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การวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะของคณะกรรมการกับความระมัดระวังทาง

บัญชี และผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยความระมัดระวังทางบัญชี

แยกพิจารณาตามตัวแบบ Basu (1997) และ Ahmed and Duellman (2007) ผลการวิจัยพบวาขนาดและความรู

บัญชีการเงิน (ระดับการศึกษา และเพศ) ของคณะกรรมการมีความสัมพันธเชิงบวก (ลบ) กับความระมัดระวังทางบัญชี

ตามตัวแบบ Basu (1997) และเมื่อพิจารณาความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ Ahmed and Duellman (2007)

พบวาสัดสวนชาวตางชาติและระดับการศึกษาของคณะกรรมการมีความสัมพันธเชิงบวก ผลการศึกษาความสัมพันธ

ระหวางคุณลักษณะของคณะกรรมการกับผลการดําเนินงาน พบวาเพศและการควบรวมตําแหนงของประธาน (ความถี่

การประชุม) มีความสัมพันธเชิงบวก (ลบ) กับผลการดําเนินงานของบริษัท

คําสําคัญ: ความระมัดระวังทางบัญชี คุณลักษณะของคณะกรรมการ ผลการดําเนินงาน
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This study examines the association between board characteristics and accounting conservatism and 

firm performance of Thai listed companies. Accounting conservatism is measured using Basu (1997) and 

Ahmed and Duellman (2007) models. The results indicate that size and experience (education and gender) 

of board members are positively (negatively) associated with Basu (1997) accounting conservatism. The 

results on the Ahmed and Duellman (2007) model indicate that foreign ratio and education of board members 

are positively associated. In addition, the study shows that gender and board duality (board meeting) are 

(is) positively (negatively) associated with firm performance.
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คุณลักษณะของคณะกรรมการ ความระมัดระวังทางบัญชี และผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ท่ีมาและความสําคัญของป�ญหา
ในป ค.ศ. 2017 The World Federation of 

Exchanges ไดรายงานขอมูลวาตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย (SET) มีมูลคาตามราคาตลาดรวม (Market 
Capitalization) สูงสุดเปนอันดับที่ 2 ในภูมิภาคอาเซียน 
(Asian) ดวยมูลคา 548,795.57 ดอลลารสหรัฐ (USD 
Millions) รองจากประเทศสงิคโปร1 สงผลใหตลาดหลกัทรพัย
แหงประเทศไทยเปนแหลงระดมทุนที่สําคัญยิ่งตอนักลงทุน
และผูประกอบการทั้งในประเทศและตางประเทศ และมี
บทบาทที่สําคัญในการสรางความเชื่อมั่นใหกับนักลงทุน ผาน
การกํากบัดแูลกจิการท่ีด ี(Good Corporate Governance) 
เพื่อใหมีขอมูลท่ีสะทอนราคาตลาดของหลักทรัพย ปริมาณ
การซื้อขาย และการเพ่ิมมูลคาของกิจการ (Pipatanasern 
& Srijunpetch, 2017)

การกํากับดูแลกิจการเริ่มจากสาเหตุความแตกตางใน
ผลประโยชนของกลุมผูถือหุนและผูบริหาร ทําใหเกิดปญหา
ความขัดแยงระหวางผูถือหุนและผูบริหารได เชน ปญหา
ตัวแทน (Agency Problem) ที่ถูกซอนไวและเปนอุปสรรค
ในการสรางมูลคาสูงสุดใหแกบริษัท (Berle & Means, 
1932; Jensen & Meckling, 1976) ตลอดจนการลมละลาย
ของบริษัทขนาดใหญในประเทศสหรัฐอเมริกา เชน Enron 
และ World com ที่ผูบริหารไดรายงานรายไดหรือผลกําไร
สูงเกินจริง สงผลใหงบการเงินและตัวเลขทางบัญชีไมมี
คุณภาพ

งบการเงินถือเปนเครื่องมือท่ีสําคัญท่ีใชในการตัดสินใจ
ของนักลงทุน นักวิเคราะห ผูถือหุน และคณะกรรมการ
ดังนั้น งบการเงินตองมีคุณภาพ เกี่ยวของกับการตัดสินใจ 
และเปนตัวแทนอันเที่ยงธรรมของรายการที่ตองการนําเสนอ 
การพิจารณาคุณลักษณะของคณะกรรมการ วามีบทบาท
สําคัญตอคุณภาพขอมูลทางบัญชีหรือไม เปนเรื่องนาสนใจยิ่ง 
เพราะคุณลักษณะของคณะกรรมการในฐานะผู บริหาร
ระดับสูงของบริษัท จะชวยลดความไมแนนอนและความ

ไมเทาเทียมกันของขอมูล รวมท้ังยังเปนการสนับสนุนกลไก
การกํากับดูแลอื่นๆ ของบริษัท ดังนั้น คณะกรรมการบริษัท
เป นบุคคลที่ต องทําหนาที่รับผิดชอบความถูกต องและ
เหมาะสมของขอมูลทางบัญชี โดยคณะกรรมการตองเปน
กลไกสําคัญของการกํากับดูแลกิจการ เพราะคณะกรรมการ
เปนกลุ มบุคคลที่ผู ถือหุ นแตงตั้งข้ึนมาใหทําหนาที่ในการ
กําหนดนโยบายและทิศทางการดําเนินงานของบริษัทและ
ยังตองกํากับควบคุมดูแลใหเปนตามนโยบายท่ีกําหนดไว
อยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล รวมท้ังตองกอให
เกิดประโยชนที่ดีที่สุดแกผู ถือหุน (Stock Exchange of 
Thailand, 2017) งานวิจัยนี้นําเสนอมุมมองความสัมพันธ
ของคณะกรรมการ กับระดับความระมัดระวังทางบัญชี 
(Accounting Conservatism) และความทันเวลาของการ
รับรูผลขาดทุน (Timely Loss Recognition) ซึ่งถือเปน
หนึ่งในตัววัดคุณภาพกําไร และเปนสิ่งท่ีถูกคาดหวังจาก
การปฏิบัติหนาท่ีของคณะกรรมการอยางมีประสิทธิภาพ 
(Gao & Wagenhofer, 2016)

จากท่ีมาและความสําคัญของปญหาดังกลาว การวิจัย
ครัง้นีจ้งึเกิดคาํถามในการวิจยัวาคณุลกัษณะของคณะกรรมการ
สงผลกระทบตอความระมัดระวังทางบัญชีและผลการ
ดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยหรือไม และเนื่องจากความระมัดระวังทางบัญชี
ดังกลาวถือวาเปนคุณลักษณะท่ีสําคัญท่ีแสดงใหเห็นถึง
คุณภาพของตัวเลขกําไรและรายงานทางการเงิน ผลการวิจัย
ครั้งนี้ยังเปนประโยชนตอผูใชงบการเงิน นักลงทุน ผูถือหุน 
เพราะชวยเพิ่มเติมความรูเกี่ยวกับคุณลักษณะของกรรมการ 
ความระมัดระวังทางบัญชี และผลการดําเนินงานในบริบท
ของประเทศไทย

ผลการวิจัยตามตัวแบบ Basu (1997) พบวาขนาด
และประสบการณของคณะกรรมการสงผลเชิงบวกกับความ
ระมัดระวังทางบัญชี ในขณะท่ีระดับการศึกษา และเพศของ
คณะกรรมการสงผลเชิงลบกับความระมัดระวังทางบัญชี 

1 อางอิงจาก https://www.world-exchanges.org
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และเมื่อพิจารณาผลการวิจัยตามตัวแบบ Ahmed and 
Duellman (2007) พบวาสัดสวนชาวตางชาติและระดับ
การศึกษาของคณะกรรมการมีความสัมพันธเชิงบวกกับ
ระดับความระมัดระวังทางบัญชี นอกจากนี้ ผลการวิจัย
ความสัมพันธระหวางคณะกรรมการกับผลการดําเนินงาน
ของบริษัท พบวาเพศและการควบรวมตําแหนงของประธาน
สงผลเชิงบวก ในขณะที่ความถ่ีการประชุมสงผลเชิงลบ

วัตถุประสงค�ในการวิจัย
(1) เพื่อศึกษาความสัมพันธ ระหว างคุณลักษณะ

คณะกรรมการ กับความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ 
Basu (1997) และตัวแบบ Ahmed and Duellman 
(2007)

