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The purposes of this study are to examine association between Firm-specific 

characteristics and quality of information disclosure of financial institutions listed in The 

Stock Exchange of Thailand . These empirical research samples are financial institutions 

listed in the Stock Exchange of Thailand in 2004, total 20 companies in total. The results 

are analyzed by multiple regression analysis at 95% confidence. In this study, DISC is 

used as a proxy of Quality Disclosure in Financial Institutions listed in the Stock 

Exchange of Thailand. For Firm-specific characteristics are the capital structure , the 
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holder proportion . 

The study shows that the ownership structure has statistically significant but 

negatively relationship with quality disclosure while Foreign stock holder proportion 

has statistically significant and relationship with quality disclosure. The capital structure, 

Governance stock holder proportion, Profitability(ROA) and age of firm have no 

significant relationship with Quality disclosure. Financial Institution is highly important 

to Economy. They have unique characteristics in operation and many government 

agency regulate this business. Due to such facts, certain firm-specific characteristics 

have no significant relationship with the quality disclosure . 
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สารบัญภาพ 
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รูปที่  1  กรอบแนวคิด…………………………………………………………………………….7



 

บทที่ 1 
 

บทนํา 
 
1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 

 ในชวงป  2540  ที่ประสบปญหาวิกฤติทางเศรษฐกิจทั้งในประเทศและภูมิภาค สงผล
กระทบใหสถาบันการเงินจํานวนถึง 56 แหงตองปดตัวลง  สาเหตุหนึ่งนาจะมาจากความไมเทา
เทียมกันของขอมูล (Information Asymmetry) นอกจากสถาบันการเงินที่มีผลกระทบดังกลาวแลว
นั้น ยังสงผลกระทบตอหนวยธุรกิจอ่ืนของระบบเศรษฐกิจ และนักลงทุนรวมถึงผูเกี่ยวของอื่น
ปจจุบันการเปดเผยขอมูลและการนําเสนอขอมูลมีหนวยงานที่กํากับดูแลเรียกรองให มีการเปดเผย
ขอมูลที่เกี่ยวของกับการตัดสินใจตอผูใชมากยิ่งขึ้น  เชน  แนวทางการปฏิบัติในการเปดเผย
สารสนเทศของตลาดหลักทรัพย  ตามหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี 15 ขอของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย  (หลัก CG 15 ขอ)    ฯลฯ  เพื่อกอใหเกิดความมีประสิทธิภาพในการใชขอมูล  
นั้น ๆ  แตในบางครั้งการเปดเผยขอมูลไมไดเปนตัวบงชี้วาขอมูลที่เปดเผยมานั้น มีคุณคาและเปน
ประโยชนในการตัดสินใจเพียงใด    และสงผลให กระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทย
(ธปท.) ประกาศแผนพัฒนาระบบสถาบันการเงินตั้งแตชวงตนป 2547 ที่ผานมา  สถาบันการเงิน
ตางตื่นตัวปรับกลยุทธทางธุรกิจในดานตาง ๆ  เนื่องจากธุรกิจสถาบันการเงิน เปนธุรกิจที่ทุน
ตางชาติตองการเขามาประกอบธุรกิจในไทยใหความสนใจเขามาลงทุน  ดังนั้นสถาบันการเงิน
จะตองมีการพัฒนาใหสามารถแขงขันไดในอุตสาหกรรมเดียวกัน รวมทั้งการแขงขันภายในและ
ตางประเทศไดดวย  ตองมีการเปดเผยขอมูลที่เพียงพอกับนักลงทุนตางชาตินั้น เนื่องจากทุนที่จะ
เขามามีอํานาจมาก และมีวัตถุประสงคเพื่อใหไดผลตอบแทนจากการลงทุนใหมากที่สุดในสถาบัน
การเงินภายใตโครงสรางระบบการเงินใหม   

  การเปดเผยขอมูลมีความสําคัญมากเปนกระบวนการสําคัญที่สงผลตอการดําเนินงาน
ของตลาดและการตัดสินใจของผูลงทุน เพราะในการวิเคราะห ประเมินและกําหนดราคา
หลักทรัพย  ผูลงทุนตองการขอมูลเปนจํานวนมาก ขอมูลที่เปนที่พึงประสงคในตลาดการเงินตอง
เปนขอมูลขาวสารที่ถูกตอง ทันเวลาและมีสาระสําคัญ ทั้งนี้ หากวาขอมูลที่ผูลงทุนและผูเกี่ยวของ
ในตลาดไดรับเปนขอมูลที่ไมถูกตองหรือไดรับลาชา ยอมทําใหเกิดปญหาตอการประเมินมูลคา
และสงผลตอการกําหนดราคาซื้อขายหลักทรัพยที่ควรจะเปน  ใหเกิดความเสียหายได ดังนั้นการ
เปดเผยขอมูลในระดับที่เหมาะสมจึงเปนสิ่งสําคัญตอผูลงทุน ผูระดมทุน องคกรซึ่งทําหนาที่กํากับ
ดูแล และตัวตลาดหลักทรัพยเอง (อัญญา, 2546)   
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 สถาบันการเงิน (Financial Institutions) คือตัวกลางที่จะอํานวยความสะดวก ในการ
เคลื่อนไหวของเงินในการซื้อขายหลักทรัพย การใหกูยืม การรวบรวมเงินออมจากผูออมไปยังผู
ลงทุน ไดงายขึ้น สถาบันการเงินนี้มักจะมีการเปลี่ยนแปลงรูปแบบ และพัฒนาไปตามสภาพ
เศรษฐกิจและสังคม ที่เปลี่ยนแปลงไป  ดังนั้นสถาบันการเงินจึงเปนธุรกิจที่นาสนใจ  เพราะเปน
ธุรกิจที่มีลักษณะการดําเนินงานเฉพาะและมีความสําคัญอยางมากตอภาวะเศรษฐกิจของประเทศ 
ซึ่งผูใชขอมูลทุกฝายตองการความเชื่อมั่น เพื่อสงเสริมแรงจูงใจใหเกิดการลงทุน  สถาบันการเงินที่
จะกลาวถึงนี้จึงหมายถึง ธนาคารและบริษัทเงินทุน   ซึ่งความแตกตางของธุรกิจแลว ยังมีกฎหมาย
หรือขอกําหนด ขอบังคับจากหนวยงานอื่น ๆ เขามามีบทบาทควบคุม เชน  ธนาคารแหงประเทศ
ไทย (ธปท.) เปนตน  ประกอบกับงานวิจัยที่ผานมาสวนใหญ ยกเวนธุรกิจการเงินไมใชเปนตวัอยาง  
จึงมีความนาสนใจในงานวิจัยเกี่ยวกับสถาบันการเงิน และคุณภาพของการเปดเผยขอมูล (ธารี
และคณะ, 2543)   

 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 
1) เพื่อศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของสถาบันการเงินที่มี อิทธิพลในการอธิบาย
ความสัมพันธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของกิจการกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

2) เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของสถาบันการเงินกับ
คุณลักษณะเฉพาะของกิจการ 

1.3 ขอบเขตการวิจัย 

 การศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของกิจการ กับ คุณภาพของการ
เปดเผยขอมูลของสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  เพื่อใหกลุม
ตัวอยางแสดงถึงตัวแทนที่ดีของสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ดังนี้ 

i. ศึกษากลุมสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(กลุมธนาคารและบริษัทเงินทุน) เนื่องจากการดําเนินงานของสองกลุมนี้มีลักษณะคลายและ
ใกลเคียงกันมากที่สุด 

ii. การเก็บรวบรวมขอมูลในป 2547 ( 1 ม.ค. 2547- 31 ธ.ค. 2547)   
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iii. แหลงขอมูลที่จะพิจารณาจากแนวทางการเปดเผยสารสนเทศที่สํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.)  กําหนดไวข้ันต่ํา และขอมูลในสวน
ที่นาจะเกี่ยวของกับการศึกษาครั้งนี้ ซึ่งขอมูลนั้นตองถูกเผยแพรโดยทั่วไป ไดแก แบบแสดงขอมูล
ประจําป ( แบบ 56–1)  รายงานประจําป งบการเงิน 6 เดือน งบการเงินรายไตรมาส ขาว 
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.)    

1.4 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

ทําใหทราบถึงแนวทางปฏิบัติในการเปดเผยขอมูลขาวสารของสถาบันการเงินวามี
คุณภาพมากนอยเพียงใดและชวยกระตุนใหสถาบันการเงินเล็งเห็นความสําคัญของการเปดเผย
ขอมูลที่มีคุณภาพตอนักลงทุนและผูเกี่ยวของ 
 
1.5 ระเบียบวิธีวิจัย 
 1.5.1  รูปแบบการวิจัย 

งานวิจัยนี้มีรูปแบบการศึกษาในลักษณะ  
1) การศึกษาเชิงประจักษ (Empirical Study) ที่มุงศึกษาความสัมพันธของคุณภาพของ

การเปดเผยขอมูลของบริษัทกับตัวแปรอิสระคือ คุณลักษณะของสถาบันการเงิน ไดแก โครงสราง
ทุนของบริษัท โครงสรางสวนของเจา   ความสามารถในการทํากําไร  การถือหุนโดยภาครัฐบาล 
การถือหุนของนักลงทุนชาวตางชาติ   ขนาดของบริษัท  อายุการดําเนินงานของกิจการ  โดยอาศัย
วิธีการทางสถิติโดยใชโปรแกรม SPSS for Windows 

     1.5.2  สมมติฐานการศึกษา 
  จากการวิเคราะหในสวนของการทบทวนวรรณกรรมขางตนทําใหสามารถตั้งสมมติฐาน

การศึกษาไดดังนี้ 

• โครงสรางทุนของบริษัท  
  จากการศึกษาที่เคยผานมาพบวายังไมมีความชัดเจนนัก กิจการจะพยายามเปดเผยขอมลู
ใหมากเพื่อใหเจาหนี้มีขอมูล  ในการศึกษาของ   Zarzeski (1996)  พบวา  กิจการที่มี
อัตราสวนหนี้สินลดลง จะมีแนวโนมในการเปดเผยขอมูลมากที่สุด สวนในงานวิจัยของ Chow 
และ Wong-Boren (1987) และ Hossain และคณะ (1994) กลับไมพบความสัมพันธใดๆ 
บริษัทที่มีโครงสรางทุนที่มีระดับหนี้สินในสัดสวนคอนขางมาก นาจะมีความจําเปนในการ
เปดเผยขอมูลในระดับที่สูงกวาบริษัทที่มีสัดสวนหนี้สินต่ํากวา เพราะบริษัทจะตองเปดเผย
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ขอมูลเพื่อเปนการใหความเชื่อมั่นกับเจาหนี้หรือผูใหกูถึงผลการดําเนินงานและความสามารถ
ในการชําระหนี้ แตในทางกลับกันบางโครงการวิจัย เชน Meek และคณะ (1995) พบวา 
โครงสรางเงินทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล โดยระดับการเปดเผย
ขอมูลจะเพิ่มสูงขึ้นตามสัดสวนโครงสรางทุนในลักษณะของการถายโอนความมั่งคั่งจาก
เจาหนี้ไปยังผูถือหุน ดังนั้น ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาจะตั้งสมมติฐานวา 

               H1 :  โครงสรางทุนของบริษัท(ที่วัดจากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถอืหุน) 
มีความสัมพันธเชิงบวกตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

• โครงสรางสวนของเจาของ  
  จากผลการศึกษา Zimmernan and Watts (1983) การกระจายตัวในสวนของเจาของ จะ
แสดงในรูปความเปนทฤษฎีการตัวแทน จะเกิดความเพียงพอในการเปดเผยขอมูล สวน
การศึกษาของนวพร (2546) พบวา โครงสรางการเปนเจาของมีความสัมพันธเชิงบวกกับระดับ
การเปดเผยขอมูล กลาวคือ ในเรื่องของโครงสรางสวนของเจาของ บริษัทที่มีการกระจายตัว
ของการถือหุนต่ํา คือ มีปริมาณการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 5 อันดับแรกคอนขางสูง ก็จะมี
ระดับการเปดเผยขอมูลอยูในระดับลดลง ดังนั้น ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาจะตั้งสมมติฐานวา 

  H2 : โครงสรางสวนของเจาของ (ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 
รายแรก) มีความสัมพันธเชิงลบกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

• ความสามารถในการทํากําไร  
  จากผลการศึกษาของ Zarzeski และ Taylor(1996) และ Meek(1995) ไดกลาววา กิจการ
ที่มีความสามารถในการทํากําไรไดสูงจะเกิดแรงจูงใจที่อยากจะแสดงผลการดําเนินงานของ
ตนออกจากหนวยงานที่ทํากําไรไดนอยลงหรือขาดทุน เพื่อเปนการหาทุนเพิ่มในรูปแบบที่ดี
ที่สุด ซึ่งทางเดียวที่จะทําไดคือ การเปดเผยขอมูลอยางสมัครใจ (Voluntary disclosure) 
(Foster, 1986) ดังนั้น องคกรที่สามารถทํากําไรไดสูงกวาก็นาที่จะมีระดับการเปดเผยขอมูลที่
สูงกวา ผูศึกษาจึงตั้งสมมติฐานวา 

      H3 : ความสามารถในการทํากําไร (ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 
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• การถือหุนของนักลงทุนชาวตางชาติ  
  เมื่อบริษัทมีการขยายการลงทุนโดยการเปดโอกาสใหนักลงทุนชาวตางชาติเขามาถือหุน
ของกิจการ บริษัทก็ตองเผชิญกับความตองการขอมูลขาวสารอื่นๆ ที่เปนแบบสากล ที่
นอกเหนือไปจากความตองการของผูใชขอมูลภายในประเทศ  โดยเฉพาะอยางยิ่งหากบริษัทมี
สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติมากเทาไร บริษัทก็จะยิ่งมีจําเปนที่จะตองเปดเผยขอมูลใน
ระดับที่สูงขึ้นเพื่อตอบสนองความตองการขอมูลของนักลงทุนที่มีความหลากหลายขึ้นดวย ซึ่ง
จะสงผลตอระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท ผูศึกษาจึงตั้งสมมติฐานวา 

 H4 : สัดสวนของถือหุนของนักลงทุนตางชาติ(ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของ
ชาวตางชาติตอสวนของผูถือหุนทั้งหมด)มีความสัมพันธเชิงบวกกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 

• การถือหุนของรัฐบาล  
  รัฐบาลมีสวนที่เขามาควบคุมธุรกิจการเงินอยางมาก ไมวาจะเปนธนาคารแหงประเทศ
ไทย หรือ จะเห็นไดจากการที่ธุรกิจนี้มีกฎหมาย พระราชบัญญัติที่ คอนขางเครงครัด และ
เขมงวดกวาธุรกิจอ่ืน ๆ ดังนั้นหากการที่รัฐบาลเปนผูถือหุนดวยแลว ยิ่งคงตองมีการดูแลอยาง
เครงครัดกวาเดิม การถือหุนโดยรัฐบาลจึงเปนตัวแปรที่มีบทบาทสําคัญในธุรกิจนี้จึงมีการนํา
ตัวแปรนี้เขามาทําการศึกษาดวย  Eng และ Mak (2003)  กลาววา การถือหุนในธุรกิจโดย
ภาครัฐหรือองคกรของรัฐวาจะมีอิทธิพลอยางมีนัยสําคัญตอการเพิ่มข้ึนของการเปดเผยขอมูล
ในรายงานทางการเงิน  การถือหุนโดยภาครัฐบาล หมายความรวมถึง หนวยงานที่สังกัดอยู
ภายใตรัฐบาล เชน กระทรวงการคลัง  ฯลฯ ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาจะตั้งสมมติฐานวา 

   H 5 : การถือหุนโดยรัฐบาล(ที่วัดสัดสวนการที่มีหนวยงาน หรือสวนของที่เกี่ยวของ
กับภาครัฐเขาถือหุนคิดเปนรอยละของจํานวนหุนที่ออกจําหนายละเรียกชําระแลว)มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

 
  1.5.3  ตัวแบบที่ใชในการศึกษา 
  สามารถแบงออกเปน 3 ตัวแบบตามประเภทของการเปดเผยขอมูล คือ  
 

1) DISCm= β0 + β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIGN]   
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] +β7[AGE] +   e 



                                                                                                                 
                                                                                                                 

 

 

 
6

2) DISCv = β0 + β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIGN]  
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 

3) DISCt= β0 + β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIGN]   
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] +β7[AGE] +   e 

 

   ตัวแปรตาม 
                 DISCm = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ 
                 DISCv  = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยความสมัครใจ 
                 DISCt  = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม 

            ตัวแปรอิสระ 
   CAPSTC = โครงสรางทุนของบริษัท (อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) 
   OWNDIS = โครงสรางสวนของเจาของ (วัดสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10  
                                รายแรกรวมกัน) 
   PROFIT = ความสามารถในการทํากําไร (วัดอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพย=ROA) 
   FOREIGN = นักลงทุนชาวตางชาติ (วัดสัดสวนการถือหุนนักลงทุนตางชาติ) 
            GOV =  การถือหุนโดยรัฐบาล (วัดจากสัดสวนการถือหุนจากการที่มีหนวยงานของ               

รัฐบาล ) 

   ตัวแปรควบคุม 

    LnSIZE = ขนาดของบริษัท (วัดจากลอการิทึมของยอดสินทรัพยรวม)   
    AGE = อายุการดําเนินงาน (วัดจากจํานวนปนับต้ังแตจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง 

ประเทศไทยจนถึงป 2547) 
    
 4. ในการศึกษาคุณภาพของการเปดเผยขอมูล ไดแบง ประชากรและกลุมตัวอยางของ
การศึกษา นี้เปน 2 กลุม  

4.1 กลุมประชากรและกลุมตัวอยางในการตอบแบบสอบถาม  คือ นักวิเคราะหทาง
การเงินของบริษัทสมาชิก ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 20 บริษัท   

4.2 กลุมประชากรและกลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา   คือ  สถาบันการเงินที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ป 2547  กลุมธนาคาร  และกลุมบริษัทเงินทุน 
จํานวน   20     บริษัท  
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รูปที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 
1.6 ลําดับขั้นตอนในการเสนอผลการวิจัย 
 ผูวิจัยสามารถสรุปไดเปนขั้นตอน ดังนี ้
 บทที ่1 ความสําคัญของปญหา 

บทที ่2 เอกสาร และงานวิจยัที่เกีย่วของ 
 บทที ่3 วิธีดําเนินการวิจยั 
 บทที ่4 ผลการวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณา 
 บทที ่5 สรุปผลการวิจยั อภิปรายผลการวจิัย และขอเสนอแนะ

ตัวแปรตาม 
 
  คุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

  

        ตัวแปรควบคุม 
1. ขนาดของบรษิัท 
2. อายุของบริษทั 
  

ตัวแปรอิสระ 

1. โครงสรางทุนของบริษัท 
2. โครงสรางสวนของเจาของ 
3. ความสามารถในการทํา

กําไร 
4. สัดสวนนักลงทุน

ชาวตางชาติ 
5. สัดสวนการถอืหุนโดย

ภาครัฐบาล 
 

กรอบแนวความคิด 



 

บทที่ 2 
 

เอกสารและงานวิจัยที่เก่ียวของ 
 
จากการทบทวนเอกสารที่เกี่ยวของ สามารถแบงแยกพิจารณาไดเปน 4ประเด็นหลัก ดังนี้ 

2.1  ทฤษฎีการเปดเผยขอมูล 
2.2  งานวิจัยที่เกี่ยวของ   
2.3  คุณภาพของการเปดเผยขอมูล 
2.4  บทบาท หนาที่ และความสําคัญของสถาบันการเงิน 
2.5  คุณลักษณะเฉพาะของกิจการที่มีความสัมพันธกับระดับการเปดเผยขอมูล  

2.1  แนวคิดและทฤษฎีที่เก่ียวของ 

   เมื่อผูบริหารของกิจการจัดทํารายงานที่มีรูปแบบตอหนวยงานหรือบุคคลที่สนใจในการ
ดําเนินธุรกิจของบริษัท พวกเขามักจะเสนอตามรูปแบบที่กําหนด ซึ่งรูปแบบในการนําเสนออาจมี
หลายประเภทแตกตางกันออกไป และพวกเขาจะมีการนําเสนอขอมูลอ่ืนเพิ่มเติมซึ่งขอมูลเหลานี้
เปนถือเปนการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  ขอมูลที่เปดเผยโดยสมัครใจนี้ผูบริหารกิจการคิดวา
นาจะสรางความนาสนใจใหกับผูใชขอมูล  และวิธีการบันทึกบัญชีก็ถูกเลือกโดยผูบริหารในการ
จัดทํางบการเงินซึ่งเปนไปตามหลักการบัญชีซึ่งรับรองโดยทั่วไปโดย   การเปดเผยขอมูลโดยสมัคร
ใจ สามารถแบงไดหลายประเภท  กิจการจัดทําขอมูลและเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจภายใต
รายงานประจําป สานสจากประธาน  รายงานจากฝายบริหาร   เว็บไซดของบริษัทหรือสายตรงของ
บริษัท   การเปดเผยขอมูลสารสนเทศอื่น  ซึ่งการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจนั้น  จะทําโดยใหเกิด
ตนทุนต่ําที่สุด  และการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจนั้นเปนการลดความไมเทากันของผูบริหารกับ
บุคคลภายนอกกิจการ  

  การเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  (Voluntary disclosures)  อาจจะเปนประโยคกวาง ๆ ไม
เปนรูปแบบประเพณีนิยม   การเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจในอดีตเปนการเปดเผยเกี่ยวกับ ขอมูล
เชิงเศรษฐกิจ  ประสิทธิภาพของกิจการในการดําเนินงาน  การเงิน และขอมูลเกี่ยวการตัดสินใจของ
นักลงทุน  ตัวอยางเชน   รายได   กําไรสุทธิ การพยากรณยอดขาย ประกาศจายปนผล   รายจาย
ลงทุน   รายการที่เกี่ยวกับการซื้อขายหรือออกหลักทรัพย  หรือรายการที่เกี่ยวกับหนี้สิน สวนในการ
เปดเผยขอมูลโดยสมัครใจในปจจุบันจะเปนรายการที่ไมมีแบบแผนแนชัดซึ่งจะทําเสนอขอมูล
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เกี่ยวกับผลกระทบในทางภายภาพและสิ่งแวดลอม   เชนการเปดเผยที่เกี่ยวกับความรับผิดชอบตอ
สังคมและสิ่งแวดลอม   รายการเกี่ยวกับพนักงานหรือทรัพยากรมนุษย และรายการเกี่ยวกับ
ผลกระทบทางการเมือง  ซึ่งการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจนี้มีทฤษฎี  ประกอบเขาดวยกัน ดังนี้    
1)  Signalling Theory   2)  Political Cost   3)  Legitimacy Theory   4)  Stakeholder Theory     
5)   Political Economy Theory  ในการศึกษาครั้งจึงทบทวนเพียงบางทฤษฎีที่เกี่ยวของ 
 
ทฤษฎีการสงสัญญาณ(Signaling Theory) 

ทฤษฎีนี้สามารถใชอธิบายไดทั้งการเปดเผยขอมูลแบบดั้งเดิม ในสวนของการเปดเผย
ขอมูลแบบดั้งเดิมและที่ไมใชแบบด้ังเดิม ในสวนของการเปดเผยขอมูลแบบดั้งเดิมซึ่งเปนเรื่องที่
เกี่ยวกับตลาดทุน  เชนผูบริหารเปดเผยขอมูลอยางสมัครใจเพื่อสงสัญญาณใหตลาดทุนทราบ
เกี่ยวกับความคาดหวังในอนาคตเรื่องผลการดําเนินงานของบริษัท เปนตน ในสวนของการเปดเผย
ขอมูลที่ไมใชแบบดั้งเดิมซึ่งเปนเรื่องที่เกี่ยวกับสังคมและสิ่งแวดลอม ผูบริหารเปดเผยขอมูลเพื่อสง
สัญญาณใหสาธารณชนทราบวาบริษัทใหความสําคัญในเรื่องสังคมและสิ่งแวดลอม สวนใหญจะ
เปนขาวดี(เชิงบวก) เพราะกิจการคิดวาจะเกิดผลดีกับบริษัท  ดังนั้นจึงมีการสงสัญญาณขาวดีนี้ไป
ยังนักลงทุนและตลาดทุน   
 
ทฤษฎีเศรษฐศาสตรการเมือง (Political Economy Theory) 

เปนการอธิบายถึงขอมูลตามคําสั่ง และเปนการอธิบายถึงการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ
(ขอมูลดานสังคม) ซึ่งเปนทฤษฎีที่แสดงถึงการมีปฏิกิริยาตอกันระหวางกลุมในสังคม  ทฤษฎีที่
เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลที่สําคัญตาง ๆ ที่เปนการอธิบายเกี่ยวกับการมีปฏิกิริยาระหวางกันของ
กิจการและกลุมอ่ืนที่เกี่ยวของกับกิจการ  เชน บริษัทกับหนวยงานที่กํากับดูแล ฯลฯ  
 
ทฤษฎีความถูกตองตามกฎหมาย(Legitimacy Theory) 

หมายถึง  การเปดเผยขอมูลเพื่อตองการสื่อใหบุคคลอื่นรูวา บริษัทมีการปฏิบัติหรือการ
ดําเนินงานที่ถูกตองตามขอกําหนดของกฎหมาย  เพื่อใหบริษัทสามารถดําเนินงานตอไปอยาง
ยั่งยืนและเพื่อใหบรรลุวัตถุประสงครวมกัน  
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ทฤษฎีการบัญชีตามที่เปนจริง (Positive Accounting Theory) 
ทฤษฎีที่เกี่ยวของกับการทํานายการปฏิบัติในการเลือกใชนโยบายการบัญชีของผูบริหาร

กิจการ และผูบริหารจะตอบสนองกลับอยางไรโดย Zimmerman and Watts(1986) มีการตั้งอยูบน
สมมติฐาน 2 ขอ  
 

1. ผูบริหารจะทําทุกสิ่งเพื่อใหไดอัตถประโยชนสูงสุดของตนเอง 
2. อัตถประโยชนเหลานี้จะเกี่ยวของกับผลตอบแทนของพวกเขา 

นอกจากนี้แนวคิดตามทฤษฎี Positive Accounting Theory  มีความเชื่อวาอัตถประโยชน
ของผูบริหารขึ้นอยูกับจํานวนและระยะเวลาใหคาตอบแทนของคณะกรรมการบริษัท  ซึ่งถากิจการ
มีผลการดําเนินงานที่ดี  สวนหนึ่งก็มาจากตัวผูบริหารกิจการ  ผูบริหารยอมจะแสดงผลการ
ดําเนินงานและเปดเผยขอมูลที่คิดวามีประโยชนแกตนเองใหบุคคลอื่นรู  โดยไมไดคํานึงถึงคุณคา
ของขอมูล   
 
ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 

จะมีมุมมองวามนุษยทุกคนยอมที่จะมีแรงผลักดันเพื่อกระทําทุกอยางใหไดรับประโยชน
สวนตัวสูงที่สุด  ดังนั้น การที่กิจการมีการแยกระหวางผูบริหารและเจาของกิจการ ก็จะนําไปสู
แนวคิดที่วา  การที่ผูบริหารซึ่งถือวาเปนตัวแทนมีแรงจูงใจที่จะพยายามสรางมูลคาใหแกกิจการนั้น 
ก็เพื่อประโยชนของตนเองที่จะไดรับจากการสรางมูลคาใหแกกิจการ ซึ่งในบางครั้งผูบริหารอาจจะ
ไมคํานึงถึงวาการตัดสินใจนั้นกอใหเกิดประโยชนแกกิจการหรือไม  บางครั้งปกปดหรือบิดเบือน
ขอเท็จจริงในการเปดเผยขอมูล เพราะตองการเก็บขอมูลไวเพื่อประโยชนตัวเองสูงสุด เอื้อประโยชน
แกตัวเอง 

2.2  งานวิจัยที่เก่ียวของ 

  Singhvi and Desai (1971)  ไดศึกษาวิเคราะหถึงคุณภาพของการเปดเผยขอมูลในงบ
การเงินของกิจการที่เพียงพอตอการตัดสินใจ  โดยใชกลุมตัวอยางเปนบริษัทจดทะเบียน 100 แหง
ซึ่งสุมเลือกจาก 500 บริษัทจดทะเบียนขนาดใหญในประเทศอังกฤษ และกลุมบริษัทไมจดทะเบียน 
55 แหงซึ่งสุมเลือกอยางมีระบบมาจากบริษัทที่ไดจัดอันดับในหนังสือ นิวยอรค ไทมส โดยไดรับผล
ตอบกลับรอยละ 55 การเลือกรายการที่เปดเผยที่นํามาถามในแบบสอบถามคลายกับของ Alan R. 
Serf (1961)  โดยมีการเพิ่มบางรายการบนพื้นฐานของความตองการของผูเขียนหลายคน ในการ
สัมภาษณผูเชี่ยวชาญดานนี้หลายคนถึงความเหมาะสมของรายการที่จะมีในแบบสอบถาม  โดย
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เนนขอมูลที่เพียงพอตอการตัดสินใจลงทุน ซึ่งการเปดเผยที่พัฒนาข้ึนนี้ตองการใหเปนตนแบบ
สําหรับการเปดเผยที่เพียงพอของบริษัท มีทั้งสวนขอมูลทางการเงิน และขอมูลที่มิใชการเงิน 
ลักษณะที่เกี่ยวของกับคุณภาพของการเปดเผยใชการออกแบบงานวิจัยกอนหนานี้ โดยการทดสอบ
อางถึงความสัมพันธระหวางคุณของการเปดเผยที่หมายความถึง ความสมบูรณ ความถูกตอง 
ความเชื่อถือได วาไดรับอิทธิผลจากหลายตัวแปร ตัวแปรในการทดสอบครั้งนี้ไดแก ขนาดของ
สินทรัพย จํานวนผูถือหุน สถานภาพการจดทะเบียน บริษัทที่ใชสอบบัญชี Rate of Return (ROR) 
กําไรขั้นตน  โดยใชสถิติการวิเคราะหความถดถอยเชิงซอน ผลการศึกษาครั้งนี้แสดงใหเห็นวา
บริษัทที่เปดเผยไมเพียงพอมีความสัมพันธกับ 1)กิจการมีขนาดเล็ก(วัดจากสินทรัพยรวม และ
จํานวนผูถือหุน)   2)ไมใชบริษัทจดทะเบียน    3) สอบบัญชีโดยบริษัทตรวจสอบบัญชีที่มีขนาดเล็ก  
4) มีความสามารถในการทํากําไรต่ํา(วัดจาก ROR และกําไรขั้นตน)  และแสดงวาบริษัทที่มีการ
เปดเผยขอมูลไมเหพียงพอในรายงานประจําปจะมีความผันผวนของราคาหุนในตลาดชวงกวาง 
เนื่องจากผูตัดสินใจไมไดตัดสินใจบนขอมูลที่เพียงพอ เปนการตัดสินใจบนพื้นฐานที่ไมมีมาตรฐาน
ซึ่งจะสงผลถึงตนทุนของเงินทุน ทําใหขาดประสิทธิภาพของแหลงเงินทุนในเศรษฐกิจ และสรุปวา
หากบริษัทมีการเปดเผยขอมูลมากจะทําใหลดการคาดเดาและความเสี่ยงในการลงทุน ดังนั้นการ
เปดเผยขอมูลที่เหมาะสมและถูกตองจะทําใหนักลงทุนเกิดความมั่นใจ เพิ่มจํานวนนักลงทุนใน
ตลาดใหมากขึ้น  และคุณภาพของการเปดเผยขอมูลก็เปนตัวแปรหนึ่งที่สงผลตอราคาหุน 

