ: คุณลักษณะของบริษัท 
โครงสรางของบริษัท     

• ขนาดองคกร 12,871.5547 232.2700 296,592.2700 34,886.1937 
• โครงสรางเงินทุน 1.1535 0.0000 35.7700 3.9746 
• โครงสรางการเปนเจาของ 69.9121 29.9600 97.5000 14.0482 
• การถือหุนโดยชาวตางชาติ 43.7773 10.0000 100.0000 17.5921 
สมรรถภาพของบริษัท     
• อายุการดําเนินงาน 11.8686 1.0000 28.0000 6.0657 
• ความสามารถในการทํากําไร 5.8081 -28.9000 27.2200 8.1290 
• สภาพคลองทางการเงิน 2.3253 0.1300 34.0000 3.8015 
การตลาดหรือลักษณะธุรกิจของบริษัท     
• ประเภทผูสอบบัญชี 0.5943 0.0000 1.0000 0.4924 
ตัวแปรตาม: ระดับการเปดเผยขอมูล     
• ดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ 0.7336 0.3250 0.9107 0.1013 
• ดัชนีการเปดเผยขอมูลตามความ

สมัครใจ 
0.2644 0.0789 0.5203 0.0798 

  
จากตารางที่ 4.4 ซึ่งแสดงขอมูลเกี่ยวกับคาสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและตัวแปร

ตามที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้แตเนื่องจากตวัแปรตาม คือ ดัชนีการเปดเผยขอมูลนัน้ไดมีการอธิบาย
เกี่ยวกับคาสถติิเชิงพรรณนาไปแลวในสวนที่ 1 ดังนั้นในสวนที่ 2 นี้จะอธิบายคาสถติิเชิงพรรณนา
ของตัวแปรอิสระเทานั้นเพื่อไมใหเปนการกลาวซ้าํ สวนตวัแปรอิสระก็คือ คุณลักษณะตาง ๆ ของ
องคกร เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะตาง ๆ เหลานี้กบัระดับการเปดเผยขอมูลของ
บริษัท โดยแบงคุณลักษณะขององคกรตามแนวคิดของ Camfferman และ Cooke (2002) คือ  
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1) ตัวแปรที่เกี่ยวกับโครงสรางของบริษัท (Structure – related Variables) บริษัท

จดทะเบียนที่เปนกลุมตัวอยางมีขนาดองคกรซึ่งพิจารณาจากยอดสินทรัพยรวม พบวาบริษัททีม่ี
ขนาดเล็กที่สุดมียอดสินทรัพย 232 ลานบาท และบริษัทที่มีขนาดใหญที่สุดมยีอดสินทรพัย 
296,592 ลานบาท โดยในภาพรวมมีคาเฉลี่ยประมาณ 12,872 ลานบาท สวนระดบัโครงสรางทนุ
ซึ่งพิจารณาจากอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 1.15 เทา ซึง่ถือวา
มีความเสีย่งทางการเงนิอยูในระดับตํ่า คือ มีการใชเงนิทนุจากการกูยมืเทา ๆ กับการระดมทุนจาก
นักลงทนุ แตเมื่อพจิารณาขอบเขตของคาต่ําสดุและคาสูงสดุจะเหน็วามีความแตกตางกนัมาก 
บางบริษทัมีการใชเงนิทนุจากหนี้สนิในระดับที่สูงมาก จนทาํใหมคีวามเสีย่งทางการเงินสงูสดุถึง 
35.77 ในขณะที่บางบริษทัมีการใชเงินของผูถือหุนมากกวาการกูยืมจึงมีความเสี่ยงทางการเงนิอยู
ในระดับตํ่าสุดเพียง 0.00  ในสวนของโครงสรางการเปนเจาของซึง่พิจารณาจากสัดสวนการถือหุน
ของผูถือหุนสงูสุด 10 รายแรก พบวา มีขอบเขตอยูระหวางคาต่ําสุดรอยละ 29.96 ของหุนทัง้หมด
ที่ออกและเรียกชําระแลวถึงคาสูงสุดรอยละ 97.50 โดยมีคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 69.91 ซึ่งเปน
สัดสวนที่คอนขางสูง แสดงใหเหน็วา บริษทัจดทะเบียนในตลาดทนุไทยยังมกีารกระจายการถือหุน
ไปยังนกัลงทุนทั่วไปคอนขางนอย หรือมีลกัษณะของการดําเนินธุรกิจภายในครอบครัวคอนขางสงู 
และเมื่อวิเคราะหโครงสรางผูถือหุนในสวนของความแตกตางทางสัญชาติโดยพิจารณาจากสัดสวน
การถือหุนของชาวตางชาติ พบวา บริษทัจดทะเบียนตาง ๆ มีสัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติถวั
เฉลี่ยประมาณรอยละ 43.78 ของหุนที่ออกและเรียกชาํระแลวทัง้สิ้น โดยบริษัทที่มชีาวตางชาติถอื
หุนคาต่าํสุดรอยละ 10 และมีคาสูงสุดคอื รอยละ 100 ของหุนที่ออกและเรียกชาํระแลวทั้งสิน้ ซึ่ง
แสดงถึงลักษณะของการเปนบริษัทยอยหรือสาขาของบริษัทตางประเทศ   

2) ตัวแปรที่เกี่ยวกับการดําเนนิงานและผลการดําเนินงานของบริษัท (Performance – 
related Variables) บริษัทกลุมตัวอยางมีอายุการดําเนินงานซึง่พิจารณาจากจํานวนปนับต้ังแต
เขาจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยจนถึงป 2545 (ปที่ใชเปนขอมูลในการศึกษา) 
โดยเฉลี่ยประมาณ 12 ป ซึง่มีทัง้บริษทัที่เพิ่งจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยในป 2545 มีอายุการ
ดําเนนิงานหรอืประสบการณการเปนบริษัทมหาชนเพยีง 1 ป และบริษัททีม่ปีระสบการณการ
ดําเนนิงานในตลาดหลักทรัพยมาเปนเวลานานถึง 28 ป นอกจากนี้บริษัทมีความสามารถในการ
ทํากาํไร (ซึ่งพจิารณาจากอตัราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) เฉลีย่ 5.81 เทา  ซึง่ถือวาเปนอัตรา
คอนขางสงู แตเมื่อพิจารณาคาสูงสุดและคาต่ําสุด คือ 27.22  และ -28.90 ตามลําดับ จะเหน็วามี
ความแตกตางกันคอนขางกวางเมื่อเทียบกับคาเฉลี่ย และเมื่อวิเคราะหลงไปในสวนของสภาพ
คลองทางการเงิน ซึ่งพิจารณาอัตราสวนเงินทุนหมนุเวยีน (Current ratio) จะเหน็วาบริษัทกลุม
ตัวอยางมีสภาพคลองทางการเงินคอนขางดี โดยมีคาเฉลี่ยประมาณ 2.33 เทา และมีคาต่ําสดุ 
0.13 เทา แตบริษัททีม่ีสภาพคลองสูงสุดที่คาถงึ 34.00 เทา ซึง่แตกตางจากคาเฉลีย่อยางมาก 
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3) ตัวแปรที่เกี่ยวกับธุรกิจหรือการตลาดของบริษัท (Market – related Variables) 

คือ ตัวแปรประเภทผูสอบบัญชี พบวา บริษัทจดทะเบียนสวนใหญประมาณรอยละ 59.43 มีผูสอบ
บัญชีที่มาจากสํานักงานสอบบัญชีที่มีขนาดใหญที่สุดใน 4 อันดับแรก (Big 4) สวนบริษทัอีก
ประมาณรอยละ 40.57 มีผูสอบบัญชีที่มาจากสาํนักงานสอบบัญชีที่ไมไดมีขนาดใหญใน 4 อันดับ
แรก สวนตัวแปรประเภทอุตสาหกรรมจะมีรายละเอียดจํานวนบริษัทกลุมตัวอยางในแตละ
อุตสาหกรรมดังที่กาํหนดและไดกลาวไวแลวในบทที่ 3 จึงไมขอกลาวซ้ํา ณ ที่นี ้
 ตัวแปรขางตนทั้งหมดถกูนาํมาวิเคราะหความถดถอยเชงิพหุ และกอนที่จะทําการ
วิเคราะหความถดถอยเชงิพหุ ไดมีการตรวจสอบวาตวัแปรตาง ๆ เปนไปตามเงื่อนไขของการ
วิเคราะหความถดถอยเชงิพหุหรือไม และเงื่อนไขขอหนึง่ที่สําคัญมากคอื ตัวแปรอิสระทุกตวัที่ใชใน
การศึกษาจะตองเปนอิสระตอกัน หรือไมมีความสมัพนัธระหวางกันและกันมากจนเกินไป การที่ตวั
แปรอิสระมีความสัมพันธกันเองอาจกอใหเกิดปญหาภาวะรวมเสนตรงพห ุ (Multicollinearlity) ซึ่ง
จะทําใหผลการวิเคราะหความถดถอยผิดพลาดไปจากขอเท็จจริงได เชน ความสัมพนัธกนัเองของ
ตัวแปรอิสระอาจมีอิทธิพลทาํใหตัวแปรอิสระมีความสมัพันธกับตัวแปรตาม ทัง้ ๆ ที่ความเปนจริง
แลวตัวแปรอิสระเหลานั้นอาจไมมีความสมัพันธกับตัวแปรตาม ดังนัน้ ปญหานี้จงึอาจนาํไปสูการ
ตัดสินใจที่ผิดพลาดไดในทีสุ่ด เนื่องจากปญหาภาวะรวมเสนตรงพหุที่แฝงอยูในขอมูลจะมีผลทาํ
ใหสมการถดถอยที่ไดมีประสิทธิภาพในการพยากรณลดลง 

การตรวจสอบวาตัวแปรอิสระมีความสัมพนัธระหวางกนัหรือไม สามารถตรวจสอบได
หลายวิธ ี เชน การวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแตละคู โดยพจิารณาคาสัมประสิทธิ์
สหสัมพนัธ (r) หากตัวแปรอิสระคูใดมีคา r ในระดับสูงก็แสดงวาตวัแปรอิสระคูนั้นมีความสมัพนัธ
ซึ่งกนัและกนัมาก และอาจทําใหเกิดปญหาภาวะรวมเสนตรงพห ุ(Multicollinearlity) ตามมาได 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางที ่4.5 การวิเคราะหสหสมัพันธของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม (n = 175) 
 

*     มีความสัมพันธกัน ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 
 
โดยที่ MDI  = ดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ 

VDI  = ดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบสมัครใจ 
SIZE = ขนาดองคกร (ยอดสินทรัพยรวม) 
CAPSTR = โครงสรางเงินทุน (อตัราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน) 
OWNSTR = โครงสรางการเปนเจาของ (สัดสวนการถือหุนสูงสุด 10 รายแรก) 

MLTNAT = การถือหุนโดยชาวตางชาติ (สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติ) 
AGE = อายุการดําเนินงาน (จํานวนปนับตั้งแตจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย) 
PROFIT = ความสามารถในการทํากําไร (อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย) 
LIQUID = สภาพคลองของบริษัท (อัตราสวนทุนหมุนเร็ว) 
AUDIT = ประเภทผูสอบบัญชี (ตัวแปรเทียม

 MDI VDI SIZE CAPSTR OWNSTR MLTNAT AGE PROFIT LIQUID AUDIT 
MDI 1.000          
VDI 0.558* 1.000         
SIZE 0.230* 0.413* 1.000        
CAPSTR 0.072 0.040 0.051 1.000       
OWNSTR -0.059 0.033 0.060 -0.039 1.000      
MLTNAT -0.117 -0.006 -0.129 -0.079 0.132 1.000     
AGE -0.115 -0.175* 0.002 -0.109 0.144 -0.023 1.000    
PROFIT 0.105 0.094 0.022 -0.131 -0.050 -0.105 -0.088 1.000   
LIQUID -0.180* -0.100 -0.084 -0.042 -0.050 0.075 -0.102 -0.043 1.000  
AUDIT 0.239* 0.206* 0.086 -0.126 0.150* 0.222* 0.047 -0.073 -0.014 1.000 
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ตารางที่ 4.5 เปนการวิเคราะหความสัมพนัธระหวางตัวแปร 2 ตัว ซึ่งเมื่อพิจารณาคา

สัมประสิทธิ์สหสัมพนัธระหวางตวัแปรอิสระแตละคูพบวา ตวัแปรอิสระมีความสมัพันธกันเองอยาง
มีนัยสาํคัญเพยีง 2 คู และความสัมพันธอยูในระดับที่ไมสูงมาก สังเกตจากคาสัมประสิทธิ์
สหสัมพนัธของตัวแปรทัง้ 2 คูมีคาเพียง 0.150 และ 0.222 ซึ่งยังถือวาอยูในระดับตํ่าเมื่อเทียบกับ
การศึกษาอ่ืน ๆ ที่ผานมา ดังนัน้ถงึแมวาตัวแปรอิสระจะมีความสมัพนัธระหวางกันแตก็อยูในระดบั
ที่นอยมาก และจะไมมีผลกระทบทีรุ่นแรงในการตีความหมายของผลลัพธที่ไดจากการวิเคราะห
ความถดถอยเชิงพห ุ แตถึงแมวาสัมประสิทธิ์สหสัมพนัธของตัวแปรจะมีคาที่ไมสงูมากนกั เพื่อให
เกิดความเชื่อมั่นวาจะไมเกดิปญหาภาวะรวมเสนตรงพหุขึ้น จงึทาํการตรวจสอบโดยการคํานวณ
คา Variance Inflation Factor (VIF) ซึ่งเปนคาที่ใชวดัวาตัวแปรอิสระแตละตัวถูกอธิบายโดยตัว
แปรอิสระตัวอื่นในระดับใด ถาคา VIF มคีามากก็แสดงวาตวัแปรอิสระมีความสมัพันธกับตัวแปร
อิสระอ่ืน ๆ มาก และตามปกติคา VIF ที่มากกวา 10 ขึ้นไปจะถอืวาอยูในระดับที่จะกอใหเกดิ
ปญหาภาวะรวมเสนตรงพหไุด ซึ่งจากการตรวจสอบพบวาคา VIF สูงสุดสําหรับการศึกษาครั้งนี้มี
คาเพียง 1.01 (ประเภทผูสอบบัญชี) เทานั้น ดังนัน้ผลลัพธที่ไดนี้จึงสามารถเปนเครื่องยืนยนัไดวา
ในการศึกษาครั้งนี้จะไมเกิดปญหาภาวะรวมเสนตรงพห ุ และการตีความผลลพัธที่ไดจากการ
วิเคราะหจะมคีวามถกูตองและความนาเชื่อถือในระดับสูง  

นอกจากนี ้ ยังมีขอสังเกตวา ตัวแปรดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและดัชนีการ
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ ซึ่งเปนตัวแปรตามมคีวามสัมพันธกันเอง โดยเปนความสัมพนัธ
เชิงบวกหรือเปนไปในทิศทางเดียวกนั คือ หากบริษทัใดมีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับสูง ก็จะมี
การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจสูงดวย  

สําหรับเงื่อนไขความสัมพันธในรูปเชิงเสนของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม และเงื่อนไข
อ่ืนๆ ของการวิเคราะหความถดถอยเชงิพหุซึ่งจะเกีย่วของกับคาความคลาดเคลื่อน เชน การแจก
แจงแบบปกต ิ ความเปนอสิระระหวางกนั เมื่อทําการตรวจสอบโดยการใชกราฟและแผนภาพการ
กระจายพบวา ผลการทดสอบเปนไปตามเงื่อนไขที่กาํหนดไวทุกประการ (ดูภาคผนวก ข) 

หลังจากตรวจสอบเงื่อนไขทัง้หมดของการวิเคราะหความถดถอยแลว ขอมูลเกี่ยวกับตัว
แปรคุณลักษณะของบริษัทกับดัชนีการเปดเผยขอมูลจะถูกนาํมาประมวลผลโดยการศึกษานี้
เลือกใชการวเิคราะหความถดถอยเชิงพหุแบบข้ันตอน (Stepwise) ซึ่งเปนวิธกีารเลือกตัวแปรอิสระ
เขาสมการถดถอยเชิงพหุเรียงตามลาํดับความสัมพันธที่มีตอตัวแปรตาม คือ ตวัแปรอิสระตัวใดที่มี
ความสัมพันธกับตัวแปรตามมากที่สุดจะถูกเลือกเขาสมการเปนอันดบัแรก และในขณะเดียวกนัก็
จะพิจารณาวาตัวแปรอิสระที่อยูในสมการนั้นควรจะถูกเลือกออกจากสมการหรือไม โดยจะศึกษา
ทั้งการเปดเผยขอมูลรวม การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผยตามความสมัครใจ  
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ตารางที ่ 4.6 ผลการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุของความสัมพันธระหวาง

คุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัทกับระดับการเปดเผยขอมูล 
 

สมการความถดถอยเชิงพห ุ: 
Disclosure index = β0 + β1 [SIZE] + β2[CAPSTR] + β3[OWNSTR] + β4[MLTNAT] + 

β5[AGE] + β6[PROFIT] + β7[LIQUID] + β8 [AUDIT] + e 
ตัวแปรที่นาํเขาสมการ 
R2 = 0.265  Adjusted R2 = 0.245 
F-value = 13.501 Sig. F = 0.000 

สัมประสิทธิ์ความถดถอย ลําดับ
สําคัญ ตัวแปร 

R2 
Changes B Beta 

t – value Sig. t 

 
1 
2 
3 
4 

คาคงที่ 
SIZE 
AUDIT 
AGE 
LIQUID 

 
0.179 
0.033 
0.034 
0.019 

 0.382 
 0.050 
 0.032 
-0.003 
-0.003 

 
 0.378 
 0.193 
-0.197 
-0.141 

10.696 
 5.252 
 2.703 
-2.801 
-1.987 

0.000* 
0.000* 
0.008* 
0.006* 
0.049* 

ตัวแปรที่ไมไดนําเขาสมการ 
 

ตัวแปร Beta In t - value Sig. t 
CAPSTR 
OWNSTR 
MLTNAT  
PROFIT 

0.062 
-0.077 
-0.125 
0.100 

0.875 
-1.074 
-1.748 
1.426 

0.383 
0.285 
0.082 
0.156 

* ระดับนัยสาํคัญ 0.05 
 
โดยที่  SIZE       = ขนาดองคกร  

CAPSTR    = โครงสรางเงนิทนุของบริษทั  
OWNSTR  = โครงสรางการเปนเจาของ  
MLTNAT  = การถือหุนโดยชาวตางชาติ  
AGE   = อายุการดําเนินงาน  
PROFIT  = ความสามารถในการทํากาํไร  
LIQUID  = สภาพคลองของบริษัท 
AUDIT  = ประเภทผูสอบบัญชี  
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จากตารางที่ 4.6 ซึ่งเปนการวิเคราะหความถดถอยเชงิพหุของความสมัพันธระหวาง

คุณลักษณะตาง ๆ ของบริษทักับระดับการเปดเผยขอมูล ณ ระดับนยัสําคัญ 0.05 พบวาตวัแปรที่
ถูกนาํเขาสมการความถดถอยเปนอนัดับแรก คือ ตัวแปรขนาดของบริษัท (SIZE) เพราะตัวแปรนี้มี
ความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลมากที่สุด สงัเกตจากคาสัมประสิทธิ์ความถดถอย
มาตรฐาน (Beta) จะมีคาเปนบวกและมคีาเทากับ 0.378 และเมื่อพิจารณาคาสมัประสิทธิก์าร
ตัดสินใจ (R2Changes) จะมีคาเทากับ 0.179 ซึ่งหมายความวาขนาดบริษัทสามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลไดรอยละ 17.90 และตัวแปรที่มีความสําคัญรองลงมา
และนําเขาสมการ คือ ผูสอบบัญชี (AUDIT) ซึ่งมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลเทากับ 0.193 
(Beta) และการนําตวัแปร AUDIT เพิ่มเขามาในสมการจะทําใหคาสมัประสิทธิก์ารตัดสินใจมีคา
เพิ่มข้ึนเทากับ 0.033 หรืออาจกลาวไดวา AUDIT สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของคุณภาพ
การเปดเผยขอมูลไดรอยละ 3.30 ดังนั้นตัวแปรที่อยูในสมการทัง้หมด (SIZE และ AUDIT) จะ
รวมกันอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามคือ ระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับไดรอยละ 
21.20  
 สวนตัวแปรทีน่ําเขาสมการความถดถอยเปนอันดับถัดไป คือ ตัวแปรอายุการดําเนินงาน 
(AGE) ซึ่งมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในทิศทางตรงกนัขามกัน โดยมีคาสมัประสิทธิ์ความ
ถดถอยมาตรฐานเทากับ –0.197 และทําใหสมการสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปร
ตามไดสูงขึ้นอกีรอยละ 3.40  

ตัวแปรที่จะนาํเขาสมการความถดถอยเปนอันดับสุดทาย คือ ตัวแปรสภาพคลองทาง
การเงนิของบรษิัท (LIQUID) โดยตัวแปรนีม้ีความสมัพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลนอยที่สุดเมื่อ
เปรียบเทียบกบัตัวแปร 3 ตัวที่นาํเขาสมการกอนหนานี้ และทิศทางความสัมพนัธก็จะอยูตรงกัน
ขามกับการเปดเผยขอมูล สังเกตจากคาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานจะมีคาติดลบเทากบั 
0.141 และการนาํตัวแปรนี้เขาสมการเพิ่มข้ึนทําใหความสามารถในการอธิบายการเปลี่ยนแปลง
ของตัวแปรตามเพิ่มข้ึนรอยละ 1.90 ดังนัน้เมื่อรวมตวัแปรที่อยูในสมการทัง้หมด 4 ตัวแปรจะมี
ความสามารถรวมกัน ในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของคุณภาพการเปดเผยขอมูลไดรอยละ 
26.50 หรือรอยละ 24.50 สําหรับคาที่ปรับปรุงแลว 
 สวนตัวแปรอืน่ ๆ ที่เหลือนอกจากนี้ คือ โครงสรางเงินทุน (CAPSTR) โครงสรางการเปน
เจาของ (OWNSTR) การถอืหุนโดยชาวตางชาติ (MLTNAT) และความสามารถในการทํากําไร 
(PROFIT) ไมมีนัยสาํคัญมากพอที่จะถกูนําเขาสมการความถดถอยเชิงพหุ ดงันั้นจงึอาจกลาวได
วาตัวแปรเหลานี้ไมมีความสัมพันธหรือมอิีทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลอยางมีนัยสาํคัญ  

จากขอมูลขางตนอาจสรุปไดวา คุณลักษณะของบริษัทที่มีความสัมพนัธอยางมนีัยสําคัญ
กับระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนคือ ขนาดของบรษิัท ประเภทผูสอบบัญชี อายุ
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การดําเนินงาน และสภาพคลองทางการเงิน ซึง่ตัวแปร 2 ตัวแรกนัน้มีทิศทางความสัมพันธ
สอดคลองกับสมมติฐานที่ไดกําหนดไวในขอที่ 1 และขอที่ 8 คือ ขนาดของบรษิัท และประเภท
ผูสอบบัญชีมีความสัมพันธเชิงบวกกับระดบัการเปดเผยขอมูล แตตัวแปรอายุการดําเนนิงานและ
สภาพคลองทางการเงนิของบริษัทมทีิศทางความสัมพนัธเชิงลบกับระดับการเปดเผยขอมูล ซึ่ง
ขัดแยงกับสมมติฐานที่ตั้งไวขอที่ 5 และขอที่ 6 คือ อายกุารดําเนินงานและสภาพคลองทางการเงนิ
มีความสมัพนัธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป ตัวแปรทั้ง 4 ตัวนี้สามารถ
อธิบายระดับการเปดเผยขอมูลไดเทากับรอยละ 26.50 และสมการถดถอยที่เหมาะสมในการ
พยากรณระดับการเปดเผยขอมูลโดยรวมของบริษัทจดทะเบียน คือ  
 

