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บทคดัยอ่ 

 
 งานวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศกึษาอทิธพิลของการตระหนักถึงคุณลกัษณะด้านปฎิสมัพนัธ์
และการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัทีม่ผีลต่อความส าเรจ็ในการตดัสนิใจของกองทุนรวมใน
ประเทศไทยโดยมปีระสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูลเป็นตวัแปรส่งผ่าน เกบ็รวบรวมขอ้มูลโดยใช้
แบบสอบถามทางไปรษณีย์โดยผู้ตอบแบบสอบถามคือผู้จ ัดการกองทุน แบบสอบถามที่สมบูรณ์
ครบถ้วนที่ใช้วเิคราะห์ขอ้มูลมีจ านวน 82 ฉบบั วเิคราะห์ขอ้มูลโดยใช้สถิติเชงิพรรณนา สหสมัพนัธ์
พหุคณู วเิคราะหอ์งคป์ระกอบเชงิยนืยนั และวเิคราะห์โมเดลสมการโครงสรา้ง ผลการศกึษาพบว่าการ
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ตระหนักถงึคุณลกัษณะดา้นปฎิสมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัส่งอทิธพิลเชงิ
บวกอย่างมนีัยส าคญัต่อประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูล (β=0.382, P<0.01) และประสทิธผิล
ของความสมดุลของขอ้มลูสง่อทิธพิลเชงิบวกอย่างมนียัส าคญัต่อความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ (β=0.462, 
P<0.01) ผลการวิจยันี้เป็นการยนืยนัการรบัรู้และเข้าใจของนักลงทุนถึงประโยชน์ของลกัษณะด้าน
ปฏสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัในการเพิม่ความสมดุลของขอ้มลูซึง่ก่อใหเ้กดิ
ประสทิธผิลในการลงทุนและการตดัสนิใจขององคก์ร ดงันัน้ เพื่อเป็นการสง่เสรมิการเปิดเผยขอ้มลูอย่าง
เท่าเทยีมกนั หน่วยงานทีเ่กี่ยวขอ้งสามารถน าประเดน็ดงักล่าวไปเป็นแนวทางในการพฒันาลกัษณะ
และรูปแบบการน าเสนอของรายงานทางการเงนิที่เผยแพร่ผ่านระบบดจิทิลัที่มปีระสทิธภิาพและเกดิ
ประสทิธผิลต่อผูใ้ชข้อ้มลูต่อไป 
 
ค าส าคญั: คุณลกัษณะด้านปฎิสมัพนัธแ์ละการน าเสนอ รายงานทางการเงนิดจิทิลั ความสมดุลของ
ขอ้มลู ความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ กองทุนรวม  
 
ABSTRACT 
 

This research aimed to examine the influence of interactional and presentation 
awareness of digital financial reports on the decision-making success of mutual funds in 
Thailand, with information symmetry effectiveness as a mediating variable. Data were collected 
through a mail survey, with fund managers as the respondents. A total of 82 fully completed 
questionnaires were used for data analysis. The data were analyzed using descriptive 
statistics, multiple correlation, confirmatory factor analysis (CFA) and structural equation 
modeling (SEM). The results revealed that interactional and presentation awareness of digital 
financial reports had a significantly positive influence on information symmetry effectiveness 
(β=0.382, P<0.01). Furthermore, information symmetry effectiveness had a significantly 
positive influence on decision-making success (β=0.462, P<0.01). These findings confirmed 
that investors recognized and understood the benefits of interactivity and presentation in digital 
financial reports in enhancing information symmetry, which led to more effective organizational 
investment and decision-making. Therefore, to promote equitable information disclosure, 
relevant agencies could use these findings as a guideline for developing more effective 
presentation characteristics of financial reports disseminated through digital systems to further 
benefit users. 
  
Keywords: Interactional and Presentation, Digital Financial Reporting, Information Symmetry, 
Decision Making Success, Mutual Funds      
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บทน า 
 
 ปญัหาเรื่องความเสีย่งขอ้มูลข่าวสารในรายงานการเงนิถูกบดิเบอืน (Information Risk) นัน้ 
สง่ผลกระทบต่อการตดัสนิใจเชงิธุรกจิของผูใ้ชข้อ้มลูตลอดหลายทศวรรษทีผ่่านมา สาเหตุประการหนึ่ง
ของความเสีย่งดา้นขอ้มูลข่าวสารคอื ความไม่สมดุลหรอืไม่เท่าเทยีมกนัของขอ้มูลระหว่างฝ่ายบรหิาร
กบัผูถ้อืหุน้หรอืนักลงทุนทีใ่ชข้อ้มูลในการตดัสนิใจ (Watts and Zimmerman, 1986 cite in Nasution 
et al., 2020) ความไม่สมดุลของขอ้มูลสามารถสรา้งความไม่แน่นอนและความเสีย่งในการตดัสนิใจ
ลงทุนและการด าเนินธุรกจิขององค์กร ดงันัน้ การเพิม่ความโปร่งใสในการรายงานการเงนิและความ
เชื่อถอืไดข้องขอ้มูลทางธุรกจิอาจช่วยลดความไม่สมดุลของขอ้มูลในบรบิทต่างๆ ซึง่จะส่งผลดต่ีอการ
เป็นพนัธมติรกนัของการท าธุรกจิและการเสรมิสรา้งความเชื่อมัน่ในระบบตลาดการเงนิและตลาดทัว่ไป
ไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ ววิฒันาการของการรายงานการเงนิจงึใหค้วามส าคญักบัการลดความไม่สมดุล
ของขอ้มูลดงักล่าว ซึง่หนึ่งในความพยายามนัน้คอืการใชเ้ทคโนโลยดีจิทิลัเพื่อช่วยในการประมวลผล
ข้อมูลทางบญัชีและรายงานการเงินให้มีความแม่นย า เชื่อถือได้ และให้ข้อมูลทนัต่อเวลามากขึ้น 
(Phornlaphatrachakorn and Na Kalasindhu, 2021) 
 เทคโนโลยดีจิทิลัไดถู้กพฒันาอย่างรวดเรว็แบบกา้วกระโดด อกีทัง้มกีารน ามาใชเ้ป็นกลไกที่
ส าคญัในการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ส่งผลให้ภาคธุรกจิมกีารปรบัเปลี่ยนการด าเนินงานของ
องคก์รสูร่ะบบดจิทิลั (Digital transformation) โดยมกีารน าเทคโนโลยสีมยัใหม่มาใชใ้นการบรหิารงาน
ทัง้ทางด้านการผลิต การพฒันาผลิตภัณฑ์ การตลาด การลงทุน และสนับสนุนในการเชื่อมโยงกบั
หน่วยงานอื่น ๆ ซึง่รวมไปถงึการน าเสนอและเผยแพร่ขอ้มูลทางการเงนิของกจิการ (Laorach, 2021; 
Janprachom et al., 2023; Laonamtha, 2019) การน าเสนอรายงานทางการเงนิของธุรกจิในรูปแบบ
ดจิทิลั เป็นการเผยแพร่ขอ้มลูทางการเงนิผ่านเวบ็ไซต์ของกจิการหรอืสือ่อนิเตอรเ์น็ตอื่น ๆ โดยขอ้มูลที่
น าเสนอจะประกอบดว้ยขอ้มูลทีเ่ป็นขอ้มูลทางการเงนิ (Financial Data) และขอ้มูลที่ไม่ใช่ขอ้มูลทาง
การเงนิ (Non-financial Data) เป็นการยกระดบัการน าเสนอขอ้มูลดา้นความโปร่งใส และความทนัต่อ
เวลาเมื่อเทยีบกบัการสือ่สารแบบดัง้เดมิในรปูแบบทีเ่ป็นกระดาษ โดยจะช่วยปรบัปรุงคุณภาพของการ
เปิดเผยข้อมูลทางการเงินและเป็นส่วนส าคัญของกลยุทธ์การเปิดเผยข้อมูลแบบบูรณาการ อีกทัง้
สามารถเพิม่คุณภาพการสือ่สารขององคก์ร สามารถดงึดูดนักลงทุนทีม่ศีกัยภาพและช่วยลดต้นทุนการ
เผยแพร่ข้อมูล ซึ่งในปจัจุบนัรายงานทางการเงินดิจิทลัเป็นแนวทางปฏิบตัิที่ใช้กนัในวงกว้าง ทัง้นี้
เน่ืองจากผูใ้ชข้อ้มูลซึง่อาจเป็น นักลงทุน ผูถ้อืหุน้ ผูใ้หกู้ ้เจา้หนี้ และสาธารณะชน มคีวามสะดวกและ
ง่ายในการเขา้ถงึขอ้มูล อกีทัง้ธุรกจิสามารถน าเสนอขอ้มูลได้ในปรมิาณมาก มรีูปแบบการน าเสนอที่
หลากหลายและระบบสามารถตอบสนองในการค้นหาและน าเสนอได้รวดเร็ว ซึ่งลกัษณะการมีปฎิ
สมัพนัธแ์ละการน าเสนอดงักล่าวเป็นการเพิม่ศกัยภาพในการเขา้ถงึขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้ง ท าใหผู้ใ้ชส้ามารถ
น าขอ้มูลไปตดัสนิใจไดอ้ย่างทนัเวลา (Gajewski and Li, 2015; Septriani, 2022; Piepera et al., 
2021; Pernamasari, 2019)  
 การตัดสนิใจทางธุรกิจ โดยเฉพาะการพิจารณาลงทุนในหลกัทรพัย์ของนักลงทุนและการ
พจิารณาของผู้ถือหุ้นต่อผลการด าเนินงานและความอยู่รอดของกิจการที่ไปลงทุน ต้องใช้ข้อมูลใน
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รายงานทางการเงนิของกจิการซึง่ตอ้งเป็นขอ้มลู ทีถู่กตอ้ง น่าเชื่อถอื มคีวามเขา้ใจได ้และน าเสนอดว้ย
ความทนัเวลา (Bukenya, 2014) ซึ่งปจัจุบนัตลาดหลกัทรพัยเ์ป็นหน่วยงานทีม่บีทบาทในการก ากบั
ดูแลได้ออกขอ้ก าหนดเกี่ยวกบัการเปิดเผยสารสนเทศของบรษิัทจดทะเบยีน เพื่อให้ธุรกจิที่ต้องการ
ระดมทุนในตลาดทุนตอ้งเผยแพร่ขอ้มลูดว้ยความโปร่งใสและเป็นธรรมกบัทุกฝ่ายทีเ่กีย่วขอ้ง และต้อง
ด าเนินการเพื่อให้แน่ใจว่าผู้ลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทได้รับข้อมูลอย่างเท่าเทียมกัน ( Stock 
Exchange of Thailand, 2017) ซึง่จะส่งผลใหผู้ใ้ช้มขีอ้มูลทีเ่กีย่วขอ้งกบัการตดัสนิใจอย่างเหมาะสม
และเพยีงพอ ท าใหก้ารตดัสนิใจเลอืกทางเลอืกในการซือ้หุน้ของนักลงทุนมคีวามถูกต้องมากยิง่ขึน้อกี
ทัง้ผูถ้อืหุน้สามารถตดิตาม ตรวจสอบและประเมนิผลการด าเนินงานของผูบ้รหิารในฐานะตวัแทนในการ
บรหิารงานไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ (Lievrouw and Farb, 2003; Passmore, 2015; Rosin et al., 
2019; Du et al., 2020; Pornsooksawang, 2012) จากการทบทวนวรรณกรรมพบว่า หลายภาคส่วน
ไดม้คีวามพยายามสง่เสรมิใหธุ้รกจิน าเสนอขอ้มลูทางการเงนิผ่านระบบดจิทิลัรูปแบบต่าง ๆ โดยมกีาร
ก าหนดเป็นขอ้บงัคบัทางกฎหมายตลอดจนมกีารสนับสนุนให้ปฏบิตัติามความสมคัรใจเพื่อเพิม่ความ
สมดุลของขอ้มูลในสภาพแวดลอ้มของตลาดและช่วยยกระดบัการตดัสนิใจของนักลงทุนใหด้ยีิง่ขึน้ ซึ่ง
ธุรกจิผูอ้อกหลกัทรพัยไ์ดใ้หค้วามส าคญัในประเดน็ดงักล่าวและมกีารตอบรบัโดยการน าไปปฏบิตัอิย่าง
แพร่หลาย (Gajewski and Li, 2015; Laonamtha, 2019; Septriani, 2022; Piepera et al., 2021) แต่
ในขณะเดยีวกนั การศกึษาทีก่ล่าวถงึดา้นนกัลงทุนซึง่เป็นผูใ้ชข้อ้มลูโดยตรงเกีย่วกบัการตระหนกัถงึขดี
ความสามารถของรายงานทางการเงินดิจิทลัที่จะช่วยเพิ่มความสมดุลของข้อมูลและสนับสนุนการ
ตดัสนิใจ ยงัมจี านวนค่อนขา้งจ ากดั  
 จากเหตุผลดังกล่าว ผู้วิจ ัยจึงสนใจในการศึกษาเกี่ยวกับอิทธิพลของการตระหนักถึง
คุณลกัษณะด้านปฏสิมัพนัธ์และการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลักบัประสทิธผิลของความ
สมดุลของขอ้มูลและความส าเรจ็ในการตดัสนิใจของผูใ้ชร้ายงานทางการเงนิ โดยผูใ้ชร้ายงานทางการ
เงนิในการศกึษานี้มุ่งเน้นไปทีก่องทุนรวมในประเทศไทยซึง่เป็นหนึ่งในผูล้งทุนสถาบนัทีส่ าคญัในตลาด
การเงนิ โดยคาดหวงัผลลพัธท์ีไ่ดจ้ากงานวจิยัเพื่อเป็นแนวทางใหธุ้รกจิสามารถน าไปพฒันารปูแบบการ
น าเสนอขอ้มลูในรายงานทางการเงนิผ่านระบบดจิทิลัทีม่ปีระสทิธภิาพและเกดิประสทิธผิลต่อผูใ้ชข้อ้มูล
ต่อไป 
  