  Firth (1978) ไดศึกษาเกี่ยวกับการรับรูถึงความสําคัญในการเปดเผยขอมูลในรายงาน
ประจําปของผูใชกลุมตาง ๆ ในประเทศอังกฤษ วัตถุประสงคหลักของรายงานประจําปของทุก
บริษัทก็คือส่ือสารถึงผูถือหุน ขอมูลในรายงานประจําปถูกใชโดยหลายกลุมผูใชในการตัดสินใจเชิง
เศรษฐกิจ องคประกอบและขอบเขตการเปดเผยถูกกําหนดหัวขอโดยขั้นต่ําของมาตรฐานที่เปดเผย
ในรายงานประจําป ผูบริหารจะเปนผูกําหนดการเปดเผยโดยคาดการณถึงขอมูลวาประเภทใดที่
ผูใชตองการ ซึ่งจะคํานึงถึงขอบังคับตํ่าสุดตามกฎหมาย ตนทุน คูแขง จะไดผลประโยชนจากขอมูล
ที่เปดเผยนั้น ๆ สวนผูสอบบัญชีเปนผูแนะแนวทางหรือมีอิทธิพลตอบริษัทในการตัดสินใจเปดเผย
ขอมูล ผูบริหารและผูสอบบัญชีจัดเปนกลุมผูเตรียมการ สวนกลุมผูใชจะศึกษาผูใชสองกลุมที่
เกี่ยวของ คือ นักวิเคราะหทางการเงิน และเจาหนาที่ฝายสินเชื่อของธนาคาร เครื่องมือที่ใชในการ
วิจัยครั้งนี้คือแบบสอบถามซึ่งประกอบดวย 75 รายการ ที่มีอยูหรือสามารถหาไดในรายงาน
ประจําป โดยรายการที่เปดเผยนํามาจากการคนควาเอกสาร และงานวิจัยที่เกี่ยวของ การศึกษา
ทบทวนรายงานประจําปของบริษัทหลายแหง และการสอบถามผูใชหลากหลายเพื่อนํามารวบรวม
เปนชื่อรายการ โดยจดหมายที่สงถึงผูตอบแบบสอบถามจะถามโดยใหผูตอบประเมินความสําคัญ
ของแตละรายการ แบงเปน 5 ลําดับ แบบสอบถามสงถึงกลุมตัวอยางทั้งหมด 750 คน แบงเปน 
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ผูบริหาร 250 คน ฝายการเงิน ซึ่งสุมเลือกมาจาก 1,000 บริษัทใหญในสหราชอาณาจักร ผูสอบ
บัญชี 250 คน นักวิเคราะหการลงทุน 120 คน เจาหนาที่ฝายสินเชื่อของธนาคารและสถาบัน
การเงิน 130 คน มีผูตอบแบบสอบถามทั้งหมด 302 คน คิดเปนรอยละ 40.30 โดยตั้งสมมุติฐาน
เกี่ยวกับความแตกตางในการรับรูความสําคัญระหวางกลุมผูเตรียมการและกลุมผูใช โดยใช t-test  
ทดสอบที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 จากการทดสอบความสัมพันธพบวากลุมของผูจัดการฝายการเงิน
ของกิจการ และผูสอบบัญชี ซึ่งจัดเปนกลุมผูเตรียมการนั้นคอนขางจะมีทัศนคติเกี่ยวกับการให
ความสําคัญของแตละรายการที่เปดเผยในรายงานประจําปที่คลายกัน ซึ่งไดสรุปถึงความแตกตาง
ระหวางกลุมทั้งสองวาเปนเพราะมุมมองที่ตางกันระหวางกลุมผูเตรียมการและกลุมผูใช โดยไดให
เหตุผลวาเนื่องจากขอมูลที่สําคัญไมไดถูกปลอยออกมาใหกับกลุมผูใช ซึ่งอาจมาจากเหตุผลดาน
ตนทุน หรือคูแขงอาจไดรับประโยชนจากขอมูลนั้น ดังนั้น ความแตกตางในความตองการเปดเผย
ขอมูลนี้ทั้งสองฝายอันไดแก กลุมผูเตรียมการและกลุมผูใช ควรทําความเขาใจระหวางกันเพื่อให
รายการที่เปดเผยในรายงานประจําปมีประโยชนอยางที่ควรจะเปนมากยิ่งขึ้น 

 Hutchins (1994) ไดศึกษาคุณคาของขอมูลที่เสนอในรายงานประจําป ซึ่งเปนขอมูลที่
ตอบสนองความตองการของนักลงทุน ในการศึกษาไดสงแบบสอบถามไปยังนักลงทุนสถาบันและ 
ผูอํานวยการฝายการเงิน (Chief Financial Officer) CFOs กลุมละ 300 ราย ซึ่งใชการสุมมาจาก
รายชื่อใน “Nelson’s 1993 Money Market Directory of Investment Managers”  ซึ่งทั้ง 2 กลุม 
เปนกลุมที่มีผลตอการจัดทํารายงานประจําป โดยมีสมมติฐาน 3 ขอ คือ 1. รายงานประจําปเปน
เครื่องมือทางการเงินที่ใชติดตอส่ือสารที่มีประโยชนนอย และเปนเครื่องมือแจงขาวสารที่สําคัญ
นอยที่สุดของบริษัท  2. หัวขอหลักที่เปดเผยในรายงานประจําปอันไดแก สารจากประธาน การ
วิเคราะหทางการเงิน และผลการดําเนินงาน และหมวดทางการเงิน ไมตอบสนองความตองการของ
นักลงทุน  3.รายงานประจําปมีสวนนอยหรือไมมีสวนเลยในการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุน ไดผล
ตอบกลับมาคิดเปนรอยละ 32 และ 37 ตามลําดับ เมื่อนํามาทดสอบสมมติฐานไดผลปฏิเสธ
สมมติฐานหลักทั้งหมดที่กลาวมา ซึ่งสรุปไดวารายงานประจําปเปนแหลงขอมูลสําคัญของกิจการ 
และที่ผานมามีการปรับปรุงแกไขใหใชประโยชนไดดีข้ึน และนักลงทุนสวนใหญตระหนักถึงคุณคา
ของขอมูลในหัวขอหลัก อันไดแกสารจากประธาน การวิเคราะหฐานะทางการเงินและผลการ
ดําเนินงาน และหมวดทางการเงิน โดยมีผูตอบแบบสอบถามไมถึงรอยละ 10 ที่ตอบวาไมพิจารณา
ขอมูลในสวนดังกลาวในการตัดสินใจ และในการศึกษาไดพิจารณาถึงอิทธิพลของตนทุนในการ
จัดทํารายงานประจําป จํานวนหนาที่หนาขึ้นจากรูปภาพและกราฟฟคที่ทันสมัย ซึ่งเปนสิ่งกระตุน
ความสนใจและเปนที่ชื่นชอบของนักลงทุนทั้งขนาดใหญและขนาดเล็กซึ่งตองใชตนทุนและเวลา
เปนจํานวนมากในการจัดทํา แตดวยความเคยชินเกา ๆ ของผูใชก็ยากที่จะเปลี่ยนแปลงหรือยกเลิก 
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ผลการสํารวจพบวานักลงทุนสถาบันใหรายงานประจําปเปนแหลงขอมูลที่มีลําดับความสําคัญ
สูงสุดในการใชตัดสินใจลงทุน โดยแหลงขอมูลอ่ืน ๆ ที่สําคัญรองลงมา ไดแก เจาหนาที่สราง
ความสัมพันธกับนักลงทุน และสื่อขอมูลอิเล็กทรอนิกส ซึ่งมีความแตกตางจาก Chief Financial 
Officer(CFOs)  ที่ใหความสําคัญกับความเห็นตัวเขาเองเปนอันดับแรก และใชแหลงขอมูลจาก
รายงานประจําปเปนอันดับสองรองลงมาในการตัดสินใจ 

 Holiday (1994) กลาวในวารสารเกี่ยวกับการธนาคารวาในภาวะที่เต็มไปดวยการแขงขันของ
การใหบริการทางการเงิน  ทุกกิจการตางตองปรับตนเองเพื่อใหเขากับการเปลี่ยนแปลงในอนาคต 
และรายงานประจําปก็เขามามีบทบาท เพราะรายงานประจําปของบริษัทถือเปนเครื่องมือทาง
การตลาดที่สําคัญอยางหนึ่ง   โดยนักลงทุนทุกคนตางก็ตองการเขาถึงขอมูลดวยกันทั้งนั้น 
โดยเฉพาะขอมูลทางการเงิน  ทําใหรายงานประจําปเปนกุญแจสําคัญที่ใชในการติดตอส่ือสาร
ระหวางกิจการกับนักลงทุน  เพื่ออธิบายในเรื่องโครงสรางของกิจการ การกําหนดอํานาจหนาที่ การ
กําหนดกลยุทธตามสายธุรกิจ  แตบางครั้งรายงานประจําปอาจทําใหความเขาใจของนักลงทุน
ลดลงจากการใชศัพททางเทคนิคหรือศัพทเฉพาะในแตละอุตสาหกรรม ทําใหยากในการอานและ
ทําความเขาใจสําหรับผูใชทั้งผูถือหุนและนักลงทุน ดังนั้นการที่ผูอานสามารถความเขาใจถึงสิ่งที่
บริษัทกําลังสื่อสารถือเปนสิ่งสําคัญที่สุดของรายงานประจําป   นอกจากนี้รายงานประจําปยัง
อธิบายถึงลักษณะของกิจการทั้งในอดีตและภาวะปจจุบันของกิจการ   และแสดงถึงหลักปรัชญาใน
การดําเนินงาน ไมใชเปนเพียงแคการแสดงงบการเงินหรือฐานะทางการเงินแตยังแสดงถึงการ
จัดการ  และวัฒนธรรมองคกร  ในปจจุบันการเพิ่มจํานวนผูถือหุนรายใหม ๆ ที่อยูในตางแดน ซึ่ง
คนกลุมนี้จะไมรูสึกคุนเคยเหมือนกับผูถือหุนภายในประเทศ การจัดทํารายงานประจําปจึงตองทํา
ใหผูถือหุนหรือนักลงทุนกลุมนี้เขาใจไดดวย  ดังนั้นจึงถือวารายงานประจําปเปนเครื่องมือสําคัญที่
ใชส่ือสารเพื่อแสดงถึงลักษณะของบริษัทในปจจุบันไดดีที่สุดทีเดียว 

 Zabibollah and Porter (1993) กลาววาในปจจุบันการเปดเผยขอมูลที่เปนอยูมีจํานวนมาก
เกินไปและขอมูลก็มีความซับซอน   จึงทําการศึกษาเพื่อตอบคําถามวาขอมูลใดบางที่มีอิทธิพลตอ
การตัดสินใจของนักลงทุน และจะทําอยางไรใหรายงานประจําปมีการเปดเผยขอมูลที่พอดีและ
เหมาะสม   นอกจากนี้ไดเสนอแนะขอมูลเพิ่มเติมที่จะใชเปนเพื่อเปนรูปแบบและเครื่องมือทางการ
ตลาด และใชในการโฆษณาไดดวย  ผลการศึกษาพบวาสวนประกอบในรายงานประจําปที่สําคัญ
ที่สุดไมใชสารจากผูบริหาร  หรือผูถือหุนใหญ   แตเปนในสวนของงบการเงิน และตองการใหมี
คําอธิบายเกี่ยวกับอัตราสวนทางการเงินมากขึ้นกวาปจจุบันที่แสดงอยู  และสรุปวาการจัดทํา
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รายงานประจําปนั้นสวนหนึ่งถือเปนการสะทอนตัวผูบริหารของบริษัทนั้น ๆ ถึงอิทธิพลและรวม
แบบการจัดทํา 

Staff Study (2000)  ไดศึกษาเกี่ยวกับการวิวัฒนาการในการเปดเผยขอมูลของธนาคาร
พาณิชย  ซึ่งหนวยงานที่มีหนาที่กํากับดูแลใหธนาคารพาณิชยใหมีการปฏิบัติตามกฎเกณฑ
ขอบังคับที่อยูในระดับที่สามารถยอมรับได  โดยเฉพาะอยางยิ่งในเรื่องของการเปดเผยขอมูล 
หนวยงานกํากับดูแลมีการวางระเบียบกฎเกณฑไวเพื่อตองการใหธนาคารมีการเปดเผยขอมูลอยาง
สมบูรณที่สุดเทาที่ธนาคารปฏิบัติได   เพราะสวนหนึ่งก็มาจากความตองการของตลาด และ
บุคคลภายนอกที่เกี่ยวของ อาจจะสงผลทําใหธนาคารเองมีความโปรงใสในการดําเนินงาน สราง
ความแข็งแกรงใหกับธนาคารเอง   เมื่อมีการเปดเผยขอมูลที่แสดงถึงความโปรงใสแลว ยอมจะเกิด
ความนาเชื่อถือและความไววางใจจากบุคคลและหนวยงานที่เกี่ยวของ 

Baumann and Nier (2004)  ไดศึกษาเกี่ยวกับการการเปลี่ยนแปลงการเปดเผยขอมูลของ
สถาบันการเงิน  เพื่อเพิ่มความโปรงใสเกี่ยวกับสถาบันการเงิน โดยมีความเห็นวาควรมีการมอบ
รางวัลแกสถาบันการเงินเพื่อสงเสริมใหสถาบันการเงินมีการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับรายการบัญชีที่
เฉพาะเจาะจงเพื่อแสดงรายละเอียดใหชัดเจน และใหมีเปดเผยรายการอื่นๆ ที่จะสามารถประเมิน
ความเสี่ยง มูลคาความเสี่ยงของสถาบันการเงิน  และแสดงใหเห็นวาการเปดเผยขอมูลของสถาบัน
การเงินนั้น ควรมาจากสถาบันการเงินเองมากกวาที่จะมาจากกฎระเบียบขอบังคับจากตลาด หรือ
หนวยงานที่กํากับดูแล และชี้ใหเห็นวาคุณภาพของการเปดเผยขอมูลไมเพียงเพิ่มความนาเชื่อถือ
ใหกับสถาบันการเงินเฉพาะเรื่องความโปรงใสในการดําเนินงานเทานั้น  แตจะเกิดประโยชนดานอืน่
แกสถาบันการเงินเชนกัน   

  จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยที่ผานมา  ทําใหทราบวาการวิจัยสวนใหญมักจะ
ยกเวนธุรกิจในกลุมสถาบันการเงิน เนื่องจากมีการดําเนินงานที่แตกตางจากอุตสาหกรรมอื่น  มี
โครงสรางรายไดและคาใชจายที่มีลักษณะเฉพาะ  และมีกฎหมายขอบังคับที่แตกตางจากออกไป 
นั้นคือ มีความเขมงวดในหลาย ๆ เร่ือง มีขอกําหนดที่เฉพาะ  ดังนั้น ผูศึกษาจึงมีความคิดวา  หาก
ขอมูลที่เปดเผยของธุรกิจนี้มีมากมายกวาธุรกิจอ่ืน ๆ แลว  การเปดเผยขอมูลเหลานั้น จะมีคุณคา 
และเพียงพอตอการตัดสินใจ โดยเฉพาะกับกลุมนักวิเคราะหทางการเงินแลวหรือ จึงเกิดการศึกษา
คุณลักษณะเฉพาะของกิจการตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล  เพื่อศึกษาวาการเปดเผยขอมูลที่
เปนปริมาณมากกวาธุรกิจอ่ืน ๆ นั้น การเปดเผยขอมูลมีคุณภาพเพียงใด  
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2.3  คุณภาพของการเปดเผยขอมูล       

จากความเทาเทียมกันของขอมูล เพื่อใหนักลงทุนและผูที่เกี่ยวของไดรับประโยชนและไม
เกิดผลเสียหายในการไมไดรับขอมูลขาวสารนั้น ๆ  ส่ิงที่จําเปนอยางยิ่งคือ การเปดเผยขอมูล การ
เปดเผยขอมูลมีสวนสําคัญและจําเปนในการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด   นักลงทุนและผูมีสวน
เกี่ยวของตองการรับรูขอมูลขาวสารมากมาย  ซึ่งขอมูลขาวสารที่ตองการแตละคนก็แตกตางกัน
ออกไป ตามแตประโยชนที่จะไดรับ  ดังนั้น จึงตองมีเกณฑการกําหนดขั้นต่ําเพื่อใหกิจการ 
ดําเนินการในการเปดเผยขอมูลที่เปนแบบแผนเดียวกัน  แตก็มีบางกิจการมีการเปดเผยที่มากกวา
ขอกําหนด อาจเพราะกิจการเห็นถึงประโยชนในการเปดเผยนั้น ๆ หรืออาจเปนเพราะตองการดึงดดู
ใจนักลงทุน ซึ่งเมื่อพิจารณาขั้นตน แหลงขอมูลที่นักลงทุนและผูเกี่ยวของจะไดรับนาจะมาจาก 
ขอกําหนดที่หนวยงานที่เกี่ยวของกําหนด ซึ่งผูใชตองพิจารณาเองดวยวา  ขอมูลจากแหลงใด และ
ขอมูลใดที่เกี่ยวของกับการตัดสินใจของผูใชเอง 

  การเปดเผยขอมูล หมายความรวมถึง รูปแบบการจัดรายการ และขอมูลในงบการเงิน 
หมายเหตุประกอบงบการเงิน คําศัพทที่ใช การแยกประเภทรายการ เกณฑทีใชในการวัดมูลคา
รายการและเหตุการณทางบัญชี นโยบายการบัญชี การเปดเผยขอมูลที่จําเปนชวยใหงบการเงินมี
ความสมบูรณยิ่งขึ้น กิจการควรเปดเผยขอมูลตามขอกําหนดที่ระบุไวในมาตรฐานการบัญชีที่
เกี่ยวของ หรือเปดเผยขอมูลอ่ืนที่จําเปนเพื่อใหผูใชงบการเงินเขาใจถึงฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงานของกิจการโดยรวม ในการเปดเผยขอมูล กิจการควรคํานึงถึงความเพียงพอ ความ
ถูกตองตามควรและความสมบูรณของขอมูลนั้น กิจการควรเปดเผยขอมูลที่มีนัยสําคัญและมีความ
เกี่ยวของกับการตัดสินใจ ขอมูลอาจเปดเผยไวในงบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายละเอียดประกอบหรือตารางประกอบ เปนตน(เมธากุลและศิลปพร , 2544) 

   ขอมูลที่ควรเปดเผย ไดแก ขอมูลทั่วไป รายการและเหตุการณทางบัญชีที่เกิดขึ้นระหวาง
งวดบัญชี เชน การเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชี การเปลี่ยนแปลงประมาณการรายการพิเศษ 
ขอผิดพลาดที่สําคัญ เหตุการณภายหลังวันที่ในงบดุล เหตุการณที่อาจเกิดขึ้นภายหนา การ
ดําเนินงานตอเนื่อง การดําเนินงานที่ยกเลิก การเสนอขอมูลทางการเงิน จําแนกตามสวนงาน 
ขอมูลเกี่ยวกับบุคคลที่เกี่ยวของกันเปนตน 

  การเปดเผยขอมูลสามารถแบงไดดังนี้คือ  
1.1 การเปดเผยขอมูลตามขอกําหนดหรือขอบังคับ (Mandatory Disclosure) 
หมายถึง การเปดเผยขอมูลหรือรายการขั้นต่ําที่บริษัทตองเปดเผยตามขอกําหนดหรือ
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กฎระเบียบที่หนวยงานที่เกี่ยวของกําหนด เชน ธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) สํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย (ก.ล.ต.) สมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหง
ประเทศไทย 
1.2 การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ (Voluntary Disclosure) หมายถึง การ
เปดเผยขอมูลหรือรายการที่อยูนอกเหนือขอบังคับซึ่งถือเปนทางเลือกอิสระสําหรับบริษัทที่
จะใหขอมูลที่เกี่ยวกับการตัดสินใจแกผูใชขอมูลอยางสมัครใจ 
1.3 การเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม  (Total Disclosure) หมายถึง การเปดเผยขอมูล
หรือรายการตามขอกําหนดและการเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ 

   การเปดเผยขอมูล (Disclosure)  ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย โดยที่บริษัทมีหนาที่จะตองเปดเผยขอมูลสําคัญตาง ๆ ที่เกี่ยวของกับการ
ดําเนินงาน ขอมูลที่มีหรืออาจมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงราคาซื้อขายหลักทรัพยของ
บริษัท หรือมีผลกระทบตอสิทธิประโยชนของผูถือหุนของบริษัท หรือจําเปนตอการตัดสินใจใน
ตลาดหลักทรัพยฯ กําหนด เพื่อใหผูลงทุนและผูที่เกี่ยวของไดรับทราบและใชประกอบการ
ตัดสินใจลงทุน  

   แนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับการเปดเผยสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน( กลต.) 6 
ประการ คือ 

1. การเปดเผยสารสนเทศที่สําคัญใหประชาชนทราบทันที 
2. การเผยแพรสารสนเทศตอประชาชนอยางทั่วถึง 
3. การชี้แจงกรณีมีขาวลือหรือขาวสารตาง ๆ 
4. การดําเนินการเมื่อการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนผิดไปจาก

สภาพปกติของตลาด 
5. การเปดเผยสารสนเทศในเชิงสงเสริมที่ไมมีเหตุอันควร 
6. การซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนโดยใชสารสนเทศภายใน 

      สามารถจัดประเภทขอมูลที่เปดเผยไดดังนี้ 
1. ขอมูลที่ตองรายงานตามรอบระยะเวลาบัญชี เชน งบการเงินรายไตรมาส งบ

การเงินประจําป รายงานประจําป ฯลฯ 
2. ขอมูลที่บริษัทตองรายงานเมื่อเกิดเหตุการณข้ึน เชน การประกาศจายปนผล 

การเพิ่มทุน ฯลฯ  
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3. ขอมูลเหตุการณผิดปกติอันอาจมีผลตอการดําเนินงานและผลการดําเนินงาน
ของบริษัทอยางมีนัยสําคัญ เชน เพลิงไหมโรงงานผลิต  ฯลฯ 

   ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดมีการกําหนดเกี่ยวกับเนื้อหาของสารสนเทศที่
เปดเผยตอสาธารณชน ซึ่งตองมีลักษณะดังนี้ (ศุภชัย, 2547)   

1. มีความถูกตองตามความเปนจริง ชัดเจน และกะทัดรัด 
2. มีสารสนเทศที่ เปนตัวเลขอยางเพียงพอ  ให ผูลงทุนสามารถประเมิน

ความสําคัญได 
3. มีความไมลําเอียง ตรงไปตรงมา และควรหลีกเลี่ยง 

•    การปดบังขอเท็จจริงในทางไมดี 
•   เสนอสิ่งที่ไมแนนอนวาเปนสิ่งที่แนนอน 
•   เสนอสิ่งที่คาดวาจะเกิดขึ้นโดยไมมีคําอธิบายที่เพียงพอ 
•   มีขอเท็จจริงในทางลบแตเขียนออกมาเปนความหมายในทางบวก 
•   ใชภาษาเชิงสงเสริมทําใหตื่นเตน 

4. หลีกเลี่ยงการใชภาษาทางเทคนิคที่มากเกินไป และตองแสดงออกมาเปน
ภาษาที่ทําใหบุคคลทั่วไปเกิดความเขาใจงาย 

5. บริษัทตองชี้แจงเหตุผลในกรณีที่ไมสามารถประเมินผลที่เกิดขึ้น หรือผลของ
สารสนเทศที่มีแนวโนมในอนาคตของบริษัทได 

6. ใหความกระจางและชี้ใหเห็นทางเลือกที่มีเหตุผล 
7. ประกาศตองถูกตองตามระเบียบขอบังคับของตลาดหลักทรัพย โดยบริษัท

ควรมีผูรับผิดชอบที่มีความรูในเรื่องเหลานี้อยางดีในการจัดทํา 

         นอกจากเนื้อหาของสารสนเทศที่เปดเผยตอสาธารณชนแลว ตลาดหลักทรัพยยังไดวาง
แนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับบุคคลผูเกี่ยวของกับการเปดเผยสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียนเพื่อใหมี
ความรวดเร็ว ถูกตองครบถวน นาเชื่อถือ  และทันเหตุการณ    

การศึกษาครั้งนี้จึงมุงศึกษาการเปดเผยขอมูลของบริษัท ตามที่ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  โดยที่ผูศึกษาไดกําหนดขอบเขตของคุณภาพของการเปดเผยขอมูลในการศึกษาครั้งนี้
ไววา  ลักษณะคุณภาพของการเปดเผยขอมูล  หมายถึง  ความครอบคลุมของรายการ               
(Comprehensiveness) ความทันตอเหตุการณ (Timeliness) มีประโยชนตอการตัดสินใจ  
(Usefulness)  รวมทั้งความนาเชื่อถือของแหลงขอมูล โดยลักษณะของคุณภาพของขอมูลที่
เปดเผยนั้น พิจารณาจากกลุมนักวิเคราะหทางการเงิน   สมชาย (2001)  บทบาทของนักวิเคราะห
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ทางการเงินนั้นอาจเปนผูใชขอมูลหลัก (Primary Information Provider) หรือเปนสื่อกลางขอมูล 
(Information Intermediaries) ระหวางบริษัทกับนักลงทุน เพราะวานักวิเคราะหทางการเงิน เปน
ผูใชขอมูลที่มีความรูความสามารถจะเขาใจและนําขอมูลไปใชในการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจสูงกวา
ผูใชขอมูลในกลุมอ่ืน  

2.4  บทบาท หนาที่ และความสําคัญของสถาบันการเงิน 
 จากความจริงที่วา เงินทุนเปนปจจัยทางเศรษฐกิจที่สําคัญมากอยางหนึ่งสําหรับการ
ประกอบการใด ๆ เพราะถาการประกอบการนั้นขาดปจจัยเรื่องเงินทุนแลวก็ไมสามารถดําเนินงาน
ใหเปนไปตามวัตถุประสงคที่ตองการได อยางไรก็ตามในทางปฏิบัติจํานวนเงินทุนมีอยูอยางจํากัด 
แตความตองการในเงินทุนนั้นไมมีขอบเขตจํากัด ดังนั้นสถาบันการเงินจึงเขามามีบทบาทและ
ความสําคัญ  โดยจะทําหนาที่เปนตัวกลางและเปนแหลงของเงินทุนที่สําคัญในรูปแบบตาง ๆ เพื่อ
สนองความตองการเงินทุนที่มีอยูอยางไมจํากัดนั้น ๆ ได เมื่อความตองการเงินทุนไดรับการ
ตอบสนองแลว ก็จะทําใหการประกอบการหรือการผลิตเกิดขึ้นผลผลิตของประเทศมากขึ้นเพียงพอ
กับอุปโภคและบริโภคและอาจนําออกจําหนายไปยังตางประเทศไดอีกดวย จึงทําใหประชากรมีงาน
ทํา มีรายไดเพิ่มมากขึ้นและรายไดประชาชาติก็จะเพิ่มมากขึ้น ในที่สุดก็จะทําใหเงินทุนจํานวนนั้น
ไหลกลับเขามาในสถาบันการเงินอีกได จึงอาจกลาวไดวาสถาบันการเงินเปนแหลงเงินทุนที่สําคัญ 
เพราะถาไมมีสถาบันการเงินแลวความสะดวกและความคลองตัวในการจัดหาเงินทุนเพื่อการ
ประกอบการใด ๆ ไมอาจเกิดขึ้นได 

 สถาบันการเงินยอมกอใหเกิดประโยชนแกเศรษฐกิจดังตอไปนี้ คือ 
1. ชวยใหเงินออมถูกนําไปลงทุนไดมากยิ่งขึ้น เงินออมที่ถูกทิ้งไวเฉย ๆ ยอมไมเกิดประโยชน

งอกเงยอันใดแกเศรษฐกิจ ควรจะนําเอามาลงทุนเพื่อเพิ่มผลผลิต รายได และการจางงาน 
2. ชวยใหมีการใชเงินทุนอยางมีประสิทธิภาพไดมากกวา เงินออมที่สถาบันการเงินระดมมา