(2) เพื่อศึกษาความสัมพันธ ระหว างคุณลักษณะ
คณะกรรรมการ กับผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

ประโยชน�ของการวิจัย
(1) งานวจิยัน้ีใชเทคนิค 15-Year Rolling Regressions 

เพื่อใหไดคาระดับความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ 
Basu (1997) ในระดับแตละบริษัท (Firm-level) ได 
ตัวอยางเชน คา Basu (1997) Conservatism สําหรับ
บริษัท ก ป พ.ศ. 2557 คํานวณจากคาสัมประสิทธิ์ Bad 
News หารดวย คาสัมประสิทธิ์รวม (Bad news + Good 
news) ที่ไดจากการทดสอบ Multiple Regression ของ
บริษัท ก สําหรับขอมูล 15 ป ในชวงป พ.ศ. 2543–2557 
และคา Basu (1997) Conservatism ของบริษัท ก ป 
พ.ศ. 2559 จะใชขอมูล 15 ป ในชวงป พ.ศ. 2545–2559 
เปนตน

(2) งานวิจัยน้ีเปนงานวิจัยแรกที่ศึกษาคุณลักษณะ
คณะกรรมการในดานระดับการศึกษา ได แก สัดสวน
คณะกรรมการที่มีคุณวุฒิสูงสุดปริญญาโทหรือปริญญาเอก 
และพิจารณาความสัมพันธระหวางความระมัดระวังทาง

บัญชีและผลการดําเนินงานของบริษัท กับคุณลักษณะ
คณะกรรมการ

(3) ผลการวิจัยเป นประโยชน ต อผู  ใช งบการเงิน
นักลงทุน ผู ถือหุ น เพราะชวยเพิ่มเติมความรู เกี่ยวกับ
คุณลักษณะของกรรมการ ความระมัดระวังทางบัญชี และ
ผลการดําเนินงานในบริบทของประเทศไทย

การทบทวนวรรณกรรม
จากปญหาตัวแทน (Agency Problems) ที่นําไปสู

ความขัดแยงของผลประโยชน (Conflict of Interest) 
ระหวางฝายบริหารและผูถือหุน เนื่องจากผูบริหารมีสิทธิ์
ในการควบคุมสินทรัพยของบริษัท แตไมมีสวนไดเสียอยาง
มีนัยสําคัญในบริษัทดังกลาว (Berle & Means, 1932; 
Jensen & Meckling, 1976) โดยท่ีความขัดแยงของ
ผลประโยชนนั้นไมสามารถถูกขจัดไปไดดวยการทําสัญญา
ระหวางผูถือหุ นและผูบริหาร เนื่องจากจะเปนการสราง
ภาระต นทุนให กับบริษัท รวมท้ังฝ ายบริหารเองอาจ
ไมสามารถดําเนินการตามสัญญาได ดังนั้น การทําสัญญา
จึงเปนเพียงหลักฐานท่ีสมบูรณเพื่อใชสําหรับบังคับการ
ปฏิบัติหนาที่ของฝายบริหารของบริษัทเทานั้น (Fama & 
Jensen, 1983; Hart, 1995) ทั้งนี้ การกํากับดูแลกิจการ
จึงถือวาเปนกลไกสําคัญท่ีบริษัทตางๆ นิยมนํามาใชเพ่ือ
บรรเทาความขัดแยงดังกลาว รวมทั้งเปนการสรางความ
เชื่อมั่นใหกับนักลงทุนและผูถือหุ นอีกดวย สําหรับความ
ขัดแยงของผลประโยชนอาจทําใหผู บริหารตองนําเสนอ
ผลการดําเนินงานของบริษัทที่สูงเกินกวาความจริงใหแก
บุคคลภายนอกผานเทคนิคการจัดการกําไร (Earnings 
Management) สงผลใหเกิดปญหาความไมเทาเทียมกันของ
ขอมูล (Information Asymmetries) ระหวางบุคคลภายใน
และบุคคลภายนอก นําไปสูความระมัดระวังทางบัญชีที่ตํ่า
และสงผลกระทบตอการตัดสินใจของผูใชขอมูล

ความระมัดระวังทางบัญชีเปนหลักการท่ีมีอิทธิพลตอ
วิธีทางบัญชี (Accounting Practices) มายาวนานกวา
500 ป (Basu, 1997) เพราะเปนหลักการหน่ึงทางบัญชีที่
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คุณลักษณะของคณะกรรมการ ความระมัดระวังทางบัญชี และผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

รับรู ผลขาดทุนทันที และหลีกเลี่ยงการรับรู กําไรและ
สินทรัพยที่ยังไมเกิดขึ้นอันเนื่องจากยังไมมีความเปนไปได
คอนขางแนของรายการดังกลาว ดังนั้น ความระมัดระวัง
ทางบัญชีจึงเปนคุณลักษณะพื้นฐานท่ีสําคัญของคุณภาพ
รายงานการเงิน (Xu & Lu, 2008) เชน การเพ่ิมมูลคาของ
กิจการ (Leftwich et al., 1981; Agrawal & Knoeber, 
1996; Boone et al., 2006; Garcia et al., 2009)
การลดความเส่ียงจากการลมละลายของบริษัท (Wang, 
2009) และการเปนกลไกสําคัญในการกํากับดูแลกิจการ 
(Watts, 2003; Ball & Shivakumar, 2005) เพื่อสะทอน
ความนาเชื่อถือของขอมูลและการกํากับ ติดตาม การทํางาน
ของผูบริหาร รวมถึงใหขอมูลที่เปนประโยชนตอเจาหน้ี
กลุมผูถือหุนสวนนอย และหนวยงานกํากับดูแล (Watts, 
2003; Ahmed & Duellman 2007)

เพื่อเปนการสรางความเช่ือมั่นของรายงานทางการเงิน 
บริษัทจึงตองนํากลไกลการกํากับดูแลกิจการที่เหมาะสม
มาใช โดยงานวิจัยนี้จะพิจารณากลไกดานคุณสมบัติของ
คณะกรรมการบริษัท ซึ่งอาจมีความแตกตางกันในเร่ือง
ของผลประโยชนที่ไดรับและตนทุนที่เสียไป งานวิจัยในอดีต
ไดแสดงใหเห็นถึงความสัมพันธระหวางการกํากับดูแล
กิจการและคุณภาพของงบการเงิน ซึ่งพบวาบริษัทท่ีมีการ
กํากับดูแลกิจการท่ีดีจะนํานโยบายการบัญชีโดยยึดหลัก
ความระมัดระวังมาถือปฏิบัติมากยิ่ งขึ้น (Ahmed & 
Duellman, 2007; Garcia Lara et al., 2009) นอกจากน้ัน 
Watt (2003) และ Ball and Shivakumar (2005)
ยังไดอธิบายวาความระมัดระวังทางบัญชียังชวยลดแรงจูงใจ
ของผูบริหารในการตัดสินใจลงทุนในโครงการท่ีมีคา NPV 
ติดลบ ซึ่งจะนําไปสู ความเสียหายในอนาคตของบริษัท
รวมทั้งผลงานวิจัยในอดีตไดแสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพ
การปฏิบัติหนาที่กํากับ ติดตาม ของคณะกรรมการบริษัท 
โดย Beekes et al. (2004), Ahmed and Duellman 
(2007) และ Garcia Lara et al. (2007) ไดอธิบายวา
บริษัทที่มีคณะกรรมการที่มีประสิทธิภาพจะสงผลใหรายงาน
ทางการเงินของบริษัทมีความระมัดระวังทางบัญชีสูงขึ้น

อันเน่ืองมาจากคณะกรรมการบริษัทอยูในฐานะผูที่ทําหนาที่
กํากับ ควบคุม และติดตามการทํางานของฝายบริหาร จึง
ถือวาเปนกลไกท่ีสําคัญในการกํากับดูแลกิจการ รวมท้ัง
Gao and Wagenhofer (2016) ยังไดใหมุมมองเพ่ิมเติม
วาคณะกรรมการท่ีมีประสิทธิภาพในการกํากับ ติดตาม
การทํางานของฝายบริหาร สามารถชวยลดการจัดการกําไร
ของบริษัทได

