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บทคดัยอ่ 

 
งานวิจยันี้มีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากบัดูแลกิจการและการเลือกผู้สอบบญัชี 

ส านกังานสอบบญัช ีBig 4 ศกึษาผลกระทบการก ากบัดูแลกจิการทีม่ต่ีอมูลค่ากจิการ และเปรยีบเทยีบความแตกต่าง
มลูค่ากจิการ ระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านกังานสอบบญัชทีีม่ขีนาดแตกต่างกนัของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ โดยเกบ็รวบรวม ขอ้มูลทุตยิภูมจิากแบบ
แสดงรายการ 56-1 และงบการเงนิของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุ่มตวัอย่างที่ใช้ใน
การศกึษาครัง้นี้ จ านวน 107 บรษิทั ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2557 – 2561 จ านวน 535 ตวัอย่างไม่รวมกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกจิ
การเงนิ โดยใชก้ารวเิคราะหข์อ้มลูดว้ยสถติเิชงิพรรณนา และการวเิคราะหก์ารถดถอยโลจสิตกิส ์การวเิคราะหส์มการ
ถดถอยเชงิพหุคูณดว้ยวธิขี ัน้ตอน และค่า t-test เพื่อทดสอบสมมตฐิานการวจิยั โดยตวัแปรการก ากบัดูแลกจิการ 
ไดแ้ก่ ความอสิระประธานฝา่ยบรหิารและประธานกรรมการบรษิทั   ฝา่ยบรหิารไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั ความเป็น
อสิระคณะกรรมการบรษิทั ขนาดคณะกรรมการบรษิัท การไม่ถอืหุน้ของคณะกรรมการบรษิทั ประสบการณ์ประธาน
ฝ่ายบรหิาร และจ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ งานวจิยันี้การเลอืกผู้สอบบญัช ีใช้ขนาดส านักงานสอบบญัชเีป็น
ตวัแทนและมลูค่ากจิการ ซึง่วดัโดยใช ้Tobin’s Q 
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ผลการวเิคราะหถ์ดถอยโลจสิตกิสพ์บว่า ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั มคีวามสมัพนัธท์างลบกบัการ
เลอืกผูส้อบบญัช ีส านักงานสอบบญัช ีBig 4 และผลการวเิคราะห์สมการถดถอยเชงิพหุคูณพบว่าความเป็นอสิระ
คณะกรรมการบรษิัท ส่งผลกระทบต่อมูลค่ากจิการทางลบ ส าหรบัความอสิระของประธานฝ่ายบรหิารและประธาน
กรรมการบรษิทั ฝา่ยบรหิารไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั ขนาดคณะกรรมการบรษิทั การไม่ถอืหุน้คณะกรรมการบรษิทั 
ประสบการณ์ประธานฝา่ยบรหิาร และจ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ ไม่มคีวามสมัพนัธก์บัการเลอืกผูส้อบบญัช ีและ
มลูค่ากจิการ ในขณะทีไ่ม่พบความแตกต่างกนัของมลูค่ากจิการระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านักงานสอบบญัช ี
ทีม่ขีนาดแตกต่างกนัอย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 การศกึษานี้มผีลในเชงิทฤษฎแีละเชงิปฏบิตัเิกีย่วกบัการ
ก ากบัดแูลกจิการ การปรบัปรุงแนวปฏบิตัทิีด่คีวรพจิารณากรรมการอสิระทีม่จี านวนและคุณสมบตัทิีเ่หมาะสม ส่งผลดี
ต่อคุณภาพรายงานทางการเงนิ และมลูค่ากจิการ 

 
ค าส าคญั: การก ากบัดแูลกจิการ, ส านกังานสอบบญัช,ี มลูค่ากจิการ, ผลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 
 
ABSTRACT 
 
 The purposes of this study were to investigate the relationship between corporate governance and 
auditor selection of Big 4 audit firms, explore the effects of corporate governance with firm value, and 
compare the differences of firm value according to its different auditor selection: different size of audit firms 
of companies listed on the Stock Exchange of Thailand with excellent corporate governance assessment. 
Secondary data were used and collected from annual registration statements (Form 56-1) and financial 
statements of companies listed on the Stock Exchange of Thailand. The samples in this study were 107 
companies out of the total of 535 companies, excluding financial industry, from 2014 to 2018. Descriptive 
statistics, logistic regression analysis, stepwise multiple regression analysis and t-test were used to analyze 
the data and test the hypothesis. The variables of corporate governance were composed of the CEO and 
the board chairman’s independence, non-board member administrative team, board independence, board 
size, non-shareholder board, CEO experience, and number of audit committee. The auditor representatives 
in this research were selected according to the audit firm size and firm value measured by Tobin's Q.  

The logistic regression analysis showed that board independence had a negative relationship with 
auditor selection of Big 4 audit firms. In addition, the stepwise multiple regression analysis revealed that 
board independence negatively affected firm value. The CEO and the board chairman’s independence, non-
board member administrative team, boards size, non-shareholder board, CEO experience and number of 
audit committee showed no relationship with auditor selection and firm value. In addition, there were no 
differences of firm value in auditor selection from different sizes of audit firms at the statistically significant 
level at 0.05. The findings of this study can be attributed both theoretically and practically in corporate 
governance and in improving good practice that the appropriate number and qualification of the independent 
board should be considered to increase the quality of financial reporting and firm value.  
  
Keywords: Corporate Governance, Audit Firms, Firm Value, Excellent Corporate Governance Assessment 
Results 
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วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย ์

บทน า 

 
ปจัจุบนัการด าเนินธุรกจิมวีตัถุประสงคเ์พื่อสรา้งมลูค่าเพิม่กจิการในระยะยาว การด าเนินธุรกจิของบรษิทัจด

ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยม์ผีลกระทบต่อภาพรวมเศรษฐกจิของประเทศไทยเป็นอย่างมาก การด าเนินธุรกจิต้องมี
ความโปร่งใส มมีาตรฐานไดร้บัการยอมรบัจากนานาชาต ิรายงานทางการเงนิทีต่อ้งมคุีณภาพ เป็นปจัจยัส าคญัส าหรบั
การตดัสนิใจในการลงทุน จากหลายเหตุการณ์ในอดตีทัง้ในประเทศและต่างประเทศ บรษิทัขนาดใหญ่ ทีจ่ะพบปญัหา
ความลม้เหลวจากการก ากบัดูแลกจิการ ในต่างประเทศ เช่น Enron บรษิทัพลงังานยกัษ์ใหญ่ในอเมรกิา และบรษิัท 
WorldCom บรษิทัสือ่สารขนาดใหญ่ของอเมรกิา  ทีพ่บว่ามกีารแสดงขอ้มลูรายงานทางการเงนิทีไ่ม่สะทอ้นขอ้เทจ็จรงิ 
และในประเทศไทยที่ผ่านมาไม่นาน บริษัทสื่อขนาดใหญ่ของประเทศไทย มีการบนัทึกรายได้อนัเป็นเท็จและไม่
สอดคล้องกบัผลประกอบการที่เกดิขึน้จรงิ ส่งผลให้คณะกรรมการหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
(ก.ล.ต.) สัง่พกัการใหค้วามเหน็ชอบผูส้อบบญัชเีพราะมกีารปฏบิตังิานบกพร่องและไม่เป็นไปตามมาตรฐานการสอบ
บญัช ีจากที่กล่าวมาทัง้หมดได้มกีารจา้งส านักงานสอบบญัชขีนาดใหญ่ระดบัโลกเป็นผู้สอบบญัชี ดงันัน้หน่วยงาน
ก ากบัดูแล จงึต้องใหค้วามส าคญัในการน ากลไกการก ากบัดูแลกจิการที่ด ีมาใช้ในการบรหิารธุรกจิ การเลอืกผูส้อบ
บญัช ีจงึเป็นปจัจยัส าคญัการก ากบัดแูลกจิการ ทีจ่ะท าใหร้ายงานทางการเงนิมคีุณภาพ และผูส้อบบญัชทีีจ่ะตรวจสอบ
บรษิัทในตลาดหลกัทรพัย์ ต้องไดร้บัความเหน็ชอบจาก ก.ล.ต. มกีารควบคุมคุณภาพการตรวจสอบทีไ่ดม้าตรฐาน
รวมถงึส านกังานสอบบญัชทีีส่งักดัดว้ย 

ก.ล.ต.ปจัจุบนัมกีารส่งเสรมิให้บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ เกดิกลไกการก ากบัดูแลกจิการทีด่ ีมี
การส ารวจ ประเมนิผล และตดิตามโดย สถาบนักรรมการบรษิัท เพื่อพฒันาด้านการก ากบัดูแลกจิการของบรษิัทจด
ทะเบยีนในประเทศไทย โดยใชห้ลกัเกณฑใ์นการประเมนิทีพ่ฒันาจากหลกัการก ากบัดแูลกจิการทีด่ขีอง Organization 
for Economic Cooperation and Development (OECD) เพื่อใหเ้กดิเป็นมาตรฐานสากล ดูแลผลประโยชน์ใหผู้ม้สี่วน
ไดเ้สยีและผู้ถอืหุน้ สรา้งความเชื่อมัน่ใหผู้ล้งทุนทัง้ในและต่างประเทศ บรษิทัทีม่ผีลการประเมนิเกนิ 90 ขึน้ไป เป็น
บรษิัททีม่กีารก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ ท าใหก้จิการมกีารบรหิารงานทีจ่ะสรา้งมูลค่าเพิม่ให้กจิการในระยะยาวดี
ยิง่ขึน้ตามแนวคดิการก ากบัดแูลกจิการ ปี 2560  
          การเลอืกผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพ เป็นหนึ่งในองคป์ระกอบการก ากบัดแูลกจิการทีด่ ีผูส้อบบญัชเีป็นตวัแทนทีผู่้
ถอืหุน้แต่งตัง้ขึน้ตามทฤษฎตีวัแทน (Agency Theory) เพื่อลดปญัหาความขดัแยง้ผลประโยชน์ระหว่างผูถ้อืหุน้และ
ฝา่ยบรหิารในการตรวจสอบรายงานทางการเงนิทีฝ่่ายบรหิารจดัท าขึน้ ใหม้คีวามถูกต้อง เชื่อถอืไดแ้ละความโปร่งใส 
การคดัเลอืกผูส้อบบญัชขีองบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ตอ้งมคีุณสมบตัแิละไดร้บัความเหน็ชอบจาก ก.ล.ต.  
ผูส้อบบญัชจีะสงักดัส านกังานสอบบญัช ีBig 42 และ Non-Big 43 ดงันัน้บรษิทัทีม่ผีลการประเมนิการก ากบัดูแลกจิการ
ระดบัดเีลศิ ตอ้งการเลอืกผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพ เพื่อสง่ผลดต่ีอคุณภาพรายงานทางการเงนิ สรา้งความเชื่อมัน่ต่อนัก
ลงทุน และเพิม่มูลค่ากจิการ  สอดคลอ้งผลวจิยั พชิญ์ณัฎฐ์ เสงีย่มกลาง และชุติมา นาคประสทิธิ ์(2559: 73) พบ
ความสมัพนัธใ์นเชงิบวกระหว่างขนาดของบรษิทักบัการเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 และศลิปพร 
ศรจีัน่เพชร และอนุวฒัน์ ภกัด ี(2562: 102) ขนาดส านักงานสอบบญัช ีBig 4เป็นตวัแทนในการวดัคุณภาพการสอบ
บญัช ีอย่างไรกต็าม มหีลายสถานการณ์ ก.ล.ต. ใหข้อ้มูลความบกพร่องคุณภาพรายงานทางการเงนิเป็นผลจากการ

                                                           
2ส านกังานสอบบญัช ีNon-Big 4 ทีม่ขีนาดกลางและเลก็ รวมถงึส านกังานสอบบญัชทีีเ่ป็นสมาชกิส านกังานสอบบญัชต่ีางประเทศทีไ่ดร้บั
ความเหน็ชอบจากคณะกรรมการหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ ทีไ่มใ่ชส่ านกังานสอบบญัช ีBig 4 
3 ส านกังานสอบบญัช ีBig 4  ไดแ้ก่ ส านกังานสอบบญัช ี 4 แห่งของประเทศไทยทีม่ขีนาดใหญ่ทีสุ่ดในโลก และไดร้บัความเหน็ชอบ จาก
คณะกรรมการหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยไ์ดแ้ก่บรษิทั ไพรซ้ วอเตอรเ์ฮาส ์คเูปอร ์เอบเีอเอส จ ากดั บรษิทั ดลีอยต์ทซู โทมสัสุ ไชย
ยศ จ ากดั บรษิทัส านกังาน อวีาย จ ากดั และบรษิทั เคพเีอม็จ ีจ ากดั  
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ตรวจสอบผูส้อบบญัชทีีม่าจากส านกังานสอบบญัชขีนาดใหญ่ หรอืส านกังานสอบบญัช ีBig 4จงึท าใหง้านวจิยันี้ก าหนด
ตวัแปร การเลอืกผูส้อบบญัช ีโดยใชต้วัแทนขนาดส านกังานสอบบญัช ี

การก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance: CG Code) ปี 2560 มวีตัถุประสงค์ให้มโีครงสร้าง
ความสมัพนัธแ์ละแนวปฏบิตัเิพื่อสรา้งความโปร่งใส ความรบัผดิชอบต่อหน้าที ่ (accountability) ของคณะกรรมการ 
เพื่อสรา้งความเชื่อมัน่ให้กบัผู้ลงทุน สามารถปรบัตวัใหเ้หมาะสมกบัการเปลีย่นแปลงของสภาพธุรกจิได ้ ดงันัน้การ
ก ากบัดแูลกจิการทีด่ ี ในทีส่ดุจะสง่ผลใหเ้กดิคุณค่าหรอืมลูค่าเพิม่แก่กจิการและผูถ้อืหุน้ สอดคลอ้งงานวจิยั พชิญณ์ฎัฐ ์
เสงีย่มกลาง และชุตมิา นาคประสทิธิ ์(2559: 73) พบว่าการก ากบัดูแลกจิการทีด่ ีส่งผลต่อมูลค่ากจิการเชงิบวก และ
พมิพช์นา ภริมรกัษ์ และฐติภิรณ์ สนิจรญูรกัษ์ (2560: 872) พบว่า กลไกการก ากบัดแูลทีด่ ีมคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกกบั
กบัมลูค่าของกจิการ (Tobin‘s Q) ในงานวจิยันี้วจิยัเลอืกวดัมลูค่ากจิการใช ้Tobin‘s Q ตามแนวคดิ Chung and Pruitt 
(1994: 71) ที่ไดพ้ฒันาและปรบัสตูรเพื่อใหง้่ายในการค านวณเป็นมุมมองดา้นเศรษฐศาสตรเ์ป็นการค านวณตวัเลข
ไม่ใช่มาจากทางบญัชอีย่างเดยีวแต่ยงัรวมตวัเลขการคาดการณ์ของนักลงทุนเกี่ยวกบัโอกาสในการเจรญิเตบิโตใน
อนาคต สะทอ้นการก ากบัดแูลฝา่ยบรหิารในการวดัมลูค่ากจิการ 

