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บทคัดย่อ
งานวิจัยนี้เป็นการวิจัยเชิงประจักษ์มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจัย ประกอบด้วย โครงสร้างธุรกิจ ผลกระทบของปีที่ 

เปิดเผยข้อมูล ต้นทุนตัวแทน และโครงสร้างเงินทุน (ตัวแปรควบคุม) องค์ประกอบของคณะกรรมการบริษัท (ตัวแปรอิสระ) และ 

โครงสร้าง ผู้ถือหุ้น (ตัวแปรกำกับ) ที่มีอิทธิพลต่อระดับของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) 

(ตัวแปรตาม) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 มีเครื่องมือการเก็บรวบรวมข้อมูล ได้แก่ รายงานประจำปี 

(แบบ 56-1 One Report) ปี 2564 และ 2565 (ปีล่าสุด) วิธีการวัดค่าตัวแปร และดัชนีการเปิดเผยข้อมูล (แบบไม่ถ่วงน้ำหนัก) 

มีการทดสอบความเที่ยงตรงและทดสอบความเชื่อมั่นของข้อมูล เมื่อใช้ได้และยอมรับได้มาทำการวิเคราะห์ข้อมูลและแปรผล 

ตามวัตถุประสงค์ของการวิจัย ผลการวิจัยพบว่าปัจจัยทั้งหมดที่ศึกษามีอิทธิพลต่อตัวแปรตามอย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 

ผลการวิจัยให้องค์ความรู้เพิ่มขึ้น ได้แก่ โครงสร้างผู้ถือหุ้นที่มีผู้ถือหุ้นใหญ่อันดับหนึ่งถือหุ้นสูงกว่าร้อยละ 40.36 เป็นปัจจัย 

บ่งช้ีเชิงลบท้ังอิทธิพลทางตรงท่ีมีต่อข้อมูลชุดย่อยของตัวแปรตาม และอิทธิพลทางอ้อมร่วมกับซีอีโอไม่ได้เป็นประธานกรรมการ 

บริษัทและมีกรรมการตรวจสอบเป็นผู้สอบบัญชีรับอนุญาตที่มีต่อทั้งข้อมูลชุดย่อยและข้อมูลทั้งหมดของตัวแปรตาม 

ซึ่งสอดคล้องกับทฤษฎีตัวแทนเมื่อผู้ถือหุ้นรายใหญ่ถือหุ้นสูงขึ้นมีผลกระทบต่อความสอดคล้องของข้อมูลทางบัญชีลดลง

คำสำคัญ: ลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ต้นทุนตัวแทน กลไกการกำกับดูแลกิจการ โครงสร้างผู้ถือหุ้น การเปิดเผยข้อมูลในรายงาน ประจำปี

Abstract
This research is empirical research with the objective of studying factors including business structure, 

impact of year of disclosure, agency costs, and capital structure (control variables); board composition 

(independent variables); and ownership structure (moderator variable) influencing the level of disclosure 

in the annual report (Form 56-1 One Report) (dependent variable) of listed companies in the SET100 index 

constituents. The data under study were collected from the annual report (Form 56-1 One Report) for 2021 

and 2022 (the most recent year). For the methods for measuring variables and disclosure index (unweighted), 

a reliability test and confidence test were undertaken. After its practicality was confirmed, the data were 

analyzed and the results were interpreted according to the research objectives. The results found that all 

factors studied influence the level of disclosure in the annual report (Form 56-1 One Report) with statistical 

significance as required. The research findings showed that all the factors being examined influenced 

dependent variables with statistical significance. It can be claimed that the results contributed to additional 

knowledge, including the ownership structure with the largest shareholder holding shares at higher than 

40.36 percent as a negative indicator containing both a direct influence on a subset of information of the 

dependent variable and indirect influence with the CEO that was not the chairman of the board of directors 

and having the audit committee being a certified public accountant on both a subset of information and 

all of the information of the dependent variable. This is consistent with agency theory, when the large 

shareholders hold higher shares, the impact on the consistency of accounting information decreases.

Keywords: Firm-specific Characteristics, Agency Costs, Corporate Governance Mechanism, Ownership Structure, 

Disclosure in the Annual Report
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บทนำ 
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ได้ออกประกาศปรับปรุง 

การจัดทำแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) และรายงานประจำปี (แบบ 56-2) โดยได้รวมการ 
รายงานทั้งสองแบบเข้าด้วยกันและเรียกว่า รายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) จะเริ่มใช้บังคับกับ 

การยื่นรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2564 เป็นการ ยกระดับมาตรฐานการเปิดเผยข้อมูล 
ของบริษัทจดทะเบียนและบริษัทที่เสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชนให้สอดคล้องกับ พัฒนาการของ 

มาตรฐานสากล ซึ่งเป็นข้อมูลที่เป็นประโยชน์ต่อผู้ลงทุนในการนำปัจจัยนอกเหนือจากข้อมูลทางการเงิน 
มาวิเคราะห์เพื่อประกอบการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลที่ไม่ใช่ข้อมูลทางการเงินหมายความรวมถึงข้อมูล 

การดำเนินธุรกิจเพื่อความยั่งยืน โดยธุรกิจนั้นจะมีกระบวนการดำเนินงานที่คำนึงถึงความรับผิดชอบ 
ด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และการกำกับกิจการที่ดี ถูกจัดเป็น ปัจจัยหนึ่งที่สำคัญที่ผู้ลงทุนสามารถนำมา 

พิจารณาทั้งด้านโอกาสและความเสี่ยงของการดำเนินธุรกิจของบริษัทได้ ดังนั้น การเปิดเผยข้อมูลของบริษัท 

ตามแบบ 56-1 One Report นอกจากจะช่วยลดภาระการจัดทำรายงานให้เหลือเพียงฉบับเดียวแล้ว 

ยังเป็นการตอบโจทย์ผู้ลงทุนที่คาดหวังให้บริษัทที่ต้องการเข้าไปลงทุนเป็นกิจการที่มีความยั่งยืน [1]

อย่างไรก็ตาม ภายหลังจากที่ ก.ล.ต. ได้ออกประกาศดังกล่าวข้างต้นได้เกิดปัญหาการตกแต่งบัญชี 
ตัวอย่างเช่น บริษัท สตาร์ค คอร์เปอเรช่ัน จำกัด (มหาชน) (STARK) โดยพบการตบแต่งบัญชี 25,000 ล้านบาท 

โดยประมาณ ระหว่างปี พ.ศ. 2564 – 2565 ซึ่งผู้บริหารชุดใหม่ได้ทำการปรับตัวเลขในงบการเงินปี พ.ศ. 2564 

ได้แก่ รายการลูกหนี้การค้า ส่วนของผู้ถือหุ้น รายได้จากการขาย และกำไรสุทธิ จากกรณีนี้มีข้อสังเกตว่า 

STARK เป็นบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 (รายชื่อหลักทรัพย์ที่ใช้คำนวณ ดัชนี SET100 ณ 

วันท่ี 20 มิถุนายน พ.ศ. 2565) และมีบริษัทตรวจสอบบัญชีท่ีอยู่ใน Big4 ก็สามารถตบแต่งบัญชีได้ [2] ทำให้เกิด 