Disclosure Index = 0.382 + 0.050[SIZE] + 0.032[AUDIT] – 0.003[AGE] – 
0.003[LIQUID] 

  

เมื่อแบงการเปดเผยขอมูลออกเปน 2 ประเภทตามลกัษณะการเปดเผยขอมูล คือ การ
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ จะสามารถวิเคราะหความ 
สัมพันธระหวางคุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัทกับระดับการเปดเผยขอมูลทั้ง 2 ประเภท ไดดัง
ตารางที่ 4.7 และตารางที่ 4.8 

จากตารางที่ 4.7 ตัวแปรทีจ่ะถูกนําเขาสมการความถดถอยเปนอนัดับแรก คือ ตัวแปร
ขนาดของบรษิัท (SIZE) เพราะตัวแปรนี้มคีวามสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลมากที่สุด สงัเกต
จากคาสมัประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน (Beta) จะมีคาเปนบวกและมีคาเทากบั 0.300 ซึ่ง
สอดคลองกับผลที่ไดจากการวิเคราะหความถดถอยเชงิพหุของการเปดเผยขอมูลรวม ทีท่ําการ
ทดสอบขางตน และเมื่อพิจารณาคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2 Changes) จะมีคาเทากับ 0.120 
ซึ่งหมายความวาขนาดบรษิัทสามารถอธิบายการเปลีย่นแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลไดรอย
ละ 12.00  
  สวนตัวแปรทีม่ีความสาํคัญรองลงมาและจะนําเขาสมการเปนอนัดับถดัไป คือ ตัวแปร
บริษัทสอบบญัชี (AUDIT) ซึ่งมีอิทธพิลตอระดับการเปดเผยขอมูลเทากับ 0.216 (Beta) โดยตัว
แปร AUDIT ทําใหคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจมีคาเพิม่ข้ึนเทากับ 0.031 หรืออาจกลาวไดวา 
AUDIT สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของคุณภาพการเปดเผยขอมูลไดรอยละ 3.10 ดังนั้นตวั
แปรที่อยูในสมการทัง้หมด (SIZE และ AUDIT) จะรวมกันอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตาม
คือ ระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับไดรอยละ 15.10  
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ตารางที่ 4.7 การวิเคราะหความถดถอยเชิงพหขุองความสัมพนัธระหวางคุณลกัษณะ

ของบริษัทกบัระดับการเปดเผยขอมลูตามขอบังคับ 
 

สมการความถดถอยเชิงพห ุ: 
Disclosure indexm = β0 + β1 [SIZE] + β2[CAPSTR] + β3[OWNSTR] + β4[MLTNAT] + 

β5[AGE] + β6[PROFIT] + β7[LIQUID] + β8 [AUDIT] + e 
ตัวแปรที่นาํเขาสมการ 
R2 = 0.174  Adjusted R2 = 0.157 
F-value = 10.591 Sig. F = 0.000 

สัมประสิทธิ์ความถดถอย ลําดับ
สําคัญ ตัวแปร 

R2 
Changes B Beta 

t – value Sig. t 

 
1 
2 
3 

คาคงที่ 
SIZE 
AUDIT 
MLTNAT 

 
0.120 
0.031 
0.023 

0.575 
0.049 
0.044 
-0.001 

 
0.300 
0.216 
-0.157 

12.089 
3.965 
2.789 
-2.064 

0.000* 
0.000* 
0.006* 
0.041* 

ตัวแปรที่ไมไดนําเขาสมการ 
 

ตัวแปร Beta In t - value Sig. t 
CAPSTR 
OWNSTR 
AGE 
PROFIT 
LIQUID 

 0.091 
-0.100 
-0.143 
0.101 
-0.131 

1.215 
-1.326 
-1.949 
1.366 
-1.763 

0.226 
0.187 
0.053 
0.174 
0.080 

* ระดับนัยสาํคัญ 0.05 
 

 โดยที่  SIZE       = ขนาดองคกร  
CAPSTR    = โครงสรางเงนิทนุของบริษทั  
OWNSTR  = โครงสรางการเปนเจาของ  
MLTNAT  = การถือหุนโดยชาวตางชาติ  
AGE   = อายุการดําเนินงาน  
PROFIT  = ความสามารถในการทํากาํไร  
LIQUID  = สภาพคลองของบริษัท  
AUDIT  = ประเภทผูสอบบัญชี  
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 ตัวแปรที่นาํเขาสมการความถดถอยเปนอนัดับสุดทาย คือ ตัวแปรการถือหุนโดย
ชาวตางชาติ (MLTNAT) โดยตัวแปรนี้มีความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลนอยที่สุดเมื่อ
เปรียบเทียบกบัตัวแปร 2 ตัวที่นาํเขาสมการกอนหนานี้ และทิศทางความสัมพนัธก็จะอยูตรงกัน
ขามกับการเปดเผยขอมูล สังเกตจากคาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานจะมีคาติดลบเทากบั 
0.157 โดยตัวแปร MLTNAT ที่เพิ่มเขามาในสมการนัน้จะทําใหความสามารถในการอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามเพิ่มข้ึนรอยละ 2.30 ดังนั้น เมื่อรวมตวัแปรที่อยูในสมการทัง้หมด 3 
ตัวแปร จะมีความสามารถรวมกนัในการอธิบายการเปลีย่นแปลงของคุณภาพการเปดเผยขอมูลได
รอยละ 17.40 หรือรอยละ 15.70 สําหรับคาที่ปรับปรุงแลว 
 สวนตัวแปรอืน่ๆ ที่เหลือนอกจากนี้ คือ โครงสรางเงนิทนุ (CAPSTR) โครงสรางการเปน
เจาของ (OWNSTR) อายุการดําเนนิงาน (AGE) ความสามารถในการทํากําไร (PROFIT) และ
สภาพคลองทางการเงนิ (LIQUID) ไมมีนยัสําคัญมากพอที่จะถกูนาํเขาสมการความถดถอยเชงิพหุ 
ดังนัน้ จึงอาจกลาวไดวาตัวแปรเหลานี้ไมมีความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลอยางมี
นัยสําคัญ และเปนที่นาสังเกตวา อายุการดําเนินงานและสภาพคลองทางการเงนิทีม่ีความสมัพนัธ
กับระดับการเปดเผยขอมูลโดยรวมกลับไมมีความสัมพนัธ กบัระดับการเปดเผยขอมูลตาม
ขอบังคับอยางมีนยัสาํคัญ (ซึ่งเมื่อพิจารณาคา Sig. t แลวจะเห็นวามีคาสูงกวาระดับนัยสําคัญที่ใช
ในการทดสอบเพียงเล็กนอย) แตการถือหุนโดยชาวตางชาติมีความสัมพันธกับระดับการเปดเผย
ขอมูลตามขอบังคับทัง้ทีม่ิไดมีความสัมพนัธอยางมนีัยสําคัญ กับระดับการเปดเผยขอมูลโดยรวม 
(ซึ่งเมื่อพจิารณาคา Sig. t ของตัวแปรนี้ในการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหกุับการเปดเผยขอมูล
โดยรวมแลว จะเหน็วามีคาสงูกวาระดับนยัสําคัญที่ใชในการทดสอบเพยีงเล็กนอยเชนกนั)  

จากขอมูลขางตนอาจสรุปไดวา คุณลักษณะของบริษัทที่มีความสัมพนัธอยางมนีัยสําคัญ
กับระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับของบริษัทจดทะเบียนคือ ขนาดของบริษทั ประเภทผูสอบ
บัญชี และการถือหุนโดยชาวตางชาต ิซึ่งตัวแปร 2 ตัวแรกนั้นมทีิศทางความสัมพนัธสอดคลองกับ
สมมติฐานที่ไดกาํหนดไวในขอที่ 1 และขอที่ 8 คือ เปนความสัมพนัธเชิงบวกกับระดับการเปดเผย
ขอมูล แตการถือหุนโดยชาวตางชาติมทีศิทางความสมัพันธเชงิลบกบัระดับการเปดเผยขอมูล ซึ่ง
ขัดแยงกับสมมติฐานที่ตั้งไวขอที่ 4 คือ สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติมีความสัมพันธเชงิบวก
กับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ตวัแปรทั้ง 3 ตัวนี้จะรวมกันอธบิายระดับการ
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับไดรอยละ 17.40 โดยมีสมการความถดถอยที่ใชในการพยากรณ คือ 

 

Disclosure indexm = 0.575 + 0.049 [SIZE] + 0.044[AUDIT] - 0.001[MLTNAT]  
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ตารางที ่ 4.8 ผลการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุของความสัมพันธระหวาง

คุณลักษณะของบริษัทกบัระดับการเปดเผยขอมลูตามความสมัครใจ  
  

สมการความถดถอยเชิงพห ุ: 
Disclosure indexv = β0 + β1 [SIZE] + β2[CAPSTR] + β3[OWNSTR] + β4[MLTNAT] + 

β5[AGE] + β6[PROFIT] + β7[LIQUID] + β8 [AUDIT] + e 
ตัวแปรที่นาํเขาสมการ 
R2 = 0.243 Adjusted R2 = 0.233 
F-value = 24.357 Sig. F = 0.000 

สัมประสิทธิ์ความถดถอย ลําดับ
สําคัญ ตัวแปร 

R2 
Changes B Beta 

t – value Sig. t 

 
1 
2 

คาคงที่ 
SIZE 
AGE 

 
0.204 
0.038 

0.087 
0.059 
-0.003 

 
0.461 
-0.196 

2.568 
6.526 
-2.771 

0.011* 
0.000* 
0.006* 

ตัวแปรที่ไมไดนําเขาสมการ 
 

ตัวแปร Beta In t - value Sig. t 
CAPSTR 
OWNSTR 
MLTNAT 
PROFIT 
LIQUID 
AUDIT 

0.022 
0.023 
0.002 
0.071 
-0.065 
0.131 

0.312 
0.317 
0.029 
1.005 
-0.911 
1.831 

0.756 
0.752 
0.977 
0.317 
0.364 
0.069 

* ระดับนัยสาํคัญ 0.05 
 

โดยที่  SIZE       = ขนาดองคกร  
CAPSTR    = โครงสรางเงนิทนุของบริษทั  
OWNSTR  = โครงสรางการเปนเจาของ  
MLTNAT  = การถือหุนโดยชาวตางชาติ  
AGE   = อายุการดําเนินงาน  
PROFIT  = ความสามารถในการทํากาํไร  
LIQUID  = สภาพคลองของบริษัท  
AUDIT  = ประเภทผูสอบบัญชี  
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เมื่อวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุสําหรับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจดัง

ตารางที่ 4.8 พบวา มีตัวแปรแค 2 ตัวทีม่ีความสมัพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมคัร
ใจอยางมีนยัสาํคัญ โดยตัวแปรที่ถูกนาํเขาสมการความถดถอยเปนอนัดับแรก คือ ตัวแปรขนาด
บริษัท (SIZE) เพราะตวัแปรนี้มีความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลมากที่สุด โดยมคีา
สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน (Beta) เปนบวกเทากับ 0.461 และเมื่อพิจารณาคา
สัมประสิทธิก์ารตัดสินใจ (R2) จะมีคาเทากับ 0.204 ซึ่งหมายความวาขนาดบริษทัสามารถอธิบาย
การเปลี่ยนแปลงของระดับการเปดเผยขอมูลไดรอยละ 20.40  

สวนอีกตวัแปรที่มีความสําคัญรองลงมา คือ ตวัแปรอายุการดําเนนิงาน ซึง่มีอิทธิพลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลเทากบั –0.196 (Beta) เปนความสัมพันธในทางตรงกนัขามกับระดับการ
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ การนาํตัวแปรอายุการดําเนนิงานเพิ่มเขามาในสมการจะทําให
คาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจมคีาเพิม่ข้ึนเทากับ 0.038 ดังนัน้ตัวแปรที่อยูในสมการทั้งหมด (SIZE 
และ AGE) จะรวมกนัอธิบายการเปลีย่นแปลงของตัวแปรตามคือ ระดับการเปดเผยขอมูลตาม
ความสมัครใจไดรอยละ 24.30 หรือหากปรับปรุงแลวจะเทากับรอยละ 23.30 สวนตัวแปรอื่นๆ ที่
เหลือนอกจากนี้ ไมมนีัยสาํคัญมากพอทีจ่ะถูกนําเขาสมการความถดถอยเชิงพห ุ หรืออาจกลาวได
วาไมมีความสมัพันธหรือมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจอยางมนีัยสาํคัญ  
 จากขอมูลขางตนอาจสรุปไดวา คุณลักษณะของบริษัทที่มีความสัมพนัธอยางมนีัยสําคัญ
กับระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจของบริษัทจดทะเบียนคือ ขนาดและอายกุาร
ดําเนนิงานของบริษัท โดยขนาดของบริษัทมทีิศทางความสัมพนัธสอดคลองกบัสมมติฐานทีไ่ด
กําหนดไวในขอที่ 1 คือ เปนความสมัพันธเชงิบวก สวนตวัแปรอายกุารดําเนนิงานมีทิศทาง
ความสัมพันธเชิงลบซึ่งขัดแยงกับสมมติฐานทีก่ําหนดไวในขอที่ 5 แตมีความสอดคลองกับผลที่ได
ในการทดสอบความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูลโดยรวม ตัวแปร 2 ตัวนี้สามารถอธิบาย
ระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจไดรอยละ 24.30 โดยมีสมการถดถอยดังนี ้
   

Disclosure indexv = 0.087 + 0.059 [SIZE] – 0.003[AGE] 
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ตารางที่ 4.9 การเปรยีบเทียบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางคุณลกัษณะตาง 

ๆ ของบรษิัทและระดับการเปดเผยขอมูลกับสมมตฐิานทีก่ําหนด  
 

ผลการทดสอบ คุณลักษณะของบริษัท สมมติฐาน 
รวม ตามขอบังคับ ตามความสมัครใจ 

โครงสรางของบริษัท 
ขนาดองคกร 
โครงสรางเงินทุน 
โครงสรางการเปนเจาของ 
การถือหุนโดยชาวตางชาติ 
สมรรถภาพของบริษัท 
อายุการดําเนินงาน 
ความสามารถในการทํากําไร 
สภาพคลองทางการเงิน 
การตลาดหรือลักษณะธุรกิจของบริษัท 
ประเภทผูสอบบัญชี 

 
+ 
+ 
- 
+ 
 

+ 
+ 
- 
 

+ 

 
+ 

ไมมีนัยสําคัญ 
ไมมีนัยสําคัญ 
ไมมีนัยสําคัญ 

 
- 

ไมมีนัยสําคัญ 
- 
 

+ 

 
+ 

ไมมีนัยสําคัญ 
ไมมีนัยสําคัญ 

- 
 

ไมมีนัยสําคัญ 
ไมมีนัยสําคัญ 
ไมมีนัยสําคัญ 

 
+ 

 
+ 

ไมมีนัยสําคญั 
ไมมีนัยสําคัญ 
ไมมีนัยสําคัญ 

 
- 

ไมมีนัยสําคัญ 
ไมมีนัยสําคัญ 

 
ไมมีนัยสําคัญ 

 
ตารางที่ 4.9 เปนการสรุปผลการทดสอบสมมติฐานเปรยีบเทียบกับสมมติฐานที่ตัง้ไวของ

การเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท ซึ่งจากการทดสอบสมมติฐานที ่ 1 ที่วา ขนาดของบริษัทจะมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับระดบัการเปดเผยขอมูล พบวา ขนาดของบริษัทมีความสัมพันธอยางมี
นัยสําคัญกบัระดับการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท คือ การเปดเผยขอมูลรวม การเปดเผยขอมูล
ตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ โดยเปนความสมัพันธเชงิบวกซึ่ง
สอดคลองกับสมมติฐานที่ตัง้ไว คือ บริษทัที่มีขนาดใหญ (ซึ่งวัดจากยอดสินทรพัยรวม) จะทาํใหมี
การเปดเผยขอมูลในระดับที่สูงกวาบริษทัที่มีขนาดเลก็ สวนสมมตฐิานที ่ 2 ที่วา โครงสรางเงนิทนุ 
(ที่วัดจากอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน) มีความสัมพันธเชงิบวกตอระดับการ
เปดเผยขอมูล ปรากฏวาไมพบความสมัพันธอยางมนีัยสําคัญระหวางโครงสรางเงินทนุและการ
เปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท ดังนัน้ บริษทัที่มีโครงสรางเงินทุนที่มีอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
ของผูถือหุนมากขึ้นไมมีอิทธิพลทีจ่ะทาํใหมีการเปดเผยขอมูลสูงขึ้น  สําหรับสมมติฐานที ่ 3 ที่วา 
การกระจุกตวัของการถือหุน (ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก) ซึ่งเปนตวั
แปรที่อธิบายโครงสรางการเปนเจาของมีความสมัพนัธเชงิลบกับระดับการเปดเผยขอมูล ผลที่ได 
คือ ไมมีความสัมพันธอยางมนีัยสาํคัญระหวางการกระจุกตัวของการถือหุนกับระดับการเปดเผย
ขอมูลทั้ง 3 ประเภท ซึง่แสดงใหเห็นวา แมการถือหุนของบริษัทจะมกีารกระจุกตวัสูงก็ไมมีอิทธิพล
ที่จะทําใหมีการเปดเผยขอมูลลดลง และสมมติฐานที่ 4 ที่วา สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติมี
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ความสัมพันธเชิงบวกกับระดบัการเปดเผยขอมูล พบวา สัดสวนการถอืหุนโดยชาวตางชาติมี
ความสัมพันธอยางมีนยัสําคัญกับระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ แตเปนไปในทิศทาง
ตรงกันขามกนัซึ่งขัดแยงกบัสมมติฐานทีก่ําหนดไว กลาวคือ ยิง่บริษัทมีสัดสวนการถือหุนโดย
ชาวตางชาติสูงจะทําใหมีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคบัตํ่าลง อยางไรก็ตามสดัสวนการถือหุน
โดยชาวตางชาติไมมีความ สัมพันธอยางมีนัยสาํคัญกบัระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ
และการเปดเผยขอมูลรวม  

ในสวนของคณุลักษณะที่เกี่ยวกบัสมรรถภาพของบริษทันัน้ ในสมมติฐานที่ 5 ทีว่า อายุ
การดําเนินงาน (ซึ่งวัดจากจํานวนปนับตั้งแตจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยจนถงึป 2545) มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอระดับการเปดเผยขอมูล พบวา อายุการดําเนนิงานมีความสัมพันธอยางมี
นัยสําคัญกบัระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจและการเปดเผยขอมูลรวม แตเปนไปใน
ทิศทางตรงกนัขามกัน กลาวคือ บริษัททีม่ีการจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยมานาน (อายกุาร
ดําเนนิงานมากกวา) ก็จะมีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจและการเปดเผยขอมูลรวมนอย
กวาบริษทัที่เพิ่งจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย (อายกุารดําเนินงานนอยกวา)ซึ่งขัดแยงกับ
สมมติฐานทีก่าํหนดไว แตอยางไรก็ตามอายุการดําเนนิงานไมมีความสัมพนัธอยางมีนยัสําคัญกบั
ระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ สวนสมมติฐานที ่ 6 ที่วา ความสามารถในการทํากําไร (ซึ่ง
วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) มีความสัมพนัธเชงิบวกตอระดับการเปดเผยขอมูล จาก
การทดสอบพบวา ไมมคีวามสัมพันธอยางมีนยัสําคัญระหวางความสามารถในการทํากําไรกับ
ระดับการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท ดังนั้น ความสามารถในการทาํกําไรสูงมิไดมีผลทําใหบริษัท
มีระดับการเปดเผยขอมูลสูงขึ้น และสมมติฐานที่ 7 ที่วา สภาพคลองทางการเงินของบริษัท (ซึ่งวัด
จากอัตราสวนทุนหมนุเวยีน) มีความสมัพนัธเชงิลบตอระดับการเปดเผยขอมูล พบวา สภาพคลอง
ทางการเงินมคีวามสัมพันธอยางมีนยัสําคัญกับระดับการเปดเผยขอมูลรวม และเปนไปในทิศทาง
ตรงกันขาม ซึ่งสอดคลองกับสมมติฐานที่ตั้งไว อยางไรก็ตามไมมีความสมัพนัธอยางมีนยัสําคญั
ระหวางสภาพคลองทางการเงินกับระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและตามความสมัครใจ 

สมมติฐานสุดทายที่ศึกษาเชงิสหสัมพนัธ (สมมติฐานที ่8) คือ ประเภทของผูสอบบัญชี (ที่
ใชตัวแปรเทียมเปนตัววัดมลูคาจากการเปนผูสอบบัญชีใน Big 4 หรือไม) มีความสัมพนัธเชงิบวก
ตอระดับการเปดเผยขอมูล ผลการทดสอบที่ไดพบวา ประเภทของผูสอบบัญชีมีความสัมพันธเชิง
บวกกับระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลรวมอยางมนีัยสําคัญ ซึ่ง
สอดคลองกับสมมติฐานทีก่าํหนดไว กลาวคือ บริษทัทีม่ีการตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบบัญชทีี่
เปน Big 4 จะทําใหมีระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลรวมสูงกวาบริษัท
ที่มีการตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบบัญชีที่มิไดเปน Big 4  อยางไรก็ตาม ประเภทของผูสอบ
บัญชีก็มิไดมีความสมัพนัธอยางมีนยัสําคญักับระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ ซึ่งแสดง
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ใหเหน็วา การตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบบัญชีที่เปน Big 4 มิไดทาํใหมีระดับการเปดเผย
ขอมูลตามความสมัครใจสูงขึ้น 
 
3. การเปรยีบเทียบความแตกตางของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทในแตละกลุม

อุตสาหกรรม 
หลังจากเก็บรวบรวมขอมูลบริษัทกลุมตัวอยางในแตละอุตสาหกรรมตามจํานวนทีก่ําหนด

