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งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการที่ดีกับคุณภาพของก�าไร โดยการ 

ก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะพิจารณาผ่านคุณลักษณะต่างๆ ของคณะกรรมการตรวจสอบ ประกอบด้วย ขนาดของคณะ

กรรมการตรวจสอบ สัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบท่ีมีความรู้ความเชี่ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงิน สัดส่วนของ

คณะกรรมการตรวจสอบที่เป็นเพศหญิง และความถ่ีในการประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ ส่วนคุณภาพก�าไรจะพิจารณา

ผ่านเสถียรภาพของก�าไร

การศึกษาแบ่งเป็น 2 ช่วง คือ ในช่วงปี พ.ศ. 2545 ถึง พ.ศ. 2547 ซึ่งเป็นช่วงเร่ิมต้นท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย ได้รณรงค์ส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียนตระหนักถึงความส�าคัญของการก�ากับดูแลกิจการท่ีดี และในช่วงปี 

พ.ศ. 2555 ถึง พ.ศ. 2557 ซ่ึงเป็นช่วงระยะเวลาหลังจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ปรับปรุงหลักการก�ากับดูแล

กิจการที่ดี

ผลการศึกษาในช่วงแรก พบว่ากรณีที่ใช้ปัจจัยคุณลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบด้านขนาดของคณะกรรมการ

ตรวจสอบ สัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบที่มีความรู้ความเชี่ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงิน และการเปิดเผย

จ�านวนครั้งการประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ เป็นตัวแทนของการก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะท�าให้การก�ากับดูแล

กิจการที่ดีมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับเสถียรภาพของก�าไร และในช่วงหลัง ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการ

ที่ดีกับเสถียรภาพของก�าไร

ค�าส�าคัญ: การก�ากับดูแลกิจการที่ดี คุณภาพของรายงานทางการเงิน เสถียรภาพของก�าไร

บทคัดย่อ

บ ท ค ว า ม วิ จั ย

คณะกรรมการตรวจสอบช่วยเพิ่มคุณภาพก�าไรหรือไม่

ดร.ศิลปพร ศรีจั่นเพชร
ผู้ช่วยศาสตราจารย์ประจ�าภาควิชาการบัญชี 

คณะพาณิชยศาสตร์และการบัญชี	 มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์
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This research aims to study relationship between good corporate governance and earnings quality. 

The study considers corporate governance through various characteristics composed of audit committee’s 

size, proportion of audit committees who are expertise in financial and accounting, proportion of female 

audit committees, and frequency of audit committee’s meetings. For a variable of earnings quality, it observes 

through earnings persistence.

The study separates into two periods. Firstly, for between 2002 and 2004, it observes in the period of 

which Stock Exchange of Thailand (SET) initially promoted good corporate governance. Secondly, for between 

2012 and 2014, it observes in the period after SET improved the principle of good corporate governance.

Results in the first period show that audit committee’s size, proportion of audit committees who are 

expertise in financial and accounting, and the exposure of the number of audit committee’s meetings are 

representatives of good corporate governance and bring about positive relationship between good corporate 

governance and earnings persistence. Inversely, this study shows insignificantly effect of good corporate 

governance on earnings persistence.

Keywords: Good Corporate Governance, Financial Report Quality, Earnings Persistence

ABSTRACT

บ ท ค ว า ม วิ จั ย

Could Audit Committees improve Earnings Quality?

Dr.Sillapaporn Srijunpetch, CPA
Assistant Professor of Department of Accounting, 

Thammasat Business School, Thammasat University
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บทความวิจัย

บทน�า
การก�ากับดูแลกิจการ เป็นกิจกรรมที่มีขึ้นเพื่อแสดงให้

เห็นถึงระบบการบริหารจัดการของบริษัทที่มีประสิทธิภาพ 

โปร่งใสตรวจสอบได้ ซึ่งช่วยสร้างความเชื่อมั่นและความ

มั่นใจต่อผู้ถือหุ ้น นักลงทุน และผู ้มีส่วนได้เสีย รวมทั้ง 

ส่งเสริมการเติบโตอย่างยั่งยืนของบริษัท ทั้งนี้ เมื่อหน่วยงาน

ก�ากับดูแลของแต่ละประเทศได้ก�าหนดให้บริษัทจดทะเบียน

มีลักษณะการด�าเนินงานที่มีการก�ากับดูแลกิจการท่ีดี ท�าให้

โดยภาพรวมแล้ว สามารถเชื่อได้ว่าคุณภาพของรายงาน

ทางการเงินของบริษัทที่มีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะสูงกว่า 

คุณภาพของรายงานทางการเงินของบริษัทที่ไม่มีการก�ากับ

ดูแลกิจการท่ีดี โดยเครื่องมือหนึ่งที่เป็นกลไกส�าคัญในการ

ก�ากับดูแลกิจการ ได้แก่ การจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบ 

