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กรรมการมาตรฐานการสอบบัญชี สภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวาง “เร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ” ในหนารายงานของ

ผูสอบบัญชีแบบใหมและขอมูลในงบการเงิน กับการตอบสนองของนักลงทุน การศึกษาใชขอมูลงบการเงินรายปของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยเก็บขอมูลกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงาน กําไรสุทธิ 

สินทรัพยรวม ระดับการกอหนี้ ราคาซื้อ-ขายตราสารทุน และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย โดยรวบรวมขอมูลตั้งแต

ป พ.ศ. 2558 จนถึงป พ.ศ. 2559 โดยจะใชขอมูลของป พ.ศ. 2559 เปนเกณฑหลักในการทดสอบสมมติฐาน เนื่องจาก

ในปดังกลาวเปนปแรกที่หนารายงานของผูสอบบัญชีแบบใหม มีการกลาวถึงเรื่องสําคัญในการตรวจสอบ

ผลการศึกษาพบวาขอมูล “เร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ” ในหนารายงานของผูสอบบัญชีเบบใหม มีความสัมพันธ

เชิงบวกกับการตอบสนองของตลาดดานปริมาณอยางมีนัยสําคัญ แตไมมีความสัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนอง

ของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ สวนขอมูลผลการดําเนินงานในงบการเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนอง

ของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ

คําสําคัญ: รายงานของผูสอบบัญชี เรื่องสําคัญในการตรวจสอบ งบการเงิน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
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Key Audit Matters in an Auditor’s Report and 
Response of the Stock Exchange of Thailand
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This research aims to study relation between “Key Audit Matters” in a new auditor’s report and 

information in financial statements and response of investors. This study analyses Key Audit Matters and 

yearly financial statements of firms listed in the Stock Exchange of Thailand (SET) by using net operating 

cash flow, net profit, total assets, leverage, buy-sell equity instruments, and return on assets between 2015 

and 2016.

Results show that “Key Audit Matters” in a new auditor’s report have a positive effect on response of 

SET in a volume aspect, but haven’t a positive effect in a price aspect. Information of operating results in 

financial statements positively affects response of SET in a price aspect.
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บทความวิจัย

1. บทนํา
เมื่อตนป พ.ศ. 2558 คณะกรรมการมาตรฐานการสอบ

บญัชแีละการใหความเชือ่มัน่ระหวางประเทศ (International 
Auditing and Assurance Standards Board: IAASB) 
ได ปรับปรุงมาตรฐานการสอบบัญชีระหว างประเทศ 
(International Standard on Auditing: ISA) หลายฉบับ
ที่เก่ียวของกับการจัดทํารายงานของผู สอบบัญชีแบบใหม 
เพ่ือตอบสนองความตองการของผูใชงบการเงิน

การเปลี่ยนแปลงที่สําคัญที่สุดของรายงานผูสอบบัญชี
แบบใหม คือ การใหผูสอบบัญชีนําเสนอ “เรื่องสําคัญใน
การตรวจสอบ” (Key Audit Matters: KAM) ในรายงาน
ของผูสอบบัญชี โดยใหนําเสนอเฉพาะรายงานของผูสอบ
บัญชีสําหรับการตรวจสอบงบการเงินของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย ซึ่งในการนี้ IAASB ไดออกมาตรฐาน
การสอบบัญชีระหวางประเทศฉบับใหม รหัส 701 “การ
สื่อสารเร่ืองสําคัญในการตรวจสอบในรายงานของผูสอบบัญชี
รับอนุญาต” (ISA 701: Communicating Key Audit 
Matters in the Independent Auditor’s Report)
เพ่ือกําหนดการใชวิจารณญาณของผูสอบบัญชีในสวนของ
เรื่องสําคัญที่ควรส่ือสาร รวมท้ังรูปแบบและเน้ือหาท่ีควร
สื่อสาร

การนําเสนอ “เรื่องสําคัญในการตรวจสอบ” (KAM) 
ในรายงานของผู สอบบัญชีแบบใหม ตามที่กําหนดโดย 
ISA701 จะเปนวิธีการแกปญหาทางดานการลดชองวางของ
ขอมูล (Information Gap) และการเพิ่มประสิทธิผลของ
การส่ือสาร ISA 701 อธิบายวาการนําเสนอ KAM จะชวย
เพ่ิมมูลคาดานการสื่อสารใหกับรายงานของผูสอบบัญชีในแง
ความโปรงใสในการสอบบัญชี เนื่องจากเปนการใหขอมูล
แกผู ใชงบการเงิน เพื่อใหเขาใจเรื่องที่สําคัญที่สุดในการ
ตรวจสอบงบการเงินในงวดปจจุบันตามความเห็นของผูสอบ
บัญชีที่เฉพาะเจาะจงตอกิจการท่ีไดรับการตรวจสอบ โดย
สามารถชวยใหผู ใช งบการเงินเขาใจกิจการและเร่ืองที่
ผูบริหารตองใชวิจารณญาณอยางสาระสําคัญอีกดวย

การตอบสนองของนักลงทุน ซึ่งแสดงใหเห็นในรูปการ
ซื้อขายหลักทรัพย เปนผลมาจากปจจัยตาง ๆ  กัน งานวิจัย
ในอดีต แสดงใหเห็นวา ขอมูลเชิงปริมาณและคุณภาพ
สงผลกระทบตอการตัดสินใจของนักลงทุน เชน Herbohn 
(2007) และ Menon and Williams (2010) กลาววา 
ขอมูลเกี่ยวกับการดําเนินงานตอเนื่องสงผลกระทบตอการ
ตัดสินใจของนักลงทุน หรือ Nguyen (2013) ที่กลาววา
ข อมูลเกี่ยวกับนโยบายการยกเลิกการลงทุนในธุรกิจท่ี
ขาดทุนสงผลกระทบตอการตัดสินใจของนักลงทุน และ 
Christensen, Glover and Wolfe (2014) กลาววาขอมูล
เกี่ยวกับเรื่องสําคัญในการตรวจสอบในรายงานของผูสอบ
บัญชีสงผลกระทบตอการตัดสินใจของนักลงทุน

