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บทคดัยอ่ 

 
 วตัถุประสงค์ในการศกึษาครัง้นี้คอื (1) ศกึษาขอบเขต ลกัษณะและระดบัการเปิดเผยขอ้มูล
การวจิยัและพฒันาของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (2) ศกึษาระดบัความ
แตกต่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาระหว่างปี 2558 และ 2559 และระหว่างปี 2559 และ 
2560 ของบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศในกลุ่ม SET 100 และ (3) ทดสอบ
ความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงานของบรษิทัจดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย การศกึษาครัง้นี้เกบ็รวบรวมขอ้มลูจากรายงานประจ าปีของบรษิทั
ทีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยท์ีอ่ยู่ในกลุ่ม SET100 ระหว่างปี พ.ศ. 2558 ถงึ 2560 จ านวน 55 
บรษิทั การวเิคราะหข์อ้มลูทีใ่ชใ้นการศกึษาครัง้นี้คอื การวเิคราะหเ์ชงิพรรณนา t-test และการวเิคราะห์
ความถดถอยเชงิพหุคูณ โดยผลการศกึษาพบว่า มกีารเพิม่ขึน้ของระดบัการเปิดเผยขอ้มูลค่าใชจ้่าย
วจิยัและพฒันาระหว่างปี พ.ศ. 2558 ถงึ 2560 และพบความแตกต่างของระดบัการเปิดเผยขอ้มูลการ
วจิยัและพฒันาระหว่างปี พ.ศ. 2558 และ ปี พ.ศ. 2559 นอกจากนี้การศกึษายงัพบความสมัพนัธ์
ระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยั ความเสีย่งของบรษิทัและผลการด าเนินงานทางการเงนิ อย่างไรก็
ตามผลการศึกษาไม่พบความสมัพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลค่าใช้จ่ายการพัฒนาและผลการ
ด าเนินงานทางการเงนิ 
 
ค าส าคญั: การเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันา, ผลการด าเนินงานทางการเงนิ, 
              ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 
ABSTRACT 
 
 The objective of this study is to (1) examine the extent, nature and level of research 
and development disclosure in listed companies in the Stock exchange of Thailand (2) 
compare the level of research and development disclosure in the listed companies in SET100 
between 2015 and 2016, and between 2016 and 2017 (3) test the relationship between the 
research and development disclosure and financial performance of the listed companies. This 
study collects data from annual reports of the selected 55 listed in SET100 between 2015 to 
2017 and uses descriptive analysis t-test and multiple regression to analyze the data of study. 
The study reveals that there is an increase in the disclosure of research and development 
expenditure between 2015 and 2017 and there is a significant difference in the level of 
research and development disclosure between 2015 and 2016. Furthermore, the study finds 
that there is a significant relationship between the research disclosure, company’s risk, and 
financial performance. However, the study reveals that there is no relationship between 
development expenditure disclosure and firm’s financial performance 
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บทน า 
 