ความจำเป็นในการปรับปรุงคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานทางการเงินบนพ้ืนฐานแนวคิดท่ีสำคัญข

องการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ก็คือ การเปิดเผยข้อมูลอย่างครบถ้วน 

(Full Disclosure) ซึ่งมีทั้งการเปิดเผย ข้อมูลภาคบังคับ (Mandatory disclosure) และการเปิดเผยข้อมูล 
โดยสมัครใจ (Voluntary disclosure) [3] 

เคร่ืองมืออย่างหน่ึงท่ีสำคัญเก่ียวกับปัญหาน้ีมีความเก่ียวข้องกับการรับประกันคุณภาพความ โปร่งใส 

และความ รับผิดชอบเป็นพื้นฐานที่สำคัญของการกำกับดูแลกิจการที่ดี ซึ่งสามารถกำหนดได้ว่า เป็นกลไก 

ท่ีเช่ือมโยงผลประโยชน์ของเจ้าของ บริษัทและผู้มีส่วนได้ส่วนเสียอ่ืน ๆ  และวิธีท่ีคณะกรรมการ และ ฝ่ายบริหาร 

ใช้หน้าที่ของตน [4] เป็นกรอบการทำงานที่ปกป้องสิทธิของผู้มีส่วนได้ส่วนเสียโดยแสดงว่า การควบคุมภายใน 

และการตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัทที่มีประสิทธิภาพ นอกเหนือจากการเปิด เผย ข้อมูลในรายงาน 
ทางการเงินท่ีเช่ือถือได้ [5] ความจำเป็นในการกำกับดูแลกิจการเกิดข้ึนจากความขัดแย้ง ทางผลประโยชน์ท่ีอาจ 

เกิดข้ึนระหว่างผู้มีส่วนได้ส่วนเสียหลัก ได้แก่ นักลงทุน ผู้ถือหุ้น เจ้าหน้ี (ท้ังเจ้าหน้ี เงินกู้ และเจ้าหน้ีตราสารหน้ี) 
คณะกรรมการบริษัท ผู้บริหาร และพนักงานในโครงสร้างองค์กร เป็นต้น [6] ผลประโยชน์ ทับซ้อนเหล่านี้มัก 

เกิดข้ึนจากสองสาเหตุหลัก ประการแรก ผู้เข้าร่วมแต่ละคนมีวัตถุประสงค์และความชอบท่ี แตกต่างกัน ประการ 
ที่สอง ผู้เข้าร่วมมีข้อมูลที่ ไม่สมบูรณ์เกี่ยวกับการกระทำ ความรู้ และความชอบของแต่ละคน [7]

มีนักวิจัยจำนวนมากได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างลักษณะเฉพาะของธุรกิจ ต้นทุนตัวแทน กลไก 

การกำกับดูแลกิจการ โครงสร้างผู้ถือหุ้น และการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี โดยใช้ตัวแปรที่น่าสนใจ 
จำนวนหน่ึงจากมุมมองท่ีแตกต่างกันในสภาพแวดล้อมท่ีแตกต่างกันและมีผลลัพธ์ท่ีหลากหลายเก่ียวกับความ

ปจัจัยท่ีมีอิทธิพลต่อระดับของการเปดิเผยข้อมูลในรายงานประจําป ี
(แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100



สัมพันธ์น้ี ซ่ึงการวิจัยคร้ังน้ีจะได้ศึกษาปัจจัยท่ีมีอิทธิพลท้ังทางตรงและทางอ้อมนำไปสู่แรงจูงใจ (หรือข้อจำกัด) 

ของผู้บริหารท่ีเก่ียวข้องกับคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) อยู่ใน 
ระดับสูง (หรือระดับต่ำ) ในสภาพแวดล้อมของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 โดยมีการ 
นำเสนอในลำดับต่อไป ได้แก่ วัตถุประสงค์ (Objective) ระเบียบวิธีการวิจัย (Methodology) สรุปผล 

(Results) และการอภิปรายผล (Discussion) 

วัตถุประสงค์
วัตถุประสงค์หลัก (โดยมีการกำหนดประเภทของตัวแปร) เพ่ือศึกษาปัจจัย ซ่ึงประกอบด้วย ตัวแปรควบคุม 

(Control variables: CV) ได้แก่ โครงสร้างธุรกิจ (Business structure) ผลกระทบของปีท่ีเปิดเผยข้อมูล (Impact 

of year of disclosure) ต้นทุนตัวแทน (Agency costs) และโครงสร้างเงินทุน (Capital structure) ตัวแปรอิสระ 

(Independent variables: IV) ได้แก่ องค์ประกอบของคณะกรรมการบริษัทและคณะกรรมการชุดย่อย 

(Board and Sub-board composition) และตัวแปรกำกับ (Moderator variable: MO) คือ โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

(Ownership structure) ที่มีอิทธิพลต่อตัวแปรตาม (Dependent variable: DV) คือ ระดับของการเปิดเผย 

ข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 

โดยมีวัตถุประสงค์ย่อย แบ่งเป็น 4 ข้อ ได้แก่

(1) เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรควบคุม ได้แก่ โครงสร้างธุรกิจ ผลกระทบ ของปีท่ี เปิดเผย 

ข้อมูล ต้นทุนตัวแทน และโครงสร้างเงินทุน กับระดับของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 

One  Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100

(2) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ได้แก่ องค์ประกอบของคณะกรรมการ บริษัทและ 

คณะกรรมการชุดย่อย กับระดับของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ของบริษัท 

จดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 โดยมีโครงสร้างธุรกิจ ผลกระทบของปีที่กำหนด ต้นทุน ตัวแทน 

และ โครงสร้างเงินทุน เป็นตัวแปรควบคุม

(3) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรกำกับ คือ โครงสร้างผู้ถือหุ้น กับระดับของการ เปิดเผย 

ข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 

โดยมีโครงสร้างธุรกิจ ผลกระทบของปีที่กำหนด ต้นทุนตัวแทน และโครงสร้างเงินทุน เป็นตัวแปรควบคุม

(4) เพื่อศึกษาตัวแปรกำกับ คือ โครงสร้างผู้ถือหุ้น ที่มีอิทธิพลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปร อิสระ 

ได้แก่ องค์ประกอบของคณะกรรมการบริษัทและคณะกรรมการชุดย่อย กับระดับของการ เปิดเผย ข้อมูลใน 

รายงาน ประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 โดยมี 

โครงสร้างธุรกิจ ผลกระทบของปีที่กำหนด ต้นทุนตัวแทน และโครงสร้างเงินทุน เป็นตัวแปรควบคุม

จากวัตถุประสงค์การวิจัยภายใต้ทฤษฎีหลัก ซึ่งประกอบด้วย ทฤษฎีการบัญชีเชิงบวก (Positive 

theory of accounting) ทฤษฎีความถูกต้องตามกฎหมาย (Legitimacy theory) ทฤษฎีตัวแทน (Agency 

theory) และ และทฤษฎีการพ่ึงพาทรัพยากร (Resource dependency theory) สามารถสร้างกรอบแนวคิด 

