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��&���������%����ก������)� ก�
ก����8���+������3
�)���+ก���	���	���"'�ก�

�-�+3���#��	���
��&����������3��4,���	
�กก�
ก����8���+������ �����0�
����������ก��#��ก��
ก��(� ��ก#$����
��������ก����8���+����������-96�3��	ก�)���0�����+
��+
ก�
�ก
�����&�"�	 
Shaw (2003) ��ก#�ก��'���	����#�+��	ก�)��+�	3
�)� ���2##-
���'��ก������$&,�)���&�)��ก#$�&�
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������ก�

��������ก����8���+�������������9����ก ��0��	#�ก����)�
��������ก����8���+��������
�����9��ก#$�����*��)	�� %�)��������#��	��#(�)������)���'� ��	�&5�(��#�ก	����#�+��	 Shaw 
(2003) !"�	���ก��D"ก����0��	�������3��4,�$&�)�	ก��#��ก��ก��(�%�$�-96�3��	ก����8���+
������ ��ก����#�+3
�)� ��0�����ก�����+
��+
�$&�)�	
��������ก��#��ก��ก��(�ก�

�������(�)�
ก��#��ก��ก��(�&�0��ก��#��ก��ก��(���#����������+ก�)� 3
�)�
��������ก��#��ก��ก��(� #$
��8���+����������-96�3��กก�)�
�������(�)�ก��#��ก��ก��(�&�0��ก��#��ก��ก��(���#��������+
ก�)� !"�	#�ก��	����#�+��	 Shaw (2003) ����&������#�+��-���(���)� &��	#�ก�����
��&����	
��������
ก��#��ก��ก��(�%��� ���
��&��ก5#$�������#��8���+����������-96�3��	�"'������ ��0�����+
��+

ก�

�������(�)�ก��#��ก��ก��(�&�0�
��������ก��#��ก��ก��(����+ก�)� ��	��'� �����#�+#"	���	ก��
D"ก���������3��4,�$&�)�	 ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��
%�$ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ ��	
�����#��$�
+�����$��D(�+�)�#$�
�������3��4,���	
�ก&�0�(�) ��'	�'�30������ก����0����ก�	�-��&��$��	�)�
���������$��
ก����8���+
�������3����"'���'� (�)(���ก���������	���������*��)	����ก�"'� %�)��	ก�������
0'�	&��	ก��
��8���+�������3����"'���#��#�กก��#��ก��ก��(����3����"'� ����$��D(�+�	����#�+������ก�+�ก�

ก����8���+������(��
��	%��� *�+�)���&�)����ก����#�+���ก�+�ก�
�2##�+�)�	7 ����������3��4,ก�

ก����8���+������ ��)� �������3��4,�$&�)�	ก����8���+������ก�
����-����ก�+����	 �������3��4,
�$&�)�	ก����8���+������ก�
������	
����� �������3��4,�$&�)�	ก����8���+������ก�
*��	����	
��	
����� !"�	��ก��D"ก���)���&�)3
�)����������������	ก���&��ก����8���+�������3����"'� �30��
��$*+��,��ก���������# %�)ก��D"ก���������3��4,�$&�)�	ก������+�%��	���$��
��+ก���	
���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� %�$ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�����+�	(�)
���������ก��D"ก�� !"�	#�ก�&�-���'����&������#�+��������#��#$���ก��D"ก���ก�+�ก�
�������3��4,
�$&�)�	���%����	ก�)�� �30���&��ก����$*+��,�)�ก��3�E���ก�+�ก�
ก����8���+�������)�(� 

ก��D"ก�����'	�'���	ก�����#��
�)� ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� #$��������3��4,���	
�กก�
ก������+�%��	�$��
��	ก����8���+
��������	
�����&�0�(�) !"�		����#�+�'�����%�ก�)�	ก�
	����#�+��	 Shaw (2003) &��+���� �0� 
	����#�+��	 Shaw (2003) #$����ก����#�+�����-96�3��	ก����8���+������ %�)	����#�+�'#$
3�#��9����������9�0�3�#��9����$��
ก����8���+������ %�$	����#�+�'+�	3�#��9��$��
ก��
����+�%��	��	��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� %�$ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+������ !"�	����ก�����+
��+
�$&�)�	
�������+�ก�� 2 �F ���9$��	����#�+��	            
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Shaw (2003) ����ก�����+
��+
�$&�)�	
��������ก��#��ก��ก��(�&�0���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+
3���#��	���
��&����กก�

����������+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�����+��)���'� %�)
(�)(��3�#��9��)� ��0���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&������+�%��	(�#$�)	��
ก�$�
�+)�	(��)�ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ ��ก#�ก��'���	����#�+�'+�	(��
����"	1"	�)�	�������ก����8���+���������+ ก�)���0��ก��3�#��9��)�����������8���+��ก��ก)��#$�
��ก�$�
�)�ก���������#��	��ก�	�-���กก�)���������1�ก��8���+��ก��6�+&��	 *�+ก��D"ก��
���'	�'D"ก��#�ก
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ +ก����ก�-)�4-�ก�#ก���	��
��0��	#�ก����
�	��
��ก��#�����%�$�������	
ก���	�����1"	ก�#ก�����	ก���	�� %�$ก��
�������	��%�ก�)�	(�#�ก
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+���-���&ก���
�0��7 

2. ������ ����!���ก	 �#$�% 

D"ก���������3��4,�$&�)�	 ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+
3���#��	���
��&��%�$ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ ��	
�������#��$�
+�������
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ (+ก����ก�-)�4-�ก�#ก���	��) 

3. ���������ก	 �#$�% 

1. ก��D"ก��#$�-)�����+)�	#�ก
�����#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D
(�+%�$����&��ก���3+,�&�) +ก����ก�-)�4-�ก�#ก���	����0��	#�กก�-)�4-�ก�#��	ก�)�����4�I�
���
��	ก��
����%�ก�)�	ก�
ก�-)��0�� %�$+�	����ก��&��ก����8���+������%�ก�)�	#�กก�-)��0��7 
��ก#�ก��'� ก��D"ก�����'	�'���	�����9&��)�ก������+�%��	��	#�������+ก���	���	���"'�ก�

�-�+3���#��	���
��&�� *�+������%

 Modified Jones 1995 !"�	#���������	���
#�����������3+,
�����	�Fก)��&�����#$D"ก�� 1 �F ��	��'�ก�-)���$��ก���#$����������ก��D"ก�����'	�'���	+0��	

ก���	���&�ก�
����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+��'	 3 �F����)�ก�� �0����F 3.D. 2545 2546 %�$ 
2547 

2. ��ก��D"ก��ก��#��ก��ก��(�#$����)����%��#�ก ��+ก���	���	���"'�ก�
      
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary Accruals) *�+������%

  Modified Jones 1995 ��0��	#�ก
ก��ก���
������9ก�����
��� 2 3
�)�������4����+�������-���ก������)�ก��#��ก��ก��(� 
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3. %&�)	�������������ก��D"ก��(��#�ก��+	����	ก���	����	
����� (��%ก) 	

ก���	�� ��+	����	ก���	���0��������ก��&����	����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ �0�%

%��	
��+ก����������$#���F (%

 56-1) %�$�������0�� 7 ���ก�+����	#�ก��5
(!�, www.setsmart.com !"�	
�����)�	��	���&��
��ก�	�-� ��ก���������������)�������	
�������#��$�
+�������
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+  

4. ��#(	�ก	 �#$�% 

ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&���
�������3��4,���	
�กก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�������#��$�
+���
����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 

5. ��	$�	ก�*��	���+,-+�ก	 �#$�% 

ก��#��ก��ก��(� (Earnings Management) &��+1"	 ก�����
%�)	��������ก��
�������	����	���
��&��!"�	��D�+����(�)��)���+�ก����	������ %�$����+0�&+-)���	��4�I�
�����	
����d��ก��
��� *�+����-�+3���#��ก�����	
ก���	�� &�0����
����+�*��	����	��	
��� ก��
#�����	
ก���	����(�)����#�%�$��-����0� �30�������)�
-���6�+��ก�����	
ก���	���30������	
6�3��ก�9,��� �&�����(�����������	ก����	���
��&��%�$�������&��	��	��ก�	�-� !"�	��ก��
#��ก��ก��(���'����'	ก��#��ก��ก��(�������&�ก��(��3����"'� %�$ก��#��ก��ก��(��30������&�ก��(����	
��'	�'%���%�)���1-��$�	�,��	���
��&�� !"�	��	����#�+�'#$%��ก��#��ก��ก��(����+��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 

��+ก���	���	 (Accruals) &��+1"	 ก��
���"ก��+��
&�0���+#)�+���ก���"'�%��� 
1"	%���)�#$+�	(�)(���	����������&�0�#)�+��ก(�ก5��� !"�	#$ก�$�
ก�$%��	����#�กก��
�������	����	
������������(�� ��0��	#�กก��(��-�4���	
�������$ก�
(����+ 2 �)���0� 
ก�$%��	����#�กก���������	��ก�
��+ก���	���	 *�+ก�$%��	����#�กก���������	������
��+ก���	�������ก���"'�����

�����'�7 ��	��'�&�ก���
��&����	
�����#$#��ก��ก��(�ก5�����1���
�)����	��+ก���	���	 !"�	�����1���(��*�+ก����
�����+(��ก)��1"	����%��+�	(�)(���	���������� 
%�$�$��ก�����#)�+��ก(�1"	%���)�#$#)�+�	������ก(�%��� 
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��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary Accruals) &��+1"	 
��+ก���	���	�����
��&�������1�������#��ก����0�ก�I�
����ก�+�ก�
ก����
�������)���	��+ก��%�$
ก��
���"ก
��� ��'	�'���	�+�)6�+���ก��
������d��ก��
����&�3"	�I�
���(�� 

�����ก	����

��������&�) (Big 4 firms) &��+1"	 �����ก	����

����$��

��������!"�	���2##-
����$��D(�+������ก	����

��������&�)�+�) 4 
����� (��%ก) 

1.   
����� (3��!������,�f���,  ������,�  ��
�����  #��ก�� 
 2.   
����� ���+�, ���� *4����- (�++D ��

��� #��ก�� 
 3.   
����� �����ก	�� �����,� %���, +�	 #��ก�� 
 4.   
����� ��3��5�# 6���(�+ ��

��� #��ก�� 

�����ก	����
������5ก (Non big4 firms) &��+1"	 �����ก	����

�����(�)��)
�����ก	����

��������&�) 4 
��������	��� ��(����
��-���#�ก�9$ก���ก��ก��ก�
&��ก���3+,
%�$����&��ก���3+,�&����ก�����#��
	
ก���	����	
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	
��$��D(�+ 

�$��
��	ก����8���+������ (Disclosure Level) &��+1"	 #�����
�����ก��
��8���+��������	%�)�$
����� !"�	���(��#�กก��#�����ก�$������ก�� (Disclosure index) %����&�
�$%�����#�����
�������
�������8���+ 

6. �#/�*�	��#�ก	 �#$�% 

	����#�+��0��	 �������3��4,�$&�)�	ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�������#��$�
+�
������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+  #$����(������'������	�$�
+
��4ก����#�+���	��$#�ก�, 
(Empirical Research Methodology) %�$#$���������ก��������$&,��	�1��� 2 ��$�6� (��%ก) 
 

1.   ก	 �#�� 	��!�,#�0  1�	  

ก��D"ก�����'	�'#$���ก����
����������ก�+�ก�
 ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+������ ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� ก��
����+�%��	��������	
����� ก������+�%��	��	ก��(��-�4��)��)����	���10�&-�� ก��
����+�%��	��������)��%��	�6�3&�' %�$ก������+�%��	��	��$�6���	�����ก	����
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��� *�+#$�4�
�+1"	��ก�9$������ก�-)�����+)�	*�+%��	�+�)�������	 ���+�$ �)��:��+ �)������-� 
�)���	�-� %�$�)���
�+	�
�����d�� ���)����������������(�)�+�)�������	������ (��%ก) ก�����

��ก����	�����ก	����

�����'� #$%��	�4�
�+1"	��ก�9$��������	ก�-)�����+)�	����� #����� 
%�$���+�$��	ก������+�%��	��$�6���	ก�����
��ก����	�����ก	����

��� !"�	#�กก��
������$&,���	3��9���'#$����&������1��-���ก�9$��������	ก�-)�����+)�	�����ก��D"ก�������'	�' 

2.   ก	 �#�� 	��!�,#����	� 

�0�ก�������������(��#�กก���ก5
��
����������-��+6������ก�+����	 �����ก��
������$&,�30���4�
�+�������3��4,�$&�)�	 ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
       
�-�+3���#��	���
��&��%�$ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ *�+���ก��������$&,����
1�1�+���	3&- (Multiple Regression Analysis) �30����$��9�)������$���4�n��	���%������$���
�������3��4,ก�
���%�������	ก�)�� 

7. � �3%,�!����	*�4	$�5*- �� 

1. �30�����
1"	�������3��4,�$&�)�	 ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��ก�
ก������+�%��	�$��
��	ก����8���+������ ��	
�������#�
�$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ �30������ก���&�������%ก)��ก�	�-�%�$��ก������$&,	

ก���	�� �&����������
��
��ก��3�#��9�����*��)	����	
����� �ก�+�ก�
ก������+�%��	��
�$��
ก����8���+������ 

2. ������$*+��,�)���ก�	�-� ������������#�ก	
ก���	��ก�-)��)�	 7 �����#��ก��
���#��
ก��#��ก��ก��(����+��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&����	
�����#��$�
+�
������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+�
0'�	������+ก�������4��	�1��� 

8. ��	*����7����+�ก	 ����8�ก	 �#$�% 

��0'�&�%�$��ก����#�+��ก��D"ก���'#$�ก���������*�+%
)	��ก���� 5 
� ��	�' 


��� 1 ก�)��1"	 ����������%�$������������	�2�&� ���1-��$�	�,��	ก����#�+ 
��
�����	ก����#�+ �����d��ก����#�+ ���#��ก�������������ก����#�+ ��4�������ก����#�+ ��$*+��,
������)�#$(����
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��� 2 ก�)��1"	 %�����%�$�o�p���ก�+����	ก�
ก����#�+ ���1"	��ก���%�$
	����#�+���ก�+����	   


��� 3 ก�)��1"	 ��4�������ก����#�+ !"�	��$ก�
���+ ���%

�������ก����#�+ 
��$��ก�%�$ก�-)�����+)�	 ก���ก5
��
��������� ก����'	�����d�� ก��������$&,������ %�$��4
��	�1����������ก��������$&,��������ก����#�+ 


��� 4 ก�)��1"	 ก��������$&,������%�$��ก����#�+ 


��� 5 ก�)��1"	 
���-�ก����#�+ %�$�������%�$ 
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�����  2 
��ก�	 ����	��#$�%����ก��%��-�� 

�4����� 1 ����#*����9:;� 

1.   ��	$�	ก�*��	���ก	 $�*ก	 ก�	5  

#�กก���
������9ก����ก�+�ก�
����&��+��	ก��#��ก��ก��(�3
�)������&�
����&��+(��&��+��ก�9$ ��	�' 

Healy %�$ Wahlen (1999) �4�
�+�)� ก��#��ก��ก��(� (Earnings Management) �0� 
ก���������#��ก����+	����	ก���	��%�$ก��#��*��	����	��	��+ก���)�	 7 ��%��	��	

ก���	�� !"�	#$����&�������ก�+����	�����#�������0�������0��	��	��ก���������	����	
����� &�0�
�30���&��ก����������	ก���	����#$ก)��&��ก����$*+��,�)�ก���������ก���������)�	 7  

Mulford %�$ Comiskey (2002) �4�
�+�)� ก��#��ก��ก��(� (Earnings 
Management) �0�ก�����
�ก%�)	��ก���������	�� ���+������'	�#��#$�&���ก���������	��%��	
(���������	ก�� ��)� ก������&�ก��(�	���2##-
���&��3����"'�&�0����	 ก������+�%��	��	
�����
����(�����-�+3���#��	./�+
��&�� ก��ก��&���)�	������#$���ก���������#ก�
ก��
��&��	�� 
3o��ก���ก�����	
�	 (Big Bath) 

��D�ก��n �-������, (2543) (���&�����&��+ ก��#��ก��ก��(� (Earnings 
Management) &��+1"	 ก�����
%�)	ก��(��+)�	���$���4�6�3*�+�������+0�&+-)���	����d��
ก��
��� �30���&�(���)��u�&��+��ก��&��(�� 

%����� ���	�,4��� ) 2545 ( (���&�����&��+ ก��#��ก��ก��(� (Earnings 
Management) &��+1"	 ก���ก%�)	��ก���������	����	./�+
��&�� !"�	��D�+����(�)��)���+�ก��
��	������*�+����-�+3���#��ก�����	
ก���	�� &�0����
����+�*��	����	��	
��� ก��#�����
��+	����	ก���	����(�)����#�%�$��-����0� �����)�
-���6�+��ก�����	
ก���	���30������	
6�3��ก�9,��� �&�����(�����������	ก����	���
��&��%�$�������&��	��	��ก�	�-� 

����+ �-6���ก-� ) 2548 ( �4�
�+�)� ������	����)�ก��#��ก��ก��(���'� ��#�ก 
%����	�I�
�����	ก��
��� !"�	��ก��8�*�ก���&����
��&����	
����������#��9��9��ก����0�ก
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�*+
�+
���%�$��$��9ก����	
����)�	 7 *�+���
��&��%�)�$��ก5#$�����#��9��9%�ก�)�	
ก�� ���
��&��
�	ก�-)�ก5#$�����#��9��9�30����#$����&�(����������	
������$������ก��
�������	����%��#��	��	
����� %�)���
��&��
�	ก�-)�ก5#$�����#��9��9�30����$*+��,&�0���u�&��+
�)�����!"�	���
��&��ก�-)�&��	�'��	���$����1"	ก��#��ก��ก��(� (Earnings Management) 

#�ก���#��ก���������	��������1��-�(���)� ก��#��ก��ก��(� (Earnings 
Management) &��+1"	 ก���ก%�)	��ก���������	����	���
��&��!"�	��D�+����(�)��)���+�ก����	
������ (Information Asymmetry) *�+����-�+3���#��ก�����	
ก���	�� ก�����
����+�*��	����	
��	
��� &�0�ก��#�����	
ก���	����(�)����#�%�$��-����0� �30�������)�
-���6�+��ก�����	

ก���	���30������	6�3��ก�9,��� �&�����(�����������	ก����	���
��&��%�$�������&��	��	��ก
�	�-� !"�	��ก��#��ก��ก��(���'����'	ก��#��ก��ก��(�������&�ก��(��3����"'� %�$ก��#��ก��ก��(��30��
����&�ก��(����	 ��'	�'%���%�)���1-��$�	�,��	���
��&��%�$����$*+��,��#$(����
#�กก��ก�$���
��	ก�)�� 

��ก#�ก��'�#�กก��D"ก������&��+��	ก��#��ก��ก��(�#�ก ��'		����#�+����� 
%�$
����� �����'	&��	�0��)�	��$��D Mckee (2005) ����&����
�)���ก#�ก����)�ก��#��ก��
ก��(� (Earnings Management) %���+�	�����ก&��+����������&��+�������	��+�ก�� (��%ก) 

 

1. ก���ก��+ก��(� (Income smoothing) 
2. ก����)�ก���	ก��
��� (Accounting hocus-pocus) 
3. ก��#��ก��	
ก���	�� (Financial statement management) 
4. ก����)��ก������� (The numbers game) 
5. ก��
�����ก������� (Aggressive accounting) 
6. ก��+ก���0��		
ก��(�����-� (Reengineering the income statement) 
7. ก����)�ก�
���-� (Juggling the books) 
8. ก��
���������	����, (Creative Accounting) 
9. ก��#��ก��	
ก���	�� (Financial statement manipulation) 
10. ������,��	ก��
��� (Accounting magic) 
11. ก��+0�ก��(�#�ก������� (Borrowing income from the future) 
12. 4�������+(�����&��
����� (Banking income for the future) 
13. ก��-
�+��	ก���	�� (Financial shenanigans) 
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14. ก���ก%�)	&������� (Window dressing) 
15. ก����)�%�)%��4��-��	ก��
��� (Accounting alchemy) 

�+)�	(�ก5���+�	(�)�����&�����&��+(���+)�	����#�������&�)��' %�)#$������
�&�)��'�����%

��%�ก�)�	ก����ก(��"'��+�)ก�
�$��
%�$���%

��	ก��#��ก��ก��(� 

2.   ����#*����9:<��ก��%�ก��ก	 $�*ก	 ก�	5  

��0��	#�ก��ก���������	����	
��������2##-
�� #���������	����	���-�#�������ก 
��	��'�#"	����&�
��������	�$���-��)����	ก��������+&-���)���4��9�� ����&���������#����	

�����(�)(����3+	��������ก��ก)���'	
�������)���'� %�)+�	���1"	
-���&�0��1�
���)�	 7 ��10�&-����	

��������+ ��0��	#�ก���10�&-���#�������ก#"	(�)�����1�&��-ก����������)���)����ก��

��&��	����	
�����*�+��	 ��	��'�#"	���	�ก��%�)	��'	���%���30��������
��&��	����	
����� 
%�$����������	 �o�p���ก�����%�� (Agency Theory) !"�	�����o�p��	�D��dD����,������30��
�4�
�+�������3��4,�$&�)�	���ก�� (Principle) !"�	��	����#�+�'&��+1"	���10�&-�� %�$�ก./�+&�"�	
��+ก�)� ���%�� (Agent) !"�	��	����#�+�'&��+1"	���
��&�� *�+���%��#$���&�������ก��

��&��	��
�����%�$(����
�)���
%��#�ก�#����	
�����  

�o�p���ก�����%�� (Agency Theory) �%������)���-�+,�-ก��+)����#$�
%�	���ก����30��#$����-ก�+)�	�&�(����
��$*+��,�)�������	���-� ��0��%�	���ก����+�)���$��
��	ก5#$
����-ก�+)�	�30���&�����	(������$*+��,��	�-� (Maximize Wealth) *�+(�)����"	1"	����1�ก���	
&�0�#��+4���!"�	����&��ก���2�&�����+ก�)��-94�����
��� (Moral Hazard) ���
��&����d��$���%�� 
(��������������#��ก��
��&��
�����%�����10�&-��!"�	�������ก�� !"�	��#����&��ก���������%+�	��	
����$*+��, (Conflict of Interests) �$&�)�	����$*+��,��	���
��&��ก�
����$*+��,��	���10�
&-��#���#����&����
��&���0�&�������(����
��
&��+�0�ก������	�������	���	�&�ก�
���10�&-�� !"�	
��ก�9$��	�&�-ก��9,��	ก�)����+ก�)�ก���ก�� Moral Hazard *�+��0�����
��&����0�ก��#$����-ก�+)�	
�30���&�����	(������$*+��,��	�-� ���
��&��#$���ก���
+��
+�����$*+��,��	���10�&-��%�$���
ก��+�ก+��+1)�+������$*+��,��	���10�&-����������	����	 (Transfer of Wealth) ก��+�ก+��+1)�+��
����$*+��,��'���+�)&��+���%

 ��'	%�)�$��
��5ก 7 ���+ 7 (�#�1"	ก����'	�#*ก	&�0�����+ก�)�
�-#��� !"�	#-��'��	����&�ก���ก%�)	
�����ก#$�������
�
��(�)��กก5���+  ก�)���0���0�����
��&�����
ก��+�ก+��+1)�+������$*+��,��	���10�&-����������	����	ก5#$���	&���	��ก �30���8�
�	����
#��	�30���&�����	�+�)��� ��	��'�#"	����������	ก��#��ก��ก��(� (Earnings Management) %���o�p 
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���ก�����%�� (Agency Theory) #$�����1�4�
�+%�	#�	�#��ก��#��ก��ก��(�(���)��&�"�	 %�)
%�	#�	�#��ก��#��ก��ก��(���	���
��&����#�ก����#�ก���&�-�0�� !"�	#$(��ก�)����&�����1��(�  

3.  � �$=�+$�����	+�-�ก#*ก	 $�*ก	 ก�	5  

#�กก��D"ก��������#�ก&��+%&�)	 ��)� Mckee (2005), ��D�ก��n �-������, 
(2543) ����&����
�)�%�	#�	�#������&��ก��ก��#��ก��ก��(��&��+�2##�+ !"�	��0������2##�+�)�	7 ��
���ก������&���&��) #$�����1#��&���&��)(������ 3 ��$�6� ��	�' 

3.1 � �$=�+$*-	��>	0��*�-� ก��#��ก��ก��(���0��	#�ก�6�3%��������	

����� ���	�' 
 3.1.1 %�	#�	�#����ก���0�����������6�+��(�+�	��ก�	�-� &�0���ก������$&, 
���
��&�������1���ก��#��ก��ก��(� �����0��ก��	��ก���0�����(�+�	��ก�	�-��)�
�����+�	�	�
���������1��ก�����ก��(��+)�	��������� *�+���ก��#��ก��ก��(��30���&�����(������
��ก������$&,(����$��9ก��(�� ���������
ก����+�)%����)���ก������$&,�0�ก�-)�
-�����������ก��
�'�����ก�	�-� ��	��'� 1����ก����$ก�
ก����	
�����(�)����(��������ก������$&,(����$��9(�� 
#$����&���ก�	�-�������������#!"�	#$�)	��ก�$�
�)�����&-�������-� +ก����+)�	��)� ���F �.D. 
2000 
����� Procter & Gamble �����$ก�
ก������ก�)�����ก������$&,(����$��9(�����&��

(����� 1 �F �.D. 2000 !"�	�&�-ก��9,��	ก�)������&�����&-����	
��������	1"	 30 ����,�!5��, %�$
�)������
��&���$��
��	��	
�������	ก�)��ก51�ก(�)��ก ���0�����+)�	��%��	�&��&5��)�ก����$��9
ก����	��ก������$&,������������)�ก���������#��	���
��&����ก��#��ก��ก��(�  
  3.1.2   %�	#�	�#����ก��������+&-�����'	%�ก %�$����ก����ก&-���3������� 
%�	#�	�#�����'��	�)����9$��
�����ก����	#$��ก&-�����'	%�ก������+�)���$��������(� &�0�
ก����	#$��ก&-���3��������30���$���	���-� ���
��&��#$���ก��#��ก��ก��(�*�+����&���ก���������	��
��ก���ก�)������#$�����30��#$����&���ก�	�-������ก����	�������#�	�-� ��0��10�D�ก+6�3��ก��
�������	����	
����� 
 3.1.3  %�	#�	�#��������(�����+
��	ก��%�)	��� 
��������+�)��
�-���&ก������ก��%�)	�����	+)�����	ก����ก���$��
�)��%
)	ก������ (Market share) ��0��	#�ก
�)��%
)	��	ก������#$�������	����������ก���������	���)��&�"�	��	��ก�	�-� &�0���ก������$&, 
+ก����+)�	��)� 
�����%&)	&�"�	��#�����4ก�����
%�)	����
�&���#����3������,���&��
�
�)	
����������ก*�+�$

���3������,��%��	����%�$�������ก��#�������ก��� ��	��'�&�ก%ก�(�����
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���$

���3������,(��#$����&�
����������1��+�������&�ก�
��ก���(����ก��)������	ก�� !"�	ก��
��+��	ก�)��ก5+�	�+�)����
�F
��������	ก��(�����+ 
 3.1.4   %�	#�	�#�30���&�����(��������ก�	ก�
��)����� %�	#�	�#�����'�ก��
#�กก����
�����(��������ก�	ก�

-���6�+��ก %�$#��������#$���	��ก��������30���&��������'�
+�	�	�+�)�)�(� ��	��'���0��
�����ก����	#$�$��������ก�	������� ���
��&����	
�����#"	#���������	
#��ก��ก��(��30��(�)�&��$��������ก�	 ��0��	#�กก���$��������ก�	��#�����!"�	����+&�+�+)�	
���+%�	�)�
����� ��)� ��#1�ก
�	��
�&�#)�+����$&�'*�+����!"�	#$����&�
������+�)���6�3�����
�6�3��)�	�+)�	�-�%�	 
 3.1.5 %�	#�	�#����������0����+	 
�������ก����	���������#��	��ก�	�-�
����&-����	
�������	ก�)��#$��	�"'��+)�	�)���0��	 (Red-hot stock market) +)��1�ก���&��	��	
�ก�+�ก�
��ก���������	�� ��	��'� �30����ก���6��$��	ก�)����#����&����
��&����	
������������#
#��ก��ก��(� *�+�:3�$
��������+�)���-���&ก������*�*�+ !"�	��4ก��#��ก��ก��(�����ก#$���ก�

%�	#�	�#�����'�0�ก����
�����+(������5�ก�)��ก��&�0�����	��+(������ 
 3.1.6 %�	#�	�#�����6�3%����������0'������+ ��)� 
����������+ก�����
�&�)7 !"�	+�	(�)�����d��ก��
�������	��
&�0��&�%����	�I�
���������#� +ก����+)�	��)� 

������������*��%ก�����3������,����)���#�+��ก��3�E���$

����#�������ก #$���	�������#
�)�#$
���"ก����-�ก��3�E����	ก�)������������3+,&�0�(�) !"�	#-��'��	��#����&��ก��ก��#��ก��
ก��(�(�� 
 3.1.7 %�	#�	�#������4ก��������$&,��	��ก�	�-�&�0���ก������$&, *�+�ก��
%�����ก�	�-� %�$��ก������$&,*�+����(�#$�&�����������ก�
 ��ก���������	������#�กก�#ก���
*�+�ก����	
�������กก�)���ก���������	��#�กก�#ก���3��D� ��0����ก�	�-�&�0���ก������$&,
(�)�&��������#ก�
ก�#ก���3��D� &�0���ก���������	����(�)��)��ก���������	��*�+�ก����	

����� #$����%�	#�	�&�ก�
���
��&����ก��#��ก��ก��(� *�+�����4ก�������ก���������	����(�)3"	
��$�	�,(�%��	(����	
ก��(�����-���ก�#ก���3��D� !"�	��+ก��4ก����	ก�)���)� Classification of 
good news/bad news *�+ก��+��+����$ก�
ก����(�)3"	��$�	�,(��+�)����ก���������	��#�ก
ก�#ก���3��D� 
 3.1.8 %�	#�	�#����6�� ��0��	#�กก����+6������$��D(�+��'���+#�ก
d��ก��(��-�4� ��	��'����
��&��#"	��#���ก��#��ก��ก��(��30������&�ก��(�%��	��ก������ก�)�����
����#��	#$(����+6�����+�	&�0�(�)���	��+6�� 
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 3.1.9 %�	#�	�#��	����ก����0�	 ��-���	�)�ก����
�������+	����ก��
�������	�������ก 7 ก5#$�������3)	��5	��	
-���ก�-)��)�	 7 ��)� ก�����3�ก� ��กก����0�	 !"�	
��#����&���กกp�$�
+
�)�	 7 ����
�-� &�0������	��
��#���30���0�ก��(��&�%ก)��	�� ��	��'�
%����#$��+	����ก���������	�������ก��ก����	��
����2##-
�� ��#���ก��#��ก��ก��(��30��
(�)�&���ก���������	����ก���+)�	�����#$���� 
 3.1.10 %�	#�	�#������4ก�����#��
��	�����

��� ��0��	#�ก��ก��
���#��

�����'������

���(�)�����1���#��
(����'	 100 ����,�!5��, ��	��'�#"	���	�����4ก��
�-)�����+)�	 !"�	��#����&����
��&����	�)���#���#��
(�)3
������3���(�� ��ก#�ก��'���ก��
���#��

��������

���#$���&��ก��������$������ !"�	&�ก���#3
������3�����(�)����
���$������ก5#$(�)������+ก�����
��-	 !"�	&�ก���
��&�������4ก��ก�$#�+������3���(���%�)�$

��� ��#����&������

������#(�)3
������3������������$��������'	�����
��&�����ก��#��ก��
ก��(� 

3.2 � �$=�+$*-	���?�/  ������!ก  ก��#��ก��ก��(���0��	#�ก��E�4�����	
�	�,ก� ���	�' 
 3.2.1 %�	#�	�#������$*+��,��(����
#�กก����
���
����� ��0��	#�ก
����d��ก��
���ก��&��(���+)�	����#��)�
�������10�&-����	�ก
�����&�"�	��กก�)����+�$ 50 10�
�)�������#ก����
�-��������� !"�	#$���	���	
ก���	����	�ก
�����&�"�	��#�����	
ก���	����� 
��	��'� &�ก���
��&����������	ก���&���ก���������	���ก�)��2##-
�� ��#(�!0'��ก
�����&�"�	���
����$ก�
ก�����ก��(� !"�	�)	���&�&��	#�ก#�����	
ก���	�����%�����ก���������	����	
�����
��"'���������	ก��  
 3.2.2 %�	#�	�#����ก��3�#��9�����
%�� �����	��	ก�
��������
��$ก�
ก�� &�0���#��+ก(���)�����%�	#�	�#����*
��� ก��#��ก��ก��(����ก��#�ก%�	#�	�#����
*
��� �%��������)� 6�+����6��ก��9,��+�ก�����
��&����	
��������������
%��(���ก���ก�

ก��(� #$3+�+����0�ก����*+
�+ก��
��� ��#$�����1*��ก��(��-�4���	��

������������
������	��

����2##-
�� 1"	%���)�ก��(�����

����������#$���	#�กกpก��#��ก��ก��(� 
(Accruals Reverse) %�)&�ก���
��&����	�)� *
�����(����
��	���2##-
��+)�������)��2##-
��
��กก�)�*
���#$(����
������� (Times Value of Money)  ก5+)��#$����&��������#��#$���ก��
#��ก��ก��(� 
 3.2.3 %�	#�	�#������E�4����	�,ก����&�����������ก�
����$ก�
ก�� 
&�0���ก���������	�����$+$��'� !"�	#$����&��ก��ก��#��ก��ก��(�*�+ก��*+ก+��+ก��(���#$�ก���"'�
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�������������ก��(���	��
����2##-
�� *�+��4ก������#���(���0�ก���$���)����#)�+��#$�ก���"'�
��	��
����2##-
��(�������		��
���������� &�0������+ก���)����#)�+�ก�+�ก�
ก��
���-	��%�
��ก������

����2##-
��  
 3.2.4 %�	#�	�#����ก����$��9ก����(�)��������#��	 (Unrealistic plans 
and budget) ��
�������ก��&����u�&��+�������(���)�	&���*�+(�)����"	1"	�6��$�D��dก�#
*�+��� ����&�(�)�����1(�1"	��u�&��+����'	(��(�� !"�	��0�����
��&���&5��)�(�)�����1
���-
��u�&��+����	(��#"	���	�ก��#��ก��ก��(� *�+ก��#��ก��ก��(������%