งานวจิยัที่ผ่านมาในอดตีทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ตวัแปรการก ากบัดูแลกจิการ การวดัมูลค่ากจิการ 
กลุ่มตวัอย่างหลากหลายทีม่คีวามไม่ชดัเจนและปจัจุบนัมกีารประกาศหลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ ี(CG Code) ปี 
2560 เพื่อเป็นแนวทางในการน าไปประยุกต์ใชก้บับรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์รวมถงึการน ามาตรฐานการ
ควบคุมคุณภาพมาก ากบัดแูลส านกังานสอบบญัช ีทีต่รวจสอบบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์และการปรบัปรุง
มาตรฐานการสอบบญัช ีเกีย่วกบัรายงานของผู้สอบบญัช ีผูว้จิยัจงึสนใจทดสอบความสอดคลอ้งเชงิประจกัษ์ทฤษฎี
แนวคดิการก ากบัดูแลกจิการทีด่ ี(CG Code) ปี 2560 ทีม่วีตัถุประสงคเ์พื่อใหเ้กดิมูลค่ากจิการเพิม่ในระยะยาว จาก
กลไกการก ากบัดแูลกจิการทีด่ ีจากบุคคล 3 ฝา่ย คอื 1. คณะกรรมการบรษิทั ปจัจยัส าคญัไดแ้ก่ ขนาดคณะกรรมการ
บรษิัท ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิัท  พจิารณาจากสดัส่วนกรรมการอสิระจากคณะกรรมการบรษิัททัง้หมด 
ฝา่ยบรหิารไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั  ประธานฝา่ยบรหิารและประธานกรรมการบรษิทัไม่เป็นคนเดยีวกนั  และการ
ไม่ถอืหุน้ของคณะกรรมการบรษิัท  2. ฝ่ายบรหิาร พจิารณาประสบการณ์ประธานฝ่ายบรหิารทีม่ากย่อมส่งผลดต่ีอ
องคก์ร  และ3. คณะกรรมการตรวจสอบ พจิารณาจากจ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ เป็นส่วนส าคญักลไกการก ากบั
ดแูลกจิการทีด่ ีเป็นบทบาทส าคญัในการประสานผลการตรวจสอบและการคดัเลอืกผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพเสนอผูถ้อื
หุน้ใหแ้ต่งตัง้จากส านกังานสอบบญัชทีีไ่ดร้บัความเหน็ชอบ ก.ล.ต. ทีม่ที ัง้ส านักงานสอบบญัช ีBig 4 และ Non-Big 4 
ส่งผลต่อคุณภาพรายงานทางการเงนิ นอกจากนี้ผู้วจิยัต้องการศกึษาเพิม่เตมิจากงานวจิยัที่ผ่านมา โดยเลอืกกลุ่ม
ตวัอย่างบรษิัทที่มผีลประเมนิการก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ ที่ผลลพัธค์วรจะเป็นไปตามวตัถุประสงค์ในการสรา้ง
มลูค่าเพิม่ใหก้จิการ เพื่อเป็นประโยชน์ในการศกึษาการก ากบัดูแลกจิการของหน่วยงานก ากบัดูแล และเป็นขอ้มูลเพื่อ
ใช้เป็นแนวทางการวิเคราะห์ การปรับเปลี่ยน วางแนวการก ากับดูแลกิจการ การเลือกผู้สอบบัญชี เพื่อสร้าง
ความสามารถในการแขง่ขนั สรา้งมลูค่าใหแ้ก่กจิการ  

จากทีก่ล่าวมาขา้งตน้ ผูว้จิยัจงึตัง้ค าถามในงานวจิยับรษิัททีม่ผีลการประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 
การก ากบัดูแลกจิการ ส่งผลกระทบทางบวกต่อมูลค่าของกจิการหรอืไม่  โดยวดัจาก Tobin‘s Q ทีส่ะทอ้นการก ากบั
ดแูลฝา่ยบรหิาร สอดคลอ้งงานวจิยั พมิพช์นา ภริมรกัษ์ และฐติภิรณ์ สนิจรูญรกัษ์ (2560: 872) พบว่าการก ากบัดูแล
กจิการ มผีลกระทบเชงิบวกต่อมูลค่าธุรกจิ และจากเหตุการณ์ข่าวดงัที ่ก.ล.ต ใหข้อ้มูลเกีย่วกบับรษิทัจดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัย ์ทีม่ผีูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ี Big 4 ทีม่ขีอ้บกพร่องคุณภาพการตรวจสอบ ท าใหร้ายงาน
ทางการเงนิไม่สะทอ้นขอ้เทจ็จรงิ ส่งผลกระทบต่อผูม้สี่วนไดเ้สยี ท าใหอ้าจเกดิขอ้สงสยัการเลอืกส านักงานสอบบญัช ี
Big 4 สง่ผลดต่ีอคุณภาพรายงานทางการเงนิ ความเชื่อมัน่นักลงทุน และมูลค่ากจิการจรงิหรอืไม่  ผูว้จิยัจงึตัง้ค าถาม
วจิยั การก ากบัดแูลกจิการ มคีวามสมัพนัธก์บัการเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านักงานสอบบญัชขีนาดใหญ่ (Big 4) หรอืไม่  
เพราะบรษิัททีม่ผีลการประเมนิการก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ อาจต้องเลอืกผู้สอบบญัชจีากส านักงานสอบบญัชี
ขนาดใหญ่  (Big 4)  เพื่อสรา้งความเชื่อมัน่คุณภาพรายงานทางการเงนิต่อผูล้งทุน สอดคลอ้งผลวจิยั พชิญ์ณัฎฐ ์
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วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย ์

เสงีย่มกลาง และชุตมิา นาคประสทิธิ ์(2559: 73) พบว่าความสมัพนัธใ์นเชงิบวกระหว่างขนาดของบรษิทักบัการเลอืก
ผูส้อบบญัชจีากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 และศลิปพร ศรจีัน่เพชร และอนุวฒัน์ ภกัด ี(2562: 104) เลอืกใชส้ านักงาน
สอบบญัชขีนาดใหญ่  Big 4 เป็นตวัแทนคุณภาพการสอบบญัชพีบว่าส านักงานสอบบญัชทีีม่ขีนาดใหญ่ (Big 4) มี
คุณภาพมากกว่าส านักงานสอบบญัชขีนาดเลก็ เนื่องจากความมชีื่อเสยีงที่จะท าให้มแีรงจูงใจในการออกรายงานที่
ถูกต้องมากกว่าส านักงานสอบบญัชขีนาดเลก็ Non-Big 4 รวมถงึการตัง้ค าถามวจิยัเพื่อทดสอบความแตกต่างมูลค่า
กจิการ  ระหว่างการเลือกผู้สอบบญัชจีากส านักงานสอบบญัชีที่มขีนาดแตกต่างกนั การตรวจสอบที่มีคุณภาพได้
มาตรฐาน สง่ผลดต่ีอคุณภาพรายงานทางการเงนิจะสรา้งความเชื่อมัน่ผูล้งทุน และสรา้งมลูค่าเพิม่กจิการ เกีย่วขอ้งกบั
การเลอืกผูส้อบบญัชจีากขนาดของส านกังานสอบบญัชหีรอืไม ่นอกจากนี้งานวจิยันี้ใชช้่องว่างเรื่องการประเมนิคะแนน
การก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิเป็นกลุ่มตวัอย่าง เป็นตวัชี้วดัส าคญัทีจ่ะส่งสญัญาณให้แก่ผู้ลงทุน ว่าควรพจิารณา
ลงทุนจากผลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการหรอืไม่ เพื่อเป็นประโยชน์นกัลงทุนในการใชเ้ป็นขอ้มลูในการตดัสนิใจลงทนุ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ ใช้ประกอบการตดัสนิใจเลือกผู้สอบบญัชีรวมถึงก าหนดแนวปฏบิตัิที่ดตีาม
หลกัการก ากบัดูแลกจิการ  และหน่วยงานก ากบัดูแล เป็นขอ้มูลในการปรบัปรุงและพฒันาหลกัปฏบิตักิารก ากบัดูแ ล
กจิการของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์เพื่อสร้างความเชื่อมัน่ผูล้งทุน ค านึงถึงผู้ถอืหุน้และผูม้สี่วนไดเ้สยี 
สามารถแขง่ขนัไดภ้ายใตก้ารเปลีย่นแปลงและมผีลประกอบการทีด่รีะยะยาว 

 

ค าถามน าวิจยั 

 
 1. การก ากบัดแูลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลประเมนิการก ากบั
ดแูลกจิการระดบัดเีลศิ มคีวามสมัพนัธท์างบวกกบัการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 หรอืไม ่
 2. การก ากบัดแูลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลประเมนิการก ากบั
ดแูลกจิการระดบัดเีลศิ มผีลกระทบต่อมลูค่ากจิการทางบวกหรอืไม ่
 3. มลูค่ากจิการแตกต่างกนัหรอืไม่ ระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัช ี จากส านกังานสอบบญัช ีทีม่ขีนาดแตกต่าง
กนัของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ  
 

วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 
 
 1. เพื่อศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างการก ากบัดแูลกจิการและการเลอืกผูส้อบบญัช ีส านักงานสอบบญัช ีBig 4 
ของบรษิทัจดทะเบยีนใน ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 
 2. เพื่อศกึษาผลกระทบการก ากบัดูแลกจิการทีม่ตี่อมูลค่ากจิการของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ทีม่ผีล
ประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 
 3. เพื่อเปรยีบเทยีบความแตกต่างมลูค่ากจิการระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านกังานสอบบญัชทีีม่ขีนาด   
แตกต่างกนัของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 
 

ประโยชนข์องการวิจยั 

 
1. เพื่อเป็นประโยชน์ต่อหน่วยงานก ากบัดูแลในการก ากบัดูแล บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ละ

ส านกังานสอบบญัชทีีต่รวจสอบบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ 
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2. เพื่อเป็นประโยชน์ต่อบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ในการพฒันาการก ากบัดูแล
กจิการใหเ้ป็นไปตามหลกัการก ากบัดแูลกจิการ และมผีลการประเมนิการก ากบัดูแลกจิการทีด่ยีิง่ขึน้ เป็นขอ้มูลในการ
ตดัสนิใจลงทุนใหแ้ก่นกัลงทุน และขอ้มลูการตดัสนิใจเลอืกผูส้อบบญัช ี

3.  เพื่อเป็นประโยชน์นกัลงทุนในการใชข้อ้มลูตดัสนิใจเกีย่วกบัลงทุน 
 

การทบทวนวรรณกรรม 
 
ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory)  
 ทฤษฎ ีตวัแทน (Agency Theory) มาจาก แนวคดิของ Jensen and Meckling (1976: 305) อธบิาย
ความสมัพนัธร์ะหว่างตวัการ (Principal) และตวัแทน (Agency) โดยก าหนดผูถ้อืหุน้ คอื ตวัการ และฝ่ายบรหิารคอื
ตวัแทน ผู้ถือหุ้นจะมอบอ านาจให้ฝ่ายบรหิาร บรหิารงานเพื่อให้เกดิมูลค่ากจิการสูงสุด แต่จากเหตุการณ์ที่ผ่านมา
ผูบ้รหิารอาจใชอ้ านาจในการบรหิารงานเพื่อเอือ้ประโยชน์ส่วนตน (Self-interest) และเกดิปญัหาการให้ขอ้มูลที่ไม่
เท่ากนัเกี่ยวกบัรายงานทางการเงินแก่ผู้ถือหุ้นดงันัน้การก ากบัดูแลที่ดีจึงเกิดจากทฤษฎีตัวแทนการรกัษาไว้ซึ่ง
ความสมัพนัธบ์ุคคล 3 ฝ่ายไดแ้ก่ 1. ผูถ้อืหุน้ซือ้หุน้บรษิทัโดยหวงัค่าตอบแทนหรอืผลก าไร จงึเลอืกคณะกรรมการ
บรษิทัมาเพื่อด าเนินการและสื่อสาร 2. ฝ่ายบรหิาร (Chief Executive Officer) คอืบุคคล มอือาชพีทีค่ณะกรรมการ
บรษิทัจา้งมาเพื่อใหบ้รหิารงานตามสญัญา มหีน้าทีจ่ดัการ ตดัสนิใจในการบรหิารงานของบรษิทัใหเ้กดิประโยชน์สงูสุด
ต่อองคก์รในระยะยาว  ประสบการณ์ประธานฝา่ยบรหิารในการบรหิารงาน  ประธานฝา่ยบรหิารและประธานกรรมการ
บรษิทัไม่ควรเป็นคนเดยีวกนั ฝา่ยบรหิารไม่ควรเป็นกรรมการบรษิทั เพื่อใหเ้กดิการถ่วงดุลการบรหิารงานฝ่ายบรหิาร 
และ 3. คณะกรรมการบรษิทั (Board of Director)ไดร้บัการแต่งตัง้จากผูถ้อืหุน้ รบัผดิชอบนโยบาย การจดัการ การ
ก ากบัตรวจตรา และสือ่สารแทนผูถ้อืหุน้ ตอ้งมุ่งเน้นผลประโยชน์บรษิทัและผูถ้อืหุน้ ไม่มสี่วนไดเ้สยีท าใหต้้องสญูเสยี
ความเป็นอสิระ หน้าทีส่ าคญัก ากบัดูแลฝ่ายบรหิาร คดัเลอืกประธานกรรมการฝ่ายบรหิาร และจดัตัง้คณะกรรมการ
ตรวจสอบ (Audit Committee) ทีม่คีวามอสิระและมปีระสทิธภิาพ จ านวนเหมาะสม ไม่น้อยกว่า 3 คน อย่างน้อย 1 คน 
ต้องมีความรู้เกี่ยวกับการเงินหรือการบัญชี ก ากับดูแลคุณภาพรายงานทางการเงินที่จ ัดท าขึ้นโดยฝ่ายบริหาร 
ประสานงานผลการตรวจสอบ และเสนอผู้สอบบญัชเีพื่อให้ผู้ถือหุ้นคดัเลอืกและแต่งตัง้  ท าให้ส่งผลดีต่อคุณภาพ
รายงานทางการเงนิ ความถูกตอ้ง โปร่งใสเพื่อรกัษาไวซ้ึง่ผลประโยชน์ผูถ้อืหุน้และผูม้สีว่นไดเ้สยี และเกดิมลูค่ากจิการ
สงูสดุในระยะยาวดงันัน้ การก ากบัดแูลกจิการทีด่ ีการเลอืกผูส้อบบญัชทีีม่คุีณภาพ ลดปญัหาตวัแทน ส่งผลดต่ีอมูลค่า
กจิการ 
 