 ตามที่รฐับาลได้ประกาศโมเดล ประเทศไทย 4.0 ในปี พ.ศ.2559 ซึ่งเป็นความมุ่งมัน่ของ
นายกรฐัมนตรีและคณะ ที่ต้องการปรบัเปลี่ยนโครงสร้างเศรษฐกิจ ไปสู่เศรษฐกิจที่ขบัเคลื่อนด้วย
นวตักรรม โดยมฐีานคดิ คอื การเปลีย่นจากการผลติสนิคา้ “โภคภณัฑ”์ ไปสูส่นิคา้เชงิ “นวตักรรม” การ
เปลีย่นจากการขบัเคลื่อนประเทศด้วยภาคอุตสาหกรรม ไปสู่การขบัเคลื่อนดว้ยเทคโนโลย ีความคดิ
สรา้งสรรค ์และนวตักรรมและการเปลีย่นจากการเน้นภาคการผลติสนิคา้ ไปสู่การเน้นภาคบรกิารมาก
ขึน้ ดงันัน้ “ประเทศไทย 4.0” จงึจะมกีารเปลีย่นวธิกีารท าทีม่ลีกัษณะส าคญั คอื เปลี่ยนจากการเกษตร
แบบดัง้เดิมในปจัจุบัน ไปสู่การเกษตรสมัยใหม่ ที่เน้นการบริหารจัดการและเทคโนโลยี (Smart 
Farming) โดยเกษตรกรต้องร ่ารวยขึ้น และเป็นเกษตรกรแบบเป็นผู้ประกอบการ เปลี่ยนจาก 
Traditional SMEs หรอื SMEs ทีม่อียู่และรฐัต้องใหค้วามช่วยเหลอือยู่ตลอดเวลา ไปสู่การเป็น Smart 
Enterprises และ Startups บรษิทัเกดิใหม่ทีม่ศีกัยภาพสงู เปลีย่นจาก Traditional Services ซึง่มกีาร
สรา้งมูลค่าค่อนขา้งต ่า ไปสู่ High Value Services และเปลีย่นจากแรงงานทกัษะต ่าไปสู่แรงงานทีม่ี
ความรู ้ความเชีย่วชาญ และทกัษะสงู โดยเน้นการขบัเคลื่อนเศรษฐกจิดว้ยนวตักรรมเพื่อความยัง่ยนื
ใหก้บัประเทศ และจากแผนพฒันาเศรษฐกจิและสงัคม ฉบบัที ่12 ทีถู่กใชก้บันโยบายประเทศไทย 4.0 
ได้ก าหนดเป้าหมาย 1 เพิม่ความเขม้แขง็ด้านวทิยาศาสตร์และเทคโนโลยขีองประเทศ ตวัชี้วดั 1.1 
สดัส่วนการลงทุนเพื่อการวจิยัและพฒันาเพิม่ สู่รอ้ยละ 1.5 ของ GDP ตวัชีว้ดั 1.2 สดัส่วนการลงทุน
วจิยั และพฒันาของภาคเอกชนต่อภาครฐั เพิม่เป็น 70 : 30 ตวัชี้วดั 1.3 สดัส่วนการลงทุนวจิยัและ
พฒันาในอุตสาหกรรม ยุทธศาสตรแ์ละเป้าหมายของประเทศ : งานวจิยัพื้นฐานเพื่อ สรา้ง/สะสมองค์
ความรู ้: ระบบโครงสรา้งพืน้ฐาน บุคลากร และระบบมาตรฐาน เพิม่เป็น 55 : 25 : 20 และตวัชีว้ดั 1.4 
จ านวนบุคลากรดา้นการวจิยัและพฒันาเพิม่เป็น 25 คนต่อประชากร 10,000 คน และเป้าหมาย 2 เพิม่
ความสามารถในการประยุกต์ใช้นวตักรรม ตวัชี้วดั 2.1 อนัดบัความสามารถการแข่งขนัโครงสร้าง
พืน้ฐานดา้นวทิยาศาสตรแ์ละดา้นเทคโนโลยจีดัโดย IMD อยู่ในล าดบั 1 ใน 30  ตวัชีว้ดั 2.2 ผลงานวจิยั
และเทคโนโลยทีีถู่กน าไปใชส้รา้งมลูค่าเชงิพาณิชยม์จี านวนไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 30 ของผลงาน ทัง้หมด 
ตวัชีว้ดั 2.3 มลูค่าการลดหย่อนภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล ส าหรบัค่าใชจ้่ายวจิยัและพฒันา มจี านวนเพิ่มขึน้
ไม่น้อยกว่า ร้อยละ 20 ต่อปี และ ตวัชีว้ดั 2.4 นวตักรรมทางสงัคมและ ส าหรบัผู้สงูอายุและผู้พกิารที่
ผลิตได้เองภายในประเทศ มีจ านวนเพิ่มขึ้นไม่น้อยกว่า 1 เท่าตัว (แผนพฒันาเศรษฐกิจและสงัคม
แห่งชาต ิฉบบัที ่12, 2559) 
 การวจิยัและพฒันารวมถงึการสรา้งนวตักรรมถูกน ามาใชเ้ป็นปจัจยัขบัเคลื่อนการพฒันาในทุก
มติิ เพื่อยกระดบัศกัยภาพของประเทศในทุกด้าน โดยจะมุ่งเน้นการน าความคดิสร้างสรรค์ และการ
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พฒันานวตักรรมเพื่อท าให้เกิดสิง่ใหม่ที่มีมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐกิจทัง้ในเรื่องกระบวนการผลิตและ 
รปูแบบผลติภณัฑแ์ละบรกิารใหม่ ๆ การเปลีย่นแปลงเทคโนโลย ีและรูปแบบการด าเนินธุรกจิ รวมทัง้
วิถีชีวิต ของผู้คนในสงัคมทัง้ที่เป็นการเปลี่ยนแปลงอย่างถอนรากถอนโคนและการพฒันาต่อยอด
นวตักรรมจะช่วยเพิม่ประสทิธภิาพและสง่เสรมิขดีความสามารถของมนุษยซ์ึง่จะส่งผลใหผ้ลติภาพการ
ผลติสงูขึน้ ช่วยขยายฐานผลติภณัฑแ์ละบรกิารใหม่ๆ และช่วยลดตน้ทุนและเพิม่ผลการด าเนินงาน การ
วจิยัและพฒันา และการสร้างนวตักรรมใหม่ ๆ จะรวมถงึการกา้วไปขา้งหน้าเพื่อท ากจิกรรมประเภท
การพฒันาตลาดโลจสิตกิส ์และการสรา้งตราสนิคา้ ซึง่เป็นกจิกรรมทีใ่หมู้ลค่าเพิม่สงูกว่าในขัน้ตอนการ
ผลติและการประกอบสนิค้าที่ให้มูลค่าเพิม่ต ่าทีสุ่ด  ทัง้นี้โดยมแีนวทางหลกัในการผลกัดนัการพฒันา
นวตักรรมและการน ามาใช ้คอื การก าหนดวาระการวจิยัแห่งชาต ิ(National Research Agenda) ใหม้ี
จุดเน้นทีช่ดัเจน เฉพาะเจาะจง และสอดคลอ้งกบั สาขาเป้าหมายการพฒันาประเทศ และการใชก้ลยุทธ์
ด้านนวตักรรมบูรณาการ โดยส่งเสรมิความร่วมมือและ การเป็นหุ้นส่วนของทุกฝ่ายทัง้ภาครฐั ภาค
การศกึษา ภาคเอกชนในทุกสาขาการผลติและบรกิาร รวมทัง้ชุมชน  
 ตามมาตรฐานการบญัชฉีบบัที่ 38 (2560) ไดก้ าหนดให้กจิการต้องไม่รบัรู้ค่าใช้จ่ายในส่วน
ของการวจิยัขึน้เป็นสนิทรพัย ์ ในขณะทีค่่าใชจ้่ายในส่วนของการพฒันา นัน้สามารถรบัรูเ้ป็นสนิทรพัย์
ไดห้ากเขา้เกณฑท์ี่มาตรฐานการบญัชกี าหนด โดยในส่วนของการ เปิดเผยขอ้มูลมาตรฐานการบญัชี
ระบุว่ากจิการต้องเปิดเผยจ านวนรวมของรายจ่ายเกีย่วกบัการวจิยั และพฒันาซึง่รบัรูเ้ป็นค่าใชจ้่ายใน
ระหว่างงวด ปจัจุบนังานวิจยัในประเทศไทยยงัมีการศกึษาเรื่องการวจิยัและพฒันาในมุมมองสาขา 
วชิาชพีบญัชไีม่มากนกั ตวัอย่างเช่น พรชนิตว ์แสงนภาวรรณ (2550) ไดศ้กึษาเรื่องการเปิดเผยขอ้มูล
เกี่ยวกบัการ วจิยัและพฒันาของบรษิัทในกลุ่มธุรกจิเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารที่จดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัย ์ซึง่ผลการวจิยัพบว่าบรษิทัเพยีงรอ้ยละ 11 จากกลุ่ม ตวัอย่างที่มกีารเปิดเผยขอ้มูล
ตามที่มาตรฐานการบญัชีก าหนด ส่วน สุมาล ีเอกพล (2550) ได้มีการน าค่าใช้จ่ายในการวจิยัและ
พฒันาไปใชเ้ป็นในตวัแปรในการหาความสมัพนัธก์บัผลตอบแทนของหลกัทรพัย ์ซึง่ผลการวจิยัไม่พบ
ความสมัพนัธม์นียัส าคญัระหว่าง รายจ่ายในการวจิยัและพฒันาต่อผลตอบแทนหลกัทรพัย ์ส่วน วกิรม 
มโนหมัน่ศรทัธา (2558) ทดสอบความสมัพนัธ์ระหว่างคุณลกัษณะของบรษิัท และการเปิดเผยขอ้มูล
ด้านการวจิยัและพฒันาของบรษิัทพบว่าขนาดของบรษิัทมคีวามสมัพนัธ์ในทางบวกต่อการเปิดเผย
ข้อมูลด้านการวิจัยและพัฒนา ขณะที่ส ัดส่วนหนี้สินและการกระจุกตัวของผู้ถือหุ้นของบริษัทมี
ความสมัพนัธใ์นทางลบต่อการเปิดเผยขอ้มลูดา้นการวจิยัและพฒันา  
 จะเหน็ว่าประเดน็เรื่องการวจิยัและพฒันาเป็นเรื่องทีม่คีวามส าคญัมากส าหรบัประเทศไทย แต่
ทัง้นี้งานวิจัยทางด้านบัญชีที่ศึกษาในเรื่ องนี้ยังมีไม่มากนักและยังไม่มีงานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับ
ความสมัพนัธ์ระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลด้านการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงาน เนื่องจากการ
วจิยัและพฒันาสามารถถูกมองไดเ้ป็น 2 มุมมองคอื ถา้การวจิยัและพฒันาประสบความส าเรจ็ บรษิทัจะ
มนีวตักรรมไม่ว่าจะเป็นตัวผลิตภณัฑ์ กระบวนการท างานหรอืการจดัการ ซึ่งสิง่เหล่านี้ท าให้บรษิัท
สามารถเพิม่ผลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ได ้แต่ในทางกลบักนัถ้าการวจิยัและพฒันาไม่ประสบความส าเรจ็ 
บรษิทัจะเกดิต้นทุนและค่าใชจ้่ายจ านวนมากที่ท าใหผ้ลการด าเนินงานของบรษิทัตกต ่าได ้ดงันัน้จาก
ปญัหาวจิยัขา้งตน้ การศกึษาครัง้นี้จงึมวีตัถุประสงคท์ีส่ าคญั คอื (1) ศกึษาขอบเขต ลกัษณะและระดบั
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การเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (2) 
ศกึษาระดบัความแตกต่างการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาระหว่างปี 2558 และ 2559 และระหว่าง
ปี 2559 และ 2560 ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศในกลุ่ม SET 100 และ (3) 
ทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงานของบรษิทัจด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อตอบค าถามวจิยั 3 ขอ้(1) บรษิทัจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET100 มขีอบเขต ลกัษณะและระดบัการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยั
และพฒันาอย่างไร (2) การเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET100 มีระดบัความแตกต่างระหว่างปี 2558 และ 2559 และระหว่างปี 
2559 และ 2560 อย่างไร (3) มคีวามสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาและมูลค่า
ของธุรกจิหรอืไม่ ถ้ามอีย่างไร โดยประโยชน์ที่คาดว่าจะไดร้บัจากการศกึษาครัง้นี้ คอื การขยายการ
ศกึษาวจิยัการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ 
และเป็นฐานข้อมูลให้กบัผู้ที่สนใจใช้เป็นขอ้มูลในการศึกษาและวจิยัและพฒันา หรอืตัดสนิใจในการ
ลงทุนต่อไป 
 

วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 
 

1.  ศึกษาขอบเขต ลกัษณะและระดบัการเปิดเผยข้อมูลการวิจยัและพฒันาของบริษัทจด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  

2.  ศกึษาระดบัความแตกต่างการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาระหว่างปี 2558 และ 2559 
และระหว่างปี 2559 และ 2560 ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศในกลุ่ม SET 100 
และ  

3. ทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงาน
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

 

ประโยชนข์องการวิจยั 

 
การใหค้วามส าคญัของการลงทุนในดา้นการวจิยัและพฒันาหรอื ดา้นนวตักรรม มผีลกระทบ

ต่อกลยุทธ์เพื่อการเติบโตในระยะยาวและความมัน่ใจของผู้บริหารในการด าเนินธุรกิจ  และเป็นการ
สอดคลอ้งกบันโยบายไทยแลนด ์4.0 ของรฐับาลทีส่่งเสรมิและสนับสนุนใหทุ้กหน่วยงานมกีารวจิยัและ
พฒันานวตักรรมต่าง ๆ ดงันัน้งานวจิยัความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาและ 
ผลการด าเนินงานทางการเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยจะเป็นขอ้มูล
แสดงให้ผู้ที่มสี่วนได้เสยีในองค์กรทราบถึงความสมัพนัธ์ระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลด้านการวจิยัและ
พฒันามผีลต่อการด าเนินงานทางการเงนิอย่างไร และยงัเป็นฐานขอ้มูลใหก้บัผูท้ีส่นใจใชเ้ป็นขอ้มูลใน
การศกึษาและวจิยัและพฒันา หรอืตดัสนิใจในการลงทุนต่อไป 
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การทบทวนวรรณกรรม 
 
ทฤษฎีท่ีเก่ียวข้อง 
 ทฤษฎผีูม้สีว่นไดเ้สยีถูกใชเ้ป็นทฤษฎทีีเ่กีย่วขอ้งในการศกึษาครัง้นี้เพื่ออธบิายความสมัพนัธ์
ระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงานของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยทฤษฎผีูม้สี่วนไดเ้สยี มแีนวคิดว่า  ผูบ้รหิารไม่ควรใส่ใจเพยีงผูม้สี่วน
ไดเ้สยีภายในองคก์รเท่านัน้ แต่ควรสนับสนุนความรบัผดิชอบต่อสงัคมดว้ยและไดข้ยายผูม้สี่วนไดเ้สยี
ในมุมมองของบริษัทที่กว้างขึ้นว่าเป็นผู้มีส่วนได้เสยีกลุ่มอื่นที่ไม่ได้มสีทิธิหรือมีเสยีงในการด าเนิน
กจิการหรอืบุคคลที่มอีทิธิพลต่อผลลพัธ์ของบรษิัททัง้พนักงาน ลูกค้า ผู้ขายปจัจยัการผลติ ชุมชนใน 
ทอ้งถิน่ และรฐับาล  R. Edward Freeman (1983) สนับสนุนแนวคดินี้เนื่องจากผูม้สี่วนไดเ้สยีทุกกลุ่ม
อาจมีผลต่อ (หรือได้รับ) ผลกระทบจากการบรรลุเป้าหมายของบริษัท โดยเชื่อว่าบุคคลเหล่าน้ีมี
ผลกระทบ (หรอืไดร้บั) ผลกระทบจากความส าเรจ็ตามภารกจิขององค์กร ทัง้จากการตดัสนิใจในเชงิ
นโยบายและการปฏบิตัขิององคก์ร เช่นเดยีวกบั Pasi Karjalainen (2006) ทีไ่ดศ้กึษาว่าการลงทุนดา้น
การวจิยัและพฒันามผีลกระทบในเชงิบวกต่อระดบัความสามารถในการท าก าไรของบรษิทั และส าหรบั
การการวิจยัและพฒันาในประเทศไทยขึ้นอยู่กับเป้าหมายของธุรกิจที่จะมีการวิจัยและพฒันาเพื่อ
ตอบสนองต่อนโยบายของบรษิทั เมื่อบรษิทัสามารถตอบสนองความต้องการของกลุ่มผูม้สี่วนไดเ้สยีได ้
บริษัทก็สามารถได้รบัผลตอบแทนที่ดีกลบัมายงัองค์กร อาทิ ภาพลกัษณ์ที่ดีขึ้น มูลค่าหลกัทรพัย์/
คุณค่ากจิการทีส่งูขึน้และผลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ (Suttipun and Saefu, 2017)  
 