เนื่องจากรายงานของผูสอบบัญชีแบบใหมมีผลบังคับใช
ครั้งแรกในประเทศไทยเม่ือป พ.ศ. 2559 ที่ผานมา การ
เปล่ียนแปลงท่ีสําคัญของรายงานแบบใหมเพื่อเพ่ิมมูลคาดาน
การส่ือสารใหกับรายงานของผูสอบบัญชี คือ “เรื่องสําคัญ
ในการตรวจสอบ” งานวิจัยจึงนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษา
การตอบสนองของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพย แห ง
ประเทศไทยตอ“เรื่องสําคัญในการตรวจสอบ” ในรายงาน
ผูสอบบัญชี และ“ขอมูลในงบการเงิน”

2. การทบทวนวรรณกรรม
2.1 ชองวางของขอมูลหรือสารสนเทศ
ตั้งแตเกิดวิกฤตทางการเงินในป ค.ศ. 2008 ทําให

องคกรตาง ๆ  ในหลายประเทศกลับมาใหความสนใจอยาง
จริงจังกับการปรับปรุงมาตรฐานการสอบบัญชี (Financial 
Reporting Council: FRC, 2015) เนื่องจากนักลงทุน
รู สึกผิดหวังตอวิชาชีพสอบบัญชี และเห็นวารายงานของ
ผูสอบบัญชีควรใหขอมูลมากกวาที่เปนอยู (International 
Federation of Accountants: IFAC, 2015) คณะ
กรรมการมาตรฐานการสอบบัญชีและการใหความเชื่อมั่น
ระหวางประเทศ (International Auditing and Assurance 
Standards Board: IAASB) (2011) กลาววา ปจจัยสําคัญ
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“เร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ” ในหน�ารายงานผู�สอบบัญชีกับการตอบสนองของตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ประการหน่ึงในการกอใหเกิดปญหาดังกลาว คือ ชองวาง
ของขอมูล (Information Gap) ซึ่งเปนชองวางระหวาง
ขอมูลที่ผูใชเชื่อวาจําเปนในการตัดสินใจกับขอมูลที่ผูใชงาน
หาไดจากงบการเงินหรือขอมูลสาธารณะอ่ืน ๆ

นอกจากนี้ ยังมีผลงานวิจัยจํานวนมากที่ชี้ใหเห็นวา
ผู ใช งบการเงินตองการท่ีจะไดข อมูลที่มีลักษณะเฉพาะ
เจาะจงของบริษัทมากกวาขอมูลที่ปรากฏในรายงานของ
ผูสอบบัญชีที่ใชอยูในปจจุบัน ตัวอยางของขอมูลดังกลาว 
เชน

- ความเส่ียงที่สําคัญ ๆ  ในการตรวจสอบงบการเงิน
และการประเมินของผูสอบบัญชีเกี่ยวกับนโยบายการบัญชี 
การประมาณการทางบัญชีที่สําคัญและการใชดุลยพินิจของ
ผูบริหารในเร่ืองดังกลาว

- ขอมูลปญหาที่พบในระหวางการตรวจสอบของ
ผูสอบบัญชี (Porter, Hogartaigh, & Baskerville, 2009) 
รวมถึงเร่ืองที่ผู สอบบัญชีสื่อสารกับผู บริหารอยางจริงจัง 
(Baskerville, Hogartaigh, & Porter, 2010)

2.2 การใชถอยคํามาตรฐานในรายงานของผูสอบ
บัญชี

ประสิทธิผลของการสื่อสารเปนอีกปจจัยหนึ่งท่ีกอให
เกิดปญหาการใชคําบรรยายในรายงานของผูสอบบัญชีที่เปน
มาตรฐานตายตัวทําใหผูใชงบการเงินไมสนใจอานเนื้อหาใน
รายงานของผูสอบบัญชี (Porter, 1993) และมีการเสนอวา
รายงานของผูสอบบัญชีแบบท่ีไมกําหนดคําบรรยายท่ีเปน
มาตรฐานตายตัวจะสามารถส่ือถึงส่ิงท่ีผู ใชตองการรับรูได
มากกวา

การใชถอยคําที่เปล่ียนแปลงไปจะสงผลตอการรับรูของ
ผูใชงบการเงิน โดย Bailey, Bylinski & Shields (1983) 
ไดทําการทดลองและสังเกตการเปลี่ยนแปลงเม่ือเปล่ียน
ถอยคําในรายงานของผูสอบบัญชี ประเด็นสําคัญที่พบ คือ
ผูใชงบการเงินสวนใหญยังขาดความเขาใจเกี่ยวกับบทบาท
ของผู สอบบัญชีทําใหไมสามารถรับสารที่ต องการสื่อใน
รายงานของผูสอบบัญชีไดอยางถูกตอง

Fakhfakh (2015) ไดนํากรอบความรูเรื่องภาษาศาสตร
เข ามาปรับใช กับหนารายงานของผู สอบบัญชี โดยใช 
เทคนิคการนับคํา ความยาวของคํา การนับจํานวนบรรทัด 
รวมถึงเปรียบเทียบระหวางภาษาอังกฤษและฝรั่งเศส ผล
การศึกษาใหขอสรุปวา หนารายงานของผูสอบบัญชีไมได
เหมาะกับผูใชงบการเงินทุกคน พรอมใหคําแนะนําวาควร
ปรึกษานักภาษาศาสตร เพื่อปรับโครงสรางของหนารายงาน
ของผูสอบบัญชีใหเหมาะสมในแตละภาษาดวย

สําหรับประเทศไทย Tangruenrat (2015) พบวา
ทั้งผูสอบบัญชีและผูใชงบการเงินสวนใหญที่สํารวจยังอยาก
ใหมีการผสมผสานกันระหวางคําบรรยายท่ีเปนมาตรฐาน
แนนอนกับคําบรรยายที่ผูสอบบัญชีสามารถรายงานไดอยาง
อิสระในเร่ืองท่ีนาวาจะเปนประโยชนตอผูใชงบการเงิน

2.3 การเปลี่ยนแปลงรูปแบบรายงานของผูสอบบัญชี
ในป พ.ศ. 2558 IAASB ไดปรับปรุงมาตรฐานการ

สอบบัญชีระหวางประเทศ (International Standard
on Auditing: ISA) หลายฉบับที่เกี่ยวของกับการจัดทํา
รายงานของผู สอบบัญชีแบบใหม เพื่อตอบสนองความ
ตองการของผูใชงบการเงินใหดีมากขึ้น

