
The Relationship between Key Audit Matters
and Firm Value of SET 100

ความสััมพัันธ์์ระหว่างเร่่องสัำาคัญในการตรวจสัอบกับ
มูลค่ากิจการของบริษััทจดทะเบียนกล่่ม SET 100

วัันดีี ชััยสกุุลวััฒน์
ผู้้�จััดการบริหารบัญชีี บริษััท บีอีีซีี เวิิลด์ จัํากัด (มหาชีน)  
ผู้้�สอีบบัญชีีรับอีนุญาต 
Email: wandeechaisakul@gmail.com

วัชิัระ บุุณยเนตร
รอีงศาสตราจัารย์์ประจัําภาควิิชีาการบัญชีี 
คณะพาณิชีย์ศาสตร์และการบัญชีี 
จุัฬาลงกรณ์มหาวิิทย์าลัย์ 
Email: wachira@cbs.chula.ac.th

Wandee Chaisakulwat 
Accounting Manager, BEC World Public Company Limited 
Certified Public Accountant 
Email: wandeechaisakul@gmail.com 

Wachira Boonyanet, PhD, CPA, FAC
Faculty of Commerce and Accountancy 
Chulalongkorn University 
Email: wachira@cbs.chula.ac.th

วารสารสภาวิชาชีพบััญชี    ปีีทีี่� 5(3) ฉบัับัที่ี� 15  กัันยายน - ธัันวาคม 256644



บัที่คัดย�อ
	 การศึึกษาน้ี้�ม้ีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหว่ัางประเด็็นี้ท้ี่�รายงานี้เป็นี้เร่�องสำคั์ญ
ในี้การตรวัจสอบในี้รายงานี้ผู้้�สอบบัญช้ีกับมี้ลค์่าของกิจการที่้�วััด็โด็ยแนี้วัค์วัามีคิ์ด็ของ	Tobin’s	Q 
กลุม่ีตวััอยา่งของการศึกึษาค์รั�งนี้้�เปน็ี้บรษิทัี่จด็ที่ะเบย้นี้ในี้ตลาด็หลกัที่รัพื่ย์แหง่ประเที่ศึไที่ยกลุม่ี	SET100	
ระหว่ัางปี	2562	-	2564	 ตัวัแปรค์วับคุ์มี	ประกอบด็�วัย	จำนี้วันี้วัันี้ระหว่ัางวัันี้ท้ี่�ในี้งบการเงินี้และวัันี้ท้ี่� 
ออกรายงานี้การสอบบัญชี้	 การรายงานี้วัรรค์ข�อมี้ลและเหตุการณ์์ที่้�เนี้�นี้	 ขนี้าด็ของบริษัที่	 กำไร 
ต่อหุ�นี้	อัตราส่วันี้โค์รงสร�างเงินี้ทุี่นี้	และอัตราผู้ลตอบแที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์	การวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลใชี�สถุิติ 
เชีิงพื่รรณ์นี้า	และการศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ใชี�การวัิเค์ราะห์การถุด็ถุอยเชีิงพื่หุค์้ณ์
	 ผู้ลการศึึกษาพื่บวั่าประเด็็นี้การด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมีและล้กหนี้้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบมีากกวั่าเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบอ่�นี้	 จากการที่ด็สอบค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหวั่าง
มี้ลค์่ากิจการกับประเด็็นี้ที่้�รายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	 รวัมีที่ั�งตัวัแปรค์วับค์ุมีที่ั�งหมีด็ 
โด็ยการวิัเค์ราะห์การถุด็ถุอยเชีิงพื่หุค้์ณ์พื่บวั่าค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์ของเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบกับมี้ลค์่า
กิจการท้ี่�เหมีาะสมีที่้�สุด็	ได็�แก่	การรับร้�รายได็�	ค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมี	และประมีาณ์การหน้ี้�สินี้ 
มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงบวักกับมี้ลค์่ากิจการ	 ในี้ขณ์ะที่้�ล้กหนี้้�มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงลบกับมี้ลค์่ากิจการ 
ผู้ลการศึกึษาในี้ค์รั�งนี้้�สะที่�อนี้ให�เห็นี้การเพื่ิ�มีมีล้ค่์าของรายงานี้การสอบบัญชี	้ซึ่ึ�งเป็นี้ประโยชีน์ี้ตอ่นี้กัลงทุี่นี้
รวัมีที่ั�งผู้้�มี้ส่วันี้ได็�เส้ยอ่�นี้ในี้การตัด็สินี้ใจลงทีุ่นี้	
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ABSTRACT
	 The	aim	of	this	study	is	to	explore	the	relationship	between	the	issues	reported	
as	key	audit	matters	in	the	auditor’s	report	and	the	firm	value	measured	by	Tobin’s	Q	
concept.	Samples	includes	listed	companies	on	the	Stock	Exchange	of	Thailand,	SET	100	
during	2019	-	2021.	Both	descriptive	statistics	and	multiple	regressions	are	employed 
as	data	analysis.
	 The	results	showed	that	the	impairment	of	goodwill	and	accounts	receivable 
had	a	superior	presentation	with	other	key	audit	matters.	Based	on	the	relationship	analysis 
between	firm	value	and	the	issues	reported	as	key	audit	matters	including	all	control 
variables,	multiple	regression	analysis	demonstrates	the	most	appropriate	relationship 
of	key	audit	matters	and	firm	value,	 representing	 revenue	 recognition,	allowance 
for	impairment	of	goodwill	and	liability	provisions	in	a	positive	effect,	while	the	accounts	
receivable	has	a	negative	effect	with	the	firm	value.	The	results	of	this	study	show 
the	 important	value	of	audit	 reports.	This	 is	beneficial	 to	 investors	as	well	as	other 
stakeholders	in	making	investment	decisions.
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  ที่ี�มาและความสำำาคัญของปัีญหา

	 การเข้ยนี้รายงานี้การสอบบัญชี้ของผู้้�สอบบัญชี้รับอนีุ้ญาต	ถุ่อเป็นี้งานี้ขั�นี้สุด็ที่�ายของการตรวัจสอบบัญชี้ที่้�เป็นี้ 
การสรุปผู้ลจากกระบวันี้การตรวัจสอบท้ี่�ผู้้�สอบบัญช้ีได็�มี้การออกแบบวัิธ์้การตรวัจสอบอย่างเหมีาะสมีบนี้พื่่�นี้ฐานี้ 
ของการประเมีนิี้ค์วัามีเส้�ยงตามีมีาตรฐานี้การสอบบญัชีใ้นี้ปจัจบุนัี้ที่้�กำหนี้ด็ให�มีก้ารใชี�ค์วัามีเส้�ยงเปน็ี้เกณ์ฑ์ใ์นี้การตรวัจสอบ 
ในี้การปฏิิบัติงานี้ตรวัจสอบนี้ั�นี้	 ผู้้�สอบบัญชี้จะปฏิิบัติตามีมีาตรฐานี้การสอบบัญชี้	 เพื่่�อให�ได็�มีาซึ่ึ�งค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ 
อยา่งสมีเหตุสมีผู้ลว่ัา	งบการเงินี้ของกิจการม้ีการแสด็งข�อมีล้ท้ี่�ขดั็ตอ่ข�อเท็ี่จจริงอนัี้เป็นี้สาระสำคั์ญหรอ่ไม่ีนี้ำไปส้ก่ารแสด็ง
ค์วัามีเห็นี้ผู้่านี้หนี้�ารายงานี้ผู้้�สอบบัญชี้	และรายงานี้การสอบบัญชี้ยังถุ่อเป็นี้เค์ร่�องมี่อที่้�ใชี�ในี้การส่�อสารข�อมี้ลที่้�มี้ประโยชีนี้์
ต่อการตัด็สินี้ใจไปยังผู้้�ใชี�งบการเงินี้	ไมี่วั่าจะเป็นี้นัี้กลงทุี่นี้	ค์ณ์ะกรรมีการบริษัที่	ผู้้�บริหาร	ตลอด็จนี้หน่ี้วัยงานี้กำกับด็้แล	
อ้กที่ั�งยังเป็นี้เค์ร่�องมี่อชี่วัยในี้การตรวัจสอบค์วัามีโปร่งใส		และค์วัามีนี้่าเชี่�อถุ่อของข�อมี้ลของบริษัที่	แต่อย่างไรก็ด็้ร้ปแบบ
รายงานี้ของผู้้�สอบบัญช้ีในี้อด็้ตไม่ีสามีารถุที่ำให�ผู้้�ใชี�งบการเงินี้เข�าใจข�อมี้ลได็�อย่างชัีด็เจนี้	ส่งผู้ลให�รายงานี้ของผู้้�สอบบัญช้ี 
ไมี่ได็�รับค์วัามีสนี้ใจจากกลุ่มีผู้้�ใชี�งบการเงินี้เท่ี่าท้ี่�ค์วัร	ประกอบกับวิักฤตการณ์์เร่�องอ่�อฉาวัที่างบัญช้ีที่้�เกิด็ขึ�นี้ในี้อด็้ตและ 
วัิกฤตเศึรษฐกิจที่้�เกิด็ขึ�นี้กับบริษัที่ชีั�นี้นี้ำที่ั�วัโลกที่ั�งในี้อด็้ตและปัจจุบันี้	พื่บวั่าผู้้�ใชี�งบการเงินี้ไมี่ได็�ที่ราบถุึงค์วัามีแนี้่นี้อนี้ 
เก้�ยวักับค์วัามีถุ้กต�องของข�อมี้ลในี้งบการเงินี้ด็ังกล่าวั	ผู้้�ใชี�งบการเงินี้จึงมี้ค์วัามีค์าด็หวัังต่อการรายงานี้ของผู้้�สอบบัญช้ี 
วั่าจะต�องได็�รับข�อมี้ลที่้�ถุ้กต�อง	ค์รบถุ�วันี้	และมี้ค์วัามีโปร่งใสมีากยิ�งขึ�นี้	

	 	ในี้ป	ี2559	รายงานี้ของผู้้�สอบบญัชีไ้ด็�กำหนี้ด็ให�รายงานี้เก้�ยวักบัเร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบ	ตามีที่้�ค์ณ์ะกรรมีการ
มีาตรฐานี้การสอบบัญชี้ระหวั่างประเที่ศึ	(IAASB)	ได็�มี้การพื่ัฒนี้ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้	โด็ยมี้การกำหนี้ด็ให�มี้การส่�อสาร
เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบลงในี้หนี้�ารายงานี้เพื่่�อเป็นี้การเพื่ิ�มีค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ต่องานี้ตรวัจสอบและงบการเงินี้	 เป็นี้ผู้ล 
มีาจากการที่้�ผู้้�มี้ส่วันี้ได็�เส้ย	 ได็�มี้การเร้ยกร�องให�ผู้้�สอบบัญชี้ส่งสัญญาณ์เพื่ิ�มีขึ�นี้จากหนี้�ารายงานี้แบบเด็ิมี	ที่้�ส่วันี้ใหญ่ 
จะเปน็ี้ไปตามีรป้แบบมีาตรฐานี้ท้ี่�กำหนี้ด็ไวั�ในี้มีาตรฐานี้การสอบบัญชี	้วัตัถุปุระสงค์ข์องการเปล้�ยนี้แปลงรป้แบบการรายงานี้
ของผู้้�สอบบัญช้ี	ค์่อ	การลด็ช่ีองว่ัางของข�อมี้ล	 เพื่ิ�มีค์วัามีโปร่งใสในี้การปฏิิบัติงานี้ของผู้้�สอบบัญช้ี	การแยกเร่�องสำคั์ญ 
ในี้การตรวัจสอบออกมีาอ้กวัรรค์หนี้ึ�งในี้รายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้นี้ั�นี้	ถุ่อเป็นี้การเพื่ิ�มีประสิที่ธ์ิภาพื่ในี้การส่�อสารระหวั่าง 
ผู้้�สอบบัญช้ีและผู้้�ใชี�งบการเงินี้	อ้กที่ั�งยังเพื่ิ�มีค์วัามีโปร่งใสให�กับกระบวันี้การตรวัจสอบ	นี้ำไปส้่การบริหารจัด็การที่้�ด็้ 
สำหรับประเที่ศึไที่ยมี้การประกาศึใชี�มีาตรฐานี้การสอบบัญชี้ฉบับที่้�	701	 เร่�อง	การส่�อสารเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ 
ในี้รายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้รับอนีุ้ญาตในี้ปี	2559	และม้ีการระบุค์วัามีหมีายของเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบวั่า	หมีายถุึง	
เร่�องต่าง	ๆ	ที่้�มี้นี้ัยสำค์ัญที่้�สุด็ตามีด็ุลยพื่ินี้ิจเย้�ยงผู้้�ประกอบวัิชีาชี้พื่ของผู้้�สอบบัญชี้ในี้การตรวัจสอบงบการเงินี้งวัด็ปัจจุบันี้	
เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบเป็นี้เร่�องที่้�เล่อกมีาจากเร่�องที่้�ส่�อสารกับผู้้�มี้หนี้�าที่้�กำกับด็้แล	ซึ่ึ�งเกิด็จากกระบวันี้การตัด็สินี้ใจ
ของผู้้�สอบบัญช้ีในี้การพิื่จารณ์าเล่อกเร่�องสำคั์ญเพื่่�อท้ี่�จะส่�อสารกับผู้้�ใชี�ข�อมี้ล	และมัีกเก้�ยวัข�องกับเร่�องท้ี่�มี้ค์วัามีซัึ่บซึ่�อนี้
และการใชี�ด็ุลยพื่ินี้ิจที่้�สำค์ัญของผู้้�บริหารในี้งบการเงินี้	โด็ยที่้�เร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบไม่ีถุ่อวั่าเป็นี้การแสด็งค์วัามีเห็นี้
ที่้�เปล้�ยนี้แปลงไป	แต่เป็นี้เพื่้ยงข�อมี้ลเชีิงค์ุณ์ภาพื่ท้ี่�ให�ประโยชีน์ี้แก่ผู้้�ลงทุี่นี้และผู้้�ใชี�งบการเงินี้มีากขึ�นี้	 (Pornupatham	&	
Vichitsarawong,	2014)

