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The objectives of this research were to examine the factors Influencing on Stock Price 
and the relationship of the factors Influencing on Stock Price of the companies in property and 
construction industrial group of the Listed Company in the SET. The data were collected from 
the stock price and the financial statements during 2007-2009. Descriptive statistics and 
multiple regression analysis were used to analyze the data. The hypothesis testing was at the 
significant statistic level 0.05  

 
The results show that during 2007-2009, the listed companies in property and 

construction industrial group have trended to decreasing amount of stock price. The factors 
influencing on stock price in this research were the level of disclosure, earnings, price-to-
earning ratio and firm size. The results of research show that the earnings, price-to-earning ratio 
and firm size had positive effecting to the stock price whereas the disclosure level had negative 
influencing to the stock price. In addition, the audit types not found the effect to the stock price. 

 
Investors should consider were level of disclosure, earnings, price-to-earning ratio and 

firm size for the decision making to invest in SET. In addition, investors should consider other 
factors for a benefits to making decision together with other information in order to increase the 
efficiency of investment decision. 
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   ข3 Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนป 2551 
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   ข4 Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนป 2552 
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ภาพผนวกท่ี หนา 
  
   ข5 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนรวม 3 ป  

 
153 

   ข6 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนป 2550 
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   ข7 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนป 2551 
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   ข8 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนป 2552 
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   ข9 Scatter Plot รวม 3 ป 
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   ข10 Scatter Plot ป 2550 
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   ข11 Scatter Plot ป 2551 
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บทที่ 1 
 

บทนํา 
 

ความสําคัญของปญหา 
 

ตลาดทุนในปจจุบันนับวามีบทบาทสําคัญในการเปนแหลงระดมเงินทุนใหกับธุรกิจตางๆ 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยถือเปนตลาดทุนของประเทศกําลังพัฒนาแหงหนึ่งท่ีเปนศูนยกลาง
ในการระดมเงินทุนและซื้อขายหลักทรัพย โดยการออกหลักทรัพยเสนอขายตอนักลงทุนซึ่งอาจเปน
นักลงทุนรายยอย นักลงทุนสถาบันและนักลงทุนจากตางประเทศ โดยนักลงทุนเหลานี้ตางคาดหวัง
ผลตอบแทนจากเงินปนผลและผลตอบแทนจากสวนตางของการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งหากบริษัทมี
แนวโนมการดําเนินงานท่ีดี ราคาหลักทรัพยยอมจะสูงขึ้นตาม (พงษศักดิ์  วงษวีระวินิจ, 2552) 
ดังนั้นในการวิเคราะหการลงทุน ผูลงทุนควรทราบถึงสภาพการมีประสิทธิภาพของตลาดทุน เพ่ือ
ความเขาใจกลไกของตลาดและการปรับตัวของราคาหลักทรัพยตอขอมูลขาวสาร เพราะในการ
วิเคราะห ประเมินและกําหนดราคาหลักทรัพยนั้น ผูลงทุนตองการขอมูลจํานวนหนึ่งมาก ขอมูลท่ี
เปนท่ีพึงประสงคในตลาดการเงินตองเปนขอมูลขาวสารท่ีถูกตอง ทันเวลาและมีสาระสําคัญ ท้ังนี้ 
หากวาขอมูลที่นักลงทุนและผูเกี่ยวของในตลาดไดรับเปนขอมูลท่ีไมถูกตองหรือไดรับลาชา ยอมทํา
ใหเกิดปญหาตอการประเมินมูลคาและสงผลตอการกําหนดราคาซื้อขายหลักทรัพยท่ีควรจะเปน 
กอใหเกิดความเสียหายได (อัญญา  ขันธวิทย, 2545) ซึ่งในตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ ราคาหลักทรัพย
จะสะทอนถึงขอมูลขาวสารตางๆอยางรวดเร็ว  รวมทั้งความเสี่ยงท่ีเกิดขึ้น ดังนั้นการที่ผูลงทุนจะ
สามารถลดความเสี่ยงจากการลงทุนและคาดการณราคาหลักทรัพยในอนาคตไดนั้น ผูลงทุน
จําเปนตองเขาใจถึงปจจัยท่ีมีผลตอการกําหนดราคาของหลักทรัพยและตองอาศัยขอมูลขาวสาร
ประกอบการตัดสินใจ โดยใชการวิเคราะหทางเทคนิคควบคูกับการวิเคราะหหลักทรัพยโดยใช
ปจจัยพ้ืนฐานจากขอมูลตางๆที่บริษัทไดมีการเผยแพรตอสาธารณะชนเพ่ือนําไปสูการคาดการณผล
การดําเนินงานในอนาคตของบริษัท (พงษศักดิ์  วงษวีระวินิจ, 2552)  

 
จากภาวะวิกฤตทางเศรษฐกิจในชวงป พ.ศ. 2540 ประเทศตางๆในภูมิภาคเอเชียไดประสบ

ปญหาวิกฤตการณทางการเงิน ทําใหเกิดความเสียหายใหแกระบบเศรษฐกิจเปนอยางมาก ซึ่ง
ประเทศไทยก็เปนอีกประเทศหนึ่งที่ไดรับผลกระทบจากเหตุการณในครั้งนี้ดวย จากเหตุการณท่ี
เกิดขึ้นสงผลใหระบบเศรษฐกิจในประเทศไทยเกิดความผันผวน ทําใหนักลงทุนตางตัดสินใจชะลอ
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การลงทุน ซึ่งสิ่งเดียวที่ทําใหนักลงทุนเหลานี้ตัดสินใจชะลอการลงทุนนั่นก็คือ ความเชื่อมั่น  ทั้ง
ความเชื่อมั่นในศักยภาพทางธุรกิจท่ีจะนํามาซึ่งผลตอบแทนในการลงทุนสูงสุดในอนาคตและความ
เชื่อม่ันในการจัดการท่ีดีของกิจการ เหลานี้ลวนทําใหความเสี่ยงในการลงทุนของผูลงทุนลดลงได 
(วิวิธาย  พิทักษสุรชัย, 2551)  ผลจากวิกฤตการณทางการเงินดังกลาว ทําใหเกิดขอวิจารณวา สาเหตุ
ท่ีสําคัญประการหนึ่งเปนเพราะการเปดเผยขอมูลทางบัญชีของไทยยังไมเพียงพอและไมมี
ประโยชนตอการตัดสินใจ (Rahman, 1998) ดังนั้น ขอมูลทางบัญชี  จึงเปนปจจัยหนึ่งท่ีสงผลตอ
ราคาหลักทรัพย (Lundholm and Myers, 2002; Mitton, 2001 และ Gelb and Zarowin, 2002) 

 
จากการวิจัยท่ีผานมาในตลาดทุนตางประเทศ มีการวิจัยเกี่ยวกับคุณประโยชนของขอมูล

ทางบัญชี โดยเฉพาะอยางย่ิงขอมูลทางการบัญชีท่ีนักลงทุนตางใหความสนใจมาก คือ กําไรทาง
บัญชี (นิ่มนวล  เขียวรัตน, 2539; วนิดา  โสโด, 2549; ปยะวดี  พุทธจักรศรี, 2549 และ ปญญา  
สัมฤทธิ์ประดิษฐ, 2545) โดยนักลงทุนตางใหความเห็นวากําไรเปนตัวชี้วัดท่ีสะทอนผลการ
ดําเนินงานท่ีสัมพันธกับสภาพเชิงเศรษฐกิจ ดังนั้น กําไรทางบัญชีจึงเปนตัวแปรท่ีมีผูลงทุนให
ความสําคัญในการประเมินมูลคาของบริษัทและอธิบายถึงราคาหลักทรัพย (นิ่มนวล  เขียวรัตน, 
2539)  ผลจากการวิจัยสอดคลองกันวาการประกาศกําไรของบริษัทนั้นเปนขาวสารท่ีเปนประโยชน
ตอการตัดสินใจลงทุนและกําไรทางบัญชีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย (Beaver, 1968; Ball 
and Brown, 1968; นิ่มนวล  เขียวรัตน, 2539; สุจิตรา  วัชรจิตติภัณฑ, 2533; สุธา  ดีวงกิจ, 2537;  
ศุภมิตร  เดชะมนตรีกุลและคณะ, 2537; พิมพพนา  ศรีสวัสด์ิ, 2539) อีกท้ังผลงานวิจัยในอดีตพบวา
ลักษณะของกิจการบางประการมีผลตอราคาหลักทรัพย เชน ขนาดของกิจการ(Atiase, 1985; 
Freeman, 1987; Mitton, 2001 และ นิ่มนวล เขียวรัตน, 2539)  ประเภทสํานักงานสอบบัญชี (Teoh  
and  Wong , 1993; Mitton, 2001)  

 
นอกจากนี้ ปจจัยทางเศรษฐกิจตางๆยังสงผลกระทบตอราคาหลักทรัพยอีกมากมาย อาทิ  

อัตราเงินปนผลเฉลี่ย  อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน อัตราดอกเบี้ย
มาตรฐาน อัตราเงินเฟอ ดัชนีอุตสาหกรรมดาวนโจนส  อัตราดอกเบ้ียใหกูยืมแกลูกคาชั้นดี  ดัชนีนิก
เคอิ  คาเงินดอลลารสหรัฐ  ราคาน้ํามันดิบนําเขา  ปริมาณการซื้อขายของหุน ปจจัยเหลานี้ลวนเปน
ปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสงผลตอราคาหลักทรัพยท้ังสิ้น โดยเฉพาะอยางย่ิง อัตราสวนราคาตอกําไร
สุทธิตอหุน  เนื่องจากอัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน  เปนการวัดคาความสําเร็จของธุรกิจ โดย
บริษัทท่ีมีอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนสูง แสดงวาผูลงทุนในตลาดยินดีที่จะจายเงินลงทุนซื้อ
หลักทรัพยดังกลาวในราคาท่ีสูง ซึ่งคาดหมายวาผลกําไรของบริษัทดังกลาวจะขยายตัวในอัตราท่ีสูง 
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บริษัทจะมีอัตราการจายเงินปนผลสูง ทําใหแนวโนมของอัตราการเติบโตของบริษัทสูงตามไปดวย  
จึงทําใหความตองการลงทุนในหลักทรัพยมากขึ้น ราคาหลักทรัพยจึงสูงขึ้น(ศักด์ิสิทธิ์  คูณรัตนศิริ, 
2549; พิพัฒน  ไชยนา, 2547; กรกนก  วัฏิส,ุ 2548; พงษศักดิ์  วงษวีระวินิจ, 2552) จากผลการศึกษา
ของ Bilson et al. (2001) และสุวิมล  ชุติจิรนาท (2540) ไดพบวาอัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน
มีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาหุนอยางมีนัยสําคัญมากที่สุด ผลท่ีเกิดขึ้นเปนหลักฐานท่ีแสดง
ใหเห็นวาอัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน เปนปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลตอราคาหลักทรัพยมาก
ท่ีสุด ซึ่งอัตราสวนนี้จะเพ่ิมขึ้นอยางมากจากการเปดเสรีทางการเงิน (Financial Liberalization) และ
กระแสเงินทุนท่ีเพ่ิมขึ้น (อดิเรก  อํานวยกาญจนสิน, 2549) ดังนั้นผูลงทุนจําเปนตองเขาใจถึงปจจัย
ท่ีมีผลตอการกําหนดราคาของหลักทรัพย เพ่ือจะสามารถลดความเสี่ยงจากการลงทุนและคาดการณ
ราคาหลักทรัพยในอนาคตไดอยางแมนยํา  

 
การวิจัยครั้งนี้จึงมุงเนนทําการศึกษาวาปจจัยอะไรท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย ของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในป พ.ศ. 2550-2552 โดยผูวิจัยเนน
ทําการศึกษาบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง  เนื่องจากเปนภาคธุรกิจท่ีมี
ความสําคัญตอการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ โดยเปนภาคธุรกิจท่ีมีปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย
มากเปนอันดับหนึ่งเมื่อเทียบกับกลุมอุตสาหกรรมอื่น คิดเปน 28.55% ของปริมาณการซื้อขาย
ท้ังหมดในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(ขอมูลปพ.ศ. 2549-2550) อีกท้ังการดําเนินงาน
สัมพันธโดยตรงกับสภาวะเศรษฐกิจไทยเปนอยางมาก ฉะนั้นการดําเนินงานของภาคธุรกิจดังกลาว 
จึงสงผลกระทบตอภาคธุรกิจอื่นและระบบเศรษฐกิจไทย ต้ังแตปพ.ศ. 2542 ธุรกิจอสังหาริมทรัพยท่ี
เริ่มฟนตัวขึ้นเรื่อยๆสงผลใหมีการลงทุนอยางตอเนื่องมาจนถึงขณะนี้ ทั้งนี้แนวโนมการขยายตัว
คาดวาจะยังมีอยูตอไปเร่ือยๆ อสังหาริมทรัพยจึงเปนภาคเศรษฐกิจนํา (Leading Sector) ท่ีสําคัญ
สําหรับภาคเศรษฐกิจท่ีแทจริง (Real Sector) 
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วัตถุประสงคการวิจัย 
 

การวิจัยในครั้งนี้มีวัตถุประสงคดังตอไปนี ้
   

1. เพ่ือศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย ในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 

 
2. เพ่ือศึกษาความสัมพันธของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
 

ขอบเขตการวิจัย 
 

การวิจัยในครั้งนี้มีขอบเขตท่ีจะศึกษาเฉพาะบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย เฉพาะกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง  เพ่ือจะไดต้ังอยูบนพ้ืนฐานของกฎระเบียบ
ขอบังคับท่ีเหมือนกัน โดยมีหลักเกณฑในการคัดเลือกบริษัทท่ีใชเปนประชากรในการวิจัยตาม 
Beaver (1968)และนิ่มนวล (2539) และมีการเพิ่มเติมเง่ือนไขบางสวนเพ่ือใหไดประชากรท่ีให
ขอมูลในการประมวลผลท่ีเหมาะสม ดังนี้ 

 
1. เปนบริษัทท่ีจดทะเบียนที่มีวันสิ้นงวดบัญชี ณ วันท่ี 31 ธันวาคมและจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยมาแลวไมนอยกวา 1 ป หรือจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยกอนหรือใน
ปพ.ศ.2548 และมีขอมูลจากงบการเงินและหมายเ หตุประกอ บงบการเงิน  ครบท้ัง 3 ป คือ ป 
พ.ศ.2549 พ.ศ.2550 และพ.ศ.2551 เพื่อใหสามารถทําการเปรียบเทียบผลการวิจัยได 

 
2. เปนบริษัทท่ีจดทะเบียนที่มีขอมูลราคาปดของหุนสามัญ ณ วันสิ้นเดือน ครบท้ัง 3 ป คือ 

ป พ.ศ.2550 พ.ศ.2551 และพ.ศ.2552 โดยใชราคาหลักทรัพยในปถัดไปจากปที่มีการเปดเผยขอมูล 
 
3. เปนบริษัทท่ีจดทะเบียนที่ไมมีการดําเนินการเปลี่ยนแปลงราคาตราไว(ราคาพาร)ในชวง

เวลาท่ีศึกษา เนื่องจากสงผลใหราคาหลักทรัพยเพ่ิมขึ้นหรือลดลง ซึ่งมีผลโดยตรงตองานวิจัย โดย
ถือวันท่ีขึ้นเครื่องหมาย PC (Par Change) จากฐานขอมูล SETSMART 
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4. ศึกษาการเปดเผยขอมูลในงบการเงินตามท่ีมาตรฐานการบัญชีกําหนดไวใหทําการ
เปดเผย โดยมาตรฐานการบัญชีดังกลาวเปนมาตรฐานท่ีบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย
และวัสดุกอสรางใชในการจัดทํางบการเงินและมีความเกี่ยวของกับบริษัทในกลุมอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยและวัสดุกอสราง และเนื่องจากในชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษามีการปรับปรุง
มาตรฐานการบัญชีบางฉบับในปพ.ศ.2550 ท้ังนี้เนื้อหาสาระของมาตรฐานบัญชีฉบับปรับปรุง 2550 
เปนเพียงปรับปรุงถอยคําโดยมิไดสงผลกระทบตอการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนแตอยางใด   

 
ดังนั้นเพ่ือใหการวิจัยครั้งนี้เปนไปตามหลักเกณฑเดียวกัน ผูวิจัยจึงศึกษาการเปดเผย

ขอมูลของบริษัทจดทะเบียนตามมาตรฐานการบัญชีฉบับกอนปรับปรุง 2550 เฉพาะมาตรฐานการ
บัญชี จํานวน 25 ฉบับ คือ 

 
     4.1 ฉบับที ่11 เรื่อง หนี้สงสัยจะสูญและหนี้สูญ 
     4.2 ฉบับที ่14 เรื่อง การบัญชีสําหรับการวิจัยและพัฒนา 
     4.3 ฉบับที ่24 เรื่อง การเสนอขอมูลทางการเงินจําแนกตามสวนงาน 
     4.4 ฉบับที ่25 เรื่อง งบกระแสเงินสด 
     4.5 ฉบับที ่26 เรื่อง การรับรูรายไดสําหรับธุรกิจอสังหาริมทรัพย 
     4.6 ฉบับที ่29 เรื่อง สัญญาเชา 
     4.7 ฉบับที ่30 เรื่อง ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

ตางประเทศ 
     4.8 ฉบับที ่31 เรื่อง สินคาคงเหลือ 
     4.9 ฉบับที ่32 เรื่อง ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 
     4.10 ฉบับท่ี 33 เร่ือง ตนทุนการกูยืม 
     4.11 ฉบับท่ี 35 เร่ือง การนําเสนองบการเงิน 
     4.12 ฉบับท่ี 36 เร่ือง การดอยคาของสินทรัพย 
     4.13 ฉบับท่ี 37 เร่ือง การรับรูรายได 
     4.14 ฉบับท่ี 38 เร่ือง กําไรตอหุน 
     4.15 ฉบับท่ี 39 เร่ือง นโยบายการบัญชี การเปลี่ยนแปลงประมาณการทางบัญชีและ 

ขอผิดพลาด 
     4.16 ฉบับท่ี 40 เร่ือง การบัญชีสําหรับเงินลงทุนในตราสารหนี้และตราสารทุน 
     4.17 ฉบับท่ี 43 เร่ือง การรวมธุรกิจ 
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     4.18 ฉบับท่ี 44 เร่ือง งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการ 
     4.19 ฉบับท่ี 45 เร่ือง เงินลงทุนในบริษัทรวม 
     4.20 ฉบับท่ี 46 เร่ือง สวนไดเสียในการรวมคา 
     4.21 ฉบับท่ี 47 เร่ือง การเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวของกัน 
     4.22 ฉบับท่ี 48 เร่ือง การแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลสําหรับเคร่ืองมือ 

ทางการเงิน 
     4.23 ฉบับท่ี 49 เร่ือง สัญญากอสราง 
     4.24 ฉบับท่ี 52 เร่ือง เหตุการณภายหลังวันที่ในงบดุล 
     4.25 ฉบับท่ี 53 เร่ือง ประมาณการหนี้สิน หนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้นและสินทรัพย 

ท่ีอาจเกิดขึ้น 
    

ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 

1. เพ่ือเปนขอมูลแกนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนและประเมินราคาหลักทรัพย ในการ
หลีกเลี่ยงและปองกันความเสี่ยงจากการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย   

 
2. เพ่ือเปนขอมูลเบ้ืองตนแกหนวยงานกํากับดูแลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ในการกําหนดแนวทางการพัฒนาระบบขอมูลในตลาดหลักทรัพย  รวมท้ังกระตุนให
องคกรและผูท่ีเกี่ยวของตระหนักถึงความสําคัญและประโยชนของการเปดเผยขอมูลอยางมคุีณภาพ
อีกท้ังเปนการกระตุนใหบริษัทที่จัดทําการเปดเผยขอมูลเล็งเห็นความสําคัญของการเปดเผยขอมูล 
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นิยามศัพท 
 

ราคาหลักทรัพย  หมายถึง  ราคาปดของหุนสามัญของบริษัทท่ีจดทะเบียน ณ วันสิ้นเดือน
เฉลี่ยท้ังป 
 

บริษัทจดทะเบียน  หมายถึง  บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีเขา
เงื่อนไขในการคัดเลือกประชากร 
 

การเปดเผยขอมูล  หมายถึง  การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน ซึ่งประกอบดวย งบการเงิน
และหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
 

กําไรทางบัญชี  หมายถึง  กําไรตอหุน(Earnings per share) 
 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน  หมายถึง  อัตราสวนระหวางราคาตลาดของหุนสามัญตอ

กําไรสุทธิตอหุนสามัญ 
 

SET  หมายถึง  ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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บทที่ 2 
 

การตรวจเอกสาร 
 
การวิจัยในคร้ังนี้ไดตรวจเอกสารเกี่ยวกับแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ จาก

แหลงขอมูลสาธารณะท่ีมีการเปดเผยท่ัวไปทางเว็บไซต วารสารและหนังสือตาง ๆ สามารถสรุปได
ดังนี้ 

 
1. แนวคิดการวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพ้ืนฐาน  
2. แนวคิดประสิทธิภาพของตลาดทุน 
3. แนวคิดเกี่ยวกับลักษณะการเปดเผยขอมูลท่ีด ี
4. การเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน 
5. แนวคิดเกี่ยวกับกําไรทางบัญช ี
6. การวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 
7. ผลการวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
8. กรอบแนวคิดการวิจัย 
9. สมมติฐานการวิจัย 

 
แนวคิดการวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพื้นฐาน 

 
 เพชรี ขุมทรัพย (2538) กลาววา การวิเคราะหพื้นฐานเปนการศึกษาและการวิเคราะหจาก
ขอมูลตางๆท่ีจะนํามาใชในการประเมินราคาหลักทรัพยลงทุน โดยเฉพาะอยางย่ิงการประเมินราคา
หุนสามัญของบริษัทตางๆ ท่ีอยูในตลาดหลักทรัพยและตามวิธีนี้มูลคาของหลักทรัพยกําหนดจาก
มูลคาปจจุบันของเงินสดท่ีคาดวาจะไดรับในอนาคตหรือเงินสดท่ีผูถือหุนคาดวาจะไดรับในอนาคต 
การประเมินมูลคาหลักทรัพยวิธีนี้เปนท่ีนิยมกันอยางแพรหลาย การท่ีจะคาดคะเนกําไรท่ีคาดหวัง 
ในแตละปตลอดชวงท่ีลงทุนกับอัตราคิดลด ซึ่งแสดงความเสี่ยงจากการลงทุนไดจากการวิเคราะห
ขอมูลมีขั้นตอนดังนี้ 
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 1. วิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ 
 2. วิเคราะหอุตสาหกรรม 
 3. วิเคราะหบริษัท 
 
ข้ันตอนการวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพื้นฐาน 
 
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2547) กลาววาการวิเคราะหหลักทรัพยโดยใช
ปจจัยพ้ืนฐานมีลําดับการพิจารณาเริ่มจากการวิเคราะหสภาพเศรษฐกิจมายังสภาพอุตสาหกรรม
ตลอดจนถึงผลการดําเนินงานของบริษัท โดยรวบรวมขอมูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมของบริษัท
มาวิเคราะหแตละสวนเพ่ือนําไปสูการคาดการณผลการดําเนินงานในอนาคตของบริษัท 
 
 การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพ้ืนฐาน มีขั้นตอนดังนี ้
 
 1. การวิเคราะหสภาพเศรษฐกิจโดยท่ัวไป (Economic Analysis) 
 
     การวิเคราะหเศรษฐกิจมหาภาค โดยเนนการวิเคราะหและพยากรณแนวโนมสภาวะ
เศรษฐกิจในอนาคต ทั้งแนวโนมระยะสั้นและระยะยาว ทั้งเศรษฐกิจของประเทศและเศรษฐกิจโลก 
นอกจากนั้น การวิเคราะหเศรษฐกิจยังรวมถึงการวิเคราะหวัฏจักรธุรกิจ รวมท้ังนโยบายเศรษฐกิจ
ของรัฐ เชน นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง นโยบายการคาระหวางประเทศ วาจะมีผลกระทบตอ
ธุรกิจท่ีออกหลักทรัพยมากนอยเพียงใด 
 
 2. การวิเคราะหอุตสาหกรรม (Industry Analysis)  
 
     การวิเคราะหอุตสาหกรรมเนนการวิเคราะหวงจรอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) 
สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวาจะมีแนวโนมอัตราการ
เจริญเติบโตอยางไร ซึ่งขึ้นอยูกับปจจัยหลายอยางดวยกัน เชน นโยบายรัฐบาลที่จะใหการสนับสนุน
หรือเปนอุปสรรค โครงสรางการเปลี่ยนแปลงระบบภาษีของรัฐบาล โครงสรางของอุตสาหกรรม
แตละประเภท เปนตน 
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 3. การวิเคราะหบริษัท (Company Analysis) 
 
     การวิเคราะหบริษัทเปนขั้นตอนสุดทายของการวิเคราะห โดยเนนการวิเคราะหประเภท
ของบริษัทและประเภทของหลักทรัพย โดยจะวิเคราะหท้ังเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) ไดแก 
การวิเคราะหประสิทธิภาพการบริหารของผูบริหาร สวนแบงการตลาดของบริษัท โครงการขยาย
โรงงานของบริษัท เปนตน และการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) อันไดแก การ
วิเคราะหจากงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจในอดีตและปจจุบัน เพ่ือนํามาประมาณกําไรตอหุน
และราคาหลักทรัพยในอนาคตได เปนตน 
 

แนวคิดประสิทธิภาพของตลาดทุน 
 

ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ (Efficient Market) หมายถึง ตลาดท่ีราคาของหลักทรัพยท่ีมีอยูใน
ตลาดสะทอนขอมูลขาวสารท่ีเกี่ยวของไวท้ังหมดและเปนไปอยางรวดเร็ว ซึ่งหมายความวา ราคา
หลักทรัพยท่ีซื้อขายในขณะใดขณะหนึ่งเปนราคาหลักทรัพยท่ีแทจริง เนื่องจากเปนราคาหลักทรัพย
ท่ีไดรวมผลกระทบของขอมูลตางๆ แลว (Fama, 1970) อยางไรก็ตามแนวคิดตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ
มิไดตองการการสะทอนของขอมูลขาวสารท่ีสมบูรณ แตเปนการระบุวากลไกการปรับตัวของราคา
หลักทรัพยในตลาดที่มีประสิทธิภาพนั้นจะเริ่มจากการท่ีขอมูลขาวสารเกิดขึ้นในเชิงสุมและไมขึ้น
ตอกันไดแพรไปสูนักลงทุนอยางรวดเร็ว โดยนักลงทุนจะใชขอมูลขาวสารนี้ตัดสินใจซื้อขาย
หลักทรัพย ทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในอุปสงคและอุปทานของหลักทรัพยอยางรวดเร็ว สงผลให
ราหลักทรัพยมีการเปลี่ยนแปลงตามขอมูลขาวสารอยางรวดเร็วในเชิงสุม (ภิญญาพัชญ  เรืองวิริยะ, 
2549) โดยท่ีขอมูลขาวสารท่ีแพรไปยังนักลงทุนสามารถแบงออกเปน 3 ประเภท ดังนี้ 
 
 1. ขอมูลตลาด (Market Information) เปนขอมูลเกี่ยวกับราคาและปริมาณซื้อขาย
หลักทรัพยท่ีเกิดขึ้นแลวในอดีต 
 
 2. ขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณะชน (Public Information) เปนขอมูลเกี่ยวกับขอมูลพ้ืนฐาน
ของบริษัท เชน ขอมูลผลการดําเนินงาน เงินปนผล การแตกหุน การรวมกิจการ การพัฒน า
ผลิตภัณฑใหม คุณภาพผูบริหาร วิธีการปฏิบัติทางบัญชี การพยากรณผลการดําเนินงาน เปนตน 
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 3. ขอมูลขาวสารทุกประเภท (All Information) เปนขอมูลขาวสารท้ังหมดไมวาจะเปน
ขอมูลภายในหรือขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณะ 
 
สมมติฐานของตลาดมีประสิทธิภาพ 
 

ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพจะเกิดขึ้นไดภายใตสมมติฐานของตลาดมีประสิทธิภาพ (Efficient 
Market Hypotheses) ดังนี ้
 

1. ในตลาดมีนักลงทุนจํานวนมากราย โดยนักลงทุนเหลานั้นมีเหตุผลในการตัดสินใจ
ลงทุนและตองการผลตอบแทนสูงสุด ณ ระดับความเสี่ยงหนึ่ง การตัดสินใจใดๆของผูลงทุนเพียง
รายเดียวไมสามารถกอใหเกิดการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยได 
 

2. นักลงทุนแตละรายสามารถรับขอมูลขาวสารตางๆไดในเวลาเดียวกันหรือใกลเคียงกัน 
โดยไมมีตนทุนการไดมาซึ่งขอมูลนั้น 

 
3. ขาวสารขอมูลใหมเกี่ยวกับหลักทรัพยท่ีเกิดขึ้นในตลาดจะเกิดขึ้นในเชิงสุมและชวง

ระยะเวลาท่ีเกิดขาวสารแตละขาวจะไมขึ้นตอกัน 
 

4. นักลงทุนมีการตอบสนองตอขอมูลขาวสารใหมอยางรวดเร็วและเต็มท่ี สงผลใหราคา
หลักทรัพยมีการเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว 

 
ระดับความมีประสิทธิภาพของตลาด 
 

Fama (1970) ไดจําแนกระดับความมีประสิทธิภาพของตลาดหลักทรัพยตามระดับของ
ขอมูลขาวสารท่ีสะทอนอยูในราคาของหลักทรัพยโดยสามารถจําแนกออกเปน 3 ระดับดังนี้ 

 
1. ตลาดที่มีประสิทธิภาพในระดับต่ํา (Weak Form Efficient Market) 
2. ตลาดที่มีประสิทธิภาพในระดับปานกลาง (Semi Strong Form Efficient Market) 
3. ตลาดที่มีประสิทธิภาพในระดับสูง (Strong Form Efficient Market) 
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 ตลาดทุนจะมีประสิทธิภาพตอขอมูลในระดับใดจะสามารถอธิบายได โดยศึกษาจาก
สมมติฐานความมีประสิทธิภาพของตลาดทุนในแตละระดับดังนี้ 
 

1. ตลาดที่มีประสิทธิภาพในระดับต่ํา (Weak From Market Efficiency) 
 

     ประสิทธิภาพของตลาดในลักษณะนี้ ราคาปจจุบันของหลักทรัพยเปนผลมาจากขอมูล
ราคาหลักทรัพยในอดีตซึ่งไดสะทอนถึงขอมูลตลาด (Market Information) เรียบรอยแลว  กลาวคือ 
การกําหนดราคาหลักทรัพยท่ีจะซื้อขายในปจจุบันจะคํานวณโดยอิงตามราคาหลักทรัพยในอดีต ทํา
ใหการคาดการณราคาหลักทรัพยในปจจุบันขึ้นอยูกับราคาหลักทรัพยในอดีตเทานั้น ประสิทธิภาพ
ของตลาดระดับนี้ จะพิจารณาจากการปรับตัวของราคาหลักทรัพยตอขอมูลในอดีต  

 
2. ตลาดที่มีประสิทธิภาพในระดับปานกลาง (Semi-Strong From Market Efficiency) 

 
     ประสิทธิภาพของตลาดในลักษณะนี้ ราคาปจจุบันของหลักทรัพยนอกจากจะสะทอน

ขอมูลเกี่ยวกับราคาและปริมาณการซื้อขายในอดีตแลว ยังสะทอนถึงขอมูลท่ีมีการเผยแพรใน
ปจจุบัน เชน ขอมูลพ้ืนฐานของบริษัท  ขอมูลในรายงานทางการเงิน ตลอดจนขอมูลเกี่ยวกับ
นโยบายของภาครัฐบาล โดยขอมูลทางบัญชีหรือขอมูลตางๆท่ีแสดงไวในรายงานทางการเงินถือ
เปนแหลงขอมูลสาธารณะ (Public Information) ท่ีสําคัญของนักลงทุน กลาวคือ การเปลี่ยนแปลง
ของราคาหลักทรัพยในปจจุบันเกิดจากราคาหลักทรัพยในอดีตและผลรวมของขอมูลท่ีเกี่ยวของกับ
การกําหนดราคาหลักทรัพยท่ีจะซื้อขายในปจจุบัน  

 
3. ตลาดที่มีประสิทธิภาพในระดับสูง (Strong From Market Efficiency) 

 
     ประสิทธิภาพของตลาดในลักษณะนี้ ราคาปจจุบันของหลักทรัพยจะสะทอนถึงขอมูล
ท้ังหมดท่ีมีในตลาด ไมวาจะเปนขอมูลตลาดหรือขอมูลสาธารณะ ตลอดจนขอมูลที่ไมไดมีการ
เปดเผยตอสาธารณะโดยอาจเปนขอมูลภายในของบริษัท ซึ่งนักลงทุนสามารถรับรูไดอยางทั่วถึง 
กลาวคือ การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยในปจจุบันเปนผลสะทอนมาจากขอมูลท้ังหมดท่ีเปดเผย
และไมเปดเผยตอสาธารณชน แตประสิทธิภาพของตลาดระดับนี้จะเกิดขึ้นไดยาก เพราะผูจัดทํา
ขอมูลภายในยอมไมเปดเผยขอมูลดังกลาว ดังนั้นการเขาถึงขอมูลจึงไมอาจทําได 
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กลาวโดยสรุป ภายใตแนวคิดเกี่ยวกับตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ จะพิจารณาวาราคาหลักทรัพย
หรืออัตราผลตอบแทนท่ีเปลี่ยนแปลงไปเพ่ือตอบสนองตอขอมูลท่ีเขามาเพ่ือแสดงใหเห็นวาขอมูล
ขาวสารมีผลตอการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพย ขอ มูลที่บริษัทประกาศมีผลตอการ
เปลี่ยนแปลงของหลักทรัพยในตลาด โดยเฉพาะอยางยิ่งในตลาดที่มีประสิทธิภาพในระดับกลาง 
ขอมูลทางบัญชีในรายงานทางการเงินถือวามีความสําคัญมาก เนื่องจากรายงานทางการเงินเปน
แหลงขอมูลสาธารณะท่ีฝายบริหารเปดเผยแกสาธารณะชนและในปจจุบันนักลงทุนและผูท่ีมีสวน
ไดเสียไดใหความสนใจตอขอมูลขาวสารของบริษัทมากขึ้น ซึ่งราคาหลักทรัพยจะสะทอนอยาง
เต็มท่ีตอขอมูลเหลานั้น  

 
แนวคิดการตอบสนองของตลาดตอขอมูลขาวสาร 

 
ตามทฤษฎีทางการเงินต้ังอยูบนสมมติฐานวา นักลงทุนเปนผูมีเหตุผลในการตัดสินใจ

ลงทุน จึงมีพฤติกรรมในการเลือกลงทุนโดย ณ ระดับความเสี่ยงเทากัน นักลงทุนจะเลือกลงทุนใน
หลักทรัพยท่ีใหอัตราผลตอบแทนคาดหวังท่ีสูงท่ีสุดและ ณ ระดับอัตราผลตอบแทนคาดหวังเทากัน
นักลงทุนจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยที่มีระดับความเสี่ยงตํ่าสุด 
 

นักลงทุนผูซึ่งมีความตองการขอมูลขาวสารเพื่อนํามาใชประเมินกระแสเงินสดท่ีคาดวาจะ
ไดรับในอนาคตและความเสี่ยงจากการลงทุน จึงไดมีพฤติกรรมการตอบสนองตอขอมูลขาวสาร 
ดังนี้ 

 
1. นักลงทุนแตละรายมีความสามารถในการรับรูขอมูลขาวสาร ตลอดจนการตีความท่ี

แตกตางกันแมวาจะไดขอมูลขาวสารจากแหลงเดียวกันก็ตาม ฉะนั้นความเชื่อและความคาดหวังตอ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทและผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับในอนาคตของนักลงทุน
แตละรายจึงมีความแตกตางกัน 
 

2. นักลงทุนมีความเชื่อวา ผลตอบแทนหลักทรัพยท่ีคาดวาจะไดรับในอนาคตขึ้นอยูกับ
ความสามารถในการทํากําไร ณ ปปจจุบันของบริษัท ความเชื่อดังกลาวยังรวมถึงความคาดหวัง
เกี่ยวกับความสามารถในการทํากําไรในอนาคตดวย 
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3. ตามทฤษฎีของ Bayes ไดกลาวไววา เม่ือนักลงทุนไดรับทราบการประกาศกําไร ณ ป
ปจจุบัน นักลงทุนจะทําการวิเคราะหตัวเลขกําไรและปรับเปลี่ยนความเชื่อเกี่ยวกับความสามารถใน
การทํากําไรของบริษัท รวมถึงความคาดหวังเกี่ยวกับผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับในอนาคต โดย
เมื่อกําไรท่ีประกาศสูงกวากําไรท่ีคาดหวังซึ่งถือวาเปนขาวดี (Good news) จะทําใหนักลงทุน
คาดหวังความสามารถในการทํากําไรและผลตอบแทนท่ีจะไดรับในอนาคตสูงขึ้น แตถากําไรท่ี
คาดหวังสูงกวากําไรท่ีประกาศซึ่งถือวาเปนขาวราย (Bad news) จะทําใหนักลงทุนคาดหวัง
ความสามารถในการทํากําไรและผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับในอนาคตลดลง 
 

4. หากนักลงทุนไดปรับเปลี่ยนความเชื่อเกี่ยวกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัทท่ี
ออกหลักทรัพยและคาดหวังผลตอบแทนท่ีจะไดรับในอนาคตสูงขึ้น มักจะถูกโนมนาวหรือเกิด
แรงจูงใจท่ีจะซื้อหลักทรัพยในปปจจุบัน ในทางกลับกัน หากนักลงทุนไดปรับเปลี่ยนความเชื่อ
เกี่ยวกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัทและคาดหวังผลตอบแทนท่ีจะไดรับในอนาคต
ลดลง มักจะถูกโนมนาวหรือเกิดแรงจูงใจที่จะขายหลักทรัพยในปปจจุบัน 
 

5. หากนักลงทุนสวนใหญตีความกําไรท่ีประกาศวาเปนขาวดีมากวาผูท่ีตีความวาเปนขาว
ราย ราคาหลักทรัพยของบริษัทก็จะเพ่ิมขึ้น ในทางกลับกัน หากนักลงทุนสวนใหญตีความกําไรท่ี
ประกาศวาเปนขาวรายมากวาผูท่ีตีความวาเปนขาวดี ราคาหลักทรัพยของบริษัทก็จะลดลง 
(ทิพวรรณ  แซลอ, 2548) 
 

ภายใตสมมติฐานประสิทธิภาพตลาดและแนวคิดการตอบสนองของตลาดตอขอมูลขาวสาร
แสดงใหเห็นวาขอมูลขาวสารมีผลตอการเปลี่ยนแปลงของตลาด ขอมูลท่ีบริษัทประกาศมีผลตอการ
เปลี่ยนแปลงของหลักทรัพยในตลาด โดยเฉพาะอยางย่ิงในสมมติฐานประสิทธิภาพตลาด
ระดับกลาง รายงานทางการเงินถือวามีความสําคัญมาก เนื่องจากรายงานทางการเงินถือเปน
แหลงขอมูลสาธารณะท่ีฝายบริหารเปดเผยแกสาธารณะชน และในปจจุบันนักลงทุนและผูมีสวนได
เสียไดใหความสนใจตอขอมูลขาวสารของบริษัทมากขึ้น ซึ่งราคาหลักทรัพยจะสะทอนอยางเต็มท่ี
ตอขอมูลขาวสารเหลานั้น อีกท้ังนักลงทุนยังพึงพอใจตอคุณคาท่ีไดรับจากการลงทุนในธุรกิจท่ีมี
การเปดเผยขอมูลที่ดีสงผลตอการกําหนดราคาซื้อขายหลักทรัพย (อัญญา ขันธวิทย, 2545) ผูวิจัยจึง
สนใจทําการวิจัยความสัมพันธของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียน 
โดยประยุกตสมมติฐานประสิทธิภาพของตลาดทุนมาใชในการกําหนดกรอบแนวคิดและ
สมมติฐานการวิจัย 
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แนวคิดเก่ียวกับลักษณะการเปดเผยขอมูลท่ีด ี
 

สภาวิชาชีพบัญชี ไดมีการจัดทําแมบทการบัญชีขึ้นเพ่ือใชเปนแนวคิดพ้ืนฐานสําหรับการ
จัดทําและนําเสนองบการเงิน ซึ่งชวยใหผูจัดทําและผูใชงบการเงินเขาใจถึงที่มาและเนื้อหาได
ลึกซึ้งย่ิงขึ้น   