ในทางตรงกันขาม ยังมีขอโตแยงเกี่ยวกับผลการวิจัย
ดังกลาวเกี่ยวกับคุณลักษณะของคณะกรรมการ โดยใน
มุมมองดานขนาดของคณะกรรมการ Suleiman (2014) 
และ Boussaid et al. (2015) พบวา คณะกรรมการ
จํานวนมากสงผลกระทบเชิงลบตอความระมัดระวังทางบัญชี 
Obigbemi et al. (2016) และ Daghsni et al. (2016) 
พบวาการประชุมของคณะกรรมการมีความสัมพันธเชิงบวก
ตอการจัดการกําไรของบริษัทในประเทศไนจีเรียและฝรั่งเศส 
ผลการวิจัยดังกลาวแสดงใหเห็นวาหากคณะกรรมการมี
จํานวนคร้ังในการประชุมมากนําไปสูระดับการจัดการกําไร
ที่สูงข้ึน สงผลใหคุณภาพของรายงานทางการเงินลดลง
ดังนั้น จึงอาจเปนไปไดวาคณะกรรมการท่ีมีการประชุม
มากขึ้นจะทําใหความระมัดระวังทางบัญชีของบริษัทลดลง

อยางไรก็ดี ผลการวิจัยในอดีตเกี่ยวกับการกํากับดูแล
กิจการตอคุณภาพของรายงานทางการเงินยังไมชัดเจนและ
ใหผลที่ขัดแยงกันในบางคุณลักษณะ ทําใหเกิดขอจํากัดใน
กระบวนการวิจัย เนื่องจากแตละประเทศมีบริบทที่แตกตาง
ในเร่ืองความเขมงวดของการกํากับ และการติดตามของ
หนวยงานกํากับดูแล

แนวปฏิบัติท่ีดีของคณะกรรมการในบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

หลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีสําหรับบริษัทจดทะเบียน 
ป พ.ศ. 2555 (Stock Exchange of Thailand, 2012) 
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ ไดกําหนดแนวปฏิบัติที่ดี
ของคณะกรรมการบริษัท โดยเสนอแนะใหแตละบริษัท
มีโครงสรางคณะกรรมการบริษัทอันประกอบดวย กรรมการ
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บทความวิจัย

ที่มีคุณสมบัติหลากหลาย (ทั้งดานทักษะ ประสบการณ 
ความสามารถเฉพาะดานท่ีเปนประโยชนกับบริษัท) เพศ 
และประสบการณในธุรกิจหรืออุตสาหกรรมหลักของกิจการ 
ดังนั้น คุณสมบัติดังกลาวควรรวมถึงความเหมาะสมในเรื่อง 
(1) ขนาดของคณะกรรมการ (Board Size) ที่ประกอบดวย
บุคลที่มีความรู ประสบการณ และความสามารถ ไมนอย
กวา 5 คน และไมควรเกิน 12 คน ตามขนาด ประเภท 
และความซับซอนของธุรกิจ (2) ความอิสระของประธาน
คณะกรรมการ กลาวคือ คณะกรรมการควรประกอบดวย
กรรมการอิสระมากกวากึ่งหนึ่งของจํานวนกรรมการทั้งหมด 
(3) จํานวนครั้งของการประชุมคณะกรรมการที่เหมาะสม
กับภาระหนาที่และความรับผิดชอบของคณะกรรมการ
และลักษณะการดําเนินธุรกิจของบริษัท ซึ่งไมควรนอยกวา 
6 ครั้งตอป เปนตน

นอกจากน้ัน ใน CG Code ป พ.ศ. 2560 สําหรับ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ยังคงเนนใหคณะกรรมการควรรับผิดชอบในการกําหนด
และทบทวนโครงสรางคณะกรรมการ ทั้งในเรื่องขนาด
องคประกอบ สัดสวนกรรมการท่ีเปนอิสระท่ีเหมาะสมและ
จําเปนตอการนําพาองคกรบรรลุวัตถุประสงคและเปาหมาย
ที่กําหนดไว รวมทั้งมีคุณสมบัติหลากหลายท้ังในดานทักษะ 
ประสบการณ ความสามารถและคุณลักษณะเฉพาะดาน 
ตลอดจนเพศ และอายุที่จําเปนตอการบรรลุวัตถุประสงค
และเปาหมายหลักขององคกร โดยจัดทําตารางองคประกอบ
ความรูความชํานาญของกรรมการ (Skills Matrix) เพื่อให
มั่นใจวาจะไดคณะกรรมการโดยรวมท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสม 
สามารถเขาใจและตอบสนองความตองการของผู มีส วน
ไดเสียได (Stock Exchange of Thailand, 2017)

คุณลักษณะของคณะกรรมการและความระมัดระวัง
ทางบัญชี

การวิจัยคร้ังนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธ
ระหวางคุณลักษณะของคณะกรรมการกับความระมัดระวัง
ทางบัญชีตามตัวแบบ Basu (1997) และตัวแบบ Ahmed 

and Duellman (2007) และศึกษาความสัมพันธระหวาง
คุณลักษณะของคณะกรรรมการกับผลการดําเนินงานของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ระหวางป พ.ศ. 2557–2559 โดยพิจารณาจากคุณลักษณะ
ของคณะกรรมการในเร่ืองตางๆ ตามท่ีกําหนดไวในหลัก
การกํากับดูแลกิจการที่ดี และการนําไปใชของบริษัทฯ
ผลการวิจัยในอดีตไดแสดงหลักฐานใหเห็นถึงความสําคัญ
ของคุณลักษณะของคณะกรรมการที่มีความสัมพันธต อ
คุณภาพของขอมูลทางบัญชีและความระมัดระวังทางบัญชี 
(Accounting Conservatism) เชน Boussaid et al. 
(2015) พบวาคุณลักษณะของคณะกรรมการเปนปจจัยที่มี
ความสําคัญท่ีแสดงใหเห็นถึงคุณภาพของงบการเงินของ
บริษัทในประเทศฝร่ังเศส ดังนั้น ผูวิจัยไดทบทวนวรรณกรรม
และพัฒนาสมมติฐาน ดังนี้

1. ขนาดของคณะกรรมการ (BSIZE) งานวิจัยในอดีต
พบวา ขนาดของคณะกรรมการสงผลกระทบเชิงลบตอความ
ระมัดระวังทางบัญชี (Suleiman, 2014; Boussaid et al., 
2015) เพ่ิมโอกาสของการจัดการกําไร (Kankanamage, 
2016) ประสิทธิภาพในการตรวจสอบลดลง (Jensen, 
1993) ในทางตรงกันขาม Ho (2009) พบวา ขนาด
คณะกรรมการชวยเพิ่มความระมัดระวังทางบัญชี (Market 
to Book Value) และลดการจัดการกําไรของบริษัท
ในประเทศฝร่ังเศส (Daghsni et al., 2016) นอกจากน้ี 
Bushman et al. (2004) และ Ahmed and Duellman 
(2007) ไมพบความสัมพันธดังกลาว เนื่องจากผลการศึกษา
ในอดีตขัดแยง งานวิจัยนี้ศึกษาขนาดของคณะกรรมการ
ในบริบทบริษัทไทย และคาดวาจะพบความสัมพันธเชิงบวก
กับความระมัดระวังทางบัญชี

2. ความอิสระของคณะกรรมการ (BIND) งานวิจัย
ในอดีตพบวาสัดสวนคณะกรรมการภายนอกสงผลกระทบ
เชิงบวกตอความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ Givoly 
and Hayn (2000) (Ho, 2009; Suleiman, 2014) และ
ตอการรับรูขาดทุนอยางทันเวลา Asymmetric Timeliness 
(Ho, 2009) ในทางตรงกันขาม Amran and Manaf 
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คุณลักษณะของคณะกรรมการ ความระมัดระวังทางบัญชี และผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

(2014) พบผลทีต่รงขาม กลาวคอื เมือ่สดัสวนคณะกรรมการ
อิสระจากภายนอกสูง จะสงผลใหการรับรู ขาดทุนอยาง
ทันเวลาลดลง นอกจากนี้ Boussaid et al. (2015)
ไมพบความสัมพันธดังกลาว งานวิจัยน้ีคาดวาจะพบความ
สัมพันธเชิงบวกกับความระมัดระวังทางบัญชี