การเลือกผูส้อบบญัชี (Auditor Selection) 

การก ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance: CG Code) ปี 2560 คุณภาพการตรวจสอบรายงานการ
การเงนิ เป็นสิง่ส าคญั หลกัปฏบิตัขิอ้ที ่7 ตอ้งรกัษาความน่าเชื่อถอืทางการเงนิ และการเปิดเผยขอ้มลู การเลอืกผูส้อบ
บญัชีที่มีคุณภาพ จะส่งผลดีต่อคุณภาพรายงานการเงิน สร้างความน่าเชื่อถือต่อผู้ลงทุนทัง้ในและต่างประเทศ 
เช่นเดยีวกบังานวจิยั พชิญ์ณัฎฐ ์เสงีย่มกลาง และชุตมิา นาคประสทิธิ ์(2559: 73) ศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่าง การ
ก ากบัดแูลกจิการกบัการเลอืกผูส้อบบญัช ีส านกังานสอบบญัช ีBig 4 และส านักงานสอบบญัช ีNon-Big 4 เป็นตวัแปร
ตามกรณีศกึษาบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย พบความสมัพนัธใ์นเชงิบวกระหว่างขนาดของ
บรษิัทกบัการเลือกผู้สอบบญัชจีากส านักงานสอบบญัช ี Big 4 ในขณะที่ ศิลปพร ศรีจัน่เพชร และอนุวฒัน์ ภกัด ี
(2562: 112) พบว่าคณะกรรมการอสิระ และขนาดกรรมการตรวจสอบ มผีลกระทบเชงิลบต่อคุณภาพการสอบบญัช ี
แสดงถงึความต้องการเลอืกใชบ้รกิารส านักงานสอบบญัช ีBIG 4 น้อยลงและงานวจิยั Dwekat et al. (2018: 47) 
ศกึษาผลกระทบของกลไกการก ากบัดูแลกจิการที่มต่ีอการเลอืกคุณภาพของผู้สอบบญัช ีบรษิัทที่มผีลประเมนิการ
ก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ ต้องเลอืกผู้สอบบญัชทีีม่คีุณภาพในปาเลสไตน์ หลายงานวจิยัในอดตี วดัคุณภาพการ
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ประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 

 

วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย ์

สอบบญัช ีจากขนาดของส านักงานสอบบญัช ี(วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย์, 2563: 12; ศลิปพร ศรจีัน่เพชร และอนุวฒัน์ 
ภกัด,ี 2562: 103) งานวจิยันี้ ผูว้จิยัจะใชข้นาดของส านกังานสอบบญัช ีเป็นเครื่องมอืในการเลอืกผูส้อบบญัช ี การวดั
ขนาดของส านักงานสอบบญัช ี(Audit Firm Size) ส านักงานสอบบญัชขีนาดใหญ่ (Big 4) และส านักงานสอบบญัชี
ขนาดกลางและเลก็ (Non-Big 4) ก าหนดใหส้ านักงานสอบบญัช ีBig 4 เป็น 1 และส านักงานสอบบญัช ีNon-Big 4 
เป็น 0 

 
มูลค่ากิจการ (Firm Value)  

หลกัการก ากบัดแูลกจิการทีด่ปีี พ.ศ. 2560 หลกัปฏบิตัขิอ้ 1 คณะกรรมการบรษิทัในฐานะผูน้ าตอ้งก ากบัดแูล
ใหม้กีารบรหิารทีด่ ีก าหนดวตัถุประสงคแ์ละเป้าหมาย ในการสรา้งคุณค่ากจิการอย่างยัง่ยนื (กุลยา จนัทะเดช, 2561: 
80)  การทีบ่รษิทัมกีารก ากบัดูแลกจิการทีด่ ี จะสรา้งมูลค่าเพิม่ และส่งเสรมิบรษิทัใหม้กีารเตบิโตในระยะยาวส าหรบั
งานวจิยันี้การวดัมลูค่าของกจิการ ผูว้จิยัน า Tobin’s Q การวดัมลูค่าธุรกจิทางเศรษฐศาสตร ์เป็นแนวคดิการวดัผลการ
ด าเนินงานทีส่ะทอ้นขอ้มลูงบการเงนิในอดตีและมลูค่าทางการตลาดทีเ่ป็นขอ้มูลการคาดการณ์ในมุมมองนักลงทุนทีม่ี
ต่ออนาคตของบรษิทั และเป็นตวัแทนมลูค่ากจิการ ทีส่ามารถลดปญัหาตวัแทนระหว่างฝ่ายบรหิารและผูถ้อืหุน้ นัน่คอื 
Tobin’s Q มค่ีาสูง แสดงถึงการก ากบัดูแลฝ่ายบรหิารมปีระสทิธภิาพ ก่อใหเ้กดิมูลค่าเพิม่ใหแ้ก่ผู้ถอืหุน้  สอดคลอ้ง
งานวจิยั พมิพช์นา ภริมรกัษ์ และฐติภิรณ์ สนิจรูญศกัดิ ์(2560: 872) ศกึษาผลกระทบของการก ากบัดูแลกจิการ ต่อ
อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์และมลูค่าธุรกจิของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย มูลค่าธุรกจิ 
วดัจาก Tobin’s Q ใชว้ธิกีารค านวณของ Chung and Pruitt (1994) เป็นอตัราส่วนผลรวมมูลค่าทางการตลาดของหุน้
สามญัรวมกบัมลูค่าทางบญัชขีองหนี้สนิต่อมลูค่าทางบญัชขีองสนิทรพัย ์ส าหรบังานวจิยันี้ ผูว้จิยัจงึก าหนดตวัแปรตาม
มูลค่ากจิการ วดัจาก Tobin’s Q เพื่อสะทอ้นการก ากบัดูแลฝ่ายบรหิาร และปญัหาตวัแทน ตามแนวคดิ Chung and 
Pruitt (1994) ที่ไดพ้ฒันาและปรบัสตูรเพื่อใหง้่ายในการค านวณ โดยค านวณมูลค่าองคก์รโดยรวมจากผลรวมมูลค่า
ทางการตลาดของหุน้สามญั และมลูค่าทางบญัชขีองหนี้สนิหารดว้ยมลูค่าทางบญัชขีองสนิทรพัย์ (พมิพช์นา ภริมรกัษ์ 
และฐติภิรณ์ สนิจรญูศกัดิ,์ 2560: 874) 

 
การก ากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance: CG) 

การก ากบัดแูลกจิการทีด่ปีี พ.ศ. 2560 ทีม่กีารปรบัปรุงล่าสดุใหม้กีารน าไปประยกุตใ์ชใ้นบรษิทัจดทะเบยีนใน 
ตลาดหลักทรัพย์ โดยมีวัตถุประสงค์ให้มีโครงสร้างความสมัพันธ์และแนวปฏิบัติเพื่อสร้างความโปร่งใส ความ
รบัผดิชอบต่อหน้าที ่(accountability) ของคณะกรรมการ โดยมหีลกัปฏบิตัแิบ่งออกเป็น 8 ขอ้ ดงันี้ขอ้ที ่1. ตระหนัก
ถงึบทบาทและความรบัผดิชอบของคณะกรรมการในฐานะผู้น าองค์กรทีส่ร้างคุณค่าใหแ้ก่กจิการอย่างยัง่ยนืขอ้ที่ 2. 
ก าหนดวตัถุประสงค์และเป้าหมายหลกัของกจิการที่เป็นไปเพื่อความยัง่ยืนขอ้ที่ 3. เสรมิสร้างคณะกรรมการที่มี
ประสทิธผิลขอ้ที ่4. สรรหาและพฒันาผู้บรหิารระดบัสงูและการบรหิารบุคลากรขอ้ที ่5. ส่งเสรมินวตักรรมและการ
ประกอบธุรกจิอย่างมคีวามรบัผดิชอบขอ้ที ่6. ดแูลใหม้รีะบบการบรหิารความเสีย่งและการควบคุมภายในทีเ่หมาะสม
ขอ้ที ่7. รกัษาความน่าเชื่อถอืทางการเงนิและการเปิดเผยขอ้มลูและขอ้ที ่8. สนบัสนุนการมสีว่นร่วมและการสื่อสารกบั
ผูถ้อืหุน้ (ส านักงานคณะกรรมการหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) งานวจิยันี้จงึก าหนดตวั
แปรอสิระ การก ากบัดูแลกจิการ ตามหลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ี ปี พ.ศ. 2560 เพื่อทดสอบความสอดคลอ้งกรอบ
แนวคดิโดยเฉพาะตามหลกัปฏบิตัขิอ้ 3  เกีย่วกบัคณะกรรมการบรษิทั หลกัปฏบิตัขิอ้ที ่4 ฝา่ยบรหิาร และหลกัปฏบิตัิ
ขอ้ที ่6 คณะกรรมการตรวจสอบ และขอ้ปฏบิตัขิอ้ที ่7 การก ากบัดูแลรายงานทางการเงนิทีม่คีวามถูกต้อง ครบถ้วน 
ทนัเวลา เพื่อรกัษาผลประโยชน์ผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนเสยี คณะกรรมการบริษัทต้องตระหนักถึงบทบาทและความ
รบัผดิชอบในฐานะผูน้ าทีจ่ะสรา้งคุณค่าใหแ้ก่กจิการอย่างยัง่ยนื  ดงันัน้ผูว้จิยัจงึใหค้วามส าคญัปจัจยัการก ากบัดูแลใน
การเสริมสร้างคณะกรรมการที่มีประสทิธิผล ขนาด องค์ประกอบ ขนาดกรรมการบริษัทต้องเหมาะสม สดัส่วน
กรรมการอสิระตอ้งไม่น้อยกว่าหนึ่งในสามของคณะกรรมการบรษิทัทัง้หมด ประธานฝา่ยบรหิารและประธานกรรมการ
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ปีที ่18 ฉบบัที ่1 (มกราคม – มถุินายน 2564) 

บรษิทัตอ้งไม่เป็นคนเดยีวกนั  ฝา่ยบรหิารไม่เป็นกรรมการบรษิทั และกรรมการบรษิทัไม่ควรถอืหุน้ในบรษิทั เพื่อใหม้ี
ความเป็นอิสระและสามารถถ่วงดุลการบริหารของฝ่ายบริหารได้อย่างมีประสทิธิภาพ  ในขณะที่ฝ่ายบริหารที่มี
ประสบการณ์การเป็นประธานฝา่ยบรหิารย่อมสง่ผลดต่ีอองคก์ร และการจดัตัง้คณะกรรมการตรวจสอบทีป่ฏบิตัหิน้าที่
ไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพและอสิระ ไม่น้อยกว่า 3 คนและอย่างน้อย 1 คน มคีวามรูด้า้นการบญัชหีรอืการเงนิ ในการ
ก ากบัดแูลรายงานทางการเงนิถูกต้อง ครบถ้วน พจิารณา คดัเลอืก เสนอผูส้อบบญัชแีละพจิารณาค่าตอบแทนผูส้อบ
บญัช ีเลอืกผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพ เพื่อใหร้ายงานทางการเงนิมคีวามโปร่งใส สรา้งความเชื่อมัน่ให้ผูม้สี่วนไดเ้สยีและ
นักลงทุน ท าใหอ้งคก์รบรรลุวตัถุประสงคอ์ย่างยัง่ยนื ส่งผลดต่ีอมูลค่ากจิการ ตวัแปรการก ากบัดูแลกจิการ สรุปได ้ 7 
ตวัแปร ไดแ้ก่ 1. ความอสิระประธานฝ่ายบรหิารและประธานคณะกรรมการบรษิทั 2.ขนาดคณะกรรมการบรษิทั 3.
ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั 4.ฝา่ยบรหิารไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั 5.การไม่ถอืหุน้คณะกรรมการบรษิทั 6.
ประสบการณ์ประธานฝ่ายบรหิาร และ7.จ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ และจากการทบทวนน ามาสู่การก าหนดตวั
แปร และสมมตฐิานงานวจิยั เพื่อตอบค าถามดงันี้ 

