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บทความนี้นําเสนอข�อพึงระวังและตัวอย�างป�ญหาทางสถิติ ในการทําการศึกษาความ

สัมพันธ�ระหว�างตัวแปรที่รวบรวมได�จากฐานข�อมูลตลาดทุน โดยใช�วิธีการทางสถิติ คือ การ

วิเคราะห�ความถดถอย (Regression Analysis) ผู�วิจัยควรระวังและคํานึงถึงสมมติฐานทาง

สถิติที่ ใช�ในการวิเคราะห�ข�อมูล รวมถึงการแปลความหมายของผลที่ได�รับจากการวิเคราะห�

โดยใช�วิธีการทางสถิติดังกล�าว

คําสําคัญ: การวิเคราะห�การถดถอย การวิเคราะห�ความสัมพันธ� ตลาดทุน

This paper provides concerns and examples on statistical issues on using 

multiple linear regression methods in capital market studies. Concerns on violating 

statistical assumptions of market data, potential problems on stating hypotheses 

and regression model, as well as on concluding the results of study are also 

discussed in this paper.
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ข�อพึงระวังในการวิเคราะห�ความสัมพันธ�ของตัวแปรโดยวิธีวิเคราะห�การถดถอยในการศึกษาตลาดทุน

บทนํา
การวิ เคราะห ความสัมพันธ โดยใช สมการถดถอย 

(Regression Analysis) เปนวิธีการทางสถิติที่มีการใชกัน
อยางแพรหลายในงานวิจัยทางบัญชี เพื่อหาความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรตาม กับตัวแปรตน โดยเฉพาะในงานวิจัย
ที่ใชฐานขอมูลจากตลาดทุน การศึกษาความสัมพันธของ
ขอมูลโดยใชวิธีการวิเคราะหความสัมพันธนี้ชวยใหผู วิจัย
ทราบวาคาของตัวแปรตามจะเปล่ียนแปลงไปอยางไร เมื่อ
ตัวแปรตนตัวใดตัวหนึ่งมีคาเปลี่ยนไป ในขณะที่ตัวแปรตน
ตัวอ่ืน ๆ  ไมเปลี่ยนแปลง วิธีการวิเคราะหความสัมพันธของ
ตัวแปรท่ีนิยมใชในงานวิจัยทางบัญชีมีหลายวิธี เชน การ
วิเคราะหการถดถอยเชิงเสนแบบพหุ (Multiple Linear 
Regression: MLR) การวิเคราะหความสัมพันธแบบวิธี
กําลังสองนอยท่ีสุด (Ordinary Least Square: OLS) หรือ
การวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกส (Logistic Model 
Regression) เปนตน

ข�อสมมติฐานทางสถิติ
ในการวิเคราะหความสัมพันธโดยวิธีการวิเคราะหการ

ถดถอยนี้ตองเปนไปตามขอสมมติฐานและเง่ือนไขทางสถิติ
หลายขอซึ่งอาจเปนขอจํากัดที่ทําใหการศึกษาขอมูลจาก
ตลาดทุนอาจไมเปนไปตามหลักทางสถิติ หรืออาจทําให
ผลการศึกษาไมถูกตองตรงกับขอเท็จจริง ทั้งนี้ขอสมมติ
ขั้นพ้ืนฐานสําหรับการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนแบบ
พหุ หรือการถดถอยเชิงเสนแบบหลายตัวแปร (Multiple 
Linear Regression: MLR) ไดแก

1) ตัวแปรที่ศึกษามีความสัมพันธแบบเสนตรง (Linear 
in Parameters) คือ ตัวแปรตาม (Dependent Variable: 
Y) ที่ตองการศึกษา มีความสัมพันธแบบเสนตรงกับตัวแปร
อิสระ (Independent Variable: X) ทุกตัว ซึ่งทําใหสมการ
ความสัมพันธของประชากรท่ีศึกษา สามารถเขียนใหอยูใน
รูปของสมการ

Y = β0 + β1X1 + β2X2 + … + βkXk + u

โดยคาสัมปสิทธิ์ β0, β1, β2, …, βk คือ คาสัมปสิทธิ์
ความสัมพันธที่ไดจากการคํานวน และ u คือ คาความ
คลาดเคล่ือนของขอมูล

