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บทคัดยอ
 การวิจัยคร้ังนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงสถานการณปจจุบันของการบัญชีทรัพยากรมนุษยในประเทศไทยดานการเปดเผย

ขอมูลดานทุนมนุษยและเพื่อศึกษาความสัมพันธของการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยกับผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมตัวอยางคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในป พ.ศ. 2560 ซึ่งมีอยูทั้ง

สิ้น 250 บริษัทจาก 8 อุตสาหกรรมเครื่องมือที่ใชในการวิจัยคือ รายงานประจําปและแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) 

โดยการเปดเผยขอมลูทนุมนษุยใชวธีิ Content analysis และผลการดาํเนนิงานไดใชตวัชีว้ดัทางการเงิน คอื ผลตอบแทนจากสนิทรัพย 

(ROA)และ ผลตอบแทนจากผูถือหุน (ROE) โดยสถิติที่ใชในการวิเคราะหคือ สถิติเชิงพรรณนา และ Multiple regression analysis 

ซ่ึงผลการวจิยัพบวาหวัขอทีม่กีารเปดเผยมากท่ีสดุ คอื จํานวนพนกังาน และหวัขอทีม่กีารเปดเผยนอยทีส่ดุ คอื คาใชจายในการฝกอบรม

พนักงาน นอกจากนั้นยังพบวาการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยกับผลการดําเนินงานดาน ROA ไมมีความสัมพันธกัน แตอยางไรก็ตาม

กลับพบวาการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยมีความสัมพันธเชิงลบกับผลการดําเนินงานดาน ROE

 คําสําคัญ : การเปดเผยทุนมนุษย ; ผลการดําเนินงาน

ABSTRACT
 The purposes of this research are to study the current situation of human resource accounting in Thailand in 

term of human capital disclosure and to study the relationship between human capital disclosure and organization 

performance. The samples were the Thai listed companies on the Stock Exchange of Thailand in 2017, with the 

total of 250 companies from eight industries. The research tools were annual report and the form 56-1. Content 

analysis was used to measure human capital disclosure. Besides, organization performance was evaluated by 

using financial indicators, including Return on Assets (ROA) and Return on Equity (ROE). The statistics used 

for data analysis were descriptive statistics and multiple regression analysis. The results found that the most 
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disclosure topic was the number of employees, while the least disclosure topic was employee training expenses. 

Moreover, it revealed that there was no relationship between human capital disclosure and ROA performance. 

However, there is a negative relationship between human capital disclosure and ROE performance. 

 Keywords : Human capital disclosure ; Organization performance

การเปดเผยขอมูลดวยความสมัครใจ [7] ซึ่งการเปดเผยขอมูล

มนุษยเปนสวนหนึ่งของรายงานความรับผิดชอบตอสังคมหรือ

รายงานความยัง่ยนื แตอยางไรกต็ามคาของทรัพยากรบุคคลกย็งั

ไมสามารถแสดงในรายงานทางการเงินไดอยางสมบูรณ สงผลให

งบการเงินเหลานัน้ไมอาจสะทอนมลูคาทีแ่ทจริงขององคกรทีเ่ปน

ประโยชนตอการตดัสนิใจเชงิเศรษฐกจิแกผูทีเ่กีย่วของเทาทีค่วร 

 ดงันัน้งานวจัิยนีจึ้งมุงท่ีจะศกึษาการเปดเผยขอมลูทุนมนษุย

สาํหรับบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย และ

ความสมัพนัธระหวางการเปดเผยขอมลูทุนมนษุยกบัผลการดาํเนนิ

งาน โดยใชกลุมตัวอยางเปนบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย ท้ังนี้ผลการวิจัยนําไปสูการพัฒนาองคความรู