ไว ซึ่งจํานวนบริษทัจะแตกตางกนัไปในแตละประเภทอุตสาหกรรมตามความมากนอยของ
ประชากรในกลุมอุตสาหกรรมนั้น นอกจากนี้ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดมีการแบง
ประเภทอุตสาหกรรมจํานวนมาก โดยแบงออกเปน 8 กลุมอุตสาหกรรม (Industry Group) ซึ่งแต
ละกลุมอุตสาหกรรมจะประกอบดวยกลุมยอย คือ หมวดอุตสาหกรรม (Sector) ตาง ๆ โดยมีทัง้สิ้น 
31 หมวดอุตสาหกรรม (แตในงานวิจัยนี้ไดตัดบริษัทในกลุมธนาคาร สถาบันการเงิน บริษัทเงนิทนุ
และหลักทรัพย หนวยลงทนุ บริษัทประกันชวีิตและประกันภัย บริษัทที่อยูระหวางการฟนฟกูจิการ
และอื่น ๆ ออก ทาํใหเหลือเพียง 7 กลุมอุตสาหกรรม แบงเปน 26 หมวดอุตสาหกรรม) และจํานวน
ตัวอยางในบางกลุมอุตสาหกรรมมีจํานวนนอยมาก (นอยกวา 30 บริษัท) ผูศึกษาจงึแยกตัวแปรนี้
มาศึกษานอกตัวแบบ เพือ่ดูความแตกตางของคาเฉลี่ยของระดับการเปดเผยขอมูลในแตละกลุม
อุตสาหกรรม โดยรายละเอยีดคาสถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภทจําแนก
ตามประเภทอตุสาหกรรมไดแสดงไวในภาคผนวก ค ซึง่สามารถสรปุคาเฉลี่ยของดชันีการเปดเผย
ขอมูลทั้ง 3 ประเภทแยกตามกลุมอุตสาหกรรมและลําดับที ่ เมื่อเรียงลาํดับขอมูลจากสูงที่สุดไปต่าํ
ที่สุดทัง้ในระดบักลุมอุตสาหกรรมที่แบงเปน 7 กลุมอุตสาหกรรม ซึ่งแสดงเปนตัวเลขหนาในวงเลบ็ 
และระดับหมวดอุตสาหกรรมซึ่งแบงเปน 26 หมวดอุตสาหกรรม ดังตารางที่ 4.10  
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ตารางที ่4.10 การเปรยีบเทียบคาเฉลีย่ของดัชนกีารเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท 

จําแนกตามประเภทอุตสาหกรรม (n=175)  
 

คาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูล 
รวม ตามขอบังคับ ตามความสมัครใจ กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n 

คาเฉลี่ย ลําดับที่* คาเฉลี่ย ลําดับที่* คาเฉลี่ย ลําดับที่* 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 29 .5290 (5) 0.7317 (4) 0.2435 (5) 

• ธุรกิจการเกษตร 14 .5033 21 0.6971 20 0.2295 21 

• อาหารและเครื่องดื่ม 15 .5531 10 0.7640 7 0.2566 16 
สินคาอุปโภค บริโภค 21 .5162 (7) 0.7175 (6) 0.2276 (7) 

• ของใชในครัวเรือน 4 .5619 8 0.7669 6 0.2658 13 

• เวชภัณฑและเครื่องสําอางค 1 .4945 22 0.7108 18 0.1743 25 
• ส่ิงทอ เครื่องนุงหมและ

รองเทา 
15 .4940 23 0.6943 22 0.2085 23 

• อัญมณีและเครื่องประดับ 1 .6873 1 0.8743 1 0.4144 1 
วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 26 .5515 (3) 0.7455 (3) 0.2801 (3) 

• เคมีภัณฑและพลาสติก 7 .5946 5 0.7831 5 0.3353 3 

• เครื่องมือและเครื่องจักร 2 .4850 25 0.7044 19 0.1853 24 

• บรรจุภัณฑ 8 .5427 14 0.7451 11 0.2532 17 

• ยานพาหนะและอุปกรณ 6 .5471 11 0.7307 14 0.2921 8 

• เยื่อกระดาษและกระดาษ 3 .5280 16 0.7160 16 0.2624 15 
อสังหาริมทรัพยและกอสราง 31 .5223 (6) 0.7175 (6) 0.2430 (6) 

• พัฒนาอสังหาริมทรัพย 19 .5329 15 0.7312 12 0.2421 19 

• วัสดุกอสรางและตกแตง 12 .5055 20 0.6958 21 0.2443 18 
ทรัพยากร 10 .6260 (1) 0.7962 (1) 0.3892 (1) 

• พลังงาน 9 .6317 2 0.8003 4 0.3980 2 

                                                           
* หมายถึง ลําดับที่เมื่อเรียงลําดับจากกลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉล่ียสูงที่สุดไปสูกลุมอุตสาหกรรมที่มี

คาเฉลี่ยต่ําที่สุด โดยตัวเลขในวงเล็บ หมายถึง ลําดับที่ของกลุมอุตสาหกรรมเมื่อแบงออกเปน 7 กลุมใหญ 
สวนตัวเลขที่ไมไดใสวงเล็บ หมายถึง ลําดับที่ของกลุมอุตสาหกรรมเมื่อแบงออกเปน 26 กลุมยอย 
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ตารางที ่4.10 (ตอ) การเปรียบเทยีบคาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูลทัง้ 3 

ประเภท จําแนกตามประเภทอุตสาหกรรม (n=175) 
 

คาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูล 
รวม ตามขอบังคับ ตามความสมัครใจ กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n 

คาเฉลี่ย ลําดับที่ คาเฉลี่ย ลําดับที่ คาเฉลี่ย ลําดับที่ 

• เหมืองแร 1 .5739 6 0.7588 9 0.3103 4 
บริการ 40 .5325 (4) 0.7198 (5) 0.2659 (4) 

• การพิมพและส่ิงพิมพ 5 .5431 13 0.7184 15 0.3000 7 

• การแพทย 6 .5104 19 0.6859 24 0.2641 14 

• ขนสง 5 .5459 12 0.7310 13 0.3002 6 

• คลังสินคาและไซโล 2 .5567 9 0.7481 10 0.2877 9 

• บริการเฉพาะกิจ 1 .4609 26 0.6849 25 0.1414 26 

• บันเทิงและสันทนาการ 6 .5991 4 0.8020 3 0.3088 5 

• พาณิชย 9 .5194 18 0.7140 17 0.2259 22 

• โรงแรมและบริการทองเที่ยว 6 .4912 24 0.6687 26 0.2413 20 
เทคโนโลยี 18 .5636 (2) 0.7615 (2) 0.2825 (2) 

• เครื่องใชไฟฟาและ
คอมพิวเตอร 

6 .5626 7 0.7606 8 0.2794 12 

• ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 6 .5203 17 0.6913 23 0.2842 10 

• ส่ือสาร 6 .6079 3 0.8327 2 0.2839 11 
รวม 175 .5395  0.7336  0.2644  

 
จากตารางที่ 4.10 แสดงคาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูลของแตละกลุม/หมวด (กลุม

ยอย) อุตสาหกรรม จะเหน็วาเมื่อจัดอนัดบัคาเฉลี่ยของกลุมอุตสาหกรรมตาง ๆ จากสูงที่สุดถึงต่าํ
ที่สุดสําหรับการเปดเผยขอมูลแตละประเภทจะมีการเรียงลําดับที่คลายคลึงกันหรือใกลเคียงกนั ซึ่ง
จากตารางที ่ 4.10 กลุมทรัพยากรเปนกลุมที่มีคาเฉลี่ยสูงที่สุดทัง้การเปดเผยขอมูลรวม การ
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ รองลงมา คือ กลุม
เทคโนโลย ี และกลุมอ่ืน ๆ ตามลําดับ และกลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลี่ยต่ําที่สุดคือ กลุมสินคา
อุปโภคบริโภค ที่มีคาเฉลีย่ต่ําที่สุดทั้งการเปดเผยขอมูลรวม การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และ
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การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจเชนกัน กลาวคือ กลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลีย่ดัชนีการ
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับสูง ก็จะมีคาเฉลี่ยดัชนีการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจสูง และ
สงผลใหมีคาเฉลี่ยดัชนีการเปดเผยขอมูลรวมสูงดวย แสดงใหเห็นถึงความสมัพนัธเชงิบวกระหวาง
การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ ซึ่งสอดคลองกับผลที่ได
จากการวิเคราะหสหสมัพนัธของตัวแปรตาง ๆ ในตารางที่ 4.5 

ขอสังเกตทีน่าสนใจประการหนึง่ คือ เมื่อพิจารณาในรายละเอียดคาเฉลี่ยระดับการ
เปดเผยขอมูลของแตละหมวดอุตสาหกรรม (กลุมยอย) จะเหน็วา หมวดอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลีย่
ระดับการเปดเผยขอมูลสูงทีสุ่ด คือ หมวดอัญมณีและเครื่องประดับ ซึ่งอยูในกลุมสินคาอุปโภค
บริโภคอันเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลีย่ระดับการเปดเผยขอมูลตํ่าที่สดุ มิใชหมวด
อุตสาหกรรมในกลุมทรัพยากร ซึ่งเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลี่ยระดับการเปดเผยขอมูลสูงทีสุ่ด 
แตเมื่อพิจารณาขนาดตัวอยางของบริษัทในหมวดอัญมณีและเครื่องประดับนี้ ซึง่มีกลุมตัวอยาง
เพียงบริษัทเดยีว ดังนัน้ คาเฉลี่ยที่ไดจึงเปนเพยีงดัชนีการเปดเผยขอมูลของบริษัทเพยีงบริษทัเดียว 
ซึ่งเมื่อพิจารณาในรายละเอยีดดัชนีการเปดเผยขอมูลของแตละบริษทั ก็จะพบวา บริษัททีม่ีดัชนี
การเปดเผยขอมูลสูงที่สุดนัน้มิใชบริษทัในหมวดอัญมณีและเครื่องประดับแตอยางใด แตเมื่อนํา
ดัชนีการเปดเผยขอมูลของแตละบริษัทมาคํานวณเปนคาเฉลี่ยของแตละหมวดอุตสาหกรรม จะทํา
ใหมีการถัวเฉลี่ยคะแนนที่ไดรับออกไป สงผลใหไมไดเปนหมวดอุตสาหกรรมทีม่ีดัชนีการเปดเผย
ขอมูลสูงที่สุด  

เมื่อนําคาเฉลีย่ดัชนีการเปดเผยขอมูลทัง้ 3 ประเภท (การเปดเผยขอมูลรวม การเปดเผย
ขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ) ของบริษัทในแตละกลุม
อุตสาหกรรมมาทดสอบวามีความแตกตางกนัหรือไม โดยใชสถิติทดสอบครูสคัล – วัลลิส (Kruskal 
– Wallis H Test) ในการทดสอบดังตารางที่ 4.11  
 

ตารางที ่4.11 การทดสอบความแตกตางของคากลางของดัชนกีารเปดเผยขอมูลของ
บริษัทในแตละกลุมอุตสาหกรรม โดยใชสถิติทดสอบครูสคัล – วัลลิส 
(Kruskal – Wallis H Test)  

 

การเปดเผยขอมูล 
สถิติ 

รวม ตามขอบังคับ ตามความสมัครใจ 
Chi-Square 17.466 9.312 27.134 

df 6 6 6 
Asymp. Sig. .008* .157 .000* 

*  คาเฉล่ียมีความแตกตาง ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 
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ตารางที่ 4.11 เปนการทดสอบความแตกตางของคากลางของดัชนกีารเปดเผยขอมูล

ของบริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมที่แตกตางกนั โดยทําการวเิคราะหแยกตามประเภทของการ
เปดเผยขอมูล คือ ดัชนกีารเปดเผยขอมูลรวม ดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และดัชนีการ
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ ซึ่งผลการทดสอบที่ไดพบวา คา Sig. ของดัชนีการเปดเผยขอมูล
ตามขอบังคับมีคาเทากับ 0.157 ซึ่งมากกวาระดับนยัสําคัญ 0.05 ที่กาํหนดไว แสดงใหเหน็วา 
คาเฉลี่ยของดชันีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับของกลุมอุตสาหกรรมตาง ๆ ไมมีความแตกตาง
กันอยางมีนัยสําคัญ แตสําหรับดัชนกีารเปดเผยขอมูลรวมและการเปดเผยขอมูลตามความสมคัร
ใจ มีคา Sig. เทากับ 0.009 และ 0.000 ตามลําดับ แสดงใหเห็นวา คากลางหรือคาเฉลี่ยของดัชนี
การเปดเผยขอมูลรวม และดัชนกีารเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจของแตละกลุมอุตสาหกรรมมี
ความแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญอยางนอย 2 กลุมอุตสาหกรรม ซึ่งจะตองตรวจสอบตอไปวา 
กลุมอุตสาหกรรมใดบางที่มคีาเฉลี่ยแตกตางกนัโดยใชสถิติทดสอบ Mann-Whitney U Test ซึ่ง
เปนการเปรียบเทียบคากลางทีละคู เพื่อศึกษาวาคากลางของกลุมอุตสาหกรรมใดบางมีความ
แตกตางกนั โดยจะศึกษาเฉพาะสวนของดัชนกีารเปดเผยขอมูลรวมและดัชนกีารเปดเผยขอมูล
ตามความสมคัรใจเทานัน้ (เนื่องจากเปนขอมลูที่มีความแตกตางอยางมีนยัสําคัญจากการ
วิเคราะหขางตน) ไดผลดังตารางที่ 4.12 
 

ตารางที ่4.12 คา P-value ของสถิติทดสอบ Mann-Whitney U Test ของดัชนีการเปดเผย 
        ขอมูลรวม 

 

 Agri&Food LifeProduct IndProduct Property Resource Service Techno 
Agri&Food        
LifeProduct 0.461       
IndProduct 0.428 0.219      

Property 0.865 0.628 0.309     
Resource 0.001* 0.004* 0.005* 0.000*    
Service 0.841 0.362 0.362 0.945 0.001*   
Techno 0.182 0.159 0.642 0.110 0.021* 0.069  

*  คาเฉล่ียมีความแตกตาง ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 
 
โดยที ่ Agri&Food     = กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 LifeProduct     = กลุมสินคาอุปโภคบริโภค 
 IndProduct      = กลุมวัตถุดบิและสินคาอตุสาหกรรม 
 Property  = กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
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 Resource         = กลุมทรัพยากร 
 Service           = กลุมบริการ 
 Techno  = กลุมเทคโนโลยี 
 
 จากตารางที่ 4.12 ซึ่งแสดงคา P-value ที่ไดจากการทดสอบโดยใชสถิติทดสอบ Mann-
Whitney U Test เพื่อเปรียบเทียบความแตกตางของคาเฉลี่ยของดชันีการเปดเผยขอมูลรวมแยก
ตามกลุมอุตสาหกรรม ผลการทดสอบที่ไดจะเหน็วา กลุมทรัพยากร (Resource) ซึ่งเปนกลุม
อุตสาหกรรมที่มีคาเฉลีย่ของดัชนีการเปดเผยขอมูลสูงทีสุ่ด มีคากลางหรือคาเฉลี่ยแตกตางกัน
อยางมีนยัสําคัญจากกลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ สวนคาเฉลี่ยของกลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ ไมมีความ
แตกตางกนัอยางมีนยัสําคญั 
 

ตารางที่ 4.13 คา P-value ของสถิติทดสอบ Mann-Whitney U Test ของดัชนีการเปดเผย
ขอมูลตามความสมัครใจ 

 

 Agri&Food LifeProduct IndProduct Property Resource Service Techno 
Agri&Food        
LifeProduct 0.146       
IndProduct 0.277 0.013*      

Property 0.888 0.165 0.262     
Resource 0.000* 0.000* 0.001* 0.000*    
Service 0.179 0.020* 1.000 0.129 0.000*   
Techno 0.175 0.015* 0.729 0.168 0.003* 0.788  

*  คาเฉล่ียมีความแตกตาง ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 
 
โดยที ่ Agri&Food     = กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 LifeProduct     = กลุมสินคาอุปโภคบริโภค 
 IndProduct      = กลุมวัตถุดบิและสินคาอตุสาหกรรม 
 Property  = กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
 Resource         = กลุมทรัพยากร 
 Service           = กลุมบริการ 
 Techno  = กลุมเทคโนโลยี 
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สวนการเปรียบเทียบคาเฉลีย่ของดัชนีการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจจําแนก

ตามกลุมอุตสาหกรรมที่ไดจากตารางที ่4.13 เมื่อพิจารณาคา Sig. ที่ได พบวา กลุมอุตสาหกรรมที่
มีคาเฉลี่ยสงูทีสุ่ด คือ กลุมทรัพยากร (Resource) มีคาเฉลี่ยแตกตางจากกลุมอุตสาหกรรมอืน่
อยางมีนยัสําคัญ ซึ่งคลายคลึงกับผลทีไ่ดในสวนของดัชนีการเปดเผยขอมูลรวม แตในสวนของ
ดัชนีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจยังพบวา คาเฉลี่ยของกลุมสินคาอุปโภคบริโภค 
(LifeProduct) ซึ่งเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลีย่ต่ําที่สุด มีคาเฉลี่ยแตกตางจากกลุมวัตถุดิบ
และสินคาอุตสาหกรรม (IndProduct) กลุมบริการ (Service) และกลุมเทคโนโลย ี(Techno) อยาง
มีนัยสาํคัญ สวนกลุมอุตสาหกรรมอื่น ๆ ที่เหลือไมมีความแตกตางอยางมีนยัสําคญั  
 

ตารางที ่4.14 สถิติเชิงพรรณนาของคณุลกัษณะตาง ๆ ของบรษิัทจําแนกตามประเภท     
อุตสาหกรรม (n=175) 

 

คุณลักษณะ 
ประเภท

อุตสาหกรรม 
คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด 

สวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

Agri&Food 4,737.30 548.25 57,281.67 10,666.10 
LifeProduct 3,952.29 536.76 18,398.54 4,810.65 
IndProduct 7,590.95 308.67 33,829.12 10,359.47 
Property 16,810.62 736.85 235,644.47 42,701.87 
Resource 56,480.98 1,793.85 296,592.27 89,376.33 
Service 9,280.07 232.27 178,410.24 28,818.14 

ขนาดของบริษัท 
 

(วัดมูลคาจากยอด
สินทรัพยรวม) 

Techno 20,979.77 819.59 126,085.37 35,093.73 
Agri&Food 1.60 - 32.02 6.35 
LifeProduct 0.43 - 2.30 0.71 
IndProduct 0.58 - 4.43 0.99 
Property 0.83 - 6.79 1.27 
Resource 0.93 0.01 2.22 0.77 
Service 2.01 - 35.77 6.29 

โครงสรางเงินทุน 
 

(วัดมูลคาจากอัตราสวน
หนี้สินระยะยาวตอสวน

ของผูถือหุน) 

Techno 1.18 0.01 10.62 2.73 
Agri&Food 67.99 46.47 91.70 12.47 
LifeProduct 70.70 30.93 95.28 16.08 
IndProduct 77.24 52.17 97.40 11.48 
Property 66.91 33.35 86.21 13.01 
Resource 66.35 36.14 77.27 16.09 
Service 69.15 29.96 97.50 15.74 

โครงสรางการเปน
เจาของ 

 
(วัดมูลคาจากสัดสวน
การถือหุนโดยผูถือหุน
สูงสุด 10 รายแรก) 

Techno 70.34 40.46 87.64 12.09 
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ตารางที ่4.14 สถิติเชิงพรรณนาของคณุลกัษณะตาง ๆ ของบรษิัทจําแนกตาม

ประเภท     อุตสาหกรรม (n=175) 
 

คุณลักษณะ 
ประเภท

อุตสาหกรรม คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด 
สวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

Agri&Food 39.36 20.00 49.00 9.98 
LifeProduct 44.10 20.00 89.07 19.47 
IndProduct 46.23 20.00 100.00 17.97 
Property 43.65 24.00 100.00 16.53 
Resource 33.80 10.00 49.00 12.15 
Service 38.53 25.00 50.00 9.73 

การถือหุนโดย
ชาวตางชาติ 

 
(วัดมูลคาจากสัดสวน

การถือหุนโดย
ชาวตางชาติ) 

Techno 64.42 32.00 100.00 26.24 
Agri&Food 11.86 1.00 28.00 5.40 
LifeProduct 15.86 9.00 28.00 5.14 
IndProduct 11.85 1.00 26.00 5.62 
Property 10.71 1.00 28.00 6.91 
Resource 8.50 1.00 16.00 5.15 
Service 12.18 1.00 28.00 6.13 

อายุการดําเนินงาน 
 

(วัดมูลคาจากจํานวนป
นับตั้งแตบริษัทจด
ทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยถึงป 2545) Techno 10.44 2.00 28.00 5.93 

Agri&Food 6.52 - 0.62 16.66 4.98 
LifeProduct 0.11 - 28.90 16.67 11.51 
IndProduct 7.31 - 4.57 21.83 5.84 
Property 7.91 - 2.21 27.22 7.57 
Resource 7.49 - 0.63 16.81 5.36 
Service 6.12 - 23.27 20.06 8.25 

ความสามารถในการทํา
กําไร 

 
(วัดมูลคาจากอัตรา
ผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม) 

Techno 3.89 - 20.29 18.50 9.95 
Agri&Food 1.83 0.24 5.93 1.52 
LifeProduct 1.57 0.38 5.31 1.12 
IndProduct 1.97 0.35 6.54 1.68 
Property 3.28 0.13 31.53 5.52 
Resource 2.00 0.76 4.72 1.31 
Service 2.62 0.14 34.00 5.70 

สภาพคลองทางการเงิน 
 

(วัดมูลคาจาก
อัตราสวนทุน
หมุนเวียน) 

Techno 2.43 0.54 13.10 2.88 
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ตารางที ่4.14 สถิติเชิงพรรณนาของคณุลกัษณะตาง ๆ ของบรษิัทจําแนกตาม

ประเภท     อุตสาหกรรม (n=175) 
 

คุณลักษณะ 
ประเภท

อุตสาหกรรม คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด 
สวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

Agri&Food 0.52 0.00 1.00 0.51 
LifeProduct 0.57 - 1.00 0.51 
IndProduct 0.58 - 1.00 0.50 

Property 0.52 - 1.00 0.51 
Resource 0.80 - 1.00 0.42 
Service 0.55 - 1.00 0.50 

ประเภทของผูสอบ
บัญชี 

 
(วัดมูลคาโดยใชตัวแปร
เทียม 0 หมายถึง ไมใช
กลุม Big 4 และ 1 
หมายถึง กลุม Big 4) 

Techno 0.89 - 1.00 0.32 
 
โดยที ่ Agri&Food     = กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 LifeProduct     = กลุมสินคาอุปโภคบริโภค 
 IndProduct      = กลุมวัตถุดบิและสินคาอตุสาหกรรม 
 Property  = กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
 Resource         = กลุมทรัพยากร 
 Service           = กลุมบริการ 
 Techno  = กลุมเทคโนโลยี 
 
 และหากพิจารณาคาสถิติเชงิพรรณนาของคุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัทจาํแนกตาม
ประเภทอุตสาหกรรมดังตารางที่ 4.14 จะเห็นวา กลุมทรัพยากรซึ่งเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มี
คาเฉลี่ยของดชันีการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภทสูงที่สุดมีคาเฉลีย่ของขนาดของบริษัท (ซึ่งมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับระดบัการเปดเผยขอมูล) สูงทีสุ่ด และมีคาเฉลี่ยของสัดสวนการถือหุน
โดยชาวตางชาติและอายุการดําเนินงาน (ซึ่งมีความสัมพันธเชิงลบกบัระดับการเปดเผยขอมูล) ต่ํา
ที่สุดดวย ในขณะที่กลุมสินคาอปุโภคบริโภคซึ่งเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มคีาเฉลี่ยของดชันีการ
เปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภทต่ําที่สุดกม็คีาเฉลี่ยของขนาดของบริษทัและสภาพคลองทางการเงนิ
(ซึ่งมีความสัมพันธเชิงบวกกบัระดับการเปดเผยขอมูล) ต่ําที่สุด และมีคาเฉลี่ยของอายกุาร
ดําเนนิงาน (ซึง่มีความสัมพนัธเชงิลบกับระดับการเปดเผยขอมูล) สงูที่สุดเชนกัน ซึง่สอดคลองกบั
ผลที่ไดจากการศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะของบริษัทกบัระดับการเปดเผยขอมูล ซึ่ง
แสดงในสวนที ่2 ของบทนี ้