2) การเลือกตัวอย างโดยวิธีการสุ ม  (Random 
Sampling) หมายถึง ตัวอยางของขอมูลท่ีใชศึกษาตอง
ไดมาโดยวิธีการสุม นั่นคือ โอกาสที่ขอมูลจะไดรับเลือกมา
เปนกลุมตัวอยางที่ทําการศึกษาจะตองเทากัน จึงจะทําให
ตัวอยางดังกลาวเปนตัวแทนของประชากร และสามารถ
นําผลการศึกษาไปใชในการทํานายความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรอิสระและตัวแปรตามได

3) ไมมตีวัแปรอสิระทีส่มัพนัธกนัแบบสมบรูณ (Perfect 
Collinearity) หมายถึง ตัวแปรอิสระแตละตัว จะตอง
ไมเปนคาคงที่ หรือมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอื่นสูงมาก
จนสามารถถือไดวาตัวแปรนั้นมีความสัมพันธกันเปนแบบ
เสนตรงกับตัวแปรอิสระอื่น

4) คาเฉล่ียเลขคณิตของความคลาดเคล่ือนมีคาเปน
ศูนย (Zero Conditional Mean) หรือ คาคาดหมาย 
(expected value) สําหรับคาความคลาดเคลื่อนของสมการ
ถดถอยเชิงเสนแบบพหุมีคาเทากับศูนย หรือเขียนใหอยู 
ในรูปสมการได ดังนี้ E(u) = 0 ซึ่งจะทําใหคาดหมาย
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามไดโดย
อยูในรูปของสมการ

E(Y) = β0 + β1X1 + β2X2 + … + βkXk

5) ค าความแปรปรวน  (var iance) ของความ
คลาดเคล่ือนของสมการ (error term) u เปนคาคงท่ี 
(Homoskedasticity) ไมแปรไปตามคาของตัวแปรอิสระ

ป�ญหาทางสถิติท่ีอาจเกิดข้ึน
การวิเคราะหขอมูลท่ีไดรับจากฐานขอมูลในตลาดทุน 

นอกจากผู วิจัยจะต องระมัดระวังเกี่ยวกับการที่ข อมูล
ที่ใชในการศึกษาไมเปนไปตามขอสมมติขั้นพื้นฐานสําหรับ
การใช สมการถดถอยเชิง เส นแบบพหุ  ในการศึกษา
ความสัมพันธระหวางตัวแปรตาง ๆ  จนทําใหผลการศึกษาDo
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ความคลาดเคล่ือนไปจากขอเท็จจริงแลวยังมีปญหาเชิงสถิติ
ในดานอื่น ๆ  อีก ดังนี้

1. ปญหาที่เกิดจากการเลือกตัวอยางที่ใชศึกษา 
(Population and Samples)
เนื่องจากขอมูลทางบัญชี เปนผลจากการบันทึก

รายการบัญชีตามสภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจและสังคม
ของแตละกิจการ และตลาดทุนแตละแหง จึงทําใหตัวเลข
ทางบัญชี และขอมูลอื่น ๆ  ที่ไดจากตลาดทุน เชน ราคา
และปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย หรือขอมูลขาวสารตาง ๆ  
ที่เกี่ยวของกับการศึกษา เกิดจากผลการดําเนินงานเชิง
เศรษฐกิจที่เกิดขึ้นจริงและมีลักษณะเฉพาะสําหรับกิจการ 
ไม ใช ข อมูลที่ ได จากการใช วิธีสุ มคัดเลือก (random 
sampling) ดังน้ัน การใชวิธีคัดเลือกกลุมตัวอยางเพ่ือให
เปนตัวแทนของประชากร จึงอาจเปนวิธีการที่ไมเหมาะสม
สําหรับการศึกษาขอมูลในตลาดทุน ขอมูลที่จะนํามาใช
ในงานวิจัย จึงควรเปนประชากรท้ังหมดที่ตองการศึกษา
โดยผานกระบวนการคัดกรอง เพื่อใหไดประชากรท่ีเกี่ยวของ
กับเรื่องที่จะศึกษาเทานั้น