ซึ่งในปี พ.ศ. 2541 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ 

ออกข้อบังคับให้บริษัทจดทะเบียนต้องจัดต้ังคณะกรรมการ

ตรวจสอบ ภายในปี พ.ศ. 2542 จ�านวนไม่น้อยกว่า 3 คน 

แต่ไม่เกิน 5 คน โดยมีงานวิจัยที่ศึกษาคุณลักษณะต่าง ๆ  

ของคณะกรรมการตรวจสอบต่อการตกแต่งก�าไร เช่น งาน

วิจัยของ Klein (2002) พบว่า ความเป็นอิสระของ 

คณะกรรมการตรวจสอบ มีความสัมพันธ์เชิงลบกับรายการ

คงค้างเกินปกติ และพบว่าสัดส่วนความเป็นอิสระของ 

คณะกรรมการตรวจสอบมีความสัมพันธ์เชิงลบกับขนาดของ

รายการคงค้างเกินปกติ รวมทั้งงานวิจัยของ Xie et al. 

(2003) ที่พบว่า หากคณะกรรมการตรวจสอบมีความรู ้

ความเชี่ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงินจะส่งผลให้กิจการ

มีการจัดการก�าไรที่ลดลง จะเห็นได้ว่างานวิจัยในช่วงเวลา 

ดังกล่าวต่างก็พบว่าคุณลักษณะที่ ดีของคณะกรรมการ 

ตรวจสอบจะช่วยเพิ่มคุณภาพของรายงานทางการเงินอย่าง

มีนัยส�าคัญ

อย่างไรก็ตาม การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นในช่วงเวลาท่ี

ผ่านมา เช่น การพัฒนามาตรฐานการรายงานทางการเงิน 

รวมทั้งกรอบแนวทางการก�ากับดูแลกิจการที่ดี ซึ่งได้ก�าหนด

ไว้มาเป็นระยะเวลานานแล้ว จึงท�าให้เกิดค�าถามข้ึนว่า 

ระดับความส�าคัญของการก�ากับดูแลกิจการกับคุณภาพก�าไร

จะมีความสัมพันธ์กันหรือไม่ อันเป็นท่ีมาของงานวิจัยนี้

วัตถุประสงค์ของการวิจัย
เพื่อศึกษาเปรียบเทียบความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับ

ดูแลกิจการท่ีดีกับเสถียรภาพของก�าไรของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในช่วงปี พ.ศ. 2545 

ถึง 2547 และความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการ 

ที่ดีกับเสถียรภาพของก�าไรของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในช่วงปี พ.ศ. 2555 ถึง 

2557

ขอบเขตของการวิจัย
งานวิจัยนี้ศึกษาเก่ียวกับคุณภาพของรายงานทาง 

การเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย ผ่านการวิเคราะห์เสถียรภาพของก�าไร โดย

ศึกษาในทุกกลุ ่มอุตสาหกรรม ยกเว้นกลุ ่มอุตสาหกรรม 

ธุรกิจการเงิน ซึ่งประกอบด้วย ธุรกิจธนาคาร เงินทุนและ

หลักทรัพย์ ประกันภัยและบริษัทประกันชีวิต และกลุ่ม

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และกองทรัสต์เพื่อการลงทุน 

ในอสังหาริมทรัพย์ และไม่รวมบริษัทที่อยู ่ในหมวดฟื ้นฟู

กิจการ

วรรณกรรมและงานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง
ในอดีตมีงานวิจัยเป็นจ�านวนมากท่ีศึกษาเก่ียวกับความ

สัมพันธ์ระหว่างคุณลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบกับ

คุณภาพของรายงานทางการเงิน เช่น งานวิจัยของ Klein 

(2002) พบว่า ความเป็นอิสระของคณะกรรมการตรวจสอบ 

มีความสัมพันธ์เชิงลบกับรายการคงค้างเกินปกติ สอดคล้อง

กับงานวิจัยของ Bedard et al. (2004), Choi et al. 

(2004), และ Davidson et al. (2005) หรืองานวิจัยของ 

Xie et al. (2003) ท่ีพบว่า หากคณะกรรมการตรวจสอบ

มีความรู้ความเชี่ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงินจะส่งผล

ให้กิจการมีการจัดการก�าไรที่ลดลง สอดคล้องกับงานวิจัย

ของ ของ Bedard et al. (2004), Choi et al. (2004), Do
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คณะกรรมการตรวจสอบช่วยเพิ่มคุณภาพก�าไรหรือไม่

และ Dhaliwal et al. (2006) และมีงานวิจัยท่ีพบว่า 

จ�านวนกรรมการตรวจสอบมีความสัมพันธ ์เชิงบวกต่อ

คุณภาพของก�าไร (Baxter and Cotter, 2009)