ไดจะถูกใชไปในการใหกูแกผูกูที่มีประสิทธิภาพในการลงทุน ทั้งนี้เพราะการใหกูของสถาบันการเงิน
เปนไปตามหลักวิชาการใหเครดิตไดมากที่สุด ซึ่งการใหกูโดยวิธีนี้จะมีผลใหผูกูที่มีประสิทธิภาพใน
การผลิตมากกวามีโอกาสไดรับเงินกูไปกอนยอมสามารถใชเงินทุนอยางมีประสิทธิภาพซึ่งเปน
ประโยชนแกการผลิตและเศรษฐกิจในที่สุด 

3. ชวยใหมีการแขงขันมากขึ้นในตลาดการเงิน ยิ่งมีจํานวนสถาบันการเงินมากเพียงไร การ
แขงขันก็ยิ่งมีมากเพียงนั้น และโครงสรางของอัตราดอกเบี้ยสูงเกินความจําเปน ดังนั้นจึงสงเสริมให
มีการลงทุนมากขึ้น เพราะเมื่อผูกูเสียดอกเบี้ยนอยลง การลงทุนก็มีมากขึ้น กอใหเกิดการขยายตัว
ของผลผลิต รายได และการจางงาน 
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 สําหรับในการศึกษาครั้งนี้จะทําการศึกษาประเภทของกลุมสถาบันการเงิน 2 กลุม คือ  

     ธนาคารพาณิชย 
 ธนาคารพาณิชยทําหนาที่หลักในการรับฝากเงินจากประชาชนเพื่อนําไปปลอยกูใหแกธุรกิจ 
และนําเงินฝากบางสวนไปลงทุนในลักษณะอื่นเพื่อใหเกิดผลประโยชน และเปนสถาบันการเงินที่มี
ความสําคัญตอเศรษฐกิจของประเทศมาก เพราะสถาบันการเงินที่สามารถระดมเงินฝากและให
สินเชื่อมากกวาสถาบันการเงินอื่นๆ  สําหรับธนาคารพาณิชยของไทยในปจจุบันมีธนาคารตางชาติ
เขามารวมลงทุนดวยหลายแหง ทําใหกิจการธนาคารพาณิชยบางแหงของไทยมิไดเปนธนาคารของ
คนไทยอยางแทจริง 

 บริษัทเงินทุน   
 บริษัทเงินทุน จะทําหนาที่ในการระดมเงินออมจากประชาชน แลวนําเงินออมไปหา
ผลประโยชนตางๆ ตามที่กฎหมายกําหนด   โดยทําหนาที่ในการระดมเงินออมจากประชาชนแลว
นําเงินไปลงทุนเพื่อพัฒนากิจการ เพื่อการบริโภคและการเคหะ เปนตน ประเภทธุรกิจเงินทุน 
หมายถึงกิจการดังตอไปนี้ 

  1. กิจการเงินทุนเพื่อการพาณิชย 
  2. กิจการเงินทุนเพื่อการพัฒนา 
  3. กิจการเงินทุนเพื่อการจําหนายและการบริโภค 
  4. กิจการเงินทุนเพื่อการเคหะ 
  5. กิจการเงินทุนอื่นตามที่กําหนดในกฎกระทรวง 

2.5  คุณลักษณะเฉพาะของกิจการกับการเปดเผยขอมูลที่ผานมาสรุปตามตาราง 
ดังนี้ 

ตารางที่ 2.1 สรุปคุณลักษณะเฉพาะของกิจการกับการเปดเผยขอมูลที่ผานมา 

ป ผูวิจัย หัวของานวจิยั ตัวแปรที่ใชในงานวิจัย 
1973 Choi, F.D.S. Financial Disclosure and Entry to 

the European Capital Market 
-สถานะของบริษัท(จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย /ไมไดจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย) 

1975 Buzby,S.L. Company Size, Listed Versus 
Unlisted Stocks, and the Extend 
of Financial Disclosure 

-ขนาดของบริ ษั ท  (วั ด จ าก
สินทรัพยรวม) 
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1977 Barrett The Extent of Disclosure in 
Annual Report of Large 
Companies in Seven Countries 

-ประสิทธิภาพของตลาดใน
ประเทศ 
 

1979 Firth, M.A. A Study of the Consensus of The 
Perceived Importance of 
Disclosure of Individual Items in 
Corporate Annual Reports 

-ขนาดของบริษัท 
 
 
 

1983 Zimmerman 
and Watts 

Agency Problems, Auditing and 
Theory of the Firm : Some 
Evidence 

-โครงสรางของสวนของเจาของ 

1989 Cooke,T.E Voluntary Corporate Disclosure 
By Swedish Companies 

-ประเภทของอุตสาหกรรม 
-อัตราสวนสภาพคลอง 

1992 Cooke,T.E. The Impact of Size, Stock Market 
Listing, and Industry Type on 
Disclosure in the Annual Reports 
of Japanese Listed Corporations 

-ขนาดของบริษัท 
-ประเภทของอุตสาหกรรม 
 
 
 

1994 Wallace et 
al. 

The Relationship Between the 
Comprehensiveness of 
Corporate Annual Reports and 
Firm Characteristics in Spain 

-ขนาดของบริษัท 
-อัตราสวนหนี้สินตอทุน 
-ความสามารถในการทํากําไร 
-ขนาดของสํานักงานสอบบัญชี 

1995 Wallace and 
Naser 

Firm Specific Determinants of  
the Comprehensiveness of 
Mandatory Disclosure in the 
corporate Annual Reports of 
Firms Listed on the Stock 
Exchange of Hong Kong 

-ขนาดของกิจการ 
-อัตราสวนหนี้สิน/ทุน 
-กําไรขั้นตน 
-อัตราสวนสภาพคลอง 
-การกระจุกตัวของผูถือหุน 
-ประเภทของอุตสาหกรรม 

1995 Raffournier The Determinants of Voluntary 
Financial Disclosure by Swiss 

-ขนาดของบริษัท 
-ความสามารถในการทํากําไร 
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Listed Companies -ขนาดของสํานักงานสอบบัญชี 
-อัตราสวนหนี้สิน 
-ประเภทของอุตสาหกรรม 
-สาขาตางประเทศ 

1996 Zarzeski Spontaneous Harmonization 
Effects of Culture and Market 
Forces on Accounting Disclosure 
Practices 

-ขนาดของบริษัท 
-จํ า น ว น ร า ย ก า ร ข า ย กั บ
ตางประเทศ 
-อัตราสวนหนี้ สินรวมตอสวน
ของเจาของ 

1999 Mahmood A. The Impact of Market 
Characteristics on the 
comprehensiveness of 
Disclosure in Financial Reports  

-ประเภทของอุตสาหกรรม 
-ขนาดของสํานักงานสอบบัญชี 
-ประเภทของกฎหมายการคา 

2002 Nasser et al. Empirical Evidence on the Depth 
of Corporate Information 
Disclosure in Developing 
Countries : The Case of Jordan 

-จํานวนของผูถือหุน 
-ขนาดของสํานักงานสอบบัญชี 
-ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน 
-อัตราสวนสภาพคลอง 
-การถือหุนของชาวตางชาติ 

2003 Naser and 
Nuseibeh 

Quality of Financial Reporting : 
Evidence From Listed Saudi 
Non-financial Companies 

-ประเภทของการเปดเผยขอมูล 
-ผล ก ร ะ ทบ แ ล ะ ร ะ ดั บ ก า ร
เปดเผยขอมูลทางบัญชี 

2003 Isack, I. and 
Tan, C.W. 

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

-ขนาดของบริษัท 
-ระดับโครงสรางทุน 
-ความสามารถในการทํากําไร 
-กลุมประเทศหุนสวน 
-ประเภทของสํานักงานสอบ
บัญชี 
-การถือหุนโดยรัฐบาล 
-ระยะเวลาในการออกรายงาน 
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 จากตารางขางตน  ในการศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของกิจการกับการเปดเผยขอมูลที่ผาน
มาสรุปตามตาราง  ผูศึกษาไดเลือกตัวแปรอิสระที่ใชในการศึกษาครั้งนี้ไดดังนี้ ตัวแปรอิสระ
ประกอบดวย  โครงสรางทุนของบริษัท  โครงสรางสวนของเจาของ  ความสามารถในการทํากําไร  
การถือหุนของนักลงทุนชาวตางชาติ  การถือหุนโดยภาครัฐบาล  สวนตัวแปรควบคุม ไดแก  ขนาด
ของบริษัท  อายุการดําเนินงาน  สวนตัวแปรอิสระอ่ืนที่ไดจากการทบทวนวรรณกรรมนั้น ที่มิได
นํามาศึกษาครั้งนี้  ไดแก ประเภทของอุตสาหกรรม เนื่องจากงานวิจัยนี้มุงศึกษาเฉพาะกลุมสถาบัน
การเงินจึงไดตัดตัวแปรนี้ออกไป   ตัวแปรถัดมาคือ การจดทะเบียนหรือไมจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย   เนื่องจากตัวแปรนี้ไมเหมาะสมกับงานวิจัยเพราะถากลุมตัวอยางมีทั้ง
บริษัทที่จดทะเบียนและบริษัทที่ไมจดทะเบียน จะทําใหขอกําหนดและหลักเกณฑรวมถึงหนวยงาน
ที่กํากับดูแลจะไมเทาเทียมกันอาจทําใหคุณภาพของการเปดเผยขอมูลแตกตางกัน   สวนตัวแปร
อัตราสวนสภาพคลอง   เนื่องจากธุรกิจสถาบันการเงินมีการกําหนดเกี่ยวกับการรักษาอัตราสวน
สภาพคลองอยูแลว  ประกอบกับสถาบันการเงินตองมีความสภาพคลองสูงเมื่อเทียบกับธุรกิจอ่ืนจึง
พิจารณาวาไมเหมาะสมหากนํามาศึกษาในงานวิจัยนี้   ตัวแปรสาขาในตางประเทศเนื่องจากกลุม
ตัวอยางมีเพียงไมกี่ตัวอยางที่มีสาขาในตางประเทศและมีการตั้งสาขาในตางประเทศที่แตกตางกัน  
หากนํามาศึกษาอาจจะยากตอการวิเคราะห เนื่องจากประเทศที่สถาบันการเงินตั้งสาขาอยูตางกัน 
ขอกําหนด กฎหมายการคา และกฎเกณฑที่มีอิทธิพลจึงแตกตางกันซึ่งความแตกตางเหลานี้ยอมมี
ผลตอการเปดเผยขอมูล ประกอบกับกลุมตัวอยางมีเพียงไมกี่ตัวอยางที่มีสาขาในตางประเทศ   
สวนรายการขายกับตางประเทศ   เนื่องจากสถาบันการเงินไมไดมีการนําเขาและสงออกยอมจึงตัด
ตัวแปรนี้ไป  ตัวแปรประเภทสํานักงานสอบบัญชี   ที่มิไดนํามาศึกษาในงานวิจัยนี้เนื่องจากมี
การศึกษาจากกลุมตัวอยางพบวากลุมตัวอยางสวนใหญมีการใชบริการประเภทสํานักงานสอบ
บัญชีที่เปน  BIG 4  หากนํามาศึกษาจะไมเหมาะสมเนื่องจากมีเพียง  1  ตัวอยางที่ไมไดใชบริการ
สํานักงานสอบบัญชีของ BIG 4 

 
 



 

บทที่  3 
 

วิธีดําเนินการวิจัย 

  ในบทนี้จะกลาวถึงวิธีการวิเคราะหเชิงปริมาณเพื่ออธิบายถึงความสัมพันธระหวาง
คุณลักษณะเฉพาะของสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

3.1 นิยามและคําจํากัดความ 
 
 กิจการที่มีลักษณะธุรกิจเฉพาะ (Firm-Specific Characteristics) หมายถึง กิจการที่
ประกอบการโดยมีคุณลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่แตกตางไปจากธุรกิจทั่วไป ซึ่งในงานวิจัยนี้ จะ
หมายถึง โครงสรางทุนของบริษัท โครงสรางสวนของเจาของ ความสามารถในการทํากําไร  สัดสวน
การถือหุนของนักลงทุนชาวตางชาติ  สัดสวนการถือหุนของหนวยงานรัฐบาล ขนาดของบริษัท อายุ
การดําเนินงานของบริษัท และประเภทของสํานักงานสอบบัญชี 
 
 คุณภาพของการเปดเผยขอมูล (Quality of Information Disclosure) หมายถึง การเสนอ
ขอมูลของกิจการอยางชัดเจนครบถวน ครอบคลุมรายละเอียดของขอมูลหรือเร่ืองนั้นๆ  การเปดเผย
ขอมูลตองเปนขอมูลที่มีความสําคัญตอการตัดสินใจของนักลงทุนหรือผูที่เกี่ยวของ  การเปดเผย
ขอมูลตองมีความตอเชื่อถือและทันเวลาตอการตัดสินใจ  
 
 สถาบันการเงิน (Financial Institutions) หมายถึง สถาบันที่ทําธุรกิจเฉพาะในรูปแบบ
ส่ือกลางทางธุรกิจ ของการกูยืมและใหกูยืม หรือเปนสถาบันที่ทําหนาที่เปนตัวกลางระหวางผูใหกู
และผูขอกู โดยอาศัยเครื่องมือหรือตราสารทางการเงินและรับภาระความเสี่ยงจากการใหกูยืมแทน  
 
 สวนรายไดหลักของสถาบันการเงินมาจากความแตกตางระหวางอัตราดอกเบี้ยที่ไดรับจาก
ผูขอกู และอัตราดอกเบี้ยซึ่งตองจายใหแกผูใหกู รวมถึงรายไดจากคาธรรมเนียมที่สถาบันการเงิน
จะไดรับ ทําใหโครงสรางรายไดจะมีความแตกตางไปจากธุรกิจอ่ืนอยางสิ้นเชิง 
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3.2 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

 กลุมประชากรและกลุมตัวอยางในการศึกษาคุณภาพของการเปดเผยขอมูล ไดแบง 
ประชากรและ กลุมตัวอยางของการศึกษา นี้เปน 2 กลุม  

3.2.1 กลุมประชากรและกลุมตัวอยาง  คือ  สถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  ป 2547 กลุมธนาคาร  และกลุมบริษัทเงินทุน 
จํานวน   20  บริษัท 

3.2.2 กลุมตัวอยางในการตอบแบบสอบถาม คือ นักวิเคราะหทางการเงิน จํานวน 20 
คน โดยพิจารณาใชวิธีตามความสะดวก 

3.3 การเก็บรวบรวมขอมูล 

 3.3.1   แบบจาํลอง 
  สามารถแบงออกเปน 3 ตัวแบบตามประเภทของการเปดเผยขอมูล คือ  
 

1) DISCm= β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIGN]      
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] +β7[AGE] +   e 

2) DISCv = β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIGN]  
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 

3) DISCt = β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIGN]  
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 

 
 

 ตัวแปรตาม 

DISCm = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ 

DISCv  = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยความสมัครใจ 

DISCt  = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม 

ตัวแปรอิสระ 
CAPSTC = โครงสรางทุนของบริษัท (อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) 
OWNDIS = โครงสรางสวนของเจาของ (วัดสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก) 
PROFIT = ความสามารถในการทํากําไร (วัดอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพย=ROA)  
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FOREIN = นักลงทุนชาวตางชาติ (วัดสัดสวนการถือหุนนักลงทุนตางชาติ) 
 GOV =  การถือหุนโดยรัฐบาล (วัดจากสัดสวนการถือหุนจากการที่มีหนวยงานของภาครัฐบาล ) 

ตัวแปรควบคุม      
LnSIZE = ขนาดของบริษัท (ลอการิทึมของยอดสินทรัพยรวม)  
AGE = อายุการดําเนินงาน (วัดจากจํานวนปนับต้ังแตจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง ประเทศ

ไทยจนถึงป 2547) 

3.3.2 วิธกีารเก็บรวบรวมขอมูล 
 3.3.2.1   การเก็บรวบรวมขอมูล ผูศึกษาจะทําการเก็บรวบรวมขอมูลของบริษัท

ตางๆ  จากการเปดเผยขอมูลตามที่ตลาดหลักทรัพย และธนาคารแหงประเทศไทยกําหนดให
เปดเผย ไดแก  แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) รายงานประจําปของบริษัท งบ
การเงินประจําป  โดยใชกระดาษทําการที่พัฒนาขึ้น ซึ่งใชขอมูลของบริษัท ที่สามารถสืบคนขอมูล
ไดจากเว็บไซตของบริษัท หรือ SET SMART ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

โดยขอมูลที่เก็บแบงออกเปน 2 สวน คือ 
3.3.2.2.  ตัวแปรที่ใชในการวิเคราะห 

           ตัวแปรตาม 
คุณภาพของการเปดเผยขอมูล(DISC)   

คุณภาพของการเปดเผยขอมูลแบงเปน 3 สวนคือ  คุณภาพของการเปดเผยขอมูล
ตามเกณฑบังคับ (DISCm) และคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ (DISCv)  คุณภาพของ
การเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม(DISCt)   

 
สวนที่ 1  คาคะแนนความครอบคลุมในรายละเอียด (Comprehensiveness) 
ผูทําการวิจัยจะใชความครอบคลุมในรายละเอียด (Comprehensiveness) ของ

แตละรายการมาเปนตัววัดคุณภาพของการเปดเผยขอมูล โดยการพัฒนากระดาษทําการขึ้นมาเพื่อ
ตรวจสอบความครอบคลุมในรายละเอียดของแตละรายการ ซึ่งในกระดาษทําการจะประกอบดวย
บัญชีรายละเอียดของแตละรายการที่ควรเปดเผย  รายการที่อยูในกระดาษทําการจะถูกนํามา
แบงเปนรายการหลัก (Main Items) จํานวน 26 รายการ และรายการรอง (Sub-Items)  จํานวน 
289 รายการ โดยแบงเปนรายการตามเกณฑบังคับจํานวน 250 รายการและรายการตามความ
สมัครใจจํานวน 39 รายการ โดยรายการหลักจะเปนหัวขอใหญที่ครอบคลุมรายการรองไวทั้งหมด 
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ในขณะที่รายการรองจะเปนรายละเอียดที่อธิบายถึงรายการหลัก ซึ่งแตละบริษัทจะเปดเผยรายการ
รองเหลานี้ในระดับที่แตกตางกัน การที่ตองแบงรายการออกเปนรายการหลักและรายการรอง
เนื่องจากระดับการเปดเผยขอมูลที่ใชในการศึกษานี้จะพิจารณาที่ความครอบคลุมในรายละเอียด
ของแตละรายการ ดังนั้นเพื่อใหงายตอการใหคะแนนรายละเอียดของแตละรายการหลักจึง
จําเปนตองมีการแบงรายละเอียดของรายการหลักออกเปนรายการรอง เพราะรายการรอง 1 
รายการจะหมายถึงรายละเอียดของรายการหลัก 1 ระดับ เชน 
  รายการหลัก  ไดแก  ปจจัยความเสี่ยง 

รายการรอง   ไดแก   ลักษณะความเสี่ยง เหตุการณที่เปนสาเหตุของความเสี่ยง  
ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น  แนวโนมความเปนไปไดที่จะเกิด
ความเสี่ยง และมาตรการรองรับความเสี่ยง 

จะเห็นไดวารายการรองเหลานี้เปนรายการที่อธิบายรายละเอียดของปจจัยความ
เสี่ยงที่เปนรายการหลัก ดังนั้นหากบริษัทเปดเผยขอมูลรายการรองมากก็แสดงวาบริษัทเปดเผย
ขอมูลรายการหลักไดครอบคลุมรายละเอียดมาก อันจะทําใหบริษัทไดรับคะแนนในสวนนี้สูงขึ้น
ดวย ซึ่งมีการใหคะแนนโดย หากมีการเปดเผยขอมูลรายการรองรายการใดก็จะใหคะแนนเทากับ 1 
และหากมิไดเปดเผยก็จะใหคะแนนเทากับ 0 สําหรับรายการรองรายการนั้น แตหากเปนรายการที่
บริษัทไมตองทําการเปดเผยหรือเปนรายการที่ไมเกี่ยวของกับบริษัท เชน หากบริษัทมิไดมีการ
สงออกก็ไมตองแสดงขอมูลการสงออก เปนตน ก็จะใหคะแนนเทากับ N/A (Not Applicable) และ
ลดยอดคะแนนรวมสูงสุดที่บริษัทจะไดรับในแตละขอของรายการหลักของแตละรายการ ซึ่งใชเปน
ตัวหารลง 1 คะแนน  แลวนํามาสวนหนึ่งในการคํานวณ ซึ่งเปนอัตราสวนระหวางคะแนนรวมที่
บริษัทไดรับตอคะแนนรวมสูงสุดที่บริษัทควรจะไดรับสุทธิในแตละขอ(จํานวนรวมทั้งสิ้น 26 ขอ) 
(จากรายการที่ไมเกี่ยวของกับกิจการ)  จึงไดการคํานวณตามสมการดังนี้  
   Quality Disclosure Score  =  Actual Scores  โดยที่  0 ≤  Score  ≤  1 
                                              Maximum Scores        

 

โดยที่   Actual Scores  = คะแนนจริงที่แตละบริษัทไดรับ 
     Maximum Scores  = คะแนนรวมสูงสุดที่แตละบริษัทควรจะไดรับไมเกิน 1 

คะแนนในแตละขอ ทั้งหมดแลวจะไมเกิน 26 คะแนน(ภาคผนวก ค) ปญหาที่อาจเกิดขึ้นในการให
คะแนนคือ บริษัทหนึ่งอาจไมจําเปนตองเปดเผยรายการที่อยูในกระดาษทําการทั้งหมด เนื่องจาก
บางรายการอาจไมเกี่ยวของกับลักษณะการดําเนินธุรกิจของทุกบริษัท เชน บริษัทที่ไมมีขอพิพาท
ทางกฎหมาย บริษัทก็ไมจําเปนตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับลักษณะคดีและผลกระทบที่อาจเกิดกับ
การดําเนินงานของบริษัท เปนตน ดังนั้นหากรายการนั้นไมเกี่ยวของกับบริษัท (Not Applicable) 
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การใหคะแนนสําหรับรายการนั้นจะเปน N/A และรายการนั้นก็จะไมถูกนํามารวมคํานวณคะแนน
ทั้งหมดที่คาดวาบริษัทจะไดรับ(รายการที่เปดเผยรวมกับรายการที่ไมเปดเผยของบริษัท) เพื่อ
ปองกันมิใหมีการลงโทษบริษัทที่ไมเปดเผยรายการทั้ง ๆ ที่บริษัทไมจําเปนตองเปดเผยรายการนั้น
เลย(ภาคผนวก ค) เมื่อเก็บขอมูลจากสวนที่ 1 แลวนําคาคะแนนที่ไดไปคูณกับคาคะแนนประโยชน
ตอการตัดสินใจ 

 
สวนที่ 2  คาความมีประโยชนตอการตัดสินใจ (Usefulness)  
   ใชแบบสอบถาม 

2.2.1 ประชากร คือ นักวิเคราะหทางการเงินของบริษัทสมาชิกตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.2.2 กลุมตัวอยาง คือ นักวิเคราะหทางการเงินจํานวน 20 คน  
2.2.3 วิธีการเลือกกลุมตัวอยางโดยความสะดวก 

จะวัดจากแบบสอบถามที่จะสงถึงนักวิเคราะหทางวารายการแตละรายการที่
ปรากฏหรือรับทราบขอมูลขาวสารนั้น ๆ มีประโยชนตอการตัดสินใจโดยพิจารณาวานักวิเคราะห
เปนตัวแทนของผูลงทุนเพราะนักวิเคราะหเปนผูใหขอมูลแกนักลงทุนซึ่งเปนผูใชขอมูลอยาง
เชี่ยวชาญ  โดยจะสงแบบสอบถามไปยังนักวิเคราะหทางการเงิน ของบริษัทสมาชิก ตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งหมด 30 คน  จํานวน 30 ชุด ใชวิธีการแจกแบบสอบถามตามความ
สะดวก ไดตอบกลับครบทั้งจํานวน จึงคัดเลือกเฉพาะนักวิเคราะหที่มีประสบการณไมต่ํากวา 5 ป
และเคยวิเคราะหเกี่ยวกับสถาบันการเงิน ทําใหจํานวนแบบสอบถามในการวิจัยนี้เทากับ 20 ชุด 
และเนื้อหา โดยแบบสอบถามนั้นจะมีคาน้ําหนักของคาคะแนนของแตละรายการทั้ง 26 รายการที่
คาคะแนนตั้งแต 1 – 5 ( 1 = นอยที่สุด , 5 = มากที่สุด ) โดยนักวิเคราะหจะพิจารณาวาขอมูลที่
เปดเผยมานั้นมีประโยชนหรือความสําคัญอยูในระดับใด  โดยที่คาความสําคัญของขอมูลไดมาจาก
คาเฉลี่ยของแบบสอบถามซึ่งสอบถามไปยังนักวิเคราะหทางการเงินซึ่งเปนตัวแทนผูลงทุนเปนคน
ใชขอมูลสารสนเทศอยางเชี่ยวชาญ  ไดแบงระดับของความสําคัญเปน 5 ระดับคือ 5-1 แตจะใหคา
คะแนนสวนนี้เพียง 1 คะแนนเพื่อนําคะแนนสวนนี้ไปคูณกับคาคะแนนที่ไดในขอ 2.1  เชนถาขอมูล
นั้นมีความสําคัญตอการตัดสินใจอยูในระดับที่ 4 ก็จะไดคาคะแนนที่ 0.8(ภาคผนวก ข)  ในการ
กําหนดคาคะแนนประโยชนจากการตัดสินใจจากการทบทวนวรรณกรรม พบวาน้ําหนักคะแนนของ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูล จะใหความสําคัญกับความครบถวนของเนื้อหารายละเอียด จึง
พิจารณากําหนดคาคะแนนสวนนี้เทากันคือไมเกิน 1 (การถวงน้ําหนักของความสําคัญตอการ
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ตัดสินใจจากแบบสอบถามกับกระดาษทําการดูภาคผนวก ง)ดังนั้นเมื่อไดคาคะแนนสวนที่  1 และ 
สวนที่ 2 นําคาคะแนนมาคูณกับคาคะแนนในสวนแหลงที่มาของขอมูลตอไปใน สวนที่ 3 

ตารางที่ 3.1 แสดงคาคะแนนความสําคัญตอการตัดสินใจ 

ความสาํคัญตอการตัดสินใจ คาคะแนน 
5 1.00 
4 0.80 
3 0.60 
2 0.40 
1 0.20 

 
 

 สวนที่ 3 คาแหลงที่มาของขอมูล(Source) 
สวนคาของแหลงที่มาของขอมูลจากการศึกษาของ Botosan พบวาสารสนเทศและ

ขาวสารที่บริษัทเปดเผยนั้น  คาความนาเชื่อถือของขอมูลตางกัน เชน ขอมูลที่มาจากงบการเงิน ซึ่ง
มีการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีรับรอง กับ ขอมูลที่มาจากเว็ปไซท ความนาเชื่อถือก็แตกตางกันจึง
มีการกําหนดใหคาน้ําหนักของขอมูลตามแหลงที่มา เปนคาความนาเชื่อถือของขอมูล จึงกําหนดวา 
ถาแหลงขอมูลมาจากงบการเงินรายป แบบ 56-1 รายงานประจําป ใหคาคะแนนเทากับ 1 สวนถา
แหลงขอมูลอ่ืนใหคาเทากับ 0.8 เนื่องจากแหลงขอมูลจากที่อ่ืนคาน้ําหนักความเชื่อถือจะลดลง  
เมื่อไดคาคะแนนทั้ง 3 สวนแลวนําคาคะแนนที่ไดมาคูณกันจึงนําไปคูณคาคะแนนในสวนที่ 4 ตอไป 

ตารางที่ 3.2 แสดงคาคะแนนแหลงที่มาของขอมูล 

แหลงที่มา คาคะแนน 
งบการเงินรายป  รายงานประจําป แบบ 56-1  1.00 
งบไตรมาส, เว็บไซด, ขาวอื่น ๆ  0.80 
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สวนที่ 4 คาคะแนนความทันตอเหตุการณของขอมูล (Timeliness) 
 ในการกําหนดใหเผยแพรขอมูลนั้นจะมีระยะเวลาใหสําหรับขอมูลสารสนเทศ 

นั้น ๆ  แตในบางบริษัทจะมีการเปดเผยขอมูลกอนเวลาที่กําหนดไว อาจเพราะเล็งเห็นความสําคัญ
ตอการตัดสินใจ จากการที่ผูศึกษาไดเก็บขอมูลเร่ืองระยะเวลาการเปดเผยขอมูล ประมาณคาเปน
รอยละ 10 จะมีการเปดเผยขอมูลสารสนเทศกอนเวลา (รวมทั้งการพิจารณาเรื่องนี้วาควรจะคิดเปน
เหมือนคะแนน bonus ในการเปดเผยขอมูลคือถามีการเปดเผยกอนจะใหเปนคะแนนพิเศษ แต
เนื่องจากวาไมสามารถกําหนดตัวเลขไดชัดเจน ผูศึกษาพิจารณาการใหเกณฑคะแนนพิเศษนี้ จาก
การเก็บคาเฉลี่ยเปนการประมาณ พิจารณาจากการให bonus ตามเปอรเซ็นตของ AGM และ
พิจารณาแลววาคาคะแนนสวนนี้มีสวนทําใหคุณภาพคะแนนเพิ่มข้ึน แตถามีการตัดคะแนนสวนนี้
ออกก็จะไมมีผลตอคะแนนในภาพรวม    ฉะนั้นจึงมีการใหคาคะแนนสําหรับขอมูลที่ทันตอการ
ตัดสินใจอีก 10% ของขอมูลที่เปดเผยโดยจะแบงขอมูลออกเปน ประเภท ๆ เพื่อกําหนดคาคะแนน  
 