ตัวอยางการคัดกรองประชากรที่ใชในการศึกษาที่
เห็นไดชัดเจน ไดแก การเลือกประชากรที่มีขอมูลที่ตองการ
ศึกษาอยางครบถวน หรือการเลือกชวงเวลาที่เกี่ยวของ
กับหัวขอที่ทําการศึกษา เชน ในการศึกษาผลของการ
เปล่ียนแปลงมาตรฐานการบัญชีตอตัวแปรอ่ืน  ๆ  ผู วิจัย
ไมจําเปนตองใชขอมูลที่มีทั้งหมดตลอดระยะเวลาที่ตลาดทุน
ที่ทําการศึกษาน้ัน แตควรตัดตอนชวงเวลาท่ีศึกษาเฉพาะ
ชวงที่เกิดการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานบัญชี เพื่อมิใหประชากร
ที่นํามามีผลกระทบจากปจจัยอื่น เชน สภาวะทางการเมือง 
และเศรษฐกิจ ปะปนอยู ด วย ดังงานวิจัยของ Barth, 
Landsman, and Lang (2008) ซึ่งศึกษาความสัมพันธ
ระหวางการใชมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (IAS) กับ
คุณภาพของขอมูลทางบัญชี โดยเลือกประชากรที่ศึกษาจาก 
21 ประเทศ ทั้งนี้ แมวาจะคณะกรรมการมาตรฐานการบัญชี
ระหวางประเทศ (International Accounting Standard 

Committee: IASC) จะไดเริ่มประกาศใชมาตรฐานการบัญชี
ระหวางประเทศมาต้ังแตป ค.ศ. 1975 แตองคกรกํากับดูแล
หลักทรัพยระหวางประเทศ (International Organization 
of Security Commission: IOSCO) ได แนะนําให
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยในประเทศตาง ๆ  ทั่วโลก
อนุญาตใหบริษัทจดทะเบียนใชมาตรฐานการบัญชีระหวาง
ประเทศ (IAS) สําหรับหลักทรัพยที่ เสนอขายในตลาด
ตางประเทศไดตั้งแตป ค.ศ. 2000 และภายในป ค.ศ. 2005 
ก็ได มีการบังคับใช มาตรฐานการบัญชีและการรายงาน 
(International Financial Reporting Standards: IFRS) 
กับบริษัทจดทะเบียนในประเทศตาง  ๆ  ทั่วภาคพ้ืนยุโรป
และในประเทศตาง ๆ  อยางท่ัวถึง ดังนั้น คณะผู วิจัยจึง
เลือกประชากรท่ีจะศึกษาในชวงป ค.ศ. 1994–2003 เพ่ือ
ใหประชากรท่ีศึกษาอยูในชวงเวลาท่ีมีการเปล่ียนแปลงการ
บังคับใชมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (ป ค.ศ. 2000) 
เท านั้นและเพ่ือหลีกเล่ียงจากผลกระทบดานเศรษฐกิจ
สังคม และปจจัยอื่น  ๆ  ที่ไมเกี่ยวของกับเรื่องที่ตองการ
ศึกษาโดยตรง

ตัวอยางการคัดกรองประชากรอีกตัวอยางหนึ่งที่
เห็นไดชัดเจนคือ งานของ Doyle, Ge และ McVay (2007) 
ซึ่งศึกษาขอบงชี้ถึงความออนแอของระบบการควบคุมภายใน
สําหรับการรายงานทางการเงินของกิจการท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งตองปฏิบัติตาม
กฎหมาย Sarbanes-Oxley Act ที่มีผลบังคับใชตั้งแตป 
ค.ศ. 2002 ในงานวิจัยนี้คณะผูวิจัยไดตั้งสมมติฐานเก่ียวกับ
ปจจัยที่อาจสงผลใหผู บริหารกิจการตองเปดเผยขอมูล
เก่ียวกับความออนแอของระบบการควบคุมภายในดานตาง 
ๆ ของกิจการ โดยทําการทดสอบสมมติฐานวามีตัวแปรอิสระ 
11 ตัวแปร ซึ่งเปนตัวแทนของขอบงช้ีในดานตาง ๆ  เชน 
ขนาด ความซับซอนของกิจการ ความเส่ียงดานการเงิน
และความเส่ียงดานการรายงาน เปนตน คณะผูวิจัยจึงตอง
รวบรวมขอมูลของกิจการที่เปดเผยขอมูลดานการควบคุม
ภายในตามกฎหมาย โดยเร่ิมตั้งแตป ค.ศ. 2003 (เพื่อให
มั่นใจวาบริษัทตาง ๆ  ที่เปนประชากรที่ศึกษาไดเริ่มปฏิบัติDo
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ข�อพึงระวังในการวิเคราะห�ความสัมพันธ�ของตัวแปรโดยวิธีวิเคราะห�การถดถอยในการศึกษาตลาดทุน