ดานทนุมนษุย และเพือ่ใหผูใชงบการเงินไดรับประโยชนสงูสดุจาก

รายงานทางการเงินขององคกร สามารถใชเปนฐานขอมูลประกอบ

การตดัสนิใจเชงิเศรษฐกจิไดอยางถกูตองในการประเมนิมลูคาของ

บริษัท นอกจากนั้นตลาดหลักทรัพย สภาวิชาชีพบัญชี หนวยงาน

ที่เกี่ยวของสามารถนําไปใชเปนฐานขอมูลในการกําหนดมาตรฐาน

การบัญชีทรัพยากรมนุษยที่เกี่ยวของ บริษัทสามารถนําไปใชใน

การกาํหนดกลยทุธทีเ่กีย่วของกบัการพฒันาทรัพยากรมนษุย และ

เปนการตอยอดองคความรูดานบัญชีทรัพยากรมนุษยในแวดวง

วิชาการตอไป

วัตถุประสงคการวิจัย

 1. เพือ่ศกึษาถงึสถานการณปจจุบนัของการบญัชทีรัพยากร

มนุษยในประเทศไทยดานการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษย

 2. เพื่อศึกษาความสัมพันธของการเปดเผยขอมูลดาน

ทุนมนุษยกับผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยประเทศไทย

สมมติฐานการวิจัย 

 H1. การเปดเผยขอมลูดานทุนมนษุยมคีวามสมัพนัธผลการ

ดาํเนนิงานดาน ROA ของบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย

ประเทศไทย

บทนํา
 ความเจริญกาวหนาของเทคโนโลยีทําใหการติดตอสื่อสาร 

การเชื่อมโยงของบุคคลและโลกธุรกิจเปนไปอยางรวดเร็ว ธุรกิจ

ตองมีการปรับเปลี่ยนรูปแบบการบริหารเพื่อสรางขอไดเปรียบ

ทางการแขงขนัใหทนัตอการเปลีย่นแปลงท่ีเกดิขึน้อยูตลอดเวลา 

แตละองคกรตองเผชิญกับปจจัยภายนอกท่ีไมสามารถควบคุม

ไดอยางหลีกเลี่ยงไมไดยุคอุตสาหกรรมไดมีการปรับเปลี่ยนไป

สูยุคเศรษฐกิจฐานความรู (Knowledge-based economy) [1]

คานิยมขององคกรไดมีการเปลี่ยนแปลงไปจากสินทรัพยท่ีจับ

ตองไดไปเปนสนิทรัพยทีจั่บตองไมได ซ่ึงทางบญัชเีรียกสนิทรัพย

ที่ไมมีตัวตนเหลานี้วาทุนทางปญญา (Intellectual capital) 

ทุนมนุษยถือเปนองคประกอบที่สําคัญของทรัพยสินทางปญญา

ไดเขามามีบทบาทสําคัญอยางยิ่งในการผลักดันการสรางมูลคา

และผลการดําเนินงานใหกับองคกร [2]และสรางขอไดเปรียบ

ทางการแขงขันในภาคธุรกิจ [3] โดยเฉพาะบุคลากรท่ีมีความรู

ความสามารถ ซ่ึงจดัเปนสนิทรัพยทีม่มีลูคา มนียัสาํคญัตอความ

อยูรอดและการเตบิโตขององคกร [4] แตยงัไมมกีฎระเบียบหรือ

มาตรฐานบัญชีสําหรับทรัพยากรมนุษยในการเปดเผยขอมูลใน

รายงานประจําปของบริษัท [5]

 ทุนมนุษย จัดได ว าเป นสินทรัพย ท่ีไม มีตัวตน หรือ 
Intangible asset แตไมสามารถวัดมลูคาเปนตวัเลขและบนัทกึ
เปนสนิทรัพยได แตกตางจากแบรนด หรือลขิสทิธ์ิ ท่ีมกีารตรีาคา
และบันทึกเปนสินทรัพยในรายงานทางการเงิน หลาย ๆ ครั้งที่

ขาวการเปลีย่นแปลงของโครงสรางองคกรหรือตาํแหนงผูบริหาร

สงผลตอความเชือ่มัน่ของนกัลงทุน เจาหนี ้หรือความจงรักภกัดี

ของลูกคา เชน ความสัมพันธของ Steve Jobs กับ Apple, 

การที่ Bill Gate ประกาศขอเกษียณตัวจาก Microsoft สงผล

ทาํใหราคาหุนของบริษัทลดลงอยางมาก [5] ดวยสาเหตุท่ียงัไมมี

ขอสรุปอยางชัดเจนหรือท่ีเปนสากลของการบัญชีดานทรัพยากร

มนุษย [6] ทําใหการบัญชีทรัพยากรมนุษยเปนประเด็นท่ียัง

ถกเถยีงในแวดวงวชิาการ ในปจจุบนัพบวาหลายบริษัทมกีารเปด

เผยขอมูลทุนมนุษยเพิ่มมากขึ้น [1] แตก็ยังอยูบนพื้นฐานของ
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 H2. การเปดเผยขอมลูดานทุนมนษุยมคีวามสมัพนัธผลการ

ดําเนินงานดาน ROE ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

ประเทศไทย

ขอบเขตการวิจัย

 กลุมประชากร คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยในป พ.ศ.2560 โดยม ีกลุมตัวอยางรวมท้ังหมด 

250 บริษัท โดยใชขอมลูจากแหลงทตุยิภมู ิ(Secondary source) 

ซ่ึงมาจากการจัดเก็บขอมูลจากรายงานประจําปของบริษัท และ

แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) จากเว็บไซตของ

ตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย โดยงานวจัิยนีไ้ดใชระยะเวลา

ในการศึกษา เก็บรวบรวมขอมูลตั้งแต ก.ย. 61 - ก.พ. 62 เปน

ระยะเวลารวม 6 เดือน

วิธีดําเนินการวิจัย
ประชากรและกลุมตัวอยาง

 กลุมประชากร คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยจํานวน 607 บริษัท ในระหวางป พ.ศ.2560 