 
แมบทการบัญชี อธิบายถึงวัตถุประสงคของงบการเงิน ขอสมมติในการจัดทําและนําเสนอ

งบการเงิน ลักษณะเชิงคุณภาพของงบการเงิน องคประกอบของงบการเงิน การรับรูและการวัด
มูลคาองคประกอบของงบการเงิน แนวคิดเกี่ยวกับทุนและการรักษาระดับทุน ซึ่งงบการเงินจัดทํา
ขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงิน กระแสเงินสด ผลการดําเนินงานและการ
เปลี่ยนแปลงฐานะการเงินของกิจการ ท่ีเปนประโยชนตอผูใชงบการเงิน (ซึ่งไดแก ขอสมมติใน
เรื่องเกณฑคงคาง และขอสมมติในเร่ืองการดําเนินงานตอเนื่อง) ดังนั้นขอมูลในงบการเงินควร
จัดทําขึ้นโดยคํานึงถึงลักษณะเชิงคุณภาพตามแ มบทการบัญชี  

 
ลักษณะเชิงคุณภาพ หมายถึง คุณสมบัติที่ทําใหขอมูลในงบการเงินมีประโยชนตอผูใช 

งบการเงิน อันประกอบดวย 4 ลักษณะ คือ 
 
1.  ความเขาใจได (Understandability) ขอมูลในงบการเงินตองสามารถเขาใจไดในทันทีท่ี

ผูใชงบการเงินใชขอมูลดังกลาว ดังนั้นจึงตองมีขอสมมติวาผูใชงบการเงินมีความรูตามควรเกี่ยวกับ
ธุรกิจกิจกรรมเชิงเศรษฐกิจและการบัญชีรวมท้ังมีความต้ังใจตามควรท่ีจะศึกษาขอมูลดังกลาว 
อยางไรก็ตามแมวาขอมูลจะมีความซับซอนแตถาเกี่ยวของกับการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจก็ไมควรละ
เวนท่ีจะแสดงในงบการเงินเพียงเหตุผลที่วา ขอมูลดังกลาวยากเกินกวาท่ีผูใชงบการเงินบางคนจะ
เขาใจได 

 
2.  ความเกี่ยวของกับการตัดสินใจ (Relevance) ขอมูลท่ีมีประโยชนตองเกี่ยวของกับการ

ตัดสินใจของผูใชงบการเงิน ขอมูลจะเกี่ยวของกับการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจไดก็ตอเม่ือขอมูลนั้น
ชวยใหผูใชงบการเงินสามารถประเมินเหตุการณในอดีต ปจจุบัน และอนาคต รวมท้ังชวยยืนยัน
หรือชี้ขอผิดพลาดของผลการประเมินท่ีผานมาของผูใชงบการเงินได ความเกี่ยวของกับการ
ตัดสินใจของขอมูลขึ้นอยูกับลักษณะและความมีนัยสําคัญของขอมูลนั้น ในบางกรณีลักษณะของ
ขอมูลเพียงอยางเดียวก็เพียงพอที่จะใชตัดสินใจวาขอมูลมีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจหรือไม ใน



 
  

     

   
  16 
 
                                                                                                                        
บางครั้งลักษณะของขอมูลเพียงอยางเดียวก็มีผลกระทบตอการตัดสินใจขอมูลท่ีมีลักษณะของ
นัยสําคัญ มี 2 ชนิด คือ 
 

     (1)  ขอมูลท่ีเปนตัวเลข (Quantitative Data) โดยปกตินักบัญชีจะใชกําไรสุทธิ กําไร
ขั้นตน หรือตัวเลขอื่นๆ เปนเกณฑในการตัดสินใจ โดยมีหลักวารายการท่ีมีความสําคัญนั้นจะตองมี
จํานวนเกินกวารอยละ 10 ของกําไรสุทธิท่ีไดรวมรายการนั้นแลว นั่นก็ถือวารายการนั้นมี
ความสําคัญตอการตัดสินใจ 
  

     (2)  ขอมูลท่ีไมเปนตัวเลข (Non-Quantitative Data) ในการประเมินความสําคัญของ
ขอมูลที่ไมเปนตัวเลขจะมีความยากลําบากในการพิจารณาวาขอมูลใดมีความสําคัญมากกวากัน ซึ่ง
ในการตัดสินใจนั้นอาจจะพิจารณาจากความสําคัญท่ีมีความเกี่ยวของกับขอมูลท่ีเปนตัวเลข เชน 
การนําสินทรัพยไปค้ําประกัน ถาสินทรัพยท่ีค้ําประกันนั้นมีมูลคาสูงก็อาจถือวาการค้ําประกัน
นั้นมีความสําคัญ หรือการยกเลิกผลิตสินคา หรือถูกฟองลมละลาย ลักษณะเหลานี้ถือวาเปนรายการ
ท่ีมีสาระสําคัญสงผลตอการนําขอมูลนั้นมาประเมินผลและตัดสินใจ 

 
อยางไรก็ตามการตัดสินใจขอมูลท่ีเปนตัวเลข และไมเปนตัวเลขมีความสําคัญหรือไมจะ

ตัดสินใจจากขอมูลท่ีมีผลตอการตัดสินใจ ถาขอมูลใดมีผลตอการตัดสินใจถือวาขอมูลนั้นมี
นัยสําคัญ ยกตัวอยางเชน ความเสียหายจากอัคคีภัยท่ีเกิดขึ้น หากรายการดังกลาวมีจํานวนเงินไมมี
นัยสําคัญก็ไมจําเปนตองแสดงแยกคาใชจายในการขายและบริหารเปนรายการพิเศษในงบกําไร
ขาดทุน เนื่องจากไมมีผลตอการนําขอมูลนั้นมาตัดสินใจ ดังนั้นในการตัดสินใจวาขอมูลใดมี
นัยสําคัญหรือไม ใหพิจารณาไดจากการละเวนในการแสดงขอมูลนั้นหรือมีการแสดงขอมูล
ผิดพลาดทําใหผูใชงบการเงินตัดสินใจผิดพลาดหรือตัดสินใจแตกตางไปจากท่ีควรจะเปนถาหาก
ผูใชงบการเงินไดทราบขอมูลนั้น 

 
3.  ความเชื่อถือได (Reliability) ขอมูลท่ีเปนประโยชนตองเชื่อถือได ขอมูลจะมีคุณสมบัติ

ของความเชื่อถือไดหากปราศจากความผิดพลาดที่มีนัยสําคัญและความลําเอียง ซึ่งทําใหผูใชขอมูล
สามารถเชื่อไดวาขอมูลนั้นเปนตัวแทนอันเท่ียงธรรมของขอมูลท่ีตองการใหแสดงหรือควรแสดง 

 
4.  การเปรียบเทียบกันได (Comparability) ผูใชงบการเงินตองสามารถเปรียบเทียบงบ

การเงินของกิจการในรอบระยะเวลาตางกันเพ่ือคาดคะเนถึงแนวโนมของฐานะการเงินและผลการ
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ดําเนินงานของกิจการนั้น นอกจากนี้ผูใชงบการเงินยังตองสามารถเปรียบเทียบงบการเงินระหวาง
กิจการเพ่ือประเมินฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน และการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน ดังนั้น
การวัดมูลคาและการแสดงผลกระทบทางการเงินของรายการและเหตุการณทางการบัญชีท่ีมี
ลักษณะคลายคลึงกัน จึงจําเปนตองปฏิบัติภายในกิจการเดียวกันแตตางรอบระยะเวลา หรือเปนการ
ปฏิบัติของกิจการแตละกิจการก็ตาม 
 

อัญญา  ขันธวิทย (2545) กลาวถึงแนวทางการเปดเผยขอมูลวา แนวทางการเปดเผยขอมูล
สําหรับบริษัทจดทะเบียนท่ีกําหนดขึ้นโดย ก.ล.ต. เปนแนวทางหนึ่งที่อาจใชเปนตัวแทนของการ
เปดเผยขอมูลท่ีเปนสาระในตลาดการเงินได โดยระดับการเปดเผยขอมูลที่ถือวาเปนระดับท่ี
เหมาะสมนั้น สามารถนิยามไดวาเปนระดับขั้นตํ่าท่ีจะตองเปดเผย ขอมูลเหลานี้เปนขอมูลท่ี
เกี่ยวของกับสถานภาพของบริษัทท่ีอยูในตลาดทุน ท้ังท่ีเปนขอมูลเชิงคุณภาพ ประกอบดวย 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ การบริหารงาน คณะผูบริหาร แผนงานในอนาคต และท่ีเปนขอมูลเชิง
ปริมาณ ประกอบดวย ผลการประกอบธุรกิจท่ีแสดงในงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน
นอกจากนี้ การเปดเผยขอมูลยังรวมถึงขอมูลขาวสารท่ีเกี่ยวกับเหตุการณสําคัญอันจะมีผลตอราคา
หลักทรัพยเกี่ยวกับการตัดสินใจของผูลงทุน หรือกระทบตอผูถือหุนสวนใหญ เชน แผนการควบ
รวมกิจการ ท่ีจะสงผลตอการดําเนินธุรกิจและกระแสเงินท่ีเปนผลตอบแทนใหแกผูถือหุนใน
อนาคต การเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการบริหารโดยการลงมติของผูถือหุนสวนใหญ หรือการ
กําหนดจายปนผลของบริษัท เพราะขาวสารที่เปดเผยนี้เปนปจจัยท่ีสงผลกระทบท้ังทางตรงและ
ทางออมตอการประเมินมูลคาของหลักทรัพยการเปดเผยขอมูลเปนธุรกรรมหนึ่งท่ีถูกคาดหวัง
สําหรับบริษัทจดทะเบียน สงผลใหการเปดเผยขอมูลและการตรวจสอบ เพ่ือใหเกิดความโปรงใส
ตองทําไดในทุกระดับ แตการเปดเผยขอมูลและการตรวจสอบตองไมสรางความยุงยาก หรือเปน
ภาระในการบริหารงานของบริษัทเหลานั้นจนเกินสมควร ท้ังนี้การเปดเผยขอมูลตามความ
เหมาะสมก็เพื่อเปนการสรางความม่ันใจและคุมครองผลประโยชนใหกับผูลงทุน เร่ือยไปจนถึงการ
นําขอมูลเหลานั้นเผยแพรตอสาธารณชนนอกจากนี้ คุณภาพของขอมูลขาวสารก็เปนสิ่งหนึ่งท่ีมี
ความสําคัญตอการตัดสินใจของผูลงทุนและตอการตรวจสอบจากบุคคลภายนอก ซึ่งคุณภาพในท่ีนี้
หมายรวมถึง ความถูกตองของขอมูลขาวสารและความรวดเร็วในการกระจายคุณภาพของขอมูล
ขาวสารท่ีไดรับความสนใจเปนพิเศษ 
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การเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน 
 

ตามรายงานการกํากับดูแลกิจการของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2544) ไดอธิบาย
เกี่ยวกับหลักการเปดเผยขอมูลและความโปรงใสไวดังตอไปนี้  

 
“ การเปดเผยขอมูลและความโปรงใสเปนฐานที่สรางความเขาใจและความไววางใจ

ระหวางบริษัทกับผูมีสวนไดเสียท้ังหลาย ทั้งยังมีสวนชวยเสริมประสิทธิผลของบริษัทและการ
ทํางานของตลาดทุน รวมท้ังเปดโอกาสใหผูถือหุนและผูเกี่ยวของพินิจพิเคราะหบริษัทไดถี่ถวน
ยิ่งขึ้น  

 
ความโปรงใส หมายถึง การมีขอกําหนดเกี่ยวกับบทบาทและความรับผิดชอบของ

ผูเกี่ยวของไวอยางชัดเจน มีการเปดเผยและจัดใหผูเกี่ยวของเขาถึงสารสนเทศท่ีตองการได
โดยสะดวกและคาใชจายไมสูง มีกระบวนการวางแผนการทํางานและการตัดสินใจกําหนดไวอยาง
เปดเผยและมีการสอดสองดูแลวามีการปฏิบัติงานอยางมีจริยธรรมและคุณธรรม บริษัทควรเปดเผย
เรื่องสําคัญทุกเรื่องท้ังท่ีเกี่ยวกับการเงินและไมเกี่ยวกับการเงิน ลักษณะของการเปดเผยควรชัดเจน 
ถูกตอง อานเขาใจงายและทันเวลา ” 

 
การเปดเผยขอมูลในรายงานประจําป ของบริษัทจดทะเบียนถือเปนเครื่องมือท่ีสําคัญของ

บริษัทท่ีจะใชสื่อสารกับผูใชงบการเงินหรือผูลงทุน ในปจจุบัน ผูใชรายงานทางการเงินมีความ
ตองการขอมูลท่ีเกี่ยวกับการดําเนินงานของธุรกิจตาง ๆ มากยิ่งขึ้น นอกเหนือจากขอมูลทางการเงิน
ในงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินเพ่ือท่ีจะนําขอมูลเหลานั้นไปใชประกอบการ
ตัดสินใจในการจัดการทรัพยากรของตน เนื่องจากการดําเนินงานของธุรกิจในปจจุบันมีความ
ซับซอนยุงยากมากขึ้น ซึ่งเปนการยากท่ีจะนําเสนอขอมูลอยางละเอียดลงในงบการเงินและหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน นอกจากนี้แลวจะนําขอมูลเหลานั้นมาใชในการพยากรณหรือคาดคะเน
เหตุการณเกี่ยวกับการดําเนินธุรกิจท่ีจะเกิดขึ้นในอนาคตการเปดเผยขอมูลที่ดีเปนปจจัยหนึ่งท่ีจะ
กอใหเกิดการกํากับดูแลท่ีดี ซึ่งมีความจําเปนอยางย่ิงตอบริษัทท่ีจะทําใหบริษัทสามารถที่จะดําเนิน
กิจการตอไปอยางตอเนื่อง เนื่องจากการเปดเผยขอมูลท่ีดีเปนการสรางความโปรงใสและความ
ถูกตองของขอมูลเกี่ยวกับการดําเนินงานของบริษัท ซึ่งสงผลใหผูลงทุนไมวาจะเปนผูลงทุนใน
ประเทศหรือตางประเทศสนใจที่จะเขารวมลงทุนในบริษัทเพ่ิมขึ้นเรื่อย ๆ เพราะผูลงทุนเหลานั้นมี
ความม่ันใจในการดําเนินธุรกิจของบริษัทและเชื่อมั่นวาจะไดรับสิทธิและผลประโยชนของตน
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เทาที่ควรจะไดรับอยางเหมาะสม นอกจากนี้ ผูถือหุนของบริษัทยังมีความเชื่อม่ันในการบริหารงาน
ภายในบริษัทท่ีสุจริตและมีความเท่ียงธรรมอีกดวย การเปดเผยขอมูลสามารถแบงไดเปน 2 ประเภท
ตามลักษณะการเปดเผย ดังนี้ 

 
1.  การเปดเผยขอมูลตามขอกําหนดหรือขอบังคับ (Mandatory Disclosure) หมายถึง การ

เปดเผยขอมูลหรือรายการขั้นต่ําที่บริษัทตองเปดเผยตามขอกําหนดหรือกฎระเบียบท่ีหนวยงานท่ี
เกี่ยวของกําหนด เชน ธนาคารแหงประเทศไทย สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย สภาวิชาชีพบัญชี เปนตน 

 
2.  การเปดเผยขอมูลตามความสมัครใจ (Voluntary Disclosure) หมายถึง การเปดเผยขอมูล

หรือรายการท่ีอยูนอกเหนือขอบังคับซึ่งถือเปนทางเลือกอิสระสําหรับบริษัทท่ีจะใหขอมูลท่ีเกี่ยวกับ
การตัดสินใจแกผูใชขอมูลอยางสมัครใจ 

 
การเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยบริษัทมี

หนาท่ีจะตองเปดเผยขอมูลสําคัญตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการดําเนินงาน ขอมูลท่ีมีหรืออาจมีผลกระทบ
ตอการเปลี่ยนแปลงราคาซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทหรือมีผลกระทบตอสิทธิประโยชนของผูถือ
หุนหรือขอมูลท่ีจําเปนตอการตัดสินใจ เพ่ือใหผูลงทุนและผู ท่ีเกี่ยวของไดรับทราบและใช
ประกอบการตัดสินใจลงทุน ดังนั้น คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกําหนดให
บริษัทจดทะเบียน ไดมีประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยท่ี กจ.40/2540 
เรื่อง หลักเกณฑ เงื่อนไข และวิธีการรายงานการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงานของบริษัทท่ีออกหลักทรัพย ซึ่งไดออกตามมาตรา 14 มาตรา 199 แหงพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 กําหนดใหบริษัทจดทะเบียนและบริษัทท่ีออกและเสนอ
ขายหลักทรัพยตอประชาชน นําสงรายงานการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับการจัดทํางบการเงิน รายงาน
เกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทรวมถึงการเปดเผยขอมูลอื่นๆท่ีมีความสําคัญ 
ซึ่งการเปดเผยขอมูลที่สําคัญ แบงเปน 2 ประเภท คือ 

 
1.  การเปดเผยสารสนเทศสําคัญตามเหตุการณ (Non-periodic Reports) 

 
     1.1  เหตุการณท่ีบริษัทตองรายงานหรือเปดเผยโดยทันที จะเปนเหตุการณท่ีจะมี

ผลกระทบตอสิทธิประโยชนของผูถือหลักทรัพยหรือมีผลกระทบตอการตัดสินใจลงทุนของผู
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ลงทุน หรือ มีผลตอการเปลี่ยนแปลงในราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน ซึ่งทางบริษัทจด
ทะเบียนตองรายงานเปนหนังสือบริษัทพรอมดวยอธิบายเหตุผลในทันทีที่มีเหตุการณเกิดขึ้นหรือ
ในวันท่ีคณะกรรมการหรือท่ีประชุมผูถือหุนของบริษัทมีมติใหเปดเผย โดยตองจัดสงกอนเวลาการ
ซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยในแตละรอบอยางนอย 1 ชั่วโมง หรือหลังเวลาการซื้อขาย
หลักทรัพย ในกรณีท่ีบริษัทจดทะเบียนมีเหตุสุดวิสัยไมอาจปฏิบัติไดก็ใหสงกอนเวลาการซื้อขายใน
รอบแรกอยางนอย 1 ชั่วโมง หรือกอน 09.00 น. ของวันทําการถัดไป เชนบริษัทประสบความ
เสียหายอยางรายแรง บริษัทหยุดประกอบกิจการท้ังหมดหรือบางสวนบริษัทเปลี่ยนแปลงลักษณะ
การประกอบธุรกิจบริษัทมีการเพ่ิมทุนหรือลดทุนจดทะเบียน เปนตน 

 
     1.2  เหตุการณท่ีบริษัทตองรายงานหรือเปดเผยภายใน 3 วันทําการนับแตวันท่ีมี

เหตุการณเกิดขึ้น เชนการเปลี่ยนแปลงกรรมการบริษัท ยายท่ีต้ังสํานักงานใหญ บริษัทมีการ
เปลี่ยนแปลงผูสอบบัญชีของบริษัท เปนตน 

 
     1.3  เหตุการณท่ีบริษัทตองรายงานหรือเปดเผยภายใน 14 วัน เชน สําเนาบัญชีรายชื่อผู

ถือหุนรายใหญหรือรายชื่อผูถือหุน 10 รายแรก ณ วันท่ีมีการประชุมสามัญผูถือหุน หรือรายงานการ
ประชุมสามัญหรือประชุมวิสามัญผูถือหุน เปนตน 
 

2.  การเปดเผยขอมูลท่ีรายงานตามรอบระยะเวลาบัญชี (Periodic Reports) 
 
      การเปดเผยสารสนเทศท่ีรายงานตามรอบระยะเวลาบัญชี (Periodic Reports) เปนการ

เปดเผยสารสนเทศตามท่ีตลาดหลักทรัพยกําหนด ซึ่งไดแก 
 
     2.1  งบการเงินประจําปหรืองบการเงินประจํางวดบัญชี 
 
             งบการเงินประจําปหรืองบการเงินประจํางวดบัญชี บริษัทจะตองทําการจัดทํางบ

การเงินเพ่ือแสดงถึงฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทภายใน 3 เดือนนับแตวัน
สิ้นสุดรอบระยะเวลาบัญชี อนึ่งบริษัทจดทะเบียนอาจนําสงงบการเงินประจํางวด 6 เดือน หรือ1 ป 
ฉบับตรวจสอบภายใน 60 วัน แทนการนําสงงบการเงินรายไตรมาส 2 และไตรมาส 4 ไดโดยบริษัท
จดทะเบียนตองแจงตลาดหลักทรัพยลวงหนากอนดําเนินการภายใน 30 วัน นับแตรอบระยะเวลา
บัญชีงวด และตองถือปฏิบัติโดยสมํ่าเสมอ ซึ่งงบการเงินประจําปหรืองบการเงินประจํางวดบัญชีนี้
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จะตองจัดทํางบการเงิน ตามมาตรฐานการบัญชีท่ีกําหนดตามกฎหมายวาดวยการบัญชี และบริษัท
ตองใหความรวมมือกับผูสอบบัญชีในการปฏิบัติหนาท่ีตามมาตรฐานการสอบบัญชี และงบการเงิน
นั้นจะตองไดรับการตรวจสอบและรับรองงบการเงินจากผูสอบบัญชีรับอนุญาตกอนที่จะนํางบ
การเงินนั้นมาเผยแพรตอผูใชงบการเงิน และในกรณีท่ีการจัดทําหรือการเปดเผยขอมูลในเร่ืองใดไม
มีมาตรฐานการบัญชีไทยครอบคลุมถึง และมาตรฐานการบัญชีท่ีถือปฏิบัตินั้นเปนมาตรฐานการ
บัญชีของ International Accounting Standards Committee หรือ American Institution of Certified 
Public Accountants หรือ Financial Accounting Standards Board ใหบริษัทจัดทําและเปดเผยขอมูล
ในงบการเงินในรายการท่ีไมมีมาตรฐานการบัญชีไทยครอบคลุมถึงตามมาตรฐานการบัญชีที่ถือ
ปฏิบัติดังกลาวโดยใหบริษัทระบุรายการนโยบายบัญชีที่ใชปฏิบัติสําหรับการบันทึกบัญชีรายการ
นั้นและอธิบายวานโยบายการบัญชีดังกลาวเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีใด เพ่ือใหผูใชงบการเงิน
หรือผูลงทุนเขาใจไดอยางถูกตอง 

 
     2.2  งบการเงินรายไตรมาส 
 
             งบการเงินรายไตรมาสเปนงบการเงินท่ีบริษัทจดทะเบียนจะตองจัดทําขึ้นทุก3 

เดือน เพ่ือแสดงถึงฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทและรายการท่ีแสดงในงบ
การเงินรายไตรมาส ตองมีรายการครบถวนในลักษณะเดียวกับงบการเงินประจํางวดการบัญช ีซึ่งงบ
การเงินรายไตรมาสนี้ไมจําเปนตองรับการรับรองงบการเงินจากผูสอบบัญชีแตงบการเงินจะตอง
ไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีกอน การท่ีมีการจัดทํางบการเงินรายไตรมาสนี้เพ่ือใหผูลงทุน
หรือผูใชงบการเงินสามารถนําขอมูลไปใชในการคาดการณเหตุการณท่ีจะเกิดขึ้นในอนาคตไดอยาง
ทันเวลาและงบการเงินรายไตรมาสนี้จะตองทําการจัดสงภายใน 45 วันนับแตวันสุดทายของแตละ
ไตรมาส 

     2.3  แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) 
 
             บริษัทจดทะเบียนตองเปดเผยขอมูลทางการเงิน และไมใชทางการเงิน ซึ่งเปน

ขอมูล ฐานะการเงินและผลการดําเนินงานท้ังในอดีตและแผนงานในอนาคต ตามแบบ 56 – 1 ซึ่ง
เปนแบบการเปดเผยขอมูลท่ีเปนผลบังคับใชจาก “พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
พ.ศ. 2535 มาตรา 56 หมวด 2 การออกหลักทรัพย สวนที่ 5 เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับฐานะ
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียน” (ก.ล.ต. , 2547) มีรายละเอียดดังนี้ 
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2.3.1  ปจจัยความเสี่ยง 
2.3.2  ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
2.3.3  การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ 
2.3.4  การวิจัยและพัฒนา 
2.3.5  ทรัพยสินท่ีใชในการประกอบธุรกิจ 
2.3.6  โครงการในอนาคต 
2.3.7  ขอพิพาททางกฎหมาย 
2.3.8  โครงสรางเงินทุน 
2.3.9  การจัดการ 
2.3.10  การควบคุมภายใน 
2.3.11  รายการระหวางกัน (ถามี) 
2.3.12  ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
2.3.13  ขอมูลอื่นท่ีเกี่ยวของ 
2.3.14  การรับรองความถูกตองของขอมูล 

 
     2.4  รายงานประจําป (แบบ 56-2) 
 
             รายงานประจําปจะตองมีขอมูลครบถวนตามท่ีคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย

กําหนดวาดวยหลักเกณฑเง่ือนไขและวิธีการรายงานการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับฐานะทางการเงินและ
ผลการดําเนินงานของบริษัท ซึ่งรายงานประจําป (แบบ 56-2) นี้ ทางบริษัทอาจจะใชแบบ 56-1 
พรอมแนบงบการเงินประจํางวดบัญชีมาแทนรายงานประจําปก็ได ซึ่งการจัดสงรายงานประจําป
จะตองจัดสงใหผูถือหุนพรอมกับหนังสือเรียกประชุมสามัญประจําปผูถือหุนและสงใหสํานักงาน
ก.ล.ต. 1 ชุด และสําเนาใหตลาดหลักทรัพย 1 ชุด โดยจะตองทําภายใน 110 วันนับแตวันสิ้นสุดรอบ
ระยะเวลาบัญชี ซึ่งขอมูลท่ีตองเปดเผยในรายงานประจําปมีดังนี้คือ 

 
2.4.1  ขอมูลท่ัวไป ของบริษัทจดทะเบียน 
2.4.2  ขอมูลทางการเงินโดยสรุปของบริษัท 
2.4.3  ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
2.4.4  ปจจัยความเสี่ยง 
2.4.5  โครงสรางการถือหุนและการจัดการ 
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2.4.6  รายการระหวางกัน 
2.4.7  คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
2.4.8  งบการเงินในการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับงบการเงินนั้นจะประกอบดวย 

    
ก. งบดุล เปนงบท่ีแสดงถึงฐานะทางการเงินของกิจการ ณ วันท่ีใดวันท่ีหนึ่ง 

ซึ่งงบดุลจะแสดง สินทรัพย หนี้สินและสวนของเจาของ เพ่ือใหผูลงทุนทราบถึงโครงสรางทาง
การเงินของกิจการและสามารถประเมินสภาพคลอง ความเสี่ยง และสามารถตัดสินใจไดอยาง
ถูกตอง 
 

ข. งบกําไรขาดทุน เปนงบท่ีแสดงถึงผลการดําเนินงานของกิจการสําหรับรอบ
ระยะเวลาบัญชี  ขอมูลในงบการเงินจะประกอบดวยรายไดและคาใชจายของบริษัทซึ่ง
จะทําให ผูลงทุนทราบวาบริษัทมีผลกําไรหรือขาดทุนในปท่ีผานมาเปนอยางไร และทําใหทราบวา 
บริษัทไดดําเนินการตามแผนงานท่ีเคยวางไวหรือไมเ พ่ือใชในการประเมินความสามารถของ
ผูบริหารและบริษัท 

 
ค. งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของเจาของ จะใหขอมูลเกี่ยวกับแสดง

การเปลี่ยนแปลงในสวนของเจาของท่ีเกิดขึ้นในระหวางงวด 
 

ง. งบกระแสเงินสด จะใหขอมูลเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงของเงินสดและ
รายการเทียบเทาเงินสดในรอบระยะเวลาบัญชีวาบริษัทมีเงินสดเพ่ิมขึ้นหรือลดลงมาจากสาเหตุ
อะไร 

 
จ. นโยบายการบัญชี และหมายเหตุประกอบงบการเ งิน เปนการให

รายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับงบดุล งบกําไรขาดทุน งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของเจาของ
และงบกระแสเงินสด เพ่ือใหผูลงทุนไดรับขอมูลท่ีครบถวน และเพียงพอท่ีจะใชในการตัดสินใจ
โดยใหบริษัทแนบงบการเงินเปรียบเทียบของบริษัทและงบการเงินรวมเปรียบเทียบ (ในกรณีท่ี
บริษัทมีบริษัทยอย) ในชวง 2 ปท่ีผานมา ท่ีผูสอบบัญชีตรวจสอบและแสดงความเห็นแลวโดยไมตัดทอน 
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หนวยงานกํากับดูแลท่ีเกี่ยวของกับความมีคุณภาพของขอมูล 
  
 จากการวิจัยของ Wallace Naser and Mora (1994) กลาววา การเปดเผยขอมูลนั้นบริษัทตอง
เปดเผยขอมูลใหแกผูใชขอมูลดวยจิตสํานึกวาผูเปดเผยขอมูลควรจะนําเสนอเฉพาะขอมูลท่ีมี
ความสําคัญและจําเปนตอการตัดสินใจของผูใชขอมูล ขอมูลที่ไมสําคัญไมควรนํามาเปดเผยเพราะ
การเปดเผยขอมูลที่มากเกินไปนั้นอาจทําใหผูใชขอมูลสับสน เขาใจผิดพลาดคลาดเคลื่อนได ดังนั้น
เพ่ือใหบริษัทมีการเปดเผยขอมูลอยางมีคุณภาพและเพียงพอตอความตองการของผูใชขอมูลใน
รายงานทางการเงิน หนวยงานตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการเปดเผยขอมูลจึงมีบทบาทและมาตรการท่ี
ชวยสงเสริมการเปดเผยขอมูล ดังนี้ 
 

1. สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ 
 

     สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ ไดมีการทบทวนและปรับปรุงเ พ่ิมเติม
มาตรฐานการบัญชีท่ีสําคัญหลายฉบับใหเทียบเทาและเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีระหวาง
ประเทศ (International Accounting Standard : IAS) ในปพ.ศ.2541-2542 เวนแตในกรณีท่ีเปนเร่ือง
เรงดวนและยังมิไดกําหนดมาตรฐานการบัญชีไว สมาคมฯก็จะศึกษามาตรฐานการบัญชีของ
ตางประเทศ เชน FASB เพ่ือนํามาใชเปนแนวทางตอไป มาตรการดังกลาวนี้นอกจากจะทําให
มาตรฐานการบัญชีไทยเขาสูระบบสากลแลวยังชวยสนับสนุนใหงบการเงินของบริษัทไทยและ
บริษัทตางประเทศสามารถเปรียบเทียบกันได นอกจากนี้สมาคมฯ ยังมีนโยบายท่ีจะปรับปรุง
มาตรฐานการสอบบัญชีและมาตรฐานการตรวจสอบภายในใหมีความเปนสากลและเหมาะสม ทัน
กับการเปลี่ยนแปลงอยางตอเนื่องอีกดวย 
  

2. สมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 
 
     กําหนดจรรยาบรรณของคณะกรรมการบริษัทและจัดโครงการอบรมคณะกรรมการ
บริษัทเกี่ยวกับหนาท่ีและความรับผิดชอบในการจัดทํารายงานและการเปดเผยขอมูลเพ่ือให
คณะกรรมการบริษัทมีความรูความเขาใจและมีการปฏิบัติงานตามหนาท่ีไดอยางถูกตอง 
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3. ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
     กําหนดใหบริษัทจดทะเบียนตองแตงต้ังคณะกรรมการตรวจสอบ ซึ่งจะเปนกลไกสําคัญ
ในการกํากับดูแลกระบวนการบริหารของฝายจัดการ การดูและระบบการควบคุมภายในและการ
จัดทํารายงานทางการเงินที่นาเชื่อถือ นอกจากนี้ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดจัดตั้งศูนย
พัฒนาการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนขึ้น ซึ่งจะมีที่ปรึกษาเพ่ือใหคําปรึกษาและแลกเปลี่ยน
ขอคิดเห็นเกี่ยวกับการสรางระบบการกํากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนและไดจัดทํารายงาน
การกํากับดูแลกิจการท่ีกําหนดหลักการและวิธีปฏิบัติท่ีดีสําหรับบริษัทจะทะเบียนและบริษัท
สมาชิก รวมทั้งเผยแพรความรูผานสื่อตางๆ เชน ซีดีรอม สิ่งพิมพ เว็บไซต อยางกวางขวางและ
ตอเนื่อง รวมถึงการจัดกิจกรรมเพ่ือเสริมสรางความรูแกคณะกรรมการบริหารบริษัทจดทะเบียน
และบริษัทสมาชิก 
 

4. สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) 
 
     เพื่อใหงบการเงินท่ีเปดเผยตอผูลงทุนจัดทําตามมาตรฐานเดียวกันและสามารถ
เปรียบเทียบกันได ก.ล.ต. ไดออกประกาศกําหนดใหบริษัทท่ีเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนและ
บริษัทจดทะเบียนตองจัดทํางบการเงินใหเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปตามท่ีสภา
วิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ กําหนดต้ังแตปพ.ศ.2535 และในกรณีท่ีมาตรฐานการบัญชีไทย
ไมครอบคลุมมาตรฐานการบัญชีในเร่ืองใดใหบริษัทดังกลาวใชมาตรฐานของ IASC หรือ AICPA 
หรือ FASB โดยตองมีการอางอิงไวและตอมาในปพ.ศ.2543 พระราชบัญญัติการบัญชีไดกําหนดให
บริษัททุกแหงในประเทศไทยตองจัดทํางบการเงินตามมาตรฐานการบัญชี รวมท้ังกําหนดการกํากับ
ดูแลเกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปและแบบ 56-1 โดยทําการสุมตรวจเกี่ยวกับความ
ครบถวนของขอมูลที่บริษัทเปดเผยวาเปนไปตามขอกําหนดท่ีกําหนดไวหรือไม รวมท้ังกําหนดให
บริษัทจะทะเบียนตองสงรายงานทางการเงินทุกไตรมาสและกําหนดไววาบริษัทจดทะเบียนตอง
ไดรับการสอบทานงบการเงินรายไตรมาสและไดรับการตรวจสอบงบการเงินประจําปจากผูสอบ
บัญชีที่ไดรับความเห็นชอบจาก ก.ล.ต. รวมท้ังเพ่ิมความเขมงวดกับบริษัทจดทะเบียนที่จัดทํางบ
การเงินไมเปนไปตามมาตรฐานการบัญชี โดยจะสั่งใหแกไขงบการเงินและนําสงภายในระยะเวลาท่ี
กําหนด หากไมแกไขบริษัทจะถูกเปรียบเทียบปรับจนกวาจะแกไขใหถูกตอง การดําเนินงาน
ดังกลาวจะทําใหการจัดทํางบการเงินของบริษัทจดทะเบียนเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีท่ีกําหนด
ไวมากย่ิงขึ้น 
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นอกจากนี้ สํานักงาน ก.ล.ต. ไดจัดทําโครงการ Disclosure Award ขึ้นโดยมีวัตถุประสงค
เพ่ือคัดเลือกและยกยองชมเชยบริษัทท่ีมีคุณภาพการเปดเผยขอมูลโดยรวมอยูในระดับท่ีดีและเพ่ือ
เปนการกระตุนใหบริษัทจดทะเบียนเห็นความสําคัญของการเปดเผยขอมูลและใชเปนแนวทางใน
การปฏิบัติตามตอไป สําหรับการใหรางวัลนั้นจะพิจารณาจากการเปดเผยขอมูลในแบบ 56-1 ท่ี
ชัดเจนและมีการใหขอเท็จจริงท่ีชวยใหผูลงทุนทราบถึงการดําเนินงานของบริษัทอยางเพียงพอท่ีจะ
ประเมินความเสี่ยงจากการลงทุนได โครงการนี้จะชวยสนับสนุนและใหกําลังใจบริษัทจดทะเบียน
ท่ีมีความต้ังใจและใหความสําคัญกับการเปดเผยขอมูลอันจะนําไปสูการเปนแบบอยางท่ีดีแกบริษัท
อื่นๆ ซึ่งจะชวยพัฒนาคุณภาพการเปดเผยขอมูลท่ีเปนหัวใจสําคัญของการกํากับดูแลกิจการที่ดีและ
ชวยเสริมสรางความนาเชื่อถือและความโปรงใสใหแกระบบตลาดทุนไทยในท่ีสุด นอกจากนี้
โครงการนี้ยังสะทอนใหเห็นถึงความสําเร็จอยางเปนรูปธรรมในนโยบายของ ก.ล.ต. ท่ีมุงมั่นพัฒนา
ระบบการเปดเผยขอมูลในตลาดทุนอยางตอเนื่องและเนนการสรางแรงจูงใจใหภาคเอกชนรวมมือ
ปฏิบัติตามหลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีและโครงการนี้ยังชวยยกระดับคุณภาพการเปดเผยขอมูล
ของบริษัทจดทะเบียนใหดียิ่งขึ้นอยางตอเนื่องในอนาคต รวมทั้งจัดใหมีการใหความรูทางวิชาการ
เพ่ือใหผูถือหุนและผูลงทุนตระหนักถึงความสําคัญของขอมูลทางการเงินที่ถูกตอง ครบถวน และ
สงเสริมใหผูถือหุนมีหนาท่ีกํากับดูแลใหผูบริหารของบริษัทดูแลการจัดทํางบการเงินใหเปนไปตาม
มาตรฐานการบัญชีและมีการเปดเผยขอมูลใหถูกตองครบถวนมากยิ่งขึ้น 
 

Coy (1995: 121) ไดใหคําจํากัดความของดัชนีวัดการเปดเผยขอมูลไววา “ดัชนีการเปดเผย
ขอมูลเปนเครื่องมือที่ถูกออกแบบมาเพ่ือวัดกลุมของรายการ โดยเมื่อคะแนนของรายการตางๆ 
เหลานี้ถูกรวมเขาดวยกันจะไดเปนคะแนนรวมซึ่งแสดงถึงตัวแทนท่ีชี้วัดระดับของการเปดเผย
ขอมูล” จากผลการวิจัยท่ีผานมาพบวาโดยท่ัวไปการสรางดัชนีการเปดเผยขอมูลจะมี 2 รูปแบบคือ 

 
1. ดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบถวงน้ําหนัก (Weighted disclosure index) 
 
     ดัชนีในลักษณะนี้จะมีการกําหนดน้ําหนักความสําคัญใหกับแตละรายการท่ีอยูในดัชนี

เนื่องจากวิธีนี้มองวารายการแตละรายการจะมีความสําคัญตอการตัดสินใจของผูใชขอมูลแตกตาง
กันไป โดยท่ีน้ําหนักของแตละรายการอาจถูกกําหนดไวลวงหนาโดยใชวิจารณญาณของผูสรางเอง
หรืออาจใชน้ําหนักท่ีมีการพัฒนาขึ้นมาในงานวิจัยในอดีต หรือใชน้ําหนักเฉลี่ยท่ีไดมาจากการสง
แบบสอบถามเพื่อสํารวจความคิดเห็นหรือการรับรูของผูใชขอมูล หลังจากนั้นน้ําหนักที่ไดจะถูก
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นํามาคูณกับคะแนนการเปดเผยขอมูลของแตละรายการ เพ่ือใหไดเปนคะแนนรวมของการเปดเผย
ขอมูลของแตละบริษัท 
 

2. ดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบไมถวงน้ําหนัก (Unweighted disclosure index) 
 
     ดัชนีในลักษณะนี้จะไมคํานึงถึงน้ําหนักหรือความสําคัญของแตละรายการวามี

ความสําคัญตอผูใชขอมูลมากหรือนอยเพียงใด แตจะใหความสําคัญกับขอมูลที่ใชในการตัดสินใจ
อยางเทาเทียมกัน โดยมีหลักเกณฑในการพิจารณาวารายงานทางการเงินของบริษัทท่ีตองการวัด
ขอบเขตหรือคุณภาพของการเปดเผยมีรายการตามท่ีกําหนดไวในดัชนีหรือไม ถามีรายการนี้จะให
คะแนนเทากับ 1 แตถาไมมีรายการดังกลาวจะไดคะแนนเทากับ 0 และหากรายการที่อยูในดัชนีไมมี
ความเกี่ยวของกับบริษัทจะใหคะแนนเปน Not Applicable (N/A) โดยไมนํามารวมอยูในการ
คํานวณเพ่ือหาคะแนนรวมของบริษัท จากนั้นจึงนําคะแนนท้ังหมดมารวมกันเพื่อใหไดตัวแทนท่ี
แสดงระดับหรือคุณภาพของการเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท 
 