3. คณะกรรมการที่มีความรู บัญชีการเงิน (BEXP) 
Yunos et al. (2012) ไดทดสอบอิทธิพลเกี่ยวกับทักษะ
ของคณะกรรมการ (Board Skill) กับการรับรูขาดทุน
อยางทันเวลา (Asymmetric Timeliness) พบวา ความ
เชี่ยวชาญของคณะกรรมการสงผลกระทบเชิงบวกกับการ
รับรู ขาวราย แตไมพบผลกระทบของความเช่ียวชาญของ
คณะกรรมการกับความระมัดระวังบัญชีตามตัวแบบของ 
Givoly and Hayn (2000) ในขณะที่ Agrawal and 
Chadha (2005) พบวาคณะกรรมการที่มีความรูทางบัญชี
สามารถชวยลดความเปนไปท่ีรายงานทางการเงินจะแสดง
ขอมูลขัดตอขอเท็จจริง รวมท้ัง Kankanamage (2016) 
พบวาคณะกรรมการที่มีความรูบัญชีการเงินมีความสัมพันธ
ในทิศทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการจัดการกําไร จึงเปนไป
ไดวาคณะกรรมการท่ีมีความรูบัญชีการเงินชวยใหงบการเงิน
ของบริษัทมีคุณภาพสูงขึ้น งานวิจัยคร้ังน้ีคาดวาจะพบความ
สัมพันธเชิงบวกกับความระมัดระวังทางบัญชี

4. คณะกรรมการตางชาติ (BFOR) Srinidhi et al. 
(2011) พบวาบริษัทที่มีสัดสวนคณะกรรมการตางชาติสูง
จะชวยเพิ่มประสิทธิภาพการทํางานของฝายบริหารในการ
กํากับ และติดตามผลงาน เพราะคณะกรรมการตางชาติ
มีความไดเปรียบจากการนําองคความรู  (Knowledge)
ที่หลากหลายจากสภาพแวดลอมตางประเทศ และทักษะ
ตางๆ ของตนมาใชเพ่ือชวยใหการติดตามการทํางานของ
ฝายบริหารไดมีประสิทธิภาพมากขึ้น (Ujunwa, 2012) 
อยางไรก็ตามงานวิจัยในอดีตที่ศึกษาความสัมพันธของ
คณะกรรมการตางชาติกับความระมัดระวังทางบัญชียังไมมี 
การวิจัยนี้จึงศึกษาความสัมพันธนี้และคาดวาคณะกรรมการ
ตางชาติจะมีความสัมพันธเชิงบวกกับความระมัดระวังทาง
บัญชี

5. คณะกรรมการเพศหญิง (BGEN) Mikkola (2005) 
ระบุวาเพศชายมีแนวโนมที่จะใชขอมูลอยางจํากัด และมี
ความระมัดระวังรอบคอบในการตัดสินใจนอยกวาเพศหญิง 
Amanatullah et al. (2010) พบวาเพศชายมักตัดสินใจ
โดยใชทางเลือกท่ีมีความเส่ียงมากกวา ในแงของขอมูล
บัญชี Sari et al. (2014) พบวาคณะกรรมการเพศหญิง
สงผลกระทบในทิศทางบวกตอความระมัดระวังทางบัญชี
ตามตัวแบบของ Givoly and Hayn (2000) ตอการรับรู
ขาดทุนอยางทันเวลา (Boussaid et al., 2015) และ
ลดระดับการจัดการกําไรของบริษัทในประเทศอังกฤษได 
(Arun et al., 2015) ในทางตรงกันขาม Buniamin et al. 
(2012) พบวาคณะกรรมการเพศหญิงกลับเพ่ิมโอกาส
การจัดการกําไรของบริษัทในประเทศมาเลเซีย ลดผล
การดําเนินงาน (ตามตัวแบบ Tobin’s Q) ของกิจการ
(Ku Ismail & Abdullah, 2011) และลดความระมัดระวัง
ทางบัญชีในประเทศออสเตรเลีย (Sultana & Zahn, 2011) 
นอกจากน้ันงานวิจัยของ Sun and Lan (2011) ไมพบ
ผลกระทบของคณะกรรมการตรวจสอบเพศหญิงตอการ
จัดการกําไร การวิจัยครั้งนี้คาดวาสัดสวนคณะกรรมการ
เพศหญิงมีความสัมพันธเชิงบวกกับความระมัดระวังทางบัญชี

6. ระดับการศึกษาของคณะกรรมการ (BEDU) ตาม
ทฤษฎพีงึพาทรพัยากร (Resource Dependence Theory) 
คณะกรรมการถือเปนทรัพยากรเชิงกลยุทธของบริษัท ดังนั้น 
หากคณะกรรมการที่มีการศึกษาในระดับที่สูง ก็จะสามารถ
นําทักษะดังกลาวมาเชื่อมโยงการปฏิบัติหนาท่ีไดมากขึ้น 
(Carpenter & Westphal, 2001) นอกจากนี้ Ujunwa 
(2012) พบวาการศึกษาของคณะกรรมการในระดับ PhD
มีประโยชนตอบริษัทผานการผสมผสานของศักยภาพและ
ความสามารถของตัวคณะกรรมการ เพราะการศึกษาใน
ระดับ PhD ชวยเช่ือมโยงความแตกตางท่ีจะไดรับจาก
ทรัพยากรภายนอก Xiong (2016) พบวาประธานกรรมการ
บริหารที่มีการศึกษาในระดับสูงชวยเพิ่มคุณภาพกําไรของ
บริษัทได เนื่องจากงานวิจัยเก่ียวกับคุณวุฒิการศึกษาและ
ความระมัดระวังทางบัญชียังไมมี งานวิจัยครั้งนี้ศึกษาระดับ
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บทความวิจัย

การศึกษาสูงสุดของคณะกรรมการ ไดแก ระดับปริญญาโท 
(BMS) และระดับปริญญาเอก (BPHD) นอกจากน้ียัง
แยกพิจารณาตามประเภทสถาบันที่จบการศึกษาในประเทศ 
และจากตางประเทศอีกดวย

ตัวแปรควบคุม
1. การประชุมของคณะกรรมการ (BMEET) Ntim 

and Osei (2011) พบวาความถี่ ในการประชุมของ
คณะกรรมการชวยเพิ่มผลการดําเนินงาน ลดการจัดการ
กําไร (Kankanamage, 2016) เพิ่มความระมัดระวังทาง
บัญชีตามตัวแบบ Givoly and Hayn (2000) และ Ho 
(2009)

2. การควบรวมตําแหนงของประธานกรรมการ 
(BDUAL) Daghsni al et. (2016) ไดอธิบายวาถา
ประธานกรรมการและ CEO เปนบุคคลคนเดียวกัน อาจมี
ผลเสียหายตอกิจการ เนื่องจากมีการควบคุมการตัดสินใน
การดําเนินงานเพียงคนเดียว แตผลวิจัยตอความระมัดระวัง
ทางบัญชีไมพบความสัมพันธระหวาง BDUAL กับความ
ระมัดระวังทางบัญชี (Ho, 2009; Ahmed & Duellman, 
2007)

3. ขนาดกิจการ (Firm SIZE) Ahmeda and 
Duellman (2007) พบวา ขนาดกิจการสงผลกระทบใน
ทิศทางบวกอยางมีนัยสําคัญกับความระมัดระวังทางบัญชี 
แตในทางตรงกันขาม Ho (2009) พบความสัมพันธระหวาง
ขนาดกิจการและความระมัดระวังทางบัญชีในทิศทาง
ตรงกันขาม ในการวิจัยคร้ังน้ีจึงนําตัวแปรดังกลาวเปน
ตัวแปรควบคุม

4. ผลการดําเนินงาน (ROA) Sana’a (2016) พบวา
ความระมัดระวังทางบัญชีมีความสัมพันธ  เชิงบวกต อ
ผลการดําเนินงานที่วัดดวยคา ROA อยางมีนัยสําคัญ
รวมทั้ง Ahmeda and Duellman (2007) พบวาความ
สามารถในการทํากําไรส งผลกระทบเชิงบวกตอความ
ระมัดระวังทางบัญชี

5. การเจรญิเตบิโตของกจิการ (GROWTH) Suleiman 
(2014) และ Alkurdi et al. (2017) พบความสัมพันธ
เชิงบวกระหวางการเจรญิเตบิโตของกจิการตอความระมดัระวงั
ทางบัญชี

6. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (DE) งาน
วิจัยในอดีตพบว าอัตราส วนหนี้สินส งผลกระทบในตอ
ความระมัดระวังทางบัญชีในทิศทางเดียวกัน (Suleiman, 
2014; Ahmeda & Duellman, 2007)