ตารางที่ 3.3 แสดงคาคะแนนความทันตอเหตุการณของขอมูล 

ขอมูลประจําป 
จํานวนวันที่เกดิเหตุการณจนถึงวนัที่

เปดเผยขอมูล 
คาคะแนน 

87 – 99 0.10 
100 – 112 0.08 
113 – 125 0.06 
126 – 138 0.04 

139 – 151 ข้ึนไป 0.02 
ขอมูลระหวางป 
จํานวนวันที่เกดิเหตุการณจนถึงวนัที่

เปดเผยขอมูล 
คาคะแนน 

0 – 2 0.10 
3 – 5 0.08 
6 – 8 0.06 
9 – 11 0.04 

12 – 15 วันขึ้นไป 0.02 
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วิธีการคํานวณ 
เมื่อไดคะแนนทั้ง 4 สวนแลวนํามาคํานวณดังนี้  
DISC =  (Quality Disclosure Score  x Usefulness x Source) + Timeliness 
โดยที่คาคะแนนของ Timeliness มาจาก 
คาคะแนนของ Timeline = Timelinex(Quality Disclosure Score  x Usefulness x Source) 

                    โดยที่  0 ≤  DISC  ≤  28.6(วิธีการคํานวณดูภาคผนวก ง) 
       เมื่อไดคะแนนสวนนี้แลวทําไปแทนคา Y ในสมการเพื่อทดสอบความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ 
 
        ตัวแปรอิสระ 

โครงสรางทนุ  

CAPSTC  = อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสวนของผูถือหุน (Debt ratio) 

การเก็บขอมูลแทนดวยตัวแปร CAPSTC  โดยอัตราสวนของหนี้สินรวมตอสวน
ของผูถือหุน (Debt Ratio) ณ วันที ่31 ธนัวาคม 2547 มียอดหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน 

    โครงสรางสวนของเจาของ 

    OWNDIS = วัดจากสัดสวนของผูถือหุน 10 รายแรก 
  เก็บขอมูลโครงสรางของเจาของจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 10 รายแรก ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

ความสามารถในการทํากาํไร 

PROFIT  =  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร(Return on Assets)  

แทนดวยตัวแปร  PROFIT   ซึง่ใชวัดอัตราสวนความสามารถในการทาํกําไร โดย
คํานวณไดจากอัตราสวนของผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของบริษทัของป 2547 

 

สัดสวนของนักลงทุนชาวตางชาติ   

FOREIGN =   สัดสวนการถอืหุนนักลงทนุตางชาต ิ
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เก็บขอมูลสัดสวนของนักลงทุนชาวตางชาติโดยคํานวณไดจากอัตราสวนจาํนวน
หุนที่ถือของนกัลงทนุชาวตางชาติตอจํานวนหุนของผูถือหุนทั้งหมดของบริษัท 
     
    สัดสวนการถือหุนโดยภาครัฐบาล  

GOV =  สัดสวนการถือหุนจากการที่มหีนวยงานของภาครัฐบาล  

เก็บขอมูลสัดสวนของการถอืหุนของหนวยงานรัฐบาลโดยคํานวณไดจาก
อัตราสวนของการถือหุนของผูถือหุนทัง้หมดของบริษัท 

 

ตัวแปรควบคุม 

LnSIZE   =  ขนาดของบรษิัท  

แทนดวยตัวแปร  LnSIZE  ซึ่งใชวัดขนาดของบรษิัท โดยคาํนวณไดจากของ 
Logarithm ยอดสินทรัพยรวมของงบรวมของบริษัท  

AGE   =  อายุของบริษัท 

     แทนดวยตวัแปร AGE ซึ่งใชวัดอายุการดําเนินงานของบริษัท วัดจากจํานวนป
นับต้ังแตจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหง ประเทศไทยจนถงึป 2547 

3.4 การต้ังสมมติฐาน 

การตั้งสมมตฐิานเกี่ยวกับความสมัพนัธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของสถาบนั
การเงนิทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยกับคุณภาพการเปดเผยขอมูล 

   1. สมมติฐานเกี่ยวกับโครงสรางของทุนของบริษัท  
  กิจการที่มีอัตราสวนหนี้สินลดลง จะมีแนวโนมในการเปดเผยขอมูลใหไดมากที่สุด บริษัทที่

มีโครงสรางทุนที่มีระดับหนี้สินในสัดสวนคอนขางมากนาที่จะมีความจําเปนในการเปดเผยขอมูลใน
ระดับที่สูงกวาบริษัทที่มีสัดสวนหนี้สินต่ํากวา เพราะบริษัทจะตองเปดเผยขอมูลเพื่อเปนการให
ความเชื่อมั่นกับเจาหนี้หรือผูใหกูถึงผลการดําเนินงานและความสามารถในการชําระหนี้  โดยระดับ
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การเปดเผยขอมูลจะเพิ่มสูงขึ้นตามสัดสวนโครงสรางทุนในลักษณะของการถายโอนความมั่งคั่ง
จากเจาหนี้ไปยังผูถือหุน ดังนั้น ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาจะตั้งสมมติฐานวา 

Ha0 :  โครงสรางเงินทุน(ที่วัดจากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) ไมมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล                

Ha1 :  โครงสรางเงินทุน(ที่วัดจากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) มีความสัมพันธ
ในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

     2. สมมติฐานเกี่ยวกับโครงสรางสวนของเจาของ  
  จะแสดงในรูปความเปนทฤษฎีตัวแทน จะเกิดความเพียงพอในการเปดเผยขอมูล และ

โครงสรางการเปนเจาของมีความสัมพันธเชิงบวกกับระดับการเปดเผยขอมูล กลาวคือ ในเรื่องของ
การกระจุกตัว บริษัทที่มีการกระจายตัวของการถือหุนต่ํา คือ มีปริมาณการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 
10 อันดับแรกคอนขางสูง ก็จะมีระดับการเปดเผยขอมูลอยูในระดับต่ําเนื่องจากผูถือหุนยอมไม
ตองการเปดแพรขอมูลใหคนอื่นรู ดังนั้น ผูศึกษาจึงตั้งสมมติฐานดังนี้ 

 Hb0 : โครงสรางสวนของเจาของ(ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 ราย
แรก) ไมมีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

      Hb1 : โครงสรางสวนของเจาของ (ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 ราย
แรก) มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

3. สมมติฐานความสามารถในการทํากําไร  
กิจการที่มีความสามารถในการทํากําไรไดสูงจะเกิดแรงจูงใจที่อยากจะแสดงผลการ

ดําเนินงานของตนออกจากหนวยงานที่ทํากําไรไดนอยหรือขาดทุนเพื่อเพิ่มทุนในรูปแบบทีด่ทีีสุ่ด ซึง่
ทางเดียวที่จะทําไดคือ การเปดเผยขอมูลอยางสมัครใจ (Voluntary disclosure) ดังนั้น องคกรที่
สามารถทํากําไรไดสูงกวาก็นาที่จะมีระดับการเปดเผยขอมูลที่สูงกวา ผูศึกษาจึงตั้งสมมติฐานวา 

     Hc0: ความสามารถในการทํากําไร (ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) ไมมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

    Hc1 : ความสามารถในการทํากําไร (ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) มี
ความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 
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   4. สมมติฐานในสัดสวนการถือหุนของรัฐบาล  
       รัฐบาลมีสวนที่เขามาควบคุมธุรกิจการเงินอยางมาก ไมวาจะเปนธนาคารแหงประเทศ

ไทย หรือ จะเห็นไดจากการที่ธุรกิจนี้มีกฎหมาย พระราชบัญญัติที่ คอนขางเครงครัด และเขมงวด
กวาธุรกิจอ่ืน ๆ ดังนั้นหากการที่รัฐบาลเปนผูถือหุนดวยแลว ยิ่งคงตองมีการดูแลซึ่งเครงครัด
กวาเดิม การถือหุนโดยรัฐบาลจึงเปนตัวแปรที่มีบทบาทสําคัญในธุรกิจนี้จึงมีการนําตัวแปรนี้เขามา
ทําการศึกษาดวย  การถือหุนของรัฐบาล หมายความรวมถึง หนวยงานที่สังกัดอยูรัฐบาล เชน 
กระทรวงการคลัง  ฯลฯ  

  Hd0: การถือหุนโดยรัฐบาล(ที่วัดสัดสวนการที่มีหนวยงาน หรือสวนของที่เกี่ยวของกับ
ภาครัฐเขาถือหุนคิดเปนรอยละของจํานวนหุนที่ออกจําหนายละเรียกชําระแลว)มีไม
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

Hd1: การถือหุนโดยรัฐบาล(ที่วัดสัดสวนการที่มีหนวยงาน หรือสวนของที่เกี่ยวของกับ
ภาครัฐเขาถือหุนคิดเปนรอยละของจํานวนหุนที่ออกจําหนายละเรียกชําระแลว)มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

 

5. สมมติฐานในสัดสวนการถือหุนของนักลงทุนชาวตางชาติ  
         เมื่อบริษัทมีการขยายการลงทุนโดยการเปดโอกาสใหนักลงทุนชาวตางชาติเขามาถือ
หุนของกิจการ บริษัทก็ตองเผชิญกับความตองการขอมูลขาวสารอื่นๆ ที่เปนแบบสากล ที่
นอกเหนือไปจากความตองการของผูใชขอมูลภายในประเทศ  โดยเฉพาะอยางยิ่งหากบริษัทมี
สัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติมากเทาไร บริษัทก็จะยิ่งมีจําเปนที่จะตองเปดเผยขอมูลในระดับ
ที่สูงขึ้นเพื่อตอบสนองความตองการขอมูลของนักลงทุนที่มีความหลากหลายขึ้นดวย ซึง่จะสงผลตอ
ระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท ผูศึกษาจึงตั้งสมมติฐานวา 

Heo : สัดสวนของถือหุนของนักลงทุนตางชาติ(ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของชาวตางชาติ
ตอสวนของผูถือหุนทั้งหมด)ไมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 

He1 : สัดสวนของถือหุนของนักลงทุนตางชาติ(ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของชาวตางชาติ
ตอสวนของผูถือหุนทั้งหมด)มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 
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          จากสมมติฐานขางตนสามารถสรุปขอมูลเกี่ยวกับตัวแปรที่จะใชในการทดสอบ
สมมติฐานที่ไดคาดการณไว ทั้งตัวแปรอิสระ คือ กลไกการควบคุม และตัวแปรลักษณะเฉพาะ   อ่ืน 
ๆ ของบริษัท รวมทั้งรายละเอียดตาง ๆ ดังตารางที่ 3.4 

ตารางที่ 3.4 สรุปขอมูลเกี่ยวกับตัวแปรอิสระ ตัวแปรควบคุม และทิศทางของความสัมพันธ
กับผลการดําเนินงานที่ไดคาดการณไว 

ตัวแปร ชื่อ 
ตัวแปร 

ตัววัด 

ทิศทางของ
ความสัมพันธ
กับผลการ
ดําเนินงานที่
คาดการณไว 

ตัวแปรอิสระ    

  โครงสรางทนุของบริษทั CAPSTC อัตราสวนหนีสิ้นรวมตอสวนของผู
ถือหุน (Debt Ratio) 

+ 

 โครงสรางสวนของเจาของ OWNDIS เปอรเซ็นตการถือหุนของผูถือหุน
สูงสุด 10 รายแรก 

- 

  ความสามารถในการทํากําไร PROFIT อัตราผลตอบแทนจากการใช
สินทรัพย (ROA) 

+ 

 การถือหุนโดยชาวตางชาติ FOREIN สั ด ส ว น ก า ร ถื อ หุ น ข อ ง
ชาวตางชาติโดยคิดเปนรอยละ
ของจํานวนหุนที่ออกและเรียก
ชําระแลวทั้งหมด 

+ 

 การถือหุนรัฐบาล GOV สัดสวนการที่มีรัฐบาลถือหุน โดย
คิดเปนรอยละของจํานวนหุนที่
ออกและเรียกชําระแลวทั้งหมด 

+ 

ตัวแปรควบคุม    

ขนาดของบริษัท SIZE ลอการิทึมยอดสินทรัพยรวมของ
บริษัท 

+ 

อายุการดําเนินงาน AGE ระยะเวลาจํานวนป นับต้ังแตปที่
จดทะเบียนเขา  ตลท .จนถึงป 
2547  

+ 
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3.5 การวิเคราะหขอมูล 

การศึกษานี้ใชขอมูลภาคตัดขวาง (Cross - sectional Data) ในป พ.ศ. 2547 จาก
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุมของสถาบันการเงิน ซึ่งประกอบดวย
ธนาคารพาณชิยและบริษัทเงินทุน ซึง่มีโครงสรางการดําเนนิงานที่คลายคลึงกัน โดยจะนาํขอมลู
ทั้งหมดมาวิเคราะหขอมูลโดยใชเทคนิคทางสถิติ คือ การวเิคราะหความสัมพนัธถดถอยเชิงพห ุ
(Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบความสมัพันธตามสมมติฐานตางๆ ที่ไดกาํหนดไว 
โดยมีการควบคุมปจจัยอื่นๆ ที่อาจสงผลกระทบตอผลการดําเนนิงานของบริษัท  

ในการวิเคราะหขอมูลจะทําการทดสอบสมัประสิทธิ์ของความถดถอยในแตละตัว
แปรที่ทําการศกึษาวามทีิศทางตามสมมตฐิานที่กาํหนดขึ้น โดยการใชสถิติทดสอบ t - test และ
ตรวจสอบขอกําหนดของการวิเคราะหถดถอยที่ตัวแปรอิสระทุกตัวจะตองไมมีความสัมพนัธกนั 
ดวยการวิเคราะหสหสมัพนัธ (Correlation Analysis) และทาํการประมาณคาพารามิเตอรของ
สมการถดถอยเชิงพห ุ  

สําหรับการวิเคราะหการประเมินในแงของความออนไหว (Sensitivity Analysis)1 
เปนการวิเคราะหการประเมินในแงของความออนไหวโดยการเปลี่ยนคาของตัวแปรในตัว
แบบจําลอง    เพื่อตรวจสอบใหแนใจวาผลลัพธที่ไดจากตัวแบบจําลองมีประสิทธิภาพและความ
นาเชื่อถือ    โดยการเปลี่ยนคาของตัวแปรดังกลาวปรับปรุงเงื่อนไขบางประการของตัวแปร เชน   
กําหนดลักษณะเฉพาะของขอมูลเพิ่มมากขึ้น หรือ ปรับเปลี่ยนลักษณะของขอมูลจากขอมูล 

ที่เปนตัวแปรเชิงปริมาณมาเปนตัวแปรเทียมเพื่อตรวจสอบความนาเชื่อถือของตัวแบบจําลอง เมื่อมี
สถานการณการตัดสินใจที่ตางออกไปได ในการวิเคราะหใชวิธีเทคนิคทางสถิติ การวิเคราะห
ความสัมพันธถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis)     เชนเดียวกับตัวแบบจําลองเดิม 

                                                  
1 การวิเคราะหการประเมินในแงของความออนไหว (Sensitivity Analysis) สามารถทําไดโดยที่ผูสรางตัวแบบจะทําการคาดเดาและ
ต้ังสมมติฐานของผลลัพธท่ีได โดยพิจารณาจากขอมูลเขา (In put) ท่ีมีคาตาง ๆ เน่ืองจากผลลัพธ (Out put) ท่ีไดจากสมการแบบโครงสรางจะ
ขึ้นอยูกับขอมูลนําเขาเหลาน้ี ทําใหเกิดความยืดหยุนและสามารถนําไปปรับปรุงใชกับเงื่อนไขท่ีเปลี่ยนไป หรือกับความตองการในสถานการณ
การตัดสินใจท่ีตางออกไปได และชวยทําใหผูตัดสินใจเขาใจตัวแบบ และเขาใจสถานการณท่ีถูกแทนดวยตัวแบบน้ันไดดีขึ้น ทําใหมีความมั่นใจ
ในการใสขอมูลใหกับสมการแบบโครงสรางมากขึ้น และสามารถใชตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรตาง ๆ ท่ีเกี่ยวของกับระบบ เชน ผล
ของการเปลี่ยนแปลงตัวแปรภายนอกและปจจัยท่ีกําหนดตอตัวแปรตาม 
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โดยที่วัตถุประสงคของการวิเคราะหการถดถอย คือ การมุงทดสอบสมมติฐานของ
การวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามวาเปนไปตามสมมติฐานหรือไม 
โดยดูจากคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ถดถอยของตัวแปรอิสระแตละตัว 

 



 

บทที่  4 
 

ผลการวิเคราะหขอมูล 

ผลการวิเคราะห 

ในบทนี้จะกลาวถึงผลที่ไดจากการวิเคราะหจากแบบจําลองที่ไดเสนอไวในบทที่ 3 
ซึ่งเปนการวิเคราะหความสัมพันธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของสถาบันการเงินที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล โดยการเปดเผยขอมูลของ
เปนไปตามประกาศของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเรื่อง
การเปดเผยสารสนเทศ ซึ่งแบงผลการวิเคราะหออกเปน 3 สวน ดังนี้ 

สวนที่ 4.1  สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
- การวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรที่ใชศึกษา 

สวนที่ 4.2  สถิติเชิงอนุมาน (Inference Statistics) 
- การวิเคราะหคาสัมประสิทธิสหสัมพันธ 
- วิเคราะหความสัมพนัธระหวางตวัแปรเพือ่ทดสอบสมมติฐาน 
- วิเคราะหความสัมพนัธระหวางคุณลกัษณะเฉพาะของสถาบันการเงนิ

ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 

สวนที่ 4.3  การวิเคราะหการประเมินในแงความออนไหว ( Sensitivity Analysis) 

4.1 สถิติเชิงพรรณา 

   การวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรทีศ่ึกษา 

1. โครงสรางทนุของบริษทั(อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) 

ตารางที่ 4.1 คาสถิติพืน้ฐานของโครงสรางทุนของบริษทั 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 
โครงสรางทุนของ
บริษัท  9.4005 1.4227 7.9600 1.1500 29.4200 
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 จากตารางที่ 4.1 แสดงรายละเอียดเกี่ยวกับขอมูลเบื้องตนของตัวแปรในการวิจัยอัตราสวน
โครงสรางทุนของบริษัท โดยวัดจากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน พบวาคาเฉลี่ย (Mean) 
ของอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 9.4005   คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) เทากับ 1.4227 คามัธยฐาน (Median) เทากับ 7.9600  นอกจากนีม้ีคาต่ําสดุ 
(Minimum) และคาสูงสุด (Maximum) เทากับ 1.1500 และ 29.4200  ตามลาํดบั 

2. โครงสรางสวนของเจาของ (วัดสัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 10 รายแรก) 

ตารางที่ 4.2 คาสถิติพืน้ฐานของโครงสรางสวนของเจาของคิดเปนอตัรารอยละ 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 
โครงสรางสวนของ
เจาของ 62.6335 5.1828 57.4350 21.1500 99.9700 

 จากตารางที่ 4.2  แสดงรายละเอยีดเกีย่วกับขอมูลเบื้องตนของตวัแปรในการวจิัยในสวน
ของโครงสรางสวนของเจาของ โดยวัดจากสัดสวนของการถือหุนของผูถือหุน 10 รายแรก พบวา
คาเฉลี่ย (Mean) ของสัดสวนของการถือหุนของผูถือหุน 10 รายแรกคิดเปนรอยละเทากับ 62.6335 
ของโครงสรางสวนของเจาของ   คาเบีย่งเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เทากับ 5.1828 
คามัธยฐาน (Median) คิดเปนรอยละเทากับ 57.4350 นอกจากนีม้ีคาต่ําสุด (Minimum) คิดเปน
รอยละเทากับ 21.1500 และคาสูงสุด (Maximum) คิดเปนรอยละ  99.9700  ของโครงสรางของ
เจาของ 

3. ความสามารถในการทํากาํไร (วัดอัตราผลตอบแทนรวมตอสนิทรัพย) 

ตารางที่ 4.3  คาสถิติพืน้ฐานของความสามารถในการทาํกําไร 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 
ความสามารถในการ
ทํากาํไร 0.0374 0.0162 0.0137 0.0019 0.3156 

 จากตารางที ่ 4.3 แสดงรายละเอียดเกีย่วกับขอมูลเบื้องตนของตวัแปรในการวจิัยในสวน
ของความสามารถในการทาํกําไรโดยวัดจากอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพย พบวาคาเฉลี่ย 
(Mean) ของอัตราผลตอบแทนรวมตอยอดสินทรพัยคิดเปนอัตรารอยละ  0.0374 ของยอด
สินทรัพย   คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คิดเปนอตัรารอยละ 0.0162 ของยอด
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สินทรัพยรวม คามัธยฐาน (Median) คิดเปนรอยละเทากับ 0.0137  ของยอดสินทรัพยรวม 
นอกจากนีม้ีคาต่ําสุด (Minimum) คิดเปนอัตรารอยละเทากับ 0.0019 และคาสูงสดุ (Maximum) 
คิดเปนอัตรารอยละเทากับ 0.3156  ของยอดสินทรพัยรวม ตามลําดบั 

4. นักลงทุนชาวตางชาติ (วัดสัดสวนการถอืหุนนักลงทนุตางชาติ) 

ตารางที่ 4.4 คาสถิติพืน้ฐานของนกัลงทนุชาวตางชาตเิปนอัตรารอยละ 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 
นักลงทนุชาวตางชาต ิ 22.5395 4.4245 20.5650 0.0300 53.1800 

 จากตารางที ่ 4.4 แสดงรายละเอียดเกีย่วกับขอมูลเบื้องตนของตวัแปรในการวจิัยในสวน
ของสัดสวนนกัลงทนุชาวตางชาต ิ โดยวัดจากสัดสวนของการถอืหุนของนักลงทนุชาวตางชาต ิ
พบวาคาเฉลี่ย (Mean) ของสัดสวนของการถือหุนของนักลงทนุชาวตางชาติคิดเปนรอยละเทากบั 
22.5395 ของสัดสวนของการถือหุนทัง้หมดของบริษัท   คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) เทากับ 4.4245 คามัธยฐาน (Median) คิดเปนรอยละเทากับ 20.5650 นอกจากนีม้ีคา
ต่ําสุด (Minimum) คิดเปนรอยละเทากบั 0.0300  และคาสูงสดุ (Maximum) คิดเปนรอยละ  
53.1800  ของจํานวนหุนทัง้หมดของบริษทั 

5. การถือหุนโดยภาครฐับาล (วัดจากสัดสวนของการถอืหุนจากการที่มี
หนวยงานของภาครัฐบาล) 

ตารางที่ 4.5  คาสถิติพืน้ฐานของการถือหุนโดยรัฐบาลคดิเปนอัตรารอยละ 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 
การถือหุนโดยรัฐบาล 10.8775 4.4831 0 0 64.0100 

 จากตารางที ่ 4.5 แสดงรายละเอียดเกีย่วกับขอมูลเบื้องตนของตวัแปรในการวจิัยในสวน
ของการถือหุนโดยรัฐบาล โดยวัดจากสัดสวนของการถอืหุนของหนวยงานรัฐบาล พบวาคาเฉลีย่ 
(Mean) ของสัดสวนของการถือหุนคิดเปนรอยละเทากบั 10.8775 ของจํานวนหุนของบริษัท   คา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เทากับ 4.4831  คามัธยฐาน (Median) คิดเปนรอยละ
เทากับ 0  นอกจากนี้มีคาต่ําสุด (Minimum) คิดเปนรอยละเทากบั 0 เนื่องจากบางกิจการไมมี
หนวยงานรัฐบาลเขามาถือหุนในกจิการเลย  และคาสูงสุด (Maximum) คิดเปนรอยละ  64.0100   
ของจํานวนหุนทัง้หมดของบริษัท 
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6. ขนาดของบรษิัท (วัดลอการิทึมจากยอดสินทรัพยรวม) 

ตารางที่ 4.6  คาสถิติพืน้ฐานขนาดของบริษัท(ลานบาท) 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 
ขนาดของบรษิัท 341,664.76 94,181.08 118,403.40   4,603.05 1,407,347.00 

 จากตารางที ่ 4.6 แสดงรายละเอียดเกีย่วกับขอมูลเบื้องตนของตวัแปรในการวจิัยในสวน
ขนาดของบรษิัท โดยวัดจากยอดสนิทรพัยรวม พบวาคาเฉลี่ย (Mean) ของสินทรัพยรวมเทากับ 
341,664,761,000 บาท คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เทากับ 94,181,080,000 
บาท คามัธยฐาน (Median) คิดเปนรอยละเทากับ 118,403,400,000 บาท  นอกจากนีม้ีคาต่ําสดุ 
(Minimum) และคาสูงสุด (Maximum) เทากับ 4,603,050,000  บาท และ 1,407,347,000,000 
บาท ตามลําดับ เมื่อเก็บขอมูลคาสถิติพืน้ฐานของขนาดของบริษัทจากยอดสนิทรพัยรวมแลว นํา
คาขอมูลที่ไดมาทาํการหาคาลอการทิึมเพือ่ใชแทนสมการ 

7.  อายุการดําเนินงาน (ระยะเวลานับต้ังแตจดทะเบยีนเขา ตลท. จนถึงป 
2547) 

ตารางที่ 4.7  คาสถิติพืน้ฐานอายกุารดําเนินงาน(ป) 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 
อายุการดําเนนิงาน 20.0500 1.5652 21.0000 8.0000 29.0000 

 จากตารางที่ 4.7 แสดงรายละเอียดเกี่ยวกับขอมูลเบื้องตนของตัวแปรในการวิจัยในสวน
อายุการดําเนินงานของบริษัทโดยวัดจากระยะเวลานับต้ังแตจดทะเบียนเขาในตลาดหลกัทรพัยแหง
ประเทศไทยจนถึงป 2547  พบวาคาเฉลี่ย (Mean) ของอายุการดําเนินงานเทากับ 20.0500 ป คา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เทากับ 1.5652 คามัธยฐาน (Median) เทากับ 21 ป  
นอกจากนี้มีคาต่ําสุด (Minimum) และคาสูงสุด (Maximum) เทากับ 8  ป และ 29  ปตามลําดับ 
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8. คุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

ตารางที่ 4.8  คาสถิติพืน้ฐานคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

คุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 

คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน คามัธยฐาน คาต่ําสุด คาสูงสุด 

ตามเกณฑบังคับ 18.7319 0.7278 18.8839 11.7045 25.8078 
โดยสมัครใจ 5.1287 0.4804 5.4200 2.1420 10.1520 
ภาพรวม 18.5254 0.8135 17.8705 11.7469 26.0749 

 จากตารางที่ 4.8  แสดงรายละเอียดเกีย่วกับขอมูลเบือ้งตนของตัวแปรในการวิจยั คุณภาพ
ของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวมรวม การเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับและการเปดเผยขอมูล
โดยสมัครใจ  โดยการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ พบวาคาเฉลีย่ (Mean) เทากบั 18.7319 คา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เทากับ 0.7278 คามัธยฐาน (Median) เทากบั 
18.8839 นอกจากนี้มีคาต่าํสุด (Minimum) และคาสูงสุด (Maximum) เทากบั 11.7045และ 
25.8078 ตามลําดับ  สวนคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  พบวาคาเฉลี่ย (Mean) 
เทากับ 5.1287 คาเบีย่งเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เทากับ 0.4804 คามัธยฐาน 
(Median) เทากับ 5.4200 นอกจากนี้มคีาต่ําสุด (Minimum) และคาสูงสุด (Maximum) เทากบั 
2.1420 และ 10.1520 ตามลําดับ  และสวนคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม พบวา
คาเฉลี่ย (Mean) เทากับ 18.5254 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เทากับ 0.8135 
คามัธยฐาน (Median) เทากับ 17.8705 นอกจากนี้มีคาต่ําสุด (Minimum) และคาสูงสดุ 
(Maximum) เทากับ 11.7469 และ 26.0749 ตามลําดับ   

4.2 สถิติเชิงอนุมาน 

ความสัมพันธระหวางคุณลกัษณะเฉพาะของสถาบนัการเงินที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

แบบจําลองที่ใชในการศึกษา 
1) DISCm = β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIN]  

+β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 
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2) DISCv= β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIN]  
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 

3) DISCt = β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] +β4[FOREIN]  
+β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 

 

   ตัวแปรตาม       
      DISCm = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามขอบังคับ 
      DISCv  = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยความสมัครใจ 
      DISCt   = คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม 

   ตัวแปรอิสระ 
      CAPSTC = โครงสรางทุนของบริษัท (อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) 
      OWNDIS = โครงสรางสวนของเจาของ (วัดสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก) 
      PROFIT = ความสามารถในการทํากําไร (วัดอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพย=ROA) 
      FOREIGN = นักลงทุนชาวตางชาติ (วัดสัดสวนการถือหุนนักลงทุนตางชาติ) 
      GOV =  การถือหุนโดยภาครัฐบาล (วัดจากสัดสวนการถือหุนจากการที่มีหนวยงานของ 

ภาครัฐบาลถือหุนอยู ) 

ตัวแปรควบคุม    
      LnSIZE = ขนาดของบริษัท (ลอการิทึมของยอดสินทรัพยรวม) 
      AGE = อายุการดําเนินงาน (ระยะเวลานับต้ังแตวันที่บริษัทจดทะเบียน ตลท.จนถึงป  2547) 
       

4.2.1 วิเคราะหสัมประสทิธิ์สหสัมพันธ      
ในการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของสถาบันการเงินที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล จะใชวิธีการวิเคราะหความ
ถดถอยเชิงพหุ  เพื่อยืนยันความเหมาะสมของขอมูลที่ใชในการวิเคราะหในการวิจัย  และเพื่อใหผล
การวิเคราะหผลการศึกษามีความนาเชื่อถือมากยิ่งขึ้น  ดังนั้นกอนที่จะคํานวณหาคาสัมประสิทธิ์
ความถดถอยจะตองตรวจสอบเงื่อนไขการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ  ดังนี้ 