	 จากการที่บที่วันี้งานี้วัิจัยและวัรรณ์กรรมีในี้อด็้ตมี้งานี้วัิจัยที่้�พื่บวั่า	 เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบมี้ผู้ลกระที่บ 
ต่อข�อมี้ลที่างการเงินี้	เชี่นี้	ผู้ลการด็ำเนี้ินี้งานี้	ราค์าหุ�นี้	เป็นี้ต�นี้	รวัมีที่ั�งข�อมี้ลที่้�เปิด็เผู้ยสาธ์ารณ์ะอ่�นี้อ้ก	(Boonlert-U-Thai	
et	al.,	2019;	Buachoom	et	al,	2019)	การตัด็สินี้ใจของนี้ักลงทีุ่นี้มี้แนี้วัโนี้�มีเปล้�ยนี้แปลงไปเมี่�อได็�รับข�อมี้ลเร่�องสำค์ัญ
ในี้การตรวัจสอบและการวัิจัยจะเป็นี้การวัิเค์ราะห์ในี้ลักษณ์ะของจำนี้วันี้เร่�องที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญเที่่านี้ั�นี้ไมี่ได็� 
มีก้ารแยกออกเปน็ี้แตล่ะประเด็น็ี้	ด็งันี้ั�นี้สำหรบัการศึกึษานี้้�จงึที่ำการเกบ็ข�อมีล้แยกประเด็็นี้ของเร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบ 
วั่าในี้แต่ละประเด็็นี้ส่งผู้ลต่ออัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�สะที่�อนี้มี้ลค่์าของกิจการหร่อไม่ี	นี้ำไปส้่การสรุปผู้ลวั่าเร่�องสำค์ัญ 
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  แนวคิด ที่ฤษฎีี หรืือวรืรืณกัรืรืมที่ี�เกัี�ยวข้อง

	 งานี้ศึึกษานี้้�มี้วััตถุุประสงค์์เพื่่�อศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหวั่างเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ลักษณ์ะของประเด็็นี้ 
ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้ส่�อสารเป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	กับมี้ลค์่าของกิจการที่้�วััด็มี้ลค์่าโด็ยใชี�อัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�ใชี� 
วััด็ผู้ลการด็ำเนี้ินี้งานี้ในี้ที่างมี้ลค์่าที่างการตลาด็ที่้�สะที่�อนี้ข�อมี้ลจากงบการเงินี้	 (Tobin’s	Q)	ของบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ย	กลุ่มี	SET100	โด็ยการศึึกษานี้้�ได็�ที่ำการรวับรวัมีแนี้วัค์ิด็	ที่ฤษฎี้	วัรรณ์กรรมี	ตลอด็จนี้
งานี้วัิจัยที่้�เก้�ยวัข�องในี้อด็้ตด็ังนี้้�

ทฤษฎีีความเชื่่�อม่�นของผู้้�สอบบ่ญชื่ี

	 การศึกึษาใชี�ที่ฤษฎีค้์วัามีเชี่�อมีั�นี้ของผู้้�สอบบญัชี	้โด็ยระบวุัา่ผู้้�สอบบญัชีใ้นี้ฐานี้ะบคุ์ค์ลที่้�ไมีม้่ีส่วันี้เก้�ยวัข�องกบักจิการ	
และเป็นี้ผู้้�ประกอบวัิชีาชี้พื่ที่้�ใชี�วัิจารณ์ญาณ์ของตนี้เองในี้การแสด็งค์วัามีเห็นี้จากผู้ลการตรวัจสอบของตนี้เอง	ที่ฤษฎ้ีนี้้� 
สร�างค์วัามีเชี่�อมีโยงระหวั่างค์วัามีต�องการของผู้้�ใชี�รายงานี้ที่างการเงินี้ที่้�ต�องการใชี�ข�อมี้ลที่างการเงินี้ที่้�เชี่�อถุ่อได็� 
โด็ยผู้้�สอบบัญช้ีต�องตระหนัี้กวั่า	ผู้้�ใชี�งบการเงินี้ค์าด็หวัังว่ัาอัตราค์วัามีผิู้ด็พื่ลาด็ของงบการเงินี้จะไม่ีมี้สาระสำคั์ญกระที่บ 
การตัด็สินี้ใจ	ด็ังนี้ั�นี้ผู้้�ตรวัจสอบต�องวัางแผู้นี้และด็ำเนี้ินี้การตรวัจสอบในี้ลักษณ์ะที่้�จะรักษาค์วัามีเส้�ยงของการแสด็งข�อมี้ล
ที่้�ขัด็ต่อข�อเที่็จจริงอันี้เป็นี้สาระสำค์ัญที่้�ตรวัจไมี่พื่บให�เหล่อนี้�อยที่้�สุด็	 ผู้้�สอบบัญชี้จะต�องปฏิิบัติงานี้ในี้ลักษณ์ะที่้�ที่ำให� 
เปน็ี้ที่้�ไวั�วัางใจของผู้้�ใชี�งบการเงนิี้	นี้อกจากนี้้�หนี้�าที่้�และค์วัามีรบัผู้ดิ็ชีอบของผู้้�สอบบญัชีย้งัมีาจากค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ของประชีาชีนี้	
และค์วัามีไวั�วัางใจในี้ค์วัามีสำเร็จของการตรวัจสอบ	นี้อกจากนี้้�	ผู้้�สอบบัญชี้ยังต�องระบุด็�วัยวั่างบการเงินี้ที่้�ตรวัจสอบนี้ั�นี้ 
มี้สิ�งผู้ิด็ปกติใด็	และส่งผู้ลกระที่บต่อฐานี้ะการเงินี้และผู้ลการด็ำเนี้ินี้งานี้ของกิจการอย่างไร	(Limperg	et	al.,	1985)

เรื่่�องสำค่ญในการื่ตรื่วจสอบ (Key Audit Matters : KAMs)

	 รายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้เป็นี้เค์ร่�องมี่อในี้การส่�อสารเป็นี้ลายลักษณ์์อักษรไปยังผู้้�ใชี�งบการเงินี้ให�ที่ราบถุึง 
ข�อสรุปของการตรวัจสอบงบการเงินี้	ด็ังนี้ั�นี้ผู้้�ใชี�งบการเงินี้จึงมี้ค์วัามีค์าด็หวัังในี้รายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้วั่าจะต�องให�ข�อมี้ล
เก้�ยวักับค์วัามีถุ้กต�องของงบการเงินี้	หร่อเป็นี้การส่งสัญญาณ์เต่อนี้ล่วังหนี้�าให�กับผู้้�ใชี�งบการเงินี้ในี้กรณ์้ที่้�ตรวัจสอบพื่บวั่า
งบการเงินี้ม้ีค์วัามีผิู้ด็ปกติ	จากเหตุการณ์วิ์ักฤตในี้อด็ต้	ไมีว่ัา่จะเป็นี้การล่มีสลายของบริษทัี่ขนี้าด็ใหญ่	การตกแต่งงบการเงินี้ 
หร่อการเกิด็วัิกฤตการณ์์ซึ่ัพื่ไพื่รมี์ที่้�ผู้่านี้มีา	 ผู้้�ใชี�งบการเงินี้ต่างมี้ค์วัามีร้�สึกผู้ิด็หวัังในี้หนี้�ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี ้
เพื่ราะไมี่สามีารถุให�ข�อมี้ลหร่อส่งสัญญาณ์เต่อนี้ให�กับผู้้�ใชี�งบการเงินี้ได็�	(Tangruenrat,	2015)	

	 จากเหตุการณ์์ดั็งกล่าวัส่งผู้ลให�ค์ณ์ะกรรมีการมีาตรฐานี้การสอบบัญชี้และการให�ค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ระหว่ัางประเที่ศึ	
(International	Auditing	and	Assurance	Standards	Board	:	IAASB)	ได็�มี้การปรับปรุงมีาตรฐานี้การสอบบัญชี้ระหวั่าง
ประเที่ศึ	 (International	Standard	on	Auditing	 :	 ISA)	หลายฉบับท้ี่�เก้�ยวัข�องกับการจัด็ที่ำรายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้ 
โด็ยมี้การเปล้�ยนี้แปลงที่้�สำค์ัญค์่อการออกมีาตรฐานี้การสอบบัญชี้	ฉบับที่้�	701	การส่�อสารเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ 
ในี้รายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้	

ในี้การตรวัจสอบประเด็็นี้ใด็บ�างท้ี่�มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ต่อมี้ลค์่าของกิจการซึึ่�งเป็นี้ข�อมี้ลที่้�ใชี�ประกอบการตัด็สินี้ใจของนี้ักลงทีุ่นี้ 
การศึึกษานี้้�จึงมี้วััตถุุประสงค์์เพื่่�อศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหว่ัางเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ลักษณ์ะของประเด็็นี้ 
ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้ส่�อสารเป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	กับมี้ลค์่าของกิจการที่้�วััด็มี้ลค์่าโด็ยใชี�อัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�ใชี�วััด็ผู้ล 
การด็ำเนี้ินี้งานี้ในี้ที่างมี้ลค์่าที่างการตลาด็ที่้�สะที่�อนี้ข�อมี้ลจากงบการเงินี้	 (Tobin’s	Q)	 ของบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์กลุ่มี	SET100	
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	 สำหรับในี้ประเที่ศึไที่ยม้ีการใชี�มีาตรฐานี้การสอบบัญชี้ฉบับที่้�	 701	สำหรับงบการเงินี้ปี	2559	 เป็นี้ค์รั�งแรก 
โด็ยมีาตรฐานี้การสอบบัญชี้ฉบับท้ี่�	701	มี้การให�ค์ำจำกัด็ค์วัามีของเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบ	(Key	Audit	Matters	 :	
KAMs)	ไวั�วั่า	หมีายถุึง	 เร่�องต่างๆที่้�มี้นี้ัยสำค์ัญที่้�สุด็ตามีด็ุลยพื่ินี้ิจเย้�ยงผู้้�ประกอบวัิชีาชี้พื่ของผู้้�สอบบัญชี้ในี้การตรวัจสอบ
งบการเงินี้งวัด็ปัจจุบันี้	ซึ่ึ�งเป็นี้เร่�องที่้�เล่อกมีาจากเร่�องที่้�ส่�อสารกับผู้้�มี้หนี้�าที่้�ในี้การกำกับด็้แลท้ี่�ผู้่านี้มีารายงานี้ผู้้�สอบบัญชี้
ได็�มี้การพื่ัฒนี้ามีาตลอด็	และเมี่�อพื่ิจารณ์าเปร้ยบเที่้ยบการรายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้ในี้อด็้ตและปัจจุบันี้	พื่บวั่า	รายงานี้ 
ของผู้้�สอบบัญชี้ที่้�นี้ำเสนี้อเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	อ่านี้ง่ายกวั่ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญช้ีร้ปแบบเด็ิมีที่้�ไมี่มี้การนี้ำเสนี้อ
เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ

	 วััตถุุประสงค์์ของการส่�อสารเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	ค์่อเพื่่�อส่งเสริมีค์ุณ์ค์่าของการส่�อสารในี้รายงานี้ 
ของผู้้�สอบบัญชี้โด็ยให�ข�อมี้ลการปฏิิบัติงานี้ตรวัจสอบที่้�มี้ค์วัามีโปร่งใสมีากขึ�นี้	การส่�อสารเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ 
เป็นี้การให�ข�อมี้ลเพื่ิ�มีเติมีเพื่่�อช่ีวัยให�ผู้้�ใชี�งบการเงินี้เข�าใจเร่�องเหล่านี้ั�นี้ซึึ่�งเป็นี้เร่�องท้ี่�มี้นี้ัยสำคั์ญท้ี่�สุด็ในี้การตรวัจสอบ 
งบการเงินี้งวัด็ปัจจุบันี้ตามีดุ็ลยพิื่นี้ิจเย้�ยงผู้้�ประกอบวิัชีาช้ีพื่	 นี้อกจากนี้้�การส่�อสารเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบ 
อาจชี่วัยผู้้�ใชี�งบการเงินี้ในี้การที่ำค์วัามีเข�าใจกิจการ	และเร่�องท้ี่�เก้�ยวัข�องกับด็ุลยพื่ินี้ิจท้ี่�สำค์ัญของผู้้�บริหารในี้งบการเงินี้ 
ที่้�ตรวัจสอบ

	 แนี้วัคิ์ด็เก้�ยวักับเร่�องที่้�ต�องการค์วัามีใส่ใจเป็นี้พื่ิเศึษจากผู้้�สอบบัญชี้อย้่บนี้พื่่�นี้ฐานี้ที่้�วั่าการตรวัจสอบใชี�เกณ์ฑ์ ์
ค์วัามีเส้�ยง	 ดั็งนี้ั�นี้	 เร่�องท้ี่�ที่�าที่ายค์วัามีสามีารถุของผู้้�สอบบัญช้ีในี้การได็�รับหลักฐานี้การสอบบัญช้ีที่้� เหมีาะสมี 
อย่างเพื่้ยงพื่อหร่อการแสด็งค์วัามีเห็นี้ต่องบการเงินี้จึงอาจเป็นี้เร่�องท้ี่�เก้�ยวัข�องโด็ยเฉพื่าะในี้การพิื่จารณ์าเร่�องสำคั์ญ 
ในี้การตรวัจสอบ	เร่�องท้ี่�ต�องการค์วัามีใส่ใจเป็นี้พิื่เศึษจากผู้้�สอบบัญช้ีมีกัเก้�ยวัข�องกับเร่�องท้ี่�มีค้์วัามีซัึ่บซึ่�อนี้และการใชี�ดุ็ลยพิื่นี้จิ
ที่้�สำค์ัญของผู้้�บริหารในี้งบการเงินี้	ดั็งนี้ั�นี้	เร่�องเหล่านี้้�จึงมีักเก้�ยวัข�องกับการใชี�ด็ุลยพื่ินี้ิจของผู้้�สอบบัญชี้ที่้�ยากหร่อซัึ่บซึ่�อนี้	
และมีักส่งผู้ลกระที่บต่อกลยุที่ธ์์การตรวัจสอบโด็ยรวัมีของผู้้�สอบบัญชี้	การจัด็สรรที่รัพื่ยากร	การใชี�ค์วัามีพื่ยายามีและเวัลา
ในี้การปฏิิบัติงานี้ตรวัจสอบ	

	 เร่�องท้ี่�ส่�อสารกับผู้้�มี้หนี้�าท้ี่�ในี้การกำกับด็้แล	ถุ่อวั่าเป็นี้เร่�องท้ี่�ม้ีนัี้ยสำค์ัญที่้�สุด็ในี้การตรวัจสอบ	นี้อกจากนี้้� 
มีข้�อพื่จิารณ์าอ่�นี้ๆที่้�ใชี�ในี้การกำหนี้ด็ระด็บันี้ยัสำค์ญัของเร่�องใด็เร่�องหนี้ึ�ง	รวัมีถุงึ	ค์วัามีสำค์ญัของเร่�องด็งักลา่วัตอ่ค์วัามีเข�าใจ
ของผู้้�ใชี�งบการเงินี้โด็ยรวัมี	ลักษณ์ะของนี้โยบายการบัญช้ีหรอ่ค์วัามีซัึ่บซึ่�อนี้หรอ่การใชี�ค์วัามีเห็นี้ส่วันี้บุค์ค์ลของผู้้�บริหารในี้
การเลอ่กใชี�นี้โยบายการบัญชีท้ี่้�เหมีาะสมี	ลักษณ์ะและค์วัามีม้ีสาระสำคั์ญของการแสด็งข�อมีล้ท้ี่�ขดั็ต่อข�อเท็ี่จจรงิท้ี่�ถุก้ปรบัปรงุ
แล�วัและยังไมี่ได็�ปรับปรุงที่้�เก้�ยวัข�องกับเร่�องด็ังกล่าวั	ลักษณ์ะและระด็ับของการใชี�ค์วัามีพื่ยายามีในี้การตรวัจสอบที่้�จำเป็นี้
สำหรับเร่�องด็ังกล่าวั	ค์วัามีรุนี้แรงของข�อบกพื่ร่องในี้การค์วับค์ุมีที่้�เก้�ยวัข�องกับเร่�องด็ังกล่าวั	