 
ความสมัพนัธร์ะหวา่งการก ากบัดแูลกิจการ และการเลือกผูส้อบบญัชี 

การก ากบัดูแลกจิการ ปี 2560 ตามหลกัปฏบิตัิขอ้ที่ 7 ก าหนดต้องดูแลให้รายงานทางการเงนิและการ
เปิดเผยขอ้มลูถูกตอ้งเพยีงพอ (ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) บรษิทัทีไ่ดร้บัผลการประเมนิการก ากบัดูแล
กจิการระดบัดีเลิศ ควรเลือกผู้สอบบญัชีจากส านักงานสอบบญัชีขนาดใหญ่ที่มชีื่อเสยีง เพราะจะส่งผลดีต่อความ
เชื่อมัน่ที่มีต่อคุณภาพรายงานการเงิน สร้างความน่าเชื่อถือต่อผู้ถือหุ้น และผู้มีส่วนได้เสีย สอดคล้อง งานวิจัย           
พชิญณ์ฎัฐ ์เสงีย่มกลาง และชุตมิา นาคประสทิธิ ์(2559: 73) พบความสมัพนัธใ์นเชงิบวก ระหว่างขนาดของบรษิทักบั
การเลอืกผูส้อบบญัช ีBig 4 งานวจิยัทีผ่่านมา ศลิปพร ศรจีัน่เพชร และอนุวฒัน์ ภกัด ี(2562: 102) พบว่า ความอสิระ
ของคณะกรรมการ ขนาดคณะกรรมการตรวจสอบ ส่งผลกระทบเชงิลบต่อคุณภาพการสอบบญัช ีเช่นเดยีวกบั ภณัฑิ
ลา พรมทอง และศลิป์ชยั ปวณีพงษ์พฒัน์ (2559: 44) พบว่าบรษิทัทีก่ระท าผดิจะมขีนาดกจิการเลก็กว่า มกีารก ากบั
ดแูลทีด่น้ีอยกว่า และถูกตรวจสอบโดยส านักงานสอบบญัชขีนาดเลก็ (Non - Big 4) มากกว่าบรษิทัทีไ่ม่ไดก้ระท าผดิ
และงานวจิยั Dwekat et al. (2018: 47) ศกึษาผลกระทบของกลไกการก ากบัดูแลกจิการทีม่ต่ีอการเลอืกคุณภาพของ
ผู้สอบบญัชีในปาเลสไตน์ พบว่า ขนาดคณะกรรมการที่ใหญ่ขึ้น และคณะกรรมการตรวจสอบ จะมีแนวโน้มเลือก
ผูต้รวจสอบบญัชทีีม่คีุณภาพสงู อย่างไรกต็ามจากหลายเหตุการณ์ในอดตีทัง้ต่างประเทศ เช่น Enron บรษิทัพลงังาน
ยกัษ์ใหญ่ในอเมรกิา และบรษิทั Worldcom บรษิทัสือ่สารขนาดใหญ่ของอเมรกิา ทีพ่บว่ามกีารแสดงขอ้มลูรายงานทาง
การเงนิที่ไม่สะทอ้นขอ้เทจ็จรงิ และในประเทศไทย บรษิัทสื่อขนาดใหญ่ของประเทศไทย มกีารบนัทกึรายไดอ้นัเป็น
เทจ็และไม่สอดคลอ้งกบัผลประกอบการทีเ่กดิขึน้จรงิ ทัง้หมดไดม้กีารจา้งส านกังานสอบบญัชขีนาดใหญ่ระดบัโลกเป็น
ผูส้อบบญัช ีแต่ไม่สามารถสะทอ้นขอ้เทจ็จรงิจากการตรวจสอบในรายงานทางการเงนิ ส่งผลกระทบอย่างมากต่อผู้มี
ส่วนไดเ้สยีท าใหอ้าจเกดิขอ้สงสยัการเลอืกส านักงานสอบบญัช ีBig 4 ส่งผลดต่ีอคุณภาพรายงานทางการเงนิหรอืไม่ 
และงานวจิยัทีผ่่านมายงัไม่มขีอ้สรุปชดัเจนว่า บรษิทัทีไ่ดร้บัผลการประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ การก ากบั
ดแูลกจิการทีด่ ีจากปจัจยัทีส่ าคญั ไดแ้ก่ 1. ความอสิระประธานฝา่ยบรหิารและประธานคณะกรรมการบรษิทั 2. ขนาด
คณะกรรมการบรษิทั 3. ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั 4. ฝ่ายบรหิารไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั 5. การไม่ถอื
หุน้คณะกรรมการบรษิทั 6. ประสบการณ์ประธานฝ่ายบรหิาร และ 7. จ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ ในการก ากบั
ดูแลใหฝ้่ายบรหิารจดัท ารายงานทางการเงนิทีม่คีวามถูกต้อง โปร่งใส การตรวจสอบที่มคีุณภาพได้มาตรฐาน สร้าง
ความเชื่อมัน่ผูล้งทุน สง่ผลต่อมูลค่าเพิม่กจิการ มแีนวโน้มจะเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านักงานสอบบญัชขีนาดใหญ่ คอื
ส านักงานสอบบญัช ีBig 4 หรอืไม่ ดงันัน้ ผูว้จิยัต้องการทดสอบสมมตฐิาน ขอ้ 1. (H1) การก ากบัดูแลกจิการ 7 ตวั
แปร มคีวามสมัพนัธท์างบวกกบัการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 
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ประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 

 

วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย ์

ผลกระทบการก ากบัดแูลกิจการท่ีมีต่อมูลค่ากิจการ 
การก ากบัดูแลกิจการความหมายตามตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ระบบที่จดัให้มกีระบวนการและ

โครงสร้างของภาวะผู้น าและการควบคุมของกิจการให้มีความรับผิดชอบตามหน้าที่ด้วยความโปร่งใสและสร้าง
ความสามารถในการแขง่ขนั เพื่อรกัษาเงนิลงทุน และเพิม่คุณค่าใหก้บัผูถ้อืหุน้ในระยะยาว ภายใต้กรอบจรยิธรรมทีด่ ี
โดยค านึงถึงผู้มสี่วนได้เสยีอื่นและสงัคมโดยรวม”ดงันัน้ถ้าบริษัทที่มีการก ากบัดูแลกิจการที่ดี ส่งผลต่อมูลค่าเพิ่ม
กจิการไดใ้นระยะยาว ปจัจยัทีส่ าคญั ไดแ้ก่ 1. ขนาดกรรมการ 2. ความเป็นอสิระของคณะกรรมการบรษิทั 3. ความ
เป็นอสิระประธานฝ่ายบรหิารและประธานคณะกรรมการบรษิัท 4. ฝ่ายบรหิารไม่มาเป็นกรรมการ  5. การไม่ถือหุ้น
กรรมการบรษิทั 6. จ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ และ 7. ประสบการณ์ประธานฝ่ายบรหิาร เป็นส่วนส าคญัในการ
ก ากบัดูแลการบรหิารงานฝ่ายบรหิารให้เกดิประสทิธภิาพ ย่อมส่งผลดต่ีอการสร้างมูลค่าเพิม่ให้แก่องค์กร  แต่จาก
งานวจิยัทีผ่่านมา เอกภาพ เอกวกิรยั (2561: 1) พบว่าการควบรวมต าแหน่งผูบ้รหิารสงูสุดและประธานกรรมการมี
ความสมัพนัธ์ทศิเดยีวกนักบัผลการด าเนินงาน เช่นเดยีวกบั พมิพ์ชนา ภิรมรกัษ์ และฐติิภรณ์ สนิจรูญศกัดิ ์(2560: 
872) พบว่าการก ากบัดแูลกจิการไดแ้ก่ขนาดของกรรมการบรษิทั และการควบรวมต าแหน่งผูจ้ดัการใหญ่กบัประธาน
กรรมการในคนเดยีว มผีลกระทบเชงิบวกต่อมูลค่าธุรกจิ เช่นเดยีวกบั สตัยา ตนัจนัทรพ์งศ ์(2558: 105) พบว่าการ
ก ากบัดูแลกจิการทีด่มีอีทิธพิลทัง้ทางตรงและทางออ้มในเชงิบวกกบัผลการด าเนินงาน Tobin’s Q ผ่านการวางแผน
ภาษี และวรพงศ์ แก้วค า (2557: 82) พบว่าสดัส่วนกรรมการอสิระ และการควบรวมหรอืแยกต าแหน่งประธาน
กรรมการกบักรรมการผูจ้ดัการมอีทิธพิลต่อมูลค่ากจิการ แต่ในขณะเดยีวกนัสดัส่วนคณะกรรมการทีเ่ป็นผูบ้รหิารและ
ประเภทอุตสาหกรรม มอีทิธพิลต่อมลูค่ากจิการ  ในขณะที ่ภาณุพงษ์ โมกไธสง และคณะ (2557) พบว่าประสบการณ์
ประธานฝ่ายบรหิาร มผีลกระทบเชงิบวกคุณภาพก าไร และงานวจิยัต่างประเทศ Dakhlallh et al. (2020: 28) พบว่า 
คณะกรรมการตรวจสอบมคีวามสมัพนัธท์างบวกผลการด าเนินงาน (Tobin’s Q) อย่างมสีาระส าคญั อย่างไรกต็าม ผล
วจิยัทีผ่่านมทีัง้เหน็ดว้ยและเหน็แยง้ ดงันัน้ผูว้จิยัต้องการทดสอบสมมตฐิาน ขอ้ 2. (H2) การก ากบัดูแลกจิการ 7 ตวั
แปร สง่ผลกระทบต่อมลูค่ากจิการทางบวก  

 
ความแตกต่างของมูลค่ากิจการ ระหว่างการเลือกผูส้อบบญัชีจากส านักงานสอบบญัชีท่ีมีขนาดแตกต่างกนั 

การเลอืกผู้สอบบญัชทีีม่คีุณภาพ เป็นส่วนหนึ่งหลกัการก ากบัดูแลกจิการที่ด ีหลกัปฏบิตัิขอ้ที่ 7 รายงาน
การเงินมีความถูกต้อง โปร่งใส ส่งผลกระทบต่อความเชื่อมัน่ผู้ลงทุน และมูลค่ากิจการเพิ่มระยะยาว สอดคล้อง
งานวจิยั ภณัฑลิา พรมทอง และศลิป์ชยั ปวณีพงษ์พฒัน์ (2560: 44) พบว่าบรษิทัทีก่ระท าผดิจะมขีนาดกจิการเลก็
กว่า มกีารก ากบัดูแลทีด่น้ีอยกว่า และถูกตรวจสอบโดยส านักงานสอบบญัชขีนาดเลก็ (Non-Big 4)  และมผีลกระทบ
เชงิลบต่อราคาหลกัทรพัย์  แต่งานวิจยันี้การวดัมูลค่าของกจิการ โดยใช้ Tobin’s Q  การวดัมูลค่าธุรกจิทาง
เศรษฐศาสตร ์ดงันัน้ผูว้จิยัต้องการทดสอบว่าการเลอืกผู้สอบบญัช ีจากส านักงานสอบบญัชทีีม่ขีนาดแตกต่างกนั จะ
เป็นส่วนส าคญัต่อคุณภาพรายงานการเงนิ ส่งผลกระทบต่อมูลค่ากจิการแตกต่างกนัหรอืไม่  ดงันัน้ผู้วจิยั ต้องการ
ทดสอบสมมตฐิาน ขอ้ 3. (H3) มลูค่ากจิการแตกต่างกนั ระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านักงานสอบบญัชี Big 4 
และส านกังานสอบบญัช ีNon-Big 4 
 
ตวัแปรควบคมุ 
 การศกึษาครัง้นี้ไดก้ าหนดตวัแปรควบคุมสองตวั ไดแ้ก่ ขนาดของบรษิทั (FSIZE) เน่ืองจากบรษิทัขนาดใหญ่ 
ต้องการได้รบัการสอบบญัชจีากส านักงานสอบบญัชทีี่มขีนาดใหญ่ (Big 4) เพราะมชีื่อเสยีงสรา้งความเชื่อมัน่ต่อ
คุณภาพการตรวจสอบและคุณภาพรายงานทางการเงนิ สง่ผลดแีละมคีวามเป็นไปไดท้ีมู่ลค่ากจิการมากกว่าบรษิทัทีม่ี
ขนาดเลก็ เนื่องจากบรษิัทขนาดใหญ่นัน้จะได้รบัความสนใจจากนักวเิคราะห์ทางการเงนิและนักลงทุน เช่นเดยีวกบั
ศลิปพร ศรจีัน่เพชร และอนุวฒัน์ ภกัด ี(2562: 112) พบว่า ขนาดกจิการ ส่งผลกระทบเชงิบวกคุณภาพการสอบบัญช ี
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ปีที ่18 ฉบบัที ่1 (มกราคม – มถุินายน 2564) 

ในขณะทีง่านวจิยัเหน็แยง้ เอกภาพ เอกวกิรยั (2561: 1) พบว่า ขนาดของบรษิทั ไม่มคีวามความสมัพนัธก์บั Tobin‘s 
Q และประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) ของแต่ละบริษัท เพื่อไม่ให้ได้รบัผลกระทบมาจากอุตสาหกรรมใน
อุตสาหกรรมหนึ่งโดยเฉพาะ ดงัเช่นงานวิจยัที่ผ่านมาของสุปราณี  กาญจนเพ็ญ (2559: 5) พบว่า ประเภท
อุตสาหกรรมมอีทิธพิลต่อโครงสรา้งคณะกรรมการบรษิทั โครงสรา้งคณะกรรมการตรวจสอบ และคุณภาพก าไร 
 

กรอบแนวความคิด 
 
จากการทบทวนวรรณกรรมทีเ่กีย่วขอ้ง ผูว้จิยัไดส้รุปกรอบแนวคดิการวจิยัดงั ภาพที ่1 

ตวัแปรอิสระ                                                                     ตวัแปรตาม 

 

 

 

 

        H2    

     

H1 

        H3 

 

 

รปูท่ี 1: กรอบแนวคดิการวจิยั 

 
ระเบียบวิธีการวิจยั 
 

การวจิยัเป็นการวจิยัเชงิประจกัษ์ (Empirical Research) เกบ็รวบรวมขอ้มลูแบบทุตยิภูม ิ (Secondary 
Research) และใชโ้ปรแกรมส าเรจ็รปูทางสถติ ิเกบ็รวบรวมขอ้มลูจ านวน 5 ปี ระยะเวลาระหว่างปี พ.ศ. 2557 – พ.ศ.  
2561 ผูว้จิยัเลอืกตวัอย่างแบบเฉพาะเจาะจง โดยเลอืกบรษิทัทีม่ขีอ้มลูครบถว้นจากแหล่งต่าง ๆ ขอ้มลูเกีย่วกบัการ
ก ากบัดแูลกจิการ จากรายงานประจ าปี  56-1 และมลูค่ากจิการ วดัโดย Tobin‘s Q เกบ็ขอ้มลูค านวณจากเวบ็ไซตข์อง
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ (www.sec.or.th) และตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
(www.set.or.th) มขีอบเขตการวจิยัดงันี้ 
 1. กลุ่มประชากร กลุ่มบรษิทัจดทะเบยีนตามระดบัการก ากบัดแูลกจิการโดยก าหนดใหบ้รษิทัทีม่คีะแนนการ
ก ากบัดแูลกจิการรอ้ยละ 90 ขึน้ไป จ านวน 7 อุตสาหกรรม ไม่รวมอตุสาหกรรมธุรกจิการเงนิ 126 บรษิทั ขอ้มลู ณ 
วนัที ่15 ตุลาคม 2562 (www.thai–iod.com)   
 2. กลุ่มตวัอยา่ง จ านวนตวัอยา่งทีส่มบรูณ์และมใิช่ธุรกจิการเงนิ จ านวน 107 บรษิทั ขอ้มลูจ านวน 5 ปี 
ระยะเวลาระหว่างปี พ.ศ. 2557 – พ.ศ. 2561 ทัง้หมด 535 ขอ้มลูตวัอย่าง 