สําหรับประเด็นสําคัญที่มีการเปลี่ยนแปลงในรายงาน
ของผู สอบบัญชีแบบใหม ไดแก การเปลี่ยนแปลงลําดับ
ของยอหนาในรายงาน โดยไดนํายอหนาการแสดงความเห็น
ของผูสอบบัญชีตองบการเงินมาไวเปนอันดับแรก จากน้ัน
จึงตามดวยยอหนาเกณฑในการแสดงความเห็น และวรรค
อื่น ๆ  และมีการเพิ่มประเด็นการรายงานของผู สอบบัญชี
เกี่ยวกับประเด็นสําคัญที่พบในการปฏิบัติงานสอบบัญชี
(Key Audit Matter: KAM) ซึ่งจะเปลี่ยนไปในการ
สอบบัญชีแตละครั้ง รายงานแบบใหมครอบคลุมถึงขอสรุป
เก่ียวกับความเหมาะสมของวิธีการบัญชีเกี่ยวกับเกณฑการ
ดําเนินงานตอเนื่อง (Going Concern Basis) ที่นํามาใช
ในการจัดทํางบการเงินของกิจการ โดยพิจารณาวามีความ
ไมแนนอนท่ีมีสาระสําคัญ ซึ่งอาจกอใหเกิดความสงสัย
อยางมีสาระสําคัญเกี่ยวกับความสามารถของกิจการในการ
ดําเนินงานอยางตอเนื่องหรือไม เพียงใดDo
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บทความวิจัย

นอกจากน้ี ผูสอบบัญชตีองกลาวดวยวาตนไดปฏบิตังิาน
ติดตามหรืออานทานขอมูลเกี่ยวกับงบการเงินที่ตรวจสอบ 
ซึ่งเปนสวนหนึ่งของเอกสารอื่น ๆ  ดวย เพื่อพิจารณาวามีการ
แสดงขอมูลอื่นที่ขัดแยงกับงบการเงินกันหรือไม ตาม ISA 
720 The Auditor’s Responsibilities Relating to 
Other Information in Documents Containing 
Audited Financial Statements ท่ี ได  เสนอการ
เปล่ียนแปลงไปแลวกอนหนานี้

ยังมีประเด็นที่รายงานรูปแบบใหมตองเปดเผยเพ่ิมเติม 
คือ ขอความท่ีระบุไวอยางชัดเจนวาผู สอบบัญชีมีความ
เปนอิสระจากกิจการและไดปฏิบัติงานครบถวนตามขอบเขต
งานที่ เกี่ยวข องกับความรับผิดชอบดานจริยธรรมหรือ
จรรยาบรรณท่ีเกี่ยวของอื่น  ๆ  รวมถึงการเปดเผยขอมูล
เก่ียวกับแหลงที่มาของขอกําหนดดังกลาว การเปดเผยช่ือ
ของหุนสวนของสํานักงานสอบบัญชีที่รับผิดชอบโดยตรง
ในการปฏิบัติงานตรวจสอบ และยังมีการเสนอปรับปรุง
คําอธิบายเกี่ยวกับความรับผิดชอบของผู สอบบัญชีและ
ลักษณะสําคัญของการสอบบัญชีใหมีรายละเอียดและชัดเจน
ยิ่งขึ้น

จากประเด็นสําคัญที่มีการเปลี่ยนแปลงในรายงานของ
ผูสอบบัญชีแบบใหมจะเห็นไดวาการเปลี่ยนแปลงที่สําคัญ
ที่สุด คือ การใหผูสอบบัญชีนําเสนอ “เรื่องสําคัญในการ
ตรวจสอบ” (Key Audit Matters: KAM) ในรายงานของ
ผูสอบบัญชีดวย โดยใหนําเสนอเฉพาะรายงานของผูสอบ
บัญชีสําหรับการตรวจสอบงบการเงินของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย

ISA701 ไดใหคําจํากัดความของเร่ืองสําคัญในการ
ตรวจสอบ (KAM) วาเปน “เรื่องท่ีผูสอบบัญชีเห็นวาเปน
เรื่องท่ีมีนัยสําคัญที่สุดในการตรวจสอบงบการเงินของงวด
ปจจุบัน โดยเปนเรื่องของดุลยพินิจของผูสอบบัญชีที่เลือก
มาจากเรื่องที่เคยสื่อสารกับผูมีหนาที่ในการกํากับดูแลแลว” 
ทั้งนี้ ความมีนัยสําคัญที่วาน้ันอาจพิจารณาไดจากปจจัย
ตาง ๆ  ทั้งเชิงปริมาณและเชิงคุณภาพ เชน ขนาด ลักษณะ
และผลกระทบของเร่ืองดังกลาว หรือความสนใจของผูใช

งบการเงิน ซึ่งโดยปกติ ผูใชงบการเงินมักจะสนใจในเร่ืองท่ี
ผูสอบบัญชีตองสื่อสารหรือปรึกษาหารือกับผูมีหนาท่ีในการ
กํากับดูแลอยางเอาจริงเอาจัง เชน เร่ืองท่ีผูสอบบัญชีและ
ผูบริหารเองก็ตองใชดุลยพินิจอยางมากในการตัดสินใจดาน
การบัญชีหรือการรายงานทางการเงิน

2.4 ลักษณะของขอมูลในหนารายงานของผู สอบ
บัญชีกับการตอบสนองของตลาด

การตัดสินใจลงทุนของนักลงทุนสามารถอธิบายไดผาน 
Information Processing Theory ซึ่ง Klausmeier 
(1985) ไดอธิบายการเรียนรูของมนุษย โดยเปรียบเทียบ
การทํางานของคอมพิวเตอรกับการทํางานของสมอง ซึ่งมี
การทํางานเปนขั้นตอน ไดแก การรับขอมูล การเขารหัส 
และการสงขอมูล โดยมนุษยจะรับขอมูลผานประสาทสัมผัส
ทั้ง 5 และบันทึกไวในความทรงจําระยะส้ัน ทั้งนี้ การบันทึก
ขอมูลดังกลาว จะเกิดข้ึนก็ตอเมื่อมีองคประกอบอยางใด
อยางหนึ่งระหวางการรูจักและความสนใจเปนอยางนอย 
อยางไรก็ตามเน่ืองจากขอมูลดังกลาวจะถูกบันทึกไวในระยะ
เวลาจํากัด ขอมูลนั้นจึงจําเปนตองไดรับการประมวลและ
เปลี่ยนรูปโดยการเขารหัสเพื่อนําไปเก็บไวในความทรงจํา
ระยะยาว