     จากการวิจัยในอดีตมีนักวิจัยหลายทานใชความครอบคลุมในรายละเอียดของรายการแต
ละรายการเปนตัวแทนของคุณภาพการเปดเผยขอมูลซึ่งมีลักษณะเปนขอมูลเชิงคุณภาพ (Qualitative 
Data) ดังนั้นเพ่ือใหสามารถนําขอมูลเชิงคุณภาพนี้ไปทดสอบกับตัวแปรตามไดจึงจําเปนตองมีการ
แปลงขอมูลคุณภาพการเปดเผยใหอยูในรูปขอมูลท่ีสามารถวัดในเชิงปริมาณได (Quantitative Data) 
จากการศึกษาผลงานวิจัยท่ีผานมา เชน Singhvi and Desai (1971) มีการวัดความพอเพียง 
(Adequacy) ของการเปดเผยขอมูลโดยใชดัชนีการเปดเผยขอมูล  ซึ่งเปนขอมูลทางการเงิน 
(Financial Information) หรือขอมูลไมใชการเงิน (Non-financial Information) Lang and Lundholm 
(1993) วัดระดับการเปดเผยขอมูลโดยใชคะแนนการเปดเผย (Disclosure Score) ของ Financial 
Analysts Federation และ Eng และ Mak (2003) ใชดัชนีการเปดเผยขอมูล (Disclosure Index) ใน
การวัดระดับการเปดเผยขอมูลของรายงานการเงิน ทําใหสามารถสรุปไดวานักวิจัยสวนใหญจะ
สรางดัชนีการเปดเผยขอมูล(Disclosure Index) เพื่อใชประเมินเปรียบเทียบหรืออธิบายความ
แตกตางในการวัดปริมาณและคุณภาพของขอมูลท่ีเปดเผยในรายงานทางการเงินของบริษัทโดย
ดัชนีท่ีสรางขึ้น ในการวิจัยท่ีผานมาจะมีขอบเขตของจํานวนรายการในกระดาษทําการมากนอย
แตกตางกัน  ดัชนีการเปดเผยขอมูลที่มีการถวงน้ําหนักนั้นมีขอจํากัดหลายประการ กลาวคือ การ
กําหนดน้ําหนักใหกับแตละรายการตองใชดุลยพินิจหรือตองใชวิจารณญาณของแตละบุคคล ซึ่งแต
ละคนก็จะกําหนดน้ําหนักท่ีแตกตางกันไปแมจะเปนรายการเดียวกัน (Naser, 1998) ซึ่งแสดงใหเห็น
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ถึงความไมมีเสถียรภาพในการรับรูน้ําหนักหรือความสําคัญของรายการประเภทเดียวกัน นอกจากนี้
น้ําหนักท่ีถูกกําหนดขึ้นเปนเพียงแคความคิดเห็นสวนบุคคลของผูท่ีใหคะแนนความสําคญัเทานั้นจึง
ไมไดสะทอนถึงการนํารายการไปใชในทางปฏิบัติจริง ผลคะแนนที่กําหนดใหจึงเปนเพียงความ
คิดเห็นของผูใชขอมูลสวนหนึ่งเทานั้นไมใชความคิดเห็นจากผูใชขอมูลท้ังหมด (Chow and Wong-
Boren, 1987) นอกจากนี้งานวิจัยของ Robbin and Austin (1986) และ Chow and Wong-Boren 
(1987) ซึ่งใชดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบถวงน้ําหนักและแบบไมถวงน้ําหนักยังพบวา ดัชนีการ
เปดเผยขอมูลท้ังสองแบบใหผลที่ใกลเคียงกันมาก ดังนั้นการใชดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบไมถวง
น้ําหนักจึงนํามาใชในการวิจัยของนักวิจัยหลายทาน เชน Cooke (1992), Naser (1998) และ Buzby 
(1974) เปนตน    

 
     การวิจัยครั้งนี้จะพิจารณาการเปดเผยขอมูลจากความครอบคลุมในรายละเอียดของ

รายการท่ีแตละบริษัทเปดเผย จึงใชดัชนีการเปดเผยขอมูลแบบไมมีการถวงน้ําหนักเพ่ือตรวจสอบ
การเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท ถาบริษัทเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานการบัญชีใหคะแนนเทากับ 
1 แตถาบริษัทไมเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานจะใหคะแนนเทากับ 0 และถาขอมูลท่ีตองเปดเผยตาม
มาตรฐานการบัญชีไมเกี่ยวของกับบริษัทจะใสเปน N/A (Not Applicable) เนื่องจากบางรายการอาจ
ไมเกี่ยวของกับลักษณะการดําเนินธุรกิจของบริษัท เชน บริษัทที่ไมมีขอพิพาททางกฎหมาย บริษัทก็
ไมจําเปนตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับลักษณะคดีและผลกระทบท่ีอาจเกิดกับการดําเนินงานของธุรกิจ  
เปนตน 
 
ประโยชนของการเปดเผยขอมูล 
 

1.  ประโยชนตอผูใชขอมูล 
 
     เม่ือคณะกรรมการผูบริหารของบริษัทเปดเผยขอมูลอยางถูกตอง ครบถวนและเพียงพอ

ตอการตัดสินใจในการลงทุน จะทําใหผูใชขอมูลมีขอมูลท่ีเทาเทียมกันมากขึ้นในการประเมินผล
การดําเนินงานของบริษัท และชวยลดตนทุนในการรวบรวมขอมูลเกี่ยวกับการดําเนินงานของ
บริษัท นอกจากนี้ยังเปนการลดความเสี่ยงจากการประมาณการผลการดําเนินงานของบริษัท
ผิดพลาด เพราะมีขอมูลประกอบการตัดสินใจที่ดี  ทําใหผูใชขอมูลสามารถพยากรณผลการ
ดําเนินงานไดอยางถูกตองและแมนยํามากขึ้น และสามารถตัดสินใจในการลงทุนไดอยางถูกตอง
และเหมาะสม 
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2.  ประโยชนตอบริษัทผูเปดเผยขอมูล 
 
     บริษัทท่ีมีการเปดเผยขอมูลท่ีดีและมีการดําเนินกิจการท่ีมีความโปรงใสจะทําใหบริษัท

มีภาพพจนท่ีดีในสายตาผูที่เกี่ยวของ ไมวาจะเปน ผูถือหุน ลูกคา เจาหนี้ นักวิเคราะหประชาชน
ท่ัวไป เปนตน รวมทั้งไดรับการยอมรับและความเชื่อมั่นจากผูลงทุน สงผลทําใหผูลงทุนมีความ
สนใจท่ีจะลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทมากยิ่งขึ้น ทําใหราคาของหลักทรัพยสูงขึ้นซึ่งเปนการลด
ตนทุนของทุนของบริษัทและเม่ือมีนักลงทุนมาลงทุนเพ่ิมขึ้นจะทําใหบริษัทมีการขยายตัวมากขึ้น 
เนื่องจากการเปดเผยขอมูลท่ีมีคุณภาพสูงนั้นอาจทําใหนักลงทุนที่สนใจในหุรของบริษัทมีจํานวน
เพ่ิมขึ้น ซึ่งหากกําหนดใหปจจัยอื่นๆคงที่จะสงผลใหราคาหลักทรัพยของบริษัทเพ่ิมสูงขึ้น 
(Botosan, 1997) 

 
3.  ประโยชนตอประเทศ 
 
     หากบริษัทในประเทศมีการพัฒนาใหมีการกํากับดูแลกิจการที่ดีและมีการเปดเผยอยาง

เพียงพอตอการตัดสินใจของผูใชขอมูลหรือผูลงทุน ไมเพียงแตจะสรางมูลคาเพ่ิมใหกับกิจการใน
ลักษณะท่ีสรางความเชื่อม่ันใหกับผูลงทุนท้ังภายในประเทศและภายนอกประเทศเทานั้นแตยัง
สามารถสรางมูลคาเพ่ิมมหาศาลใหแกประเทศชาติโดยรวมดวย เนื่องจากการท่ีบริษัทในประเทศมี
การเติบโตขึ้น จะสงผลใหนําไปสูการเพ่ิมขึ้นของการลงทุนภายในประเทศ เพราะผูลงทุนทั้งใน
ประเทศและตางประเทศก็ใหความสนใจท่ีจะลงทุนในบริษัทภายในประเทศมากขึ้น ทําใหเงินทุน
หมุนเวียนเขามาสูประเทศเพ่ิมขึ้น สงผลใหมีการพัฒนาตลาดทุนของประเทศและทําใหสภาพ
เศรษฐกิจของประเทศเติบโตอยางตอเนื่องและม่ันคงตอไป 
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แนวคิดเกี่ยวกับกําไรทางบัญชี 
 
การตัดสินใจของนักลงทุนนั้นมีปจจัยหลายอยางที่นักลงทุนนํามาใชประกอบการตัดสินใจ 

เชน แนวโนมของราคาหลักทรัพย จํานวนเงินปนผลที่คาดวาจะไดรับ สวนตางราคาหลักทรัพย โดย
แหลงขอมูลที่นักลงทุนใหความสนใจนั่นคือ รายงานทางบัญชีตางๆ เชน งบดุล งบกําไรขาดทุน งบ
กระแสเงินสด เปนตน ซึ่งขอมูลตางๆเหลานี้ลวนมีประโยชนตอการตัดสินใจของนักลงทุน 
โดยเฉพาะอยางยิ่งขอมูลที่เกี่ยวกับกําไรทางบัญชีของบริษัท เพราะผูใชงบการเงินเชื่อวากําไรทาง
บัญชีสามารถสะทอนมูลคาของบริษัทไดดี แตท้ังนี้กําไรทางบัญชีอาจถูกตกแตงขึ้นตามความ
ตองการของผูบริหาร เนื่องจากกําไรทางบัญชีวางอยูบนเกณฑคงคาง ซึ่งแมบทการบัญชีได
กําหนดใหกิจการตองรับรูรายการทางบัญชีนั้นเม่ือรายการและเหตุการณนั้นเกิดขึ้น(มิใชเม่ือมีการ
รับจายเงินสด) โดยคํานึงถึงตนทุนกับรายไดท่ีเกิดขึ้นจากรายการหรือเหตุการณทางบัญชีเดียวกันซึ่ง
เรียกวา เกณฑการจับคูรายไดและคาใชจาย ดังนั้นลักษณะของกําไรทางบัญชีจึงเปนดังตอไปนี้ 1 

 
1. เปนผลมาจากเหตุการณหรือรายการท่ีเกิดขึ้นจริง 
2. เปนการวัดผลการดําเนินงานของกิจการภายในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง 
3. เปนการวัดรายไดตามหลักเกณฑรับรูท่ีนํามาใชกับคาใชจายโดยราคาทุนเดิม 
4. เปนการยึดหลักการจับคูรายไดที่เกิดขึ้นจริงกับคาใชจายที่เกี่ยวของกับรายไดนั้น 

 
กําไรทางบัญชี เปนกําไรท่ีเกิดจากรายการและเหตุการณทางบัญชีที่รับรูตามเกณฑคงคาง 

ซึ่งกําหนดใหรับรูรายการเมื่อเกิดขึ้น มิใชเม่ือมีการรับหรือจายเงินสด โดยรายการตางจะบันทึกและ
แสดงในงบการเงินตามงวดท่ีเกี่ยวของ จึงทําใหกําไรทางบัญชีเปนตัวเลขท่ีสะทอนถึงผลการ
ดําเนินงานในชวงเวลาหนึ่งและเปนสิ่งบงชี้ถึงความสามารถในการสรางกําไรของบริษัท เนื่องจาก
กําไรทางบัญชีเปนตัวเลขที่สะทอนผลการดําเนินงานในชวงเวลาหนึ่ง จึงมีคุณสมบัติอนุกรมเวลา 
(Time Series) ซึ่งในทางสถิติศาสตรไดมีการพัฒนาตัวแบบตางๆเพ่ือใหสามารถอธิบายประเภท
หรือรูปแบบท่ีแตกตางกันของอนุกรมเวลาได ดังนี้ 

 
 

                                                
1 Ahmed Riahi-Belkaoui. (2000)  “Accounting Theory” 4th ed. Thomson Learning. P.388-389 
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- ถาการเปลี่ยนแปลงของกําไรในแตละปเปนอิสระจากการเปลี่ยนแปลงกําไรในปกอน
ท้ังหมด หรืออีกนัยหนึ่ง กําไรในปปจจุบันเกิดขึ้นในลักษณะเชิงสุม (Random Walk) โดยไม
สามารถจับทิศทางของกําไรไดอยางแนนอน ฉะนั้น กําไรในปปจจุบันจึงถือเปนขอมูลท่ีดีท่ีสุดใน
การใชพยากรณกําไรในอนาคต แมวาจะมีขอมูลกําไรในปกอนก็ตาม 

 
- ถาการเปลี่ยนแปลงของกําไรในแตละปไมเปนอิสระจากการเปลี่ยนแปลงของกําไรในป

กอนๆ หรืออีกนัยหนึ่ง กําไรในปปจจุบันมีการเติบโตอยางคงท่ี (Constant Growth) แมวาบางปจะมี
กําไรสูงหรือตํ่าเกินไปบางก็ตาม แตโดยภาพรวมกําไรในแตละปมีแนวนมคอนขางคงท่ี ฉะนั้น 
กําไรในอดีตท้ังหมด จึงถือเปนขอมูลท่ีดีท่ีสุดในการใชพยากรณกําไรในอนาคต 

 
จากลักษณะกําไรทางบัญชีตามท่ีกลาวมาพบวา กําไรทางบัญชีจึงมีประโยชนตอการ

ตัดสินใจทางเศรษฐกิจและสะทอนถึงผลการดําเนินงานของกิจการในชวงเวลาหนึ่ง จึงเปนการบงชี้
ถึงความสามารถในการทํากําไรของบริษัท กําไรทางบัญชีซึ่งเปนสวนหนึ่งของขอมูลทางบัญชี ท่ี
จัดทําขึ้นมาเพ่ือใหผูใชขอมูลนําไปประกอบการตัดสินใจ ซึ่งขอมูลทางบัญชีจัดทําขึ้นโดยมี
วัตถุประสงคเพื่อนําเสนอขอมูลทางเศรษฐกิจ เพ่ือใชในการประเมินมูลคาของบริษัท โดยผูลงทุน
จะนําขอมูลทางการบัญชีมาใชในการประเมินผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับในอนาคตและความ
เสี่ยงจากการลงทุน ดังนั้นความมีประโยชนของขอมูลกําไรทางการบัญชีอาจวัดดวยความสัมพันธ
ระหวางกําไรทางการบัญชีกับราคาหลักทรัพย ซึ่งเปนการบงชี้วากําไรทางการบัญชีนั้นสามารถ
นําไปใชในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยได 
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การวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 
 

การวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ (กัลยา วานิชยบัญชา, 2549) เปนการวิเคราะห
ความสัมพันธของตัวแปรหลายตัว โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาวาปจจัยหรือตัวแปรอิสระตัวใดบาง
ท่ีสงผลหรือมีอิทธิพลตอตัวแปรตามและเพ่ือประมาณหรือพยากรณคาของตัวแปรตามเมื่อทราบ
คาตัวแปรอิสระ ซึ่งมีสมการดังตอไปนี ้

 
Y  =  β0 + β1X1 + β2X2 +….+ βkXk  +  e 

 
โดยท่ี  

 
Y   =   ตัวแปรตาม 
X1, X2 ,…, Xk   =   ตัวแปรอิสระ , k ≥ 2 
e    =  ความคลาดเคลื่อน 
β0 = สวนตัดแกน Y เมื่อ X1 =  X2 =…=  Xk =  0   
β1 , …, βk  = สัมประสิทธิ์การถดถอยของตัวแปรอิสระ 

 
เง่ือนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ
 

1. ความคลาดเคลื่อนเปนตัวแปรมีการแจกแจงแบบปกต ิ
2. คาแปรปรวนของคาคลาดเคลื่อนเปนคาคงที ่ 
3. คาเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อนเปนศูนย 
4. คาความคลาดเคลื่อนตองเปนอิสระกัน 
5. ตัวแปรอิสระ Xi และ Xj ตองเปนอิสระกัน 
 

ตรวจสอบเง่ือนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ
 

1. คาคลาดเคลื่อนเปนตัวแปรท่ีมีการแจกแจงแบบปกติ โดยทําการพิจารณา Histogram 
ของคาความคลาดเคลื่อน และเพ่ือความแมนยําจึงมีการพิจารณากราฟ Normal Probability Plot ของ
คาความคลาดเคลื่อน และสถิติทดสอบKolmogorov-Smirnov Test (K-S Test) 
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     สถิต ิ Kolmogorov – Smirnov Test (K-S Test) ทดสอบวาตัวแปรอิสระแตละตัวมีการ
แจกแจงแบบปกติหรือไม โดยมีสมมติฐานการวิจัย คือ 

 
     Ho : ตัวแปรอิสระแตละตัวมีการแจกแจงแบบปกติ 
     H1 : ตัวแปรอิสระแตละตัวไมมีการแจกแจงแบบปกติ 
 
     ในการวิจัยคร้ังนี้จะปฏิเสธ H0 ถาคา Sig. (Significance) นอยกวาระดับนัยสําคัญท่ี

กําหนด ซึ่งเทากับ 0.05 เนื่องจากกําหนดระดับความเชื่อม่ันไว 95% 
 
2. คาแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อนตองเปนคาคงท่ีโดยทําการพลอ็ตแผนภาพการ

กระจาย (Scatter Plot) ของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ
 
3. คาเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อนเปนศูนย การหาคา a และ b โดยทําใหผลบวกกําลังสอง

ของคาความคลาดเคลื่อนมีคาต่ําสุดจะทําให Σei = 0 เนื่องจากคาเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อน 
 

E(e)  =  Σei = 0 
  n           n 
 

     ดังนั้นเงื่อนไขขอนี้จึงเปนจริงเสมอเมื่อใชเทคนิคกําลังสองนอยท่ีสุด (Least Square) 
 
4. คาความคลาดเคลื่อนตองเปนอิสระกัน โดยใชสถิติ Durbin-Watson เนื่องจาก Durbin-

Watson เปนการทดสอบความสัมพันธของ et และ et-1  โดยท่ี t เปนชวงเวลา 
 
     โดยถาคา Durbin-Watson มีคาใกล 2 คือ มีคาในชวง 1.5 ถึง 2.5 จะสรุปไดวาei และ ej 

เปนอิสระกัน 
 

5. ตัวแปรอิสระ Xi และ Xj ตองเปนอิสระกัน เนื่องจากถาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ
กันเองอาจกอใหเกิดปญหาท่ีเรียกวา Mulitcollinearity ดังนั้นจึงทําการตรวจสอบโดยวิเคราะห
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ 
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     สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ เปนการวิเคราะหเพ่ือหาความสัมพันธของตัวแปร x และy และ
เปนการทดสอบวา x และ y มีความสัมพันธกันหรือไม โดยถา 
 

     ก. คา r เปนลบ แสดงวา x และ y มีความสัมพันธในทิศทางตรงขาม 
     ข. คา r เปนบวก แสดงวา x และ y มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 
     ค. คา r มีคาเขาใกล 1 หมายถึง x และ y สัมพันธในทิศทางเดียวกันและมีความสัมพันธ

กันมาก 
     ง. คา r มีคาเขาใกล -1 หมายถึง x และ y สัมพันธในทิศทางตรงกันขามและมี

ความสัมพันธกันมาก 
     จ. คา r = 0 แสดงวา x และ y ไมมีความสัมพันธกัน 
     ฉ. คา r เขาใกล 0 แสดงวา x และ y มีความสัมพันธกันนอย 

 
     เพ่ือใหเกิดความเชื่อม่ันวาจะไมเกิดปญหา Mulitcollinearity จึงคํานวณ Variance 

Inflation Factor (VIF) เพ่ือตรวจสอบความสัมพันธอีกครั้งหนึ่ง 
 
 VIF  ของตัวแปรอิสระ  Xi  =  VIF  =       1 
          1 -  R2

i  

 
     โดยที่  R2

i  แทนสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ  ถา VIFi  มีคามาก แสดงวาตัวแปรอิสระ Xi 
มีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอื่นๆมาก 
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ผลการวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 

 การวิจัยในครั้งนี้ไดมีการรวบรวมผลการวิจัยที่เกี่ยวของในอดีตท้ังในประเทศและ
ตางประเทศ โดยแสดงไว 3 สวน คือ 
 

1. ผลการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลกับราคาหลักทรัพย 
 

2. ผลการวิจัยเกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลกําไรทางบัญชีท่ีสงผลตอราคาหลักทรัพย 
 
3. ผลการวิจัยเกี่ยวกับปจจัยทางเศรษฐกิจที่สงผลตอราคาหลักทรัพย 

 
ผลการวิจัยเก่ียวกับความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลกับราคาหลักทรัพย 
 

Mitton (2001) วิจัยเรื่อง A Cross-Firm Analysis of  The Impact of Corporate Governance 
on The East Asian Financial Crisis เปนการวิจัยความสัมพันธของการกํากับดูแลกิจการในทวีป
เอเชียท่ีประสบกับวิกฤติการณทางการเงินในปค.ศ.1997-1998 จากกลุมตัวอยาง 398 บริษัท ใน 5 
ประเทศท่ีไดรับผลกระทบ ไดแก ประเทศอินโดนีเซีย เกาหลี มาเลเซีย ฟลิปปนสและไทย โดยวัด
จากคุณภาพในการเปดเผยขอมูล(วัดโดย American depository receipt listed หรือ ADRs และ 
ผูสอบบัญชีจาก The Big Six accounting firms) รวมทั้งวิจัยความสัมพันธของโครงสรางการถือหุน
และความหลากหลายทางธุรกิจกับผลการดําเนินงาน ซึ่งวัดจากผลตอบแทนจากหลักทรัพย โดยใช
สถิติ Multiple Regression  ผลการวิจัยสรุปไดวา ผลตอบแทนจากหลักทรัพยมีความสัมพันธในเชิง
บวกกับคุณภาพการเปดเผยขอมูลอยางมีนัยสําคัญทางสถิติและมีความสัมพันธกับบริษัทท่ีให
ความสําคัญกับผูถือหุนภายนอกและบริษัทท่ีมีความหลากหลายในการดําเนินธุรกิจ  

 
Lundholm and Myers (2002) วิจัยเกี่ยวกับความสามารถของราคาหลักทรัพยในการ

สะทอนขอมูลเกี่ยวกับกําไรในอนาคต โดยทดสอบความสัมพันธระหวางการประกาศกําไรใน
อนาคตกับผลตอบแทนของหลักทรัพยในงวดปจจุบันของบริษัทที่มีกิจกรรมการเปดเผยขอมูลตาม
การจัดอันดับการเปดเผยขอมูลของ AIMR ในป ค.ศ.1980-1994 จากกลุมตัวอยาง 4,478 บริษัท โดย
ใชวิธีการทางสถิติ Multiple Regression เปนเครื่องมือในการทดสอบความสัมพันธ  ผลการวิจัยพบวา 
กิจกรรมการเปดเผยขอมูลจะสงผลตอความสัมพันธเชิงบวกระหวางการประกาศกําไรในอนาคตกับ
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ผลตอบแทนในงวดบัญชีปจจุบัน หมายความวา บริษัทท่ีมีกิจกรรมการเปดเผยขอมูลท่ีมากจะสงผล
ตอความสัมพันธระหวางการประกาศกําไรในอนาคตกับผลตอบแทนในงวดปจจุบันมากกวาบริษัท
ท่ีมีกิจกรรมการเปดเผยขอมูลท่ีนอย  

 
Gelb and Zarowin (2002) วิจัยถึงความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลโดยสมัคร

ใจของบริษัทในรายงานประจําปกับความสามารถในการสะทอนขอมูลตอราคาหลักทรัพยไปสูกับ
กําไรในอนาคต โดยทําการวัดคะแนนของระดับการเปดเผยขอมูลในรายงานประจําปจาก AIMR-
FAF (Association for Invesment Management Research-Financial Analysts Federation) ป ค.ศ.
1980-1993 และจัดลําดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทกลุมตัวอยางจํานวน 821 บริษัท โดยเรียงลําดับ
จากสูงสุดไปจนถึงตํ่าสุดตอเนื่องกันสองป ผลการวิจัยพบวา บริษัทที่มีการเปดเผยขอมูลท่ีสูงกวาจะ
มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด ความสามารถในการทํากําไร การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย
และอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนสูงกวาบริษัทท่ีมีการเปดเผยท่ีต่ํากวา จากนั้นนําขอมูลท่ีไดมาทํา
การวิเคราะหโดยใชสถิติ OLS Regression ในการทดสอบความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผย
ขอมูลและกําไรในอนาคตกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย โดยเปรียบเทียบระหวางบริษัทท่ีมี
ระดับเปดเผยขอมูลและบริษัทท่ีมีระดับการเปดเผยขอมูลตํ่า ผลการวิจัยพบวา บริษัทท่ีมีระดับการ
เปดเผยท่ีสูงราคาหลักทรัพยมีความสัมพันธในทิศทางบวกกับกําไรในอนาคตอยางมีนัยสําคัญ 
แสดงใหเห็นวาบริษัทท่ีมีระดับการเปดเผยขอมูลมากนั้นจะมีความสามารถในการสะทอนขอมูลไป
ยังราคาหลักทรัพยไดสูงกวาบริษัทท่ีมีการเปดเผยขอมูลตํ่ากวาและเพ่ิมความสามารถในการสะทอน
ขอมูลเกี่ยวกับกําไรในอนาคตไดมากขึ้น ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ Lundholm and Myers 
(2002) ที่แสดงหลักฐานวาบริษัทที่เปดเผยขอมูลขาวสารท่ีเปนประโยชนตอการตัดสินใจมากขึ้นจะ
สงผลใหราคาหลักทรัพยปจจุบันสะทอนถึงกําไรในอนาคตไดดีขึ้น 
 

Ettredge et al. (2005) วิจัยถึงผลกระทบจากการออก SFAS No.131 การเปดเผยขอมูล
จําแนกตามสวนงานท่ีมีตอความสามารถของผลตอบแทนหลักทรัพยงวดปจจุบันในการสะทอน
ความคาดหวังเกี่ยวกับกําไรในอนาคต โดยศึกษาจากการท่ีบริษัทเปดเผยขอมูลจําแนกตามสวนงาน
ท้ังกอนและหลังท่ีมีการประกาศใชมาตรฐานการบัญชี SFAS No.131 นี้แลวจะสงผลตอ
ความสามารถในการสะทอนขอมูลไปยังราคาหลักทรัพยเพ่ือพยากรณกําไรในอนาคตเพ่ิมขึ้น
หรือไม ซึ่งพิจารณาในลักษณะของคาสัมประสิทธิ์ท่ีตอบสนองตอกําไรในอนาคต โดยใชขอมูลใน
การวิจัยต้ังแตป ค.ศ.1994-2000 ผลการวิจัยพบวา ภายหลังจากการเปดเผยขอมูลตาม SFAS No.131 
แลว จะสงผลใหราคาหลักทรัพยในปจจุบันสามารถสะทอนถึงความสัมพันธท่ีมีตอกําไรในอนาคต
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ไดดียิ่งขึ้น เนื่องจากการจัดทํางบการเงินท่ีมีการเปดเผยขอมูลท่ีมีประโยชนในการตัดสินใจมากขึ้น
จะสะทอนไปยังราคาหลักทรัพยของบริษัท อันจะนํามาซึ่งการเปลี่ยนแปลงการนําเสนองบการเงินท่ี
ตางฝายตางตองการท่ีจะเปดเผยใหมากขึ้น  

 
กิ่งกมล  ทาวนู (2548) วิจัยความสัมพันธระหวางการเปดเผยการปฏิบัติตามหลักการกํากับ

ดูแลกิจการท่ีดีกับอัตราสวนการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของธนาคารพาณิชยไทย มี
วัตถุประสงคเพ่ือศึกษาเปรียบเทียบหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดีระหวางหลักการสากลและ
หลักการของประเทศ  และศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยการปฏิบัติตามหลักการกํากับ
ดูแลกิจการท่ีดี และการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของธนาคารพาณิชยไทย ประชากรท่ีใชในการ
วิจัย คือธนาคารพาณิชยไทยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท้ังหมด 12 ธนาคาร 
รวบรวมขอมูลตามแบบประเมินที่สรางขึ้น วิเคราะหขอมูลทางสถิติโดยใชโปรแกรมสําเร็จรูป 
คาสถิติท่ีใชไดแก คารอยละ และคาความสัมพันธแบบ Nonparametric ผลการวิจัยสรุปไดวา 1) 
หลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีของประเทศไทยสวนใหญมีความสอดคลองกับหลักการสากล สวน
แตกตางท่ีสําคัญ คือ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยยังไมไดมีการปรับปรุงหลักการกํากับดูแล
กิจการท่ีดีและยังขาดขอกําหนดเกี่ยวกับการเปดเผยของสถาบันผูลงทุน การกําหนดสิทธิสําหรับ
พนักงานในการพัฒนาบริษัท และการรับรูของผูมีสวนไดเสียเกี่ยวกับการกระทําผิดกฎหมาย 
จริยธรรมและการรับรองผลการดําเนินงานของคณะกรรมการ 2) การเปดเผยการปฏิบัติตามหลักการ
กํากับดูแลกิจการท่ีดีตามแบบประเมินที่สรางขึ้น พบวา ธนาคาร 5 แหงมีการเปดเผยในระดับดี 
ธนาคาร 4 แหงมีเปดเผยในระดับปานกลาง และธนาคาร 3 แหงมีการเปดเผยในระดับนอย 3) การ
เปดเผยการปฏิบัติตามหลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีมีความสัมพันธกับอัตราสวนการเปลี่ยนแปลง
ราคาหลักทรัพยของธนาคารพาณิชยไทยในไตรมาสท่ี 2 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 

 
 พรวิดี  วัฒนากลาง (2552) วิจัยการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมกับผลตอบแทน
หลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม SET 100 Index โดย
การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมไดแยกออกเปน 7 ประเด็นและใชวิธีการนับจํานวน
บรรทัดในรายงานประจําป พ.ศ.2547-2549 ซึ่งไดคัดเลือกประชากรในการวิจัยจากกลุม SET 100 
Index จํานวน 59 บริษัท และนํามาทดสอบความสัมพันธกับผลตอบแทนหลักทรัพย ป พ.ศ.2548-
2550 โดยใชเทคนิคการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ ท้ังแบบรายปและรวมท้ัง 3 ป  ผลการวิจัย
พบวา บริษัทมีการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมเพ่ิมมากขึ้นในแตละป และพบ
ความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคม ประเด็นท่ี 4 สิ่งแวดลอมกับ
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ผลตอบแทนหลักทรัพยในทิศทางเดียวกัน ในขณะท่ีประเด็นการพัฒนาสังคม พบความสัมพันธใน
ทิศทางตรงกันขามระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมกับผลตอบแทนหลักทรัพย ท่ี
ระดับนัยสําคัญ 0.05 
 

จากการทบทวนวรรณกรรมเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลกับ 
ราคาหลักทรัพย  ผูวิจัยไดจัดทําตารางสรุปผลการวิจัยขางตนไวดังตารางท่ี2.1
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ตารางที่ 2.1  สรุปผลการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลกับราคาหลักทรัพย 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

Mitton (2001) A Cross-Firm Analysis of  
The Impact of Corporate 
Governance on The East 
Asian Financial Crisis 

- ความสัมพันธของปจจัยที่
สงผลตอผลตอบแทนจาก
หลักทรัพย 
- การเปดเผยขอมูลวัดโดย 
American depository receipt 
listed หรือ ADRs และ
ผูสอบบัญชีจาก The Big Six 
accounting firms ใชขอมูลป
ค.ศ.1997-1998 
- Multiple Regression 

- คุณภาพการเปดเผยขอมลู 
- โครงสรางการถือครองหุน 
- ความหลากหลายทางธุรกิจ 

- คุณภาพการเปดเผยขอมูลมี
ความสัมพันธในเชิงบวก
ผลตอบแทนจากหลักทรัพย
กับอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
- โครงสรางการถือครองหุน
และความหลากหลายในการ
ดําเนินธุรกิจมีความสัมพันธ
กับผลตอบแทนจาก
หลักทรัพย 
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ตารางที่ 2.1 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ชื่อเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรที่วิจัย ผลการวิจัย 

Lundholm and Myers 
(2002) 
 
 

Bringing the Future 
Forward : The Effect of 
Disclosure on the Returns-
Earnings Relation 

- ใชการจัดอันดับบริษัทท่ีมี
กิจกรรมการเปดเผยขอมูล
ตามตัวชี้วัดของ AIMR ป 
ค.ศ.1980-1994  และผลกระทบท่ี
มีตอผลตอบแทนหลักทรัพย 
- Multiple Regression 
 

- ระดับการเปดเผยขอมูล 
- กําไรในอนาคต 

- บริษัทท่ีมีการเปดเผยขอมูล
สูงสงผลใหการประกาศ
กําไรในอนาคตมี
ความสัมพันธเชิงบวกกับ
ผลตอบแทนจากหลักทรัพย
สูงกวาบริษัทท่ีมีการเปดเผย
ขอมูลท่ีต่ํากวา 

Gelb and Zarowin (2002) 
 

Corporate Disclosure Policy 
and the Information of  
Stock Prices 

- เปรียบเทียบประชากรกลุม
ท่ีมีระดับการเปดเผยขอมูล
สูงและต่ํา จากการจัดอันดับ
ของ AIMR-FAF ป ค.ศ.
1980-1993 และ
ความสัมพันธท่ีมีตอราคา
หลักทรัพย 
- Multiple Regression 

- ระดับการเปดเผยขอมูล 
- กําไรในอนาคต 

- ระดับการเปดเผยและกําไร
ในอนาคตมีความสัมพันธใน
ทิศทางบวกกับอัตราการ
เปลี่ยนแปลงราคา
หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญ  

40 
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ตารางที ่2.1 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรที่วิจัย ผลการวิจัย 

Ettredge et al. (2005) 
 
 

The Impact of  SFAS 
No.131 Business Segment 
Data on the Market’s 
Ability to Anticipate Future 
Earnings 

- การเปดเผยขอมูลจําแนก
ตามสวนงาน ตาม SFAS 
No.131 ใชขอมูลป ค.ศ.
1994-2000 ท่ีมี
ความสัมพันธตอกําไรและ
ผลตอบแทนหลักทรัพย 
- Multiple Regression 

- กําไรในอนาคต - การเปดเผยขอมูลตาม 
SFAS No.131 สงผลให
ความสัมพันธของกําไรใน
อนาคตกับผลตอบแทน
หลักทรัพยในปจจุบันมี
ความสัมพันธกันมากขึ้น  
 

กิ่งกมล  ทาวน ู(2548) ความสัมพันธระหวางการ
เปดเผยการปฏิบัติตาม
หลักการกํากับดูแลกิจการที่
ดีกับอัตราสวนการ
เปลี่ยนแปลงราคาหุนของ
ธนาคารพาณิชยไทย 
 

- สรางแบบประเมินการ
เปดเผยขอมูลท่ีพัฒนาจาก 
OECDและตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย ใชขอมูลป 
พ.ศ.2546  
- ความสัมพันธของการ
เปดเผยการปฏิบัติตาม 

- การเปดเผยการปฏิบัติตาม
หลักการกํากับดูแลกิจการท่ี
ดี 

- การเปดเผยการปฏิบัติตาม
หลักการกํากับดูแลกิจการท่ี
ดีมีความสัมพันธกับ
อัตราสวนการเปลี่ยนแปลง
ราคาหุนในทิศทางบวก 
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ตารางที ่2.1 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

  หลักการกํากับดูแลกิจการท่ี
ดีกับราคาหุน 
- Spearman Correlation 

  

พรวิดี  วัฒนากลาง (2552) การเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคมกับ
ผลตอบแทนหลักทรัพยของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย
ในกลุม SET 100 Index 

- การเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคมในแตละ
ประเด็นโดยการนับจํานวน
บรรทัดการเปดเผยขอมูล 
 ป พ.ศ.2547-2549 
- ความสัมพันธของการ
เปดเผยขอมูลกับ
ผลตอบแทนหลักทรัพย 
- Multiple Regression 

- การเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคม 

- การเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคม มี
ความสัมพันธกับ
ผลตอบแทนหลักทรัพยใน
ทิศทางบวก ในการเปดเผย
ขอมูลประเด็นสิ่งแวดลอม
และทิศทางลบในประเด็น
การพัฒนาสังคม 

   
42 
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ผลการวิจัยเก่ียวกับการเปดเผยขอมูลกําไรทางบัญชีที่สงผลตอราคาหลักทรัพย 
 
 Morse (1981) ทําการวิจัยการเปดเผยขอมูลทางการบัญชีท่ีมีผลตอราคาหลักทรัพยและ
ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย โดยใชขอมูลกําไรจากการเปดเผยขอมูลเปนรายไตรมาสตอการ
เปลี่ยนแปลงในราคาหลักทรัพยและปริมาณการซื้อขายรายวัน ในป ค.ศ. 1973-1976  มาทดสอบ
การเปลี่ยนแปลงในราคาและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยชวงเวลา 15 วัน กอนและหลังวันท่ีมีการ
ประกาศกําไร ผลการวิจัยพบวา ในชวงท่ีมีการเปดเผยขอมูลกําไรนั้นจะมีการซื้อขายหลักทรัพยเปน
จํานวนมากอีกท้ังยังมีการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยมากท่ีสุดดวย  
 
 Atiase (1985) วิจัยถึงผลกระทบของการเปดเผยขอมูลบัญชีท่ีมีตอการเปลี่ยนแปลงราคา
หลักทรัพย ป ค.ศ. 1969-1972 โดยวิจัยเปรียบเทียบผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจากการประกาศกําไรของ
บริษัทตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยจากมูลคาตลาดโดยรวมของหลักทรัพยของบริษัทหรือ
ขนาดของบริษัท (Firm Size Effect) จากการทดสอบดวย Regression Analysis ผลการวิจัยพบวา 
ผลกระทบจากการเปดเผยขอมูลกําไรตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัทใหญจะนอย
กวาบริษัทขนาดเล็กหรืออาจกลาวไดวาการเปดเผยขอมูลของบริษัทนั้นจะสงผลใหบริษัทขนาดเล็ก
มีการเปลี่ยนแปลงในราคาหลักทรัพยมากกวาบริษัทขนาดใหญ 
 

Freeman (1987) วิจัยความสัมพันธระหวางกําไรทางบัญชีกับผลตอบแทนหลักทรัพย  โดย
นําปจจัยดานขนาดของกิจการเขามารวมพิจารณา  ผลการวิจัยพบวาราคาหลักทรัพยของกิจการ
ขนาดใหญ  สะทอนขอมูลกําไรของกิจการไดเร็วกวาราคาหลักทรัพยของกิจการขนาดเล็ก  อยางไร
ก็ตาม ความสัมพันธระหวางกําไรท่ีไมคาดหวังกับผลตอบแทนของหลักทรัพยของกิจการขนาด
ใหญมีนอยกวากิจการขนาดเล็ก  ชี้ใหเห็นวากิจการขนาดใหญมีความสามารถในการเปดเผยขอมูล
ตาง ๆ  เกี่ยวกับกิจการไดมากกวาและชัดเจนกวากิจการขนาดเล็ก  ชวยใหนักลงทุนสามารถใช
ขอมูลตาง ๆ เหลานี้ในการวิเคราะหขอมูลกําไรในอนาคตของกิจการขนาดใหญไดแมนยํากวา 

 
Teoh  and  Wong  (1993) วิจัยความมีคุณคาขอมูลของกําไรทางบัญชี  โดยทําการทดสอบ

ความสัมพันธระหวางผลตอบแทนหลักทรัพยท่ีวัดคาโดยผลตอบแทนท่ีไมปกติสะสมกับกําไรท่ีไม
คาดหวัง  ภายใตขอสมมติวาขนาดของคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ  (Earnings  Response  
Coefficient)  อาจไดรับผลกระทบจากขนาดของสํานักงานสอบบัญชี  ผลการวิจัยพบวา กําไรทาง
บัญชีมีความสัมพันธในเชิงบวกกับผลตอบแทนของหลักทรัพยและบริษัทท่ีเปนลูกคาของผูสอบ
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บัญชี จาก  Big  8  กําไรทางบัญชีจะมีคุณคาขอมูลหรือมีประโยชนตอนักลงทุนมากกวาบริษัทท่ีเปน
ลูกคาของผูสอบบัญชีอื่น ๆ  ชี้ใหเห็นวาผูสอบบัญชีจาก Big 8  จะมีประสิทธิภาพดานเทคนิคการ
วางแผนการปฏิบัติงานในการตรวจสอบมากกวาผูสอบบัญชีอื่น ๆ  ซึ่งชวยใหขอมูลกําไรท่ีรายงาน
มีความนาเชื่อถือตอนักลงทุนมากกวา 

 
Biddle,  Seow, and Siegel (1995)  วิจัยในเชิงเปรียบเทียบของความมีคุณคาของขอมูล

ทางการบัญชี ไดแก กําไรสุทธิ  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  และยอดขายสุทธิในการอธิบาย
การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย  โดยใชกลุมตัวอยางในประเทศสหรัฐอเมริกา  ระหวางปค.ศ. 
1974 – 1986  จากการวิจัยพบวา กําไรสุทธิ  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน   และยอดขายสุทธิ
ตางมีความสามารถในการอ ธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย   โดยกําไรสุทธิ มี
ความสามารถในการอธิบายราคาหลักทรัพยมากกวายอดขายสุทธิและกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงาน นอกจากนี้ ยอดขายสุทธิยังมีคุณคามากกวากระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