งานวิจัยทั่วไปอาจวัดคุณภาพก�าไรใน 4 มิติ ได้แก่ 

เสถียรภาพของก�าไร (Earnings Persistence) ขนาด

รายการคงค้างเกินปกติ (Abnormal Accruals) การ 

รับรู้ขาดทุนอย่างทันเวลา (Timely Loss Recognition) 

และความสามารถในการให้ข้อมูลของก�าไร (Earnings 

Informativeness) (สัจจวัฒน์ จันทร์หอม และศิลปพร 

ศรีจั่นเพชร, 2555)

นอกจากนี้ในงานวิจัยของ Xie et al. (2003) และ 

Bedard et al. (2004) พบว่าความถี่ของในการประชุม 

ของคณะกรรมการตรวจสอบมีความสัมพันธ ์เชิงลบกับ

รายการคงค้างเกินปกติ และมีงานวิจัยที่พบว่าสัดส่วนของ

คณะกรรมการตรวจสอบที่เป็นเพศหญิงมีความสัมพันธ์ 

เชิงลบกับการตกแต่งก�าไร (Thiruvadi and Huang, 2011; 

Qi and Tian, 2012)

ทั้งนี้ งานวิจัยของ Francis et al. (2004) ได้แบ่ง

คุณภาพของก�าไรออกเป็นหมวดต่าง ๆ  โดยมีเสถียรภาพ 

ของก�าไรเป็นองค์ประกอบหน่ึง ซึ่งแสดงให้เห็นถึงคุณภาพ

ของก�าไร สอดคล้องกับงานวิจัยของ Revsine et al. 

(2002), และ Richardson (2003) ค่าความเสถียรภาพ 

ของก�าไรสามารถค�านวณจากตัวแบบ ดังนี้

NIit + 1 = β0
1

+ β1
NIit + εit

TAit TAit TAit

เมื่อ NI คือ ก�าไรสุทธิของบริษัท

TA คือ สินทรัพย์รวมของบริษัท

โดยค่าความคลาดเคลื่อนท่ีได้จากตัวแบบ จะแทน 

ค่าความไม่เสถียรภาพของก�าไรของบริษัท ท�าให้เกิดเป็น

สมมติฐานดังต่อไปนี้

H1: ในช่วงแรกของการน�าแนวคิดด้านการก�ากับดูแล

กิจการที่ดีมาใช้ บริษัทที่มีการก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะมี

เสถียรภาพของก�าไรสูงกว่าบริษัทที่ไม่มีการก�ากับดูแลกิจการ

ที่ดี

H2: หลังจากการน�าแนวคิดด้านการก�ากับดูแลกิจการ

ท่ีดีมาใช้เป็นระยะเวลานาน บริษัทจะมีเสถียรภาพของก�าไร

ไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส�าคัญ

วิธีการวิจัย
ข้อมูลทางการเงินท่ีใช ้ในการศึกษานี้ เก็บรวบรวม 

จากฐานข้อมูล Datastream และแบบ 56-1 ของบริษัท

งานวิจัยนี้ศึกษาความสัมพันธ ์ระหว ่างคุณลักษณะของ 

คณะกรรมการตรวจสอบ กับเสถียรภาพของก�าไร โดย

ก�าหนดสมมติฐานไว้ 2 สมมติฐาน ซ่ึงจะทดสอบสมมติฐาน

ผ่านตัวแบบดังนี้

NonPerit = β0 + β1ACSIZEit + β2ACEXPit 

+ β3ACGENit + β4ACMEETit 

+ β5LEVit + β6SIZEit + β7GROWTHit 

+ β8CFOit + β9Mkt.Var.it + εit

เมื่อ NonPer คือ ค่าสัมบูรณ์ของค่าความไม่เสถียรภาพ

ของก�าไรของบริษัท

ACSIZE คือ ขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ

ACEXP คือ สัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบ

ท่ีมีความรู ้ความเช่ียวชาญด้านการ

บัญชีหรือการเงิน

ACFE คือ สัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบ

ท่ีเป็นเพศหญิง

ACMEET คือ ความถ่ีในการประชุมคณะกรรมการ

ตรวจสอบ

LEV คือ ระดับการก่อหนี้ของบริษัท ค�านวณ

จากอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์

รวม

size คือ ขนาดของกิจการของบริษัท หาด้วย

ลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพย์รวม
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บทความวิจัย

Growth คือ การเติบโตของกิจการของบริษัท หา

จากการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์

รวม

CFO คือ กระแสเงินสดจากการด�าเนินงานของ

บริษัทปรับปรุงด้วยสินทรัพย์รวม

Mkt.Var. คือ ลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าตลาด

ของบริษัท

การวิเคราะห์ผลจะใช้การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ 

เมื่อพิจารณาที่ β1 จะท�าให้สามารถระบุได้ว่าบริษัทท่ีมี 

การก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะมีเสถียรภาพของก�าไรสูงกว่า