�'��#�ก���"'����)�	������
�ก��#$�8���

��� ��0��	#�กก�)������
��&��#$���
�)���ก���������	��&�0���$��9ก������'	(��
(�)1"	��u�&��+ก5���	��#��ก0�
#$��'���
�$+$����
���  

3.3 � �$=�+$*-	������ ���	�' 
 3.3.1 %�	#�	�#����ก������+����
��&�� ��0��	#�กก�������ก���I�
���	��
��	���
��&����ก#$��	����ก����$ก�
ก������&��ก #"	����%�	#�	�#�&����
��&�����ก��#��ก��
ก��(��30���&�ก�-)����10�&-���&5��)��������������������1 #$(��#��	�&��������
��&���)�(�&�0���#
(����
ก���"'��	����0�� ��ก#�ก��'���#��	��������	ก��#��	���
��&�� ��0��	#�ก1�����
��&����
����
��&��	��*�+�ก����+	������$ก�
ก����� ก5#$�������
��&������0����+	!"�	ก5#$(����
ก��
��
���#�ก
������)�	 7 
 3.3.2 %�	#�	�#�����������3��4,�)������$&�)�	 ���
��&��ก�
�����

��� 
��0�����
��&��%�$�����

�����������3��4,ก��*�+(�)�)�#$�����������3��4,���	4-�ก�# ��)� 
��ก#�กก���&�
��ก������ก����

���%��������

���+�	�&�
��ก������ก����������"ก�� &�0�
�������3��4,�)����� ��#����&������

������������������$!"�	����&����
��&�������1#��ก��
ก��(�(�� 

4.   =�������ก	 $�*ก	 ก�	5  

#�ก��(��ก�)��(����&���������&��+��	ก��#��ก��ก��(� �0�ก���ก%�)	��ก��
�������	����	���
��&��!"�	��D�+����(�)��)���+�ก����	������ *�+����-�+3���#��ก�����	

ก���	�� ���
����+�*��	����	��	
��� ก��#�����	
ก���	����(�)����#�%�$��-����0� &�0�ก��
�������#��ก���������	�� �30�������)�
-���6�+��ก�����	
ก���	���30������	6�3��ก�9,��� �&�
����(�����������	ก����	���
��&��%�$�������&��	��	��ก�	�-� #�ก����&��+���	��� 
�����1%
)	��$�6���	ก��#��ก��ก��(�(������  2 ��$�6� (Mckee, 2005: 13-21) �0� 
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 4.1 ก	 $�*ก	 ก�	5 84	��	���@�ก�<#���#���	� (	�ก	 ���,� (Accounting 
Choices Earnings Management) ก��#��ก��ก��(������%

�'�ก���"'���0��	#�ก ����d��ก��

���ก��&���&����
��&�����	��0�ก����*+
�+ก��
��� &�0���8���	��0�ก�&������4ก����$��9
ก�� !"�	ก��#��ก��ก��(������%

�'�����1%
)	(������ 12 ��$�6� ��	�' 
 4.1.1 COOKIE JAR RESERVE ���&��ก��	����d��ก��
�������
��	
����(� (GAAP) ���&��ก�ก9�,�	���	 ก��&���&����
��&��#$���	ก����$��9��+(��&�0��)����#)�+
��#$�ก���"'�������� #�กก���������	����	��
����2##-
���30���&�����(����&��กก��#�
��)
��+(��%�$�)����#)�+ (Matching Concept) !"�	#�ก���ก��&����	ก�)������ก����8���	��0�ก�&�ก�

���
��&����ก��#��ก��ก��(� ��0��	#�ก�&�-ก��9,��#$�ก���"'�������������(�)%�)�����'	��%	)
��	����������&�0�#������	����#$�ก���"'� %�$(�)�������
�+)�	%�)����)��&�-ก��9,��'�
�-����+%���#$������)�(� ก��������d��ก��
���ก��&��กp�ก9�,��	ก�)���"'�#"	���+
���0��
ก��&����
�����	ก��#��ก��ก��(��"'��� ก�)���0�1�����
��&���&5��)����F�2##-
��ก��(���	
�����
���กก�)�#�������'�������ก��&��(��%��� ��#����*+
�+ก��
���%

�$����$��	 (Conservative 
Accounting) *�+ก����������$����$��	����0��	ก����
�����+(�� %�)���9$��+�ก��ก5#$����*+
�+
ก��
���%

ก������� (Aggressive Accounting) ��ก����
����)����#)�+ !"�	����&�
�����+�	���+(��(�
������F1��(� ���9$��+�ก���)����#)�+���F1��(�ก5#$���	��0��	#�ก��
���(�%�������

���
�2##-
�� !"�	���+
���0��
��������ก��(�(��ก5
��ก��(�������*&� !"�	3������#$&+�
��ก�������
�F1��(� %�)�+)�	(�ก5���&�ก�)����#)�+���ก���"'����������'����กก�)��)����#)�+�����
��&��
��$��9(�� !"�	����&����	����)����#)�+����+��
����ก��(������� ก��#��ก��ก��(����%

�'ก5#$(�)�ก���"'� 
!"�	���%

ก��#��ก��ก��(����+��4ก����	ก�)�� ����+����(��%ก)��4ก����	�)�(��' 

1. ก����$��9ก���)���0��ก����
�0������� 
2. ก����$��9ก���)���0��&�'�	��+#$��� 
3. ก����$��9ก���)���0��ก�����+�)���	�������	�&�0� 
4. ก����$��9ก���)���0��ก����
��$ก�������� 
5. ก����$��9ก���)���
%��3��ก	��������� ��)� 
����� &�0��	��

�����	#)�+�&�3��ก	����0���ก�+9 
6. ก����$��9ก����+(��#�ก������$+$+��#�ก��4���+�$��		�������

���5# 
 4.1.2 BIG BATH ก��#��ก��ก��(������%

�'���
��&��#$�����0���&5��)���
�F�2##-
��
�����#$���	��+	����ก���������	������-��+�)%��� ��	��'�#"	�����+#)�+��	��

���
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1��(���������	��

����2##-
�� ��0��	#�ก���F&�����ก���������	��#$(����"'�ก�)������#$���� 
��)� ก����'	�)���0��&�'�	��+#$������F�2##-
����กก�)������#$���� %�)ก5���ก��#�+&��+�)�� ��)� 
Francis, Douglas %�$ Linda (1996); Elliott %�$ Wayne (1995) 3
�)�	
ก���	������ก������$&,	

ก���	�������+(��(�)����(�����o�p BIG BATH *�+#�ก��������)�&��	#�ก��
�������
�����
����-����F�2##-
�� *�+����)����#)�+��	��

���&����������)����#)�+��	��

����2##-
��%��� 
#$����&�	
ก���	������ก������$&,3+�ก�9,�ก��(����3����"'� %�)ก��
(�)������)���'���0��	#�ก3
�)�
ก��(���	
ก���	����3+�ก�9,ก��
�ก��(������	 !"�	�������	ก�
 Fried, Michael %�$ Ashwinpaul 
(1989) ��3
�)���0��
����� ���ก�����������3+,��ก#�ก	
ก���	��%��� 
�����ก5#$!0'�������3+,�&�)
������%�������� !"�	����&���ก���������	����	
�����(�)����+�(�����o�p Big-Bath 
Accounting ���%

ก��#��ก��ก��(����+��4 BIG BATH ����+�������	�' 

1. ก�����
*��	����	�	�,ก� 
2. ก�����
*��	&�' 
3. ก�����
ก�����+�)���	������3+,&�0�ก�����������3+,��ก#�ก 
    
��� 
4. ก��+ก���ก&�0�ก����+
�	�)��	�����&5��)��ก��ก���������	���� 
    (�)� 

 4.1.3 BIG BET ON THE FUTURE &�0���+ก�)� ก����)�3���ก�

�&�-ก��9,������� ก�)���0�ก��#��ก��ก��(����%

�'#$����)�������#ก����
�-�
�����+)�+ 
��0��	#�ก����d��ก��
���ก��&��(���)�
���������10�&-����	�ก
�����&�"�	�ก��ก�)����+�$ 50 
��	&-��������4���ก��+	�&�10��)�������#��
�-� #$���	���
�������'���#�����	
ก���	����� #�ก
���ก��&����	����d��ก��
�����	ก�)���'��	 ����&���#�ก��ก��#��ก��ก��(�����ก�9$��	ก�)�� 
�0� ก�����)����#)�+��	
�����+)�+�	�30������&�ก��(���	
�����+)�+��	�"'� ��	��'���0�������#�����	

ก���	�����ก��(���	
������&�)ก5#$��	�"'����+ %�)�+)�	(�ก5���&�ก���������ก���������	��
��	
�����+)�+(�)����(���������ก��9,(�� ��)���#���ก���������	��������-� ��#����&�ก��(�
��	
������&�)����(�� #"	��+ก�)�����ก����)�3���ก�
�&�-ก��9,������� 
 4.1.4 FLUSHING THE INVESTMENT PORTFOLIO ก��#��ก��ก��(�
���%

�' ��#�กก��������d��ก��
���ก��&���&�#����$�6��	���	�-���
�����(��������
��$�6��)�	 7 (��%ก) &��ก���3+,�30����� &��ก���3+,��0����+ %�$��0��	#�กก����
���ก��(�����-���+�	
(�)�ก���"'�#��	��	�	���	�-���'	 2 ��$�6��)�	ก�� ก�)���0� �	���	�-���$�6�&��ก���3+,�30���)�
#$���	�����
��ก��(�&�0�����-���+�	(�)�ก���"'���	
ก��(�����-����� %�)���9$���	���	�-�
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��$�6�&��ก���3+,��0����+��'��&������ก��(�&�0�����-���+�	(�)�ก���"'���'�(�%��	(�����)����	
�#����	 %�$��0���ก����+1"	#$��
���ก��(�&�0�����-���	ก�)�� !"�	 9 #-��'��	����#-�������&����
��&��
���	��0�ก��#$���ก��#��ก��ก��(� ก�)���0� 

4.1.4.1 ��0�����
��&�����	ก��������ก��(� ก5#$��+�	���	�-������
��&��
���
%�)���%����)���0����+#$(��ก��(� 

4.1.4.2  ��0�����
��&�����	ก������������-� ก5#$��+�	���	�-������
��&��
��	
��������
%�)���%����)���0����+#$�ก��������-� (BIG BATH) 

4.1.4.3 ��0�����
��&�����	ก�� &�0�(�)���	ก����
�����ก��(�&�0�����-���
+�	(�)�ก���"'�#��	 ก5#$�����4ก������+�%��	ก��#����$�6��	���	�-� *�+����ก��*+ก+��+��$�6� 
�$&�)�	�	���	�-�������&��ก���3+,�30����� &�0��	���	�-�������&��ก���3+,��0����+ ��'	�'ก��ก�$���
��	ก�)�������1%��	 &�0�(�)%��	��ก��(�&�0�����-���+�	(�)�ก���"'���	
ก��(�����-� (�����
�������	ก�� 

4.1.4.4 ��0�����
��&�����	ก������������-� ก5#$�������
���&-�����ก��
ก�����+�)���ก#�ก	
ก���	�� ����&�
����������1+��+�)������ก�)�����)��	���	�-�#�ก�)����	
�#����	(�(����	
ก��(�����-�(����#�	&�$���������	ก�� !"�	�����+กก��#��ก��ก��(����+��4ก��
��	ก�)���)� BIG BATH   
 4.1.5 THROW OUT A PROBLEM CHILD ก��#��ก��ก��(����%

�'
���+
���0������+��	��5ก�0���0��(�)3��#ก5*+���'	 !"�	ก��#��ก��ก��(������%

�'#$�ก��ก�

�����
�&�)���
�����+)�+�����ก���������	��(�)�&�0�(�)����(���������
��&�����&��	 ก�)���0���0���

�����+)�+ 
������&�)#$���	���
�����+)�+��#�����	
ก���	������������d��ก��
��� %�$��0��
��ก���������	����	
�����+)�+(�)� ก5#$�)	��ก�$�
�)���ก���������	����	
������&�) *�+
ก��#��ก��ก��(������%

�'��#�ก���"'�(��&��+��ก�9$��	�)�(��' 

4.1.5.1 ก����+&-����	
�����+)�+��'	&�� (Sell the subsidiary) #$�����4
�'ก5�)���0���&5��)���ก���������	����	
�����+)�+�������(�)����(���������	ก�� ��	��'�
���
��&��#"	�������#��+&-����	
�����+)�+��'	&�� %�)ก����+&-����	ก�)����#����&��ก��������-�
#�������ก !"�	&�ก���
��&��(�)���	ก����+	��������-�#�������ก ��	��'�#"	(�)���	ก����#$(�)
���	
ก���	����	
�����+)�+��#�����	
ก���	����� !"�	��#�����4ก������+�%��	����)��ก��10�
&-�� (Spin off the subsidiary) !"�	#$(���4�
�+�)�(� 

4.1.5.2 ก������+�%��	����)��ก���	�-� (Spin off the subsidiary) ก��
#��ก��ก��(����%

�' ���
��&����	
�����#$���ก��������)��ก���	�-��&�����ก�)��ก9�,�"'�������



                                                                                                                                                                

                                                   

18 

 

 

����d��ก��
���ก��&��(�� ก�)���0�����d��ก��
���ก��&��(���)�1��
�������10�&-���ก
�����
&�"�	�ก�����+�$ 50 �"'�(��&�10��)�������#ก����
�-� %�$#$���	���	
ก���	����	
�������	ก�)��
��#�����	
ก���	����� %�)���+��4ก������+�%��	����)��ก���	�-���	ก�)�� ���
��&��#$���ก��
*��&-��&�0���+&-��
�	�)���&�ก�

�������10�&-����	
�����+)�+�+�)���2##-
�� ����&�����)��ก��
10�&-����	
��������	 %�$(�)���	���	
ก���	����	
�����+)�+��'���#�����	
ก���	����� 

4.1.5.3 ก��%�ก����+�&-����	
�����+)�+���+�����-� !"�	��4ก����	ก�)��
�������%

�&�)��	����d��ก��
����)�	��$��D Principle Board Opinion (APB) :
�
�� 29 ��
ก��&���&�
����������1%�ก����+�������3+,�����$���4�6�3��ก�������&�0��ก��  *�+(�)���	
�ก����
���ก��(�&�0�����-�#�กก��%�ก����+���'� !"�	�������d��ก��
���:
�
��	ก�)��10��)� 
�	���	�-���
���"ก���+��4 Equity ����������3+,�����$���4�6�3�&�0��ก�����+ ��	��'�#"	����&�

������&�)�����1%�ก����+�&-��ก�
�ก
�����&�"�	(�� *�+���&-����	
�����+)�+��(�)���	ก��(�
%�กก�
&-����	�ก
�����&�"�	 ����&�(�)���	���	
ก���	����	
�����+)�+�����ก���������	��(�)�
��#�����	
ก���	����� 

4.1.5.4 ก��#����'	ก�#ก���:3�$ก�# �30����
*��������3+,��	ก���	�� 
(Create a special-purpose entity (SPE) for financial assets) !"�	������4ก��
����&�)������d��ก��

���ก��&���&������1���(�� *�+ก��*��������3+,��	ก�)��#$10��)����+�ก���"'� !"�	�����1��
���
ก��(�&�0�����-�#�กก��*��������3+,��	ก�)������	
ก��(�����-�(�������� ��ก#�ก��'�ก�#ก��
�:3�$ก�#��
�����#����'	�"'�ก5���	�����#�����	
ก���	����� *�+ก�#ก���:3�$ก�#��#����'	�"'��'��+ก�)� 
�Variable Interest Entities� (VIE�s) 
 4.1.6 CHANGE GAAP ก��#��ก��ก��(����%

�'��#�ก��(����&��+
��ก�9$��)� 

4.1.6.1 ��0���ก����ก����d��ก��
����&�) &�0��)�	���ก��
����+�%��	����d��ก��
��� #$��)�	����&�"�	������d����8�*�ก���&��������d��ก����

�������ก�&�) &�0�������+�%��	�����ก)��������ก��&��&�0����&��	������ก��&�� 9 #-��'��	
����&����
��&�����	��0�ก��ก���������#��0�ก�������d��ก��
����30���&���ก���������	��
��ก���+)�	�����	ก�� 

4.1.6.2 ��0�����%

ก���������4-�ก�#����+�(� &�0��6�3%��������
ก���������4-�ก�#����+�(� (�����&����
��&�����	�ก������+�����d��ก��
��� ��'	�'�30���&�
�������	ก�
���%

ก���������	��������+�%��	(� %�)�+)�	(�ก5���#$��)�	�������ก��
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����+�%��	���%

ก���������	�� �)�	������	ก�)���'��	�����)�	*&�)������&����
��&����#�
���
&�0��$��ก���������d��ก��
������&��$�� 
 4.1.7 AMORTIZATION, DEPRECIATION AND DEPLETION ก��
#��ก��ก��(����+��4�'���
��&��#$��D�+��	��0�ก��	ก��
��� �ก�+�ก�
������3+,1���%�$������3+,
(�)������ �����%

�)�	7 ��	�)�(��' 

4.1.7.1 ก����0�ก��4ก����ก������)���0������� �)����#)�+�����
���%�$
����)���0����6�3 !"�	����d��ก��
������	��0�ก�&�&��+��4 ��)� ��4������	 ��4��������3����"'� 
&�0���4����������	 ������� 

4.1.7.2 ก����$��9��+-ก�����	����	������3+, ��0��	#�ก����d��
ก��
���ก��&���)� ��+-ก�����	��#$���	�$����1"	����$*+��,���	�D��dก�#��
�����#$(����
��
����� &�ก���
��&�����	�)���0��	#�ก�6�3%����������+�(�#"	���ก����$��9��+-ก�����	���&�) 
�30������&���+-ก�����	���3����"'���0�����	ก��ก��(���%�)�$�F�3����"'� &�0���$��9��+-ก�����	��
���	��0�����	ก���&��������-�#��������3����"'� 

4.1.7.3 ก����$��9����!�ก ��0��	#�ก����d��ก��
���ก��&���&�

�����#$���	��$��9����!�ก�"'� !"�	#-��'��	����ก����8�*�ก���&����
��&��#��ก��ก��(� ก�)���0�
1����$��9����)�!�ก(����#���������	 #$����&��)���0���������%�)�$�F�#��������+ก��(�ก5#$
�3����"'� !"�	��	����ก�
��ก�9����$��9����)�!�ก(������#$����&��)���0���������%�)�$�F��	 ก��(�
��	
�����ก5#$���� 

4.1.7.4 ก������+����1-��$�	�,��	ก�����������3+,1��� ��)� ก��
����+�#�ก������3+,�������ก���������	�� (�����������3+,��(�)(�������ก���������	�� ����&�

�����(�)���	
���"ก�)���0���������	������3+,��	ก�)�� ����&��)����#)�+���	%�$ก��(���	
�����
��	�"'� 
 4.1.8 SALE/LEASEBACK AND ASSET EXCHANGE ก��#��ก��ก��(�
*�+���%

�' ���
��&�������1���(��*�+�)����	ก���������#�ก�+�ก�
������3+,1�����%��	�+�)��
	
�-� ��)���+�ก�
��4ก��#��ก��ก��(��)����	ก���������#�ก�+�ก�
�)���0������� ����)����#��&�)�+
%�$����)������'� %�)%�ก�)�	ก������4�I�
��� ��	�' 

4.1.8.1 ก����+������3+,���ก��(� &�0�����-���+�	(�)�ก���"'�����
���(����
�)����	���10�&-����#�	&�$���������	ก�� ��0��	#�ก����d��ก��
���(�)�&���
���ก��(�&�0�����-�
��+�	(�)�ก���"'�#��	��	
ก��(�����-� %�)#$�&���
�����0���ก��ก����+��)���'�*�+�)��ก��(�&�0�����-�
��+�	(�)�ก���"'��&�(���
���(����)����	�#����	 ��	��'�&�ก���
��&�����	ก���&��ก��(��3����"'���	��
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����2##-
����#�����4ก����+������3+,1�����	ก�)����ก(� ����&������1��
���ก��(�(�������� 
����	��	ก������&�ก������3+,��	ก�)����)������ก�)�����)� ��0�����
��&�����	ก��#��ก��ก��(����+
��4 BIG BATH ก5��#���ก����+������3+,��	ก�)�����)�	���������	ก�� 

4.8.1.2 ก����+������3+,1���%�����)�ก��
������ !"�	����d��ก��

���ก��&��(���)� 
����������+1���������-��ก���"'��&���
���������-���	ก�)����	
ก��(�����-�
���� %�)&�ก�ก��(� #$���	�+�+��
���ก��(���	ก�)�������+-ก�����	����	������3+,��'���ก�9��
�������)���	ก�)�� �����������)�ก���	�� (Financial Lease) &�0��&��+�+��
���ก��(���	ก�)�������+-
��	�������)�&�ก�������)���	ก�)�������������)��������	�� (Operating Lease)  

4.8.1.3 ก����+������3+,��(�)��)���0���%�����)�ก��
�0������� ��ก�9
�'
����������1��
����)����#)�+#�ก������3+,��(�)��)���0���(�� +ก����+)�	��)� 
�����%&)	&�"�	�
�����%�$����)���0��������F�$ 2 ����
�� *�+�������	ก�)����'	�+�)
���������� 100 ����
�� !"�	
�������d��ก��
���%���
����������1����)���0������������(�� %�)
�����(�)�����1����)�
��0������������(�� %�)&�ก
��������ก����+�����3�����������	ก�)���&��ก
�����&�"�	 %�����)�
ก��
�����������%

�������)��������	�������� 100 �������+����� 20 �F ก���������ก���
��	ก�)��#$����&�
����������1��
����)����#)�+�������)���)���	
ก��(�����-�(���F�$ 5 ����
�� #�ก
����+��
���(���:3�$�)���0�������������F�$ 2 ����
�� #$�&5��)�ก��ก�$�����	ก�)������&�
�����
�����1��
����)����#)�+�3����"'�(���ก�F�$ 3  ����
�� !"�	����&�ก��(���	
��������	�F�$ 3 ����
�� 
��)�ก�� 

4.8.1.4 ก��%�ก����+�������3+,�����ก�9$����+��"	ก�� &�0����ก�9$
�&���$*+��,#�กก�������4-�ก�#������+�ก�� ����d��ก��
���ก��&���&�
�������
��������-���	
������3+,��(�������+�������
�����	������3+,�ก)�*�+(�)�&��ก����
���ก��(� &�0�����-�#�กก��
%�ก����+���	ก�)�� +ก����+)�	��)� 
�����%&)	&�"�	����1+��,�ก)�����������
��� 800,000 
�� 
��+-ก�����	���	�&�0� 5 �F (�%�ก�1+��,�&�)�������)�+-��4��� 900,000 
�� ��+-ก�����	�� 5 �F 
*�+��ก��%�ก��	ก�)��
�����(�)���	�ก��#)�+�	���3���%�)�+)�	�� #�กก��ก�$�����	ก�)������&�

����������1��
����)����#)�+�������)���0��������)��F(���3����"'��F�$ 20,000 
�� ����&�ก��(���	

��������	�F�$ 20,000 
��  
 4.1.9 OPERATING VERSUS NON-OPERATING INCOME &�0���#
��+ก�)� CLASSIFICATION OF GOOD NEWS OR BAD NEWS ก��#��ก��ก��(����%

�'
���
��&��#$���ก��#����$�6���+ก������� *�+��ก#$����)���&�0���ก���������	�������(����ก��
�������	��*�+�ก�� ����	��	ก���������
��&����ก#$����)�����+&�0���ก���������	����(�)���#��
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��$�6��&�������+ก��3��D� &�0����(�(�����)��	����+ก���กก���������	��(�%��� *�+�ก��%���
ก���������#�ก�+�ก�
ก��#����$�6���	��+ก���)���+ก������������+ก���ก�� &�0��)���+ก����
������+ก��3��D���'���ก#$�ก������������-����0� !"�	����ก����8��)�	�&�ก�
���
��&�����ก��
�������# 
 4.1.10 EARLY RETIREMENT OF DEBT &�'����$+$+����
������������
ก)��"'� ��)� ก����ก3��4
��� #$���	
���"ก
���%�$%��	��	
ก���	�����+�������
��� !"�	&�ก
�ก��(1)1��ก)��ก��&�� #������	����#$���	#)�++)�������%�ก�)�	ก�
#�������
���"ก�+�)��

��� !"�	���)�	��	ก�)������d��ก��
����&�10��)�����ก��(�����-�#�ก��+ก��3��D� !"�	��#-��'
��	��#����&����
��&�����ก��#��ก��ก��(�*�+��0�ก�)�	������#$#)�+����$&�'ก)��ก��&�� !"�	ก��
ก�$�����	ก�)������&�
��������ก���������	������"'������� ��0��	#�ก�)����#)�+���&��
��ก�
'+
#)�+#$���	 %�)(����กI�+�)��ก��(�����-�#�ก��+ก��3��D� %�)ก��ก�$�����	ก�)����#ก�$�
�)�
�6�3��)�	��	
�����(�� �+)�	(�ก5��� &�ก
������ก��#)�+&�'�$+$+��ก)��ก��&�������%


�0�� ��)� ก����ก3��4
����&�)�30��%�กก�
3��4
������� &�0�ก����ก&-���-��30��#)�+����$3��4
��� 
!"�	����d��ก��
���ก5�&���
�����ก��(�����-�(������+ก��3��D���)�ก�� %�)#$�&5��)�ก��ก�$���
��	ก�)��(�)ก�$�
�)��6�3��)�	��	
�����%�)�+)�	�� !"�	ก��#��ก��ก��(����%

�'%�ก�)�	#�ก
��� 4.1.9 ��	��ก��#��ก��ก��(���%

�'����ก������������d��ก��
��� %�)ก��#��ก��ก��(���
���%

�� 4.1.9 ����ก����D�+ก������-�3���#��	���
��&�� 
 4.1.11 USE OF DERIVATIVES ��������-3��4,10��������0��	�0���	
ก���	������&�"�	 !"�	
�����#$����30���u�	ก���������+	��ก���������4-�ก�#��$�6��)�	 7 ��)� ����
���+	#�กก����������	������ ก������+�%��	��	�6�3��ก�D ก������+�%��	��	�����'����� 
%�$ก������+�%��	�����%�ก����+��	������)�	��$��D !"�	��ก���u�	ก���������+	��	ก�)����#
���(����&��+��ก�9$��)� ก����������!0'���+�)�	&��� (Forwards) ก��!0'����4� (Options) %�$ 
Swaps ��0��	#�ก����d��ก��
�����	(�++�	(�)� ����&����	�������d��ก��
����$&�)�	
��$��D����� !"�	 FASB (����-���4ก���I�
�����	
����)��&�
���"ก��������-3��4,����������3+,
&�0�&�'�����	
�-����+����)�+-��4��� %�$&�ก���+ก���ก�+�ก�
��������-3��4,�ก���"'��&���
���
����ก��(�&�0�����-�#�กก���������	���ก������ +ก������ก�9����������-3��4,��	ก�)������30��
�u�	ก���������+	��	ก�$%��	�����&�
���"ก���)����	�#����	 ��������-3��4,#"	��8�*�ก��
�&�ก�
���
��&����	
��������ก��#��ก��ก��(�(�� ��)� 
���������ก&-��ก��#�������ก����������ก�
'+
�	�� ��#�����4ก�����ก��%�ก����+��������ก�
'+ !"�	����&��������ก�
'+�	������+�(����������
��ก�
'+��(�)�	�� &�ก�2##-
���������ก�
'+�����	�����+�)���)�	���"'� ��0��
���������+�#�ก
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�������ก�
'+�	�������������ก�
'+��(�)�	�� #$����&�
����������1��
����)����#)�+��ก�
'+(��
�3����"'�(�� !"�	10�����ก��#��ก��ก��(�*�+����-�+3���#��	���
��&�����1��ก��9,%��������
��0'������+ 
 4.1.12 SHRINK THE SHIP ก��#��ก��ก��(����+��4�'#$�)�	#�ก��4ก��
#��ก��ก��(���ก�)����%�����'	&�� 11 ��4 ก�)���0�ก��#��ก��ก��(����)������'	 11 ��4���	���#$���
�)�	
ก��(�����-�*�+��	 %�)ก��#��ก��ก��(����+��4�'#$(�)ก�$�
�)�	
ก��(�����-�*�+��	 
��0��	#�กก��#��ก��ก��(����+��4�'#$�����4ก��!0'�&-���-��0� !"�	�������d��ก��
���ก��&���)�
ก��!0'�&-����	
����������	�0�#$(�)�ก����
���ก��(�&�0�����-� %�)��10��)�����ก��#��ก��ก��(�
��0��	#�ก��4ก����	ก�)��#$����&�ก��(��)�&-����	
�������	�"'� +ก����+)�	��)� 
�����%&)	&�"�	�
ก��(��-�4� 300,000 
�� %�$��-�&-�������#����� 100,000 &-�� ��	��'����F��	ก�)��
�����#$�
ก��(��)�&-�� 3 
���)�&-�� &�ก���F1����
�����+�	�ก��(��-�4���)������0�#����� 300,000 
�� %�)
���F��	ก�)��
������ก��!0'�&-��������0�#�ก���10�&-��#����� 9,100 &-�� ��	��'�
�����#$�ก��(��)�
&-�� 3.30 
���)�&-�� #$�&5��)���'	 7 ��ก��(�#�กก���������	����	
�������)������0� 300,000 
�� 
%�)ก��(��)�&-����	
������3����"'� 0.30 
�� &�0�������� 10 ����,�!5��,��	ก��(��)�&-���Fก)�� 

 4.2 ก	 $�*ก	 ก�	5 84	��	�ก	 ��*�#�+$+�ก#$ก  *�	��#��	����� #:�� (Real 
Economic Activities Earnings Management) ก��#��ก��ก��(����+��4ก���'���
��&�����ก��
�������#��ก����������)�	 7 �30���&���ก���������	����ก���+)�	�����	ก�� *�+�)��ก��ก��
�������#����0��	�)�	7 ��	�)�(��' 
 4.2.1 ก	 �0#�ก�	5 3*%ก	 �0#�%�*�	% *�+ก��#���&��ก���)	�����ก����+ 
��������+ &�0�ก���+�+����ก���&��$+$����ก���&������� 
 4.2.2 ก	 �*�4	+,-$4	%����p7��%=4ก��ก	 ��*�#�+$���8=-� #�	  ��)� �)����#)�+��
ก����#�+%�$3�E�� &�0��)����#)�+��ก����+%�$
��&��  
 4.2.3 ก	 �*�4	+,-$4	%+�ก	 8�#��4���4�% ���+ก���3���#�����ก������ 
�30���&��)����#)�+�	�� �������ก������ (Fixed Cost) ���	  

5.  ���������+,-��*�4	ก	 $�*ก	 ก�	5  

#�กก��D"ก��	����#�+��������)���� 3
�)�&��กก����	ก������)�ก��#��ก��
ก��(�#$�+�)
�30'�d�����������0� ก��%+ก�)����$ก�
��	��+ก���	���	��'	&�� (Total 
Accruals) ��ก������+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary Accruals) ก�
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��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Non Discretionary Accruals) *�+ก��#��ก��ก��(�
#$��)�ก�
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary Accruals) !"�	����)�*�+���
��+ก���	���	��� (Total Accruals) &�ก��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Non 
Discretionary Accruals) *�+ก������)�#�ก��+ก���	���	��� (Total Accruals) ��'�#$������%


ก������)���+ก���	���	��� (Total Accruals Model) !"�	���%

��ก������)���+ก���	���	���� 2 
���%

!"�	#$(��ก�)����&�����1��(� &��	#�ก��(���)���+ก���	���	���%��� �)��)�(������	�����9
�0� ��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Non Discretionary Accruals) !"�	��ก������)�
%�)�$��'���� ���	�' 

5.1 ���������+,-+�ก	 ��*�4	 	%ก	 ���-	� � (Total Accruals Model) 

#�กก���
������9ก�����	 Mckee (2005) 3
�)�ก������)���+ก���	���	���
��'� �����1���(�� 2 ��4 (��%ก) 

1. ���%

��4ก��*�+���	
�-� (The Balance Sheet Approach) !"�	�����9*�+ 

-∆∆-∆-∆ tttttt DEPDCLCLCASHCATAC +=  

*�+ 
TACt  =  ��+ก���	���	��� 
∆CAt  =  ก������+�%��	��������3+,&�-���+� 
∆CASHt =  ก������+�%��	���	����%�$��+ก����+
��)��	���� 
∆CLt  =  ก������+�%��	��&�'����$+$+�� 
∆DCLt  =  ก������+�%��	��	&�'����$+$+����#$��
ก��&����&�"�	�F%�$ก�� 
                               ����+�%��	��	&�'���&�-���+��0����&�'���&�-���+���'	&�� 
DEPt  =  �)���0�����������
��������)����#)�+���F�2##-
�� 
 

2. ���%

��4ก�����	
ก�$%��	���� (The Cash Flow Approach) !"�	�����9*�+ 

ttt CFONITAC -=  
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*�+�� 
TACt            =  ��+ก���	���	��'	&����	
����� 
NIt            =  ก��(��-�4�ก)����+ก��3��D���	
�����  
CFOt            =  ก�$%��	�����-�4�#�กก���������	����	
�����  

#�กก��D"ก����	 Collins %�$ Hribar (1999) 3
�)���4ก��&���+ก���	���	���
*�+������%

��4ก��*�+���	
�-� (The Balance Sheet Approach) ��'�����3ก3�)�	��0��	#�ก
��4ก����	ก�)��(�)(��3�#��9�1"	��������(�(����	��+ก���	���	��'	&�� ��	��'� Collins %�$ 
Hribar (1999) #"	(�������&���� ���%

��4ก�����	
ก�$%��	���� (The Cash Flow Approach) 
%�$#�กก���
���	����#�+�ก�+�ก�
ก��&��)���+ก���	���	��� 3
�)���ก��#�+�)���&�)(��������
%

��4ก�����	
ก�$%��	���� ��	��'���	����#�+�'#$������%

��	ก�)����ก������)���+ก���	���	
��� 

5.2 ���������+,-+�ก	 ��*�4	 	%ก	 ���-	����54�p7�ก��*��%0#�#$���8=-� #�	  (Non 
Discretionary Accruals)  

#�กก���
������9ก�����	 Mckee (2005) 3
�)����%

�������ก������)�
��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&���&��+���%

 ��	�)�(��' 

1. The De Angelo Model 

#�������+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&����	 The De Angelo Model 
#$�������)�	�$&�)�	 +�������	��+ก���	���	���F�2##-
��!"�	&�����+������3+,����Fก)��ก�

��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Nondiscretionary Accruals) !"�	���%

�����
�����9&��)���+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� �0� 

2-1- / ttt ATANDA =  
NDAt  =  ��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 
TAt-1  = ��+ก���	���	������F���)���� 
 At-2  = ������3+,��� 9 �����'�	�� ��	��	�F���)���� 
 
 



                                                                                                                                                                

                                                   

25 

 

 

2. The Healy Model 

The Healy Model ����)���+��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 
(Nondiscretionary Accruals) *�+����)��:��+��	+���	���	��� (TAt) &�����+������3+,����F��
�)���� (At-1) !"�	���%

����������9��)�ก�
 

)]/(/[1 1-∑ tttt ATAnNDA =  

*�+ 
NDAt  =  ��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 
TAt  =  ��+ก���	���	�����	%�)�$�F���)�	��ก����	3�#��9� 
At-1  =  ������3+,��� 9 �����'�	����	�F���)���� ��	%�)�$�F���)�	��ก����	 
                           3�#��9� 
n  =  #������F��'	&���������ก��&��)���+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���# 
t  =  �F�������ก�������9 
  The Healy Model %�ก�)�	#�ก The De Angelo Model �0� The Healy Model #$
3�#��9�����ก�9$�)�	���� (Time-Series) ���9$�� The De Angelo Model #$3�#��9� 9 ����
������&�"�	 (Cross Sectional) 

3. The Jones Model 

���1-��$�	�,&��ก��	 The Jones Model �0����	ก����
�-���ก�$�
���ก��#�ก
����+�%��	�1��ก��9,��	
����� !"�	�)	��ก�$�
�)���+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	
���
��&�� ���%

�������ก�������9��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 
(Nondiscretionary Accruals) �0� 

 

)/(α)/(α)/1(α 1-31-21-1 tttttt APPEAREVANDA +∆+=  
*�+ 
NDAt  =  ��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�����F�2##-
�� 
∆REVt  =  ก������+�%��	��+(�����F�2##-
��ก�
�F���)����  
PPEt  =  ����� ����� %�$�-�ก�9, ก)��&�ก�)���0���������	�F�2##-
�� 
At-1  =  ������3+,��� 9 �����'�	����	�F���)���� 
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321 α,α,α  =  �)������$���4,����1�1�+ !"�	(����#�ก��ก��1�1�+��	�' 
 

tttttttt EAPPEAREVAATA +++= )/(α)/∆(α)/1(α/ 1-31-21-11-  
*�+ 
TAt   =   +���	���	�����	�F�2##-
��  
E  =  ����)����	��+ก���	���	���"'�ก�
���
��&���)���+ก���	���	��'	&��
  

4. The Modified Jones Model 

�30���#������������0�����	 Jones Model ��ก������)���+ก���	���	���ก��#�ก
ก���������#*�+����*+
�+ก����
�����+(�� #"	�ก��3�E�����%

��	 Jones Model *�+���	��
%�ก�)�	#�ก The Jones Model �0���ก������)���+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 
(Nondiscretionary Accruals) ��+(��#$1�ก���
���+ก������+�%��	��	��ก&�' ��0��	#�ก The Jones 
Model ����ก��3�#��9���+(����'	&�� ���9$�� The Modified Jones Model  3�#��9�ก���:3�$
��+(�����)��������ก������+�%��	���ก��#�ก��+(��#�กก����+ �����	����0����'	&��������+ก�����
������)�#$�ก��#��ก��ก��(� *�+��#�ก&��กก��30'�d���)����
��&�������1#��ก��ก��(��)����	 
ก����
�����+(����	+����+��0�� (��	)�+ก�)�ก��#��ก��ก��(��)����	ก����
�����+(��#�กก����+��!"�	
���%

�������ก�������9��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Nondiscretionary 
Accruals) ��	 The Modified Jones Model �0� 

 
)/(α]/)∆-∆[(α)/1(α 1-31-21-1 ttttttt APPEARECREVANDA ++=  

 
*�+ 
∆REC   =  +����ก&�'�-�4����F�2##-
��&�ก���++����ก&�'�-�4����F���)���� 
(���%���0�� 7 �&�0��ก�
��ก�����)������	 The Jones Model) 

5. The Industry Model 

���&��
 The Industry model ������d���)� ก������+�%��	��	�)���4+d����	 
Nondiscretionary Accruals ���-���&ก�����+�ก��#$��)���)�ก�� !"�	���%

�������ก�������9
��+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Nondiscretionary Accruals) ��)�ก�
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)/(;ββ 1-21 ttt ATAmedianNDA +=  
*�+ 
NDAt    =  �)���(��#�กก�������9#�ก The Jones model  

)/(; 1-tt ATAmedian   =  �)���4+d�� (median value) ��	��+ก���	���	��� (Total  
accruals) ��	�F�2##-
�� &�����+������3+,�����	�F���)����  
��	
�������(�)��) ก�-)�����+)�	��	%�)�$�-���&ก���  

21 β,β    =  �)������$���4�n����1�1�+��(��#�ก��ก��1�1�+���	��� 

The Industry model �����1���������3�����	ก������)� Discretionary 
Accruals (����0��	#�ก �ก������"	1"	���4�3���	 Nondiscretionary Accruals ���ก��#�กก�-)�
�-���&ก����0�� �����0�&�ก
��������ก������+�%��	��	 Nondiscretionary Accruals ��กก�)�
��	ก�-)��-���&ก���%��	�)� Nondiscretionary Accruals ��	
�������	ก�)���ก��#�ก�1��ก��9,
�:3�$��	
�������'� ��ก#�ก�'+�	����"	���4�3���	 Discretionary Accruals ����������3��4,ก��
��ก�-)��-���&ก�����+�ก�� *�+����&�ก������+�%��	��	 Discretionary Accruals ��	
�������
ก�-)��-���&ก�����+�ก��(�)���3��4,ก�� 

6. The Kang and Sivaramakrishnan Model 

�����4ก���ก��ก�9$&�"�	 ��ก����$��9�)���+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#
��	���
��&��!"�	����$��
%����ก������+�%��	��	������3+,&�-���+�%�$&�'���&�-���+� %�$
�������-���+%�$�)����#)�+�0��7(�����+ !"�	���%

�������ก�������9��+ก���	���	��(�)�"'�ก�

�-�+3���#��	���
��&�� (Nondiscretionary Accruals) ��	 The Kang and Sivaramakrishnan Model 
������	�' 
 

[ ] [ ] [ ] titiitiitiiti GPPEEXPREVAB ,,,33,,22,,110, υδφδφδφφ ++++=  
 

tiAB ,   =  +���	���	 = tititititi DEPCLOCAINVAR ,,,,, --+=  

tiAR ,   =  ��ก&�' (�)���6��������4�n���0� 

tiINV ,   =  �������	�&�0� 

tiOCA ,   = ������3+,&�-���+��0�� ��ก�&�0�#�ก�	���� ��ก&�'ก����� ������ 
�	�&�0� 
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tiCL ,   =  &�'���&�-���+� (�)���&�'����ก�+�ก�
6��%�$&�'����$+$+������
 
ก��&������$6�+�� 1 �F 

tiDEP ,   =  �)���0�������%�$�)����#��&�)�+ 

tiREV ,   =  ��+(��#�กก����+�-�4� 

tiEXP ,   =  �)����#)�+��ก���������	�� ��$ก�
���+ ����-���+%�$�)����#)�+��ก�� 
��+%�$
��&��ก)��&�ก�)���0�������) 

tiGPPE ,  =  ����� ����� %�$�-�ก�9,ก)��&�ก�)���0������� 

tiNTA ,   =  ������3+,����-�4� 

1-

1-
δ

,

,
,1

ti

ti
t

REV

AR
=  

 

1-,

1-,1-,1-,
,2

-
δ

ti

tititi
i

EXP

CLOCAINV +
=  

 

1-,

,
,3

1-
δ

ti

ti
i

GPPE

DEP
=  

 
*�+ 

321 δ,δ,δ  =    ������)��ก��&�-���+��:3�$��	%�)�$
����� 

ก������)���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary Accruals: 
DACC) �����%���)�ก��#��ก��ก��(���'��&��+��4�����(��ก�)�������	��� �+)�	(�ก5���#�ก
ก��D"ก��	����#�+�����3
�)���4����������+�������-��0� The Modified Jones Model *�+�:3�$
#�กก���
������9ก�����	 Dechow %�$�9$ (1995) ��(�����ก��D"ก���ก�+�ก�
ก��
���+
��+
ก�����#3
ก��#��ก��ก��(���'� 3
�)����%

�������1���#3
ก��#��ก��ก��(�(���
�0� Modified Jones 1995 ��	��'���ก��D"ก�����'	�'�����#�+��0�ก��� The Modified Jones ��ก������)�
ก��#��ก��ก��(�!"�	%�����+��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��  
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�4����� 2  ��ก�	 ����	��#$�%����ก��%��-�� 

6. �  1ก  �ก��%�ก��ก	 ��u*�8%�-�=� 

���2##-
��ก���������4-�ก�#�����!�
!�����ก+��	�"'� !"�	����&�������	
ก���	��(�)
�����1���������#�ก	
ก���	���3+	%&�)	��+� ��ก#�ก��'�ก�����������������	
ก���	��+�	�
���#��ก�� �0���������	
ก���	��#$�����3+	
���-���	ก���������	����	
���������

�����
�)������)���'� ��	��'�#"	(�)�����1�&��������0��7 �����$*+��,�)�ก���������#��	��ก�	�-�(�� 
#�กก����#�+��	 AIMR (2000)1 !"�	���ก��D"ก����0��	 �-96�3ก����8���+������%�$%&�)	��������
������ ����ก�	�-�&�0���ก������$&,�����ก��3�#��9���$ก�
ก���������#�	�-� *�+ก��D"ก��(��
%#ก%

��
1��#����� 2,489 �-� �&�ก�
��ก������$&,%�$���#��ก��ก�	�-������������ก��	 
AIMR !"�	��ก��D"ก��3
�)�%&�)	����������ก�	�-�3�#��9��)����������-� ���	�' 

 1. 	
ก���	��%�$&��+�&�-��$ก�
	
ก���	�� 
 2. 	
��
�����+(����� 

3. �)�������	ก���	����	
������� ��+%3�)�)���4��9���)����	����          
&��ก���3+, 

 4. 
���+	��%�$ก��������$&,��	./�+
��&�� (MD&A)  
 5. ก����$�-����10�&-�� 
 6. %

%��	��+	����������$#���F  
 7. ��+	����$#���F  
 8. ��5
(!�,��	
����� 

9. ����'%#	��ก���������	�� 

!"�	#�ก%&�)	���������	��� ��0����������+
��+
ก�
%&�)	��������	��ก�	�-���
��$��D(�+#$3
�)�(�)�����%�ก�)�	ก���+)�	�������$������ ��0��	#�ก�������)���&�)���	���
�����1&�(��#�ก���	3��3, ��5
(!�, %�$%�)�!�-��� I-SIM ��	����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+  

                                                   
1 Association for Investment Management and Research (AIMR), AIMR Corporate Disclosure 
Survey, (February 2000). 
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 ��ก#�ก��'�#�กก���
���	����#�+��	 ��3� (2546) !"�	(�����ก��D"ก����0��	 *��	����	
ก�������#����	%�$�-96�3��	ก����8���+������ ��	
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	
��$��D(�+ *�+���ก���)	%

��
1��#����� 400 �-� �30����
1���$��
����������%�$����
#��������ก����8���+�������������&5���	��ก�	�-� 3
�)�����������ก�	�-�����)�����)�ก��
�������# %
)	(������&���&��) 5 &���&��) ��	�' 

1. ����������(���	
����� 
2. &��ก���3+,%�$ก���	�-���	
����� 
3. ก��
��&��%�$ก��#��ก�� 
4. d��$��	ก���	��%�$��ก���������	�� 
5. %��*���������� 

#�ก&���&��)���	��� �����#�+(��#�����ก�$������ก���������ก���ก5
������
�$��
ก����8���+��������	%�)�$
����� *�+���������&��ก#�ก��	 ��3�(2546) !"�	��+�$��+�
��	ก�$������ก����'�%��	�+�)��6�����ก ก 

7. �  1ก  �ก��%�ก��8�ก �������4	��4�ก	 �����%����� 	�	���ก� �0%! 

#�กก���
������9ก����ก�+�ก�
 ��ก�$�
��	�)���)�ก������+�%��	����
&��ก���3+,������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ !"�	#�����*�+ 3���� ��������+,, �#�����+ ��5	D�����E�, 
%�$ ���9 ��5กD��ก-� (2540) 3
�)��$+$�������)���)�	7 ��)� �)��6��$�	����u� �)�������
%�ก����+�%�$�)��	��
�� �)��6��$�D��dก�#%�$ก���#������
*�����$��D #$�)	��ก�$�
�)�
ก������+�%��	����&��ก���3+,��0�������)��(���� 1 �����&, &�0���$��9 7 ��� %�$#�ก
	����#�+��	 Chen %�$�9$ (2005) %�$ Landsman %�$ Maydew (2002) 3
�)� �$+$������	ก��
��$ก�D��ก��(���%�ก�)�	ก�� ���ก�$�
�)������9ก��!0'���+%�$ก����
���	��	����
�)�	ก�� ก�)���0�
���������$ก�Dก��(���ก��ก)��#$������9ก��!0'���+%�$ก����
���	��	
�������$��
��	 �)��
���������$ก�Dก��(��)����ก�)�
������0��#$������9ก��!0'���+%�$ก��
��
���	��	�������$��
���� ��	��'�������&�0��)�������1�ก��8���+��ก��ก)��#$���ก�$�

ก�
������	&��ก���3+,��กก�)�������&�0��)���������$ก�D6�+&��	 *�+ Chen %�$�9$ (2005) 
(��ก��&���)�	������������
�����$ก�Dก��(� (window) ��	�' �)�	���� 3 ��� (-1, +1) �)�	���� 5 
��� (-2, +2) �)�	���� 11 ��� (-5, +5) %�$�)�	���� 15 ��� (-7, +7) *�+ 0 �0������$ก�Dก��(�  
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�+)�	(�ก5��� ��	����#�+�'#$3�#��9��:3�$�)�	����&��	#�กก����$ก�D	

ก���	����)���'� ��0��	#�ก	����#�+�'������d���)�ก��#��ก��ก��(�&�0���+ก���	���	���"'�ก�
      
�-�+3���#��	���
��&����	
�����#$���	�ก��ก)��ก����8���+������ ��0��	#�ก��ก�	�-�#$���
�)��
ก��#��ก��ก��(�ก5�)���0���ก����$ก�D	
ก���	����ก��)��4��9��  

#�กก���
������9ก�����	ก�)�������#�+(������������	����#�+�' *�+�%�����
�0� ���
��&�����ก��#��ก��ก��(�#$��8���+��������ก�"'��30���
�+	�
��������#��	��ก�	�-� ����
�0� 9 ������ก����$ก�D	
ก���	�� ��ก�	�-�+�	(�)�ก���������# %�)#$�������3�#��9���������'�
(��$+$&�"�	%�)(�)�ก�� 7 ��� !"�	�)�	���� 7 �����	ก�)�����
��&��+�	�����1#$��8���+�������0��
�3��������30���
�+	�
��������#��	��ก�	�-�  

8. �  1ก  �ก��%�ก��ก	 ��* �*��ก	 ��u*�8%�-�=�  

ก������$��
ก����8���+������ 10�������4ก�����	�����9 �0� ก������&����������+�)
�����%

�)�	7 ��)� 1��+��� ��$*+�&�0��#��������ก����&�����#����������(�� %���#"	���ก��
��
#�������	1��+��� ��$*+� &�0��#�����&�)���'� !"�	��4ก����	ก�)����+ก�)� ก��������$&,��0'�&� 
(Content analysis) !"�	���'������ก�������	�' 

��7������� 1 ก��&��กp�ก9�,���&��
ก����0�ก��ก��� &�0�&�������#$���ก��
������$&, !"�	��	����#�+�'(��ก��&���)� ������$&,#�ก&��+�&�-��$ก�
	
ก���	�� �)�������กI�� 
www.setsmart.com %�$%

%��	��+ก����������$#���F (%

 56-1) !"�	��'����#$(���4�
�+
�+)�	�$��+���&������$�
+
��4��#�+ *�+�&�-�������	ก��&��กp�ก9�,���&��
ก����0�ก��ก��� 
�0� �30���&����ก5��������������������$&,#$(����ก9�,���&�0��ก�� 

��7������� 2 ก��&��&�)�+��������9 (Unit of Analysis) !"�	&��ก�ก9�,��#$
����������ก����������9 �&��+&��ก�ก9�, ��	�' 

1. ก����
#�������� (Words) ก����
#��������10�����&�)�+�������ก����

�����9������&�)�++)�+���-� %�)����*��%+�	�)�����1���	�����#(�)(���������$��	��0��	��'� 7  

2. ก��ก��&�����%���������ก����� (Themes) *�+��4�'#$����ก��ก��&����������
�������%����ก����������9 ��)� ��ก������)�
������ก����8���+�������ก�+�ก�
���	%��������ก
���+�3+	�� ก5ก��&�� Themes ������������%������0��	���	%��������)� ���	%������ ��6��$ �+$ 
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������� !"�	��4�'������4���&��$���&��
ก����#�+�:3�$������กก�)��������	����#�+����$ก�
(����+
&��+&�����  

3. �-9��ก�9$��	���	�����ก����#�+ (Characters) ��4�'��ก#$���ก�
ก����������9��
�ก�+�ก�

-�����1�กก�)��1"	  

4. ก����
#�����+)�&��� (Paragraphs) ��4�'#$������4��(����
������+������+)�	
��ก ��0��	#�ก������4ก�����$��ก (�)���	(�#��%�ก&�0�3�#��9��-9��ก�9$��	���	�����ก����� %�)
����&�)�+��
���)�����	&+�
%�$(�)�����1����$��
ก����8���+����+�$��+�(�� 

5. ก�����&�������0��	 (Items) ����ก����
#�����&����0��	��'	&�����+�)����������
3�#��9� ��)� ��
#�ก&����0��	��'	&����	&��	�0� 1 ��)��)����'	&��ก���0��	 

6. ก�����#�����
����� (lines) ����ก�����#�����
�������	�������������
3�#��9� !"�	�����1���2�&�ก��������$��+��ก������#��������	��4ก����
#�������� %�$ก�����
��&+�
�ก��(���	��4�0�� 7 ���	��� 

  #�กก���
������9ก����ก�+�ก�
 ก�����#��
%�$ก��������$&,������#�ก
&��	�0���	 �-6�	�, (2540) 3
�)� ก��ก��&��&�)�+�������ก����������9ก����8���+���(�)���4��
��#$������4���&��$�����-� ��'	�'�"'��+�)ก�
�&�-����	��ก��#�+%�)�$�)�� %�$�"'��+�)ก�
��ก�9$��	
	����#�+��'�7 %�)��	����#�+�'�����#�+(����0�ก�����4ก����
#�����
����� (Lines) ��'	�'�&�-���������#�+
(�)�����4ก���0����0��	#�ก����(�)�&��$����	�' 

1. ก����
#�������� �����#�+�&5��)�(�)�&��$��ก�
	����#�+�'��0��	#�ก����ก�����
�����9ก����8���+���������$��+���ก�ก������#�������)����1-��$�	�,��		����#�+  

2. ก��ก��&�����%���������ก����������9 �����#�+�&5��)���4�'�&��$ก�
	����#�+
�:3�$������กก�)� ��	��'�#"	(�)�&��$��ก�
���1-��$�	�,��		����#�+�' 

3. �-9��ก�9$��	���	�����ก����#�+ #�กก���
������9ก��� 3
�)���4�'�&��$
ก�
	����#�+����������9�ก�+�ก�

-��� %�)	����#�+�'(�)(������1-��$�	�,��	ก�)�� 

4.   ก����
#�����+)�&��� �����#�+�&5��)���4ก����	ก�)��(�)�&��$��ก�
	����#�+�' 
��0��	#�ก����ก�������&+�
%�$#�กก��D"ก���������
0'�	�����	���	�������#�+������������%


���&��
ก����
 �0� &��+�&�-��$ก�
	
ก���	�� �)�������กI����5
(!�, www.setsmart.com %�$
%

%��	��+ก����������$#���F 3
�)�#�����+)�&�����	%�)�$��0��	��	%�)�$
����� �����+��
(�)��)�ก����	��'�#"	(�)�&��$��&�ก#$�����4ก����	ก�)����	����#�+ 
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5. ก�����&�������0��	 ������4ก����
��&+�
�ก��(� !"�	(�)�&��$��ก�
ก��������
�$��
ก����8���+������ 

  ��7������� 3 ก���ก5
��
��������� �&��$%��%�$��
������30�������ก��
������$&,�)�(� 

��ก#�ก��'� #�กก���
������9ก���������ก�+�ก�
�0��������������%����
ก������ก�+�ก�
ก����8���+������ ����&������#�+�����1��-�(�� ��	�' 
�	 	���� 2.1 ��*��@���4	�v ���+,-����������+�ก	 wpก:	�ก��%�ก��ก	 ��u*�8%�-�=� 

  �0���������ก����$����     �����#�+    

1 2 3 4 5 6 7 8 
 
1.  	
ก���	��%�$ 
     &��+�&�-��$ก�
	
ก���	��    X X X X      
2.  	
��
�����+(�����    X  X X 
3.  �)�������	ก���	����	
����� 
     ����+%3�)�)���4��9���)�� 
     ��	����&��ก���3+,     X 
4.  
���+	��%�$ก��������$&, 
     ��	./�+
��&�� (MD&A)   X X 
5.  ก����$�-����10�&-��     X 
6.  %

%��	��+	�������� 
     ��$#���F (%

 56-1) =10-K   X X X X X X 
7.  ��+	����$#���F (%

 56-2) X X X X X X X 
8.  ��5
(!�,��	
�����     X 

���&��
��+�$��+���	�����#�+�������
�� 1-8 ���+�$��+���	�)�(��' 

1.  Jill, David and Howard (2004) 
2.  Kimberly, Brian and Suzanne (2000) 
3.  Botosan (1997) 
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4.  AIMR (2000) 
5.  TRIS 
6.  Shaw (2003) 
7.  Gerald %�$ Jian (2001) 
8.  ��3� (2546) 

#�ก����	���	��� ��$ก�
ก�
ก��3�#��9������&��$����	ก��ก��&��
%&�)	������������������%����ก�����ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ #"	(�)(����0�ก
������
�	%&�)	���������%��  ��)� Web Site ��	
�����#$�ก�����
����+�(���0��+7 %�)ก����#�+
�'����ก�����������������������	��'��������� Web Site ��	
�����#"	(�)(�������������ก��
����+�%��	���$��
ก����8���+��������	����#�+�' ��ก#�ก��'� #�กก���
������9ก���
�ก�+�ก�
�$+$������	��������#$����)�ก���������# �����(��ก�)��(��%�����&����� ���9ก���
�ก�+�ก�
��ก�$�
��	�)���)�ก������+�%��	����&��ก���3+, #�ก��ก�)��������&������#�+��0�ก
���%���������	����#�+�' 3 ��$�6� !"�	(��%ก)  &��+�&�-��$ก�
	
ก���	��  �)�������	
�����
��+%3�)�)���4��9���)����	����&��ก���3+,��	��5
(!�, www.setsmart.com %�$%

%��	
��+ก����������$#���F (%

 56-1) 

9. �  1ก  �ก��%�ก����	��0��/! ���4	�ก	 $�*ก	 ก�	5 ก�� �*��ก	 ��u*�8%�-�=� 

#�กก��D"ก��	����#�+����� �ก�+�ก�
�������3��4,�$&�)�	ก��#��ก��ก��(�ก�

�$��
ก����8���+������ 3
�)�ก��D"ก���)���&�)�������'� (������-��)�ก��#��ก��ก��(��
�������3��4,���	�
ก�
�$��
ก����8���+������ ก�)���0� 

Imhoff %�$ Thomas (1994) 3
�)�
��������ก�������4ก��
���%�$ก����$��9
ก��%

�$����$��	 (Conservative Accounting) #$�ก��#��ก��ก��(�(�)��ก��ก %�$#$�ก��
��8���+��������ก !"�	%��	�&��&5��)�ก��#��ก��ก��(���������3��4,���	�
ก�
ก����8���+������ 
��ก#�ก�' Dechow %�$�9$ (1995) 3
�)��-96�3ก����8���+��������������3��4,���	�
ก�
 
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary accrual)  !"�	����(���������d�� 
%�$�������	ก�
��ก����#�+����� ��3
�)����1��ก��9,��+0�&+-)�(����	ก����8���+������ 
���
��&��#$��8���+���������+���-� ����-�+3���#��	���
��&����'	����0��	��	ก����8���+������%�$
ก����+	����ก��(� !"�	��#�ก�+�ก�
ก����+%3�)������*�+ก����+	��ก��(���	
��� *�+#$�&5�(��
�)��9$ก���ก��ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ (ก��.) 3+�+���3���
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����ก���30���&�
�������8���+��������ก+��	�"'��30����ก��#��ก��ก��(� &�0��+)�	���+ก5�30���&�(��
�������3�����ก�"'� %�$��	����#�+��	 Gerald %�$ Jian (2001) ���ก��D"ก��*�+��'	�����d��#�ก
%��������)���0�����
��&����8���+��������ก�"'�#$����&����������1��ก��#��ก��ก��(����	
��0��	#�ก���10�&-��#$���������กก�)�%�$��#���#3
ก��#��ก��ก��(�(��	)�+�"'� ��0�����ก������

�����d��%���3
�)�
��������ก��#��ก��ก��(���ก�"'�#$�ก����8���+���������	&�0��ก����8���+
����������-96�3�����	 *�+ก��#��ก��ก��(�#$�"'��+�)ก�
����(�)��)���+�ก����	������ 
(Information Asymmetry) �$&�)�	���
��&��%�$�����)��(����+���ก�+����	 ��0�����
��&����8���+
���������	&�0���8���+����������-96�3�����	 ���
��&��#$����������#�)�����(�)��)���+�ก����	
�������+�)���$��
��	 ��	��'� ���
��&��#$���ก��#��ก��ก��(��3����"'� ��ก#�ก�'+�	����ก��+�ก������
�)��(����+#$3
ก��#��ก��ก��(���	
����� ��0��	#�ก����(�)��)���+�ก����	���������+�)��
�$��
��	������	 #�ก�&�-���'ก��#��ก��ก��(�#"	��#�����2##�+���������&��
���
��&����ก��
�������#�)�#$��8���+��������ก&�0����+ %�$ก��ก��&����+ก����'����������	��8���+��	����
&��ก���3+, #$�
�
����������ก���)�+#��ก�����������1��ก��#��ก��ก��(� �30���&����#3

ก��#��ก��ก��(� &�0��+)�	���+ก5�30���&������)��(����+(����
�������3����"'��30��������(�)��)���+�
ก����	������ 

�+)�	(�ก5�����0��(�)������' �	����#�+��	 Shaw (2003) (�����ก��D"ก���ก�+�ก�

�������3��4,�$&�)�	ก��#��ก��ก��(�ก�
�$��
ก����8���+������ %�$3
�)� ก��#��ก��ก��(�#$�
�������3��4,���	
�กก�
�$��
ก����8���+������ *�+
��������ก��#��ก��ก��(��3����"'�#$��8���+
�������������9����ก�"'� �30������ก���
�+	�
��������#��	������������ ก�)���0�����ก��%��	
�&��&5�1"	����*��)	����	ก���������	��%�$ก��#��ก�� ��'	 7 ����#���ก��#��ก��ก��(��+�) !"�	10�
����%������&�)�ก�+�ก�
�������3��4,�$&�)�	ก��#��ก��ก��(�%�$ก����8���+������ *�+�����#�+�&5�
���+ก�
%�������	ก�)�� ��0��	#�ก%�������������-��)� ก��#��ก��ก��(���������3��4,���	�
ก�
ก��
��8���+��������'�������%��� !"�	���
��&����#���%�������	ก�)������������	ก��#��ก��ก��(�*�+
��8���+�������3����"'� �30��%��	����*��)	����ก���������	�� %�$ก��
��&�� ��	��'�#"	��������
��	�����d����ก����#�+���&��
	����#�+�' 

10. �  1ก  �ก��%�ก����ก:1����� #:��ก�� �*��ก	 ��u*�8%�-�=� 

#�กก���
������9ก����ก�+�ก�
��ก�9$��	
�����ก�
�$��
ก����8���+������
3
�)� ก����
�����#$��8���+��������ก���+�3+	���"'��+�)ก�
�2##�+&��+��$ก�� ��)� ������	
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����� ก��(��-�4��)��)����	���10�&-�� %�$������)��%��	�6�3&�' !"�	#�กก��D"ก��	����#�+��
���3
�)� �ก��D"ก���2##�+�)�	 7 ���	��� ��	�' 

10.1 ��	*���� #:��ก�� �*�����ก	 ��u*�8%�-�=� 

#�กก���
������9ก���3
�)� ������	
�����#$��������3��4,���	
�กก�

ก����8���+������ ��)� 	����#�+��	 Lang %�$ Lumdholm (1993) !"�	D"ก���������3��4,�$&�)�	
������	
�����ก�
�-96�3��	ก����8���+������ *�+���ก����$���������3+	3���	ก����8���+
������#�ก����������+%3�)��$#���F ����������+%3�)��+(����� %�$����������+%3�)�0��7 %�$
���������+�)�����%

��	��ก�	�-����3��4, !"�	�-96�3��	ก����8���+��������	
�������'�#$���
(��#�กก���&��$%��ก����8���+��������	
��������F �.D. 1985 1"	 1989 *�+(��ก��&��
&��ก�ก9�,��ก���&��$%����%�)�$�-���&ก��� *�+�����������	�9$ก���ก�� Financial 
Analysts Federation (FAF) !"�	��ก��D"ก��3
�)� ������	
�������������3��4,���	
�กก�

�-96�3��	ก����8���+������ ��0��	#�กก����8���+�������+)�	��-96�3��'�#���������	����)����#)�+
��ก��#�������ก�"'� %�)
�����������5ก(�)��	���-���#���������ก3� ��ก#�ก��'�����)��
�)����#)�+��ก��#�����ก����8���+�������)�������	
�������	
�������������&�)#$����ก�)�
�����
������5ก %�$&�ก3�#��9�1"	����-��)���3�����ก����8���+�������&���-96�3��	�"'�#$�&5��)� 
����-��)���3����)�&�)�+��	
����������&�)#$���+ก�)�����-��)���3����)�&�)�+��	
���������
��5ก  !"�	�������	ก�
	����#�+��	 Buzby (1974) �����ก��D"ก���ก�+�ก�
ก����8���+��������
��+	����$#���F��	
��������+�)���-���&ก���ก����������$��D�&��d�����ก� !"�	3
�)�#�����
������3+,��	
�������������3��4,���	
�ก ก�
ก����8���+����������+	����$#���F��	
����� 
��ก#�ก�'+�	���	����#�+��	��ก��#�+�ก&��+�)����(����ก����#�+���������	ก�� ��)� Schadewitz 
%�$ Blevins (1998) %�$ Naser (1998) ���)����		����#�+����$��D(�+��'�(���ก��D"ก��
�������3��4,�$&�)�	������	
�����ก�
�-96�3��8���+������ก�
(��
��	 ��)� �6���9 (2546) (��
���ก��D"ก����0��	ก����8���+����������+	����$#���F��	
�������#��$�
+�������&��ก���3+,
%&)	��$��D(�+ ��	
�������4-�ก�#3�E�����	&�������3+,%�$�-���&ก�������-ก)�����	%�$
���0��	�ก%�)	 *�+���ก��������$&,����1�1�+�!�	!��� ��ก������
�������3��4,�$&�)�	
�-96�3ก����8���+������ก�
��ก�9$��	
����� !"�	#�กก����#�+ 3
�)� ������	
����� (�)�
�������3��4,ก�
ก����8���+��������	
�����ก�-)�3�E�����	&�������3+, %�)������	
������
�������3��4,���	�
ก�
ก����8���+��������	
�����ก�-)�����-ก)�����	%�$���0��	�ก%�)	 
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10.2 ก�	5 ���/#�4��4�����8=-�@���-�ก�� �*�����ก	 ��u*�8%�-�=� 

���������1��ก�����ก��(�����������)������+������ก��������$&,���������1
��ก��#)�+��ก�
'+ %�$�	�����%ก)�#��&�'�	��ก�� ก��#)�+�	���2����&�%ก)���10�&-����	
����� ก��
���
*���	4-�ก�#���2##-
��%�$��������	&��� #�กก��D"ก����	��ก��#�+������ก�+�ก�

�������3��4,�$&�)�	ก��(��-�4��)��)����	���10�&-��ก�
ก����8���+������ 3
�)����ก��#�+&��+�)��
(�����ก��D"ก��(�� +ก����+)�	��)� Walton (1992) 3
�)� 
����������ก���������	���#$����
���ก�$�-���&�
��������ก����8���+��������ก+��	�"'��30���0�����(�+�	��ก�	�-��)� 
�������$�

���������5#��ก���������	�� 3������'	%��	����ก���&���%�$ก�����
*���	
����� �30���"	����#
��ก�	�-��&��ก���������#��#$�)�������#����	
����� ก�)���0� ������)��ก��(��-�4��)��)����	���
10�&-��#$��������3��4,���	
�กก�
ก����8���+��������	
����� !"�	�������	ก�
	����#�+��	 
Naser (1998) ��D"ก����ก�$�
��	ก���	����	
�����������)�ก����8���+����������+	��
��$#���F *�+D"ก��
�������#��$�
+��� Ammom Financial Market #����� 54 
����� 3
�)�
������)��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-��#$��������3��4,���	
�กก�
ก����8���+��������	
����� 
��'	�'�&�-���� Naser (1998) �&�(���0� �30����#$%��	��ก���������	�����%ก)�1�
��ก���	�� #$(��
������$*+��,��ก��ก��+0��	����	
����� ��ก#�ก�'+�	�������	ก�
	����#�+��	 �6���9 (2546) 
!"�	���ก��D"ก����0��	 ก����8���+����������+	����$#���F��	
�������#��$�
+�������
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ ก�9D"ก����	
�������4-�ก�#3�E�����	&�������3+,%�$���0��	�ก%�)	
%�$�-���&ก�������-ก)�����	%�$���0��	�ก%�)	 *�+���ก��������$&,����1�1�+�!�	!�����ก��
����
�������3��4,�$&�)�	�$��
ก����8���+������ก�
��ก�9$��	
����� !"�	#�กก����#�+ 3
�)�
������)��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-���)��#$��������3��4,���	
�กก�
ก����8���+������  