        การตรวจสอบอัตตะสหสัมพันธ (Autocorrelation) ขอมูลตัวแปรตาม ณ ระดับใด ๆ ของ
ตัวแปรอิสระจะตองเปนอิสระตอกัน ผลการทดสอบจะพิจารณาไดจากคาสถิติ d (Durbin-Waston) 
ถา Durbin-Waston มีคาใกล 2 นั่นคือ มีคาอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 จะสรุปไดวา ตัวแปรเปนอิสระตอ
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กัน จากผลการทดสอบความเปนอิสระของความคาดเคลื่อนพบวา Durbin-Waston ที่คํานวณได
เทากับ 2.202 ซึ่งอยูในชวง1.5 ถึง 2.5 จะสรุปไดวาขอมูลตัวแปรตามระดับใด ๆ ของตัวแปรเปน
อิสระตอกัน ซึ่งเปนไปตามเงื่อนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 

 การตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ เนื่องจากเงื่อนไขขอหนึ่งของการ
วิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคือ ตัวแปรอิสระทุกตัวตองเปนอิสระกัน  การตรวจสอบเงื่อนไขขอนี้
จะทําโดยการใหตัวแปรอิสระตัวหนึ่งเปนตัวแปรตาม  สวนตัวแปรอิสระที่เหลือเปนตัวแปรอิสระ 
วิธีการตรวจสอบจะใชคาสถิติ   คือ  Tolerance และ Variance Inflation Factor (VIF) ถาคา 
Tolerance ของตัวแปรมีคาใกลศูนย  หรือคา Variance Inflation Factor    มีคามากกวา  10  
แสดงวาตัวแปรอิสระตัวใดตัวหนึ่งมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระที่เหลือมาก  นั่นคือ  เกิดปญหา   
Multicollinearity จากการตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระพบวา   Tolerance  และ  
Variance Inflation Factor (VIF)  มีคาดังนี้ 

 
ตารางที่ 4.9  การตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ 

 Tolerance VIF 
CAPSTC 0.3183 3.1412 
OWNDIS 0.4585 2.1812 
PROFIT 0.5482 1.8243 
FOREIGN 0.3967 2.5209 
GOV 0.4601 2.1737 
LnSIZE 0.2641 3.7860 
AGE 0.4685 2.1343 

 
     CAPSTC = โครงสรางทุนของบริษัท (อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) 
      OWNDIS = โครงสรางสวนของเจาของ (วัดสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก) 
       PROFIT = ความสามารถในการทํากําไร (วัดอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพย=ROA) 
       FOREIN = นักลงทุนชาวตางชาติ (วัดสัดสวนการถือหุนนักลงทุนตางชาติ) 
      GOV =  การถือหุนโดยภาครัฐบาล (วัดจากสัดสวนการถือหุนจากการที่มีหนวยงานของภาครัฐ

ถือหุนอยู ) 
      LnSIZE = ขนาดบริษัท (ลอการิทึมของยอดสินทรัพยรวม) 
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      AGE = อายุการดําเนินงาน (ระยะเวลานับตั้งแตวันที่บริษัทจดทะเบียนเขา ตลท.จนถึงป  
2547) 

 จากตารางที่ 15  พบวา คา Tolerance ของตัวแปรมีคาไมเขาใกลศูนย  และคา Variance 
Inflation Factor (VIF)  มีคานอยกวา 10 ทุกตัวแสดงวาตัวแปรอิสระตัวใดตัวหนึ่งไมมี
ความสัมพันธกับตัวแปรที่เหลือในระดับที่กอใหเกิดปญหา  Multicollinearity 

 

4.2.2 การวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 

หลังจากตรวจสอบเงื่อนไขความสมัพนัธในรูปเชิงเสนของตัวแปรอิสระและตัวแปร
ตาม และเงื่อนไขอื่น ๆ ของการวิเคราะหความถดถอยแลว ขอมูลเกีย่วกับตัวแปรอิสระ และตัวแปร
ควบคุมตาง ๆ จะถกูนาํมาวิเคราะหความถดถอยเพื่อตรวจสอบสมมติฐาน ดังนี ้

4.2.2.1 การทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปร 

เปนการทดสอบความสัมพนัธของตัวแปรตาม (Y) กับตัวแปรอิสระ เพื่อทดสอบ
สมมติฐานทีก่าํหนดขึ้น ดงันี ้

4.2.2.1.1  สมมติฐานเกี่ยวกับโครงสรางทุนของบริษัท 

H1 :  โครงสรางเงินทุน(ที่วัดจากอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน) มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

ตารางที่ 4.10  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธโครงสรางทุนของบริษัทกับคุณภาพ
ของเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ         
R2  =  0.000  Adjusted R2   = -0.055   F- Value = 0.007 Sig. F = 0.932 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 18.6336  13.7229 0.0000 
1 CAPSTC 0.0104 0.0203 0.0863 0.9321 
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ตารางที่ 4.11  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธโครงสรางทุนของบริษัทกับคุณภาพ
ของเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ         

R2  =  0.057  Adjusted R2   = 0.004   F- Value = 1.085  Sig. F = 0.311 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 5.8863  6.7594 0.0000 
1 CAPSTC -0.0806 -0.2385 -1.0418 0.3113 

ตารางที่ 4.12  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธโครงสรางทุนของบริษัทกับคุณภาพ
ของเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม     

   R2  =  0.027  Adjusted R2   = 0.001   F- Value = 0.014  Sig. F = 0.908 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 18.3783  12.1125 0.0000 
1 CAPSTC 0.0157 0.0275 0.1166 0.9084 

 จากตารางที่ 4.10, 4.11 และ 4.12  ที่ใชทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับโครงสรางทุนของ
บริษัท ทั้งในการทดสอบความสัมพันธระหวางโครงสรางทุนของบริษัทกับคุณภาพการเปดเผย
ขอมูลตามเกณฑบังคับ คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัคร และการเปดเผยขอมูลโดย
ภาพรวม  ซึ่งพบวาโครงสรางทุนของบริษัทไมมีความสัมพันธกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลทั้ง 
3 แบบ 

 

4.2.2.1.2 สมมติฐานเกี่ยวกับโครงสรางสวนของเจาของ 

 H2 : โครงสรางสวนของเจาของ (ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนสูงสุด 10 
รายแรก) มีความสัมพันธเชิงลบกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 
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ตารางที่ 4.13  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธโครงสรางสวนของเจาของกับ
คุณภาพของเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ         
R2  =  0.493  Adjusted R2   = 0.465   F- Value = 17.486  Sig. F = 0.001 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 24.9064  15.8661 0.0000 
1 OWNDIS -0.0986 -0.7020 -4.1816 0.0006 

ตารางที่ 4.14  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธโครงสรางสวนของเจาของกับ
คุณภาพของเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ         

R2  =  0.130  Adjusted R2   = 0.082   F- Value = 2.699 Sig. F = 0.118 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 7.2263  5.3250 0.0000 
1 OWNDIS -0.0335 -0.3611 -1.6430 0.1177 

ตารางที่ 4.15  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธโครงสรางสวนของเจาของกับ
คุณภาพของเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม     

   R2  =  0.610  Adjusted R2   = 0.589   F- Value = 28.184  Sig. F = 0.000 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 26.2060  17.0406 0.0000 
1 OWNDIS -0.1226 -0.7812 -5.3089 0.0000 

จากตารางที่ 4.13, 4.14 และ 4.15  ที่ใชทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับโครงสรางสวนของ
เจาของ ซึ่งแทนดวยตัวแปร OWNDIS พบวา โครงสรางสวนของเจาของมีความสัมพันธในทิศทาง
ตรงกันขามกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ คาสัมประสิทธิ์ที่ -0.0986 ที่ระดับ
นัยสําคัญที่ 95% สวนโครงสรางสวนของเจาของกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ
กลับไมพบความสัมพันธดังกลาว ในขณะที่การทดสอบความสัมพันธระหวางโครงสรางสวนของ
เจาของกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม พบวาโครงสรางสวนของเจาของมี
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ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับคุณภาพการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม โดยที่มีคา
สัมประสิทธิ์เทากับ -0.1226  นั่นหมายความวา ถาหากโครงสรางสวนของเจามีการเปลี่ยนแปลง 
จะทําใหคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวมมีการเปลี่ยนแปลงในทิศทางตรงขามกัน 

 

4.2.2.2.3 สมมติฐานเกี่ยวกับความสามารถในการทํากําไร 

     H3 : ความสามารถในการทํากําไร (ที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม) มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

ตารางที่ 4.16  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธความสามารถในการทํากําไรกับ
คุณภาพของเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ         
R2  =  0.021  Adjusted R2   = -0.033   F- Value = 0.391  Sig. F = 0.540 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 18.4875  22.0985 0.0000 
1 PROFIT 6.8650 0.1457 0.6249 0.5399 

ตารางที่ 4.17  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธความสามารถในการทํากําไรกับ
คุณภาพของเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ         

R2  =  0.144   Adjusted R2   = 0.096    F- Value = 3.017  Sig. F = 0.100 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 4.7101  9.1156 0.0000 
1 PROFIT 11.7836 0.3789 1.7368 0.0995 
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ตารางที่ 4.18  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธความสามารถในการทํากําไรกับ
คุณภาพของเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม   

   R2  =  0.093  Adjusted R2   = 0.043   F- Value = 1.845  Sig. F = 0.191 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 17.9553  19.9485 0.0000 
1 PROFIT 16.0525 0.3049 1.3582 0.1912 

จากตารางที่ 4.16, 4.17 และ 4.18   ที่ใชในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับความสามารถ
ในการทํากําไรของบริษัทโดยวัดจากอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพยรวม(ROA) ที่แทนคาดวยตัว
แปร PROFIT  ในการทดสอบความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํากําไรของบริษัทกับ
คุณภาพการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัคร และการ
เปดเผยขอมูลโดยภาพรวม  จะไมพบความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํากําไรกับ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 แบบ 

 

4.2.2.3.4  สมมติฐานเกี่ยวกับสัดสวนของถือหุนของนักลงทุนตางชาติ 

       H4 : สัดสวนของถือหุนของนักลงทุนตางชาติ(ที่วัดจากสัดสวนการถือหุนของ  
ชาวตางชาติตอสวนของผูถือหุนทั้งหมด)มีความสัมพันธเชิงบวกกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 

ตารางที่ 4.19  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธสัดสวนของถือหุนของนักลงทุน
ตางชาติกับคุณภาพของเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ         
R2  =  0.188  Adjusted R2   = 0.143   F- Value = 4.176  Sig. F = 0.56 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 17.1224  16.5221 0.0000 
1 FOREIGN 0.0714 0.4340 2.0435 0.0559 
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ตารางที่ 4.20  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธสัดสวนของถือหุนของนักลงทุน
ตางชาติกับคุณภาพของเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ         

R2  =  0.212   Adjusted R2   = 0.168   F- Value = 4.832  Sig. F = 0.041 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 4.0027  5.9357 0.0000 
1 FOREIGN 0.0500 0.4600 2.1982 0.0413 

ตารางที่ 4.21 ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธสัดสวนของถือหุนของนักลงทุน
ตางชาติงกับคุณภาพของเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม     

   R2  =  0.385   Adjusted R2   = 0.351    F- Value = 11.290  Sig. F = 0.003 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 15.9531  15.8295 0.0000 
1 FOREIGN 0.1142 0.6208 3.3600 0.0035 

จากตารางที่ 4.19, 4.20  และ  4.21  ใชทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับสัดสวนของนักลงทุน
ชาวตางชาติ  ซึ่งแทนดวยตัวแปร FOREIGN  พบวา สัดสวนของนักลงทุนชาวตางชาติมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  คาสัมประสิทธิ์ที่  
0.0500 ที่ระดับนัยสําคัญที่ 95% และยังพบอีกวาสัดสวนของนักลงทุนชาวตางชาติมีความสัมพันธ
ในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม โดยที่มีคาสัมประสิทธิ์เทากับ 
0.1142  ในขณะที่การทดสอบความสัมพันธระหวางโครงสรางสวนของเจาของกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ  พบวาสัดสวนของนักลงทุนชาวตางชาติไมมีความสัมพันธกับ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ 

4.2.2.2.5 สมมติฐานเกี่ยวกับการถือหุนโดยรัฐบาล 
      H 5 : การถือหุนโดยรัฐบาล(ที่วัดสัดสวนการที่มีหนวยงาน หรือสวนของที่เกี่ยวของกับ

ภาครัฐเขาถือหุนคิดเปนรอยละของจํานวนหุนที่ออกจําหนายละเรียกชําระแลว)มี
ความสัมพันธเชิงบวกตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 
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ตารางที่ 4.22  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธการถือหุนโดยรัฐบาลกับคุณภาพ
ของเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ         
R2  =  0.002   Adjusted R2   = -0.054   F- Value = 0.033  Sig. F = 0.858 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 18.6560  21.8171 0.0000 
1 GOV 0.0069 0.0427 0.1815 0.8580 

ตารางที่ 4.23  ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธการถือหุนโดยรัฐบาลกับคุณภาพ
ของเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ         

R2  =  0.131  Adjusted R2   = 0.083   F- Value = 2.710  Sig. F = 0.117 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 5.5508  10.5363 0.0000 
1 GOV -0.0388 -0.3618 -1.6463 0.1170 

ตารางที่ 4.24 ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธการถือหุนโดยรัฐบาลงกับคุณภาพ
ของเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม     

   R2  =  0.001  Adjusted R2   = -0.055   F- Value = 0.14  Sig. F = 0.908 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 18.7892  19.8193 0.0000 
1 GOV -0.0242 -0.1333 -0.5708 0.5752 

จากตารางที่ 4.22, 4.23 และ 4.24   ที่ใชทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับการถือหุนโดยรัฐบาล 
โดยวัดจากสัดสวนการถือหุนโดยรัฐบาล  ซึ่งในการทดสอบความสัมพันธระหวางสัดสวนการถือหุน
โดยรัฐบาลกับคุณภาพการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดย
สมัคร และคุณภาพการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม  ไมพบความสัมพันธระหวางสัดสวนการถือหุน
โดยภาครัฐบาลกับคุณภาพการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 แบบ 
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4.2.2.2  การทดสอบความสัมพันธตามสมการ 

4.2.2.2.1 คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยบังคับ 

ตารางที่ 4.25 ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธระหวางคุณ
ลักษณะเฉพาะของสถาบนัการเงนิกับคุณภาพของเปดเผยขอมูลตามเกณฑบงัคับ           
ตัวแปรตาม : DISCm 

สมการความถดถอย : DISCm = β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] 
+β4[FOREIGN]  +β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 

    
R2  =  0.626  Adjusted R2   = 0.407   F- Value = 2.864   Sig. F = 0.053 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

       β                Beta 
t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 26.3544  3.7200 0.0029 
1 CAPSTC -0.1215 -0.2375 -0.7586 0.4627 
2 OWNDIS -0.1158 -0.8242 -3.1593 0.0082 
3 PROFIT 5.2281 0.1110 0.4651 0.6502 
4 FOREIGN -0.0284 -0.1726 -0.6153 0.5498 
5 GOV 0.0577 0.3555 1.3649 0.1973 
6 LnSIZE -0.5056 -0.1185 -0.3447 0.7363 
7 AGE 0.1576 0.3388 1.3130 0.2137 

a  Dependent Variable: DISCm 

จากตารางที่ 4.25  ขอมูลขางตนอาจสรุปไดวาโครงสรางสวนของเจาของ มี
ความสัมพันธเชิงลบกับคุณภาพของการเปดเผยตามเกณฑบังคับ มีคาสัมประสิทธิ์เทากับ -0.1158  
ที่ระดับนัยสําคัญที่ 95% แสดงวา ถามีการเพิ่มข้ึนของสัดสวนโครงสรางสวนของเจาของ คุณภาพ
ของการเปดเผยขอมูลจะลดลง   สวนตัวแปรโครงสรางทุนพบวามีความสัมพันธในทิศทางตรงกัน
ขามกัน กับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล อยางไมมีนัยสําคัญทางสถิติกับคุณภาพของการเปดเผย
ขอมูลตามเกณฑบังคับ  คาสัมประสิทธิเทากับ -0.1215   สวนความสามารถในการทํากําไรมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน กับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล อยางไมมีนัยสําคัญทางสถติกิบั
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ ที่คาสัมประสิทธิเทากับ 5.2281  สวนตัวแปรการ
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ถือหุนโดยชาวตางชาติ มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล แตไม
มีนัยสําคัญทางสถิติ โดยมีคาสัมประสิทธิ์เทากับ -0.0284  ตัวแปรการถือหุนโดยรัฐบาล มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ที่คา
สัมประสิทธิ์เทากับ 0.0577 กลาวคือไมวาจะมีรัฐบาลถือหุนอยูในสัดสวนเทาไหร จะไมมีผลตอ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ 

สวนตัวแปรควบคุมอ่ืน ๆ ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 

4.2.2.2.2 : คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมคัรใจ 

ตารางที่ 4.26 ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธระหวางคุณ
ลักษณะเฉพาะของสถาบนัการเงนิกับคุณภาพของเปดเผยขอมูลสมัครใจ           

ตัวแปรตาม : DISCv 

สมการความถดถอย : DISCv = β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] 
+β4[FOREIN]  +β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE]  +   e 

 
R2  =  0.386  Adjusted R2   = 0.028   F- Value = 1.079  Sig. F = 0.433 
  

ลําดับ ตัวแปร คาสัมประสิทธิ์ความถดถอย 
β                      Beta 

t – value Sig. t 

 คาคงที ่ 5.5269  0.9229 0.3742 
1 CAPSTC 0.0678 0.2006 0.5003 0.6259 
2 OWNDIS -0.0126 -0.1364 -0.4082 0.6903 
3 PROFIT 9.3967 0.3021 0.9890 0.3422 
4 FOREIGN 0.0358 0.3295 0.9175 0.3769 
5 GOV -0.0375 -0.3497 -1.0488 0.3149 
6 LnSIZE -0.0721 -0.0256 -0.0582 0.9546 
7 AGE  -0.0304 -0.0991 -0.2999 0.7694 

a  Dependent Variable: DISCv 
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จากขอมูลขางตนสรุปไดวาโครงสรางทุนมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  ไมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  ซึ่งพบวาคาสัมประสิทธิเทากับ 0.0678   สวนตัวแปรโครงสรางสวนของ
เจาของมีความสัมพันธในทิศทางลบกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  คาสัมประสิทธิ์
เทากับ  -0.0126  สวนความสามารถในการทํากําไรที่วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม
(ROA)  มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน กับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ อยางไม
มีนัยสําคัญทางสถิติ  ซึ่งพบวาคาสัมประสิทธิเทากับ 9.3967  สวนการถือหุนโดยชาวตางชาติ มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ที่คา
สัมประสิทธิ์เทากับ 0.0358  การถือหุนโดยรัฐบาลแทนคาตัวแปร  GOV มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ คาสัมประสิทธิเทากับ -
0.0375  

สวนตัวแปรควบคุมอ่ืน ๆ ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 
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4.2.2.2.3 : คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม 

ตารางที่ 4.27 ผลการวิเคราะหความถดถอยของความสัมพันธระหวางคุณ
ลักษณะเฉพาะของสถาบนัการเงนิกับคุณภาพของเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม           

ตัวแปรตาม : DISCt 
สมการความถดถอย : DISCt = β0 +  β1[CAPSTC] + β2[OWNDIS] + β3[PROFIT] 

+β4[FOREIN]  +β5[GOV] +β6[LnSIZE] + β7[AGE] +   e 
 
R2  =  0.787  Adjusted R2   = 0.663   F- Value = 6.335  Sig. F = 0.003 
ลําดับ ตัวแปร    คาสัมประสทิธิ์ความถดถอย 

   β                          Beta 
t – value Sig.  

 คาคงที ่ 20.0165  3.3523 0.0058 
1 CAPSTC 0.0256 0.0448 0.1899 0.8525 
2 OWNDIS -0.1059 -0.6747 -3.4294 0.0050 
3 PROFIT 16.9650 0.3222 1.7908 0.0986 
4 FOREIGN 0.0050 0.0274 0.1296 0.8990 
5 GOV -0.0067 -0.0370 -0.1884 0.8537 
6 LnSIZE 0.3901 0.0818 0.3155 0.7578 
7 AGE  0.1137 0.2188 1.1242 0.2829 

a  Dependent Variable: DISCt 
  

จากขอมูลขางตนอาจสรุปไดวาโครงสรางทุนมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 
กับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม  อยางไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งพบวาคาสัมประ
สิทธิเทากับ 0.0256 สวนโครงสรางสวนของเจาของพบวาและมีความสัมพันในทิศทางตรงขามกับ  
คุณภาพของการเปดผยขอมูลโดยภาพรวมซึ่งแทนคาดวย DISCt  ที่คาสัมประสิทธิ์เทากับ               -
0.1059 และคาสัมประสิทธิ์ที่มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญ 95% แสดงวาหากมีสัดสวน
ของผูถือหุน 10 รายแรกเพิ่มสูงขึ้นแตคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวมจะลดลงเพราะมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงขามกัน  สวนความสามารถในการทํากําไรมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกัน กับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม  อยางไมมีนัยสําคัญทางสถิติกับคุณภาพ
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ของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม  ซึ่งพบวาคาสัมประสิทธิเทากับ 16.9650 มีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกัน สวนการถือหุนโดยชาวตางชาติ มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพของ
การเปดเผยขอมูล มีคาสัมประสิทธิ์ที่ 0.0050 แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  สวนการถือหุนโดยรัฐบาล 
มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล คาสัมประสิทธิ์ที่ -0.0067 แต
ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  

สวนตัวแปรควบคุมอ่ืน ๆ ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 
 
4.3 การวิเคราะหการประเมินในแงของการออนไหว (Sensitivity Analysis) 

การวิเคราะหการประเมินในแงของการออนไหวโดยการเปลี่ยนคาของตัวแปรใน
ตัวแบบจําลอง หรือในสมการถดถอย เพื่อตรวจสอบใหแนใจวาผลลัพธที่ไดจากตัวแบบจําลองมี
ประสิทธิภาพและความนาเชื่อถือ โดยการเปลี่ยนคาของตัวแปรตาง ๆ ในตัวแบบจําลองใน
การศึกษาครั้งนี้มีดังนี้ 

 ตารางที่ 4.28   ตัวแปรที่มีการเปลี่ยนแปลงในการประเมนิในแงการออนไหว 
ตวัแปร ตัวแปรที่เปลี่ยนแปลง 

ตัวแปรอิสระ : ความสามารถในการทํากําไร 
ROA : อัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรพัยรวม 

 
ROE : อัตราผลตอบแทนรวมตอสวนของผูถือหุน 

ตัวแปรควบคุม : ขนาดของบริษัท 
LnSIZE : ขนาดของบริษัท 
คํานวณจาก Logarithm ของยอดสินทรัพยรวม 

 
Revenue : ขนาดของบริษทั 
คํานวณจาก Logarithm ของยอดรายไดรวมของ
บริษัท 

หลังจากนั้นใชเทคนิคการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุดวยวธิี t-test เชนเดียวกับ
สมการถดถอยเชิงพหุเดมิ ซึง่จะไดผลลัพธตามตารางที ่4.29 และ ตารางที ่4.30 
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ตารางที่ 4.29  ผลการประมาณคาและคาสถิติตาง ๆ จากสมการถดถอยเชิงพห ุ 
Model Summaryb 

 

Model 
R 
 

R Square 
 

Adjusted 
R Square 

 

Std. Error 
of the 

Estimate 
 

 

F Change 

 
Sig. F 

Change 

Durbin-
Watson 

 

1 0.857 0.735 0.580 2.3565 4.755 0.009 1.525
a  Predictors: (Constant), SIZE, FOREIGN, PROFIT, OWNDIS, AGE, GOV, CAPSTC 
b  Dependent Variable: DISCt 
 

ตารางที่ 4.30 
Coefficients a 

 
   

  
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

  B 
Std. 
Error Beta     

Toler
ance VIF 

1 (Constant) 26.415 8.939  2.955 0.012   
CAPSTC 0.005 0.168 0.008 0.028 0.978 0.256 3.912 
OWNDIS -0.101 0.035 -0.645 -2.903 0.013 0.448 2.234 
ROE -0.590 3.131 -0.042 -0.189 0.854 0.449 2.227 
FOREIGN 0.032 0.041 0.174 0.784 0.448 0.450 2.222 
GOV 0.004 0.041 0.024 0.105 0.918 0.441 2.266 
Revenue -0.892 1.336 -0.169 -0.668 0.517 0.346 2.887 
AGE  0.205 0.101 0.394 2.029 0.065 0.586 1.705 

  

a  Dependent Variable: DISCt 
 
 

 จากตางรางขางตนพบวาตัวแปรอิสระคือ โครงสรางสวนของเจาของแทนคาดวย OWNDIS 
มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม โดยมีคา
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สัมประสิทธิ์เทากับ  -0.101 ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 95% แสดงวา โครงสรางสวน
ของเจาของมีอิทธิผลทางลบตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม  เนื่องจากอาจทําให
อํานาจการบริหารงานตกอยูกับกลุมบุคคลเพียงกลุมเดียวไมกอใหเกิดการกระจายอํานาจ ทําให
การตัดสินใจตาง ๆ และการถวงดุลอํานาจในผูถือหุนทั้งหมด อันอาจทําใหการเปดเผยขอมูลเพื่อ
เผยแพรตอบุคคลภายนอกลดลง และคุณภาพของการเปดเผยขอมูลก็อาจลดลงตาม โครงสราง
สวนของเจาของถามีสัดสวนการถือหุน 10 รายแรกสูง คุณภาพของการเปดเผยขอมูลจะลดลงมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงขามกัน  สําหรับตัวแปรอิสระตัวอ่ืนและตัวแปรควบคุม  ไมมี
ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 



 

บทที่  5 
 

สรุปผลการวิจัย อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

  สถาบันการเงินที่มีบทบาทมากที่สุดในเรื่องการระดมเงินฝากและการใหสินเชื่อใน
ระบบเศรษฐกิจไทย   คือ   ระบบธนาคารพาณิชย ซึ่งธนาคารพาณิชยในประเทศไทยมีบทบาทและ
อิทธิพลอยางสําคัญในการกําหนดทิศทางในการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ   นอกจากนี้ธนาคาร 
ยังมีบทบาทและอิทธิพลมากที่สุดในการจัดสรรการใชทรัพยากรของสังคมและกําหนดทิศทางการ
พัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ   นอกจากสถาบันการเงินจะระดมเงินฝากจากประชาชนแลว เจาของ
เงินทุนอีกสวนหนึ่งมาจาก  ผูถือหุน  ซึ่งเปนบุคคลที่สําคัญเพราะเปนผูนําเงินมาลงทุนในบริษัท   
เพื่อใหบริษัทนําไปใชเปนเงินทุนในการดําเนินกิจการใหเติบโตกาวหนาตอไป   นับวาสถาบัน
การเงินเปนหนวยธุรกิจที่มีความสําคัญตอระบบเศรษฐกิจเปนอยางมาก  มีความสัมพันธและมี
ผลกระทบตอผูที่เกี่ยวของหลายฝาย   ดังนั้นจึงมีหลายหนวยงานที่เกี่ยวของ  ที่ตองการทราบขอมูล
ขาวสาร และการดําเนินงานของสถาบันการเงินนี้    จึงทําใหภาครัฐเห็นความสําคัญของสถาบัน
การเงิน  จึงมีการกํากับดูแลกิจการจากหลายฝายที่มาควบคุมดูแล  รวมถึงการเปดเผยขอมูลและ
สารสนเทศของของสถาบันการเงิน   ถึงแมวาสถาบันการเงินจะเปนหนวยธุรกิจที่มีจํานวนไมมาก
นักเมื่อเทียบกับอุตสาหกรรมอื่น    แตนับวามีความสําคัญอยางมากในระบบเศรษฐกิจ  ดังนั้น
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลของสถาบันการเงินจึงนับวามีความสําคัญยิ่ง  หากคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล   ไมใชเพียงแคการเปดเผยขอมูลจํานวนมากเมื่อเทียบกับธุรกิจประเภทอื่นดังเชน
ปจจุบันที่เปนอยู    คุณภาพของการเปดเผยขอมูลใด ๆ นั้น จึงควรมีความหมายรวมถึง ความ
ครบถวนครอบคลุมเนื้อหารายละเอียด  ความสําคัญตอการตัดสินใจ ความนาเชื่อถือของขอมูล 
และความทันเวลาตอการตัดสินใจ  หากคุณสมบัติเหลานี้มีความเพียงพอตอการตัดสินใจแลว  
ดังนั้นก็สามารถวัดคุณภาพของการเปดเผยขอมูลไดในระดับที่นาจะเพียงพอตอการตัดสินใจ  

จากการสํารวจคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของสถาบันการเงินที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่ง ประเมินคุณภาพจากความครอบคลุมในรายละเอียดของ
รายการที่เปดเผย ความสําคัญตอการตัดสินใจ  ความนาเชื่อถือ ความทันเวลาตอการตัดสินใจ โดย
ใช  DISC  อันประกอบดวยรายการขั้นต่ําที่มีขอบังคับกําหนดใหสถาบันการเงินจดทะเบียนทุก
บริษัทตองเปดเผย (Mandatory Items) จํานวน 250 รายการ และรายการอื่น ๆ นอกเหนือจาก
ขอบังคับกําหนดใหเปดเผย ซึ่งบริษัทไดเปดเผยขอมูลอยางสมัครใจ (Voluntary Items) จํานวน 39 
รายการ แลวนํามาคูณกับคาคะแนความสําคัญตอการตัดสินใจโดยนักวิเคราะหทางการเงิน แลว
นําคาที่ไดมาคูณกับแหลงที่มาของขอมูล และมาบวกกับคาทันเวลาตอการตัดสินใจ เพื่อแสดง
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คุณภาพของการเปดเผยขอมูล การศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของบริษัท  
ไดแก โครงสรางทุนของบริษัท โครงสรางสวนของเจาของ  ความสามารถในการทํากําไร การถือหุน
โดยนักลงทุนชาวตางชาติ การถือหุนโดยภาครัฐบาล ขนาดของบริษัท อายุการดําเนินงาน กับ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูล โดยศึกษาคุณภาพการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ  คุณภาพ
การเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ  คุณภาพการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม ทําใหไดขอสรุปและ
ขอเสนอแนะดังตอไปนี้ 