การเปิดเผยข้อมูลด้านการวิจยัและพฒันา 
 ความหมายของรายจ่ายเพื่อการวิจยัและพัฒนาตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 38 เรื่อง
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน (2560) ไดน้ิยามไวด้งันี้ รายจ่ายการวจิยั คอื การวางแผนเพื่อใหไ้ดม้าความรูแ้ละ
ความเขา้ใจใหม่ทางดา้นเทคนิคหรอืวทิยาศาสตร์ รายจ่ายการวจิยัรบัรู้เป็นค่าใช้จ่ายเมื่อรายจ่ายนัน้
เกดิขึน้ไม่รบัรู้เป็นสนิทรพัย์ไม่มตีัวตน ส่วน รายจ่ายการพฒันา คอื การน าผลของการวิจยัมาใช้ใน
แผนงานเพื่อการผลติสิง่ใหม่หรอืท าใหส้ิง่ทีด่ขี ึน้กว่าเดมิก่อนทีจ่ะเริม่ผลติหรอืใชใ้นเชงิพาณิชย ์รายจ่าย
การพฒันาจะรบัรูเ้ป็นสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน เมื่อเขา้เงื่อนไขดงัต่อไปนี้ 1) มคีวามเป็นไปไดท้างเทคนิคที่
จะท าให้สนิทรพัย์ไม่มีตัวตนเสรจ็สมบูรณ์ เพื่อน ามาใช้งานหรือขาย 2) กจิการมคีวามตัง้ใจ หรือมี
ความสามารถทีจ่ะท าใหส้นิทรพัยไ์ม่มตีวัตน เสรจ็สมบรูณ์และน า มาใชง้านหรอืขาย 3) กจิการสามารถ
แสดงให้เห็นถึงวิธกีารที่สนิทรพัย์ไม่มีตัวตนจะก่อให้เกิดประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคต มตีลาด
รองรบัสามารถใช้งานภายในได้ 4) กิจการมีทรพัยากรด้านเทคนิค การเงิน และอื่น ๆ อย่างเพียง
พอที่จะน ามาใช้ในการพฒันาให้เสร็จสิ้นสมบูรณ์ และน าสนิทรพัย์ไม่มีตัวตนมาใช้งานหรือขาย 5) 
กจิการมคีวามสามารถทจีะวดัมลูค่าของรายจ่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนทีเ่กดิขึน้ระหว่างการ
พฒันาไดอ้ย่างน่าเชื่อถอื  
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บรษิทัต่าง ๆ มกีารเปิดเผยขอ้มลูของบรษิทัโดยมจีุดประสงคห์ลายประการซึง่ก่อใหเ้กดิผลในทางบวก
ต่อบรษิทั งานวจิยัของ Bozzolan et al. (2003) กล่าวถงึจุดประสงคท์ีท่ าใหบ้รษิทัมกีารเปิดเผยขอ้มูล
ดา้นการวจิยัและพฒันานัน้ พบว่าบรษิทัทีใ่ชเ้ทคโนโลยขี ัน้สงูมกีารลงทุนอย่างมากในดา้นสนิทรพัยท์ีไ่ม่
มตีวัตนเพื่อสรา้งความสามารถในการแขง่ขนั โดยสือ่สารผ่านทางการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันา
เทคโนโลยต่ีาง ๆ  ส่วน Garcia-Meca et al. (2005) พบว่าการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาเป็น
การเปิดเผยเพื่อสร้างความเชื่อมัน่แก่นักลงทุนและลูกคา้  ยงัมงีานวจิยัทีพ่บว่าบรษิทัทีเ่ปิดเผยขอ้มูล
มากกว่านัน้มแีนวโน้มทีจ่ะม ีต้นทุนของเงนิลงทุนต ่ากว่า (Botosan and Plumlee, 2002; Francis et 
al., 2008) และบรษิัทอาจเปิดเผยขอ้มูลการวิจยัและพฒันาเพื่อแสดงถึงมูลค่าที่แท้จริงของบรษิัท 
(Jones, 2007; Merkley, 2014) นอกจากนี้ยงัพบความสมัพนัธใ์นเชงิบวกระหว่างการเปิดเผยขอ้มูล
โดยสมคัรใจกบัมูลค่าของบรษิทั (Haggard et al., 2008; Hassan et al., 2009) อย่างไรกต็ามบรษิทั
อาจมเีหตุจงูใจในการไม่เปิดเผยขอ้มลูดา้นการวจิยัและพฒันาของบรษิทัไดเ้ช่นกนั เนื่องจากบรษิทัอาจ
เห็นว่าการเปิดเผยขอ้มูลด้านการวิจยัและพฒันาอาจส่งผลในทางลบต่อบริษัท โดยในงานวิจยัของ 
Healy and Palepu (1993) พบว่าบรษิัทอาจมแีรงจูงใจที่จะไม่เปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันา
เนื่องจากเหตุผลเรื่องการแข่งขนั  ซึ่งสอดคล้องกบังานวจิยัซึ่งพบว่าการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและ
พฒันานัน้อาจเอือ้ประโยชน์ใหก้บับรษิทัคู่แขง่ (Verrecchia, 1983; Dye, 1985; Jones, 2007) 
 