ของการวิจัยได้ตามภาพที่ 1 (Figure 1) ดังนี้
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Figure 1. Conceptual framework of the research

ระเบียบวิธีการวิจัย
การวิจัยน้ีเป็นการวิจัยเชิงประจักษ์ (Empirical research) ซ่ึงใช้แหล่งข้อมูลทุติยภูมิจากรายงานประจำปี 

(แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 (ประกาศเม่ือวันท่ี 7 เมษายน 

พ.ศ. 2566) สำหรับปี พ.ศ. 2564 เป็นปีแรกที่เริ่มใช้รายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) 

ของบริษัทจดทะเบียน และปี พ.ศ. 2565 เป็นปีล่าสุดที่มีรายงาน ประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ปรากฏ 

ในข้อมูลออนไลน์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (https://www.set.or.th> company-profile> 

information) เหตุผลที่ศึกษาบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100 เพราะเป็นบริษัทจดทะเบียน 

ที่มีหลักทรัพย์ขนาดใหญ่ สภาพคล่องสูง และผ่านการคัดเลือกทั้งด้านมูลค่าการซื้อขายและปริมาณหุ้น 

ซ้ือขายท่ีมีขนาดใหญ่ 100 อันดับแรก จึงเป็นท่ีสนใจของผู้ลงทุนส่วนใหญ่เน่ืองจากมีอิทธิพลต่อการเคล่ือนไหว 

ของดัชนีหุ้นของ SET รวมทั้งเป็นการศึกษา ตามงาน วิจัยที่เกี่ยวข้องก่อนหน้านี้ ตัวอย่างเช่น [8-9] เป็นต้น 

การศึกษาคร้ังน้ีมีการสร้างเคร่ืองมือการเก็บรวบรวมข้อมูล ประกอบด้วย วิธีการวัดค่าตัวแปรควบคุม ตัวแปรอิสระ 

และตัวแปรกำกับ และตัวแปรตาม คือ รายการตรวจสอบ ดัชนีการเปิดเผย ข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 

56-1 One Report) แบบไม่ถ่วงน้ำหนัก ดังนี้

วิธีการวัดค่าสำหรับตัวแปรควบคุม ตัวแปรอิสระ และตัวแปรกำกับ ปรากฏตามตารางท่ี 1 (Table 1) ดังน้ี

Moderator variable: MO

Ownership structure

Independent variables: IV

-Board composition Dependent variable: DV

-Sub-board composition -Part 1: Business operations

and results

Control variables: CV -Part 2: Corporate governance

-Business structure -Including 2 parts

-Impact of year of disclosure

-Agency costs

-Capital structure

ปจัจัยท่ีมีอิทธิพลต่อระดับของการเปดิเผยข้อมูลในรายงานประจําป ี
(แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100
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Table 1. Measurement method for control variables, independent variables, and moderator variable

Variables
Acronym 

(sign)
Measurement method

Previous 
researche

s
Business structure
CV1: Total assets size TASIZ (+) Natural logarithm of total assets [8]
Impact of year of disclosure
CV2: The specified year YEAR (+) The specified year is the most recent year 

(Year 2022), (Dummy) is Yes = 1, No = 0
[9, 10-12] 

Agency costs

CV3: Ratio of SG&A 
expenses to Total Sales

RSGTS (-) SG&A expenses / Total Sales [13]

Capital structure

CV4: Short-term debt to 
total assets ratio

STDTA (+) Short-term debt / total asset [14]

Board composition factor

IV1: Board size BOSIZ (+/-) Total number of executive, non-executives 
and independent directors on the board 

[15]

IV2: CEO is not the 
chairman

CENCH 
(+/-)

The existence of CEO is not the chairman, 
(Dummy) is Yes = 1, No = 0

[15]

IV3: Proportion of 
independent directors on 
board

PRIND (+/-) Number of independent directors on the 
board / Board size

[15]

Sub-board composition factor
IV4: Audit Committee has a 
certified public accountant

ACCPA 
(+/-)

There is at least 1 member of the audit 
committee who is a certified public 
accountant, (Dummy) is Yes = 1, No = 0

[12, 16]

IV5: Remuneration 
committee size

RCSIZ (+/-) Total number of executive, non-executives 
and independent directors on the 
Remuneration committee

[9]

Sub-board composition factor
IV6: Remuneration 
committee’ s independent 
directors number

RCIND 
(+/-)

Total number of independent directors on 
the Remuneration committee

[9]

Ownership structure
MO: High shareholding of 
the number one largest 
shareholder

HSHARE
(+/-)

There is the number one largest 
shareholder who owns shares directly, 
indirectly and from the same family above 
median, (Dummy) is Yes = 1, No = 0

[17]



ปจัจัยท่ีมีอิทธิพลต่อระดับของการเปดิเผยข้อมูลในรายงานประจําป ี
(แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100

วิธีวัดค่าตัวแปรตาม มีวิธีการวัดค่าระดับของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 

One Report) ของ บริษัทจดทะเบียน ตามคู่มือจัดทำแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี/รายงานประจำปี แบบ 

56-1 One Report ที่ยอมรับมาจาก สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ [1] 

เป็นแบบไม่ถ่วงน้ำหนัก (Unweighted disclosure index) ได้แก่ มีหรือไม่มีการเปิดเผยข้อมูล นอกจากนี้ 

ในแต่ละรายการที่ตรวจสอบควรจะมีองค์ประกอบที่สำคัญ ได้แก่ “มีการเปิดเผย ข้อมูล ในรายงานประจำปี” 

“ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี” และ “ไม่เกี่ยวข้อง/ไม่เหมาะสม (Not applicable หรือ N/A) 

ที่จะมีการเปิดเผยข้อมูล” โดยมีการประเมินการตรวจสอบรายการจากกรณีศึกษาว่ามีการเปิดเผยข้อมูล 

ในรายงานประจำปี แบ่งเป็น 3 กรณี ได้แก่ มีการเปิดเผยข้อมูล “ต่ำกว่าเกณฑ์” “เป็นไปตามเกณฑ์” และ 

“สูงกว่าเกณฑ์” ทุกข้อ และมีเกณฑ์ การให้คะแนน ดังน้ี 0 คะแนน = ไม่มีการเปิดเผยข้อมูล; 1 คะแนน = มีการ เปิดเผย 

ข้อมูลต่ำกว่าเกณฑ์; 3 คะแนน = มีการเปิดเผย ข้อมูลเป็นไปตามเกณฑ์; และ 5 คะแนน = มีการเปิดเผย ข้อมูล 

สูงกว่าเกณฑ์ [18] โดยมีสูตรในการคำนวณระดับค่าเฉลี่ยของ การเปิดเผยข้อมูล (LEVEL) ดังนี้

โดย TOTSI (Total score disclosure) หมายถึง คะแนนรวมสูงสุดที่ได้รับจากมีการเปิดเผยข้อมูล 

ในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) และ m (Maximum number of items) หมายถึง จำนวนรายการ 