ม้ลค่ากิจการื่ (Tobin’s Q)

	 Tobin’s	Q	เปน็ี้แนี้วัค์ดิ็ที่้�นี้ำเสนี้อโด็ย	Professor	James	T.	Tobin	ศึาสตราจารยแ์หง่มีหาวัทิี่ยาลยั	Yale	Tobin’s	Q 
เป็นี้ตัวัวััด็ผู้ลการปฏิิบัติงานี้ท้ี่�เกิด็จากแนี้วัคิ์ด็การผู้สมีผู้สานี้ข�อมี้ลจากงบการเงินี้และมี้ลค่์าที่างการตลาด็	นัี้กวัิจัยนี้ิยมีใชี� 
Tobin’s	Q	ในี้การประเมิีนี้มีล้ค่์าขององค์ก์ร	โด็ยตัวัเลขจะอย้ใ่นี้ร้ปของอัตราส่วันี้	ซึ่ึ�งค์ำนี้วัณ์จากการหารราค์าตลาด็	(Market	
Value)	ของสนิี้ที่รพัื่ยข์ององค์ก์รด็�วัยราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้	(Replacement	Cost)	ของสนิี้ที่รัพื่ยน์ี้ั�นี้	การศึกึษาของ	Padungsit	
(2005)	ได็�สรุปแนี้วัที่างในี้การค์ำนี้วัณ์	Tobin’s	Q	ที่้�ใชี�ในี้งานี้วัิจัยส่วันี้ใหญ่	ด็ังนี้้�	
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การื่คำนวณ Tobin’s Q ตามแนวทางของ Lindenberg and Ross (1981) 

	 ในี้การประเมีินี้มี้ลค์่าที่างการตลาด็ขององค์์กร	Lindenberg	and	Ross	 (1981)	จัด็ประเภที่หลักที่รัพื่ย์ของ
องค์์กรออกเป็นี้	3	กลุ่มี	ค์่อ	หุ�นี้สามัีญ	หุ�นี้บุริมีสิที่ธ์ิและหนี้้�สินี้	ราค์าของหุ�นี้สามัีญในี้วัันี้สิ�นี้ปีจะนี้ำมีาค์ำนี้วัณ์มี้ลค่์า 
ที่างการตลาด็ของหุ�นี้สามีญั	มีล้ค์า่ที่างการตลาด็ของหุ�นี้บรุมิีสทิี่ธ์คิ์ำนี้วัณ์จากการหารเงนิี้ปนัี้ผู้ลหุ�นี้บรุมิีสทิี่ธ์ดิ็�วัยด็ชัีนี้ผู้้ลตอบแที่นี้ 
ของหุ�นี้บุริมีสิที่ธ์ิที่้�จัด็ที่ำโด็ย	Standard	&	Poors	ส่วันี้หนี้้�สินี้จะแบ่งออกเป็นี้	2	กลุ่มี	กลุ่มีที่้�ค์รบกำหนี้ด็ภายในี้หนี้ึ�งปี
ถุัด็จากปีที่้�ค์ำนี้วัณ์จะมี้ราค์าตลาด็เที่่ากับมี้ลค์่าตามีบัญชี้	ราค์าตลาด็ของหนี้้�สินี้กลุ่มีที่้�เหล่อจะใชี�มี้ลค์่าปัจจุบันี้	ซึ่ึ�งผู้ลรวัมี 
ของมีล้ค์า่ที่างการตลาด็ของหุ�นี้สามัีญ	หุ�นี้บรุมิีสทิี่ธ์	ิและหนี้้�สินี้จะเที่า่กับมีล้ค์า่ที่างการตลาด็ขององค์ก์ร	และในี้การค์ำนี้วัณ์ 
ราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์	จะแบ่งสินี้ที่รัพื่ย์ขององค์์กรออกเป็นี้	3	กลุ่มี	ค์่อ	อาค์ารและอุปกรณ์์	 สินี้ค์�าค์งเหล่อ 
และสินี้ที่รัพื่ย์อ่�นี้	 โด็ยตั�งสมีมีติฐานี้ว่ัาสินี้ที่รัพื่ย์อ่�นี้ม้ีราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้เท่ี่ากับมี้ลค่์าตามีบัญช้ี	 ส่วันี้ราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของ
อาค์ารและอุปกรณ์์สุที่ธิ์จะเปล้�ยนี้แปลงไปตามีกาลเวัลาขึ�นี้อย้่กับการเปล้�ยนี้แปลงในี้ระด็ับราค์า	การเปล้�ยนี้แปลงของ
เที่ค์โนี้โลย	้อัตราค่์าเส่�อมีราค์าที่างเศึรษฐศึาสตร์	และการลงทุี่นี้ใหม่ี	สำหรับสินี้ค์�าค์งเหลอ่หากองค์ก์รใชี�วัธิ์ก้ารค์ำนี้วัณ์ต�นี้ทุี่นี้ 
โด็ยวัิธ์้	 FIFO	ราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของสินี้ค์�าค์งเหล่อจะเท่ี่ากับมี้ลค่์าตามีบัญชี้	และหากใชี�วัิธ์้ต�นี้ทุี่นี้ถุัวัเฉล้�ยถุ่วังนี้�ำหนัี้ก 
จะถุ้กปรับปรุงด็�วัยการเปล้�ยนี้แปลงในี้ระด็ับราค์าของปีนี้ั�นี้	

	 ปัญหาที่้�เกิด็ขึ�นี้ในี้การค์ำนี้วัณ์ตามีแนี้วัที่างของ	Lindenberg	and	Ross	(1981)	ได็�แก่	การใชี�อัตราค์่าเส่�อมีราค์า 
เพื่ย้งอตัราเด็ย้วัสำหรับสนิี้ที่รพัื่ยท์ี่้�เก้�ยวัข�องที่กุประเภที่	และไมีไ่ด็�ค์ำนี้งึวัา่สนิี้ที่รพัื่ยแ์ตล่ะประเภที่นี้ั�นี้ได็�มีาในี้เวัลาที่้�แตกตา่ง
กนัี้	ไมีม่ีก้ารกำหนี้ด็อายคุ์รบกำหนี้ด็ของสนิี้ที่รพัื่ย	์นี้อกจากนี้้�ราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของสนิี้ที่รพัื่ยข์ึ�นี้อย้ก่บัปทีี่้�เลอ่กมีาเปน็ี้ปฐีานี้
ในี้การค์ำนี้วัณ์	ปัญหาเหล่านี้้�ที่ำให�ค์่าเส่�อมีราค์าที่้�ค์ำนี้วัณ์ได็�ค์่อนี้ข�างส้ง	ส่งผู้ลให�ค์่า	Tobin’s	Q	ที่้�ค์ำนี้วัณ์ตามีแนี้วัที่างนี้้� 
มี้ค์่าส้งเมี่�อเปร้ยบเที่้ยบกับแนี้วัที่างอ่�นี้

การื่คำนวณ Tobin’s Q ตามแนวทางของ NBER (1988) 

	 National	Bureau	of	Economic	Research	โด็ย	Hall	et	al.	 (1988)	ได็�จัด็ที่ำแฟ้้มีข�อมี้ลหลักของค์่าใชี�จ่าย
ในี้การวัิจัยและพื่ัฒนี้าของบริษัที่การผู้ลิตของสหรัฐอเมีริกา	และได็�ค์ำนี้วัณ์ค์่า	Tobin’s	Q	โด็ยแบ่งหลักที่รัพื่ย์ขององค์์กร
ออกเป็นี้	3	กลุ่มีเชี่นี้เด็้ยวักับแนี้วัที่างของ	Lindenberg	and	Ross	(1981)	มี้ลค์่าที่างการตลาด็ของหุ�นี้สามีัญจะค์ำนี้วัณ์ 
โด็ยใชี�ราค์าตลาด็ของหุ�นี้	มี้ลค์่าที่างการตลาด็ของหุ�นี้บุริมีสิที่ธิ์ได็�มีาจากการหารเงินี้ปันี้ผู้ลของหุ�นี้บุริมีสิที่ธ์ิ�ด็�วัยอัตรา
เงนิี้ปนัี้ผู้ลที่้�ออกโด็ย	Moody’s	ของบรษิทัี่ที่้�มีอ้ตัราค์วัามีเส้�ยงเที่า่กบัค์า่กลาง	มีล้ค์า่ที่างการตลาด็ของหนี้้�สนิี้ระยะสั�นี้เที่า่กบั
มี้ลค์่าตามีบัญชี้สุที่ธ์ิจากสินี้ที่รัพื่ย์หมีุนี้เวั้ยนี้	ในี้การประมีาณ์มี้ลค์่าที่างการตลาด็ของหนี้้�สินี้ระยะยาวัจะสมีมีติวั่าหนี้้�สินี้นี้ั�นี้
เปน็ี้หุ�นี้ก้�อาย	ุ20	ปแีละค์ำนี้วัณ์เปน็ี้ราค์าตลาด็	มีล้ค์า่ที่างการตลาด็ขององค์ก์รจะเที่า่กบัผู้ลรวัมีมีล้ค์า่ที่างการตลาด็ของหุ�นี้
สามีัญ	หุ�นี้บุริมีสิที่ธ์ิ	หนี้้�สินี้ระยะสั�นี้	และหนี้้�สินี้ระยะยาวั	ราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์ได็�มีาจากผู้ลรวัมีของอาค์ารและ
อุปกรณ์์สุที่ธ์ิปรับด็�วัยอัตราเงินี้เฟ้้อ	 สินี้ค์�าค์งเหล่อท้ี่�ปรับระด็ับเงินี้เฟ้้อแล�วั	 เงินี้ลงทีุ่นี้ในี้กิจการอ่�นี้	สินี้ที่รัพื่ย์ที่้�ไมี่มี้ตัวัตนี้ 
และเงินี้ลงทีุ่นี้อ่�นี้ๆที่้�ปรับด็�วัยอัตราเงินี้เฟ้้อ

การื่คำนวณ Tobin’s Q ตามแนวทางของ Chung and Pruitt (1994) 

	 การค์ำนี้วัณ์	Tobin’s	Q	ตามีแนี้วัที่างของ	Lindenberg	and	Ross	(1981)	นี้ั�นี้ต�องใชี�เวัลาและการลงที่นุี้ที่้�ค์อ่นี้ข�างสง้ 
เนี้่�องจากต�องมี้การเก็บและประมีาณ์การข�อมี้ลเป็นี้จำนี้วันี้มีากด็�วัยวัิธ์้การค์ำนี้วัณ์ที่้�ซึ่ับซึ่�อนี้	Chung	and	Pruitt	 (1994)	
ได็�ปรับส้ตรในี้การค์ำนี้วัณ์ให�ง่ายขึ�นี้	 โด็ยค์ำนี้วัณ์มี้ลค่์าที่างการตลาด็ขององค์์กรจากผู้ลรวัมีของมี้ลค่์าที่างการตลาด็ 
ของหุ�นี้สามีญั	(ผู้ลค์ณ้์ของราค์าตลาด็ของหุ�นี้สามีญัและจำนี้วันี้หุ�นี้ที่้�ถุอ่อย้ใ่นี้มีอ่ผู้้�ถุอ่หุ�นี้)	มีล้ค์า่ที่างการตลาด็ของหุ�นี้บรุมิีสทิี่ธ์ิ	
(มีล้ค์า่ไถุถุ่อนี้ของหุ�นี้บุรมิีสทิี่ธ์)ิ	และมีล้ค์า่ที่างการตลาด็ของหนี้้�สนิี้	(มีล้ค์า่ตามีบญัชีข้องหนี้้�สนิี้หมีนุี้เวัย้นี้สุที่ธ์จิากสนิี้ที่รพัื่ย์
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  วรืรืณกัรืรืมและงานวิจััยที่ี�เกัี�ยวข้อง 