10.3 ��� 	�4����*��>	0���7ก�� �*��ก	 ��u*�8%�-�=� 

������)��%��	�6�3&�' ����������)����%��	1"	����)����	�	���	�-�#�ก
6�+��ก
������)��	���-�#�ก6�+����	
�������
���������������ก���	�-�%�$ก���������	�� !"�	
#�กก���
������9ก���������ก�+�ก�
 �������3��4,������)��%��	�6�3&�'ก�
ก����8���+
������ 3
�)� ������)��%��	�6�3&�'��������3��4,���	
�กก�
ก����8���+������ !"�	�������	
ก�
	����#�+��	 Naser (1998) �����ก��D"ก����ก�$�
��	��ก�9$��	ก���	����	
�����������)�
�$��
��	ก����8���+����������+	����$#���F *�+���ก��D"ก��
�������#��$�
+��� Ammon 
Financial Market #����� 54 
����� 3
�)�
��������ก��ก��+0��	���$+$+����ก#$���	��8���+������
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��ก �30���&�����&�ก��+0�3�#��9�ก���&������0�� �����0� �������3��4,�$&�)�	������)��%��	�6�3&�'
ก�
�$��
ก����8���+��������������3��4,���	
�ก !"�	�������	ก�
	����#�+��	 Smith %�$ 
Warner (1979) ��3
�)� 
��������&�'�����*��	����	�	���-����$��
����	#$�����-�����	�"'����+ 
�+)�	(�ก5���ก����8���+���������3����"'�#$�����1�)�+������-��&�)���'��	(�� �3��$ก����8���+
��������	ก�)�� #$%��	�&��#��&�'&�0��1�
��ก���	��(���&5�1"	���������1��ก������$&�'��	

����� 

10.4 ��	*�����	��ก�	�������,�ก�� �*��ก	 ��u*�8%�-�=� 

#�กก���
������9ก����ก�+�ก�
�������3��4,�$&�)�	 ������	�����ก
	����

���ก�
�$��
��	ก����8���+������ 3
�)�%�)�$	����#�+�&������-�������+��"	ก����	�' 

Balsam, Krishnan %�$ Yang (2000) ���ก��D"ก���������3��4,�$&�)�	������	
�����ก	����

���%�$�$��
��	ก����8���+������ 3
�)� �����

�������#�ก�����ก	����


��������&�) (Big 4 firms) #$�ก����8���+���������$��
����กก�)������

�������#�ก�����ก
	����

�����(�)��)�����ก	����

��������&�) ��0��	#�ก�����

�������#�ก�����ก	����


��������&�)#$�����������������������������กก�)� !"�	����������#$������$*+��,�)���ก���
��

��� *�+�����1�$
-������3���(���+)�	���$���4�6�3 ��ก#�ก��'������

����������
������#$(����
����(����	�##�ก��ก�����+�0��7 ���+�)���-���&ก�����+�ก�� ����&��ก��ก����+����
%�$�ก���������+���� ��	��'���0�������

����������������ก�"'� ก5#$����&��-96�3��	
	����

������ก�"'� !"�	ก5#$����&��$��
��	ก����8���+�������3����"'����(����+ ��ก#�ก��'�
#�กก���
������9ก���+�	3
�ก�)� Cooper & Lybrand, LLP 1998 !"�	�2##-
���0� Price 
Waterhouse Coopers (PWC) #$���ก����$���������������	��8���+�&�ก�
��ก����3��������&���ก��� 
��ก#�ก	��
��ก������ก����

��� *�+#$��$�����)�&������������������	ก����	��ก�	�-�%�$
��ก������$&, 

11. �  1ก  ��1>	0����	�������,�ก����	*�����	��ก�	�������,� 

DeAngelo (1981) D"ก��1"	�������3��4,�$&�)�	�-96�3	����

��� %�$����
��	�����ก	����

���*�+��'	�o�p �ก�+�ก�
�������3��4,�$&�)�	������	�����ก	����

��� 
ก�
����-�!"�	�ก�+����	ก�
ก����+�0����+	��	�����ก	����

����)� �����ก	����

�������
�&�)�%��*�����	 ��#$���#3
%�$��+	��������3��������#3
��กก�)������ก	����

���
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������5ก ��0��	#�ก&�ก�ก�����#3
6�+&��	�)������ก	����

��������&�)(�)(����+	��
������3��������#3
 ��#1�ก�u�	���	��+ก�)���+&�+(�� !"�	ก���u�	���	��	ก�)���)	��(�1"	
�0����+	%�$��#����&���ก����)���&�)��	
�����(�)(����	�#����&���+��ก���(��ก 10�����ก��
�����+����-�#�������ก ��	��'������ก	����

��������&�) #"	���	3+�+����ก���0����+	��	
����	*�+ก�����#�&�3
������3��� %�$���ก����+	��������3����&�)���'��&�%ก)��4��9$�� 

Palmrose (1988) (��D"ก���������3��4,�$&�)�	�-96�3��		����

���ก�

������	�����ก	����

�������$��D�&��d�����ก� *�+�&����#��ก��������	����)��-96�3��	
	����

����)� ���������)�#$������	
ก���	��#$���D#�ก������3��� %�$��0���ก��������3���
�"'���#�����!"�	ก��1�ก�u�	���	��	��'����#"	����-96�3��		����

��� #�ก�����ก���������


��� &�0������ก	����

���1�ก��ก����u�	���	����������ก�+�ก�
 ������3��������กI��	

ก���	�������ก�����#��
 *�+ Palmrose (1988) (��%
)	�����ก	����

�����ก���� 2 ก�-)� ���
������	�����ก	����

��� (��%ก) �����ก	����

��������&�) 8 �����
%�ก (���2##-
���
�3+	 4 
�����) %�$�����ก	����

�����(�)��)�����ก	����

��������&�) 8 �����
%�ก *�+
���+
��+
�����ก��1�ก�u�	���	����������ก�+�ก�
������3�����	
ก���	�� �$&�)�	�����ก	��
��

�����'	��	ก�-)��$&�)�	�F 1960 � 1985 3
�)���'	������)����	ก��1�ก�u�	���	����������)�
#�������ก��� %�$������)����	ก��1�ก�u�	���	����������)���+(����� #�กก����

�����	
�����ก	����

�����(�)��)�����ก	�������&�) 8 �����
%�ก ��	ก�)�������)����	ก�)����	�����ก
	����

��������&�) 8 �����
%�ก (�)�)�#$����#�����ก��1�ก�u�	���	�����������'	&�� &�0�
�:3�$#��������������

����������� %�$&�0����	������)���+&�+�&�%ก)�����+&�+#�ก
������3�����	
ก���	�������#��
 ��	��'�#"	��#ก�)��(���)� �����ก	����

��������&�) 8 
�����
%�ก �&�
��ก��	����

�������-96�3��	ก�)������ก	����

�����(�)��)�����ก	����


��������&�) 8 �����
%�ก ��0��	#�ก�����ก	����

��������&�) 8 �����
%�ก��0����+	�����	
��ก����กก�)�%�$������+&�+��#$���	�����+��กก�)� 1���I�
���	����

���
ก3�)�	%�$1�ก
�u�	���	��������� 

O�Keefe %�$ Westort (1992) ���ก��D"ก��1"	�������3��4,�$&�)�	�-96�3��	
	����

���ก�
������	�����ก	����

���%�$(���&������-�(�� 2 ��� �ก�+�ก�
�������3��4,
�$&�)�	������	�����ก	����

���ก�
�-96�3��		����

���  ���%�ก �0� �����

�����	
�����ก	����

��������&�) 8 �����
%�ก 1�ก��	�)���$��
�������+��������3��D���กก�)�
�����

�����	�����ก	����

�����(�)��)�����&�) 8 �����
%�ก ��0��	#�ก������#���ก���&���
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��	���*�*�+%�$������������กก�)� �������	 �0� �����

�����	�����ก	����

��������&�) 
8 �����
%�ก�%��*�����#$(����
ก��D"ก����	�����3�+)�	�)���0��	��กก�)������

�����	�����ก
	����

�����(�)��)�����&�) 8 �����
%�ก !"�	���
��-���������d�����)��-96�3��		����


�����������3��4,����D��	��+�ก�
������	�����ก	����

��� 

����+  �-6���ก-� (2542)  (����+�
������ก�+�ก�
�-96�3��		����

���ก�

������	�����ก	����

��� *�++"��ก9�,���&��ก	����#�+���)�������)�	��$��D��	 
Palmrose (1988) !"�	(����-�(���)������ก	����

��������&�)�%��*�����#$����)�4�����+�
ก����

�����	ก�)������ก	����

������������5ก �����0���ก�����#���	#)�+�)�4�����+�ก��
��

����3����"'� &�ก���	ก�����
��ก��ก����

���#�ก�����ก	�������&�) !"�	(��������$&,%+ก
���� 2 ��$��5� ��	�' 

1) �����ก	����

��������&�) �&�
��ก��ก����

�������-96�3��	ก�)� 
�����ก	����

���������5ก&�0�(�) 

2)  ��ก���(����
��$*+��,�$(�
��	#�กก����0�ก���
��ก����

���#�ก�����ก
	����

��������&�)!"�	��+ก�ก5
�)�4�����+�ก����

�������	ก�)� 

#�ก��0'�&��)�	 7 ��
���������&������1��-�(���)� �-96�3��		����

���
����+����	������	
ก���	����#��$����(��#�ก�2##�+&��ก 2 ��$ก�� (��%ก) 

1)   ����������������1��	�����

�����ก�����#3
������3�����	
ก���	��  

2)   ������������$��	�����

�����ก����#$��+	��&�0���8���+������3�����      
���#3
 

*�+����)������ก	����

��������&�) �)�#$�������������$��กก�)���ก��
��+	��������3��������#3
��0��	#�ก#�������ก�������)�����	��ก ��	��'�ก������ก�����+&�"�	#$
����4�3��)�ก���������# ��	�����ก	����

��������&�)#$���+ก�)���0����+
ก�
�����ก
	����

���������5ก�����ก������+��+ %�$�����ก	����

��������&�)+�	�*�ก����	��#$
�����+��ก�����'	���2##-
�� %�$���������กก�)������ก	����

���������5ก &�ก�ก�����#
3
�)�(�)�ก����+	��&�0��ก���ก�8��ก�+�ก�
������3�����	
ก���	�������#3
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#�ก	����#�+�����#$�&5��)��-96�3��		����

��� ��ก1�ก���#�ก������	
�����ก	����

��� ก�)���0� ��%�������	���#�����	
ก���	��%�$������	
ก���	�� �����ก	����


��������&�)#$1�ก��	�)� �ก���&�
��ก��	����

�������-96�3��	ก�)������ก	��
�������
��5ก ��0��	#�ก�����

�������#�ก�����ก	����

��������&�) ��ก#$1�ก��	�)���$��
����
���+��������3��D���กก�)������

�����	�����ก	����

�����(�)��)�����ก	����

�������
�&�) ��0��	#�ก������#���ก���&�����	���*�*�+%�$������������กก�)� ��ก#�ก��'������

���
��	�����ก	����

��������&�) #$(����
ก��D"ก����	�����3�+)�	�)���0��	��กก�)� �����


�����	�����ก	����

�����(�)��)�����&�) %�$��0��	#�ก�����ก	����

��������&�)#$�
����-���	��	����	ก�)������ก	��
���������5ก ก�)���0�1�������

�������#�ก�����ก	��
���
�����&�) ���#(�)3
������3��� &�0�(�)��+	��������3��������#3
 %�$6�+&��	������	

ก���	����3
 ��#����&������

���%�$&�0������ก	��
���1�ก�u�	���	 !"�	ก���u�	���	��	ก�)��
�)	��(�1"	�0����+	%�$��#����&���ก����)���&�)��	
����� (�)(����	�#����&���+��ก���!"�	10�����
ก�������+����-�#�������ก ��	��'������ก	����

��������&�)#"	���	3+�+����ก���0����+	
��	����	 *�+ก�����#�&�3
������3���%�$���ก����+	��������3����&�)���'�  
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12. ก ������#*����	��#$�% 

#�กก���
������9ก�������&�(��ก��
%�������		����#�+�'������	�' 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

���%���������ก��D"ก�����'	�' #$��$ก�
(����+���%�� 3 ��$�6� �0� ���%��
����$ ���%����� %�$���%����
�-� ��	�' 

1.   ���%����� (Dependent Variable) �0� ก������+�%��	���$��
��	ก��
��8���+������ 

2.   ���%������$ (Independent Variable) �0� ก������+�%��	���$��
��+ก���	
���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� *�+�����+ก���	���	��	%�)�$�F���
ก�� *�+��+ก���	���	
��	%�)�$�F��'�(��#�ก���%

��	 Modified Jones 1995 

����� �#� � 
� ก������+�%��	���$��


��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+
3���#��	���
��&�� 

����� �	 
� ก������+�%��	���$��


ก����8���+������ 

����� ����� 
� ก������+�%��	��������	
����� 
� ก������+�%��	ก��(��-�4��)��)��

��	���10�&-�� 
� ก������+�%��	������)��%��	

�6�3&�' 
� ก������+�%��	��$�6���	�����ก

	����

��� 
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3.   ���%����
�-� (Control Variable) �0� ก������+�%��	��������	
����� 
ก������+�%��	ก��(��-�4��)��)����	���10�&-�� ก������+�%��	������)��%��	�6�3&�' %�$ก��
����+�%��	��$�6���	�����ก	����

��� 
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�����  3 
�#/�*�	��#�ก	 �#$�% 

1. � �,	ก ���ก��4����%4	� 

� �,	ก  �0� 
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 9 ����� 31 
4������ 2547 !"�	���'	&�� 464 
����� !"�	�����1%
)	���ก�-)��-���&ก���(�� ��	�' 

1.  ก�-)��ก���%�$�-���&ก�����&��  #�����  42 
����� 
 2.  ก�-)��������-�*6�
��*6�   #�����  37 
����� 
 3.  ก�-)�4-�ก�#ก���	��    #�����  65 
����� 
 4.  ก�-)����1-��
%�$�������-���&ก���  #�����  46 
����� 
 5.  ก�-)����	&�������3+,%�$ก)�����	  #�����  70 
����� 
 6.  ก�-)����3+�ก�    #�����  16 
����� 
 7.  ก�-)�
��ก��     #�����  81 
����� 
 8.  ก�-)����*�*�+    #�����  44 
����� 
 9.  ก�-)�
��������+�)�$&�)�	������ก���������	�� #�����  40 
����� 

10.ก�-)�4-�ก�#����ก��	 (����&��ก���3+,�&�)) #�����  23 
����� 
 ���                 464         
����� 

��0��	#�กก�-)�4-�ก�#ก���	�� ����
�	��
��ก��#�����%�$�������	
ก���	����
%�ก�)�	#�ก
������0��7 &�0�ก�#ก�����	ก���	��%�$ก���������	��%�ก�)�	(�#�ก
�������#�
�$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+����(� ��	��'���	����#�+�'#"	(�)���������ก�-)�
��$��ก� ��ก#�ก��'���ก��D"ก�����'	�'���	&�ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�

�-�+3���#��	���
��&�� !"�	#���������	�����������	
ก���	�� 3 �F (��%ก) �F 2545 2546 %�$ 2547 
��	��'�&��	#�ก3�#��9����ก��&����	�����	ก�)�����	���%��� 3
�)���$��ก��������	����#�+�' 
�&�0��3+	 327 
����� 

ก��4����%4	� �0� 
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 9 ����� 
31 4������ 2547 +ก���� 4-�ก�#ก���	�� %�$���	+0��	
ก���	���)�����&��ก���3+,��'	 3 �F !"�	(��
ก�)��(�����	��� 
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#�����ก�-)�����+)�	�������D"ก����	����#�+�' �����1&�(��*�+�����'����
��	�)�(��' 

��7������� 1   �����9��������+)�	*�+���������	 Yamane ��	�' 
   n =       N 
     1 + N(E)2 
 *�+�� 
   n = #���������+)�	 
   N = #�������$��ก� = 327 
   E = �����������0�����+����
(�� !"�	ก��&��(�� 0.10 

#�ก������	ก�)��#$�����1�����9#���������+)�	(����'	&�� ��$��9 80 
����� 

 ��7������� 2 &�����+)�	��	
�����%�)�$ก�-)��-���&ก����������)����	
��$��ก����+�)���-���&ก�����'�7 ��	�' 

 
&��+�&�- ��0��	#�ก����'����%�ก�����9ก�-)�����+)�	(����$��9 80 ����+)�	 %�)&��	#�ก����������9�������)����$��ก�%���
3
�)�#$��D��+�)!"�	#$���ก���2��D��"'����� ��	��'�#"	����&�ก�-)�����+)�	��	����#�+�'�#����� 82 ����+)�	 

 
ก�-)��-���&ก��� 

#����� 
��$��ก� 

����)���)� 
��$��ก� 
��'	&�� 

#���������+)�	 
= ����)�� * 80 

(1����D� 
�2��"'�����) 

ก�-)��ก���%�$�-���&ก�����&�� 40 0.12 10 
ก�-)��������-�*6�
��*6� 37 0.11 9 
ก�-)����1-��
%�$�������-���&ก��� 38 0.12 10 
ก�-)����	&�������3+,%�$ก)�����	 55 0.17 13 
ก�-)����3+�ก�  13 0.04 4 
ก�-)�
��ก��  66 0.20 16 
ก�-)����*�*�+  31 0.10 8 
ก�-)�
��������+�)�$&�)�	������ก���������	�� 44 0.13 11 
ก�-)�4-�ก�#����ก��	  3 0.01 1 
           ��� 327 1.00 82 
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��7������� 3 ���ก���-)���0�ก����+)�	 #�ก%�)�$ก�-)��-���&ก��������������ก��

��$��ก� *�+�����4ก���-)�%

	)�+ (Simple Random Sampling) *�+�������	����-)� !"�	��4�'#$
�)�+�������������0�������#�ก���"'�#�กก���-)�����+)�	*�+(�)��D�+�����)�#$����  

2. �� @���@����+,-+�ก	 �#$�% 

��0��	#�กก����8���+������#���������������	�-96�3 ��	��'�#"	���	%��	������
��	ก�)���������������	�����9 �30���&������1������������	�-96�3�'(�����
ก�
���%���0�� 7 (�� 
!"�	#�กก���
������9ก��� 3
�)� ก��%��	���������	�-96�3�&��������������	�����9�����1
���(��*�+ ก�������4ก��������$&,��0'�&� (Content analysis) ��ก#�ก��'�#�กก���
���
���9ก����ก�+�ก�
 �$+$����������������8���+���ก�$�
�)�����&��ก���3+, !"�	����#-���$�	�,
&��ก��	ก��#��ก��ก��(���	
����� 3
�)� �)������)�	7 &�0��������)�	7 #$���ก�$�
�)�����
&��ก���3+,��0�������)��(�%�����$��9 1 �����&, &�0� 7 ��� �����0�1����
#�ก�����
�����+0��	

ก���	���)�����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ !"�	10�����������ก����$ก�D��ก���������	����	

���������#-����������$+$���� #$���ก�$�
�)�����&��ก���3+,��	
�������0��&��	#�ก�)��(� 7 
��� �����0�6�+�� 7 �����	ก�)�����
��&����	
�����+�	�����1���ก���������#�ก�+�ก�
�$��
ก��
��8���+������(�� ��	��'������#�+#"	ก��&�������#$���ก������$��
ก����8���+������ #�ก%&�)	������
�0����ก�&�0�#�ก	
ก���	�� !"�	(��%ก) �)���ก�+�ก�

�����!"�	��$ก�D��	 www.setsmart.com !"�	
���� website ��	����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+#������"'��30���&���ก�	�-�(��&������� %�$#�ก
%

%��	��+ก����������$#���F (%

 56-1) !"�	����������������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+
ก��&���&�
�����#��$�
+��-ก
�����+0���)�����&��ก���3+, ���&��
���ก��&���ก�+�ก�
ก����8���+
������ ��	
�����#��$�
+���'	&����ก��&��*�+����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+��'� %��	�+�)��
6�����ก � 

3. ��7����ก	 ��* �*��ก	 ��u*�8%�-�=��*����7 

��7������� 1 #�����ก�$������ก���30�����#��
ก����8���+��������	%�)�$
����� 
!"�	#�กก���
������9ก��� ����&������#�+�����1��-�%&�)	������	��������#$������������%��
��ก������$��
ก����8���+��������	%�)�$
�����(����	�' 

1.1 &��+�&�-��$ก�
	
ก���	��  
1.2 �)�������	
����� !"�	(����#�ก www.setsmart.com  
1.3 %

%��	��+ก����������$#���F(%

 56-1) 
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��0��	#�ก�����������กI�+�)��%&�)	��������'	 3 ��'� ��0'�&���
�������8���+#$
�&�0��&�0�%�ก�)�	ก��(����%�)�$%&�)	��	������ %�)�30���&���������d����+�ก��#"	���	���ก��
#��&���&��)��	��������(��#�กก����8���+%�$��������������)�ก���������#��	��ก�	�-� !"�	
#�กก���
������9ก�����	 ��3� (2546) *�+#�กก���)	%

��
1�� 400 �-� �30����
1��
�$��
����������%�$����#��������ก����8���+��������	��ก�	�-� 3
�)�����������ก�	�-�����)�
����)�ก���������#�����1#��%
)	����&���&��)(�� ��	�' 

1. ����������(���	
����� 
2. &��ก���3+,%�$ก���	�-���	
����� 
3. ก��
��&��%�$ก��#��ก�� 
4. d��$��	ก���	��%�$��ก���������	�� 
5. %��*���������� 

#�ก&���&��)���	��� �����#�+(��#�����ก�$������ก���������ก���ก5
�������$��
ก��
��8���+��������	%�)�$
����� *�+��+�$��+���	ก�$������ก����'�%��	�+�)��6�����ก ก 

��7������� 2 ���ก�$������ก����#������"'�(����#��
�)�%�)�$
�����#$(����

�$%����ก����8���+��)���  *�+�����4ก����
#�����
��������%�)�$&�������	ก�$������ก����
����"'� *�+ก��3�#��9��$+$������#$���ก���ก5
��������'���	����#�+�' (��ก��&���$+$������#$���
���ก���ก5
������(���0� 6�+�� 7 �����
��'	%�)�����	
ก���	����$ก�D
���5
(!�,��	����
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ &�ก6�+���)�	�$+$������	ก�)�� 
�����+�	(�)�ก���������%


%��	��+	����������$#���F&�0�(�)��������)���)�	 7 ���ก�+����	ก�
&�������(��ก��&��(�� 5 &�����
��	ก�)�� ก5#$(�)�ก���&��$%�� *�+�$+$������	ก�)�����	���(��#�กก���
������9ก���!"�	(��
ก�)��(��%�����
��� 2  

��ก#�ก��'� ��	����#�+�'#$3�#��9��:3�$�)�	����&��	#�กก����$ก�D	

ก���	����)���'� ��0��	#�ก	����#�+�'������d���)�ก��#��ก��ก��(���	
�����#$���	�ก��ก)��ก��
��8���+������ ��0��	#�ก��ก�	�-�#$���
�)��ก��#��ก��ก��(�ก5�)���0���ก����$ก�D	
ก���	����ก
��)��4��9�� !"�	��	����#�+�'#$ก��&���ก9�,��ก��3�#��9��)�	�����30���&��'��&��ก%�)�$
�)�	���� *�+�����4ก�����6��9,��ก������$&,������������� 1 �)�� �30���������%����	
��ก������$&,��'	&�� !"�	(����
������-����$&,#�ก �-9 ��D��d,  �	�,3�3�E�,ก-� ก���ก�� 
����� 
����' #��ก�� (�&���) *�+(�����ก�����6��9,������� 7 ก��+�+� 2549 ���� 13.00 � 14.00 �.     
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9 
����� ����' #��ก�� (�&���) !"�	ก)�����ก�����6��9,��'� �����#�+(���4�
�+���1-��$�	�,��	

	����#�+ %�$��4ก��������30���&����1�ก���6��9,����������#�����	�������#�+���	ก�� !"�	#�กก��
���6��9,��'� ����&���-��'��&��ก��#$���1)�	�'��&��ก���&��
%�)�$�)�	����(����	�' 

1. �)�	�$+$���� 1 �����
#�ก�����$ก�D	
ก���	�� &�0��)�	%�ก �0�3�#��9�
������ 9 �������$ก�D	
ก���	�� #$�&��'��&��ก�$%������ 100 ����,�!5��, 

2. �)�	�$+$���� 2 � 4 ��� ��
#�ก�����$ก�D	
ก���	�� &�0��)�	����	 #$�&�
�'��&��ก�$%������ 60 ����,�!5��, 

3. �)�	�$+$���� 5 � 7 ��� ��
#�ก�������$ก�D	
ก���	�� &�0��)�	����� #$
�&��'��&��ก�$%������ 25 ����,�!5��, 

��7������� 3   ����$%����%�)�$
�����(����
��%�)�$�F *�+#$����$%����'	 5 
&����������ก�� 
 
 �*��ก	 ��u*�8%�-�=���4������-����� #:�� 
     =     �$%����(����
#�กก����8���+��������&��+�&�-��$ก�
	
ก���	��  
            + �������	�$%����
�����(����
#�ก�)��/�'��&��กก���&��$%����ก��&��(�����	���  
            + �������	�$%����
�����(����
#�กก����8���+��������%

 56-1/�'��&��กก�� 

�&��$%����ก��&��(�����	��� 
                        
&��+�&�- �30���u�	ก���2�&�����ก���ก5
������!'�� ��0��	#�ก������
�	�)����#�ก����8���+������
��กก�)� 1 %&�)	������ ��	��'���ก������$��
ก����8���+��������	����#�+�' #"	ก��&���)�1������
ก����8���+��������+�ก����กก�)� 1 %&�)	������#$����$��
ก����8���+������#�ก%&�)	���������
ก����8���+ก)�� �)�������������ก�9$��)���+�ก�� ��)�	
ก���	����1�ก��8���+6�+&��	���)��#$(�)
����������9�����$��
ก����8���+������ ��0��	#�ก(���������+�)��	
ก���	��%���  

����%4	� ก��3�#��9�&����� ก��
��&��%�$ก��#��ก�� 

����� A �)		
ก���	���&�����&��ก���3+, ����� 20 ก-�6�3��4, 2548 %�$����)	

%

%��	��+ก����������$#���F (%

 56-1) ����� 22 ก-�6�3��4, 2548 %�$���$&�)�	��'���)��
�)�	7 ��	�' 

����� 20 ก-�6�3��4, 2548   �)���ก�+�ก�
ก������+�%��	�9$ก���ก��
��&��           20 
����� 



                                                                                                                                                                

                                                   

49 

 

 

����� 26 ก-�6�3��4, 2548 �)���ก�+�ก�
ก��#����'	�9$ก���ก�����
��&���&�)                30 
����� 
����� 28 ก-�6�3��4, 2548 �)���ก�+�ก�
ก����ก&-���30����
�&�%ก)3��ก	�� ESOP        17 
����� 

��ก#�ก��'�#�กก����
#�����
�������	%

 56-1 3
�)� 
%

 56-1 &������� 9 ��0��	ก��#��ก��                            40 
����� 
%

 56-1 &������� 10 ��0��	 ก����
�-�6�+��                80 
����� 

�$��
ก����8���+����������ก��
��&��%�$ก��#��ก����	
����� A �����9(����	�' 

�$��
ก����8���+����������ก��
��&��%�$ก��#��ก����	
����� A #$%
)	�����)�	������	�' 
1.  �)�	�$+$���� 1 ��� &�0�3�#��9������� 9 �������$ก�D	
ก���	�� 

�$��
ก����8���+������ = 20*1    = 20   �$%�� 
2. �)�	�$+$���� 2-4 ��� ��
#�ก�������$ก�D	
ก���	�� &�0���'	%�)����� 21 � 23 ก-�6�3��4, !"�	�ก��
��8���+�������� 56-1 

�$��
ก����8���+������ =  120*0.6    = 72   �$%�� 
3. �)�	�$+$���� 5-7 ��� ��
#�ก�������$ก�D	
ก���	�� &�0���'	%�)����� 24 � 26 ก-�6�3��4, 

�$��
ก����8���+������  =  30*0.25   = 7.5   �$%�� 
����$%��ก��ก����8���+����������ก��
��&��%�$ก��#��ก����	
����� A = 99.5 �$%�� 

#�ก����+)�	#$�&5��)� ก����
�$%����	�)��#$(�)����)������$ก�D 9 ����� 28 
ก-�6�3��4, 2548 ����� ��0��	#�ก#����������
%�)������ก����$ก�D	
ก���	��#�1"	�������$ก�D
�)���#������ก�� 7 ��� 

��7������� 4 �����9ก������+�%��	��	�$��
ก����8���+������ *�+  

 

 

4. ก	 �กx� �� ��-�=� 

	����#�+:
�
�'�)����ก#$����������-��+6��� (Secondary Data) !"�	%&�)	������
(����#�กก���
�����ก��� ����� ��+	��ก����#�+ %�$�0������������5ก�����ก�, ��'	�'�30��#$(��
�����#��6�3�����	ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��      

ก������+�%��	���$��
ก����8���+������     = �$��
ก����8���+�������F�� t � �$��
 
 ก����8���+��������	�F�� t-1 
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ก������+�%��	�$��
��	ก����8���+������ ����#��������3��4,�$&�)�	�������3��4,�$&�)�	
ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��ก�
ก������+�%��	���$��

ก����8���+������ �������-��+6�����������%�$#���������	�����ก��D"ก�� (����#�ก��5
(!�,��	����
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+  www.sec.or.th   !"�	�������-��+6�����#���������	�����ก��D"ก��
��$ก�
���+ 	
ก���	��%�$&��+�&�-��$ก�
	
ก���	����$#���F��	
����� %

%��	��+	��
��������$#���F (%

 56-1)  ��ก#�ก��'�+�	(���������ก�+�ก�
�)���)�	7 ��	
�����#�ก 
www.setsmart.com  

%

#����	�������ก��������$&,�������3��4, 

AUDβ∆LEVβOE∆βIZE∆βDIS 543210 ++++∆+=∆ RSDACCC ββ  

�	 	���� 3.1 ��*���	�/#�	%������$�	��� 

�����  ��	�	% ก	 ��*�4	�����  

∆DISC ����,�!5��,ก������+�%��	���$��

ก����8���+��������	
�������0��
���+
��+
ก�
�F���)���� 

(�$��
ก����8���+��������	�F�� t �
�$��

ก����8���+��������	�F�� t-1)/�$��
ก��
��8���+��������	�F�� t-1 

*�+�$��
��	ก����8���+��������'�(��#�ก
ก���ก5
������#�ก%&�)	�������)�	7 ��(��
ก��&��(�����	��� *�+���ก�$������ก����
%��	�+�)��6�����ก ก  

∆DACC ก������+�%��	���$��
��+ก���	
���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��
��	
�������0�����+
��+
ก�
�F��
�)����  

ก������+�%��	���$��
ก���	���	���"'� 
�+�)ก�
�-�+3���#���
��&�����F�� t �
ก��
����+�%��	���$��
��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�����F�� t-1 

*�+����+�%��	���$��
��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&������)�*�+���
���%

��	 Modify Jones (1995) 
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�����  ��	�	% ก	 ��*�4	�����  

∆ SIZE ก������+�%��	#�����������3+,
�����	
�������0�����+
 ��+
ก�
�F
���)���� 

��กก����"�4���������	������3+,����F�� 
t   �
   ��กก����"�4���������	������3+,
����F�� t �1 

∆ROE ก������+�%��	ก��(��-�4��)��)��
��	���10�&-����	
�������0��
���+
��+
ก�
�F���)���� 

ก��(��-�4�/�)����	���10�&-����	�F�� t �

ก��(��-�4�/�)����	���10�&-����	�F�� t -1 

∆LEV ก������+�%��	������)��%��	
�6�3&�'��	
�������0�����+
��+

ก�
�F���)���� 

&�'�$+$+��/�)����	���10�&-����	�F�� t �
 
&�'����$+$+��/�)����	���10�&-����	�F��   
t -1 

AUD ก������+�%��	��$�6���	     
�����ก	����

���   

ก��&������ Dummy Variable ��	�' 
 1  = (�)�ก������+������

��� 
 2 =   ก������+������

���#�ก�����ก
	����

��������&�) (Big 4)(�����
�����ก	����

�����(�)��)�����&�)
(Non-Big 4) 
 3 =   ก������+������

���#�ก�����ก
	����

�����(�)��)�����&�)(Non-Big 
4) (����������ก	����

��������&�) 
(Big 4)  
(���&��
ก��ก��&���&��%�$ก��������$&,
������ ���%�� AUDIT ��6�����ก 3) 

ก��&���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary accruals) 
�����1���(��&��+��4 !"�	��%�)�$��4%�$��'������	%�)�$��4��'�(��ก�)��(��%�����
��� 2 *�+
#�กก���
������9ก����ก�+�ก�
���%

 (Model) ����������+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	
���
��&�� 3
�)� ���6��$�ก����4���������$���4�6�3��	�-�%�$����+����-� �0� Modified Jones 
Model �+)�	(�ก5��� Modified Jones Model ก5%
)	���� 2 ��4 (��%ก) 
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1. Cross-sectional of  Jones Model 
2. Time-series accruals of Jones Model 

#�กก��D"ก��	����#�+�������	 Bartov (2000) %�$ Dechow (1995) 3
�)�ก��
&���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary accruals) *�+�����4 Cross-
sectional of Jones Model �������กก�)� ก�������4 Time-series accruals of Jones Model ��	�' 

1. ก����� Cross-sectional of Jones Model ����&�#���������+)�	����กก�)���
�9$��3�#��9��$+$�����)�	������+�ก�� ��0��	#�ก Cross-sectional #$3�#��9��)�������%�)�$

�������	%�)�$�F%+ก�)�	&�ก#�กก�� !"�	��0��ก�-)�����+)�	���ก�"'�ก5#$�)	���&�ก������

�����d����	����#�+������)���0��10���ก�"'� 

2. ก����� Cross-sectional of Jones Model (�)#���������	3�#��9��)�	������
+����� �&�0��ก�
ก�������4 Time-series accruals of Jones Model ��0��	#�กก����� Time-series 
accruals of Jones Model ��'�#$�ก��ก���������ก����������� ��	��'�#"	���	ก��&���)�	������
���ก��D"ก���+)�	���+ 10 �F 
 

#�ก������ก�)�������	��� �����#�+#"	(���������#��0�ก�����4 Cross-sectional of 
Jones model ��ก��&�ก��&���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (Discretionary 
accruals) !"�	���'������	�'  