 กลุมตัวอยางรวมท้ังหมด 250 บริษัท โดยใชตารางเครซ่ี มอร

แกน [8] และทําการสุมกลุมตัวอยางแบบเปนระบบ (Systematic 

sampling) ตามสัดสวนของกลุมอุตสาหกรรม 8 อุตสาหกรรม

ไดแกกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุมสินคาอุปโภค

บริโภค กลุมธุรกจิการเงิน สนิคาอตุสาหกรรม กลุมอสงัหาริมทรัพย

และกอสรางกลุมทรัพยากร กลุมบริการ และกลุมเทคโนโลยี

เครื่องมือการวิจัย

 เคร่ืองมอืทีใ่ชในการเกบ็รวบรวมการเปดเผยขอมลูดานทุน

มนุษย คือ กระดาษทําการเพื่อวัดระดับการเปดเผยขอมูลทุน

มนุษยของกลุมตัวอยาง ซ่ึงแนวคิดของการใชกระดาษทําการมี

ลักษณะเปนขอมูลเชิงคุณภาพ ทั้งนี้เพื่อใหขอมูลเหลานี้สามารถ

ไปทดสอบความสัมพันธทางสถิติจึงมีการแปลงขอมูลใหอยูใน

รูปขอมูลเชิงปริมาณ โดยสรางดัชนีการเปดเผยขอมูล ซ่ึงเปน

เคร่ืองมือที่ออกแบบมาเพื่อวัดกลุมของรายการเปดเผยขอมูล 

ทั้งนี้คะแนนของแตละรายการจะถูกรวมเขาดวยกันเปนคะแนน

รวมซ่ึงแสดงถึงตัวแทนที่ชี้วัดระดับของการเปดเผยขอมูลดาน

ทุนมนุษย 

วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล

 ขอมูลดานทุนมนุษยเก็บรวบรวมขอมูลจากรายงานประจํา

ปของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สาํหรับป พ.ศ.2560สวนขอมลูดานผลการดาํเนนิงานและตวัแปร