ค าถามน าวิจยั 

 
ความตระหนักรูแ้ละเขา้ใจของผูใ้ชข้อ้มูลถงึขดีความสามารถของรายงานทางการเงนิดจิทิลัมี

ความสมัพนัธแ์ละสง่ผลกระทบต่อความสมดุลของขอ้มลูและสนบัสนุนการตดัสนิใจหรอืไม่ 
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วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 
 

เพื่อศึกษาถึงอทิธพิลของการตระหนักถึงคุณลกัษณะด้านปฎิสมัพนัธ์และการน าเสนอของ
รายงานทางการเงนิดจิทิลัที่มผีลต่อความส าเรจ็ในการตดัสนิใจของกองทุนรวมในประเทศไทยโดยมี
ประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มลูเป็นตวัแปรสง่ผ่าน 

 
ประโยชนข์องการวิจยั 

 
ประโยชน์เชงิวชิาการ โดยผลการวจิยัแสดงหลกัฐานเชงิประจกัษ์ทีย่นืยนัถงึคุณลกัษณะดา้น

การปฏสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัส่งผลต่อประสทิธผิลของความสมดุลของ
ขอ้มลูและความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ ซึง่เป็นการสนบัสนุนแนวคดิตามทฤษฎตีวัแทน และทฤษฎกีารสง่
สญัญาณ อกีทัง้การศกึษานี้เป็นการเพิม่วรรณกรรมทีเ่กีย่วขอ้งกบัประเดน็ดงักล่าวในมุมมองของผูใ้ช้
ขอ้มลู  

ประโยชน์ต่อภาคธุรกจิ ซึง่ผลการวจิยัสามารถเป็นแนวทางใหธุ้รกจิน าไปพฒันาลกัษณะการ  
มีปฏิสมัพันธ์และการน าเสนอที่มีประสิทธิภาพของรายงานทางการเงินดิจิทัล อีกทัง้สามารถเป็น
แนวทางเพื่อเสนอใหห้น่วยงานทีเ่กี่ยวขอ้งในการก าหนดหลกัเกณฑ์มาตรฐานขัน้ต ่าเกี่ยวกบัลกัษณะ
และรูปแบบการน าเสนอขอ้มูลทางการเงนิผ่านระบบดจิทิลัของธุรกจิผูอ้อกหลกัทรพัย ์เพื่อให้ปฏบิตัิ
เป็นไปในแนวทางเดยีวกนั  
 

การทบทวนวรรณกรรม 
 
แนวคิดเก่ียวกบัการเปิดเผยข้อมูลและความโปรง่ใส  
 การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส เป็นองคป์ระกอบทีส่ าคญัของหลกัการก ากบัดูแลกจิการ 
(Corporate Governance) ซึ่งการเปิดเผยข้อมูลของกิจการเป็นหน้าที่ส าคัญของตลาดทุนที่มี
ประสทิธภิาพ โดยกิจการควรเปิดเผยข้อมูลข่าวสารที่มนีัยส าคญัอย่างถูกต้อง ครบถ้วน ทนัเวลา มี
ความโปร่งใส และตอ้งค านึงถงึความเท่าเทยีมกนัในการรบัรูข้อ้มลูโดยตอ้งมสีือ่และช่องทางการเปิดเผย
ทีม่ปีระสทิธภิาพ ความโปร่งใสขององคก์รคอืความพรอ้มใชง้านของขอ้มลูเฉพาะของบรษิทัต่อนกัลงทุน
ภายนอกและผูม้สี่วนไดส้่วนเสยี โดยระดบัความโปร่งใสขององคก์รจะขึน้อยู่กบัระดบัของการเปิดเผย
ขอ้มลูทีบ่รษิทัแสดง (Jantadej, 2018; Pongsaporamat, 2020) 
 
การตระหนักถึงคุณลกัษณะด้านปฎิสมัพนัธ์และการน าเสนอของรายงานทางการเงินดิจิทัล 
(Interactional and Presentation Awareness) 
 ในการศึกษานี้การตระหนักถึงคุณลักษณะด้านปฎิสมัพันธ์และการน าเสนอของรายงาน
ทางการเงนิดจิทิลัหมายถงึ ความสามารถที่จะรบัรู้และเขา้ใจถงึคุณลกัษณะของรายงานทางการเงนิที่



84 | ตวัแบบสมการโครงสร้างของลกัษณะการน าเสนอขอ้มูลในรายงานทางการเงนิดิจทิลัและความส าเร็จในการ

ตดัสนิใจของกองทุนรวมในประเทศไทย 
 

สวสัดิ ์หากนิ วรวทิย ์เลาหะเมทนี 

เผยแพร่ผ่านเวบ็ไซตข์องกจิการหรอืสื่ออนิเตอรเ์น็ตอื่น ๆ ซึง่ประกอบดว้ย 1) ความสะดวกและง่ายใน
การเขา้ถึงขอ้มูล 2) ความสามารถตอบสนองในการค้นหาและแสดงผลได้รวดเรว็  3) รายงานทาง
การเงนิมรีปูแบบการน าเสนอทีส่ามารถตคีวามและท าความเขา้ใจไดง้่ายซึง่อาจมกีารแสดงรายละเอยีด
ประกอบโดยใชต้าราง เครื่องหมายและมกีารใชภ้าษาทีช่ดัเจน 4) รายงานทางการเงนิมกีารน าเสนอทัง้
ภาษาไทยและภาษาสากล (Chaisiwamongkol and Manmart, 2015) 
 