ตามกฎหมายโดยครบถวนแลว) จนถึงปลาสุดที่ทําการศึกษา 
คือป ค.ศ. 2005 แมวาฐานขอมูลตลาดทุนของประเทศ
สหรัฐอเมริกาจะมีขอมูลทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยตาง ๆ  เริ่มต้ังแตป ค.ศ. 1958 ก็ตาม 
เนื่องจากขอมูลที่เกิดขึ้นกอนหนานั้น ถือวาไมเก่ียวของกับ
เรื่องที่ทําการศึกษา นอกจากนี้ยังกําหนดใหกิจการที่นํามา
ศึกษาจะตองมีขอมูลทางการเงินที่นํามาใชคํานวนคาตัวแปร
อิสระที่เกี่ยวของ ซึ่งไดมาจากฐานขอมูลอื่น (ไดแก EDGAR 
และ Compustat) อยางครบถวนเทานั้น จึงทําใหมีจํานวน
คาสังเกตุ (Observations) ที่สามารถนํามาใชประชากรท่ี
นํามาใชศึกษาไดทั้งสิ้น 5,826 คาสังเกตุเทานั้น โดย
แบงเปนกิจการท่ีเปนกลุมที่ใชทําการทดสอบจํานวน 779 
คาสังเกตุ และกลุมควบคุมจํานวน 5,047 คาสังเกตุ

2. ปญหาจากการมีตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธ
กันเอง (Correlated Variables)
ปญหาจากการมีตัวแปรอิสระท่ีมีความสัมพันธ 

กันเอง คือ การที่ตัวแปรอิสระตัวหนึ่ง มีความสัมพันธกับ
ตัวแปรอื่นอ่ืนสูงมาก1 จึงทําใหตัวแปรอิสระมีคาเปล่ียนไป
ตามตัวแปรอิสระอื่น เปนผลใหไมสามารถหาคาที่แทจริงของ
ตัวแปรตามได และทําใหตัวแบบ (Model) ที่ไดจากการ
ศึกษาจะไดผลลัพทที่ไมมีเสถียรภาพ เกิดปญหาความเช่ือถือ
ของตัวแบบ (Model Reliability) คือไมสามารถนํา Model 
ที่ไดไปใชพยากรณคาตัวแปรตามได2

นอกจากนี้ หากตัวแปรอิสระเปนคาคงที่ หมายถึง
ตัวแปรอิสระนั้นไมได มีความสัมพันธกับตัวแปรตามแต
อยางใดและไมควรนํามารวมในสมการแสดงความสัมพันธ
ระหวางขอมูลท่ีตองการศึกษาเนื่องจากตัวแปรอิสระดังกลาว 

ไมสามารถชวยทําใหอธิบายการเปล่ียนแปลงคาของตัวแปร
ตามไดเพิ่มข้ึนแตอยางใด ดังนั้น ผูวิจัยจึงควรใชวิจารณญาณ
และความเช่ียวชาญในการคัดเลือกตัวแปรอิสระท่ีใชใน
สมการถดถอยเชิงเสนเพื่อการอธิบายความสัมพันธของ
ขอมูลท่ีศึกษา โดยใหแนใจวาไมมีตัวแปรอิสระมีความ
สัมพันธกันเองสูงเกินไป และในขณะเดียวกัน ตัวแปรอิสระ
ที่เลือกมาใชนั้น ก็เปนตัวแปรท่ีมีความนาจะเปนในการใช
อธิบายตัวแปรตามได โดยการคัดเลือกตัวแปรที่จะนํามาใช
ในตวัแบบสมการถดถอยน้ี จะอยูในขัน้ตอนของการออกแบบ
งานวิจัย ผูวิจัยอาจตองใชวิธีการลองผิด-ลองถูก (Trial and 
Error) เพื่อคัดสรรหาตัวแปรอิสระท่ีเหมาะสม เพื่อใชอธิบาย
การเปล่ียนแปลงของตัวแปรตามไดอย างสมเหตุสมผล
และใหตัวแบบสมการถดถอยมีรูปแบบท่ีกระชับและไม
เยิ่นเยอจนเกินความจําเปน