	 จากการที่บที่วันี้วัรรณ์กรรมีและงานี้วัิจัยที่้�เก้�ยวัข�องกับการรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้อด็้ต 
ที่ั�งในี้ประเที่ศึและตา่งประเที่ศึพื่บวัา่หลงัจากท้ี่�นี้กัลงที่นุี้หรอ่ผู้้�ใชี�งบการเงนิี้ได็�รบัข�อมีล้การรายงานี้เร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบ 
ผู้่านี้หนี้�ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้	มี้แนี้วัโนี้�มีท้ี่�ผู้้�ลงทุี่นี้จะม้ีการเปล้�ยนี้แปลงการตัด็สินี้ใจลงทุี่นี้มีากกว่ัานี้ักลงทุี่นี้ที่้�ไมี่ได็� 
รับข�อมี้ลเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบ	 ในี้การศึึกษาของ	Tangruenrat	 (2017)	ที่้�มี้การศึึกษาคุ์ณ์ค์่าของรายงานี้ 
ของผู้้�สอบบัญช้ีร้ปแบบใหม่ี	 โด็ยสอบถุามีค์วัามีคิ์ด็เห็นี้ของผู้้�สอบบัญช้ีและผู้้�ใชี�งบการเงินี้	 ผู้ลการศึึกษาพื่บว่ัา 
ผู้้�ตอบแบบสอบถุามีเห็นี้ค์วัามีสำค์ัญของการรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	โด็ยสนี้ับสนีุ้นี้ให�มี้การรายงานี้เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบ	ซึ่ึ�งจะนี้ำไปส้ค่์วัามีระมีดั็ระวังัในี้การตรวัจสอบของผู้้�สอบบญัชี	้อก้ที่ั�งยงัที่ำให�ผู้้�ใชี�งบการเงนิี้เข�าใจในี้ลกัษณ์ะ
ของธ์ุรกิจและค์วัามีเส้�ยงของธ์ุรกิจเพื่ิ�มีขึ�นี้	ผู้ลการศึึกษาจึงเป็นี้ที่้�ประจักษ์วั่าผู้้�ใชี�งบการเงินี้ต�องการข�อมี้ลอ่�นี้นี้อกเหนี้่อ 
จากท้ี่�มี้อย้่ในี้รายงานี้ของผู้้�สอบบัญช้ีร้ปแบบเดิ็มี	และในี้การศึึกษาของ	Christensen,	Glover	and	Wolfe	 (2014) 
มี้การศึึกษาถุึงผู้ลกระที่บจากการรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบของผู้้�สอบบัญชี้	ต่อการตัด็สินี้ใจลงทีุ่นี้ของนี้ักลงทีุ่นี้
ที่ั�วัไปที่้�เป็นี้นี้ักศึึกษาที่้�จบการศึึกษาจากสาขาที่้�เก้�ยวัข�องกับธ์ุรกิจและมี้การลงทีุ่นี้ในี้หุ�นี้	พื่บวั่านี้ักลงทีุ่นี้ที่้�ได็�รับข�อมี้ล 
เร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบ	มี้แนี้วัโนี้�มีท้ี่�จะเปล้�ยนี้แปลงการตัด็สินี้ใจในี้การลงทุี่นี้มีากกว่ัานัี้กลงทุี่นี้ท้ี่�ไม่ีได็�รับข�อมี้ล 
และผู้ลกระที่บของการเปิด็เผู้ยเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบจะเปล้�ยนี้แปลงไป	เมี่�อม้ีการเปิด็เผู้ยเพื่ิ�มีเตมิีเก้�ยวักับวิัธ์ก้ารและ
ผู้ลการตรวัจสอบของเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้แต่ละประเด็็นี้	เชี่นี้เด็้ยวักับงานี้วัิจัยของ	Altawalbeh	and	Alhajaya	
(2019)	ที่้�ได็�ที่ำการศึกึษาปฏิกิริยิาของนี้กัลงที่นุี้ตอ่การรายงานี้เร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบของผู้้�สอบบญัชี	้โด็ยที่ำการศึกึษา
จากกลุ่มีตัวัอย่างบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์ประเที่ศึจอร์แด็นี้จำนี้วันี้	128	ตัวัอย่างพื่บวั่าการรายงานี้เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบส่งผู้ลกระที่บต่อปฏิิกิริยาของนัี้กลงทีุ่นี้โด็ยพื่ิจารณ์าจากปริมีาณ์การซึ่่�อขายที่้�ผู้ิด็ปกติของหลักที่รัพื่ย ์
ซึ่ึ�งถุ่อได็�วั่าการประยุกต์ใชี�การรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบเป็นี้การให�ข�อมี้ลที่้�เป็นี้ประโยชีนี้์ต่อนี้ักลงทีุ่นี้	

	 สำหรับการศึึกษาเก้�ยวักับผู้ลกระที่บจากการรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ลักษณ์ะของภาพื่รวัมีที่้�วััด็ 
จากจำนี้วันี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบนี้ั�นี้	ผู้ลการวัิจัยของ	Srijunpetch	 (2017)	ระบุวั่าเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ 
ไมี่ม้ีค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์กับการตอบสนี้องของตลาด็ด็�านี้ราค์าอย่างมี้นี้ัยสำค์ัญ	ส่วันี้หนี้ึ�งอาจเกิด็จากการที่้�จำนี้วันี้เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบที่้�กล่าวัถุึงในี้รายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้ไมี่สอด็ค์ล�องกับผู้ลการด็ำเนี้ินี้งานี้ของกิจการ	ที่ำให�เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบที่้�มีากกวั่าไมี่สัมีพัื่นี้ธ์์กับการเพื่ิ�มีขึ�นี้ของมี้ลค์่าของตราสารทีุ่นี้ในี้สายตาของนี้ักลงทีุ่นี้	นี้อกจากนี้้�พื่บวั่า 
งานี้วัิจัยของ	Wuthipun	et	al.	 (20)	ที่้�ที่ำการศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหวั่างการเปิด็เผู้ยเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบกับ

หมีนุี้เวัย้นี้	และมีล้ค์า่ตามีบญัชีข้องหนี้้�สนิี้ระยะยาวั)	และใชี�มีล้ค์า่ตามีบญัชีข้องสนิี้ที่รพัื่ยแ์ที่นี้ราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของสนิี้ที่รพัื่ย์	
การวัิจัยในี้อด็้ตใชี�จากการค์ำนี้วัณ์ตามีแนี้วัที่างนี้้�	และพื่บวั่ามี้ค์วัามีใกล�เค์้ยงกับค์่าที่้�ได็�จากแนี้วัที่างของ	Lindenberg	and	
Ross	(1981)	ซึ่ึ�งเป็นี้แนี้วัที่างที่้�ได็�รับการยอมีรับวั่าถุ้กต�องตามีหลักที่ฤษฎี้ถุึงอย่างนี้�อยร�อยละ	96

การื่คำนวณ Tobin’s Q ตามแนวทางของ Lewellen and Badrinath (1997) 

	 Lewellen	and	Badrinath	 (1997)	 ได็�ศึึกษาวัิธ์้การค์ำนี้วัณ์ค์่า	Tobin’s	Q	 โด็ยใชี�ข�อมี้ลที่้�สามีารถุหาได็� 
จากฐานี้ข�อมี้ล	Computstat	และ	CRSP	 (the	Center	 for	Research	 in	Security	Prices)	มี้ลค่์าที่างการตลาด็ 
ของหุ�นี้สามัีญจะค์ำนี้วัณ์โด็ยค์้ณ์ราค์าตลาด็ของหุ�นี้สามัีญกับจำนี้วันี้หุ�นี้ท้ี่�อย้่ในี้มี่อผู้้�ถุ่อหุ�นี้	มี้ลค์่าที่างการตลาด็ของหนี้้�สินี้
ระยะสั�นี้เที่่ากับมี้ลค์่าตามีบัญชี้	 ส่วันี้มี้ลค์่าที่างการตลาด็ของหนี้้�สินี้ระยะยาวั	ค์ำนี้วัณ์โด็ยมี้สมีมีติฐานี้วั่าหนี้้�สินี้ที่้�เกิด็ขึ�นี้
ในี้ชี่วังเวัลาเด็้ยวักันี้จะมี้โค์รงสร�างการค์รบกำหนี้ด็เหมี่อนี้กันี้	ณ์	วัันี้ที่้�เริ�มีค์ำนี้วัณ์	และหนี้้�สินี้นี้ั�นี้ได็�ออกในี้ราค์าตามีมี้ลค์่า	
สำหรับราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์นี้ั�นี้	จะรวัมีถุึงราค์าเปล้�ยนี้แที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์ถุาวัรและเงินี้ทีุ่นี้หมีุนี้เวั้ยนี้สุที่ธ์ิ
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มี้ลค่์ากิจการของบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ยกลุ่มี	SET100	 ช่ีวังปี	2561-2563	โด็ยกำหนี้ด็
ตัวัแปรอิสระเป็นี้ตัวัแที่นี้เนี้่�อหาสาระที่้�ผู้้�สอบบัญชี้ต�องการจะส่�อสารเร่�องที่้�มี้นี้ัยสำค์ัญที่้�สุด็ตามีด็ุลยพื่ินี้ิจของผู้้�สอบบัญช้ี 
ที่ำการวััด็ค่์าโด็ยการนัี้บค์ำของการเปิด็เผู้ยข�อมี้ลในี้การตรวัจสอบ	และตัวัแปรตามี	ค์่อ	มี้ลค่์ากิจการ	 (Tobin’s	Q) 
ผู้ลการวิัจัยพื่บว่ัาการเปิด็เผู้ยเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบโด็ยการนัี้บจำนี้วันี้ค์ำของการเปิด็เผู้ย	 ไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์กับ
มี้ลค์่ากิจการอย่างม้ีนัี้ยสำคั์ญที่างสถิุติ	ผู้ลการที่ด็สอบแสด็งให�เห็นี้วั่าเนี้่�อหาในี้การเปิด็เผู้ยเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบ 
เป็นี้การกล่าวัถุึงเร่�องที่้�มี้ค์วัามีเส้�ยงอย่างมี้สาระสำคั์ญ	ประเด็็นี้ปัญหาที่้�ผู้้�สอบบัญชี้ตรวัจพื่บในี้ระหว่ัางการปฏิิบัต ิ
งานี้สอบบัญชี้อาจไมี่มี้ผู้ลต่อกิจการในี้มีุมีมีองของนี้ักลงทีุ่นี้

	 จากการที่บที่วันี้วัรรณ์กรรมีและงานี้วัจิยัที่้�เก้�ยวัข�องกบัการศึกึษาการรายงานี้เร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบในี้ลกัษณ์ะ
ของประเด็น็ี้ต่างๆ	ที่้�ผู้้�สอบบัญช้ีได็�ม้ีการนี้ำเสนี้อเป็นี้เร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบในี้หนี้�ารายงานี้	ที่้�มีาจากการพิื่จารณ์าเร่�อง
ต่าง	ๆ	ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้มี้การส่�อสารกับผู้้�มี้หนี้�าที่้�ในี้การกำกับด็้แล	ที่ั�งนี้้�มีิได็�แปลวั่าเร่�องด็ังกล่าวัจะเป็นี้เร่�องที่้�มี้ประเด็็นี้ปัญหา	
หร่อไมี่ถุ้กต�องตามีค์วัร	แต่ในี้ที่างกลับกันี้นี้ั�นี้	เร่�องที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบเป็นี้เร่�องที่้�มี้ค์วัามีชีัด็เจนี้	
มี้ข�อมี้ลค์รบถุ�วันี้สมีบ้รณ์์	โด็ยผู้ลการสำรวัจค์วัามีเห็นี้ของผู้้�สอบบัญชี้ต่อรายงานี้ผู้้�สอบบัญชี้รับอนีุ้ญาตปี	2559	ที่้�จัด็ที่ำขึ�นี้
โด็ยสภาวิัชีาช้ีพื่	พื่บว่ัาเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบท้ี่�มี้การรายงานี้เป็นี้อันี้ด็ับที่้�	1	ค์่อ	การรับร้�รายได็�	รองลงมีาได็�แก่เร่�อง	
ค์่าเผู้่�อการลด็มี้ลค์่าสินี้ค์�าค์งเหล่อ	และการด็�อยค์่าของสินี้ที่รัพื่ย์ถุาวัร	ที่ั�งนี้้�ในี้แต่ละอุตสาหกรรมีมี้การรายงานี้เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบที่้�แตกต่างกันี้	จากผู้ลการวัิจัยในี้อด็้ตที่้�มี้การศึึกษาเก้�ยวักับการรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ 
ในี้ลักษณ์ะของประเด็็นี้ที่้�นี้ำมีารายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบพื่บวั่า	หากมี้การรายงานี้ประเด็็นี้เร่�องการรับร้�ราย
ได็�เปน็ี้เร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบมีค้์วัามีสมัีพื่นัี้ธ์เ์ชีงิบวักกบัมีล้ค์า่กจิการและอตัราผู้ลตอบแที่นี้หลกัที่รัพื่ย	์(Aroonsakul,	
2019;	Mahakhant,	2020)	และประเด็น็ี้เร่�องค์า่เผู้่�อหนี้้�สงสยัจะสญ้มีค้์วัามีสมัีพื่นัี้ธ์เ์ชีงิบวักกบัมีล้ค์า่องค์ก์รตามีราค์าตลาด็	
ในี้ขณ์ะที่้�	หากมี้การรายงานี้ประเด็็นี้เร่�อง	การด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมี	และ	สินี้ค์�าค์งเหล่อจะมี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงลบกับมี้ลค์่า
องค์์กรตามีราค์าตลาด็	Kamwass	(2019)

	 สำหรับวัรรณ์กรรมีและงานี้วิัจัยท้ี่�เก้�ยวัข�องอ่�นี้	ผู้้�ศึึกษาได็�ที่ำการที่บที่วันี้งานี้วิัจัยในี้อด็้ตท้ี่�เก้�ยวักับมี้ลค์่าของ
กิจการ	 (Tobin’s	Q)	พื่บว่ัา	 ในี้มีุมีมีองของบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์นี้ั�นี้มี้การศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหว่ัาง
การกำกับด็้แลกิจการท้ี่�ด็้	และการสร�างค์ุณ์ค์่าร่วัมีกันี้ระหวั่างองค์์กรธ์ุรกิจและสังค์มี	ต่อผู้ลตอบแที่นี้จากการด็ำเนี้ินี้งานี้ 
ของบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ยกลุ่มี	 SET50	ชี่วังปี	 2550-2557	ของ	Bosin	 (2015) 
ผู้ลการศึึกษาพื่บวั่าการกำกับด็้แลกิจการที่้�ด็้	ที่้�วััด็ค์่าโด็ยอัตราส่วันี้หนี้้�สินี้ต่อทีุ่นี้มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงลบกับ	Tobin’s	Q	หร่อ
กล่าวัได็�วั่าหากบริษัที่มี้การจัด็หาเงินี้โด็ยการก่อหนี้้�มีากเท่ี่าไหร่	จะยิ�งที่ำให�มี้ภาระที่้�จะต�องที่ำตามีเง่�อนี้ไขในี้การจ่าย 
ชีำระหน้ี้�สินี้มีากเที่่านี้ั�นี้ซึ่ึ�งอาจส่งผู้ลให�บริษัที่ถุ้กจำกัด็การลงทีุ่นี้ในี้โค์รงการที่้�มี้ผู้ลตอบแที่นี้ส้ง	บริษัที่จึงไมี่เป็นี้ที่้�นี้่าสนี้ใจ
ของนี้ักลงทีุ่นี้ส่งผู้ลให�มี้ลค์่ากิจการลด็ลงไปด็�วัย	สำหรับงานี้วัิจัยที่้�มี้การศึึกษาในี้มีุมีมีองของการตรวัจสอบบัญชี้พื่บวั่า 
งานี้วัิจัยของ	Shubita	 (2021)	ศึึกษาค์ุณ์ภาพื่ของงานี้สอบบัญชี้ส่งผู้ลต่อมี้ลค์่าของกิจการ	 (Tobin’s	Q)	 โด็ยกำหนี้ด็ 
ค์ุณ์ภาพื่งานี้สอบบัญช้ีในี้ลักษณ์ะของ	ขนี้าด็สำนัี้กงานี้สอบบัญช้ี	ค์วัามีต่อเนี้่�องในี้การรับงานี้ล้กค์�า	และค์่าสอบบัญช้ี 
ที่้�ส่งผู้ลต่อมี้ลค์่าของกิจการ	(Tobin’s	Q)	โด็ยตั�งสมีมีติฐานี้วั่าค์ุณ์ภาพื่งานี้ตรวัจสอบบัญชี้นี้ำไปส้่การเพื่ิ�มีมี้ลค์่าของกิจการ	
(Tobin’s	Q)	จากผู้ลการศึึกษา	พื่บวั่าค์ุณ์ภาพื่งานี้สอบบัญชี้ไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์กับมี้ลค์่าของกิจการสำหรับการศึึกษา 
บริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้จำนี้วันี้	41	แห่ง	 ในี้ปี	2562	แต่นี้อกจากนี้้�ได็�ม้ีการศึึกษาค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์ระหว่ัางขนี้าด็ของสำนัี้กงานี้ 
สอบบญัชีต้อ่มีล้ค์า่กจิการในี้ชีว่ังป	ี2552-2562	พื่บวัา่ขนี้าด็ของสำนี้กังานี้สอบบญัชีม้ีค้์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์เ์ชีงิบวักตอ่มีล้ค์า่กจิการ 
จงึอาจเป็นี้ข�อบ่งชี้�ได็�ว่ัา	ผู้้�บรหิารค์วัรตระหนัี้กถุงึการเลอ่กใชี�บรกิารสำนัี้กงานี้สอบบัญชีท้ี่้�มีข้นี้าด็ใหญ่	และม้ีชี่�อเสย้ง	เนี้่�องจาก
มี้ค์วัามีน่ี้าเชี่�อถุ่อ	อ้กที่ั�งยังเพื่ิ�มีคุ์ณ์ค่์าในี้การตรวัจสอบโด็ยม้ีบุค์ลากรท้ี่�ผู้่านี้การคั์ด็เล่อกอย่างม้ีประสิที่ธิ์ภาพื่	 ส่งผู้ลให�มี ้
การปฏิิบัติงานี้ตรวัจสอบอย่างมี้ประสิที่ธ์ิภาพื่และประสิที่ธ์ิผู้ล
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  กัรือบัแนวคิดกัารืวิจััย 