 

 

บทที่ 5 
 

สรุปผลการวิจัย อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 
 
 จากการสํารวจคุณภาพการเปดเผยขอมูลของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ซึ่งประเมินจากความครอบคลุมในรายละเอียดของรายการที่เปดเผยในแบบ 56-1 
และรายงานประจําปของบรษิัทจดทะเบียนจํานวน 175 บริษัท โดยใชกระดาษทําการวัดระดับการ
เปดเผยขอมูล อันประกอบดวยรายการขั้นต่ําทีม่ีขอบังคับกําหนดใหบริษัทจดทะเบียนทุกบริษทั
ตองเปดเผย (Mandatory Items) จํานวน 180 รายการ และรายการอื่น ๆ นอกเหนือจากขอบังคับ
กําหนดใหเปดเผย ซึง่บริษทัเปดเผยขอมลูอยางสมัครใจ (Voluntary Items) จาํนวน 116 รายการ 
แลวคํานวณเปนดัชนกีารเปดเผยขอมูล (จํานวนรายการทีบ่ริษัทมีการเปดเผยตอจํานวนรายการ
ทั้งหมดทีบ่ริษทัควรเปดเผยขอมูล) เพื่อแสดงระดับการเปดเผยขอมูล การศึกษาความสัมพนัธ
ระหวางคุณลกัษณะตาง ๆ ของบริษัท ไดแก ขนาดของบริษัท โครงสรางเงนิทุน โครงสรางการเปน
เจาของ การถอืหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนนิงาน ความสามารถในการทํากาํไร สภาพคลอง
ทางการเงิน และประเภทของผูสอบบัญช ี กับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป และ
การศึกษาความแตกตางของระดับการเปดเผยขอมูลในแตละกลุมอุตสาหกรรม ซึง่แบงออกเปน 7 
กลุมอุตสาหกรรม คือ กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมวัตถุดิบ
และสินคาอุตสาหกรรม กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมทรัพยากร กลุมบริการ และกลุม
เทคโนโลยี ทําใหไดขอสรุปและขอเสนอแนะดังตอไปนี ้
 
1. สรุปผลการวิจัย 
 ผลการวิจยันี้สามารถสรุปตามวัตถุประสงคของการศึกษาไดดังนี ้

1.1 ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบรษิัทจดทะเบยีน 
จากการเก็บรวบรวมและวิเคราะหคุณภาพการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชระดับการเปดเผยขอมูลซึ่งวัดจากดัชนีการเปดเผยขอมูล 
(Disclosure Index) เปนตวัแทนในการวดั พบวา บริษัทมกีารเปดเผยขอมูลรวมโดยเฉลี่ยอยูใน
ระดับปานกลาง คือ ประมาณครึ่งหนึง่ของรายการทัง้หมดที่ควรเปดเผย ซึง่ 3 ใน 4 สวนของบริษทั
จดทะเบียนสามารถเปดเผยขอมูลไดเกินครึ่งหนึง่ของรายการที่ควรเปดเผย 

หากแบงการเปดเผยขอมูลออกเปน 2 ประเภท คือ การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ
และการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ เกือบทุกบริษัทสามารถเปดเผยขอมูลตามขอบังคับได
เกินครึ่งหนึง่ของรายการทัง้หมดทีก่ําหนดใหเปดเผย ซึ่งบริษัทสวนใหญมีการเปดเผยขอมูลอยูใน
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ระดับสูง โดยสามารถเปดเผยขอมูลไดครอบคลุม 3 ใน 4 สวนของรายการที่กําหนดให
เปดเผย แตไมมีบริษัทใดที่สามารถเปดเผยขอมูลไดครบทั้งหมดของรายการทีก่าํหนดใหเปดเผย 
สวนการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจนั้น จะเห็นวา ในทางตรงกันขาม บริษทัสวนใหญหรือ
เกือบทัง้หมดมีการเปดเผยขอมูลอยูในระดับตํ่า โดยเฉลี่ยมีการเปดเผยขอมูลไดครอบคลุมเนื้อหา
ไดเพียง 1 ใน 4 สวนของรายการตามความสมัครใจที่กาํหนดในกระดาษทําการเทานัน้  

เมื่อพิจารณาเนื้อหาการเปดเผยขอมูลในแตละเรื่องจะพบวา บริษัทจดทะเบียน
สามารถเปดเผยขอมูลในเรือ่ง โครงสรางการจัดการ ซึง่เปนขอมูลเกีย่วกับโครงสรางกรรมการและ
ผูบริหารของบริษัท และขอบเขตอํานาจหนาที่ของกลุมบุคคลดังกลาว ไดครอบคลุมในรายละเอียด
ที่ควรเปดเผยมากที่สุด ทั้งนี้อาจเนื่องจากขอมูลดังกลาวมกีฎระเบียบขอบังคับกําหนดใหตอง
เปดเผย (เปนการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ) จงึมกีารเปดเผยขอมูลเร่ืองนี้ในระดบัสูง รองลงมา
คือ รายละเอยีดขอมูลทางการเงนิโดยสรปุ ซึ่งเปนการแสดงตัวเลขทางการเงนิทัง้ในสวนของฐานะ
การเงนิและผลการดําเนินงานเปรียบเทยีบอยางต่าํ 3 ปที่ผานมา และอัตราสวนทางการเงนิที่
สําคัญ และเรื่องที่มีการเปดเผยขอมูลนอยที่สุด คือ ขอมูลที่คาดคะเนไวในอนาคต ไมวาจะเปน
ประมาณการทางการเงิน หรือเหตุการณที่คาดวาจะเกดิขึ้นในอนาคตและผลกระทบที่อาจเกิดขึน้
และเปนทีน่าสงัเกตวาขอมูลบางเร่ืองนัน้ บางบริษทัไมมกีารเปดเผยรายละเอียดใด ๆ เกี่ยวกับเรื่อง
ดังกลาวเลย ในขณะที่บางรายการกม็ีการเปดเผยรายละเอียดไดครอบคลุมครบถวน ซึง่ถือวาเปน
เร่ืองทีน่าพอใจเปนอยางยิ่งและแสดงใหเห็นวาบริษทัตาง ๆ ใหความสําคัญและมีความเขาใจใน
ความตองการรายละเอียดทีจ่ําเปนตอผูมสีวนไดเสียในเรื่องดังกลาวเปนอยางดี  

นอกจากนีเ้มื่อนําขอมูลในเรื่องตาง ๆ มาจัดรวมเปนหมวดหมูโดยแบงเปน 5 หมวด
ใหญ ไดแก ขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน การบริหารและการจัดการ ขอมลู
ทั่วไป หลักทรัพยและการลงทนุ และขอมูลเกี่ยวกับแนวโนมในอนาคต จะพบวา ขอมูลเกี่ยวกบั
ฐานะการเงินและผลการดําเนินงานมกีารเปดเผยมากทีสุ่ด รองลงมา คือ การบริหารและการ
จัดการ ขอมลูทั่วไป หลักทรัพยและการลงทนุ และขอมูลเกี่ยวกับแนวโนมในอนาคตมีคาเฉลี่ย
ต่ําสุดตามลําดับ ซึ่งแสดงใหเหน็วา บริษทัจดทะเบียนตาง ๆ ใหความสําคัญกับการเปดเผยขอมูล
ตัวเลขทางการเงินและการวเิคราะหฐานะการเงนิและผลการดําเนินงาน ทั้งนี้อาจเปนเพราะผูถือ
หุนหรือผูมีสวนไดเสียกลุมตาง ๆ มกัใหความสนใจในขอมูลนี้ บริษทัจงึใหความสําคญัในการจัดทาํ
ขอมูลมากกวาขอมูลสวนอื่น ๆ สวนขอมูลเกี่ยวกับแนวโนมในอนาคต ซึ่งเปนเรือ่งที่บริษทัมีการ
เปดเผยขอมูลโดยเฉลี่ยอยูในระดับตํ่าที่สดุ อาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลเหลานี้บางสวน เชน 
ขอมูลเกี่ยวกับโครงการในอนาคต อาจสงผลกระทบตอความสามารถในการแขงขันของบริษทั ทํา
ใหบริษัทสวนใหญมีการเปดเผยขอมูลสวนนี้คอนขางต่ํา 
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1.2 ความสมัพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลกบัคุณลักษณะตาง ๆ ของ

บริษัท 
จากการวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ (Multiple Regression Analysis) เพื่อหา

ความสัมพันธระหวางคุณลกัษณะตาง ๆ ของบริษทั ซึง่ประกอบดวย ขนาดของบริษัท โครงสราง
เงินทนุ โครงสรางการเปนเจาของ การถือหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนนิงาน ความสามารถใน
การทาํกําไร สภาพคลองทางการเงิน และประเภทของผูสอบบัญชี กับระดับการเปดเผยขอมูลตาม
สมมติฐานที่ตัง้ไว พบวา คุณลักษณะของบริษัททีม่ีความสมัพนัธอยางมีนยัสําคัญกับระดับการ
เปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนคือ ขนาดของบริษัท ประเภทผูสอบบัญชี การถือหุนโดย
ชาวตางชาติ อายุการดําเนนิงาน และสภาพคลองทางการเงิน ซึ่งตัวแปร 2 ตัวแรกนัน้มีทิศทาง
ความสัมพันธสอดคลองกับสมมติฐานที่ไดกําหนดไวในขอที่ 1 และขอที่ 8 คือ ขนาดของบริษัทและ
ประเภทผูสอบบัญชีมีความสมัพันธเชงิบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล แตตัวแปรการถือหุนโดย
ชาวตางชาติ และอายุการดําเนนิงานของบริษัท มทีิศทางความสัมพนัธเชงิลบกับระดับการเปดเผย
ขอมูล ซึ่งขัดแยงกับสมมติฐานที่ตั้งไวขอที ่ 4 และขอที่ 5 คือ สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติ
และอายุการดําเนนิงานของบริษัท มีความสัมพันธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําป สวนสภาพคลองทางการเงนิมีความสมัพนัธเชิงลบกับระดับการเปดเผยขอมูล ซึ่ง
สอดคลองกับสมมติฐานที่ตัง้ไวขอที ่ 7 คือ สภาพคลองทางการเงนิมคีวามสัมพันธเชิงลบกับระดบั
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษัท 

เมื่อแบงการเปดเผยขอมูลออกเปน 2 ประเภทตามลกัษณะการเปดเผยขอมูล คือ 
การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ พบวา การเปดเผยขอมูล
ตามขอบังคับมีความสมัพนัธอยางมีนยัสําคัญกับคุณลักษณะของบริษทัเพยีง 3 คุณลักษณะ คือ 
ขนาดของบรษิัท ประเภทผูสอบบัญชี และการถือหุนโดยชาวตางชาติ ซึ่งตวัแปร 2 ตัวแรกนั้นมี
ทิศทางความสัมพันธสอดคลองกับสมมติฐานที่ไดกําหนดไว คือ เปนความสัมพันธเชงิบวกกับ
ระดับการเปดเผยขอมูล กลาวคือ บริษทัที่มีขนาดใหญจะมีระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ
ในระดับที่สงูกวาบริษทัทีม่ีขนาดเล็ก และบริษัทที่มีการตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบบัญชีที่เปน 
Big 4 จะสามารถเปดเผยขอมูลไดตรงกับขอบังคบัที่กําหนดโดยหนวยงานกาํกับดูแลไดดีกวา
บริษัททีม่ีการตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบบัญชีขนาดเล็ก (บริษัทที่ไมใช Big 4) แตตัวแปรการ
ถือหุนโดยชาวตางชาตมิีความสัมพนัธในทศิทางตรงกันขามกับระดับการเปดเผยขอมูล กลาวคือ 
บริษัททีม่ีการถือหุนโดยชาวตางชาติในสัดสวนที่คอนขางสูงจะมีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับใน
ระดับที่ต่ํากวาบริษัททีม่ีสัดสวนการถือหุนของชาวตางชาติต่ํา ซึ่งขัดแยงกับสมมติฐานที่ตั้งไวขอที ่
4 คือ สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติมีความสมัพันธเชงิบวกกับระดับการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจาํป  
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สวนการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจพบวา มีความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญกบัคุณลักษณะของบริษัทจดทะเบียนเพียง 2 คุณลักษณะ คือ ขนาดและอายุการ
ดําเนนิงานของบริษัท โดยขนาดของบริษทัมีทิศทางความสัมพันธในทางเดียวกัน ซึ่งสอดคลองกับ
สมมติฐานที่ไดกําหนดไว คือ เปนความสัมพันธเชิงบวก สวนตัวแปรอายกุารดําเนินงานที่มี
ความสัมพันธอยางมีนยัสําคัญกับระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจนั้นเปนความสัมพนัธ
ในทิศทางตรงกันขามกัน กลาวคือ บริษทัที่เพิ่งจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมี
แนวโนมที่จะมีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจในระดับที่สูงกวาบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยมายาวนาน ซึ่งขดัแยงกับสมมติฐานที่กําหนดไว 

เมื่อพิจารณาการเปดเผยขอมูลรวมพบวา นอกจากจะมีความสัมพันธกับขนาดของ
บริษัท อายุการดําเนนิงาน และประเภทของผูสอบบัญชี ในทิศทางความสมัพนัธเชนเดียวกับผลที่
ไดจากการวเิคราะหความสัมพันธในสวนของการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผย
ขอมูลตามความสมัครใจดังที่กลาวมาแลว สภาพคลองทางการเงินของบริษัทซึง่ไมมีความสมัพนัธ
อยางมีนยัสําคัญกับระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูลตามความสมคัร
ใจ แตกลับมคีวามสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลรวม โดยเปนไปในทิศทางตรงกันขาม ซึ่ง
สอดคลองกับสมมติฐานทีก่าํหนดไว 

นอกจากนี้ จากการวิเคราะหความสัมพนัธระหวางตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการศึกษา 
โดยทําการวเิคราะหสหสัมพันธระหวางตัวแปร 2 ตัว ยงัพบวา ดัชนกีารเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ
มีความสมัพนัธกับดัชนกีารเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจในระดับที่คอนขางสูง โดยเปนไปใน
ทิศทางเดียวกนั (ความสัมพันธเชิงบวก) กลาวคือ บริษัทจดทะเบียนที่มีการเปดเผยขอมูลตาม
ขอบังคับในระดับที่คอนขางสูงจะมกีารเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจในระดับที่คอนขางสงูดวย 

กลาวโดยสรุป คุณลักษณะที่เกี่ยวกับโครงสรางของบริษัท คือ ขนาดของบริษัท (ซึ่ง
วัดจากยอดสินทรัพยรวม) มีความสมัพันธอยางมนีัยสําคัญกบัระดับการเปดเผยขอมูลทั้ง 2 
ประเภท คือ การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ รวมทัง้การ
เปดเผยขอมูลในภาพรวมโดยเปนความสมัพันธเชงิบวก สวนการถือหุนโดยชาวตางชาตมิี
ความสัมพันธอยางมีนยัสําคัญกับระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ โดยเปนความสัมพันธเชิง
ลบ และไมมคีวามสัมพันธกับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจแตอยางใด สวนโครงสรางทาง
การเงนิ และโครงสรางการเปนเจาของนัน้ไมมีความสมัพันธอยางมนียัสําคัญกับการเปดเผยขอมูล
ทั้ง 2 ประเภทและการเปดเผยขอมูลรวม 

ในสวนของคณุลักษณะที่เกี่ยวกบัการดําเนินงานและผลการดําเนินงานของบริษทันั้น 
อายุการดําเนนิงาน (ซึ่งวัดจากจาํนวนปนับต้ังแตจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยจนถึงป 2545) มี
ความสัมพันธอยางมีนยัสําคัญกับการเปดเผยขอมูลรวม แตเมื่อพิจารณาแยกตามประเภทการ
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เปดเผยขอมูลพบวา อายุการดําเนนิงานมีความสมัพันธกับระดบัการเปดเผยขอมูลตาม
ความสมัครใจเทานั้น และเปนไปในทิศทางตรงกนัขามกัน แตไมมีความสมัพนัธใด ๆ กับการ
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และสภาพคลองทางการเงินของบริษทั (ซึ่งวัดจากอัตราสวนทนุ
หมุนเวียน) มีความสมัพนัธอยางมีนยัสําคัญกับระดับการเปดเผยขอมูลรวมโดยเปนความสัมพนัธ
เชิงลบ แตเมื่อพิจารณาแยกตามประเภทการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูล
ตามความสมคัรใจกลับไมพบความสัมพนัธ สวนความสามารถในการทํากําไรไมมีความสมัพนัธ
อยางมีนยัสําคัญกับการเปดเผยขอมูลรวมและการเปดเผยขอมูลทัง้  2 ประเภท  

สําหรับคุณลักษณะที่เกี่ยวกบัการธุรกิจของบริษัท คือ ประเภทของผูสอบบัญชี (ที่วดั
จากการเปนผูสอบบัญชีใน Big 4 หรือไม) มีความสมัพันธอยางมนีัยสําคัญกบัระดับการเปดเผย
ขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลรวมโดยเปนความสมัพนัธเชงิบวก แตไมมคีวามสัมพันธ
กับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจแตอยางใด 
 

1.3 การเปรยีบเทียบความแตกตางของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทในแต
ละกลุมอุตสาหกรรม 
เมื่อเปรียบเทยีบคาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูลของบริษัทตาง ๆ แยกตาม

ประเภทอุตสาหกรรมซึ่งแบงออกเปน 7 กลุมอุตสาหกรรม (Industry Group) ไดแก กลุมเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร กลุมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม กลุม
อสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมทรัพยากร กลุมบริการ และกลุมเทคโนโลยี ตามแนวทางที่
กําหนดโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึง่ประกอบดวยหมวดอุตสาหกรรม (Sector) ตาง ๆ 
ทั้งสิน้ 26 หมวดอุตสาหกรรม พบวา กลุมทรัพยากรเปนกลุมที่มคีาเฉลี่ยสูงที่สดุทั้งการเปดเผย
ขอมูลรวม การเปดเผยขอมูลตามขอบังคบั และการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ รองลงมา คือ 
กลุมเทคโนโลยี และกลุมอ่ืน ๆ ตามลําดับ และกลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลี่ยต่ําที่สุดคือ กลุมสินคา
อุปโภคบริโภค ที่มีคาเฉลีย่ต่ําที่สุดทั้งการเปดเผยขอมูลรวม การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และ
การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจเชนกัน กลาวคอื กลุมอุตสาหกรรมที่มคีาเฉลี่ยดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับสูง ก็จะมีคาเฉลี่ยดัชนีการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจสูง และ
สงผลใหมีคาเฉลี่ยดัชนีการเปดเผยขอมูลรวมสูงดวย แสดงใหเห็นถึงความสมัพนัธเชงิบวกระหวาง
การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ ซึ่งสอดคลองกับผลที่ได
จากการวิเคราะหความสัมพนัธของตัวแปรตาง ๆ ในสวนที่กลาวมาแลว 

แตเมื่อพิจารณาในรายละเอียดคาเฉลี่ยระดับการเปดเผยขอมูล ของแตละหมวด
อุตสาหกรรม (กลุมยอย) จะเหน็วา หมวดอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลี่ยระดับการเปดเผยขอมูลสูงทีสุ่ด 
คือ หมวดอัญมณีและเครื่องประดับ (สุมตัวอยางเพยีง 1 บริษัท) ซึ่งอยูในกลุมสินคาอุปโภคบริโภค
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อันเปนกลุมอุตสาหกรรมทีม่ีคาเฉลี่ยระดบัการเปดเผยขอมูลตํ่าที่สุด มิใชหมวดอตุสาหกรรม
ในกลุมทรัพยากรซึ่งเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มีคาเฉลี่ยระดับการเปดเผยขอมูลสูงทีสุ่ด อาจเปน
เพราะคาเฉลีย่ที่ไดเปนเพียงดัชนีการเปดเผยขอมูลของบริษัทเพยีงบรษิัทเดียว จงึอาจมิใชตัว
แทนที่สามารถสรุปขอมูลในภาพรวมได ซึ่งหากตัดหมวดอัญมณแีละเครื่องประดับออกจะพบวา 
หมวดพลังงานซึ่งอยูในกลุมทรัพยากรเปนหมวดทีม่ีคาเฉลี่ยดัชนีการเปดเผยขอมูลสูงที่สุด 

นอกจากนี ้ เมื่อทดสอบความแตกตางของคาเฉลี่ยดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 
ประเภท (การเปดเผยขอมูลรวม การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และการเปดเผยขอมูลตามความ
สมัครใจ) ของบริษัทในแตละกลุมอุตสาหกรรมวามีความแตกตางกนัอยางมนีัยสาํคัญหรือไมโดย
ใชสถิติทดสอบครูสคัล – วลัลิส (Kruskal – Wallis H Test) ซึ่งเปนการทดสอบที่ไมใชพารามิเตอร 
เนื่องจากประชากรในบางกลุมอุตสาหกรรมมีขนาดเลก็ (ต่ํากวา 30 ตัวอยาง) และมิไดมีการแจก
แจงแบบปกตหิรือใกลเคียงแบบปกติ พบวา คาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับของ
บริษัทในแตละกลุมอุตสาหกรรม ไมมีความแตกตางกนัอยางมนีัยสาํคัญ ทั้งนี้อาจเนื่องมาจากมี
การจัดทาํแนวทางการเปดเผยขอมูลจากหนวยงานที่กํากับดูแล ใชเปนตัวอยางในการจัดทําขอมูล
ซึ่งถูกกําหนดภายใตระเบียบขอบังคับเดียวกนั จึงทาํใหการเปดเผยขอมูลในสวนนี้ของแตละ
อุตสาหกรรมไมมีความแตกตางกนัอยางมนีัยสําคัญ แตสําหรับดัชนกีารเปดเผยขอมูลรวมและการ
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ พบวา คาเฉลีย่ของดัชนีการเปดเผยขอมูลรวมและดัชนกีาร
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจของบริษัทในแตละกลุมอุตสาหกรรม มีความแตกตางกนัอยางมี
นัยสําคัญ 

เมื่อทดสอบความแตกตางของคาเฉลี่ยของดัชนีการเปดเผยขอมูลรวม และดชันกีาร
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ โดยการจับคูเปรียบเทียบทีละ 2 กลุมอุตสาหกรรมโดยใชสถิติ
ทดสอบ Mann-Whitney U Test ซึ่งเปนการทดสอบในลักษณะเดียวกับสถิตทิดสอบครูสคัล – วัล
ลิส แตเปนการเปรียบเทียบความแตกตางกันของคาเฉลีย่ทีละคู เพื่อพจิารณาวากลุมอุตสาหกรรม
ประเภทใดมีระดับการเปดเผยขอมูลแตกตางจากกลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ บาง พบวา กลุม
อุตสาหกรรมที่มีคาเฉลีย่ดัชนีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจสูงที่สุด คือ กลุมทรัพยากร และ
มีความแตกตางจากกลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ อยางมนียัสําคัญ ซึ่งสอดคลองกับผลที่ไดในสวนของ
ดัชนีการเปดเผยขอมูลรวม แตในสวนของดัชนกีารเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจนี้ยังพบวา 
คาเฉลี่ยของกลุมสินคาอุปโภคบริโภค ซึ่งเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มคีาเฉลี่ยต่ําที่สดุ มีคาเฉลีย่
แตกตางจากกลุมวัตถุดิบและสินคาอตุสาหกรรม กลุมบริการ และกลุมเทคโนโลยี อยางมี
นัยสําคัญอีกดวย สวนกลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ ที่เหลือไมมีความแตกตางกนัอยางมีนยัสําคัญ  
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2. อภิปรายผลการวิจยั 
 การอภิปรายผลการวิจยัสามารถแยกออกเปน 3 สวนตามผลลัพธที่ไดจากการศึกษาดังนี ้