3. การมีตัวแปรในสมการตัวแบบไมครบถวน 
(Omitted Variables)
การมีตั วแปรอิสระ ท่ีสํ าคัญในสมการถดถอย

ไมครบถวน เกิดจากการท่ีผูวิจัยไมไดใสตัวแปรอิสระท่ีสําคัญ
ที่ใชในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามลงใน
สมการถดถอย ซึ่งอาจเกิดจากการที่ผูวิจัยไมไดนึกถึงตัวแปร
อิสระน้ัน หรือไมคิดวาตัวแปรอิสระน้ันจะมีความเก่ียวของ
ในการใชอธิบายการเปล่ียนแปลงคาของตัวแปรตาม หรือไม
สามารถหาวิธีที่เหมาะสมที่ใชจะวัดคาตัวแปรอิสระ หรือ
ตัวแปรอิสระนั้น ๆ  ไมสามารถวัดคาเปนตัวเลขได

การละตัวแปรอิสระที่สําคัญออกไปจากตัวแบบ
แสดงความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับตัวแปรตามน้ัน 
สงผลใหคาสัมปสิทธิ์ที่คํานวนไดจากสมการถดถอยเปนคาท่ี

1 ดูไดจากคาสัมปสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation coefficient) ระหวางตัวแปรสองตัว โดยตามหลักทั่ว ๆ  ไป จะถือวา ตัวแปรมีความสัมพันธ

กันสูงเมื่อมีคาสัมปสิทธิ์สหสัมพันธเกิน 0.8
2 อาจสังเกตุวาสมการตัวแบบมีตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกันเองสูงรวมอยูดวยหรือไม ไดหลายวิธี เชน มีตัวแปรบางตัวที่มีคา t-statistic 

ตํ่า แตสมการตัวแบบโดยรวมมีคา R2 สูงมาก หรือการเปล่ียนจํานวนตัวอยางเพียงเล็กนอยทําใหคาสัมปสิทธ์ิความสัมพันธของตัวแปรอิสระ

ในสมการถดถอยมีคาเปล่ียนไปอยางมาก เปนตนDo
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บทความวิชาการ

ไมเที่ยงตรง (Biased) ดังตัวอยางตอไปนี้
สมมติใหตัวแบบที่ใชอธิบายความสัมพันธระหวาง

ตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม คือ

สมการ (1) : Y = β0 + β1X1 + β2X2 + u

แตผู วิจัยใชสมการในการประมาณคาตัวแปรตาม
ดังนี้

สมการ (2) : Y = γ0 + γ1X1 + ν

นั่นคือ ผูวิจัยไดละตัวแปร X2 ออกไปจากสมการ
โดยจะตั้ งใจหรือไม  ได ตั้ ง ใจก็ตาม  จึงทําให สัมปสิทธิ์
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ X1 กับตัวแปรตาม Y
ที่คํานวนได มีค าเทากับ γ1 แทนท่ีจะเทากับ β1 ซึ่ง
ทําใหคาสัมปสิทธิ์ความสัมพันธที่คํานวนได (γ1) นี้ มีคา
คลาดเคล่ือนจากคาสัมประสิทธิ์ที่แทจริง (β1) เทากับ
β2 + δ โดยที่ δ คือ คาสัมปสิทธิ์ความแปรปรวนระหวาง
ตัวแปร X1 และ X2 (covx1, X2) นั่นเอง

4. การสรุปผลการทดสอบสมมติฐานผิดพลาด 
(False conclusion)
ผู วิจัยจะตองการทดสอบสมมติฐานวาโดยปกติ

ในการทดสอบความสัมพันธ ระหว างตัวแปรอิสระและ
ตัวแปรตามน้ัน ผู วิจัยมักมีเป าหมายในการทดสอบวา 
ตัวแปรตาม (Y) มีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ (X) นั่นคือ 
β i ≠ 0 แตในการทดสอบสมมติฐานผู วิจัยจะตองใชความ
ระมัดระวังในการต้ังสมมติฐาน โดยตองตั้งสมมติฐานวา

H0: βi = 0 และ
Ha: βi ≠ 0

เนื่องจาก หาก β i = 0 แสดงวาตัวแปรตาม (Y)
ไมไดมีความสัมพันธในเชิงเสนตรงกับตัวแปรอิสระ (X)
และหากผลการทดสอบสมมติฐานสรุปวาไมสามารถปฏิเสธ
สมมติฐานศูนยได (Fail to Reject H0) จะตองรายงานผล
ทางสถิติวาตัวแปรตนและตัวแปรตามไมมีความสัมพันธกัน