ประสิทธิผลของความสมดลุของข้อมูล (Information Symmetry Effectiveness) 
 หนึ่งในกลไกส าคญัที่ท าให้ตลาดทุนมกีารท างานอย่างมปีระสทิธภิาพคอืการกระจายขอ้มูล
ขา่วสารไดอ้ย่างรวดเรว็ ถูกตอ้งออกไปยงัทุกฝา่ยทีเ่กีย่วขอ้ง ท าใหผู้ร้่วมตลาดไดม้โีอกาสไดร้บัขอ้มูลที่
เท่าเทยีมกนั ก่อใหเ้กดิความสมดุลของขอ้มูลข่าวสารในตลาด (Stock Exchange of Thailand, 2017) 
โดยความสมดุลของขอ้มูลคอืสถานะการณ์ที่บุคคลหรอืตวัแทนทีม่สี่วนร่วมในกจิกรรมสามารถเขา้ถึง
ขอ้มลูทีส่ าคญัทัง้หมดทีใ่ชใ้นการตดัสนิใจอนัเดยีวกนัได ้อกีทัง้สามารถตคีวามหมายขอ้มูลนัน้ไดอ้ย่าง
ถูกต้อง (Passmore, 2015; Rosin et al., 2019) ซึง่เป็นตวัช่วยให้การลงทุนมปีระสทิธภิาพและ
ประสทิธผิลยิง่ขึน้ 
 โดยประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูลในการศกึษานี้ หมายถงึ การรบัรู้ของนักลงทุนต่อ
การมขีอ้มลูทีเ่ท่าเทยีมกนัซึง่จะสง่ผลให ้1) ช่วยในการตดิตาม ตรวจสอบและประเมนิผลการด าเนินงาน
ของผูบ้รหิารในฐานะตวัแทนในการบรหิารงานไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ 2) ช่วยลดปญัหาการกระท าทีข่ดั
ต่อจรยิธรรมของผูบ้รหิาร 3) ยกระดบัการตดัสนิใจเชงิกลยุทธข์องหน่วยงาน (Lievrouw and Farb, 
2003; Passmore, 2015; Rosin et al., 2019; Du et al., 2020; Pornsooksawang, 2012) 
 
ความส าเรจ็ในการตดัสินใจ (Decision Making Success) 
 ในการศกึษานี้ ความส าเรจ็ในการตดัสนิใจพจิารณาจากผลของการตดัสนิใจ ซึ่งส่งผลให ้ 1) 
องคก์รสามารถบรรลุตามวตัถุประสงคท์างธุรกจิ 2) เป็นองคก์รทีม่ชีื่อเสยีงท าใหม้บีทบาทในตลาดมาก
ขึน้ก่อใหเ้กดิขอ้ไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัไดอ้ย่างยัง่ยนื 3) สามารถปรบัตวัในสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิที่
มคีวามซบัซอ้นสงู (Phornlaphatrachakorn, 2019; Rintramee et al., 2019; Lata and Lata, 2021) 
 จากการทบทวนวรรณกรรม Gajewski and Li (2015) พบว่า รูปแบบการน าเสนอที่
หลากหลายของรายงานทางการเงนิทีเ่ผยแพร่ผ่านระบบอนิเตอรเ์น็ต อกีทัง้เทคโนโลยซีึง่อ านวยความ
สะดวกต่อการใชง้านของผูใ้ช ้สามารถลดปญัหาความไม่สมดุลของขอ้มูลไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ โดย
ความไม่สมดุลหรอืความไม่เท่าเทยีมกนัของขอ้มูล คอืสถานการณ์ในการท าธุรกรรม ซึ่งฝ่ายหน่ึงมี
ขอ้มลูทีม่ากกว่าหรอืมขีอ้มลูทีด่กีว่าอกีฝา่ยหน่ึง หรอืกรณีทีอ่กีฝา่ยไดร้บัขอ้มลูทีไ่ม่ครบถว้น ไม่สมบรูณ์ 
ซึ่งจะท าให้ผู้ลงทุนต้องเผชิญกบัความเสี่ยงในการตัดสนิใจ อนัจะน าไปสู่ปญัหาการกระท าที่ขดัต่อ
จรยิธรรม (Moral Hazard) (Nejad et al., 2020; Pornsooksawang, 2012) และหากพจิารณาถงึปญัหา
ดงักล่าวในการลงทุนในหลกัทรพัย ์คอื การทีผู่บ้รหิารซึง่เป็นตวัแทนของผูถ้อืหุน้ในการบรหิารงานและ
เป็นฝ่ายที่มขีอ้มูลมากกว่า มกัจะด าเนินการใด ๆ เพื่อให้ได้ประโยชน์ส่วนตน โดยการปกปิดขอ้มูล
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บางสว่นอนัจะก่อใหเ้กดิความเสยีหายอย่างมากต่อผูถ้อืหุน้ ทัง้นี้เนื่องจากผูถ้อืหุน้ขาดขอ้มูลทีเ่พยีงพอ
จงึไม่สามารถตดิตามและตรวจสอบการด าเนินงานของผูบ้รหิารได ้(Boonlert-U-Thai et al., 2022; Du 
et al., 2020) ซึง่แนวทางในการลดความรุนแรงของปญัหาความไม่สมดุลของขอ้มูลคอื การขยายช่อง
ทางการรบัขอ้มูลเพื่อให้สามารถตรวจสอบกจิกรรมต่าง ๆ ของกจิการได้ การจดัท าขอ้มูลทางบญัชี
อย่างมมีาตรฐานทีท่ าใหส้ามารถด าเนินการตรวจสอบไดง้่าย หรอืการท าสญัญาขอ้ตกลงของผูบ้ริหารใน
ปกป้องผลประโยชน์ของกจิการซึ่งนักลงทุนในบทบาทของผูถ้อืหุน้สามารถประเมนิการผลด าเนินงาน
ของผูบ้รหิารได ้(Pornsooksawang, 2012; Du et al., 2020)  
 คุณลกัษณะการมปีฎสิมัพนัธ์และการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัจะอ านวยความ
สะดวกต่อการเข้าใช้งาน เป็นการเพิ่มศักยภาพในการเข้าถึงข้อมูลท าให้นักลงทุนได้รับข้อมูลที่
เกีย่วขอ้งต่อการตดัสนิใจเพิม่ขึน้ การศกึษาของ Rodrigues and Galdi (2017) พบว่า การเผยแพร่
ขอ้มลูขององคก์รในกจิกรรมนกัลงทุนสมัพนัธผ์่านเวบ็ไซตข์องกจิการเป็นการเพิม่ความสามารถในการ
เขา้ถึงขอ้มูลที่มากขึน้ จะช่วยปรบัปรุงกระบวนการติดตามและตรวจสอบในองค์กร ช่วยลดปญัหาที่
เกดิขึน้จากความไม่สมดุลของขอ้มลูได ้ 
 ดงันัน้ถา้นกัลงทุนมคีวามรูค้วามเขา้ใจและใหค้วามส าคญักบัคุณลกัษณะดา้นปฎสิมัพนัธแ์ละ
การน าเสนอรายงานทางการเงนิทีใ่ชอ้นิเตอรเ์น็ตในการสื่อสารขอ้มูล จะท าใหน้ักลงทุนสามารถเขา้ถงึ
และได้รบัขอ้มูลทีด่ขี ึน้ จะเป็นการช่วยลดความไม่สมดุลของขอ้มูลและส่งผลใหเ้กดิประสทิธิผลในการ
ประเมนิผลกจิกรรมการลงทุนได ้จงึเสนอเป็นสมมตฐิานของงานวจิยัดงันี้ 
 
H1: การตระหนักถึงคุณลกัษณะด้านปฎิสมัพนัธ์และการน าเสนอของรายงานทางการเงินดิจิทลั ส่ง
อทิธพิลเชงิบวกต่อประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มลู 
  
 การศึกษาของ Rosin et al. (2019) พบว่า ความสมดุลของข้อมูลมีผลต่อการเพิ่ม
ประสทิธภิาพและประสทิธผิลในการจา้งงานจากผูเ้ชีย่วชาญภายนอก (Outsourcing) และไดอ้ธบิายถงึ
ความสมดุลของขอ้มูล คอืการแบ่งปนัขอ้มูลระหว่างผูเ้กีย่วขอ้งกบัขอ้ตกลงตามสญัญาดว้ยการใหส้ทิธิ ์
เขา้ถึงขอ้มูลซึ่งท าให้ผูเ้กี่ยวขอ้งสามารถเข้าใจในกจิกรรมและกระบวนการต่าง ๆ ไดด้ขีึน้ โดยความ
สมดุลของข้อมูลจะก่อให้เกดิการวางแผนและด าเนินงานร่วมกนัสามารถช่วยยกระดบัการตัดสนิใจ
เชงิกลยุทธ ์อกีทัง้หากมกีารควบคุมอย่างไม่เป็นทางการร่วมกบัมขีอ้มูลทีส่มดุลกนัจะลดโอกาสการเกดิ
พฤติกรรมที่ไม่พึงประสงค์ และช่วยให้ผู้เกี่ยวข้องในสญัญาได้รบัประโยชน์จากความสมัพนัธ์อนัดี
ระหว่างกนั ท าให้บรหิารต้นทุนไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ ซึ่งส่งผลใหอ้งค์กรเกดิความไดเ้ปรยีบในการ
แขง่ขนัทางธุรกจิ  
 งานวจิยัของ Du et al. (2020) พบความสมัพนัธเ์ชงิลบระหว่างระดบัความไม่สมดุลของขอ้มูล
กบัประสทิธภิาพในการลงทุนของผูป้ระกอบการในธุรกจิเงนิร่วมลงทุน (Venture Capital) กล่าวคอืหาก
มีความไม่สมดุลของข้อมูลในระดับต ่ าจะส่งผลให้ประสิทธิภาพของการลงทุนสูงขึ้น และยังพบ
ความสมัพนัธเ์ชงิบวกระหว่างขนาดขององคก์รของธุรกจิกบัประสทิธภิาพในการลงทุน โดยงานวจิยัให้
ความเหน็ว่าอาจเกดิจากธุรกจิขนาดใหญ่มกีารใหค้วามส าคญักบัประเดน็ความสมดุลของขอ้มูล ท าให้
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สถาบันการลงทุนได้รับข้อมูลที่มีคุณภาพ ส่งผลให้ประสิทธิภาพในการลงทุนสูงขึ้นและท าให้
ความสามารถในการแขง่ขนัของผูป้ระกอบการเพิม่ขึน้ดว้ย  
 ดงันัน้ หากนกัลงทุนรบัรูแ้ละใหค้วามส าคญัต่อความสมดุลของขอ้มลู จะก่อใหเ้กดิประสทิธผิล
ทีส่ าคญัต่อการตดัสนิใจเชงิธุรกจิขององคก์ร จงึเสนอเป็นสมมตฐิานของงานวจิยัดงันี้ 
 
H2: ประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มลู สง่อทิธพิลเชงิบวกต่อความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ 
 