	 จากแนี้วัคิ์ด็และที่ฤษฎ้ีที่้�เก้�ยวัข�องเก้�ยวักับที่ฤษฎ้ีค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ของผู้้�สอบบัญช้ีที่้�วัา่ผู้้�สอบบัญช้ี	จะแสด็งค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ 
ผู้่านี้รายงานี้การสอบบัญชี้	ซึ่ึ�งในี้ที่้�นี้้�	ค์่อ	 เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	และการวัิจัยที่้�เก้�ยวัข�องในี้อด็้ตที่้�กล่าวัไวั�ข�างต�นี้ 
การศึึกษาค์รั�งนี้้�กำหนี้ด็กรอบแนี้วัค์ิด็สำหรับการศึึกษาด็ังนี้้�

  วิธัีกัารืศึึกัษา 

	 งานี้ศึึกษานี้้�มี้วััตถุุประสงค์์เพื่่�อศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหวั่างเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ลักษณ์ะของประเด็็นี้ 
ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้ส่�อสารเป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	กับมี้ลค์่าของกิจการที่้�วััด็มี้ลค์่าโด็ยใชี�อัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�ใชี�
วััด็ผู้ลการด็ำเนิี้นี้งานี้ในี้ที่างมี้ลค่์าที่างการตลาด็ท้ี่�สะที่�อนี้ข�อมี้ลจากงบการเงินี้	 (Tobin’s	Q)	ของกลุ่มีบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ย	 (SET	100)	 โด็ยเป็นี้การวัิจัยเชีิงสำรวัจโด็ยใชี�ข�อมี้ลทีุ่ติยภ้มีิ	 (Secondary	Data) 
เพื่่�อนี้ำมีาหาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์	โด็ยมี้วัิธ์้การศึึกษาด็ังนี้้�	

ต่วแปรื่ต�น
ประเด็็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ
•	 รายได็�จากการขาย
•	 การวััด็มี้ลค์่ายุติธ์รรมี
•	 การด็�อยค์่าสินี้ที่รัพื่ย์ระยะยาวั
•	 การด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมี
•	 การค์วับรวัมีกิจการ
•	 ล้กหนี้้�
•	 ค์ด็้ค์วัามี
•	 ประมีาณ์การหนี้้�สินี้

ต่วแปรื่ตาม
•	 มี้ลค์่ากิจการ	Tobin’s	Q

ต่วแปรื่ควบคุม
•	 จำนี้วันี้วัันี้ที่้�ใชี�ในี้การออกหนี้�ารายงานี้
•	 วัรรค์ข�อมี้ลและเหตุการณ์์ที่้�เนี้�นี้
•	 ขนี้าด็ของกิจการ
•	 กำไรต่อหุ�นี้
•	 อัตราส่วันี้หนี้้�สินี้ต่อทีุ่นี้
•	 อัตราผู้ลตอบแที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์

ปรื่ะชื่ากรื่และกลุ่มต่วอย่่าง 

	 การศึกึษาค์รั�งนี้้�มีุง่เนี้�นี้การศึกึษาบริษทัี่จด็ที่ะเบย้นี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ยแ์หง่ประเที่ศึไที่ยกลุม่ี	SET100	ยกเวั�นี้บริษทัี่ 
ที่้�อย้่ในี้หมีวัด็ธุ์รกิจธ์นี้าค์าร	 เงินี้ทุี่นี้และหลักที่รัพื่ย์	ประกันี้ภัยและประกันี้ช้ีวัิต	 และกองทุี่นี้รวัมีอสังหาริมีที่รัพื่ย์ 
โด็ยระยะเวัลาที่้�ที่ำการศึกึษาค์อ่งบการเงนิี้ในี้ชีว่ังป	ี2562	-	2564	ซึ่ึ�งเปน็ี้งบการเงนิี้หลงัจากที่้�ได็�มีก้ารกำหนี้ด็ให�มีก้ารรายงานี้ 
เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบมีาแล�วัเป็นี้ระยะเวัลา	3	ปี	 (เริ�มีใชี�ในี้ประเที่ศึไที่ยค์รั�งแรกในี้ปี	2559)	กลุ่มีตัวัอย่างสำหรับ 
ใชี�ในี้การศึึกษาค์รั�งนี้้�	มี้หลักเกณ์ฑ์์ท้ี่�ใชี�ในี้การพิื่จารณ์า	ดั็งนี้้�	 เป็นี้บริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ย
กลุ่มี	SET100	ยกเวั�นี้บริษัที่ที่้�อย้่ในี้หมีวัด็ธ์ุรกิจธ์นี้าค์าร	เงินี้ทีุ่นี้และหลักที่รัพื่ย์	ประกันี้ภัยและประกันี้ชี้วัิต	และกองทีุ่นี้รวัมี
อสงัหารมิีที่รพัื่ย	์เนี้่�องจากหมีวัด็ธ์รุกจิด็งักลา่วัมีห้ลกัเกณ์ฑ์์ในี้การจดั็ที่ำและนี้ำเสนี้องบการเงนิี้ที่้�แตกตา่งออกไปจากหมีวัด็
ธ์ุรกิจอ่�นี้	ๆ	ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์	และไมี่เป็นี้บริษัที่ที่้�มี้รอบระยะเวัลาบัญชี้ที่้�ไมี่ได็�สิ�นี้สุด็วัันี้ที่้�	31	ธ์ันี้วัาค์มี	รวัมีที่ั�งเป็นี้บริษัที่
ที่้�ม้ีข�อมี้ลตัวัแปรที่้�จะใชี�ในี้การศึึกษาอย่างค์รบถุ�วันี้	 เหตุผู้ลที่้�ใชี�กลุ่มี	SET	100	เนี้่�องจากกลุ่มีกิจการด็ังกล่าวัเป็นี้ที่้�สนี้ใจ 
ของนี้ักลงทีุ่นี้	รวัมีที่ั�งกลุ่มีนี้ักลงทีุ่นี้กลุ่มีนี้้�จะให�ค์วัามีสำค์ัญต่อข�อมี้ลและใชี�รายงานี้การสอบบัญชี้ในี้การตัด็สินี้ใจลงทีุ่นี้
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ตารื่างที� 1	จำนี้วันี้ตัวัอย่างที่้�ใชี�ในี้การศึึกษา

  กัารืเกั็บัรืวบัรืวมข้อมูล

	 ผู้้�ศึึกษาที่ำการเก็บรวับรวัมีข�อมี้ลซึ่ึ�งประกอบด็�วัย	 เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	ในี้ลักษณ์ะของประเด็็นี้ต่าง	ๆ 
ที่้�ม้ีการเปิด็เผู้ยเป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	และข�อมี้ลที่างการเงินี้เพื่่�อนี้ำมีาค์ำนี้วัณ์มี้ลค์่าของกิจการ	ที่้�ค์ำนี้วัณ์ 
จากอัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�ใชี�วััด็ผู้ลการด็ำเนี้ินี้งานี้ในี้ที่างมี้ลค์่าที่างการตลาด็ที่้�สะที่�อนี้ข�อมี้ลจากงบการเงินี้	(Tobin’s	Q)	
จากรายงานี้ที่างการเงินี้ประจำปีของบริษัที่จากข�อมี้ลในี้เวั็บไซึ่ต์ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ย	เวั็บไซึ่ต์ค์ณ์ะกรรมีการ
กำกับหลักที่รัพื่ย์และตลาด็หลักที่รัพื่ย์	และ	เวั็บไซึ่ต์	SETSMART

  ตััวแปีรืที่ี�ใช้้ในกัารืศึึกัษา

ต่วแปรื่ตาม (Dependent Variable) 

	 มี้ลค์่ากิจการ	 (Firm	value)	 เป็นี้ตัวัแปรที่้�ด็้อย่างหนี้ึ�งที่้�ใชี�วััด็ค์วัามีมี้ค์ุณ์ค์่าของข�อมี้ล	 (Value	 relevance) 
การศึึกษาค์รั�งนี้้�ใชี�ใชี�มี้ลค่์ากิจการท้ี่�ค์ำนี้วัณ์จากอัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�ใชี�วััด็ผู้ลการด็ำเนิี้นี้งานี้ในี้ที่างมี้ลค่์าที่างการตลาด็ 
ที่้�สะที่�อนี้ข�อมี้ลจากงบการเงินี้	 (Tobin’s	Q)	 โด็ยใชี�วัิธ์้การค์ำนี้วัณ์ตามีแนี้วัที่างของ	Chung	and	Pruitt	 (1994) 
เนี้่�องจากได็�มี้การปรับส้ตรให�ง่ายต่อการค์ำนี้วัณ์มีากกวั่าส้ตรการค์ำนี้วัณ์ของ	 Linderberg	 and	 Ross	 (1981) 
โด็ยค์่า	Tobin’s	Q	ที่้�ค์ำนี้วัณ์ได็�จากที่ั�งสองวิัธ์้นี้้�มี้ค์่าที่้�ใกล�เค์้ยงกันี้มีากถึุง	96%	(Padungsit,	2005)	ส้ตรการค์ำนี้วัณ์ 
Tobin’s	Q	ตามีแนี้วัที่างของ	Chung	and	Pruitt	(1994)	ที่ำการเข้ยนี้ออกมีาเป็นี้สมีการได็�ด็ังนี้้�	

Tobin’s Q =
(Equity Market Value + Book Value of Total Liability)

Book Value of Total Asset

รื่าย่ละเอีย่ด
จำนวนต่วอย่่าง

ปี 2564 ปี 2563 ปี 2562 รื่วม

จำนี้วันี้บริษัที่ที่ั�งหมีด็ในี้กลุ่มี	SET100
หัก	 บริษัที่ที่้�อย้่ในี้ธ์ุรกิจธ์นี้าค์าร	เงินี้ทีุ่นี้หลักที่รัพื่ย์ 
	 ประกันี้ภัย	ประกันี้ชี้วัิต	และกองทีุ่นี้รวัมี 
	 อสังหาริมีที่รัพื่ย์	
	 บริษัที่ที่้�มี้รอบระยะเวัลาบัญชี้ที่้�ไมี่ได็�สิ�นี้สุด็ 
	 วัันี้ที่้�	31	ธ์ันี้วัาค์มี	
	 บริษัที่ที่้�มี้ข�อมี้ลตัวัแปรไมี่ค์รบถุ�วันี้

100

(19)

(4)
-

100

(19)

(4)
(2)

100

(19)

(4)
(5)

100

(57)

(12)
(7)

รื่วมจำนวนต่วอย่่างที�ใชื่�ในการื่วิจ่ย่ 77 76 71 224
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EPS =
Net Profit or Loss for Year

Weighted Average Number of Shares 

	 สำหรับมี้ลค์่าตลาด็ของส่วันี้ของผู้้�ถุ่อหุ�นี้ค์ำนี้วัณ์ได็�จากผู้ลค์้ณ์ของราค์าตลาด็ของหุ�นี้สามัีญ	และจำนี้วันี้หุ�นี้ที่้�อย้ ่
ในี้มีอ่ผู้้�ถุอ่หุ�นี้	(Padungsit,	2005)	โด็ยท้ี่�ราค์าตลาด็ของหุ�นี้สามัีญ	ผู้้�ศึกึษาเลอ่กใชี�ราค์าปิด็ของหุ�นี้สามัีญในี้วันัี้ท้ี่�	7	นี้บัจากวันัี้ท้ี่� 
ในี้หนี้�ารายงานี้ผู้้�สอบบัญช้ี	เนี้่�องจาก	ราค์าของหุ�นี้สามัีญอาจไม่ีได็�สะที่�อนี้ออกมีาทัี่นี้ที่ท้้ี่�มีก้ารเปิด็เผู้ยงบการเงินี้ของกิจการ	
โด็ยจะใชี�ระยะเวัลามีากกวั่า	5	วัันี้ที่้�ราค์าหุ�นี้จะสะที่�อนี้ผู้ลออกมีาอย่างสมีบ้รณ์์	(Truong	&	Corrado,	2014)

ต่วแปรื่อิสรื่ะ (Independent Variables) 

	 ตัวัแปรอิสระ	(Independent	Variable)	ที่้�ใชี�ในี้การศึึกษาในี้ค์รั�งนี้้�แบ่งออกเป็นี้	2	ประเภที่ได็�แก่	ตัวัแปรที่้�สนี้ใจ 
ศึึกษาหร่อตัวัแปรอธิ์บาย	 (Explanatory	Variables)	ค์่อ	ประเด็็นี้ท้ี่�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบ 
โด็ยมี้ลักษณ์ะเป็นี้ตัวัแปรเชีิงคุ์ณ์ภาพื่	(Qualitative	Variable)	ซึ่ึ�งไม่ีสามีารถุวัดั็ค์่าได็�	จึงที่ำการกำหนี้ด็รหัสให�กับตัวัแปร
ในี้ร้ปแบบของตัวัแปรหุ่นี้	(Dummy	Variable)	โด็ยประเด็็นี้ของเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบที่้�ผู้้�ศึึกษาใชี�เป็นี้ตัวัแปรอิสระ
ในี้ค์รั�งนี้้�ประกอบด็�วัย	8	ประเด็็นี้ด็ังแสด็งในี้ตารางที่้�	2	