ท่ีคาดว่าจะมีการเปิดเผยข้อมูล ในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) จะมีค่าเท่ากับจำนวนรายการสูงสุด 

อย่างไรก็ตาม เม่ือมีรายการไม่เหมาะสม (Not applicable: N/A) ท่ีจะใช้วัดค่าการประเมินการตรวจสอบรายการ 

จะตัดรายการน้ีออกจากรายการตรวจสอบ ดังน้ัน จำนวนรายการท่ีคาดว่าจะมีการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี 

(แบบ 56-1 One Report) จะมีค่าน้อยกว่าจำนวนรายการสูงสุด เมื่อได้ระดับค่าเฉลี่ยของการเปิดเผยข้อมูล 

(LEVEL) ที่มีค่าเฉลี่ยระหว่าง 0.00 ถึง 5.00 เสร็จแล้วนำมาแปลความหมายเป็นระดับ ของการเปิดเผยข้อมูล 

ในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) โดยใช้เกณฑ์การพิจารณาแบ่งออกเป็น 5 ระดับ ดังน้ี ระดับของ 

การเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี มีค่า 4.01-5.00 หมายถึง อยู่ในระดับสูงท่ีสุด 3.01-4.00 หมายถึง อยู่ใน 

ระดับสูง 2.01-3.00 หมายถึง อยู่ในระดับปานกลาง 1.01-2.00 หมายถึง อยู่ในระดับต่ำ และ 0.01-1.00 หมายถึง 

อยู่ในระดับต่ำที่สุด

วิธีการประมวลผลข้อมูลและสถิติที่ใช้ในการวิจัย การศึกษาครั้งนี้ใช้วิธีการวิเคราะห์ข้อมูลด้วย 

โปรแกรมคอมพิวเตอร์สำเร็จรูปโดยใช้สถิติในการวิจัย ได้แก่ การคำนวณค่าสถิติพรรณนา (Description Statistics) 

และการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical Regression Analysis) โดยกำหนดระดับ นัยสำคัญ 

ทางสถิติ * 0.10, ** 0.05, *** 0.01 ซ่ึงมีการใช้ในการวิจัยท่ีเก่ียวข้องก่อนหน้าน้ี ตัวอย่างเช่น [9, 12, 16, 19-22] 

เป็นต้น ปัญหาในการใช้การวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับข้ัน (Hierarchical Regression Analysis) คือ การเกิด 

Multicollinearity ระหว่างตัวแปรที่ศึกษาซึ่งสามารถเกิดได้ในส่วนที่ 1 ก่อนนำตัวแปรควบคุม ตัวแปรอิสระ 

และตัวแปรกำกับ ไปใช้ในการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical Regression Analysis) 

โดยกำหนดค่าความสัมพันธ์ถ้ามีค่ามากกว่า 0.80 จะเกิดปัญหาจากการท่ีตัวแปรมีความสัมพันธ์ในระดับสูงมาก 

(Multicollinearity) [16] และส่วนท่ี 2 เม่ือตัวแปรอยู่ในการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับข้ัน (Hierarchical 

Regression Analysis) การเกิด Multicollinearity ระหว่างตัวแปรที่ศึกษา เมื่อค่า VIF มากกว่า 10 หรือค่า 

Tolerance (TOL) น้อยกว่า 0.10 และการเกิด Autocorrelation วัดค่าจาก Durbin-Watson (D.W.) เม่ือมีค่า 

ระหว่าง 1.50–2.50 แสดงว่าไม่มีอัตตะสัมพันธ์ในข้อมูล (Autocorrelation) [23]

LEVEL = TOTSI / m
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การวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical Regression Analysis) สำหรับการ ศึกษา 

ครั้งนี้มีจำนวน 4 ขั้น โดยมีรูปแบบของสมการที่ยอมรับมาจาก Muller et al. [24] ดังนี้

การวิเคราะห์การถดถอยขั้นที่ 1 นำตัวแปรควบคุมเข้าสมการ ตามวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 1

การวิเคราะห์การถดถอยขั้นที่ 2 นำตัวแปรอิสระเข้าสมการ ตามวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 2

การวิเคราะห์การถดถอยขั้นที่ 3 นำตัวแปรกำกับเข้าสมการ ตามวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 3

การวิเคราะห์การถดถอยขั้นที่ 4 นำตัวแปรร่วมระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรกำกับเข้าสมการ 

ตามวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 4

ประเภทของอิทธิพลร่วม (Type of interaction effects) มี 4 ประเภท [25] ดังนี้

สรุปผล
ผลการศึกษาของตัวแปรตาม ประกอบด้วย ระดับค่าเฉล่ียของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี 

(แบบ 56-1 One Report) แบบไม่ถ่วงน้ำหนัก จำนวน 12 ด้าน พบว่า ข้อมูลทุกรายการมีระดับค่าเฉลี่ยของ 

การเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) อยู่ระหว่าง 2.01-3.00 หมายถึง อยู่ในระดับ 

ปานกลาง ยกเว้นรายการ DV3 และ DV10 อยู่ระหว่าง 3.01-4.00 หมายถึง อยู่ในระดับสูง

ผลการศึกษาของตัวแปรควบคุม ตัวแปรอิสระ และตัวแปรกำกับ ปัจจัยปี พ.ศ. 2565 ที่ค่าเฉลี่ย 

มีแนวโน้มสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปี พ.ศ. 2564 ได้แก่ CV1: TASIZ ค่าเฉลี่ยของเลขกำลังฐาน 2 เท่ากับ 11.47; 

CV3: RSGTS ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.87 เท่า และ IV6: RCIND ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.16 คน ปัจจัยปี พ.ศ. 2565 

ท่ีค่าเฉล่ียมีแนวโน้มต่ำลงเม่ือเทียบกับปี พ.ศ. 2564 ได้แก่ IV1: BOSIZ ค่าเฉล่ียเท่ากับ 11.70 คน; IV3: PRIND 

ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.43 เท่า; IV5: RCSIZ ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.40 คน และ MO: HSHARE ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 40.80% 

และค่ากลาง (Median) เท่ากับ 40.36% และปัจจัยปี พ.ศ. 2565 ท่ีจำนวนบริษัทมีแนวโน้มต่ำลงเม่ือเทียบกับปี 

พ.ศ. 2564 ได้แก่ IV2: CENCH จำนวนเท่ากับ 48 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 48.00 และ MO: HSHARE จำนวน 

เท่ากับ 79 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 79.00 และปัจจัยปี พ.ศ. 2565 ท่ีค่าเฉล่ียมีแนวโน้มไม่เปล่ียนแปลงเม่ือเทียบกับปี 

พ.ศ. 2564 ได้แก่ CV4: STDTA ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.28 เท่า และปัจจัยปี พ.ศ. 2565 ที่จำนวนบริษัทมีแนวโน้ม 

ไม่เปลี่ยนแปลงเมื่อเทียบกับปี พ.ศ. 2564 ได้แก่ CV2: YEAR จำนวนเท่ากับ 100 บริษัท คิดเป็น 100.00 และ 