บริษัทท่ีไม่มีการก�ากับดูแลกิจการท่ีดีหรือไม่

ผลการวิจัยและอภิปรายผล

ตารางที่	 1 การวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)

Variables
Expected	
Signs

2545–2547 2555–2557 2545–2547, 2555–2557

Coefficients (p-value) Coefficients (p-value) Coefficients (p-value)

(Constant) 0.043 0.212 0.821*** 0.007 0.335 0.210

ACSIZE –, N/A, – 0.005 0.564 –0.016 0.800 0.019 0.809

ACEXP –, N/A, – –0.016 0.107 –0.146 0.129 –0.018 0.842

ACFE –, N/A, – –0.001 0.919 0.002 0.983 –0.021 0.837

ACMEET –, N/A, – –0.000 0.568 –0.001 0.914 0.001 0.861

LEV 0.018** 0.048 0.062 0.446 0.049 0.319

Size –0.002 0.404 –0.030* 0.086 –0.019* 0.062

Growth 0.001 0.957 –0.063 0.410 –0.037 0.443

CFO 0.024 0.234 –0.045 0.820 –0.020 0.861

Mkt.Var. 0.001 0.357 –0.009 0.318 –0.005 0.352

CG – 0.278 0.324

CG*ACSIZE – –0.040 0.653

CG*ACEXP – –0.122 0.296

CG*ACFE – 0.029 0.829

CG*ACMEET – –0.004 0.636

***,**,* Coefficient is significant at the 0.01, 0.05, 0.1 level respectively, Dependent Variable: NonPer
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คณะกรรมการตรวจสอบช่วยเพิ่มคุณภาพก�าไรหรือไม่

ตารางที่ 1 แสดงผลลัพธ์ที่ได้จากการทดสอบสมมติฐาน 

ซึ่งจากตารางแสดงให้เห็นว่ากลุ่มตัวอย่างในปี พ.ศ. 2545 

ถึง พ.ศ. 2547 นั้น ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับ

ดูแลกิจการที่ดีกับเสถียรภาพของก�าไร ไม่ว่าจะใช้ปัจจัย

คุณลักษณะใดของคณะกรรมการตรวจสอบเป็นตัวแทน 

ของการก�ากับดูแลกิจการที่ดี นั่นคือ ผลการศึกษาไม่เป็นไป

ตามสมมติฐานแรกที่ต้ังไว้ อันอาจเป็นผลมาจากการที่เป็น

ช่วงเวลาที่บริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเริ่ม 

ปรับใช้หลักการก�ากับดูแลกิจการที่ดี ท�าให้ยังขาดความ

ช�านาญในการก�ากับดูแลกิจการ ส่งผลให้ลักษณะการก�ากับ

ดูแลกิจการที่แตกต่างกันออกไป ไม่ส ่งผลให้เกิดความ 

แตกต่างกันในด้านเสถียรภาพของก�าไรของกิจการ หรืออาจ

เกิดจากการท่ีบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ให้ความส�าคัญกับการรักษาเสถียรภาพของก�าไรของกิจการ

มาตั้งแต่ต้น จึงท�าให้การก�ากับดูแลกิจการไม่สามารถช่วยให้

เสถียรภาพของก�าไรของกิจการเปลี่ยนแปลงไปจากเดิมได้ 

และเมื่อพิจารณาตัวแปรควบคุม จะพบว่า ระดับการก่อหนี้ 

(LEV) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับค่าสัมบูรณ์ของค่าความ 