 
Graham, King, and Bailes (2000) วิจัยความสามารถของขอมูลบัญชีในการอธิบายราคา

หลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงวิกฤติเศรษฐกิจท่ีมี
การลดคาเงินบาท ในปค.ศ.1997 คณะผูวิจัยต้ังสมมติฐานวา ความสามารถของขอมูลบัญชีในการ
อธิบายราคาหลักทรัพยไดลดลง โดยอาจเปนเพราะการขายหุนของนักลงทุนตางชาติอันเนื่องมาจาก
การลดลงของคาเงินบาท จากนั้นใชการวิเคราะหความถดถอย เพ่ือทดสอบความสามารถของมูลคา
ตามบัญชีและกําไรทางบัญชีในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย  ในการทดสอบได
ใชขอมูลรายไตรมาส 5 ปกอนวิกฤติเศรษฐกิจในปค.ศ.1997 ผลการวิจัยพบวา ท้ังกําไรทางบัญชี
และมูลคาตามบัญชีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญ กลาวคือ 
มูลคาตามบัญชีและกําไรทางบัญชีนั้นมีคุณคาของขอมูลที่เพ่ิมขึ้นหลังเงินบาทถูกลดลงในปค.ศ.
1997 

 
สุจิตรา วัชรจิตติภัณฑ (2533) วิจัยถึงความมีคุณคาของขอมูลทางการบัญชีรายไตรมาสท่ี

สงผลตอราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในระหวางป พ.ศ. 2529-2533 โดยมี
กลุมตัวอยางจํานวน 67 บริษัท ซึ่งใชตัวแบบการคํานวณคาสวนท่ีเหลือเฉลี่ยสะสม (Cumulative 
Average Residuals) ท่ีคํานวณจากผลตางของผลตอบแทนจริงกับผลตอบแทนท่ีคาดหวังท่ีประมาณ
ขึ้นดวยตัวแบบตลาด ผลการวิจัยพบวา เมื่อกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้น ราคาหลักทรัพยจะเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางเพ่ิมขึ้นดวย แตหากกําไรสุทธิลดลง ราคาหลักทรัพยกลับเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเพิ่มขึ้น 
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ซึ่งผูวิจัยไดใหเหตุผลวาอาจเปนเพราะผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมไดสนใจ
ขอมูลทางการบัญชี ประกอบกับในชวงที่ทําการวิจัย ตัวชี้วัดทางเศรษฐกิจของไทยแสดงถึงภาวะท่ีมี
ธุรกิจเติบโต จึงทําใหความสัมพันธของการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยกับกําไรสุทธิที่ลดลง
แตกตางไปจากงานวิจัยในตางประเทศ 
 

นิ่มนวล เขียวรัตน (2539)  วิจัยเกี่ยวกับการตอบสนองของราคาหลักทรัพยตอการประกาศ
กําไรสุทธิทางบัญชีรายไตรมาสของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงป 
พ.ศ.2535-2538 กรณีความแตกตางในความพรอมของขอมูล จากการวิเคราะหความถดถอยของ
อัตราผลตอบแทนท่ีไมปกติสะสมกับกําไรท่ีไมคาดหวังและปริมาณความพรอมของขอมูล 
ผลการวิจัยพบวา กรณีการประกาศกําไรเปนขาวดี(กําไรท่ีไมคาดหวังเปนบวก) การตอบสนองของ
ราคาหลักทรัพยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับกําไรท่ีไมคาดหวัง ในทางตรงกันขามหากขาว
ผลกําไรเปนขาวราย(กําไรท่ีไมคาดหวังมีคาเปนลบ) การตอบสนองของราคาหลักทรัพยมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับกําไรท่ีไมคาดหวัง อีกท้ังการตอบสนองของราคาหลักทรัพย
มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับปริมาณความพรอมของขอมูลอยางมีนัยสําคัญ โดยพบวา
บริษัทขนาดใหญมีการตอบสนองของราคาหลักทรัพยตอกําไรที่ไมคาดหวังนอยกวาบริษัทขนาด
เล็ก ชี้ใหเห็นวาบริษัทขนาดใหญจะมีการเปดเผยขอมูลขาวสารตางๆเกี่ยวกับบริษัทใหแกนักลงทุน
ไดรับรูมากกวาบริษัทขนาดเล็ก ซึ่งนักลงทุนสามารถใชขอมูลตางๆเหลานี้ในการตัดสินใจลงทุนได 
ดังนั้นประโยชนของการประกาศกําไรสุทธิทางบัญชีจึงนอยลง  
 

พิมพพนา ศรีสวัสดิ์ (2539) วิจัยเกี่ยวกับความสามารถของกําไรทางบัญชีในการอธิบาย
ผลตอบแทนหลักทรัพย โดยทดสอบความสัมพันธของกําไรทางบัญชีกับผลตอบแทนหลักทรัพยใน
ตลาดทุนไทยระหวางป พ.ศ.2522-2533 ผลการวิจัยพบวา ความสัมพันธระหวางผลตอบแทนของ
หลักทรัพยกับกําไรทางบัญชีสูงมากตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการวิจัย คาสัมประสิทธิ์ความสัมพันธ
ของกําไรทางบัญชีไมมีนัยสําคัญในชวงแรกของการวิจัย(พ.ศ.2522-2528) แตกลับมีนัยสําคัญใน
ทิศทางเดียวกันในชวงหลังของการวิจัย(พ.ศ.2529-2533) นอกจากนั้นผูวิจัยจึงไดทดสอบการ
ตอบสนองของผลตอบแทนหลักทรัพยตอการประกาศกําไรรายไตรมาส โดยพบวา นักลงทุนใน
ตลาดทุนไทยตอบสนองอยางรวดเร็วตอการประกาศกําไรรายไตรมาส ผู วิจัยใหเหตุผลวา 
ความสัมพันธระหวางกําไรทางบัญชีกับผลตอบแทนท่ีสูงมากนั้น อาจเปนผลจากการเปลี่ยนแปลง
ในโครงสรางพ้ืนฐานทางบัญชี อาทิเชน การเปลี่ยนแปลงขอบังคับทางการบัญชีและสภาพแวดลอม
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ท่ีเกี่ยวของกับขอมูลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งสงผลกระทบตอเนื่องไปยังคุณภาพ
ของกําไรแลวทําใหกําไรทางบัญชีมีความเกี่ยวของกับการตัดสินใจลงทุนเพ่ิมขึ้น 
 

วนิดา  โสโด (2549) วิจัยความสัมพันธระหวางราคาหุนและมูลคาตามบัญชีของบริษัทท่ีมี
ผลการดําเนินงานขาดทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ประกอบดวยกลุมตัวอยางท่ีเปน
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ.2543-2547 จํานวน 261 บริษัท จากนั้น
ทําการวิเคราะหขอมูลโดยใชการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ ซึ่งพิจารณาจากคา P-Value และคา 
Significant ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95 ผลการวิจัยพบวามูลคาตามบัญชีของบริษัทท่ีมีผลการ
ดําเนินงานขาดทุนกับราคาหุนนั้นมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน นอกจากนี้ยังทําการทดสอบ
ความสัมพันธของขาดทุนสุทธิกับราคาหุน ซึ่งไมพบความสัมพันธระหวางขาดทุนสุทธิกับราคาหุน 
 

จากการทบทวนวรรณกรรมเกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลกําไรทางบัญชีท่ีสงผลตอราคา
หลักทรัพย สามารถสรุปผลการวิจัยไดดังตารางท่ี2.2
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ตารางที่ 2.2  สรุปผลการวิจัยเกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลกําไรทางบัญชีท่ีสงผลตอราคาหลักทรัพย 
 

ผูวิจัย ชื่อเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรที่วิจัย ผลการวิจัย 

Morse (1981) Price and Trading Volume 
Reaction Surrounding 
Earnings Announcements: 
A Closer Examination 

- ราคาและปริมาณการซื้อ
ขายหลักทรัพย ปค.ศ. 1973-
1976   
- Regression Analysis 

- กําไรสุทธ ิ - กําไรสุทธิจะสงผลกระทบ
ตอราคาและปริมาณการซื้อ
ขายหลักทรัพยในทิศ
ทางบวกอยางมีนัยสําคัญ 

Ataise (1985) Predisclosure Information, 
Firm Capitalization, and 
Security Price Behavior 
Around Earnings 
Announcements 

- เปรียบเทียบผลกระทบจาก
การประกาศกําไรของบริษัท
ขนาดใหญและขนาดเล็กกับ
การเปลี่ยนแปลงราคา
หลักทรัพย ป ค.ศ.1969-
1972 
- Regression Analysis 

- กําไรสุทธ ิ
- ขนาดกิจการ 

- ผลกระทบของการเปดเผย
ขอมูลกําไรทางบัญชีตอการ
เปลี่ยนแปลงในราคา
หลักทรัพยของบริษัทท่ีมี
ขนาดใหญจะนอยกวาบริษัท
ขนาดเล็ก 
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ตารางที ่2.2 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ชื่อเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

Freeman (1987) The Association Between 
Accounting Earnings and 
Security Returns for Large 
and Small Firms 

- ความสัมพันธระหวางขอมูล
ของกําไรทางบัญชี กับ
ผลตอบแทนหลักทรัพย   
- Regression Analysis 
 

- กําไรท่ีไมคาดหวัง 
- ขนาดกิจการ 
 

- ความสัมพันธระหวางกําไร
ท่ีไมคาดหวังกับ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย
ของกิจการขนาดใหญมีนอย
กวากิจการขนาดเล็ก     

Teoh  and  Wong  (1993)   Perceived Auditor Quality 
and the Earnings Response 
Coefficient 

- ความมีคุณคาขอบขอมูล
กําไรทางบัญชี ท่ีมีตอ
ผลตอบแทนหลักทรัพย ค.ศ.
1980-1989 
- Regression Analysis 

- กําไรท่ีไมคาดหวัง - กําไรทางบัญชีมี
ความสัมพันธในเชิงบวกกับ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย 
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ตารางที ่2.2 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรที่วิจัย ผลการวิจัย 

Biddle,  Seow , and  Siegel  
(1995)   

Relative versus Incremental 
Information Content 

- เปรียบเทียบของความมี
คุณคาของขอมูลทางบัญชี
ในการอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงราคา
หลักทรัพย ปค.ศ. 1974 – 
1986 
- Regression Analysis 
 

- กําไรสุทธิ   
- กระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงาน 
- ยอดขายสุทธ ิ

- กําไรสุทธิ  กระแสเงินสด
จากการดําเนินงานและ
ยอดขายสุทธิมีความสัมพันธ
กับการเปลี่ยนแปลงราคา
หลักทรัพยในเชิงบวก   
โดยกําไรสุทธิมี
ความสามารถในการอธิบาย
ราคาหลักทรัพยมากที่สุด 

Graham, King, and Bailes 
(2000) 

The Value Relevance of 
Accounting Information 
during a Financial Crisis : 
Thailand and the 1997 
Decline in the Value of The 
Baht 

- ความสัมพันธของขอมูล
ทางการบัญชกีับราคา
หลักทรัพยปค.ศ.1997 
- Regression Analysis 

- มูลคาตามบัญช ี
- กําไรทางบัญช ี 

- กําไรทางบัญชีและมูลคา
ตามบัญชีมีความสัมพันธกับ
ราคาหลักทรัพยในทิศทาง
เดียวกันอยางมีนัยสําคัญ 
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ตารางที ่2.2 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

สุจิตรา วัชรจิตติภัณฑ 
(2533) 

ความมีคุณคาของขอมูล
ทางการบัญชีรายไตรมาสท่ี
สงผลตอราคาหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

- ขอมูลทางบัญชีท่ีสงผลตอ
ราคาหลักทรัพยปพ.ศ. 2529-
2533 
- Regression Analysis 

- กําไรสุทธ ิ - เมื่อกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้น ราคา
หลักทรัพยจะเปลี่ยนแปลง
ไปในทิศทางเพ่ิมข้ึน  

นิ่มนวล  เขียวรัตน (2539) ผลกระทบของการประกาศ
กําไรสุทธิทางบัญชีตอราคา
หลักทรัพยของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย กรณีความ
แตกตางในความพรอมของ
ขอมูล 

- การประกาศขอมูลทาง
บัญชีที่สงผลตอราคา
หลักทรัพยปพ.ศ.2535-2538 
- Regression Analysis 

- กําไรสุทธิทางบัญชี  
- ปริมาณความพรอมของ
ขอมูล(วัดจากมูลคาตลาด
ของกิจการ) 

- กําไรสุทธิทางบัญชีมี
ผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยในทิศทาง
เดียวกันในขณะท่ีปริมาณ
ความพรอมของขอมูลมี
ความสัมพันธในทิศทางตรง
ขามกับราคาหลักทรัพยอยาง
มีนัยสําคัญ 

 
 50 

  



   

   

    51 

ตารางที ่2.2 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล ตัวแปรที่วิจัย ผลการวิจัย 

พิมพพนา  ศรีสวัสด์ิ (2539) ความสามารถของกําไรทาง
บัญชีในการอธิบาย
ผลตอบแทนหลักทรัพย 

- ความสัมพันธของกําไร
ทางบัญชีกับผลตอบแทน
หลักทรัพย ป พ.ศ.2522-
2533 
- Regression Analysis 

- กําไรสุทธ ิ - กําไรทางบัญชีมี
ความสัมพันธในเชิงบวกกับ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย 
 

วนิดา   
โสโด (2549) 

ความสัมพันธระหวางราคา
หุนและมูลคาตามบัญชีของ
บริษัทท่ีมีผลการดําเนินงาน
ขาดทุนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย 

- ราคาหลักทรัพยขอมูลป
พ.ศ.2543-2547 
- Multiple Regression 
Analysis 

- มูลคาตามบัญช ี
- ขาดทุนสุทธิ  

- มูลคาตามบัญชีมี
ความสัมพันธกับราคา
หลักทรัพยในทิศทาง
เดียวกัน 
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ผลการวิจัยเก่ียวกับปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสงผลตอราคาหลักทรัพย 
 

ศราวุธ  วิโรจนรัตน (2539) ศึกษาการวิเคราะหปจจัยทีมีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยไทย 
โดยไดทําการศึกษาถึงความสัมพันธของตัวแปรทางเศรษฐกิจตอดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุม
หลักทรัพยท่ีสําคัญท้ังหมด 3 กลุม ไดแก1) กลุมธนาคารพาณิชย (Banking) 2) กลุมเงินทุน
หลักทรัพย (Finance & Severities) 3) กลุมอุตสาหกรรมวัสดุกอสรางและตกแตง (Building & 
Furnishing materials) โดยทําการศึกษาในชวงต้ังแตป 2531-2536 โดยใชขอมูลเปนรายเดือน ซึ่งตัว
แปรอิสระท่ีทําการศึกษามีทั้งหมด 7 ตัวแปร คือ ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ (MS), ปริมาณเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยจากนักลงทุนตางประเทศ (FI), ดัชนีฮังเส็ง (HSENG), ดัชนีนิเกอิ (NIKKA), 
อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลตอหุน (DY), ราคาตลาดตอมูลคาหุนทางบัญชี (P/BV) และ
อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิตอหุน (P/E)  โดยใชวิธีการศึกษาแบบวิเคราะหสมการถดถอย 
และสมมติใหสมการถดถอยอยูในรูปของกําลังสองนอยท่ีสุด  

 
ผลการศึกษาปรากฏผลวา หลักทรัพยกลุมธนาคารพาณิชยไทย ปจจัยปริมาณเงินในระบบ

เศรษฐกิจ (MS), ปริมาณเงินลงทุนในหลักทรัพยจากนักลงทุนตางประเทศ (FI), ดัชนีฮังเส็ง 
(HSENG), ดัชนีนิเกอิ (NIKKA), อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลตอหุน (DY), ราคาตลาดตอมูลคา
หุนทางบัญชี (P/BV) และอัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิตอหุน (P/E) มีผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทุกตัว ในระดับความเชื่อม่ัน 90% และ 95%  สวนในกลุมเงินทุนและ
หลักทรัพย จะพบวาอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลตอหุนเปนปจจัยเดียวที่ไมมีผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยของกลุม และกลุมวัสดุกอสรางและตกแตง  พบวาปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ (MS), 
ปริมาณเงินลงทุนในหลักทรัพยจากนักลงทุนตางประเทศ (FI), ดัชนีนิเกอิ (NIKKA), ราคาตลาดตอ
มูลคาหุนทางบัญชี (P/BV) และอัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิตอหุน (P/E) มีผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยของกลุม  

 
สุวิมล  ชุติจิรนาท (2540) ศึกษาผลกระทบของปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีตอดัชนีราคา

หลักทรัพยโดยรวม และดัชนีราคาหลักทรัพยรายกลุมที่สําคัญ 5 กลุมไดแก กลุมธนาคารพาณิชย 
กลุมสื่อสาร กลุมเงินทุนและหลักทรัพย กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย และกลุมวัสดุกอสรางและ
ตกแตง รวมท้ังไดศึกษาหาคาความยืดหยุนของดัชนีราคาหลักทรัพยตอปจจัยตางๆทางเศรษฐกิจ 
การศึกษานี้อาศัยขอมูลทุติยภูมิรายเดือนในชวงเวลาตั้งแตเดือนเมษายน 2534 ถึงเดือนธันวาคม 
2539 และไดแบงชวงท่ีทําการศึกษาออกเปน 3 ชวง เพ่ือแบงแยกชวงเวลาท่ีมีปจจัยภายนอกเขามามี
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อิทธิพลตอตลาดออกจากกัน เชน ปจจัยทางดานการเมือง และปจจัยภายนอกประเทศ โดยปจจัยทาง
เศรษฐกิจประกอบไปดวย ดัชนีราคาผูบริโภค อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจําเฉลี่ย 3 เดือน ดัชนีฮ่ังเส็ง 
อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน และดัชนีราคาหลักทรัพยรวมและดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุม
อุตสาหกรรมท้ัง 5 กลุมลาหลัง 1 เดือน โดยวิธีการทางสถิติท่ีนํามาใชในการวิเคราะหนี้ไดแก การ
วิเคราะหสมการถดถอยเชิงซอนดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด 

 
ผลการศึกษาพบวา ในภาพรวมปจจัยทางเศรษฐกิจเกือบทุกตัวที่นํามาศึกษามีอิทธิพลตอ

ดัชนีราคาหลักทรัพย และดัชนีรายอุตสาหกรรมในแตละกลุมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีแตกตางกัน
ในแตละชวงเวลา ยกเวนอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจําเฉลี่ย 3 เดือนท่ีมีความแตกตางกันของผลท่ีได
ในแตละตัวแปร โดยเฉพาะไมมีผลตอการเปลี่ยนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพยในกลุมพัฒนา
อสังหาริมทรัพยในทุกชวงเวลาที่ทําการวิเคราะห โดยปจจัยเศรษฐกิจหลักท่ีมีผลตอดัชนีราคา
หลักทรัพยในภาพรวมมากท่ีสุด ไดแก อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน ดัชนีราคาผูบริโภค
รองลงมาไดแก อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจําเฉลี่ย 3 เดือน ดัชนีราคาหลักทรัพยในเดือนท่ีผานมา
และดัชนีฮ่ังเส็ง ตามลําดับ นอกจากนี้ยังพบวาปจจัยบางตัวซึ่งไดแก ดัชนีราคาผูบริโภค และอัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากประจําเฉลี่ย 3 เดือน มีความสัมพันธโดยตรงกับดัชนีราคาหลักทรัพย  
 

ปริญญา  บุญยกิจสมบัติ (2541) ศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหุนกลุมสื่อสาร  ต้ังแต 
มกราคม พ.ศ. 2536-ธันวาคม พ.ศ. 2539 โดยศึกษาความสัมพันธระหวางความเสี่ยงและ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหุนกลุมสื่อสาร และอิทธิพลของปจจัยตางๆท่ีมีผลตอราคาหุนกลุม
สื่อสาร โดยปจจัยที่ทําการศึกษาไดแก  คาเฉลี่ยเคลื่อนท่ีของราคาหลักทรัพยยอนหลัง 3 เดือน อัตรา
เงินปนผลเฉลี่ยของกลุมสื่อสาร อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน 
อัตราดอกเบ้ียมาตรฐาน อัตราเงินเฟอ ดัชนีอุตสาหกรรม ดาวนโจนส อัตราดอกเบ้ียใหกูยืมแกลูกคา
ชั้นดี ดัชนีนิกเคอิ คาเงินดอลลารสหรัฐ ราคาน้ํามันดิบนําเขา  ปริมาณการซื้อขายของหุนกลุม
สื่อสาร  และกําหนดตัวแปรหุนเพ่ือใชวัดการเคลื่อนไหวของราคาหุนกลุมสื่อสาร เม่ือมีปจจัย
ภายนอกเขามากระทบ โดยใชวิธีการศึกษาแบบวิเคราะหสมการถดถอย และสมมติใหสมการ
ถดถอยอยูในรูปของกําลังสองนอยท่ีสุด เพ่ือใชอธิบายความสัมพันธของปจจัยตางๆท่ีกําหนด  

 
ผลการศึกษาพบวา อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน  อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกลุม

สื่อสารจะใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยมากกวาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาด และมีการ
เคลื่อนไหวไปในทิศทางเดียวกับราคา สวนในดานความเสี่ยง พบวา การลงทุนในหุนกลุมสื่อสารมี
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ความเสี่ยงมากกวาความเสี่ยงของตลาดเล็กนอย และมีความสัมพันธระหวางความเสี่ยงและอัตราผล
ตอบของการลงทุนในหุนกลุมสื่อสารมีความสอดคลองกัน กลาวคือ เม่ือการลงทุนมีความเสี่ยง
สูงขึ้น ผลตอบแทนที่จะไดรับยอมสูงขึ้น สวนการศึกษาดานความสัมพันธระหวางปจจัยตางๆกับ
การเปลี่ยนแปลงราคาหุนกลุมสื่อสาร พบวา อัตราเงินปนผลเฉลี่ยของกลุมสื่อสาร ดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน อัตราดอกเบ้ียมาตรฐาน อัตราดอกเบ้ียเงินกูยืมใหแกลูกคาชั้นดี ดัชนีราคาหุนเฉลี่ย
เคลื่อนท่ียอนหลัง 3 เดือน อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน ปริมาณการซื้อขาย มีอิทธิพลตอการ
เปลี่ยนแปลงราคาหุนกลุมสื่อสาร อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

สกล  วองมลคลฤทธิ์ (2543) ศึกษาปจจัยที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพยใน
ประเทศไทย กรณีศึกษาหลักทรัพยธนาคารกรุงไทยจํากัด(มหาชน)เพ่ือศึกษาถึงผลของปริมาณซื้อ
ขายหลักทรัพยและปจจัยทางเศรษฐกิจวามีผลตอดัชนีราคาหลักทรัพยอยางไร รวมทั้งสราง
แบบจําลองดัชนีราคาหลักทรัพยท่ีเหมาะสมโดยพิจารณาจากปจจัยทางเศรษฐกิจ  โดยได
ทําการศึกษาต้ังแตมกราคม 2538 ถึงธันวาคม 2542 และจะใชขอมูลเปนรายเดือนในการวิเคราะห 
โดยใชแบบจําลอง4 แบบในการวิเคราะห  

 
ผลทดสอบจากแบบจําลองพบวา ดานอุปสงค การเปลี่ยนแปลงระดับราคาหลักทรัพย จะมี

ผลตอปริมาณความตองการซื้อหลักทรัพย ในทิศทางตรงกันขามกัน โดยเมื่อราคาหลักทรัพยเพ่ิมขึ้น
จะสงผลใหปริมาณความตองการซื้อหลักทรัพยลดลงและเมื่อราคาหลักทรัพยลดลงจะสงผลให
ปริมาณความตองการซื้อหลักทรัพยเพ่ิมขึ้น ดานอุปทาน การเปลี่ยนแปลงระดับราคาหลักทรัพย จะ
มีผลตอปริมาณความตองการขายหลักทรัพย ในทิศทางเดียวกันโดยเม่ือราคาหลักทรัพยเพ่ิมขึ้นจะ
สงผลใหปริมาณความตองการขายหลักทรัพยเพ่ิมขึ้นและเมื่อราคาหลักทรัพยลดลงจะสงผลให
ปริมาณความตองการซื้อหลักทรัพยลดลงเชนเดียวกัน สวนผลของทางดานปจจัยพ้ืนฐานพบวา 
อัตราดอกเบ้ียภายในประเทศ  อัตราสวนราคาหุนตอผลกําไรตอหุน ปริมาณเงินออมกับธนาคาร
พาณิชย  อัตราแลกเปลี่ยน  อัตราดอกเบ้ียมาตรฐานสหรัฐ มีความสัมพันธกับราคาหุนในเวลา
ปจจุบันในทิศทางตรงกันขาม สวนราคาหุนของตลาดนิวยอรคสหรัฐ  ปริมาณเงิน ดัชนีกลุม
อุตสาหกรรมธนาคารพาณิชย  เงินทุนเคลื่อนยายสุทธิ  มีความสัมพันธกับราคาหุนในเวลาปจจุบัน
ในทิศทางเดียวกัน 
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Christopher M. Bilson, Timothy J. Brailsford และ Vincent J. Hooper (2001) ศึกษาปจจัย
ทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีความสามารถในการอธิบายผลตอบแ ทนของตลาดหุนท่ีเกิดใหม 
(Emerging Stock Market Returns) โดยตองการตอบคําถามท่ีวาตัวแปรทางเศรษฐกิจภายในประเทศ 
(Local Factor) มีวามสามารถในการพยากรณผลตอบแทนของตลาดหุนในตลาดเกิดใหมเหนือ
ปจจัยโดยรวมจากท่ัวโลก (Global Factor) ในตลาดเกิดใหม (Emerging Stock Market) หรือไม โดย
จะทําการตรวจสอบใน 2 สวนคือ 1) ขอบเขตท่ีตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคจะสามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนในตลาดหุนท่ีเกิดใหม โดยจะใชชุดตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคท้ังท่ี
เปนตัวแปรภายในประเทศ (Local Factor) และตัวแปรโดยรวมจากท่ัวโลก (Global Factor) และ 2) 
ระดับของการมีสวนรวมกันระหวางลตอบแทนของแตละตลาดวิธีการศึกษาไดพัฒนาแบบจําลอง
หลายตัวแปร (Multifactor Models) ขึ้นมาเพ่ือใชในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทน
ของหลักทรัพย โดยกําหนด 2 กลุมตัวแปรหลักอันไดแก ตัวแปรความเสี่ยงจากปจจัยโดยรวมทั่ว
โลก (Global Risk Sources) และตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคภายในประเทศ โดยมีการผสมผสานตัว
แปรท้ังสองสวนนี้ในแบบจําลองขอบเขตการศึกษาไดใชขอมูลจากตลาดหุนเกิดใหมท่ัวโลกจํานวน 
20 ประเทศ ซึ่งไดแก ประเทศในละตินอเมริกา 6 ประเทศ คือ อารเจนตินา บราซิล ชิลี โคลัมเบีย 
เม็กซิโก และเวเนซูเอลา ประเทศในเอเชีย 8 ประเทศ คือ อินเดีย อินโดนีเซีย มาเลเซีย ปากีสถาน 
ฟลิปปนส เกาหลีใต ไตหวัน และไทย ประเทศในยุโรป 3 ประเทศ คือ กรีซ โปรตุเกส และตุรกี 
ประเทศตะวันออกกลาง 1 ประเทศคือ จอรแดน และ 2 ประเทศในแอฟริกา คือ ไนจีเรีย และ
ซิมบับเว โดยขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนขอมูลรายเดือนชวงเวลาตั้งแตเดือนมกราคม 1985 ถึงเดือน
ธันวาคม 1997 ตัวแปรตามคือ ผลตอบแทนรายเดือนของตลาดหุนเกิดใหมท้ัง 20 ประเทศ ตัวแปร
อิสระท่ีใชในแบบจําลองมีจํานวน 11 ตัว ไดแก 1) อัตราผลตอบแทนท่ีเกิดขึ้นจริงกับตลาดหุนทั่ว
โลกซึ่งคํานวณจากดัชนีเฉลี่ยถวงน้ําหนัก 2) อัตราการเปลี่ยนแปลงเปนรอยละของปริมาณเงินใน
ความหมายแคบ(M1) ลาหลัง 1 เดือน (t-1) ของแตละประเทศ 3) อัตราการเปลี่ยนแปลงราคาสินคา
ของแตละประเทศซึ่งก็คือ อัตราเงินเฟอโดยคํานวณจากการเปลี่ยนแปลงดัชนีราคา 4) อัตราการ
เปลี่ยนแปลงเปนรอยละของกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีเกิดขึ้นจริงโดยคํานวณจากการเปลี่ยนแปลง
ของดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม 5) อัตราการเปลี่ยนแปลงเปนรอยละของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ ซึ่ง 5 ตัวแรกนี้เปนตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคทั้งระดับภายในประเทศ และระดับ
โดยรวมท่ัวโลก สวน 6 ตัวท่ีเหลือจะเปนตัวแปรเศรษฐกิจจุลภาค และตัวแปรอื่นๆ คือ 6) ดัชนีวัด
ความเสี่ยงของประเทศ (Country political Risk Measure) 7) Trade Sector 8) อัตราดอกเบ้ีย(Interest 
Rate) โดยใชอัตราดอกเบ้ียเงินฝาก 9) ดัชนีตลาดหลักทรัพยในภูมิภาค 10) อัตราสวนราคาหุนตอผล
กําไรตอหุน (Price-to earning Ratio) และ 11) อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล (Dividend Yield) 
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ผลการศึกษาท่ีไดพบวา ตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีอิทธิพลมากท่ีสุดคือ  การ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศซึ่งมีนัยสําคัญทางสถิติกับผลตอบแทนที่เปน
ตัวแปรตามจํานวน 12 ประเทศ และมีความสัมพันธท่ีเปนลบ ซึ่งสอดคลองกับมุมมองของนักลงทุน
สวนใหญ รองลงมาคือ อัตราผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริงกับตลาดหุนท่ัวโลก และอัตราการ
เปลี่ยนแปลงของปริมาณเงิน คานัยสําคัญของสมการถดถอยท่ีมีความเชื่อมั่นเกินกวา 95% มีจํานวน 
10 ประเทศ แตระดับของความสามารถในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามมีคาสูงสุด
เพียงรอยละ 38% ของประเทศอินโดนีเซีย และคาท่ีสูงสวนใหญจะอยูในประเทศแถบเอเชีย ซึ่ง
เหตุผลนาจะเนื่องมาจาก มีอิทธิพลของตัวแปรท่ีมีตอตลาดของแตละประเทศแตกตางกันและการ
กําหนดระยะความลาของเวลาของตัวแปรแตละตัวนาจะมีความแตกตางกันในแตละประเทศ และ
เมื่อมีการเ พ่ิมชุดตัวแปรในสวนของเศรษฐกิจมหภาค และตัวแปรอื่นๆ เขาไปแลวพบวา ใน
สวนตัวแปรชุดแรกที่มีระดับนัยสําคัญมากที่สุดยังคงเปน การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศ  สําหรับตัวแปรชุดท่ีเพ่ิมเขามาและมีระดับนัยสําคัญมากท่ีสุดคือ อัตราสวน
ราคาหุนตอผลกําไรตอหุน (Price-to earning Ratio)มีจํานวน 16 ประเทศ รองลงมาคืออัตรา
ผลตอบแทนจากเงินปนผล ตามมาดวยดัชนีตลาดหลักทรัพยของภูมิภาค และอัตราดอกเบี้ย
ตามลําดับ ระดับของความสามารถในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามมีคาเฉลี่ยเพิ่มขึ้น
ถึงรอยละ 60% สําหรับในสวนของการทดสอบการมีสวนรวมกัน (Commonality) ไดมีการสรางตัว
แปรรวม (Common Variation) จากชุดตัวแปรท้ังหมดโดยใชวิธี Principle Component Analysis 
และใชวิธีหมุนเวียนตัวแปร Varimax Method ของ Kaiser (1958) และไดตัวแปรรวมออกมาจํานวน 
4 ตัว ซึ่งตัวแปรเหลานี้มีความสัมพันธกับตัวแปรยอยแตละตัวแตกตางกัน การทดสอบจะทําใน 2 
รูปแบบคือ 1) ชุดของตัวแปรรวมนี้มีความสามารถในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทน
ท่ีสอดคลองกันในแตละตลาดไดหรือไม และ 2) ความออนไหวของตัวแปรเหลานี้มีความเปน
เอกลักษณกันในแตละตลาดหรือไม โดยผลท่ีไดปรากฏวาปจจัยเหลานี้มีความรวมกันในการท่ีจะ
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนตอตลาดสวนใหญ โดยเฉพาะตลาดในเอเชีย แต
สัมประสิทธิ์ท่ีไดมีความแตกตางกันซึ่งหมายถึงระดับความออนไหวของปจจัยตางๆ ไมไดมีความ
คลายคลึงกันในทุกประเทศ ไมมีหลักฐานท่ีแสดงถึงการมีสวนรวมกันของตลาดท้ังหมด แตมี
หลักฐานท่ีแสดงถึงความออนไหวรวมของประเทศในภูมิภาคเดียวกันโดยเฉพาะละตินอเมริกา
สุดทายเปนการทดสอบโดยสรางแบบจําลองท่ีเปนสมการถดถอยรวมของแตละภูมิภาคโดยใชตัว
แปรอิสระเปนปจจัยรวมท้ัง 4 ตัวพบวา ใน 3 ภูมิภาคคือ ละตินอเมริกา เอเชีย และยุโรปสัมประสิทธ
ท้ัง 4 ตัวมีระดับนัยสําคัญทางสถิติเกินกวา 95% ท้ังหมด 
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มานพ  จันทรศิริ (2547) ศึกษาการคาดคะเนความเร็วในการปรับตัวของดัชนีราคา
อสังหาริมทรัพย  โดยทําการวิเคราะหจากปจจัยพ้ืนฐานในระบบเศรษฐกิจที่มากําหนดการ
เปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาอสังหาริมทรัพย วามีอิทธิพลมากนอยเพียงใด โดยปจจัยพ้ืนฐานสําคัญท่ี
ใชในการทดสอบ ไดแก รายไดประชาชาติ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ อัตราดอกเบ้ียเงินกู 
ดัชนีราคาซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  อัตราสวนราคาหุนตอผลกําไรตอ
หุนของกลุมบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ทําการวิเคราะหดวย
วิธีกําลังสองนอยท่ีสุด (Ordinary Least Squares : OLS) ชวงระยะเวลาท่ีใชในการทดสอบจะแบง
ออกเปน 2 ชวงระยะเวลา ไดแก 1) ชวงกอนวิกฤตการณทางเศรษฐกิจ ใชขอมูลรายไตรมาสท่ี 1 ป 
2534 ถึงไตรมาสท่ี 2 ป 2540 และ 2) ชวงหลังวิกฤตการณทางเศรษฐกิจ ใชขอมูลระหวางไตรมาสท่ี 
3  ป2540 ถึงไตรมาสท่ี 4 ป 2545  
 

ผลการศึกษาพบวาในชวงกอนวิกฤตการณทางเศรษฐกิจ อัตราดอกเบ้ียเงินกู เปนปจจัยท่ีมี
บทบาทสําคัญท่ีสุดในการกําหนดดัชนีราคาอสังหาริมทรัพยในทิศทางตรงกันขาม สวนตัวแปรดัชนี
ราคาหลักทรัพย ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ และดัชนีราคาอสังหาริมทรัพยในอดีตหนึ่งชวงเวลา
จะมีบทบาทสําคัญรองลงมา สวนผลการทดสอบในชวงที่ 2 ระยะหลังวิกฤตการณทางเศรษฐกิจ 
พบวารายไดประชาชาติ เปนปจจัยท่ีมีบทบาทสําคัญท่ีสุดในการกําหนดดัชนีราคาอสังหาริมทรัพย
ในทิศทางเดียวกัน สวนตัวแปรดัชนีราคาหลักทรัพย  ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ  ดัชนีราคา
อสังหาริมทรัพยในอดีตหนึ่งชวงเวลา และอัตราสวนราคาหุนตอผลกําไรตอหุน ของกลุมบริษัท
พัฒนาอสังหาริมทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จะมีบทบาทสําคัญรองลงมา 

 
อดิเรก  อํานวยกาญจนสิน (2549) ศึกษาผลกระทบของตัวแปรทางเศรษฐกิจที่สําคัญท่ีมี

อิทธิพลตอผลตอบแทนดัชนีราคาหุนรวมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และผลตอบแทน
ดัชนีราคารายหมวดอุตสาหกรรมเปาหมาย อันไดแก หมวดธุรกิจการเกษตรซึ่งถูกกําหนดใหเปน
ตัวแทนของหุนประเภท Defensive Stock หมวดอุตสาหกรรมธนาคารพาณิชย ซึ่งถูกกําหนดใหเปน
ตัวแทนของหุนประเภท Interest-Sensitive Stock หมวดวัสดุกอสราง ซึ่งถูกกําหนดใหเปนตัวแทน
ของหุนประเภท Cyclical Stock และหมวดอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค ซึ่งถูก
กําหนดใหเปนตัวแทนของหุนประเภท Growth Stock โดยปจจัยทางเศรษฐกิจประกอบไปดวย ดัชนี
ผลผลิตอุตสาหกรรม ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ  ดัชนีราคาผูบริโภค อัตราดอกเบ้ียซื้อคืน
พันธบัตรประเภท 14 วัน อัตราสวนราคาปดตอกําไรตอหุน และอัตราเงินปนผลตอบแทน ในชวง
เวลาตั้งแตเดือนมกราคม 2544 ถึงเดือนตุลาคม 2548 การศึกษาครั้งนี้ไดใชวิธีวิเคราะหเชิงปริมาณ
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ทางสถิติ โดยการวิเคราะหความถดถอยเชิงซอน ดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด ซึ่งกําหนดใหดัชนีราคา
เปนตัวแปรตาม และปจจัยทางเศรษฐกิจเปนตัวแปรอิสระ  จากนั้นทําการวิเคราะหเพ่ือหาคาบเวลาท่ี
เหมาะสมของตัวแปรอิสระท่ีนาจะมีผลจากการใชคาบเวลาท่ีแตกตางกันจากคาบเวลาของตัวแปร
ตาม เพ่ือใหไดคาบเวลาท่ีเหมาะสมท่ีสุด โดยวิธีวิเคราะหหาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน 
และสุดทายทําการวิเคราะหความถดถอยอีกครั้ง ดวยตัวแปรอิสระท่ีคาบเวลาท่ีเหมาะสม 
 

ผลการศึกษาพบวา ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอดัชนีราคาหุนรวมไดแก ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม 
ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ อัตราสวนราคาปดตอกําไรตอหุน และอัตราเงินปนผลตอบแทน 
ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอดัชนีราคาหมวดธุรกิจการเกษตรไดแก อัตราสวนราคาปดตอกําไรตอหุน และ
อัตราเงินปนผลตอบแทน ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอดัชนีราคาหมวดธนาคารไดแก  ดัชนีผลผลิต
อุตสาหกรรม ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ และอัตราสวนราคาปดตอกําไรตอหุน ปจจัยท่ีมี
อิทธิพลตอดัชนีราคาหมวดวัสดุกอสรางไดแก ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม และดัชนีราคาผูบริโภค 
ดัชนีราคาหมวดพลังงานและสาธารณูปโภคไดแก อัตราสวนราคาปดตอกําไรตอหุน และอัตราเงิน
ปนผลตอบแทน โดยท่ีอัตราดอกเบ้ียซื้อคืนพันธบัตรประเภท 14 วัน ไมมีอิทธิพลตอดัชนีราคาใดๆ 
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  
 

จากการทบทวนวรรณกรรมเกี่ยวกับปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสงผลตอราคาหลักทรัพย 
สามารถสรุปผลการวิจัยไดดังตารางท่ี2.3 
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ตารางที่ 2.3  สรุปผลการวิจัยเกี่ยวกับปจจัยทางเศรษฐกิจที่สงผลตอราคาหลักทรัพย 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล 

ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

ศราวุธ  วิโรจนรัตน (2539) การวิเคราะหปจจัยท่ีมี
ผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยไทย 

- วิเคราะหปจจัยตัวแปรทาง
เศรษฐกิจท่ีสงผลตอราคา
หลักทรัพย ป พ.ศ.2531-
2536 
- Regression Analysis 

- ปริมาณเงินในระบบ
เศรษฐกิจ  
- ปริมาณเงินลงทุนใน
หลักทรัพยจากนักลงทุน
ตางประเทศ 
- ดัชนฮัีงเส็ง 
- ดัชนีนิเกอ ิ
- อัตราผลตอบแทนจากเงิน
ปนผลตอหุน 
- ราคาตลาดตอมูลคาหุนทาง
บัญช ี 
- อัตราสวนราคาตลาดตอ
กําไรสุทธิตอหุน 