สำหรับประเด็็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	ที่ำการกำหนี้ด็เป็นี้ตัวัแปรหุ่นี้โด็ย	

	 (1)	เมี่�อพื่บการรายงานี้ประเด็็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้แต่ละประเด็็นี้	กำหนี้ด็ค์่าเป็นี้	1	

	 (2)	เมี่�อไมี่พื่บการายงานี้ประเด็็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้แต่ละประเด็็นี้	กำหนี้ด็ค์่าเป็นี้	0

ต่วแปรื่ควบคุม (Control Variables) ปรื่ะกอบด�วย่ 

	 ตัวัแปรการค์วับค์ุมีของการศึึกษาค์รั�งนี้้�ใชี�ตัวัแปรที่้�เค์ยใชี�ในี้การศึึกษาในี้อด็้ตที่้�มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์กับมี้ลค์่ากิจการท้ี่�มี้
นี้ัยสำค์ัญ	ประกอบด็�วัย

	 (1)	จำนี้วันี้วัันี้ท้ี่�ออกหนี้�ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้	 (Days)	วััด็ค์่าโด็ยการนัี้บจำนี้วันี้วัันี้ท้ี่�ใชี�ในี้การตรวัจสอบบัญชี้	
โด็ยนี้ับจากวัันี้ที่้�สิ�นี้สุด็รอบระยะเวัลาบัญชี้จนี้ถุึงวัันี้ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้ลงนี้ามีในี้หนี้�ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้			

Date = Financial Statement date – Audit report date

SIZE =  Ln (Total Asset)

	 (2)	วัรรค์ข�อมี้ลและเหตุการณ์์ที่้�เนี้�นี้ในี้หนี้�ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้	 (Matter)	ที่ำการกำหนี้ด็เป็นี้ตัวัแปรหุ่นี้ 
โด็ยหากมี้การรายงานี้วัรรค์ข�อมี้ลและเหตการณ์์ที่้�เนี้�นี้กำหนี้ด็ค์่าเป็นี้	1	และหากไมี่มี้กำหนี้ด็ค์่าเป็นี้	0	

	 (3)	ขนี้าด็ของบริษัที่	(Size)	วััด็ค์่าจากค์่าอัลกอริที่ึมีธ์รรมีชีาติของสินี้ที่รัพื่ย์รวัมีของกิจการ	เนี้่�องจากสินี้ที่รัพื่ย์รวัมี
ของแตล่ะบรษิทัี่มีค่้์าที่้�แตกตา่งกนัี้เปน็ี้อยา่งมีาก	จงึใชี�อลักอรทิี่มึีในี้การปรบัมีล้ค์า่ขนี้าด็ของกจิการให�อย้ใ่นี้ชีว่ังที่้�ใกล�เค์ย้งกนัี้ 
เพื่่�อลด็ปัญหาการกระจายตัวัของข�อมี้ล		

	 (4)	กำไรต่อหุ�นี้	(EPS)	วัดั็ค่์าจากกำไรสทุี่ธิ์ของกิจการหารด็�วัยจำนี้วันี้หุ�นี้สามัีญท้ี่�ได็�รับชีำระแล�วัถัุวัเฉล้�ยถุ่วังนี้�ำหนัี้ก	
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	 (5)	อัตราส่วันี้โค์รงสร�างเงินี้ทีุ่นี้	(DE)	วััด็ค์่าจากอัตราส่วันี้หนี้้�สินี้รวัมีต่อส่วันี้ของผู้้�ถุ่อหุ�นี้	

	 (6)	อัตราผู้ลตอบแที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์	(ROA)	วััด็ค์่าโด็ยการค์ำนี้วัณ์กำไรสุที่ธ์ิของกิจการหารด็�วัยสินี้ที่รัพื่ย์ถุัวัเฉล้�ย

ตารื่างที� 2 แสด็งสรุปตัวัแปรและตัวัย่อของตัวัแปรที่้�ใชี�ในี้การศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์	

D/E =
Total Debt

Total Equity

ROA =
Net Profit

Average Total Asset

ต่วแปรื่ที�ใชื่�ในการื่ศึึกษา ต่วย่่อ

ต่วแปรื่ตาม (Dependent Variable)
มี้ลค์่ากิจการ	(Tobin’s	Q)	
ต่วแปรื่อิสรื่ะ (Independent Variables) 
1.	การรับร้�รายได็�
2.	การวััด็มี้ลค์่ายุติธ์รรมี
3.	การด็�อยค์่าของสินี้ที่รัพื่ย์ระยะยาวั
4.	การด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมี	
5.	การค์วับรวัมีกิจการ
6.	ล้กหนี้้�	
7.	ค์ด็้ค์วัามี
8.	ประมีาณ์การหนี้้�สินี้
ต่วแปรื่ควบคุม (Control Variables) 
1.	จำนี้วันี้วัันี้ที่้�ออกหนี้�ารายงานี้
2.	การรายงานี้วัรรค์ข�อมี้ลและเหตุการณ์์ที่้�เนี้�นี้
3.	ขนี้าด็ของบริษัที่
4.	กำไรต่อหุ�นี้	
5.	อัตราส่วันี้โค์รงสร�างเงินี้ทีุ่นี้
6.	อัตราผู้ลตอบแที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์

 
Tobin’s	Q

REV
FV

IMASS
IMGOO
M&A
AR
LAW
PRO

Days
Matter
Size
EPS
DE
ROA
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  สำมมตัิฐานและตััวแบับัจัำาลองที่ี�ใช้้ในกัารืศึึกัษา

	 จากการที่บที่วันี้วัรรณ์กรรมีและงานี้วิัจัยที่้�เก้�ยวัข�องกับการการวิัเค์ราะห์ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหว่ัางหนี้�ารายงานี้ 
ของผู้้�สอบบัญชี้ที่้�มี้การรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้แต่ละประเด็็นี้	 กับมี้ลค์่าของกิจการที่้�วััด็มี้ลค์่า 
โด็ย	Tobin’s	Q	โด็ยตั�งสมีมีติฐานี้วั่าประเด็็นี้ที่างบัญชี้ต่าง	ๆ 	ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้มี้การรายงานี้ไวั�เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ 
จะส่งผู้ลต่อมี้ลค่์ากิจการ	ผู้้�ศึึกษาจึงที่ำการออกแบบตัวัแบบท้ี่�ใชี�เพื่่�อหาค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์เร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบ 
ในี้แต่ละประเด็็นี้กับมี้ลค์่ากิจการ	Tobin’s	Q	ด็ังนี้้�	

	 เนี้่�องจากประชีากรที่้�ใชี�ในี้การศึกึษา	เปน็ี้การเกบ็ข�อมีล้ที่้�มีก้ารเปดิ็เผู้ยในี้รายงานี้ที่างการเงนิี้ของบรษิทัี่จด็ที่ะเบย้นี้ 
ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์กลุ่มี	 SET100	จำนี้วันี้	3	 ปี	 ค์่อปี	 2562	 –	 2564	ซึ่ึ�งเป็นี้ลักษณ์ะของข�อมี้ลที่้�มี้ค์วัามีผู้ันี้แปร 
ตามีเวัลาค์่อ	 ปี	2562	-	2564	และม้ีค์วัามีผัู้นี้แปรตามีหน่ี้วัยสำรวัจค์่อกลุ่มีอุตสาหกรรมี	หร่อท้ี่�เร้ยกว่ัา	panel	data 
จึงต�องที่ำการค์วับค์ุมีปัจจัยนี้อกสมีการถุด็ถุอยเอาไวั�โด็ยใชี�วัิธ์้วัิเค์ราะห์แบบ	fixed	effect	 regression	model	 (FEM) 
โด็ย	FEM	จะหาที่างค์วับค์ุมีปัจจัยภายนี้อกให�อย้่ในี้กรอบที่้�ไมี่มีาก่อกวันี้ผู้ลการวัิเค์ราะห์ข�อมี้ล	ผู้้�ศึึกษาจึงใชี�วัิธ์้การนี้ำ
ปัจจัยภายนี้อกได็�แก่	ปี	และ	อุตสาหกรรมี	มีาร่วัมีเป็นี้ตัวัแปรอิสระหนี้ึ�งผู้่านี้กระบวันี้การตัวัแปรหุ่นี้	(dummy	variable) 
และนี้ำเสนี้อในี้ร้ปแบบอ�อมี	ๆ	 เนี้่�องจากตัวัแปรภายนี้อกที่้�แฝงตัวัอย้่นี้ั�นี้ไมี่สามีารถุวััด็ค์่าโด็ยตรงได็�แมี�จะมี้อิที่ธ์ิพื่ล 
ก็ตามี	(Piriyakul,	2001)

  ผลกัารืศึึกัษา

	 การศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหว่ัางเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบกับมี้ลค์่าของกิจการท้ี่�ของกลุ่มีบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ย	 (SET	 100)	 โด็ยได็�มี้การเก็บข�อมี้ลปี	 2562	 –	 2564	 เพื่่�อนี้ำมีาวัิเค์ราะห ์
ด็�วัยสถุิติเชีิงพื่รรณ์นี้าเพื่่�อหาค์วัามีถุ้�ร�อยละ	ส่วันี้เบ้�ยงเบนี้มีาตรฐานี้และการวัิเค์ราะห์ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์โด็ยใชี�สถุิติเชีิงพื่หุค์้ณ์	
(Multiple	Regression	Analysis)	ผู้้�ศึึกษาจึงที่ำการนี้ำเสนี้อผู้ลการศึึกษาด็ังนี้้�	

สมีมีติฐานี้:	เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบสัมีพื่ันี้ธ์์กับมี้ลค์่าของกิจการ

ตัวัแบบจำลองการวัิจัย:	Tobin’s	Q	=	ß0	+	ßKAMs+	ßControl	variables	+	�

  กัารืวิเครืาะห์ข้อมูลที่างสำถิิตัิเชิ้งพรืรืณนา (Descriptive Statistics)  

	 จากการรวับรวัมีข�อมีล้ตัวัแปรซึึ่�งประกอบด็�วัยตัวัแปรต�นี้และตัวัแปรตามี	และที่ำการวิัเค์ราะห์สถุติเิชีงิพื่รรณ์นี้าได็�
ผู้ลการวัิเค์ราะห์ด็ังนี้้�	จากตารางที่้�	3	และ	ตารางที่้�	4	สรุปข�อมี้ลของตัวัแปรที่้�ใชี�ในี้การศึึกษาเพื่่�อที่ำการวัิเค์ราะห์ที่างสถุิติ
เชีิงพื่รรณ์ณ์า	พื่บประเด็็นี้สำค์ัญด็ังนี้้�	

	 1.	ตัวัแปรตามี	ค์่อ	มี้ลค์่ากิจการ	(Tobin’s	Q)	จากจำนี้วันี้ตัวัอย่าง	224	ตัวัอย่าง	พื่บวั่า	Tobin’s	Q	มี้ค์่าเฉล้�ย
เที่่ากับ	2.09	โด็ยม้ีค์่าต�ำสุด็และส้งสุด็เท่ี่ากับ	0.67	และ	8.61	ตามีลำดั็บ	และม้ีส่วันี้เบ้�ยงเบนี้มีาตรฐานี้เท่ี่ากับ	1.55 
ตามีแนี้วัค์ิด็ของ	Professor	James	T.	Tobin	ผู้้�นี้ำเสนี้อแนี้วัค์ิด็	Tobin’s	Q	มี้ค์วัามีเชี่�อวั่า	หาก	Tobin’s	Q	มี้ค์่ามีากกวั่า	1 
แสด็งวั่าผู้้�บริหารกิจการใชี�ที่รัพื่ยากรได็�อย่างมี้ประสิที่ธ์ิภาพื่ก่อให�เกิด็ผู้ลตอบแที่นี้ของเงินี้ลงทีุ่นี้ในี้อัตราที่้�ส้งกวั่าต�นี้ทีุ่นี้
ของเงินี้ลงทีุ่นี้	 ดั็งนี้ั�นี้จากค่์าเฉล้�ยของ	Tobin’s	Q	 เที่่ากับ	2.09	จึงอธิ์บายได็�ว่ัาบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์ 
กลุ่มี	SET100	โด็ยเฉล้�ยมี้การบริหารที่รัพื่ยากรในี้การด็ำเนี้ินี้กิจการได็�อย่างมี้ประสิที่ธ์ิภาพื่	
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	 2.	ตัวัแปรต�นี้หร่อตัวัแปรอธ์ิบาย	ค์่อ	ประเด็็นี้ที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบจำนี้วันี้	8	ประเด็็นี้ 
พื่บวั่าจากตัวัอย่างที่้�ที่ำการศึึกษาจำนี้วันี้	224	ตัวัอย่างนี้ั�นี้	ประเด็็นี้ที่้�พื่บวั่ามี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ
มีากที่้�สุด็	ได็�แก่	ประเด็็นี้เก้�ยวักับค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมีที่้�เกิด็จากการรวัมีธ์ุรกิจ	และประเด็็นี้เก้�ยวักับการพื่ิจารณ์า
ค์่าเผู้่�อผู้ลขาด็ทีุ่นี้ด็�านี้เค์รด็ิตที่้�ค์าด็วั่าจะเกิด็ขึ�นี้	 (ค์่าเผู้่�อหนี้้�สงสัยจะส้ญ)	ของล้กหนี้้�	 โด็ยผู้้�สอบบัญชี้รายงานี้เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบจำนี้วันี้	94	ตัวัอย่าง	ประเด็็นี้ที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบเป็นี้อันี้ด็ับสอง	ค์่อ	ประเด็็นี้
เก้�ยวักบัการรับร้�รายได็�ของกิจการ	จำนี้วันี้	71	ตวััอยา่ง	จะเหน็ี้ได็�ว่ัาเร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบท้ี่�มีก้ารรายงานี้เป็นี้ส่วันี้ใหญ่ 
จะเป็นี้รายการท้ี่�เก้�ยวักับการด็ำเนิี้นี้งานี้ตามีปกติของบริษัที่	 เชี่นี้	การรับร้�รายได็�	และล้กหนี้้�	 เป็นี้ต�นี้	ซึ่ึ�งเป็นี้รายการ 
ที่้�เกิด็ขึ�นี้ในี้การด็ำเนี้ินี้ธ์ุรกิจ	นี้อกจากนี้้�ประเด็็นี้ที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบยังเป็นี้รายการที่้�พื่ิจารณ์า
วั่าเป็นี้รายการที่้�มี้สาระสำค์ัญ	มี้ค์วัามีซึ่ับซึ่�อนี้และต�องใชี�ด็ุลยพื่ินี้ิจที่้�สำค์ัญของผู้้�บริหารในี้งบการเงินี้	รวัมีที่ั�งผู้้�สอบบัญช้ี 
จะต�องใชี�ด็ุลยพื่ินี้ิจอย่างมีากในี้การตรวัจสอบรายการดั็งกล่าวั	 ได็�แก่	ค์่าค์วัามีนี้ิยมีจากการรวัมีธ์ุรกิจ	การด็�อยค์่าของ
สนิี้ที่รัพื่ยร์ะยะยาวั	ซึ่ึ�งชี้�ให�เหน็ี้วัา่บรษิทัี่จด็ที่ะเบย้นี้สว่ันี้ใหญม่ีก้ารปรบัเปล้�ยนี้กลยุที่ธ์ก์ารด็ำเนิี้นี้ธ์รุกจิเพื่่�อให�บรษิทัี่เตบิโตขึ�นี้ 
เชี่นี้	การเข�าซึ่่�อหุ�นี้ของกิจการอ่�นี้จึงอาจต�องม้ีการรับร้�รายการค่์าค์วัามีนิี้ยมี	โด็ยในี้ที่างปฏิิบัติที่างบัญช้ีนี้ั�นี้ค่์าค์วัามีนิี้ยมี 
เกดิ็จากการวัดั็มีล้ค่์ายตุธิ์รรมีของสินี้ที่รพัื่ยส์ทุี่ธ์ทิี่้�ได็�รบัจากการซึ่่�อธ์รุกจิที่้�มีม้ีล้ค์า่มีากกว่ัาเงนิี้ที่้�จา่ยเพื่่�อซึ่่�อธ์รุกจิด็งักลา่วั	และ
จะต�องมีก้ารพื่จิารณ์าการด็�อยค์า่ของค์า่ค์วัามีนี้ยิมีที่กุป	ีหากมีก้ารตั�งค์า่เผู้่�อการด็�อยค์า่แล�วัจะไมีส่ามีารถุกลบัรายการค์า่เผู้่�อ
การด็�อยค์่าด็ังกล่าวั	ซึ่ึ�งถุ่อได็�วั่าเป็นี้รายการที่้�มี้ค์วัามีซึ่ับซึ่�อนี้โด็ยส่วันี้ใหญ่จึงถุ้กรายงานี้ขึ�นี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	