ควบคุม ซึ่งประกอบไปดวย ขนาดของบริษัท โครงสรางหนี้สิน

และอายุของบริษัท ไดเก็บรวบรวมขอมูลจากแบบแสดงราย

การขอมูลประจําป (แบบ 56-1) ของป พ.ศ. 2560

การวัดคาและตัวแปรที่ใชศึกษา

 ตัวแปรตนคือ การเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษย โดย

พัฒนาจากงานวิจัยท่ีผานมาAI Mamun [9], Onyam et 

al.[10], Perera & Thrikawala [11], McCracken et al.[1], 

Abhayawansa & Abeysekera [2],Chanprapaipat [12], 

Srimongkolpitak& Phadoongsitthi [13], Taechoyotin & 

Luewetwanit [14] ประกอบไปดวย 12 รายการไดแก นโยบาย

ในการคัดเลือกพนักงานและผูบริหาร นโยบายในการฝกอบรม

พนักงาน นโยบายดานสวัสดิการ คาใชจายในการฝกอบรม

พนักงาน นโยบายพัฒนาบุคลากร ผลประโยชนของพนักงาน

ขอมูลบุคลากรจําแนกตามอายุ เพศ และตําแหนงตารางสรุป

ขอมูลดานบุคลากรจํานวนครั้งในการอบรม ชื่อหลักสูตรในการ

อบรม ปญหาในการวาจางและจํานวนพนักงานท้ังหมดการเปด

เผยขอมูลทุนมนุษยโดยวิธี Content analysis โดยการใหคา 1 

สาํหรับรายการทีม่กีารเปดเผยขอมลู และใหคา 0 สาํหรับรายการ

ที่ไมมีการเปดเผยขอมูล คะแนนการเปดเผยจะมีคาตํ่าสุดคือ 0 

และสูงสุด คือ 12 จากนั้นจะทําการคํานวณหาดัชนีการเปดเผย

ขอมูล โดยที่ดัชนีในการเปดเผยขอมูลจะมีชวงระหวาง 0 ถึง 1 

ซึ่งสามารถเขียนเปนสมการดัชนีในการเปดเผยขอมูลไดดังนี้ 

 โดยที่ 

 Actual Score คือ คะแนนจริงที่บริษัทไดรับ 

 Maximum Score คือ คะแนนรวมสูงสุดของการเปดเผย

ทั้งหมด

 Human Capital Disclosure     =     Actual Score  

  Maximum Score 

 Human Capital Disclosure     =     Actual Score  

  Maximum Score 



232
ว.มรม. ปที่ 13 ฉบับที่ 2 : พฤษภาคม - สิงหาคม 2562

RMU.J. 13(2) : May - August 2019

 ตัวแปรตามคือ ผลการดําเนินงาน ประกอบไปดวย 2 

ตัวแปร คือ ความสามารถในการวัดผลกําไรวัดจากอัตราผล

ตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทนจากผูถือ

หุน (ROE) ซึ่งทั้งสองตัวแปรนี้ ถือเปนตัวชี้วัดผลการดําเนินงาน

ทีไ่ดรับความนยิมอยางแพรหลายและสามารถเกบ็รวบรวมขอมลู

ไดจากรายงานประจําป มีความถูกตอง และนาเชื่อถือ โดย

 ROA = (กําไรกอนภาษีเงินได x 100) /สินทรัพยรวม

 ROE = (กําไรสุทธิ x 100) /สวนของผูถือหุน

 ตัวแปรควบคุม ประกอบไปดวย 3 ตัวแปร ไดแก  

ขนาดของบริษัท (Size) วดัมลูคาโดยใช Logarithm ของสนิทรัพย

รวม โครงสรางหนี้สิน (Leverage) วัดมูลคาโดยใชอัตราสวนหนี้

สินรวมตอสวนของผูถือหุน อายุของบริษัท (Age) วัดมูลคาโดย 

ใชป 2560 - ปที่กอตั้งบริษัท แบบจําลองที่ใชในงานวิจัย

 ตัวแปรทั้งหมดที่ใชทําการศึกษาจะนํามาสรางเปนแบบ

จําลองเพ่ือวเิคราะหความถดถอยเชงิพห ุ(Multiple Regression 

Analysis) โดยมีสมการดังนี้

 

การตรวจสอบคุณภาพเครื่องมือการวิจัย 

 มีการตรวจสอบความเชื่อถือไดของขอมูล (Reliability) 

เพื่อลดอคติในการเก็บรวบรวมขอมูลดานการเปดเผยขอมูลทุน

มนุษยซึ่งเปน Content analysis โดยการมีการ Cross check 

จากทีมผูเก็บรวบรวมขอมูลจํานวนหลายคน (Researcher 

triangulation) 

การวิเคราะหขอมูล

 สถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูลประกอบไปดวย

 1) สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) ใชในการ

วิเคราะหปริมาณการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยโดยแยกตาม

เรื่องที่มีการเปดเผยขอมูลไดแก การแจกแจงความถี่รอยละ

 2) สถิติเชิงอนุมาน (Inferential statistics) ใชใน

การศึกษาความสัมพันธ ระหว างการเป ดเผยข อมูลและ

ผลการดําเนินงานโดยการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple regression analysis) และการวิเคราะหคา

สหสมัพนัธ (Correlation) เพือ่ทดสอบความสมัพนัธของตัวแปร

ตนและตัวแปรควบคุมวาเปนอิสระตอกัน

ผลการวิจัย
ตารางที่ 1 ความถี่ของการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยโดยแยก

    ตามเรื่องที่เปดเผยขอมูล

เรื�องที�เปิดเผยขอ้มูล จาํนวน

บรษิทั 

รอ้ย

ละ

ลาํดบั

จาํนวนพนกังานท ั�งหมด 250 100 1

นโยบายพฒันาบคุลากร 202 80.8 2

ตารางสรุปขอ้มลูดา้นบคุลากร 197 78.8 3

นโยบายในการฝึกอบรม

พนกังาน

192 76.8 4

ผลประโยชนข์องพนกังานที�

จ่ายเป็นตวัเงนิ

127 50.8 5

นโยบายดา้นสวสัดกิาร 125 50 6

ชื�อหลกัสูตรในการอบรม 91 36.4 7

นโยบายในการคดัเลอืก

พนกังานและผูบ้รหิาร

71 28.4 8

ขอ้มลูบคุลากรจาํแนกตาม

อายุ เพศและตาํแหน่ง

65 26 9

จาํนวนครั�งในการอบรม 39 15.6 10

ปญัหาในการวา่จา้ง 30 12 11

ค่าใชจ่้ายในการฝึกอบรม

พนกังาน

28 11.2 12

ROE = B
0
+ B

1
 (Human capital disclosure) +

     B
2
 (Size) + B

3
 (Leverage) + B

4
 (Age) + e
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        R   Adjusted R   Std. Error   Durbin-

Model   R   Square     Square       of the      Watson

                                           Estimate   

   1    .267   .071        .056         10.22318   1.543

a. Predictors : (Constant), HC disclosure, Size, 

Leverage, Age

b. Dependent Variable: ROA  

  ตารางที่ 1 เปนการแสดงความถี่ของการเปดเผยขอมูล

ดานทุนมนุษยโดยแยกตามเร่ืองท่ีมีการเปดเผยขอมูล ผลการ

วเิคราะหคอื จากจํานวนกลุมตวัอยางทัง้หมดจํานวน 250 บริษัท 

โดยขอมลูทีม่กีารเปดเผยสงูสดุสามอนัดบัแรก คอืเปดเผยขอมลู

ในเร่ืองจํานวนพนักงานมากที่สุด ซ่ึงกลุมตัวอยางท้ังหมดทุก

บริษัทมกีารเปดเผยขอมลูนี ้รองลงมาคอืนโยบายพฒันาบคุลากร

อยูที่รอยละ 80.8 อันดับ 3 คือ ตารางสรุปขอมูลดานบุคลากร 

อยูท่ีรอยละ 78.8 และรายการทีม่กีารเปดเผยนอยท่ีสดุสามลาํดบั

สุดทายคือ จํานวนครั้งในการอบรม อยูที่รอยละ 15.6 ปญหาใน

การวาจาง มีการเปดเผยรอยละ 12 คาใชจายในการฝกอบรม

พนักงานมีการเปดเผยขอมูลนอยที่สุดคือรอยละ 11.2

ตารางที่ 2 การวิเคราะหสหสัมพันธ Correlations

Correlations

HC dis-

closure SIZE

LEVE-

RAGE AGE
HC dis-

closure

Pearson 

Correlation
1 .206** .096 .181**

Sig. 