ผลการวิจัยจากขั้นที่ 3
ผลการวิจัยจากขั้นที่ 4 ตัวแปรกำกับมีผลต่อตัวแปรตาม ตัวแปรกำกับไม่มีผลต่อตัวแปรตาม

ตัวแปรร่วมระหว่างตัวแปรกำกับ
กับตัวแปรอิสระไม่มีผลต่อตัวแปรตาม

ประเภทของอิทธิพลร่วม
ประเภทที่ 1: None

ประเภทของอิทธิพลร่วม
ประเภทที่ 2: Homologizer

ตัวแปรร่วมระหว่างตัวแปรกำกับ
กับตัวแปรอิสระมีผลต่อตัวแปรตาม

ประเภทของอิทธิพลร่วม
ประเภทที่ 3: Quasi

ประเภทของอิทธิพลร่วม
ประเภทที่ 4: Pure
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IV4: ACCPA จำนวนเท่ากับ 42 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 42.00 

ผลการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical regression analysis) ส่วนที่ 1 ก่อนนำ 

ตัวแปรควบคุม ตัวแปรอิสระ และตัวแปรกำกับ ไปใช้ในการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical 

Regression Analysis) สรุปผลการวิจัยส่วนที่ 1 พบว่า มีค่าต่ำสุด เท่ากับ 0.00 และค่าสูงสุด เท่ากับ 0.60** 

ไม่มากกว่า 0.80 จึงสามารถนำตัวแปรท่ีศึกษาทุกตัวแปร ไปใช้ในส่วนท่ี 2 ต่อไป และส่วนท่ี 2 ผลการวิเคราะห์ 

การถดถอยโดยลำดับข้ัน (Hierarchical regression analysis) ตามวัตถุประสงค์การวิจัย โดยสรุปผลการวิจัย 

ส่วนที่ 2 ปรากฏตามตารางที่ 2 (Table 2) มีดังต่อไปนี้

Table 2. Summary of the results of the hierarchical regression analysis between the studied 
variables that have a positive/negative influence on the level of disclosure in the annual 
report (Form 56-1 One Report) for the year 2021-2022 and the test statistical values

Variables that have a 
positive/negative influence 

on Dependent variables

Dependent
variables

Test statistical values

F Change D.W. Beta TOL/VIF

Step 1: Bring the CV into the equation according to sub-research objective 1

CV1: TASIZ DV10 2.12* 1.86 0.16** 0.93/1.08

CV2: YEAR DV1 2.47** 1.80 0.18** 1.00/1.00

CV3: RSGTS DV1 2.47** 1.80 -0.13* 1.00/1.00

CV4: STDTA DV3 2.74** 2.11 0.13* 0.93/1.08

Step 2: Bring the IV into the equation according to sub-research objective 2

IV1: BOSIZ DV7 3.70* 1.89 0.16* 0.69/1.45

DV8 6.12** 1.72 0.21** 0.69/1.45

DV9 6.52** 1.73 0.22** 0.69/1.45

IV1: BOSIZ DV11 5.12** 1.65 0.19** 0.69/1.45

IV2: CENCH DV3 2.82* 2.11 -0.12* 0.96/1.04

IV3: PRIND DV1 2.86* 1.77 -0.13* 0.87/1.16

DV3 5.06** 2.13 -0.17** 0.87/1.16

IV4: ACCPA DV8 2.77* 1.80 -0.12* 0.98/1.02

IV5: RCSIZ DV2 3.64* 1.87 -0.14* 0.98/1.02

DV4 6.43** 1.73 -0.18** 0.98/1.02

DV6 3.31* 1.84 -0.13* 0.98/1.02

DV10 5.11** 1.88 -0.16** 0.98/1.02
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Table 2. Summary of the results of the hierarchical regression analysis between the studied 

variables that have a positive/negative influence on the level of disclosure in the annual 

report (Form 56-1 One Report) for the year 2021-2022 and the test statistical values 

(Continued)

Statistically significant at the *0.10, **0.05, ***0.01 level

Remarks: Part 1: Business operations and results DV1: Structure and operations of the 

group, DV2: Risk management, DV3: Driving business for sustainability, DV4: Management 

analysis and explanation, DV5: General and important information, DV6: Includes data of Part 

1, Part 2: Corporate governance DV7: Corporate governance policy, DV8: Corporate governance 

structure and important information, DV9: Report on key performance results in corporate 

governance, DV10: Internal control and related transactions, DV11: Includes data of Part 2, 

and Including 2 parts DV12: Includes all of data

จากตารางที่ 2 (Table 2) สรุปผลการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้นระหว่างตัวแปรที่ศึกษา 

มีดังต่อไปน้ี ข้ันท่ี 1 นำตัวแปรควบคุม (CV) เข้าสมการ เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์เชิงพยากรณ์ ตามวัตถุประสงค์ย่อยที่ 

1 พบว่า CV1: TASIZ มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ DV10 ที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติ 0.05; CV2: YEAR 

มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ DV1 ท่ีระดับ 0.05; CV3: RSGTS มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ DV1 ท่ีระดับ 0.10 และ 

CV4: STDTA มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ DV3 ท่ีระดับ 0.10 ข้ันท่ี 2 นำตัวแปรอิสระ (IV) เข้าสมการ เพ่ือศึกษา 

ความสัมพันธ์เชิงพยากรณ์ ตามวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 2 พบว่า IV1: BOSIZ มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ 

DV7, DV8, DV9 และ DV11 ท่ีระดับ 0.10, 0.05, 0.05, และ 0.05 ตามลำดับ; IV2: CENCH มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ 

DV3 ที่ระดับ 0.10; IV3: PRIND มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ DV1 และ DV3 ที่ระดับ 0.10 และ 0.05 ตามลำดับ; 

IV4: ACCPA มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ DV8 ที่ระดับ 0.10; IV5: RCSIZ มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ DV2, DV4, 

DV6 และ DV10 ท่ีระดับ 0.10, 0.05, 0.10 และ 0.05 ตามลำดับ และ IV6: RCIND มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ 

DV10 ท่ีระดับ 0.10 ข้ันท่ี 3 นำตัวแปรกำกับ (MO) เข้าสมการ เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์เชิงพยากรณ์ ตามวัตถุประสงค์ 

Variables that have a 
positive/negative 

influence on Dependent 
variables

Dependent
variables

Test statistical values

F Change D.W. Beta
TOL/
VIF

Step 3: Bring the MO into the equation according to sub-research objective 3

MO: HSHARE DV4 4.46** 1.75 -0.15** 0.96/1.04

Step 4: Bring the interaction terms between independent and moderator variables into 
the equation according to sub-research objective 4
IV2: CENCH x MO: HSHARE DV9 5.83** 1.76 -0.31** 0.29/3.40

IV2: CENCH x MO: HSHARE DV11 5.51** 1.74 -0.31** 0.29/3.40

IV2: CENCH x MO: HSHARE DV12 4.06** 1.76 -0.26** 0.29/3.40

IV4: ACCPA x MO: HSHARE DV11 3.16* 1.73 -0.22* 0.33/2.99



ปจัจัยท่ีมีอิทธิพลต่อระดับของการเปดิเผยข้อมูลในรายงานประจําป ี
(แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100