กรอบแนวความคิด 

 

 จากแนวคดิและวรรณกรรมทีเ่กี่ยวขอ้งขา้งต้น ไดป้ระมวลลกัษณะความสมัพนัธข์องตวัแปร
และน าเสนอเป็นกรอบแนวคดิของการวจิยั แสดงดงัรปูที ่1 
 

 
รปูท่ี 1: กรอบแนวคดิในการวจิยั 

  
ระเบียบวิธีการวิจยั 
 
ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง  
 ประชากรในการศกึษานี้ คอื กองทุนรวมในประเทศไทยจ านวน 2,883 กองทุน ซึง่อยู่ภายใต้
การบรหิารงานของบรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนจ านวน 23 แห่ง ขอ้มูล ณ วนัที ่4 เมษายน 2566 
(Settrade.Com, 2023) ตามกรอบแนวคดิส าหรบัการรายงานทางการเงนิไดร้ะบุวตัถุประสงคข์องการ
รายงานทางการเงนิเพื่อให้ขอ้มูลทีม่ปีระโยชน์เพื่อตอบสนองต่อนักลงทุนเป็นส าคญั โดยกองทุนรวม
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ปีที ่21 ฉบบัที ่2 (กรกฎาคม – ธนัวาคม 2567) 

เป็นหนึ่งในผูล้งทุนสถาบนัทีม่คีวามช านาญและมคีวามรูท้างตลาดการเงนิอย่างลกึซึง้ ฉลาดใชข้อ้มูลใน
การตัดสนิใจ (Sophisticated Investor) และมีบทบาทส าคญัในฐานะผู้ลงทุนรายใหญ่ของตลาด
หลกัทรพัย์ทัง้ในและต่างประเทศ โดยมมีูลค่าสนิทรพัยส์ุทธใินการลงทุน ณ วนัที ่31 มนีาคม 2566 
จ านวน 4,926,269.33 ลา้นบาท (Association of Investment Management Companies, 2023) 
ดงันัน้ ผูว้จิยัจงึเหน็ว่ากองทุนรวมจะเป็นประชากรทีเ่หมาะสมต่อการศกึษาครัง้นี้ในฐานะผูใ้ชข้อ้มูลใน
รายงานทางการเงนิ โดยผูจ้ดัการกองทุนผูซ้ึง่ท าหน้าทีร่บัผดิชอบในการบรหิารการลงทุนของกองทุน
เป็นผูใ้หข้อ้มลูทีส่ าคญั (Key Informant) ในการศกึษานี้  
 ขนาดกลุ่มตวัอย่าง ค านวณโดยสตูรของ Taro Yamane ทีร่ะดบัความเชื่อมัน่ 95% (Yamane, 
1973 cite in Kaiyawan, 2018) ได้จ านวนตวัอย่าง 351 กองทุน ใช้วธิกีารสุ่มตวัอย่างแบบชัน้ภูม ิ
(Stratified sampling) ตามบรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนทัง้ 23 แห่ง ทัง้นี้เพื่อใหป้ระชากรทัง้หมดมี
โอกาสถูกเลอืกเท่ากนั สง่ผลใหก้ลุ่มตวัอย่างทีศ่กึษากระจายไปยงักองทุนรวมของทุกบรษิทัหลกัทรพัย์
จดัการกองทุน ขนาดตวัอย่างของแต่ละชัน้ภูมคิ านวณตามสดัส่วนของจ านวนกองทุนรวมของแต่ละ
บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนต่อจ านวนกองทนุรวมทัง้หมด และในการเลอืกกองทุนรวมในชัน้ภูมทิีจ่ะ
ตอบแบบสอบถามใชว้ธิสีุม่อย่างง่าย (simple random sampling)  
 
เครือ่งมือท่ีใช้ในการวิจยั 

 การศึกษานี้ใช้แบบสอบถาม (Questionnaire) เป็นเครื่องมือในการเก็บรวบรวมข้อมูล ซึ่ง
พฒันาโดยการศกึษารายละเอยีดจากแนวคดิ ทฤษฎีและวรรณกรรมทีเ่กี่ยวขอ้งแล้วน าขอ้มูลมาเป็น
แนวทางในการออกแบบขอ้ค าถามเพื่อให้เนื้อหาครอบคลุมตามวตัถุประสงค์และกรอบแนวคิดของ
งานวจิยั ซึง่ประกอบดว้ยเน้ือหาในประเดน็การตระหนกัถงึคุณลกัษณะดา้นปฎสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอ
ของรายงานทางการเงนิดจิทิลั ประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูลและความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ 
โดยแบบสอบถามแบ่งออกเป็น 3 สว่น ดงันี้  
 ส่วนที่ 1 ข้อมูลทัว่ไปเกี่ยวกับผู้ตอบแบบสอบถามโดยแบบสอบถามเป็นแบบตรวจสอบ
รายการ (Checklist) ได้แก่ เพศ อายุ ระดบัการศกึษา ประสบการณ์การท างาน ประเภทกองทุนรวม 
อายุและมลูค่าสนิทรพัยข์องกองทุนรวม 
 ส่วนที่ 2 แบบสอบถามการตระหนักถึงคุณลกัษณะด้านปฎิสมัพันธ์และการน าเสนอของ
รายงานทางการเงนิดจิทิลั การรบัรู้ถงึประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูล และ ความส าเรจ็ของใน
การตดัสนิใจขององคก์ร โดยแบบสอบถามเป็นแบบมาตราส่วนประมาณค่า (Rating Scale) 5 ระดบั 
ตัง้แต่ 5 (เหน็ดว้ยอย่างยิง่) จนถงึ 1 (ไม่เหน็ดว้ยอย่างยิง่) 
 สว่นที ่3 ขอ้คดิเหน็และขอ้เสนอแนะ โดยเป็นค าถามแบบปลายเปิด 
 แบบสอบถามได้ผ่านการทดสอบความเที่ยงตรงเชิงเนื้อหาจากผู้ทรงคุณวุฒิ 3 ท่าน และ
ค านวณค่าความสอดคล้องระหว่างข้อค าถามกับวตัถุประสงค์หรือนิยาม (IOC: Item Objective 
Congruence Index) ซึ่งค่า IOC ของขอ้ค าถามอยู่ระหว่าง 0.83-1.00 ซึ่งถือว่าขอ้ค าถามมคีวาม
สอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคห์รอืค านิยามในระดบัทีย่อมรบัได้ (Turner and Carlson, 2003) หลงัจาก
ทดสอบความเทีย่งตรงเชงิเนื้อหาแลว้น าแบบสอบถามฉบบัสมบูรณ์ไปทดสอบ (Try-out) กบัผู้จดัการ
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กองทุนจ านวน 30 กองทุนที่ไม่ใช่กลุ่มตัวอย่างในการวจิยัครัง้นี้  เพื่อเป็นการทดสอบก่อนมกีารเก็บ
ขอ้มลูจรงิโดยขอ้มลูทีไ่ดร้บัจะไม่น ามารวมกบัขอ้มลูทีใ่ชใ้นการทดสอบสมมุตฐานของงานวจิยั  

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 แบบสอบถามทีใ่ชใ้นการเกบ็รวบรวมขอ้มูลถูกจดัส่งทางไปรษณีย์ไปยงักองทุนรวมต่างๆ ที่
เป็นกลุ่มตวัอย่างจ านวน 351 ฉบบั โดยขอความอนุเคราะหใ์หต้อบกลบัภายใน 15 วนั และหลงัจาก
แบบสอบถามถูกส่งทางไปรษณีย์แล้วมกีารติดต่อทางโทรศพัท์ไปยงัแต่ละบริษัทหลกัทรพัย์จดัการ
กองทุนเพื่อชี้แจงและขอความอนุเคราะห์ในการตอบแบบสอบถามด้วย การเก็บรวบรวมข้อมูลใช้
ระยะเวลาในการด าเนินการระหว่างวันที่ 14 กันยายน 2566 – 10 พฤศจิกายน 2566 โดย
แบบสอบถามที่ได้รบัการตอบกลบัและมีความสมบูรณ์ ครบถ้วน มจี านวน 82 ฉบบั คิดเป็นร้อยละ 
23.36   
 โดยปกติการส่งแบบสอบถามในงานวจิยัทางสงัคมศาสตร์ที่ไม่มกีารติดตาม ถ้ามอีตัราการ
ตอบกลบัเกนิกว่ารอ้ยละ 20 ถอืว่าเป็นอตัราทีย่อมรบัได ้(Aaker et al., 2001) ซึง่สอดคลอ้งกบั Baruch 
and Holtom, 2008 ซึง่ระบุว่าการวจิยัทีใ่ชก้ลุ่มตวัอย่างเป็นองคก์รซึง่มอีตัราการตอบกลบัทีไ่ม่มกีาร
ตดิตามผลสามารถยอมรบัไดห้ากเกนิรอ้ยละ 20  
 อกีทัง้ Bentler and Chou (1987) ระบุว่า ในการวเิคราะห์ตวัแบบสมการโครงสร้าง หากมตีวั
แปรแฝงทีม่ตีวัแปรสงัเกตได้หลายตวัชีว้ดั อตัราส่วนต ่าสุดของตวัอย่างทีเ่พยีงพออาจอยู่ที ่5 ตวัอย่าง
ต่อตวัแปรสงัเกตได ้1 ตวั ซึง่ในการศกึษานี้มตีวัแปรสงัเกตไดท้ัง้หมด 10 ตวั ดงันัน้จ านวนตวัอย่างต ่า
ทีส่ดุทีใ่ชใ้นวเิคราะหเ์ท่ากบั 50 ตวัอย่าง ดงันัน้จ านวนตวัอย่าง 82 กองทุนรวมในการศกึษานี้จงึถอืว่า
ยอมรบัได ้ 
 แบบสอบถามทีไ่ดร้บัการตอบกลบัถูกแบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม เพื่อทดสอบความล าเอยีงจากการ
ไม่ตอบแบบสอบถาม (Test of Non-Response Bias) ตามแนวคดิของ Armstrong and Overton 
(1977) โดยกลุ่มที่ 1 เป็นแบบสอบถามที่ไดร้บัการตอบกลบั 30 ชุดแรก (ช่วงระยะเวลาสามสปัดาห์
แรก) และ กลุ่มที ่2 แบบสอบถามทีไ่ด้รบัการตอบกลบั 30 ชุดหลงั (ช่วงระยะเวลาสามสปัดาหห์ลงั) 
จากนัน้ทดสอบขอ้มูลทางประชากรศาสตร์ เช่น ระดบัการศึกษา และประสบการณ์การเป็นผู้จดัการ
กองทุนของผูต้อบแบบสอบถามทัง้ 2 กลุ่ม โดยใชค้่าสถติ ิt-test ในการทดสอบ ซึง่ผลการทดสอบไม่พบ
ความแตกต่างระหว่าง 2 กลุ่มอย่างมีนัยส าคญั ดงันัน้การเก็บรวบรวมข้อมูลในการศึกษานี้จึงไม่มี
ปญัหาเกีย่วกบัความล าเอยีงจากการไม่ตอบแบบสอบถาม  
 