กรอบแนวคิดในการวิจัย
จากการทบทวนวรรณกรรมพบวาผลการวิจัยในอดีต

เกี่ยวกับคุณลักษณะของคณะกรรมการและความระมัดระวัง
ทางบัญชีมีจํานวนนอย ใหผลขัดแยง (Mixed Results)
และศึกษายังไมครบถวนเกี่ยวกับปจจัยคุณลักษณะที่สําคัญ
ของคณะกรรมการ เชน ขนาดของคณะกรรมการ ความ
อิสระของคณะกรรมการ สัดส วนกรรมการที่มีความรู 
ดานบัญชีและการเงิน สัดสวนของคณะกรรมการตางชาติ 
สัดสวนกรรมการที่เปนเพศหญิง และสัดสวนระดับการศึกษา
สูงสุด นอกจากน้ี การใชตัวแบบความระมัดระวังทางบัญชี
ยังมีความหลากหลาย ทําใหผลการวิจัยยังไมชัดเจน ดังนั้น 
การวิจัยคร้ังนี้ ได ศึกษาประเด็นความสัมพันธ ระหว าง
คุณลักษณะของคณะกรรมการบริษัท กับความระมัดระวัง
ทางบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ในป พ.ศ. 2557–2559 ผานตัวแบบความ
ระมัดระวังทางบัญชีของ Basu (1997) และตัวแบบ Market 
Model ของ Ahmed and Henry (2012) ที่นิยมใช
เพ่ือสะทอนประสิทธิภาพของคณะกรรมการบริษัท ซึ่งมี
ความส่ิงสําคัญยิ่งตอการกํากับ ติดตาม และตรวจสอบ
ประสิทธิภาพการทํางานของผูบริหาร นํามาซ่ึงตัวเลขกําไร
และขอมูลทางบัญชีที่มีคุณภาพ และลดปญหาความขัดแยง
เรื่องผลประโยชนระหวางผูถือหุนและผูบริหารได

การวจิยัครัง้นีย้งัศกึษาความสัมพนัธระหวางคุณลกัษณะ
ของคณะกรรมการบริษัท กับผลการดําเนินงานของบริษัท 
เพื่อสะทอนประสิทธิภาพของคณะกรรมการบริษัทตอผลการ
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คุณลักษณะของคณะกรรมการ ความระมัดระวังทางบัญชี และผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ดําเนินงาน จากการทบทวนวรรณกรรมพบวาผลการวิจัย
ในอดีตดานนี้ยังมีจํานวนนอย ให ผลขัดแยง (Mixed 
Results) และ/หรือยังศึกษาไมครบถวนในปจจัยคุณลักษณะ
คณะกรรมการท่ีสําคัญ เชนเดียวกับในสวนแรก

สําหรับตัวแปรควบคุมของระดับความระมัดระวังทาง
บัญชี ประกอบดวย ความถี่การประชุมคณะกรรมการ
และการควบรวมตําแหนงประธาน นอกจากน้ัน ยังนํา
ตัวแปร ขนาดกิจการ (Size) ผลการดําเนินงาน (ROA)
การเจริญเติบโต (Growth) และอัตราสวนหน้ีสินตอสวน
ของเจาของ (DE) เปนตัวแปรควบคุมความระมัดระวังทาง
บัญชีและผลการดําเนินงานเชนเดียวกับงานวิจัยในอดีต
(Ho, 2009; Ahmeda & Duellman, 2007)

กรอบแนวคิดในการวิจัยสวนแรก ระหวางคุณลักษณะ
ของกรรมการและความระมัดระวังทางบัญชี แสดงดังภาพ
ที่ 1

คุณลักษณะของคณะกรรมการและผลการดําเนินงาน
ผลการวิจัยในอดีตท่ีพิจารณาความสัมพันธระหวาง

คุณลักษณะของคณะกรรมการและผลการดําเนินงาน (วัดคา
จาก อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย, ROA) ยังไมชัดเจน 
(Mixed Results) ตัวอยางเชน Ammari et al. (2014) 
และ Müller (2014) พบวาขนาดคณะกรรมการชวยเพ่ิม 
ROA ในขณะท่ี Duc and Thuy (2013) และ Pham 
(2016) พบผลตรงกันขาม Paul (2017) พบวาความถี่
การประชุมคณะกรรมการ (BMEET) มีความสัมพันธเชิงบวก
กับ ROA ในขณะท่ี Kutum (2015) พบความสัมพันธ
ตรงกันขาม Ammari et al. (2014) และ Duc and Thuy 
(2013) พบวาการควบรวมตําแหนงของประธานกรรมการ 
(BDUAL) มีความสัมพันธเชิงบวกกับ ROA ในขณะที่ Pham 
(2016) พบความสัมพันธตรงกันขาม Anis et al. (2017), 
Müller (2014) และ Duc and Thuy (2013) พบวา

ภาพท่ี 1 กรอบแนวคิดในการวิจัยระหวางคุณลักษณะของคณะกรรมการและความระมัดระวังทางบัญชี
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ความอิสระของคณะกรรมการมีความสัมพันธเชิงบวกกับ 
ROA แต Ammari et al. (2014) พบผลตรงกันขาม

Müller (2014) และ Duc and Thuy (2013)
พบวาสัดสวนคณะกรรมการเพศหญิง (BGEN) มีความ
สัมพันธเชิงบวกกับ ROA ในขณะท่ี Pham (2016) และ 
Ujunwa et al. (2012) พบความสัมพันธเชิงลบ Duc
and Thuy (2013) พบวาระดบัการศกึษาของคณะกรรมการ
มีความสัมพันธเชิงลบกับ ROA ในขณะที่ Ujunwa et al. 
(2012) ไม พบความสัมพันธ ดังกลาว จากผลการวิจัย
ข างต นยังไม สามารถสรุปถึงทิศทางความสัมพันธ ของ
คุณลักษณะของคณะกรรมการกับ ROA ไดอยางชัดเจน
ดงันัน้ งานวิจยัคร้ังนีจ้งึศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลกัษณะ
คณะกรรรมการกับผลการดําเนินงานท่ีวัดดวยคา ROA ของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

ตัวแปรควบคุม
ผลการวิจัยในอดีตเกี่ยวกับคุณสมบัติคณะกรรมการ

และผลการดําเนินงานของบริษัท พบวาการศึกษาสัดสวน
คณะกรรมการตางชาติ (BFOR) ชวยเพิ่มผลการดําเนินงาน 
Ujunwa et al. (2012), Müller (2014) และ Abu
et al. (2016) นอกจากน้ี งานวิจัยจะคงตัวแปรควบคุมเร่ือง
ขนาดกิจการ การเติบโตของธุรกิจ และอัตราสวนหน้ีสิน
ตอสวนของผูถือหุ น เชนเดียวกับการศึกษาความสัมพันธ
ในสวนแรก

กรอบแนวคิดในการวิจัยระหวางคุณลักษณะคณะ
กรรมการและผลการดําเนินงาน แสดงดังภาพที่ 2

ภาพที่ 2 กรอบแนวคิดในการวิจัยระหวางคุณลักษณะของคณะกรรมการและผลการดําเนินงานของบริษัท
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วิธีดําเนินการวิจัย
ประชากรท่ีใชในการวิจัยครั้งนี้ คือบริษัทที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2557–
2559 สําหรับกลุ มตัวอยาง คือ บริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลยอนหลัง
3 ป ในชวงป พ.ศ. 2557–2559 ทําใหไดกลุ มตัวอยาง 
1,049 ป-บริษัท (ป พ.ศ. 2557 จํานวน 336 ป พ.ศ. 2558 
จํานวน 349 บริษัท และป พ.ศ. 2559 จํานวน 364 บริษัท) 
ขอมูลดังกล าวมิได รวมกลุ มธุรกิจการเงิน กลุ มบริษัท
จดทะเบียนที่อยู ในระหวางฟ นฟูกิจการ และบริษัทกลุ ม
กองทุนและธุรกิจขนาดกลาง (MAI) เพราะมีลักษณะท่ี
แตกตางจากธุรกิจทั่วไป และ/หรือมิไดมีขอมูลครบถวนตาม
วัตถุประสงคและการคํานวณตัวแปรในการวิจัย การวิจัยนี้
เก็บรวบรวมขอมูลจากรายงานประจําปผ านฐานขอมูล 
Global Vantage ฐานขอมูล SET-SMART สําหรับ
แบบแสดงรายการ 56-1 และงบการเงินประจําป ตลอดจน
การเก็บขอมูลดวยมือ (Manual Collection) สําหรับ
คุณลักษณะของคณะกรรมการบริษัท เพื่อทดสอบผลกระทบ
ของตัวแปรตน (คุณลักษณะคณะกรรมการ) ตอความ
ระมัดระวังทางบัญชีและผลการดําเนินงานของบริษัท