ไม่เสถียรภาพของก�าไรของบริษัทที่ระดับนัยส�าคัญ 0.05 

นั่นคือ บริษัทที่มีระดับการก ่อหนี้สูง จะมีเสถียรภาพ 

ของก�าไรของกิจการต�่ากว่าบริษัทที่มีการก่อหน้ีต�่า อย่างมี

นัยส�าคัญ

นอกจากนี้เม่ือพิจารณาผลลัพธ์ท่ีได้จากการทดสอบ

สมมติฐานที่สอง ซึ่งใช้ข้อมูลกลุ่มตัวอย่างในปี พ.ศ. 2555 

ถึง พ.ศ. 2557 นั้น ผลการศึกษาไม่พบความสัมพันธ์ระหว่าง

การก�ากับดูแลกิจการที่ดีกับเสถียรภาพของก�าไร ไม่ว่าจะ 

ใช้ปัจจัยคุณลักษณะใดของคณะกรรมการตรวจสอบเป็น

ตัวแทนของการก�ากับดูแลกิจการที่ดี น่ันคือ ผลการศึกษา

เป็นไปตามสมมติฐานที่สองที่ตั้งไว้ แสดงให้เห็นว่า หลังจาก

การน�าแนวคิดด ้านการก�ากับดูแลกิจการที่ดีมาใช ้เป ็น 

ระยะเวลานาน บริษัทจะมีเสถียรภาพของก�าไรไม่แตกต่าง

กันอย่างมีนัยส�าคัญ ไม่ว่าจะมีลักษณะของการก�ากับดูแล

กิจการในรูปแบบใด แต่หากพิจารณาเพิ่มเติมที่ตัวแปร

ควบคุม จะพบว่า ขนาดของกิจการ (Size) มีความสัมพันธ์

เชิงลบกับค่าสัมบูรณ์ของค่าความไม่เสถียรภาพของก�าไรของ

บริษัท นั่นคือ บริษัทที่มีขนาดใหญ่ จะมีเสถียรภาพของก�าไร

ของกิจการสูงกว่าบริษัทท่ีมีขนาดเล็ก อย่างมีนัยส�าคัญ

นอกเหนือจากการศึกษาในแต่ละช่วงเวลาแล้ว เพื่อให้

เห็นความสัมพันธ์ของการก�ากับดูแลกิจการท่ีดีกับเสถียรภาพ

ของก�าไรผ่านช่วงระยะเวลา งานวิจัยนี้จึงปรับปรุงตัวแบบท่ี

ใช้ในการศึกษา โดยเพิ่มตัวแปรหุ่นที่ท�าหน้าที่ก�ากับ เพ่ือ

แยกช่วงระยะเวลาของข้อมูลในแต่ละช่วง ท�าให้ได้ตัวแบบ

ดังต่อไปนี้

EMit = β0 + β1ACSIZEit + β2ACEXPit + β3ACFEit 

+ β4ACMEETit + β5LEVit + β6SIZEit 

+ β7GROWTHit + β8CFOit + β9Mkt.Var.it 

+ β10CGit × ACSIZEit + β12CGit × ACEXPit 

+ β3CGit × ACMEETit + εit

เมื่อ CG คือ ตัวแปรหุ่น ซ่ึงแทนช่วงระยะเวลาของข้อมูลที่

ใช้ในการศึกษา โดย CG มีค่าเท่ากับ 1 เมื่อ

ข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษา เป็นข้อมูลท่ีอยู่ในช่วง

ปี พ.ศ. 2555 ถึง พ.ศ. 2557 นอกจากนั้นจะ

มีค่าเท่ากับ 0

ผลที่ได้จากการปรับปรุงตัวแบบดังกล่าว ท�าให้ได้

ผลลัพธ์ดังแสดงในตารางท่ี 1 นั่นคือ ไม่พบความสัมพันธ์

ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการท่ีดีกับเสถียรภาพของก�าไร 

ไม่ว่าจะใช้ปัจจัยคุณลักษณะใดของคณะกรรมการตรวจสอบ

เป็นตัวแทนของการก�ากับดูแลกิจการท่ีดี ทั้งในกรณีท่ีเป็น

ผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างคุณลักษณะต่าง ๆ  ของ

คณะกรรมการตรวจสอบกับเสถียรภาพของก�าไร และใน

กรณีท่ีเป็นผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างคุณลักษณะ 

ต่าง ๆ  ของคณะกรรมการตรวจสอบหลังพิจารณาปัจจัย 

ด้านช่วงระยะเวลาของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษากับเสถียรภาพ

ของก�าไร นั่นคือ ผลการศึกษาเป็นไปตามสมมติฐานท่ีสอง 

ที่ตั้งไว้ แสดงให้เห็นว่า หลังจากการน�าแนวคิดด้านการ 

ก�ากับดูแลกิจการที่ดีมาใช้เป็นระยะเวลานาน บริษัทจะมีDo
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บทความวิจัย

เสถียรภาพของก�าไรไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส�าคัญ ไม่ว่า 

จะมีลักษณะของการก�ากับดูแลกิจการในรูปแบบใด แต่หาก

พิจารณาเพิ่มเติมที่ตัวแปรควบคุม จะพบว่า ขนาดของ

กิจการ (Size) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับค่าสัมบูรณ์ของ 

ค่าความไม่เสถียรภาพของก�าไรของบริษัท ที่ระดับนัยส�าคัญ 

0.1 น่ันคือ บริษัทที่มีขนาดใหญ่ จะมีเสถียรภาพของก�าไร

ของกิจการสูงกว่าบริษัทที่มีขนาดเล็ก อย่างมีนัยส�าคัญ

อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากข้อจ�ากัดด้านข้อมูลที่เกิดจาก

การที่มีบริษัทจ�านวนหนึ่งไม่เปิดเผยข้อมูลจ�านวนครั้งในการ

ประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ ท�าให้จ�านวนกลุ่มตัวอย่าง