การวิจัยย่อยที่ 3 พบว่า MO: ผู้ถือหุ้นใหญ่อันดับหนึ่งครอบครองหุ้นสูง (HSHARE) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ 

DV4 ที่ระดับ 0.05 และขั้นที่ 4 นำตัวแปรร่วมระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรกำกับ (IV x MO) เข้าสมการ 

เพ่ือ ศึกษาความสัมพันธ์เชิงพยากรณ์ ตามวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยท่ี 4 พบว่า MO: HSHARE มีอิทธิพลเชิงลบ 

ต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ได้แก่ IV2: CENCH กับ DV9, DV11 และ DV12 ท่ีระดับ 0.05, 0.05 และ 

0.05 (ตามลำดับ) และมีอิทธิพลเชิงลบต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ได้แก่ IV4: ACCPA กับ DV11 

ท่ีระดับ 0.10 และสรุปผลการวิเคราะห์ประเภทตัวแปรกำกับ MO: HSHARE เป็นประเภทตัวแปรกำกับบริสุทธิ์ 

(Pure moderator) 

อภิปรายผล
อภิปรายผลการศึกษาของระดับค่าเฉลี่ยของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 

One Report) (ตัวแปรตาม) ผลการศึกษาพบว่าข้อมูลทุกรายการมีระดับของการเปิดเผยข้อมูลอยู่ในระดับ 

ปานกลาง ยกเว้นรายการ DV3 และ DV10 อยู่ในระดับสูง และมีแนวโน้มสูงขึ้นทุกรายการ เหตุผลที่เป็นไปได้ 

มาจากแรงจูงใจท่ีเก่ียวข้องกับการเปิดเผยข้อมูลได้อย่างถูกต้องและครบถ้วน เป็นการเพ่ิมเติมการเปิดเผยข้อมูล 

อย่างเพียงพอต่อการตัดสินใจ เกิดขึ้นเมื่อผู้บริหารต้องการออกทุนใหม่ผ่านตราสารทุนหรือตราสารหนี้ใน 

ตลาดหลักทรัพย์ การรับรู้ของนักลงทุนท่ีมีต่อความไม่สมดุลของข้อมูลระหว่างผู้บริหารและนักลงทุนภายนอก 

จำเป็นต้องลดลง [26] เมื่อผู้บริหารที่มีความสามารถเกี่ยวกับการคาดการณ์รายได้ในอนาคตจะส่งสัญญาณ 

ความสามารถ ของผู้บริหารโดยการเปิดเผยข้อมูลได้อย่างถูกต้องและครบถ้วนเพื่อการรับรู้ของนักลงทุนเป็น 

หนึ่ง ในปัจจัยกำหนดมูลค่าตลาดของบริษัท [27]

อภิปรายผลการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical regression analysis) 

ตามวัตถุประสงค์ การวิจัยย่อยที่ 1

ปัจจัยด้านโครงสร้างธุรกิจ คือ ขนาดของสินทรัพย์รวม (TASIZ) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับระดับ 

ของการเปิดเผยข้อมูลท่ีระดับ 0.05 ซ่ึงสนับสนุนผลการวิจัยก่อนหน้าน้ี ตัวอย่างเช่น [8, 10-11, 21-22] เป็นต้น 

และสอดคล้องกับ ทฤษฎีการบัญชีเชิงบวก (Positive theory of accounting) ได้อภิปรายว่า ปัจจัยท่ีมีอิทธิพล 

ได้แก่ ภาษี กฎระเบียบ แผนค่าตอบแทนการจัดการ ต้นทุนการทำบัญชี และต้นทุนทางการเมือง นำมารวมกัน 

เป็นแบบจำลองท่ีคาดการณ์ว่าบริษัทขนาดใหญ่มีแนวโน้มท่ีจะประสบกับการโอนความม่ังค่ังเน่ืองจากมีการแ

ทรกแซงกิจการภายใน (ต้นทุนทางการเมือง) ดังน้ัน บริษัทขนาดใหญ่มองหาท่ีจะลดการคุกคามจากการแทรกแซง 

ของรัฐบาลและระดับของการวิพากษ์วิจารณ์สาธารณะจึงเปิดเผยข้อมูลทางการเงินมากกว่าบริษัทขนาดเล็ก 

เพื่อเพิ่มชื่อเสียงและภาพลักษณ์สาธารณะของบริษัทขนาดใหญ่ [28] 

ปัจจัยด้านผลกระทบของปีที่เปิดเผยข้อมูล คือ ปีที่เปิดเผยข้อมูล (YEAR เป็นปีล่าสุด)

มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับระดับของการเปิดเผยข้อมูลที่ระดับ 0.05 ซึ่งสนับสนุนผลการวิจัยก่อนหน้านี้ 

ตัวอย่างเช่น [9, 10-12] เป็นต้น และสอดคล้องกับทฤษฎีความถูกต้องตามกฎหมาย (Legitimacy theory) 

เกิดขึ้นเมื่อ ก.ล.ต. ได้ออกประกาศเริ่มใช้บังคับรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) กับการยื่นรอบ 

ระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2564 ถือเป็นการยกระดับการเปิดเผยข้อมูลของบริษัทจดทะเบียน 

อยู่ในระดับสูงกว่าปีอ่ืนก่อนหน้า ซ่ึงสะท้อนการประกอบธุรกิจภายใต้การกำกับดูแลกิจการท่ีดีเพ่ือเป็นประโยชน์ 

ต่อผู้ลงทุนใช้ประกอบการตัดสินใจและนำไปสู่พัฒนาการของตลาดทุนโดยรวมเพิ่มขึ้น [1]
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ปัจจัยด้านต้นทุนตัวแทน คือ อัตราส่วนค่าใช้จ่ายต่อรายได้ (RSGTS) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับระดับ 

ของการเปิดเผยข้อมูลท่ีระดับ 0.10 ซ่ึงสนับสนุนผลการวิจัยก่อนหน้าน้ี ตัวอย่างเช่น [29] เป็นต้น และสอดคล้อง 

กับทฤษฎีตัวแทน (Agency theory) ได้อภิปรายว่าผู้บริหารมีข้อมูลที่เป็นความลับที่นักลงทุนต้องการและ 

ไม่เต็มใจที่จะเผยแพร่ข้อมูลดังกล่าวสู่สาธารณะ เว้นแต่จะได้รับสิ่งจูงใจที่เหมาะสม [30] และสามารถคาดว่า 

ผู้บริหารจะเปิดเผยข้อมูลผลการดำเนินงานเฉพาะยอดรวม [27]

ปัจจัยด้านโครงสร้างเงินทุน คือ อัตราส่วนหนี้สินหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (STDTA) 

มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับระดับของการเปิดเผยข้อมูลที่ระดับ 0.10 ซึ่งสนับสนุนผลการวิจัยก่อนหน้านี้ 

ตัวอย่างเช่น [8, 10, 12] เป็นต้น และสอดคล้องกับทฤษฎีการพึ่งพาทรัพยากร (Resource dependency 

theory) ได้อภิปรายว่าองค์กร ต่าง ๆ ไม่ใช่องค์กรที่เป็นอิสระ แต่ต้องพึ่งพาเครือข่ายขนาดใหญ่ขององค์กร 