 
1.   �����9&���+ก���	���	��'	&����	
����� (TAC)  

 

ititit CFONITAC -=  
 

2.   �����9&��)������$���4�n �30�����(�%������ก��1��(�  
 

]/[3α]/∆[α]/1[α/ 1-it1-it211 APPEAREVAATA ititititit ++=  
 
 

3.   �����9&���+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (NDA)  
 

]/[3α]/)∆ -∆[(α]/1[α 1-it1-it21 APPEARECREVANDA ititititit ++=  
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4.  �����9&���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� (DACC)  
 

itititit NDAATACDACC -]/[ 1-=  
*�+��  
DACCit = ��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 
TACit = ��+ก���	���	��'	&����	
����� i ��	��
����� t 
NIit = ก��(��-�4�ก)����+ก��3��D���	
����� i ��	��
����� t 
CFOit = ก�$%��	�����-�4�#�กก���������	����	
����� i ��	��
����� t 
NDAit = #�������+ก���	���	��(�)�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 
Ait-1 = #�����������3+,�����	
����� i ��	��
����� t-1 
∆REVit= ��+(����	
����� i ��	��
����� t �
 ��+(����	
����� i ��	��
����� 

t-1 
∆RECit= ��ก&�'ก������-�4���	
����� i ��	��
����� t �
 ��ก&�'ก������-�4���	


����� i ��	��
����� t-1 
PPEit= ����� �����%�$�-�ก�9,ก)��&�ก�)���0���������	
����� i ��	��
��� 

�� t  
 
5.   �����9&�ก������+�%��	��	��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� 

 
 

5. ��#(	�ก	 �#$�% 

#�กก���
������9ก��� �ก�+�ก�
�������3��4,�$&�)�	ก��#��ก��ก��(�ก�

�$��
ก����8���+������ 3
�)� ก��#��ก��ก��(�#$��������3��4,���	
�กก�
�$��
��	ก����8���+
������ ��0��	#�ก
��������ก��#��ก��ก��(��3����"'� #$��8���+�������������9����ก�"'� �30������ก��
�
�+	�
��������#��	������������ Shaw (2003) ��	��'� �����#�+#"	��'	�����d����	�' 

H0 :  ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��(�)
��������3��4,ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ ��	
�����#��$�
+�������
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 

1-∆-∆∆ ttit DACCDACCDACC =
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H1 :  ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&���
�������3��4,���	
�กก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�����#��$�
+�������
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 

6. ก	 �#�� 	��!�-�=� 

ก��D"ก�����'	�'���������6��������	 (Cross � Sectional Data) ���F 2547 %�$ 
2546 #�ก
�����#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+������ก�-)�����+)�	��ก��D"ก�� 
*�+ก��������$&,������ %
)	���� 2 �)�� (��%ก) �1�����	3��9�� �1������	��-��� %�$��ก��
��$�����������#$���*��%ก���1��������5#����30��ก����#�+��	��	��D����, (Statistic package for 
social sciences &�0� SPSS) �)�+��ก��������$&, 

6.1. ��#�#�,#�0  1�	 (Descriptive Statistics) 

#$�����ก����-����������)�	 7 ���ก�+����	ก�
�2##�+����������3��4,ก�
ก��
����+�%��	���$��
ก����8���+�������&��+�)�����%

��	ก��%#ก%#	����1� ���+�$ �)��:��+ 
�)���	�-� %�$�)������-� 
 

6.2. ��#�#�,#����	� (Inference Statistics) 

#$����30��ก������
�����d�� ���ก�+�ก�
�������3��4,�$&�)�	ก������+�%��	
���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� %�$ก������+�%��	���$��
ก����8���+
������ *�+3�#��9�#�ก�)���+��������	�1�����	�)������$���4�n1�1�+��	���%������$%�)�$���  
!"�	�������1�������� (��%ก) ก��������$&,�����$���4�n�&���3��4, (Correlation Analysis) �30��
����
�$��
�������3��4,�$&�)�	���%������$ก�
���%������$ �)���������3��4,ก��#��ก��
�2�&�Multicollinearity &�0�(�) ��ก#�ก�'��ก��������$&,�������30������
�����d��#$���ก��
����
�����$���4�n��	����1�1�+��%�)�$���%�������ก��D"ก�� *�+ก������1�������
           
t � test #�ก��'�#$���ก��������$&,����1�1�+���	3&- (Multiple Regression Analysis) ���+��4ก����	
��	���+���-� (Ordinary Least Square: OLS)  
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 �o�p���ก�+����	ก�
ก��������$&,�����$���4�n�&���3��4, %�$ก��������$&,����
1�1�+���	3&- (Multiple Regression Analysis) ���+��4ก����	��	���+���-� (Ordinary Least Square: 
OLS) ���	�' 

 �����$���4�n�&���3��4,(Correlation Coefficient) 

 �����$���4�n�&���3��4, ����ก��������$&,�������3��4,�$&�)�	���%�� 2 ���%�� 
�)���������3��4,&�0�(�) !"�	ก��������$&,�����$���4�n�&���3��4,#$�����1������$&,(��1"	�$��

�������3��4,�$&�)�	���%��(���)����ก���+�3+	�� !"�	�����ก�9,��	�����$���4�n�&���3��4,��
������	ก�-)�����+)�	 �0� r *�+�)� r #$(�)�&�)�+ #$��)���	�-����� 1 %�$�����-����� -1 

 ����&��+��	�)� r  
1. �)� r �����
 %��	�)����%����'	 2 ��������3��4,����D��	��	ก��

����ก�� ��)� 1�����%�� X �3��� ���%�� Y �� 
2. �)� r ����
�ก %��	�)����%����'	 2 ��������3��4,����D��	

��+�ก�� ��)� 1�����%�� X �3��� ���%�� Y �3��� 
3. �)� r ��)������ก�� 1 %��	�)���'	 2 ���%����������3��4,ก����ก%�$

��D��	��+�ก�� 
4. �)� r ��)������ก�� -1 %��	�)���'	 2 ���%����������3��4,ก����ก%�$

��D��	��	ก������ 
5. �)� r ��)������ก�� 0 %��	�)���'	 2 ���%����������3��4,ก�����+ 
6. �)� r ��)�ก�
 0 %��	�)���'	 2 ���%��(�)��������3��4,ก�� 

!"�	��ก��������$&,��������#$(��ก�)���)�(���
��� 4 ��'� #$%��	�)������$���4�n
�&���3��4,���� �)� Pearson Correlation 

ก��������$&,����1�1�+���	3&- (Multiple Regression Analysis) 

�����������������ก��������$&,�������3��4,�$&�)�	���%��&�"�	 &�0�&��+��� 
��+ก�)� ���%������$ (Independent Variable) ก�
 ���%��&�"�	��� !"�	��+ก�)� ���%����� 
(Dependent Variable) !"�	%��	�������ก��1�1�+ ��	�'    
 

ε......44332211 +++++++= kk xbxbxbxbxbaY       
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    ��ก��������$&,�������3��4, �$&�)�	���%������$ก�
���%����������1%
)	
(������ 2 ���%

�0� ก��������$&,����1�1�+�+)�		)�+ (Simple Regression) ����ก��������$&,
�������3��4,�$&�)�	���%����� 1 ��� ก�
���%������$ 1 ��� %�$ก��������$&,����1�1�+���	
3&- (Multiple Regression) ����ก��������$&,�������3��4,�$&�)�	���%����� 1 ��� ก�
���%��
����$&��+ 7 ��� !"�	��ก��D"ก�����'	�'�����#�+��� ก��������$&,����1�1�+���	3&-��ก��������$&,
�������3��4,�$&�)�	 ก������+�%��	���$��
ก��#��ก��ก��(�%�$ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+������ �+)�	(�ก5���ก)����#$���ก��������$&,����1�1�+���	3&-#$���	���ก�����#��

�	0���(���	ก��������$&,����1�1�+���	3&- ��	�' 

1.   �)��������0������	�ก��%#ก%#	%

�ก��  
   2.   �)��:��+��	�)��������0�����)�ก�
D��+,  
   3.   �)�����%��������	�)��������0������	�����)��	����(�)���
�)� 
   4.   �)��������0������	��������$ก�� 
   5.   ���%���-ก������	��������$�)�ก�� 

 ���)����	ก������
�	0���(���'	 5 �����	ก�)�������#�+(������
%�$%��	
��4ก������
(����6�����ก 	  

���&��
���1-��$�	�,��	ก��������$&,����1�1�+��'	�+)�		)�+%�$���	3&-��'� �  
2 ��$ก�� �0� 
  1. �30��D"ก���)��2##�+&�0����%������$�����
��	���)	��&�0�����4�3��)����%��
��� &�0���#ก�)��(���)� ����ก��D"ก���)����%�������������3��4,ก�
���%������$��
��	 
  2.    �30����$��9&�0�3+�ก�9,�)���	���%����� ��0�����
�)����%������$ 

 ���&��
ก��D"ก����	����#�+�' ����1-��$�	�,���ก��������$&,����1�1�+�30��
���1-��$�	�,%�ก �0����	ก��D"ก���)�ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	
���
��&��#$��������3��4,���	
�กก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������&�0�(�) 
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�����  4 
8�ก	 �#�� 	��!�-�=� 

8�ก	 �#�� 	��! 

&��	#�ก��ก%

ก�$������ก�� �������ก���ก5
��
����������$��
ก����8���+
������ %�$���ก���ก5
��������	�$��
ก����8���+��������	ก�-)�
���������+)�	 %�$�ก5
������
�������30�������ก�������9&���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� ��	��(��ก�)��(��%�����

��� 3 ��
��'#$�����������(��#�กก��������%�$��������(��#�กก��������$&,*�+���*��%ก�� 
SPSS for windows ��������������%

��	�1��� *�+��ก�����������'�#$%
)	��ก���� 2 �)�� 
��	�' 

�4����� 1 ��#�#�,#�0  1�	 ����ก����-�������#�ก����+)�	 �30������&����
1"	
��ก�9$��	��$��ก� !"�	#$������$&,��������ก���������	�)��1���30'�d���ก�+�ก�
��ก�9$
*�+����(���	ก�-)�����+)�	 ���&��
��������	�)�(��' 

- ก������+�%��	���$��
ก����8���+������  

- ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��  

- ก������+�%��	��������	
����� 

-  ก������+�%��	��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-�� 

-  ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�'  

- ก������+���$�6���	ก�����
��ก��#�ก�����ก	����

���  

*�+��4�������ก��������$&,��'�#$%��	��ก���+�)�����������)�����+�$ �)��:��+ 
�)������-� %�$�)���	�-�  

�4����� 2 ��#�#�,#����	� #$������$&,�������������	�������3��4,�$&�)�	���
%����������
��'���� ��	�)�(��' 
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- ก�����#��
�������3��4,�$&�)�	���%������$ 

- ก�����#��
�	0���(���	ก��������$&,����1�1�+���	3&-�ก�+�ก�
�)�����
�������0��� 

- ก��������$&,����1�1�+���	3&-�30����
�����d��ก����#�+ 

- ก��������$&,ก����$������%	)�����)��(&� (Sensitivity Analysis) 

���&��
ก�-)�����+)�	�������ก��������$&,������ �0�ก�-)�����+)�	��(���4�
�+(����

��� 3 !"�	��0�ก#�ก%�)�$ก�-)��-���&ก��� ��	�' 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

���&��
��+�0����	
����������������ก�-)�����+)�	�����1��(����6�����ก # 

 

 

 
ก�-)��-���&ก��� 

 
#����� 

��$��ก� 

#�����ก�-)�
����+)�	�����
��ก����#�+

���'	�' 

ก�-)��ก���%�$�-���&ก�����&�� 40 10 
ก�-)��������-�*6�
��*6� 37 9 
ก�-)����1-��
%�$�������-���&ก��� 38 10 
ก�-)����	&�������3+,%�$ก)�����	 55 13 
ก�-)����3+�ก�  13 4 
ก�-)�
��ก��  66 16 
ก�-)����*�*�+  31 8 
ก�-)�
��������+�)�$&�)�	������ก���������	�� 44 11 
ก�-)�4-�ก�#����ก��	  3 1 
           ��� 327 82 
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1. ��#�#�,#�0  1�	 (Descriptive Statistic) 

������$&,��������ก���������	�)��1���30'�d�� �������ก�+�ก�
ก������+�%��	��
�$��
ก����8���+������ ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� ก��
����+�%��	��������	
����� ก������+�%��	��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-��                    
ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�' %�$ก������+���$�6���	ก�����
��ก�������ก
	����

��� *�+%��	��ก���+�)�����������)�����+�$ �)��:��+ �)������-� �)���	�-�%�$�)��
�
�+	�
�����d�� 

1.1 �1������	3��9����	ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ ��0�����+
��+

�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  

�	 	���� 4.1 ��*��4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� ���ก	 ��u*�8%�-�=� 
(DISC) ����$	ก�4���7�	���ก ���� #:��ก��4����%4	� �| 2547 ��� 2546 (n = 82) 

ก	 ��u*�8%�-�=� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4������%����
	� (	� 

DISC 2547 888.25 218.00 3,154.00 499.51 
DISC 2546 823.07 237.00 2,287.20 443.82 

#�ก����	�� 4.1  3
�)��$��
ก����8���+���������F 2547 ��)��:��+ 888.25 
����� 
�)������-��+�)�� 218 
����� %�$�)���	�-� 3,154 
����� �)���$��
ก����8���+���������F 2546 �
�)��:��+�+�)�� 823.07 
����� ��)������-� 237 
����� ���9$���)���	�-��+�)�� 2,287 
�����  
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�	 	���� 4.2 ��*�$�	���  -�%�� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� �%ก�	
ก	 �����%�����+� �*��ก	 ��u*�8%�-�=�����$	ก�4���7�	���ก �@���� �%����%� ���4	��| 2547 
��� 2546 (n = 82) 

ก	 �����%�����+�
 �*��ก	 ��u*�8%

�-�=� 

$�	���
����%4	� 

�#*����
 -�%�� 

 �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4��

����%����
	� (	� 

�3����"'� 52 63.41  148.26 1.00 877.00 156.42 
���	 30 36.59  -78.81 -395.50 0.00 101.96 
     ��� 82 100.00  65.19 -395.50 877.00 176.74 

#�ก����	�� 4.2  3
�)�ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������0�����+
��+

�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  �%��*����3����"'�#����� 52 
����� ����������+�$ 63.41 ��	ก�-)�
����+)�	 ��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 148.26 
����� ��)�ก������+�%��	�����-��3����"'� 1.00 

����� %�$��)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 877.00 
����� �)��ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+���������%��*������	�#����� 30 
����� ����������+�$ 36.59 ��	ก�-)�����+)�	 ��)�ก��
����+�%��	�:��+���	 78.81 
����� ��)�ก������+�%��	�����-����	 395.50 
����� %�$�)�ก��
����+�%��	��	�-����	 0.00 
����� %�$��0��3�#��9�������ก������+�%��	���$��
ก����8���+
��������	ก�-)�����+)�	��'	&��#����� 82 
����� 3
�)���)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 65.19 

����� �)�ก������+�%��	�����-����	 395.50 
����� �)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 877.00 

����� 
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�	 	���� 4.3 ��*�$�	���  -�%�� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� �%ก�	
��� !�~x��!ก	 �����%�����+� �*��ก	 ��u*�8%�-�=�����$	ก�4���7�	���ก �@���� �%����%� ���4	�
�| 2547 ��� 2546 (n = 82) 

��� !�~x��!         
ก	 �����%�����+�
 �*��ก	 ��u*�8%

�-�=� 

$�	���
����%4	� 

�#*����
 -�%�� 

 �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4��

����%����
	� (	� 

�3����"'� 52 63.41  18.99 0.10 74.10 16.26 
���	 30 36.59  -8.96 -38.16 0.00 9.04 
     ��� 82 100.00  8.76 -38.16 74.10 19.48 

#�ก����	�� 4.3  3
�)�����,�!5��,ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������0��
���+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  �%��*����3����"'�#����� 52 
����� ����������+�$ 63.41 
��	ก�-)�����+)�	 ��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 18.99 ����,�!5��, ��)�ก������+�%��	�����-�
�3����"'� 0.10 ����,�!5��, %�$��)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 74.10 ����,�!5��, �)������,�!5��,
ก������+�%��	���$��
ก����8���+���������%��*������	�#����� 30 
����� ����������+�$ 
36.59 ��	ก�-)�����+)�	 ��)�ก������+�%��	�:��+���	 8.96 ����,�!5��, ��)�ก������+�%��	
�����-����	 38.16 ����,�!5��,%�$�)�ก������+�%��	��	�-����	 0.00 ����,�!5��, %�$��0��3�#��9�
����������,�!5��,ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	ก�-)�����+)�	��'	&��#����� 82 

����� 3
�)���)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 8.76 ����,�!5��, �)�ก������+�%��	�����-����	 
38.16 ����,�!5��, �)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 74.10 ����,�!5��, 
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�	 	���� 4.4 ��*��4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	��%ก�	����-����ก	 
�����%�����+� �*��ก	 ��u*�8%�-�=�����$	ก�4���7�	���ก �@���� �%����%� ���4	��| 2547 ��� 
2546  (n = 82) 

����-����ก	 ��u*�8%�-�=� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4��

����%����
	� (	� 

����������(� 3.30 -146.17 111.00 28.70 
&��ก���3+,%�$ก���	�-� 7.45 -106.00 232.00 40.10 
ก��
��&��%�$ก��#��ก�� 0.46 -63.17 36.20 10.82 
d��$��	ก���	�� %�$��ก���������	�� 46.08 -308.50 492.00 117.78 
%��*���������� 7.89 -232.80 383.00 71.49 
     �����������'	&�� 65.19 -395.50 877.00 176.74 

#�ก����	�� 4.4  3
�)�ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������0�����+
��+

�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  ��&�����d��$��	ก���	��%�$��ก���������	�� ��)�ก������+�%��	
�:��+��	���-��0��3����"'� 46.08 
����� ��	�	���0� %��*���������� &��ก���3+,%�$ก���	�-� 
%�$����������(� ��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'���)�ก�
  7.89  7.45  %�$  3.30 
����� ��������
 
�)��ก������+�%��	�$��
ก����8���+��������&����� ก��
��&��%�$ก��#��ก����)�ก��
����+�%��	�:��+�������-��0��3����"'��3+	 0.46 
����� %�$��0��3�#��9�������ก������+�%��	��
�$��
ก����8���+��������	ก�-)�����+)�	��'	&��#����� 82 
����� 3
�)���)�ก������+�%��	�:��+
�3����"'� 65.19 
����� �)�ก������+�%��	�����-����	 395.50 
����� %�$�)�ก������+�%��	
��	�-��3����"'� 877 
����� 
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�	 	���� 4.5 ��*��4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� ���ก	 �����%�����+�
 �*��ก	 ��u*�8%�-�=� �%ก�	���4��-�=�����$	ก�4���7�	���ก     (n = 82) 

���4��-�=� 
 

$�	��� 
����%4	� 

�4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4��

����%����
	� (	� 

&��+�&�-��$ก�
	
ก���	�� 82 46.37 -348.00 577.00 130.47 
%

%��	��+ก��������
��$#���F (56-1) 

2* 
-3.85 -266.83 0.00 29.89 

�)�� 82 22.67 -133.80 557.00 96.74 
     �����������'	&�� 82 65.19 -395.50 877.00 176.74 

*&��+�&�- : ������#�ก%

%��	��+ก����������$#���F (%

 56-1) �
�����ก�-)�����+)�	�3+	 2 
�����#�ก��'	&�� 82 
�������
��8���+������%

%��	��+ก����������$#���F6�+�� 7 ��� ��
#�ก�������$ก�D	
ก���	������5
(!�,��	����&��ก���3+,%&)	
��$��D(�+ (www.sec.or.th) *�+���&�-��ก��&��#��������(�� 7 �����'������1����+�$��+�(����
��� 3 ��4ก���������ก����#�+ 

#�ก����	�� 4.5  3
�)� %&�)	���������ก������+�%��	���$��
ก����8���+������
*�+�:��+��ก���-��0�&��+�&�-��$ก�
	
ก���	�� *�+��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 46.37 

����� ��)�ก������+�%��	�����-����	 348.00 
����� %�$�)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 
577.00 
����� ��	�	���0�%&�)	������#�ก�)�� ��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 22.67 
����� �
�)�ก������+�%��	�����-����	 133.80 
����� %�$�)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 557.00 

����� %�$%&�)	���������ก������+�%��	�$��
ก����8���+������*�+�:��+�������-��0�%

%��	
��+ก����������$#���F (56-1) *�+��)�ก������+�%��	�:��+���	  3.85 
����� ��)�ก��
����+�%��	�����-����	 266.83 
����� %�$�)�ก������+�%��	��	�-� 0 
����� %�$��0��3�#��9�
������ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	ก�-)�����+)�	��'	&��#����� 82 
����� 3
�)�
��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 65.19 
����� �)�ก������+�%��	�����-����	 395.5 
����� �)�
ก������+�%��	��	�-��3����"'� 877 
����� 
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1.2 �1������	3��9����	ก������+�%��	#�������+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	
���
��&����0�����+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546 (n = 82) 

�	 	���� 4.6 ��*��4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� ��� 	%ก	 ���-	����
�p7�ก��*��%0#�#$���8=-� #�	  (DACC) ���� #:��ก��4����%4	� �| 2547 ��� 2546 (n = 82) 

 	%ก	 ���-	�����p7�ก�� 
*��%0#�#$���8=-� #�	  

�4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4������%����
	� (	� 

DACC 2547 0.02 -1.16 0.80 0.21 
DACC 2546 -0.12 -1.55 0.67 0.25 

#�ก����	�� 4.6  3
�)���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�����F 2547 �
�)��:��+ 0.02 ��)���	������3+,����Fก)�� �)������-��+�)�� -1.16 ��)���	������3+,����Fก)�� %�$
�)���	�-� 0.80 ��)���	������3+,����Fก)�� �)����+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�����F 
2546 ��)��:��+�+�)�� -0.12 ��)���	������3+,����Fก)�� ��)������-� -1.55 ��)���	������3+,����F
ก)�� ���9$���)���	�-��+�)�� 0.67 ��)���	������3+,����Fก)��  
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�	 	���� 4.7 ��*�$�	���  -�%�� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� �%ก�	
ก	 �����%�����+� �*�� 	%ก	 ���-	�����p7�ก��*��%0#�#$���8=-� #�	 �@���� �%����%� ���4	��| 
2547 ��� 2546 (n = 82) 

ก	 �����%�����+�
 �*�� 	%ก	  
���-	�����p7�ก�� 
*��%0#�#$���
8=-� #�	  

$�	���
����%4	� 

�#*����
 -�%�� 

 �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4��

����%����
	� (	� 

�3����"'� 64 78.05  0.23 0.01 1.54 0.22 
���	 18 21.95  -0.20 -0.88 -0.01 0.24 
     ��� 82 100.00  0.14 -0.88 1.54 0.29 

#�ก����	�� 4.7  3
�)�ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#
��	���
��&����0�����+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546 �%��*����3����"'�#����� 64 
����� �������
���+�$ 78.05 ��	ก�-)�����+)�	 ��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 0.23 ��)���	������3+,����Fก)�� 
��)�ก������+�%��	�����-��3����"'� 0.01 ��)���	������3+,����Fก)�� ���9$���)�ก������+�%��	
��	�-��3����"'� 1.54 ��)���	������3+,����Fก)�� �)��ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�����%��*������	�#����� 18 
����� ����������+�$ 21.95 ��	ก�-)�
����+)�	 ��)�ก������+�%��	�:��+���	 0.20  ��)���	������3+,����Fก)�� ��)�ก������+�%��	
�����-����	 0.88 ��)���	������3+,����Fก)�� %�$��)�ก������+�%��	��	�-����	 0.01 ��)���	
������3+,����Fก)�� %�$��0��3�#��9�������ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+
3���#��	���
��&����	ก�-)�����+)�	��'	&��#����� 82 
����� 3
�)���)�ก������+�%��	�:��+
�3����"'� 0.14 ��)���	������3+,����Fก)�� �)�ก������+�%��	�����-����	 0.88 ��)���	������3+,
����Fก)�� %�$�)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 1.54 ��)���	������3+,����Fก)�� 
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1.3 �1������	3��9����	ก������+�%��	��������	
�������0�����+
��+
�$&�)�	�F 
2547 %�$ 2546  

�	 	���� 4.8 ��*�$�	���  -�%�� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� �%ก�	
ก	 �����%�����+���	*���� #:�� �@���� �%����%� ���4	��| 2547 ��� 2546 ��4�%�-	��	�     
(n = 82) 

ก	 �����%�����+�
��	*���� #:��  

$�	���
����%4	� 

�#*����
 -�%�� 

�4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4������%����
	� (	� 

�3����"'� 58   70.73 3,925.30         1.34 162,895.46 21,318.99 
���	 24   29.27 -282.76 -1,322.55          -0.83      372.02 
     ��� 82 100.00 2,693.67 -1,322.55 162,895.46 17,988.42 

#�ก����	�� 4.8  3
�)�ก������+�%��	��������	
�������0�����+
��+

�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  �%��*����3����"'�#����� 58 
����� ����������+�$ 70.73 ��	ก�-)�
����+)�	 *�+��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 3,925.30 ����
�� ��)�ก������+�%��	�����-�
�3����"'� 1.34 ����
�� %�$��)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 162,895.46 ����
�� ���)����	ก��
����+�%��	��������	
��������%��*������	�#����� 24 
����� ����������+�$ 29.27 ��	
ก�-)�����+)�	 *�+��)�ก������+�%��	�:��+���	  282.76 ����
�� ��)�ก������+�%��	�����-�
���	 1,322.55 ����
�� %�$��)�ก������+�%��	��	�-����	 0.83 ����
�� %�$��0��3�#��9�ก��
����+�%��	��������	
�����ก�-)�����+)�	��'	��'�#����� 82 
����� 3
�)��ก������+�%��	�:��+
�3����"'� 2,693.67 ����
�� ��)������-����	 1,322.55 ����
�� %�$��)���	�-��3����"'� 162,895.46 
����
�� 
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�	 	���� 4.9 ��*�$�	���  -�%�� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� �%ก�	
ก	 �����%�����+���	*���� #:����*�4	*-�%��กก	�#�p/  ,	�# �@���� �%����%� ���4	��| 
2547 ��� 2546 (n = 82) 

ก	 �����%�����+�
��	*���� #:��  

$�	���
����%4	� 

�#*����
 -�%�� 

�4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4������%����
	� (	� 

�3����"'� 58   70.73 0.20 0.00 1.16 0.21 
���	 24   29.27 -0.15 -0.88 0.00 0.24 
     ��� 82 100.00 0.10 -0.88 1.16 0.27 

#�ก����	�� 4.9  3
�)�ก������+�%��	��������	
�������0�����+
��+

�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  �%��*����3����"'�#����� 58 
����� ����������+�$ 70.73 ��	ก�-)�
����+)�	 *�+��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 0.20 ��)�ก������+�%��	�����-��3����"'� 0.00 %�$�
�)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 1.16 ���)����	ก������+�%��	��������	
��������%��*���
���	�#����� 24 
����� ����������+�$ 29.27 ��	ก�-)�����+)�	 *�+��)�ก������+�%��	�:��+
���	  0.15 ��)�ก������+�%��	�����-����	 0.88 %�$��)�ก������+�%��	��	�-����	 0.00 %�$
��0��3�#��9�ก������+�%��	��������	
�����ก�-)�����+)�	��'	��'�#����� 82 
����� 3
�)��ก��
����+�%��	�:��+�3����"'� 0.10 ��)������-����	 0.88 %�$��)���	�-��3����"'� 1.16  
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1.4 �1������	3��9����	ก������+�%��	��	ก��(��-�4��)��)����	���10�&-����	
�����
��0�����+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  

�	 	���� 4.10 ��*�$�	���  -�%�� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� �%ก
�	ก	 �����%�����+�ก�	5 ���/#�4��4�����8=-�@���-����� #:�� �@���� �%����%� ���4	��| 2547 
��� 2546 (n = 82) 

ก	 �����%�����+�
ก�	5 ���/#�4��4��
���8=-�@���-� 

$�	���
����%4	� 

�#*����
 -�%�� 

 �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4��

����%����
	� (	� 

�3����"'� 34 41.46  0.31 0.00 6.69 1.14 
���	 58 58.54  -0.68 -10.95 -0.01 1.81 
     ��� 82 100.00  -0.27 -10.95 6.69 1.63 

#�ก����	�� 4.10  3
�)�ก������+�%��	��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-����	

����� ��0�����+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546 �%��*����3����"'�#����� 34 
����� ����������+
�$ 41.46 ��	ก�-)�����+)�	 *�+��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 0.31 ��)���	�)����	���10�&-�� �
�)�ก������+�%��	�����-��+�)�� 0 ��)���	�)����	���10�&-�� %�$��)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 
6.69 ��)���	�)����	���10�&-�� ���)����	ก������+�%��	��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-����	

��������%��*������	�#����� 58 
����� ����������+�$ 58.54 ��	ก�-)�����+)�	 *�+��)�ก��
����+�%��	�:��+���	 0.68 ��)���	�)����	���10�&-�� ��)�ก������+�%��	�����-����	 10.95 ��)�
��	�)����	���10�&-�� %�$��)�ก������+�%��	��	�-����	 0.01 ��)���	�)����	���10�&-�� %�$��0��
3�#��9�������ก������+�%��	��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-����	ก�-)�����+)�	��'	��'� #����� 82 

����� 3
�)�ก��(��-�4��)��)����	���10�&-����)�ก������+�%��	�:��+���	 0.27 ��)���	�)����	���
10�&-�� �)�ก������+�%��	�����-����	 10.95 ��)���	�)����	���10�&-�� %�$�)�ก������+�%��	
��	�-��3����"'� 6.69 ��)���	�)����	���10�&-�� 
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1.5 �1������	3��9����	ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�'��	
�������0��
���+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  

�	 	���� 4.11 ��*�$�	���  -�%�� �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* ����4������%����	� (	� �%ก
�	ก	 �����%�����+���� 	�4����*��>	0���7���� #:�� �@���� �%����%� ���4	��| 2547 ��� 
2546 (n = 82) 

ก	 �����%�����+�
��� 	�4����*�

�>	0���7 

$�	���
����%4	� 

�#*����
 -�%�� 

 �4	�{���% �4	���	��* �4	�=���* 
�4��

����%����
	� (	� 

�3����"'� 41 50.00    0.98    0.00 27.27 4.34 
���	 41 50.00  -0.76    0.00 -14.45 2.38 
     ��� 82 100.00    0.11 -14.45 27.27 3.59 

#�ก����	�� 4.11  3
�)�ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�'��	
����� 
��0�����+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546 �%��*����3����"'�#����� 41 
����� ����������+�$ 
50.00 ��	ก�-)�����+)�	 *�+��)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 0.98 ��)���	�)����	���10�&-�� ��)�
ก������+�%��	�����-��3����"'� 0.00 ��)���	�)����	���10�&-�� %�$��)�ก������+�%��	��	�-�
�3����"'� 27.27 ��)���	�)����	���10�&-�� ���)����	����+�%��	��������)��%��	�6�3&�'��	

��������%��*������	�#����� 41 
����� ����������+�$ 50.00 ��	ก�-)�����+)�	 *�+��)�ก��
����+�%��	�:��+���	 0.76 ��)���	�)����	���10�&-�� ��)�ก������+�%��	�����-����	 14.45 ��)�
��	�)����	���10�&-�� %�$��)�ก������+�%��	��	�-���)�ก�
 0.00 ��)���	�)����	���10�&-�� %�$��0��
3�#��9�������ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�'��	ก�-)�����+)�	��'	��'�#����� 82 

����� 3
�)���)�ก������+�%��	�:��+�3����"'� 0.11 ��)���	�)����	���10�&-�� �)�ก������+�%��	
�����-����	 14.45 ��)���	�)����	���10�&-�� %�$�)�ก������+�%��	��	�-��3����"'� 27.27 ��)���	
�)����	���10�&-�� 
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1.6 �1������	3��9����	ก������+�%��	��$�6���	ก�����
��ก����	�����ก	����


��� ��0�����+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  

�	 	���� 4.12 ��*�$�	��� ��� -�%�����ก	 �����%������ ��>����ก	 +,-� #ก	 �����	��ก
�	�������,����� #:�� �@���� �%����%� ���4	��| 2547 ��� 2546 (n = 82) 

ก	 �����%�� ��>������	��ก�	�������,� $�	�������%4	�  -�%�� 

Big 4 to Non-Big 4 2 2.44 
Non-Big 4 to Big 4 0 0.00 
Not Change 80 97.56 
Total 82 100.00 

 #�ก����	�� 4.12 3
�)��ก�-)�����+)�	#����� 2 
��������ก������+�%��	ก�����

��ก��#�ก�����ก	����

��������&�)(����������ก	����

���������5ก ����������+�$ 2.44 
��	ก�-)�����+)�	 %�$ก�-)�����+)�	��(�)�ก������+�%��	ก�����
��ก����	�����ก	����

����
#����� 80 
����� ����������+�$ 97.56 

2. ��#�#�,#����	� (Inference Statistic) 

���&��
ก��������$&,������*�+����1������	��-�����	����#�+:
�
�'���'����   
�)�	 7 ��	�)�(��' 

ก	 � �$�����@���5����ก	 �#�� 	��!��	�*��%�,#�0�� 

1.   ก�����#��
�������3��4,�$&�)�	���%������$ 

��0��	#�กก��������$&,����1�1�+���	3&-ก��&���)� ���%������$#$���	(�)�
�������3��4,�$&�)�	ก�� %�)����	�I�
�����ก#$3
�)����%������$��ก#$��������3��4,ก����	 
ก�������%������$��������3��4,ก��#$����&��ก���2�&�����+ก�)� Multicollinearity ก���ก���2�&� 
Multicollinearity #$��ก&�0����+�"'��+�)ก�
�)����%������$��������3��4,ก����ก���+�3+	�� 
ก�)���0� &�ก���%������$��������3��4,ก����ก �2�&�ก���ก�� Multicollinearity ก5��	���(����+ 
%�$ก�������%������$��������3��4,ก��#$����&�����34,��	ก��������$&,����1�1�+���3��� 
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%�)�+)�	(�ก5��� #�กก��D"ก���������3�������3
�)����%������$��#��������3��4,ก��(��%�)���	�
�������3��4,ก��(�)�ก�� 0.5 &�0���#ก�)��(���)��)������$���4�n�&���3��4,��	���%������$ 
#$���	��)�(�)�ก�� 0.5 !"�	#�กก��&��)������$���4�n�&���3��4,�$&�)�	���%������$�������D"ก��
3
�)�(������	����	�� 4.13 ��	�' 

�	 	���� 4.13 ��*��-�=���� ��#�/#�����0��/! ���4	������ �#� � 

 ∆DISC ∆DACC ∆SIZE ∆ROE ∆LEV 

∆DISC 
Pearson Correlation 
Sig. (2 tailed) 

 
1.000 

. 