2.1 ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบรษิัทจดทะเบยีน 
จากผลการสํารวจระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป (ป 2545) ของบริษัท

จดทะเบียนพบวา บริษัทจดทะเบียนสามารถเปดเผยขอมูลตามขอบังคับไดในระดับสูง ซึง่เมือ่
เปรียบเทียบกบัผลที่ไดจากงานวิจัยของนวพร พงษตัณฑกุล (2546) ซึ่งไดสํารวจระดับการเปดเผย
ขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยในป 2544 จะเห็นวา บริษทัสวน
ใหญสามารถเปดเผยขอมูลตามขอกําหนดที่บังคับใหเปดเผยไดในระดับสูงขึ้น แสดงใหเห็นถึง
พัฒนาการที่ดขีึ้นของคุณภาพการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ อาจเนื่องมาจากผลของการใช
มาตรการตาง ๆ ของหนวยงานที่เกีย่วของในการกํากับดูแลและจัดกิจกรรมทีช่วยรณรงคหรือ
สนับสนนุใหบริษัทจดทะเบยีนเลง็เหน็ความสําคัญ และเขาใจถึงการเปดเผยขอมูลที่ถกูตองและ
เหมาะสม เพื่อเปนประโยชนแกผูมีสวนไดเสียกลุมตาง ๆ แตสําหรับการเปดเผยขอมูลอ่ืนตาม
ความสมัครใจของบริษัทพบวา ระดับการเปดเผยขอมูลมิไดมีการเปลี่ยนแปลงมากนัก ทัง้นี้อาจ
เนื่องมาจากหนวยงานกาํกบัดูแลในประเทศไทย ไดมีการกาํหนดใหเปดเผยขอมลูตามขอบังคบั
จํานวนมากอยูแลว ทาํใหบริษัทจดทะเบียนมีความเห็นวา ขอมลูที่เปดเผยตามขอกําหนดนัน้มี
ความเพียงพอตอการตัดสินใจของนักลงทนุหรือผูถือหุนอยูแลว จึงไมมีความจาํเปนที่จะตองจัดทาํ
ขอมูลอ่ืนเพิ่มเติมอีก ซึ่งการจัดทําขอมูลเหลานี้จะเปนการเพิ่มตนทนุในการจัดทําขอมูลของบริษัท
ในสัดสวนที่มากกวาผลประโยชนที่ไดรับจากจัดทาํขอมลูนั้น รวมถึงขอมูลบางอยางอาจเปนขอมูล
ที่สําคัญหรือเปนความลับของบริษัท หากมีการเปดเผยขอมูลเหลานีอ้อกไปอาจสงผลให
ความสามารถในการแขงขันของบริษัทลดลง  

จากการวิเคราะหขางตนแสดงใหเห็นวา การกําหนดกฎระเบียบที่ชัดเจนและแนวทาง
ปฏิบัติที่เขาใจไดงาย รวมถึงการรณรงคหรือจัดกิจกรรมสงเสริมที่ทาํขึ้นโดยหนวยงานกาํกับดูแล
นั้นสามารถทาํไดอยางมีประสิทธิผล และทําใหบริษัทจดทะเบียนมีการพัฒนาการเปดเผยขอมูลใน
รายงานประจาํปไดดีขึ้น แตถึงอยางไรก็ตามในสวนของการสรางแรงจูงใจใหบริษัทมกีารเปดเผย
ขอมูลอ่ืน ๆ เพิ่มเติมนอกเหนือจากรายการทีก่ําหนดใหเปดเผยยงัไมไดผลเทาที่ควร บริษทัจะมี
แรงจูงใจที่จะเปดเผยขอมูลอ่ืน ๆ เพิ่มเติมเฉพาะชวงแรกที่เพิง่เขาสูตลาดหลักทรัพยเทานั้น เปน
การประชาสมัพันธหลักทรัพยใหเปนที่รูจักและนาสนใจสาํหรับนักลงทนุเพื่อระดมทนุ แตเมือ่
หลักทรัพยเปนที่รูจักและเปนที่ตองการของนักลงทุนแลว ความสมัครใจหรือแรงจูงใจที่จะเปดเผย
ขอมูลในสวนนี้ก็จะลดนอยลงดวย 
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2.2 ความสมัพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลกบัคุณลักษณะตาง ๆ ของ

บริษัท 
ผลลัพธที่ไดจากการวิเคราะหความสัมพนัธระหวางคุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัท คือ 

ขนาดของบรษิัท โครงสรางเงนิทนุ โครงสรางการเปนเจาของ การถอืหุนโดยชาวตางชาติ อายกุาร
ดําเนนิงาน ความสามารถในการทํากาํไร สภาพคลองทางการเงนิของบริษัท และประเภทของ
ผูสอบบัญชี กับระดับการเปดเผยขอมูล พบวา ระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํปของ
บริษัทจดทะเบียนมีความสมัพันธกับคุณลักษณะตาง ๆ ของบริษัทเพียงบางคุณลักษณะเทานั้น ซึ่ง
จะอภิปรายเฉพาะคุณลักษณะที่มีความสมัพันธกับระดบัการเปดเผยขอมูลอยางมนีัยสําคัญ คือ 
ขนาดของบรษิัท การถือหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนนิงาน สภาพคลองทางการเงนิของ
บริษัท และประเภทของผูสอบบัญชี เทานั้น โดยอธิบายเรียงตามประเภทของคุณลักษณะของ
บริษัทที่แบงตามแนวคิดของ Camfferman และ Cooke (2002) ดังนี ้

1) คุณลักษณะเกี่ยวกับโครงสรางของบริษทั (Structure – related Characteristics) 
ซึ่งจากผลการทดสอบพบวามี 2 ตัวแปรที่มีความสมัพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูล คือ ขนาดของ
บริษัท (วัดจากยอดสินทรัพยรวม) ซึ่งมีอิทธิพลตอระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป ทั้ง
การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ การเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ และการเปดเผยขอมูล
ทั้งหมด โดยบริษัทที่มีขนาดใหญจะมกีารเปดเผยขอมูลทั้งสามประเภทไดครอบคลุมใน
รายละเอียดมากกวาบริษทัที่มีขนาดเล็ก สอดคลองกับสมมติฐานทีก่าํหนดไวขอที ่1 คือ ขนาดของ
บริษัทมีความสัมพันธเชงิบวกกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป และสอดคลองกบั
ผลงานวิจยัที่เกี่ยวของในอดตีของ Trotman และ Bradley (1981) Hossain และคณะ (1994) 
Meek และคณะ (1995)  Williams (1999) และ Zoysa และ Wijewardena ( 2003) พบวา บริษัท
ที่มีขนาดใหญจะมีการเปดเผยขอมูลมากกวาบริษทัที่มขีนาดเล็ก อันอาจเนื่องมาจากบรษิัททีม่ี
ขนาดใหญกวา จะมีตนทุนในการจัดทําขอมูลและความเสียเปรียบทางการแขงขันจากการเปดเผย
ขอมูลตํ่ากวาบริษัททีม่ีขนาดเล็ก ซึง่สอดคลองกับ Diamond และ Verrecchia (1991) พบวา
ตนทนุในการจัดทําจะลดลงตามขนาดองคกร เนื่องจากกิจการขนาดเล็กตองใชคาใชจายจํานวน
มากในการเผยแพรขอมูลใหขาวเปนที่ทราบโดยทั่วกนั ในขณะที่กจิการขนาดใหญนั้นมกัจะไดรับ
ความสนใจจากนักวิเคราะหหรือผูที่สนใจขอมูลอยูแลว คาใชจายในสวนนี้จึงลดลง รวมถงึบริษทั
ขนาดใหญจะตองเผชิญกับแรงผลักดันทีจ่ะตองแสดงถงึความรับผิดชอบตอสังคม เพื่อใหเกิดการ
ยอมรับจากสาธารณชน (Trotman และ Bradley, 1981)  

คุณลักษณะทีเ่กี่ยวกับโครงสรางของบริษทัอีกตัวแปรหนึ่ง ที่มีความสัมพันธกับระดับ
การเปดเผยขอมูล คือ การถือหุนโดยชาวตางชาติ ซึ่งตามสมมติฐานขอที่ 4 กําหนดไววา สัดสวน
การถือหุนโดยชาวตางชาติ มีความสมัพนัธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจาํป 
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แตจากผลการศึกษาพบวา สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติมีความสัมพันธกับระดับการ
เปดเผยขอมูลตามขอบังคับ แตเปนความสัมพันธในทิศทางตรงกนัขาม ซึ่งขัดแยงกบัสมมติฐานที่
กําหนดไว กลาวคือ บริษัททีม่ีการถอืหุนโดยชาวตางชาติในสัดสวนต่ําจะมีการเปดเผยขอมูล
ขอบังคับไดครอบคลุมในรายละเอียดมากกวาบริษทัที่มกีารถือหุนโดยชาวตางชาติในสัดสวนสูง 
ทั้งนี้อาจเนื่องมาจากบริษัทที่มีสัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติสูงโดยสวนใหญมกัจะมีการ
ดําเนนิงานในลักษณะสาขาหรือบริษัทยอยของบริษัทตางประเทศ ซึ่งเขามาลงทนุในประเทศไทย
เพียงเพื่อใชเปนฐานการผลิต จึงใหความสําคัญในการเปดเผยขอมูลคอนขางต่ํา อีกทั้งบริษัทใหญ
ของบริษัทเหลานี้มกัจะสงตัวแทน ซึ่งเปนชาวตางชาติเขามาบรหิารงาน ทําใหผูบริหารนั้นไมคอยมี
ความเขาใจในกฎระเบียบขอบังคับที่กาํหนดโดยหนวยงานที่เกี่ยวของอยางลกึซึ้งนัก  

2) คุณลักษณะที่เกีย่วกับการดําเนินงานของบริษทั (Performance – related 
Characteristics) ตัวแปรเกี่ยวกับการดําเนนิงานและผลการดําเนินงานของบริษัท ทีม่ี
ความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูล คือ อายุการดําเนนิงานของบริษัท (วัดมูลคาจากจาํนวน
ปนับต้ังแตจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจนถงึป 2545) มีความสัมพันธตอระดับการเปดเผย
ขอมูลตามความสมัครใจและการเปดเผยขอมูลรวม (ซึ่งอาจเปนผลจากความสัมพันธของการ
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจ) แตเปนความสัมพันธเชิงลบ คือ บริษัทที่เพิง่เขามาดําเนนิธุรกจิ
ในลักษณะของบริษัทมหาชนหรือมีอายุการดําเนนิงานนอยจะมีการเปดเผยขอมูลตามความสมคัร
ใจในระดับที่สูงกวาบริษทัทีป่ระกอบธุรกิจในตลาดหลกัทรัพยมายาวนาน ทัง้นีอ้าจเนื่องมาจาก
บริษัททีม่ีอายกุารดําเนินงานมายาวนานจะมีความอนรัุกษนิยม (Conservative) คือ มีความ
ระมัดระวังในการเปดเผยขอมูลอ่ืน ๆ ที่นอกเหนือจากขอกําหนดของหนวยงานทีเ่กี่ยวของอยาง
มาก เนื่องจากเกรงวาการเปดเผยขอมูลอ่ืน ๆ นอกเหนือจากสิง่ทีก่ําหนดใหเปดเผยเหลานี ้ จะ
สงผลกระทบตอความสามารถในการแขงขันหรือการดาํเนนิงานของบริษัท จงึมกีารเปดเผยขอมูล
ตามความสมคัรใจอยูในระดับตํ่า เมื่อเปรียบเทียบกบับริษัททีเ่พิง่เขามาดําเนนิธรุกิจในลักษณะ
บริษัทมหาชนที่อาจจะปฏิบัติตามหรือใหความรวมมือกับการรณรงคตาง ๆ ของหนวยงานที่
เกี่ยวของเปนอยางด ี เพื่อปองกันความเสยีหายอันเกิดจากการผิดพลาดที่ไมปฏิบัติตามกฎระเบียบ
ที่เกี่ยวของ กอปรกับพัฒนาการของกฎระเบียบขอบังคับที่มีมากขึ้น หรือการเขามามีบทบาทใน
การจัดทาํรายงานประจําปของที่ปรึกษาทางธุรกจิ จงึทาํใหบริษทัจดทะเบียนรุนใหมมีระดับการ
เปดเผยขอมูลสูงกวาบริษทัจดทะเบียนรุนเกา รวมถงึ การใหขอมลูอ่ืน ๆ ทีน่อกเหนือจาก
ขอกําหนดของบริษัทที่เพิ่งเขามาในตลาดทุนนี้ ก็เพื่อเปนการดงึดูดความสนใจของนกัลงทนุใหเขา
มาลงทนุในบรษิัทเพื่อสรางฐานเงินทนุใหมคีวามมัน่คงมากขึ้น ตางกับบริษัทจดทะเบียนที่มีอายุ
การดําเนินงานยาวนานซึ่งมักจะมีชื่อเสียงในสวนของประสบการณในการดําเนนิงานที่ไดรับความ
เชื่อถือ และไดรับความสนใจจากนักลงทนุอยูแลว 
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นอกจากนี ้ ตัวแปรสภาพคลองทางการเงินกม็ีความสมัพนัธกับระดับการ

เปดเผยขอมูลรวม โดยเปนความสัมพันธเชิงลบ ซึ่งสอดคลองกับสมมติฐานขอที ่ 7 คือ บริษัทที่มี
สภาพคลองทางการเงนิต่ําลงจะมกีารเปดเผยขอมูลในระดับที่สูงขึ้น ทั้งนี้อาจเนื่องมาจากบริษัท
ตองการใหความเชื่อมัน่แกนกัลงทนุหรือผูมีสวนไดเสียกลุมตาง ๆ วา ถึงแมบริษทัจะมีสภาพคลอง
ทางการเงินต่าํ แตบริษทัจะสามารถแกไขปญหาที่เกิดขึน้และยงัคงสามารถดําเนินงานตอไปได ซึง่
สอดคลองกับผลการศึกษาของ Camfferman และ Cooke (2002) และ Wallace et al. (1994) ที่
นําตัวแปรนี้มาศึกษาพบวา มีความเปนไปไดที่บริษทัที่มีสภาพคลองสูงจะมีการเปดเผยขอมูลใน
ระดับที่ต่ํากวาบริษัททีม่ีสภาพคลองต่ํา อันอาจเนื่องมาจากความตองการของบริษทัที่จะแสดงให
เห็นวาบริษทัยงัคงมีความสามารถในการดาํเนนิงานตอไปถึงแมจะมีสภาพคลองต่ําก็ตาม  

3) คุณลักษณะเกี่ยวกับธุรกิจหรือการตลาดของบริษัท (Market – related 
Characteristics) คุณลักษณะอีกตัวแปรหนึง่ที่มีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยในรายงาน
ประจําป คือ ประเภทของผูสอบบัญชี (วดัจากการเปนผูสอบบัญชีใน Big 43 หรือไม) ซึ่งจากผล
การศึกษาพบวา มีความสมัพันธเชงิบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผย
ขอมูลรวม (ซึ่งอาจเปนผลมาจากความสมัพันธของการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ) ซึ่งสอดคลอง
กับสมมติฐานที่กําหนดไวในขอที่ 8 กลาวคือ บริษัทที่มกีารตรวจสอบบัญชีโดยบริษทัสอบบัญชีที่
เปน Big 4 จะสามารถเปดเผยขอมูลไดตรงกับขอบังคบัที่กําหนดโดยหนวยงานกาํกับดูแลไดดีกวา
บริษัททีม่ีการตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบบัญชีขนาดเล็ก (บริษัทที่ไมใช Big 4) ซึ่งสอดคลองกับ
ผลการวิจยัในอดีตของของ Singhvi และ Desai (1971)  Eng และ Mak (2003) Chen และ Jaggi 
(2000)  พบวา บริษทัสอบบัญชียอมมีอิทธิพลตอจํานวนขอมูลที่เปดเผยในงบการเงินอยางแนนอน 
โดยบริษัทสอบบัญชีจะเปนผูกําหนดจํานวนขอมูลที่ตองเปดเผยในงบการเงนิ ใหมีความพอเพียง 
(Adequacy) หรือความมนีัยสําคัญ (Maturity) ซึ่งการเปดเผยขอมูลที่พอเพียงโดยปกติแลวจะ
เปนไปตามวินจิฉัยของผูสอบบัญชี หรือความตองการของสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.)  และการที่บริษัทสอบบัญชทีี่มีขนาดใหญ (Big 4) ทําให
มีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ ไดครอบคลุมในรายละเอียดมากกวาบริษทัสอบบัญชีขนาดเล็ก 
อาจเนื่องมาจากบริษทัสอบบัญชีขนาดใหญมักจะถกูคาดหวังวา จะมกีารใหบริการที่มีคุณภาพสงู
กวาบริษทัสอบบัญชขีนาดเล็ก (Watts และ Zimmerman, 1986)  และตองเผชิญกับความเสี่ยงตอ
การขาดทนุจากการถกูฟองรอง หากสาํนักงานมีความสัมพนัธกับบริษัทลูกคาที่เปดเผยขอมูลไม

                                                           
3 ซึ่งประกอบดวยบริษัท เคพีเอ็มจี ออดิท(ประเทศไทย) จํากัด, บริษัท ดีลอยท ทูชโธมัทสุ ไชยยศ 

จํากัด, บริษัท ไพรซวอเตอรเฮาส คูเปอรส เอบีเอเอส จํากัด และบริษัท สํานักงานเอินสท แอนด ยัง จํากัด 
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ครบถวน (Craswell และ Taylor, 1992) ดังนัน้ สํานกังานสอบบัญชีจึงพยายามใชอํานาจ
หนาที่ในการผลักดันใหบริษทัลูกคามีการเปดเผยขอมูลในระดับที่สูงขึ้นในรายงานประจําป 

กลาวโดยสรุป คุณลักษณะที่มีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลมีทัง้สิ้น 5 
คุณลักษณะ คือ ขนาดของบริษัท การถือหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนินงาน สภาพคลองทาง
การเงนิ และประเภทผูสอบบัญชี โดยขนาดของบรษิัทและประเภทของผูสอบบัญชเีปน
คุณลักษณะเชิงบวกที่ชวยสงเสริมใหบริษัทมกีารเปดเผยขอมูลในระดับสูงขึ้น ซึง่บริษัทที่มีขนาด
ใหญจะมีการเปดเผยขอมูลทั้งตามขอบังคับและตามความสมัครใจไดละเอียด และครอบคลุมกวา
บริษัททีม่ีขนาดเล็ก แตประเภทของผูสอบบัญชีมีสวนชวยสงเสริมระดับการเปดเผยขอมูลตาม
ขอบังคับของบริษัทจดทะเบียนเทานั้น สวนการถือหุนโดยชาวตางชาติ อายุการดําเนินงานและ
สภาพคลองทางการเงนิเปนคุณลักษณะทีม่ีความสมัพนัธเชิงลบตอระดับการเปดเผยขอมูล  โดย
บริษัททีเ่พิง่นาํหลักทรัพยเขาสูตลาดหลักทรัพยจะมีความสมัครใจในการเปดเผยขอมูลอ่ืน ๆ 
นอกเหนือจากของบังคับสูงกวาบริษทัทีม่ีอายุการดําเนนิงานมียาวนาน  และการเขาถือหุนโดย
ชาวตางชาติกท็ําใหบริษัทจดทะเบียนมีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับตํ่าลงดวย นอกจากนี้ฐานะ
ทางการเงินกส็งผลกระทบตอระดับการเปดเผยขอมูลในภาพรวมเชนกัน แตเมื่อพิจารณา
ความสัมพันธแยกตามประเภทการเปดเผยขอมูลกลับไมพบความสัมพันธที่เดนชัดใด ๆ 
 

2.3 การเปรยีบเทียบความแตกตางของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทในแต
ละกลุมอุตสาหกรรม 
บริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมที่แตกตางกันมีระดับการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ

ไมแตกตางกนัอยางมีนยัสําคัญ ทั้งนี ้ อาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับนี้มี
หนวยงานกํากับดูแลทําหนาที่ในการควบคุมและตรวจสอบบริษัทจดทะเบียนใหตองเปดเผยขอมลู
ขั้นต่ําตามที่กาํหนดขึ้นเปนกฎระเบียบขอบังคับโดยหนวยงานตาง ๆ เหลานี ้ ทําใหบริษทัจด
ทะเบียนที่มีการเปดเผยขอมูลประเภทนี้ในระดับที่ไมแตกตางกนัอยางมนีัยสาํคัญ รวมถึงการที ่
กลต. ไดจัดทําเอกสารสรุปรายการหรือขอมูลทีบ่ริษัทจดทะเบียนจาํเปนจะตองเปดเผยตาม
ขอบังคับหรือกฎระเบียบขอบังคับของหนวยงานตาง ๆ เพื่อเปนแนวทางกวาง ๆ ใหบริษทัจด
ทะเบียนมีความเขาใจและสามารถปฏิบัติไดอยางถกูตองมากยิง่ขึ้น และมีมาตรการรณรงคที่จัดทํา
ขึ้นโดยหนวยงานกาํกับดูแล เชน การจัดทํากระดาษทําการตรวจสอบแบบแสดงรายงานขอมลู
ประจําป (แบบ 56-1) ที่สาํนักงาน ก.ล.ต. ไดจัดทําขึ้น เพื่อเปนแนวทางในการตรวจสอบความ
ครบถวนของรายการที่บริษทัจดทะเบียนจําเปนตองเปดเผยในแบบ 56-1 ซึ่งอยูภายใตโครงการ
คัดเลือกบริษัทที่มกีารเปดเผยขอมูลประจําปที่ด ี (Disclosure Award 2003) อันเปนสวนหนึง่ของ
โครงการติดตามบริษทัที่มกีารกํากับดูแลกิจการที่ดี หรือการจัดทาํแบบตรวจสอบความครบถวน
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ของการเปดเผยขอมูลในงบการเงนิที่สาํนกังาน ก.ล.ต. ไดจัดทําขึ้นเพื่อตรวจสอบความ
ครบถวนของการเปดเผยขอมูลในงบการเงินของบรษิัทฯ วามกีารเปดเผยขอมูลตามที่มาตรฐาน
การบัญชีกําหนดไวหรือไม เปนตน ซึง่ทาํใหบริษทัจดทะเบียนสามารถเปดเผยขอมูลประเภทนี้ได
ในระดับที่คอนขางสงูและไมมีความแตกตางกนัมากนกัในแตละประเภทอุตสาหกรรม 

แตในสวนของการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจพบวา บริษัทที่อยูในกลุม
อุตสาหกรรมที่แตกตางกัน มีระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจแตกตางกนัอยางมี
นัยสําคัญ และสงผลใหการเปดเผยขอมูลรวมแตกตางกนัอยางมนีัยสาํคัญดวย โดยบริษัทในกลุม
ทรัพยากร (ซึ่งหมายถึงบริษัทในหมวดพลังงานและเหมืองแร) มีระดับการเปดเผยขอมูลอยาง
สมัครใจ และการเปดเผยขอมูลในภาพรวมอยูในระดับสูงกวาบรษิัทในกลุมอุตสาหกรรมอืน่ ๆ  
อยางมีนยัสําคัญ ทั้งนีอ้าจเนื่องมาจากธุรกิจพลังงานและเหมืองแรนั้นเปนธุรกจิที่เกีย่วของกับ
ทรัพยากรของประเทศและมกัจะถูกควบคมุโดยหนวยงานของรัฐบาล ซึ่งจากงานวิจัยของ Eng 
และ Mak (2003) พบวา การถือหุนในธุรกิจโดยรัฐหรือองคกรของรัฐจะมีอิทธพิลอยางมี
สาระสําคัญตอการเพิ่มข้ึนของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงนิ นอกจากนี ้ บริษทั 
ปตท. จํากัด (มหาชน) ที่เปนบริษัทชั้นนําและไดรับรางวัล Disclosure Report Award 2003 และ 
Popular Award 2003 ก็ดําเนนิธุรกิจอยูในกลุมอุตสาหกรรมนี้ดวย ดังนัน้จึงอาจมีอิทธพิลทาํให
บริษัทตาง ๆ ที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมเดยีวกนัไดมีการพัฒนาการเปดเผยขอมูลของบริษัทตนใหดี
ขึ้นดวย (Cooke, 1989b) เพื่อเพิม่ความสามารถในการแขงขัน ทําใหบริษัทในกลุมอุตสาหกรรม
ดังกลาวโดยเฉลี่ยมีการเปดเผยขอมูลในระดับที่สูงกวาบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมอืน่  

นอกจากนีย้ังพบวา บริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมที่มีการผลติจะมีระดับการ
เปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจไดในระดับที่สูงกวาบริษัทในกลุมบริการ และสินคาอุปโภคบริโภค 
ทั้งนี้สอดคลองกับงานวิจยัของ Cooke (1992) ในประเทศญี่ปุนพบวา บริษัทที่ประกอบธุรกิจการ
ผลิตจะมีการเปดเผยขอมูลมากกวากลุมบริษัททีม่ิไดทาํการผลิต เนื่องจากมกีารเปดเผยถึง
สาระสําคัญและผลการดําเนินงานผลิตตาง ๆ ไมวาจะเปน ตนทุนวัตถุดิบ ขั้นตอนการผลิต ปญหา
การผลิต รวมถึงผลกระทบที่เกิดขึ้นตอส่ิงแวดลอม เปนตน รวมถงึกลุมอุตสาหกรรมที่ดําเนนิการ
ผลิตนั้นมีความรับผิดชอบทีจ่ะตองเปดเผยขอมูลเพื่อตอบสนองความตองการขอมลูของผูมีสวนได
เสียหลายกลุม เชน คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คณะกรรมการควบคมุ
ส่ิงแวดลอม หรือองคกรอิสระตาง ๆ เปนตน เพื่อเปนการลดความเสี่ยงจากการฟองรองของผูมีสวน
ไดเสียกลุมตาง ๆ  

ทั้งนี้ หากพจิารณาคุณลักษณะตาง ๆ ที่มีความสัมพนัธกับระดับการเปดเผยขอมูล
ตามความสมคัรใจของบริษัทในแตละประเภทอุตสาหกรรม ขนาดของบริษัทซึ่งมีความสัมพันธเชิง
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บวกกับระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ และเปนคุณลักษณะที่มีความสัมพนัธสูง
ที่สุด จะพบวา กลุมพลังงานและเหมืองแรซึ่งเปนกลุมอุตสาหกรรมทีม่ีระดับการเปดเผยขอมูลตาม
ความสมัครใจสูงที่สุดมีขนาดของบริษัท (วัดมูลคาจากยอดสินทรพัยรวม) โดยเฉลี่ยสูงทีสุ่ดดวย 
ทั้งนี้เนื่องจากอุตสาหกรรมผลิตพลังงานนี้ เปนอุตสาหกรรมขนาดใหญที่ตองใชเครื่องจักรทีม่ีมูลคา
คอนขางสงูในการดําเนินงานเปนหลัก และในขณะเดียวกันกลุมสินคาอุปโภคบริโภคซึ่งมีระดับการ
เปดเผยขอมูลประเภทนี้ต่ําทีสุ่ดก็มีขนาดของบริษัทโดยเฉลี่ยต่ําที่สุดเชนกนั ในสวนของอายุการ
ดําเนนิงาน ซึ่งเปนอกีตัวแปรหนึง่ที่มีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ
แตเปนความสมัพันธเชงิลบ พบวา กลุมพลังงานและเหมืองแรมีอายกุารดําเนนิงานโดยเฉลี่ยนอย
ที่สุด และกลุมสินคาอุปโภคบริโภคก็ยังคงเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มีอายุการดําเนนิงานโดยเฉลี่ยสงู
ที่สุดเชนกัน ซึ่งจะเห็นไดวา ผลการศึกษาที่ไดในทั้งสองสวนมคีวามสอดคลองกัน นอกจากนี้ 
คุณลักษณะอื่น ๆ ของอุตสาหกรรมพลังงานและเหมืองแรก็อาจมีสวนชวยสงเสริมใหมีระดับการ
เปดเผยขอมูลสูงกวาอุตสาหกรรมประเภทอื่น ๆ เชน โครงสรางการถือหุนของบรษิัท ที่บางบรษิัท
อาจมีการถอืหุนโดยรัฐบาล ซึ่งเขามาทาํหนาที่ในการควบคุมการดาํเนนิงานบางสวน เนื่องจาก
เปนอุตสาหกรรมที่เกี่ยวของกับทรัพยากรของประเทศ และการเปดโอกาสใหชาวตางชาติเขาถือหุน
ไดเพียงสวนนอย โดยอุตสาหกรรมประเภทนี้มีคาเฉลีย่ของสัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติซึ่งมี
ความสัมพันธเชิงลบกับระดบัการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับในระดบัตํ่าที่สุด  

จากการอภิปรายขางตนอาจกลาวไดวา กลุมอุตสาหกรรมตาง ๆ มีการเปดเผยขอมูล
ตามขอบังคับไมแตกตางกนั แตจะมีความแตกตางกันในสวนของการเปดเผยขอมูลตามความ
สมัครใจ โดยกลุมอุตสาหกรรมที่ประกอบธุรกิจในลักษณะของอุตสาหกรรมการผลิตมีความสมัคร
ใจที่จะเปดเผยขอมูลอ่ืน ๆ เพิ่มเตมินอกเหนือจากกฎระเบียบขอบังคับสูงกวากลุมอุตสาหกรรมที่
ประกอบธุรกิจใหบริการ ถึงอยางไรก็ตามควรมีการศึกษาวามีปจจยัใดที่ทาํใหกลุมอุตสาหกรรม
ตาง ๆ มีการเปดเผยขอมูลตามความสมคัรใจแตกตางกัน 
 
3. ขอจํากัดของการวิจัย 
 การศึกษาครั้งนี้ มีขอจํากัดทางดานขอมูลที่ควรระมดัระวังกอนนาํผลการศึกษาไปใช 
ดังตอไปนี้ 

3.1 การศึกษาครั้งนี้มิไดแบงการวิเคราะหผลออกเปน การเปดเผยขอมูลตามงบการเงนิ
และการเปดเผยขอมูลตามแบบ 56-1 และรายงานประจําป ซึง่การเปดเผยขอมูลตามงบการเงิน
นั้นเปนการเปดเผยขอมูลทีทุ่กบริษทัตองเปดเผย เนื่องจากมีมาตรฐานการบัญชีกําหนดไวและยังมี
ผูสอบบัญชีทาํหนาที่ตรวจสอบความถกูตองและความครบถวนของงบการเงนิดวย หากการ
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เปดเผยขอมูลในงบการเงนิของบริษัทไมเปนไปตามที่มาตรฐานการบัญชีกําหนด ผูสอบบัญชี
ก็จะสั่งใหบริษทัแกไขใหถูกตองกอนเผยแพรออกสูบุคคลภายนอก ดงันัน้การเปดเผยขอมูลในงบ
การเงนิของทกุบริษัทจงึมีคณุภาพที่ไมแตกตางกนั แตการเปดเผยขอมูลในแบบ 56-1 และรายงาน
ประจําป แมจะมีขอกําหนดเกี่ยวกบัรายการขั้นต่ําที่บริษทัตองเปดเผย แตบริษัทอาจเปดเผยขอมูล
โดยมีคุณภาพที่แตกตางกันได เนื่องจากรายงานเหลานี้ไมตองผานการตรวจสอบจากผูสอบบัญชี 

3.2 บางบริษทัไมเปดเผยขอมูลเพราะความเกรงกลัววา บริษัทจะสูญเสยีความสามารถ
เชิงการแขงขัน หรือเห็นวาเปนขอมูลความลับของกจิการ แมวาการเปดเผยขอมูลดังกลาวจะ
เปนไปตามทีม่าตรฐานการบัญชีกําหนดไวก็ตาม เชน การเปดเผยขอมูลจําแนกตามสวนงาน 
อยางไรก็ด ี สาํนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรพัยไดออกมาแสดงความเห็นวาการเปดเผยขอมูล
จําแนกตามสวนงานนีม้ิไดทาํใหบริษทัสูญเสียความสามารถในการแขงขัน เพราะการตัดสินใจซื้อ
สินคาของลูกคาไมไดขึ้นอยูกับราคาเพียงอยางเดยีว แตตองอาศัยปจจัยอื่นๆ ประกอบดวย เชน 
คุณภาพของสนิคาหรือบริการที่ใหความตรงตอเวลาในการใหบริการ เปนตน นอกจากนีก้ารศึกษา
คร้ังนี้พิจารณาคุณภาพการเปดเผยขอมูลที่ความครบคลุมในรายละเอียด ซึ่งรายละเอียดบาง
รายการอาจไมมีสาระสาํคัญตอบริษัท บริษัทจึงไมไดเปดเผย แตอยางไรก็ตาม ขอมูลที่ใชประเมิน
คุณภาพการเปดเผยขอมูลของบริษัทนั้นเปนขอมูลที่คัดเลือกมาจากรายการทีห่นวยงานกํากับดูแล
เห็นวามีความสําคัญตอการตัดสินใจของผูใชขอมูล และบริษัทควรที่จะเปดเผยใหผูใชขอมูลได
ทราบเพื่อใหเขาใจสถานการณของบริษัทไดดียิ่งขึ้น 

3.3 การเก็บรวบรวมขอมูลเกี่ยวกบัโครงสรางการเปนเจาของจะไมไดพิจารณาการถือหุน
ที่มีลักษณะไขวกัน (Cross Shareholding) แตจะเนนที่การถือหุนของบริษัทนั้นโดยตรง 
(Intermediate Shareholding) เนื่องจากการเก็บรวบรวมขอมูลดังกลาวมคีวามยุงยากและ
ซับซอน อีกทั้งไมสามารถหาขอมูลนี้ไดจากแหลงขอมูลที่มีอยู คือ แบบ 56-1 และ CD-ROM หรือ 
ISIMS CD ของตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

3.4 การวิจยัครั้งนีใ้หน้าํหนักความสําคัญของรายการที่เปดเผยเทากนั ซึ่งจะพิจารณา
ความครอบคลุมในรายละเอียด (Informativeness) ของการเปดเผยรายการ โดยน้ําหนัก
ความสาํคัญของแตละรายการจะถูกเกลี่ยใหเทากนัทกุรายการ ทั้งนี ้ ในขณะที่การเปดเผยขอมูล
บางรายการตองมีการเปดเผยขอมูลรายการรองจํานวนมาก (รายการอธิบายรายการหลกั) จึงจะ
ทําใหรายการหลักมีรายละเอียดครบถวน แตในขณะเดียวกนับางรายการมีรายละเอียดครบถวนใน
ตัวของรายการเอง ทาํใหไมมีการเปดเผยรายการรองเพิม่เติม ซึง่หากมีการใหน้ําหนกัความสาํคัญ
ของการเปดเผยในแตละรายการ จะทําใหสามารถวัดระดับการเปดเผยขอมูลไดมีความละเอยีด
มากยิง่ขึ้น 
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3.5 เนื่องจากในการศึกษาครั้งนีม้ีตัวแปรจํานวนมาก ซึ่งตวัแปรบางตัวสามารถเก็บ

ขอมูลไดจากแหลงขอมูลหลายแหง คือ ในรายงานประจําป  แบบ 56-1  หรือ ใน ISIM CD (ซึ่ง
ตลาดหลักทรัพยจัดทาํขึ้นเปนขอมูลสรุปของบริษัทจดทะเบียนทุกบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย) ซึ่งขอมูลที่ไดอาจไมตรงกนั ทั้งนี้เนื่องจากการจัดทาํขึ้นของขอมูลในแตละแหลงของ
บริษัทมิไดมีการจัดทําในเวลาเดียวกันหรอืใกลเคียงกนั กลาวคือ บริษัทจะมกีารจัดทาํรายงาน
ประจําปหลงัจากที่ตลาดหลกัทรัพยมีการจัดทํา ISIM CD ในชวงระยะเวลาหนึ่งซึง่แตกตางกันไป 
ทําใหขอมูลบางสวนมกีารแกไข เพื่อใหมีความเหมาะสมมากยิง่ขึ้นกอนที่จะมีการจัดทํารายงาน
ประจําป ดังนัน้ เพื่อใหขอมลูของทุกบริษทัเปนขอมูลในชวงเวลาเดยีวกันหรือใกลเคียงกนั ผูศึกษา
จึงเลอืกใชขอมูลใน  ISIM CD เปนขอมูลตัวแปรอิสระตาง ๆ ของบริษทัจดทะเบียน 

 
4. ขอเสนอแนะ 

ผลการศึกษาครั้งนี้ ทําใหไดขอเสนอแนะที่เปนประโยชนในการนาํไปปรับปรุงคุณภาพการ
เปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน ซึง่ตองอาศัยความรวมมือของบุคคลที่เกี่ยวของทั้งสองฝาย 
คือ 

4.1 หนวยงานทีก่ํากับดูแล 
 หนวยงานที่เกีย่วของควรสาํรวจความตองการขอมูลของนักลงทนุหรือผูใชขอมูลของ

บริษัทจดทะเบียนและนําผลที่ไดมาประกอบการพิจารณาในการกําหนดหลักเกณฑในการเปดเผย
ขอมูล เพื่อเปนแนวทางใหแกบริษัทจดทะเบียนไดทราบถึงความสนใจหรือความตองการขอมูลของ
ผูใชขอมูล ซึ่งจะทําใหมีการเปดเผยขอมูลที่ผูใชเห็นวามีความสําคญัและจําเปนตอการตัดสินใจ
ของตนเอง และการเปดเผยขอมูลของบริษัทสามารถตอบสนองความตองการของผูใชขอมูลอยาง
แทจริง เปนการลดตนทนุในการจัดทํารายงานตาง ๆ ของบริษัทที่สูญเปลาเนือ่งจากผูใชขอมูล
ไมไดใหความสนใจ  

 จากผลการศึกษาที่ไดแสดงใหเหน็วา บริษัททีเ่พิง่เริ่มเขามาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยจะมีความสมัครใจในการเปดเผยขอมูลอ่ืน ๆ นอกเหนือจากรายการที่กาํหนดใหเปดเผย
มากกวาบรษิทัที่ดําเนนิธุรกจิในตลาดหลกัทรัพยมายาวนาน อันอาจเนื่องมาจากพัฒนาการ
ทางดานกฎระเบียบขอบังคบัที่มีรายละเอยีดกฎเกณฑมากขึ้น และไดมีการใชทีป่รึกษาเขามาชวย
ในการจัดทําขอมูล ดังนัน้ หนวยงานกาํกับดูแลควรที่จะหาแนวทางที่จะสงเสริมใหบริษัทจด
ทะเบียนรุนแรก ๆ ทีม่ีอายุการดําเนนิงานมายาวนานไดมีการปรับแนวคิดหรือทศันคติที่มีตอการ
เปดเผยขอมูลของบริษัท สรางแรงจูงใจใหบริษัทมีความสมัครใจที่จะเปดเผยขอมูลตาง ๆ อยาง
เหมาะสมและสม่ําเสมอทุกปแมวาบริษทัจะมีการระดมทุนในปนัน้หรือไม เชน การจัดการประกวด
หรือมอบรางวลัเพื่อเปนเกยีรติบัตรแกบริษัทที่มีการเปดเผยขอมูลอยางมีคุณภาพ รวมถึงอาจมกีาร
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พิจารณาเปรยีบเทียบระดับการเปดเผยขอมูลของบริษทัในแตละป วามีความสม่าํเสมอหรือ
มีพัฒนาการทีด่ีขึ้นหรือไมในการมอบรางวลั เปนตน 

นอกจากนี ้หนวยงานที่กํากับดูแลควรมีการจัดกิจกรรมตาง ๆ ที่ชวยสงเสริมใหบริษัท
จดทะเบียนมคีวามเขาใจในหลักเกณฑ หรือกฎระเบียบขอบังคับในการเปดเผยขอมูลข้ันต่ําใหมาก
ขึ้น โดยเฉพาะอยางยิง่บริษัทจดทะเบียนที่มีการถอืหุนโดยชาวตางชาตใินสัดสวนคอนขางสงู 
(อาจจะมีสถานะเปนบริษัทยอยหรือสาขาของบริษัทตางประเทศ) ที่มีการเปดเผยขอมูลตาม
ขอบังคับอยูระดับตํ่า ซึง่อาจเนื่องมาจากการไมเขาใจ ไมทราบ หรือไมไดใหความสําคัญกับ
ขอบังคับเหลานี้เทาใดนัก หนวยงานกํากับดูแลจงึควรหามาตรการในการดูแลควบคุมใหบริษัท
เหลานี้มีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับในระดับที่สูงขึ้น เชน การกาํหนดใหบริษทัจดทะเบียนที่มี
สัดสวนการถอืหุนโดยชาวตางชาติในระดบัที่คอนขางสงูตองทาํการตรวจสอบบัญชีโดยบริษัทสอบ
บัญชีที่เปน Big 4 ซึ่งจากการศึกษาพบวามีความสมัพันธเชิงบวกตอระดับการเปดเผยขอมูลตาม
ขอบังคับนี้ รวมถึงควรมีการสงเสริมใหบริษัทมีการลงทนุในการจัดทําขอมูลอ่ืน ๆ ตามความ
ตองการของผูที่สนใจเพิ่มเตมิ และมีการเปดเผยขอมูลสวนนี้อยางสม่ําเสมอมิใชเพียงเฉพาะเมือ่
ตองการระดมทุนเทานัน้เพื่อประโยชนสงูสดุแกผูใชขอมูล  

 
4.2 บริษัทจดทะเบียน 
 ในการปรับปรุงคุณภาพการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนนั้น บริษัทควรให

ความสาํคัญและเปดเผยขอมูลใหมีความครอบคลุมในรายละเอยีดของทุก ๆ เร่ืองที่กาํหนดให
เปดเผยโดยหนวยงานที่เกี่ยวของ โดยอาจใหความสาํคัญกับขอมูลบางสวนเปนพเิศษแตก็ควรมี
การเปดเผยใหครบทุกเรื่องทีก่ําหนดใหเปดเผยเปนอยางต่ํา ซึ่งในสวนนี้หากบริษทัใหความรวมมือ
ในการทํากจิกรรมตาง ๆ ทีห่นวยงานกํากับดูแลจัดทําขึ้น เชน การจดัทํากระดาษทําการตรวจสอบ
แบบแสดงรายงานขอมูลประจําป (แบบ 56-1) และแบบตรวจสอบความครบถวนของการเปดเผย
ขอมูลในงบการเงินที่สํานักงาน ก.ล.ต. ไดจัดทําขึ้น และการตรวจสอบบัญชีโดยบริษทัสอบบัญชีที่
มีชื่อเสียงหรือมีขนาดใหญอาจใหความเชือ่มั่นได รวมถงึบริษัทควรติดตามขาวสารการ
เปลี่ยนแปลงของกฎระเบียบขอบังคับที่กาํหนดขึ้นโดยหนวยงานกาํกบัดูแลอยางสม่ําเสมอ  

นอกจากนี ้ บริษัทควรพัฒนารูปแบบการนาํเสนอขอมูลในรายงานทางการเงนิใหมี
ความกระชับ ไดใจความ ไมเยิ่นเยอ และผูอานสามารถเขาใจขอมูลไดงายและรวดเร็วขึ้น เชน การ
นําเสนอขอมูลในลักษณะกราฟหรือตารางสรุป และควรมีการจัดเรียงขอมูลตามเนือ้หาที่สัมพนัธ
กัน เชน หวัขอหลักและหวัขอยอยในแตละเรื่อง ซึง่การเปดเผยขอมูลในรายงานตาง ๆ เหลานี้ 
นอกจากการมเีนื้อหาทีถู่กตองครบถวนแลว ควรมีการเปดเผยขอมูลอยางรวดเร็วและทันตอเวลา 
เพื่อใหผูใชขอมูลไดรับขอมูลที่มีความทันสมัย และสะทอนถึงเหตุการณในปจจุบนัของบริษทัมาก
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ที่สุด อันจะเปนประโยชนในการตัดสินใจของผูใชขอมูล รวมทัง้บริษัทควรใหความสาํคัญกับ
กลุมผูมีสวนไดเสีย (ผูใชขอมูล) ทุกกลุมทั้งภายในและภายนอกอยางเทาเทียมกนั ซึ่งจะชวยสราง
ความเชื่อมั่นและความไววางใจจากผูใชขอมูลมากยิ่งขึน้ 

 
5. งานวิจัยในอนาคต 

การศึกษาในครั้งนี้ไดทดสอบความสัมพันธระหวางคุณลกัษณะตาง ๆ ของบริษัทกับระดับ
การเปดเผยขอมูล (วัดจากความครอบคลุมในรายละเอียดของรายการตาง ๆ) ในรายงานประจาํป
ของบริษัทจดทะเบียน โดยพัฒนากระดาษทาํการขึ้นเพื่อใชในการคํานวณดัชนีการเปดเผยขอมูล 
อันเปนตวัแทนในการวัดคณุภาพการเปดเผยขอมูล ซึง่ผูสนใจอาจทาํการศึกษาเพิม่เติมในสวนของ  

การศึกษาคุณภาพการเปดเผยขอมูลในลักษณะของขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series) 
เพื่อทดสอบการเปลี่ยนแปลงของคุณภาพการเปดเผยขอมูลของบริษทัวาเปนไปในทิศทางใด และ
ศึกษาแนวโนมการพฒันาหรือปรับปรุงคุณภาพการเปดเผยขอมูล ทัง้ในสวนของรูปแบบและ
เนื้อหา โดยทาํการศึกษาทั้งการเปดเผยขอมูลในภาพรวมทั้งหมด และการเปดเผยขอมูลที่แบงตาม
ประเภทตาง ๆ เชน การเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ รวมถึง
การทดสอบความสอดคลองกันของการเปดเผยขอมูลของบริษัท ซึ่งเปนผูจัดทาํกับผูมีสวนไดเสีย
กลุม ๆ ซึง่เปนผูใชขอมูลที่เปดเผยนัน้ 