1. การก ากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance)  
- ความอิสระของประธานฝ่ายบริหารและประธานคณะกรรมการบริษัท 
(CEOBODIND)  
- ฝา่ยบรหิารกจิการไมเ่ป็นคณะกรรมการบรษิทั (NOBODMG)  
- ขนาดคณะกรรมการบรษิทั (BODSIZE) 
- ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั (BODIND) 
- การไมถ่อืหุน้ของคณะกรรมการบรษิทั (NOSHAREBOD) 
- ประสบการณ์ประธานฝา่ยบรหิาร (CEOEXP) 
- จ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ (ACSIZE) 
 

ตวัแปรควบคมุ 
- ขนาดของบรษิทั(FSIZE) 
- ประเภทอุตสาหกรรม 
  (TINDUST) 

2. การเลือกผูส้อบบญัชี (Audit Selection) 
- ส านกังานสอบบญัช ีBig 4       
- ส านกังานสอบบญัช ีNon-Big 4 
 

มลูค่ากิจการ 
(Firm Value) 

Tobin‘s Q 
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วิเคราะหข์อ้มลู  

 
 1. วเิคราะหข์อ้มูลทัว่ไปของประชากร ใชส้ถติเิชงิพรรณนา  (Descriptive Statistics) โดยการหาค่าความถี่
และรอ้ยละ เพื่อใหเ้กดิความเขา้ใจภาพรวมของกลุ่มตวัอย่างและประเดน็ทีศ่กึษา 
 2. ศกึษาความสมัพนัธก์ารก ากบัดแูลกจิการ การเลอืกผูส้อบบญัช ีและมลูค่ากจิการ ของบรษิทัจดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ที่มผีลประเมนิการก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ โดยการวเิคราะห์ความสมัพนัธ์
ระหว่างตวัแปรอสิระและตวัแปรตาม โดยใชส้ถติสิมัประสทิธิส์หสมัพนัธข์องเพยีรส์นั และทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่าง
ตวัแปรอสิระ โดยใช ้Variance Inflation Factors (VIF) และทดสอบสมมตฐิาน ดงันี้ 
 2.1 ศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างการก ากบัดูแลกจิการ และการเลอืกผูส้อบบญัชี จากส านักงานสอบบญัช ี          
Big 4 ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิโดยใช้
การวเิคราะหก์ารถดถอยโลจสิตกิสท์ว ิ(Binary Logistic Regression Analysis) สรา้งสมการแสดงความสมัพนัธด์งั
แบบจ าลองที ่1 ดงันี้ 

Log (Odds) = β0  β1 CEOBODIND  β2 NOBODMG  β3 BODSIZE + β4 BODIND  

                 β5 NOSHAREBOD  β6 CEOEXP  β7 ACSIZE + β8 TINDUST + β9 FSIZE  ε 
             2.2 ศกึษาผลกระทบการก ากบัดแูลกจิการทีม่ต่ีอมลูคา่กจิการ (Tobin‘s Q) ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ โดยใชก้ารวเิคราะหส์หสมัพนัธแ์บบพหคุณู 
(Multiple Regression Analysis) และการวเิคราะหถ์ดถอยเชงิพหุคณู เขยีนเป็นสมการดงัแบบจ าลองที ่2 ดงันี้ 

มลูค่ากจิการ (Tobin‘s Q) = β0  β1 CEODUAL  β2 NOBODMG  β3 BODSIZE  β4 BODIND  
           β5 NOSHAREBOD  β6 CEOEXP  β7 ACSIZE  β8 FSIZE + β9 TINDUST 

             ε 

   2.3 ทดสอบความแตกต่าง มลูค่ากจิการ (Tobin‘s Q) ระหวา่งการเลอืกผูส้อบบญัช ี ส านกังานสอบบญัช ี
Big 4 และ Non-Big 4 ของจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย ทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบั
ดเีลศิโดยใชก้ารวเิคราะหส์ถติ ิt-test  

 
ตารางท่ี 1: ตวัแปรและการวดั 

ตวัแปร  เกณฑก์ารวดั 
ความอสิระของประธานฝา่ยบรหิารและ
ประธานคณะกรรมการบรษิทั 

CEOBODIND ถา้ประธานฝา่ยบรหิารและประธานคณะกรรมการไมเ่ป็นบุคคลคนเดยีวกนั โดย
มคี่าเป็น 1 ถา้ไมใ่ช่ มคี่าเป็น 0   

ฝา่ยบรหิารไมเ่ป็นคณะกรรมการบรษิทั NOBODMG ฝา่ยบรหิารทีไ่มเ่ป็นกรรมการบรษิทั เป็น 1 และฝา่ยบรหิารทีเ่ป็นกรรมการ
บรษิทั เป็น 0  

ขนาดคณะกรรมการบรษิทั BODSIZE จ านวนกรรมการทัง้หมดในคณะกรรมการบรษิทั นบัรวมถงึกรรมการทีเ่ป็น
ผูบ้รหิาร กรรมการทีไ่มใ่ชผู่บ้รหิาร และกรรมการอสิระ 

 
ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั 

BODINDE อตัรารอ้ยละของจ านวนกรรมการอสิระหารดว้ยจ านวนคณะกรรมการบรษิทั  
ขอ้ก าหนดคณะกรรมการหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยค์วรมหีนึ่งในสาม
คณะกรรมการทัง้หมด    

 
การไมถ่อืหุน้กรรมการบรษิทั 

NOSHAREBOD จ านวนหุน้สามญัของบรษิทัทีค่รองดว้ยคณะกรรมการบรษิทั 
ก าหนดใหก้ารไมถ่อืหุน้ของคณะกรรมการบรษิทั เป็น 1 และการถอืหุน้ของ
คณะกรรมการบรษิทั เป็น 0 

ประสบการณ์ของประธานฝา่ยบรหิาร CEOEXP จ านวนปีประสบการณ์ของการเป็นประธานฝา่ยบรหิาร 
จ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ ACSIZE จ านวนของคณะกรรมการตรวจสอบ 
ขนาดของส านกังานสอบบญัช ี ADFSIZE ส านกังานสอบบญัช ีBig 4 และ ส านกังานสอบบญัช ีNon–Big 4 
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ปีที ่18 ฉบบัที ่1 (มกราคม – มถุินายน 2564) 

 
โอกาสความน่าจะเป็น 

 
Log (Odds) 

การเลอืกผูส้อบบญัช ีส านกังานสอบบญัช ีBig 4 มคี่าเป็น 1 
และส านกังานสอบบญัช ีNon – Big 4 เป็น 0 
โอกาสความน่าจะเป็น การเลอืกผูส้อบบญัช ีส านกังานสอบบญัช ีBig 4   

ขนาดของสนิทรพัย ์ FSIZE ลอการทิมึธรรมชาตขิองสนิทรพัยร์วมของบรษิทั  
 
ประเภทอุตสาหกรรม 

TINDUST  ประเภทอุตสาหกรรม  7 ประเภทอุตสาหกรรม ไดแ้ก ่
1. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร AGRO 2. สนิคา้อุปโภคบรโิภค CONSUMP 
3. สนิคา้อุตสาหกรรม INDUS 4. อสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง PROPCON 
5. ทรพัยากร RESOURC 6. บรกิาร SERVICE 7. เทคโนโลย ีTECH  

ค่าสมัประสทิธิก์ารถดถอย β β0 คอื ค่าคงที,่ β1-9 คอื ค่าสมัประสทิธิก์ารถดถอย 
ค่าความคลาดเคลือ่น ε ค่าความคลาดเคลือ่นของสมการถดถอยของบรษิทั 
 
มลูค่ากจิการ 

 
Tobin ‘s Q 

ใชว้ธิกีารค านวณของ Chung & Pruitt (1994) ผลรวมมลูค่าทางการตลาดของ
หุน้สามญัและมลูค่าทางบญัชขีองหนี้สนิหารดว้ยมลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัย์
(พมิพช์นา และฐติภิรณ์, 2560: 874) 

 

ผลการวิจยั 

 

1. การวิเคราะหข์อ้มูลพืน้ฐาน 
 
ตารางท่ี 2: บรษิทัทีม่ผีลการประเมนิการกบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ กบัขอ้มลูพืน้ฐาน 6 ขอ้ แยกตามประเภทธุรกจิ  

ขอ้มลูพืน้ฐาน 
การก ากบัดแูลกจิการ (CG) 

AGRO 
CON 
SUMP 

IN 
DU
S 

PRO 
PCON 

RE 
SOURC 

SER 
VICE 

TECH 
รวม 

จ านวน 
107 

% 

1. กรรมการตรวจสอบไมจ่บบญัชหีรอืการเงนิ 1 0 0 2 2 3 3 11 10 

2. เลอืกผูส้อบบญัชจีากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 8 1 10 22 12 17 13 83 78 

3. ประธานฝา่ยบรหิารและประธานกรรมการ
บรษิทัคนเดยีวกนั 

1 0 4 6 0 4 1 16 15 

4. สดัส่วนคณะกรรมการอสิระไมถ่งึเกณฑ์ 2 1 0 0 0 0 0 3 3 
5. สดัส่วนกรรมการบรษิทัน้อยกว่า 5 คน 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
6. สดัส่วนกรรมการบรษิทัมากกว่า 12 คน 2 2 1 3 8 4 1 21 20 

 

 
จากตารางที ่ 2 ขา้งตน้ในภาพรวม กลุ่มตวัอย่างทีม่ผีลการประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ จ านวน 

107 บรษิทั มาจากอุตสาหกรรม 7 ประเภท ไดแ้ก่ อสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง (PROPCON) 28 บรษิทั บรกิาร 
(SERVICE) 22 บรษิทั ทรพัยากร (RESOURC) 15 บรษิทั เทคโนโลย ี (TECH)14 บรษิทั สนิคา้อุตสาหกรรม 
(INDUS ) 14 บรษิทั เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) 11 บรษิทั และสนิคา้อุปโภคบรโิภค (CONSUMP) 3 
บรษิทั ขอ้มลูการก ากบัดแูลกจิการ พบว่า มบีรษิทัทีค่ณะกรรมการตรวจสอบไมไ่ดจ้บทางดา้นการบญัชหีรอืการเงนิ 
จ านวน 11 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 10% ประธานฝา่ยบรหิารและประธานกรรมการบรษิทัเป็นคนเดยีวกนั จ านวน 16 
บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 15% สดัสว่นกรรมการอสิระในคณะกรรมการบรษิทัไม่ถงึเกณฑไ์ม่ถงึหนึ่งในสามของกรรมการ
ทัง้หมด คดิเป็นรอ้ยละ 3% ไม่พบบรษิทัทีม่จี านวนกรรมการบรษิทัน้อยกว่า 5 คน มบีรษิทัทีม่จี านวนกรรมการบรษิทั
มากกว่า 12 คน จ านวน 21 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 20 ดงันัน้สว่นใหญ่จ านวนกรรมการบรษิทั 5 – 12 คน 
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2. การวิเคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปร และการทดสอบความเป็นพหสุมัพนัธร์ว่ม 
 
ตารางท่ี 3: การทดสอบหาค่าสหสมัพนัธข์องเพยีรส์นั (Person’s Correlations) 
 CEODUAL NOBOD

MG 
BOD 
SIZE 

BOD 
IND 

NO 
SHARE
BOD 

CEOEXP ACSIZE TINDUST FSIZE ADF 
SIZE 

Tobin's 
Q 

CEOBODIND 1 -.101 -.139 -.129 .118 .211* -.023 -.160 -.094 .067 -.050 
NOBODMG  1 .056 -.204* .374** .093 .067 .172 .042 -.061 -.056 
BODSIZE   1 -.058 -.112 -.029 .335** -.051 .566** .107 -.014 
BODIND    1 -.221* -.170 -.076 .083 .166 -.202* -.214* 
NOSHAREBOD     1 .149 .082 -.007 -.187 .051 -.040 
CEOEXP      1 .078 -.125 -.285** -.059 -.147 
ACSIZE       1 -.085 .050 .041 .091 
TINDUST        1 .106 .169 .238* 
FSIZE         1 .293** -.031 
ADFSIZE          1 .042 
Tobin's Q           1 
VIF 1.144 1.296 1.633 1.165 1.268 1.201 1.790 1.099 1.790   

Tolerance .874 .772 .612 .859 .788 .832 .559 .910 .559   

* ระดบันยัส าคญั .05 ** ระดบันยัส าคญั .01     
 
จากตารางที่ 3 ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์ระหว่างตัวแปรมค่ีาตัง้แต่ -0.285 – 0.566 โดยที่จ านวน

คณะกรรมการบรษิทั (BODSIZE) กบัขนาดของบรษิทั (FSIZE) มคีวามสมัพนัธก์นัทางบวกอย่างมนีัยส าคญัทางสถติิ
สงูสดุเท่ากบั 0.567 รองลงมาฝา่ยบรหิารของกจิการไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั (NOBODMG) และการไม่ถอืหุน้ของ
กรรมการบริษัท (NOSHAREBOD) มีความสมัพนัธ์ทางบวกอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ เท่ากบั 0.374 และ
ประสบการณ์ของประธานฝา่ยบรหิาร (CEOEXP) และขนาดของบรษิทั (FSIZE) มคีวามสมัพนัธท์างลบต ่าสุด เท่ากบั 
-0.285 ซึ่งค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์มีค่าน้อยกว่า 0.8 แสดงว่า ขอ้มูลไม่มีปญัหาที่ตวัแปรมีความสมัพนัธ์กนั 
(Multicollinearity)  

ผลการวเิคราะห์ความเป็นพหุสมัพนัธ์ร่วมตัวแปรอิสระและตวัแปรควบคุม (Multicollinearity) ค่าความ
ทนทาน (tolerance) มคี่าต ่าสดุ .559 และสงูสดุ .910 ซึง่มคี่าต ่าสดุ สงูกว่าเกณฑข์ัน้ต ่า คอื มากกว่า 0.1 เพราะถ้าค่า
ต ่ากว่า 0.10 แสดงว่ามปีญัหา Multicollinearity และค่า VIF (variance inflation factors)  มคี่าต ่าสดุ 1.099  และสงูสดุ 
1.790 ซึง่มคี่าอยู่ในระดบัต ่า เพราะหากมคี่าใกล ้10 แสดงว่า เกดิปญัหา Multicollinearity ผลแสดงว่า ขอ้มูลไม่มี
ปญัหาทีจ่ะเกดิการทีต่วัแปรมคีวามสมัพนัธก์นั (Multicollinearity) จงึน าไปสู่การทดสอบสมมตฐิานดว้ยการวเิคราะห์
การถดถอยโลจสิตกิสแ์ละการถดถอยพหุคณูต่อไป 