การวิจัยครั้งนี้ เปนการวิจัยเชิงประจักษ (Empirical Research)  เกี่ยวกับ
ความสัมพันธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของสถาบันการเงินกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล โดย
มีวัตถุประสงคในการศึกษา คือ  

 เพื่อศึกษาปจจัยที่มีผลตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของสถาบันการเงิน และ 
เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของสถาบันการเงินกับคุณลักษณะ
เฉพาะของกิจการ และ เพื่อศึกษาคุณลักษณะเฉพาะของสถาบันการเงินที่มีอิทธิพลในการอธิบาย
ความสัมพันธระหวางคุณลักษณะเฉพาะของกิจการกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย คือ กลุมบริษัทสถาบันการเงินที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2547 โดยมีกลุมตัวอยางที่กลาวไวแลวในบทที่ 3 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

5.1.1 การวิเคราะหขอมลูเกี่ยวกับแบบสอบถาม 

จากจาํนวนผูตอบแบบสอบถามจาํนวน 20 คน สามารถแบงตามเพศไดดังนี้ เปน
เพศชายคิดเปนอัตรารอยละ 70 และเพศหญิงคิดเปนอัตรารอยละ 60   

อายุของผูตอบแบบสอบถามอยูที่อายุระหวาง 30-34 ป และ 35-39 ป คิดเปน
อัตรารอยละ 30 เทากัน  และมีผูตอบแบบที่อายนุอยกวา 30 ปคิดเปนอัตรารอยละ 10 และผูตอบ
แบบสอบถามที่มีอายุระหวาง 40-44 ปคดิเปนอัตรารอยละ 25 และผูตอบแบบสอบถามที่มีอายุ
ระหวาง 45-49 ปคิดเปนอัตรารอยละ 5 ของผูตอบแบบสอบถาม 
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ระดับการศึกษาของผูตอบแบบสอบถามพบวา ผูตอบแบบสอบถามมีระดับ
การศึกษาในระดับปริญญาตรีคิดเปนอัตรารอยละ 15  สวนที่เหลือรอยละ 85 มีระดับการศึกษาอยู
ในระดับปริญญาโท 

ประสบการณดานการวิเคราะห ผูตอบแบบสอบถามมีประสบการณดานการ
วิเคราะหอยูระหวาง 5-10 ป คิดเปนรอยละ 90 และผูมีประสบการณระหวาง 11-14 ปคิดเปนอัตรา
รอยละ 10  

ประเภทของอตุสาหกรรมทีผู่ตอบแบบสอบถามเคยวิเคราะห พบวา ผูตอบ
แบบสอบถามรอยละ 60 มปีระสบการณในการวิเคราะหธรุกิจเกี่ยวกบัสถาบนัการเงิน นอกจากนี้
พบวานกัวิเคราะหมีประสบการณในการวเิคราะหหลายประเภทอุตสาหกรรม ผูตอบแบบสอบถาม 
แตละทานมีประสบการณมากกวา 5 ประเภทอุตสาหกรรม 

แหลงขอมูลทีผู่ตอบแบบสอบถามไดรับคิดเปนรอยละ 100 มีการรับขอมูลขาวสาร
จาก เว็บไซดของคณะกรรมการกาํกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) และ เว็บไซดของ
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ตลท.) และรอยละ 60 และ 40 มีการรับขอมลูจากเว็บไซดของ
บริษัทและของธนาคารแหงประเทศไทย ตามลําดับ 

ในการใหคาคะแนนความสําคัญตอการตัดสินใจของผูตอบแบบสอบถามนั้น
พบวาสวนใหญอยูที่ระดับ 4 (0.8)   จะมีเพียงรายการที่ผูตอบแบบสอบถามใหความสําคัญมาก
ที่สุด อยูที่ระดับคะแนน 5 (1.0) คือรายการที่เกี่ยวกับโครงสรางรายได  รายไดรวม รายไดจาก
ดอกเบี้ยและเงินปนผล  รายจายในการลงทุนในอนาคต แหลงที่มาของเงินทุน และนโยบายการ
จายปนผล  เพราะผูตอบแบบสอบถามเห็นวารายการเหลานี้เปนรายการที่นาจะเกี่ยวของกับนัก
ลงทุนโดยตรงโดยเฉพาะรายการเกี่ยวกับนโยบายการจายปนผล  สวนรายการอื่นเปนรายการที่
เกี่ยวของกับรายไดและการใชจายเงินของกิจการไมวาจะเปนรายจายในการลงทุนที่จะตองเกิดใน
อนาคต รวมถึงผูตอบแบบสอบถามใหความสําคัญกับแหลงที่มาของเงินทุน นาจะสะทอนรายจาย
จากดอกเบี้ยที่จะเกิดขึ้นและบงบอกถึงความมั่นคงจากแหลงเงินทุนที่จะนํามาใชดําเนินกิจการ  
สวนรายการที่ผูตอบแบบสอบถามใหความสําคัญนอยสุด จะเปนรายการเกี่ยวกับสังคมและ
ส่ิงแวดลอม   อาจเปนเพราะธุรกิจนี้ไมมีผลกระทบตอส่ิงแวดลอมและมีการบริการอยูแลวจึงไมให
ความสําคัญตอความรับผิดชอบทางสังคมเทาที่ควร 
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5.1.2 การวิเคราะหขอมลูเบื้องตน 

โครงสรางทุนของบริษัท จากการศึกษากลุมตัวอยาง ป 2547 พบวา สถาบัน
การเงินมีโครงสรางทุนอัตราสวนหนี้สินตอทุนสูงสุดเทา 29.42 เทา รองลงมาเทากับ 16.52  และ 
14.15 ตามลําดับ จากกลุมตัวอยางทั้งหมด เมื่อพิจารณาถึงคุณภาพของการเปดเผยขอมูลกลับ
พบวาบริษัทที่มีโครงสรางทุนสูงสุด 3 อันดับแรก มีคาคะแนนการเปดเผยขอมูลอยูที่ 15.77  26.07 
และ 18.01 

โครงสรางสวนของเจาของ จากการศึกษากลุมตัวอยาง ป 2547 พบวา สถาบัน
การเงินมีอัตรารอยละของสัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 10 รายแรกสูงสุดเทากับรอยละ 99.97  
รองลงมาเทากับ รอยละ 98.9  และ รอยละ  97.1  ตามลําดับ โครงสรางสวนของเจาของ ถามอัีตรา
รอยละรวมกันสูงขึ้น นาจะทําใหมีคุณภาพของการเปดเผยขอมูลที่ลดลง ตามทฤษฎีการเปน
ตัวแทน เมื่อพิจารณาถึงความสัมพันธระหวางคุณภาพของการเปดเผยขอมูลกลับการกระจุกตัว
ของผูถือหุนโดยวัดจากอัตรารอยละของการถือหุนรวมของผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก ซึ่งมีคา
คะแนนคุณภาพของการเปดเผยขอมูลเทากับ 11.75  12.44   และ 14.71  ตามลําดับ  ซึ่งคา
คะแนนที่ไดเปนคะแนนระดับปานกลางเมื่อเทียบกับกลุมตัวอยาง 

 ความสามารถในการทํากําไร  จากการศึกษากลุมตัวอยาง ป 2547 พบวา 
สถาบันการเงินที่มีความสามารถในการทํากําไรโดยวัดจากอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพยรวม
สูงสุดเทากับ 0.316  เทา รองลงมาเทากับ 0.078  และ 0.052  ตามลําดับ เมื่อพิจารณา
ความสัมพันธระหวางคุณภาพของการเปดเผยขอมูลกับความสามารถในการทํากําไรพบวาสถาบัน 
การเงินที่มีอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพยรวมสูงสุด 3 อับดับแรกมีคะแนนในการเปดเผยขอมูล
ดังนี้  22.33  21.83 และ 18.26  ตามลําดับ ซึ่งคาคะแนนที่ไดนั้นเมื่อพิจารณารวมจัดวาเปนคา
คะแนนระดับปานกลางคอนขางสูง  

การถือหุนโดยชาวตางชาติ จากการศึกษากลุมตัวอยางป 2547 พบวา สถาบัน
การเงินที่มีสัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติสูงสุดคิดเปนรอยละ 53.18   48.14   46.83  
ตามลําดับ  เมื่อพิจารณาสัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาตินั้น พบวาสถาบันการเงินที่มีสัดสวน
การถือหุนโดยชาวตางชาติสูงสุด 3 อับดับแรกมีคาคะแนนคุณภาพของการเปดเผยขอมูลเทากับ 
22.59   22.77  และ  21.42   หากมีสัดสวนผูถือหุนชาวตางชาตินั้นมีสัดสวนที่เพิ่มมากขึ้น จะทําให
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลเพิ่มข้ึนดวย  เนื่องจากผูถือหุนเปนชาวตางชาติทําใหผูถือหุนหรือนัก
ลงทุนชาวตางชาตินาจะมีการเปดเผยขอมูลที่มากขึ้น ทําใหคุณภาพของการเปดเผยขอมูลเพิ่มมาก
ข้ึนไปในทิศทางเดียวกันกับสัดสวนการถือหุนโดยชาวตางชาติ 
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การถือหุนของภาครัฐบาล  จากการศึกษากลุมตัวอยางป 2547 พบวา สถาบัน
การเงินที่มีสัดสวนการถือหุนโดยรัฐบาล(รวมถึงหนวยงานของภาครัฐ) มีสัดสวนคิดเปนรอยละ
สูงสุด 3 อับดับแรกเทากับรอยละ  64.01   49.66  และ  48.98  ตามลําดับ เมื่อพิจารณา
ความสัมพันธระหวางคุณภาพของการเปดเผยขอมูลกับการถือหุนของรัฐบาลโดยวัดจากสัดสวน
การถือหุนของรัฐบาล พบวาคะแนนคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของสถาบันการเงินที่มีสัดสวน
การถือหุนของรัฐบาลสูงสุด 3 อับดับแรกไดรับคือ 18.01   16.54   และ  15.77   ตามลําดับ  

สําหรับขอมูลเบื้องตนของตัวแปรควบคุมที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ ประกอบดวยขนาด
ของบริษัทและอายุการดําเนินงาน  เมื่อพิจารณาความแตกตางของคาเฉลี่ยของตัวแปรควบคุม
เหลานี้ (ดูจากบทที่ 4) จะพบวาคาเฉลี่ยของตัวแปรควบคุมไมมีความแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ   

5.1.3 การวิเคราะหผลการประมาณการสมการถดถอย  
การเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ  จากการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัว

แปรอิสระกับตัวแปรตาม พิจารณาวิเคราะหหลายปจจัยรวมกัน พบวา โครงสรางสวนของเจาของมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล อยางมีนัยสําคัญ ณ 
ระดับความเชื่อมั่นที่ 95% ซึ่งหมายความวาหากสัดสวนการถือหุนของผูถือหุน 10 รายแรกเพิ่มมาก
ข้ึน คุณภาพของการเปดเผยขอมูลจะลดลง เนื่องจากการถือหุนและอํานาจการบริหารงานตกอยู
กับบุคคลเพียงกลุมใดกลุมหนึ่ง ทําใหบุคคลกลุมซึ่งมีอํานาจและควบคุมการบริหารงานนั้นยอมไม
อยากที่จะไดผูอ่ืนซึ่งเปนบุคคลภาพนอกไดรับขอมูลขาวสาร ทําใหเกิดเปดเผยขอมูลนั้นคุณภาพ
ตามเกณฑบังคับอาจลดลง 

การเปดเผยขอมูลโดยความสมัครใจ  จากการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัว
แปรอิสระกับตัวแปรตาม พิจารณาวิเคราะหหลายปจจัยรวมกันในภาพรวม พบวา ไมมีตัวแปรใด
เลยมีความสัมพันธกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล อาจเปนเพราะคุณภาพของการเปดเผย
ขอมูลของแตละบริษัทมีคาคะแนนที่ไดใกลเคียงกันมาก หรืออาจเปนเพราะจํานวนรายการที่เปน
รายการการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจมีปริมาณนอย และกลุมตัวอยางประชากรมีจํากัดทําให การ
วิเคราะหขอมูลสวนนี้จึงไมพบความสัมพันธระหวางตัวแปรใดกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล
โดยความสมัครใจ 

การเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม จากการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปร
อิสระกับตัวแปรตาม พิจารณาวิเคราะหหลายปจจัยรวมกันในภาพรวม พบวา โครงสรางสวนของ
เจาของมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม 
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และหมายความวาโครงสรางสวนของเจาของ คือสัดสวนการถือครองหุนของผูถือหุน 10 รายแรกมี
สัดสวนที่สูงขึ้นเมื่อเทียบกับจํานวนหุนทั้งหมด จะทําใหมีคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดย
ภาพรวมจะลดลง ไปเปนในทิศทางเดียวกันคุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามเกณฑบังคับ  อาจ
เปนเพราะรายการตามเกณฑบังคับมีจํานวนรายการที่มากกวารายการของการเปดเผยขอมูลโดย
ความสมัครใจทําใหการทดสอบความสัมพันธในคุณภาพการเปดเผยขอมูลโดยภาพรวม ผลการ
วิเคราะหจึงเหมือนกับการทดสอบความสัมพันธระหวางคุณภาพของการเปดเผยตามเกณฑบังคับ    

5.1.4  การวิเคราะหตามสมมติฐาน 
ตารางที่ 5.1 สรุปการวิเคราะหตามสมมติฐาน 

คุณภาพของการเปดเผยขอมูล สมมติ 
ฐานที ่ ตัวแปรอิสระ 

ตามขอบังคับ โดยความสมคัรใจ โดยภาพรวม 
1 โครงสรางทุนของบริษัท x x x 
2 โครงสรางสวนของเจาของ  / x / 
3 ความสามารถในการทํากาํไร  x x x 
4 การถือหุนของนักลงทนุชาวตางชาต ิ x / / 
5 การถือหุนโดยภาครัฐบาล x x x 

/  เปนไปตามสมมติฐาน   x   ไมเปนไปตามสมมติฐาน 

5.2 อภิปรายผลการวิจัย 
การอภิปรายผลการศึกษาจะแยกเปนแตละคุณลักษณะเฉพาะของสถาบันการเงนิ 

เพื่อใหสามารถแยกประเด็นตามแตละสมมติฐานที่ไดคาดการณไว ดงันี ้
โครงสรางของทุนของบรษิัท  
โครงสรางทุนของบริษัท เปนตัวแปรที่แสดงถึงแหลงที่มาของเงินทุนของกิจการ 

โดยวัดเปนสัดสวนหนี้สินรวมตอผูถือหุน แทนดวยตัวแปร CAPSTC จากการทดสอบสมมติฐาน
พบวาในภาพรวมของกลุมตัวอยางทั้งหมดไมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล  สอดคลองงานวิจัยของ Chow และ Wong-Boren (1987) และ Hossain และคณะ 
(1994) ที่ไมพบความสัมพันธระหวางโครงสรางทุนของบริษัทที่วัดจากระดับหนี้สินรวมตอสวนของ
เจาของ ถึงแมวาหนี้สินจะมีสัดสวนคอนขางมากนาจะมีความจําเปนในการเปดเผยขอมูลในระดับ
ที่สูงกวาบริษัทที่มีสัดสวนหนี้สินต่ํากวา   เพราะบริษัทตองตองจัดหาเงินทุนจากแหลงอื่นมาก
มากกวาที่ไดจากสวนของเจาของ 
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   โครงสรางสวนของเจาของ 
โครงสรางสวนของเจาของหรือการกระจุกตัวของผูถือหุน เปนตัวแปรที่แสดงถึง

โครงสรางของผูถือหุนของกิจการ  โดยวัดเปนอัตรารอยละจากสัดสวนรวมของการถือหุนของผูถือ
หุน 10 รายแรก  แทนดวยตัวแปร OWNDIS  จากการทดสอบสมมติฐานพบวาในภาพรวมของกลุม
ตัวอยางทั้งหมดมีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกันกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล ซึ่ง
สอดคลองกับผลการศึกษา Zimmernan and Watts (1983) การกระจายตัวในสวนของเจาของ จะ
แสดงในรูปความเปนทฤษฎีการเปนตัวแทน ตัวแทนจะเกิดความเพียงพอในการเปดเผยขอมูล 
กลาวคือ ในเรื่องของการกระจุกตัว บริษัทที่มีการกระจายตัวของการถือหุนต่ํา คือ มีปริมาณการถือ
หุนของผูถือหุนสูงสุด 10  อันดับแรกคอนขางสูง ก็จะมีระดับการเปดเผยขอมูลอยูในระดับต่ํา 
เพราะตองการเก็บขอมูลไวเพื่อใชประโยชนสวนตัวมากกวาที่จะเปดเผยใหคนอื่นทราบ เพราะเกรง
วาถาเปดเผยขอมูลแลวตนจะเสียประโยชน 

ความสามารถในการทํากาํไร  
ความสามารถในการทํากําไร เปนตัวแปรที่แสดงถึงความสามารถในการทํากําไร

ของกิจการ โดยวัดจากอัตราผลตอบแทนรวมตอสินทรัพยรวม(ROA) แทนดวยตัวแปร PROFIT 
จากการทดสอบสมมติฐานพบวาในภาพรวมของกลุมตัวอยางทั้งหมดไมมีความสัมพันธกับ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูล ซึ่งก็ไมสอดคลองกับ ผลการศึกษาของ Zarzeski และ 
Taylor(1996) และ Meek(1995) วา กิจการที่มีความสามารถในการทํากําไรไดสูงจะเกิดแรงจูงใจที่
อยากจะแสดงผลการดําเนินงานของตนออกจากหนวยงานที่ทํากําไรไดนอยหรือขาดทุนเพื่อเพิ่มทุน
ในรูปแบบที่ดีที่ สุด เนื่องจากสถาบันการเงินมียอดสินทรัพยรวมจํานวนมากเมื่อเทียบกับ
อุตสาหกรรมอื่น ทําใหอัตราสวนผลตอบแทนรวมตอสินทรัพย  ที่ใชแทนคาสมการในการทดสอบ
ความสัมพันธกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูลจึงไมพบความสัมพันธดังกลาว  

   การถือหุนของนักลงทุนชาวตางชาติ  
การถือหุนของนักลงทุนชาวตางชาติ เปนตัวแปรที่แสดงถึงการที่มีผูถือหุนหรือนัก

ลงทุนชาวตางชาติถือหุนอยู วัดคาโดยจํานวนการถือหุนรวมนักลงทุนชาวตางชาติ แทนดวยตัวแปร 
FOREIGN จากการทดสอบสมมติฐาน พบวาในภาพรวมของกลุมตัวอยางทั้งหมด การถือหุนของ
นักลงทุนชาวตางชาติมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันคุณภาพของการเปดเผยขอมูลตามเกณฑ
บังคับ  คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ และคุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดย
ภาพรวม ตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว และสอดคลองกับงานวิจัยสวนใหญที่สรุปไดวา บริษัทใน
ประเทศจะมีการเปดเผยขอมูลเปนไปในแนวทางเดียวกัน ในขณะที่บริษัทตางชาติมีการเปดเผย
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ขอมูลที่เปนที่ยอดรับในระดับประเทศ ซึ่งเปนไปในแนวทางเดียวกัน(ตามมาตรฐานการบัญชี
ระหวางประเทศ) นอกจากนี้ Zarzeski และ Robb (2001)  ที่กลาวถึงการเปดเผยขอมูลของบริษัท
ตางชาติวา จะมีความบีบค้ันทางการตลาดจะสงผลตอระดับการเปดเผยขอมูล โดยในกรณีที่บริษัท
แมหรือบริษัทลูกมีการทําธุรกิจในตางประเทศ หรือมีการติดตอธุรกิจกับตางประเทศในระดับสูงจะมี
การเปดเผยขอมูลที่สูงกวาปกติ    

   การถือหุนของภาครัฐบาล  
การถือหุนของภาครัฐบาล เปนตัวแปรที่แสดงถึงการที่มีหนวยงานภาครัฐ แทนคา

ดวยตัวแปร GOV โดยวัดจากสัดสวนการถือหุนของรัฐบาล  ในการศึกษาของ Eng และ Mak 
(2003)  กลาววาการถือหุนในธุรกิจโดยรัฐหรือองคกรของภาครัฐวาจะมีอิทธิพล อยางมีนัยสําคัญ
ตอการเพิ่มข้ึนของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานทางการเงิน โดยนาจะไดรับการกํากับดูแลใน
เร่ืองคุณภาพของการเปดเผยขอมูล  จากการทดสอบสมมติฐานพบวาในภาพรวมของกลุมตัวอยาง
ทั้งหมด การถือหุนโดยรัฐบาลไมมีความสัมพันธกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล ซึ่งจะไมตรงตาม
สมมติฐานที่ตั้งไว  เนื่องจากธุรกิจสถาบันการเงินมีการควบคุมดูแลจากหนวยงานของภาครัฐ โดย
ธนาคารแหงประเทศไทย(ธปท.) ซึ่ง ธปท.ไดเขามาควบคุมดูแลอยางเครงครัด ทําใหหลักเกณฑ
มาตรการที่วางไวมีความชัดเจนและรัดกุม  ดังนั้นในการทดสอบสมมติฐานจึงไมพบความสัมพันธ
ระหวางการถือหุนของภาครัฐบาลกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

5.3 ขอจํากัดในการวิจัย 

                   การศึกษา ครั้งนี ้มีขอจํากดัทางดานขอมูลที่ควรระมดัระวังกอนนาํผลการศึกษาไป
ใชดังตอไปนี้ 

5.3.1    ขอมูลที่ใชในการศึกษาเปนขอมูลภาคตัดขวาง (Cross - sectional data) เปนการ
พิจารณาเฉพาะรายปเดียว อาจทําใหผลการศึกษาอาจไมสามารถสะทอนสภาพความเปนจริงได 
รวมถึงอาจมีความบกพรองของขอมูลเนื่องจากแหลงขอมูลสาธารณะที่สามารถเก็บรวบรวมได
หลายแหง จะพิจารณาถือวาเปดเผยจากแหลงใดกอนก็จะพิจารณาจากแหลงนั้น  ซึ่งความ
นาเชื่อถืออาจลดลง 

5.3.2  ลักษณะของขอมูลที่เปนขอมูลเชิงบรรยาย ทําใหตองมีการแปลงขอมูลใหเปนตัว
แปรหุน หรือตัวแปรเชิงคุณภาพกอนที่จะนําเขามาในสมการถดถอยเพื่อวิเคราะหขอมูล ลักษณะ
ของการแปลงขอมูลดังกลาวอาจไมสามารถสะทอนถึงความหมายไดอยางแทจริง     
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5.3.3  การศึกษาครั้งนี้มิไดแบงการวิเคราะหผลออกเปน  การเปดเผยขอมูลตามงบการเงิน
และการเปดเผยขอมูลตามแบบ 56-1 และรายงานประจําป  แตเปนการวิเคราะหรายการใน
ภาพรวมของขอมูลประจําป 

5.3.4      การเก็บรวบรวมขอมูลเกี่ยวกับโครงสรางการเปนเจาของจะไมไดพิจารณาการถือ
หุนที่มีลักษณะไขวกัน (Cross Shareholding)  แตจะเนนที่การถือหุนของบริษัทนั้นโดยตรง 
(Intermediate Shareholding)  เนื่องจากการเก็บรวบรวมขอมูลดังกลาวมีความยุงยากและ
ซับซอน อีกทั้งไมสามารถหาขอมูลนี้ไดจากแหลงขอมูลที่มีอยู คือ แบบ 56-1 และ CD-ROM หรือ 
Set Smart ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย รวมทั้งการเก็บขอมูลเกี่ยวกับโครงสรางการเปน
เจาของ โดยเก็บขอมูลจากการสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญ  10  รายแรก นั้นไมไดรวบถงึ
หนวยงานที่เปน  Nominee  ในการนับรวมเปนสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญ 10 รายแรก
ดวย 

5.3.5     เนื่องจากในการศึกษาครั้งนี้มีตัวแปรจํานวนมาก ซึ่งตัวแปรบางตัวสามารถเก็บ
ขอมูลไดจากแหลงขอมูลหลายแหง  คือ ในรายงานประจําป แบบ 56-1 หรือใน Set Smart (ซึ่ง
ตลาดหลักทรัพยจัดทําขึ้นเปนขอมูลสรุปของบริษัทจดทะเบียนทุกบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย) ซึ่งขอมูลที่ไดอาจไมตรงกัน ทั้งนี้เนื่องจากการจัดทําขึ้นของขอมูลในแตละแหลงของ
บริษัทมิไดมีการจัดทําในเวลาเดียวกันหรือใกลเคียงกัน  กลาวคือ บริษัทจะมีการจัดทํารายงาน
ประจําปหลังจากที่ตลาดหลักทรัพยมีการจัดทําขึ้นไวใน Set Smart ในชวงระยะเวลาหนึ่งซึ่ง
แตกตางกันไปทําใหขอมูลบางสวนมีการแกไข  เพื่อใหมีความเหมาะสมมากยิ่งขึ้นกอนที่จะมีการ
จัดทํารายงานประจําป  ดังนั้น เพื่อใหขอมูลของทุกบริษัทเปนขอมูลในชวงเวลาเดียวกันหรือ
ใกลเคียงกัน จึงไดเลือกใชขอมูลใน Set Smart เปนขอมูลตัวแปรอิสระตางๆ ของบริษัทจดทะเบียน 

5.4  ประโยชนของงานวิจัย 

การศึกษาครั้งนี้ไดเสนอใหนําผลการวิจัยที่ไดไปใชประโยชนในการปรับปรุงการ
กํากับดูแลกิจการโดยผานกลไกควบคุม และขอเสนอแนะเพิ่มเติมสําหรับผูที่สนใจจะทําการวิจัยใน
อนาคตดังนี้ 
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5.4.1. การนําผลการวิจัยไปใช 

การสนับสนุนใหสถาบันการเงินสามารถปฏิบัติตามหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี 
และสงเสริมการบริหารงานที่มีความโปรงใสและตรวจสอบได ตองอาศัยความรวมมือจากทั้ง
หนวยงานที่กํากับดูแลสถาบันการเงินและนักลงทุนผูถือหุนดังนี้ 

1.หนวยงานกํากับดูแล 

 หนวยงานกาํกับดูแลควรสรางแรงจงูใจ และสงเสรมิใหสถาบันการเงินตระหนกั
และมีความเขาใจอยางแทจริงตอประโยชนของการเปดเผยขอมูลมากขึ้น เพราะสถาบันการเงนิเปน
หนวยธุรกจิซ่ึงมีความสาํคัญตอระบบเศรษฐกิจ และยงัมีผลกระทบตอหนวยธุรกิจอ่ืน ๆ ในระบบ
เศรษฐกิจ กลาวคือในการดําเนนิธุรกิจของหนวยธุรกิจใด ๆ ยอมมีการติดตอกบัสถาบนัการเงิน
ดวยกนัทัง้นัน้ หากหนวยงานทีก่ํากับดูแล มีการวางมาตรการที่เครงครัดและรัดกุมแลว การดูแลให
สถาบันการเงนิมีการเปดเผยขอมูลอยางมีคุณภาพ จะมีประโยชนตอสังคมสวนรวมมากขึ้น ไม
เพียงเปนประโยชนตอผูอ่ืนแตจะเปนประโยชนตอกิจการเองเชนกัน หลักเกณฑดังกลาวมิใชเพียง
เปนหลกัเกณฑทีก่ําหนดขึ้นเพื่อใหสถาบันการเงนิตองเปดเผยขอมูลออกสูสาธารณะ สถาบนั
การเงนิไมควรเปดเผยขอมูลเพียงเพื่อวาการเปดเผยขอมูลดังกลาวเปนการประชาสมัพันธและ
ส่ือสารตอบุคคลภายนอกใหเหน็การปฏิบัติงานของกิจการ  การปฏบิัติตามหลักการดังกลาวอยาง
แทจริงจะสามารถสรางความเชื่อถือและไววางใจจากกลุมบุคคลภายนอกตาง ๆ ได  

2.สถาบันการเงิน 

 ในสวนของธุรกิจสถาบนัการเงิน ปจจุบันถือวาเปนธุรกิจที่มกีารแขงขันสูงใน
ตลาด แมวาจํานวนของสถาบันการเงนิในอุตสาหกรรมถือไดวามีปริมาณนอยเมื่อเทียบกบัจํานวน
ของสถาบนัการเงินในตางประเทศ และการเขามาในธรุกิจนี้ คอนขางมีขอจํากัดมาก ธุรกิจนี้ตองมี
การระดมทนุคอนขางสงู ดังนัน้คณุภาพของการเปดเผยขอมูลจึงเปนสิ่งที่สําคัญสําหรับสถาบัน
การเงนิเองถือเปนการชักชวนใหมีผูมาลงทุนทั้งชาวไทยและชาวตางชาติ เพื่อเปนการขยายธุรกิจ 
และการเปดเผยสารสนเทศถือเปนสวนหนึ่งของ การกาํกับดูแลกิจการที่ดี ควรเกดิจากจิตสํานกึที่ดี
ในการบริหารงานอยางโปรงใส สามารถตรวจสอบ และเปดเผยได  