(2-tailed)
.001 .130 .004

SIZE Pearson 

Correlation
.206** 1 .468** .239**

Sig. 

(2-tailed)
.001 .000 .000

LEVE-

RAGE

Pearson 

Correlation
.096 .468** 1 .188**

Sig. 

(2-tailed)
.130 .000 .003

AGE Pearson 

Correlation
.181** .239** .188** 1

Sig. 

(2-tailed) .004 .000 .003

**. Correlation is significant at the 

0.01 level (2-tailed) and N = 250 

 จากตาราง 2 พบวาผลจากการตรวจสอบคา Pearson ใน

ตาราง Correlations พบวาไมเกิดปญหาความสัมพันธระหวาง

ตัวแปรตนและตัวแปรควบคุม หรือตัวแปรตนและตัวแปร

ควบคมุไมมคีวามสมัพนัธกนัเอง เนือ่งจากตวัแปรทุกตวัมคีวาม

สัมพันธกันนอยกวา 0.7

ตารางที่  3 การวิ เคราะห ค  าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ 

        (Coefficient of Determination) ของตัวแปรตาม 

       ROA

 จากตารางที่ 3 พบวา คา R Square ซึ่งแสดงถึงอิทธิพล

ของตวัแปรตนและตัวแปรควบคมุท้ังหมด คอืการเปดเผยขอมลู

ทุนมนุษย (HC), ขนาดของบริษัท (Size), โครงสรางหนี้สิน 

(Leverage) และ อายุบริษัท (Age) ที่มีผลตอตัวแปรตามคือ 

ผลการดําเนินงานดาน ROA มีคาเทากับ 7.1 %ซึ่งถือวาโมเดล

นี้มีอํานาจการพยากรณที่นอย ผูวิจัยตองหาตัวแปรเพิ่มเติมเพื่อ

ใหการพยากรณมีความแมนยําขึ้น
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ตารางที่ 4 ความสัมพันธของการเปดเผยขอมูลทุนมนุษย (HC), ขนาดของบริษัท (Size), โครงสรางหนี้สิน (Leverage) และ อายุ

     บริษัท (Age) กับ ROA

 Model         Unstandardized Coefficients   Standardized Coefficients  

          B         Std. Error             Beta    t          p-value 

 (Constant)  6.762  3.760    1.798  .073

 HC disclosure -8.277  4.986  -.105  -1.660  .098

 Size     1.694  .972  .125  1.743  .083

 Leverage -  12.299  3.256  -.264  -3.777  .000*

 Age     .070  .036  .124  1.931  .055

a. Dependent Variable: ROA   

 จากตารางที ่4 พบวาการเปดเผยขอมลูทุนมนษุย ขนาดของ

บริษัทและอายุของบริษัท ไมมีความสัมพันธกับผลการดําเนิน

งานดาน ROA (เนื่องจากคา p-value มากกวา 0.05) กลาวคือ

ไมวาจะเปดเผยหรือไมเปดเผยขอมลูดานทนุมนษุยกไ็มมผีลตอ

ผลการดําเนินงานดาน ROAแตอยางไรก็ตามผลการวิจัยพบวา

โครงสรางหนี้ (Leverage) มีความสัมพันธเชิงลบกับผลการ

ดาํเนนิงานดาน ROA อยางมนียัสาํคญัทีร่ะดบั 0.05 (คา p-value 

นอยกวา 0.05)

ตารางที่  5 การวิ เคราะห ค  าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ 

          (Coefficient of Determination) ของตวัแปรตาม 

       ROE

 จากการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์ คา R Square ในตาราง 

5 ซึ่งแสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรตนและตัวแปรควบคุมทั้งหมด 

คือการเปดเผยขอมูลทุนมนุษย (HC), ขนาดของบริษัท (Size), 

โครงสรางหนี้สิน (Leverage) และ อายุบริษัท (Age) ที่มีผล

ตอตัวแปรตามคือ ผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทน

              Std. Error 

           R      Adjusted     of the     Durbin-

Model  R    Square   R Square   Estimate  Watson 

   1    .288  .083        .068       20.80585 1.902

a. Predictors : (Constant), HC disclosure, Size, 

Leverage, Age

b. Dependent Variable: ROE  

จากผูถือหุนหรือ ROE มีคาเทากับ 8.3% ถือวาโมเดลนี้มีอํานาจ

การพยากรณที่นอย ซ่ึงเกิดจากความคลาดเคลื่อนหรือเกิดจาก

ตัวแปรที่ไมไดนํามาศึกษาในครั้งนี้ 

ตารางที่ 6 ความสัมพันธของการเปดเผยขอมูลทุนมนุษย 

    (HC), ขนาดของบริษัท (Size), โครงสรางหนี้สิน 

    (Leverage) และ อายุบริษัท (Age) กับ ROE

         Unstandardized  Standardized 

             Coefficients             Coefficients 

       Std. 