สถิติและการวิเคราะหข์้อมูล 
สถติทิีใ่ชใ้นการวเิคราะหข์อ้มลูประกอบดว้ย  
 1. ขอ้มลูทัว่ไปของผูต้อบแบบสอบถามใชส้ถติเิบือ้งต้น ไดแ้ก่การวเิคราะหค์วามถี่และรอ้ยละ
 2. การทดสอบความสัมพันธ์ของตัวแปรตามสมมติฐานของงานวิจัย  ใช้การวิเคราะห์
สหสมัพนัธ์แบบพหุคูณ (Multiple correlation) การวเิคราะห์องค์ประกอบเชงิยนืยนั (Confirmatory 
Factor Analysis: CFA) และวเิคราะหโ์มเดลสมการโครงสรา้ง (Structural Equation Modeling: SEM) 
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ปีที ่21 ฉบบัที ่2 (กรกฎาคม – ธนัวาคม 2567) 

ผลการวิจยั 
 
ข้อมูลทัว่ไปของผูต้อบแบบสอบถาม 
 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลทัว่ไปของผู้ตอบแบบสอบถามพบว่า ผู้จ ัดการกองทุนที่ตอบ
แบบสอบถามเป็นเพศชายรอ้ยละ 74.39 เพศหญงิ รอ้ยละ 25.61 โดยมอีายุระหว่าง 30-40 ปีมากทีสุ่ด 
รอ้ยละ 59.76 รองลงมามอีายุมากกว่า 50 ปี รอ้ยละ 21.95 อายุระหว่าง 41-50 ปี รอ้ยละ 17.07 และ
อายุน้อยกว่า 30 ปีน้อยทีสุ่ด รอ้ยละ 1.22 ผูจ้ดัการกองทุนมรีะดบัการศกึษาในระดบัปรญิญาโทมาก
ทีส่ดุ รอ้ยละ 91.46 รองลงมาเป็นระดบัปรญิญาตรหีรอืเทยีบเท่า รอ้ยละ 4.88 และสงูกว่าระดบัปรญิญา
โทน้อยทีสุ่ด รอ้ยละ 3.66 มปีระสบการณ์ในการเป็นผูจ้ดัการกองทุน ระหว่าง 12-16 ปี มากทีสุ่ด รอ้ย
ละ 32.93 รองลงมา ประสบการณ์มากกว่า 16 ปี รอ้ยละ 30.49 และ ประสบการณ์ 0 - 4 ปี ,9 - 12 ปี 
เท่ากนัทีร่อ้ยละ 13.41 และ ประสบการณ์ 5 - 8 ปี น้อยทีส่ดุ รอ้ยละ 9.76 กองทุนรวมมอีายุระหว่าง 6-
10 ปีมากทีส่ดุ รอ้ยละ 54.88 รองลงมา อายุระหว่าง 3 - 5 ปี รอ้ยละ20.73 อายุมากกว่า 10 ปี รอ้ยละ 
15.85 และอายุระหว่างน้อยกว่า 3 ปี น้อยทีสุ่ดรอ้ยละ 8.54 และมูลค่าสนิทรพัย์รวมของกองทุนรวม
มากกว่า 5,000 ลา้นบาท มากทีส่ดุ รอ้ยละ 53.66 มลูค่าระหว่าง 1,001-3,000 ลา้นบาท รอ้ยละ 20.73 
มูลค่าระหว่าง 3,001- 5,000 ลา้นบาท รอ้ยละ 12.19 มูลค่าน้อยกว่า 500 ลา้นบาท รอ้ยละ 8.54 และ
มลูค่าระหว่ง 500 – 1,000 ลา้นบาท น้อยทีส่ดุรอ้ยละ 4.88 ดงัแสดงขอ้มลูในตารางที ่1 
 
ตารางท่ี 1: ขอ้มลูทัว่ไปของผูต้อบแบบสอบถาม 

ข้อมลูทัว่ไป จ านวน ร้อยละ 
เพศ   
     ชาย 61 74.39 
     หญงิ 21 25.61 
รวม 82 100.00 

อาย ุ   
     น้อยกว่า 30 ปี 1 1.22 
     30 – 40 ปี 49 59.76 
     41 – 50 ปี 14 17.07 
     มากกว่า 50 ปี 18 21.95 
รวม 82 100.00 

ระดบัการศึกษาสงูสดุ   
     ปรญิญาตรหีรอืเทยีบเท่า 4 4.88 
     ปรญิญาโท 75 91.46 
     สงูกว่าปรญิญาโท 3 3.66 
รวม 82 100.00 

ประสบการณ์ในการเป็นผูจ้ดัการกองทุน   
     0 - 4 ปี 11 13.41 
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ข้อมลูทัว่ไป จ านวน ร้อยละ 
     5 - 8 ปี 8 9.76 
     9 - 12 ปี 11 13.41 
     12 - 16 ปี 27 32.93 
     มากกว่า 16 ปี 25 30.49 
รวม 82 100.00 

อายกุองทุนรวม   
     น้อยกว่า 3 ปี 7 8.54 
     3 - 5 ปี 17 20.73 
     6 - 10 ปี 45 54.88 
     มากกว่า 10 ปี 13 15.85 
รวม 82 100.00 

มลูค่าสินทรพัยร์วมของกองทุนรวม   
     น้อยกว่า 500 ลา้นบาท 7 8.54 
     500 – 1,000 ลา้นบาท 4 4.88 
     1,001 – 3,000 ลา้นบาท 17 20.73 
     3,001 – 5,000 ลา้นบาท 10 12.19 
     มากกว่า 5,000 ลา้นบาท 44 53.66 
รวม 82 100.00 

 
การวิเคราะหค่์าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์
 
ตารางท่ี 2: ผลการวเิคราะห ์ค่าเฉลีย่ ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ ์และค่ารากทีส่องของ AVE 

ตวัแปร ค่าเฉล่ีย S.D. IPA ISE DMS 
1. การตระหนกัถงึคุณลกัษณะดา้นปฎสิมัพนัธ์และ 
การน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลั (IPA) 

4.5640 0.4441 0.86081 
  

2. ประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มลู (ISE) 4.2805 0.6778 0.374*** 0.93331  
3. ความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ (DMS) 4.2358 0.5224 0.550*** 0.566*** 0.97831 
***p<0.01   
1 ค่ารากทีส่องของ AVE 
 
 ตารางที่ 2 แสดงผลการวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธิส์หสมัพันธ์ของแต่ละตัวแปรพบว่า การ
ตระหนกัถงึคุณลกัษณะดา้นปฎสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลั มคีวามสมัพนัธ์
เชงิบวกอย่างมนีัยส าคญักบัประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูล (0.374) และประสทิธผิลของความ
สมดุลของขอ้มลูมคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกอย่างมนียัส าคญักบัความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ (0.566)  
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ปีที ่21 ฉบบัที ่2 (กรกฎาคม – ธนัวาคม 2567) 

การวิเคราะหอ์งคป์ระกอบเชิงยืนยนั 
 การวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยนัเป็นการวิเคราะห์ เพื่อยืนยันความตรงเชิงโครงสร้าง 
(Construct Validity) ของตวัแปรแฝงและตวัแปรสงัเกตไดใ้นโมเดล ซึง่มกีารวเิคราะหด์งัต่อไปนี้ 
 การทดสอบความเชื่อมัน่ของแบบสอบถาม (Reliability) โดยการวิเคราะห์ค่า Item-total 
Correlation และค่าสมัประสทิธิแ์อลฟาครอนบาค (Cronbach’s α) เพื่อทดสอบความสอดคลอ้งกนัของ
ขอ้ค าถาม โดยค่า Item-total Correlation จะตอ้งมคี่าไม่น้อยกว่า 0.4 (Kline, 2000) และค่าสมัประสทิธิ ์
แอลฟาครอนบาคจะต้องมคี่าไม่น้อยกว่า 0.7 (Nunnally and Bernstein, 1994) ซึง่จากการวเิคราะห์
พบว่า แบบสอบถามมคี่าความเชื่อมัน่อยู่ในระดบัที่ยอมรบัได้ โดยค่า Item-total Correlation ของขอ้
ค าถามมคี่าเกนิ 0.4 ทุกขอ้ และค่าสมัประสทิธิแ์อลฟาครอนบาค (Cronbach’s α) ของแต่ละตวัแปรมี
ค่าเกนิ 0.7 โดยรายละเอยีดแสดงตามตารางที ่3 
 การวเิคราะหค์วามเชื่อมัน่เชงิประกอบ (Composite Reliability) ซึง่เป็นการวดัความเชื่อมัน่ว่า 
ชุดของตวัแปรสงัเกตไดส้ามารถวดัค่าตวัแปรแฝงทีเ่ป็นโครงสรา้งไดด้เีพยีงใด โดยค่าต้องไม่น้อยกว่า  
0.7 (Hair et al., 2010) และวเิคราะหค์วามแปรปรวนเฉลีย่ทีส่กดัแลว้ (Average Variance Extracted) 
ซึง่ผลจะแสดงความแปรปรวนจากความคลาดเคลื่อนในการวดัต่อปรมิาณความแปรปรวนในกลุ่มตวั
แปรสงัเกตไดท้ัง้หมดทีอ่ธบิายโดยตวัแปรโครงสรา้ง โดยค่าต้องไม่น้อยกว่า 0.4 (Bagozzi and Yi, 
1988) จากการวเิคราะหพ์บว่าค่าความเชื่อมัน่เชงิประกอบของตวัแปรแผงทุกต้วมคี่าเกนิ 0.7 และค่า
ความแปรปรวนเฉลีย่ทีส่กดัแลว้ของทุกตวัแปรสงูกว่า 0.4 แสดงขอ้มลูตามตารางที ่3  
 การวเิคราะหว์ดัความเทีย่งตรงเชงิจ าแนก โดยพจิารณาเปรยีบเทยีบจากค่ารากทีส่องของค่า
ความแปรปรวนเฉลีย่ทีส่กดัแลว้ของตวัแปรแฝง (Average Variance Extracted) ควรมคี่ามากกว่ากบั
ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแฝง (Fornell and Larcker, 1981) ซึง่ผลการเปรยีบเทยีบ
พบว่า ค่าค่ารากที่สองของค่าความแปรปรวนเฉลี่ยที่สกัดแล้วของตัวแปรแฝงทุกต้ว สูงกว่าค่า
สมัประสทิธิส์หสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแฝง แสดงขอ้มลูตามตารางที ่2 
 