การพฒันาสมมติฐานการศึกษา 
 ผลการด าเนินงานของธุรกจิ คอื ความส าเรจ็หรอืผลประโยชน์จากการท างานของธุรกจิ ซึ่ง
สามารถวดัได้ 2 รูปแบบ คอื ผลการด าเนินงานที่เป็นตัวเงิน และผลการด าเนินงานที่ไม่เป็นตวัเงิน 
ธุรกจิส่วนใหญ่นิยมทีจ่ะวดัผลการด าเนินทีเ่ป็นตวัเงนิ เพื่อตอบสนองต่อความต้องการของผูม้สี่วนได้
เสยี เช่นผู้ลงทุน ผูถ้ือหุน้ และเจา้หนี้เงนิกู ้โดยมงีานวจิยัหลายงาน เช่น งานวจิยัของ Singhvi and 
Desai (1971) ใชอ้ตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์เป็นตวัแทนในการวดัผลการด าเนินงานของบรษิทัและ
พบว่าผูบ้รหิารจะเพิม่การเปิดเผยขอ้มูลมากขึน้ในกรณีทีอ่ตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยอ์ยู่ ในระดบัสูง 
ในทางตรงข้ามเมื่ออตัราผลตอบแทนอยู่ในระดบัต ่าผู้บริหารมีแนวโน้มที่จะเปิดเผยข้อมูลน้อย ซึ่ง
สอดคล้องกบังานวิจยัของนันทชาติ รตันบุร ี(2555) พบว่า ความสามารถในการท าก าไรซึ่งวดัจาก
อตัราสว่นผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ มคีวามสมัพนัธใ์นเชงิบวกกบัการเปิดเผยขอ้มูลของบรษิทั และผล
การศกึษาที่พบว่าบรษิทัทีม่คีวามสามารถในการท าก าไรสูงจะใหข้อ้มูลทางการบญัชหีรอืการเปิดเผย
ขอ้มลูงบการเงนิมากขึน้ (Broberg et al., 2010) ส าหรบัตวัแปรทีใ่ชใ้นการวดัผลการด าเนินงานในอดตี 
นิยมใช้การวดัความสามารถในการท าก าไร ส่วนใหญ่เป็น อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ หรอื อตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ผลการศึกษาในตัวแปรด้านความสามารถในการท าก าไรยงัมีทุก
ทศิทาง ซึง่ Basso et al. (2013) พบว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทั มคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวก
กบัการเปิดเผยขอ้มลูของสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนหรอืการมอียู่ของสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน ส าหรบังานวจิยัทีใ่ช้
ตวัแปร อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ พบความสมัพนัธเ์ชงิบวกระหวา่งความสามารถในการท า
ก าไรกบัระดบัการเปิดเผยข้อมูลของกจิการ (สุภรา รุทธิอ์มร, 2559) ไม่พบความสมัพนัธ์ระหว่าง
ความสามารถในการท าก าไรของกจิการกบัการเปิดเผยขอ้มูลสนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีน ซึง่สอดคลอ้งกบั 
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ความสมัพนัธร์ะหวา่งการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงานทางการเงนิของบรษิทั
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

อลศิรา ผลาวรรณ (2547) ที่ไม่พบความสมัพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกบัระดบัการ
เปิดเผยขอ้มลูของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 ถงึแมว้่าจะยงัไม่งานวจิยัทีศ่กึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันา
และผลการด าเนินงานของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย แต่จากการทบทวน
วรรณกรรม พบว่า การลงทุนดา้นการวจิยัและพฒันามผีลกระทบในเชงิบวกต่อระดบัความสามารถใน
การท าก าไรของบรษิทั (Pasi Karjalainen, 2006)  ส่วน Lawrence J. Nord . (2011) พบว่าการวจิยั
และค่าใช้จ่ายในการพฒันามผีลอย่างมากและเป็นบวกต่อมูลค่าตลาดของบรษิัทยา  บรษิัทเหล่านี้ใช้
เงนิทุนในการวจิยัและพฒันาเฉลีย่ยิง่สงู ยิง่ท าใหมู้ลค่าตลาดสงูตามไปดว้ย และ Basso et al. (2013) 
พบว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัเมื่อวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์มคีวามสมัพนัธ์
เชงิบวกกบัการเปิดเผยขอ้มูลของสนิทรพัย์ไม่มตีวัตนหรอืการมอียู่ของสนิทรพัย์ไม่มตีวัตน Suttipun 
and Saefu (2017) พบความสมัพนัธ์เชงิบวกระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลตามหลกัปรชัญาเศรษฐกจิ
พอเพยีงและผลการด าเนินงานทีเ่ป็นตวัเงนิของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
ทัง้นี้เนื่องจาก เมื่อธุรกิจสามารถตอบสนองความต้องการของกลุ่มผู้มีส่วนได้เสยีได้ทุกกลุ่ม ธุรกจิก็
สามารถไดร้บัผลตอบแทนทีด่กีลบัมายงัองคก์ร อาท ิภาพลกัษณ์ทีด่ขี ึน้ มลูค่าหลกัทรพัย/์คุณค่ากจิการ
ทีส่งูขึน้ และผลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ (Suttipun and Saefu, 2017) ดงันัน้จากผลการศกึษาในอดตีที่
เกีย่วขอ้งขา้งตน้ การศกึษาครัง้นี้ไดต้ัง้สมมุตฐิาน ดงันี้ 
 H1: มคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกระหว่างการเปิดเผยขอ้มลูดา้นการวจิยัและผลการด าเนินงานของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 H2: มคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการพฒันาและผลการด าเนินงาน
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 
กรอบแนวความคิด 
 

 
 
 
 
 
 

 
รปูท่ี 1: กรอบแนวคดิงานวจิยั 

 
 
 

การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่าย 

1. การวจิยั 

2. การพฒันา 

3. การวจิยัและพฒันา 

ผลการด าเนินงานทางการเงนิ 
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ระเบียบวิธีการวิจยั 
 
 ประชากรในการศึกษาครัง้นี้ คอื บรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยใน
กลุ่มSET100 ระหว่างปี พ.ศ. 2558 ถงึ พ.ศ. 2560 ในการศกึษาครัง้นี้ผูว้จิยัใชว้ธิสีุ่มตวัอย่างโดยใชว้ธิี
สุม่แบบเฉพาะเจาะจง โดยจะเลอืกกลุ่มตวัอย่างจากบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยท์ีอ่ยู่ใน
กลุ่มSET100 ตลอดระยะเวลาทีท่ าการศกึษาคอื พ.ศ. 2558 ถงึ พ.ศ. 2560 จ านวน 55 บรษิทั 
 การศึกษาวจิยัครัง้นี้เป็นการศกึษาขอ้มูลทุติยภูมิจากรายงานประจ าปีของบรษิัทระหว่างปี 
พ.ศ. 2558 ถงึ 2560 โดยใชก้ระดาษท าการในการเกบ็ขอ้มูลการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและเกบ็ขอ้มูล
การเปิดเผยการพฒันา ซึง่เป็นตวัแปรอสิระโดยการนบัค าของแต่ละรายการ นอกจากนี้การศกึษามกีาร
ก าหนดตวัแปรควบคุม ซึง่ไดศ้กึษาจากงานในอดตีทีเ่กีย่วขอ้ง (Bozzolan et al., 2003, Hassan et al., 
2009, Suttipun and Saefu, 2017) โดยตวัแปรควบคุมทีใ่ชค้อือตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ การ
วดัค่าตวัแปรถูกสรุปตามตารางที ่1 
 