ภายในสภาพแวดล้อม ซึ่งพวกเขาจะต้องพยายามจัดการทรัพยากรเพื่อความอยู่รอด [31] และธุรกิจที่มีการ 

จัดหาเงินทุนอย่างสูงมากจึงก่อให้เกิดต้นทุนการตรวจสอบควบคุมดูแลมากข้ึนตามไปด้วยเพ่ือท่ีจะลดการเพ่ิม

ขึ้นของต้นทุนการตรวจสอบควบคุมดูแล ธุรกิจจะต้องทำการเปิดเผยข้อมูลมากขึ้น [6] 

อภิปรายผลการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical regression analysis) 

ตามวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 2

ผลการวิจัยครั้งนี้พบว่า BOSIZ มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับระดับของการเปิดเผยข้อมูลที่ระดับ 0.10 

และ 0.05 ซึ่งสนับสนุนผลการวิจัยก่อนหน้านี้ ตัวอย่างเช่น [11-12, 21-22] เป็นต้น และสอดคล้องกับ ทฤษฎี 

ตัวแทนเชิงบวก (Positive agency theory) การกำหนดขนาดของคณะกรรมการบริษัทจะต้อง ประกอบด้วย 

กรรมการบริษัทไม่น้อยกว่าเจ็ดคนและไม่เกินสิบห้าคนมีลักษณะเชิงคุณภาพของคณะกรรมการบริษัทนำไปสู่ 

แรงจูงใจ (เชิงบวก) ของผู้บริหารที่มีอิทธิพลต่อคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูล จึงส่งผลทำให้ ระดับของการ 

เปิดเผยข้อมูลอยู่ในระดับสูงขึ้น [32] นอกจากนี้ ผลการวิจัยครั้งนี้พบว่า CENCH, PRIND, ACCPA, RCSIZ 

และ RCIND มีความสัมพันธ์เชิงลบกับระดับของการเปิดเผยข้อมูลที่ระดับ 0.10 และ 0.05 ซึ่งสนับสนุน 

ผลการวิจัยก่อนหน้าน้ี ตัวอย่างเช่น [10, 12, 19-20, 22, 29] เป็นต้น และไม่สอดคล้องกับ ทฤษฎีตัวแทนเชิงบวก 

(Positive agency theory) เหตุผลที่เป็นไปได้มาจากการกระทำของกรรมการอิสระอาจไม่มีประสิทธิภาพ 

เนื่องจากอิทธิพลทางวัฒนธรรมในประเทศกำลังพัฒนากรรมการอิสระมักจะถูกเลือกโดยพิจารณาจากความ 

สัมพันธ์ทางสังคมและครอบครัวมากกว่ามาตรฐานทางวิชาชีพหรือประสบการณ์ของกรรมการอิสระท่ีมีศักยภาพ 

[10] นอกจากนี้ การวิเคราะห์โครงสร้างคณะกรรมการกำหนดค่าตอบแทนก็เป็นอีกแนวทางหนึ่งเช่นกัน 

จะทำให้เข้าใจการทำงานภายในได้ดีขึ้นว่ามีความโปร่งใสในกระบวนการควบคุมการตัดสินใจหรือไม่ [19]

อภิปรายผลการวิเคราะห์การถดถอยโดยลำดับขั้น (Hierarchical regression analysis) ตาม 

วัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 3 และวัตถุประสงค์การวิจัยย่อยที่ 4

ปัจจัยด้านโครงสร้างผู้ถือหุ้น คือ ผู้ถือหุ้นใหญ่อันดับหน่ึงครอบครองหุ้นสูง (HSHARE) มีความสัมพันธ์ 

เชิงลบกับระดับของการเปิดเผยข้อมูลที่ระดับ 0.05 และ มีอิทธิพลเชิงลบต่อความสัมพันธ์ระหว่าง CENCH 

และ ACCPA กับระดับของการเปิดเผยข้อมูลที่ระดับ 0.10 และ0.05 ซึ่งผลการวิจัยครั้งนี้ ได้สนับสนุน 

ผลการวิจัยก่อนหน้าน้ี ตัวอย่างเช่น [16] เป็นต้น โดย HSHARE เป็นตัวแปรกำกับประเภทตัวแปรกำกับบริสุทธิ์ 

(Pure moderator) และสอดคล้องกับทฤษฎีตัวแทน (Agency theory) ได้อภิปรายว่าผู้บริหารเป็นกลุ่มผู้ที่ 

เกี่ยวข้องกับธุรกิจที่มีความสำคัญ เมื่อผู้บริหารเพิ่มระดับความเป็นเจ้าของขึ้นจนถึงระดับที่มีอำนาจในการ 

ควบคุมบริษัทจะนำมาซึ่งการหาประโยชน์เพื่อตนเองเท่ากับเป็นการเพิ่มค่าใช้จ่ายให้แก่ผู้ถือหุ้นทั้งหมด [33] 



ปจัจัยท่ีมีอิทธิพลต่อระดับของการเปดิเผยข้อมูลในรายงานประจําป ี
(แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบดัชนี SET100

นอกจากนี้ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่เป็นผู้บริหารเมื่อการถือหุ้นสูงขึ้นมีผลกระทบต่อความสอดคล้องของข้อมูล 

ทางบัญชีลดลง [34]

ข้อเสนอแนะ
ข้อเสนอแนะจากการนำผลการวิจัยไปใช้สนับสนุนทฤษฎีที่ใช้ จากการผสมผสานทฤษฎีต่าง ๆ 

เข้าด้วยกันจะดีที่สุด [35] ดังนี้

(1) การนำผลการวิจัยไปใช้สนับสนุนทฤษฎีท่ีนำไปสู่แรงจูงใจ (เชิงบวก) ของผู้บริหารท่ีมีอิทธิพล 

ต่อคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูล ผลการวิจัยคร้ังน้ีพบว่าทฤษฎีการบัญชีเชิงบวก คือ TASIZ ทฤษฎีความถูกต้อง 

ตามกฎหมาย คือ YEAR ทฤษฎีการพ่ึงพาทรัพยากร คือ STDTA และทฤษฎีตัวแทนเชิงบวก คือ BOSIZ จะช่วย 

เพิ่มคุณภาพการ ตรวจสอบและลดข้อได้เปรียบที่ได้รับจากการระงับข้อมูล จึงนำไปสู่แรงจูงใจ (เชิงบวก) ของ 

ผู้บริหารที่มีอิทธิพลต่อคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูล และการเปิดเผยข้อมูลการคาดการณ์ช่วยให้นักลงทุน 

ประเมินความสามารถของผู้บริหารในการคาดการณ์การเปล่ียนแปลงสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจได้ดีข้ึน [27] 

จึงส่งผลทำให้ระดับของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) อยู่ในระดับสูงขึ้น

(2) การนำผลการวิจัยไปใช้ทั้งสนับสนุนและไม่สนับสนุนทฤษฎีที่นำไปสู่ข้อจำกัด (เชิงลบ) 