ทั้งนี้ จากผลงานวิจัยของ Payne, Bettman and 
Johnson (1993) และ Hirshleifer and Teoh (2003) 
แสดงใหเห็นวาขอมูลที่ไมดึงดูดความสนใจหรือยากตอการ
ทําความเขาใจจะไมไดรับการใหความสําคัญ สอดคลอง
กับ Information Processing Theory เม่ือพิจารณา
เปรียบเทียบกับการลงทุนจึงทําใหสามารถคาดการณไดวา 
ขอมูลเก่ียวกับผลการดําเนินงานจะสงผลกับการตัดสินใจ 
ของนักลงทุน สอดคลองกับผลการวิจัยของ Freeman and 
Tse (1992), Cheng, Hopwood and McKeown (1992), 
Hayn (1995) และ Basu (1997)

2.5 การศึกษาเก่ียวกับหนารายงานของผูสอบบัญชี
รูปแบบใหม

รายงานของผู สอบบัญชีรูปแบบใหมได นําไปใชใน
สหราชอาณาจักรตั้งแตป พ.ศ. 2556 ทําใหมีหลักฐานDo
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“เร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ” ในหน�ารายงานผู�สอบบัญชีกับการตอบสนองของตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

เกี่ยวกับผลกระทบของหนารายงานของผูสอบบัญชีรูปแบบ
ใหมตอการตัดสินใจของนักลงทุนตามงานวิจัยดังตอไปนี้

Brant E. Christensen, Steven M. Glover, และ 
Christopher J. Wolfe (2014) ไดศึกษาวา “เรื่องสําคัญ
ในการตรวจสอบ” นั้นเปลี่ยนแปลงการตัดสินใจลงทุนของ
นักลงทุนรายยอยหรือไม โดยทดสอบกับกลุมตัวอยางท่ี
เปนนักลงทุนที่ไมใชมืออาชีพ ในการทดสอบน้ีจะสังเกต
ปฏิกิริยาที่นักลงทุนโตตอบตอรายงานผูสอบบัญชีรูปแบบ
ใหมที่มีการเปดเผยเร่ืองการตรวจสอบการประมาณมูลคา
ยุติธรรม ผลการวิจัยพบวาผลกระทบแบงเปน 2 ประเภท 
คือ ผลกระทบจากลักษณะขอมูลและผลกระทบจากความ
นาเชื่อถือของขอมูล นักลงทุนที่ไดรับยอหนาที่มีเรื่องสําคัญ
ในการตรวจสอบจะมีแนวโนมในการเปลี่ยนแปลงการ
ตัดสินใจ มากกวานักลงทุนท่ีไดรับขอมูลในรูปแบบมาตรฐาน 
หรือไดรับขอมูลในรูปแบบเชิงอรรถ และผลกระทบของ
เรื่องสําคัญในการตรวจสอบจะลดลงหากมีการนําเสนอการ
แกปญหาความเส่ียงที่ไดนําเสนอนั้น

Jean Bédard Palash Bera และ Louis-Philippe 
Sirois (2016) ไดทดสอบวาการเพิ่มขอมูลเรื่องสําคัญในการ
ตรวจสอบจะสงผลตอความสนใจของผูใชงบการเงินอยางไร 
ผลการศึกษาพบวาจํานวนเรื่องสําคัญในการตรวจสอบและ
รูปแบบในการนําเสนอที่มีการแสดงกระบวนการตรวจสอบ
ทําใหผูใชงบการเงินมีความสนใจใน KAMs เพิ่มขึ้น อยางไร
ก็ตาม การเปดเผยขอมูล KAMs ทําใหผู ใชงบการเงินให
ความสนใจงบการเงินสวนอื่นลดลงดวย

Anne M. Thompson Jaime J. Schmidt และ 
Clive S. Lennox. (2016) ศึกษาเกี่ยวกับหนารายงานของ
ผูสอบบัญชีรูปแบบใหมในสหราชอาณาจักรท่ีมีวัตถุประสงค
ในการใหขอมูลกับนักลงทุนมากข้ึน โดยการกําหนดใหมี
การเป ดเผยข อมูลเ ก่ียวกับความเส่ียงท่ีมีนัยสําคัญใน
หนารายงานของผูสอบบัญชี งานวิจัยชิ้นนี้ใชปฏิกิริยาของ
ตลาดในระยะสั้น เพื่อวัดการตอบสนองของนักลงทุน พบวา 
นักลงทุนไมไดรับขอมูลที่เปนประโยชนเพิ่มขึ้นจากการ
เปดเผยความเส่ียงเพ่ิมเติม เน่ืองจากนักลงทุนเห็นวาเปน

ขอมูลที่ถูกเปดเผยในรายงานประจําปอยูแลว ชี้ใหเห็นวา
นักลงทุนไดรับขอมูลเก่ียวกับความเส่ียงท่ีมีนัยสําคัญกอน
การเปดเผยขอมูลของผูสอบบัญชี

Elizabeth Gutierrez Kay W. Tatum Maria 
Vulcheva และMiguel Minutti-Meza (2016) ศึกษา
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงหนารายงานของผูสอบบัญชี
ในสหราชอาณาจักร โดยสงัเกตการเปล่ียนแปลงคาธรรมเนียม
การตรวจสอบ คุณภาพในการตรวจสอบ และการตอบสนอง
ของนักลงทุนในชวง 2 ปกอนและหลังการประกาศใช
รายงานรูปแบบใหม ผลการศึกษาสรุปไดวา รายงานรูปแบบ
ใหม สงผลกระทบคอนขางนอยตอคาธรรมเนียมในการ
ตรวจสอบ และไมทําใหคุณภาพการสอบบัญชีและการ
ตอบสนองของนักลงทุนเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญ

3. วิธีการวิจัย
การศึกษาใช ขอมูลงบการเงินรายป ของบริษัทที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกอนป
พ .ศ . 2555 โดยเก็บข อมูลกระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดําเนินงาน กําไรสุทธิ สินทรัพยรวม ระดับการกอหนี้ ราคา
ซื้อ-ขายตราสารทุน และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
โดยเริ่มเก็บขอมูลตั้งแตป พ.ศ. 2558 จนถึงป พ.ศ. 2559 
โดยจะใชขอมูลของป พ.ศ. 2559 เปนเกณฑหลักในการ
ทดสอบสมมติฐาน เนื่องจากในปดังกลาวเปนปแรกที่หนา
รายงานของผู สอบบัญชีของงบการเ งินของบริษัทใน
ประเทศไทยมีการกลาวถึงเรื่องสําคัญในการตรวจสอบ

กลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษา
งานวิจัยนี้ศึกษาเกี่ยวกับการตอบสนองของตลาด

ตอขอมูลในหนารายงานของผู สอบบัญชี และขอมูลใน
งบการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยกอนป พ.ศ. 2555 ทั้งนี้ เพื่อลดผลกระทบ
จากการที่ตราสารทุนของบริษัทนั้น ๆ  เปนตราสารทุนท่ียัง
ไมเปนที่รู จัก ซึ่งอาจสงผลกับลักษณะการตัดสินใจของ
นักลงทุน เนื่องจากบริษัทท่ีจดทะเบียนกอนป พ.ศ. 2555 
จะมีงบการเงินท่ีแสดงผลการดําเนินงานเต็มปของกิจการใหDo
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บทความวิจัย

นักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจในการซ้ือ-ขายตราสารทุน
ในตลาดกอนป พ .ศ . 2559 อันเปนปฐานสําหรับการ
พิจารณาความสัมพันธระหวางขอมูลในหนารายงานผูสอบ
บัญชีกับการตอบสนองของตลาด อยางนอย 3 ป โดยศึกษา
ในทุกกลุ มอุตสาหกรรม ยกเวนกลุ มอุตสาหกรรมธุรกิจ
การเ งิน ซึ่ งประกอบด วยธุรกิจธนาคาร เ งินทุนและ
หลักทรัพย ประกันภัยและบริษัทประกันชีวิต และกลุ ม
กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและกองทรัสตเพื่อการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพย และไมรวมบริษัทที่อยูในหมวดฟนฟูกิจการ 
บริษัทที่มีรอบระยะเวลาบัญชีไมตรงกับวันที่ 31 ธันวาคม 
เพ่ือเปนการลดผลกระทบของเหตุการณที่อาจมีผลตอราคา
หลักทรัพยของบริษัทที่มิไดมีรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 
31 ธันวาคม อีกทั้งไมรวมบริษัทที่มีขอมูลไมครบถวน

ผลท่ีไดจากการกําหนดเกณฑในการเลือกกลุมตัวอยาง
ที่ใชในการศึกษาท้ังหมดท่ีไดกลาวไวขางตน ทําใหไดจํานวน
กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาจํานวน 334 บริษัท โดยมี
บริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ป พ.ศ. 2560 รวมทั้งสิ้น 594 บริษัท ซ่ึงมีจํานวนบริษัทที่
โดนคัดออกจากการนํามาเปนกลุ มตัวอยางจํานวน 260 
บริษัท ซึ่งมีรายละเอียดตามตารางท่ี 1

สมมติฐานของงานวิจัย
งานวิจัยนี้ศึกษาเกี่ยวกับการตอบสนองของตลาด ผาน

การพิจารณาระดับการเปล่ียนแปลงของราคา และระดับการ
เปล่ียนแปลงของปริมาณการซ้ือ-ขายตราสารทุน ของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตอขอมูล
ในงบการเงิน และ“เรื่องสําคัญในการตรวจสอบ” ในรายงาน
ของผูสอบบัญชี โดยกําหนดสมมติฐาน ดังนี้

(1) ความสัมพันธระหวางการตอบสนองของตลาด
ดานราคาตอขอมูลในงบการเงินของกิจการ สมมติฐาน 
แสดงดังนี้

H1: ขอมูลผลการดําเนินงานในงบการเงินมีความ
สัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนองของตลาดดานราคาอยาง
มีนัยสําคัญ

ซึ่งในการทดสอบสมมติฐานนั้น จะทดสอบสมมติฐาน
ผานตัวแบบ ดังนี้

PCit = β0 + β1NIit + β2ROAit + β3LEVit

+ β4SIZEit + β5GROWTHit + β6CFOit

+ β7ROEit + εit

ตารางที่ 1 จํานวนกลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา

คําอธิบาย จํานวน (บริษัท)

บริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป พ.ศ. 2560 594

หัก บริษัทที่อยูในกลุมธุรกิจการเงิน และกลุมกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย (122)

หัก บริษัทที่จดทะเบียนหลังป พ.ศ. 2555 (64)

หัก บริษัทที่อยูในหมวดฟนฟูกิจการ (9)

หัก บริษัทที่ไมไดมีรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม (24)

หัก บริษัทที่มีขอมูลไมครบถวน (41)

กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา 334
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“เร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ” ในหน�ารายงานผู�สอบบัญชีกับการตอบสนองของตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

เมื่อ
PCit คือ ระดับการตอบสนองของนักลงทุนตอขอมูลใน

งบการเงินของบริษัท i ในปที่ t โดยพิจารณา
จากราคาซ้ือ-ขายของตราสารทุน

NIit คือ ผลการดําเนินงานของกิจการตอสินทรัพย 
ของบริษัท i ในปที่ t

ROAit คือ อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย ของ
บริษัท i ในปที่ t

LEVit คือ ระดับการกอหนี้ ของบริษัท i ในปที่ t ซึ่ง
คํานวณจากอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพย
รวม ณ ตนป

sizeit คือ ขนาดของกิจการ ของบริษัท i ในปที่ t ซึ่ง
ใชลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพยรวมเปน
ตัวแทน

Growthit คือ การเติบโตของกิจการ ของบริษัท i ในปที่ t 
ซึ่งใชขนาดของอัตราการเปล่ียนแปลงของ
สินทรัพยรวมเปนตัวแทน

CFOit คือ กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน ของบริษัท 
i ในปที ่t ซึง่ปรบัปรงุดวยขนาดของสนิทรพัย
รวมของบริษัท i ในปที่ t

ROEit คือ อัตราผลตอบแทนผูถือหุน ของบริษัท i ใน
ปที่ t

ผลที่ไดจากการวิเคราะหดวยการวิเคราะหการถดถอย
พหุคูณ เมื่อพิจารณาที่ β1 จะทําใหสามารถระบุไดวาขอมูล
ผลการดําเนินงานในงบการเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
การตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ
หรือไม

(2) ความสัมพันธระหวางการตอบสนองของตลาด
ตอ “เรื่องสําคัญในการตรวจสอบ” ในหนารายงานของ
ผูสอบบัญชี

H2a: ขอมูลเรื่องสําคัญในการตรวจสอบในหนา
รายงานของผู สอบบัญชี มีความสัมพันธเชิงบวกกับการ
ตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ

ซึ่งในการทดสอบสมมติฐานนั้น จะทดสอบสมมติฐาน
ผานตัวแบบ ดังนี้

PCit = β0 + β1KAMit + β2ROAit + β3LEVit

+ β4SIZEit + β5GROWTHit + β6CFOit

+ β7ROEit + εit

เมื่อ
KAMit คือ จํานวนเร่ืองสําคัญในการตรวจสอบท่ีถูก

กลาวถึงในงบการเงินของบริษัท i ในปที่ t
ซึ่งผลที่ได จากการวิเคราะหด วยการวิเคราะหการ

ถดถอยพหุคูณ เมื่อพิจารณาท่ี β1 จะทําใหสามารถระบุ
ไดวาเร่ืองสําคัญในการตรวจสอบในหนารายงานมีความ
สัมพันธเชิงบวก กับการตอบสนองของตลาดดานราคาอยาง
มีนัยสําคัญทางสถิติหรือไม

H2b: ขอมูลเ ร่ืองสําคัญในการตรวจสอบในหนา
รายงานของผู สอบบัญชี มีความสัมพันธเชิงบวกกับการ
ตอบสนองของตลาดดานปริมาณอยางมีนัยสําคัญ

ซึ่งในการทดสอบสมมติฐานนั้น จะทดสอบสมมติฐาน
ผานตัวแบบ ดังนี้

VCit = β0 + β1KAMit + β2ROAit + β3LEVit

+ β4SIZEit + β5GROWTHit + β6CFOit

+ β7ROEit + εit

เมื่อ
VCit คือ ระดับการตอบสนองของนักลงทุนตอขอมูลใน

งบการเงินของบริษัท i ในปที่ t โดยพิจารณา
จากปริมาณการซ้ือ-ขายของตราสารทุน

ซึ่งผลที่ได จากการวิเคราะหด วยการวิเคราะหการ
ถดถอยพหุคูณ เมื่อพิจารณาท่ี β1 จะทําใหสามารถระบุ
ไดวาขอมูลเชิงคุณภาพในงบการเงินมีความสัมพันธเชิงบวก
กับการตอบสนองของตลาดดานปริมาณอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติหรือไม
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บทความวิจัย

ผลการวิจัยและอภิปรายผล
ผลการสํารวจขั้นตน
ผูวิจัยไดสํารวจหนารายงานของผูสอบบัญชีรูปแบบใหม

ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจํานวน 334 
บริษัทในป พ.ศ. 2559 ซึ่งเปนปแรกที่มีผลบังคับใช สามารถ
สรุปการเปดเผยขอมูลเร่ืองสําคัญในการตรวจสอบเปนหัวขอ
ตาง ๆ  แสดงดังแผนภูมิที่ 1

จากแผนภูมิที่ 1 จะเห็นไดวาเร่ืองสําคัญที่มีการเปดเผย
มากที่สุด คือ การรับรูรายได ซึ่งสอดคลองกับขอมูลของ
สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยและตลาดหลกัทรพัย 
(ก.ล.ต) ที่เปดเผยวารอยละ 27 ของ KAM เปนเร่ืองการ
รับรูรายได รอยละ 21 คือ การดอยคา และรอยละ 13 
คือ สินคาคงเหลือ

จํานวนเร่ืองสําคัญเฉล่ียตอบริษัทอยูที่ 1.89 เร่ือง
ใกล เคียงกับข อมูลของสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยในป พ.ศ. 2559 ที่เปดเผย

วา รอยละ 40 ของบริษัทในตลาดหลักทรัพยมี KAM
เฉล่ีย 2 เร่ืองตอบริษัท โดยอุตสาหกรรมท่ีมี KAM เฉลี่ย
มากที่สุด คือ อุตสาหกรรมเทคโนโลยีมี KAM 2.4 เรื่อง
ตอบริษัท และสินคาอุตสาหกรรมมี KAM เฉลี่ยนอยสุดที่ 
1.7 เรื่องตอบริษัท

การวิเคราะหทางสถิติเชิงอนุมาน (Inferential 
Statistics)

ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 (H1): ขอมูลผลการ
ดําเนินงานในงบการเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับการ
ตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ ทดสอบ
โดยใชการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple 
Regression Analysis) โดยจะใชขอมูลของกลุมตัวอยางที่
เปนงบการเงินประจําป พ.ศ. 2558 และขอมูลการตอบสนอง
ของตลาดในป พ.ศ. 2559 ในการวิเคราะห ทําใหไดผลลัพธ
ดังตารางท่ี 2

แผนภูมิที่ 1 การเปดเผยขอมูลเรื่องสําคัญในการตรวจสอบ
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ป�ที่ 13 ฉบับที่ 38 มิถุนายน 2560 วารสารวิชาชีพบัญชี 31

“เร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ” ในหน�ารายงานผู�สอบบัญชีกับการตอบสนองของตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

จากตารางท่ี 2 แสดงใหเห็นผลลัพธจากการทดสอบ
สมมติฐานแรกของงานวิจัย ผานการวิเคราะหถดถอยพหุคูณ 
พบวา ผลการดําเนินงานของกิจการ (NI) ไมมีความสัมพันธ
กับการตอบสนองของตลาดดานราคา (PC) อยางมีนัยสําคัญ 
ทวา ระดับการกอหนี้ของกิจการ (LEV) มีความสัมพันธเชิง
ลบกับการตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ
ในขณะท่ีขนาดของกิจการ (size) และการเติบโตของกิจการ 
(Growth) มีความสัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนองของ
ตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ แสดงใหเห็นวา แมวา
ผลการดําเนินงานของกิจการ (NI) ซึ่งเปนขอมูลผลการ
ดําเนินงานโดยรวมของกิจการจะไมสงผลตอการตัดสินใจ

ซื้อ-ขายของนักลงทุนอยางมีนัยสําคัญ แตขอมูลผลการ

ดําเนินงานที่มีลักษณะเปนผลจากการดําเนินงานของกิจการ
นั้น ไดแก ระดับการกอหนี้ของกิจการที่ตํ่า บริษัทที่มีขนาด
ใหญ และบริษัทที่มีระดับการเติบโตของกิจการสูงจะสงผล
ตอการตัดสินใจของนักลงทุนอยางมีนัยสําคัญ

กลาวโดยสรุป ขอมูลท่ีแสดงผลจากการดําเนินงาน
ของกิจการในงบการเงินมีความสัมพันธเชิงบวกกับการ
ตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ เปนไปตาม
สมมติฐาน