ตารางท่ี 1: การวดัค่าตวัแปรในการศกึษา 

ตวัแปร ค าย่อ การวดัค่า 
ตวัแปรตาม   
1. ผลการด าเนินงานทีเ่ป็นตวัเงนิ Y อตัราสว่นทางการเงนิ, Tobin'Q 
ตวัแปรอสิระ   
1. การเปิดเผยขอ้มลูการวจิยั 
2. การเปิดเผยขอ้มลูการพฒันา 

R 
D 

การวเิคราะหเ์นื้อหา 
การวเิคราะหเ์นื้อหา 

ตวัแปรควบคุม   
1. อตัราส่วนหนี้สนิความเสีย่งของบรษิทัต่อส่วนของ
ผูถ้อืหุน้ 

DE หนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ตลอด
ระยะเวลาทีศ่กึษา 3 ปี 

 
 การศึกษาใช้การวิเคราะห์เชิงพรรณนาในการวิเคราะห์ความถี่ ร้อยละ ค่าเฉลี่ยและส่วน
เบีย่งเบนมาตรฐาน และ t-test เพื่อศกึษาขอบเขตการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาของบรษิทัทีจ่ด
ทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 ระหว่างปี พ.ศ. 2558 ถึง พ.ศ. 2560 
นอกจากนี้การศกึษาใช้การวเิคราะหค์วามถดถอยเชงิพหุคูณในการทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างการ
เปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงานของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทยโดยสมการเชงิเสน้ของการศกึษาครัง้นี้ไดแ้ก่ 
 Y = a + β1R + β2D + ε      (โมเดล 1) 
 Y = a + β1R + β2D + β3DE + ε    (โมเดล 2) 
โดย 
 Y = ผลการด าเนินงานของธุรกจิ 



              

วรีะวรรณ ศริพิงษ์ และคณะ 

182 
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 R = การเปิดเผยขอ้มลูการวจิยั 
 D = การเปิดเผยขอ้มลูการพฒันา 
 DE = อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ 
 

ผลการวิจยั 
 
 จากวตัถุประสงคข์องการศกึษาขอ้ที ่1 ในเรื่องขอบเขต ลกัษณะและระดบัการเปิดเผยขอ้มูล
การวจิยัและพฒันาของบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ตารางที่ 2 แสดงผล
การศกึษาทีไ่ดจ้ากการเกบ็ขอ้มูลรายงานประจ าปีตัง้แต่ พ.ศ. 2558 ถงึ พ.ศ. 2560 ของประชากรและ
กลุ่มตวัอย่าง พบว่า การเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัรวม 3 ปี เท่ากบั 5,057.72 ค า การเปิดเผยขอ้มูลการ
พฒันารวมเท่ากบั 541.75 ค า และการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันารวม 3 ปีเท่ากบั 5,599.48 ค า 
นอกจากนี้ผลการวเิคราะห์เชงิพรรณนาของการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาของบรษิัทที่อยู่ ใน 
SET100 ระหว่างปี พ.ศ. 2558 ถึง 2560 ตามที่แสดงในตารางที่ 2 พบว่าค่าเฉลี่ยของการเปิดเผย
ขอ้มูลวจิยัและพฒันาอยู่ที ่11,198.95 ค า โดยพบแนวโน้มการเพิม่ขึน้ของการเปิดเผยขอ้มูลวจิยัและ
พฒันาตัง้แต่ 3,023.49 ในปี พ.ศ. 2558 เป็น 3,846.80 ในปี พ.ศ. 2559 และ 4,328.66 ในปี พ.ศ. 
2560 ซึง่สามารถตคีวามไดว้่าบรษิทัสว่นใหญ่ใหค้วามส าคญักบัการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัมากกว่าการ
เปิดเผยขอ้มูลการพฒันา นอกจากนี้ผลการศกึษาพบว่าการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัคงทีร่ะหว่างปี พ.ศ. 
2558 ถงึ พ.ศ. 2559 และมกีารเพิม่ขึน้จากปี พ.ศ. 2559 ถงึปี พ.ศ. 2560 
 
ตารางท่ี 2: การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัและพฒันา 

 2558 2559 2560  
 Mean SD Mean SD Mean SD Min Max Total 
การเปิดเผยข้อมูล
การวจิยั 

1,353.65 1,804.70 1,765.65 2,690.32 1,938.42 2,685.19 0.00 15,705.00 5,057.72 

การเปิดเผยข้อมูล
การพฒันา 

158.09 199.18 157.75 212.05 225.91 238.60 0.00 986.00 541.75 

การเปิดเผยข้อมูล
การวิจัยและการ
พฒันา 

1,511.75 1,825.35 1,923.40 2,703.54 2,164.33 2,746.85 0.00 15,927.00 5,599.48 
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การเปิดเผยข้อมูลค่าใช้จ่ายในการวิจยั

การเปิดเผยข้อมูลค่าใช้จ่ายในการพฒันา

การเปิดเผยข้อมูลค่าใช้จ่ายในการวิจยัและการพฒันา  
 

รปูท่ี 2: แนวโน้มการเปิดเผยขอ้มลูคา่ใชจ้่ายในการวจิยัและพฒันา 

 
  รปูที ่2 แสดงแนวโน้มของการเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัและพฒันา โดยผลการศกึษา
พบว่า มีแนวโน้มการเพิ่มขึ้นของการเปิดเผยข้อมูลในการวิจยัและพฒันาระหว่างปีที่ท าการศึกษา 
อย่างไรกต็ามการเปิดเผยขอ้มูลค่าใช้จ่ายใช้จ่ายการพฒันาไม่มกีารเปลีย่นแปลงระหว่างปีพ.ศ. 2558 
ถงึ พ.ศ. 2559 และมกีารเพิม่ขึน้จากปี พ.ศ. 2559 (157.75 ค า) เป็น 225.91 ค า ในปี พ.ศ. 2560 
 
ตารางท่ี 3: การศกึษาเปรยีบเทยีบการเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัและขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการพฒันา 
ล าดบั การเปรียบเทียบ Mean T Sig 

1 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัปี 2558 1,353.65 
-2.313 0.025* 

 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัปี 2559 1,765.65 
2 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัปี 2559 1,765.65 

-1.174 0.245 
 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัปี 2560 1,938.42 
3 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการพฒันาปี 2558 158.09 

0.015 0.988 
 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการพฒันาปี 2559 157.75 
4 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการพฒันาปี 2559 157.75 

-2.832 0.006* 
 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการพฒันาปี 2560 225.91 
5 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัและพฒันาปี 2558 1,511.75 