ผูที่สนใจอาจนําคุณลักษณะอื่น ๆ ของบริษัทที่มิไดนํามาทําการศึกษาในครั้งนีม้า
ทําการศึกษาเพิ่มเติมวา มีคุณลักษณะอื่น ๆ อีกหรือไมที่อาจมีความสัมพันธกับระดับการเปดเผย
ขอมูล เชน ทัศนคติหรือวิสัยทัศนของผูบริหาร/ผูจัดการฝายบัญชี อิทธพิลของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ (Audit Committee) ระยะเวลาในการจัดทาํรายงานทางการเงนิ เปนตน แตตัวแปรที่
นํามาใชในการศึกษาเหลานี ้ ควรที่จะสามารถวัดมูลคาใหอยูในรูปของขอมูลเชิงปริมาณไดและมี
ความนาเชื่อถอื 

จากผลการศึกษาทีพ่บวา กลุมอุตสาหกรรมตาง ๆ มีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ
ในระดับที่แตกตางกนัอยางมีนัยสาํคัญนัน้ ผูที่สนใจอาจทาํการศึกษาตอเพิม่เติมวา ปจจยัใดทีท่ํา
ใหกลุมอุตสาหกรรมตาง ๆ เหลานี้มกีารเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจในระดับที่แตกตางกัน
อยางมีนยัสําคัญ เชน ภาวะการแขงขันในทางธุรกิจ  การควบคุมของหนวยงานกํากับดูแล เปนตน 

นอกจากนี ้ผูที่สนใจอาจนาํรูปแบบงานวิจยันี้ไปทดสอบกับกลุมประชากรอื่น ๆ ที่แตกตาง
ออกไป เชน บริษัททีม่ิไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เพื่อศึกษาวาคุณลักษณะหรอืปจจัยใดที่มี
อิทธิพลตอการเปดเผยขอมูลของบริษัทเหลานี ้ 
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ภาคผนวก ก 

 
กระดาษทําการ (Working Paper) วัดระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษัทสําหรับปบัญชี 2545 
บมจ. _____________________________________ 
 
การประเมินการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปของบริษัท(รายงานประจําปและแบบ 56-1) โดยใสเครื่องหมาย / ในชอง ดังนี ้

เปดเผย = บริษัทเปดเผยรายการนี้ตามกฎระเบียบขอบังคับ (Mandatory Disclosure) ในรายงานประจําป         
ไมเปดเผย = บริษัทไมไดเปดเผยรายการนี้ในรายงานประจําป 
ไมเกี่ยวของ = เปนรายการที่ไมเกี่ยวของกับการดําเนินงานของบริษัทจึงไมมีการเปดเผย 
เพิ่มเติมอยางสมัครใจ = บริษัทมีการเปดเผยรายละเอียดอื่นๆของรายการดังกลาวเพิ่มเติมในรายงานประจําปอยาง

สมัครใจ(Voluntary Disclosure) 
 

ขอที่ หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

เพิ่มเติม
อยาง
สมัครใจ 

ขอมูลทั่วไปของบริษัท 

1 ประวัติความเปนมาโดยสรุปของบริษัท (เชน วันที่จดทะเบียนจัดตั้งเปนบริษัท)         
2 วัตถุประสงคการประกอบธุรกิจของบริษัท         
3 วิสัยทัศนและภารกิจของบริษัท         
4 การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการที่สําคัญในเรื่องการบริหารหรืออํานาจการควบคุม

บริษัท 
        

5 การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการที่สําคัญในเรื่องลักษณะการประกอบธุรกิจ         
6 ผังโครงสรางองคกร         
7 รางวัลหรือมาตรฐานตางๆที่ไดรับ         

ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

8 ลักษณะการประกอบธุรกิจของบริษัท บริษัทยอย บริษัทรวม         
9 โครงสรางการถือหุนของกลุมบริษัท(ถามี)         

10 นโยบายการแบงการดําเนินงานของบริษัทในกลุม         
11 โครงสรางหรือขั้นตอนการดําเนินงานของบริษัท         
12 ปจจัยแหงความสําเร็จ (Key Success Factors) ของบริษัท          
13 ปจจัยที่มีผลกระทบตอโอกาสหรือขอจํากัดในการประกอบธุรกิจ เชน ใบอนุญาต

ประกอบธุรกิจ สัมปทาน การไดรับการสงเสริมการลงทุน (ถามี) 
        

กรณีไดรับการสงเสริมการลงทุน (ใหระบุ) 
14 ประเภทของสิทธิประโยชน         
15 ลักษณะและสาระสําคัญของสิทธิประโยชนที่ไดรับ         
เปาหมายการดําเนินธุรกิจ 

16 การระบุเปาหมายการดําเนินธุรกิจ         
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ขอที่ หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

เพิ่มเติม
อยาง
สมัครใจ 

17 มาตรการดําเนินการเพื่อบรรลุเปาหมาย         
18 ความคืบหนาของการดําเนินการตามเปาหมาย          
ปจจัยความเสี่ยง 

19 ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจ         
20 ความเสี่ยงดานการเงิน         
21 ความเสี่ยงดานการบริหารและการจัดการ         
22 ลักษณะความเสี่ยง          
23 เหตุการณที่เปนสาเหตุของความเสี่ยง         
24 ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น          
25 แนวโนมความเปนไปไดที่จะเกิดความเสี่ยง         
26 มาตรการรองรับความเสี่ยง         
ขอมูลจําแนกตามสวนงาน (อธิบายแยกตามสายผลิตภัณฑ/ บริการ หรือกลุมธุรกิจ) 

27 รายไดรวม         
28 ตนทุนและคาใชจายในการขายและบริหาร         
29 กําไร         
30 ยอดสินทรัพยรวม         
การตลาดและภาวะการแขงขัน 

31 ลักษณะ ประเภทและชนิดของผลิตภัณฑหรือบริการ         
32 นโยบายการตั้งราคาสินคา         
33 ขอมูลหรือดัชนีการเปลี่ยนแปลงราคาสินคา         
34 ลักษณะลูกคาหรือกลุมลูกคาเปาหมาย         
35 ระดับการพึ่งพิงลูกคารายใดรายหนึ่ง (อํานาจตอรองกับลูกคา)         
36 การจําหนายและชองทางการจําหนาย         
37 สัดสวนการจําหนายในประเทศและตางประเทศ (ถามี)         
38 ช่ือประเทศหรือกลุมประเทศที่จําหนายผลิตภัณฑ (ถามี)         
39 กลยุทธการแขงขัน (เชน แขงขันดวยราคา คุณภาพ  เปนตน)         
40 สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรมและอัตราการเติบโตของอุตสาหกรรม         
41 สถานภาพและศักยภาพในการแขงขันของบริษัท         
42 สวนแบงทางการตลาดของผลิตภัณฑหรือบริการหลัก         
43 จํานวนคูแขงขันโดยประมาณ         
44 ช่ือคูแขงขัน(กรณีมีคูแขงขันนอยราย) หรือช่ือคูแขงขันที่สําคัญ         
45 อุปสงค อุปทานจากสินคาที่เกี่ยวของหรือสินคาทดแทน         
46 แนวโนมภาวะอุตสาหกรรมและการแขงขันในอนาคต         
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47 ทิศทางเชิงยุทธศาสตรหรือกลยุทธการแขงขันในอนาคต (เชน การปรับปรุงคุณภาพ
สินคาและบริการ หรือสินคาใหม) 

        

การจัดหาผลิตภัณฑหรือบริการ 

48 การผลิต / นโยบายการผลิต         
49 จํานวนโรงงาน / กําลังการผลิต          
50 แหลงที่มาหรือวิธีการจัดหาวัตถุดิบเพื่อจําหนาย         
51 สภาพปญหาเกี่ยวกับวัตถุดิบ (เชน ความผันผวนของราคา การขาดแคลนวัตถุดิบ)         
52 ลักษณะและจํานวนผูจําหนายวัตถุดิบ         
53 การพึ่งพิงผูจําหนายวัตถุดิบ (อํานาจตอรองกับผูจําหนายวัตถุดิบ)         
54 สัดสวนการซื้อวัตถุดิบในประเทศและตางประเทศ         
55 ช่ือประเทศหรือกลุมประเทศที่เปนแหลงจัดหาวัตถุดิบ (ถามี)         
56 ขอมูลเกี่ยวกับสัดสวนตนทุนสินคาหรือวัตถุดิบที่สําคัญ         
57 ขอมูลหรือดัชนีการเปลี่ยนแปลงราคาวัตถุดิบ         
การวิจัยและพัฒนา 

58 นโยบายการวิจัยและพัฒนา (หากไมมี ตองระบุวาไมมี)         
59 กิจกรรมหรือขั้นตอนที่ตองทําในการวิจัยและพัฒนา         
60 ความคืบหนาของการวิจัยและพัฒนา         
61 คาใชจายในการวิจัยและพัฒนาโดยประมาณ         
62 จํานวนบุคลากรที่ใชในการวิจัยและพัฒนา         
สินทรัพยที่ใชในการประกอบธุรกิจ 

กรณีสินทรัพยถาวร 

63 ยอดรวมของมูลคาสินทรัพยถาวรหลักที่ใชในการประกอบธุรกิจ         
64 ประเภทและลักษณะของสินทรพัย         
65 ลักษณะกรรมสิทธ ิ         
66 ภาระผูกพันของสินทรัพย (ถามี)         
67 วงเงินที่เปนภาระหลักประกันของสินทรัพย (กรณีมีการใชเปนหลักประกันการกูยืม)         
กรณีมีสัญญาเชาระยะยาว ใหระบุ 

68 ชวงกําหนดเวลาตามสัญญาเชาหรือระยะเวลาการเชาที่เหลือ         
69 หนาที่หรือภาระผูกพันของบริษัทตามสัญญา         
กรณีสินทรัพยไมมตัีวตน (สิทธิบัตร/สัมปทาน/เครื่องหมายการคา) 

70 เงื่อนไขและลักษณะสําคัญของสินทรัพยไมมีตัวตน         
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71 อายุการใชงานของสินทรัพยไมมีตัวตน         
กรณีธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

72 ราคาประเมินที่ดิน/ อาคาร ที่มีไวเพื่อขาย         
73 ระบุวาผูประเมินราคาเปนผูที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน         
นโยบายการลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 

74 ธุรกิจที่จะลงทุน         
75 เหตุผลที่มีการลงทุนในบริษัทยอยหรือบริษัทรวมนั้น         
76 สัดสวนเงินลงทุน         
77 นโยบายการบริหารงานในบริษัทยอยและบริษัทรวม โดยระบุขอบเขตอํานาจในการ

ควบคุม/การมีสวนรวมในการกําหนดนโยบาย 
        

78 การสงตัวแทนของบริษัทไปเปนกรรมการในบริษัทยอยและบริษัทรวม         
โครงการในอนาคต (ถามี) 

79 ลักษณะโครงการ         
80 เงินลงทุนหรือคาใชจายโดยประมาณ         
81 ผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับ         
82 ปจจัยที่อาจสงผลกระทบตอโครงการทั้งในทางบวกหรือทางลบ         
ขอพิพาททางกฎหมาย 

83 การระบุคูความและมูลคดีของคดีที่มีผลลบตอสินทรัพยหรือการดําเนินธุรกิจอยางมี
นัยสําคัญ 

        

84 ความคืบหนาของคดี         
85 คาใชจายหรือความเสียหายที่อาจเกิดขึ้น (กรณีสามารถประเมินได)         
86 ความเห็นของผูบริหารเกี่ยวกับผลกระทบที่อาจเกิดกับการดําเนินงานของบริษัท         
ความรับผิดชอบตอสังคมและสิ่งแวดลอม 

87 ผลกระทบตอสิ่งแวดลอม (ถามี)         
88 การดําเนินการเพื่อลดผลกระทบตอสิ่งแวดลอม         
89 คาใชจายในการลงทุนเพื่อควบคุมสิ่งแวดลอม         
90 ผลการปฏิบัติจริงเมื่อเทียบกับขอกําหนดตามกฎหมาย         
91 การมีสวนรวมกับโครงการตางๆ ของรัฐบาลและสังคม (เชน การบริจาคหรือการ

กุศล) 
        

โครงสรางเงินทุน 

หลักทรัพยของบรษิัท 

92 ทุนจดทะเบียนและจํานวนและชนิดของทุนที่ออกและเรียกชําระแลวของบริษัท         
93 จํานวน มูลคา ชนิดและเงื่อนไขของหลักทรัพยประเภทตางๆ         
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94 วัตถุประสงคในการออกหลักทรัพย         
95 ราคาตลาดของหลักทรัพย         
96 จํานวนหุนและผลกระทบตอสิทธิในการออกเสียงของผูถือหุนจากการออก Thai 

trust fund หรือ NVDR 
        

ผูถือหุน 

97 จํานวนผูถือหุนทั้งหมด         
98 จํานวนและสัดสวนการถือหุนของกลุมผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก          
99 การเปลี่ยนแปลงของสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญในชวง 3 ป         
100 จํานวนและประเภทของผูถือหุน (ผูถอืหุนไทย/ตางชาติ  ผูถือหุนรายใหญตระกูล

ตางๆ) 
        

นโยบายการจายเงินปนผล 

101 นโยบายของบริษัท         
102 นโยบายของบริษัทยอย         
โครงสรางการจัดการ 

103 โครงสรางกรรมการบริษัท         
104 รายช่ือของคณะกรรมการบริษัท         
105 ขอบเขตอํานาจหนาที่ของคณะกรรมการบริษัท         
106 รายช่ือและตําแหนงของผูบริหาร/ผูมีอํานาจควบคุม         
107 ขอบเขตอํานาจหนาที่ของผูบริหาร/ผูมีอํานาจควบคุม         
108 รายช่ือเลขานุการบริษัท         
109 กรรมการผูมีอํานาจลงลายมือช่ือแทนบริษัท         
ขอมูลสรุปของกรรมการ ผูบริหาร และผูมีอํานาจควบคุมของบริษัท 
110 สัดสวนการถือหุนของกรรมการและผูบริหาร         
111 อายุ         
112 วุฒิการศึกษา/ การอบรมตางๆ         
113 ประสบการณในการทํางาน         
114 ขอมูลการดํารงตําแหนงเปนกรรมการหรือผูบริหารในบริษัทอื่น         
115 ความสัมพันธทางเครือญาติ         
การสรรหากรรมการและผูบริหาร 

116 ขั้นตอนและวิธีการคัดเลือกกรรมการ         
117 ระบุวาวิธีการเสนอชื่อบุคคลที่จะแตงตั้งเปนกรรมการผานคณะกรรมการสรรหา

หรือไม 
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118 จํานวนกรรมการที่มาจากผูถือหุนรายใหญแตละกลุม (ถามี)         
119 สิทธิของผูลงทนุรายยอยในการแตงตั้งกรรมการ         
การกํากับดูแลกิจการ 

120 นโยบายเกี่ยวกับการกํากับดูแลกิจการ         

121 ผูถือหุน : สิทธิและความเทาเทียมกัน         

122 สิทธิของผูมีสวนไดเสียกลุมตางๆ         

123    - บอกรายละเอียดสิทธิของผูมีสวนไดเสียกลุมตางๆ         

การประชุมผูถือหุน 

124    - จํานวนครั้งการประชุมในรอบปที่ผานมา         

125    - วาระการประชุม         

126    - การปฏิบัติตามขั้นตอนการเรียกประชุมผูถือหุนอยางถูกตองตามกฎหมาย         

127 ภาวะผูนําและวิสัยทัศน         

ความขัดแยงของผลประโยชน 

128    - นโยบายในเรื่องความขัดแยงทางผลประโยชน         

129    - นโยบายและวิธีการดูแลเรื่องการใชขอมูลภายใน         
130    - มาตรการลงโทษ         
131 จริยธรรมธุรกิจ         

132 การถวงดุลของกรรมการที่ไมเปนผูบริหาร         

133 การรวมหรือแยกตําแหนง         

คาตอบแทนของกรรมการและผูบริหาร 

134    - นโยบายเกี่ยวกับคาตอบแทนกรรมการและผูบริหาร         

135    - คาตอบแทนรวมและจํานวนรายของคณะกรรมการบริษัททุกคน         
136    - คาตอบแทนรวมและจํานวนรายของผูบริหารทุกคน         
137    - รายละเอียดคาตอบแทนของคณะกรรมการหรือผูบริหารแตละทาน         
138    - ลักษณะคาตอบแทนที่ไดรับ         
139    - ยอดรวมและลักษณะคาตอบแทนอื่น (ถามี)         
140    - หลักเกณฑและวิธีจัดสรรคาตอบแทนอื่น          
การประชุมคณะกรรมการ 

141    - นโยบายเกี่ยวกับการประชุมคณะกรรมการ         
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142    - จํานวนครั้งของการประชุมในรอบปที่ผานมา         
143    - รายละเอียดจํานวนครั้งการเขาประชุมของคณะกรรมการแตละทาน         
คณะอนุกรรมการ 

144    - รายช่ือคณะอนุกรรมการกลุมตางๆ         
145    - อํานาจหนาที่และความรับผิดชอบของคณะอนุกรรมการ กลุมตางๆ         
ระบบการควบคุมและการตรวจสอบภายใน 

146    - การควบคุมภายใน          
147    - การตรวจสอบภายใน         
148 รายงานของคณะกรรมการ (เกี่ยวกับกิจกรรมที่ไดดําเนินการในระหวางป)         
149 ความสัมพันธกับผูลงทุน         
150    - แหลงขอมูลที่นกัลงทุนสามารถสอบถามหรือศึกษาขอมูลของบริษัทได         
บุคลากร 

151 จํานวนพนักงานทั้งหมด         
152 จํานวนพนักงานแยกตามประเภทการจางงาน         
153 จํานวนพนักงานในสายงานหลัก         
154 กําลังการผลิตของพนักงานโดยเฉลี่ยตอคน         
155 ขอมูลสถิติอื่นๆ ที่เกี่ยวกับพนักงานของบริษัท (เชน เพศ อายุ ระดับการศึกษา เปน

ตน) 
        

156 ลักษณะและมูลคาผลตอบแทนรวม         
157 มูลคาผลตอบแทนจําแนกตามลักษณะผลตอบแทนที่ใหกับพนักงาน (เงินเดือน 

โบนัส เงินกองทุนฯ และสวัสดิการ) 
        

158 นโยบายในการพัฒนาหรือฝกอบรมพนักงาน         
159 คาใชจายในการพัฒนาหรือฝกอบรม         
160 ปญหาในการวาจางพนักงาน         
161 วินัย ศีลธรรม และขอพึงปฏิบัติที่ดีของพนักงาน         
162 นโยบายในการดูแลเรื่องอาชีวอนามัยและความปลอดภัยของพนักงาน         
163 คาใชจายในการดูแลเรื่องอาชีวอนามัยและความปลอดภัยของพนักงาน         
164 ขอมูลที่เกี่ยวกับอุบัติเหตุที่เกิดกับพนักงาน         

การควบคุมภายใน 

165 อธิบายรายละเอียดขององคประกอบการควบคุมภายในแตละตัว (สภาพแวดลอม
การควบคุม, การประเมินความเสี่ยง, กิจกรรมการควบคุม, สารสนเทศและการ
สื่อสาร และการติดตามและประเมินผล) 

        

166 สรุปความเห็นของคณะกรรมการบริษัทเกี่ยวกับความเพียงพอและเหมาะสมของ
ระบบควบคุมภายในของบริษัท 
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ขอที่ หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

เพิ่มเติม
อยาง
สมัครใจ 

167 ระบุวากรรมการอิสระเขาประชุมครบถวนหรือไม / จํานวนกรรมการที่เขารวมการ
ประชุม 

        

168 ความเห็นของกรรมการตรวจสอบ (เพียงพอหรือไมเพียงพอเพราะอะไร)         
169 ขอบกพรองเกี่ยวกับระบบการควบคุมภายในที่ผานมาของบริษัทและการแกไข โดย

ระบุวาแกไขเสร็จสิ้นแลวหรือไม 
        

รายการระหวางกัน (อางอิงงบการเงินไดถาขอมูลในงบครบถวน) 

170 ช่ือกลุมบุคคลที่มีความขัดแยง ลักษณะความสัมพันธ         
171 ขอมูลรายการระหวางกัน เชน ลักษณะ ปริมาณ เงื่อนไข มูลคา         
172 ราคาประเมิน/อัตราคาเชา ที่ประเมินโดยบุคคลที่ 3 หรือแสดงไดวาเปนราคาที่เปน

ธรรม 
        

173 ความเห็นของกรรมการอิสระเกี่ยวกับความสมเหตุสมผลของรายการ (ถามี)         
174 มาตรการหรือขั้นตอนการอนุมัติการทํารายการระหวางกัน         

175 การระบุวาผูบริหารหรือผูถือหุนที่มีสวนไดเสียในรายการนั้นมีสวนในการอนมุัติ
หรือไม 

        

176 การดูแลการทํารายการระหวางกัน กรณีผูบริหารหรือผูถือหุนที่มีสวนไดเสียมีสวน
รวมในการอนุมัติ 

        

177 นโยบายหรือแนวโนมการทํารายการระหวางกันในอนาคต         
178 เหตุผลที่บุคคลที่อาจมีความขัดแยงถือหุนในบริษัทยอยหรือบริษัทรวม เกินรอยละ 5 

ของจํานวนหุนที่มีสิทธิออกเสียงของบริษัทดังกลาว 
        

ขอมูลทางการเงินโดยสรุปของบริษัท : สรุปฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 3 ปที่ผานมา 

รายงานผูสอบบัญชีและรายการที่สําคัญในงบการเงิน 

179 สรุปรายงานการสอบบัญชี         

180 สินทรัพยรวม         

181 หนี้สินรวม         

182 สวนของผูถือหุน         

183 รายไดจากการขาย/บริการ         
184 รายไดรวม         
185 กําไรขั้นตน หรือ EBITDA         
186 กําไร(ขาดทุน)สุทธิ         

187 กําไรสุทธิตอหุน         
188 เงินปนผลตอหุน         
189 ราคาตามบัญชีตอหุน         



 

 

104

ขอที่ หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

เพิ่มเติม
อยาง
สมัครใจ 

อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
190 อัตราสวนสภาพคลอง         
191 อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร         
192 อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน         
193 อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน         
194 อัตราการเจริญเติบโตของรายไดหรือสินทรัพย         
195 คําอธิบายอัตราสวนทางการเงิน         
196 ขอมูลทางการเงินในอดีตโดยสรุป (เปรียบเทียบมากกวา 3 ป)         
คําอธิบายและการวิเคราะหผลการดําเนินงาน 

197 การเปลี่ยนแปลงของรายไดจากการขาย/ บริการ         
198 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในรายไดจากการขาย/ บริการ          
199 การเปลี่ยนแปลงในตนทุนขาย         
200 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในตนทุนขาย         
201 การเปลี่ยนแปลงของคาใชจายในการขายหรือบริหาร         
202 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในคาใชจายในการขายหรือบริหาร         
203 การเปลี่ยนแปลงในดอกเบี้ยจาย         
204 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในดอกเบี้ยจาย         
205 การวิเคราะหผลการดําเนินงานของแตละสายผลิตภัณฑ         
206 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงผลการดําเนินการของแตละสายผลิตภัณฑ         
คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงิน 
สินทรัพยและคุณภาพสินทรัพย 
207 การเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยตางๆ เชน สินทรัพยหมุนเวียน ลูกหนี้          
208 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย         
209 อธิบายเกี่ยวกับการดอยคา การตั้งสํารองคาเผื่อการลดคาของเงินลงทุน และความ