ตารางท่ี 3: ผลการวเิคราะหค์วามเชือ่ม ัน่ของแบบสอบถาม ความเชื่อมัน่เชงิประกอบ และ ความแปรปรวนเฉลีย่ทีส่กดั
แลว้ 

ตวัแปร 
จ านวน 
ข้อ

ค าถาม 

ค่า Item-total 
Correlation 

ค่า Cronbach’s 
Alpha  

Coefficient 

ค่า 
Composite 
Reliability 

ค่า Average 
Variance 
Extracted 

1. การตระหนกัถงึคุณลกัษณะ
ดา้นปฎสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของ
รายงานทางการเงนิดจิทิลั (IPA) 

4 ขอ้ 0.613-0.821 0.877 0.918 0.741 

2. ประสทิธผิลของความสมดุลของ
ขอ้มลู (ISE) 

3 ขอ้ 0.852-0.922 0.950 0.953 0.871 

3. ความส าเรจ็ของการตดัสนิใจ 
(DMS) 

3 ขอ้ 0.708-0.852 0.895 0.985 0.957 
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การวเิคราะห์ค่าคะแนนมาตรฐาน (Standard Coefficient) ของขอ้ค าถามที่เป็นค่าน ้าหนัก
องค์ประกอบ (Factor loading) โดยค่าน ้ าหนักองค์ประกอบเป็นปจัจัยส าคัญในการพิจารณา
ความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแฝงและตวัแปรสงัเกตได ้ค่าน ้าหนักองคป์ระกอบทีส่งูจะสะทอ้นถงึความ
เทีย่งตรงเชงิเหมอืน  

 
ตารางท่ี 4: ขอ้ค าถามของแต่ละองคป์ระกอบและคะแนนมาตรฐาน (Standardized Coefficient) 

ตวัแปร ข้อค าถาม Standardized 
Coefficient 

การตระหนกัถงึคุณลกัษณะ
ดา้นปฎสิมัพนัธแ์ละการ
น าเสนอของรายงาน 
ทางการเงนิดจิทิลั  (IPA) 

1. องคก์รของท่านใหค้วามส าคญักบัความสะดวกและง่าย ในการเขา้
ใชง้านเวบ็ไซต์ของบรษิทัจดทะเบยีนฯ หรอื สื่ออนิเตอร์เน็ตอื่น ๆ ที่
น าเสนอรายงานทางการเงนิ 

0.645 
 
 

 2. องค์กรของท่านให้ความส าคญักบัความสามารถตอบสนองการ
คน้หาและแสดงผลไดอ้ย่างรวดเรว็ของเวบ็ไซต์ของบรษิทัจดทะเบยีน
ฯ หรอืสือ่อนิเตอรเ์น็ตอื่นๆ ทีน่ าเสนอรายงานทางการเงนิ 

0.756 

 3. องค์กรของท่านให้ความส าคญักบั รูปแบบการน าเสนอขอ้มูลใน
รายงานทางการเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนฯ ทีส่ามารถตคีวามและท า
ความเขา้ใจไดง้า่ย โดยอาจมกีารใชต้าราง เครื่องหมาย ประกอบและ
มกีารใชภ้าษาทีช่ดัเจน 

0.828 

 4. องค์กรของท่านตระหนักถึงคุณค่าในรายงานทางการเงนิของ
บริษัทจดทะเบียนฯ ที่มีการน าเสนอเป็นภาษาสากล นอกจาก
ภาษาไทยดว้ย เช่น ภาษาองักฤษ ภาษาจนี 

0.954 

ประสทิธผิลของความสมดุล
ของขอ้มลู (ISE) 

1. ในบทบาทของผู้ถือหุ้นของธุรกิจที่ไปลงทุน องค์กรของท่านมี
ความเชือ่ม ัน่ว่า หากองคก์รมขีอ้มลูเกีย่วกบัการด าเนินงานของธุรกจิ
ที่เท่าเทียมกบัผู้บริหาร องค์กรจะสามารถติดตาม ตรวจสอบและ
ประเมนิผลการด าเนินงานของผูบ้รหิารไดอ้ย่างถูกตอ้ง 

0.937 

 2. องค์กรของท่านตระหนักถึงความส าคญัในการติดตามตรวจสอบ
และประเมนิการท าผดิของผู้บรหิาร ซึ่งการมขีอ้มลูทีเ่ท่าเทยีมกนัจะ
สามารถช่วยลดปญัหาการกระท าที่ขดัต่อจรยิธรรมของผูบ้รหิาร ลง
ได ้

0.872 

 3. องคก์รของท่านเชือ่ม ัน่ว่าการมขีอ้มลูทีเ่ท่าเทยีมกนัระหว่างองค์กร
ของท่านและผูบ้รหิารของธุรกจิทีไ่ปลงทุน สามารถช่วยยกระดบัการ
ตดัสนิใจเชงิกลยุทธข์ององคก์รไดด้ขี ึน้ 

0.987 

ความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ 
(DMS) 

1. องค์กรของท่านสามารถบรรลุวตัถุประสงค์ หรอื เป้าหมายในการ
ด าเนินงานทางธุรกจิ โดยเป็นผลมาจากความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ 

0.949 

 2. องค์กรของท่านเป็นกจิการทีม่ชี ื่อเสยีง มบีทบาทในตลาดการเงนิ
มากขึน้ ส่งผลใหเ้กดิขอ้ไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัอย่างยัง่ยนื 

0.916 

 3. องคก์รของท่านสามารถปรบัตวัในสภาพแวดลอ้มและเงือ่นไขทาง
ธุรกจิในปจัจุบนัซึง่มคีวามซบัซอ้นสงู 

1.064 
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ปีที ่21 ฉบบัที ่2 (กรกฎาคม – ธนัวาคม 2567) 

 ตารางที ่4 แสดงค่าคะแนนมาตรฐาน (Standard Coefficient) ของขอ้ค าถามทีเ่ป็นค่าน ้าหนัก
องคป์ระกอบ (Factor loading) ของแต่ละตวัแปรแฝง  
 ตวัแปรแฝงการตระหนักถงึคุณลกัษณะดา้นปฎิสมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการ
เงินดิจิทัล วัดจากตัวแปรสงัเกตได้ 4 ตัวแปร ประกอบด้วย ความสะดวกและง่ายในการเข้าถึง, 
ความสามารถตอบสนองในการคน้หาและน าเสนอ,  รูปแบบการน าเสนอทีต่คีวามและเขา้ใจง่าย และ
การน าเสนอทัง้ภาษาไทยและภาษาสากล ซึง่มคี่าน ้าหนกัองคป์ระกอบระหว่าง 0.645-0.954 
 ตัวแปรแฝงประสิทธิผลของความสมดุลของข้อมูล  วัดจากตัวแปรสังเกตได้ 3 ตัวแปร 
ประกอบดว้ย ความสามารถตดิตามตรวจสอบและประเมนิผล, ลดปญัหาการกระท าทีข่ดัต่อจรยิธรรม 
และยกระดบัการตดัสนิใจเชงิกลยุทธ ์ซึง่มคี่าน ้าหนกัองคป์ระกอบระหว่าง 0.872-0.987 
 ตวัแปรแฝงความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ วดัจากตวัแปรสงัเกตได ้3 ตวัแปร ประกอบดว้ย บรรลุ
วตัถุประสงคข์ององคก์ร, องคก์รมชีื่อเสยีงไดเ้ปรยีบในการแข่งขนั และความสามารถปรบัตวัในธุรกจิที่
ซบัซอ้นสงู ซึง่มคี่าน ้าหนกัองคป์ระกอบระหว่าง 0.916-1.064 ค่าคะแนนมาตรฐานทีเ่กนิ 1 เน่ืองจากตวั
แปรสงัเกตได้อาจมีความสมัพันธ์กันเองมากเกินไป แต่ไม่มีนัยส าคัญในระดับที่ก่อให้เกิดปญัหา 
Multicollinearity โดยผูว้จิยัทดสอบเพิม่เตมิจากค่า VIF (Variance Inflation Factor) พบว่าอยู่ในระดบั
ทีย่อมรบัไดค้อืไม่เกนิ 10 (Hair et al., 2010) โดยค่า VIF ของ ตวัแปร ISE = 1.1710 และ ตวัแปร 
DMS = 1.4577  
 ค่าน ้าหนักองคป์ระกอบทัง้หมดของตวัแปรสงัเกตได้มีค่าเกนิ 0.5 และมนีัยส าคญัทางสถติิที่
ระดบั 0.01 เป็นการบ่งชี้ว่าตวัแปรสงัเกตไดม้คีวามสมัพนัธ์เชงิเสมอืนทีก่บัตวัแปรแฝง (Hair et al., 
2010) 
 เมื่อพจิารณาภาพรวมจากผลการวเิคราะห์ขา้งต้นซึ่งประกอบด้วย ค่าสมัประสทิธิแ์อลฟาค
รอนบาค ความเชื่อมัน่เชงิประกอบ ค่าความแปรปรวนเฉลีย่ทีส่กดัแลว้ การเปรยีบเทยีบค่ารากทีส่อง
ของค่าความแปรปรวนเฉลีย่ทีส่กดัแลว้ของตวัแปรแฝงกบัค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแฝง 
และค่าคะแนนมาตรฐานของขอ้ค าถามทีเ่ป็นค่าน ้าหนกัองคป์ระกอบแลว้ สามารถสรุปไดว้่า โมเดลการ
วดัท่ีใช้ในการวิจยัน้ีมีความเช่ือมัน่เชิงโครงสรา้งท่ีเหมาะสม 
 