-2,279 0.027* 
 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัและพฒันาปี 2559 1,923.40 
6 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัและพฒันาปี 2559 1,923.40 

-1,569 0.122 
 การเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่ายในการวจิยัและพฒันาปี 2560 2,164.33 
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ความสมัพนัธร์ะหวา่งการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงานทางการเงนิของบรษิทั
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

  จากตารางที ่3 การศกึษาการเปรยีบเทยีบความแตกต่างของระดบัการเปิดเผยขอ้มลูค่าใชจ้่าย
ในการวจิยัและขอ้มูลค่าใช้จ่ายในการพฒันาระหว่างปี 2558 และปี 2559 และระหว่างปี 2559 และปี 
2560 ซึง่สามารถตอบวตัถุประสงคใ์นการศกึษาขอ้ที ่2 คอืศกึษาระดบัความแตกต่างการเปิดเผยขอ้มูล
การวจิยัและพฒันาระหว่างปี 2558 และ 2559 และระหว่างปี 2559 และ 2560 ของบรษิทัจดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศในกลุ่ม SET 100 ผลการศกึษาพบว่า ความสมัพนัธ์ของการเปิดเผย
ขอ้มูลค่าใช้จ่ายในการวจิยั เพิม่ขึน้แตกต่างอย่างมนีัยส าคญั ระหว่างปี พ.ศ.2558 และ พ.ศ .2559 ที่
ระดบั 0.05 และการเปิดเผยขอ้มูลค่าใช้จ่ายในการพฒันา ในระหว่างปี พ.ศ.2559 และ ปี พ.ศ.2560 
เพิม่ขึน้แตกต่างอย่างมนีัยส าคญัที่ 0.01 เนื่องจากในปี พ.ศ. 2560 มกีารลงทุนโครงการพฒันาหรือ
สนิทรพัย์ที่ไม่มตีัวตนมากขึ้นจากนโยบายของภาครฐัในปี พ.ศ.  2559  มีมาตรการไทยแลนด์ 4.0 
เพื่อให้เกิดการปรบัเปลี่ยนโครงสร้างเศรษฐกิจไปสู่ “Value-Based Economy” หรือเศรษฐกิจที่
ขบัเคลื่อนด้วยนวตักรรม เปลี่ยนการผลิตสนิค้าโภคภัณฑ์ไปสู่สนิค้าเชิงนวตักรรม เปลี่ยนจากการ
ขบัเคลื่อนประเทศด้วยอุตสาหกรรม ไปสู่การขบัเคลื่อนด้วยเทคโนโลยี ความคิดสร้างสรรค์ และ
นวตักรรม และเปลี่ยนจากการเน้นภาคการผลติสนิค้าภาคบรกิารมากขึน้ ซึ่งมุ่งเน้นไปในหน่วยงาน
ธุรกจิภาคเอกชนอุตสาหกรรมทีเ่กีย่วกบันวตักรรมดา้นเทคโนโลย ีซึง่สอดคลอ้งกบั Lawrence J. Nord. 
(2011) พบว่าการวจิยัและค่าใชจ้่ายในการพฒันามผีลอย่างมากและเป็นบวกต่อมูลค่าตลาดของบรษิทั  
บรษิทัเหล่านี้ใชเ้งนิทุนในการวจิยัและพฒันาเฉลีย่ยิง่สงู ยิง่ท าใหม้ลูค่าตลาดสงูตามไปดว้ย  เพราะการ
การวจิยัและพฒันาในประเทศไทยขึน้อยู่กบัเป้าหมายของธุรกจิทีจ่ะมกีารวจิยัและพฒันาเพื่อตอบสนอง
ต่อนโยบายของบรษิัท เมื่อบรษิทัสามารถตอบสนองความต้องการของกลุ่มผูม้สี่วนไดเ้สยีได ้บรษิทัก็
สามารถได้รับผลตอบแทนที่ดีกลับมายังองค์กร อาทิ ภาพลักษณ์ที่ดีขึ้น มูลค่าหลกัทรัพย์/คุณค่า 
กจิการทีส่งูขึน้และผลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ (Suttipun and Saefu, 2017)  
 นอกจากนี้การศกึษาใชว้ธิกีารทดสอบสหสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรทัง้หมด (Correlation Matrix) ตาม
ตารางที่ 4 เพื่อทดสอบความเกี่ยวขอ้งกนัระหว่างตวัแปรทัง้หมดที่ใช้ในการศกึษาโดยผลการศกึษา
พบว่า ไม่มีตัวแปรอิสระตัวใดมีความสัมพันธ์กันสูงเกินกว่า 0 .75 จึงไม่มีปญัหาเรื่องของ 
Multicollinearity  ซึ่งเป็นขอ้จ ากดัของการวิเคราะห์ Multiple Regression เพื่อศกึษาและตอบ
วตัถุประสงคข์อ้ที ่3 คอื ทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาและผลการ
ด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ดงันัน้จงึสามารถน าตัวแปร
เหล่าน้ีมาวเิคราะหห์าความสมัพนัธใ์นรปูแบบของสมการถดถอย (Multiple Regression) ไดต้ามตาราง
ที่ 4 นอกจากนี้การศึกษาพบว่า ไม่มีตัวแปรอิสระใดเป็นตัวแปรเดียวกันเพราะค่า  Variance 
inflationary factor (VIF) มคี่าน้อยกว่า 10 ซึง่สอดคลอ้งกบั  Belsleyet et al. (1980) ทีร่ะบุไวว้่าค่า 
VIF ไม่ควรมากกว่า 10 
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ตารางท่ี 4: สหสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรทัง้หมด (Correlation Matrix) 
 Y R1 D2 DE3 