 
0.056 
0.307 

 
0.052 
0.320 

 
0.101 
0.184 

 
0.091 
0.209 

∆DACC 
Pearson Correlation 
Sig. (2 tailed) 

 
0.056 
0.307 

 
1.000 

. 

 
0.018 
0.435 

 
-0.020 
0.428 

 
0.103 
0.179 

∆SIZE 
Pearson Correlation 
Sig. (2 tailed) 

 
0.052 
0.320 

 
0.018 
0.435 

 
1.000 

. 

 
0.241 
0.015 

 
0.007 
0.476 

∆ROE 
Pearson Correlation 
Sig. (2 tailed) 

 
0.101 
0.184 

 
-0.020 
0.428 

 
0.241 
0.015 

 
1.000 

. 

 
0.459** 

0.000 
∆LEV 
Pearson Correlation 
Sig. (2 tailed) 

 
0.091 
0.209 

 
0.103 
0.179 

 
0.007 
0.476 

 
0.459** 

0.000 

 
1.000 

. 

** Correlation is significant at the 0.01 level (s-tailed). 
              * Correlation is significant at the 0.05 level (s-tailed). 

&��+�&�- : ��0��	#�ก���%��ก������+�%��	ก�����
��ก����	�����ก	����

��� (AUD) �������������	ก�-)�#"	(�)�����1�����

������$&,�����$���4�n�&���3��4, (Correlation Analysis) (�� %�)�+)�	(�ก5���#$(�)ก)��&��ก���2�&� Multicollinearity �3��$
��ก�9$��	���������	ก�-)�%�$���������	�����9���ก�9$��%�ก�)�	ก��  
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����	�� 4.13 ����ก��������$&,�������3��4,�$&�)�	���%������$ 2 ��� !"�	��0��
3�#��9��)������$���4�n�&���3��4,��	���%��%�)�$��)3
�)� ���%������$��������3��4,�+)�	�
��+��������	�1����3+	 1 ��) (��%ก) �������3��4,�$&�)�	���%�� ก������+�%��	��ก��(��-�4��)�
�)����	���10�&-����	
�����ก�
ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�'��	
����� �+)�	(�ก5
����������3��4,�+�)���$��
��(�)��	��ก#�����&��ก���2�&� Multicollinearity &�0��ก��
�������3��4,ก����	�$&�)�	���%������$ *�+��	�ก�#�ก�)������$���4�n�&���3��4,��	���%���
�)����+ก�)� 0.5 ��	��'�1"	%���)����%������$#$��������3��4,�$&�)�	ก��%�)ก5���3��4,���$��
��
���+��ก !"�	#$(�)�)	ก�$�
���-�%�	�)�ก�������&��+��	ก��������$&, �������3��4,#�กก��
������$&,����1�1�+���	3&-   

 #�ก��ก�)�������	�������&������1��-�(���)� ��������	���%������$�������
ก��D"ก�����'	�'(�)�ก���2�&��������3��4,�$&�)�	���%������$���+ก����	 (Multicollinearity) !"�	
#$����&���ก��������$&,�������ก�������������0��� ก�)���0� 1���ก���2�&� Multicollinearity ��#
����&����%������$��������3��4,ก�
���%�������'	7����������#��	%������%������$�&�)���'���#
(�)��������3��4,ก�
���%����� 

2.  ก�����#��
�	0���(��
0'�	�����	ก��������$&,�������3��4,*�+��4ก��
������$&,����1�1�+���	3&- *�+�	0���(���ก��������$&,� 5 �����	�' 
   1.   �)��������0������	�ก��%#ก%#	%

�ก��  
   2.   �)��:��+��	�)��������0�����)�ก�
D��+,  
   3.   �)�����%��������	�)��������0������	�����)��	����(�)���
�)� 
   4.   �)��������0������	��������$ก�� 
   5.   ���%���-ก������	��������$�)�ก�� 

 *�+�����#�+ (�����ก�����#��
�	0���(���'	 5 ��� 3
�)� ���%��������������ก��
������$&,����1�+1�+���	3&-��	����#�+�' �)���	0���(��
0'�	�����ก��������$&,����1�1�+
��'	&�� ���&��
��+�$��+�ก�����#��
��'�(��%��	(����6�����ก 	 
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ก	 �#�� 	��!��	�*��% (Regression Analysis) 

 ก��������$&,����1�1�+ ����ก��D"ก���������3��4,��	���%����'	%�) 2 ���    
�"'�(� *�+����1-��$�	�,��#$��$��9&�0�3+�ก�9,�)���	���%����� #�ก���%������$���
�������3��4,ก�
���%�������	ก�)�� ��ก��D"ก�����'	�'����%������$��กก�)� 1 ���%�� ��	��'�#$
���ก��������$&,����1�1�+���	3&- (Multiple Regression Analysis) !"�	#$������$&,��������d��
��(����' 	(��  �0�ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&���
�������3��4,���	
�กก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ ��	
�������#��$�
+���
����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+  

���$�	������+,-+�ก	 �#$�% 

itititititit AUDaLEVaROEaSaa 54321 ∆∆IZE∆ACCD∆DISC∆ ++++=  
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�	 	���� 4.14 ��*�8�ก	 �#�� 	��!��	�*��%�,#�0��  

R2 = 0.017 Adjusted R2 = -0.048 F-value = 0.261      Sig. F = 0.933 

�)������$���4�n����1�1�+ 
�����
 ���%�� 

B Beta 
t- value Sig. t 

1 Constant 8.777  3.509 0.001 

2 ∆DACC 1.236 0.051 0.442 0.660 

3 ∆SIZE 2.468 0.034 0.287 0.775 

4 ∆ROE 0.798 0.067 0.499 0.619 

5 ∆LEV 0.309 0.057 0.432 0.667 

6 AUD 2.494 0.020 0.172 0.864 

#�ก����	�� 4.14 3
�)� �������3��4,��	���%������$��'	&������)����%����� 
��)�ก�
 0.017 *�+3�#��9�#�ก�)� R2 %�$�)������$���4�nก���������# ��)�ก�
 -0.048 *�+3�#��9�
#�ก�)� Adjusted R2 !"�	�����1�4�
�+(���)� ���%������$�����1�4�
�+ก������+�%��	���$��

ก����8���+������(�� 4.80% !"�	��ก��������$&,����1�1�+���	3&-#$����)������$���4�nก��
�������##�ก�)� Adjusted R2 (�)��)#�ก�)� R2 �3��$��0���3������%������$������ก������1�1�+#$
����&��)� R2 ��ก�"'���'	�����%������$���3����"'���##$(�)��������3��4,ก�
���%�����ก5(�� #"	�
ก�����
�)� R2 �&�1�ก���	+��	�"'� �0��)� Adjusted R2 ���&��
�1�������
 F ����ก������
�)����
%�����#$�"'�ก�
���%������$�+)�	���+ 1 ��� !"�	1��+����
�����d������'��' ก5#$���ก��������$&,
����1�1�+���	3&-����'��)�(� !"�	�����'�)��1��� F ��)� 0.933 !"�	��กก�)��$��
�)���0�������������
	����#�+�'�0� 0.05  ��	��'�#"	��-�(���)�(�)����%���������+����������3��4,ก�
���%������$ �)� 
Durbin � Watson �����)��1������������
������������$ก����	�)������������0��� !"�	���#$�
�)��+�)���)�	 1.5 � 2.5  !"�	ก��������$&,�����'	�' �)� Durbin � Watson ��)�ก�
 1.95 %��	�)��)�
�������0�����������$ก�� %�$����	��ก��1�1�+�����1�4�
�+(���)� ก������+�%��	��
�$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� ��%���)����+ ∆DACC ��������3��4,��
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��D��	��+�ก��ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ %�)(�)���+��������	�1��� 9 �$��

������0�������� 95% *�+�)������$���4�n��)�ก�
 0.051 !"�	(�)����(���������d����	ก����#�+ %�$
1��3�#��9����%����
�-� #$3
�)�ก������+�%��	����	����
����� ��%���)����+ ∆SIZE �
�������3��4,����D��	��+�ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ *�+�)������$���4�n
��)�ก�
 0.034 %�)(�)���+��������	�1��� 9 �$��
������0�������� 95% 3�#��9�#�ก�)� P-value 
��)�ก�
 0.287 !"�	��กก�)��$��
��+��������	�1����������ก����#�+�' 9 �$��
������0������ 95% ก��
����+�%��	������)��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-����%���)����+ ∆ROE ��������3��4,��
��D��	��+�ก��ก�
ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ %�)(�)���+��������	�1��� 9 
�$��
������0�������� 95% *�+��)������$���4�n��)�ก�
 0.067 ก������+�%��	��������)��%��	
�6�3&�' ��%���)����+ ∆LEV ��������3��4,����D��	��+�ก��ก�
ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+������ %�)(�)���+��������	�1��� 9 �$��
������0�������� 95% *�+��)������$���4�n��)�ก�
 
0.057 %�$�-����+ก������+�%��	��$�6���	�����ก	����

��� ��%���)����+ AUD �����1
�4�
�+(�� ก������+�%��	��$�6���	�����ก	����

���#�กก�����
��ก�������ก��

���
�����&�) (Big 4) (����
��ก�������ก	����

�����(�)��)�����ก	����

��������&�) (Non-
Big 4) ��������3��4,����D��	��+�ก��ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ %�)(�)�
��+��������	�1��� 9 �$��
������0�������� 95%  *�+��)������$���4�n��)�ก�
 0.020  

� ��8�ก	 �*�����#(	� 

#�ก�����d���������ก����#�+ �0� 

H0 :  ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��(�)��������3��4,
ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�����#��$�
+�������&��ก���3+,
%&)	��$��D(�+ 

H1 :  ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&����������3��4,���	

�กก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�����#��$�
+�������
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 

#�ก�����d�����	���1��+����
 H1 %��	�)�ก������+�%��	���$��
��+ก���	
���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&����������3��4,���	
�กก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+
��������	
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 
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#�ก����	�� 4.14 3
�)� �)� P-value ��	ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	��
�"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� !"�	%���)����+ ∆DACC ��)���)�ก�
 0.660 !"�	��กก�)��$��
��+������ 
0.05 #"	�I���4�����d�� H1 ��-�(���)�(�)����(���������d��ก����#�+����'	(�� ก�)���0�ก��
����+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��(�)��������3��4,ก�
 ก��
����+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D
(�+ �+)�	���+������ 9 �$��
������0�������� 95%  

�	 	���� 4.15 � ��8�ก	 wpก:	 

����� �#� ��������� ����� ��%��	����	���#�# �#w�	���	��0��/! 

ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�

�-�+3���#��	���
��&�� 

(�)� ��D��	��+�ก�� 

ก������+�%��	��������	
����� (�)� ��D��	��+�ก�� 
ก������+�%��	ก��(��-�4��)��)����	���10�&-�� (�)� ��D��	��+�ก�� 
ก������+�%��	������)��%��	�6�3&�' (�)� ��D��	��+�ก�� 
ก������+�%��	��$�6���	�����ก	����

��� (�)� ��D��	��+�ก�� 

 

3. ก	 �#�� 	��!ก	 � ��#�+���4��	�4��5�� (Sensitivity Analysis) 

ก��������$&,�����)��(&�&�0�ก����$������%	)�����)��(&� (Sensitivity 
Analysis) �0�ก��������$&,ก������+�%��	��	�)��	�� ���%�� %�$���%

 �30��3�#��9��)���0���
ก������+�%��	�)�
�	�)�%���#$�)	��ก�$�
�+)�	(��)����%

ก����#�+ *�+#$�����4ก��%����
���%�����+�)����ก��%

*��	����	 *�+���ก��������$&,����1�1�+���	!��� (Multiple 
Regression Analysis) ��ก������
�)���ก��%

*��	����	��'���0��10�(��&�0�(�) ก��������$&,
�����)��(&�����1-��$�	�,�30��������$&,�������$���4�6�3 ������$&,�����)���0��10���	
��ก��*��	����	 (Robustness and Reliability) !"�	��	����#�+�'#$���ก������+�%��	�)���	ก��
����)����%���������ก��D"ก�� 2 ��� (��%ก) ก������+�%��	ก������)�ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+������#�ก��������)�	�$+$�����)�	7 �30�������1)�	�'��&��ก ����+�����(�)���ก��1)�	�'��&��ก 
��ก#�ก��'�+�	�ก������+�%��	���%

 (Model) ����������9&���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#
��	���
��&�� #�ก��������� Modified Jones model (������+����� The De Angelo Model !"�	�����1
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����+�$��+�(����
��� 2 ��&��������%

�������ก������)���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	
���
��&��  &��	#�ก��'������4ก����	�1�����4�����0�ก��������$&,����1�1�+���	3&-��ก��
��$�������)���+�ก�
ก)��ก������+�%��	�)����%�� �+)�	(�ก5���ก)��ก��������$&,����
1�1�+���	3&-��9 #$���	���#��
�	0���(�ก����	������$&,����1�1�+���	3&-��9ก)�� !"�	�����#�+
(�����ก�����#��
�	0���(���'	 5 ��� 3
�)� ���%��������������ก��������$&,����1�+1�+���	3&-
��	����#�+�' �)���	0���(��
0'�	�����ก��������$&,����1�1�+��'	&�� ���&��
��+�$��+�ก��
���#��
��'�(��%��	(����6�����ก 	 

���$�	������+,-+�ก	 �#$�% 

itititititit AUDaLEVaROEaSaa 54321 ∆∆IZE∆ACCD∆DISC∆ ++++=  
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�	 	���� 4.16 ��*�8�ก	 �#�� 	��!��	�*��%�,#�0�� ����$	กก	 �����%�����ก	 ��*�4	����� 
ก	 �����%�����+� �*��ก	 ��u*�8%�-�=� ���ก	 �����%�����ก	 ��*�4	����� ก	 �����%�����
+� �*�� 	%ก	 ���-	�����p7�ก��*��%0#�#$���8=-� #�	  

R2 = 0.105 Adjusted R2 = -0.054 F-value = 0.169      Sig. F = 0.973 

�)������$���4�n����1�1�+ 
�����
 ���%�� 

B Beta 
t- value Sig. t 

1 Constant 8.138  2.962 0.004 

2 ∆DACC 0.448 0.017 0.146 0.885 

3 ∆SIZE -2.118 -0.027 -0.222 0.823 

4 ∆ROE 0.540 0.041 0.307 0.759 

5 ∆LEV 0.448 0.075 0.570 0.570 

6 AUD 3.067 0.022 0.193 0.847 

#�ก����	�� 4.16 3
�)� ��0�����+
��+
��ก��������$&,�������3��4,�$&�)�	
ก)��ก��������$&,ก����$������%	)�����)��(&� (Sensitivity Analysis) %�$&��	#�กก��
������$&,ก����$������%	)�����)��(&� (Sensitivity Analysis) 3
�)�����34,��(��(�)%�ก�)�	ก��
�+)�	�������$��������	�1��� !"�	%��	�����+
��+
�&��&5�����#� ��	�'  
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�	 	���� 4.17 �� �%����%�8�ก	 �#�� 	��!ก4���������$	กก	 �#�� 	��!ก	 � ��#�+���4��	
�4��5�� (Sensitivity Analysis) ���� ��8�ก	 wpก:	 
 

����� �#� ��������� ����� ��%��	����	�
��#�# 

�#w�	�
��	��0��/! 

��%��	����	�
��#�# 

�#w�	�
��	��0��/! 

 

ก)��ก��������$&,����
�)��(&� 

&��	ก��������$&,����
�)��(&����+ก������+�ก�����

�)�ก������+�%��	���$��

ก����8���+������ %�$ก��
����+�%��	ก������)�ก��

����+�%��	���$��
��+ก��
�	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	

���
��&�� 
ก������+�%��	���$��
��+ก��
�	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	
���
��&�� 

(�)� 
��D��	
��+�ก�� (�)� 

��D��	
��+�ก�� 

ก������+�%��	������	
����� 
(�)� 

��D��	
��+�ก�� 

(�)� 
��D��	

��	ก������ 
ก������+�%��	ก��(��-�4��)�
�)����	���10�&-�� 

(�)� 
��D��	
��+�ก�� 

(�)� 
��D��	
��+�ก�� 

ก������+�%��	������)��%��	
�6�3&�' 

(�)� 
��D��	
��+�ก�� 

(�)� 
��D��	
��+�ก�� 

ก������+�%��	��$�6���	
�����ก	����

��� 

(�)� 
��D��	
��+�ก�� 

(�)� 
��D��	
��+�ก�� 

#�ก����	�� 4.17 3
�)� ��0�����+
��+
��ก��������$&,�������3��4,�$&�)�	
ก)��ก��������$&,ก����$������%	)�����)��(&� (Sensitivity Analysis) %�$&��	#�กก��
������$&,ก����$������%	)�����)��(&� (Sensitivity Analysis) 3
�)�����34,��(��(�)%�ก�)�	ก��
�+)�	�������$��������	�1���  
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�����  5 
� ��8�ก	 �#$�% �>#� 	%8� ����-�������� 

  ก����8���+����������-96�3����ก�(ก���������+)�	&�"�	 ��ก�����������	
�����
#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+�&��ก��ก��ก�
��%�ก�#ก����� &�0� Good Corporate 
Governance !"�	ก��3�#��9��)���������-96�3&�0�(�)��'��)��&�"�	#$3�#��9�#�ก�����3+	3� 
�����0�3�#��9�#�ก�����9ก����8���+������ �+)�	(�ก5���ก����8���+�������������9����ก�"'�
��0�����+
��+
ก�
�F���)���� (�)(���������	��%��	�&��&5��)�
������ก����8���+����������-96�3
�3����"'�����(� #�กก���
������9ก�����������)����3
�)� ��
�	���'	�����9ก����8���+
��������#1�ก���
��&������������0��	�0���ก���ก�8�&�0�
���
0��ก��ก�$���
�	�+)�	 ��)�&�ก
���
��&�����ก��#��ก��ก��(�%�$���	ก��
���
0��ก��ก�$�����	ก�)�� ��#���ก����8���+������
�3����"'��30������ก���
�+	�
��������#��	���10�&-��&�0���ก�	�-� ��	��'�ก��D"ก�����'	�'���	ก��
D"ก���)���ก����#�+����$��D(�+#$������)���'�&�0�(�) 

 ก��D"ก�����'	�'���
�����#$D"ก���������3��4,�$&�)�	 ก������+�%��	��
�$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� %�$ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ 
��	
�����#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+*�+ก�-)�����+)�	�0� 
�������#��$�
+�
������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ +ก����4-�ก�#ก���	�� ��0��	#�กก�-)��-���&ก�����	ก�)���
���
�	��
��ก��#�����%�$�������	
ก���	����%�ก�)�	#�ก
������0��7 &�0�ก�#ก�����	ก���	��
%�$ก���������	�� %�ก�)�	(�#�ก
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+����(� 
#"	(�)����������ก��D"ก�� ��ก#�ก��'���ก��D"ก�����'	�'����ก��D"ก��1"	ก������+�%��	�$��

ก����8���+������ !"�	ก����8���+������#���������������	�-96�3 ��	��'� #"	���	%��	��������	ก�)��
�������������	�����9 �30���&������1������������	�-96�3�'(�����
ก�
���%���0�� 7 (�� !"�	#�ก
ก���
������9ก��� 3
�)�ก��%��	���������	�-96�3�&��������������	�����9�����1���(��
*�+ ก�������4ก��������$&,��0'�&� (Content analysis) ��	��'�#"	�ก������	ก�$������ก���30���ก5

������ ก������+�%��	���$��
ก����8���+������!"�	(��%��	(����6�����ก ก *�+%&�)	��������
#$���3�#��9�1"	�$��
ก����8���+������ #$���#�ก���%&�)	����������+������	��ก�	�-� (��%ก) 
&��+�&�-��$ก�
	
ก���	�� %

%��	��+ก����������$#���F(%

 56-1) %�$�)���ก�+�ก�

�����
!"�	��$ก�D��	 www.setsmart.com !"�	������5
(!�,��	����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+#������"'�
�30���&���ก�	�-�������&������� ��ก#�ก��'� #�กก���
������9ก����ก�+�ก�
�$+$������������
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����8���+���ก�$�
�)�����&��ก���3+, !"�	����#-���$�	�,&��ก��	ก��#��ก��ก��(� 3
�)� 
�)������)�	7 &�0��������)�	7 #$���ก�$�
�)�����&��ก���3+,��0�������)��(�%�����$��9 1 
�����&, &�0� 7 ��� �����0�1����
#�ก�����
�����+0��	
ก���	���)�����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 
!"�	10�����������ก����$ก�D��ก���������	����	
���������#-����������$+$���� ����������8���+
#$���ก�$�
�)�����&��ก���3+,��	
����� ก�)���0�6�+�� 7 ��� ���
��&����	
�����+�	�����1
���ก���������#���ก����8���+�������3�������(�� ��	��'������#�+#"	ก��&�������#$���ก������$��
ก��
��8���+������#�ก%

%��	��+ก����������$#���F(%

 56-1) %�$�)���ก�+�ก�

�����6�+�� 7 ���
��
��'	%�)�����	
ก���	����$ก�D
���5
(!�,��	����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ 
(www.sec.or.th)  

1. � ��8�ก	 �#$�% 

1.1 ��ก:1��-�=�3*%����5����ก��4����%4	������	ก	 wpก:	 

  ก	 �����%�����+� �*��ก	 ��u*�8%�-�=� #�กก�-)�����+)�	�����ก��D"ก��3
�)�

�����#��$�
+��)���&�)  (���+�$ 63) ��$��
ก����8���+���������3����"'���0�����+
��+
�$��

ก����8���+�������$&�)�	�F 2547 %�$ 2546  *�+3�#��9�#�ก�)��:��+��	ก������+�%��	���$��

��	ก����8���+��������	ก�-)�����+)�	��)���)�ก�
 65.19 
����� &�ก3�#��9�1"	&�������	ก��
��8���+������#$3
�)� &�����d��$��	ก���	��%�$��ก���������	��#$��)��:��+��	ก����8���+
��������ก���-� ��'	�'%��	�&��&5��)�����������d��$��	ก���	��%�$��ก���������	��+�	�	����
������&��ก����ก�	�-����	ก�� �+)�	(�ก5����������)���	�ก��)����&��
&�����ก��
��&��%�$ก��
#��ก����'� 3
�)���$��
ก����8���+������*�+�:��+�3����"'����+��ก %��	�&��&5��)����2##-
��
���
��&��+�	(�)�&5�������������	ก����8���+&�������	ก�)�� ��&�������	ก��
��&��%�$ก��
#��ก�� &������������3�#��9���	����#�+(��%ก) ������ก���ก��%�$���
��&�� ก��ก��ก�
��%�ก�#ก����
� ก����
�-�6�+�� %�$��������	
-���%�$3��ก	����
�����  

#�ก����	ก������+�%��	���$��
ก����8���+���������3����"'� %��	�&��&5�1"	
ก���I�
����������d��ก��
��� %�$���
�	��
��	&�)�+	�����ก�+����	 ��)� �9$ก���ก��
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ !"�	�������	���)�+�&�
�����#��$�
+�������
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ก���(���)����������ก� %�$(����
������0��10�#�ก��ก�	�-�
�)�	��$��D �-����+%�����$��D����ก5#$(����
��$*+��,��%	)��	�	���-���(&���#�ก�)�	���� 
�30�������3�E����$��D�)�(� 
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ก	 �����%�����+� �*�� 	%ก	 ���-	�����p7�ก��*��%0#�#$���8=-� #�	  #�กก�-)�
����+)�	�����ก��D"ก�� 3
�)�
�����#��$�
+��)���&�) (���+�$78) ��$��
��+ก���	���	���"'�ก�

�-�+3���#��	���
��&���3����"'� ��0�����+
��+
�$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546 ��'	�'��������#�กก����ก�-)�����+)�	�)���&�) (���+�$ 78) �ก��#��ก��
ก��(�������&�ก��(����	���F 2546  !"�	��	�ก�#�ก�)��:��+��	��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	
���
��&�����F 2546 ��)���)�ก�
 -0.12 ��	��'����F1�����0��F 2547 #"	���+ก���	���	���"'�ก�
�-�+
3���#��	���
��&���3����"'� *�+��)��:��+��	��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&������ 0.02 
!"�	����(����กp�&�5ก��	�ก9�,�	���	%�$�������	ก�
�o�p��	ก��#��ก��ก��(� ก�)���0� ���F 
2546 �)��:��+��	��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�������
 ��-���(���)�
������)��
�&�)��#��5	�&5��)����F 2546 #$���	��+	����ก���������	��������-��+�)%��� ��	��'��30��
��$*+��,���&��
	��
���1��(�#"	��)	��
����)����#)�+���F 2546 �30�����F 2547 �)����#)�+#$(�����+
%�$ก��(�#$�3����"'� !"�	�������	ก�
�o�p������ก��#��ก��ก��(�%

 BIG BATH ก��#��ก��
ก��(������%

�' ���
��&��#$�����0���&5��)����F�2##-
��
��������	��+	����ก���������	��
����-��+�)%��� ��	��'�#"	�����+#)�+��		��
���&�����������		��
����2##-
�� ��0��	#�ก��	��

���1��(���ก���������	��#$(����"'�ก�)������#$���� ��)� ก����'	�)���0��&�'�	��+#$������F
�2##-
����กก�)������#$���� 

ก	 �����%�����+���	*���� #:�� #�กก�-)�����+)�	�����ก��D"ก�� 3
�)�
�����
#��$�
+��)���&�) (���+�$ 71) �ก������+�%��	��������	
������3����"'� ��0��	#�ก
�����
�)���&�)�+�)���$&�)�	��)	�������#�ก�6��$�D��dก�#�ก���� ��ก#�ก��'����)�	�F 2547 ����
&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ก����	�+�)���6��$���"'�!"�	3�#��9�#�ก ก��#��ก�-)�
�����#��$�
+���
(�)��)�1�
��ก���	������1��$��	ก���	����	����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+���F 2547 *�+
#$#������ 3 ก�-)�(��%ก) ก�-)� Strong ก�-)� Moderate %�$ก�-)� Weak  *�+�2##�+&��ก��ก��3�#��9�
#��ก�-)� ��$ก�
���+ *��	����	&�'��� ���������1��ก������$��ก�
'+#)�+ %�$���������1
��ก�����ก��(��$+$+�� !"�	3
�)����F 2546 
�����������&��ก���3+,��ก�-)� Strong �#����� 179 

����� %�)���F 2547 �1"	 216 
����� ��ก#�ก��'�
��������+�)��ก�-)� Weak ���F 2546 � 54 
����� 
%�)���F 2547 ��3+	 39 
����� !"�	%��	�&��&5��)�
�����#��$�
+�ก����	�+�)���)�	���ก��
�#������
*��+)�	�)���0��	 &��	#�ก�)��3����กo�ก��9,�D��dก�# 
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ก	 �����%�����+�ก�	5 ���/#�4��4�����8=-�@���-� #�กก�-)�����+)�	�����ก��D"ก�� 
3
�)�
�����#��$�
+��)���&�) (���+�$ 59) �ก������+�%��	��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-��
���	 ��'	�'��0��	#�ก
������)���&�)�ก���3����"'���	ก��(��-�4�������������+ก�)������ก���3����"'�
��	�)����	���10�&-�� ����%��	�&��&5��)�ก���3����"'���	�)����	���10�&-����'�(�)(����#�กก��(�
�-�4�����&��ก %�)��#��#�ก���&�-�0�� ��)� #�กก���3����-� ������� 

ก	 �����%�����+���� 	�4����*��>	0���7 #�กก�-)�����+)�	�����ก��D"ก�� 
3
�)�
�����#��$�
+��)���&�) (���+�$ 62) �ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�'��
�3����"'� ����%��	�&��&5��)�
�����#��$�
+��)���&�)�&�'������3����"'� ��0�����+
��+
�$&�)�	�F 
2547 %�$ 2546 !"�	�������	ก�
ก���3����"'���	������	
����� ��0��	#�ก�	����(����
#�กก��ก)�
&�'����3��� #$���(��	�-��3���������
����� 

ก	 �����%������ ��>������	��ก�	�������,� #�กก�-)�����+)�	�����ก��D"ก�� 
3
�)�
�����#��$�
+��)���&�) (���+�$ 98) (�)�ก������+���$�6���	�����ก	����

�����0��
���+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546 !"�	%��	�&��&5��)�
�����#��$�
+��)���&�)��'�(�)�����
��+���#$�&��ก������+�%��	�����

��� !"�	�&�-���'��	��#�������%��&�"�	��������������&�

�����#��$�
+��ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�����3����"'� 
��0�����+
��+
�$&�)�	�F 2547 %�$ 2546 %�$��#���+�&�-����	ก�)���'�9$ก���ก��ก��ก�

&��ก���3+,%�$����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ #"	��ก���
�	��
�&����	�ก������+������

���
�-ก7 5 �F (Audit Rotation)  

1.2 ก	 �#�� 	��!��	�*��%�,#�0�� 

#�กก��������$&,�������3��4,�$&�)�	���%������$%�$���%����� *�+3�#��9�
������$&,&��+���%���)��ก�� 3
�)�ก��ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#
��	���
��&�� (�)��������3��4,ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ �+)�	���+��������	
�1��� ���$��
������0������ 95% ��	��'�#"	(�)����(���������d����	ก����#�+ ���&��
���%��
��
�-��������3�#��9��)��ก����ก��D"ก���'3
�)��-ก���%�� !"�	(��%ก) ก������+�%��	��	����
��	
����� %�$ก������+�%��	ก��(��-�4��)��)����	���10�&-�� %�$ก������+�%��	������)��
%��	�6�3&�' %�$ก������+���$�6���	�����ก	����

��� ��������3��4,����D��	��+�ก�

�����(�� �0���������3��4,����D��	��+�ก��ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ %�)
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�+)�	(�ก5���(�)����%������+����������3��4,�+)�	���+��������	�1��� ���$��
������0������ 
95%   

2. �>#� 	%8�ก	 �#$�%  

  ��ก���6����+��ก����#�+��'�#$%+ก�6����+���� 2 �)�� (��%ก) 

2.1 8�ก	 wpก:	��	��0��/! ���4	�ก	 �����%�����+� �*�� 	%ก	 ���-	����
�p7�ก��*��%0#�#$���8=-� #�	 ก��ก	 �����%�����+� �*��ก	 ��u*�8%�-�=�  

  ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� %�$ก��
����+�%��	���$��
ก����8���+�������)�	ก5�+�)
�30'�d����+�ก�� �����0��)�	ก5�"'��+�)ก�
�-�+3���#
��	���
��&�� ��	��'�ก��D"ก�������'	�'���	ก������
�������3��4,�$&�)�	���%����'	 2 
�
30'�d����	ก���������#��	���
��&���)�#$������)�(� !"�	#�กก��������$&,�������3��4,��	ก�)��
3
�)�ก������+�%��	���$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� ��������3��4,��
��D��	��+�ก��ก�
ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ �+)�	(�ก5����������3��4,��	ก�)��
(�)���+��������	�1��� ��	��'�#"	(�)����(���������d����	ก����#�+ ก�)���0�ก������+�%��	��
�$��
��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&��(�)��������3��4,ก�
ก������+�%��	���$��

ก����8���+������ !"�	(�)����(����	����#�+�������	 Shaw (2003) !"�	���ก��D"ก����0��	
�������3��4,�$&�)�	ก��#��ก��ก��(�%�$�-96�3��	ก����8���+������ *�+ Shaw (2003) 3
�)� 
�������3��4,�$&�)�	ก��#��ก��ก��(�%�$ก����8���+��������������3��4,���	
�ก �����0���0�����
ก�����+
��+
�$&�)�	
��������ก��#��ก��ก��(�ก�

�������(�)�ก��#��ก��ก��(�&�0��ก��#��ก��
ก��(���#����������+ก�)� 
��������ก��#��ก��ก��(�#$��8���+����������กก�)�
�������(�)�ก��
#��ก��ก��(�&�0��ก��#��ก��ก��(���#��������+ก�)� ก�)���0�
��������ก��#��ก��ก��(���ก#$
��8���+�������������9����ก�30��ก�
�ก�0���&�0�
���
0��ก��#��ก��ก��(� !"�	��������&5���	
�����#�+����)� �&�-����ก��D"ก�������'	�'3
�)�(�)��������3��4,ก���$&�)�	 2 ���%����	ก�)��
���	��� ��0��	#�กก������+�%��	���$��
��	ก����8���+������(�)(���3����"'�&�0����	�������
���	ก����	���
��&�� %�)#$����(�������ก��&����	����d��ก��
��� %�$���ก��&����	
&�)�+	�����ก�+����	 ��)� �9$ก���ก��ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ !"�	
ก��&���&�
�����#$���	��8���+�������&��3+	3�%�$��������30���&������������$*+��,�)���������ก
���-���)���#$����(�(��  
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2.2 ก	 wpก:	��	��0��/! ���4	������ �4	�v ก��ก	 �����%�����+� �*��
ก	 ��u*�8%�-�=� 

2.2.1 ก	 �����%�����+���	*���� #:��ก��ก	 �����%�����+� �*��ก	 
��u*�8%�-�=� 

 ก������+�%��	��������	
����� �������%����%��	1"	ก������+�%��	����)�
��	������3+,�����	
����� !"�	%���)����+���%�� ∆SIZE �����%

ก����#�+ !"�	#�กก��D"ก��
3
�)� ก������+�%��	��������	
�����%�$ก������+�%��	���$��
ก����8���+������(�)�
�������3��4,ก���+)�	���+��������	�1��� ���$��
������0�������� 95% ก�)���0� ���&�-��	ก��
����+�%��	���$��
��	ก����8���+������(�)(���"'��+�)ก�
������	
����� 1"	%���)�#�กก��
�
������9ก���#$����&����
�)�������	
���������)�ก����8���+������ !"�	��������&5�
��	�����#�+����)� ���&�-������&�ก������+�%��	������	
�����(�)��������3��4,ก�
ก��
����+�%��	���$��
ก����8���+������ �ก��#�กก���ก��&�0����
��&����	
�������������&�)
�	
%&)	(�)#�����ก����8���+������ ���)���������������3�������#�ก���ก��&����	&�)�+	�����ก�+����	 
�3��$(�)���	ก���&�
-���6�+��ก��
���
������6�+����	
�����*�+�:3�$��)%�)	��� ��0��	#�ก
ก�����+���+
����ก��%�)	���&�0���+���+
��	ก�����  