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ทั้งนี้ในการวิจัยทางบัญชีโดยท่ัวไป 
จะมีการตั้งระดับนัยสําคัญ (Significant Level: α) เทากับ 
0.05 ดังนั้น หากมีการปฏิเสธสมมติฐานศูนย จะสรุปไดวา
คาสัมปสิทธิ์ความสัมพันธ β i มีคาไมเทากับศูนย (คือ 
ตัวแปรตามมีความสัมพันธกับตัวแปรตน) ณ ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 95 (1 – α)

ในทางปฏิบัติ โปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติมัก
รายงานคา p-value ซึ่งคือคาความนาจะเปนที่จะปฏิเสธ
สมมติฐานศูนยเมื่อสมมติฐานนั้นเปนความจริง ดังนั้น หาก
คา p-value มีคานอยกวาหรือเทากับคาระดับนัยสําคัญ (α) 
ก็จะแสดงวาโอกาสท่ีจะปฏิเสธสมมติฐานศูนยเมื่อสมมติฐาน
นั้นเปนจริง (Type I Error) ก็จะนอยลง และความเช่ือมั่น
วาสมมติรอง (Alternative Hypothesis: Ha) เปนจริง
จะอยูในระดับสูง

นอกจากนี้ผู วิจัยสวนใหญไมไดใหความสําคัญกับ
การทดสอบทางสถิติ เพื่อปองกันปญหาการไมปฎิเสธ
สมมติฐานหลัก (H0) ในขณะท่ีสมมติฐานหลักน้ันไมเปนจริง 
(Type II Error) นั้นคือ ไมไดปฏิเสธวาตัวแปรตามไมไดมี
ความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ ในขณะที่ความจริงแลว 
ตัวแปรทั้งสองนั้นมีความสัมพันธกันจริง (False Negative) 
ทั้งนี้ ผู วิจัยควรใชความระมัดระวังในการตั้งสมมติฐาน
เก่ียวกับความสัมพันธของตัวแปร และใหความสําคัญและ
หาทางปองกันขอผิดพลาดในการสรุปผลทางสถิติทั้งสองแบบ
โดยเทาเทียมกัน

ป�ญหาเกี่ยวกับการรายงานผลการศึกษา
การรายงานผลการศึกษาดวยคาทางทดสอบทางสถิติ

ที่มีนัยสําคัญอาจเป นสิ่ งที่นักวิจัยปราถนา เนื่องจาก
คาสัมประสิทธิ์ที่มีนัยสําคัญทางสถิตินั้นใชเปนหลักฐาน
ในการตอบขอสมมติฐานงานวิจัยตั้งขึ้น อยางไรก็ดี สิ่งที่มี
ความสําคัญมากกวาความมีนัยสําคัญทางสถิติ คือการพบ
คาสัมประสิทธิ์ที่ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ อาจมีความสําคัญ
และเปนจุดกําเนิดงานวิจัยตอเน่ืองในอนาคต ซึ่งทําให
งานวิจัยดั งกล าวมีคุณค ามากกว างานวิจัยที่ รายงานDo
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ข�อพึงระวังในการวิเคราะห�ความสัมพันธ�ของตัวแปรโดยวิธีวิเคราะห�การถดถอยในการศึกษาตลาดทุน

คาสัมปสิทธิ์ที่มีนัยสําคัญทางสถิติที่ ไม สามารถนําไปใช
ประโยชนตอไปในเชิงเศรษฐกิจตอไปได (Ziliak and 
McCloskey:2004)