3. นักลงทุน ผูถือหุน 

  การพิจารณาลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ เกี่ยวกับธุรกิจสถาบันการเงิน นั้น นัก
ลงทุนและผูถือหุนควรมีความสนใจและศึกษาในรายละเอียดในธุรกิจอยางลึกซึ้งมากกวาจะ
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พิจารณาเพียงผิวเผิน เพราะภาพลักษณภายนอกของกิจการไมไดสะทอนถึงคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูลอยางแทจริง 

5.5 งานวิจยัในอนาคต 

  การศึกษาในครั้งนี้ไดทดสอบความสัมพันธระหวางคุณลกัษณะเฉพาะของกิจการ
กับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล โดยคํานวณ DISC เพื่อวัดคาคะแนน เปนตวัแทนในการวดั
คุณภาพของการเปดเผยขอมูล ซึ่งผูสนใจอาจทาํการศึกษาเพิม่เติมในสวนของ 

การศึกษาคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของสถาบันการเงินในลักษณะของขอมูล
อนุกรมเวลา (Time Series) เพื่อศึกษาการเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการของการเปดเผยขอมูลใน
สถาบันการเงิน วาการเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการดังกลาวนั้นมีคุณภาพเพิ่มข้ึนมากนอยเพียงใด 
เพื่อใหเกิดความชัดเจนและความนาเชื่อถือมากขึ้น ซึ่งในการศึกษาขอมูลอนุกรมเวลาจําเปนตองใช
เทคนิคการวิเคราะหทางสถิติข้ันสูงประกอบการวิเคราะห โดยหากใชการศึกษาขอมูลอนุกรมเวลา
จําเปนตองคํานึงถึงขอมูลเหลานั้นสามารถขจัดผลของวงจรธุรกิจ (business cycle) หรือผลกระทบ
ภายนอกอื่น ๆ ซึ่งอาจทําใหผลการศึกษาคลาดเคลื่อนได นอกจากนี้อาจจะศึกษาคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูลตามแตละประเภทไป 

ผูสนใจอาจนําคุณลักษณะเฉพาะอืน่ ของสถาบนัการเงินที่มิไดนาํมาทาํการศึกษา
ในครั้งนี้มาทําการศึกษาเพิ่มเติมวา มคีุณลักษณะเฉพาะอืน่ที่อาจมีความสมัพนัธกับระดับการ
เปดเผยขอมูล เชน ความเสี่ยงทางการเงนิ สภาพคลองของกิจการ ฯลฯ ซึง่ตัวแปรที่กลาวมานี้ 
นาจะมีผลตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล เนื่องจากสถาบันการเงนิเปนธุรกิจที่ตองมีสภาพคลอง
ของกิจการอยางมาก และเกี่ยวของกับความเสีย่งทางการเงิน ซึง่เมื่อผูศึกษาไดศึกษาเกีย่วกบั
สถาบันการเงนิแลว จงึพบตัวแปรดังกลาวนาจะมีผลตอคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 
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ภาคผนวก ก 
กระดาษทําการ (Working Paper) วัดระดับการเปดเผยขอมูลสารสนเทศของบริษัท 

บมจ. ______________________________      สําหรับปบัญชี 2547 

ประเมินการเปดเผยขอมูลสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน โดยใสเครื่องหมาย / ในชองดังนี้ 

    เปดเผย = บริษัทเปดเผยรายการนี้ในแบบแสดงขอมูลประจําป(56-1)   งบการเงิน รายงานประจําปและขาว 
ไมเปดเผย = บริษัทไมไดเปดเผยรายการนี้ในแบบแสดงขอมูลประจําป(56-1)   งบการเงิน รายงานประจําป
และขาว 
ไมเกี่ยวของ = บริษัทไมจําเปนตองเปดเผยรายการนี้ในแบบแสดงขอมูลประจําป(56-1)  งบการเงิน รายงาน
ประจําปและขาว 

ขอที่ หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย 
ไม

เปดเผย 
ไม

เกี่ยวของ 

1. ปจจัยความเสี่ยง 

1 ความเสี่ยงดานการตลาด       
2 ความเสี่ยงดานเครดิตและสภาพคลอง       
3 ความเสี่ยงดานการปฏิบัติการ       
4 ลักษณะความเสี่ยง          
5 เหตุการณที่เปนสาเหตุของความเสี่ยง        
6 ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น       
7 แนวโนมความเปนไปไดที่จะเกิดความเสี่ยง       
8 มาตรการรองรับความเสี่ยง(V)       

2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
2.1 ประวัติความเปนมา 

9 ประวัติความเปนมาโดยสรุปของบริษัท(V)       

10 
การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการที่สําคัญในเรื่องอํานาจการควบคุม
บริษัท       

11 
การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการที่สําคัญในเรื่องลักษณะการประกอบ
ธุรกิจที่ผานมา       

12 การเปลี่ยนแปลงแกไขหนังสือบริคณหสนธิ       
13 การยายที่ตั้งสํานักงานใหญ       
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2.2 การประกอบธุรกิจ  

14 ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัท บริษัทยอย บริษัทรวม       
15 นโยบายการแบงการดําเนินงานของบริษัทในกลุม       
16 โครงสรางการถือหุนของกลุมบริษัท       
17 การควบคุมกิจการเขาดวยกันกับบริษัทอื่น       
18 การถูกครอบงําโดยบริษัทอี่น       
19 บริษัทหรือบริษัทยอยประสบความเสียหายอยางรายแรง       
20 บริษัทหรือบริษัทยอยหยุดประกอบกิจการทั้งหมดหรือบางสวน       
21 การเปลี่ยนแปลงลักษณะการประกอบธุรกิจ       
22 บ.หรือบ.ยอยเลิกกิจการและมีการชําระบัญชี       
23 รางวัลหรือมาตรฐานที่ไดรับ(V)       
24 วิสัยทัศน(V)       
25 พันธกิจ(V)       
26 กลยุทธในการดําเนินธุรกิจ(V)       
27 คานิยมองคกร(V)       

2.3 โครงสรางรายได  

28 
โครงสรางรายไดแยกตามสายผลิตภัณฑ/กลุมธุรกิจ มีมูลคาเกิน 10% 
ของรายไดรวม       

29 
โครงสรางรายไดจากเงินลงทุนเกินรอยละ 10 ของรายไดรวม (แสดง
ในทรัพยสินที่ใชประกอบธุรกิจ)       

2.4  เปาหมายการดําเนนิธุรกิจ  

30 การระบุเปาหมาย การดําเนินธุรกิจ (เฉพาะปแรกที่เปดเผย)(V)       
31 มาตรการดําเนินการเพื่อบรรลุเปาหมาย(V)       
32 ความคืบหนาของการดําเนินการ (สําหรับปตอ ๆ ไป)(V)       
33 ผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ(V)       

2.5 ปจจัยที่มีผลกระทบตอโอกาสหรือขอจํากัดในการประกอบธุรกิจ  

34 
ปจจัยที่มีผลกระทบตอโอกาสหรือขอจํากัดในการประกอบธุรกิจ เชน 
ใบอนุญาตประกอบธุรกิจ สัมปทาน การไดรับการสงเสริมการลงทุน        

35 การไดมาหรือเสียไปซึ่งสัญญาทางการคาที่สําคัญ       
 บ.หรือบ.ยอยมีการจดทะเบียนหลักทรัพยในตลาดอื่นและมีการ       
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36 เปดเผยสารสนเทศ 
3. การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ / กลุมธุรกิจ  
3.1 ลักษณะบริการ 

37 ลักษณะ ประเภทของการรับฝากเงิน       
38 ลักษณะ ประเภทของการใหสินเชื่อ       
39 นโยบายการใหสินเชื่อและหลักประกันในการใหสินเชื่อ       
40 การบริหารความเสี่ยงจากการใหสินเชื่อ        

41 
นโยบายการควบคุมดูแล การอนุมัติการใหกูยืม และการติดตาม
ลูกหนี้       

42 นโยบายการตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ       
43 นโยบายและการตัดหนี้สูญ       
44 นโยบายการปรับโครงสรางหนี้       
45 นโยบายการจัดชั้นสินทรัพย       
46 นโยบายการจัดสินเชื่อดอยคุณภาพ       
47  นโยบาย/เงื่อนไขการระงับการรับรูรายได       
48 การออกผลิตภัณฑ/บริการใหมที่สําคัญ       
49 ลักษณะ ประเภทของการใหบริการอื่น       
50 นโยบายการใหบริการอื่น       

3.2 ลูกคา  

51 ลักษณะลูกคา และกลุมลูกคาเปาหมาย       
52 การจัดประเภทของลูกคา(V)       
53 ระดับการพึ่งพิงลูกคารายใดรายหนึ่ง(อํานาจตอรองกับลูกคา)(V)       

3.3 ชองทางการจัดจําหนาย/ชองทางการใหบริการ  

54 ชองทางการจัดจําหนาย/ชองทางการใหบริการ       
4. ตลาดและภาวะการแขงขัน  
4.1 การตลาด 

55 กลยุทธการแขงขัน        
56 สวนแบงทางการตลาดของผลิตภัณฑหรือบริการหลัก(V)       

4.2 ภาวะการแขงขัน 
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57 สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม       
58 จํานวนคูแขงขันโดยประมาณ       
59 ชื่อคูแขงขัน       
60 ขนาดของบริษัทเมื่อเทียบกับคูแขงขัน       
61 สถานภาพและศักยภาพในการแขงขัน       
62 แนวโนมภาวะอตุสาหกรรมและสภาพการแขงขันในอนาคต(V)       

5. การจัดหาผลิตภัณฑหรือบริการ 
5.1 แหลงที่มาของเงินทนุ  

63  นโยบายในการจัดหาเงินทุน        
64 การออกหลักทรัพยประเภทตางๆ เพื่อจัดหาเงินทุน       

5.2 เงินลงทุนจากผูเกี่ยวของ 

65 
การจัดหาเงินทุน หรือใหกูยืมผานบุคคลที่เกี่ยวของกับผูบริหารหรือผู
ถือหุนรายใหญ        

66 สัดสวนดังกลาวเพื่อเทียบกับเงินทุนหรือการใหกูยืมทั้งหมด       
67 ลักษณะความสัมพันธของบุคคลดังกลาว       

5.3 ความสามารถในการดํารงเงินกองทุน 

68 นโยบายในการดํารงเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียง       
5.4 สภาพคลอง  

69 นโยบายในการบริหารสภาพคลอง       
6. ความรับผิดชอบตอสังคม  

70 การบริจาคหรือการกุศล(V)       
71 การมีสวนรวมกับโครงการตาง ๆ ของรัฐบาลและสังคม(V)       

7. การวิจัยและพัฒนา  

72 นโยบายการวิจัยและพัฒนา (หากไมมี โปรดระบุวาไมมี)       
73 กิจกรรมหรือขั้นตอนการที่ตองทําในการวิจัยและพัฒนา(V)       
74 ความคืบหนาของการวิจัยและพัฒนา(V)       
75 รายจายในการวิจัยและพัฒนาในชวง 3 ปที่ผานมา        

8. ขอพิพาททางกฎหมาย  

76 บ.หรือบ.ยอยมีขอพิพาททางกฎหมายที่สําคัญ       

77 ขอพิพาทสําคัญเกี่ยวกับแรงงาน        
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78 
ความคืบหนาของคดี วันเริ่มคดี คูความและมูลคดี (หากไมมี คดีดาน
ลบตอสินทรัพยหรือผลตอการดําเนินธุรกิจอยางมีนัยสําคัญ ระบุวาไม
มี)       

79 กรรมการ ผูบริหาร หรือผูที่เกี่ยวของที่เปนคูความกับบริษัท       

80 
ผลกระทบของคดีดานลบตอสินทรัพย/ผลของตอการดําเนินธุรกิจ
อยางมีนัยสําคัญ(ไมสามารถประเมินเปนตัวเลขได)       

81 
ความเห็นของผูบริหารเกี่ยวกับผลกระทบที่อาจเกิดกับการดําเนินงาน
ของบริษัท       

9. โครงสรางเงนิทุน 
9.1 หลักทรัพยของบริษัท  

82 ทุนจดทะเบียน/ทุนชําระแลว/จํานวนหุน       
83 จํานวน มูลคา เงื่อนไข และรายการ บุคคลที่ถือหุนบุริมสิทธิ       
84 การเปลี่ยนแปลงมูลคาที่ตราไวของหุน       
85 วัตถุประสงคในการออกหลักทรัพย(V)       
86 ราคาตลาดของหลักทรัพย(V)       
87 การเพิ่มทุนหรือลดทุน รวมทั้งการจัดสรรหุนเพิ่มทุน       

88 
จํานวนหุนและผลกระทบตอสิทธิในการออกเสียงของผูถือหุนจากการ
ออก Thai trust fund หรือ NVDR       

89 
ลักษณะสําคัญของตราสารหนี้หรือหลักทรัพยแปลงสภาพ เชน 
ประเภท จํานวน  มูลคาที่ยังไมไดไถถอน ฯลฯ       

90 การออกหลักทรัพยใหมที่มีกระทบตอผูหลักทรัพยแปลงสภาพ       

91 
การเปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับสิทธิของผูถือหุนกู การยกเลิกหลักประกัน 
ผิดนัดชําระเงินตามระยะเวลา       

92 
การออกหลักทรัพยใหมที่มีเงื่อนไข ซึ่งมีผลตอการไถถอน ยกเลิก หรือ
การครบกําหนดของหลักทรัพยจดทะเบียนทั้งหมดหรือบางสวน       

93 
ขอตกลงระหวางผูถือหุนรายใหญที่มีผลกระทบตอการออกและเสนอ
ขายหลักทรัพยหรือการบริหารงานของบริษัทและสาระสําคัญที่มีผล
ตอการดําเนินงาน       

94 
พันธะผูกพันเกี่ยวกับการออกหุนในอนาคต (กรณีที่ไมมีให ระบุวาไม
มี)       

95 กรณีใด ๆ ที่สงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพย       
96 การเปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับนายทะเบียนหลักทรัพย       
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9.2  ผูถือหุน  

97 จํานวนผูถือหุนทั้งหมด       

98 
จํานวนและประเภทของผูถือหุนไทย/ตางชาติ ผูถือหุนรายใหญ 
ตระกูลตางๆ(V)       

99 กลุมผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก จํานวนและสัดสวนการถือหุน       

100 
การเปลี่ยนแปลงของสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญในชวง 3 
ป(V)       

101 
กําหนดวันประชุมสามัญหรือประชุมวิสามัญผูถือหุนของบริษัทจด
ทะเบียน       

102 กําหนดวันปดสมุดทะเบียนพักการโอนหุนหรือวันใหสิทธิ ๆ แกผูถือหุน       
103 กรณีใด ๆ ที่สงผลกระทบตอสิทธิประโยชนของผูถือหลักทรัพย        
104 รายงานการประชุมสามัญหรือวิสามัญผูถือหุน       
105 แบบแสดงรายงานการกระจายการถือหุน       
9.3 นโยบายการจายเงินปนผล  

106 นโยบายของบริษัท       
107 นโยบายของบริษัทยอย       
108 การจายหรือไมจายเงินปนผล       
10. การลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 

109 
บ.หรือ บ.ยอยไดมาหรือจําหนายเงินลงทุนบ.อื่น ทําใหบ.อื่นมีสภาพ
หรือส้ินสภาพการเปนบ.ยอยของบ.หรือบ.ยอยนั้น 

      

110 ธุรกิจที่จะลงทุน       
111 เหตุผลที่มีการลงทุนในบริษัทรวมหรือบริษัทยอย(V)       
112 สัดสวนเงินลงทุน       

113 
นโยบายการบริหารงานในบริษัทยอยและบริษัทรวม (ขอบเขตอํานาจ
หนาที่ในการบริหาร/การมีสวนรวมในการกําหนดนโยบาย)       

114 การสงตัวแทนของบริษัทไปเปนกรรมการในบ.ยอย และบ.รวม       
115 การควบคุมกิจการ/การกระทําการครอบงําบริษัทอื่น       
116 สวนไดเสียในกําไร(ขาดทุน)ของบริษัทที่ลงทุน(V)       
117 บ.หรือบ.ยอยมีการเขารวมทุนหรือยกเลิกการเขารวมทุน       
11. การจัดการ 

118 โครงสรางการจัดการ เชน โครงสรางกรรมการ       
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119 
ขอบเขตอํานาจหนาที่และรายชื่อและตําแหนงของคณะกรรมการ
บริษัท       

120 
ขอบเขตอํานาจหนาที่และรายชื่อและตําแหนงของคณะกรรมการ
บริหาร       

121 
ขอบเขตอํานาจหนาที่และรายชื่อและตําแหนงของคณะกรรมการ
ตรวจสอบ       

122 
จํานวนหุนหรือหุนกูทั้งหมดของผูบริหารที่เพิ่มขึ้นหรือลดลงในปที่ผาน
มา(V)       

123 รายชื่อเลขานุการบริษัท(V)       
124 การทําสัญญาใหบุคคลอื่นมีอํานาจในการบริหารงานของบริษัท       
125 การเปลี่ยนแปลงกรรมการบริษัท       
126 การเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการการบริหาร       
127 การเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการการตรวจสอบ       
128 มติที่ประชุมคณะกรรมการธนาคาร       
12. ขอมูลสรุปของกรรมการ ผูบริหาร และผูมีอํานาจควบคุมของบริษัท 
12.1 ขอมูลทั่วไป  

129 สัดสวนการถือหุนของกรรมการและผูบริหาร       
130 อายุ       
131 คุณวุฒิการศึกษาและประวัติการฝกอบรมสอดคลองกับตําแหนงงาน       
132 ประสบการณในการทํางาน       
133 ขอมูลการดํารงตําแหนงเปนกรรมการหรือผูบริหารในบริษัทอื่น       
134 ความสัมพันธทางเครือญาติ       
12.2 การสรรหากรรมการและผูบริหาร  

135 วิธีการคัดเลือกกรรมการ       
136 จํานวนกรรมการที่มาจากผูถือหุนรายใหญแตละกลุม       
137 สิทธิของผูลงทุนรายยอยในการแตงตั้งกรรมการ       
12.3 คาตอบแทนผูบริหาร  

138 คาตอบแทนที่เปนตัวเงิน       
139 คาตอบแทนรวมและจํานวนรายของกรรมการบริษัททุกคน       
140 ลักษณะคาตอบแทนที่ไดรับ       
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141 
คาตอบแทนรวมและจํานวนรายของกรรมการบริหารและผูบริหารทุก
คน(เฉพาะผูบริหาร 4 รายแรกนับจาก M.D)       

142 คาตอบแทนอื่น       
13. การกํากับดูแลกิจการที่ดี 
13.1  การกํากบัดูแลกิจการ (อธิบายตามแนวทาง ตลท.ใหครบ 15 ขอ)  

143 การปฏิบัติหรือไมปฏิบัติตาม code of best practices        
144 เหตุผลของการไมปฏิบัติตาม code of best practices       
145 แนวทางการกํากับดูแลกิจการเพิ่มเติมของบริษัท(V)       
13.2  การดูแลเรื่องการใชขอมูลภายใน  

146 นโยบายและวิธีการดูแลผูบริหารในการใชขอมูลภายใน       
147 มาตรการลงโทษ       
14. บุคลากร 
14.1 จํานวนพนักงานทัง้หมด  

148 จํานวนพนักงานทั้งหมด       
149 จํานวนพนักงานในสายงานหลัก       

150 
เหตุผล/นโยบาย กรณีมีการเปลี่ยนแปลงจํานวนพนักงานอยางมี
นัยสําคัญ หรือมีขอพิพาททางดานแรงงาน (ในรอบ 3 ปที่ผานมา)       

14.2 คาตอบแทน  

151 ผลตอบแทนรวมและลักษณะผลตอบแทนที่ใหกับพนักงาน       
152 นโยบายในการพัฒนาพนักงาน       
15. การควบคุมภายใน  

153 
สรุปความเห็นของคณะกรรมการบริษัทเกียวกับความเพียงพอและ
ความเหมาะสมของระบบควบคุมภายในของบริษัท       

154 อางอิงวันที่ประชุม       
155 จํานวนกรรมการอิสระเขาประชุมครบถวน        

156 
คณะกรรมการไดตรวจสอบแบบการประเมินการควบคุมภายในได
ชัดเจนครบถวน       

157 
ความเห็นของกรรมการอิสระ กรรมการตรวจสอบ หรือผูสอบบัญชี 
เพิ่มเติม        

158 ภาพรวมของระบบการควบคุมภายในของบริษัท(V)       



                                                                                                                    
                                                                                                                    

 

 

 81

159 
ขอบกพรองเกี่ยวกับระบบการควบคุมภายในและการแกไข โดยระบุ
วันที่จะแกไขแลวเสร็จ       

16. รายการระหวางกัน  

160 บุคคล/กิจการที่เกี่ยวของกันลักษณะความสัมพันธ/ขัดแยง         
161 ปริมาณรายการระหวางกัน ตลอดงวดที่ผานมา ยอดคงคางถัวเฉลี่ย       
162 นโยบายการกําหนดราคาระหวางกัน       
163 ราคาประเมิน/อัตราคาเชา ที่ประเมินโดยบุคคลที่ 3       

164 
ความเห็นของกรรมการอิสระหรือกรรมการตรวจสอบเกี่ยวกับความ
สมเหตุสมผลของรายการ        

165 
มาตรการหรือขั้นตอนการอนุมัติรายการระหวางกัน (การอนุมัติของ
ผูบริหารหรือผูถือหุนที่มีสวนไดเสียและการดูแล)       

166 
เหตุผลที่บุคคลที่อาจมีความขัดแยงถือหุนในบ.ยอย บ.รวม เกินรอย
ละ 5       

167 นโยบายหรือแนวโนมการทํารายการระหวางกันในอนาคต       
168 การไดมาหรือจําหนายสินทรัพยระหวางบ.กับบ.ยอย       
17. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
17.1 สรุปรายงานผูสอบบัญชีและตารางสรุปงบการเงิน/งบการเงินรวม  

169 สรุปรายงานการสอบบัญชียอนหลัง 3 ป       
170 สินทรัพยรวม       
171 หนี้สินรวม       
172 สวนของผูถือหุน       
173 รายไดดอกเบี้ยและเงินปนผล       
174 รายไดรวม       
175 คาใชจายดอกเบี้ย       
176 คาใชจายรวม       
177 รายไดรวมดอกเบี้ยและเงินปนผลสุทธิ       
178 กําไร(ขาดทุน)สุทธิ       
179 กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน       
180 กําไรตอหุนปรับลด       
181 กําไรสุทธิตอหุน       
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182 เงินปนผลตอหุน       
183 ราคาตามบัญชีตอหุน       
17.2 อัตราสวนทางการเงนิทีสํ่าคัญ  

184 อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร       
185 อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน       
186 อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน       
187 อัตราสวนคุณภาพสินทรัพย       
188 คําอธิบายอัตราสวนทางการเงิน       
189 ขอมูลทางการเงินในอดีตโดยสรุป(เปรียบเทียบมากกวา 3 ป)       
17.3 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะทางการเงนิและผลการดําเนนิงาน  

190 การเปลี่ยนแปลงรายไดดอกเบี้ยและเงินปนผลรับ       
191 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงรายไดดอกเบี้ยและเงินปนผลรับ       
192 การเปลี่ยนแปลงรายไดที่มิใชดอกเบี้ย       
193 สาเหตุการเปลี่ยนแปลงรายไดที่มิใชดอกเบี้ย       
194 การเปลี่ยนแปลงคาใชจายดอกเบี้ย       
195 สาเหตุการเปลี่ยนแปลงคาใชจายดอกเบี้ย       
196 การเปลี่ยนแปลงคาใชจายที่มิใชดอกเบี้ย       
197 สาเหตุการเปลี่ยนแปลงคาใชจายที่มิใชดอกเบี้ย       
17.4 งบการเงนิและหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

198 ธ.พ.1.1       

199 
การปฏิบัติตามหลักเกณฑของ ธปท. เชน แผนพัฒนาสถาบันการเงิน 
ฯลฯ       

200 เกณฑและนโยบายที่ใชในการจัดทํางบการเงิน       
201 บ.หรือบ.ยอย การเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชีที่สําคัญ       

202 
การแสดงและจัดประเภท รายการบัญชีสินทรัพย หนี้สิน แยกตาม
หลักเกณฑ        

203 
การแสดงจัดประเภท รายการบัญชีรายได คาใชจาย แยกตาม
หลักเกณฑ       

204 การแสดงและจัดประเภท รายการบัญชีกําไร(ขาดทุน) ตามหลักเกณฑ       
205 เหตุการณที่อาจเกิดขึ้นภายหนาและภายหลังวันที่ในงบการเงิน       
206 การปรับรายการยอนหลัง เชน   การแกไขขอพิพาท การใชนโยบาย       
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บัญชี ใหม ฯลฯ) 

207 
การเปลี่ยนแปลงรายการทันที เชน การเปลี่ยนประมาณการคาเสื่อม
ราคา       

208 
การขยายการใหกูยืม ลักษณะและจํานวนเงินของหนี้สินหรือภาระ
ผูกพันที่อาจเกิดขึ้นในภายหนา รวมรายการนอกงบดุล        

209 การทดแทนการใหกูยืมทางตรง        
210 สัญญาการขายโดยมีขอตกลงที่จะซื้อคืน       

211 
รายการที่เกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ยและอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ        

212 
 วันที่ครบกําหนดของสินทรัพยและหนี้สินโดยวิเคราะหตามการจัด
กลุมตามวันที่ครบกําหนดตามระยะเวลาที่เหลืออยู ณ วันที่ในงบดุล 
ถึงวันที่ครบกําหนดตามสัญญา       

213 
การกระจุกตัวของสินทรัพย หนี้สิน และรายการนอกงบดุล โดยจําแนก
กลุมตามภูมิศาสตร กลุมลูกคา หรือกลุมอุตสาหกรรม ตามการกระจุก
ตัวของความเสี่ยง       

17.5  ผูสอบบัญชีและคาตอบแทนของผูสอบบัญชี  

214 บ.หรือบ.ยอยมีการเปลี่ยนแปลงผูสอบบัญชี       

215 คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (audit fee)       
216 คาบริการอื่น (non-audit fee)       

217 คาบริการอื่นในอนาคต       
218 ประเภทของการใหบริการอื่น       
18. ขอมูลจําแนกตามสวนงาน(อธิบายแยกตามสายผลิตภัณฑ/บริการ หรือกลุมธุรกิจ)  

219 รายไดรวม(V)       
220 คาใชจายดอกเบี้ยเงินฝากและยอดรวม(V)       
221 รายไดรวมดอกเบี้ยและเงินปนผลสุทธิ(V)       
222 ยอดสินทรัพยรวม(V)       
19. สินทรัพยและคุณภาพสินทรัพย 
19.1 สินทรัพยรวม 

223 วิเคราะหสาเหตุการเปลี่ยนแปลงของสัดสวนสินทรัพยแตละประเภท       

224 
บ.หรือบ.ยอยจัดใหมีการประเมินราคาทรัพยที่สําคัญโดยผูประเมิน
ราคาอิสระ       
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19.2 สินทรัพยถาวรหลักที่ใชในการประกอบธุรกิจ  

225  ยอดรวมของมูลคาทรัพยสินหลักที่ใชในการประกอบธุรกิจ       
226 ประเภทและลักษณะของสินทรัพย       
227  ลักษณะกรรมสิทธิ       
228  สรุปสาระสําคัญของสัญญาเชาระยะยาว       
229  ภาระหลักประกันของทรัพยสิน และวงเงินหลักประกัน        

230 
จํานวนหนี้สินทั้งหมดที่มีประกัน ลักษณะ ประเภท และราคาตาม
บัญชีของสินทรัพยที่ใชเปนหลักประกัน       

19.3  สินทรัพยที่ใชในการประกอบธุรกิจ 

เงินใหสินเชื่อ 

231 
การจัดชั้นเงินใหสินเชื่อและดอกเบี้ยคางรับ หลักประกัน การกัน
สํารอง       

232 มูลคาเงินใหกูยืมรวมดอกเบี้ยคางรับที่ตองจัดชั้น       
233 การกระจุกตัวของสินเชื่อ       

234 
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (ตามเกณฑของธนาคารแหงประเทศไทย) และ
รายละเอียดการเคลื่อนไหวระหวางป       

235 
การตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเปรียบเทียบระหวางนโยบายของ
บริษัทกับเกณฑที่หนวยงานกํากับดูแลกําหนด        

236 วิเคราะหสาเหตุของการเปลี่ยนแปลง ของเงินใหสินเชื่อ       
237 วิเคราะหกําไร/ขาดทุนจากการปรับโครงสรางหนี้       

238 
จํานวนราย/มูลคา การโอน NPL ไปยัง TAMC และ/หรือ AMC ที่
บริษัทจัดตั้ง       

239 
เงื่อนไขในการโอน และประโยชนหรือผลตอบแทนที่ไดรับจากการโอน 
NPL ไปยัง TAMC และ/หรือ AMC ที่บริษัทจัดตั้ง       

240  ผลเสียหายจากการใหกูยืม (ถาไมมีใหระบุวาไมมี)       
19.4 สินทรัพยรอการขาย  

241 ประเภทและสวนประกอบของสินทรัพยรอการขาย       
242 การเปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับสินทรัพยรอการขาย       
243 วิธีการจัดการเกี่ยวกับสินทรัพยรอการขาย       
20. เงินลงทุนในหลักทรัพย  

244 ประเภทของหลักทรัพย       
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245 วัตถุประสงคในการออกหลักทรัพย       
246 มูลคาเงินลงทุนแยกตามหลักทรัพยแตละประเภท        
247 วิเคราะหการกระจุกตัวของการลงทุนเงินลงทุนในหลักทรัพย        
248 ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย       
249 การตั้งสํารองคาเผื่อการลดคาของเงินลงทุน        
21. รายจายลงทุน 
21.1  รายจายลงทุนที่ผานมา  