ทั้งนี้ เมื่อทดสอบสมมติฐานผานขอมูลของกลุมตัวอยาง
ที่ เป นงบการเงินประจําป พ .ศ . 2559 และขอมูลการ
ตอบสนองของตลาดในป พ.ศ. 2560 ในการวิเคราะห 

ผลลัพธแสดงดังตารางท่ี 3

ตารางท่ี 2 การวิเคราะหถดถอยพหุคูณการตอบสนองของตลาดดานราคาตองบการเงินประจําป พ.ศ. 2558

Variable Coefficients (p-value)

(Constant) –2.8042 0.1610

NI –28.2598 0.2319

ROA 0.1331 0.5375

LEV –3.1703* 0.0783

size 0.5225** 0.0304

Growth 4.4105** 0.0199

CFO 2.3360 0.5437

ROE 0.0381 0.5288

***,**,* Coeffi cient is signifi cant at the 0.01, 0.05, 0.1 level respectively, Dependent Variable: PC
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32 วารสารวิชาชีพบัญชี ป�ที่ 13 ฉบับที่ 38 มิถุนายน 2560

บทความวิจัย

จากตารางท่ี 3 แสดงใหเห็นวา ดวยขอมูลงบการเงิน
ประจําป พ.ศ. 2559 พบวา ผลการดําเนินงานของกิจการ 
(NI) ไมมีความสัมพันธกับการตอบสนองของตลาดดานราคา 
(PC) อยางมีนัยสําคัญ มีเพียงอัตราผลตอบแทนผูถือหุ น 
(ROE) ที่มีความสัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนองของตลาด
ดานราคาอยางมีนัยสําคัญ แสดงใหเห็นวาขอมูลที่มีผล
ตอการตัดสินใจของนักลงทุนป พ.ศ. 2560 เปนขอมูลที่
แตกตางจากขอมูลที่นักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจในการ
ลงทุนป พ.ศ. 2559 ซึ่งอาจเกิดจากลักษณะของนักลงทุน
เปล่ียนแปลงไป หรืออาจเกิดจากการท่ีนักลงทุนมีขอมูล

ประกอบการตัดสินใจมากข้ึน ทําใหมีลักษณะการเลือกใช
ขอมูลประกอบการตัดสินใจที่แตกตางไปจากเดิม

สําหรับการทดสอบสมมติฐานท่ี 2 (H2a): ขอมูลเรื่อง
สําคัญในการตรวจสอบในหนารายงานของผูสอบบัญชี มี
ความสัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนองของตลาดดานราคา
อยางมีนัยสําคัญ ทดสอบโดยใชการวิเคราะหสมการถดถอย
พหุคูณ (Multiple Regression Analysis) โดยจะใชขอมูล
ของกลุมตัวอยางที่เปนงบการเงินประจําป พ.ศ. 2559 และ
ขอมูลการตอบสนองของตลาดในป พ.ศ. 2560 ในการ
วิเคราะห ทําใหไดผลลัพธดังตารางท่ี 4

ตารางที่ 3 การวิเคราะหถดถอยพหุคูณการตอบสนองของตลาดดานราคาตองบการเงินประจําป พ.ศ. 2559

Variable Coefficients (p-value)

(Constant) 9.1769* 0.0678

NI –123.0613 0.1194

ROA 0.6019 0.3541

LEV –4.5438 0.3825

size –0.9644 0.1021

Growth 3.1008 0.6528

CFO –2.9498 0.8168

ROE 0.3879** 0.0170

***,**,* Coeffi cient is signifi cant at the 0.01, 0.05, 0.1 level respectively, Dependent Variable: PC
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“เร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ” ในหน�ารายงานผู�สอบบัญชีกับการตอบสนองของตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

จากตารางท่ี 4 แสดงใหเห็นผลลัพธจากการทดสอบ
สมมติฐานท่ีสอง (H2a) ของงานวิจัย ผานการวิเคราะห
ถดถอยพหุคูณ พบวาจํานวนเรื่องสําคัญในการตรวจสอบ 
(KAM) ที่กลาวถึงในหนารายงานของผู สอบบัญชี ไมมี
ความสัมพันธกับการตอบสนองของตลาดดานราคา (PC) 
อยางมีนัยสําคัญ แตกตางจากสมมติฐานที่ตั้งไว ทวา อัตรา
ผลตอบแทนผูถือหุน (ROE) มีความสัมพันธเชิงบวกกับการ
ตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ สอดคลอง
กับผลการทดสอบสมมติฐานในตารางที่ 3 ทั้งน้ี สาเหตุที่
จํานวนเรื่องสําคัญในการตรวจสอบที่กลาวถึงในหนารายงาน
ของผูสอบบัญชี ไมมีความสัมพันธกับการตอบสนองของ
ตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ สวนหนึ่งอาจเกิดจากการที่
จํานวนเรื่องสําคัญในการตรวจสอบที่กลาวถึงในหนารายงาน

ของผูสอบบัญชี ไมสอดคลองกับผลการดําเนินงานของ
กิจการ ทําใหขอมูลเรื่องสําคัญในการตรวจสอบ ที่มากกวา 
ไมสัมพันธกับการเพิ่มข้ึนของมูลคาของตราสารทุนในสายตา
ของนักลงทุน

สําหรับการทดสอบสมมติฐานท่ี 2 (H2b) : ขอมูลเรื่อง
สําคัญในการตรวจสอบในหนารายงานของผู สอบบัญชี
มคีวามสมัพนัธเชิงบวกกบัการตอบสนองของตลาดดานปรมิาณ
อยางมีนัยสําคัญ ทดสอบโดยใชการวิเคราะหสมการถดถอย
พหุคูณ (Multiple Regression Analysis) โดยจะใชขอมูล
ของกลุมตัวอยางที่เปนงบการเงินประจําป พ.ศ. 2559 และ
ขอมูลการตอบสนองของตลาดในป พ.ศ. 2560 ในการ

วิเคราะห ทําใหไดผลลัพธดังตารางท่ี 5

ตารางท่ี 4 การวิเคราะหถดถอยพหุคูณการตอบสนองของตลาดดานราคาตองบการเงินประจําป พ.ศ. 2559

Variable Coefficients (p-value)