เพียงพอของการตั้งสํารอง 
        

210 วิเคราะหอายุของลูกหนี้เทียบกับนโยบายการใหสินเช่ือของบริษัท         
211 กรณีลูกหนี้คางชําระเกินเวลาที่กําหนดจํานวนมากใหอธิบายความคืบหนาในการ

ติดตามหนี้ การตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญและความเพียงพอของคาเผื่อฯ  
        

การวิเคราะหโครงสรางทุน 
212 การเปลี่ยนแปลงในหนี้สิน         
213 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในหนี้สิน         
214 การเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน         
215 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน         
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ขอที่ หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

เพิ่มเติม
อยาง
สมัครใจ 

216 อัตราสวนทางการเงินที่เกี่ยวของ เชน D/E ratio         
217 การวิเคราะหความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน         
การวิเคราะหสภาพคลอง 
218 จํานวนและสัดสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมตางๆ         
219 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในกระแสเงินสด         
220 อัตราสวนสภาพคลอง เชน Quick ratio         
221 การวิเคราะหความเพียงพอของสภาพคลอง         
222 การวิเคราะหวามูลคาและระยะเวลาของการไดมาหรือใชไปของเงินทุนระยะสั้นมี

ความสอดคลองกันหรือไม 
        

รายจายลงทุน 
223 จํานวนรายจายลงทุนที่ผานมา         
224 วัตถุประสงคของรายจายลงทุนที่ผานมา         
225 แผนรายจายลงทุนในอนาคต         
ขอมูลที่คาดคะเนไวในอนาคต 
ประมาณการทางการเงิน 

226 ประมาณการยอดขายในอนาคต         
227 ประมาณการกําไรในอนาคต         
228 ประมาณการกระแสเงินสดในอนาคต         
229 สมมติฐานและคําอธิบายที่ใชในการประมาณการ         
ปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 
230 รายละเอียดของปจจัยที่อาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานหรือ

ฐานะการเงินของบริษัทและบ.ยอย  
        

231 การวิเคราะหแนวทางการดําเนินการเพื่อรองรับปจจัยดังกลาว         
ขอมูลอื่นๆ ที่ชวยสรางมูลคาใหกับบริษัท 
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ภาคผนวก ข 

 
การตรวจสอบเงื่อนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ

 
เนื่องจากในการวิจัยนี้ไดแบงการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุออกเปน 3 สวนตาม

ประเภทการเปดเผยขอมูล คือ การเปดเผยขอมูลรวม (Disclosure Index) การเปดเผยขอมูลตาม
ขอบังคับ (Mandatory Disclosure Index) และการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ (Voluntary 
Disclosure Index) จึงตองตรวจสอบเงื่อนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหซุึง่เกี่ยวของกับ
คาความคลาดเคลื่อน (Residual) ของทัง้ 3 สวน ซึ่งมี 5 ขอ ดังนี ้ 

1. คาความคลาดเคลื่อนตองมกีารแจกแจงแบบปกติ 
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ภาพที่ ข.1: Histogram ของคาความคลาดเคลื่อน 



 

 

107

Regression Standardized Residual
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ภาพที่ ข.1(ตอ): Histogram ของคาความคลาดเคลือ่น 

 
  เมื่อพิจารณา Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนในการวิเคราะหความถดถอย
เชิงพหุของดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท จะเหน็วาคอนขางมีความสมมาตรหรือเบซาย
เพียงเล็กนอยเทานั้น จึงถอืไดวาคาความคลาดเคลื่อนมีการแจกแจงแบบปกติหรือใกลเคียงแบบ
ปกติ นอกจากนี้เพื่อความแมนยาํจึงมีการพิจารณากราฟ Normal Probability Plot ของคาความ
คลาดเคลื่อนดังรูปที่ ข.2  

 
Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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ภาพที่ ข.2 : Normal Probability Plot ของคาความคลาดเคลื่อน 
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Dependent Variable: Mandatory Disclosure Index
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Dependent Variable: Voluntary Disclosure Index

Observed Cum Prob

1.00.75.50.250.00

Ex
pe

ct
ed

 C
um

 P
ro

b

1.00

.75

.50

.25

0.00

 
 

ภาพที่ ข.2(ตอ) : Normal Probability Plot ของคาความคลาดเคลือ่น 
 

  จากกราฟ Normal Probability Plot ของขอมูลจริงทีเ่กิดขึ้นกับคาที่คาดไวของ
ดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท จะพบวา คาจริงของขอมูลที่สุมตัวอยางมาจะอยูรอบ ๆ 
เสนตรงโดยอยูเหนือและใตเสนตรงเล็กนอย แตจุดสวนใหญก็อยูในรปูเสนตรง ดังนั้นจงึอาจสรุปได
วาความคลาดเคลื่อนในการวิเคราะหความถดถอยเชงิพหุของดัชนกีารเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท
มีการแจกแจงแบบปกติ 

นอกจากนี้สามารถทดสอบโดยใชสถิติทดสอบ Kolmogorov-Smirnov Test (K-S 
Test) เปนการเปรียบเทียบคาฟงกชั่นการแจกแจงสะสมของขอมูลตัวอยาง กับคาฟงกชั่นการแจก
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แจงสะสมของขอมูลภายใตสมมติฐานวา ขอมูลมีการแจกแจงแบบปกติ ถาคาความแตกตาง
ต่ํา แสดงวาการแจกแจงเปนแบบปกติ โดยมีสมมติฐานของการทดสอบ คือ  

 

  H0: ดัชนีการเปดเผยขอมูลมีการแจกแจงแบบปกติ 
  H1: ดัชนีการเปดเผยขอมูลมีการแจกแจงแบบไมปกติ 
 

  ผลการทดสอบจะพิจารณาไดจากคา p-value ถาคา p-value นอยกวาระดับ
นัยสําคัญที่กาํหนด คือ 0.05 จะปฎิเสธสมมติฐานนี้ แสดงวา ขอมูลมีการแจกแจงแบบไมปกติ    
โดยจากผลการทดสอบการแจกแจงของดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูล
ตามความสมคัรใจ พบวา p-value ที่ไดเทากับ 0.318 และ 0.374 ตามลําดับ ซึ่งมีคามากกวา 
0.05 ดังนัน้จงึไมปฏิเสธสมมติฐาน แสดงวา ขอมูลตัวแปรที่ใชในการศึกษานี้มีการแจกแจงแบบ
ปกติ ซึ่งเปนไปตามขอกําหนดของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ

 
2. คาเฉลี่ยของคาความคลาดเคลื่อนเทากับ 0 

การหาคา a และ b โดยทําใหผลบวกกําลงัสองของคาความคลาดเคลื่อนมีคา
ต่ําสุด จะทําให  Σ ei = 0  เนื่องจาก คาเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อน  =   E(e)   =      Σ ei     =      
0     =  0     ดังนัน้เงื่อนไขขอนี้จึงเปนจริงเสมอ                                            n              
n 
 

3. คาแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อนตองเปนคาคงทีท่ี่ไมทราบคา 
Scatterplot

Dependent Variable: Disclosure Index

Regression Standardized Predicted Value
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ภาพที่ ข.3: Scatter Plot ของคาประมาณมาตรฐานZyกับคาความคลาดเคลือ่นมาตรฐานZe 



 

 

110
 

Dependent Variable: Mandatory Disclosure Index

Regression Standardized Predicted Value
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Dependent Variable: Voluntary Disclosure Index

Regression Standardized Predicted Value

43210-1-2

R
eg

re
ss

io
n 

St
an

da
rd

iz
ed

 R
es

id
ua

l

3

2

1

0

-1

-2

-3

 
 

ภาพที่ ข.3(ตอ) : Scatter Plot ของคาประมาณมาตรฐาน Zy กับคาความคลาดเคลื่อน 
        มาตรฐาน Ze 

 

  เมื่อพิจารณาแผนภาพการกระจายระหวางคา e และ Y  ของการวิเคราะหความ
ถดถอยเชงิพหขุองดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท พบวา คา e  จะกระจายอยูรอบ ๆ ศนูย 
หรือมีคาอยูในชวงใดชวงหนึง่แคบ ๆ ไมวา คา Y จะเปลี่ยนแปลงไปอยางไร และเมื่อทาํการ
ทดสอบความเทากนัของคาความแปรปรวนโดยใชสถิตทิดสอบของลีเวน (The Levene Test) โดย
ใชสมมติฐานการทดสอบดงันี ้
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  H0 : ความแปรปรวนของดัชนกีารเปดเผยขอมูลเทากัน 
  H1 : ความแปรปรวนของดัชนีการเปดเผยขอมูลอยางนอย 1 คาที่แตกตางกนั 
 

ผลการทดสอบจะพิจารณาไดจากคาสถิต ิ Levene หรือ p-value ถาคา p-value 
นอยกวาระดบันัยสําคัญทีก่ําหนด คือ 0.05 จะปฏิเสธสมมติฐานนี้ ซึง่แสดงวาความแปรปรวนไม
เทากัน จากผลการทดสอบของดัชนกีารเปดเผยขอมูลตามขอบังคับและการเปดเผยขอมูลตาม
ความสมัครใจ พบวา คา p-value ที่ไดเทากับ 0.058 และ 0.439 ตามลําดับ ซึ่งมากกวานยัสําคญั
ที่กําหนด คอื 0.05 จึงไมปฏิเสธสมมติฐาน แสดงวาขอมูลตัวแปรที่ใชในการศึกษานี้มีความ
แปรปรวนที่ไมแตกตางกนั ดงันัน้จึงถือวาคาแปรปรวนของคาคลาดเคลือ่นมีคาคงที ่ซึ่งเปนไปตาม
เงื่อนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชงิพห ุ
 

4. คาความคลาดเคลื่อนตองเปนอิสระกนั 
การทดสอบวาคา ei และ ej เปนอิสระกนัหรือไม จะใชสถิติทดสอบ Durbin – 

Watson โดยถาคา Durbin – Watson มคีาใกล 2 คือมีคาในชวง 1.5 ถึง 2.5 จะสรุปวา ei และ ej 
เปนอิสระกนั และจากการคํานวณพบวา คา Durbin – Watson ของดัชนีการเปดเผยขอมูลทัง้ 3 
ประเภท (ดัชนีการเปดเผยขอมูลรวม ดชันีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ และดัชนีการเปดเผย
ขอมูลตามความสมัครใจ) มีคาเทากับ 1.859  1.912  และ  1.724   ตามลําดับ ซึง่มีคามากกวา 
1.5 ดังนัน้จงึสรุปไดวาคาความคลาดเคลื่อนเปนอิสระตอกัน 

 
5. ตัวแปรอิสระทุกตัวตองเปนอิสระกัน 

การตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระสามารถพิจารณาไดจากคาสถิติ 
Tolerance และ Variance Inflation Factor (VIF) ดังตารางที ่ข.1 ซึ่งถาคา Tolerance ของตัวแปร 
Xi มีคาต่ําหรอืมีคาใกลศูนย แสดงวาตวัแปรอิสระ Xi มีความสมัพนัธกับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ มาก 
สวนคา VIF ถามีคามาก แสดงวาตวัแปรอิสระ Xi มีความสัมพนัธกับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ มาก ซึง่จะ
ทําใหเกิดปญหา Multicollinearity เปนการขัดแยงกับเงื่อนไขของการวิเคราะหความถดถอย 
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ตารางที ่ข.1 คา Variance Inflation Factor และ Tolerance ของตัวแปรอิสระ 
 

การวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุของดัชนีการเปดเผยขอมูล 
รวม ตามขอบังคับ ตามความสมัครใจ ตัวแปร 

Tolerance VIF Tolerance VIF Tolerance VIF 
SIZE 0.948 1.055 0.957 1.045 0.998 1.002 
CAPSTR 0.970 1.031 0.981 1.019 0.988 1.012 
OWNSTR 0.955 1.047 0.963 1.038 0.973 1.027 
MLTNAT 0.940 1.063 0.946 1.057 0.999 1.001 
AGE 0.987 1.013 0.995 1.005 0.998 1.002 
PROFIT 0.984 1.016 0.986 1.014 0.992 1.008 
LIQUID 0.976 1.025 0.980 1.021 0.976 1.025 
AUDIT 0.961 1.041 0.911 1.098 0.961 1.041 

 
โดยที่  SIZE       = ขนาดองคกร  

CAPSTR    = โครงสรางเงนิทนุของบริษทั  
OWNSTR  = โครงสรางการเปนเจาของ  
MLTNAT  = การถือหุนโดยชาวตางชาติ  
AGE   = อายุการดําเนินงาน  
PROFIT  = ความสามารถในการทํากาํไร  
LIQUID  = สภาพคลองของบริษัท  
AUDIT  = ประเภทผูสอบบัญชี  

 
  จากตารางขางตนจะเหน็วา คา Tolerance ของตัวแปรทุกตัวในการวิเคราะห
ความถดถอยเชิงพหุของดัชนีการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภทมีคาเขาใกล 1 และคา VIF ของตัว
แปรทุกตัวก็มคีาต่ํากวา 1.5 ซึ่งถือวาอยูในระดับที่ต่ํามาก ดังนั้นจงึอาจสรุปไดวา ตัวแปรอิสระทุก
ตัวที่ใชในการศึกษาครั้งนี้ไมมีความสมัพนัธกันเองหรือกลาวอีกนัยหนึง่ คือ ตัวแปรอิสระทุกตัวเปน
อิสระตอกัน 
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ภาคผนวก ค 

 
คาสถิติเชิงพรรณนาของระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทในแตละอุตสาหกรรม 

 
ตารางที ่ค.1 สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมูลรวมจําแนกตามประเภท     

อุตสาหกรรม (n=175) 
 

กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 29 0.5290 0.3267 0.6475 0.0792 

• ธุรกิจการเกษตร 14 0.5033 0.3267 0.6254 0.0960 
• อาหารและเครื่องดื่ม 15 0.5531 0.4424 0.6475 0.0520 
สินคาอุปโภค บริโภค 21 0.5162 0.3187 0.6873 0.0985 

• ของใชในครัวเรือน 4 0.5619 0.48 0.64 0.0658 
• เวชภัณฑและเครื่องสําอางค 1 0.4945 0.3187 0.6452 0.0985 
• ส่ิงทอ เครื่องนุงหมและรองเทา 15 0.4940 0.3187 0.6452 0.0985 
• อัญมณีและเครื่องประดับ 1 0.6873 - - - 
วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 26 0.5515 0.3883 0.7357 0.0790 

• เคมีภัณฑและพลาสติก 7 0.5946 0.3883 0.7357 0.1076 
• เครื่องมือและเครื่องจักร 2 0.4850 0.4428 0.5271 0.0596 
• บรรจุภัณฑ 8 0.5427 0.4173 0.6592 0.0793 
• ยานพาหนะและอุปกรณ 6 0.5471 0.4684 0.5978 0.0478 
• เยื่อกระดาษและกระดาษ 3 0.5280 0.4824 0.5527 0.0395 
อสังหาริมทรัพยและกอสราง 31 0.5223 0.273 0.6192 0.0847 

• พัฒนาอสังหาริมทรัพย 19 0.5329 0.273 0.6192 0.0928 
• วัสดุกอสรางและตกแตง 12 0.5055 0.365 0.6173 0.0704 
ทรัพยากร 10 0.6260 0.4652 0.7168 0.0677 

• พลังงาน 9 0.6317 0.4652 0.7168 0.0691 
• เหมืองแร 1 0.5739 - - - 
บริการ 40 0.5325 0.2406 0.6515 0.0704 

• การพิมพและส่ิงพิมพ 5 0.5431 0.4944 0.6111 0.0526 
• การแพทย 6 0.5104 0.4813 0.585 0.0376 
• ขนสง 5 0.5459 0.4912 0.6232 0.0547 
• คลังสินคาและไซโล 2 0.5567 0.5339 0.5794 0.0322 
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ตารางที ่ค.1 (ตอ) สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมลูรวมจําแนกตาม

ประเภท     อุตสาหกรรม (n=175) 
 

กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

• บริการเฉพาะกิจ 1 0.4609 - - - 
• บันเทิงและสันทนาการ 6 0.5991 0.4924 0.6515 0.0571 
• พาณิชย 9 0.5194 0.4354 0.573 0.0428 
• โรงแรมและบริการทองเที่ยว 6 0.4912 0.2406 0.6007 0.1284 
เทคโนโลยี 18 0.5636 0.407 0.6957 0.0775 

• เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 6 0.5626 0.407 0.6398 0.0884 
• ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 6 0.5203 0.417 0.5963 0.0590 
• ส่ือสาร 6 0.6079 0.5254 0.6957 0.0671 
 

ตารางที ่ค.2 สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับจําแนกตาม
ประเภทอุตสาหกรรม (n=175) 

 

กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 29 0.7317 0.4863 0.8926 0.1055 

• ธุรกิจการเกษตร 14 0.6971 0.4863 0.8397 0.1233 
• อาหารและเครื่องดื่ม 15 0.7640 0.6 0.8926 0.0763 
สินคาอุปโภค บริโภค 21 0.7175 0.4451 0.8909 0.1209 

• ของใชในครัวเรือน 4 0.7669 0.6848 0.8333 0.0635 
• เวชภัณฑและเครื่องสําอางค 1 0.7108 - - - 
• ส่ิงทอ เครื่องนุงหมและรองเทา 15 0.6943 0.4451 0.8909 0.1303 
• อัญมณีและเครื่องประดับ 1 0.8743 - - - 
วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 26 0.7455 0.5217 0.9107 0.0910 

• เคมีภัณฑและพลาสติก 7 0.7831 0.5217 0.9107 0.1242 
• เครื่องมือและเครื่องจักร 2 0.7044 0.6375 0.7712 0.0945 
• บรรจุภัณฑ 8 0.7451 0.5939 0.8773 0.0987 
• ยานพาหนะและอุปกรณ 6 0.7307 0.6398 0.784 0.0499 
• เยื่อกระดาษและกระดาษ 3 0.7160 0.645 0.7515 0.0615 
อสังหาริมทรัพยและกอสราง 31 0.7175 0.3964 0.8555 0.1093 

• พัฒนาอสังหาริมทรัพย 19 0.7312 0.3964 0.8555 0.1201 
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ตารางที ่ค.2 (ตอ) สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมลูตามขอบังคับจําแนก

ตามประเภทอุตสาหกรรม (n=175) 
 

กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

• วัสดุกอสรางและตกแตง 12 0.6958 0.513 0.8383 0.0902 
ทรัพยากร 10 0.7962 0.6098 0.8721 0.0744 

• พลังงาน 9 0.8003 0.6098 0.8721 0.0777 
• เหมืองแร 1 0.7588 - - - 
บริการ 40 0.7198 0.325 0.882 0.0912 

• การพิมพและส่ิงพิมพ 5 0.7184 0.6387 0.8182 0.0790 
• การแพทย 6 0.6859 0.6561 0.7333 0.0289 
• ขนสง 5 0.7310 0.6845 0.7849 0.0432 
• คลังสินคาและไซโล 2 0.7481 0.6846 0.8116 0.0898 
• บริการเฉพาะกิจ 1 0.6849 - - - 
• บันเทิงและสันทนาการ 6 0.8020 0.65 0.882 0.0803 
• พาณิชย 9 0.7140 0.5976 0.7879 0.0553 
• โรงแรมและบริการทองเที่ยว 6 0.6687 0.325 0.8072 0.1766 
เทคโนโลยี 18 0.7615 0.5595 0.8916 0.0983 

• เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 6 0.7606 0.5706 0.859 0.1125 
• ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 6 0.6913 0.5595 0.7453 0.0663 
• ส่ือสาร 6 0.8327 0.741 0.8916 0.0617 
 
ตารางที ่ค.3 สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจจําแนกตาม

ประเภทอุตสาหกรรม (n=175) 
 

กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 29 0.2435 0.0789 0.3684 0.0629 

• ธุรกิจการเกษตร 14 0.2295 0.0789 0.3684 0.0793 
• อาหารและเครื่องดื่ม 15 0.2566 0.198 0.3274 0.0410 
สินคาอุปโภค บริโภค 21 0.2276 0.1161 0.4174 0.0867 

• ของใชในครัวเรือน 4 0.2658 0.1727 0.3661 0.0791 
• เวชภัณฑและเครื่องสําอางค 1 0.1743 - - - 
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ตารางที ่ค.3 (ตอ) สถิติเชิงพรรณนาของดัชนีการเปดเผยขอมลูตามความสมัครใจ

จําแนกตามประเภทอุตสาหกรรม (n=175) 
 

กลุม/หมวดอุตสาหกรรม n คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

• ส่ิงทอ เครื่องนุงหมและรองเทา 15 0.2085 0.1161 0.4174 0.0767 
• อัญมณีและเครื่องประดับ 1 0.4144 - - - 
วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 26 0.2801 0.1792 0.5124 0.0883 

• เคมีภัณฑและพลาสติก 7 0.3353 0.2035 0.5124 0.1280 
• เครื่องมือและเครื่องจักร 2 0.1853 0.1792 0.1913 0.0086 
• บรรจุภัณฑ 8 0.2532 0.181 0.3486 0.0610 
• ยานพาหนะและอุปกรณ 6 0.2921 0.213 0.3894 0.0688 
• เยื่อกระดาษและกระดาษ 3 0.2624 0.2613 0.2632 0.0010 
อสังหาริมทรัพยและกอสราง 31 0.2430 0.0885 0.3455 0.0625 

• พัฒนาอสังหาริมทรัพย 19 0.2421 0.0885 0.3455 0.0667 
• วัสดุกอสรางและตกแตง 12 0.2443 0.1636 0.3451 0.0579 
ทรัพยากร 10 0.3892 0.2679 0.5203 0.0774 

• พลังงาน 9 0.3980 0.2679 0.5203 0.0766 
• เหมืองแร 1 0.3103 - - - 
บริการ 40 0.2659 0.1296 0.4118 0.0636 

• การพิมพและส่ิงพิมพ 5 0.3000 0.2762 0.3304 0.0259 
• การแพทย 6 0.2641 0.1852 0.3925 0.0775 
• ขนสง 5 0.3002 0.2288 0.4118 0.0732 
• คลังสินคาและไซโล 2 0.2877 0.2421 0.3333 0.0645 
• บริการเฉพาะกิจ 1 0.1414 - - - 
• บันเทิงและสันทนาการ 6 0.3088 0.2571 0.3426 0.0301 
• พาณิชย 9 0.2259 0.1373 0.2679 0.0427 
• โรงแรมและบริการทองเที่ยว 6 0.2413 0.1296 0.3063 0.0681 
เทคโนโลยี 18 0.2825 0.1864 0.463 0.0765 

• เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 6 0.2794 0.1864 0.463 0.0965 
• ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 6 0.2842 0.2174 0.3929 0.0653 
• ส่ือสาร 6 0.2839 0.1875 0.4054 0.0793 
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ประวัติผูเขียนวิทยานิพนธ 

  
นางสาวอลิศรา   ผลาวรรณ  เกิดเมื่อวนัที ่  12 กรกฎาคม พ.ศ. 2522 ที่อําเภอเมือง 

จังหวัดนครศรีธรรมราช สําเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรีบัญชีบัณฑิต สาขาการสอบบัญช ี
มหาวิทยาลยัวลัยลักษณ เมื่อปการศึกษา 2544 แลวเขาศึกษาตอระดับบัญชีมหาบณัฑิต 
จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย และไดรับทุนพัฒนาอาจารยจากมหาวทิยาลยัวลยัลกัษณ จังหวัด
นครศรีธรรมราช 
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