250 บ.หรือบ.ยอยมีการเปลี่ยนแปลงที่สําคัญในโครงการจายลงทุน       

251 วัตถุประสงคของรายจายลงทุนที่ผานมา       
252 วิเคราะหผลตอบแทนที่คาดกับผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริง       
253 วิเคราะหสาเหตุของความแตกตาง       
21.2  แผนรายจายลงทุน  

254 วัตถุประสงคของรายจายลงทุน       
255 จํานวนเงินและชวงเวลาที่คาดวาจะจายเงินลงทุนตามแผน       
256 ผลตอบแทนที่คาดหวัง       
22. แหลงที่มาของเงินทนุ 
22.1 ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทนุ  

257 ใหแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ เชน หนี้สินตอสวนของผูถือหุน       
258 แหลงเงินทุนนอกงบดุล       

259 
ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุนดังกลาว โดยเปรียบเทียบกับ
กิจการอื่นในอุตสาหกรรม       

260 สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทุนในปที่ผานมา       
22.2 สวนของผูถือหุน  

261 
อธิบายสาเหตุการเปลี่ยนแปลงของสวนของผูถือหุนที่เปนแหลงที่มา
ของเงินทุน เชน การขายหุนเพิ่มทุน การเปลี่ยนแปลงของกําไรสะสม 
ซึ่งจะไมรวมรายการที่ไมกระทบกระแสเงินสด       

22.3 หนี้สิน 

262 มูลคาหนี้สินระยะสั้นและระยะยาว       
263 ระยะเวลาครบกําหนด สกุลเงินและมูลคาอัตราดอกเบี้ย       
264 ดอกเบี้ยและเงินตนที่ตองจายชําระในอนาคต       
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265 
เงื่อนไขของหนี้สินที่มีผลตอการกูยืม (covenant) และผลของการ
ละเมิดขอตกลง       

266 
การกูยืมเงินหรือมีการออกตราสารหนี้เปนจํานวนที่มีนัยสําคัญตอฐาน
การเงินหรือผลการดําเนินงาน       

22.4 อัตราดอกเบ้ียและอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศที่เกี่ยวของกับหนี้สินเปนอัตราลอยตัว
หรือส่ิงใดส่ิงหนึ่ง(4) 
267 การบริหารความเสี่ยง       
268 แนวโนมและผลกระทบตอความสามารถในการชําระหนี้ของธนาคาร       
22.5 ความสัมพันธของแหลงที่มาและแหลงใชไปของเงินทุน  

269 

วิเคราะหโอกาสที่บริษัทอาจเกิดปญหาจากความไมสัมพันธกันของ
แหลงที่มาละใชไปของเงินทุนดังกลาว รวมทั้งแนวทางแกไขหรือ
มาตรการรองรับเพื่อลดผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นตอผลการดําเนินงาน
และฐานะการเงินของบริษัท             

270 
วิเคราะหผลตางของดอกเบี้ยหรืออัตราดอกเบี้ย (interest spread) ใน
กรณีที่ผลตางดังกลาวมีแนวโนมลดลง ใหอธิบายสาเหตุและ
ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น        

22.6 การดํารงอัตราสวนตามที่หนวยงานกํากับดูแลกําหนด (4) 

271  แสดงอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียง       
272 วิเคราะหความเพียงพอเมื่อเปรียบเทียบกับเกณฑ ธปท.       
23. สภาพคลอง 
23.1 กระแสเงินสด  

273 จํานวนและสัดสวนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมตาง ๆ       

274 
วิเคราะหปจจัยหรือรายการที่สําคัญที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของ
กระแสเงินสด       

275 
กรณีที่กระแสเงินสดจากกิจกรรมการดําเนินงานกับกําไรจากการ
ดําเนินงานมีความแตกตางอยางมีนัยยสําคัญใหวิเคราะหสาเหตุดวย       

23.2 อัตราสวนสภาพคลองที่สําคัญ  

276 อัตราสวนสภาพคลอง เชน CA/CL        
277 ความเพียงพอของสภาพคลอง       

278 
วิเคราะห มูลคาและระยะเวลาของการไดมาหรือการใชไปของเงินทุน
ระยะสั้นวามีความสอดคลองกันเพียงใด       

24. โครงการในอนาคต  
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279 ลักษณะโครงการ (ถาไมมี  ใหระบุวาไมมี)       
280 ผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับ       
281 ปจจัยที่ทําใหโครงการไมสามารถดําเนินไปตามแผนได       
282 รายจายโดยประมาณของโครงการ(V)       
25. การเปลี่ยนแปลงในอนาคต  

283 
แนวโนมและการเปลี่ยนแปลงที่มีผลกระทบตอฐานะการเงินและผล
การดําเนินงานในอนาคต       

284 

ปจจัยและอิทธิผลหลักที่อาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลการ
ดําเนินงานหรือฐานะการเงินของบริษัทและบ.ยอย ไมวาจะเปนส่ิงที่
เกิดขึ้นแลวหรือคาดวาจะเกิดขึ้น และส่ิงอยูนอกเหนือการควบคุมของ
บริษัท        

285 
วิเคราะหแนวทางการดําเนินการเพื่อรองรับปจจัยและอิทธิพลหลัก
ดังกลาว(V) 

      

26.ประมาณการงบการเงิน  

286 ประมาณการรายไดดอกเบี้ยและเงินปนผลในอนาคต(V)       
287 ประมาณการกําไรในอนาคต(V)       
288 ประมาณการกระแสเงินสดในอนาคต(V)       
289 สมมติฐานและคําอธิบายที่ใชในการประมาณการ(V)       
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                                           ภาคผนวก ข 

แบบสอบถาม 
 

เรื่อง ความสมัพันธระหวางคุณลกัษณะเฉพาะของสถาบันการเงนิที่จดทะเบยีนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคุณภาพของการเปดเผยขอมูล 

 
แบบสอบถามนี้ เปนสวนหนึ่งของการทําวิทยานิพนธ ตามหลักสูตรปริญญาบัญชี

มหาบัณฑิต ภาควิชาการบัญชี คณะพาณิชยศาสตรและการบัญชี จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย  
แบบสอบถามมีทั้งหมด 6 หนา แบงออกเปน 3 สวนดังนี้ 

สวนที่ 1    ขอมูลทั่วไปเกี่ยวกับผูตอบแบบสอบถาม 
สวนที่ 2    ความสําคัญของขอมูลตอการตัดสินใจลงทุนในมุมมองของนักวิเคราะห  
สวนที่ 3   ความคิดเห็นเพิ่มเติมและขอเสนอแนะ 

ผูวิจัยใครขอความกรุณาจากทานในการสละเวลาอนัมีคายิ่งเพื่อตอบคาํถามใหตรงกบั
ความคิดเหน็ของทานขอมูลนี้จะถกูเก็บเปนความลับ โดยนําเสนอผลการวิจัยในภาพรวมและ
นํามาใชประโยชนโดยตรงทางวชิาการเทานั้น  

ผูวิจัยขอขอบพระคุณเปนอยางสูงที่ทานกรุณาใหขอมูลมา ณ โอกาสนี้  
  

 
 
โปรดทําเครื่องหมาย  หนาขอความที่ตองการ หรือกรอกขอความลงในชองวาง 
 
สวนที่ 1 ขอมูลสวนตัวทั่วไป 

1. เพศ 

   ชาย       หญิง 
2. อายุ 

   นอยกวา  30  ป     40 – 44  ป 
    30 – 34  ป     45 – 49  ป 
    35 – 39  ป     50 – 54  ป 
    ตั้งแต 55 ปขึ้นไป 
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3. ระดับการศึกษา 

     ต่ํากวาปริญญาตรี      ปริญญาโท    
     ปริญญาตรี      สูงกวาปริญญาโท  

 
4. ประสบการณดานการวิเคราะห 

     ต่ํากวา  5   ป       5 – 10   ป    
        11 – 14  ป      ตั้งแต  15 ปขึ้นไป  

 
5. ประเภทของอุตสาหกรรมที่ทานเคยวิเคราะห (ตอบไดมากกวา 1 คําตอบ) 

   1. ธุรกิจการเกษตร    11. เครื่องมือและเครื่องจักร    21. การแพทย 
   2. อาหารและเครื่องดื่ม    12. บรรจุภัณฑ    22.โรงแรมและบริการ

ทองเที่ยว 
   3. ของใชในครัวเรือน    13. เยื่อกระดาษและกระดาษ    23. การพิมพและส่ิงพิมพ 
   4. อัญมณีและเครื่องประดับ    14. ยานพาหนะและอุปกรณ    24. บริการเฉพาะกิจ 
   5. เวชภัณฑและเครื่องสําอาง    15. วัสดุกอสรางและตกแตง    25. ขนสง 
   6. ส่ิงทอและเครื่องนุงหม    16. พัฒนาอสังหาริมทรัพย    26. คลังสินคาและไซโล 
   7. ธนาคาร    17. พลังงาน    27. ส่ือสาร 
   8. เงินทุนหลักทรัพย    18. เหมืองแร    28. เครื่องใชไฟฟาและ

คอมพิวเตอร 
    9. ประกันชีวิตและประกันภัย    19. พาณิชย    29. ชิ้นสวนอิเลคทรอนิคส 
  10. เคมีภัณฑและพลาสติก    20. บันเทิงและสันทนาการ    30. อื่น ๆ………………… 

  
6. แหลงขอมูลที่ทานไดรับ(ตอบไดมากกวา 1 คําตอบ) 

      เว็บไซด กลต.      เว็บไซด ตลท. 
      เว็บไซด ของบริษัท      เว็บไซด ธปท. 
      เว็บไซด สภาพัฒน        อื่น ๆ ………………… 
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   สวนที ่2     ความสําคัญของขอมลูตอการตัดสนิใจลงทุนในมุมมองของนักวิเคราะห 
คะแนน 5 เทากับรายการที่มีความสําคัญมากที่สุด และมีความจําเปนมากที่สุด ที่บริษัทตองเปดเผยขอมูลนั้น 
คะแนน 1 เทากับรายการที่มีความสําคัญนอยที่สุด และมีความจําเปนนอยที่สุด ที่บริษัทตองเปดเผยขอมูลนั้น 

ความสําคัญตอการตัดสินใจ 
ลําดับ
ที่ 

รายการ 

5   
มาก
ที่สุด 

   4       
มาก 

3      
ปาน
กลาง 

2    
นอย 

1     
นอย
ที่สุด 

ปจจัยความเสี่ยง             
1 ความเสี่ยงโดยทั่วไปของสถาบันการเงิน           

2 
รายละเอียดเกี่ยวกับปจจัยเส่ียง(ลักษณะ สาเหตุ 
มาตรการรองรับ ผลกระทบของความเสี่ยงที่อาจ
เกิดขึ้น)           

ลักษณะการประกอบธุรกิจ           
3 ประวัติความเปนมา           
4 ลักษณะการประกอบธุรกิจ           
5 รางวัลหรือมาตรฐานที่ไดรับ           
6 โครงสรางรายได            
7 เปาหมายการดําเนินธุรกิจ  (ถามี)           

8 
ผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจหรือตาม
เปาหมายที่กําหนดไว           

9 
ปจจัยที่มีผลกระทบตอโอกาสหรือขอจํากัดในการ
ประกอบธุรกิจ           

การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ/กลุมธุรกิจ           
10 การรับฝากเงิน           

11 
การใหสินเชื่อ (ลักษณะ นโยบาย หลักประกันของ
การใหสินเชื่อ นโยบายการปรับโครงสรางหนี้และ
การควบคุม การใหกูยืม และการติดตาม)           

12 
ลูกคา (ลักษณะลูกคา และกลุมลูกคาเปาหมาย 
อํานาจการตอรอง) 

  
        

13 ชองทางการจัดจําหนาย/ชองทางการใหบริการ           

ตลาดและภาวะการแขงขัน           



                                                                                                                    
                                                                                                                    

 

 

 91

14 การตลาด(กลยุทธการแขงขัน  สวนแบงการตลาด)           

15 
ภาวะการแขงขนั(สถานภาพของบริษัท ชื่อและ
จํานวนคูแขงขัน)           

การจัดหาผลิตภัณฑหรือบริการ           
16 แหลงที่มาของเงินทุน           
17 เงินลงทุนจากผูเกี่ยวของ           
18 ความสามารถในการดํารงเงินกองทุน            
19 นโยบายสภาพคลอง           

ความรับผิดชอบตอสังคม           
20 การบริจาคหรือการกุศล           

การวิจัยและพัฒนา           

21 
รายละเอียดเกี่ยวกับการวิจัยและพัฒนา(นโยบาย 
ขั้นตอนที่ตองทํา ความคืบหนา รายจาย)           

ขอพิพาททางกฎหมาย           
22 ลักษณะของคดี           
23 ผลกระทบที่อาจเกิดกับการดําเนินงานของบริษัท           

ขอมูลหลักทรัพยและผูถือหุน           

24 
ประเภท จํานวน มูลคา และวัตถุประสงคของ
หลักทรัพย           

25 ราคาตลาดของหลักทรัพย           

26 
การเปลี่ยนแปลงในประเภท จํานวน และมูลคา
ของหลักทรัพยทั้งในอดีตและแผนในอนาคต           

27 จํานวนและประเภทของผูถือหุน           

28 
ผูถือหุนสูงสุด 10 รายแรก จํานวนหุนที่ถือและ
สัดสวนการถือหุน           

29 
นโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทและบริษัท
ยอย           

นโยบายการลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม            
30 ประเภทธุรกิจที่ลงทุนและเหตุผลที่ลงทุน           
31 โครงสรางการถือหุนและ สัดสวนเงินลงทุนของ           
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กลุมบริษัท 

32 
การควบคุมดูแลบริษัทที่ลงทุน(ขอบเขต สวนรวม
ในการกําหนดนโยบาย)           

33 สวนไดเสียในกําไร(ขาดทุน)ของบริษัทที่ลงทุน           

ขอมูลกรรมการและผูบริหาร  

34 
โครงสรางการจัดการของกรรมการและผูบริหาร
(รายชื่อ ขอบเขตอํานาจ สัดสวนการถือหุน)           

35 
ขอมูลสวนบุคคลของกรรมการและผูบริหาร(อายุ 
ระดับการศึกษา ประสบการณ ความสัมพันธทาง
เครือญาติ การเปนกรรมการในบริษัทอื่น)           

36 การสรรหากรรมการและผูบริหาร           

37 
คาตอบแทนผูบริหารทั้งที่เปนตัวเงินและไมเปนตัว
เงิน           

 การกํากับดูแลกิจการ (อธิบายตามแนวทาง ตลท.ใหครบ 15 ขอ) 

38 
เหตุผลและการปฏิบัติตาม code of best 
practices            

39 การดูแลเรื่องการใชขอมูลภายใน           

ขอมูลบุคลากรและพนักงาน 
40 จํานวนพนักงาน           
41 ลักษณะและมูลคาของผลตอบแทน           

การควบคุมภายใน 

42 
ความเพียงพอ ความเหมาะสมและภาพรวมของ
ระบบควบคุมภายใน           

43 ขอบกพรองและแนวทางแกไข           

รายการระหวางกัน  

44 
ชื่อกลุมบุคคลที่มีความขัดแยงและลักษณะ
ความสัมพันธ           

45 
ลักษณะ ปริมาณ และมูลคาของรายการระหวาง
กัน           

46 นโยบายกําหนดราคาระหวางกัน           

ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 3 ปที่ผานมา   
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47 
สรุปฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 3 ปที่
ผานมา           

48 
อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ(นโยบายทาง
การเงินฯ)           

49 
สาเหตุ การเปลี่ยนแปลง การดําเนินงานของบริษัท
และบริษัทยอย           

รายการเพิ่มเตมิในงบการเงิน 
50 การปฏิบัติตามหลักเกณฑของ ธปท.           

51 
เกณฑและนโยบายบัญชีที่ใชในการจัดทํางบ
การเงิน           

52 
เหตุการณที่อาจเกิดขึ้นภายหนาและภายหลังวันที่
ในงบการเงิน           

53 
การปรับรายการยอนหลัง เชน การแกไขขอพิพาท 
การใชนโยบายบัญชีใหม           

54 
การเปลี่ยนรายการทันที เชน การเปลี่ยนประมาณ
การคาเสื่อมราคา           

55 
หนี้สินที่อาจเกิดขึ้นในภายหนา และภาระผูกพัน
รวมทั้งรายการนอกงบดุล           

56 วันที่ครบกําหนดของสินทรัพยและหนี้สิน           

57 
การกระจุกตัวของสินทรัพย หนี้สิน และรายการ
นอกงบดุล           

58 รายการเกี่ยวกับผูสอบบัญชี           

ขอมูลจําแนกตามสวนงาน 
59 รายไดรวม           
60 ยอดคาใชจายดอกเบี้ยเงินฝากและยอดรวม           
61 รายไดรวมดอกเบี้ยและเงินปนผลสุทธิ(กําไรสุทธิ)           
62 ยอดสินทรัพยรวม           

สินทรัพยและคุณภาพสินทรัพย  

63 
การวิเคราะหเกี่ยวกับสินทรัพย(สวนประกอบ การ
กระจุกตัว การเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย วันที่ครบ
กําหนด)           

64 สินทรัพยถาวรหลักที่ใชในธุรกิจและสินทรัพยที่           
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เปนหลักประกัน 

65 สินทรัพยที่ใชในการประกอบธุรกิจ           
66 รายการสินทรัพยรอการขาย            
67 เงินลงทุนในหลักทรัพย           

รายจายลงทุน  

68 
รายจายลงทุนที่ผานมา(วัตถุประสงค 
ผลตอบแทน)           

69 
แผนรายจายลงทุนในอนาคต(วัตถุประสงค 
ผลตอบแทนที่คาดหวัง)           

แหลงที่มาของเงินทนุ 

70 
ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน(แหลงเงินทุน
นอกงบดุล D/E Ratio)           

71 
การเปลี่ยนแปลงสวนของผูถือหุน(การขายหุนเพิ่ม
ทุน การเปลี่ยนแปลงในกําไรสะสม)           

72 
การวิเคราะหหนี้สิน(ความสามารถชําระหนี้ ภาระ
หนี้สินที่ตองชําระในอนาคต การกระจุกตัว เงื่อนไข
ของหนี้สินตอการกูยืม ผลการละเมิด)           

73 
ความเสี่ยงของอัตราดอกเบี้ย/อัตราแลกเปลี่ยนตอ
การดําเนินงาน การบริหารความเสี่ยง           

74 
ความสัมพันธของแหลงที่มาและแหลงใชไปของ
เงินทุน            

75 
การดํารงอัตราสวนตามที่หนวยงานกํากับดูแล
กําหนด           

สภาพคลอง 

76 
การวิเคราะหกระแสเงินสด(การเปลี่ยนแปลงและ
ปจจัยที่มีผลตอกระแสเงินสด)           

77 
ความเพียงพอของสภาพคลอง ความสอดคลอง
กันของการไดมาและใชไปของเงินทุนระยะสั้น           

โครงการในอนาคต  

78 
โครงการในอนาคต (ลักษณะโครงการ 
ผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับ ปจจัยที่ทําใหไม
สามารถดําเนินตามแผนได)           
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การเปลี่ยนแปลงในอนาคต 

79 

การเปลี่ยนแปลงในอนาคต(แนวโนมการ
เปล่ียนแปลง ปจจัยที่มีอิทธิพลตอการ
เปล่ียนแปลง แนวทางรองรับปจจัยและอิทธิพล
ดังกลาว)           

ประมาณการงบการเงิน 
80 ประมาณการยอดรายไดดอกเบี้ยและเงินปนผล           
81 ประมาณการกําไรในอนาคต           
82 ประมาณการกระแสเงินสดในอนาคต           
83 สมมติฐานและคําอธิบายที่ใชในการประมาณการ           

 
 

สวนที่ 3 ความคิดเห็นเพิ่มเติมและขอเสนอแนะ 

1. ทานเห็นวา   สถาบันการเงิน ควรมีการเปดเผยขอมูลเพิ่มเติมในสวนใด เพราะเหตุใด 

__________________________________________________________________________________________ 
__________________________________________________________________________________________ 
_____________________________________________________________________________ 
_____________________________________________________________________________ 

 
ขอขอบคุณที่ทานสละเวลาในการตอบแบบสอบถามนี้ 
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ภาคผนวก ค 
สรุปการใหน้าํหนกัของคาคะแนนแบบสอบถามกบักระดาษทาํการที่ไดจากนกัวิเคราะห 

แบบสอบถาม คา
คะแนน กระดาษทําการ แบบสอบถาม คา

คะแนน กระดาษทําการ 

1 0.8 1-3 43 0.6 159 
2 0.8 4-7 44 0.6 160 
3 0.6 9-13 45 0.6 161 
4 0.8 14-22 46 0.6 162-168 
5 0.6 23-27 47 0.8 169-183 
6 1.0 28-29 48 0.8 184-189 
7 0.8 30-32 49 0.8 190-197 
8 0.8 33 50 0.8 198-199 
9 0.8 34-36 51 0.8 200-204 
10 0.6 37 52 0.8 205 
11 0.8 38-50 53 0.8 206 
12 0.8 51-53 54 0.8 207 
13 0.8 54 55 0.8 208-211 
14 0.8 55-56 56 0.8 212 
15 0.8 57-62 57 0.8 213 
16 0.8 63-64 58 0.8 214-218 
17 0.8 65-67 59 1.0 219 
18 0.8 68 60 0.8 220 
19 0.8 69 61 1.0 221 
20 0.4 70-71 62 0.8 222 
21 0.6 72-75 63 0.8 223-224 
22 0.8 76-79 64 0.8 225-230 
23 0.8 80-81 65 0.8 231-240 
24 0.8 82-85 66 0.8 241-243 
25 0.8 86 67 0.8 244-249 
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26 0.8 87-96 68 0.8 250-253 
27 0.8 97-98 69 1.0 254-256 
28 0.8 99-105 70 0.8 257-260 
29 1.0 106-108 71 1.0 261 
30 0.8 109-111 72 0.8 262-266 
31 0.8 112-113 73 0.8 267-268 
32 0.8 114-115 74 0.8 269-270 
33 0.8 116-117 75 0.8 271-272 
34 0.8 118-128 76 0.8 273-275 
35 0.8 129-134 77 0.8 276-278 
36 0.6 135-137 78 0.8 279-282 
37 0.6 138-142 79 0.8 283-285 
38 0.6 143-145 80 0.8 286 
39 0.8 146-147 81 0.8 287 
40 0.6 148-150 82 0.8 288 
41 0.6 151-152 83 0.8 289 
42 0.6 153-158       
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ภาคผนวก ง 
การคํานวณคะแนนจากกระดาษทาํการ(2.1) 

คะแนน
ที่ ขอที่ 

ตาม
เกณฑ
บังคับ 

โดย
สมัคร
ใจ 

รวม (MS) 
รวม

เปดเผย 
(AS) 

รายการไม
เกี่ยวของ

(N/A) 

คะแนนที่ได    
=AS/(MS-N/A) 

1 1-8 7 1 8       

2 9-36 18 10 28       

3 37-54 16 2 18       

4 55-62 6 2 8       

5 63-69 7 0 7       

6 70-71 0 2 2       

7 72-75 2 2 4       

8 76-81 6 0 6       

9 82-108 23 4 27       

10 109-117 7 2 9       

11 118-128 9 2 11       

12 129-142 14 0 14       

13 143-147 5 0 5       

14 148-152 4 1 5       

15 153-159 6 1 7       

16 160-168 9 0 9       

17 169-218 50 0 50       

18 219-222 0 4 4       

19 223-243 21 0 21       

20 244-249 6 0 6       

21 250-256 7 0 7       

22 257-272 16 0 16       

23 273-278 6 0 6       

24 279-282 3 1 4       

25 283-285 2 1 3       

26 286-289 0 4 4       
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ภาคผนวก จ 
การคํานวณคะแนนคุณภาพของการเปดเผยขอมูล(DISC)  

2.1 2.2 2.3 2.4 
คุณภาพของการ
เปดเผยขอมูล 

คะแนน
ที่ 

กระดาษ
ทําการขอ

ที่ 
ความครบ 
ถวนของ
รายการ 

ความสําคัญ
ตอการ
ตัดสินใจ 

แหลงที่
มาของ
ขอมูล 

คา
คะแนน
ที่ไดจาก 
=2.1x2.
2x2.3 

ความทัน
ตอ

เหตุการณ 
DISCm DISCv DISCt 

1 1-8                 
2 9-36                 
3 37-54                 
4 55-62                 
5 63-69                 
6 70-71                 
7 72-75                 
8 76-81                 
9 82-108                 
10 109-117                 
11 118-128                 
12 129-142                 
13 143-147                 
14 148-152                 
15 153-159                 
16 160-168                 
17 169-218                 
18 219-222                 
19 223-243                 
20 244-249                 
21 250-256                 
22 257-272                 
23 273-278                 
24 279-282                 
25 283-285                 
26 286-289                 
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ภาคผนวก ฉ 

  รายชื่อบริษทักลุมตัวอยาง 
 

ลําดับ ชื่อยอหลักทรพัย ชื่อบริษัท 

1 ACL บริษัทเงนิทุน สินเอเซีย จํากดั (มหาชน) 
2 AITCO บริษัทเงนิทุน กรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน) 
3 BAY ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากดั (มหาชน) 
4 BBL ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 
5 BC บริษัทเงนิทุนบุคคลัภย จํากดั (มหาชน) 
6 BFIT บริษัทเงนิทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (มหาชน) 
7 BT ธนาคารไทยธนาคาร จํากัด (มหาชน) 
8 KBANK ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 
9 KK ธนาคารเกียรตินาคิน จํากัด (มหาชน) 
10 KTB ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) 
11 NFS บริษัทเงนิทุน ธนชาต ิจํากัด(มหาชน) 
12 SCB ธนาคารไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) 
13 SCBT ธนาคารสแตนดารด ชารดเตอร จํากัด(มหาชน) 
14 SCIB ธนาคารนครหลวงไทย จํากดั (มหาชน) 
15 SICCO บริษัทเงนิทุน สินอุตสาหกรรม จํากัด (มหาชน) 
16 TBANK ธนาคารธนชาต จํากัด(มหาชน) 
17 TISCO ธนาคาร ทิสโก จํากัด (มหาชน) 
18 TMB ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) 
19 UOBR ธนาคารยูโอบรัีตนสิน จํากัด(มหาชน) 
20 UOBT ธนาคารเอเชีย จํากัด(มหาชน) 
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คาสถิติเชิงพรรณาของตัวแปรอิสระ 

ตัวแปร n คาเฉลี่ย คาต่ําสุด คาสูงสุด สวนเบีย่งเบน
มาตรฐาน 

โครงสรางทุนของบริษัท  20 9.4005 1.1500 29.4200 1.4227 

โครงสรางสวนของเจาของ 20 62.6335 21.1500 99.9700 5.18281 

ความสามารถในการทํา
กําไร 

20 0.0356 -0.0422 0.3156 0.0154 

นักลงทนุชาวตางชาต ิ 20 22.5395 0.0300 53.1800 4.4245 

การถือหุนโดยภาครัฐบาล 20 10.8775 0.0000 64.0100 4.4831 

ขนาดของบรษิัท 20 341,664.7 4,603.05 1,407,347 94,181 

อายุการดําเนนิงาน 20 20.0500 8.0000 29.0000 1.5652 

คุณภาพการเปดเผย
ขอมูลภาพรวม 

20 18.5254 11.7469 26.0749 0.8136 

คุณภาพการเปดเผย
ขอมูลตามเกณฑบังคับ 

20 18.7319 11.7045 25.8078 0.7278 

คุณภาพการเปดเผย
ขอมูลโดยสมคัรใจ 

20 5.1287 2.1420 10.1520 0.4804 
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กรุงเทพมหานคร  สําเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรี เมื่อป พ.ศ. 2546  จากสถาบันเทคโนโลยีราช
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nkam
Typewritten Text
102


	ปกภาษาไทย
	ปกภาษาอังกฤษ
	หน้าอนุมัติ
	บทคัดย่อภาษาไทย
	บทคัดย่อภาษาอังกฤษ
	กิตติกรรมประกาศ
	สารบัญ
	บทที่ 1 บทนำ
	1.1 ความเป็นมาและความสำคัญของปัญหา
	1.2 วัตถุประสงค์ของการศึกษา
	1.3 ขอบเขตการวิจัย
	1.4 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ
	1.5 ระเบียบวิธีวิจัย
	1.6 ลำดับขั้นตอนในการเสนอผลการวิจัย

	บทที่ 2 เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง
	2.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง
	2.2 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง
	2.3 คุณภาพของการเปิดเผยข้อมูล
	2.4 บทบาท หน้าที่ และความสำคัญของสถาบันการเงิน
	2.5 คุณลักษณะเฉพาะของกิจการกับการเปิดเผยข้อมูลที่ผ่านมา

	บทที่ 3 วิธีดำเนินการวิจัย
	3.1 นิยามและคำจำกัดความ
	3.2 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง
	3.3 การเก็บรวบรวมข้อมูล
	3.4 การตั้งสมมติฐาน
	3.5 การวิเคราะห์ข้อมูล

	บทที่ 4 ผลการวิเคราะห์ข้อมูล
	4.1 สถิติเชิงพรรณา
	4.2 สถิติเชิงอนุมาน
	4.3 การวิเคราะห์การประเมินในแง่ของการอ่อนไหว

	บทที่ 5 สรุปผลการวิจัย อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ
	5.1 สรุปผลการวิจัย
	5.2 อภิปรายผลการวิจัย
	5.3 ข้อจำกัดในการวิจัย
	5.4 ประโยชน์ของงานวิจัย
	5.5 งานวิจัยในอนาคต

	รายการอ้างอิง
	ภาคผนวก
	ประวัติผู้เขียน