Model     B     Error    Beta       t      p-value

(Constant) -4.364 7.652  -.570  .569

HC -24.319 10.147 -.151 -2.397 .017*

disclosure

Size 7.858 1.978 .283 3.973  .000*

Leverage -20.717 6.626 -.217 -3.126 .002*

Age .051 .074 .044 .685  .494

a. Dependent Variable : ROE  

 จากตารางที่ 6 พบวา HC disclosure มีความสัมพันธเชิง

ลบ และถาดูจากคา p-value ปรากฏวาไดคา 0.017 ซึ่งนอยกวา 

0.05 คาสัมประสิทธ์ิจากสมการ คือ -24.319 แสดงวาตัวแปร

ดาน HC disclosure มีความสัมพันธกับ ROE ในทิศทางตรง

กันขามกันอยางมีนัยสําคัญ คือ ถา HC disclosure เพิ่ม ROE 

จะลดลงนอกจากนั้นยังพบวาขนาดของบริษัท (SIZE) มีความ
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สัมพันธเชิงบวกกับ ROE อยางมีนัยสําคัญขนาดของโครงสราง

หนี้ (LEVERAGE) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ 

ROE อยางมีนัยสําคัญและอายุของบริษัท (AGE) ไมพบวามี

ความสัมพันธกับ ROE อยางมีนัยสําคัญ

 นอกจากนีต้าราง 6ยงัสามารถอธิบายเปรียบเทยีบวาตวัแปร

ตนตวัใดมอีทิธิพลกบัตัวแปรตามมากกวากนั และความสมัพนัธ

เปนไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขาม โดยพิจารณาจากคา 

Unstandardized Coefficient จะเห็นวาสมัประสทิธ์ิของตวัแปร 

HC disclosure มีคานอยที่สุดคือ -24.319 รองลงมาคือตัวแปร 

Leverage มคีาเทากบั -20.717 และตวัแปรทีม่คีาสมัประสทิธ์ิใน

ทิศทางเดียวกันคือ SIZE มีคาเทากับ 7.858 สําหรับ Age ไมมี

ความสัมพันธกับ ROE ดังนั้น ผลการทดสอบนี้ทําใหไดสมการ

ที่เหมาะสมในการอธิบาย ROE ดังนี้

 ดงันัน้จงึยอมรับสมมติฐาน H2 กลาวคอื การเปดเผยขอมลู

มนุษยมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานดาน ROE โดยถามี

การเปดเผยมาก ROE จะตํ่า ถามีการเปดเผยนอย ROE จะสูง 

สรุปผลและอภิปรายผลการวิจัย
 สรุปผลเร่ืองการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สําหรับกลุม

ตัวอยางจํานวน 250 บริษัท จากรายงานประจําป และแบบ

แสดงรายการขอมูลประจําป 2560 พบวาขอมูลที่มีการเปด

เผยสูงสุดอันดับแรก คือเปดเผยขอมูลเร่ืองจํานวนพนักงาน 

ซ่ึงกลุมตัวอยางทั้งหมดทุกบริษัทมีการเปดเผยขอมูลนี้ ท้ังนี้

เปนเพราะรายการจํานวนพนักงานเปนรายการที่สํานักงาน 

กลต.แนะนําใหมีการเปดเผยในคูมือการจัดทําแบบแสดงราย

การขอมูลประจําป (56-1) ภายใตหัวขอบุคลากร นอกจากนั้น

ขอมลูสถติจิาํนวนพนกังานถอืเปนขอมลูพืน้ฐานทีบ่ริษัทสามารถ

จัดเก็บไดโดยงายและมีตนทุนในการรวบรวมที่ต่ํา การเปด

เผยขอมูลนี้เปนไปตามทฤษฎีของการเปดเผยขอมูลโดยสมัคร

ใจกลาวคือเปนรายการที่ไมไดมีกฎระเบียบบังคับใหทุกบริษัท

ตองมีการเปดเผย แตบริษัทตองการที่จะนําเสนอขอมูลสําหรับ

ผูใชงบการเงินเพื่อนําไปประกอบการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ 

ผลการศึกษานี้สอดคลองกับงานวิจัยของ Khan & khan [16] 