ที่สามารถน�ามาใช้ในการศึกษาได้มีปริมาณน้อยกว่าที่ควร 

จะเป็น ดังนั้น งานวิจัยนี้จึงปรับปรุงตัวแปรความถ่ีใน 

การประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ (ACMEET) ให้เป็น

ตัวแปรหุ ่น เพื่อแก้ปัญหาการท่ีจ�านวนกลุ ่มตัวอย่างขาด 

หายไปเนื่องจากข้อมูลไม่ครบถ้วน ดังนั้น ACMEET คือ 

ตัวแปรหุ่น ซึ่งแทนการเปิดเผยจ�านวนครั้งการประชุมของ

คณะกรรมการตรวจสอบ โดยก�าหนดให้ ACMEET มีค่า

เท่ากับ 1 เมื่อ บริษัทเปิดเผยจ�านวนครั้งการประชุมของ

คณะกรรมการตรวจสอบ และมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อบริษัท 

ไม ่ เป ิดเผยจ�านวนครั้ งการประชุมของคณะกรรมการ 

ตรวจสอบ ท�าให้ได้ผลการศึกษาดังแสดงในตารางท่ี 2

ตารางที่	 2 การวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ ปรับตัวแปร ACMEET เป็นตัวแปรหุ่น

Variables
Expected	
Signs

2545–2547 2555–2557 2545–2547, 2555–2557

Coefficients (p-value) Coefficients (p-value) Coefficients (p-value)