2.2.2  ก	 �����%�����+�ก�	5 ���/#�4��4�����8=-�@���-� 

ก������+�%��	��ก��(��-�4��)��)����	���10�&-�� (�)��������3��4,ก�

ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ %��	�&��&5��)�ก���3����"'�&�0����	��	���������1
��ก�����ก��(�(�)����)�ก������+�%��	���$��
ก����8���+������ !"�	�����#�+����)����&�-������&�
(�)�ก���������3��4,��	ก�)�� ��#��������#�กก�������
��&��(�)�����#���������	��8���+������
�3����"'� ��)����������1��ก�����ก��(����3����"'���#�ก��#�ก��+(�����3����"'� *�+ก���3����"'���	
��+(����������#�ก�����9ก����+���3����"'�&�0�ก���"'����������� %�)(�)(���ก��#�กก���+�+d��
ก������ &�0�ก����ก����6�9�,�&�) !"�	1��
������ก���+�+d��ก������&�0���ก����6�9�,�&�)

�����#$���	��8���+�������3����"'� %�)��ก�9��	ก�)��
�����(�)(���ก������+�%��	��ก��
�������	��������$������������&����	�ก����8���+�������3����"'� ��	��'� ��0��
���������������1
��ก�����ก��(��3����"'�ก5(�)#�������)�#$���	��8���+�������3����"'� ����	ก��
ก��&�ก
������
���������1��ก�����ก��(����	 ก5(�)#�������)�#$���	��8���+���������	��)�ก��  
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2.2.3  ก	 �����%�����+���� 	�4����*��>	0���7 

ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�' (�)��������3��4,ก�
ก��
����+�%��	���$��
ก����8���+������ %��	�&��&5��)�ก���3����"'�&�0����	��	������)��%��	
�6�3&�'!"�	%��	1"	��������4�3���	�#��&�' (�)��)�2##�+��ก�����&�
������3���&�0���ก��
��8���+������ ���&�-���#��&�'(�)(��%��	
�
����ก��ก�����&�
������3���&�0���ก����8���+
������ �3��$�#��&�'��#3�#��9��:3�$��0��	���ก�+�ก�
����	��)���'�&�ก#$�����ก�����)�
����� 
#"	����ก��ก�����&��ก���3���&�0���ก����8���+�������3+	
�	��0��	 ���ก�+����	ก�
ก���������#
��	�#��&�'��)���'� ��)� ���������1��ก��#)�+��ก�
'+%�$����$�	����� ������� ����&���6�3���
ก������+�%��	��������)��%��	�6�3&�' #"	(�)����4�3��)�ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+������&�0����กก�9&�"�	 
������������)��%��	�6�3&�'���3����"'�!"�	��������#�ก

�����ก���	�����3���*�+�	��ก����	ก�)����#�ก%&�)	�	��ก������ ����&�
�����(�)�ก����8���+��������
�)����	ก��ก���	��#�ก�#��&�'��+�&�) ��ก�9�'����&�
������������)��%��	�6�3&�'�3����"'� 
���9$��ก����8���+������(�)�3����"'� 

2.2.4 ก	 �����%������ ��>������	��ก�	�������,� 

ก������+�%��	��$�6���	�����ก	����

��� (�)��������3��4,ก�
ก��
����+�%��	���$��
ก����8���+������ ��0��	#�ก
�����������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+�)��
�&�)(�)�ก������+�%��	�����

��� #"	����&�ก������+�%��	��$�6���	�����ก	����

���
(�)����4�3��)�ก������+�%��	�$��
ก����8���+������ &�0�3�#��9����ก�-�&�"�	 ก���I�
���	��
���#��
���F1��(���	��ก�����+���� �����

�����#3�#��9�������#�ก�Fก)������&��ก %�$
����������ก�����

���#��������)���&�)#$����+ก�
�Fก)����ก #$��3+	
�	��$��5�������
��)���'�����#�ก����8���+�3����"'�&�0����	 ��)� �&�-ก��9,&��	�������	
ก���	�� &�0��ก�����
4-�ก�# ������� +��	(�ก�)���'���ก���������������ก�+�ก�
ก��ก������+�%��	��$�6���	�����ก
	����

���+�	3
�)� 
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+�)���&�) #$���

��ก����	�����ก	����

��������&�) (Big 4) !"�	#�กก���
������9ก����ก�+�ก�

�������3��4,�$&�)�	��$�6���	�����ก	����

���ก�
ก����8���+������3
�)� 
����������

��ก����

���#�ก�����ก	����

��������&�) #$��-96�3��	ก����8���+���������ก�)�ก��
��8���+������ ��	
����������
��ก����

���#�ก�����ก	����

�����(�)��)�����ก	����

���
�����&�) (Non Big 4) ��	��'���0���-96�3��	ก����8���+��������	
������)���&�)��+�)%��� #"	(�)
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#��������#$���	�ก�����
��-	ก����8���+�������3�������#�ก������ก�"'�&�0����	 ��	��'�#"	(�)�ก��
�������3��4,�$&�)�	 ก������+�%��	��$�6���	�����ก	����

���ก�
ก������+�%��	��
�$��
��	ก����8���+������ 

��ก#�ก���&�-��ก�)����%������	�����%�)�$��� (2.2.1 1"	 2.2.4) %������&�-��
�������ก��$ก��&�"�	�������#�+����)��������&�-&��ก ������&���ก����#�+�'(�)����(������ก����#�+
������0� ��4ก������)����%��%�)�$���%���������ก����#�+���'	�'����ก������)�*�+3�#��9�#�กก��
����+�%��	�)���	���%�� !"�	����ก�����+
��+
6�+���$&�)�	
��������)�	������%�ก�)�	ก�� 
*�+��4ก����	ก�)��#$�)�+������%�ก�)�	�$&�)�	ก������*+
�+ก��
��� &�0���4ก���I�
���
��	ก��
�����%�ก�)�	ก����	%�)�$
����� !"�	%�ก�)�	#�ก	����#�+������0�	����#�+�����#$���
�)����%��*�+(�)����"	1"	ก������+�%��	���$&�)�	
�������+�ก�� 

 
3. �-�$�	ก�*����	��#$�% 

1. ก�������9��+ก���	���	���"'�ก�
�-�+3���#��	���
��&�� ���&��
%���)�ก��
#��ก��ก��(� *�+������%

��	 Modified Jones 1995 ��##$������������0���#�ก��������#��	
(�� ��0��	#�ก��ก������)���'�(�����ก����$��9*�+��D�+��4ก����	�1��� !"�	��#�ก������
�������0���#�ก��������#��	(�� 

2. ก�$������ก�����#��
ก������+�%��	���$��
ก����8���+�������������
ก����#�+�' 3�E���"'�#�กก���
������9ก��� !"�	��#(�)���
��-�
�	&�������(�)(���+�)��ก��
�
������9ก��� 
 
4. � �3%,�!���5*- ��$	กก	 wpก:	�	��#$�% 

1. ����&���ก�	�-����
�)����&��
��$��D(�+���2##-
�� ก����8���+��������
�3����"'�(�)(��1�ก����������0��	�0���	���
��&����ก��
���
0��&�0��ก�8�ก��#��ก��ก��(� !"�	����&�
��ก�	�-��ก�����������#�)�ก����8���+��������	 
�������#��$�
+�������&��ก���3+,%&)	
��$��D(�+ %�$�ก�����������#��#$����	�����	�-�������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ �)	���&�

�����������&��ก���3+,%&)	��$��D(�+��	���-��30�������3�E��
����� �-����+%�����$��D(�+
ก5#$�����13�E��(���+
��)�ก�
��$��D��������������	�D��dก�# ��)� �&��d�����ก� &�0�#�    
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������� �+)�	(�ก5���1"	%���)����2##-
��#$+�	(�)��������������'��ก��#��ก��ก��(� %�)ก5(�)(��
&��+�����)��������#$(�)��������������' ��	��'���$*+��,�ก��$ก��&�"�	��#$(����
#�ก
ก��D"ก��	����#�+�'�0�ก����������)&,�&��+���	��������	ก��
���
0���������)���ก�	�-� �30���)�+ก��
&���4ก���u�	ก�� !"�	+)���ก�)���0���ก���2�&�%����)�+���%ก�(�6�+&��	 &�0���	ก�
������(�+
���)� ����&�+������ก� 

2. ����&�&�)�+	�����ก�+����	ก�
ก����กกp�ก9�, &�0��$�
+
��4ก���I�
���
�ก�+�ก�
ก����8���+������ ��)� �9$ก���ก��ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+,%&)	��$��D
(�+ ���
�)�ก����8���+����������ก��
��&��%�$ก��#��ก�� ��)� �������ก�+�ก�
ก��ก��ก�
��%���� 
&�0�ก����
�-�6�+��+�	������0��	��
�����#��$�
+��)���&�)�&��������������+��ก %�$
�	

�����ก5(�)�&�������������+ ��0��	#�ก�����#�+3
�����5##��	��ก���ก5
�������������ก�+�ก�
ก��
����+�%��	��ก����8���+��������������	ก�)���)� ก����8���+����������ก��
��&��%�$ก��
#��ก�� �ก����8���+�����+��ก��0�����+
��+
ก�
ก����8���+�����������0����'	7���������ก�+�ก�

ก��
��&�� %�$ก��#��ก�������������
0'�	����&�ก�
��ก�	�-���ก��3�#��9�*��	����	ก��#��ก��
6�+��  

3. ����d�����������&��
ก����#�+������� �30�������ก�����	��	&�0����+
��+

�)� ��������2##�+�)�	7 #$�)	��ก�$�
�)�ก������+�%��	���$��
ก����8���+��������	
�����
#��$�
+�����+�%��	(�&�0�(�)�+)�	(� %�$���+
��+
�)�ก����8���+����������+�%��	(���
��D��	����"'�&�0�(�)  
 

5. �-�������� 

5.1 �-��������$	ก�	��#$�% 

 5.1.1 8=-���-	���+�ก	 $�*��	ก	 ��u*�8%�-�=� 

#�กก��D"ก��3
�)� ก����8���+�������)���&�)��	
�����#$���������������� d��$
��	ก���	��%�$��ก���������	�� %�)�������0��7 ��'�ก��
(�)�&����������� !"�	#�กก��D"ก��3
�)�
�)��:��+��	ก����8���+������������ก��
��&��%�$ก��#��ก����3����"'����+��ก &�0�%�
#$(�)
����+�%��	 ��ก#�ก��'�+�	�ก����8���+���������$��
������ก�)���0�����+
��+
ก�
ก����8���+
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�����������0��7 �+)�	(�ก5�������&�������ก��#�����ก����8���+�����������$&��ก1"	�������������-ก
ก�-)��30����
���	�������	ก����������%�ก�)�	ก�� ��'	�'�30���&�����(�������1-��$�	�,��	
%�)
�ก��
��� !"�	(���4�
�+�)�ก�-)�������	
ก���	�� (��%ก) ��ก�	�-� ��ก#��	 ����&�ก�� �#��&�'ก����� 
��ก��� ��d
��%�$&�)�+	�����ก�� %�$��4��9�� ��ก#�ก�'���#�����ก����8���+���������
�����# %�$��
1���������	ก����	�������������)����	ก����������$�6�����ก��3�#��9� %�$
ก��������$&,�30���������#��ก���	�-� ����ก�&�0�#�ก���ก��&����	&�)�+	�����ก�+����	��(��
ก��&��(�� ��)� �������d��ก��
��� %�$������9$ก���ก��ก��ก�
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 56-1 ��� 4 ก����#�+%�$3�E��    

8. ���3�3����	กp&��+ 1.���3�3����	กp&��+    

1. ����������(�
��	
����� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 2.%

 56-1 ��� 7 ���3�3����	
กp&��+ 

   

 ��-�=�����5� 
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����������ก�	�-�
���	ก�� 

&���������ก�	�-�3�#��9� %&�)	������ 

#�����

�����ก��

��8���+
���������F 

2547 

#�����

�����ก��

��8���+
���������F 

2546 

ก��
����+�%��	

�$��
ก��
��8���+������ 

1.�	���	�-���
�����+)�+(%��	
����)���	���	�-������4�)��(����+) 

   

2.�	���	�-��$+$+���0��    

2. &��ก���3+,%�$
ก���	�-� 
 

1. ก���	�-���
�����+)�+
%�$
������)�� 
 

3.%

 56-1 ��� 5.4 ���3+,����������
ก����$ก�
4-�ก�# (�*+
�+��ก��
�	�-���
�����+)�+%�$
������)��) 

  
 

 ����ก� �0%!���ก	 �����  

1.%

 56-1 ��� 9.1 ก��#��ก�� 
(*��	����	ก��#��ก��) 

   

2. %

 56-1 ��� 9.2 ก��#��ก��  
(ก�����&�ก���ก��%�$���
��&��) 

   

1. ������ก���ก��%�$
���
��&�� 

3. %

 56-1 ��� 9.3 ก��#��ก�� 
(�)���
%�����
��&��) 

   

2. ก��ก��ก�
��%�ก�#ก����� 1. %

 56-1 ��� 9.4 ก��#��ก��  
(ก��ก��ก�
��%�ก�#ก��) 

   

1. %

 56-1 ��� 9.5 ก��#��ก��  
(ก����%���0��	ก�����������6�+��) 

   3. ก����
�-�6�+�� 

2. %

 56-1 ��� 10 ก����
�-�
6�+�� 

   

1.���ก���&����4�3��ก	��&�0�ก�����
���4���	3��ก	�� 

   

2.#�����%�$�)����#)�+�ก�+�ก�

3��ก	�� 

   

3. ก��
��&��%�$
ก��#��ก�� 
 
 
 
 

4. ������
-���%�$
3��ก	�� 
 
 
 3. %

 56-1 ��� 9.6 ก��#��ก�� 

(
-���ก�) 
   

 �ก	 � #�	 ���ก	 $�*ก	   
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����������ก�	�-�
���	ก�� 

&���������ก�	�-�
3�#��9� 

%&�)	������ 

#�����

�����ก��

��8���+
���������F 

2547 

#�����

�����ก��

��8���+
���������F 

2546 

ก��
����+�%��	

�$��
ก��
��8���+
������ 

1.&��ก�ก9�,��ก��#�����	
ก���	��
%�$	
ก���	����� 

   

2.&��+�&�-��$ก�
	
ก���	����
�)���������*+
�+ก��
����������� 

   

4. ก�����d��$
��	ก���	�� ��ก��
�������	��%�$ก��
������$&,d��$��	
ก���	�� 

1. &��ก�ก9�,ก��
��
����	�,��$ก�

��		
ก���	�� 

3.ก��#����$�6���+ก���&�) ก��
%��	��+ก����	
ก���	�� ก��
����+�%��	�*+
�+ก��
��� %�$
ก������+�%��	��$��9ก����	

��� 

   

1.�	�����	��.�ก ��ก&�'ก����� ก��
���
*��	����	&�' �������	�&�0� 
����� �����%�$�-�ก�9, ������3+,(�)
������ �	�����#��%�$�	���'����$ก�� 
�	���
�ก�ก��
��� %�$�	��ก��+0��$+$��'�
#�ก�1�
��ก���	�� �#��&�'ก�����%�$
�����	��#)�+ �	��ก��+0��$+$+�� ��+ก��
!0'���+�	������)�	��$��D�)�	&��� 
�-���0��&-�� �����	���กp&��+ ก��(�
#�กก����+&-����
�����+)�+ �)���ก��
�-�#�กก�������������3+, ����-�
#�กก�����+�)���	������3+, ก��
ก�$�
+��ก��(��)�&-�����
�� �	��
�2���#)�+ ������ก���������	��
#��%�ก����)��	�� �������)��$+$
+�� ก����+	����+(��#�กก��
��$ก�
ก�#ก����(����
ก���)	�����
ก���	�-� %�$��+ก���0�����ก�+����	
ก�
ก��%��	d��$��	ก���	��%�$��
ก���������	�� 

    
 
 
 
 
 
 

2. d��$��	
ก���	��%�$��ก��
�������	�� 
 
 
 

2. %

 56-1 ��� 5.1 ���3+,����������
ก����$ก�
4-�ก�# (�4�
�+��ก�9$
��	������3+,1���&��ก��
��������) 
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����������ก�	�-�
���	ก�� 

&���������ก�	�-�
3�#��9� 

%&�)	������ 

#�����

�����ก��

��8���+
���������F 

2547 

#�����

�����ก��

��8���+
���������F 

2546 

ก��
����+�%��	

�$��
ก��
��8���+
������ 

3. %

 56-1 ��� 5.2 ���3+,����������
ก����$ก�
4-�ก�# (1����$ก�
4-�ก�#
3�E�����	&�������3+,�&�%��	����
��$����) 

   

4. %

 56-1 ��� 5.3 ���3+,����������
ก����$ก�
4-�ก�# (������3+,(�)�
�����) 

   

5. %

 56-1 ��� 8 *��	����	�	���-�    
6. %

 56-1 ��� 11 ��+ก���$&�)�	
ก�� (1���) 

   

7. %

 56-1 ��� 12.1 d��$��	
ก���	��%�$��ก���������	�� (	

ก���	��) 

   

8. %

 56-1 ��� 12.2 d��$��	
ก���	��%�$��ก���������	�� 
(����4�
�+%�$ก��������$&,d��$
ก���	��%�$��ก���������	��) 

   

4. ก�����d��$
��	ก���	�� ��ก��
�������	��%�$ก��
������$&,d��$��	
ก���	�� 

2. d��$��	
ก���	��%�$��ก��
�������	�� 
 
 

9. %

 56-1 ��� 12.3 d��$��	
ก���	��%�$��ก���������	�� 
(�)���
%����	�����

���) 

   

 �ก	 ��*(	���	�ก	 ��#� 8�ก	 *�	��#��	� ���ก	 �#�� 	��!8�ก	 *�	��#��	�  

5. %��*�����
����� 

1.%��*�����
����� 

1.�&�-ก��9,6�+&��	�������	
ก���	��    

 ����3�-+���	��  

 ���������5*- ��$	กก	 ��u*�8%�-�=���7��*  
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>	�8��ก � 
�#/�ก	 ก�	��* ������ก	 �����	8���0/!�������� ก	 �����%������ ��>����ก	 +,-
� #ก	 �����	��ก�	�������,� 
Dummy Variable 

��0��	#�กก��3�#��9���0��	ก������+�%��	�����

�����0�����+
��+
ก�
�F���)���� #$�
��������(�(���+�) 3 ��$�6�(��%ก) 

1. ก��(�)����+������

��� 
2. ก������+������

���#�ก�����

�������#�ก�����ก	����

��������&�) (Big 4 

firms) (����������

�����(�)(����#�ก�����ก	����

��������&�) (Non-Big 4 firms) 
3. ก������+������

���#�ก�����

�������#�ก�����ก	����

�����(�)(����#�ก�����ก

	����

��������&�) (Non-Big 4 firms) (����������

�������#�ก�����ก	����

�������
�&�) (Big 4 firms) 

!"�	#�ก��ก�)����#$�&5��)� Dummy Variable ��	����#�+�'#$��)�(�� 3 �)� ��	��'���ก��#$
�����������$&,����1�1�+���	!�����'�#$���	�ก��%��	�)����%����	ก�)���&��+�)�������	���
�������)��)���0��	 !"�	ก�$
��ก����	ก�)��#$�����4ก����	�1�������+ก�)� ก�$
��ก���&��&�����
%�� (Dummy Coding) !"�	ก�$
��ก���&��&�����%�� #$�&��+��4 %�)��4����������+����-� � 2 
��4 !"�	#$%�)�$��4ก5#$�&��$��ก�
	����#�+��%�ก�)�	ก�� ��	�' 

1. Indicator Coding ��4�'#$�&��������#ก�
���%������ก�9$��� (present) &�0�(�)� 
(absence) �����	�����	ก��D"ก�� !"�	�&��$��ก�
	����#�+�'��0��	#�ก	����#�+�'���	ก����
�-�
��ก�$�
��	ก������+�%��	�����

�����#$����)�ก������+�%��	���$��
ก����8���+������
��	
�����  

2. Deviation Coding &�0� Effect Coding #$�)�	#�ก��4 Indicator Coding ��	�� Deviation 
Coding #$����ก�����+
��+
���%����������#ก�
�)��:��+��	���%���0��7 �-ก���+ก����������
��	  

��'������ก����� Indicator Coding ���&��
	����#�+�'������	�' 
1. ก��&�� Dummy Variable �&�ก�
���%��%�)�$��� !"�	(��ก��&��(����	�' 

1 = (�)�ก������+�%��	�����

��� 
2     = ก������+������

���#�ก�����

�������#�ก�����ก	����

�������

�&�) (Big 4 firms) (����������

�����(�)(����#�ก�����ก	����

���
�����&�) (Non-Big 4 firms) 
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3    = ก������+������

���#�ก�����

�������#�ก�����ก	����

�����(�)
(����#�ก�����ก	����

��������&�) (Non-Big 4 firms) (�����
�����

�������#�ก�����ก	����

��������&�) (Big 4 firms) 

2. ก��&�����%�����	��	 (Reference category) ��'	�'��0��	#�ก����'������	ก���&��&�� 
(Coding) ��'�#$�ก���2�&�����+ก�)� (Mulitcollinearity) !"�	#$����&���	����#�+(�)�)���0��10� 
��4%ก�(��2�&���	ก�)�������1����&�*�+�����%����3�#��9�(� 1 ��� �����0�1���������%����
���	ก��D"ก�� j ��� ก�-)����%�������#$�����3�#��9�#$��3+	 j-1 ��� *�+���%�������	��	ก�)��
���#$��+ก�)� ���%�����	��	 !"�	ก��3�#��9��)����%��(&��������#$������������%�����	��	��'� 
(�)�กp�ก9�,��+��� %�)
�	���'	ก5�����13�#��9�(��#�ก���������"ก ��)� ก��D"ก����4ก����ก��
���/�+ *�+ก����ก�� 4 %

 !"�	&�"�	����'��0�ก����ก��%

�ก�������ก��*�+����(� ��	��'�������
�&�ก����ก������/�+%

�ก���������%�����	��	 !"�	��0�����+
��+
ก�
	����#�+�'ก5#$�&��&�-ก��9,��
(�)�ก������+������

����������%�����	��	 

3. ก��&��ก�� Coding *�+1����������'���&�-ก��9,�����##$�&��&������ 1 1��(�)����
��������������##$�&��&������ 0 +ก����+)�	��	�' 
 
 
 
 
 
 
  %�)#�ก��'������ 2 ��	��(��ก�)����%����)�#$���	������%�� Dummy Variable 
��ก 1 ����30���u�	ก���2�&� Multicollinearity *�+�&����� ���%�����	��	 !"�	��	����#�+�'(����0�ก
ก��(�)����+������

������� ���%�����	��	 ��	��'���ก��ก��&�� Coding #$(������	������	�' 
 
 
 
 
 
 
 

1 2 3
(�)�ก������+������

��� 1 0 0
Big 4 (����� Non-Big 4 0 1 0
Non-Big 4 (����� Big 4 0 0 1

��ก�9$ก������+�
Dummy Variables

2 3
(�)�ก������+������

��� 0 0
Big 4 (����� Non-Big 4 1 0
Non-Big 4 (����� Big 4 0 1

��ก�9$ก������+�
Dummy Variables
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4. ���ก���ก5
��������������	%�)�$
����� !"�	#$(�������������ก�9$��	�' 
 
 
 
 
 
 
 

5. ���ก�� Coding !"�	#$����&�(���������+�)����ก�9$��	�)�(��' 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

6. ���(�������$&,��*�+���(� run �� Program SPSS for Windows 
7. ก���)���)�%�$��-��� ก���)���)�#$���	�)���)����+
��+
ก�
���%�����	��	���� 

������)� &��	#�ก ���(� Run �� Program SPSS %���(������	�' 
 

 
 
 
 
 
 
#�ก����	#$�&5��)� ��0������+�#�ก Big 4 (����� Non-Big 4 ��)� coefficient = -8.938 

&��+�����)� ��0�����+
��+
ก������+�%��	���$��
ก����8���+�������$&�)�	ก������+������


�0��
����� ก������+������

���

����� ก 2

����� � 1

����� � 3

����� 	 2

����� # 3

2 3

����� ก 1 0

����� � 0 0

����� � 0 1

����� 	 1 0

����� # 0 1


�����
Coding

coefficient s.e. t p

∆DACC -0.099 0.052 -1.897 0.062

ก%&'()*+,-.()/0123455678*

          '()*+,-9%ก Big 4 <( Non-Big 4 -8.938 3.621 -2.469 0.016

          '()*+,-9%ก Non-Big 4 <( Big 4 5.506 2.226 2.474 0.016

Constant 70.790 3.137 22.565 0.000
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�������#�ก�����ก	����

��������&�) (Big 4 firms) (����������

�����(�)(����#�ก�����ก
	����

��������&�) (Non-Big 4 firms) ก�
ก��(�)����+������

��� 3
�)� ��0���ก������+�
�����

�������#�ก�����ก	����

��������&�) (Big 4 firms) (����������

�����(�)(����#�ก
�����ก	����

��������&�) (Non-Big 4 firms) #$����&��ก������+�%��	���$��
ก����8���+
���������+ก�)�ก��(�)����+�%��	�����

�����)�ก�
 8.938 
����� !"�	����%�ก�)�	��	ก�)���
��+������ (p-value = 0.05) 

%�$ ��0������+�#�ก Non-Big 4 (����� Big 4 ��)� coefficient = 5.506 &��+�����)� ��0��
���+
��+
ก������+�%��	���$��
ก����8���+�������$&�)�	ก������+������

�������#�ก
�����ก	����

�����(�)��)�����ก	����

��������&�) (Non-Big 4 firms) (����������

���
�����

�������#�ก�����ก	����

��������&�) (Big 4 firms) 3
�)� ก������+������

�������
#�ก�����ก	����

�����(�)��)�����ก	����

��������&�) (Non-Big 4 firms) (����������


�������#�ก�����ก	����

��������&�) (Big 4 firms) #$����&��ก������+�%��	���$��
ก��
��8���+��������กก�)�ก��(�)����+�%��	�����

�����)�ก�
 5.506 
����� !"�	����%�ก�)�	
��	ก�)�����+������ (p-value = 0.05) 
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>	�8��ก � 
ก	 ��u*�8%�-�=��	�-�ก�	��*��� �1�ก  ก	 ก�	ก�����ก� �0%!�����	*���ก� �0%!��4� 
� ���w5�% (ก.�.�.) 

ก����8���+�������D�������� (����� 56 %�$����� 57 ��	3�$���
������ 
ก.�.�.) �������D��������
�����#��$�
+����	��+	���)�����&��ก���3+,%
)	(������ 2 ��$�6�
�&�) 7 �0� 

1. �������D�����	��+	�������
�$+$����
��� (Periodic Reports) (����� 56)  
2. �������D����������&�-ก��9, (Non-Periodic Reports) (����� 57) 

�	 ����w��	����	 �� �%����	���,� (Periodic Reports) 


�����#��$�
+����	#�����%�$����)	�������D���������$+$������ก��&�����
����� 56 %&)	3�$���
�������9$ก���ก��ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+,�)������ก	�� 
ก.�.�. %�$�������&�����&��ก���3+, ��	�' 

�	 	���� 1 ��*��	 ����w ��� �%����	���� #:��$*�����%��-��$�*��	�����	�4� 

 ก�	��*�4������4���
�#7���* �� �%����	

���,� 

���� �ก�	��* 
(ก 1� �����,� 1 .�. � 31 /.�.) 

1.  	
ก���	����$#���F!"�	�)��ก�� 
     ���#��
#�ก�����

��� 
         -  �)	(����� 4 
         -  (�)�)	(����� 4 

 
 

3 ��0�� 
60  ��� 

 
 
31 �.�. 
1 �.�. (&��+�&�-) 

2.  	
ก���	����+��� !"�	�)��ก��    
     ��
���#�ก�����

��� 

45 ��� (����� 1  =  15 3.�. 
(����� 2  =  14 �.�. 
(����� 3  =  14 3.+. 
(����� 4  =  14 ก.3. 

3.  %

%��	��+ก��������   
     ��$#���F (%

 56-1) 

3 ��0�� 31 �.�. 

4.  ��+	����$#���F 110 ��� 20 ��.+. (&��+�&�-) 
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&��+�&�- +ก�����F�4�ก�-���� !"�	��0��ก.3. � 29 ��� #$��
ก��&������� 29 ก.3. %�$��+	��
��$#���F#$��
ก��&������� 19 ��.+.) 

&�ก�����
ก��&���������&+-��&���0�������������ก��1��(� *�+��
����������


����0��ก5�&���
����$+$��������
ก��&�����	��� 

1. ��ก	 ��#�� �$�	�| 

�&�
�����#��$�
+�#��������&��ก�ก9�, ��ก��&��(������$ก�D�9$ก���ก��
ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+, *�+����)	��+	����������ก���:
�
#��	3�����������)�
�����ก	�� ก.�.�. %�$�������&�����&��ก���3+, 1 �-� 6�+�� 3 ��0����
%�)��'���
�$+$����
��� 
%�$���	��+%3�)�������)���0������������ก�,��	����&��ก���3+, 

2. ��ก	 ��#� 	%5� 	� 

�&�
�����#��$�
+�#��������&��ก�ก9�, ��ก��&��(������$ก�D�9$ก���ก��
ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+, *�+����)	��+	����������ก���:
�
#��	3�����������)�
�����ก	�� ก.�.�. %�$�������&�����&��ก���3+, 1 �-�6�+�� 45 �����
%�)��'���
�$+$����
��� 
%�$���	��+%3�)�������)���0������������ก�,��	����&��ก���3+, 

��0����ก���������	�� ��	
ก��(�����-���'		
ก���	����+(�����%�$	
ก���	��
��$#���F ��
������)	�&�����&��ก���3+,����+�%��	#�ก	����+�ก����	�Fก)�� �ก��ก�)����+�$ 20 

��������	������$&,%�$�'%#	���&�-��	ก������+�%��	 ����ก���������	����	ก�)���)�����
&��ก���3+,3����ก�
ก���)		
ก���	�� 

ก�9��
�����#��$�
+�(�)�����1����)		
ก���	��6�+��ก��&������ ����
&��ก���3+,#$�������ก�� ��	�' 

1. ก���"'����0��	&��+
�&��ก���3+,��	
������30��%#�	��0������	�-�����(� 

1.1 �"'����0��	&��+ NP (Notice Pending) ��'	%�)���3���$+$����ก������)		

ก���	�� #�ก�)�
�����#$����)		
ก���	����1�ก���	��
1���(�+�	����
&��ก���3+, %�)��'	�'���	(�)�ก��ก�)� 5 ������ก�� 
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1.2 ��������ก���� 6 &�ก
�����#��$�
+�(�)�����1����)		
ก���	��(�� 
����&��ก���3+,#$���	&���ก��!0'���+&-�� (SP) ����ก����������#�ก�)�#$
(����
	
ก���	��#�ก
����� 

1.3 ��ก�9��
���������)		
ก���	���)���� 3 ���'	����)�ก�� ����&��ก���3+,#$
���	&���ก��!0'�&-�� (SP) ��������ก��%�ก��	ก������)	�)�������'	�� 3 

2. ก����$ก�D�����)�+��#1�ก�3�ก1�� ก�9
�����#��$�
+�����)		
ก���	��
�)�����ก��ก�)� 180 ��� 

2.1 &�ก
�����#��$�
+�(�)����)		
ก���	�� 	����	��&�"�	����ก��ก�)� 
180 �����
#�ก�������
ก��&�� ����&��ก���3+,#$��$ก�D�&�
�������'�
�����)�+��#1�ก�3�ก1��%�$+��+&��ก���3+,(�+�	&��� REHABCO #�
��
 180 ���&�0�#�ก�)�#$����)		
ก���	���)�����&��ก���3+, 

2.2 &�ก
�����#��$�
+�(�)�����1����)		
ก���	��(��6�+�� 180 �����

#�ก�����$ก�D�����)�+��#1�ก�3�ก1�� ����&��ก���3+,��#���	�&��3�ก
1��&��ก���3+,��ก#�ก����&��ก���3+, *�+#$��8�*�ก���&�!0'���+
&��ก���3+,�������� 30 ��� ก)��ก���3�ก1��&��ก���3+,�)�(� 

2.3 
�����#��$�
+������1�������ก�� �30���&�3���ก9�,��#1�ก�3�ก1��
ก�9����)		
ก���	���)����(�� *�+
�����#$���	��)	����)		
ก���	��	����
�)����*�+��5� %�$#$���	�)		
ก���	��	���)�(�6�+��������ก��&�� 2 
	������)�ก�� %�$��+	�������

���#$���	(�)������+	���������

���
%��	�����&5��+)�	��	0���(� (�)%��	�����&5� &�0�%��	�����&5��)�
	
ก���	��(�)1�ก���	 

3.  	%�	�� �$�	�| 

��+	����$#���F���	��������D�+)�	���+��	�' 

1. ��+ก���� 7 �����ก��&����%

��+	����$#���F��	
���������ก
&��ก���3+, �����$ก�D�9$ก���ก��ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+,
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�)����+&��ก�ก9�, �	0���(� %�$��4ก����+	��ก����8���+�������ก�+�ก�
d��$
ก���	��%�$��ก���������	����	
���������ก&��ก���3+, (%

 56-2) 

2. ���%

%��	��+ก����������$#���F (%

 56-1) 3����%�
	
ก���	����$#��
	��
��� 

ก��#���)	��+	����$#���F 
- �)	���10�&-��3����ก�
&��	�0���+ก��$�-��������$#���F���10�&-�� 
- �)	�&������ก	�� ก.�.�. 1 �-� %�$�������&�����&��ก���3+, 1 �-� 

4. �����*� 	%ก	 �-�=�� �$�	�| (��� 56-1) 


�����#��$�
+����	#�����%�$����)	 %

%��	��+ก����������$#���F�)�
�����ก	�� ก.�.�. %�$�������&�����&��ก���3+,*�+���+�$��+����%

%��	��+ก��������
��$#���F��	
����� (%

 56-1) ��	�����ก	���9$ก���ก��ก��ก�
&��ก���3+,%�$����&��ก���3+, 

ก��#���)	%

%��	��+ก����������$#���F 

�)	��+	���)������ก	�� ก.�.�. 1 �-� %�$�������&�����&��ก���3+,#����� 1 �-� 
3������'	����)	%

 56-1 *�+�)���0������������ก�,�&�ก�
�����ก	�� ก.�.�. %�$����&��ก���3+,
���+ 

ก	 ��u*�8%�-�=��	����ก	 1! (Non-periodic Reports) 