 
3. ผลการทดสอบสมมติฐาน 
 3.1 ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งการก ากบัดแูลกิจการและการเลือกผูส้อบบญัชี จากส านักงานสอบ
บญัชี Big 4 
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ปีที ่18 ฉบบัที ่1 (มกราคม – มถุินายน 2564) 

ตารางท่ี 4: ผลการวเิคราะหก์ารถดถอยโลจสิตกิส ์การก ากบัดแูลกจิการมคีวามสมัพนัธก์บัการเลอืกผูส้อบบญัชี ส านกังานสอบบญัช ี
Big 4 

ตวัแปร B S.E. Wald df Sig. Exp(B)  Lower Upper 

ความอสิระของประธานฝา่ยบรหิารและประธานกรรมการ
บรษิทั (CEOBOAIND) 

.344 .804  .182 1 .669 1.410  .292 6.819 

ฝา่ยบรหิารไมเ่ป็นคณะกรรมการบรษิทั (NOBODMG) -7.112 8.073 .776 1 .378 .001  .000 6059.447 

ขนาดกรรมการบรษิทั (BODSIZE) -.156 .140 1.245 1 .265 .855  .650 1.125 

ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั (BODIND) -9.560 3.252 8.642 1 .003* .000  .000 .051 

การไมถ่อืหุน้คณะกรรมการบรษิทั (NOSHAREBOD)   1.804 1.327 1.849 1 .174 6.077  .451 81.875 

ประสบการณ์ประธานฝา่ยบรหิาร (CEOEXP)   .008 .025 .118 1 .731 1.008  .961 1.058 

จ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ (ACSIZE) .310 .882 .124 1 .725 1.363  .242 7.674 

ประเภทอุตสาหกรรม (FINDUST) .336 .165 4.145 1 .042* 1.399  1.013 1.933 

ขนาดของบรษิทั (FSIZE) .734 .222 10.880 1 .001* 2.083  1.347 3.221 

Constant -7.475 8.731 .733 1 .392 .001    

-2 Log likelihood (-2LL) ; based model = 118.664, proposed model = 90.884 
(2 = 27.78, df = 9, Sig. = .001) 
Hosmer and Lemeshow Test (Chi-square = 8.708, df = 8, Sig. = .367) 
Cox & Snell R Square = .229, Nagelkerke R Square = .341 

  

* ระดบันยัส าคญั .05  
 
จากตารางที ่4 การวเิคราะหก์ารถดถอยโลจสิติกส ์ ปจัจยัการก ากบัดูแลกจิการตวัแปรอสิระ ทัง้ 7 ตวัแปร 

ได้แก่ ความอิสระของประธานฝ่ายบริหารและประธานกรรมการบริษัท (CEOBODIND) ฝ่ายบริหารไม่เป็น
คณะกรรมการบรษิทั (NOBODMG) ขนาดคณะกรรมการบรษิทั (BODSIZE) ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิัท 
(BODIND) การไม่ถอืหุน้คณะกรรมการบรษิทั (NOSHAREBOD) ประสบการณ์ประธานฝ่ายบรหิาร (CEOEXP) และ
จ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ (ACSIZE) และตวัแปรควบคุม 2 ตวัแปร คอืประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) และ
ขนาดของบรษิทั (FSIZE) ทีม่อีทิธพิลต่อตวัแปรตาม คอืการเลอืกผูส้อบบญัช ี(ADFSIZE) จากส านักงานสอบบญัช ี
Big 4 เมื่อพจิารณาความเหมาะสม ค่า–2 Log Likelihood ของโมเดลโลจสิตกิสท์ีม่ตีวัแปรตาม (proposed model) 
เท่ากบั 90.884 ซึง่มคี่าน้อยกว่าค่า –2 Log Likelihood ของโมเดลทีม่เีฉพาะค่าคงทีห่รอืไม่มตีวัแปรตาม (based 
model) เท่ากบั 118.664 แสดงว่า โมเดลของตวัแปรอสิระและตวัแปรตาม มคีวามเหมาะสมและสอดคลอ้งกบัขอ้มูล
เชงิประจกัษ์ และค่าไคสแควรจ์ากการทดสอบโมเดลมคี่าเท่ากบั 27.78 แสดงว่า ค่าสมัประสทิธิก์ารถดถอยโลจสิตกิส ์
ทุกตวัมคี่าไม่เท่ากบัศนูย ์อย่างมนียัส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั .01 (2 = 27.78, df = 9, Sig. = .001) หมายความว่า ตวั
แปรอิสระและตัวแปรตาม มีความเหมาะสมกบัโมเดลการถดถอยโลจิสติกส์ โดยตัวแปรอิสระทุกตัว มีอิทธิพลที่
สามารถร่วมกนัท านายการเลอืกใชผู้ส้อบบญัชจีากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 และเมื่อพจิารณาความสามารถในการ
ท านายตามแนวคดิ Cox & Snell มคี่า Cox & Snell R Squared ได ้รอ้ยละ 22.90 และตามแนวคดิ Nagelkerke มคี่า 
Nagelkerke R Squared ไดร้อ้ยละ 34.1 และสามารถเขยีนสมการโลจสิตกิส ์แบบจ าลองที ่1  ไดด้งันี้ 

Log(Odds) = –7.475 + .344CEOBODIND – 7.112NOBODMG – .156BODSIZE – 9.560BODIND + 
         1.804NOSHAREBOD + .008CEOEXP + .310ACSIZE + .336TINDUST + .734FSIZE  
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และรอ้ยละของความถูกตอ้งของการท านายการเลอืกผูส้อบบญัช ีส านกังานสอบบญัช ีBig 4  จากสมการโลจสิตกิส ์ดงั
ตารางที ่5 
 

ตารางท่ี 5: รอ้ยละความถูกตอ้งของการท านายการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 

การเลือกผูส้อบบญัชี จ านวน 
ผลการท านายโอกาสการเลือกผู้สอบบญัชี 

ไม่เลือก Big 4 เลือก Big 4 ร้อยละความถกูต้อง 
เลอืก Big 4  81  5  76  93.80 
ไมเ่ลอืก Big 4  26  12  14  46.20 

รวม  107  17  90  82.20 

 
 จากตารางที่ 5 พบว่า ประสทิธิภาพของการท านายตัวแปรอิสระ สามารถร่วมกนัท านายในภาพรวมได้
ถูกตอ้ง รอ้ยละ 82.20 

ผลการวเิคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างการก ากบัดูแลกจิการ และการเลอืกใชผู้ส้อบบญัช ีจากส านักงานสอบ
บญัช ีBig 4 อย่างมนียัส าคญั ทีร่ะดบั 0.05 พบว่าความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั (BODIND) มคีวามสมัพนัธท์าง
ลบกบัการเลอืกใชผู้ส้อบบญัช ีจากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 (B = -9.560) ส่วนตวัแปรอสิระทีเ่หลอือกี 6 ตวัแปร 
ได้แก่ ความอิสระของประธานฝ่ายบริหารและประธานกรรมการบริษัท (CEOBODIND) ฝ่ายบริหารไม่เป็น
คณะกรรมการบรษิัท (NOBODMG) ขนาดคณะกรรมการบรษิัท (BODSIZE) การไม่ถอืหุ้นคณะกรรมการบรษิัท 
(NOSHAREBOD) ประสบการณ์ประธานฝา่ยบรหิาร (CEOEXP) และจ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ (ACSIZE) เป็น
ตวัแปรที่ไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ ที่ระดบั 0.05 ส าหรบัตัวแปรควบคุม 2 ตัวแปร ได้แก่ ประเภทอุตสาหกรรม 
(TINDUST) และขนาดของบรษิัท (FSIZE) มคีวามสมัพนัธ์ทางบวกกบัการเลอืกใช้ผูส้อบบญัช ีจากส านักงานสอบ
บญัช ีBig 4 ทีม่นียัส าคญัทางสถติ ิทีร่ะดบั 0.05 (B = .734 และ .236 ตามล าดบั)   

ผลการทดสอบความสามารถของตวัแปรอสิระทีจ่ะท านายตวัแปรตามอย่างมนียัส าคญั พบว่า ความเป็นอสิระ
คณะกรรมการบรษิทั (BODIND) มค่ีาสมัประสทิธิเ์ป็นบวก Exp(B) = 0.000 มคี่าน้อยกว่า 1 แสดงว่า ความเป็นอสิระ
คณะกรรมการบรษิัท (BODIND) สดัส่วนเพิม่ขึน้ 1 เท่า ลดโอกาสความน่าจะเป็น การเลอืกใช้ผู้สอบบญัช ีจาก
ส านกังานสอบบญัช ีBig 4 ลดลง หากวเิคราะหจ์าก 95% C.I. for Exp(B) ทีอ่ธบิายการมโีอกาสรอ้ยละ 95 ค่า Exp(B) 
จะอยู่ระหว่างขอบเขตล่าง (Lower) และขอบเขตบน (Upper) จะเหน็ไดว้่า มคี่าอยู่ระหว่าง 0.000-0.051 ซึง่มคี่าน้อย
กว่า 1 เป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัค่า Exp(B) ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั (BODIND) ในขณะทีต่วัแปร
ควบคุมขนาดของบรษิทั (FSIZE) และประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) มค่ีาสมัประสทิธิเ์ป็นบวก Exp(B) = 2.083 
และ 1.399 ตามล าดบั มคี่ามากกว่า 1 แสดงว่าขนาดของบรษิทั (FSIZE) และประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) 
เพิม่ขึน้ 1 เท่า เพิม่โอกาสความน่าจะเป็นการเลอืกใชผู้ส้อบบญัชีจากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 เพิม่ขึน้ 2.083 และ 
1.399 เท่าตามล าดบั หากวเิคราะหจ์าก 95% C.I. for Exp(B) ทีอ่ธบิาย การมโีอกาสรอ้ยละ 95 ทีค่่า Exp(B) จะอยู่
ระหว่างขอบเขตล่าง (Lower) และขอบเขตบน (Upper) จะเหน็ไดว้่า มคี่าอยู่ระหว่าง 1.347-3.241 และ 1.013-1.933  
ตามล าดบั เป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัค่า Exp(B) ขนาดของบรษิทั (FSIZE) และประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST)    

ผลการวจิยัสรุปไดว้่า การก ากบัดูแลกจิการ ถ้าบรษิทัทีม่คีวามเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั (BODIND) มี
สดัส่วนลดลง จะเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 เพิม่ขึน้ ในขณะทีต่วัแปรควบคุม ไดแ้ก่ ขนาดของ
บรษิทั (FSIZE) และประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) เพิม่ขึน้ จะเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 
เพิม่ขึน้ 

สรุปผลการทดสอบสมมตฐิานขอ้ 1 (H1) พบว่า ปฏเิสธสมมตฐิานทัง้ 7 ขอ้ย่อยทีว่่า การก ากบัดูแลกจิการมี
ความสมัพนัธท์างบวกกบัการเลอืกผูส้อบบญัชีจากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 ได้แก่ ความอสิระของประธานฝ่าย
บรหิารและคณะกรรมการบรษิทั (CEOBODIND) ขนาดของกรรมการบรษิทั (BODSIZE) ประสบการณ์ประธานฝ่าย
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บรหิาร (CEOEXP) ฝ่ายบรหิารกจิการไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั (NOBODMG) การไม่ถอืหุน้คณะกรรมการบรษิทั 
(NOSHAREBOD) และจ านวนของคณะกรรมการตรวจสอบ (ACSIZE) โดยม ี1 ขอ้สมมตฐิานย่อย คอื ความเป็นอสิระ
คณะกรรมการบรษิทั (BODIND) มคีวามสมัพนัธก์บัการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 แต่ในทางลบ 

  
 3.2 การก ากบัดแูลกิจการท่ีมีผลกระทบต่อมูลค่ากิจการ 
 
ตารางท่ี 6: ผลการวเิคราะหต์วัแปรอสิระทีม่ผีลกระทบต่อมลูค่ากจิการ 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1  .238a  .057  .048  .94819 

2  .334b  .112  .095  .92464 

a. Predictors: (Constant), TINDUST 
b. Predictors: (Constant), TINDUST, BODIND 
 
 จากตารางที ่6 ตวัแปรอสิระ คอื การก ากบัดูแลกจิการทัง้ 7 ตวัแปร ไดแ้ก่ ความอสิระของประธานฝ่าย
บรหิารและประธานกรรมการบรษิทั (CEOBODIND) ฝ่ายบรหิารไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั (NOBODMG) ขนาด
คณะกรรมการบรษิทั (BODSIZE) ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั (BODIND) การไม่ถอืหุน้คณะกรรมการบรษิทั 
(NOSHAREBOD) ประสบการณ์ประธานฝา่ยบรหิาร (CEOEXP) และจ านวนคณะกรรมการตรวจสอบ (ACSIZE) และ
ตวัแปรควบคุม 2 ตวัแปร คอืประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) และขนาดของบรษิทั (FSIZE) พบว่า ตวัแปรอสิระทีม่ี
ผลกระทบต่อมูลค่ากจิการ (Tobin’s Q) คอื ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั (BODIND) และตวัแปรควบคุมทีม่ี
ผลกระทบต่อมลูค่ากจิการ (Tobin’s Q) คอื ประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) โดยมค่ีาสมัประสทิธิก์ารตดัสนิใจ (R2) 
เท่ากบั .112 ซึง่อธบิายไดว้่า ตวัแปรอสิระ และตวัแปรควบคุม สามารถอธบิายมูลค่ากจิการ(Tobin’s Q) ได ้11.2% 
อย่างมนียัส าคญัทางสถติ ิโดยมคี่าความคลาดเคลื่อนมาตรฐานเท่ากบั +- 0.92 ส่วนทีเ่หลอือกีรอ้ยละ 88.80 เกดิจาก
อทิธพิลตวัแปรอื่น ผลการวเิคราะหห์าความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปร จะไดค่้าสมัประสทิธิถ์ดถอยของตวัแปรอสิระ ทีม่ี
ผลกระทบต่อมลูค่ากจิการ จากวธิกีารคดัเลอืกตวัแปรโดยวธิ ีStepwise ดงัตารางที ่7  
 
ตารางท่ี 7: ค่าสมัประสทิธิถ์ดถอยของการก ากบัดแูลกจิการทีม่ผีลกระทบต่อมลูค่าของกจิการ       
ตวัแปร B S.E. Beta t Sig. 