(Constant) 0.254*** 0.000 0.672** 0.011 0.428** 0.010

ACSIZE –, N/A, – –0.024** 0.031 –0.007 0.900 –0.010 0.826

ACEXP –, N/A, – –0.047*** 0.001 –0.141 0.105 –0.045 0.439

ACFE –, N/A, – 0.022 0.167 0.003 0.974 0.012 0.845

ACMEET –, N/A, – –0.017** 0.020 0.090 0.232 –0.009 0.767

LEV 0.077*** 0.000 0.057 0.432 0.074** 0.019

Size –0.009*** 0.001 –0.030** 0.048 –0.022*** 0.003

Growth 0.001 0.383 –0.045 0.490 –0.000 0.986

CFO 0.048* 0.055 –0.036 0.838 0.012 0.873

Mkt.Var. –0.001 0.465 –0.008 0.317 –0.002 0.360

CG – 0.061 0.751

CG*ACSIZE – –0.008 0.898

CG*ACEXP – –0.093 0.266

CG*ACFE – –0.000 0.999

CG*ACMEET – 0.084 0.151

***,**,* Coefficient is significant at the 0.01, 0.05, 0.1 level respectively, Dependent Variable: NonPerDo
wn

loa
d จ

าก
..ว

าร
สา

รว
ิชา

ชีพ
บัญ

ชี



ปีท่ี  12  ฉบับท่ี  33  เมษายน  2559  วารสารวิชาชีพบัญชี  47

คณะกรรมการตรวจสอบช่วยเพิ่มคุณภาพก�าไรหรือไม่

ตารางที่ 2 แสดงผลลัพธ์ที่ได้จากการทดสอบสมมติฐาน 

ซึ่งจากตารางแสดงให้เห็นว่ากลุ่มตัวอย่างในปี พ.ศ. 2545 

ถึง พ.ศ. 2547 น้ัน พบว่า ในกรณีที่ใช้ปัจจัยคุณลักษณะ

ของคณะกรรมการตรวจสอบด้านขนาดของคณะกรรมการ

ตรวจสอบ (ACSIZE) สัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบ

ที่มีความรู ้ความเชี่ยวชาญด ้านการบัญชีหรือการเงิน 

(ACEXP) และการเปิดเผยจ�านวนครั้งการประชุมของ 

คณะกรรมการตรวจสอบ (ACMEET) เป็นตัวแทนของการ

ก�ากับดูแลกิจการที่ดี จะท�าให้การก�ากับดูแลกิจการท่ีดี 

มคีวามสัมพันธ์เชงิลบกบัค่าสมับรูณ์ของค่าความไม่เสถียรภาพ

ของก�าไรของบริษัทที่ระดับนัยส�าคัญต่าง ๆ  น่ันคือ ผลการ

ศึกษาเป็นไปตามสมมติฐานแรกที่ตั้งไว้ กล่าวคือ บริษัท 

ที่มีลักษณะการก�ากับดูแลกิจการที่เข้มงวด จะมีเสถียรภาพ

ของก�าไรสูงกว่าบริษัทที่มีลักษณะการก�ากับดูแลกิจการ 

ที่ไม่เข้มงวด อย่างมีนัยส�าคัญ น่ันคือ บริษัทที่มีขนาดของ

คณะกรรมการตรวจสอบขนาดใหญ่ จะมีเสถียรภาพของ 

ก�าไรสูงกว่า บริษัทที่มีขนาดของคณะกรรมการตรวจสอบ

ขนาดเล็ก บริษัทที่มีสัดส่วนของคณะกรรมการตรวจสอบ 

ท่ีมีความรู ้ความเชี่ยวชาญด้านการบัญชีหรือการเงินสูง 

จะมีเสถียรภาพของก�าไรสูงกว่า บริษัทที่มีสัดส่วนของ 

คณะกรรมการตรวจสอบที่มีความรู ้ความเชี่ยวชาญด้าน 

การบัญชีหรือการเงินต�่า และบริษัทที่มีการเปิดเผยจ�านวน

ครั้งการประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ จะมีเสถียรภาพ

ของก�าไรสูงกว่า บริษัทที่ไม่มีการเปิดเผยจ�านวนครั้งการ

ประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ

เมื่อพิจารณาตัวแปรควบคุม จะพบว่า ระดับการก่อหนี้ 

(LEV) และกระแสเงินสดจากการด�าเนินงานปรับปรุงด้วย

ขนาดของสินทรัพย์รวมของบริษัท (CFO) มีความสัมพันธ์

เชิงบวกกับค่าสัมบูรณ์ของค่าความไม่เสถียรภาพของก�าไร

ของบริษัทที่ระดับนัยส�าคัญต่าง ๆ  นั่นคือ บริษัทท่ีมีระดับ

การก่อหนี้สูง จะมีเสถียรภาพของก�าไรของกิจการต�่ากว่า

บริษัทที่มีการก่อหนี้ต�่า อย่างมีนัยส�าคัญ และบริษัทท่ีมี

กระแสเงินสดจากการด�าเนินงานจะมีเสถียรภาพของก�าไร

ของกิจการต�่ากว่าบริษัทที่มีกระแสเงินสดจากการด�าเนินงาน

ต�่าอย่างมีนัยส�าคัญ ในขณะที่ขนาดของกิจการ (Size) มี

ความสัมพันธ์เชิงลบกับค่าสัมบูรณ์ของค่าความไม่เสถียรภาพ

ของก�าไรของบริษัทซึ่งปรับปรุงด้วยขนาดของสินทรัพย์รวม

ของกิจการ ท่ีระดับนัยส�าคัญ 0.01 นั่นคือ บริษัทท่ีมีขนาด

ใหญ่ จะมีเสถียรภาพของก�าไรของกิจการสูงกว่าบริษัทที่มี

ขนาดเล็ก อย่างมีนัยส�าคัญ

นอกจากนี้ เมื่อพิจารณาผลลัพธ์ท่ีได้จากการทดสอบ

สมมติฐานที่สอง ซึ่งใช้ข้อมูลกลุ่มตัวอย่างในปี พ.ศ. 2555 

ถึง พ.ศ. 2557 นั้น ผลการศึกษาไม่พบความสัมพันธ์ระหว่าง

การก�ากับดูแลกิจการท่ีดีกับเสถียรภาพของก�าไร ไม่ว่าจะใช้

ป ัจจัยคุณลักษณะใดของคณะกรรมการตรวจสอบเป็น

ตัวแทนของการก�ากับดูแลกิจการท่ีดี นั่นคือ ผลการศึกษา

เป็นไปตามสมมติฐานท่ีสองท่ีตั้งไว้ แสดงให้เห็นว่า หลังจาก

การน�าแนวคิดด้านการก�ากับดูแลกิจการท่ีดีมาใช้เป็นระยะ

เวลานาน บริษัทจะมีเสถียรภาพของก�าไรไม่แตกต่างกัน 

อย่างมีนัยส�าคัญ ไม่ว่าจะมีลักษณะของการก�ากับดูแลกิจการ

ในรูปแบบใด แต่หากพิจารณาเพิ่มเติมท่ีตัวแปรควบคุม 

จะพบว่า ขนาดของกิจการ (Size) มีความสัมพันธ์เชิงลบ 

กับค่าสัมบูรณ์ของค่าความไม่เสถียรภาพของก�าไรของบริษัท

ซ่ึงปรับปรุงด้วยขนาดของสินทรัพย์รวมของกิจการ ที่ระดับ

นัยส�าคัญ 0.05 นั่นคือ บริษัทที่มีขนาดใหญ่ จะมีเสถียรภาพ

ของก�าไรของกิจการสูงกว่าบริษัทที่มีขนาดเล็ก อย่างมี 

นัยส�าคัญ

โดยนอกเหนือจากการศึกษาในแต่ละช่วงเวลาแล้ว 

เพื่อให้เห็นความสัมพันธ์ของการก�ากับดูแลกิจการท่ีดีกับ

เสถียรภาพของก�าไรผ ่านช่วงระยะเวลา งานวิจัยนี้ จึง

ปรับปรุงตัวแบบที่ใช้ในการศึกษา โดยเพ่ิมตัวแปรหุ่นที่ท�า

หน้าที่ก�ากับเพื่อแยกช่วงระยะเวลาของข้อมูลในแต่ละช่วง 

ซ่ึงผลท่ีได้จากการปรับปรุงตัวแบบดังกล่าว ท�าให้ได้ผลลัพธ์

ดังแสดงในตารางที่ 2 นั่นคือ ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่าง