การวิเคราะหโ์มเดลสมการโครงสรา้ง 
 การตระหนักถงึคุณลกัษณะดา้นปฎิสมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัมี
อทิธพิลเชงิบวกอย่างมนีัยส าคญัต่อประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูล (β=0.382, P<0.01) และ
ประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มลูมอีทิธพิลเชงิบวกอย่างมนีัยส าคญัต่อความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ 
(β=0.462, P<0.01) ดงันัน้ จึงยอมรบัสมมติฐานงานวิจยัท่ี 1 และ 2 โดยผลการวเิคราะหแ์สดงตาม
รปูที ่2 
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รปูท่ี 2: ผลการวเิคราะหโ์มเดลสมการโครงสรา้ง 
    

ตารางท่ี 5: ผลการวเิคราะหค์วามสอดคลอ้งของโมเดลในงานวจิยัตามสมมตุฐิานกบัขอ้มลู 

ค่าท่ีใช้ในการพิจารณาความสอดคล้องกบั 
ข้อมลูเชิงประจกัษ์ 

เกณฑ์ 
การพิจารณา 

ค่าท่ีได้จากการศึกษา 

Normed chi-square (2/df)  <2.00 1.600 

Goodness-of-Fit index (GFI) >0.90 0.926 
Incremental Fit Index (IFI) >0.90 0.985 
Comparative Fit Index (CFI) >0.95 0.984 
Standardized Root Mean Square Residual (SRMR) <0.08 0.018 
Root Mean Square Error of Approximation (RMSEA) <0.10 0.086 

  
ตาราง 5 แสดงผลการวเิคราะห์ความสอดคล้องของโมเดลในงานวจิยักบัขอ้มูลเชงิประจกัษ์ 

โดยการพิจารณาจากค่า 2 (p>0.05) และ 2/df ควรมีค่าไม่เกิน 2 (Kline, 2000) ค่าดชันีความ
กลมกลนืของขอ้มูลโดยพจิารณาจากค่า GFI, IFI ซึ่งควรมคี่าไม่น้อยกว่า 0.90 (Byrne, 1998) ค่า 
SRMR ซึ่งเป็นค่าเฉลี่ยความคลาดเคลื่อนที่ได้จากการเปรียบเทียบแมทริกซ์ค่าแปรปรวนร่วมของ
โมเดลที่คาดไวก้บัขอ้มูลเชงิประจกัษ์ที่ไดจ้ากกลุ่มตวัอย่าง ซึง่ควรมคี่าไม่ควรเกนิ 0.08 และค่าความ
คลาดเคลื่อนจากค่า RMSEA ซึง่ไม่ควรเกนิ 0.10 โดยทัง้ 2 ค่าจะต้องพจิารณาร่วมกบัค่าดชันี CFI ที่
ไม่น้อยกว่า 0.95 (Hair et al, 2010) โดยค่าสถติทิีไ่ดจ้ากการศกึษาไดผ้ลดงันี้ ค่า 2 / df มคี่าเท่ากบั 
1.60 ซึง่น้อยกว่า 2.00  ค่าดชันี GFI มคี่าเท่ากบั 0.926 ค่า IFI มคี่าเท่ากบั 0.985 ซึง่มคี่าสงูกว่า 0.90 
ทัง้ 2 ดชันี และค่าดชันี CFI มคี่าเท่ากบั 0.984 ซึง่มากกว่า 0.95 ค่า SRMR มคี่าเท่ากบั 0.018 ซึ่ง

***p<0.01 
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ปีที ่21 ฉบบัที ่2 (กรกฎาคม – ธนัวาคม 2567) 

น้อยกว่า 0.08 และ ค่า RMSEA ทีแ่สดงถงึค่าเฉลีย่ของความแตกต่างหรอืความไม่กลมกลนืต่อองศา
อิสระ หากโมเดลที่คาดไว้มีความกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์ได้ดีจะมีค่าเข้าใกล้ศูนย์ โดยค่า 
RMSEA มคี่าเท่ากบั 0.086 ซึง่น้อยกว่า 0.10 ซึ่งถอืว่าโมเดลมคีวามกลมกลนืกบัขอ้มูลเชงิประจกัษ์ 
และเมื่อพจิารณาภาพรวมทัง้หมดทกุดชันีแลว้ สามารถสรุปไดว้่า โมเดลในงานวิจยัตามสมมุติฐานมี
ความสอดคล้องกบัข้อมูลเชิงประจกัษ์ในระดบัท่ียอมรบัได้ 
 
อภิปรายผลการวิจยั  

   

 การวเิคราะหส์มการโครงสรา้งของลกัษณะการน าเสนอขอ้มลูในรายงานทางการเงนิดจิทิลัและ
ความส าเรจ็ในการตดัสนิใจของกองทุนรวมในประเทศไทย ค้นพบว่าการตระหนักถงึคุณลกัษณะดา้น
ปฏสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัส่งอทิธพิลเชงิบวกต่อประสทิธผิลของความ
สมดุลของข้อมูลและในขณะเดียวกันประสทิธิผลของความสมดุลของข้อมูลส่งอิทธิพลเชิงบวกต่อ
ความส าเรจ็ในการตดัสนิใจ ซึง่ผลการศกึษาสามารถอภปิรายผลการศกึษาไดด้งันี้ 
 ประการแรก กองทุนรวมในประเทศไทยมกีารรบัรูแ้ละเขา้ใจถงึลกัษณะของรายงานการเงนิ
ดจิทิลัทีช่่วยใหเ้กดิความสะดวกและง่ายในการเขา้ถงึขอ้มูล การคน้หาสามารถตอบสนองและแสดงผล
ได้รวดเรว็ มรีูปแบบการน าเสนอที่สามารถตีความและท าความเขา้ใจได้ง่ายรวมถึงมกีารน าเสนอใน
ภาษาที่หลากหลาย ซึ่งคุณลกัษณะด้านการมปีฏสิมัพนัธ์และการน าเสนอดงักล่าวมปีระโยชน์ในการ
เพิม่ความสมดุลของขอ้มูล ท าใหก้องทุนรวมในฐานะนักลงทุนมขีอ้มูลทีถู่กต้อง ครบถ้วนรอบดา้นเท่า
เทยีมกบัฝ่ายบรหิารของกจิการที่ไปลงทุนและส่งผลให้เกดิประสทิธผิลในการติดตาม ตรวจสอบและ
ประเมนิผลการด าเนินงานของผูบ้รหิารในฐานะตวัแทนในการบรหิารงานไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ ช่วย
ลดปญัหาการกระท าทีข่ดัต่อจรยิธรรมของผู้บรหิาร ซึง่สอดคลอ้งกบัการศกึษาของ Rodrigues and 
Galdi (2017) ที่ไดร้ะบุว่าการเผยแพร่ขอ้มูลขององคก์รในกจิกรรมนักลงทุนสมัพนัธผ์่านเวบ็ไซต์ของ
กจิการเป็นการเพิม่ความสามารถในการเขา้ถงึขอ้มลูทีม่ากขึน้ จะช่วยปรบัปรุงกระบวนการตดิตามและ
ตรวจสอบในองค์กร และการศกึษาของ Gajewski and Li (2015) ที่พบว่า รูปแบบการน าเสนอที่
หลากหลายของรายงานทางการเงนิทีเ่ผยแพร่ผ่านระบบอนิเตอรเ์น็ต อกีทัง้เทคโนโลยซีึง่อ านวยความ
สะดวกต่อการใชง้านผูใ้ช ้สามารถลดปญัหาความไม่สมดุลของขอ้มูลไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ โดยหน่ึง
ในปญัหาที่ส าคญัซึง่เกดิจากความไม่สมดุลของขอ้มูลคอืปญัหาการเป็นตวัแทน คอืการที่ผู้บรหิารซึ่ง
เป็นตวัแทนของผูถ้อืหุน้ในการบรหิารงานและเป็นฝา่ยทีม่ขีอ้มลูมากกว่า มกัจะด าเนินการใด ๆ เพื่อให้
ไดป้ระโยชน์ส่วนตน โดยการปกปิดขอ้มูลบางส่วนอนัจะก่อใหเ้กดิความเสยีหายอย่างมากต่อผู้ถอืหุ้น 
ทัง้นี้เนื่องจากผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้เสยีที่เกี่ยวข้องขาดข้อมูลที่เพียงพอจึงไม่สามารถติดตามและ
ตรวจสอบการด าเนินงานของผูบ้รหิารได ้ซึง่แนวทางในการลดความรุนแรงของปญัหาคอืการขยายช่อง
ทางการรบัขอ้มูลเพื่อให้สามารถตรวจสอบกจิกรรมต่าง ๆ ของกจิการได้ (Boonlert-U-Thai et al., 
2022; Du et al., 2020; Pornsooksawang, 2012) โดยคุณลกัษณะการมปีฎสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอ
ของรายงานทางการเงนิดจิทิลัจะเพิม่ศกัยภาพในการเขา้ถึงขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งและผู้ใช้สามารถน าไป
ตดัสนิใจไดอ้ย่างทนัเวลา อกีทัง้สอดคลอ้งกบั Rosin et al. (2019) ทีร่ะบุว่าความสมดุลของขอ้มูลจะ
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ก่อใหเ้กดิการวางแผนและด าเนินงานร่วมกนัสามารถช่วยยกระดบัการตดัสนิใจเชงิกลยุทธ ์อกีทัง้หากมี
การควบคุมอย่างไม่เป็นทางการร่วมกบัมีข้อมูลที่สมดุลกนัจะลดโอกาสการเกิดพฤติกรรมที่ไม่พึง
ประสงคล์งได ้
 ประการที ่2 กองทุนรวมในประเทศไทยมกีารรบัรูถ้งึประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มลู ซึง่
สง่ผลใหก้ารตดัสนิใจขององคก์รประสบความส าเรจ็ กล่าวคอืสามารถบรรลุตามวตัถุประสงคท์างธุรกจิ 
เป็นองค์กรที่มีชื่อเสยีงท าให้มีบทบาทในตลาดมากขึน้ก่อให้เกดิขอ้ได้เปรยีบในการแข่งขนัได้อย่าง
ยัง่ยนืและสามารถปรบัตวัในสภาพแวดล้อมทางธุรกจิที่มคีวามซบัซ้อนสงู ซึง่สอดคล้องกบัการศกึษา
ของ Rosin et al. (2019) ทีพ่บว่า ความสมดุลของขอ้มูลมผีลต่อการเพิม่ประสทิธภิาพและประสทิธผิล
ในการจา้งงานจากผูเ้ชีย่วชาญภายนอก (Outsourcing) และช่วยใหผู้เ้กีย่วขอ้งในสญัญาไดร้บัประโยชน์
จากความสมัพนัธอ์นัดรีะหว่างกนั ท าใหบ้รหิารตน้ทุนไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ สง่ผลใหอ้งคก์รเกดิความ
ไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัทางธุรกจิ และงานวจิยัของ Du et al. (2020) ทีพ่บว่า ความไม่สมดุลของขอ้มูล
ในระดบัต ่าจะส่งผลให้ประสทิธภิาพของการลงทุนของผู้ประกอบการในธุรกจิเงนิร่วมลงทุน (Venture 
Capital) สูงขึ้น ซึ่งหมายถึงหากสถาบนัการลงทุนและผู้ประกอบมีข้อมูลที่เท่าเทียมกนัจะส่งผลให้
ประสทิธภิาพในการลงทุนดขีึน้ และระบุว่าธุรกจิขนาดใหญ่มกีารใหค้วามส าคญักบัประเดน็ความสมดุล
ของขอ้มลู ท าใหส้ถาบนัการลงทุนไดร้บัขอ้มลูทีม่คีุณภาพ สง่ผลใหป้ระสทิธภิาพในการลงทุนสงูขึน้และ
ท าใหค้วามสามารถในการแขง่ขนัของผูป้ระกอบการเพิม่ขึน้ดว้ย 
 ประการที ่3 งานวจิยันี้เป็นการศกึษาเกี่ยวกบัการรบัรู้และเขา้ใจของนักลงทุน ซึง่เป็นผู้ใช้
ขอ้มูลโดยตรงถึงความสามารถของลกัษณะการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัที่จะช่วยเพิ่ม
ประสทิธผิลของความสมดุลของขอ้มูลและสนับสนุนการตดัสนิใจ ซึง่เป็นการศกึษาเชงิพฤติกรรมของ
นกัลงทุนในการใชข้อ้มลูเพื่อการตดัสนิใจ โดยศกึษาจากตวัแปรแฝงซึง่วดัค่าผ่านตวัแปรสงัเกตไดห้ลาย
ตวัที่สะทอ้นคุณสมบตัขิองการรบัรู้และเขา้ใจของนักลงทุน อกีทัง้เป็นการตรวจสอบความสมัพนัธ์เชงิ
สาเหตุของตวัแปรแฝงหลายตวัแปร ดงันัน้ การวเิคราะห์ขอ้มูลโดยใชส้มการโครงสรา้งจะใหผ้ลการวดั
ค่าตวัแปร วเิคราะหแ์ละบ่งชีพ้ฤตกิรรมไดด้กีว่าการหาความสมัพนัธข์องตวัแปรโดยใชก้ารวเิคราะหก์าร
ถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple regression) ซึง่เป็นเทคนิคการวเิคราะหท์ีน่ิยมใชใ้นการศกึษาในดา้นนี้
ในอดตี อกีทัง้การศกึษาเกีย่วกบัพฤตกิรรมการตดัสนิใจของนกัลงทุนมกัวดัค่าโดยการใชต้วัแปรหนึ่งใน
รายงานการเงนิเพื่อเป็นตวัแทนในการวดัตวัแปรแฝง ซึง่มกัไม่สามารถสะทอ้นความหมายของตวัแปร
แฝงไดอ้ย่างถูกตอ้งและครบถว้น ท าใหเ้กดิการสญูเสยีขอ้มลูทีส่ าคญัไป 
 