- ปริมาณเงินในระบบ
เศรษฐกิจ ,ปริมาณเงินลงทุน
ในหลักทรัพยจากนักลงทุน
ตางประเทศ, ดัชนีฮังเส็ง, 
ดัชนีนิเกอ,ิ อัตรา
ผลตอบแทนจากเงินปนผล
ตอหุน, ราคาตลาดตอมูลคา
หุนทางบัญช ีและอัตราสวน
ราคาตลาดตอกําไรสุทธิตอ
หุน มีผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญ 
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ตารางที ่2.3 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

สุวิมล  ชุติจิรนาท (2540)  ปจจัยทางเศรษฐกิจที่มี
ผลกระทบตอดัชนีราคา
หลักทรัพย 

- วิเคราะหปจจัยตัวแปรทาง
เศรษฐกิจท่ีสงผลตอดัชนี
ราคาหลักทรัพย ปพ.ศ. 2534-
2539 
- Regression Analysis 

- ดัชนีราคาผูบริโภค 
- อัตราดอกเบ้ียเงินฝาก
ประจําเฉลี่ย 3 เดือน 
- ดัชนีฮ่ังเส็ง 
- อัตราสวนราคาตอกําไร
สุทธิตอหุน  
- ดัชนีราคาหลักทรัพยรวม 

- อัตราสวนราคาตอกําไร
สุทธิตอหุน และดัชนีราคา
ผูบริโภค  เปนปจจัยท่ีมี
ผลกระทบตอดัชนีราคา
หลักทรัพยมากท่ีสุด 
รองลงมาไดแก อัตรา
ดอกเบ้ียเงินฝากประจําเฉลี่ย 
3 เดือน ดัชนีราคาหลักทรัพย
ในเดือนท่ีผานมาและดัชนี
ฮ่ังเส็ง 

ปริญญา  บุญยกิจสมบัติ 
(2541) 

ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคา
หุนกลุมสื่อสาร 

- ความสัมพันธระหวางความ
เสี่ยงและผลตอบแทนจาก
การลงทุน  ป พ.ศ.2536-
2539 
- ปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาหุน  

- คาเฉลี่ยเคลื่อนที่ของราคา
หลักทรัพยยอนหลัง 3 เดือน 
- - อัตราเงินปนผลเฉลี่ย 
- ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน 

- ความเสี่ยงและอัตราผล
ตอบของการลงทุนในหุนมี
ความสัมพันธสอดคลองกัน  
- อัตราเงินปนผลเฉลี่ยของ 
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ตารางที ่2.3 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

  - Regression Analysis - อัตราสวนราคาตอกําไร
สุทธิตอหุน 
- อัตราดอกเบ้ียมาตรฐาน 
อัตราเงินเฟอ 
- ดัชนอีุตสาหกรรมดาวนโจนส 
- อัตราดอกเบ้ียใหกูยืมแก
ลูกคาชั้นดี 
 - ดัชนีนิกเคอิ  
- คาเงินดอลลารสหรัฐ 
- ราคาน้ํามันดิบนําเขา 
- ปริมาณการซื้อขายของหุน
กลุมสื่อสาร 

กลุมสื่อสาร, ดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน, อัตราดอกเบี้ย
มาตรฐาน, อัตราดอกเบ้ียเงิน
กูยืมใหแกลูกคาชั้นด,ี ดัชนี
ราคาหุนเฉลี่ยเคลื่อนท่ี
ยอนหลัง 3 เดือน, อัตราสวน
ราคาตอกําไรสุทธิตอหุน, 
ปริมาณการซื้อขาย มี
อิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลง
ราคาหุนกลุมสื่อสาร อยางมี
นัยสําคัญทางสถิต ิ
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ตารางที ่2.3 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

สกล  วองมลคลฤทธิ ์(2543) ปจจัยท่ีมีผลตอการ
เปลี่ยนแปลงของราคา
หลักทรัพยและปริมาณการ
ซื้อขายหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

- วิเคราะหปจจัยตัวแปรทาง
เศรษฐกิจท่ีมีผลตอดัชนี
ราคาหลักทรัพย ปพ.ศ.
2538-2542 
- Regression Analysis 

- อัตราดอกเบ้ียภายในประเทศ 
- อัตราสวนราคาตอกําไรตอ
หุน 
- ปริมาณเงินออมกับ
ธนาคารพาณิชย 
- อัตราแลกเปลี่ยน  
- อัตราดอกเบ้ียมาตรฐาน
สหรัฐ 
- ปริมาณเงิน  
- ดัชนีกลุมอุตสาหกรรม
ธนาคารพาณิชย 
- เงินทุนเคลื่อนยายสุทธ ิ  

- อัตราดอกเบ้ียภายในประเทศ, 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอ
หุน,ปริมาณเงินออมกับ
ธนาคารพาณิชย, อัตรา
แลกเปลี่ยน  อัตราดอกเบ้ีย
มาตรฐานสหรัฐมีผลตอ
ราคาหลักทรัพยในทิศ
ทางตรงขาม 
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ตารางที ่2.3 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล ตัวแปรที่วิจัย ผลการวิจัย 

Bilson  et al. (2001) Selecting Macroeconomic 
Variables as Explanatory 
Factors of Emerging Stock 
Market Returns 

- วิเคราะหปจจัยตัวแปรทาง
เศรษฐกิจท่ีสงผลตอ
ผลตอบแทนหลักทรัพย ป 
ค.ศ.1985-1997 
- Regression Analysis 
 

- ดัชนีวัดความเสี่ยงของ
ประเทศ 
- อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก 
- ดัชนีตลาดหลักทรัพยใน
ภูมิภาค 
- อัตราสวนราคาตอกําไรตอ
หุน  
- อัตราผลตอบแทนจากเงิน
ปนผล 

- อัตราสวนราคาตอกําไรตอ
หุน มีอิทธิพลตอ
ผลตอบแทนหลักทรัพยมาก
ที่สุด รองลงมาคืออัตรา
ผลตอบแทนจากเงินปนผล
ดัชนีตลาดหลักทรัพยของ
ภูมิภาค และอัตราดอกเบี้ย
ตามลําดับ  

มานพ  จันทรศิร ิ(2547) การคาดคะเนความเร็วใน
การปรับตัวของดัชนีราคา
อสังหาริมทรัพย 

- อิทธิพลของปจจัย
เศรษฐกิจ ตอดัชนีราคา
หลักทรัพย  ปพ.ศ.2540-
2545 

- รายไดประชาชาติ 
- ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ 

- รายไดประช าชาติ,ดัชนี
ราคาหลักทรัพย, ผลิตภัณฑ
มวลรวมในประเทศ,  
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ตารางที ่2.3 (ตอ) 
 

ผูวิจัย ช่ือเร่ือง วิธีการวิจัยและวิเคราะห
ขอมูล ตัวแปรท่ีวิจัย ผลการวิจัย 

  

- Regression Analysis    
 

-  อัตราดอกเบ้ียเงินกู 
- ดัชนีราคาซื้อขาย
หลักทรัพย - อัตราสวนราคา
หุนตอผลกําไรตอหุน 

ดัชนีราคาอสังหาริมทรัพย
ในอดีต และอัตราสวนราคา
หุนตอผลกําไรตอหุนมี
อิทธิพลตอราคาหลักทรัพย
ในทิศทางเดียวกัน 

อดิเรก  อํานวยกาญจนสิน 
(2549) 

ผลกระทบของปจจัยทาง
เศรษฐกิจตอผลตอบแทน
ดัชนีราคาหลักทรัพยราย
อุตสาหกรรม และ
ผลตอบแทนดัชนีราคา
หลักทรัพยรวมของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

- วิเคราะหปจจัยตัวแปรทาง
เศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบตอ 
ดัชนีราคาหลักทรัพย ปพ.ศ.
2544-2548 
- Regression Analysis 

- ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม  
- ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ 
- ดัชนีราคาผูบริโภค 
- อัตราดอกเบ้ียซื้อคืน
พันธบัตรประเภท 14 วัน 
- อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน  
- อัตราเงินปนผลตอบแทน 

- ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม, 
ปริมาณเงินในระบบ
เศรษฐกิจ, อัตราสวนราคา
ปดตอกําไรตอหุน และอัตรา
เงินปนผลตอบแทนมี
ผลกระทบตอดัชนีราคา
หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิต ิ
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กรอบแนวคิดการวิจัย 
 
จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีผานมา การเปดเผยขอมูลอยางมีคุณภาพมีสวนชวยให

หลักทรัพยเปนท่ีสนใจของนักลงทุนเพิ่มขึ้นและมีสวนชวยใหสามารถจําหนายหลักทรัพยไดใน
ราคาท่ีสูงขึ้น (Lang and Lundholm, 1993)  หากปจจัยอื่นๆคงที่ จะสงผลใหราคาหลักทรัพยของ
บริษัทเพ่ิมสูงขึ้น (Botosan, 1997) อีกท้ังการเปดเผยขอมูลท่ีเพิ่มขึ้นจะนําไปสูการพยากรณ
เหตุการณในอนาคตไดดียิ่งขึ้น (Gelb and Zarowin, 2002) และชวยลดความไมเทาเทียมกันของ
ขอมูลและสงผลตอราคาหลักทรัพยที่เพ่ิมขึ้น (Singhvi and Desai, 1971; Zarzeski and Robb, 2001; 
Chow and Wong-Boren, 1987; และ Diamond and Verrecchia, 1991)  ดังนั้นการเปดเผยขอมูลของ
บริษัทไมมีคุณภาพเพียงพออาจสงผลใหเกิดภาวะความผันผวนของราคาหลักทรัพยของบริษัท ท่ี
เกิดจากความไมโปรงใสและทําใหนักลงทุนขาดความมั่นใจในคุณภาพของการเปดเผยขอมูล เพราะ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลเปนหนึ่งในตัวแปรสําคัญท่ีมีผลกระทบตอราคาหลักทรัพย เนื่องจาก
ขอมูลทางการบัญชีเปนขอมูลท่ีนักลงทุนใชในการประเมินมูลคาหลักทรัพยของธุรกิจ(Moore and 
Buzby, 1972 และ Singhvi and Desai, 1971) และนักวิจัยหลายทานไดทําการวิจัยเกี่ยวกับการ
เปดเผยขอมูลกําไรทางบัญชีที่สงผลตอราคาหลักทรัพย พบวากําไรทางบัญชีเปนขอมูลท่ีผูลงทุนให
ความสําคัญและสงผลตอราคาหลักทรัพย (Gelb and Zarowin, 2002; Moore and Buzby, 1972; 
Singhvi and Desai, 1971; Ataise, 1985; Ettredge et al.,2005; สุจิตรา วัชรจิตติภัณฑ, 2533; และ 
นิ่มนวล เขียวรัตน, 2539) เพราะกําไรทางบัญชีสามารถสะทอนมูลคาของบริษัท  

 
นอกจากนี้พบวามีผู วิจัยไดศึกษาเกี่ยวกับปจจัยทางเศรษฐกิจตางๆท่ีสงผลตอราคา

หลักทรัพยอีกมากมาย อาทิ  อัตราเงินปนผลเฉลี่ย  อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน ดัชนีการ
ลงทุนภาคเอกชน อัตราดอกเบ้ียมาตรฐาน อัตราเงินเฟอ ดัชนีอุตสาหกรรมดาวนโจนส  อัตรา
ดอกเบี้ยใหกูยืมแกลูกคาชั้นดี  ดัชนีนิกเคอิ  คาเงินดอลลารสหรัฐ  ราคาน้ํามันดิบนําเขา  ปริมาณการ
ซื้อขายของหุน ซึ่งพบวาลวนเปนปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสงผลตอราคาหลักทรัพย ท้ังสิ้น และใน
การศึกษาครั้งนี้ไดนําอัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน(PER) มาใชเปนตัวแปรในการศึกษา
เกี่ยวกับปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสงผลตอราคาหลักทรัพย (ศราวุธ  วิโรจนรัตน, 2539; สุวิมล  ชุติจิร
นาท, 2540; ปริญญา  บุญยกิจสมบัติ, 2541; สกล  วองมลคลฤทธิ์, 2543; Christopher M. Bilson, 
Timothy J. Brailsford and Vincent J. Hooper, 2001 และ อดิเรก  อํานวยกาญจนสิน, 2549) 
เนื่องจากอัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน  เปนการวัดคาความสําเร็จของธุรกิจ โดยบริษัทท่ีมี
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนสูง แสดงวาผูลงทุนในตลาดยินดีท่ีจะจายเงินลงทุนซื้อหลักทรัพย
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ดังกลาวในราคาท่ีสูง ซึ่งคาดหมายวาผลกําไรของบริษัทดังกลาวจะขยายตัวในอัตราท่ีสูง บริษัทจะมี
อัตราการจายเงินปนผลสูง ทําใหแนวโนมของอัตราการเติบโตของบริษัทสูงตามไปดวย  จึงทําให
ความตองการลงทุนในหลักทรัพยมากขึ้น ราคาหลักทรัพยจึงสูงขึ้น(ศักดิ์สิทธิ์  คูณรัตนศิริ, 2549; 
พิพัฒน  ไชยนา, 2547; กรกนก  วัฏิสุ, 2548; พงษศักด์ิ  วงษวีระวินิจ, 2552) อัตราสวนราคาตอกําไร
สุทธิตอหุนนี้จึงเปนปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีเพ่ิมเติมเขามา จากผลการศึกษาของ Bilson et al. (2001) 
และสุวิมล  ชุติจิรนาท (2540) ไดพบวาอัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุนมีความสัมพันธเชิงบวก
กับดัชนีราคาหุนอยางมีนัยสําคัญมากท่ีสุด ผลท่ีเกิดขึ้นเปนหลักฐานท่ีแสดงใหเห็นวาอัตราสวน
ราคาตอกําไรสุทธิตอหุน เปนปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลตอราคาหลักทรัพยมากที่สุด ซึ่งอัตราสวนนี้
จะเพ่ิมขึ้นอยางมากจากการเปดเสรีทางการเงิน (Financial Liberalization) และกระแสเงินทุนท่ี
เพ่ิมขึ้น (อดิเรก  อํานวยกาญจนสิน, 2549) 

 
สําหรับตัวแปรควบคุมท่ีใชในการวิจัยครั้งนี้คือ ขนาดกิจการและประเภทสํานักงานสอบ

บัญชี ซึ่งเปนตัวแปรท่ีเกี่ยวกับลักษณะเฉพาะของแตละบริษัท (Company-specific-characteristics) 
ท่ีอาจมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยตามการวิจัยในอดีตของ Atiase (1985); Freeman (1987); 
Teoh  and  Wong  (1993);  Mitton (2001);  นิ่มนวล เขียวรัตน (2539)และจุฬารัตน  กันจันทวงศ 
(2550) เนื่องจากปจจัยดังกลาวเปนการสรางความเชื่อม่ันแกผูลงทุนในการพิจารณาตัดสินใจลงทุน
ในหลักทรัพย 

 
จากการทบทวนวรรณกรรมขางตนเกี่ยวกับปจจัยตางๆท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย

สามารถสรุปตัวแปรท่ีไดจากการวิจัยในอดีต ดังตารางที่ 2.4 ดังนี ้
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ตารางที่ 2.4 สรุปตัวแปรท่ีไดจากการวิจัยในอดีต 
 

ตัวแปรท่ีใชในการวิจัย 

ผูวิจัย ระดับการ
เปดเผย
ขอมูล 

กําไรทาง
บัญช ี

อัตราสวน
ราคาตอ
กําไรตอ

หุน 

ขนาด
กิจการ 

สํานัก
งานสอบ

บัญช ี

Mitton (2001)      
Lundholm and Myers (2002)      
Gelb and Zarowin (2002)      
กิ่งกมล  ทาวนู (2548)      
พรวิดี  วัฒนากลาง (2552)      
Morse (1981)      
Ataise (1985)      
Freeman (1987)      
Teoh  and  Wong  (1993)        
Biddle,  Seow , and  Siegel  
(1995)   

     

Graham, King, and Bailes 
(2000)      

สุจิตรา วัชรจิตติภัณฑ (2533)      
นิ่มนวล  เขียวรัตน (2539)      
พิมพพนา  ศรีสวัสด์ิ (2539)      
สุวิมล  ชุติจิรนาท (2540)      
สกล  วองมลคลฤทธิ ์(2543)      
Bilson  et al. (2001)      
มานพ  จันทรศิร ิ(2547)      
อดิเรก  อํานวยกาญจนสิน 
(2549)      
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 จากการทบทวนวรรณกรรมขางตนสามารถกําหนดตัวแปรท่ีใชในการวิจัยค รั้งนี้
ประกอบดวยตัวแปรตางๆดังนี้ 

 
1. ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ ราคาหลักทรัพย ประยุกตใชวิธีการคํานวณของ 

Gelb and Zarowin (2002) โดยคํานวณจากราคาปดของหุนสามัญ ณ วันสิ้นเดือนเฉลี่ยท้ังป 
     
ราคาหลักทรัพยและผลตอบแทนหลักทรัพย สามารถใชอธิบายถึงมูลคาของบริษัทได โดย 

Easton and Harris (1991) ไดทําการวิจัยแลวพบวา ราคาหลักทรัพยสามารถใชอธิบายมูลคาของ
บริษัทไดดีกวาผลตอบแทนของหลักทรัพย ท้ังนี้ในการวิจัยคร้ังนี้จึงใชราคาหลักทรัพยเปนตัวแปร
ในการวิจัย 

 
2. ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) ประกอบดวย 3 ตัวแปร ดังนี ้

 
     2.1 ระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท  

 
 จากการวิจัยในอดีตของ Lundholm and Myers (2002); Mitton (2001) และ Gelb 

and Zarowin (2002) พบวา ระดับการเปดเผยขอมูลมีความสัมพันธกับผลตอบแทนหลักทรัพย และ
การเปดเผยขอมูลอยางมีคุณภาพมีสวนชวยใหหลักทรัพยเปนท่ีสนใจของนักลงทุนเพ่ิมขึ้นและยัง
อาจมีสวนชวยใหสามารถจําหนายหลักทรัพยไดในราคาท่ีสูงขึ้น (Lang and Lundholm, 1993) หาก
ปจจัยอื่นๆคงท่ี จะสงผลใหราคาหุนของบริษัทเพ่ิมสูงขึ้น (Botosan, 1997) ซึ่งคุณภาพของการ
เปดเผยขอมูลเปนหนึ่งในตัวแปรสําคัญท่ีมีผลกระทบตอราคาหลักทรัพย (Moore and Buzby, 1972) 
การเปดเผยขอมูลที่มากกวาจะทําใหไดรับความเชื่อม่ันจากผูลงทุนในผลตอบแทนจากหลักทรัพย
และกําไรในอนาคตมากกวาบริษัทท่ีเปดเผยขอมูลต่ํากวา (Gelb and Zarowin, 2002) 

 
     2.2 กําไรทางบัญชี   

      
 จากการวิจัยในอดีตของ Morse (1981); Graham, King and Bailes (2000); สุจิตรา  

วัชรจิตติภัณฑ (2533); นิ่มนวล  เขียวรัตน (2539) และ ปยะวดี  พุทธจักรศรี (2549) พบวากําไรทาง
บัญชีของบริษัทนั้นมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในทิศทางเดียวกัน เนื่องจากกําไรทางบัญชี
สามารถสะทอนมูลคาบริษัทและอธิบายถึงราคาหลักทรัพยไดดี (นิ่มนวล  เขียวรัตน, 2539 และ 



     

     

 
 
  69 

Biddle et al.,1995) กําไรทางบัญชีจึงมีประโยชนตอการตัดสินใจทางเศรษฐกิจและสะทอนถึงผล
การดําเนินงานของกิจการ   
 

     2.3 อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 
  
 จากการวิจัยในอดีตของ ศราวุธ  วิโรจนรัตน (2539); สุวิมล  ชุติจิรนาท (2540); 

ปริญญา  บุญยกิจสมบัติ (2541); สกล  วองมลคลฤทธิ ์(2543) และ Christopher M. Bilson, Timothy 
J. Brailsford and Vincent J. Hooper (2001) พบวา อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนเปนปจจัยทาง
เศรษฐกิจท่ีมีผลตอราคาหลักทรัพยมากท่ีสุด เนื่องจากมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคา
หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญมากที่สุด (สุวิมล ชุติจิรนาท, 2540 และ Christopher M. Bilson, Timothy 
J. Brailsford and Vincent J. Hooper, 2001) หากอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนสูง แสดงวาผูลงทุน
ในตลาดยินดีท่ีจะจายเงินลงทุนซื้อหลักทรัพยดังกลาวในราคาสูง เนื่องจากคาดหวังในผลกําไรของ
หลักทรัพยนั้นๆ จึงสงผลใหราคาหลักทรัพยปรับตัวสูงขึ้น (ศักด์ิสิทธิ์  คูณรัตนศิร,ิ 2549; พิพัฒน  
ไชยนา, 2547; กรกนก  วัฏิสุ, 2548; พงษศักดิ์  วงษวีระวินิจ, 2552) 

 
3. ตัวแปรควบคุม (Control Variable) ไดแก ขนาดกิจการและประเภทสํานักงานสอบบัญชี 

 
     3.1 ขนาดกิจการ 
    

 จากการวิจัยในอดีตของ Atiase (1985); Freeman (1987); Mitton (2001) และนิ่ม
นวล เขียวรัตน (2539) พบวา ขนาดของกิจการสงผลกระทบตอการเปดเผยขอมูลกําไรที่มีตอการ
เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัท โดยราคาหลักทรัพยของกิจการขนาดใหญ  สะทอนขอมูล
กําไรของกิจการไดเร็วกวาราคาหลักทรัพยของกิจการขนาดเล็ก  ชี้ใหเห็นวากิจการขนาดใหญมี
ความสามารถในการเปดเผยขอมูลตาง ๆ  เกี่ยวกับกิจการไดมากกวาและชัดเจนกวากิจการขนาดเล็ก  
ชวยใหนักลงทุนสามารถใชขอมูลตาง ๆ เหลานี้ในการวิเคราะหขอมูลกําไรในอนาคตของกิจการ
ขนาดใหญไดแมนยํากวา (Freeman, 1987) เนื่องจากความไดเปรียบท้ังในดานเทคนิค และการจาง
ผูบริหารท่ีมีความรูและความสามารถสูงในการทํางาน 
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     3.2  ประเภทสํานักงานสอบบัญชี   
 

 จากการวิจัยในอดีตของ Teoh  and  Wong  (1993) พบวา ผลตอบแทนหลักทรัพย มี
ความสัมพันธกับกําไรท่ีไมคาดหวัง ซึ่งเปนผลมาจากขนาดของสํานักงานสอบบัญชี ซึ่งสอดคลอง
กับ Mitton (2001) โดยบริษัทท่ีเปนลูกคาของผูสอบบัญชีจาก  Big  8  กําไรทางบัญชีจะมีคุณคา
ขอมูลหรือมีประโยชนตอนักลงทุนมากกวาบริษัทท่ีเปนลูกคาของผูสอบบัญชีอื่น ๆ  ชี้ใหเห็นวา
ผูสอบบัญชีจาก Big 8  จะมีประสิทธิภาพดานเทคนิคการวางแผนการปฏิบัติงานในการตรวจสอบ
มากกวาผูสอบบัญชีอื่น ๆ  ซึ่งชวยใหขอมูลกําไรท่ีรายงานมีความนาเชื่อถือตอนักลงทุนมากกวา 

 
จากตัวแปรตางๆที่กลาวไวขางตนสามารถแสดงเปนภาพกรอบแนวคิดการวิจัยไดดังนี ้

 
    ตัวแปรอิสระ               ตัวแปรตาม 

 
 
 
 
 
 
 
 
          
ภาพท่ี 2.1  กรอบแนวคิดการวิจัย 
 
 
 
 
 
 
 
 

ตัวแปรท่ีใชในการวิจัย 
1.   ระดับการเปดเผยขอมูล 
2. กําไรทางบัญช ี
3. อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 

ตัวแปรควบคุม 
1. ขนาดกิจการ 
2. ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี

 
 
 

ราคาหลักทรัพย 
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สมมติฐานการวิจัย 
 

ในการพัฒนาสมมติฐานของการวิจัยครั้งนี้ผูวิจัยทําการพัฒนาสมมติฐานจากการทบทวน 
แนวคิด ทฤษฎ ีและงานวิจัยในอดีตท่ีเกี่ยวของเชนเดียวกนักับการพัฒนากรอบแนวคิดการวิจัย 
ซึ่งมีสมมติฐานดังตอไปนี้ 

 
1. ระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท  

 
     บริษัทท่ีมีการเปดเผยขอมูลท่ีสูงจะมีราคาหลักทรัพยที่สูงกวาบริษัทท่ีมีการเปดเผย

ขอมูลนอยกวา(Gelb and Zarowin, 2002) ดังนั้นในการวิจัยคร้ังนี้จึงตั้งสมมติฐานดังนี้ 
 

     H1 : ระดับการเปดเผยขอมูลมคีวามสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในทิศทางบวก 
 

2. กําไรทางบัญชี   
 
     บริษัทท่ีมีกําไรทางบัญชีสูงจะมีราคาหลักทรัพยสูงกวาบริษัทท่ีมีกําไรทางบัญชีตํ่า 

(Beaver, 1968; Ball and Brown, 1968; นิ่มนวล  เขียวรัตน, 2539 และ สุจิตรา  วัชรจิตติภัณฑ, 
2533) ดังนั้นในการวิจัยคร้ังนี้จึงต้ังสมมติฐานวา 

 
     H2 : กําไรทางบัญชีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน 

ทิศทางบวก 
 
3. อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 
 
     บริษัทท่ีมีอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนสูงจะมีราคาหลักทรัพยสงู (ศักด์ิสิทธิ์  คูณ

รัตนศิริ, 2549; พิพัฒน  ไชยนา, 2547; กรกนก  วัฏิสุ, 2548; พงษศักด์ิ  วงษวีระวินิจ, 2552) ดังนั้น
ในการวิจัยครั้งนี้จึงต้ังสมมติฐานวา 
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     H3 :  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในทิศทางบวก 

 
4. ขนาดกิจการ 
      
     ขนาดของกิจการสงผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัท โดยราคา

หลักทรัพยของกิจการขนาดใหญ  สะทอนขอมูลกําไรของกิจการไดเร็วกวาราคาหลักทรัพยของ
กิจการขนาดเล็ก(Atiase, 1985; Freeman, 1987; Mitton, 2001 และ นิ่มนวล เขียวรัตน (2539)   
ดังนั้นในการวิจัยครั้งนี้จึงตั้งสมมติฐานวา 

      
     H4 : ขนาดกิจการมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดที่ทะเบียนในทิศ

ทางบวก 
 
5. ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี

 
     บริษัทท่ีมีผูสอบบัญชีของสํานักงานสอบบัญชกีลุมBig 4 จะมีราคาหลักทรัพยสูงกวา

สํานักงานสอบบัญชีท่ีไมใชกลุม Big 4 (Teoh  and  Wong, 1993 และ Mitton, 2001) ดังนั้นในการ
วิจัยครั้งนี้จึงตั้งสมมติฐานวา 
 

     H5 : ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี(วัดจากการเปนผูสอบบัญชีของกลุม Big 4) 
มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดท่ีทะเบียนในทิศทางบวก 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



     

     

 
 
  73 

บทที่ 3  
      

วิธีการวิจัย 
 

การวิจัยในครั้งนี้เปนการศึกษาถึงปจจัยท่ีมีผลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมีขั้นตอนการดําเนินการวิจัยดังนี้ 

 
1. วิธีการเก็บขอมูล 
 
2. วิธีการวิเคราะหขอมูล 

 
วิธีการเก็บขอมูล 

 
สําหรับวิธีการเก็บขอมูลเพ่ือใชในการวิจัยนั้นจะประกอบไปดวยแหลงขอมูล ประชากร 

เคร่ืองมือท่ีใชในการวิจัย รวมถึงตัวแปรและการวัดคาตัวแปร ซึ่งมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
 

แหลงขอมูล 
 

การวิจัยครั้งนี้ ผูวิจัยใชแหลงขอมูลทุติยภูมิ(Secondary Data) โดยการเก็บรวบรวมขอมูล
จากตํารา บทความ วารสาร เอกสารทางวิชาการ รายงานการวิจัย วิทยานิพนธท่ีเกี่ยวของและ
รวบรวมขอมูลจากฐานขอมูล SETSMART   

 
ประชากร 
 

การวิจัยในครั้งนี้มีขอบเขตท่ีจะศึกษาเฉพาะบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย เฉพาะกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง  เพ่ือจะไดต้ังอยูบนพ้ืนฐานของกฎระเบียบ
ขอบังคับท่ีเหมือนกัน โดยมีหลักเกณฑในการคัดเลือกบริษัทท่ีใชเปนประชากรในการวิจัยตาม 
Beaver (1968)และนิ่มนวล  เขียวรัตน (2539) และมีการเพ่ิมเติมเง่ือนไขในการคัดเลือกประชากร
ตามที่ไดกลาวไวในขอบเขตของการวิจัย จากเงื่อนไขในการคัดเลือกประชากรดังกลาว ทําให
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จํานวนบริษัทท่ีใชในการศึกษาแตละปมีจํานวนไมเทากัน  ดังนั้นจํานวนบริษัทท่ีใชในการวิจัยแต
ละปมีดังตอไปนี้ 

 
ปพ.ศ.2550 มีจํานวน 48 บริษัท 
ปพ.ศ.2551 มีจํานวน 45 บริษัท 
ปพ.ศ.2552 มีจํานวน 46 บริษัท 
 

เคร่ืองมือท่ีใชในการวิจัย 
 

เคร่ืองมือท่ีใชในการวิจัยคร้ังนี้คือ กระดาษทําการวัดระดับการเปดเผยขอมูลในงบการเงิน  
ซึ่งผูวิจัยพัฒนากระดาษทําการขึ้นจากมาตรฐานการบัญชีท่ีกําหนดไวใหทําการเปดเผยขอมูลและ
แบบตรวจสอบความครบถวนของการเปดเผยขอมูลในงบการเงินท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.ไดจัดทําขึ้น
เพ่ือตรวจสอบความครบถวนของการเปดเผยขอมูลในงบการเงินของบริษัทฯวามีการเปดเผยขอมูล
ตามท่ีมาตรฐานการบัญชีกําหนดไวหรือไม  นอกจากนี้ยังพัฒนากระดาษทําการจากงานวิจัยในอดีต
ของ ณัฐวรรณ  ศิริธานันท(2550) ท่ีทําศึกษาการเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานการบัญชี ของกลุม
อุตสาหกรรมวัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม โดยมีขั้นตอนการสรางกระดาษทําการ หลักเกณฑการ
ใหคะแนนและการคํานวณดัชนีการเปดเผยขอมูล ตามขั้นตอนดังนี้ 

 
1. ศึกษาการเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานการบัญชีและกระดาษทําการจากงานวิจัยของ 

ณัฐวรรณ  ศิริธานันท(2550) 
 

2. จัดทํากระดาษทําการวัดระดับการเปดเผยขอมูลในงบการเงิน ซึ่งมีโครงสรางกระดาษทํา
การคือ กระดาษทําการวัดระดับการเปดเผยขอมูลในงบการเงิน ประกอบไปดวยรายการท่ีเกี่ยวกับ
การเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานการบัญชี โดยแบงรายการออกเปน 274 รายการตามมาตรฐานการ
บัญชี 25 ฉบับ ดังนี้ 

      
     2.1 ฉบับที ่11 เรื่อง หนี้สงสัยจะสูญและหนี้สูญ 
     2.2 ฉบับที ่14 เรื่อง การบัญชีสําหรับการวิจัยและพัฒนา 
     2.3 ฉบับที ่24 เรื่อง การเสนอขอมูลทางการเงินจําแนกตามสวนงาน 
     2.4 ฉบับที ่25 เรื่อง งบกระแสเงินสด 
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     2.5 ฉบับที ่26 เรื่อง การรับรูรายไดสําหรับธุรกิจอสังหาริมทรัพย 
     2.6 ฉบับที ่29 เรื่อง สัญญาเชา 
     2.7 ฉบับที ่30 เรื่อง ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

ตางประเทศ 
     2.8 ฉบับที ่31 เรื่อง สินคาคงเหลือ 
     2.9 ฉบับที ่32 เรื่อง ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 
     2.10 ฉบับท่ี 33 เร่ือง ตนทุนการกูยืม 
     2.11 ฉบับท่ี 35 เร่ือง การนําเสนองบการเงิน 
     2.12 ฉบับท่ี 36 เร่ือง การดอยคาของสินทรัพย 
     2.13 ฉบับท่ี 37 เร่ือง การรับรูรายได 
     2.14 ฉบับท่ี 38 เร่ือง กําไรตอหุน 
     2.15 ฉบับท่ี 39 เร่ือง นโยบายการบัญชี การเปลี่ยนแปลงประมาณการทางบัญชีและ 

ขอผิดพลาด 
     2.16 ฉบับท่ี 40 เร่ือง การบัญชีสําหรับเงินลงทุนในตราสารหนี้และตราสารทุน 
     2.17 ฉบับท่ี 43 เร่ือง การรวมธุรกิจ 
     2.18 ฉบับท่ี 44 เร่ือง งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการ 
     2.19 ฉบับท่ี 45 เร่ือง เงินลงทุนในบริษัทรวม 
     2.20 ฉบับท่ี 46 เร่ือง สวนไดเสียในการรวมคา 
     2.21 ฉบับท่ี 47 เร่ือง การเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวของกัน 
     2.22 ฉบับท่ี 48 เร่ือง การแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลสําหรับเคร่ืองมือ 

ทางการเงิน 
     2.23 ฉบับท่ี 49 เร่ือง สัญญากอสราง 
     2.24 ฉบับท่ี 52 เร่ือง เหตุการณภายหลังวันที่ในงบดุล 
     2.25 ฉบับท่ี 53 เร่ือง ประมาณการหนี้สิน หนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้นและสินทรัพย 

ท่ีอาจเกิดขึ้น 
 

3. นํากระดาษทําการวัดระดับการเปดเผยขอมูลไปปรึกษาผูเชี่ยวชาญ เพ่ือตรวจสอบความ
เหมาะสมและความถูกตอง 
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ตัวแปรและการวัดคาตัวแปร 
 

การวัดคาของตัวแปรท่ีใชในการวิจัยครั้งนี้มีดังตอไปนี้ 
 
1. ตัวแปรตาม ไดแก ราคาหลักทรัพย 
 
     รวบรวมขอมูลราคาปดของหลักทรัพย ณ วันสิ้นเดือนของแตละบริษัทจากฐานขอมูล 

SETSMART หลังจากนั้นหาคาเฉลี่ยของราคาหลักทรัพย โดยการนําราคาปดของหลักทรัพยแตละ
เดือนมาบวกกันและหารดวย 12 ซึ่งจะไดเปนราคาหลักทรัพยเฉลี่ยของแตละปตั้งแตป พ.ศ.2550-
2552 

      
2. ตัวแปรอิสระ  คือ ตัวแปรที่คาดวาจะมีผลตอราคาหลักทรัพย ซึ่งตัวแปรอิสระท่ีใชใน

การวิจัยครั้งนี้ มีดังนี ้
      
     2.1  ระดับการเปดเผยขอมูล  รวบรวมขอมูลจากการเปดเผยขอมูลในงบการเงินและ

หมายเหตุประกอบงบการเงิน ตั้งแตปพ.ศ. 2549-2551 แลวทําการประเมินผลการเปดเผยขอมูลโดย
คํานวณตามหลักเกณฑการใหคะแนนและดัชนีการเปดเผยขอมูลตามที่กลาวไวแลวและหาคาระดับ
การเปดเผยขอมูลของแตละบริษัท  
 

     2.2  กําไรทางบัญชี  รวบรวมขอมูลกําไรตอหุน(Earning per share) ณ สิ้นปของแตละ
บริษัท  โดยรวบรวมขอมูลจากงบการเงินของแตละบริษัท ต้ังแตป พ.ศ. 2549-2551 

 
     2.3 อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน  รวบรวมขอมูลอตัราสวนราคาตอกําไรตอหุนของแต

ละบริษัท ต้ังแตปพ.ศ. 2549-2551 จากฐานขอมูล SETSMART 
 
3. ตัวแปรควบคุม (Control Variable) เปนตัวแปรท่ีอาจมีผลกระทบตอราคาหลักทรัพย

นอกเหนือจากตัวแปรท่ีตองการวิจัย ไดแก ขนาดกิจการและประเภทสํานักงานสอบบัญช ี
 
     3.1 ขนาดกิจการ คํานวณจาก Logarithm ของสินทรัพยรวมของกิจการท่ีแสดงในงบดุล 

ณ วันสิ้นงวดบัญชี  
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     3.2 ประเภทสํานักงานสอบบัญชี วัดคาดวยตัวแปรหุน (Dummy Variables) โดย
กําหนดให 1 = สํานักงานสอบบัญชีกลุมBig 4 ไดแก บริษัทไพรซวอเตอรเฮาส  คูเปอรส  
เอ บี เอส จํากัด, บริษัทดีลอย ทูช โธมัทสุไชยยศ จํากัด, บริษัทเคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด
และบริษัทสํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด และกําหนดให 0 = สํานักงานสอบบัญชีท่ีไมใช 
สํานักงานสอบบัญชีกลุมBig 4 ดังกลาว 
 
ตารางที่ 3.1  สรุปตัวแปรท่ีใชในการวิจัยและการวัดคา 
 

ตัวแปร ตัวยอ การวัดคา 
ตัวแปรตาม 

ราคาหลักทรัพย 
 
 

 
P 

 
ราคาปดของหลักทรัพย ณ วันสิ้นเดือนเฉลี่ยท้ังป 

ตัวแปรอิสระ 
ระดับการเปดเผยขอมูล 
 
กําไรทางบัญช ี
 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 

 
DISC 

 
EARNINGS 

 
PE 

 

 
ดัชนีการเปดเผยขอมูล 
 
กําไรตอหุน 
 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 

ตัวแปรควบคุม 
ขนาดกิจการ 
 
ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี

 
SIZE 

 
AUDIT 

 
Logarithm ของสินทรัพยรวม 
 
เปนบริษัทสอบบัญชีกลุม Big 4 โดยใชตัวแปร
เทียม  
Dummy 1 = สํานักงานสอบบัญชีกลุมBig 4 
Dummy 0 = สํานักงานสอบบัญชีท่ีไมใช 
สํานักงานสอบบัญชีกลุม Big 4 
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วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

การวิจัยครั้งนี้จะนําขอมูลท่ีเก็บรวบรวมมาทําการวิเคราะห ดังนี้ 
 
1. เก็บรวบรวมขอมูลโดยใชกระดาษทําการวัดระดับการเปดเผยขอมูลในงบการเงินซึ่งจะ

ทําการวิเคราะหขอมูลดังนี้ 
 
     1.1 คํานวณหาคาคะแนนของการเปดเผยขอมูลโดยใชกระดาษทําการวัดระดับการ

เปดเผยขอมูลโดยถาบริษัทเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานการบัญชีจะใหคะแนนเทากับ 1 แตถาบริษัท
ไมเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานการบัญชีจะใหคะแนนเทากับ 0 และถาขอมูลท่ีตองเปดเผยตาม
มาตรฐานการบัญชีไมเกี่ยวของกับบริษัทจะใสเปน N/A (Not Applicable) หลังจากนั้นทําการรวม
คะแนนของแตละบริษัท 

 
     1.2 นําคาคะแนนท่ีไดจากการวัดการเปดเผยขอมูลในกระดาษทําการวัดระดับการ

เปดเผยขอมูลตามขอ 1.1 มาคํานวณหาดัชนีการเปดเผยขอมูล (Disclosure index) (Cooke, 1989 and 
Juhman, 2000) ดังนี้ 

 
 

 
โดยท่ี      
 

AS  คือ คะแนนรวมท่ีแตละบริษัทไดรับจริง (Actual Score) 
MS  คือ คะแนนรวมสูงสุดท่ีคาดวาบริษัทจะไดรับ (Maximum Score) 

 
     1.3 จากนั้นนําดัชนีการเปดเผยขอมูลท่ีไดมากําหนดระดับการเปดเผยขอมูล โดยใช

หลักเกณฑของนวพร พงษตัณฑกุล, 2546 และ อลิศรา ผลาวรรณ, 2547 ซึ่งไดทําการพัฒนามาจาก
หลักเกณฑของ Wallace (1988) เพื่อใหมีความเหมาะสมกับการเปดเผยขอมูลในประเทศไทย โดย
สามารถแบงระดับการเปดเผยขอมูลออกเปน 3 ระดับ คือ 
 
 

DISC              =        
MS
AS                                 โดยที่ 0 ≤ DISC ≤ 1 
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ดัชนีการเปดเผยขอมูลที่มีคามากกวา 0.65   เปนการเปดเผยในระดับสูง 
ดัชนีการเปดเผยขอมูลที่มีคาระหวาง 0.45-0.65  เปนการเปดเผยในระดับปานกลาง 
ดัชนีการเปดเผยขอมูลที่มีนอยกวา 0.45   เปนการเปดเผยในระดับต่ํา 

 
2. คํานวณหาคาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ดังตารางท่ี 3.1 
 