การก�ากับดูแลกิจการที่ดีกับเสถียรภาพของก�าไร ไม่ว่าจะ 

ใช้ปัจจัยคุณลักษณะใดของคณะกรรมการตรวจสอบเป็น

ตัวแทนของการก�ากับดูแลกิจการที่ดี ทั้งในกรณีที่เป็นผล 

การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างคุณลักษณะต่าง ๆ  ของ Do
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บทความวิจัย

คณะกรรมการตรวจสอบกับเสถียรภาพของก�าไร และใน

กรณีที่เป็นผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างคุณลักษณะ 

ต่าง ๆ  ของคณะกรรมการตรวจสอบหลังพิจารณาปัจจัยด้าน

ช่วงระยะเวลาของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษากับเสถียรภาพ 

ของก�าไร นั่นคือ ผลการศึกษาเป็นไปตามสมมติฐานที่สอง 

ที่ตั้งไว้ แสดงให้เห็นว่า หลังจากการน�าแนวคิดด้านการ 

ก�ากับดูแลกิจการที่ดีมาใช้เป็นระยะเวลานาน บริษัทจะมี

เสถียรภาพของก�าไรไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส�าคัญ ไม่ว่า 

จะมีลักษณะของการก�ากับดูแลกิจการในรูปแบบใด แต่หาก

พิจารณาเพิ่มเติมที่ตัวแปรควบคุม จะพบว่า ระดับการก่อหนี้ 

(LEV) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับค่าสัมบูรณ์ของค่าความ 

ไม่เสถียรภาพของก�าไรของบริษัทที่ระดับนัยส�าคัญ 0.05 

นั่นคือ บริษัทที่มีระดับการก ่อหนี้สูง จะมีเสถียรภาพ 

ของก�าไรของกิจการต�่ากว่าบริษัทที่มีการก่อหน้ีต�่า อย่างมี

นัยส�าคัญ ในขณะที่ ขนาดของกิจการ (size) มีความสัมพันธ์

เชิงลบกับค่าสัมบูรณ์ของค่าความไม่เสถียรภาพของก�าไร 

ของบริษัทที่ระดับนัยส�าคัญ 0.01 น่ันคือ บริษัทที่มีขนาด

ใหญ่ จะมีเสถียรภาพของก�าไรของกิจการสูงกว่าบริษัทท่ีมี

ขนาดเล็ก อย่างมีนัยส�าคัญ

ข้อเสนอแนะ
งานวิจัยนี้ท�าการศึกษาความสัมพันธ ์ระหว ่างการ 

ก�ากับดูแลกิจการที่ดีกับเสถียรภาพของก�าไร โดยใช้ข้อมูล

เกี่ยวกับคุณลักษณะของคณะกรรมการตรวจสอบเป็นตัวแทน

ของการก�ากับดูแลกิจการที่ ดี ท�าให้ในการศึกษานี้ เป ็น 

การศึกษาท่ีเน้นเฉพาะการก�ากับดูแลในด้านที่เกี่ยวข้องกับ 

คณะกรรมการตรวจสอบเท่านั้น ดังนั้น หากมีงานวิจัยใน

อนาคตที่จะศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการ

ที่ดีกับเสถียรภาพของก�าไร อาจท�าการเปลี่ยนแปลงตัวแทน

ของการก�ากับดูแลกิจการที่ดีที่ใช้ในการศึกษา ซึ่งจะท�าให ้

ได้รับค�าตอบที่ชัดเจนมากยิ่งข้ึน เกี่ยวกับความสัมพันธ์

ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการที่ดีในแต่ละด้านที่ส่งผลต่อ

เสถียรภาพของก�าไร

นอกจากนี้ในการศึกษาค่าความเสถียรภาพของก�าไรนั้น 

ในอดีตมีตัวแบบที่สามารถใช้เพื่อระบุค่าความเสถียรภาพ 

ของก�าไรได้หลากหลายตัวแบบ หากมีงานวิจัยในอนาคตที่

ต้องการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการก�ากับดูแลกิจการท่ี

ดีกับเสถียรภาพของก�าไร อาจศึกษาโดยเปลี่ยนตัวแบบ 

ที่ใช้ในการวิเคราะห์เสถียรภาพของก�าไร เพื่อเป็นการยืนยัน

ผลความสัมพันธ์ท่ีเกิดข้ึน
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