ขอ้เสนอแนะ 

   

จากผลการวิจยัแสดงหลกัฐานเชิงประจกัษ์ที่ยืนยันว่ากองทุนรวมในประเทศไทยซึ่งเป็น
ตัวแทนของผู้ใช้ข้อมูลในรายงานทางการเงินมีการตระหนักถึงประโยชน์ของลักษณะด้านการมี
ปฏสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัในการเพิม่ความสมดุลของขอ้มลูซึง่ก่อใหเ้กดิ
ประสิทธิผลในการลงทุนและความส าเร็จในการตัดสินใจ จึงน ามาสู่ข้อเสนอแนะดังนี้ ธุรกิจผู้ออก
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หลกัทรพัยค์วรใหค้วามส าคญัถงึลกัษณะและองคป์ระกอบของเวบ็ไซตห์รอืสือ่อนิเตอรเ์น็ตอื่น ๆ ทีใ่ชใ้น
การน าเสนอข้อมูลทางการเงนิ ซึ่งต้องสามารถอ านวยความสะดวกในการเข้าใช้งาน ตลอดจนการ
น าเสนอขอ้มลูควรมคีวามหลากหลายทัง้รปูแบบและภาษา โดยสามารถใหผู้ใ้ชม้คีวามเขา้ใจและตคีวาม
เน้ือหาทีน่ าเสนอไดอ้ย่างถูกตอ้ง  
 อกีทัง้ผลการวจิยัยงัสะทอ้นใหห้น่วยงานก ากบัดูแลในตลาดการเงนิไดเ้หน็ถงึมุมมองของนัก
ลงทุนต่อความส าคญัของลกัษณะการมปีฏสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลั ทัง้นี้ 
แมว้่าปจัจุบนัคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (ก.ล.ต.) ไดม้กีารออกแนวปฏบิตัใินการ
เปิดเผยขอ้มลูผ่านเวบ็ไซตข์องกจิการ แต่ประเดน็ในแนวปฏบิตัยิงัไม่ครอบคลุมทัง้หมดตามผลทีไ่ดจ้าก
การศกึษา เช่น ความสามารถตอบสนองในการค้นหาและแสดงผลได้รวดเรว็ รูปแบบการน าเสนอที่
ค านึงถงึความเขา้ใจไดข้องผูใ้ช ้และการอ านวยความสะดวกเรื่องการเปลีย่นภาษาทีน่ าเสนอ ดงันัน้เพื่อ
เป็นการส่งเสรมิการเปิดเผยขอ้มูลแก่บุคคลทุกกลุ่มอย่างเท่าเทียมกนั หน่วยงานก ากบัดูแลอาจน า
ประเดน็ดงักล่าวไปเป็นแนวทางในการก าหนดแนวปฏบิตัเิพิม่เตมิดว้ย  
 
ข้อจ ากดัของงานวิจยัและข้อเสนอแนะในการวิจยัครัง้ต่อไป 
 การวจิยันี้มขีอ้จ ากดัเรื่องการตดิต่อโดยตรงกบัผูจ้ดัการกองทุน ซึง่เป็นผูใ้หข้อ้มูลส าคญั (Key 
Informant) ในการศกึษานี้ ทัง้นี้การติดต่อเพื่อชี้แจงรายละเอยีดของงานวจิยัและขอความอนุเคราะห์
สามารถตดิต่อผ่านทางผูป้ระสานงานของบรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนเท่านัน้ ท าใหส้่งผลต่อจ านวน
แบบสอบถามทีไ่ดร้บัการตอบกลบัและมคีวามสมบูรณ์ซึ่งใชเ้ป็นกลุ่มตวัอย่าง มจี านวนน้อย เพยีง 82 
กองทุน อกีทัง้ยงัได้รบัขอ้มูลว่าผูจ้ดัการกองทุน 1 ท่านจะรบัผดิชอบบรหิารกองทุนรวมหลายกองทุน 
ดงันัน้หากแบบสอบถามถูกสง่ไปยงักองทุนรวมทีม่ผีูจ้ดัการกองทุนคนเดยีวกนั อาจไดร้บัการตอบกลบั
เพยีงฉบบัเดยีวซึ่งการตอบแบบสอบถามนัน้จะเป็นการตอบในฐานะของผูจ้ดัการกองทุนของหลาย ๆ 
กองทุน ด้วยเหตุนี้จึงท าให้อตัราการตอบกลบัที่แท้จริงอาจมีจ านวนมากขึ้นหากสามารถระบุได้ว่า
แบบสอบถามฉบบัใดทีเ่ป็นการตอบในฐานะของผูจ้ดัการกองทุนหลาย ๆ กองทุน  ท าใหเ้กดิขอ้จ ากดั
ของแบบสอบถามทีไ่ดร้บัคนืซึง่ไม่ไดร้ะบุตวัตนของผูต้อบแบบสอบถามจงึไม่สามารถตรวจสอบได้ 
 การวจิยัครัง้ต่อไปควรศกึษาตวัแปรดา้นอื่นเพิม่เตมิซึง่อาจมคีวามสมัพนัธร์ะหว่างคุณลกัษณะ
การปฏสิมัพนัธแ์ละการน าเสนอของรายงานทางการเงนิดจิทิลัต่อความสมดุลของขอ้มูล เช่น ตวัแปร
ด้านความพร้อมของเทคโนโลยขีองแต่ละกองทุนรวมเนื่องจากหากมีข้อจ ากดัด้านความพร้อมของ
เทคโนโลยอีาจเป็นอุปสรรคต่อการท างานซึ่งจะส่งผลต่อความสามารถในการเขา้ถึงขอ้มูลในรายงาน
ทางการเงนิดจิทิลัอกีทัง้อาจมกีารศกึษาเปรยีบเทยีบในประเดน็เดยีวกนันี้กบัผู้ใชร้ายงานทางการเงนิ
กลุ่มอื่น ๆ ดว้ย 
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