Constant 3.517 1.706  2.061 .042 
ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั(BODIND) -2.306 .910 -.235 -2.533 .013 
ประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST) .141 .051  .258 2.781 .006 
* ระดบันยัส าคญั .05   

 จากตารางที ่7 แสดงค่าสมัประสทิธิถ์ดถอยของตวัแปรอสิระคอืการก ากบัดแูลกจิการทีม่ผีลกระทบต่อมลูค่า
กจิการ (Tobin’s Q) จากวธิกีารคดัเลอืกตวัแปรโดยวธิ ี Stepwise ตวัแปรอสิระ คอื ความเป็นอสิระคณะกรรมการ
บรษิทั (BODIND) มผีลกระทบทางลบต่อมลูค่ากจิการ (Tobin’s Q) และตวัแปรควบคุม ประเภทอุตสาหกรรม 
(TINDUST) สง่ผลกระทบต่อมลูค่ากจิการทางบวก (Tobin’s Q) ไดร้บัการสนบัสนุนทางสถติอิย่างมนียัส าคญัทีร่ะดบั 
0.05 จงึสรุปไดด้งัสมการแบบจ าลองที ่2 ดงันี้ Tobin’s Q = 3.517 – 2.306BODIND + .141TINDUST แสดงว่าการ
ก ากบัดแูลกจิการ ความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทั เพิม่ขึน้ 1 หน่วย มผีลกระทบต่อมลูค่ากจิการลดลง 2.306 
หน่วย 
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ประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 

 

วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย ์

  ผลการวจิยัสรุปได้ว่า  การก ากบัดูแลกจิการ  บรษิัทที่มคีวามเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิัท (BODIND) 
โดยมสีดัส่วนลดลง มผีลกระทบต่อมูลค่ากจิการเพิม่ขึน้  ในขณะทีต่วัแปรควบคุม ประเภทอุตสาหกรรม (TINDUST)              
เพิม่ขึน้ มผีลกระทบต่อมลูค่ากจิการเพิม่ขึน้   
 สรุปผลการทดสอบสมมตฐิาน ขอ้ 2 (H2) ปฏเิสธสมมตฐิานทุกขอ้ จากสมมตฐิานย่อย 7 ขอ้ ที่ว่า การ
ก ากบัดูแลกจิการ มผีลกระทบต่อมูลค่ากจิการทางบวก ได้แก่ ความอสิระประธานฝ่ายบรหิารและประธานกรรมการ 
(CEOBODIND) ฝ่ายบรหิารไม่เป็นคณะกรรมการบรษิทั (NOBODMG) ขนาดของคณะกรรมการบรษิทั (BODSIZE) 
การไม่ถือหุ้นคณะกรรมการบรษิทั (NOSHAREBOD) ประสบการณ์ประธานฝ่ายบรหิาร (CEOEXP) และจ านวน
คณะกรรมการตรวจสอบ (ACSIZE) โดยมีเพียง 1 ข้อสมมติฐานย่อย คือ ความเป็นอิสระคณะกรรมการบริษัท 
(BODIND) มผีลกระทบต่อมลูค่าของกจิการ แต่ในทางลบ  
 
 3.3 ทดสอบความแตกต่างมูลค่ากิจการ ระหว่างการเลือกผูส้อบบญัชี ส านักงานสอบบญัชี Big 4 และ 
Non- Big 4 
 
ตารางท่ี 8:   ผลการเปรยีบเทยีบความแตกต่างมลูค่ากจิการระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 และ Non-Big 4 

การเลือกผูส้อบบญัชี 
t-test for Equality of Means 

n Mean S.D. t df Sig. 

ส านกังานสอบบญัช ีBig 4  81  1.7106  1.0113  -.430  105  .668 

ส านกังานสอบบญัช ีNon-Big 4  26  1.6162  .9640     

* ระดบันยัส าคญั .05   
 
จากตารางที ่ 8 ผลการเปรยีบเทยีบความแตกต่างมลูค่ากจิการ (Tobin’s Q) ระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัชี

(ADFSIZE) จากส านกังานสอบบญัช ี Big 4 และส านกังานสอบบญัช ี Non-Big 4 โดยใชส้ถติทิดสอบ Independent 
Sample t-test พบว่าค่า Sig. > 0.05 แสดงว่า การเลอืกผูส้อบบญัชแีตกต่างกนัสง่ผลต่อมลูค่ากจิการไมแ่ตกต่างกนั ที่
นยัส าคญัทางสถติ ิทีร่ะดบั 0.05 

สรุปผลการทดสอบสมมตฐิาน ขอ้ 3 (H3) ปฏเิสธสมมตฐิานทีว่า่ มลูค่ากจิการแตกต่างกนั ระหว่างการเลอืก
ผูส้อบบญัชทีีม่ขีนาดแตกต่างกนั 
 

อภิปรายผลการวิจยั 

 
 1. ความสมัพนัธร์ะหว่างการก ากบัดแูลกจิการและการเลอืกผูส้อบบญัช ีส านกัสอบบญัช ีBig 4 ของบรษิทัจด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลการประเมนิการก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ มเีพยีงปจัจยัเดยีว 
คอื ความอสิระคณะกรรมการบรษิัท ทีม่คีวามสมัพนัธก์บัการเลอืกผู้สอบบญัช ีจากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 แต่
ในทางลบ และความเป็นอิสระคณะกรรมการบรษิัท มสีดัส่วนเพิม่ขึน้ มโีอกาสความน่าจะเป็นจะเลอืกผู้สอบบญัช ี
ส านักสอบบญัช ีส านักสอบบญัช ีBig 4 ลดลง หรอื Non-Big 4 มากขึน้ หรอื ปฏเิสธสมมตฐิานทีว่่าความเป็นอสิระ
คณะกรรมการบรษิทัมาก  มคีวามสมัพนัธท์างบวกกบัการเลอืกผูส้อบบญัช ีส านักสอบบญัช ีBig 4 สอดคลอ้งงานวจิยั
ศลิปพร ศรจีัน่เพชร และอนุวฒัน์ ภกัด ี(2562: 112) พบว่า ความอสิระของคณะกรรมการ ส่งผลกระทบเชงิลบต่อ
คุณภาพการสอบบญัช ีในการเลอืกผูส้อบบญัช ีส านักงานสอบบญัช ีBig 4 เพราะท าใหบ้รษิทัมตี้นทุนสูง และการ
ประสานงานร่วมกนัยาก อย่างไรกต็าม ผลวจิยัไม่สอดคลอ้งงานวจิยัอดตี เช่น พชิญณ์ฎัฐ ์เสงีย่มกลาง และชุตมิา นาค
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ปีที ่18 ฉบบัที ่1 (มกราคม – มถุินายน 2564) 

ประสทิธิ ์(2559: 73) พบว่า ไม่มคีวามสมัพนัธส์ดัส่วนกรรมอสิระกบัการจา้งผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพ Big 4  อย่างมี
นัยส าคญั และงานวจิยัต่างประเทศ Dwekat et al. (2018: 47) พบว่า ความเป็นอสิระของกรรมการ ไม่มผีลต่อการ
เลอืกผู้สอบบญัชทีีม่คีุณภาพในปาเลสไตน์ สาเหตุอาจเพราะช่วงเวลาประเทศไทยมกีารปรบัปรุงหลกัการก ากบัดูแล
กจิการ ปี 2560 รวมถงึกลุ่มตวัอย่าง และสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิของประเทศทีต่่างกนั  ผลการวจิยันี้ กรรมการอสิระ
มคีวามสมัพนัธท์างลบกบัการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ี Big 4 นัน่หมายถงึ จ านวนกรรมการอสิระยิง่
มาก จะเลอืกผูส้อบบญัชมีาจากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 ลดลง สนบัสนุนหลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ีปี พ.ศ. 2560 
หลกัปฏบิตัิที ่3 เสรมิสรา้งคณะกรรมการที่มปีระสทิธผิล การก าหนดโครงสรา้งคณะกรรมการขนาด องค์ประกอบ 
สดัสว่นทีเ่หมาะสมและจ าเป็น กรรมการควรมคีุณสมบตัหิลากหลาย มคีวามรู ้ความช านาญทีเ่หมาะสม สามารถปฏบิตัิ
หน้าทีไ่ดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ โดยตอ้งมจี านวนกรรมการไม่น้อยกว่า 5 คน และไม่ควรเกนิ 12 คน (กุลยา จนัทะเดช, 
2561: 81) กรรมการอสิระมสีว่นส าคญัในการก ากบัดแูลการจดัท ารายงานทางการเงนิของฝา่ยบรหิารใหม้คีวามโปร่งใส 
และมคีุณสมบตัติามหลกัเกณฑ์ ก.ล.ต. ก าหนดต้องไม่น้อยกว่าหนึ่งในสามกรรมการบรษิทั จ านวนอย่างน้อย 3 คน 
เพื่อถ่วงดุลอ านาจในการตรวจสอบฝ่ายบรหิาร และอย่างน้อย 1 ท่านทีม่คีวามรูด้า้นการบญัชกีารเงนิ อย่างไรกต็าม 
งานวจิยันี้พบว่ากลุ่มตวัอย่าง 107 บรษิทั จ านวน 11 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 10 กรรมการอสิระอย่างน้อย 1 คน ไม่เป็น
ผูม้คีวามรูด้า้นการบญัชกีารเงนิ และจ านวน 21 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 20  มจี านวนกรรมการบรษิทัมากกว่า 12 คน 
การตดัสนิใจจะหลากหลายความคดิ จงึท าใหอ้าจค านึงค่าสอบบญัชทีีต่ ่ากว่ามากกว่าขนาดส านักงานใหญ่ทีม่ชีื่อเสยีง
และคุณภาพ จงึเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านกังานสอบบญัชไีม่ใช่ Big 4 ดงันัน้กรรมการอสิระควรมจี านวนเหมาะสมและ
มคีุณสมบตัติามหลกัเกณฑ ์ก.ล.ต.ก าหนด นอกจากนี้ งานวจิยัพบว่า ตวัแปรควบคุมขนาดของบรษิทัมคีวามสมัพนัธ์
ทางบวกกบัการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านกังานสอบบญัช ีBig 4 สอดคลอ้งผลวจิยัทีผ่่านมา บรษิทัมขีนาดใหญ่ บรษิทั
กจ็ะมแีนวโน้มทีจ่ะเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านักงานสอบบญัช ีBig 4 สอดคลอ้งผลการวจิยัในอดตีศลิปพร ศรจีัน่เพชร 
และอนุวฒัน์ ภกัด ี(2562: 102) พบว่า ขนาดกจิการ ส่งผลกระทบเชงิบวกต่อคุณภาพการสอบบญัช ี เช่นเดยีวกบั
งานวจิยั พชิญณ์ฎัฐ ์เสงีย่มกลาง และชุตมิา นาคประสทิธิ ์(2559: 73) พบว่า มคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกขนาดบรษิทักบั
การจา้งผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพ Big 4 อย่างมนีัยส าคญั และงานวจิยัต่างประเทศ Lanniello et al. (2013: 11) พบว่า 
บรษิัทที่มขีนาดใหญ่จะมคีวามสมัพนัธ์กบัการเลอืกผู้สอบบญัช ีBig 4 และประเภทอุตสาหกรรมมคีวามสมัพนัธ์
ทางบวกกบัการเลอืกผูส้อบบญัช ีส านักงานสอบบญัช ีBig 4 สอดคลอ้งผลการวจิยัทีผ่่านมาของสุปราณี กาญจนเพญ็ 
(2559: 5) พบว่า ประเภทอุตสาหกรรมมีอิทธิพลโครงสร้างคณะกรรมการตรวจสอบงานวิจยันี้ส่วนใหญ่เป็น
อุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง ทีม่คีวามซบัซอ้นของธุรกจิ ทีอ่าจส่งผลการแสดงขอ้มูลขดัต่อขอ้เทจ็จรงิใน
รายงานทางการเงนิ การเลอืกผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพ จะสง่ผลดต่ีอคุณภาพรายงานทางการเงนิ  

2. การก ากบัดแูลกจิการ ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลการประเมนิการ
ก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ ความอิสระกรรมการบริษทั เป็นปจัจยัเดยีวมผีลกระทบต่อมูลค่ากจิการแต่ในทางลบ 
ปฏเิสธสมมตฐิานทีว่่าความเป็นอสิระคณะกรรมการบรษิทัมาก ส่งผลดต่ีอมูลค่ากจิการทางบวกสอดคลอ้งกบังานวจิยั
ของเอกภาพ เอกวกิรยั (2561: 1) สดัสว่นของกรรมการอสิระมคีวามสมัพนัธท์ศิทางตรงกันขา้มกบัผลการด าเนินงาน
ของบรษิทั งานวจิยันี้สนับสนุนหลกัการก ากบัดูแลกจิการปี 2560 หลกัการปฏบิตัขิอ้ 3 เสรมิสรา้งคณะกรรมการทีม่ี
ประสทิธผิล คอื กรรมการทีเ่ป็นอสิระอย่างน้อยหนึ่งในสามของจ านวนกรรมการทัง้คณะและอย่างน้อย 3 คน สามารถ
สร้างกลไกเพื่อถ่วงดุลอ านาจภายในคณะกรรมการของบรษิัทและท าให้กรรมการทุกคนสามารถแสดงความเหน็ได้
อย่างอสิระ และจากงานวจิยันี้กลุ่มตวัอย่าง สดัสว่นความอสิระกรรมการเป็นไปตามเกณฑ ์แต่มกีรรมการบรษิทัทีไ่ม่มี
คุณสมบตัิตามที ่ก.ล.ต. ก าหนดเช่นอย่างน้อย 1 คน ที่เป็นกรรมการบรษิัทต้องมคีวามรู้บญัชหีรอืการเงนิ ในการ
ก ากบัดแูลรายงานการเงนิใหเ้กดิความโปร่งใส ดงันัน้ ความอสิระของกรรมการจากผูบ้รหิาร โดยพจิารณาจากจ านวน
อย่างเดยีวไม่พอ เพราะจ านวนมาก ท าใหก้ารตดัสนิใจ มคีวามหลากหลายและแตกต่าง อาจไม่สง่ผลดต่ีอมลูค่ากจิการ 
ตอ้งค านึงถงึคุณสมบตัติามที่ ก.ล.ต. ก าหนด ในการทีต่้องมคีวามรูบ้ญัชหีรอืการเงนิในการถ่วงดุลอ านาจฝ่ายบรหิาร 
สรา้งความเชื่อมัน่ต่อผูล้งทุน สง่ผลดต่ีอมลูค่ากจิการ นอกจากนี้งานวจิยัยงัพบว่าตวัแปรควบคุม ประเภทอุตสาหกรรม 
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ประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ 