และ Taechoyotin & Luewetwanit [14] ที่พบวาจํานวน

พนักงานเปนเรื่องที่มีการเปดเผยสูงที่สุดอันดับหนึ่งขอมูลที่เปด

เผยมากทีส่ดุเปนอันดบัทีส่องคอื นโยบายในการพฒันาบุคลากร

สอดคลองกบังานวจัิยของ Srimongkolpitak & Phadoongsitthi 

[13] อยางไรกต็ามหากพจิารณารายการท่ีมกีารเปดเผยนอยทีส่ดุ

สามลาํดบัสดุทายคอื จาํนวนคร้ังในการอบรม ปญหาในการวาจาง 

และเร่ืองคาใชจายในการฝกอบรมพนักงานมีการเปดเผยขอมูล

นอยท่ีสุด มีบริษัทเพียงไมกี่บริษัทที่ทําการเปดเผยขอมูลสวน

นี้ โดยเฉพาะอยางยิ่งคาใชจายในการฝกอบรมพนักงาน ซึ่งเปน

ขอมูลประเภทเชิงปริมาณที่มีหนวยวัดเปนเงินตราชัดเจน หลาย

บริษัทไมประสงคทีจ่ะเปดเผยขอมลูเหลานี ้เพราะหากทาํการเปด

เผยอาจทาํใหเกดิความเสยีเปรียบในการแขงขนัเชงิกลยทุธ และ

ถือวาขอมูลเหลานี้เปนความลับในการดําเนินธุรกิจสอดคลอง

กับงานวิจัยของ Srimongkolpitak & Phadoongsitthi [13] 

และ Taechoyotin & Luewetwanit [14]

 ผลการวิจัยนี้สะทอนใหเห็นวา การเปดเผยขอมูลดาน

ทุนมนุษยในประเทศไทยยังอยูบนพื้นฐานของความสมัครใจ 

ไมมีขอบังคับหรือรูปแบบการรายงานที่เปนมาตรฐานชัดเจน ถึง

แมวาในปจจุบัน กลต.ไดมีการแนะนําใหบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยมีการเปดเผยตามกรอบมาตรฐานการรายงาน

ของ GRI ที่มีตัวบงชี้ในการรายงานขอมูลดานทุนมนุษยก็ตาม 

ดังนั้นผู บริหารจึงเลือกเป ดเผยข อมูลที่มีการจัดเก็บได 

โดยงาย และในขณะเดียวกันก็เลือกที่จะไมเปดเผยขอมูลที่

เปนการรายงานถึงปญหาท่ีอาจสงผลดานลบกับภาพลักษณ

ของบริษัท นอกจากนั้นขอมูลที่เปดเผยสวนมากจะอยูในรูป

การบรรยายมากกวาตัวเลขเชิงสถิติที่ชัดเจน ซ่ึงสอดคลองกับ

งานวิจัยของ Khan & Khan [16] และ Chanprapaipat [12] 

ที่พบวาในประเทศที่กําลังพัฒนาอาจจะไมมีความรูความเขาใจ

เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลมนุษยที่เพียงพอ และขาดแรงผลัก

ดันจากภาครัฐหรือผูมีสวนไดเสีย ทําใหการเปดเผยขอมูลมีอยู

อยางจํากัดและมีความแตกตางกันมากท้ังปริมาณและเนื้อหา

ที่ทําการเปดเผยของแตละบริษัท

 สําหรับผลของงานวิจัยของความสัมพันธระหวางการเปด

เผยขอมูลดานทุนมนุษยและผลการดําเนินงานที่เปนตัวเงินดาน 

ROE = - 4.364 -24.319 HC disclosure +7.858 Size

         - 20.717 Leverage
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ROA พบวาการเปดเผยขอมลูทุนมนษุยไมมคีวามความสมัพนัธ

กบัผลการดาํเนนิงานดาน ROA กลาวคอืไมวาจะเปดเผยหรือไม

เปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยก็ไมมีผลตอผลการดําเนินงานดาน

ผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) สอดคลองกับงานวิจัยของ 

Srimongkolpitak & Phadoongsitthi [13] ซึ่งผลการวิจัยนี้

บงชี้วาไมวาบริษัทจะมีการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษยมากหรือ

นอยก็ไมไดมีผลกระทบใด ๆ ตอผลตอบแทนตอสินทรัพย แต

อยางไรก็ตามความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานทุน

มนุษยและผลการดําเนินงานท่ีเปนตัวเงินดานผลตอบแทนจาก

ผูถือหุน (ROE) กลับใหผลที่แตกตาง โดยพบวาการเปดเผย

ขอมูลทุนมนุษยมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานดาน ROE 

อยางมนียัสาํคญัท่ีระดบั 0.05 โดยเปนความสมัพนัธเชงิลบ หรือ

มีทิศทางที่ตรงกันขามกัน ซ่ึงหมายความวาการเปดเผยขอมูล

มนุษยมีผลตอผลการดําเนินงานดาน ROE โดยบริษัทที่มีความ

สามารถในการสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุนต่ําจะเปดเผย

ขอมูลทุนมนุษยสูง หรือในทางกลับกันบริษัทมีความสามารถ

ในการสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุนสูงจะเปดเผยขอมูลทุน

มนุษยตํ่า ซึ่งอาจกลาวไดวาการที่บริษัทมีผลการดําเนินงานดาน 

ROE ตํ่าเปนผลสืบเนื่องมากการท่ีบริษัทลงทุนหรือมีคาใชจาย

เกี่ยวกับทรัพยากรมนุษยเพิ่มมากขึ้น สงผลทําใหการเปดเผย
ขอมูลเพิ่มสูงขึ้น ซ่ึงสอดคลองกับงานวิจัยของ Micah et al. 
[7] และ Kamardin et al.[17] ซึ่งพบวา ผลการดําเนินงานมี
ความสัมพันธเชิงลบกับการเปดเผยขอมูลการบัญชีทรัพยากร
มนุษย ซ่ึงหมายความวาบริษัทที่มีผลการดําเนินงานท่ีตํ่าจะมี