1. ����ก	 1!����-�� 	%�	�3*%����� 

�&�-ก��9,��	�)�(��'#�������&�-ก��9,���&�0���#� ��ก�$�
�)����4���$*+��,
��	���10�&��ก���3+,&�0��)�ก���������#�	�-� &�0��)�ก������+�%��	������&��ก���3+,��	

�����#��$�
+� !"�	
�����#��$�
+����	��+	������&��	�0�
����� 3�������+�&�-����������
�ก���&�-ก��9, &�0���������9$ก���ก�� &�0��������$�-����10�&-����	
��������� *�+���	#���)	
ก)������ก��!0'���+&��ก���3+,������&��ก���3+,��%�)�$��
�+)�	���+ 1 ����*�	 &�0�&��	����
ก��!0'���+&��ก���3+, ��ก�9�
�����#��$�
+���&�-�-�����+(�)��#�I�
���(��ก5�&��)	ก)������
ก��!0'���+����
%�ก�+)�	���+ 1 ����*�	&�0�ก)�� 9.00 �. ��	������ก��1��(�  
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1.1 ��$�
������+&�+�+)�	���+%�	 
1.2 &+-���$ก�
ก�#ก����'	&��&�0�
�	�)�� 
1.3 ����+�%��	��ก�9$ก����$ก�
4-�ก�# 
1.4 ���������&�
-����0��������#��ก��
��&��	����	
����� 
1.5 ก�$���ก�����
	��
������0�� &�0�1�ก
������0�����
	���������� 247            

%&)	 3�
.&��ก���3+,%�$����&��ก���3+, 
1.6 ก���3����-�&�0����-�  
1.7 ก��#)�+&�0�(�)#)�+�	���2��� 
1.8 ก����
ก�#ก���������+ก��ก�

������0�� 
1.9 ก������+�%��	����)������(����	&-�� 
1.10 ก��&�������$�-������ &�0���$�-�����������10�&-����	
�����#�

�$�
+� 
1.11 ก��&������8���-��$�
+�3�กก��*��&-��&�0�����&����4��� 7 %ก)���10�

&-�� 
1.12 ก���3����-�&�0�#�����&-���3����-� 
1.13 ��ก&��ก���3+,�&�)&�0�ก�$���ก���� 7 ������ก�$�
�)����4���	���

10�&��ก���3+,%��	�6�3 &�0�ก�$�
�)�ก��������4�#�	!0'�&-����	���
10�&��ก���3+, 

1.14 
�����#��$�
+�ก�$���ก���� 7 &�0��ก����ก&��ก���3+,*�+�
�	0���(��� 7 !"�	����)�ก��(1)1�� +ก���ก &�0�ก����
ก��&����	
&��ก���3+,#��$�
+���'	&��&�0�
�	�)�� ��ก�9�'
�����#��$�
+�
���	%#�	�&�����&��ก���3+,���
����ก���)�	&���(�)���+ก�)� 30 ��� 
ก)��ก��(1)1�� +ก���ก &�0�ก����
ก��&����	ก�)�� 

1.15 ก������+�%��	�� 7 �����4���	���10�&��ก���3+,��$�6�&�' !"�	��#
%��	�6�3����&-��&�0�%�ก����+�����&-��(�� ����#�ก��
����+�%��	�����$������ &�0�ก��+ก���ก&��ก��$ก��&�0��ก��������
����$�	������$+$��������$�0���&��ก���3+,��$�6�&�' &�0�&-��ก����
#��$�
+�������&��ก���3+, 
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1.16 ก������+�%��	*��	����	ก��10�&-�� ��	���10�&-����+�&�)��	
�����
#��$�
+�&�0�
������&�) %�$�������&��ก������+�%��	�����#ก��
��
�-�
����� 

1.17 ก��(����&�0���+(�!"�	�������	ก������������� 
1.18 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+�ก��(����&�0�#��&�)�+(�!"�	

������3+,&�0����+ก���ก�+�ก�
��+ก�����ก�+�*+	ก�� 
1.19 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+�ก��(����&�0�#��&�)�+(�!"�	�	��

�	�-���
������0�� !"�	�������&�
������0����'���6�3&�0���'��6�3#�ก
ก������
�����+)�+��	
�����#��$�
+�&�0�
�����+)�+��'� 

1.20 
�����#��$�
+�&�0�
�����+)�+�ก�������)���-� &�0�+ก���กก������
�)���-�ก�

������0�� *�+����)����	ก�������)���-���'	%�)���+�$ 10 
��	�-�����$%�����	
������������)���-� 

1.21 ก����ก����6�9�,�&�)�������� ก��3�E�����������ก�+�ก�
���3+�ก� 
���*�*�+ ����6�9�, %�$���� &�0�ก�����3
���������ก�+�ก�

���3+�ก�4������� 

1.22 
�����#��$�
+�&�0�
�����+)�+�ก��ก��+0��	�� &�0��ก����ก������
&�'����#����������+�������)�d��$ก���	��%�$��ก���������	�� 

1.23 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+����3�3�����������ก�+�ก�
%�		�� 
�����
�&���)�	 �����+�������&�
�����#��$�
+� 

1.24 
�����#��$�
+�&�0�
�����+)�+����3�3����	กp&��+�������� 
1.25 
�����#��$�
+�&�0�
�����+)�+�ก������+�%��	����������*��	ก��

#)�+�	�-� 
1.26 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+�ก��#��$�
+�&��ก���3+,������

&��ก���3+, 
1.27 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+�ก������+�%��	�*+
�+ก��
��� 
1.28 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+���กก�#ก��%�$�ก������$
��� 
1.29 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+#���&��ก����$�����������3+,�����

������*�+�����$������������$ �30����8���+�)����10�&-��&�0�����	�-�
����(� 



                                                                                                                                                                

                                                   

111 

 

 

1.30 ก�9��7 ���&�0���#���ก�$�
�)����4���$*+��,��	���10�&��ก���3+,
&�0��)�ก���������#��ก���	�-� &�0��)�ก������+�%��	��������	
&��ก���3+,#��$�
+���	
�����#��$�
+� 

&��+�&�- 
- ��� 1.1-1.5 �������������� 57 %&)	 3�
. ก��ก�
&��ก���3+,%�$����

&��ก���3+, 
- ��� 1.6-1.9 �����������$ก�D����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ ��0��	 

�&�-ก��9,���	��+	���������� 57(6) 
- ��� 1.10-1.30 �����$ก�D����&��ก���3+,%&)	��$��D(�+ ��0��	 &��ก�ก9�, 

�	0���(� %�$��4ก���ก�+�ก�
ก���I�
���ก���� 7 �30����8���+�������D��	

�����#��$�
+� 

�#/�ก	  	%�	� 

�&�
�����#��$�
+���+	�� �)���0�����5�*������,����&��ก���3+,*�+(�)��ก���
���������&�-ก��9,�ก���"'� *�+���	#���)	ก)������ก��!0'�&�0���+&��ก���3+,������&��ก���3+,
��%�)�$��
�+)�	���+ 1 ����*�	 (����!0'���+&��ก���3+,� 2 ��
 �0� ��
���� 10.00 �.- 12.00 �. 
%�$��

)�+ 14.30 �. � 17.00 �.) &�0�&��	����ก��!0'� &�0���+&��ก���3+,������&��ก���3+,%�)
6�+���������ก����	����&��ก���3+, 

��ก�9��
�����#��$�
+���&�-�-�����+ (�)��#����)	(��������������&�-ก��9,
�ก���"'� �&�
�������+	���)�����&��ก���3+,���
 ก)������ก��!0'�&�0���+&��ก���3+,������
&��ก���3+,����
%�ก�+)�	���+ 1 ����*�	 ��	������ก��1��(� ก�)���0��&�����)	ก)�� 9.00 �. 

2. �	 ����w����-�� 	%�	�>	%+� 3 �����	ก	 �����4�����������ก	 1!�ก#*�p7� 

2.1 ����+�%��	ก���ก��
����� �&���+	��3������'	����)	��$����ก���ก��
�&�) 

2.2 ����+�%��	%ก�(�&��	�0�
���9&,��4�&�0����
�	��
��	
����� +ก����
ก������+�%��	%ก�(�&��	�0�
���9&,��4�����0��	��
�����#��$�
+�
���	��+	��*�+(�)��ก��� 

2.3 +��+����'	�����ก	���&�) 
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2.4 
�����#��$�
+� &�0�
�����+)�+�ก������+�%��	�����

��� 
2.5 ����+�%��	��+�$�
+�&��ก���3+, &�0��ก������+�%��	�1������'	

��	��+�$�
+� 
��0��(��#��$�
+�ก������+�%��	������ 2.1 - 2.3 �)���+�$�
+�&-���)��
�����

%����&�
�����#���)	&��กd����ก���%��	ก��#��$�
+���'��)�����&��ก���3+,6�+�� 7 �����

%�)�������+�$�
+�&-���)��
�������
#��$�
+�ก������+�%��	��	ก�)�� 

3. �	 ����w���+�-$�*�4�>	%+� 14 ��� 

3.1 ������
�����+�0�����10�&-����+�&�)&�0���+�0�����10�&-�� 10 ��+%�ก 9 
������ก����$�-���������10�&-��%�$ 9 ������8���-��$�
+�3�กก��
*��&-�� 

3.2 ��+	��ก����$�-������&�0���$�-�����������10�&-�� 
3.3 ก����+	��ก��ก�$#�+ก��10�&-�����%

������&��ก���3+,ก��&�� 

4. �	 ����w���+�-$�*�4��4����-	 

ก����+	���������D�ก�+�ก�
����8���-��$�
+�3�กก��*��&-��&�0�����&����4�
�� 7 ����&��ก���3+,ก��&���&�
�����#��$�
+���+	���&�����&��ก���3+,���
����ก��
�)�	&���(�)���+ก�)� 14 ��� %�$���	�8���-��$�
+������� 12.00 �. ��	����8���-��$�
+� 

��ก�9��
�����#��$�
+� �ก������+�%��	����8���-��$�
+�3�กก��*��&-��
&�0�����+�%��	����&����4��� 7 %ก)���10�&-��#�ก��������+%#�	����&��ก���3+,(�� �&�
�����#�
�$�
+�%#�	 ก������+�%��	��	ก�)���&�����&��ก���3+,����ก���)�	&���(�)���+ก�)� 7 ��� ก)��
����8���-��$�
+�3�กก��*��&-��&�0�����&����4��� 7 %ก)���10�&-�������'	&��	 

��ก�	��*3�:�	ก;�	%ก 1�� #:��$*�����%�54��	�4�� @���	�4� 	%�	�
�		� 	 56 ���	� 	 57 �4	,-	 

�������� 274 %&)	3�$���
������&��ก���3+,� ก��&���)�&�ก
�����#��$�
+�
(�)����)	&�0�����)	��+	���������� 56 %�$����� 57 �)���� ���	�$��	*�����
(�)�ก�� 100,000 

�� %�$���
�ก(�)�ก������$ 3,000 
�� �����������I�
���(�)1�ก���	 
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��ก�	 ����-��$�*�4�0 -���ก	 ��#� (��%ก) 
1. 	
ก���	��:
�
��5� 
2. ��+	����-���ก���������	�� (F-45) 
3. ����'%#		
ก���	��ก�9
������ก��(�%�ก�)�	#�ก	����+�ก����	�Fก)��

��กก�)����+�$ 20 
4. ����4�
�+%�$ก��������$&,��	./�+#��ก�� &�0� MD&A (Management 

Discussion and Analysis) !"�	��������������#��ก������)	 

�	 	���� 2 ��*��	 ����w �����4�%�	����� #:��$*�����%��-����	�4� 

SET SEC 8=-�@���-� � ��>��-�=� 

5�% ���ก9: 5�% ���ก9: 5�% ���ก9: 
1.  ��+	����$#���F 
2.  	
ก���	����+(����� 
3.  %

 56-1 
4.  ��+	����$#���F 
* ก�9(�)����10�&-���)�	���� 

/ 
/ 
/ 
/ 
 

/ 
/ 

������# 
������#* 

 

/ 
/ 
/ 
/ 
 

������# 
������# 
������# 
������# 

 

- 
- 
- 
/ 
 

- 
- 
- 

������#* 

&�ก	
ก���	��������)	�)�����&��ก���3+,����	
�������

���(�)%��	�����&5�
&�0�%��	�����&5��)�	
ก���	��(�)1�ก���	 ����&��ก���3+,#$�������ก��*�+ 

ก�9�����

���(�)%��	�����&5��)�	
ก���	�� ����&��ก���3+,#$�"'�
���0��	&��+ SP 1 ��� �30���&���������������	
ก���	���������ก��3�#��9������&5���	�����


�����$ก�
ก�
��������	
ก���	���+)�	�$����$��	 �����'	��
���
����'%#	��	
�����*�+����1"	
ก)�� &��	#�ก��'�#$��-����&�!0'���+&��ก���3+,��������ก��1��(�%�$#$�"'����0��	&��+ NP (��
#�ก�)�#$(�������-��)�
��������	%ก�(�	
ก���	��&�0�(�) 

ก�9�����

���%��	�����&5��)�	
ก���	��(�)1�ก���	 ����&��ก���3+,#$�"'�
���0��	&��+ SP �30��&���ก��!0'�&�0���+&��ก���3+,��	
���������ก���������� #�ก�)�
�����#$
����)		
ก���	��:
�
%ก�(� �30����+%3�)�)�����	�-�����(� &�0�#�ก�)�#$������-��)�
�����(�)���	
%ก�(�	
ก���	�� 
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��+	����	�����

���������ก��%��	�����&5��)�	
ก���	���������

���(��
���#��
%���� 4 ��$�6� �0� 

1. ��+	����%��	�����&5��+)�	(�)��	0���(� &��+1"	�����

����&5��)�	

ก���	�������1�ก���	�������������$���������&��กก��
�������
��	
����(� 

2. ��+	����%��	�����&5��+)�	��	0���(� &��+1"	�����

����&5��)�	
ก���	��
�����1�ก���	�������������$���������&��กก��
�������
��	����(� 
+ก����
�	��+ก����	
ก���	�������$��5��2�&� !"�	����$������%�)(�)
���+%�	��ก 

3. ��+	����%��	�����&5��)�	
ก���	��(�)1�ก���	 ��0�������

����&5��)�	

ก���	����'����$��5��2�&��ก�+�ก�
&��กก��
���%�$ก����8���+��������
���$��������ก#�1"	��'��������

�����-��)�ก��%��	�����&5��+)�	�
�	0���(�#$(�)�3+	3� �����

���#$%��	�����&5��)�	
ก���	��(�)1�ก���	 

4. ��+	����(�)%��	�����&5��)�	
ก���	�� �����

���#$(�)%��	�����&5��)�
	
ก���	����0�����$��5�������$��������ก����0��	��	ก��1�ก#��ก����
���
ก�����#��
 &�0��2�&��)�ก���������	���)���0��	��	
����� &�0������(�)
%�)����0�������������#ก�$�
�)�d��$ก���	����	
����� 
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>	�8��ก � 
ก	 � �$�����@���5����ก	 �#�� 	��!��	�*��%�,#�0�� 

 �	0���(���	ก��������$&,����1�1�+���	3&- � 5 ��� ��	�' 
1.   �)��������0������	�ก��%#ก%#	%

�ก��  

  2.   �)��:��+��	�)��������0�����)�ก�
D��+,  
  3.   �)�����%��������	�)��������0������	�����)��	����(�)���
�)� 
  4.   �)��������0������	��������$ก�� 
  5.   ���%���-ก������	��������$�)�ก�� 
 ��0��	#�ก��	����#�+�' (�����ก��������$&,����1�1�+���	3&-��'	��ก�� ����
�����d��
&��ก %�$ก��������$&,ก����$������%	)�����)��(&� !"�	#$(��%+ก%��	��4ก�����#��

�	0���(���	ก��������$&,����1�1�+���	3&- ���� 2 �)����	�' 
 
1. ก	 � �$�����@���5����ก	 �#�� 	��!��	�*��%�,#�0�� ��	� ��ก	 �*�����#(	����ก 
������	�' 

1. �)��������0������	�ก��%#ก%#	%

�ก�� *�+ก������
��'�#$3�#��9�#�ก
���0��	�0�����ก��������$&,������ �����0�*��%ก�� SPSS for Windows !"�	#$3�#��9�#�ก%��6�3 
Histogram ��	�)��������0��� %�$ Normality Probability Plot ��	�' 
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 =���� 1 ��*��8�>	0 Histogram   

 

 

 

  

 

 

  

 

 

��0��3�#��9�%��6�3 Histogram ��	�)��������0������	���3
�)� �)�����	����������� ��	��'�
#"	��-�(���)��)��������0�����������$�)�ก�� 
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 =���� 2 ��*��8�>	0 Normality Plot 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 ��0��3�#��9�%��6�3 Normality Probability Plot ���	��� 3
�)��)���	��������
�ก���"'�#��	 (Observed Cum Prob) #$�+�)
����9��
7 ���������(�� (Expected Cum Prob) *�+#$
�+�)�&�0�%�$����ก�)������3+	��5ก���+ ��	��'�#"	��-�(���)��)��������0����ก��%#	%

����%


�ก�� 

2. �)��:��+��	�)��������0�����)�ก�
D��+, ��0��	#�กก��������$&,����1�1�+��'�#$�����4
ก����	��	���+���-� (Least Square Method) !"�	������4�����	ก��&��)� a %�$ b ������&���
�ก��	
�)��������0���+กก����	��	��)����+���-� ��	��'��	0���(�����'#"	����#��	�����-กก�9 

3. �)�����%��������	�)��������0������	�����)��	����(�)���
�)� ���&��
�	0���(���
����' #$3�#��9�#�ก%��6�3ก��ก�$#�+ (Scatter Plot) ��(��#�กก�����*��%ก�� SPSS for 
Windows ��	�)���$��9����d�� Zy ก�
�)��������0�������d�� Ze *�+��ก��3�#��9���'�#$
3�#��9��)��)��������0��� (e) #$����+�%��	�ก��D��+, &�0��ก������+�%��	���)�	%�
7 
&�0�(�) 
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 =���� 3 ��*��8�>	0ก	 ก �$	%����4	��	*���@��� 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 ��0��3�#��9�%��6�3ก��ก�$#�+ Scatter Plot ���	��� 3
�)��)��������0����)��
�&�)#$�+�)
����9��
7 #-�D��+, %�$�ก��ก�$#�+(�)��ก(�)�)��)�����d����	ก��������$&,����
1�1�+ (Regression Standardized Predicted Value) #$����+�(���)�(� ��	��'�#"	��-�(���)� �)�
����%��������	�)��������0��������)��	����(�)���
�)� 

4. �)��������0������	��������$�)�ก�� 3�#��9�#�ก�)��1��� Durbin-Watson !"�	(��#�กก��
������$&,������*�+���*��%ก�� SPSS for Windows  *�+�)��1�����	ก�)�����	��)��+�)�$&�)�	 1.5 
1"	 2.5 #"	#$��-�(���)��)��������0�����������$�)�ก�� !"�	��	����#�+�'3
�)��)��1��� Durbin-
Watson ��)���)�ก�
 1.95 ��	��'�#"	��-��)��)��������0�����������$�)�ก�� 

5. ���%���-ก������	��������$�)�ก�� ��ก��3�#��9���'�#$3�#��9�#�ก�)� Variance 
Inflation Factor (VIF) %�$�)� Tolerance !"�	&�ก�)� VIF ��)���ก%��	�)����%������$��	ก�)���
�������3��4,ก�
���%������$�0��7 ��ก ��ก#�ก��'��)� Tolerance #$���	��)������ก�� 1 &�ก��)�
�����ก�� 0 %��	�)� %��	�)����%������$��	ก�)����������3��4,ก�
���%������$�0��7 ��ก !"�	�)���
���3�#��9���'	 2 �)���'�(��#�กก��������$&,���������+ *��%ก�� SPSS for Windows 
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�	 	���� 1 ��*��	 	��4	 VIF ����4	 Tolerance �������� �#� ���4����� 

 ∆DACC ∆SIZE ∆ROE ∆LEV AUD 

VIF 
Tolerance 

1.021 
0.980 

1.080 
0.926 

1.385 
0.722 

1.338 
0.747 

1.028 
0.973 

 #�ก�)� VIF %�$�)� Tolerance ���	���3
�)� �)� VIF ��)�����ก�)� 1.5 !"�	�����)�������
��ก ��ก#�ก��'��)� Tolerance ��	���%������$%�)�$�����)���กก�)� 0.7 %��	�&��&5��)���)�����
�ก�� 1 ��	��'�#"	��-�(���)����%������$�-ก�����������$�)�ก�� 

 #�กก������
��	ก�)�����	�����'	 5 ��� ��-�(���)����%��������������ก��
������$&,����1�+1�+���	3&- ���&��
����
�����d��&��ก��	����#�+�'�)���	0���(��
0'�	�����
ก��������$&,����1�1�+��'	&�� 
 
2. ก	 � �$�����@���5����ก	 �#�� 	��!��	�*��%�,#�0�� ��	� ��ก	 �#�� 	��!ก	 � ��#�+�
��4��	�4��5�� ������	�' 

1. �)��������0������	�ก��%#ก%#	%

�ก�� *�+ก��ก������
��'�#$3�#��9�#�ก
���0��	�0�����ก��������$&,������ �����0�*��%ก�� SPSS for Windows !"�	#$3�#��9�#�ก%��6�3 
Histogram ��	�)��������0��� %�$ Normality Probability Plot ��	�' 
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 =���� 4 ��*��8�>	0 Histogram ���ก	 �#�� 	��!� ��#�+���4��	�4��5��  

 

 

 

 

 

 

 

 

  

��0��3�#��9�%��6�3 Histogram ��	�)��������0������	���3
�)� �)�����	����������� ��	��'�
#"	��-�(���)��)��������0�����������$�)�ก�� 
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 =���� 5 ��*��8�>	0 Normality Plot ���ก	 �#�� 	��!� ��#�+���4��	�4��5�� 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 ��0��3�#��9�%��6�3 Normality Probability Plot ���	��� 3
�)��)���	��������
�ก���"'�#��	 (Observed Cum Prob) #$�+�)
����9��
7 ���������(�� (Expected Cum Prob) *�+#$
�+�)�&�0�%�$����ก�)������3+	��5ก���+ ��	��'�#"	��-�(���)��)��������0����ก��%#	%

����%


�ก�� 

2. �)��:��+��	�)��������0�����)�ก�
D��+, ��0��	#�กก��������$&,����1�1�+��'�#$�����4
ก����	��	���+���-� (Least Square Method) !"�	������4�����	ก��&��)� a %�$ b ������&���
�ก��	
�)��������0���+กก����	��	��)����+���-� ��	��'��	0���(�����'#"	����#��	�����-กก�9 

3. �)�����%��������	�)��������0������	�����)��	����(�)���
�)� ���&��
�	0���(���
����' #$3�#��9�#�ก%��6�3ก��ก�$#�+ (Scatter Plot) ��(��#�กก�����*��%ก�� SPSS for 
Windows ��	�)���$��9����d�� Zy ก�
�)��������0�������d�� Ze *�+��ก��3�#��9���'�#$
3�#��9��)��)��������0��� (e) #$����+�%��	�ก��D��+, &�0��ก������+�%��	���)�	%�
7 
&�0�(�) 
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 =���� 6 ��*��8�>	0ก	 ก �$	%����4	��	*���@��� ���ก	 �#�� 	��!� ��#�+���4��	
�4��5�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 ��0��3�#��9�%��6�3ก��ก�$#�+ Scatter Plot ���	��� 3
�)��)��������0����)��
�&�)#$�+�)
����9��
7 #-�D��+, %�$�ก��ก�$#�+(�)��ก(�)�)��)�����d����	ก��������$&,����
1�1�+ (Regression Standardized Predicted Value) #$����+�(���)�(� ��	��'�#"	��-�(���)� �)�
����%��������	�)��������0��������)��	����(�)���
�)� 

4. �)��������0������	��������$�)�ก�� 3�#��9�#�ก�)��1��� Durbin-Watson !"�	(��#�กก��
������$&,������*�+���*��%ก�� SPSS for Windows *�+�)��1�����	ก�)�����	��)��+�)�$&�)�	 1.5 
1"	 2.5 #"	#$��-�(���)��)��������0�����������$�)�ก�� !"�	��	����#�+�'3
�)��)��1��� Durbin-
Watson ��)���)�ก�
 1.914 ��	��'�#"	��-��)��)��������0�����������$�)�ก�� 

5. ���%���-ก������	��������$�)�ก�� ��ก��3�#��9���'�#$3�#��9�#�ก�)� Variance 
Inflation Factor (VIF) %�$�)� Tolerance !"�	&�ก�)� VIF ��)���ก%��	�)����%������$��	ก�)���
�������3��4,ก�
���%������$�0��7 ��ก ��ก#�ก��'��)� Tolerance #$���	��)������ก�� 1 &�ก��)�
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�����ก�� 0 %��	�)� %��	�)����%������$��	ก�)����������3��4,ก�
���%������$�0��7 ��ก !"�	�)���
���3�#��9���'	 2 �)���'�(��#�กก��������$&,���������+ *��%ก�� SPSS for Windows 

�	 	���� 2 ��*��	 	��4	 VIF ����4	 Tolerance �������� �#� ���4����� ���ก	 �#�� 	��!
� ��#�+���4��	�4��5�� 

 ∆DACC ∆SIZE ∆ROE ∆LEV AUD 

VIF 
Tolerance 

1.021 
0.980 

1.080 
0.926 

1.385 
0.722 

1.338 
0.747 

1.028 
0.973 

 #�ก�)� VIF %�$�)� Tolerance ���	���3
�)� �)� VIF ��)�����ก�)� 1.5 !"�	�����)�������
��ก ��ก#�ก��'��)� Tolerance ��	���%������$%�)�$�����)���กก�)� 0.7 %��	�&��&5��)���)�����
�ก�� 1 ��	��'�#"	��-�(���)����%������$�-ก�����������$�)�ก�� 

 #�กก������
��	ก�)�����	�����'	 5 ��� ��-�(���)����%��������������ก��
������$&,����1�+1�+���	3&- ���&��
ก��������$&,��$������%	)�����)��(&� ��	����#�+�'�)��
�	0���(��
0'�	�����ก��������$&,����1�1�+��'	&�� 
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>	�8��ก $ 

 	%,@��� #:��$*�����%����+,-����ก��4����%4	�+�ก	 �#$�% 

 

��	*����� ,@��� #:�� ,@��%4����ก� �0%! 

1.ก�-)��ก���%�$�-���&ก�����&�� 

1 
�����&��	�+5������+� !��u� #��ก�� (�&���)                      ASIAN 

2 
�������+	�&�)*���!)�����, #��ก�� (�&���)                      CM 

3 
���������6�9�,��&��ก���	(3D�� #��ก�� (�&���)           POMPUI 

4 
�������-�(�!��� %���, %ก���� #��ก�� (�&���)                  PRG 

5 
�����(�+��3������6�9�,��&�� #��ก�� (�&���)                   SAUCE 

6 
�������&���+�� #��ก�� (�&���) SFP 

7 
�����!f��,� #��ก�� (�&���)                                 SH  

8 
�����(�+�3�!�����,����, #��ก�� (�&���)                        TF  

9 
�����(�++����+� *���!)� *����ก�, #��ก�� (�&���)                TUF 

10 
������&�-���&ก����'��������,� #��ก�� (�&���)                   UPOIC 

2.�#��-	���3>�� #3>� 

11 
�������	����
�#�%&)	��$��D(�+ #��ก�� (�&���)                BATA 

12 
�����%��!���� ��������� #��ก�� (�&���)                        FANCY 

13 
�������(�+�-���&ก��� #��ก�� (�&���)                        HT 
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��	*����� ,@��� #:�� ,@��%4����ก� �0%! 

2.�#��-	���3>�� #3>� (�4�) 

14 
��������!��' (ก�-	��3�) #��ก�� (�&���)                        NC 

15 
�������$����6�9, #��ก�� (�&���)                            PG 

16 
��������ก���4 #��ก�� (�&���)                                ROCK 

17 
������&+����+� #��ก�� (�&���)                               SUC 

18 
�����!���������������, #��ก�� (�&���)                           SUN 

19 
�����(�+��+�� #��ก�� (�&���)                              TR 

3.ก��4�����*#�����#��-	����	�ก   

20 
��������8*ก (f���   #��ก�� (�&���)  AH 

21 
�����%��%��%35��ก##�'	 ����	%35� #��ก�� (�&���)                    APSP 

22 
�����(�+�*���# %
������ #��ก�� (�&���)                     BAT-3K 

23 
������8*�����%&)	���� #��ก�� (�&���)                         NPC 

24 
�����3�E�,ก� #��ก�� (�&���)                                 PATKL 

25 
�����(�+���,
��%
�5� #��ก�� (�&���)                         TCB 

26 
�����(�+���������, #��ก�� (�&���) TCP 

27 
�����(�+�8�,���������� #��ก�� (�&���)                          TFI 

28 
�����(�+
��#-6�9�,%�$ก��3��3, #��ก�� (�&���)                   TPP 

29 
�����+����+�3�����ก #��ก�� (�&���)                           UP  
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��	*����� ,@��� #:�� ,@��%4����ก� �0%! 

4.�����	 #� �0%!������*�ก4�� -	� 

30 
��������$ ���,�������� #��ก�� (�&���) AMATA 

31 
�����
�	ก�ก%���, #��ก�� (�&���)                            BLAND 

32 
�������������$ ����5������, #��ก�� (�&���) CI                  

33 
�����������,�(��, #��ก�� (�&���)   EWC 

34 
�����������+�(�+ �����������, #��ก�� (�&���)                 ITD 

35 
�����กo����&���� #��ก�� (�&���)    KMC 

36 
�������� %���, f-�����, #��ก�� (�&���) KWH 

37 
�����%������� 3��,� #��ก�� (�&���)                          N-PARK 

38 
�����(����%���, #��ก�� (�&���)                             RAIMON 

39 
�������ก��9���ก�� #��ก�� (�&���)                            SCP 

40 
�����%������ #��ก�� (�&���) SIRI 

41 
������&����+������������ #��ก�� (�&���)                       SSI 

42 
������&*�����-���&ก��� #��ก�� (�&���)                      UMI 

5.ก��4� �0%	ก   

43 
�����
��ก����0'��3��	ก��
��ก�-	��3� #��ก�� (�&���) BAFS 

44 
�������%�	�������� #��ก�� (�&���)                           PDI 

45 
����� ���. #��ก�� (�&���) PTT  
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��	*����� ,@��� #:�� ,@��%4����ก� �0%! 

5.ก��4� �0%	ก   (�4�) 

46 
���������(��u����
-�*f���'	 #��ก�� (�&���) RATCH 

6.ก��4� #ก	   

47 
�������	�)��ก�-	��3� #��ก�� (�&���) BECL 

48 
�����*�	3+�
��
���-	���p�, #��ก�� (�&���)                    BH 

49 
�����(����)��3��,������,�*��, #��ก�� (�&���) DIANA 

50 
����� �� ������9 ก�-�� #��ก�� (�&���) ERAWAN 

51 
������5�ก!��)+, #��ก�� (�&���)                               LOXLEY 

52 
��������#��, !��3�5ก!, ก�-�� #��ก�� (�&���) MAJOR 

53 
�����%�������*f��5� #��ก�� (�&���) MANRIN 

54 
����������� ��������+ ก�-�� #��ก�� (�&���) NMG 

55 
�����*�	3+�
�������� #��ก�� (�&���)                       NTV 

56 
�����*�	%����+������� (��$��D(�+) #��ก�� (�&���)              ROH 

57 
�����!���������, #��ก�� (�&���)                             SAFARI 

58 
�����!��5�+������� #��ก�� (�&���)                             SE-ED 

59 
�����%�	ก�-�� *f��5� #��ก�� (�&���)                        SHANG 

60 
������&3�E���������,*f���'	 #��ก�� (�&���)                     SPI 

61 
�����(�+��ก��, ����,�����'�  #��ก�� (�&���) TSTE 
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��	*����� ,@��� #:�� ,@��%4����ก� �0%! 

6.ก��4� #ก	  (�4�)  

62 
�����+�(���5� 
��������'	 ���,���,������ #��ก�� (�&���)    UBC 

7.ก��4���3�3�%�  

63 
�����#�-	(�+(��,%���,���
�'� #��ก�� (�&���)                    CTW 

64 
������������,��5���$��D(�+ #��ก�� (�&���) INET 

65 
����� (�� !��' #��ก�� (�&���)  IT  

66 
�����ก-�4�����,
' #��ก�� (�&���)                             KKC 

67 
����� %�ก�����3, 3�!����� ���*�*�+ #��ก�� (�&���) MPT 

68 
��������%!����(��, #��ก�� (�&���)                        SATTEL 

69 
�����!�	�ก��, ��$��D(�+ #��ก�� (�&���)                      SINGER 

70 
�������3��!����� #��ก�� (�&���) TEAM 

8.ก��4� #:������%=4 ���4	������=ก	 *�	��#��	� 

71 
�������
�*ก� *f���'	�, #��ก�� (�&���)                          ABICO 

72 
���������+*f��5� #��ก�� (�&���)                            ASIA 

73 
�����
�	ก�ก��
�
��, #��ก�� (�&���)                          BRC 

74 
����������%�� #��ก�� (�&���)                               DTM 

75 
�����%����#��, ���+ ก�-�� #��ก�� (�&���)    MGR 
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8.ก��4� #:������%=4 ���4	������=ก	 *�	��#��	� (�4�) 

��	*����� ,@��� #:�� ,@��%4����ก� �0%! 

76 
����� 3���+�, ��5�#���+���	 %���, ���*�*�+� #��ก��(�&���)            PE&T 

77 
������&����1�	%ก�� #��ก�� (�&���)                            SMPC 

78 
�����D�(�+ ����%���,�
�����,��# #��ก�� (�&���) SRI 

79 
�����(�+���#�� ����%���#����	 #��ก�� (�&���) TEM 

80 
�����(�+�� #��ก�� (�&���)                                 TWC 

81 
�����4��+	 #��ก�� (�&���) TYONG 

8.ก��4/� ก#$��	*ก�	� 

82 
�����
��������, ก�-�� #��ก�� (�&���) BROOK 
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� ����#8=-���%��#�%	�#0�/! 

�0�������#�+:   ��+ก�
��+ �����0'��ก-��� 
��� ��0�� �F �ก��:   3 ก-�6�3��4, 2523 
ก��D"ก���$��
��������: 
���
�9��� �9$
��&��4-�ก�# 
    �&����+���+��+	�&�) 3.D. 2546 
��$����ก�����	��:  
����� ���+�, ���� *4����- (�++D ��

��� #��ก�� 
    �$+$���� 2 �F 
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