3. นําคาของตัวแปรที่คํานวณไดจากขอ 2 มาคํานวณหาคาสูงสุด คาตํ่าสุด คาเฉลี่ย 

คาความถี่ คารอยละและสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ดังตารางท่ี 4.1 และ 4.2 
 

4. นําคาของตัวแปรมาทดสอบเงื่อนไขการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ ดังตอไปนี ้
 

     4.1 ทดสอบการแจกแจงของคาความคลาดเคลื่อน ei ตองมีการแจกแจงเปนแบบปกติ 
(Normality) โดยใช Histogram, Normal Probability Plot และสถิติทดสอบ Kolmogorov-Smirnov 
Test(K-S Test) พบวามีการแจกแจงแบบปกติ (ภาคผนวก ข) 

 
     4.2 ทดสอบความแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อน ei สําหรับทุกคาตองเปนคาคงท่ี

เทากันหมด โดยใชแผนภาพการกระจาย (Scatter Plot) พบวามีคาคงท่ี (ภาคผนวก ข) 
 

     4.3 ทดสอบคาเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อนเทากับศูนย หรือ Σ(ei) = 0  โดยใชเทคนิค
กําลังสองนอยท่ีสุด ผลการทดสอบพบวาไดคาเปน 0 ซึ่งเปนไปตามทฤษฎี ดร.กัลยา วานิชยบัญชา
(ภาคผนวก ข) 
 

     4.4 ทดสอบความคลาดเคลื่อนตองเปนอิสระตอกัน (Non – Auto Correlation) โดยใช
สถิติ Durbin-Watson  ผลการทดสอบพบวามีความเปนอิสระกัน (ภาคผนวก ข) 
 

     4.5 ทดสอบตัวแปรอิสระ Xi และ Xj ตองเปนอิสระกัน โดยใชสถิติสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธ และVariance Inflation Factor (VIF) ผลการทดสอบพบวาตัวแปรมีความเปนอิสระตอกัน 
(ภาคผนวก ข) 
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 5. วิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระเพ่ือหาปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคา
หลักทรัพย โดยใชเทคนิคการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) ทั้งในสวนของ
ขอมูลรายปและขอมูลรวม 3 ป  อีกท้ังทําการวิเคราะหขอมูลโดยจําแนกตามระดับการเปดเผยขอมูล
ของบริษัทตามหลักเกณฑของนวพร พงษตัณฑกุล, 2546 และ อลิศรา ผลาวรรณ, 2547 ท่ีแบง
ออกเปน 3 ระดับ คือ สูง ปานกลาง ตํ่า ในสวนของตัวแปรการเมืองจะทําการวิเคราะหเฉพาะผลรวม
ท้ังสามป  ซึ่งสามารถแสดงสมการถดถอยไดดังนี้ 

 
     5.1 วิเคราะหขอมูลรายป  มีสมการดังนี้ 
 
       Pt  = β0 + β 1 DISCt-1 +  β 2EARNINGS t-1 +  β 3PEt-1 + β 4 SIZE t-1 + β 5 AUDIT t-1  + e
  
       P t = β 0+ β 1 DISC (t-1 ,สูง) + β 2 EARNINGS t-1 + β 3PEt-1 + β 4 SIZE t-1 + β5 AUDIT t-1+ e
  
       Pt = β 0 + β 1 DISC (t-1 ,ปานกลาง) +  β 2 EARNINGS t-1 + β 3PEt-1 + β 4 SIZE t-1 +  

β 5 AUDIT t-1  + e 
 
       Pt =  β 0 + β 1 DISC (t-1 ,ตํ่า) + β2 EARNINGS +  β 3PEt-1 + β 4 SIZE t-1 + β5 AUDIT t-1 + e  
 
       โดยท่ี       
 
        Pt        =      ราคาหลักทรัพยปท่ี t 
        DISCt-1  =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลปท่ี t-1 

        DISC (t-1 ,สูง) =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลระดับสูงปท่ี t-1 

        DISC (t-1 ,ปานกลาง)  =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลระดับปานกลางปท่ี t-1 

        DISC (t-1 ,ตํ่า) =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลระดับต่ําปท่ี t-1 
       EARNINGS t-1   =     กําไรทางบัญชีปท่ี t-1 
        PEt-1       =     อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนปท่ี t-1 

SIZE t-1   =    ขนาดกิจการปท่ี t-1 
        AUDIT t-1  =    ประเภทสํานักงานสอบบัญชีปท่ี t-1 



     

     

 
 
  81 

        e         =     คาความคลาดเคลื่อน (Error or Residual) 
        β 0       =     จุดตัดแกน Y เม่ือ X มีคาเปนศูนยหรือคาคงท่ี (Constant) 
        β 1, β 2 ,…, βk   =      คาสัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวแปรอิสระ  
 
     5.2 วิเคราะหขอมูลรวมทุกป  มีสมการดังนี้ 
 
         P  = β0 + β1 DISC +  β2 EARNINGS +  β3PE + β4 SIZE + β5 AUDIT   + e 
  
         P  = β0 + β1 DISCสูง +  β2 EARNINGS +  β3PE + β4 SIZE + β5 AUDIT   + e 
 
         P  = β0 + β1 DISCปานกลาง +  β2 EARNINGS +  β3PE + β4 SIZE + β5 AUDIT   + e 
 
         P  =  β0 + β1 DISCตํ่า + β2 EARNINGS +  β3PE + β4 SIZE + β5 AUDIT   + e  
 
         โดยท่ี       
 
        P        =      ราคาหลักทรัพยรวม 3 ป 
       DISC     =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลรวม 3 ป 
        DISCสูง   =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลระดับสูงรวม 3 ป 

        DISCปานกลาง     =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลระดับปานกลางรวม 3 ป 

        DISCตํ่า     =    ดัชนีการเปดเผยขอมูลระดับต่ํารวม 3 ป 

       EARNINGS    =    กําไรทางบัญชีรวม 3 ป 
PE        =     อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนรวม 3 ป 

        SIZE    =    ขนาดกิจการรวม 3 ป 
        AUDIT    =    ประเภทสํานักงานสอบบัญชีรวม 3 ป 
           e         =     คาความคลาดเคลื่อน (Error or Residual) 
        β0       =     จุดตัดแกน Y เม่ือ X มีคาเปนศูนยหรือคาคงท่ี (Constant) 
        β1, β2 ,…, βk   =      คาสัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวแปรอิสระ  
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 กรณีท่ีในปใดไมพบวาบริษัทจดทะเบียนทําการเปดเผยขอมูลตามหลักเกณฑท่ีจําแนก
ระดับการเปดเผยขอมูลไวในระดับใดระดับหนึ่ง ไดแก สูง ปานกลาง ต่ํา ผูวิจัยจะไมทําการ
วิเคราะหขอมูลจากระดับการเปดเผยขอมูลนั้น  เชน  ในปพ.ศ.2549 ปรากฏวาเม่ือจําแนกบริษัทจด
ทะเบียนท่ีทําการเปดเผยขอมูลตามหลักเกณฑจําแนกระดับการเปดเผยขอมูล พบเพียงบริษัทจด
ทะเบียนมีระดับการเปดเผยอยูในระดับสูงและระดับปานกลางเทานั้น ดังนั้นจึงไมทําการวิเคราะห
ขอมูลของบริษัทท่ีมีระดับการเปดเผยขอมูลตํ่าได เนื่องจากไมปรากฏวามีบริษัทจดทะเบียนใดมี
ระดับการเปดเผยขอมูลอยูในระดับดังกลาว 
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บทที่ 4 
 

ผลการวิจัยและขอวิจารณ 
 

ในบทนี้จะเปนการนําเสนอผลการวิจัยท่ีไดจากการรวบรวมขอมูลตามระเบียบวิธีวิจัยท่ีได
กลาวไวเกี่ยวกับปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง โดยนําเสนอผลการวิจัยเปน 3 สวน
ดังตอไปนี้ 

  
สวนท่ี 1  ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย 
 
สวนท่ี 2  ความสัมพันธของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย 

 
สวนท่ี 3  ผลการทดสอบสมมติฐาน 
 
สวนท่ี 4  ขอวิจารณ 

 
ผลการวิจัย 

 
สวนท่ี 1  ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย 
 

ในสวนท่ี 1 จะบรรยายลักษณะของขอมูลปจจัยตางๆจากการเก็บรวบรวมขอมูล โดยการ
วิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนาของแตละตัวแปร โดยแบงเปน ตัวแปรตาม คือ ราคา
หลักทรัพย  แสดงในตารางที่ 4.1 และตัวแปรอิสระ ไดแก  ระดับการเปดเผยขอมูล  กําไรทางบัญชี  
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน  ขนาดกิจการและประเภทสํานักงานสอบบัญชี  แสดงในตารางท่ี 4.2 
และ 4.3 ดังนี้ 
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ตารางที่ 4.1  คาตํ่าสุด  คาสูงสุด  คาเฉลี่ย และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ของตัวแปรตาม 
        ปพ.ศ. 2550-2552 

 

ปพ.ศ. คาตํ่าสุด คาสูงสุด คาเฉล่ีย สวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

2550 0.39 244.00 11.57 34.86 
2551 0.35 166.50 8.99 24.48 
2552 0.30 164.21 7.56 23.97 

รวมทุกป 0.30 244.00 9.41 28.20 
 

จากตารางท่ี 4.1 พบวา ราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนกลุมอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยและกอสรางในภาพรวมต้ังแตปพ.ศ.2550-2552 มีราคาหลักทรัพยเฉลี่ยอยูที่ 9.41 
บาทตอหุน โดยในปพ.ศ.2550 มีราคาหลักทรัพยเฉลี่ยสูงสุดถึง 11.57 บาทตอหุน อีกท้ังยังมีราคาปด
ของหลักทรัพยสูงท่ีสุดถึง 244 บาทตอหุน เม่ือเทียบกับราคาหลักทรัพยในปอื่น ในขณะท่ีปพ.ศ.
2552 มีราคาหลักทรัพยเฉลี่ยและราคาปดตํ่าสุดคือ 7.56 และ 0.30 บาทตอหุน ตามลําดับ แสดงให
เห็นวาราคาหลักทรัพยเฉลี่ยของกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางในชวงปพ.ศ. 2550-
2552 มีแนวโนมลดลง คือ 11.57, 8.99 และ 7.56 บาทตอหุน ตามลําดับ  สามารถแสดงไดดังภาพท่ี 
4.1  ดังนี ้

 
แนวโนมราคาหลักทรัพยเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียน ปพ.ศ. 2550-2552 

 
 
 
 
 
 
 
 

        
ภาพท่ี 4.1  แผนภูมิแทงแสดงแนวโนมราคาหลักทรัพยเฉลี่ย ปพ.ศ. 2550-2552 
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ตารางที่ 4.2  คาตํ่าสุด  คาสูงสุด  คาเฉลี่ย และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ของตัวแปรอิสระ 
 

ป 2549 (N=48) ป 2550 (N=45) ป 2551 (N=46) รวมทุกป (N=139) 
ตัวแปร 

Min Max Mean S.D. Min Max Mean S.D. Min Max Mean S.D. Min Max Mean S.D. 
                 

DISC 
 

0.67 0.95 0.82 0.06 0.71 0.94 0.84 0.05 0.72 0.97 0.85 0.05 0.67 0.97 0.84 0.06 

EARNINGS 
 

0.00 24.54 1.14 3.58 0.01 25.29 1.21 3.77 0.00 13.98 0.93 2.11 0.00 25.29 1.09 3.22 

PE 
 

2.76 116.61 17.77 20.33 0.54 205.89 18.15 30.01 1.01 82.50 8.77 14.45 0.54 205.89 14.91 22.69 

SIZE 
 

8.79 11.35 9.69 0.52 8.96 11.39 9.82 0.54 8.92 11.46 9.77 0.52 8.79 11.46 9.76 0.53 
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จากตารางที่ 4.2  สามารถวิเคราะหแนวโนมของตัวแปรอิสระแยกเปนแตละตัวแปร ไดดังนี ้
 
ระดับการเปดเผยขอมูล(DISC)  จากตารางที่ 4.2  พบวา ระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัท

จดทะเบียนมีการเปดเผยขอมูลนอยท่ีสุดและมากท่ีสุดคิดเปนรอยละ 67 และ 97 ของขอมูลท้ังหมด
ท่ีควรเปดเผย แสดงใหเห็นวาบริษัทจดทะเบียนท้ังหมดมีการเปดเผยขอมูลอยูในระดับสูง2 เฉลี่ยรอย
ละ 84 ของขอมูลท้ังหมดท่ีควรเปดเผย และมีแนวโนมการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนเพ่ิม
มากขึ้น  สามารถแสดงไดดังภาพท่ี 4.2 

 
ดัชนีการเปดเผยขอมูลเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียน ปพ.ศ. 2549-2551 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

ปพ.ศ. 
 
ภาพท่ี 4.2  แผนภูมิแทงแสดงดัชนีการเปดเผยขอมูลเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียน ปพ.ศ. 2549-2551 
 

ผลของการวิจัยในครั้งนี้มีความแตกตางจากผลงานวิจัยของนวพร พงษตัณฑกุล(2546) 
และอลิศรา ผลาวรรณ (2547) ท่ีพบวาบริษัทมีระดับการเปดเผยขอมูลท้ังระดับสูง ระดับปานกลาง
และระดับตํ่า ในขณะที่ ณัฐวรรณ ศิริธานันท(2550) พบวาบริษัทมีระดับการเปดเผยขอมูลเพียง
                                                
2 นวพร พงษตัณฑกุล, 2546 และ อลิศรา ผลาวรรณ, 2547 กําหนดใหดัชนีที่มีคามากกวา 65% เปนการเปดเผย
ขอมูลในระดับสูง ดัชนีที่มีคาระหวาง45-65% เปนการเปดเผยขอมูลในระดับปานกลาง และดัชนีที่มีคานอยกวา 
45% เปนการเปดเผยขอมูลในระดับต่ํา โดยไดทําการพัฒนามาจากหลักเกณฑของWallace 
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ระดับสูงและระดับปานกลาง  ซึ่งสาเหตุดังกลาวอาจเนื่องมาจากงานวิจัยในคร้ังนี้ทําการศึกษาระดับ
การเปดเผยขอมูลตามมาตรฐานการบัญชี สวนงานวิจัยในอดีตท่ีกลาวมานั้นทําการศึกษาระดับการ
เปดเผยขอมูลตามแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ56-1) อีกท้ังกลุมอุตสาหกรรมท่ี
ทําการศึกษาแตกตางกันและเวลาในการศึกษาแตกตางกันจึงทําใหผลการศึกษาแตกตางกัน และ
เนื่องจากผลการศึกษาดังกลาวปรากฏวามีระดับการเปดเผยขอมูลเพียงระดับเดียว ดังนั้นจึงนําผลท่ี
ไดนี้ไปศึกษาวิเคราะหหาความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในสวนตอไปไดเพียงระดับเดียว  

 
กําไรทางบัญชี(EARNINGS)  จากตารางท่ี 4.2 พบวา กําไรทางบัญชีในชวงปพ.ศ.2549-

2551โดยเฉลี่ยเทากับ 1.09 บาทตอหุน โดยในแตละปมีกําไรทางบัญชีเฉลี่ยคือ 1.14 , 1.21 และ 0.93 
บาทตอหุน ตามลําดับ และเม่ือพิจารณากําไรทางบัญชีจากคาสูงสุดจะเห็นไดวาในปพ.ศ.2551 เปน
ปท่ีมีกําไรนอยที่สุดคือ 13.98 บาทตอหุน ในขณะท่ี ป พ.ศ. 2550 มีกําไรสูงสุด คือ 25.29 บาทตอ
หุน สามารถแสดงไดดังภาพท่ี 4.3 
 

กําไรทางบัญชีเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียนปพ.ศ. 2549-2551 
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ภาพท่ี 4.3  แผนภูมิแทงแสดงกําไรทางบัญชีเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนปพ.ศ. 2549-2551 
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อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน(PE)  จากตารางท่ี 4.2  พบวา อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน
เฉลี่ยในชวงปพ.ศ.2549-2551 เทากับ 14.91 เทา โดยในปพ.ศ. 2550 มีอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน
สูงสุด คือ 18.15 เทาของกําไรตอหุน แสดงใหเห็นวาราคาหลักทรัพยในปดังกลาวมีการปรับตัว
สูงสุด ซึ่งสอดคลองกับขอมูลแนวโนมราคาหลักทรัพยเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนในตารางท่ี 4.1 ท่ี
มีราคาหลักทรัพยเฉลี่ยสูงสุดเม่ือเทียบกับปอื่นๆ และยังพบวาคาสูงสุดของอัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุนในปพ.ศ.2550 ยังมีคาสูงสุดเมื่อเปรียบเทียบกับปอื่น คือ 205.89 เทา สามารถแสดงไดดังภาพ
ท่ี 4.4 

 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียนปพ.ศ. 2549-2551 
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   ภาพท่ี 4.4  แผนภูมิแทงแสดงอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียน 
        ปพ.ศ. 2549-2551 
 
ขนาดกิจการ(SIZE)  จากตารางท่ี 4.2 ขนาดกิจการ พบวา คาเฉลี่ยในภาพรวมของขนาด

กิจการ(วัดจาก logarithm ของสินทรัพยรวม) เทากับ 9.76 โดยในปพ.ศ. 2549-2551 นั้นขนาดของ
กิจการมีคาเฉลี่ยใกลเคียงกัน คือ 9.69, 9.82 แล 9.77 ตามลําดับ  สามารถแสดงไดดังภาพท่ี 4.5 
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ขนาดกิจการโดยเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียนปพ.ศ. 2549-2551 
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ภาพท่ี 4.5 แผนภูมิแทงแสดงขนาดกิจการโดยเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนปพ.ศ. 2549-2551 
 

ในสวนตอไปจะไดกลาวถึงสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรประเภทสํานักงานบัญชีซึ่งมี
รายละเอียดแสดงดังตารางท่ี 4.3 

 
ตารางที่ 4.3 คาความถี่และรอยละของประเภทสํานักงานสอบบัญชี 
 

ป 2550 (N=48) ป2551 (N=45) ป 2552 (N=46) ประเภทสํานักงานสอบบัญชี (AUDIT) 
ความถี ่ รอยละ ความถี ่ รอยละ ความถี ่ รอยละ 

สํานักงานสอบบัญชีขนาดกลุมBig 4 30 62.50 26 57.78 27 58.70 

สํานักงานสอบบัญชีท่ีไมใชกลุม Big 4 18 37.50 19 42.22 19 41.30 

 
ประเภทสํานักงานสอบบัญชี(AUDIT)  จากตารางท่ี 4.3 พบวา บริษัทจดทะเบียนท่ีเปน

ประชากรโดยสวนใหญ (มากกวารอยละ50) ใชบริการสอบบัญชีจากสํานักงานสอบบัญชกีลุมBig 4 
 

 
 
 

 



 
 
   
     

     

 
 
  90 

สวนท่ี 2  ความสัมพันธของปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย  
  

ในสวนท่ี 2 นี้จะไดกลาวถึงความสัมพันธของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย โดยใช
เทคนิคการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุซึ่งไดทําการตรวจสอบเงื่อนไข ในการวิเคราะหความ
ถดถอยเชิงพหุแลวพบวา เปนไปตามขอสมมติ แตการตรวจสอบปญหาท่ีตัวแปรอิสระมี
ความสัมพันธกันเองหรือที่เรียกกันวาการเกิดปญหา Multicollinearity โดยการใชสถิติทดสอบ 
Pearson Correlation เพ่ือดูความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระแตละคู  (รายละเอียดแสดงใน
ภาคผนวก ข ) พบวามีตัวแปรอิสระบางคูท่ีมีความสัมพันธกัน และเพื่อใหเกิดความเชื่อม่ันวาจะไม
เกิดปญหา Multicollinearity ขึ้น จึงทําการตรวจสอบโดยการคํานวณคา Variance Inflation Factor 
(VIF) ซึ่งเปนคาท่ีใชวัดวาตัวแปรอิสระแตละตัวถูกอธิบายโดยตัวแปรอิสระตัวอื่นในระดับใด ถาคา 
VIF มีคามากก็แสดงวาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอื่น ๆ มาก และตามปกติคา 
VIF ท่ีมากกวา 10 ขึ้นไปจะถือวาอยูในระดับท่ีจะกอใหเกิดปญหาได ซึ่งจากการตรวจสอบพบวาคา 
VIF สูงสุดสําหรับการศึกษาครั้งนี้มีคาเพียง 1.489 เทานั้น  ดังนั้นผลลัพธที่ไดนี้จึงสามารถเปน
เคร่ืองยืนยันไดวาในการศึกษาคร้ังนี้จะไมเกิดปญหา Multicollinearity  ดังนั้นในการวิจัยครั้งนี้
ผูวิจัยจึงเลือกใชการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุดวยวิธี  Stepwise Method เนื่องจากเปนวิธีท่ี
สามารถปองกันการเกิดปญหาท่ีตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเอง (Multicollinearity) ไ ดแ ละ
เปนวิธี ท่ีนิยมใชมากที่สุด( กัลยา วาณิชยบัญชา, 2546: 354-3) โดยวิธีนี้จะคัดเลือกตัวแปรอิสระ
ท่ีมีความสัมพันธสูงสุดกับตัวแปรตามเขาสมการเปนอันดับแรกแลวจึงพิจารณาตัวแปรอิสระท่ี
เหลืออยูซึ่งมีความสัมพันธเชิงสวนกับตัวแปรตามมากท่ีสุดเขาไปในตัวแบบและพรอมกันนั้นก็
พิจารณาวาตัวแปรอิสระท่ีเขาไปในสมการกอนหนานั้นทุกตัวยังควรท่ีจะอยูในตัวแบบตอไปอีก
หรือไมเมื่อเพิ่มตัวแปรอิสระใหมเขาไปหากไมควรอยูก็จะตองถูกตัดออกแตถาควรอยูก็พิจารณา
ตัวแปรอิสระใหมไดเลย (ศิริชัย  พงษวิชัย, 2550: 405) หลังจากตรวจสอบเงื่อนไขท้ังหมดของการ
วิเคราะหความถดถอยแลว ขอมูลเกี่ยวกับตัวแปรท้ังหมดจะถูกนํามาประมวลผลโดยใชการ
วิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ โดยจะทําการศึกษาเปนรายป พ.ศ.2550, 2551, 2550 และรวม 3 ป  
โดยมีผลการวิจัยดังนี้ 
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ตารางที่ 4.4  ความสัมพันธของปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยปพ.ศ.2550 
 

ตัวแปร B t P-Value 
คาคงท่ี -56.528 -2.692       0.010*** 
ระดับการเปดเผยขอมูล -0.029 -0.954 0.346 
กําไรทางบัญช ี 9.193 29.191       0.000*** 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 0.109 2.209     0.032** 
ขนาดของกิจการ 5.746 2.648     0.011** 
ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี 0.040 1.369 0.178 

             R2 = 0.965 Adjusted R2 = 0.962 F-value = 400.079 
            ***    มีนัยสําคัญท่ีระดับ .01 
            **      มีนัยสําคัญท่ีระดับ .05 

 
จากตารางที่ 4.4 พบวาในปพ.ศ.2550 ปจจัยท่ีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ กําไร

ทางบัญชี  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนและขนาดของกิจการ   โดยมีความสัมพันธกันในทิศ
ทางบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญ .01 และ .05 ตามลําดับ  แสดงใหเห็นวาหาก
กําไรทางบัญชี อัตราสวนราคาตอกําไรทางบัญชีและขนาดของกิจการเพ่ิมขึ้นมีอิทธิพลทําใหราคา
หลักทรัพยเพ่ิมขึ้น เนื่องจากปจจัยดังกลาวทําใหผูลงทุนใหความสนใจและมีความเชื่อมั่นในการ
ลงทุนในหลักทรัพย  และคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (R) เทากับ 0.982 และคา R2 เทากับ 0.965 
แสดงถึงราคาหลักทรัพยไดรับอิทธิพลจากตัวแปรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้คิดเปนรอยละ 96.50 สวน
ท่ีเหลืออีกรอยละ 3.50 ไดรับอิทธิพลจากตัวแปรอิสระอื่นท่ีไมไดนํามาศึกษาในครั้งนี้  
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ตารางที่ 4.5  ความสัมพันธของปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยปพ.ศ.2551 
 

ตัวแปร B t P-Value 
คาคงท่ี -33.504 -2.806      0.008*** 
ระดับการเปดเผยขอมูล -0.023 -0.856       0.399 
กําไรทางบัญช ี 6.175 34.964      0.000*** 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 0.022 0.862 0.393 
ขนาดของกิจการ 3.565 2.913       0.006*** 
ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี 0.031 1.185 0.243 

             R2 = 0.974 Adjusted R2 = 0.973 F-value = 801.854 
            ***    มีนัยสําคัญท่ีระดับ .01 
 

จากตารางที่ 4.5 พบวาในปพ.ศ.2551 ปจจัยท่ีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ กําไร
ทางบัญชี  และขนาดของกิจการ   โดยมีความสัมพันธกันในทิศทางบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ี
ระดับนัยสําคัญ .01  แสดงใหเห็นวา  กําไรทางบัญชี และขนาดของกิจการเพ่ิมขึ้นมีอิทธิพลทําให
ราคาหลักทรัพยเพ่ิมขึ้น เนื่องจากปจจัยดังกลาวทําใหผูลงทุนใหความสนใจและมีความเชื่อม่ันใน
การลงทุนในหลักทรัพย  และคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (R) เทากับ 0.987 และคา R2 เทากับ 0.974 
แสดงถึงราคาหลักทรัพยไดรับอิทธิพลจากตัวแปรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้คิดเปนรอยละ 97.40  สวน
ท่ีเหลืออีกรอยละ 2.60  ไดรับอิทธิพลจากตัวแปรอิสระอื่นท่ีไมไดนํามาศึกษาในครั้งนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
   
     

     

 
 
  93 

ตารางที่ 4.6  ความสัมพันธของปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยปพ.ศ.2552 
 

ตัวแปร B t P-Value 
คาคงท่ี -7.849 -0.380 0.706 
ระดับการเปดเผยขอมูล -62.373 -3.569       0.001*** 
กําไรทางบัญช ี 9.783 19.415      0.000*** 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 0.061 1.652       0.106 
ขนาดของกิจการ 6.056 3.637      0.004*** 
ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี 0.007 0.184 0.855 

             R2 = 0.944 Adjusted R2 = 0.940 F-value = 237.893  
            ***    มีนัยสําคัญท่ีระดับ .01 
 

จากตารางที่ 4.6 พบวาในปพ.ศ.2552  ปจจัยท่ีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ ระดับ
การเปดเผยขอ มูล กําไรทางบัญชี   และขนาดของกิจการ   โดยระดับการเปดเผยขอมูลมี
ความสัมพันธกันในทิศทางลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับนัยสําคัญ .01  แสดงใหเห็นวา
บริษัทจดทะเบียนมีระดับการเปดเผยขอมูลสูงแตราคาหลักทรัพยนั้นกลับลดลง เนื่องมากจากขอมูล
ท่ีบริษัทจดทะเบียนทําการเปดเผยนั้นไมมีประโยชนตอการตัดสินใจลงทุนและการเปดเผยขอมูลท่ี
เปนจุดออนของบริษัทมากยอมทําใหผูลงทุนหลีกเลี่ยงลงทุนในบริษัทจดทะเบียนดังกลาว เชน 
ภาระผูกพันและภาระหนี้สินตางๆ  ในขณะที่กําไรทางบัญชี  และขนาดของกิจการ  มีความสัมพันธ
กันในทิศทางบวก แสดงใหเห็นวากําไรทางบัญชี และขนาดของกิจการเพ่ิมขึ้นมีอิทธิพลทําใหราคา
หลักทรัพยเพ่ิมขึ้น เนื่องจากปจจัยดังกลาวทําใหผูลงทุนใหความสนใจและมีความเชื่อมั่นในการ
ลงทุนในหลักทรัพย  และคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (R) เทากับ 0.972 และคา R2 เทากับ 0.944 
แสดงถึงราคาหลักทรัพยไดรับอิทธิพลจากตัวแปรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้คิดเปนรอยละ 94.40 สวน
ท่ีเหลืออีกรอยละ 5.60ไดรับอิทธิพลจากตัวแปรอิสระอื่นท่ีไมไดนํามาศึกษาในคร้ังนี้  
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ตารางที่ 4.7  ความสัมพันธของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยปพ.ศ.2550-2552 
 

ตัวแปร B t P-Value 
คาคงท่ี -19.664 -1.324 0.188 
ระดับการเปดเผยขอมูล -55.253 -4.525       0.000*** 
กําไรทางบัญช ี 7.760 33.089       0.000*** 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน 0.033 1.408       0.162 
ขนาดของกิจการ 6.841 4.686       0.000*** 
ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี 0.037 1.523 0.130 

             R2 = 0.926 Adjusted R2 = 0.924 F-value = 561.761  
            ***    มีนัยสําคัญท่ีระดับ .01 
 

จากตารางที่ 4.7 พบวาในปพ.ศ.2550-2552  ปจจัยที่มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ 
ระดับการเปดเผยขอมูล กําไรทางบัญชี  และขนาดของกิจการ   โดยระดับการเปดเผยขอมูลมี
ความสัมพันธกันในทิศทางลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับนัยสําคัญ .01 แสดงใหเห็นวาบริษัท
จดทะเบียนมีระดับการเปดเผยขอมูลสูงแตราคาหลักทรัพยนั้นกลับลดลง เนื่องมากจากขอมูลท่ี
บริษัทจดทะเบียนทําการเปดเผยนั้นไมมีประโยชนตอการตัดสินใจลงทุนและการเปดเผยขอมูลท่ี
เปนจุดออนของบริษัทมากยอมทําใหผูลงทุนหลีกเลี่ยงลงทุนในบริษัทจดทะเบียนดังกลาว เชน 
ภาระผูกพันและภาระหนี้สินตางๆ  ในขณะที่กําไรทางบัญชี  และขนาดของกิจการ  มีความสัมพันธ
กันในทิศทางบวก แสดงใหเห็นวากําไรทางบัญชี และขนาดของกิจการเพ่ิมขึ้นมีอิทธิพลทําใหราคา
หลักทรัพยเพ่ิมขึ้น เนื่องจากปจจัยดังกลาวทําใหผูลงทุนใหความสนใจและมีความเชื่อมั่นในการ
ลงทุนในหลักทรัพย  และคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (R) เทากับ 0.962 และคา R2 เทากับ 0.926 
แสดงถึงราคาหลักทรัพยไดรับอิทธิพลจากตัวแปรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้คิดเปนรอยละ 92.60 สวน
ท่ีเหลืออีกรอยละ 7.40ไดรับอิทธิพลจากตัวแปรอิสระอื่นท่ีไมไดนํามาศึกษาในคร้ังนี้  
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สวนท่ี 3  ผลการทดสอบสมมติฐาน 
 

จากผลการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุทําใหสามารถตอบสมมติฐานการวิจัยท่ีตั้งไวได
โดยตารางท่ี 4.8 จะแสดงเกี่ยวกับผลสรุปของการทดสอบสมมติฐานการวิจัย  ดังนี้ 

 
ตารางที่ 4.8 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย 
 

ผลการศึกษา 
ตัวแปรอิสระ 

ทิศทาง
ความสัมพันธ

ที่คาดหวัง 2550 2551 2552 รวม 3 
ป 

ผลการ
ทดสอบ

สมมติฐาน 
ระดับการเปดเผยขอมูล เชิงบวก   (-)* (-)* ไมสอดคลอง 
กําไรทางบัญช ี เชิงบวก (+)* (+)* (+)* (+)* สอดคลอง 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน เชิงบวก (+)*    สอดคลอง 
ขนาดกิจการ เชิงบวก (+)* (+)* (+)* (+)* สอดคลอง 
ประเภทสํานักงานสอบบัญช ี เชิงบวก     ไมสอดคลอง 
หมายเหต:ุ  *  หมายถึง มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

   (+) หรือ(-) หมายถึง ทิศทางของความสัมพันธเชิงบวกหรือเชิงลบ 
 

ผลการทดสอบสมมติฐานขอท่ี 1  
 
สมมติฐานขอท่ี 1 ซึ่งผูวิจัยกําหนดไววา ระดับการเปดเผยขอมูลมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในทิศทางบวก ผลการทดสอบสมมติฐานพบวา ผลการศึกษาใน
ปพ.ศ.2552และรวมทุกป มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติในทิศทางลบ 
ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานที่ต้ังไว ท้ังนี้เนื่องจากบริษัทตองพิจารณาเปรียบเทียบประโยชนท่ีจะ
ไดรับกับตนทุนท่ีเสียไปในการเปดเผยขอมูล (Shevlin, 2004) ทําใหคูแขงขันใชประโยชนจาก
ขอมูลท่ีบริษัทไดเปดเผยไป จึงสงผลตอระดับราคาหลักทรัพย ท้ังในแงบวกและลบ (กอง
บรรณาธิการ, 2544)  
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ผลการทดสอบสมมติฐานขอที่ 2 
 
สมมติฐานขอที่ 2 ซึ่งผูวิจัยกําหนดไววา กําไรทางบัญชีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย

ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในทิศทางบวก ผลการทดสอบสมมติฐานพบวา กําไรทางบัญชีท้ังรายปและ
รวมทุกปมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติในทิศทางบวก ซึ่งผล
การศึกษาสอดคลองกับสมมติฐานท่ีต้ังไว  เนื่องจากกําไรทางบัญชีเปนขอมูลนักลงทุนตางใหความ
สนใจมาก(นิ่มนวล  เขียวรัตน, 2539; วนิดา  โสโด, 2549; ปยะวดี  พุทธจักรศรี, 2549 และ ปญญา  
สัมฤทธิ์ประดิษฐ, 2545) และกําไรทางบัญชีเปนตัวชี้วัดท่ีสะทอนผลการดําเนินงานท่ีสัมพันธกับ
สภาพเชิงเศรษฐกิจ ดังนั้นกําไรทางบัญชีจึงเปนตัวแปรท่ีมีผูลงทุนใหความสําคัญในการประเมิน
มูลคาของบริษัทและมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย(Beaver, 1968; Ball and Brown, 1968) 

 
ผลการทดสอบสมมติฐานขอที่ 3 
 
สมมติฐานขอท่ี  ซึ่งผูวิจัยกําหนดไววา มีความสัมพันธอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนมี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในทิศทางบวก ผลการทดสอบสมมติฐาน
พบวา ในป พ.ศ. 2550 อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติในทิศทางบวก ซึ่งผลการศึกษาสอดคลองกับสมมติฐานท่ีตั้งไว  แสดงวาผูลงทุน
ในตลาดยินดีท่ีจะจายเงินลงทุนซื้อหลักทรัพยในราคาท่ีสูง  ทําใหแนวโนมของอัตราการเติบโตของ
บริษัทสูงตามไปดวย  จึงทําใหความตองการลงทุนในหลักทรัพยมากขึ้น ราคาหลักทรัพยจึงสูงขึ้น
(ศักด์ิสิทธิ์  คูณรัตนศิริ, 2549; พิพัฒน  ไชยนา, 2547; กรกนก  วัฏิสุ, 2548; พงษศักดิ์  วงษวีระวินิจ, 
2552) 

 
ผลการทดสอบสมมติฐานขอที่ 4 
 
สมมติฐานขอที่ 4 ซึ่งผูวิจัยกําหนดไววา ขนาดกิจการมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย

ของบริษัทจดท่ีทะเบียนในทิศทางบวก ผลการทดสอบสมมติฐาน พบวา ขนาดกิจการท้ังรายปและ
รวมทุกปมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติในเชิงบวก ซึ่งสอดคลองกับ
สมมติฐาน โดยกิจการท่ีมีขนาดใหญจะไดรับความสนใจและความเชื่อม่ันของนักลงทุนมากกวา
กิจการท่ีมีขนาดเล็ก จึงทําใหนักลงทุนตัดสินใจลงทุนในกิจการขนาดใหญและราคาหลักทรัพยของ
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กิจการขนาดใหญ  สะทอนขอมูลกําไรของกิจการไดเร็วกวาราคาหลักทรัพยของกิจการขนาดเล็ก
(Atiase, 1985; Freeman, 1987; Mitton, 2001 และ นิ่มนวล เขียวรัตน (2539)    

 
ผลการทดสอบสมมติฐานขอที่ 5 
 
สมมติฐานขอท่ี 5 ซึ่งผูวิจัยกําหนดไววา ประเภทสํานักงานสอบบัญชี (วัดจากการเปน

ผูสอบบัญชีกลุม Big 4) มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดที่ทะเบียนในทิศทางบวก 
ผลการทดสอบสมมติฐานพบวา ประเภทสํานักงานสอบบัญชีไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติกับราคาหลักทรัพยทั้งขอมูลรายปและรวมทุกป ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีไดต้ังไว 
เนื่องมาจากราคาหลักทรัพยมักจะมีผลกระทบมาจากเหตุการณในระยะสั้น อีกท้ังนักลงทุนไมไดให
ความสําคัญกับปจจัยดังกลาว ดังนั้นอิทธิพลของสํานักงานสอบบัญชี จึงไมมีความสัมพันธกับราคา
หลักทรัพย 

 
ขอวิจารณ 

 
 จากการวิเคราะหปจจัยที่อิทธิพลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง พบวา ปจจัยระดับการ
เปดเผยขอมูลของบริษัทจากขอมูลป พ.ศ. 2552และขอมูลรวมทุกป อิทธิพลตอราคาหลักทรัพยใน
เชิงลบ ซึ่งผลการวิจัยไมสอดคลองกับ Mitton (2001) และ Ettredge et al. (2005) ท่ีพบวาบริษัทท่ีมี
ระดับการเปดเผยขอมูลมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในเชิงบวก  เนื่องจากการเปดเผยขอมูลท่ี
เพ่ิมขึ้นจะนําไปสูการพยากรณเหตุการณในอนาคตไดดียิ่งขึ้น (Gelb and Zarowin, 2002) และชวย
ลดความไมเทาเทียมกันของขอมูลและสงผลตอราคาหลักทรัพยท่ีเพ่ิมขึ้น (Singhvi and Desai, 1971; 
Zarzeski and Robb, 2001; Chow and Wong-Boren, 1987; และ Diamond and Verrecchia, 1991)  
ดังนั้นการเปดเผยขอมูลของบริษัทไมมีคุณภาพเพียงพออาจสงผลใหเกิดภาวะความผันผวนของ
ราคาหลักทรัพยของบริษัท ในขณะท่ีสอดคลองกับผลการวิจัยในอดีตของ พรวิดี  วัฒนากลาง (2552) 
ท่ีพบวา ระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคม  มีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยในทิศทาง
ลบ เนื่องมาจากขอมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนทําการเปดเผยนั้นไมมีประโยชนตอการตัดสินใจลงทุน
เมื่อเทียบกับตนทุนท่ีเสียไปในการเปดเผยขอมูล (Shevlin, 2004) และการเปดเผยขอมูลบางประการ 
เชน ภาระหนี้สิน ซึ่งสงผลกระทบดานลบแกบริษัท ดังนั้นยอมทําใหผูลงทุนหลีกเลี่ยงลงทุนใน



 
 
   
     

     

 
 
  98 

บริษัทจดทะเบียนดังกลาวเพ่ือหลีกเลี่ยงความเสี่ยงท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต  จึงทําใหระดับการ
เปดเผยขอมูลมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยในทิศทางตรงกันขาม  
 

ปจจัยดานกําไรทางบัญชี  พบวาท้ังขอมูลรายปและรวมทุกปนั้น  กําไรทางบัญชี มี
ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในเชิงบวก ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยของ Teoh  and  Wong  
(1993); Graham, King, and Bailes (2000) และ สุจิตรา วัชรจิตติภัณฑ (2533) เนื่องจากกําไรทาง
บัญชีเปนตัวแปรที่มีผูลงทุนใหความสําคัญในการประเมินมูลคาของบริษัทและอธิบายถึงราคา
หลักทรัพย โดยเปนตัวชี้ วัดท่ีสะทอนผลการดําเนินงานที่สัมพันธกับสภาพเชิงเศรษฐกิจ ซึ่ง
ความสัมพันธนี้อาจเปนผลจากการเปลี่ยนแปลงในโครงสรางพ้ืนฐานทางบัญชี อาทิเชน การ
เปลี่ยนแปลงขอบังคับทางการบัญชีและสภาพแวดลอมท่ีเกี่ยวของกับขอมูลในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ซึ่งสงผลกระทบตอเนื่องไปยังคุณภาพของกําไรแลวทําใหกําไรทางบัญชีมีค ว า ม
เ กี่ ยวขอ งกับการตัดสินใจลงทุนเพ่ิมขึ้น   

 
ปจจัยดานอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน พบวา ในปพ.ศ. 2550 อัตราสวนราคาตอกําไรตอ

หุนมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในเชิงบวก ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยของ ศราวุธ  วิโรจน
รัตน (2539); สุวิมล  ชุติจิรนาท (2540); ปริญญา  บุญยกิจสมบัติ (2541); สกล  วองมลคลฤทธิ์ 
(2543) และ Christopher M. Bilson, Timothy J. Brailsford and Vincent J. Hooper (2001) แสดงให
เห็นวาผูลงทุนในตลาดยินดีท่ีจะจายเงินลงทุนซื้อหลักทรัพยดังกลาวในราคาสูง เนื่องจากคาดหวัง
ในผลกําไรของหลักทรัพยนั้นๆ จึงสงผลใหราคาหลักทรัพยปรับตัวสูงขึ้น ซึ่งสอดคลองกับผล
การศึกษาในตารางท่ี 4.2 ท่ีพบวาในปพ.ศ. 2550 นั้นบริษัทจดทะเบียนมีกําไรทางบัญชีเฉลี่ยสูงที่สุด
เมื่อเทียบกับปอื่นๆ จึงทําใหความตองการลงทุนในหลักทรัพยมากขึ้น ราคาหลักทรัพยจึงสูงขึ้น  
และ จากหลักฐานผลการศึกษาของ Bilson et al. (2001) และสุวิมล  ชุติจิรนาท (2540) ไดพบวา 
อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาหุนอยางมีนัยสําคัญมาก
ท่ีสุด  ดังนั้น อัตราสวนราคาตอกําไรสุทธิตอหุน จึงเปนปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลตอราคา
หลักทรัพยมากท่ีสุด ซึ่งอัตราสวนนี้จะเพ่ิมขึ้นอยางมากจากการเปดเสรีทางการเงิน (Financial 
Liberalization) และกระแสเงินทุนท่ีเพ่ิมขึ้น (อดิเรก  อํานวยกาญจนสิน, 2549) 
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ปจจัยขนาดกิจการ พบวา ท้ังการวิเคราะหขอมูลรายปและขอมูลรวมทุกป  ขนาดกิจการมี
ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในเชิงบวก  ซึ่งสอดคลองกับ Atiase (1985); 
Freeman (1987); Mitton (2001) และนิ่มนวล เขียวรัตน (2539) ท่ีพบวาขนาดของกิจการสง
ผลกระทบราคาหลักทรัพยของบริษัทในทิศทางเดียวกัน โดยราคาหลักทรัพยของกิจการขนาดใหญ  
สะทอนขอมูลกําไรของกิจการไดเร็วกวาราคาหลักทรัพยของกิจการขนาดเล็ก  ชี้ใหเห็นวากิจการ
ขนาดใหญมีความสามารถในการเปดเผยขอมูลตาง ๆ  เกี่ยวกับกิจการไดมากกวาและชัดเจนกวา
กิจการขนาดเล็ก  ชวยใหนักลงทุนสามารถใชขอมูลตาง ๆ เหลานี้ในการวิเคราะหขอมูลกําไรใน
อนาคตของกิจการขนาดใหญไดแมนยํากวา (Freeman, 1987) เนื่องจากความไดเปรียบทั้งในดาน
เทคนิค และการจางผูบริหารท่ีมีความรูและความสามารถสูงในการทํางาน 

 
ปจจัยประเภทสํานักงานสอบบัญชี พบวา ประเภทสํานักงานสอบบัญชีไมมีความสัมพันธ

กับราคาหลักทรัพย ซึ่งผลการวิจัยไมสอดคลองกับของ Teoh  and  Wong  (1993) และ Mitton 
(2001) ท่ีพบวาผลตอบแทนหลักทรัพย มีความสัมพันธกับกําไรท่ีไมคาดหวัง ซึ่งเปนผลมาจาก
ขนาดของสํานักงานสอบบัญชี  ที่ชี้ใหเห็นวาผูสอบบัญชีกลุมBig4 มีประสิทธิภาพดานเทคนิคการ
วางแผนการปฏิบัติงานในการตรวจสอบมากกวาผูสอบบัญชีอื่น ๆ  ซึ่งชวยใหขอมูลของบริษัทท่ี
รายงานมีความนาเชื่อถือตอนักลงทุนมากกวา  นอกจากนี้ ราคาหลักทรัพยมักจะมีผลกระทบมาจาก
เหตุการณในระยะสั้นมากกวาเหตุการณในระยะยาว  ดังนั้น ปจจัยประเภทสํานักงานสอบบัญชีนี้จึงไมมี
อิทธิพลตอราคาหลักทรัพยและอาจมีปจจัยอื่นนอกเหนือจากการศึกษาครั้งนี้ท่ีอาจสงผลกระทบตอ
ราคาหลักทรัพยได 
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บทที่ 5  
      

สรุปผลการวิจัยและขอเสนอแนะ 
 

สรุปผลการวิจัย 
 

การศึกษาในครั้งนี้  เปนการศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยขอ งบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยทําการศึกษาบริษัทท่ีอยูในอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยและกอสราง ในระหวางป พ.ศ. 2550-2552 ซึ่งวัตถุประสงคของการวิจัยครั้งนี้คือ 
เพ่ือศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยและศึกษาความสัมพันธของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคา
หลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลปฐมภูมิท่ีได
จากกระดาษทําการวัดระดับการเปดเผยขอมูลและขอมูลทุติยภูมิ โดยการเก็บรวบรวมขอมูลจาก
ตํารา บทความ วารสาร เอกสารทางวิชาการ รายงานการวิจัย วิทยานิพนธท่ีเกี่ยวของและงบการเงิน
ประจําป จากฐานขอมูลSETSMART  ซึ่งงบการเงินของบริษัทจะประกอบดวยงบการเงินและหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน  ซึ่งขอมูลท่ีไดจะนํามาการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 
สามารถสรุปผลการศึกษาไดดังนี้ 
 

ผลการศึกษ าพบว า   ราคาหลักทรัพยขอ งบริษัทจดทะเ บียน กลุมอุตส าหกร รม
อสังหาริมทรัพยและกอสรางในภาพรวมตั้งแตปพ.ศ.2550-2552  ราคาหลักทรัพยมีแนวโนมลดลง
อยางเห็นไดชัด ท้ังนี้เนื่องมาจากในชวงเวลาขณะนั้นประเทศไทยไดประสบปญหาความไมม่ันคง
ทางการเมืองประกอบกับภาวะเศรษฐกิจถดถอย จึงอาจสงผลกระทบตอการตัดสินใจช ะลอการ
ลงทุนจากนักลงทุน (วิวิธาย  พิทักษสุรชัย, 2551)  ในขณะท่ีระดับการเปดเผยขอมูล พบวา บริษัท
จดทะเบียนมีการเปดเผยขอมูลอยูในระดับสูง เฉลี่ยรอยละ 84 ของขอมูลท้ังหมดท่ีควรเปดเผยและมี
แนวโนมของระดับการเปดเผยท่ีเพ่ิมขึ้นในแตละป เนื่องจากการเปดเผยขอมูลอยางมีคุณภาพมีสวน
ชวยใหหลักทรัพยเปนท่ีสนใจของนักลงทุนเพ่ิมขึ้น และชวยลดความไมเทาเทียมกันของขอมูลและ
สงผลตอราคาหลักทรัพยท่ีเพ่ิมขึ้น (Singhvi and Desai, 1971; Zarzeski and Robb, 2001; Chow and 
Wong-Boren, 1987; และ Diamond and Verrecchia, 1991)  ดานกําไรทางบัญชี พบวา ในชวงปพ.ศ.
2551 กําไรทางบัญชีนั้นเพ่ิมขึ้นแตเมื่อป 2552 กลับมีกําไรที่ลดลง อันเนื่องมาจากความผันผวนทาง
เศรษฐกิจจากเหตุการณวุนวายทางการเมืองภายในประเทศและภาวะเศรษฐกิจตกตํ่า  ในขณะท่ี
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ขนาดกิจการ (วัดจาก logarithm ของสินทรัพยรวม) คาเฉลี่ยใกลเคียงกัน แสดงใหเห็นวากลุม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางนี้มีขนาดกิจการไมแตกตางกันมากนัก 

 
ผลการศึกษาความสัมพันธของปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย พบวา ปจจัยท่ีมี

อิทธิพลตอราคาหลักทรัพย ไดแก ปจจัยระดับการเปดเผยขอมูล  กําไรทางบัญชี  อัตราสวนราคาตอ
กําไรตอหุนและขนาดกิจการ  โดยมีอิทธิพลดังนี้ 

 
ปจจัยระดับการเปดเผยขอมูล มีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพยในทิศทางลบอยางมี

นัยสําคัญทางสถิ ติ  ในปพ.ศ.2552และขอมูลรวมทุกป ในขณะท่ีพบวา กําไรทางบัญชี มี
ความสัมพันธตอราคาหลักทรัพยในทิศทางบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ในปพ.ศ.2550-พ.ศ.2552 
และขอมูลรวมทุกป นอกจากนี้ พบวา อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน ในปพ.ศ.2550 มีความสัมพันธ
ตอราคาหลักทรัพยในทิศทางบวกอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ในขณะท่ีไมพบวาอัตราสวนราคาตอ
กําไรตอหุนในปอื่นๆมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย สําหรับปจจัยขนาดกิจการ พบวา ขนาด
กิจการมีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพยในทิศทางบวกท้ังรายปทั้ง3ปและขอมูลรวมทุกป แตกลับ
ไมพบวาประเภทสํานักงานสอบบัญชีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยแตอยางใด 
 

ขอเสนอแนะ 
 

จากผลการวิจัย  เรื่องปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย: กรณีศึกษา อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ทําใหทราบวา
ระดับการเปดเผยขอมูล  กําไรทางบัญชี  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนและขนาดกิจการ เปนปจจัย
ท่ีมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง และเปน
ขอมูลที่มีความสําคัญตอการพิจารณาตัดสินใจลงทุนของผูลงทุน ผูวิจัยมีขอเสนอแนะดังนี ้
 
ขอเสนอแนะจากการวิจัยในครั้งนี้ 

 
1.  ผูลงทุนควรใหความสําคัญกับปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอหลักทรัพย อันไดแก ระดับการ

เปดเผยขอมูล  กําไรทางบัญชี  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนและขนาดกิจการ ซึ่งสามารถใชเปน
ขอมูลเพ่ือประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย  เพ่ือลดความเสี่ยงจากการลงทุนและ
คาดการณราคาหลักทรัพยในอนาคต   
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2.  หนวยงานกํากับดูแลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถ
นําไปใชเปนแนวทางในการพัฒนาระบบขอมูลในตลาดหลักทรัพย  หรือปรับปรุงมาตรฐานการ
เปดเผยขอมูลเบ้ืองตนของบริษัทจดทะเบียน  รวมท้ังกระตุนใหองคกรและผูท่ีเกี่ยวของตระหนักถึง
ความสําคัญของการเปดเผยขอมูลท่ีเปนประโยชนแกผูลงทุน 
 
ขอเสนอแนะสําหรับการศึกษาคร้ังตอไป 
 

1. การวิจัยครั้งนี้เปนการวิเคราะหเพียงปจจัยบางประการท่ีอาจสงผลตอราคาหลักทรัพย แต
ในความเปนจริงการพิจารณาการลงทุนของนักลงทุนนั้นอาจมีปจจัยอื่นที่สงผลตอราคาหลักทรัพย 
ดังนั้นในการศึกษาครั้งตอไปควรนําปจจัยอื่น ๆ มาประกอบในการวิเคราะหดวย เชน นโยบายการ
บัญชี กลยุทธในการบริหารงาน  ภาวะเศรษฐกิจโลก แนวนโยบายของรัฐบาลตลอดจนวิเคราะห
รายละเอียดเกี่ยวกับสภาพคลองทางการเงินของบริษัทหลักทรัพย และอาจออกแบบสอบถามและ
สัมภาษณเกี่ยวกับพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนเพ่ือใหเกิดความสมบูรณในการวิจัยยิ่งขึ้นอีก 
เปนตน 

 
2. การวิจัยครั้งนี้เปนการศึกษาโดยเก็บขอมูลราคาหลักทรัพยจากราคาปดของหุนสามัญ ณ 

วันสิ้นเดือนมาเฉลี่ยท้ังป ซึ่งอาจทําใหเห็นผลกระทบท่ีเกิดขึ้นกับราคาหลักทรัพยไดไมชัดเจน  
การศึกษาคร้ังตอไปควรเปลี่ยนระยะเวลาเปนรายสัปดาห รายเดือนหรือรายไตรมาส เพ่ือจะได
เปรียบเทียบใหเห็นภาพท่ีชัดเจนมากย่ิงขึ้นและใกลเคียงความเปนจริงยิ่งขึ้น เนื่องจากราคาหุนมีการ
เปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็วตลอดเวลา 

 
3. ทําการวิจัยกลุมอุตสาหกรรมอื่นเพ่ิมเติม เชน กลุมอุตสาหกรรมเกษตร  อุตสาหกรรม

อาหาร อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค อุตสาหกรรมบริการ อุตสาหกรรมวัตถุดิบและสินคา 
อุตสาหกรรมทรัพยากร และอุตสาหกรรมเทคโนโลยี หรือ บริษัทจดทะเบียน SET 100 หรือบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหม เปนตน 
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กระดาษทําการ (Working Paper) วัดระดับการเปดเผยขอมูลของบริษัทที่จดทะเบียน 
บมจ.                                                                                  สําหรับป พ.ศ.25 …..      

      

ประเมินการเปดเผยขอมูลในงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน โดยใสเคร่ืองหมาย /  
ในชองดังนี ้
         เปดเผย     =    บริษัทเปดเผยรายการนี้ในงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
        ไมเปดเผย    =     บริษัทไมไดเปดเผยรายการนี้ในงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
        ไมเกี่ยวของ     =    เปนรายการท่ีไมเกี่ยวของกับการดําเนินงานของบริษัทจึงไมมีการเปดเผย 
      

ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย 
ไม

เปดเผย 
ไม

เกี่ยวของ 
หมาย
เหตุ 

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 35 เรื่อง การนําเสนองบการเงิน 
การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน 
งบดุล 

1 เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด         
2 ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น         
3 สินคาคงเหลือ         
4 เงินลงทุนซึ่งบันทึกโดยวิธีสวนไดเสีย         
5 สินทรัพยทางการเงินอื่น         
6 สินทรัพยไมมีตัวตน         
7 ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ         
8 เจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่น         
9 หนี้สินและสินทรัพยท่ีเกี่ยวกับภาษีเงินไดรอ

ตัดบัญช ี
        

10 ประมาณการหนี้สิน         
11 หนี้สินไมหมุนเวียนท่ีมีภาระดอกเบ้ีย         
12 สวนไดเสียของผูถือหุนสวนนอย         
13 ทุนท่ีออกและสํารองตางๆ         
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

ทุนเรือนหุนแตละประเภท 
14 จํานวนหุนท่ีจดทะเบียน         
15 จํานวนหุนท่ีออกและรับชําระเต็มมูลคา และ

จํานวนหุนท่ีออกและรับชําระบางสวน 
        

16 ราคาตามมูลคา         
17 การกระทบยอดจํานวนหุนท่ีอยูในมือผูถือ

หุน ณ ตนงวดและปลายงวด 
        

18 รายละเอียดของสิทธิ บุริมสิทธิ และขอจํากัด
ในการจายปนผลและคืนทุน 

        

19 หุนของกิจการท่ีถือโดยบริษัทรวมหรือ
บริษัทยอย หรือที่ถือโดยกิจการเอง 

        

20 จํานวนหุนท่ีกันไวเพ่ือออกใหตามสิทธิซื้อ
หุนและสัญญาซื้อขาย 

        

21 รายละเอียดลักษณะและวัตถุประสงคของ
สํารองแตละประเภทในสวนของเจาของ 

        

22 เงินปนผลเสนอจายหรือประกาศจายหลังจาก
วันท่ีในงบดุล 

        

23 เงินปนผลสะสมหุนบุริมสิทธิท่ีรอจาย         
รายการขั้นตํ่าท่ีตองแสดงไวในงบกําไรขาดทุน 

24 รายได         
25 คาใชจายในการขายและบริหาร         
26 สวนแบงกําไรขาดทุนในบริษัทรวมและ

กิจการรวมคาซึ่งคํานวณโดยวิธีสวนไดเสีย 
        

27 คาใชจายทางการเงิน         
28 คาใชจายทางภาษ ี         
29 กําไรหรือขาดทุนจากกิจกรรมตามปกติ         
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

30 สวนไดเสียของผูถือหุนสวนนอย         
31 รายการพิเศษ         
32 กําไรหรือขาดทุนสุทธิสําหรับงวด         

งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของเจาของซึ่งตองแสดงรายการตอไปนี ้
33 กําไรหรือขาดทุนสุทธิสําหรับงวดบัญช ี         
34 ยอดรวมรายได คาใชจาย ผลกําไรหรือ

ขาดทุน 
        

35 ผลสะสมของการเปลี่ยนแปลงนโยบายการ
บัญชีและของการแกไขขอผิดพลาด 

        

36 รายการเกี่ยวกับเงินทุนท่ีไดรับจากเจาของ
และการแบงปนสวนทุนใหเจาของ 

        

37 รายการกระทบยอดในสวนทุนแตละ
ประเภท สวนเกนิมูลคาหุนและสํารองแตละ
ชนิดระหวางตนงวดและปลายงวด 

        

38 ยอดคงเหลือของกําไรหรือขาดทุนสะสม ณ 
วันตนงวดและรวมถึงรายการเปลี่ยนแปลง
ระหวางงวด 

        

การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
39 ขอมูลที่ระบุวางบการเงินของกิจการไดทํา

ขึ้นตามมาตรฐานการบัญช ี
        

40 เกณฑการวัดคาในการจัดทํางบการเงิน         
41 นโยบายการบัญช ี         
42 มีการเปดเผยอยางเปนระบบโดยอางอิง

ขอมูลหรือรายการงบการเงินท่ีเกี่ยวของใน
หมายเหตุประกอบงบการเงิน 

        



 
 
   
     

     

 
 
  120 

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

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

43 การเปดเผยเรื่องอื่นๆ เชนประเทศท่ีต้ัง
กิจการ รายละเอียดของการดําเนินงาน ชื่อ
บริษัทใหญและบริษัทใหญท่ีแทจริงถา
กิจการเปนสวนหนึ่งของกลุมธุรกิจ 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 25 เรื่อง งบกระแสเงินสด 
การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน 

44 รายการลงทุนและจัดหาเงินทุนที่ไมกระทบ
กระแสเงินสด 

        

45 กระแสเงินสดจากดอกเบี้ยและเงินปนผลรับ
และจาย 

        

46 กระแสเงินสดท่ีเกิดจากภาษีเงินได         
47 ผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงอัตรา

แลกเปลี่ยนรายงานแยกจากกระแสเงินสด
จากกิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรมลงทุนและ
กิจกรรมจัดหาเงินทุน 

        

การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 

48 เปดเผยจํานวนเงินสดและรายการเทียบเทา
เงินสดท่ีมีนัยสําคัญที่ถืออยูในมือของกิจการ
แตไมอาจนําไปใชโดยบริษัทในกลุมและให
มีคําชี้แจงของฝายบริหารประกอบ 

        

49 กระแสเงินสดท่ีเกี่ยวกับรายการพิเศษเปดเผย
เปนรายการแยกตางหากตามกิจกรรม
ดําเนินงานหรือกิจกรรมลงทุนหรือกิจกรรม
จัดหาเงินตามความเหมาะสม 

        

องคประกอบของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 



 
 
   
     

     

 
 
  121 

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

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

50 แสดงองคประกอบของเงินสดและรายการ
เทียบเทาเงินสดและแสดงการกระทบยอด
ของจํานวนเงินสดและรายการเทียบเทาเงิน
สดที่แสดงในงบกระแสเงินสดกับรายการท่ี
เทียบเทาในงบดุล 

        

51 เปดเผยนโยบายท่ีใชพิจารณาสวนประกอบ
ของรายการเงินสดและรายการเทียบเทาเงิน
สด 

        

52 ในกรณีท่ีมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการ
พิจารณาสวนประกอบของเงินสดและ
รายการเทียบเทาเงินสด 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 37 เรื่อง การรับรูรายได 
การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน 
จํานวนรายไดท่ีเปนสาระสําคัญซึ่งรับรูระหวางงวดตามประเภทตอไปนี ้

53 การขายสินคา         
54 การใหบริการ         
55 ดอกเบี้ย         
56 คาสิทธ ิ         
57 เงินปนผล         
58 จํานวนรายไดที่เกิดจากการแลกเปลี่ยนสินคา

หรือบริการ 
        

การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
นโยบายการบัญชีท่ีกิจการใชในการรับรูรายได ดังนี ้

59 นโยบายการบัญชีในการรับรูรายได ดอกเบ้ีย         
60 นโยบายการบัญชีในการรับรูรายได คาสิทธ ิ         
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

61 นโยบายการบัญชีในการรับรูรายได เงินปนผล         
62 นโยบายการบัญชีที่กิจการใชในการรับรู

รายได รวมถึงวิธีการกําหนดขั้นความสําเร็จ
ของรายการบัญชีท่ีเกี่ยวของกับการ
ใหบริการ 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 26 เรื่อง การรับรูรายไดสําหรับธุรกิจอสังหาริมทรัพย 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
นโยบายการบัญชีท่ีสําคัญ 

63 วิธีการรับรูรายได         
64 เปดเผยวิธีการกําหนดอัตราสวนของงานท่ีทํา

เสร็จดวยหากกิจการใชวิธีรับรูรายไดตาม
อัตราสวนของงานที่ทําเสร็จ 

        

การเปดเผยเพ่ิมเติม 
65 มูลคาการซื้อขายที่ไดมีการทําสัญญาแลว

และอัตราสวนตอยอดขายรวมของโครงการ 
        

66 มูลคาผูกพันตามสัญญาท่ีจะตองใชในการ
พัฒนาโครงการตอไปจนแลวเสร็จ 

        

67 ภาระผูกพันที่สําคัญในอสังหาริมทรัพยท่ีอยู
ระหวางการพัฒนาเพ่ือขาย เชน การจด
จํานองและภาระจํายอม 

        

68 จํานวนรายการและจํานวนเงินของลูกหนี้ท่ี
หยุดการรับรูรายได  

        

69 จํานวนเงินที่ยังไมไดรับชําระท้ังสิ้นตาม
สัญญาและมูลคาปจจุบันของจํานวนเงิน
ดังกลาวพรอมท้ังระบุอัตราดอกเบ้ียท่ีใชใน
การคํานวณ 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 44 เรื่อง งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการ 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

70 บริษัทใหญท่ีไมไดจัดทํางบการเงินรวมควร
เปดเผยเหตุผลท่ีไมจัดทํางบการเงินรวม
ดังกลาวและเกณฑในการบันทึกบัญชีบริษัท
ยอยในงบการเงินเฉพาะ 

        

71 รายละเอียดเกี่ยวกับบริษัทยอยท่ีสําคัญ ไดแก 
รายชื่อของบริษัทยอย ประเทศท่ีจดทะเบียน
จัดต้ังบริษัทหรือสถานท่ีประกอบการ 
สัดสวนของความเปนเจาของ และสัดสวน
ของสิทธิออกเสียงในกรณีที่ตางจากสัดสวน
ของความเปนเจาของ 

        

72 เหตุผลในการไมนําบริษัทยอยมาจัดทํางบ
การเงินรวม 

        

73 ลักษณะที่บริษัทใหญสัมพันธกับบริษทัยอย
ในกรณีท่ีบริษัทใหญไมมีสิทธิออกเสียงใน
บริษัทยอย 

        

74 ชื่อของบริษัทท่ีไมถือเปนบริษัทยอยท้ังท่ี
กิจการมีสิทธิออกเสียงเกินกวากึ่งหนึ่ง 

        

75 ผลกระทบจากการไดมาหรือจําหนายบริษัท
ยอยท่ีมีตอฐานะการเงิน 

        

บริษัทใหญไมจําเปนตองแสดงงบการเงินรวมหากบริษัทใหญนั้นมีฐานะเปนบริษัทยอย ซึ่งถูก
กิจการอื่นควบคุมอยูท้ังหมดหรือเกือบท้ังหมด โดยตองไดรับอนุมัติจากผูถือหุนสวนนอย 

76 บริษัทใหญจะตองเปดเผยเหตุผลในการท่ีไม
นําเสนองบการเงินรวม 

        



 
 
   
     

     

 
 
  124 

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

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

77 เปดเผยการบันทึกบัญชีเกี่ยวกับบริษัทยอยท่ี
แสดงในงบการเงินเฉพาะบริษัทใหญ 

        

78 ชื่อและท่ีอยูตามท่ีจดทะเบียนของกิจการท่ี
ควบคุมบริษัทใหญอยู ซึ่งกิจการนั้นอาจถือ
วาเปนบริษัทใหญท่ีตองนําเสนองบการเงิน
รวม 

        

79 หากกิจการไมสามารถใชนโยบายบัญชี
เดียวกันไดกิจการตองเปดเผยขอเท็จจริง
พรอมกับสัดสวนของรายการท่ีใชนโยบาย
การบัญชีตางกันในงบการเงินรวม 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 45 เรื่อง เงินลงทุนในบริษัทรวม 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีตองเปดเผยขอมูล 

80 รายชื่อและคําอธิบายเกี่ยวกับบริษัทรวมท่ี
สําคัญรวมท้ังสัดสวนในสวนไดเสียของ
เจาของและสัดสวนในการออกเสียงถา
แตกตางจากสัดสวนการเปนเจาของ 

        

81 วิธีท่ีใชบันทึกบัญชีเงินลงทุน         
82 เงินลงทุนในบริษัทรวมที่บันทึกดวยวิธีสวน

ไดเสีย ควรจัดประเภทเปนสินทรัพยระยะ
ยาวและเปดเผยเปนรายการแยกตางหากใน
งบดุล 

        

83 สัดสวนของผูลงทุนในกําไรหรือขาดทุนจาก
เงินลงทุนในบริษัทรวม ควรเปดเผยเปน
รายการแยกตางหากในงบกําไรขาดทุน 

        



 
 
   
     

     

 
 
  125 

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

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 43 เรื่อง การรวมธุรกิจ 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

84 รายชื่อและคําอธิบายของแตละธุรกิจท่ีมา
รวมกัน 

        

85 วิธีปฏิบัติทางการบัญชีสําหรับการรวมธุรกิจ         
86 วันท่ีการรวมธุรกิจมีผลตอการปฏิบัติทาง

บัญช ี
        

87 การดําเนินบางสวนที่ตัดสินใจยกเลิก
เนื่องจากการรวมธุรกิจ 

        

ในการรวมธุรกิจท่ีเปนการซื้อธุรกิจ ผูซื้อตองเปดเผยขอมูลในงบการเงินงวดท่ีเกิดการซื้อธุรกิจดังนี้ 
88 สัดสวนของหุนที่มีสิทธิออกเสียงท่ีไดมา         
89 ตนทุนการซื้อธุรกิจและคําอธิบายเกี่ยวกับสิ่ง

ตอบแทนในการซื้อธุรกิจที่ไดจายไปหรือท่ี
อาจจะเกิดขึ้นในภายหนา 

        

ผูซื้อตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับคาความนิยม ดังนี ้
90 ระยะเวลาที่ใชในการตัดจําหนายคาความ

นิยม 
        

91 เหตุผลการใหประโยชนของคาความนิยม
เกินกวา 20 ป 

        

92 หากผูซื้อไมไดตัดจําหนายคาความนิยมโดย
ใชวิธีเสนตรง ผูซื้อตองเปดเผยวิธีท่ีใชและ
เหตุผลสนับสนุนความเหมาะสมของวิธีที่ใช 

        

93 รายการทุกรายการในงบกําไรขาดทุนท่ีรวม
คาตัดจําหนายของคาความนิยม 

        

94 รายการกระทบยอดของราคาตามบัญชีของ
คาความนิยมระหวางตนงวดกับปลายงวด 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

ในการรวมธุรกิจท่ีเปนการรวมสวนไดเสีย กิจการที่รวมแลวตองเปดเผยขอมูลเพิ่มเติมดังตอไปนี ้
95 คําอธิบายเกี่ยวกับการรวมสวนไดเสีย 

จํานวนหุนท่ีออกและสัดสวนของหุนท่ีมี
สิทธิออกเสียงซึ่งมีการแลกเปลี่ยนกัน
ระหวางกิจการที่มารวมกัน 

        

96 จํานวนสินทรัพยและหนี้สินของแตละ
กิจการท่ีมารวมกัน 

        

97 รายไดจากการขาย รายไดจากการดําเนินงาน
อื่น รายการพิเศษและกําไรหรือขาดทุนสุทธิ
ของแตละกิจการท่ีมารวมกันกอนวันรวม
ธุรกิจ 

        

98 สําหรับการรวมธุรกิจท่ีมีผลภายหลังวันท่ีใน
งบดุล กิจการตองเปดเผยขอมูลตาม
ขอกําหนด หากไมสามารถทําไดในทาง
ปฏิบัติ กิจการตองเปดเผยขอเท็จจริงท่ีวา
กิจการไมสามารถเปดเผยขอมูลดังกลาวได 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 46 เรื่อง สวนไดเสียในการรวมคา 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
ผูรวมคาตองเปดเผยหนี้สินรวมท่ีอาจเกิดขึ้นตอไปนี้แยกตางหากจากหนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้นเวนแต
กรณีท่ีโอกาสการขาดทุนมีนอย 

99 หนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้นของผูรวมคาท่ีเกี่ยวของ
กับสวนไดเสียของตนในการรวมคาและ
สวนแบงของผูรวมคาในหนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้น
แตละรายการท่ีเกิดขึ้นรวมกับผูรวมคาราย
อื่น 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

100 สวนแบงของผูรวมคาในหนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้น
ของการรวมคาเองซึ่งผูรวมคาอาจตอง
รับภาระ 

        

101 หนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้นเนื่องจากผูรวมคาอาจ
ตองรับภาระหนี้สินของผูรวมคารายอื่นของ
การรวมคา 

        

102 ขอผูกพันการลงทุนในสวนไดเสียของการ
รวมคาท่ีเกิดขึ้นจากสวนไดเสียของตนใน
การรวมคา หรือสวนของตนในขอผูกพันการ
ลงทุนในสวนไดเสียของการรวมคาท่ีเกิดขึ้น
รวมกับผูรวมคารายอื่น 

        

103 สวนของผูรวมคาในขอผูกพันการลงทุนใน
สวนไดเสียของการรวมคา 

        

104 รายชื่อและคําอธิบายเกี่ยวกับสวนไดเสียใน
การรวมคาท่ีสําคัญและสัดสวนของสวนได
เสียในการเปนเจาของกิจการท่ีควบคุม
รวมกัน 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 32 เรื่อง ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีตองเปดเผยขอมูล 

105 เกณฑในการวัดคามูลคาตามบัญช ี         
106 วิธีคิดคาเสื่อมราคาท่ีใช         
107 อายุการใชงานหรืออัตราคาเสื่อมราคาที่ใช         
108 มูลคาตามบัญชีขั้นตนและคาเสื่อมราคา ณ 

ตอนตนงวดและปลายงวด 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

109 การกระทบยอดมูลคาตามบัญชีระหวางตน
งวดและปลายงวด 

        

การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน 
รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 

110 ขอจํากัดของกรรมสิทธิ์และสินทรัพยท่ีใช
เปนหลักประกันการกูยืม 

        

111 นโยบายบัญชีสําหรับประมาณการรายจายใน
การบูรณะสถานท่ีหลังเลิกใชที่ดิน อาคาร 
หรืออุปกรณ 

        

112 รายจายในการสรางอาคาร อุปกรณ         
113 ภาระผูกพันในการจัดหาท่ีดิน อาคาร 

อุปกรณ 
        

เม่ือกิจการแสดงรายการในสินทรัพยดวยราคาที่ตีใหม กิจการเปดเผยขอมูลตอไปนี ้
114 เกณฑที่ใชในการตีราคาสินทรัพย         
115 วันท่ีมีการตีราคาสินทรัพยใหม         
116 มีการใชผูประเมินราคาอิสระหรือไม         
117 มูลคาตามบัญชีของท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ

แตละประเภทท่ีควรจะแสดงในงบการเงิน
หากกิจการเลือกแสดงสินทรัพยเหลานั้น
แสดงดวยราคาทุนหักคาเสื่อมราคาสะสม 

        

118 สวนเกินทุนจากการตีราคา โดยแสดงถึงการ
เปลี่ยนแปลงในระหวางงวดและขอจํากดัใน
การแบงปนสวนเกินทุนนั้นใหกับเจาของ 

        

119 รายการท่ีเปนท่ีดิน อาคารและอุปกรณท่ีดอย
คาตามท่ีระบุในมาตรฐานการบัญช ี
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 29 เรื่อง สัญญาเชา 
สัญญาเชาทางการเงิน สําหรับผูเชา 

120 มูลคาตามบัญชีของทรัพยสินตามสัญญาเชา
การเงิน 

        

121 แสดงหนี้สินที่เกี่ยวกับทรัพยสินท่ีเชาแยก
ตางหากจากหนี้สินอยางอื่นและแบงเปน
หนี้สินระยะสั้นกับหนี้สินระยะยาว 

        

122 จํานวนคาเชาขั้นตํ่า ณ วันท่ีในงบดุลและ
มูลคาปจจุบันสําหรับจํานวนท่ีครบกําหนด 

        

สัญญาเชาทางการเงินสําหรับผูใหเชา 
123 เงินลงทุนขั้นตนในสัญญาเชาการเงินและ

รายไดทางการเงินท่ียังไมเกิดขึ้นและมูลคา
คงเหลือที่ไมไดรับการประกันของทรัพยสิน
ท่ีใหเชา 

        

124 หลักเกณฑที่ใชในการคํานวณรายไดดอกเบ้ีย         
125 จํานวนคาเชาขั้นตํ่าในอนาคตท่ีจะไดรับ

ภายใตสัญญา 
        

126 รายละเอียดท่ัวไปของขอตกลงในสัญญาเชา         
สัญญาเชาดําเนินงานสําหรับผูเชา 

127 จํานวนเชาขั้นต่ํา ณ วันท่ีในงบดุลสําหรับ
สัญญาเชาที่ยกเลิกไมไดสําหรับปหนา, 2-5 
ปถัดไป, ทุกๆ5 ปหลังจากนั้น 

        

128 รายละเอียดท่ัวไปของขอตกลงสัญญาเชาท่ี
สําคัญรวมถึงคาเชาท่ีอาจเกิดขึ้น  สิทธิในการ
ตอสัญญา  ขอจํากัดในการกูยืมหรือทํา
สัญญาเชาในอนาคต 
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เกี่ยวของ 

หมาย
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สัญญาเชาดําเนินงานสําหรับผูใหเชา 
129 จํานวนเงินของสินทรัพยภายใตสัญญาเชา

ดําเนินงานตามประเภทของสินทรัพยท่ี
สําคัญรวมท้ังคาเสื่อมราคาท่ีเกี่ยวของ 

        

130 จํานวนรายไดคาเชาจากสัญญาเชาดําเนินงาน         
131 คาเชาขั้นต่ําในอนาคตท่ีจะไดรับจากสัญญา

เชาที่ยกเลิกไมไดสําหรับชวงระยะเวลาท่ี
ระบุไว 

        

132 รายละเอียดท่ัวไปของขอตกลงท่ีสําคัญของ
สัญญาเชา 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 49 เรื่อง สัญญากอสราง 
กิจการควรเปดเผยขอมูลตอไปนี ้

133 จํานวนของรายไดตามสัญญาที่ไดมีการรับรู
เปนรายไดของงวด 

        

134 วิธีการท่ีใชในการกําหนดรายไดตามสัญญา
ท่ีรับรูไวในงวด 

        

135 วิธีการท่ีใชในการกําหนดขั้นความสําเร็จของ
งานท่ีอยูระหวางดําเนินการ 

        

กิจการควรเปดเผยขอมูลตอไปนี้สําหรับสัญญากอสรางท่ียังอยูระหวางดําเนินการ 
136 จํานวนรวมของตนทุนท่ีเกิดขึน้ปรับปรุงดวย

กําไรหรือขาดทุนท่ีรับรูจนถึงปจจุบัน 
        

137 จํานวนเงินลวงหนาที่ไดรับ         
138 จํานวนเงินที่ถูกหักเปนคาประกันผลงาน         

กิจการตองแสดงรายการทุกขอตอไปนี ้
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
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เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

139 จํานวนเงินขั้นตนท่ีกิจการสามารถเรียกเก็บ
จากลูกคาไดสําหรับงานตามสัญญาเปน
สินทรัพย 

        

140 จํานวนเงินขั้นตนท่ีกิจการคงคางลูกคา
สําหรับงานตามสัญญาเปนหนี้สิน         

141 หนี้สินท่ีอาจจะเกิดขึ้นและสินทรัพยท่ีอาจจะ
เกิดขึ้น เชน การรับประกันผลงาน การ
เรียกรองคาเสียหาย 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 36 เรื่อง การดอยคาของสินทรัพย 
การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน 

142 รายการขาดทุนจากการดอยคาที่รับรูในงบ
กําไรขาดทุนระหวางงวด 

        

143 รายการขาดทุนจากการดอยคาที่กลับบัญชี
และรับรูในงบกําไรขาดทุนระหวางงวด 

        

144 รายการขาดทุนจากการดอยคาที่รับรูโดยตรง
ไปยังสวนของเจาของในระหวางงวด 

        

145 รายการขาดทุนจากการดอยคาที่กลับบัญชี
และรับรูโดยตรงไปยังสวนของเจาของใน
ระหวางงวด 

        

การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
หากกิจการรับรูหรือกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยแตละรายการหรือหนวย
สินทรัพยท่ีกอใหเกิดเงินสดในระหวางงวด กิจการตองเปดเผยขอมูลดังตอไปนี ้

146 เหตุการณที่ทําใหกิจการตองรับรูหรือกลับ
บัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคา  

        

147 รายการขาดทุนจากการดอยคาที่กิจการรับรู
หรือกลับบัญช ี
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

148 ลักษณะสินทรัพยแตละรายการและ
หนวยงานท่ีสินทรัพยนั้นอยู 

        

149 ลักษณะของสินทรัพยท่ีกอใหเกิดเงินสด         
150 รายการขาดทุนจากการดอยคาที่กิจการรับรู

หรือกลับบัญชีในระหวางงวดโดยแสดงแยก
ตามสินทรัพยแตละประเภทตามหนวยงานที่
เสนอ 

        

151 แสดงมูลคาท่ีคาดวาจะไดรับคืนของ
สินทรัพยหรือหนวยสินทรัพยท่ีกอใหเกิด
เงินสดวาเปนราคาขายสุทธิหรือมูลคาจาก
การใช 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบบัท่ี 33 เรื่อง ตนทุนการกูยืม 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีตองเปดเผยขอมูล 

152 นโยบายการบัญชีที่ใชสําหรับตนทุนการกูยืม         
153 จํานวนตนทุนการกูยืมที่รวมเปนราคาทุน

ของสินทรัพยในระหวางงวด 
        

154 อัตราการต้ังขึ้นเปนทุนท่ีใชคํานวณตนทุน
การกูยืมท่ีอนุญาตใหรวมเปนราคาทุนของ
สินทรัพย 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 40 เรื่อง การบัญชีสําหรับเงินลงทุนในตราสารหนี้และตราสารทุน 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

155 การกําหนดมูลคาตามบัญชีของเงินลงทุน         
156 วิธีการท่ีใชในการคํานวณตนทุนของการขาย

เงินลงทุน 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

157 วิธีการบันทึกการเปลี่ยนแปลงในมูลคา
ยุติธรรมของเงินลงทุน 

        

กรณีการลงทุนเผื่อขายและแตละรายการของเงินลงทุนที่จะถือจนครบกําหนด 
158 ผลกําไรท่ียังไมเกิดขึ้นทั้งหมดและผล

ขาดทุนท่ียังไมเกิดขึ้นท้ังหมดจากการ
เปลี่ยนแปลงในมูลคายุติธรรม  

        

159 จํานวนตัดบัญชีของตราสารหนี้ท่ีจะถือจน
ครบกําหนด 

        

160 มูลคาตราสารหนี้ในแตละกลุมของการครบ
กําหนด เชน ภายใน 1 ป, 2-5 ปขางหนา 

        

กิจการจะตองเปดเผยขอมูลสําหรับการขายหรือการโอนเปลี่ยนประเภทตราสารหนี้ท่ีจะถือจนครบ
กําหนดในหมายเหตุประกอบงบการเงินดังตอไปนี ้

161 จํานวนตนทุนตัดจําหนายของหลักทรัพยท่ีมี
การขายหรือการโอนเปลี่ยน 

        

162 จํานวนรวมของรายการกําไรหรือขาดทุน
สุทธิท่ีเกิดขึน้ 

        

163 จํานวนรวมของรายการกําไรหรือขาดทุน
สุทธิท่ียังไมเกิดขึ้น 

        

การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน 
164 ดอกเบี้ย คาโรยัลตี้และเงินปนผลจากเงิน