นอกจากความมีนัยสําคัญเชิงเศรษฐกิจนี้แลว ความ
สามารถในการแปลความหมายของตัวเลขตาง ๆ  ที่แสดงใน
ตารางแสดงผลของงานวิจัยเปนเรื่องราวที่ทําใหผู อานงาน
วิจัยเ กิดความเข าใจและตระหนักถึงความสําคัญของ
ขอคนพบจากเรื่องที่ทําการศึกษา คําอธิบายผลการวิจัย
โดยเนนถึงผลกระทบเชิงเศรษฐกิจท่ีมีนํ้าหนัก และมีทฤษฎี 
หรือผลจากงานวิจัยอื่นที่เกี่ยวของรองรับอยางสมเหตุสมผล
ยอมเปนสิ่งที่สําคัญที่ทําใหงานวิจัยนาเชื่อถือ ทําใหผูอาน
สามารถนําผลงานวิจัยไปใชประโยชนตอไปได สงผลใหงาน
วิจัยมีคุณคายิ่งขึ้น ดังตัวอยางงานวิจัยของ Ogneva และ
คณะ (2007) และ Ashbaugh-Skaife และคณะ (2009) 
ซึ่งศึกษาความสัมพันธระหวางการรายงานขอบกพรองในการ
ควบคุมภายในกับตนทุนในการลงทุน (Cost of Equity) 
และไดผลท่ีไมสามารถใชเปนขอสรุปได Gordon and 
Wilford (2012) จึงไดทําการศึกษาในเร่ืองท่ีคลายคลึงกัน
อีกคร้ังหน่ึงโดยการใชขอมูลการเปดเผยขอบกพรองในการ
ควบคุมภายในแบบตอเน่ือง และไดผลการศึกษาที่เปนไป
ในทิศทางเดียวกับงานของ ของ Ashbaugh-Skaife และ
คณะ (2009) ในการนี้ คณะผูวิจัยยังไดกลาวถึงขอจํากัด
และขอเสนอแนะอ่ืน ๆ  เชน การใชระบบการควบคุมภายใน
โดยใชเทคโนโลยี (Technology-based Internal Control 
Monitoring System) ซึ่งเป นประเด็นท่ีไม เคยมีการ
กลาวถึงในงานวิจัยกอนหนาไวไดอยางนาสนใจและสามารถ
ใชเปนแนวทางในการวิจัยเพิ่มเติมในอนาคตสําหรับผูที่สนใจ
และมีความสามารถดานเทคโนโลยีอีกดวย

สรุป
ในการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ  ใน

งานวิจัยทางบัญชี ซึ่งใชขอมูลทางการเงินจากตลาดทุน
หรือจากแหลงขอมูลอื่นที่เก่ียวของ ผูวิจัยจะตองใชความ
ระมัดระวังในการใชวิธีวิจัยท่ีเหมาะสม รวมถึงการแปลผล
ขอมูลใหถูกตองตามหลักสถิติ ตรรก และความมีนัยสําคัญ
เชิงเศรษฐกิจ ทั้งนี้ เนื่องจากวิธีวิเคราะหขอมูลโดยใชสมการ
ถดถอยเชิงเสนแบบหลายตัวแปรซึ่งเปนวิธีการที่นิยมนั้น
มีข อจํากัดเก่ียวกับสมมติฐานในการจัดเก็บข อมูลและ
คุณสมบัติของขอมูลที่ใชศึกษา ในขณะท่ีขอมูลทางการเงิน
ที่ไดรับจากตลาดทุนนั้น มีลักษณะเฉพาะที่อาจไมเปนตาม
ขอสมมติฐานดังกลาว

ในการออกแบบสมการถดถอยเชิงเสนที่ใช อธิบาย
ความสัมพันธของตัวแปรอิสระและตัวแปรตามนั้น ผูวิจัย
ยังตองใชความระมัดระวังตั้งแตขั้นตอนการตั้งสมมติฐาน 
การคัดกรองประชากรและกลุมตัวอยาง หรือการคัดเลือก
ตัวแปรท่ีเก่ียวของ เพ่ือลดปญหาอันจะทําใหลดความ
นาเชื่อถือของสมการถดถอย หรือทําใหสมการมีความ
ซับซอนเกินความจําเปนจนทําใหใชอธิบายการเปลี่ยนแปลง
ของตัวแปรตามไดยากขึ้น

นอกจากขอควรระวังในการวิธีวิเคราะหเชิงสถิติแลว
ในการสรุปผลการศึกษาผูวิจัยควรตระหนักถึงทั้งนัยสําคัญ
เชิงสถิติและนัยสําคัญเชิงเศรษกิจ รวมถึงการอธิบายผล
การศึกษาโดยใหมีความสมเหตุสมผล มีนํ้าหนักรองรับ
หรือสามารถอางถึงทฤษฎี หรือเปรียบเทียบกับงานวิจัยอื่น
ที่เกี่ยวของได อันจะทําใหผลการศึกษาเปนท่ีนาเชื่อถือ
และมีคุณคาตอการนําไปใชอางอิงตอไปได
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