ของผู้บริหารท่ีมีอิทธิพลต่อคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูล ผลการวิจัยคร้ังน้ีพบว่า ด้านหน่ึง ไม่สนับสนุนทฤษฎี 

ตัวแทนเชิงบวก ได้แก่ CENCH, PRIND, ACCPA, RCSIZ และ RCIND อีกด้านหนึ่ง สนับสนุนทฤษฎีตัวแทน 

ได้แก่ RSGTS และ HSHARE เป็นตัวแปรกำกับประเภทตัวแปรกำกับบริสุทธิ์ (Pure moderator) แทนที่จ 

ะช่วยเพ่ิมคุณภาพการตรวจสอบและลดข้อได้เปรียบท่ีได้รับจากการระงับข้อมูล กลับนำไปสู่ข้อจำกัด (เชิงลบ)

ของผู้บริหารที่มีอิทธิพลต่อคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูล และผู้บริหารไม่ต้องการเปิดเผยข้อมูลในรายงาน 

ประจำปีที่อาจส่งผลกระทบต่อสถานการณ์การแข่งขันของบริษัทในตลาด แม้ว่าจะส่งผลให้ต้นทุนที่เกี่ยวข้อง 

เพิ่มขึ้นก็ตาม อาจกล่าวได้ว่าต้นทุนที่เกี่ยวข้องนี้แสดงถึงความเสียเปรียบทางการแข่งขัน [36] จึงส่งผลทำให้ 

ระดับของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) อยู่ในระดับต่ำลง

ข้อเสนอแนะจากการนำผลการวิจัยไปใช้สนับสนุนการทำงาน

(1) การกำหนดให้มีการเปิดเผยข้อมูลอย่างครบถ้วน ผลการวิจัยคร้ังน้ีพบว่าข้อมูลทุกรายการมีระดับ 

ค่าเฉลี่ยของการเปิดเผยข้อมูลอยู่ในระดับปานกลาง ยกเว้นรายการ DV3 และ DV10 อยู่ในระดับสูง ดังนั้น 

ก.ล.ต. ควรมีการปรับปรุงและพัฒนาการจัดทำคู่มือแบบแสดงรายการตรวจสอบการเปิดเผยข้อมูลในรายงาน 

ประจำปี (แบบ 56-1 One Report) เป็นรายด้านและภาพรวมท้ัง 2 ส่วน พร้อมกับคำอธิบาย แนวปฏิบัติ คำแนะนำ 

และตัวอย่างประกอบ เพ่ือเป็นแนวทางให้บริษัทจดทะเบียนสามารถเปิดเผยข้อมูลได้อย่างถูกต้อง และครบถ้วน 

เป็นการเพ่ิมเติมการเปิดเผยข้อมูลอย่างเพียงพอต่อการสินใจของนักลงทุน ผู้ถือหุ้น และผู้มี ส่วนได้เสียหลายกลุ่ม 

จากนำการเปิดเผยข้อมูลอย่างครบถ้วนในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ไปใช้ 

(2) การกำหนดให้มีการส่งเสริมและการปรับปรุงการดำเนินงานของผู้บริหาร ด้านหนึ่ง ควรมี 

การส่งเสริม การดำเนินงานของผู้บริหารเก่ียวกับปัจจัยท่ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อระดับของการเปิดเผยข้อมูล ได้แก่ 

TASIZ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 11.47; YEAR เป็นปีล่าสุด; STDTA มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.28 เท่า และ BOSIZ มีค่าเฉลี่ย 

เท่ากับ 11.70 คน อีกด้านหน่ึง ควรมีการปรับปรุงการดำเนินงานของผู้บริหารเก่ียวกับปัจจัยท่ีมีอิทธิพลเชิงลบ 

ต่อระดับของการเปิดเผยข้อมูล ได้แก่ RSGTS มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.87 เท่า; CENCH คิดเป็นร้อยละ 48.00; 

PRIND มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.43 เท่า; ACCPA คิดเป็นร้อยละ 42.00; RCSIZ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.40 คน และ 
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RCIND มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.16 คน 

(3) การกำหนดให้มีระบบตรวจสอบควบคุมดูแลให้สอดคล้องกับการรักษาสมดุล ก.ล.ต. ควรมี 

การพัฒนาระบบตรวจสอบควบคุมดูแลให้สอดคล้องกับการรักษาสมดุลโดยการปรับปรุงการดำเนินงานของผู้ 

บริหารให้เปล่ียนจากปัจจัยบ่งช้ีข้อจำกัด (เชิงลบ) เป็นปัจจัยบ่งช้ีแรงจูงใจ (เชิงบวก) ท่ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อระดับ 

ของการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจำปี (แบบ 56-1 One Report) ซึ่งผลการวิจัยครั้งนี้พบว่า HSHARE 

มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 40.80% และค่ามัธยฐาน เท่ากับ 40.36% โดยมีผู้ถือหุ้นใหญ่อันดับหนึ่งมีการควบคุม 

เม่ือถือหุ้นมากกว่าร้อยละ 25 มีอำนาจเต็มท่ีจากการออกเสียงเพ่ือมีอิทธิพลสำคัญต่อธุรกิจโดยตรง และโดยอ้อม 

เมื่อร่วมกับ CENCH และ ACCPA เท่านั้น ซึ่งผู้ถือหุ้นใหญ่อันดับหนึ่งครอบครองหุ้นสูงกว่าร้อยละ 40.36 

ได้เปลี่ยน ความขัดแย้งเดิมระหว่างการเปิดเผยข้อมูลของผู้บริหารกับผู้ถือหุ้น เป็นระหว่างผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

กับผู้ถือหุ้นรายย่อย [37]

ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัยต่อไป

(1) ควรมีการวิจัยเร่ืองน้ีซ้ำอีกในช่วงเวลาอ่ืน ท้ังน้ีเม่ือเวลาเปล่ียนไปบริษัทจดทะเบียนในองค์ประกอบ 

ดัชนี SET100 อาจเปลี่ยนไป เนื่องจากมีการทบทวนหุ้นทุก 6 เดือนที่สามารถเข้าไปอยู่ใน SET100 ได้ 

(2) ควรมีการศึกษาเปรียบเทียบระดับของการเปิดเผยข้อมูลระหว่างวิธีไม่ถ่วงน้ำหนัก วิธีถ่วงน้ำหนัก 

และวิธีอื่นที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต เนื่องจากแต่ละวิธีจะแสดงถึงข้อมูลมีความสำคัญเพื่อผู้ใช้แต่ละกลุ่ม 

แตกต่างกันได้

(3) ควรมีการศึกษาเร่ืองน้ีเพ่ิมเติมเม่ือมีการแบ่งออกเป็นส่วนและจำนวนรายการใหม่จะส่งผลทำให้ 

ระดับคะแนนท่ีได้เปล่ียนแปลงไป ซ่ึงอาจทำให้มีปัจจัยอ่ืนท่ีมีอิทธิพลต่อระดับของการเปิดเผยข้อมูลเพ่ิมเติมข้ึนได้
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