สําหรับตัวแบบท่ีใช ศึกษาความสัมพันธ ระหว าง
คุณลักษณะคณะกรรมการ กับความระมัดระวังทางบัญชี 
และผลการดําเนินงานของบริษัท ไดแก

ตัวแบบท่ี 1 ความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ Basu 
(1997)

Consi,t = β0 + β1BSIZEi,t + β2BDINDi,t

+ β3BEXPi,t + β4BFORi,t + β5BGENi,t

+ β6BPHDLi,t + β7BPHDIi,t 
+ β8BMASTLi,t + β9BMASTIi,t 
+ Controlsi,t + ei,t

ตัวแบบที่ 2 ความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ 
Market Model

ConsMKTi,t = β0 + β1BSIZEi,t + β2BDINDi,t

+ β3BEXPi,t + β4BFORi,t + β5BGENi,t

+ β6BPHDLi,t + β7BPHDIi,t
+ β8BMASTLi,t + β9BMASTIi,t
+Controlsi,t + ei,t

ตัวแบบท่ี 3 ผลการดําเนินงานของบริษัท
ROAi,t = β0 + β1BSIZEi,t + β2BDINDi,t

+ β3BEXPi,t + β4BGENi,t

+ β5BPHDLi,t + β6BPHDIi,t
+ β7BMASTLi,t + β8BMASTIi,t
+ β9BMEETi,t + β10BDUALi,t

+ Controlsi,t + ei,t

โดย
Consi,t = ความระมัดระวังทางบัญชี ตัวแบบ Basu 

1997
ConMKTi,t = ความระมัดระวังทางบัญชี ตัวแบบ Ahmed 

and henry (2012)
BSIZEi,t = จํานวนคณะกรรมการท้ังหมดของบริษัท i 

ในปที่ t
BDINDi,t = สัดสวนคณะกรรมการอิสระของบริษัท i

ในปที่ t
BEXPi,t = สัดสวนคณะกรรมการมีความรูบัญชีการเงิน

ของบริษัท i ในปที่ t
BFORi,t = สัดสวนคณะกรรมการตางชาติของบริษัท i 

ในปที่ t
BGENi,t = สัดสวนคณะกรรมการเพศหญิงของบริษัท i 

ในปที่ t
BPHDLi,t = สัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบระดับ

ปริญญาเอกในประเทศของบริษัท i ในปที่ t
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BPHDIi,t = สัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบระดับ
ปริญญาเอกตางประเทศของบริษัท i ในปที่ t

BMASTLi,t = สัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบระดับ
ปริญญาโทในประเทศของบริษัท i ในปที่ t

BMASTIi,t = สัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบระดับ
ปริญญาโทตางประเทศของบริษัท i ในปที่ t

ตัวแปรควบคุม:
สําหรับตัวแบบท่ี 1 และ 2 มีตัวแปรควบคุมที่ไดจากการ
ทบทวนวรรณกรรม คือ
BMEETi,t = จํานวนครั้งการประชุมของบริษัท i ในปที่ t
BDUALi,t = การควบรวมตําแหนงประธานใช 1 ไมใช 0 

ของบริษัท i ในปที่ t
ROAi,t = ความสามารถในการทํากําไร วัดคาดวย

กําไรสุทธิหารดวยสินทรัพยรวมของบริษัท i 
ในปที่ t

Growthi,t = อัตราการเติบโตของบริษัทวัดคาดวย
(รายไดปปจจุบัน-รายไดปกอน)/รายไดป
กอนของบริษัท i ในปที่ t

Sizei,t = ขนาดกิจการ วัดคาดวยคาลอการิทึมของ
สินทรัพยรวมของบริษัท i ในปที่ t

DEi,t = อัตราสวนหนี้สิน วัดคาดวยหนี้สินรวม
หารดวยสวนของผูถือหุน

Industryi,t = ตัวแปรควบคุมกลุมอุตสาหกรรม
(คา 1 และ 0 สําหรับกลุมอุตสาหกรรม
ที่มีรายการมากกวา 100 firm-years 
ระหวางป พ.ศ. 2557–2559)

Yeari,t = ตัวแปรควบคุมแตละป (คา 1 และ 0 
สําหรับป พ.ศ. 2557 และ 2558)

สวนตัวแบบที่ 3 มีตัวแปรควบคุมท่ีไดจากการทบทวน
วรรณกรรมเหมือนตัวแบบท่ี 1 และ 3 ยกเวน BMEET, 
BDUAL และ BFOR ซึ่งสองตัวแรกจะถือเปนตัวแปรอิสระ
ที่สนใจ (Variables of Interest) เนื่องจากยังไมมีการศึกษา
ความสัมพันธนี้กับผลการดําเนินงานของบริษัท และ BFOR 
ใหถือเปนตัวแปรควบคุมอันเน่ืองจากการทบทวนวรรณกรรม

Robustness Model
งานวิจัยนี้ยังไดนําเสนอระดับความทันเวลาของการรับ

รู ผลขาดทุน (Asymmetric Timeliness) ที่วัดจากคา 
Adjusted R-Square จาก Rolling Regression Model 
ตามตัวแบบ Basu (1997) Model จํานวน 1,049 รายการ 
(Firm-year Observations) เพื่อศึกษาความสัมพันธ
ระหวางคุณลักษณะของคณะกรรมการ กับระดับความทัน
เวลาการรับรูผลขาดทุนดังกลาว ดังนี้

ตัวแบบที่ 4 ความทันเวลาของการรับรูผลขาดทุน ผาน
ตัวแบบ Basu (1997)

TimeLNi,t = β0 + β1BSIZEi,t + β2BDINDi,t

+ β3BEXPi,t + β4BFORi,t

+ β5BGENi,t + β6BPHDLi,t

+ β7BPHDIi,t + β8BMASTLi,t

+ β9BMASTIi,t + Controlsi,t + ei,t

โดย
TimeLNi,t = ความทันเวลาของการรับรูผลขาดทุน

ตัวแบบ Basu (1997) Model



ป�ที่ 14 ฉบับที่ 43 กันยายน 2561 วารสารวิชาชีพบัญชี 39

คุณลักษณะของคณะกรรมการ ความระมัดระวังทางบัญชี และผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ผลการวิจัย
การ วิจัยค ร้ั งนี้ เป นการ ศึกษาความสัมพันธ ของ

คุณลักษณะคณะกรรมการกับความระมัดระวังทางบัญชี
การรับรูขาดทุนอยางทันเวลา และผลการดําเนินงาน ของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จาก
ขอมูลตัวอยางจํานวน 1,049 ป-บริษัท (Firm Years) 
ระหวางป พ.ศ. 2557–2559 คาสถิติพื้นฐานของตัวแปร
ที่ใชในการวิจัย ไดแก คาเฉลี่ย คาสูงสุด คาต่ําสุด และ
สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน แสดงดังตารางท่ี 1

จากตารางท่ี 1 พบวา ขนาดคณะกรรมการบริษัทมี
คาเฉลี่ยจํานวน 10 คน โดยมีจํานวนสูงสุด 19 คน และ
ตํ่าสุด 5 คน ซึ่งสอดคลองตามหลักการกํากับดูแลกิจการที่
ดีวาคณะกรรมการท่ีเหมาะสมจะมีจํานวนต้ังแต 5–12 คน 
สัดสวนคณะกรรมการอิสระมีคาเฉลี่ยอยูที่รอยละ 40.42 
และสัดสวนคณะกรรมการเพศหญิงมีคาเฉลี่ยอยู ที่รอยละ 
66.67 ในขณะท่ีสัดสวนคุณวุฒิสูงสุดของคณะกรรมการท่ี
เปนระดับปริญญาโทและปริญญาเอกมีคาเฉลี่ยท่ีตํ่ากวา
รอยละ 50