ต่วแปรื่ควบคุม

	 จำนี้วันี้วัันี้ในี้การตรวัจสอบ	 (Days)	 เฉล้�ยเที่่ากับ	52	วัันี้	 โด็ยมี้จำนี้วันี้วัันี้ในี้การตรวัจสอบต�ำสุด็และส้งสุด็ 
อย้่ที่้�	 28	วัันี้	และ	60	วัันี้ตามีลำดั็บ	 โด็ยผู้้�ศึึกษาได็�ม้ีการพิื่จารณ์ารายละเอ้ยด็ของข�อมี้ลเพื่ิ�มีเติมีพื่บว่ัาจำนี้วันี้วัันี้ท้ี่� 
ที่ำการตรวัจสอบเฉล้�ยมี้ค์วัามีสอด็ค์ล�องกับจำนี้วันี้ประเด็็นี้ที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	ซึ่ึ�งหมีายค์วัามี
วั่าโด็ยเฉล้�ยแล�วัผู้้�สอบบัญชี้มี้การใชี�เวัลาในี้การตรวัจสอบในี้แต่ละบริษัที่ใกล�เค์้ยงกันี้	ขนี้าด็ของกิจการ	 (Size)	ที่้�วััด็ค่์า 
จากค่์าอัลกอริที่ึมีธ์รรมีชีาติของสินี้ที่รัพื่ย์รวัมีของกิจการเพื่่�อลด็ปัญหาการกระจายตัวัของข�อมี้ลพื่บว่ัามี้ค์่าเฉล้�ยเท่ี่ากับ	
24.91	ค์่าต�ำสุด็เที่่ากับ	20.65	และค์่าส้งสุด็ที่่ากับ	28.76	อัตราส่วันี้กำไรต่อหุ�นี้	(EPS)	มี้ค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ	2.08	บาที่	ค์่าต�ำสุด็ 
เป็นี้ขาด็ทีุ่นี้ต่อหุ�นี้เที่่ากับ	5.50	บาที่	และกำไรต่อหุ�นี้ส้งสุด็เที่่ากับ	39.31	บาที่		อัตราส่วันี้หนี้้�สินี้ต่อทีุ่นี้	 (DE)	มี้ค์่าเฉล้�ย
เที่่ากับ	1.68	ค่์าต�ำสุด็เที่่ากับ	0.14	และค์่าส้งสุด็เที่่ากับ	16.69	อัตราตราส่วันี้ผู้ลตอบแที่นี้ของสินี้ที่รัพื่ย์	(ROA)	มี้ค์่าเฉล้�ย
เที่่ากับ	6.14	ค่์าต�ำสุด็เที่่ากับ	(17.18)	และค์่าส้งสุด็เที่่ากับ	63.41	การรายงานี้วัรรค์ข�อมี้ลและเหตุการณ์์ที่้�เนี้�นี้	(Matter) 
ในี้หนี้�ารายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้พื่บวั่ามี้จำนี้วันี้ตัวัอย่าง	71	บริษัที่ค์ิด็เป็นี้ร�อยละ	31.70	มี้การรายงานี้ในี้เร่�องด็ังกล่าวั 
ซึ่ึ�งโด็ยสว่ันี้ใหญพ่ื่บวัา่เปน็ี้เร่�องเก้�ยวักบัข�อผู้อ่นี้ปรนี้ในี้สถุานี้การณ์์โค์วัดิ็	19	เนี้่�องจากเปน็ี้การศึกึษาข�อมีล้ในี้ชีว่ังป	ี2562	–	2564 
ซึ่ึ�งเป็นี้ชี่วังปีที่้�ตรงกับการเกิด็เหตุการณ์์การแพื่ร่กระจายของเชี่�อไวัรัสโค์วัิด็	19	ที่ั�วัโลก	

วารสารสภาวิชาชีพบััญชี    ปีีทีี่� 5(3) ฉบัับัที่ี� 15  กัันยายน - ธัันวาคม 25661818



ตารื่างที� 3 แสด็งข�อมี้ลสรุปตัวัแปรที่้�เป็นี้ข�อมี้ลเชีิงปริมีาณ์เพื่่�อที่ำการวัิเค์ราะห์ที่างสถุิติเชีิงพื่รรณ์นี้า

ตารื่างที� 4 แสด็งข�อมี้ลสรุปตัวัแปรที่้�เป็นี้ข�อมี้ลเชีิงค์ุณ์ภาพื่เพื่่�อที่ำการวัิเค์ราะห์ที่างสถุิติเชีิงพื่รรณ์นี้า	

N Mean Minimum Maximum SD

ต่วแปรื่ตาม
Tobin’s	Q 224 2.09 0.67 8.61 1.55

ต่วแปรื่ควบคุม
Days
Size
EPS
DE
ROA

224
224
224
224
224

52.00
24.91
2.08
1.68
6.14

28.00
20.65
(5.50)
0.14

(17.18)

60.00
28.76
39.31
16.69
63.41

5.92
1.40
5.78
1.88
9.14

ต่วแปรื่ต�น ต่วแปรื่ควบคุม

REV FV IMASS IMGOO M&A AR LAW PRO Matter

Dummy	=	1
Dummy	=	1

71
153

16
208

62
162

94
130

48
176

94
130

11
213

7
217

71
153

224 224 224 224 224 224 224 224 224

การื่วิเครื่าะห์์ข�อม้ลทางสถิิติเชื่ิงอนุมาน (Inferential Statistics)

	 การวัเิค์ราะหผ์ู้ลที่างสถุติเิชีงิอนี้มุีานี้เพื่่�ออธ์บิายผู้ลค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์ร์ะหวัา่งเร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบกบัมีล้ค์า่กจิการ	
ตวััแปรอสิระค์อ่ประเด็น็ี้ที่้�มีก้ารรายงานี้เปน็ี้เร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบจำนี้วันี้	8	ประเด็น็ี้	และตวััแปรตามีค์อ่มีล้ค์า่กจิการ	
(Tobin’s	Q)		โด็ยผู้้�วัิจัยที่ำการวัิเค์ราะห์แบ่งออกเป็นี้	2	ส่วันี้ค์่อ	การที่ด็สอบหาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ของตัวัแปรที่้�ใชี�ในี้การศึึกษา	
และสว่ันี้ที่้�สองค์อ่การวิัเค์ราะห์ค์วัามีถุด็ถุอยเชีงิพื่ห	ุเพื่่�อที่ด็สอบค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์ข์องตัวัแปรตามี	และตวััแปรอิสระสองตัวัแปร
ขึ�นี้ไป	

การื่ทดสอบห์าความส่มพั่นธ์์ของต่วแปรื่ที�ใชื่�ในการื่ศึึกษา 

	 จากตารางท้ี่�	5	ผู้ลการวิัเค์ราะห์สหสมัีพื่นัี้ธ์ข์องตัวัแปรท้ี่�ใชี�ในี้การศึกึษาว่ัาเกดิ็ปญัหาที่้�ตวััแปรม้ีค์วัามีสัมีพื่นัี้ธ์ก์นัี้เอง 
มีากเกินี้ไป	 (Multicollinearity)	 หร่อไมี่	 โด็ยใชี�วัิธ์้การวัิเค์ราะห์สหสัมีพื่ันี้ธ์์แบบเพื่้ยร์สันี้	 ผู้ลการที่ด็สอบพื่บวั่า 
เมี่�อที่ำการพื่ิจารณ์าค์่าสัมีประสิที่ธ์ิ�สหสัมีพื่ันี้ธ์์ระหวั่างตัวัแปรพื่บวั่าตัวัแปรมี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ไมี่ส้งมีาก	โด็ยค์่าสัมีประสิที่ธ์ิ� 
สหสัมีพื่ันี้ธ์์ส้งสุด็ที่้�พื่บมี้ค์่าเที่่ากับ	0.479	ของเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ประเด็็นี้ที่้�เก้�ยวักับค์ด็้ค์วัามี	(LAW)	กับจำนี้วันี้
วัันี้ท้ี่�ใชี�ในี้การตรวัจสอบ	(Days)	ซึ่ึ�งถุ่อว่ัาไม่ีติด็ปัญหา	Multicollinearity	 เนี้่�องจากการที่บที่วันี้งานี้วิัจัยในี้อด็้ตพื่บวั่า 
ค์่าสัมีประสิที่ธ์ิ�สหสัมีพื่ันี้ธ์์ไมี่ค์วัรเกินี้	0.8	(Neter	et	al.,	1989)	โด็ยผู้ลการที่ด็สอบไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ใด็ที่้�เกินี้	0.8	ด็ังนี้ั�นี้
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ตารื่างที� 5	ผู้ลการวัิเค์ราะห์สหสัมีพื่ันี้ธ์์ของตัวัแปรที่้�ใชี�ในี้การศึึกษา

*ระด็ับค์วัามีมี้นี้ัยสำค์ัญที่้�	0.05			**ระด็ับค์วัามีมี้นี้ัยสำค์ัญที่้�	0.01

จึงสามีารถุนี้ำตัวัแปรทีุ่กตัวัไปที่ำการวัิเค์ราะห์ค์วัามีถุด็ถุอยเชีิงพื่หุได็�	นี้อกจากนี้้�ผู้้�ศึึกษาได็�ที่ำการพื่ิจารณ์าค์่า	Variance	
Inflation	Factor	 (VIF)	ของแต่ละตัวัแปรเพื่ิ�มีเติมีว่ัาม้ีค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์กันี้จนี้อาจที่ำให�เกิด็ค์วัามีแปรปรวันี้ในี้การวิัเค์ราะห์
ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์หร่อไมี่	โด็ยพื่บวั่าไมี่มี้ตัวัแปรใด็ที่้�มี้ค์่า	VIF	เกินี้กวั่า	5	ด็ังนี้ั�นี้จึงเป็นี้การย่นี้ยันี้วั่าสามีารถุนี้ำตัวัแปรทีุ่กตัวัไป
ที่ำการวัิเค์ราะห์ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เพื่่�อตอบปัญหาการวัิจัยได็�

การื่วิเครื่าะห์์สมการื่ถิดถิอย่พัห์ุค้ณ (Multiple Regression Analysis)

	 การศึึกษาค์รั�งนี้้�ได็�พื่ยายามีวิัเค์ราะห์ตวััแปรท้ี่�มีผู้้ลตอ่มีล้ค์า่กจิการเหมีาะสมีและเป็นี้ไปได็�มีากสุด็จากการพิื่จารณ์า
ค์่า	R2	ผู้ลการศึึกษาแสด็งในี้ตารางที่้�	6	พื่บวั่าผู้ลการที่ด็สอบที่างสถุิติมี้ค์่า	R2	เที่่ากับ	0.458	หมีายค์วัามีวั่า	ตัวัแปรอิสระ 
ในี้แบบจำลองที่้�ที่ำการที่ด็สอบ	สามีารถุอธ์ิบายมี้ลค์่ากิจการ	(Tobin’s	Q)	ได็�ในี้อัตราร�อยละ	45.8	และมี้ค์่า	Significant	
ของสถุิติที่ด็สอบ	F	นี้�อยกวั่า	0.001	ซึ่ึ�งต�ำกวั่าระด็ับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้�	0.05	จึงที่ำให�สามีารถุสรุปผู้ลได็�วั่ามี้ตัวัแปรอิสระ
อย่างนี้�อย	1	ตัวัแปรที่้�มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์กับมี้ลค์่ากิจการ	 (Tobin’s	Q)	อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติ	ผู้ลการวัิเค์ราะห์สมีการ
ถุด็ถุอยเชีิงพื่หุค์้ณ์ตามีตารางท้ี่�	6	นี้ั�นี้	สำหรับค์่า	p-value	 ผู้้�ศึึกษาพื่ิจารณ์าใชี�ระด็ับค์วัามีมี้นัี้ยสำค์ัญที่างสถุิติท้ี่�	0.05 
ผู้ลการวัิเค์ราะห์พื่บวั่า	 เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ประเด็็นี้ที่้�เก้�ยวักับรายได็�	 (REV)	ค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมี	
(IMGOO)	ค์่าเผู้่�อผู้ลขาด็ทีุ่นี้ด็�านี้เค์รด็ิตที่้�ค์าด็วั่าจะเกิด็ขึ�นี้	 (AR)	ประมีาณ์การหนี้้�สินี้	 (PRO)	มี้ค์่า	p-value	ต�ำกว่ัาระด็ับ 
นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้�	 0.05	จึงหมีายค์วัามีวั่าประเด็็นี้ที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้	4	ประเด็็นี้ 
ด็งักลา่วัข�างต�นี้มีค้์วัามีสมัีพื่นัี้ธ์ก์บัมีล้ค์า่กจิการที่้�วัดั็มีล้ค์า่โด็ยใชี�อตัราสว่ันี้ที่างการเงนิี้ที่้�ใชี�วัดั็ผู้ลการด็ำเนี้นิี้งานี้ในี้ที่างมีล้ค์า่ 
ที่างการตลาด็ที่้�สะที่�อนี้ข�อมีล้จากงบการเงนิี้	(Tobin’s	Q)	ในี้ขณ์ะที่้�เร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบในี้ประเด็น็ี้ที่้�เก้�ยวักบั	มีล้ค์า่
ยุติธ์รรมี	(FV)	ค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าสินี้ที่รัพื่ย์ระยะยาวั	(IMASS)	การรวัมีธ์ุรกิจ	(M&A)	และค์ด็้ค์วัามี	(LAW)	มี้ค์่า	p-value	
มีากกวั่าระด็ับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติ	0.05	จึงหมีายค์วัามีวั่าไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์กับมี้ลค์่ากิจการ	(Tobin’s	Q)
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ตารื่างที� 6	แสด็งผู้ลการวัิเค์ราะห์สมีการถุด็ถุอยเชีิงพื่หุค์้ณ์