การเปดเผยมาก 

ขอเสนอแนะเพื่อนําผลการวิจัยไปใช
 การเปดเผยขอมูลที่เกี่ยวกับทุนมนุษยยังอยูบนพื้นฐาน

ของความสมัครใจ ถึงแมสํานักงาน กลต.ไดมีการผลักดันให

มีการเปดเผย แนะนําใหการเปดเผยในคูมือการจัดทําแบบ

แสดงรายการขอมูลประจําป (56-1) ภายใตหัวขอบุคลากร 

แตการเปดเผยขอมูลทุนมนุษยของบริษัทโดยสวนมากจะเปน

ลกัษณะของการบรรยายหรือพรรณนา ซ่ึงในบางหวัขอท่ีงานวจัิย

นี้ทําการศึกษามีการเปดเผยขอมูลที่ต้ืนเขินมาก แทนท่ีจะเปน

ขอมูลเชิงสถิติที่จะทําใหผูใชงบการเงินเห็นภาพไดชัดเจนมาก

ยิ่งขึ้น ยกตัวอยางเชน คาใชจายในการอบรมพนักงาน จํานวน

คร้ังในการอบรม ซ่ึงเปนขอมูลที่สําคัญในการพัฒนาทุนมนุษย

ใหเปนสินทรัพยขององคกรอยางแทจริง นอกจากนั้นงานวิจัย

นี้ใชตัวชี้ผลการดําเนินงานดานการเงิน คือ ROA และ ROE 

ซึ่งใหผลการวิจัยท่ีขัดแยงกันกับความสัมพันธกับการเปดเผย

ขอมูลทุนมนุษย อยางไรก็ตามการวัดผลการดําเนินงานดาน 

ROA และ ROE เปนการวัดเชิงตัวเลขและเปน Accounting 

based model อาจจะไมสะทอนถึงผลการดําเนินงานดานอื่นที่

ไมใชตัวเงิน เชน ความพึงพอใจชองลูกคา ความพึงพอใจของ

นักลงทุน ผูถือหุน สวนแบงทางการตลาด หากมีการศึกษาใน

ตัวช้ีวัดที่ไมเปนตัวเงินเหลานี้เพิ่มเติมอาจทําใหผลการวิจัยมี

ความชัดเจนมากยิ่งขึ้น

ขอเสนอแนะในการทําวิจัยครั้งตอไป

 1. งานวิจัยนี้เปนการใหคะแนนหัวขอท่ีมีการเปดเผยโดย

พิจารณาจากความครอบคลุมในรายละเอียดของขอมูลท่ีเปด

เผย การใหคะแนนจงึตองมกีารเปดเผยมากเพยีงพอเพือ่อธิบาย

รายการหวัขอท่ีทําการศกึษา อยางไรกต็ามอาจมปีระเดน็ท่ีสาํคญั

บางประเด็นที่ไมไดกลาวในงานวิจัยนี้ เชน อัตราการหมุนเวียน

ของพนักงานหรือขอมูลสถิติที่เปนเชิงตัวเลขรวมดวย อาจทําให

ผลการวิจัยเปนประโยชนเพิ่มมากขึ้น

 2. งานวิจัยนี้เก็บรวบรวมขอมูลเฉพาะป 2560 หากมี

การศึกษาในลักษณะของขอมูลอนุกรมเวลา (Time series) 

อาจทําใหทราบถึงแนวโนมในการเปดเผยขอมูลดานทุนมนุษย

ชัดเจนมากยิ่งขึ้น และผลการศึกษาดานความสัมพันธระหวาง

การเปดเผยขอมูลทุนมนุษยกับผลการดําเนินงานของบริษัทอาจ

สะทอนใหเห็นความสัมพันธที่ชัดเจนมากยิ่งขึ้น

 3. ในงานวิจัยนี้ตัวชี้วัดผลการดําเนินงานของกิจการ ใชตัวชี้

วัดผลการดําเนินงานดานการเงิน 2 ตัวเทานั้น คือ ROA และ ROE 

หากมีการใชตัวชี้วัดอื่น เชน Tobin’s Q, Net profit ratio หรือตัว

ชีวั้ดท่ีไมเปนตัวเงิน อาจทําใหผลการวจัิยมคีวามนาเชือ่ถอืมากยิง่ขึน้

กิตติกรรมประกาศ
 ผูวจัิยขอขอบพระคณุสถาบันวิจัยและพฒันา มหาวทิยาลยั

ราชภฏัมหาสารคามทีส่นบัสนนุทนุวจัิยในคร้ังนี ้และขอขอบคณุ

คณะผู วิจัยที่ใหความชวยเหลือในการเก็บรวบรวมขอมูล 

และผูที่มีสวนเกี่ยวของทุกทาน ทําใหการดําเนินงานวิจัยนี้สําเร็จ

ลุลวงไปดวยดี
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