(Constant) 7.7509 0.1197

KAM 0.3152 0.7149

ROA –0.2857 0.3732

LEV –0.1783 0.9676

size –0.9467 0.1232

Growth 3.8043 0.5826

CFO –4.3030 0.7363

ROE 0.2899* 0.0524

***,**,* Coeffi cient is signifi cant at the 0.01, 0.05, 0.1 level respectively, Dependent Variable: PC
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34 วารสารวิชาชีพบัญชี ป�ที่ 13 ฉบับที่ 38 มิถุนายน 2560

บทความวิจัย

จากตารางท่ี 5 แสดงใหเห็นผลลัพธจากการทดสอบ
สมมติฐานที่สอง (H2b) ของงานวิจัย ผานการวิเคราะห
ถดถอยพหุคูณ พบวา จํานวนเร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ 
(KAM) ที่กลาวถึงในหนารายงานของผูสอบบัญชี มีความ
สัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนองของตลาดดานปริมาณ 
(VC) อยางมีนัยสําคัญเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว นั่นคือ 
การทีน่กัลงทนุไดรบัขอมลูเรือ่งสาํคัญในการตรวจสอบมากข้ึน 
จะสงผลใหนักลงทุนสามารถตัดสินใจซื้อ-ขายไดงายยิ่งขึ้น 
นอกจากนี้ พบวา ระดับการกอหนี้ของกิจการ (LEV) มีความ
สัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนองของตลาดดานปริมาณ
อยางมีนัยสําคัญ ในขณะที่ขนาดของกิจการ (size) มีความ
สัมพันธเชิงลบกับการตอบสนองของตลาดดานปริมาณอยาง
มีนัยสําคัญ

สรุปผลการวิจัย
ผลการศกึษาพบวาขอมลูผลการดาํเนนิงานในงบการเงนิ

มีความสัมพันธเชิงบวกกับการตอบสนองของตลาดดานราคา
อยางมีนัยสําคัญ และพบวาเร่ืองสําคัญในการตรวจสอบ
ในรายงานของผู สอบบัญชีมีความสัมพันธเชิงบวกกับการ
ตอบสนองของตลาดดานปริมาณอยางมีนัยสําคัญ แตไม
พบวาเรื่องสําคัญในการตรวจสอบในรายงานของผูสอบบัญชี
มีความสัมพันธเชิงบวก กับการตอบสนองของตลาดดาน
ราคาอยางมีนัยสําคัญ

สําหรับตัวแปรควบคุมที่ใชในการศึกษา พบวา ในป 
พ.ศ. 2559 ที่นักลงทุนไดรับขอมูลเชิงปริมาณเปนหลัก พบวา 

ระดับการกอหน้ีของกิจการมีความสัมพันธเชิงลบกับการ
ตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมีนัยสําคัญ ในขณะที่
ขนาดของกิจการและการเติบโตของกิจการมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับการตอบสนองของตลาดด านราคาอย างมี
นัยสําคัญ ในขณะที่ป พ.ศ. 2560 ซึ่งนักลงทุนไดรับขอมูล
เรื่องสําคัญในการตรวจสอบ ซึ่งเปนขอมูลเชิงคุณภาพ
เพิ่มเติม พบวา อัตราผลตอบแทนผูถือหุนท่ีมีความสัมพันธ

ตารางที่ 5 การวิเคราะหถดถอยพหุคูณการตอบสนองของตลาดดานปริมาณตองบการเงินประจําป พ.ศ. 2559

Variable Coefficients (p-value)

(Constant) 3.8395 0.1080

KAM 0.7603* 0.0673

ROA –0.0524 0.7330

LEV 4.4370** 0.0360

size –0.7434** 0.0120

Growth 1.1081 0.7384

CFO 2.9410 0.6313

ROE 0.0302 0.6720

***,**,* Coeffi cient is signifi cant at the 0.01, 0.05, 0.1 level respectively, Dependent Variable: VC
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เชงิบวกกบัการตอบสนองของตลาดดานราคาอยางมนียัสาํคญั 
และพบวา ระดับการกอหนี้ของกิจการมีความสัมพันธเชิง
บวกกับการตอบสนองของตลาดดานปริมาณอยางมีนัยสําคัญ 
ในขณะท่ีขนาดของกิจการมีความสัมพันธเชิงลบกับการ
ตอบสนองของตลาดดานปริมาณอยางมีนัยสําคัญ

ข�อจํากัดของงานวิจัย
งานวิจัยนี้มีขอจํากัดดานจํานวนขอมูลที่สามารถนํามา

ใชงานในการศึกษาได เนื่องจาก ป พ.ศ. 2559 เปนปแรก
ที่มีการกําหนดใหผูสอบบัญชีตองกลาวถึงเร่ืองสําคัญในการ
ตรวจสอบไวที่หนารายงานของผู สอบบัญชี ประกอบกับ
ขอจํากัดจากการกําหนดเกณฑเพื่อใหไดกลุ มตัวอยางที่
เหมาะสม ทําใหจํานวนของกลุมตัวอยางที่ใชมีจํานวนจํากัด

ข�อเสนอแนะสําหรับงานวิจัยต�อเน่ือง
งานวิจัยน้ีศึกษาความสัมพันธระหวางเรื่องสําคัญใน

การตรวจสอบในหนารายงานผูสอบบัญชี กับการตอบสนอง
ของตลาด โดยใชข อมูลการตอบสนองที่เกิดขึ้นหลังวัน
ประกาศงบการเงิน 3 วัน ทั้งน้ี หากทําการทดสอบลักษณะ
การตอบสนองของนักลงทุนในประเทศไทยในชวงเวลาท่ี
สั้นกวาน้ีอาจทําใหไดผลการศึกษาท่ีชัดเจนยิ่งขึ้น ดังนั้น
หากมีงานวิจัยในอนาคตท่ีจะศึกษาความสัมพันธระหวาง
ขอมูลเร่ืองสําคัญในการตรวจสอบในหนารายงานผูสอบบัญชี 
กับการตอบสนองของตลาด อาจทําการเปลี่ยนชวงเวลา
ที่ใชในการพิจารณาเพ่ือวัดระดับการตอบสนองของนักลงทุน
ตอการประกาศงบการเงิน ซึ่งอาจจะทําใหไดหลักฐาน
สนับสนุนความสัมพันธมากขึ้น นอกจากน้ี งานวิจัยนี้ศึกษา
โดยมองในภาพรวมระดับตลาด ดังนั้น เพื่อใหเห็นความ
สัมพันธที่ชัดเจนมากข้ึน งานวิจัยในอนาคตอาจพิจารณา
ความสัมพันธระดับอุตสาหกรรมเพ่ิมเติม
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