ตารางท่ี 1 ผลการวิเคราะห Descriptive

ตัวแปร n Mean Std Dev Median Minimum Maximum

CONS 1,049 0.4331 3.5151 0.7686 –10 10

ConMKT 1,049 –0.7513 0.5615 –0.6371 –5.4491 0.0715

TimeLN 857 0.3034 0.3482 0.2856 –0.7138 0.9984

BSIZE 1,049 10.2755 2.3649 10 5 19

BDIND 1,049 0.4042 0.0941 0.3750 0 0.8462

BEXP 1,049 0.2207 0.1439 0.2000 0 0.6667

BFOR 1,049 0.1551 0.1649 0.1111 0 0.7778

BGEN 1,049 0.1946 0.1485 0.1667 0 0.6667

BPHDL 1,049 0.0499 0.0814 0 0 0.6250

BPHDI 1,049 0.0823 0.0961 0.0769 0 0.4444

BMASTL 1,049 0.2200 0.1753 0.2000 0 1

BMASTI 1,049 0.2688 0.1758 0.2500 0 0.8571

การวิจัยครั้งน้ีใชเทคนิคการวิเคราะหสมการถดถอย
ในการวิเคราะหผลกระทบของตัวแปรคุณลักษณะของ
คณะกรรมการตอความระมัดระวังทางบัญชีและผลการ
ดําเนินงานของบริษัท ซึ่งกอนการวิเคราะหการถดถอย
ของตัวแบบ งานวิจัยนี้ไดตรวจสอบความสัมพันธระหวาง

สองตัวแปรอิสระ เพื่อพิจารณาวาตัวแปรมีความสัมพันธ
ในทิศทางใดและเพ่ือไมใหเกิดปญหา Multicollinearity 
หากแตละคูตัวแปรมีความสัมพันธสูงมาก ซึ่งจะสงผลใหการ
แปลผลในการวิจัยผิดพลาด โดยการวิเคราะหสหสัมพันธ
แสดงดังตารางท่ี 2
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ผลการตรวจสอบความสัมพันธระหวางคูตัวแปรอิสระ
ที่พิจารณาจากค าสถิติ Spearman และ Pearson 
Correlation ตามตารางท่ี 2 และจากการตรวจสอบควบคู
กับคาสถิติ Tolerance และคา VIF ในตารางท่ี 3 พบวา
ตัวแปรอิสระทุกตัวมีคานอยกวา 0.65 (Burns & Grove, 
1993) ทําใหไมมีปญหา Multicollinearity และตัวแปร
อสิระทุกตวัมคีา Tolerance ไมเขาใกลศนูยมากนัก กลาวคือ 
มีคามากกวา 0.10

สําหรับผลการวิเคราะหถดถอยพหุของตัวแบบที่ 1 
และ 4 แสดงดังตารางท่ี 3

จากตารางที่ 3 ผลการทดสอบพบวา Model Basu 
(1997) Accounting Conservatism มีคา Pr > F = 
0.0031 และ Model Basu (1997) Timeliness มีคา Pr 
> F 0.0001 ถือวาเปนตัวแบบท่ีเหมาะสม โดย Model 
Basu (1997) Accounting Conservatism มีตัวแปรใน
สมการท่ีสามารถรวมกันอธิบายความระมัดระวังทางบัญชี

ของบริษัทไดถึง 2.11% (Adj R- Square) ในขณะท่ี 
Model Basu (1997) Timeliness มีตัวแปรในสมการที่
สามารถรวมกันอธิบายความระมัดระวังทางบัญชีของบริษัท
ไดถึง 5.85% (Adj R- Square)

สําหรับ  Model Basu (1997) Accounting 
Conservatism พบตัวแปรคุณลักษณะของคณะกรรมการท่ี
มีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญตอความระมัดระวัง
ทางบัญชี (Accounting Cons) ไดแก ขนาดของคณะ
กรรมการ (BSIZE) และสัดสวนคณะกรรมการมีความรูบัญชี
การเงิน (BEXP) ในทางตรงกันขามพบสัดสวนคณะกรรมการ
ที่เรียนจบระดับปริญญาเอกในประเทศ (BPHDL) มีความ
สัมพันธเชิงลบอยางมีนัยสําคัญตอความระมัดระวังทางบัญชี 
(Accounting Cons) สวนตัวแปรควบคุม พบวา ความ
สามารถในการทํากําไร (ROA) มีความสัมพันธเชิงบวกอยาง
มีนัยสําคัญกับความระมัดระวังทางบัญชี (Accounting 
Cons) สําหรับตัวแปรอื่นๆ ไมพบความสัมพันธ

ตารางที่ 2 การวิเคราะหสหสัมพันธแบบ Spearman และ Pearson

CONS ConMKT TimeLN BSIZE BDIND BEXP BFOR BGEN BPHDL BPHDI BMASTL BMASTI

CONS 1 .123** .122** .068* –0.029 .063* –0.001 0.037 –0.002 0.055 0.006 0.006

ConMKT 0.058 1 –0.045 0.039 –0.029 .138** 0.033 0.025 0.071* 0.007 –0.014 0.055

TimeLN 0.110** –0.048 1 .131** 0.002 0.015 –0.025 –0.046 0.03 0.031 0.028 –0.053

BSIZE 0.107** 0.045 .133** 1 –0.248** –0.013 –0.035 –.085** 0.161** 0.054 –.099** 0.017

BDIND –0.036 –0.035 0.013 –.210** 1 0.017 –0.04 0.007 0.014 .119** .070* 0.049

BEXP .079* .071* 0.006 –0.039 –0.01 1 .100** .125** –0.008 –0.041 .070* .145**

BFOR –0.023 –0.004 –0.038 –.069* –0.059 .099** 1 .518** –.074* –.072* –0.029 0.013

BGEN –0.026 –0.019 –0.046 –.101** –0.02 .141** 0.538** 1 –.069* –0.037 .065* –0.031

BPHDL –0.043 0.035 0.01 0.130** 0.015 –0.03 –0.093** –.083** 1 –.070* –0.053 –.069*

BPHDI 0.048 0.023 0.039 0.060 .164** –.086** –0.068* –0.03 –.063* 1 –.068* –0.052

BMASTL –0.028 –0.022 0.024 –0.134** .087** 0.052 –0.015 .094** –.074* –.103** 1 –.290**

BMASTI 0.013 0.079* –0.05 –0.001 0.05 0.118** 0.011 –0.052 –.097** –.074* –.335** 1

หมายเหตุ: *, **, *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.10, 0.05, 0.01; Spearman (ดานขวาบน) และแบบ Pearson (ดานซายลาง)
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ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะหถดถอยพหุสําหรับความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ Basu (1997)

Variables
Basu (1997) Accounting Conservatism Basu (1997) Timeliness

Parameter Estimate t Value Pr > |t| Parameter Estimate t Value Pr > |t|

Intercept –1.4052 –1.41 0.1592 0.01424 0.13 0.8933

BSIZE 0.1165 ** 2.19 0.0286 0.01821 *** 3.28 0.0011

BDIND –0.8941 –0.72 0.4715 0.18465 1.38 0.1684

BEXP 2.0361 *** 2.63 0.0087 0.06238 0.75 0.4552

BFOR –0.6665 –0.77 0.4392 0.01655 0.18 0.8535

BGEN –0.4181 –0.45 0.6542 –0.12037 –1.25 0.2116

BPHDL –2.9439 ** –2.11 0.0351 –0.06831 –0.46 0.6441

BPHDI 1.6133 1.35 0.1767 0.15408 1.16 0.2477

BMASTL –0.4314 –0.61 0.5447 0.01222 0.16 0.8740

BMASTI –0.2136 –0.31 0.7548 –0.14258 * –1.96 0.0504

Control Variables:

BMEET –0.0088 –0.28 0.7785 0.00202 0.62 0.5352

BDUAL –0.2446 –0.90 0.3701 –0.02224 –0.76 0.4474

ROA 3.4866 *** 2.61 0.0091 0.9537 *** 6.21 <.0001

Growth –0.0277 –0.17 0.8665 –0.00372 –0.22 0.8250

Size 0.1007 1.10 0.2727 –0.00474 –0.48 0.6293

DE –0.0063 –0.36 0.7177 0.00116 0.67 0.5022

Industry Yes  Yes

Year Yes Yes

Adj R-Square 0.0211 .0031 0.0585 <.0001

N 1,048 856

หมายเหตุ: *, **, *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.10, 0.05, 0.01
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การวิเคราะห� Robustness:
การวิเคราะห Robustness ระหวางคุณลักษณะคณะ