 

วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย ์

ส่งผลกระทบต่อมูลค่ากจิการทางบวกสรุปไดว้่าประเภทอุตสาหกรรมเดยีวกนัส่งผลต่อมูลค่ากจิการทศิทางเดยีวกนั 
สอดคลอ้งกบังานวจิยันภาพร จกัรวาลกุล (2559: 1) งานวจิยันี้บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยท์ีม่ผีลประเมนิ
การก ากบัดูแลกิจการระดบัดีเลิศ จะส่งดีต่อคุณภาพรายงานทางการเงนิ สร้างความเชื่อมัน่ต่อผู้ลงทุน และมูลค่า
กจิการทีเ่พิม่ขึน้ 

3. การก ากบัดแูลกจิการ ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีม่ผีลการประเมนิการ
ก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ การเลอืกผู้สอบบญัชทีีม่ขีนาดแตกต่างกนั มูลค่ากจิการไม่มคีวามแตกต่างกนั ปฏเิสธ
สมมติฐานที่ว่าการเลอืกผู้สอบบญัชทีีแ่ตกต่างกนัส่งผลให้มูลค่ากจิการแตกต่างกนั ผลวจิยัสอดคล้องงานวจิยั ยุวด ี
เครอืรฐัตกิาล (2557: 66) บรษิทัสอบบญัช ีBig 4 ไม่มคีวามสมัพนัธต่์อราคาหลกัทรพัย ์ แต่ผลการวจิยัมคีวามเหน็
แย้งกบังานวจิยั ภณัฑลิา พรมทอง และศลิป์ชยั ปวณีพงษ์พฒัน์ (2560: 44) พบว่า บรษิัทที่กระท าผดิจะมขีนาด
กจิการเลก็กว่า มกีารก ากบัดูแลทีด่น้ีอยกว่า และถูกตรวจสอบโดยส านักงานสอบบญัชขีนาดเลก็ (Non-Big 4)  และมี
ผลกระทบเชิงลบต่อราคาหลักทรัพย์ซึ่งวัดค่าตอบสนองราคาหลกัทรพัย์จากการประกาศการกระท าผิด พ .ร.บ. 
หลกัทรพัยฯ์ โดยใชผ้ลตอบแทนเกนิก าหนดสะสม ในขณะทีง่านวจิยั วดัมลูค่ากจิการโดยใช ้Tobin‘s Q และช่วงเวลาที่
แตกต่างกนั ผลการทดสอบสรุปได้ว่า การเลอืกผูส้อบบญัชทีีม่คีุณภาพ เป็นส่วนหนึ่ง หลกัการก ากบัดูแลกจิการที่ด ี 
ขอ้ 7 รายงานการเงนิมคีวามถูกต้อง โปร่งใส ส่งผลกระทบต่อความเชื่อมัน่ผูล้งทุน  และมูลค่ากจิการเพิม่ระยะยาว  
ดงันัน้ บรษิทัทีม่ผีลการประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิ จะสง่ผลดต่ีอคุณภาพรายงานการเงนิ การเลอืกผูส้อบ
บญัชทีี่มคีุณภาพ ไม่จ าเป็นต้องเป็นส านักงานสอบบญัช ีBig 4 เพราะการตรวจสอบบรษิัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยส์ านักงานสอบบญัชตี้องมผีู้สอบบญัชทีีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจาก ก.ล.ต ทีม่กีารก ากบัดูแลตรวจสอบระบบ
การควบคุมคุณภาพส านกังานสอบบญัชใีหม้มีาตรฐาน  และมคี่าบรกิารทีต่ ่ากว่า แต่ยงัคงสรา้งความเชื่อมัน่ต่อผูล้งทุน 
โดยไม่ท าใหม้ลูค่ากจิการแตกต่างกนั 

 

ขอ้เสนอแนะจากงานวิจยั 
 

ผลการวจิยัพบว่าบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ที่มผีลการประเมนิการก ากบัดูแล
กจิการระดบัดเีลศิการก ากบัดูแลกจิการ ความอสิระคณะกรรมการบรษิทัเป็นปจัจยัเดยีวทีม่คีวามสมัพนัธท์างลบกบั
การเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านักงานสอบบญัช ีBig 4  และส่งผลกระทบต่อมูลค่ากจิการทางลบ ในขณะทีไ่ม่พบความ
แตกต่างกนัของมลูค่ากจิการ ระหว่างการเลอืกผูส้อบบญัชจีากส านกังานสอบบญัชทีีม่ขีนาดแตกต่างกนั  นอกจากนี้ตวั
แปรควบคุมขนาดของบรษิทั และประเภทอุตสาหกรรม มคีวามสมัพนัธท์างบวกการเลอืกผูส้อบบญัช ีจากส านักงาน
สอบบญัช ีBig 4  และประเภทอุตสาหกรรม เป็นปจัจยัก าหนดมูลค่ากจิการทางบวก จากผลการวจิยัน าไปใชเ้ป็น
ขอ้เสนอแนะเชงิทฤษฎ ีและเชงิปฏบิตั ิดงันี้  

1. ขอ้เสนอแนะเชงิทฤษฎ ี
 ผลลพัธข์องการศกึษานี้สนับสนุนทฤษฎีตวัแทน (Agency theory) ทีใ่หก้รอบแนวคดิการก ากบัดูแล
กจิการทีด่ ี(CG Code) ปี พ.ศ. 2560 เพื่อใชส้ าหรบัการลดขอ้มูลทีไ่ม่เท่ากนั (Information asymmetry) และปญัหา
ของตวัแทน (Agency problems) คอื ความอสิระคณะกรรมการบรษิทัมคีวามสมัพนัธท์างลบกบัการเลอืกผูส้อบบญัชี
จากส านักงานสอบบญัช ีBIG 4 และส่งผลกระทบต่อมูลค่ากิจการทางลบ ดงันัน้จากหลกัปฏบิตัิข้อ 3 ความมี
ประสทิธผิลของกรรมการบรษิทัตอ้งมสีดัส่วนทีเ่หมาะสม ไม่มากเกนิไป ความอสิระคณะกรรมการบรษิทั จ านวนต้อง
เหมาะสม และต้องค านึงถงึคุณสมบตัติามที่ ก.ล.ต. ก าหนด เช่น กรรมการอย่างน้อย 1 คนต้องมคีวามรู้บญัชหีรอื
การเงนิเพื่อถ่วงดุลอ านาจการก ากบัดแูลฝา่ยบรหิารใหบ้รหิารองคก์รใหบ้รรลุเป้าหมายทีก่ าหนดไว ้สง่ผลดต่ีอคุณภาพ
รายงานทางการเงนิ สรา้งความเชื่อมัน่ต่อผูล้งทุน รกัษาไวซ้ึง่ผลประโยชน์สงูสุดผูถ้อืหุน้และผูม้สี่วนไดเ้สยีและท าให้
เกดิผลดต่ีอมลูค่ากจิการ 

http://dspace.spu.ac.th/browse?type=author&value=%E0%B8%A2%E0%B8%B8%E0%B8%A7%E0%B8%94%E0%B8%B5+%E0%B9%80%E0%B8%84%E0%B8%A3%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%90%E0%B8%95%E0%B8%B4%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A5
http://dspace.spu.ac.th/browse?type=author&value=%E0%B8%A2%E0%B8%B8%E0%B8%A7%E0%B8%94%E0%B8%B5+%E0%B9%80%E0%B8%84%E0%B8%A3%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%90%E0%B8%95%E0%B8%B4%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A5
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ปีที ่18 ฉบบัที ่1 (มกราคม – มถุินายน 2564) 

 2. ขอ้เสนอแนะเชงิปฏบิตั ิ
2.1 หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งในการออกกฎระเบยีบของบรษิทัจดทะเบยีนในประเทศไทย 

         1) ส านกังานก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์สมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย ควร
ส่งเสรมิใหบ้รษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยม์กีารปฏบิตัติามหลกัการก ากบัดูแลทีด่ ี (CG Code) ปี 2560 ให้มี
ความเขม้งวดมากขึน้ รวมทัง้การประเมนิเพื่อพสิจูน์ว่ามกีารปฏบิตัจิรงิหรอืไม่  เพื่อสร้างความเชื่อมัน่ใหก้บัผูท้ีส่นใจ
ลงทุนทัง้ในประเทศ และต่างประเทศ 

         2) ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย หรอืส านักงานก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ทราบถงึ
โครงสรา้ง ขนาดและลกัษณะองคป์ระกอบของกรรมการบรษิทัทีม่ปีระสทิธผิล ตามหลกัการก ากบัดูแลทีด่ ี(CG Code)              
ปี 2560 ทีก่ าหนดคุณภาพรายงานทางการเงนิ และมูลค่ากจิการของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ เช่น 
ขอ้ก าหนดโครงสรา้งของคณะกรรมการบรษิทัทีม่ปีระสทิธผิล กรรมการอสิระต้องมสีดัส่วนทีม่คีวามเหมาะสม ส่งเสรมิ
ใหม้คีณะกรรมการตรวจสอบในจ านวนทีเ่หมาะสมและมคีวามเชีย่วชาญดา้นการบญัชหีรอืการเงนิตามหลกัเกณฑ ์และ
ท าหน้าทีต่ดิตามผลการตรวจสอบและเสนอผูส้อบบญัชจีากส านกังานสอบบญัชทีีม่คีุณภาพ เพื่อใหร้ายงานทางการเงนิ
มคีวามถูกตอ้ง ครบถว้นและทนัเวลาสรา้งความเชื่อมัน่ต่อผุล้งทุน สง่ผลดต่ีอมลูค่ากจิการ 

        3) ส านักงานก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ ต้องให้ความส าคญัคุณภาพการสอบบญัชขีอง
ส านกังานงานสอบบญัชทีีต่รวจสอบบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยใ์หม้คีุณภาพทีไ่ดม้าตรฐาน  

2.2 บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ สามารถน าไปประกอบพจิารณาก าหนดแนวปฏบิตัทิีด่ใีนการ
จดัสรรงบประมาณเกีย่วกบัการก ากบัดแูลใหม้คีวามเหมาะสมกบัผลประโยชน์ทีไ่ดร้บั เช่นจ านวนของคณะกรรมการที่
มคีวามเป็นอสิระ ต่อการบรหิารจดัการการด าเนินงานต่าง ๆ ของกจิการใหม้คีวามเหมาะสมตามหลกัเกณฑ ์อกีทัง้
พจิารณาคุณลกัษณะของคณะกรรมการตรวจสอบทีม่คีวามรูด้า้นการบญัชหีรอืการเงนิ ดงันัน้การปฏบิตัติามหลกัการ
ก ากบัดูแลกจิการครบถ้วน ผลประเมนิการก ากบัดูแลกจิการระดบัดเีลศิ รายงานทางการเงนิจะมคีุณภาพ การเลอืก
ผูส้อบบญัชไีม่จ าเป็นต้องมาจากส านักสอบบญัช ีBig 4 สามารถประหยดัค่าสอบบญัชทีีต่ ่ากว่า สามารถสรา้งความ
เชื่อมัน่ผูล้งทุน และไม่มผีลใหม้ลูค่ากจิการแตกต่างกนั 

2.3 นักลงทุน สามารถน าขอ้มูลไปใชป้ระกอบการประเมนิความเสีย่งและการตดัสนิใจในการลงทุน โดย
สงัเกตจากผลประเมนิการก ากบัดูแลกจิการ จากการปฏบิตัติามหลกัการก ากบัดูแลกจิการที่ด ี (CG Code) ปี พ.ศ. 
2560 เพราะถา้มกีารน าแนวทางมาประยุกตใ์ชก้จิการไดค้รบถว้น และบรหิารโดยค านึงถงึผลประโยชน์สงูสดุผูม้สีว่นได้
เสยีและผู้ถอืหุน้ รายงานทางการเงนิมคีวามถูกต้อง ครบถ้วน ทนัเวลา ประกอบกบัการตรวจสอบจากผู้สอบบญัชทีี่
ไดร้บัความเหน็ชอบจาก ก.ล.ต. จะเป็นส านักงานสอบบญัชจีาก Big 4 หรอืไม่ใช่ส่งผลดต่ีอคุณภาพรายงานทางการ
เงนิ และท าใหม้ลูค่ากจิการสงูขึน้ ก่อใหเ้กดิการลงทุนทีคุ่ม้ค่า 

2.4 ส านกังานสอบบญัช ีผลการศกึษาท าใหท้ราบว่าความอสิระคณะกรรมการบรษิทัจะเป็นประโยชน์ต่อ
การพจิารณารบังาน ประเมนิความเสีย่ง และวางแผนการสอบบญัช ี

 

ขอ้เสนอแนะในการท าวิจยัต่อไป  

 
1. ควรมีการวิจยัเรื่องนี้ในช่วงระยะเวลาอื่นหรือเปลี่ยนกลุ่มตวัอย่าง เป็นบริษัทที่จดทะเบยีนในตลาด

หลกัทรพัยท์ีไ่ม่เน้นเฉพาะทีม่ผีลประเมนิการก ากบัดแูลกจิการระดบัดเีลศิเท่านัน้ ซึง่อาจมผีลท าใหส้ภาพแวดลอ้มทาง
ธุรกจิทีเ่ปลีย่นแปลงไปจากเดมิ สง่ผลต่อการเลอืกผูส้อบบญัช ีและมลูค่ากจิการ 

   2. ควรท าการศกึษาการก ากบัดูแลกจิการ ไดแ้ก่ คุณลกัษณะของคณะกรรมการตรวจสอบ (ตวัแปรอสิระ) 
ทีม่ผีลกระทบต่อมลูค่ากจิการ และการเลอืกผูส้อบบญัช ี(ตวัแปรตาม) และความสมัพนัธร์ะหว่างค่าสอบบญัช ีและการ
เลอืกผูส้อบบญัช ี
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วนัสริ ิประเสรฐิทรพัย ์

   3. การศกึษาครัง้ต่อไปควรน าตวัแปรควบคุมประเภทอุตสาหกรรม มาก าหนดเป็นตวัแปรอสิระ เน่ืองจากมี
ความสมัพนัธก์บัการเลอืกผูส้อบบญัช ีและสง่ผลกระทบต่อมลูค่ากจิการ 
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