Y 1 -0.221* -0.006 -0.279* 
R1  1 0.116 0.226* 
D2   1 0.218* 
DE3    1 

*ระดบันยัส าคญัที ่0.01  **ระดบันยัส าคญัที ่0.05 
 

ตารางที ่4 แสดงการทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มูลค่าใชจ้่ายวจิยัและพฒันา
และผลการด าเนินงานทางการเงนิของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยผล
การศกึษาพบว่า มีอทิธิพลเชงิลบของการเปิดเผยข้อมูลการวจิยั การเปิดเผยขอ้มูลการพฒันา การ
เปิดเผยขอ้มูลการวิจยัและพฒันาและอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบรษิัทกลุ่ม SET100 
ระหว่างปี พ.ศ. 2558 ถึง พ.ศ. 2560 อย่างมนีัยส าคญัที่ระดบั 0.01 การเปิดเผยขอ้มูลการวจิยั การ
เปิดเผยขอ้มลูการพฒันา การเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาและอตัราสว่นหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น 
สง่ผลกระทบเชงิลบต่อมูลค่าของบรษิทัซึง่ขดัแยง้ต่อทฤษฎผีูม้สี่วนไดเ้สยี โดยสาเหตุอาจเกดิจากการ
เปิดเผยขอ้มลูการวจิยั การเปิดเผยขอ้มูลการพฒันา การเปิดเผยขอ้มูลวจิยัและพฒันาและรูปแบบของ
บรษิัทซึง่เป็นความลบัเฉพาะทางธุรกจิท าให้บรษิัทเสยีเปรยีบในการแข่งขนั (Healy and Palepu, 
1993) เน่ืองจากคู่แขง่ทางการคา้สามารถน าขอ้มลูกลยุทธแ์ละรปูแบบการด าเนินงานของบรษิทัไปสรา้ง
ความไดเ้ปรยีบทางการแข่งขนัและส่งผลใหผ้ลก าไรและมูลค่าของบรษิทัลดลง นอกจากนี้การทีบ่รษิัท
เปิดเผยขอ้มลูการวจิยั การเปิดเผยขอ้มลูการพฒันา การเปิดเผยขอ้มลูวจิยัและพฒันาแลว้สง่ผลกระทบ
เชงิลบต่อมลูค่าของกจิการอาจเป็น เพราะบรษิทัมองว่าการเปิดเผยขอ้มูลวจิยัและพฒันาใหแ้ก่กลุ่มผูม้ี
ส่วนไดเ้สยีต่าง ๆ อย่างเท่าเทยีมกนัเป็นการเพิม่ภาระต้นทุนให้แก่บรษิทั และท าใหมู้ลค่าของบรษิัท
ลดลง ซึง่อาจสรา้งความไม่พอใจแก่กลุ่มผูม้สี่วนไดเ้สยีทีม่อี านาจครอบง าบรษิทัมากกว่ากลุ่มอื่น ๆ ที่
อยู่ในบรษิทัเดยีวกนั ทัง้นี้บรษิทัมกัเลอืกทีจ่ะเปิดเผยขอ้มลูใหน้้อยทีส่ดุเท่าทีจ่ะท าไดต้ามความตอ้งการ
ขัน้ต ่าของกลุ่มผูม้สีว่นไดเ้สยีต่าง ๆ (Suttipun, M. 2017) 
 

ตารางท่ี 5: สมการถดถอยเชงิพห ุ
ตวัแปร สมการท่ี 1 VIF สมการท่ี 2 VIF 

 B t Sig  B t Sig  
ค่าคงที่

(Constant) 
1.895 15.470 0.000  

2.130 15.130 0.000  

R 0.000 -2.891 0.004* -0.223 -7.650 -2.147 0.033** -0.166 
D 0.000 0.262 0.794 0.020 -3.200 -0.008 0.993 -0.001 
DE - - -  -0.107 -3.143 0.002* -0.242 
R2 0.049   0.104   

MAX VIF  0.020    -0.166   
*ระดบันยัส าคญัที ่0.01 ** ระดบันยัส าคญัที ่0.05 
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จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

  ผลการศกึษาในตารางที่  5  พบว่า เมื่อมีการเพิ่มตวัแปรควบคุม 1 ตวัแปรคือ อตัราส่วน
หนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ พบว่า การเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาส่งผลกระทบเชงิลบต่อราคาหุน้
เนื่องจากการแสดงรายจ่ายในการวจิยัและพฒันาเป็นค่าใชจ้่าย แสดงให้เหน็ว่าการเปิดเผยขอ้มูลการ
วิจัยดังกล่าวยังไม่เสร็จสมบูรณ์และการด าเนินงานของการเปิดเผยข้อมูลการวิจัยอาจยังไม่มี
ประสทิธภิาพ ดงันัน้ นกัลงทุนอาจเกดิความไม่มัน่ใจต่อบรษิทัท าใหร้าคาหุน้ลดลง นอกจากนี้มูลค่าหุน้
ของกจิการในระยะสัน้อาจลดลง เนื่องจากรายจ่ายในการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัที่ เกดิขึน้ไม่สามารถ
แสดงใหเ้หน็ผลลพัธเ์ชงิบวกต่อผลการด าเนินงานในระยะสัน้เช่นกนั   
 

อภิปรายผลการวิจยั 
 
 วตัถุประสงค์ในการศกึษาครัง้นี้คอื (1) ศกึษาขอบเขต ลกัษณะและระดบัการเปิดเผยขอ้มูล
การวจิยัและพฒันาของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (2) ศกึษาระดบัความ
แตกต่างการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาระหว่างปี 2558 และ 2559 และระหว่างปี 2559 และ 
2560 ของบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศในกลุ่ม SET 100 และ (3) ทดสอบ
ความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มลูการวจิยัและพฒันาและผลการด าเนินงานของบรษิทัจดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยผลการศกึษาพบว่า มกีารเพิม่ขึน้ของระดบัการเปิดเผยขอ้มูล
ค่าใชจ้่ายวจิยัและพฒันาระหว่างปี พ.ศ. 2558 ถงึ 2560 และพบความแตกต่างของระดบัการเปิดเผย
ข้อมูลการวิจัยและพัฒนาระหว่างปี พ.ศ. 2558 และปี พ.ศ. 2559 นอกจากนี้การศึกษายังพบ
ความสมัพนัธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลการวิจยั ความเสี่ยงของบริษัทและผลการด าเนินงานทาง
การเงนิ อย่างไรกต็ามผลการศกึษาไม่พบความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มูลค่าใชจ้่ายการพฒันา
และผลการด าเนินงานทางการเงนิ 
 

ขอ้เสนอแนะ 
  
 การศกึษาครัง้นี้มขีอ้จ ากดั คอื การเกบ็รวบรวมขอ้มูลที่ได้จากบรษิัทที่จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET100 ที่มขีอ้มูลตัง้แต่ปี พ.ศ. 2558 – 2560 เท่านัน้ อาจไม่
เพยีงพอ ในการศกึษาครัง้ต่อไปควรศกึษาและเกบ็ขอ้มูลเพิม่ขึน้จากตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
และควรแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม เพื่อดคูวามแตกต่างของการเปิดเผยขอ้มูลการวจิยัและพฒันาในแต่
ละกลุ่มว่ามคีวามเหมือนหรือแตกต่างกนัอย่างไร ส าหรบัการเก็บข้อมูลนอกจากการเกบ็ขอ้มูลจาก
รายงานประจ าปีของบรษิทั อาจใชส้ือ่อื่นในการขอ้มลู เช่น รายงานเพื่อความยัง่ยนื และสือ่ออนไลน์ของ
บรษิทั เป็นตน้ 
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