กรรมการกับความทันเวลาของการรับรูผลขาดทุน (Basu, 
1997; Timeliness Model) พบวาขนาดของคณะกรรมการ 
(BSIZE) มีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญ และใน
ทางตรงกันขามพบวาสัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบระดับ
ปริญญาโทจากตางประเทศ (BMASTI) มีความสัมพันธ
เชิงลบอยางมีนัยสําคัญ สวนตัวแปรควบคุม พบวา ความ
สามารถในการทํากําไร (ROA) มีความสัมพันธเชิงบวกอยาง
มีนัยสําคัญ สําหรับตัวแปรอื่นๆ ไมพบความสัมพันธ

จากตารางท่ี 4 ผลการทดสอบพบวาความระมัดระวัง
ทางบัญชีตามตัวแบบ Ahmed and Duellman (2007)
มีคา Pr > F = 0.0001 ซึ่งถือวาเปนตัวแบบท่ีเหมาะสม และ
สามารถรวมอธิบายความสัมพันธไดถึง 17.05% ผลการวิจัย
พบวาสัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบระดับปริญญาโทใน
ประเทศ (BMASTL) และสัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบ
ระดับปริญญาโทตางประเทศ (BMASTI) มีความสัมพันธ
เชิงบวกอยางมีนัยสําคัญตอความระมัดระวังทางบัญชี ในทาง
ตรงกันขามพบวาสัดสวนคณะกรรมการตางชาติ (BFOR)
มีความสัมพันธเชิงลบอยางมีนัยสําคัญ

สําหรับตัวแปรควบคุมพบวา ความสามารถในการ
ทํากําไร (ROA) อัตราการเติบโตของบริษัท (Growth) และ
อัตราสวนหน้ีสิน (DE) มีความสัมพันธเชิงบวกอยางมี
นัยสําคัญ ในขณะท่ีการควบรวมตําแหนงประธาน (BDUAL) 
และขนาดกิจการ (Size) ใหความสัมพันธเชิงลบอยางมี
นัยสําคัญ สําหรับตัวแปรอื่นๆ ไมพบความสัมพันธ

ตารางที่ 5 แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง
คุณลักษณะคณะกรรมการกับผลการดําเนินงาน ดังน้ี

จากตารางท่ี 5 พบวาตัวแบบผลการดําเนินงานของ
บริษัท (ROA) มีคา Pr > F = 0.0001 ซึ่งถือวาเปนตัวแบบ
ที่เหมาะสม และสามารถรวมกันอธิบายผลการดําเนินงาน
ของบริษัทได  8.71% ผลการวิเคราะหพบวาสัดส วน

ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะหถดถอยพหุความระมัดระวัง
ทางบัญชตีามตัวแบบ Ahmed and Duellman 
(2007)

Variables
Ahmed and Duellman 2007 Conservatism

Parameter Estimate t Value Pr > |t|

Intercept –0.4359 –2.97 0.0030

BSIZE 0.0066 0.84 0.3987

BDIND –0.2663 –1.46 0.1446

BEXP 0.1659 1.46 0.1452

BFOR –0.2115 * –1.67 0.0950

BGEN –0.0641 –0.47 0.6400

BPHDL 0.1355 0.66 0.5087

BPHDI 0.0867 0.49 0.6211

BMASTL 0.2038 * 1.95 0.0517

BMASTI 0.3107 *** 3.09 0.0020

Control Variables:

BMEET –0.0051 –1.11 0.2668

BDUAL –0.0698 * –1.74 0.0821

ROA 1.8651 *** 9.52 <.0001

Growth 0.0881 3.64 0.0003

Size –0.0296 –2.19 0.0286

DE 0.0095 3.69 0.0002

Industry Yes

Year Yes

Adj R-Square 0.1705 <.0001

N 1,048

หมายเหตุ: *, **, *** ระดับนัยสําคัญที่ 0.10, 0.05, 0.01
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คณะกรรมการเพศหญิง (BGEN) และการควบรวมตําแหนง
ประธาน (BDUAL) มีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญ
ต อ ROA ในทางตรงกันข ามพบว า การประชุมของ
คณะกรรมการ (BMEET) มีความสัมพันธเชิงลบอยางมี
นัยสําคัญตอ ROA สําหรับตัวแปรควบคุม พบวาขนาด
กิจการ (Size) มีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญ
และอัตราสวนหนี้สิน (DE) มีความสัมพันธเชิงลบอยางมี
นัยสําคัญ สวนตัวแปรอื่นๆ ไมพบความสัมพันธ

สรุปผลการวิจัย
ผลการวิจัยในภาพรวม พบวาขนาดของคณะกรรมการ 

(BSIZE) และสัดสวนคณะกรรมการมีความรูบัญชีการเงิน 
(BEXP) ชวยเพิ่มความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ 
Basu (1997) สัดสวนคณะกรรมการท่ีเรียนจบระดับ
ปรญิญาโทในประเทศ (BMASTL) และสดัสวนคณะกรรมการ
ที่เรียนจบระดับปริญญาโทตางประเทศ (BMASTI) ชวย
เพ่ิมระดับความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ Ahmed 
and Duellman (2007) สัดสวนคณะกรรมการเพศหญิง 
(BGEN) และการควบรวมตําแหนงประธาน (BDUAL) ชวย
เพิ่มผลการดําเนินงาน (ROA) และขนาดของคณะกรรมการ 
(BSIZE) ชวยเพิ่มความทันเวลาของการรับรูผลขาดทุน

ในทางตรงกันขาม พบวา สัดสวนคณะกรรมการท่ี
เรียนจบระดับปริญญาเอกในประเทศ (BPHDL) จะลด
ความความระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ Basu (1997) 
สัดส วนคณะกรรมการต างชาติ (BFOR) จะลดความ
ระมัดระวังทางบัญชีตามตัวแบบ Ahmed and Duellman 
(2007) การประชุมของคณะกรรมการ (BMEET) จะลด
ผลการ ดํา เ นินงานของบริษัท  (ROA)  และสัดส  วน
คณะกรรมการที่เรียนจบระดับปริญญาโทจากตางประเทศ 
(BMASTI) จะลดความทันเวลาของการรับรู ผลขาดทุน
สวนตัวแปรท่ีสนใจอื่นๆ ไมพบความสัมพันธ

ตารางท่ี 5 ผลการวิเคราะหถดถอยพหุระหวางผลการ
ดําเนินงาน (ROA) และคุณลักษณะคณะ
กรรมการ

Variables Parameter Estimate t Value Pr > |t|

Intercept –0.05936 –2.55 0.0108

BSIZE 0.00138 1.11 0.2671

BDIND 0.03274 1.13 0.2595

BEXP –0.00119 –0.07 0.9476

BGEN 0.06591 *** 3.03 0.0025

BPHDL 0.01438 0.44 0.6596

BPHDI 0.01513 0.54 0.5878

BMASTL 0.01406 0.84 0.3985

BMASTI 0.02531 1.58 0.1133

BMEET –0.00469 *** –6.58 <.0001

BDUAL 0.01086 * 1.70 0.0888

Control Variables:

BFOR –0.00436 –0.22 0.8287

Growth 0.00061 0.16 0.8733

Size 0.01049 4.95 <.0001

DE –0.00178 –4.37 <.0001

Industry Yes

Year Yes

Adj R-Square 0.0871 <.0001

N 1,048

หมายเหตุ: *, **, *** ระดับนัยสําคัญท่ี 0.10, 0.05, 0.01
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ข�อเสนอแนะจากการวิจัย
เนื่องจากการวิจัยคร้ังนี้สนใจศึกษาความสัมพันธของ

คุณลักษณะของคณะกรรมการกับความระมัดระวังทางบัญชี
กับตัวแบบ Basu (1997) โดยมิไดแยกพิจารณาลักษณะ
เฉพาะและความซับซอนของธุรกิจ งานวิจัยในอนาคตอาจ
ขยายขอบเขตการศึกษาถึงลักษณะดังกลาว เพื่อใหผลการ
วิจัยมีความชัดเจนมากย่ิงขึ้นหรืออาจเปรียบเทียบราย
อุตสาหกรรม
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