ลงทุนระยะสั้นและระยะยาว 
        

165 จํานวนท่ีไดรับจากการขายเงินลงทุนในแต
ละประเภท 

        

166 ผลกําไรท้ังหมดและผลขาดทุนทั้งหมดจาก
การเปลี่ยนแปลงประเภทเงินลงทุนเผื่อขาย
เปนเงินลงทุนเพ่ือคา 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

167 ผลกําไรท้ังหมดและผลขาดทุนทั้งหมดจาก
การขายเงินลงทุนแตละประเภท 

        

168 ผลกําไรและขาดทุนท้ังหมดท่ียังไมเกิดขึ้น
จากเงินลงทุนในหลักทรัพยเพ่ือคาและเงิน
ลงทุนอื่น 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 14 เรื่อง การบัญชีสําหรับการวิจัยและพัฒนา 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 

169 จํานวนเงินคาวิจัยและพัฒนาท้ังหมดท่ี
เกิดขึ้นและท่ีตัดเปนคาใชจายในรอบ
ระยะเวลาบัญชีปจจุบัน 

        

170 จํานวนเงินแสดงการเปลี่ยนแปลงและยอด
คงเหลือในบัญชีรายจายคาวิจัยและพัฒนารอ
การตัดบัญช ี

        

171 เกณฑที่ใชในการตัดบัญชีรายจายคาวิจัยและ
พัฒนารอการตัดบัญช ี

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 31 เรื่อง สินคาคงเหลือ 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 

172 นโยบายการบัญชีเกี่ยวกับวิธีการตีราคา
สินคาคงเหลือและวิธีท่ีใชคํานวณราคาทุน 

        

173 ราคาตามบัญชีของสินคาคงเหลือแตละ
ประเภทและราคาตามบัญชีรวม 

        

174 ราคาตามบัญชีรวมของสินคาคงเหลือท่ีแสดง
ในราคามูลคาสุทธิที่จะไดรับ 

        

175 มูลคาสินคาท่ีปรับเพ่ิมขึ้นจากราคาท่ีเคยลดลง         
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

176 เหตุการณที่ทําใหราคาสินคากลับเพิ่มขึ้น         
177 ราคาตามบัญชีของสินคาคงเหลือที่ใชเปน

หลักประกันหนี้สิน 
        

178 กรณีกําหนดตนทุนสินคาคงเหลือตามวิธีเขา
หลังออกกอนควร เปดเผยมูลคาใดมูลคา
หนึ่งดังตอไปนี ้มูลคาตามราคาทุนท่ีคํานวณ
โดยวิธีเขากอนออกกอนหรือวิธีถัวเฉลี่ยถวง
น้ําหนัก หรือมูลคาสุทธิท่ีจะไดรับ แลวแต
มูลคาใดจะต่ํากวา หรือมูลคาตามราคาตนทุน
ปจจุบัน ณ วันท่ีในงบดุลหรือมูลคาสุทธิท่ีจะ
ไดรับแลวแตมูลคาใดจะต่ํากวา 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 11 เรื่อง หนี้สงสัยจะสูญและหนี้สูญ 
การเปดเผยขอมูลในงบการเงิน 

179 แสดงบัญชีคาเผือ่หนี้สงสัยจะสูญของลูกหนี้
การคาหักจากลูกหนี้การคา 

        

การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 

180 วิธีการประมาณหนี้สงสัยจะสูญไวใน
นโยบายการบัญช ี 

        

เปดเผยคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน กรณีท่ีแสดงลูกหนี้ใน 

181 

งบดุลดวยมูลคาสุทธ ิ 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 53 เรื่อง ประมาณการหนี้สิน หนี้สินท่ีอาจเกิดข้ึนและสินทรัพยท่ีอาจ
เกิดขึ้น 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
ประมาณการหนี้สินแตละประเภท 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

182 จํานวนประมาณการหนี้สิน ณ วันตนงวด
และวันสิ้นงวด 

        

183 จํานวนประมาณการหนี้สินท่ีรับรูในระหวาง
งวด ซึ่งรวมถึงจํานวนท่ีเพ่ิมขึ้นของประมาณ
การหนี้สินที่มีอยู 

        

184 จํานวนท่ีตัดออกจากบัญชีประมาณการ
หนี้สินในระหวางงวด 

        

185 จํานวนประมาณการหนี้สินท่ีตองกลับบัญชี
ในระหวางงวดเนื่องจากบันทึกไวสูงเกินไป 

        

186 จํานวนคิดลดท่ีเพ่ิมขึ้นในระหวางงวดของ
ประมาณการหนี้สินเนื่องจากเวลาท่ีผานไป
และจากผลของอัตราคิดลดท่ีเปลี่ยนแปลง
กิจการไมจําเปนตองแสดงขอมูลเปรียบเทียบ 

        

ภาระผูกพัน 
187 คําอธิบายลักษณะของภาระผูกพันและ

จังหวะเวลาท่ีคาดวาจะสูญเสียประโยชนเชิง
เศรษฐกิจ 

        

188 ความไมแนนอนเกี่ยวกับจํานวนหรือจังหวะ
เวลาของการสูญเสียประโยชนเชิงเศรษฐกิจ 

        

189 ระบุจํานวนสินทรัพยท่ีกิจการรับรูสําหรับ
รายจายท่ีคาดวาจะไดรับคืน 

        

สินทรัพยท่ีอาจเกิดขึ้น 
190 เมื่อกิจการไดรับประโยชนเชิงเศรษฐกิจ

มากกวาจะไมไดรับ กิจการตองใหคําอธิบาย
โดยสังเขปเกี่ยวกับลักษณะของสินทรัพยท่ี
อาจเกิดขึ้น ณ วันท่ีในงบดุล 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

191 กิจการตองเปดเผยประมาณการผลกระทบ
ทางการเงิน 

        

หนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้น 
192 กิจการตองใหคําอธิบายโดยสังเขปเกี่ยวกับ

ลักษณะของหนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้นแตละ
ประเภท ณ วันท่ีในงบดุล  

        

193 กิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับประมาณ
การผลกระทบทางการเงิน 

        

194 เปดเผยความไมแนนอนท่ีเกี่ยวของกับ
จํานวนหรือจังหวะเวลาของการสูญเสีย
ประโยชนเชิงเศรษฐกิจ 

        

195 ความนาจะเปนท่ีจะไดรับรายจายคืน         
มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 30 เรื่อง ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศ 
ตางประเทศ 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
รายการท่ีตองเปดเผยขอมูล 

196 ผลตางของอัตราแลกเปลี่ยนท่ีรวมอยูใน
กําไรหรือขาดทุนสุทธ ิ

        

197 ผลตางของอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิท่ีจัดเปน
รายการแยกตางหากในสวนของผูถือหุนและ
การกระทบยอดของจํานวนเงินของผลตาง 
ดังกลาว ณ วันตนงวดบัญชีและวันสิ้นงวด
บัญช ี
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

198 จํานวนผลตางของอัตราแลกเปลี่ยนท่ีรวมอยู
ในราคาตามบัญชีของสินทรัพยกรณีเกิดการ
ลดคาเงิน 

        

199 เปดเผยเหตุผลของการใชสกุลเงินท่ีแตกตาง
ออกไปจากสกุลเงินของประเทศท่ีกิจการ
ต้ังอยู 

        

รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 
200 เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงในการจัดประเภทของ

กิจการในตางประเทศท่ีมีสาระสําคัญใหม 
ควรเปดเผยลักษณะ/เหตุผลของการ
เปลี่ยนแปลงผลกระทบของการเปลีย่นแปลง
ตอสวนของผูถือหุนและผลกระทบตอกําไร
หรือขาดทุนสุทธ ิ

        

201 เปดเผยวิธีการแปลงคาความนิยมและการ
ปรับปรุงมูลคายุติธรรมท่ีเกิดจากการซื้อ
หนวยงานตางประเทศ 

        

202 เปดเผยผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงอัตรา
แลกเปลี่ยนท่ีเกิดขึ้นหลังวันท่ีในงบการเงนิ
ของรายการที่เปนเงินตราตางประเทศ 

        

203 เปดเผยนโยบายบริหารความเสี่ยงในเรื่อง
เงินตราตางประเทศ 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 24 เรื่อง การเสนอขอมูลทางการเงินจําแนกตามสวนงาน 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

204 นโยบายการบัญชีที่ใช         
สําหรับงานท่ีเสนอรายงานทุกสวนงานท่ีจําแนกตามรูปแบบหลักของการรายงานตามสวนงาน 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

205 กิจการตองเปดเผยรายไดตามสวนงาน
สําหรับทุกสวนงานท่ีเสนอรายงานโดยแสดง
รายไดท่ีเกิดจากการขายใหกับ
บุคคลภายนอก แยกจากรายไดท่ีเกิดจากการ
ขายระหวางสวนงาน 

        

206 กิจการตองเปดเผยผลได (เสีย) ตามสวนงาน
สําหรับสวนงานท่ีเสนอรายงานแตละสวน
งาน 

        

207 กิจการตองเปดเผยราคาตามบัญชีทั้งสิ้นของ
สินทรัพยตามสวนงานสําหรับสวนงานท่ี
เสนอรายงานแตละสวนงาน 

        

208 กิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับหนี้สินตาม
สวนงานสําหรับสวนงานที่เสนอรายงานแต
ละสวนงาน 

        

209 กิจการตองเปดเผยตนทุนท้ังสิ้นท่ีเกิดขึ้นใน
ระหวางงวดซึ่งเปนตนทุน เพื่อใหไดมาซึ่ง
สินทรัพยตามสวนงานท่ีคาดวาจะมีอายุการ
ใชงานหรือใหประโยชนมากกวาหนึ่งรอบป
บัญชีหรือท่ีเรียกวารายจายฝายทุน โดยใช
เกณฑคงคาง 

        

210 กิจการตองเปดเผยคาเสื่อมราคาและคาตัด
จําหนายท้ังสิ้นสําหรับงวดของสินทรัพยตาม
สวนงานท่ีรวมอยูในผลได (เสีย) ตามสวน
งาน 

        

211 กิจการตองเปดเผยผลรวมของคาใชจายท่ี
มิใชเงินสดท่ีเปนสาระสําคัญสําหรับสวน
งานท่ีเสนอรายงานแตละสวนงาน 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
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เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

กิจการตองแสดงการกระทบยอดระหวางขอมูลท่ีเปดเผยสําหรับสวนงานที่เสนอรายงานกับขอมูล
ในงบการเงินหรืองบการเงินรวมซึง่รวมรายการตอไปนี ้

212 รายไดตามสวนงานกระทบยอดกับรายได
รวมของกิจการท่ีเกิดจากการขายใหกับ
บุคคลภายนอก พรอมท้ังเปดเผยจํานวน
รายไดรวมของกิจการท่ีเกิดจากการขาย
ใหกับบุคคลภายนอกซึ่งไมถือเปนรายได
ของสวนงานใดสวนงานหนึ่ง 

        

213 ผลได(เสีย)ตามสวนงานกระทบยอดกับกําไร
หรือขาดทุนของกิจการโดยกระทบยอด
ตามลําดับจากกําไรหรือขาดทุนจากการ
ดําเนินงาน กําไรหรือขาดทุนจากกิจกรรม
ตามปกติ และสิ้นสุดที่กําไรหรือขาดทุนสุทธ ิ

        

214 สินทรัพยตามสวนงานกระทบยอดกับ
สินทรัพยของกิจการ 

        

215 หนี้สินตามสวนงานกระทบยอดกับหนีส้ิน
ของกิจการ 

        

หากรูปแบบหลักขอมูลตามสวนงานของกิจการคือสวนงานธุรกิจ กิจการตองเปดเผยขอมูลทุกขอ
ตอไปนี ้

216 รายไดตามสวนงานที่เกิดจากขายใหกับ
บุคคลภายนอกอยางนอยรอยละ 10 ของ
รายไดท้ังสิ้นแยกตามเขตภูมิศาสตรโดย
กําหนดจากสถานที่ต้ังของลูกคา  
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เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

217 เปดเผยราคาตามบัญชีของสินทรัพยตาม
ภูมิศาสตรแตละสวนงานซึ่งมีสินทรัพยอยาง
นอยรอยละ 10 ของสินทรัพยทั้งสิ้นของสวน
งานภูมิศาสตร 

        

218 ตนทุนท้ังสิ้นท่ีเกิดขึ้นในระหวางงวดซึ่งเปน
ตนทุนเพ่ือใหไดมาซึ่งสินทรัพยตามสวนงาน
ท่ีคาดวาจะมีอายุการใชงานหรือใช
ประโยชนมากกวาหนึ่งรอบปบัญชีเปดเผย
อยางนอย รอยละ 10 ของสินทรัพยทั้งสิ้น
ของสวนงานภูมิศาสตรทุกสวนงานรวมกัน 

        

หากรูปแบบหลักของการรายงานขอมูลตามสวนงานของกิจการคือสวนงานภูมิศาสตร กิจการตอง
เปดเผยขอมูลตอไปนี้สําหรับสวนงานธุรกิจแตละสวนงานท่ีมีรายไดจากการขายใหกับ
บุคคลภายนอกอยางนอยรอยละ 10 ของรายไดท้ังสิ้นท่ีกิจการไดจากการขายใหกับบุคคลภายนอก
หรือมีสินทรัพยตามสวนงานอยางนอยรอยละ 10 ของสินทรัพยท้ังสิ้นของสวนงานธุรกิจทุกสวน
งานรวมกัน 

219 รายไดตามสวนงานที่เกิดจากการขายใหกับ
บุคคลภายนอก 

        

220 ราคาตามบัญชีท้ังสิ้นของสินทรัพยตามสวน
งาน 

        

221 ตนทุนท้ังสิ้นท่ีเกิดขึ้นในระหวางงวดซึ่งเปน
ตนทุนเพ่ือใหไดมาซึ่งสินทรัพยตามสวนงาน
ท่ีคาดวาจะมีอายุการใชงานหรือใช
ประโยชนมากกวาหนึ่งรอบปบัญชี 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

หากรูปแบบหลักขอมูลตามสวนงานของกิจการ คือ สวนงานภูมิศาสตรท่ีกําหนดจากสถานท่ีต้ังของ
ลูกคาซึ่งแตกตางไปจากสถานท่ีต้ังของสินทรัพย กิจการตองเปดเผยขอมูลตามสวนงานทุกขอ
ตอไปนี้สําหรับสวนงานภูมิภาคท่ีกําหนดจากสถานท่ีต้ังของสินทรัพยซึ่งมีรายไดจากการขายใหกับ
บุคคลภายนอกอยางนอยรอยละ 10 ของรายไดท่ีแสดงในงบการเงินหรืองบการเงินรวมของกิจการ 
หรือมีสินทรัพยตามสวนงานอยางนอยรอยละ 10 ของสินทรัพยท่ีแสดงในงบการเงินหรืองบ
การเงินรวมของกิจการ 

222 ราคาตามบัญชีท้ังสิ้นของสินทรัพยตามสวน
งานท่ีกําหนดจากสถานที่ต้ังทางภูมิศาสตร
ของสินทรัพย 

        

223 ตนทุนท้ังสิ้นท่ีเกิดขึ้นในระหวางงวดซึ่งเปน
ตนทุนเพ่ือใหไดมาซึ่งสินทรพัยตามสวนงาน
ท่ีคาดวาจะมีอายุการใชงานหรือใช
ประโยชนมากกวาหนึ่งรอบปบัญชี 

        

รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 
224 ลักษณะและรายการท่ีเปนสวนประกอบของ

รายไดหรือคาใชจายตามสวนงาน 
        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 38 เรื่อง กําไรตอหุน 
การเปดเผยขอมูลในนโยบายการบัญช ี

225 วิธีปฏิบัติในการคํานวณกําไรตอหุนขั้น
พ้ืนฐาน 

        

226 วิธีปฏิบัติในการคํานวณกําไรตอหุนปรับลด         
กิจการตองเปดเผยขอมูล 

227 กําไรตอหุนขั้นพ้ืนฐานและกําไรตอหุนปรับ
ลดในงบกําไรขาดทุนสําหรับหุนสามัญแต
ละประเภทท่ีมีสิทธิในกําไรสุทธสิําหรับงวด
แตกตางกัน 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
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เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

228 จํานวนกําไรท่ีใชเปนตัวต้ังในการคํานวณ
กําไรตอหุนขั้นพ้ืนฐานและกําไรตอหุนปรับ
ลดและการกระทบยอดจํานวนกําไรดังกลาว
ใหเปนกําไรหรือขาดทุนสุทธิสําหรับงวด 

        

229 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนักท่ีใช
เปนตัวหารในการคํานวณกําไรตอหุนขั้น
พ้ืนฐานและกําไรตอหุนปรับลดและการ
กระทบยอดของจํานวนหุนสามัญดังกลาว 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 39 เรื่อง นโยบายการบัญชี การเปล่ียนแปลงประมาณการทางบัญชีและ 
ขอผิดพลาด 
การเปดเผยรายการพิเศษ 

230 แสดงรายการพิเศษในงบกําไรขาดทุนเปน
รายการแยกตางหากถัดจากกําไรหรือขาดทุน
จากกิจกรรมตามปกติ 

        

231 ลักษณะและจํานวนของรายไดและคาใชจาย
ท่ีรวมในการคํานวณกําไรหรือขาดทุนจาก
การดําเนินงานตามปกติแยกตางหาก หาก
การเปดเผยขอมูลของรายการนั้นจะชวย
อธิบายถึงผลการดําเนินงานของกิจการใน
ระหวางงวด 

        

การเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญช ี
232 ลักษณะและเหตุผลของการเปลี่ยนแปลง         
233 จํานวนของการปรับปรุงสําหรับงวดปจจุบัน

และแตละงวดบัญชีกอนมีการนําเสนอ 
        

234 จํานวนของการปรับปรุงท่ีเกี่ยวของกับงวด
บัญชีตางๆ ท่ีรวมอยูในงบการเงินเปรียบเทียบ 
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235 ขอเท็จจริงท่ีมีการปรับจํานวนในงบการเงิน
เปรียบเทียบใหมหรือการปรับงบการเงิน
เปรียบเทียบใหมไมสามารถทําได 

        

การเปลี่ยนแปลงประมาณการบัญช ี
236 ผลของการเปลี่ยนแปลงประมาณการทาง

บัญชีตองนํามารวมในการคํานวณกําไรหรือ
ขาดทุนสุทธ ิ

        

237 กิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับลักษณะ
และจํานวนของการเปลี่ยนแปลงประมาณ
การทางบัญชีท่ีมีผลอยางมีนัยสําคัญในงวด
ปจจุบันหรือในงวดตอไป 

        

วิธีปรับยอนหลังกิจการตองเปดเผยขอมูลดังตอไปนี ้
238 ลักษณะและเหตุผลของเหตุการณทางบัญชีท่ี

เกิดขึ้น 
        

239 จํานวนเงินที่ตองนํามาปรับปรุงงบการเงิน
ของทุกงวดท่ีนําเสนอ 

        

240 ผลสะสมของงวดกอนๆ ท่ีนํามาปรับปรุง
กําไรสะสมตนงวด 

        

241 ขอเท็จจริงท่ีวาขอมูลเปรียบเทียบไดมีการ
ปรับใหถูกตองหรือขอเท็จจริงที่กิจการไม
สามารถปรับขอมูลเปรียบเทียบใหถูกตองได
ในทางปฏิบัต ิ

        

วิธีเปลี่ยนทันทีเปนตนไปและการเปดเผยขอมูล 
242 ลักษณะและจํานวนของเหตุการณที่เกิดขึ้น         
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

243 ในกรณีท่ีกิจการตองใชวิธีเปลี่ยนทันทีเปน
ตนไปแทนวิธีการปรับยอนหลัง กิจการตอง
เปดเผยขอเท็จจริงท่ีวากิจการไมสามารถใช
วิธีการปรับยอนหลังไดในทางปฏิบัติจึง
จําเปนตองใชวิธีเปลี่ยนทันทีเปนตนไป 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 47 เรื่อง การเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับบุคคลหรือกิจการท่ีเก่ียวของกัน 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

244 ชื่อบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวของกันในทุก
กรณีท่ีมีการควบคุมเกิดขึ้นไมวารายการ
บัญชีระหวางกันจะเกิดขึ้นหรือไม 

        

245 กิจการตองเปดเผยความสัมพันธระหวาง
บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของกันในทุกกรณีท่ี
มีการควบคุมเกิดขึ้น 

        

246 ประเภทและองคประกอบของรายการบัญชี
ท่ีเกิดกับบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของกันหาก
การเปดเผยขอมูลนั้นจําเปนตอความเขาใจใน
งบการเงินท่ีนําเสนอ 

        

องคประกอบของรายการบัญชีท่ีจําเปนตอความเขาใจในงบการเงินท่ีนําเสนอ 
247 ปริมาณรายการคาไมวาจะเปนจํานวนเงิน

หรือเปนอัตรารอยละ 
        

248 จํานวนเงินหรืออัตรารอยละของยอดคงคาง         
249 นโยบายการกําหนดราคา         
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

250 เปดเผยขอมูลเกี่ยวกับรายการบัญชีท่ีเกิดกับ
บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของกันโดยรวม
รายการท่ีมีลักษณะคลายคลึงกันไวดวยกัน 

เวนแตการแยกเปดเผยขอมูลดังกลาวจะ
จําเปนตอความเขาใจในผลกระทบท่ีรายการ
นั้นมีตองบการเงินของกิจการท่ีเสนอรายงาน 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 52 เรื่อง เหตุการณภายหลังวันท่ีในงบดุล 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

251 กิจการตองเปดเผยวันที่ผูบริหารอนุมัติใหมี
การเผยแพรงบการเงินและตองเปดเผย
ขอเท็จจริงในกรณีท่ีเจาของกิจการหรือ
บุคคลอื่นมีอํานาจท่ีจะแกไขงบการเงินที่ได
ออกเผยแพรแลว 

        

252 กิจการควรเปดเผยขอมูลใหมท่ีไดรับ
หลังจากวันท่ีในงบดุลซึ่งเกี่ยวของกับ
สถานการณที่มีอยู ณ วันท่ีในงบดุล 

        

เม่ือเหตุการณภายหลังวันท่ีในงบดุลท่ีไมตองปรับปรุงมีความสําคัญจนตองทําใหการไมเปดเผย
ขอมูลมีผลกระทบตอความสามารถของผูใชงบการเงินในการตัดสินใจ กิจการตองทําการเปดเผย
ขอมูลตอไปนี ้

253 ลักษณะของเหตุการณ         
254 ประมาณการผลกระทบทางการเงินของ

เหตุการณดังกลาว หรือขอความที่ระบุวาไม
สามารถประมาณการผลกระทบที่เกิดขึ้นได
อยางมีเหตุผล 

        

ตอไปนี้เปนเหตุการณภายหลังวันท่ีในงบดุลท่ีไมตองปรับปรุง แตกิจการตองทําการเปดเผยขอมูล
เนื่องจากการไมเปดเผยขอมูลมีผลกระทบตอความสามารถในการตัดสินใจของผูใชขอมูล 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

255 การจําหนายบริษัทยอยท่ีสําคัญหรือการรวม
ธุรกิจท่ีสําคัญ 

        

256 การประกาศแผนการยกเลิกการดําเนินงาน
บางสวนหรือจําหนายสินทรัพยหรือชําระ
หนี้สินท่ีเกี่ยวของกับการยกเลิกการ
ดําเนินงานบางสวน 

        

257 การซื้อหรือขายสินทรัพยท่ีสําคัญ การที่
รัฐบาลเวนคืนหรือยดึทรัพยสินที่สําคัญของ
กิจการ 

        

258 การเกิดอัคคีภัยในโรงงาน         
259 การประกาศหรือการเริ่มตนปฏิบัติเกี่ยวกับ

การปรับปรุงโครงสรางท่ีสําคัญ 
        

260 รายการบัญชีที่สําคัญเกี่ยวกับหุนสามัญและ
หุนสามัญเทียบเทาภายหลังวันท่ีในงบดุล 

        

261 การเปลี่ยนแปลงราคาสินทรัพยหรืออัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่ไมเปนปกติ
ภายหลังวันท่ีในงบดุล 

        

มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 48 เรื่อง การแสดงรายการและการเปดเผยขอมูลสําหรับเครื่องมือทาง
การเงิน 
การเปดเผยขอมูลในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

262 กิจการตองอธบิายวัตถุประสงคและนโยบาย
การบริหารความเสี่ยงทางการเงิน ซึ่งรวมถึง
นโยบายการปองกันความเสี่ยงของรายการ
บัญชีที่สําคัญซึ่งกิจการคาดวาจะเกิดขึ้น 

        

กิจการตองเปดเผยขอมูลทุกขอตอไปนี้สําหรับสินทรัพย หนี้สินทางการเงินและตราสารทุนแตละ
ประเภท 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

263 ลักษณะและเนื้อหาของตราสารการเงิน 
รวมทั้งระยะเวลาและเง่ือนไขสําคัญท่ีอาจมี
ผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอจํานวนเวลา 
และความแนนอนของกระแสเงินสดใน
อนาคต 

        

264 นโยบายบัญชีและวิธีการท่ีใช รวมท้ัง
หลักเกณฑในการรับรูรายการและการวัดคา 

        

กิจการตองเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับความเสี่ยงจากอัตราดอกเบ้ียของสินทรัพยทางการเงินและหนี้สิน
ทางการเงินแตละประเภท 

265 วันกําหนดราคาใหมหรือวันครบกําหนด 
แลวแตวันใดจะเกิดขึ้นกอน 

        

266 อัตราดอกเบ้ียท่ีแทจริง หากสามารถคํานวณ
ได 

        

กิจการตองเปดเผยขอมูลทุกขอตอไปนี้เกี่ยวกับความเสี่ยงดานการใหสินเชื่อสําหรับสินทรัพยทาง
การเงิน 

267 จํานวนท่ีเปนตัวแทนท่ีดีท่ีสุดของจํานวน
สูงสุดที่มีความเสี่ยงดานสินเชื่อ ณ วันที่ใน
งบดุล โดยไมพิจารณาถึงมูลคายุติธรรมของ
หลักประกัน 

        

268 การกระจุกตัวที่สําคัญของความเสี่ยงดาน
สินเชื่อ 

        

ถากิจการแสดงสินทรัพยการเงินดวยจํานวนที่สูงกวามูลคายุติธรรม กิจการตองเปดเผยขอมูลทุกขอ
ตอไปนี ้

269 มูลคาตามบัญชีและมูลคายุติธรรมของ
สินทรัพยแตละรายการท่ีกลุมของสินทรัพย
แตละรายการเหลานั้น 
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ขอท่ี หัวขอ/รายละเอียด เปดเผย ไม
เปดเผย 

ไม
เกี่ยวของ 

หมาย
เหตุ 

270 เหตุผลของการท่ีไมไดลดมูลคาตามบัญชีลง 
รวมทั้งลักษณะของหลักฐานท่ีทําใหฝาย
บริหารเชื่อวากิจการจะไดรับคืนเต็มจํานวน
มูลคาตามบัญช ี

        

รายการท่ีควรเปดเผยขอมูล 
271 จํานวนรวมของการเปลี่ยนแปลงในมูลคา

ยุติธรรมของสินทรัพยการเงินและหนี้สิน
การเงินท่ีไดมีการรับรูเปนรายไดหรือ
คาใชจายของงวด 

        

272 จํานวนรอตัดบัญชี หรือกําไรหรือขาดทุนท่ี
ยังไมรับรูของ ตราสารท่ีใชประกันความ
เสี่ยงนอกเหนือจากตราสารท่ีเกีย่วของกับ
การประกันความเสี่ยงของรายการที่
คาดการณไว 

        

273 จํานวนรวมถัวเฉลี่ยในระหวางปสําหรับ
รายการตอไปนี้มูลคาตามบัญชีของสินทรัพย
การเงินและหนี้สินการเงินที่มีการรับรู
รายการ 

        

274 มูลคายุติธรรมของสินทรัพยการเงินและ
หนี้สินการเงินท้ังหมด โดยเฉพาะเม่ือจํานวน
ท่ีมี ณ วันท่ีในงบดุลไมไดเปนตัวแทนท่ีดี
ของจํานวนท่ีมีในระหวางป 
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ภาคผนวก ข 

การตรวจสอบเงื่อนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 
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การตรวจสอบเง่ือนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 
 

เงื่อนไขของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุซึ่งเกี่ยวกับคาความคลาดเคลื่อนมี 5 ขอ 
ดังนี้ 
 

1. ความคลาดเคลื่อนเปนตัวเปรท่ีมีการแจกแจงแบบปกต ิ
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ภาพผนวกท่ี ข1 Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนรวม 3 ป 
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ภาพผนวกท่ี ข2 Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนป 2550 
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Regression Standardized Residual
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ภาพผนวกท่ี ข3 Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนป 2551 
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ภาพผนวกท่ี ข4 Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนป 2552 
 

เมื่อพิจารณา Histogram ของคาความคลาดเคลื่อนในการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 
จะเห็นวาคอนขางมีความสมมาตร จึงถือไดวาคาความคลาดเคลื่อนมีการแจกแจงแบบปกติ 
นอกจากนี้เพ่ือความแมนยําจึงมีการพิจารณากราฟ Normal Probability Plot ของคาความ
คลาดเคลื่อน 
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: P
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ภาพผนวกท่ี ข5 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนรวม 3 ป 
 

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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ภาพผนวกท่ี ข6 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนป 2550 
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y

Observed Cum Prob
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ภาพผนวกท่ี ข7 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนป 2551 
 

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: LGY
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ภาพผนวกท่ี ข8 Normal Probility Plot ของคาความคลาดเคลื่อนป 2552 
 

จากกราฟ Normal Probability Plot ของขอมูลจริงท่ีเกิดขึ้นกับคาท่ีคาดไวจะพบวา คาจริง
ของขอมูลจะอยูรอบๆ เสนตรงโดยอยูเหนือและใตเสนตรงเล็กนอย แตจุดสวนใหญก็อยูในรูป
เสนตรง ดังนั้นจึงอาจสรุปไดวา ความคลาดเคลื่อนมีการแจกแจงที่สมมาตรหรือเปนแบบปกติ 
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นอกจากนี้สามารถทดสอบการแจกแจงแบบปกติโดยใชสถิติทดสอบ Kolmogorov –
Smirnov Test (K – S Test) เปนการเปรียบเทียบคาฟงกชั่นการแจกแจงสะสมของขอมูลตัวอยางกับ
คาฟงกชั่นการแจกแจงสะสมของขอมูลภายใตสมมติฐานวา ขอมูลมีการแจกแจงแบบปกติ ถาคา
ความแตกตางต่ําแสดงวาการแจกแจงเปนปกติ โดยมีสมมติฐานของการทดสอบคือ 

 
H0 : ตัวแปรอิสระแตละตัวมีการแจกแจงแบบปกติ 
H1 : ตัวแปรอิสระแตละตัวมีการแจกแจงแบบไมปกติ 

 
ผลการทดสอบจะพิจารณาไดจากคา Sig. ถาคา Sig. นอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด คือ 

0.05 จะปฏิเสธสมมติฐานนี้ แสดงวา ตัวแปรอิสระมีการแจกแจงแบบไมปกติ จากผลการทดสอบ
การแจกแจงของตัวแปรท่ีกําหนด พบวา Sig. ของรายป 2550, 2551, 2552 และ รวม 3 ปมีคาเทากับ 
0.185, 0.442, 1.00, 0.968 ตามลําดับ ซึ่งมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 ดังนั้นจึงยอมรับ
สมมติฐาน แสดงวา ตัวแปรอิสระมีการแจกแจงแบบปกติซึ่งเปนไปตามขอกําหนดของการวิเคราะห
ความถดถอยเชิงพหุ 
 

2. คาเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อนเปนศูนย  
 
การหาคา a และ b โดยทําใหผลบวกกําลังสองของคาความคลาดเคลื่อนมีคาต่ําสุดจะทําให 

Σei = 0 เนื่องจากคาเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อนE(e)  =  Σei = 0 
                        n           n 

ดังนั้นเงื่อนไขขอนี้จึงเปนจริงเสมอเม่ือใชเทคนิคกําลังสองนอยท่ีสุด (Least Square) 
 

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

Dependent Variable: P
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ภาพผนวกท่ี ข9 Scatter Plot รวม 3 ป 
 

Scatterplot

Dependent Variable: Y

Regression Standardized Predicted Value
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ภาพผนวกท่ี ข10 Scatter Plot ป 2550 
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Scatterplot

Dependent Variable: Y

Regression Standardized Predicted Value
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ภาพผนวกท่ี ข11 Scatter Plot ป 2551 
 

Scatterplot

Dependent Variable: LGY

Regression Standardized Predicted Value

76543210-1

Re
gr

es
si

on
 S

ta
nd

ar
di

ze
d 

Re
si

du
al

3

2

1

0

-1

-2

-3

 
 

ภาพผนวกท่ี ข12 Scatter Plot ป 2552 
 

เมื่อพิจารณาแผนภาพการกระจายระหวางคา e และ Y ของการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ 
พบวาคา e จะกระจายอยูรอบๆศูนยหรือมีคาอยูในชวงใดชวงหนึ่งแคบๆ ไมวาคา Y จะเปลี่ยนแปลง
ไปอยางไร 
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4. คาความคลาดเคลื่อนตองเปนอิสระกัน 
 

การทดสอบวาคา ei และ ej เปนอิสระกันหรือไม จะใชสถิติทดสอบ Durbin – Watson โดย
ถาคา Durbin – Watson มีคาใกล 2 คือมีคาในชวง 1.5 ถึง 2.5 จะสรุปไดวา ei และ ej เปนอิสระกัน 
และจากการคํานวณพบวาคา Durbin – Watson ของรายป 2550, 2551, 2552 มีคาเทากับ 1.500, 
1.616, 1.756 ตามลําดับ ซึ่งมีคาระหวาง 1.5 ถึง 2.5 ดังนั้นจึงสรุปไดวา คาความคลาดเคลื่อนเปน
อิสระตอกัน 

 
5. ตัวแปรอิสระทุกตัวตองเปนคาอิสระกัน 
 
ตัวแปรอิสระทุกตัวท่ีใชในการศึกษาจะตองเปนอิสระกัน หรือไมมีความสัมพันธระหวาง

กันและกันมากจนเกินไป เนื่องจากการท่ีตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเองอาจกอใหเกิดปญหาท่ี
เรียกวา Mulitcollinearity ซึ่งจะทําใหผลการวิเคราะหความถดถอยผิดพลาดไปจากขอเท็จจริงได 
เชน ความสัมพันธกันเองของตัวแปรอิสระอาจมีอิทธิพลทําใหตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกับตัว
แปรตามท้ังๆท่ีความเปนจริงแลวตัวแปรอิสระเหลานั้นอาจไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ดังนั้น
ปญหานี้จึงอาจนําไปสูการตัดสินใจท่ีผิดพลาดไดในท่ีสุด เนื่องจาก Mulitcollinearity ท่ีแฝงอยูใน
ขอมูลจะมีผลทําใหสมการถดถอยท่ีหาไดมีประสิทธิภาพในการพยากรณลดลง 

 
การตรวจสอบวาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธระหวางกันหรือไม สามารถตรวจสอบได

หลายวิธี เชน การวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแตละคู โดยพิจารณาคาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธ (r) หากตัวแปรอิสระคูใดมีคา r ในระดับสูงก็แสดงวาตัวแปรอิสระคูนั้นมีความสัมพันธ
ซึ่งกันและกันมาก และอาจทําใหเกิดปญหา Mulitcollinearity ตามมาได 
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ตารางผนวกท่ี ข1 การวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระและตัวแปรตามท้ัง 3 ป 
 

ตัวแปร P DISC EARNINGS PE SIZE AUDIT 
P 1     -0.164        0.353*** -0.033     0.296***   0.124 
DISC  -0.164 1 -0.091 -0.064     0.220***   0.130 
EARNINGS   0.353***     -0.091 1 -0.087     0.243***   0.075 
PE -0.033    -0.064 -0.087 1     0.034 -0.018 
SIZE 0.296***     0.220***        0.243*** 0.034 1  0.295*** 
AUDIT   0.124     0.130  0.075 -0.018    0.295*** 1 
หมายเหต:ุ *** มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 
 
ตารางผนวกท่ี ข2 การวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ปพ.ศ. 2550 
 

ตัวแปร P DISC EARNINGS PE SIZE AUDIT 
P 1 -0.226        0.378*** -0.060     0.328*** 0.127 
DISC   -0.226 1 -0.222 0.012     0.095 0.067 
EARNINGS    0.378*** -0.222 1 -0.117     0.279*** 0.069 
PE   -0.060 0.012 -0.117 1    -0.156 0.109 
SIZE    0.328*** 0.095        0.279*** -0.156 1 0.199 
AUDIT    0.127 0.067 0.069 0.109     0.199 1 
หมายเหต:ุ *** มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 
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ตารางผนวกท่ี ข3 การวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ปพ.ศ. 2551 
 

ตัวแปร P DISC EARNINGS PE SIZE AUDIT 
P 1    0.157      0.385*** -0.030 0.281***    0.130 
DISC    0.157 1        0.151 -0.010 0.210***    0.270 
EARNINGS    0.385***    0.151 1 -0.073 0.223***    0.082 
PE   -0.030  -0.010       -0.073 1  0.237  -0.139 
SIZE    0.281***   0.210***      0.223*** 0.237 1 0.206** 
AUDIT    0.130   0.270        0.082 -0.139  0.206** 1 
หมายเหต:ุ *** มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 
      **  มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 

 
ตารางผนวกท่ี ข4 การวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ปพ.ศ. 2552 
 

ตัวแปร P DISC EARNINGS PE SIZE AUDIT 
P 1   -0.343**        0.460*** -0.045   0.224***   0.115 
DISC -0.343** 1 -0.255 -0.190   0.127   0.111 
EARNINGS    0.460*** -0.255 1 -0.135   0.377***   0.083 
PE   -0.045 -0.190 -0.135 1  -0.091   0.029 
SIZE    0.224*** 0.127        0.377*** -0.091 1   0.203*** 
AUDIT    0.115 0.111 0.083 0.029   0.203*** 1 
หมายเหต:ุ *** มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 
      **  มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 

 
จากตารางผนวกท่ี ข1-ข4 เปนการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปร 2 ตัวซึ่งเม่ือ

พิจารณาคาสัมประสิทธิ์ระหวางตัวแปรอิสระแตละคูพบวา ตัวแปรอิสระท่ีมีความสัมพันธกันปาน
กลาง คือ 0.2-0.5 ซึ่งถือวาความสัมพันธที่กลาวมาขางตนอยูในระดับไมสูงมากนัก ดังนั้นจึงไมมี
ผลกระทบรุนแรงในการตีความหมายของผลลัพธท่ีไดจากการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุ แต
เพ่ือใหเกิดความเชื่อม่ันวาจะไมเกิดปญหา Mulitcollinearity จึงใชการคํานวณ Variance Inflation 
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Factor(VIF) ตรวจสอบความสัมพันธอีกครั้งหนึ่ง โดย VIF เปนคาท่ีใชวัดวาตัวแปรอิสระแตละตัว
ถูกอธิบายโดยตัวแปรอิสระอื่นในระดับใด ถาคา VIF มีคามากก็แสดงวาตัวแปรอิสระมี
ความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอื่นๆมาก และตามปกติคา VIF ท่ีมากกวา 10 ขึ้นไปจะถือวาอยูใน
ระดับท่ีจะกอใหเกิดปญหา Mulitcollinearity ดังตารางผนวกท่ี ข5 

 
ตารางผนวกท่ี ข5  การวิเคราะห Variance Inflation Factor(VIF) 
 

คา VIF ตัวแปร 
รวม 3 ป ป 2550 ป 2551 ป2552 

DISC 1.102 1.114 1.203 1.169 
EARNINGS 1.305 1.301 1.218 1.489 
PE 1.025 1.027 1.102 1.080 
SIZE 1.360 1.315 1.218 1.415 
AUDIT 1.104 1.064 1.106 1.217 
 

จากตารางขางตนจะเห็นวา คา VIF ของตัวแปรทุกตัวมีคาตํ่ากวา 2.5 ซึ่งถือวาอยูในระดับท่ีตํ่า 
ดังนั้นจึงสรุปไดวาตัวแปรอิสระทุกตัวท่ีใชในการศึกษานี้ไมมีความสัมพันธระหวางกันหรือเปน
อิสระตอกันนั่นเอง 
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ประวัติการศึกษาและการทํางาน 
 

ชื่อ –นามสกุล นางสาวขวัญฤทัย บุญถึง 
วัน เดือน ป ที่เกิด วันท่ี 11 เดือนพฤษภาคม พ.ศ. 2526 
สถานท่ีเกิด  จังหวัดพะเยา 
ประวัติการศึกษา บริหารธุรกิจบัณฑิต (การบัญช)ี  

เกียรตินิยมอันดับ 2 มหาวิทยาลัยคริสเตียน 
ทุนการศึกษาท่ีไดรับ ทุนการศึกษาสําหรับนักศึกษาคริสเตียน 

จากมหาวิทยาลัยคริสเตียน 
 

 

 