Variables Model

Dependent :
Tobin’sQ

B(t) Beta P-value

(Constant) 14.673
(6.081)

<0.001

Main effect
REV

IMGOO

AR

PRO

0.484
(2.328)
0.667
(3.386)
-0.858
(-2.432)
1.331
(2.473)

0.208

0.197

0.366

0.538

0.021

<0.001

0.020

0.014

Control	variable
Size

ROA

-0.470
(-5.569)
0.030
(2.438)

0.084

0.012

<0.001

0.016

R	Square
Adj.	R	Square
F-statistics
Sig.	F-statistics
Durbin-Watson

0.458
0.399
7.718
<0.001
1.514

Notes : t statistics in parentheses, n = 224
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	 จากตารางที่้�	7	ผู้ลการศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงพื่หุระหวั่างประเด็็นี้ที่้�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ
กับมี้ลค์่ากิจการที่้�วััด็ค์่าจาก	Tobin’s	Q	โด็ยอธ์ิบายผู้ลการศึึกษาในี้แต่ละประเด็็นี้ที่้�พื่บวั่ามี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์กันี้ด็ังนี้้�	

	 การรบัร้�รายได็�	(REV)	มีค้์วัามีสัมีพื่นัี้ธ์เ์ชีงิเส�นี้ตรงกับ	Tobin’s	Q	และม้ีค์วัามีสัมีพื่นัี้ธ์เ์ชีงิเส�นี้ตรงที่างบวัก	หมีายค์วัามี
วั่ากิจการมี้การรายงานี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ประเด็็นี้เก้�ยวักับรายได็�	 	มี้แนี้วัโนี้�มีวั่าจะส่งผู้ลให�มี้ลค์่าของกิจการ 
จะด็้ขึ�นี้ตามีไปด็�วัย	 เนี้่�องจากรายได็�ถุ่อเป็นี้ผู้ลการด็ำเนี้ินี้งานี้หลักของการที่ำธ์ุรกิจส่งผู้ลต่อกำไรที่้�บริษัที่จะได็�รับ	ด็ังนี้ั�นี้ 
ในี้การที่้�ผู้้�สอบบัญชี้มี้การรายงานี้เร่�องด็ังกล่าวัเป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	จะที่ำให�ผู้้�ใชี�งบการเงินี้มีั�นี้ใจได็�วั่า 
ผู้้�สอบบัญชี้ได็�ให�ค์วัามีใส่ใจเป็นี้พื่ิเศึษและใชี�วัิธ์้การตรวัจสอบบัญชี้รายได็�ของบริษัที่อย่างเหมีาะสมี	สามีารถุรวับรวัมี 
หลักฐานี้ได็�อย่างเพื่้ยงพื่อและเหมีาะสมี	

	 การด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมี	 (IMGOO)	มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงเส�นี้ตรงกับ	Tobin’s	Q	และมี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงเส�นี้ตรง
ที่างบวัก	กิจการที่้�มี้การรายงานี้เร่�องสำค์ัญที่้�จากการตรวัจสอบ	เป็นี้เร่�องของค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนี้ิยมี	มี้แนี้วัโนี้�มีวั่า
มีล้ค์า่ของกจิการจะด็ข้ึ�นี้ตามีไปด็�วัย	ซึ่ึ�งอาจเปน็ี้ผู้ลมีาจากการท้ี่�	ค์า่ค์วัามีนี้ยิมีสว่ันี้ใหญเ่กดิ็ขึ�นี้จากการรวัมีธ์รุกจิ	(Inorganic 
growth)	ซึ่ึ�งกำลังเป็นี้ที่้�นี้ิยมีของการด็ำเนิี้นี้ธ์ุรกิจในี้ยุค์ปัจจุบันี้	กิจการท้ี่�ผู้้�สอบบัญช้ีได็�มี้การรายงานี้ถึุงประเด็็นี้เร่�อง 
ค์า่เผู้่�อการด็�อยค์า่ค์า่ค์วัามีนี้ยิมี	ยอ่มีเปน็ี้สิ�งหนี้ึ�งที่้�จะชี้�ให�เหน็ี้วัา่ผู้้�สอบบญัชีไ้ด็�มีก้ารตรวัจสอบรายการด็งักลา่วัเปน็ี้อยา่งด็แ้ล�วั	
ซึ่ึ�งเป็นี้การสร�างค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ให�แก่นี้ักลงทีุ่นี้	ส่งผู้ลให�มี้ลค์่าของกิจการสะที่�อนี้ผู้ลออกมีาอย่างด็้ตามีไปด็�วัย

	 ล้กหนี้้�	 (AR)	มี้ค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์เชีิงเส�นี้ตรงที่างลบกับ	Tobin’s	Q	หมีายค์วัามีว่ัา	 เมี่�อผู้้�สอบบัญช้ีมี้การรายงานี้ 
เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้ประเด็็นี้ของการพื่ิจารณ์าค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าด็�านี้เค์รด็ิตท้ี่�ค์าด็วั่าจะเกิด็ขึ�นี้ของบัญชี้ล้กหนี้้�	
ส่งผู้ลให�มี้ลค์่า	Tobin’s	Q	ลด็ลง	มี้แนี้วัโนี้�มีว่ัารายการค์่าเผู้่�อการด็�อยค่์าด็�านี้เค์รด็ิตท้ี่�ค์าด็วั่าจะเกิด็ขึ�นี้ของบัญช้ีล้กหนี้้� 
ของบริษัที่มี้มี้ลค์่าที่้�มี้สาระสำค์ัญ	ซึ่ึ�งเป็นี้รายการที่้�ส่งผู้ลต่อการตัด็สินี้ในี้เชีิงเศึรษฐกิจของผู้้�ใชี�งบการเงินี้	เมี่�อการตั�งสำรอง
ค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าด็�านี้เค์รด็ิตที่้�ค์าด็วั่าจะเกิด็ขึ�นี้ของบัญชี้ล้กหนี้้�มี้มี้ลค์่าส้ง	สะที่�อนี้ให�เห็นี้ถุึงค์วัามีสามีารถุในี้การบริหาร 
ล้กหนี้้�ของกิจการ

	 ประมีาณ์การหนี้้�สินี้	 (PRO)	มี้ค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์เชีิงเส�นี้ตรงที่างบวักกับ	Tobin’s	Q	หมีายค์วัามีว่ัา	 เมี่�อผู้้�สอบบัญช้ี 
มีก้ารรายงานี้เร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบในี้ประเด็น็ี้ที่้�เก้�ยวักับประมีาณ์การหนี้้�สนิี้ของบรษิทัี่	จะสง่ผู้ลให�มีล้ค์า่	Tobin’s	Q 
เพื่ิ�มีขึ�นี้	ซึ่ึ�งแสด็งให�เห็นี้วั่าผู้้�ใชี�งบการเงินี้อาจมี้ค์วัามีมีั�นี้ใจในี้มี้ลค์่าของประมีาณ์การหนี้้�สินี้ของบริษัที่มีากขึ�นี้	 เนี้่�องจาก 
ผู้้�สอบบัญชี้ได็�ที่ำการตรวัจสอบด็�านี้หนี้้�สินี้จนี้เหล่อค์วัามีเส้�ยงหลงเหล่อในี้งบการเงินี้ในี้ระด็ับที่้�ยอมีรับได็�

ตารื่างที� 7	ผู้ลสรุปการศึึกษาค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์ระหวั่างประเด็็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบกับมี้ลค์่ากิจการ

ปรื่ะเด็นของเรื่่�องสำค่ญในการื่ตรื่วจสอบ ผู้ลการื่ศึึกษา

REV
FV

IMASS
IMGOO
M&A
AR
LAW
PRO

มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงบวัก	(+)
ไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์
ไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์

มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงบวัก	(+)
ไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์

มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงลบ	(-)
ไมี่มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์

มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงบวัก	(+)
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  สำรุืปีผลกัารืศึึกัษาและข้อเสำนอแนะ

	 การศึึกษาในี้ค์รั�งนี้้�มีว้ัตัถุปุระสงค์เ์พื่่�อศึกึษาค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์ร์ะหวัา่งเร่�องสำค์ญัในี้การตรวัจสอบในี้ลักษณ์ะของประเด็น็ี้
ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้ส่�อสารในี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ	กับมี้ลค์่าของกิจการที่้�วััด็มี้ลค์่าโด็ยใชี�อัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�ใชี�วััด็ผู้ล 
การด็ำเนี้ินี้งานี้ในี้ที่างมี้ลค์่าที่างการตลาด็ที่้�สะที่�อนี้ข�อมี้ลจากงบการเงินี้	 (Tobin’s	Q)	 ของบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์กลุ่มี	SET100	โด็ยศึึกษาในี้ชี่วังปี	2562-2564	มี้กลุ่มีตัวัอย่างที่ั�งหมีด็	224	ตัวัอย่าง	โด็ยที่ำการศึึกษา
โด็ยใชี�การวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลที่างสถุิติที่ั�งเชีิงพื่รรณ์นี้า	และ	เชีิงอนีุ้มีานี้	 เป็นี้การวัิเค์ราะห์สมีการถุด็ถุอยเชีิงพื่หุ	 (Multiple 
Regression	Analysis)	 เพื่่�อหาค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์ระหวั่างประเด็็นี้ที่้�ม้ีการรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบจำนี้วันี้	8	
ประเด็็นี้กับมี้ลค์่าของกิจการวััด็มี้ลค์่าโด็ยใชี�อัตราส่วันี้ที่างการเงินี้ที่้�ใชี�วััด็ผู้ลการด็ำเนี้ินี้งานี้ในี้ที่างมี้ลค์่าที่างการตลาด็ 
ที่้�สะที่�อนี้ข�อมีล้จากงบการเงนิี้	(Tobin’s	Q)	โด็ยได็�มีก้ารที่ด็สอบเง่�อนี้ไขของการวัเิค์ราะหส์มีการถุด็ถุอยเชีงิพื่ห	ุและพื่จิารณ์า
วั่าเกิด็ปัญหา	Multicollinearity	หร่อไมี่ก่อนี้นี้ำข�อมี้ลไปที่ำการวัิเค์ราะห์

	 จากผู้ลการศึึกษาพื่บว่ัารายงานี้ของผู้้�สอบบัญช้ีที่้�มี้การรายงานี้ประเด็็นี้เร่�องสำคั์ญในี้การตรวัจสอบท้ี่�เก้�ยวัข�องกับ 
การรับร้�รายได็�	 ค์่าเผู้่�อการด็�อยค์่าค์่าค์วัามีนิี้ยมี	และประมีาณ์การหนี้้�สินี้	มี้ค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์เชีิงบวักกับมี้ลค์่ากิจการ 
ซึ่ึ�งสง่ผู้ลให�มีล้ค์า่กจิการมีแ้นี้วัโนี้�มีเพื่ิ�มีขึ�นี้	สำหรบัประเด็น็ี้เก้�ยวักบัการรบัร้�รายได็�มีค้์วัามีสมัีพื่นัี้ธ์เ์ชีงิบวักกบัมีล้ค์า่ของกจิการ	
การศึกึษาค์รั�งนี้้�สอด็ค์ล�องกับที่ฤษฎ้ีค์วัามีเชี่�อมีั�นี้ของผู้้�สอบบัญช้ี	และสอด็ค์ล�องกับงานี้วิัจยัในี้อด็ต้ของ	Aroonsakul	(2019)	
ที่้�พื่บวั่าการเปิด็เผู้ยเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบเก้�ยวักับการรับร้�รายได็�ในี้การรายงานี้ของผู้้�สอบบัญชี้จะส่งผู้ลให�มี้ลค์่า 
กิจการเพื่ิ�มีขึ�นี้	และงานี้วัิจัยของ	Mahakhant	 (2020)	ที่้�พื่บวั่าการเปิด็เผู้ยเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบประเด็็นี้เร่�อง 
การรับร้�รายได็�มี้ค์วัามีสัมีพัื่นี้ธ์์เชีิงบวักกับอัตราผู้ลตอบแที่นี้หลักที่รัพื่ย์	 	 ในี้ขณ์ะท้ี่�หากผู้้�สอบบัญช้ีมี้การรายงานี้ 
ในี้ประเด็็นี้เร่�อง	ล้กหนี้้�การค์�า	ซึ่ึ�งส่วันี้ใหญ่เป็นี้การรายงานี้เก้�ยวักับการพื่ิจารณ์าค์่าเผู้่�อผู้ลขาด็ทีุ่นี้ด็�านี้เค์รด็ิตที่้�ค์าด็วั่า 
จะเกิด็ขึ�นี้	หร่อที่้�เร้ยกวั่าค์่าเผู้่�อหนี้้�สงสัยจะส้ญในี้อด็้ต	มี้ค์วัามีสัมีพื่ันี้ธ์์เชีิงลบกับมี้ลค์่ากิจการ	ซึ่ึ�งส่งผู้ลให�เมี่�อมี้การรายงานี้
ประเด็็นี้ด็ังกล่าวั	มี้ลค์่ากิจการมี้แนี้วัโนี้�มีลด็ลง	ซึ่ึ�งอาจกล่าวัได็�วั่าบริษัที่ที่้�มี้รายการผู้ลขาด็ทีุ่นี้ด็�านี้เค์รด็ิตที่้�ค์าด็วั่าจะ
เกิด็ขึ�นี้อย่างม้ีสาระสำคั์ญ	และอาจกระที่บต่อการตัด็สินี้ใจลงทุี่นี้ของนัี้กลงทุี่นี้ท้ี่�ไม่ีมีั�นี้ใจในี้ผู้ลตอบแที่นี้ท้ี่�จะได็�รับจาก 
การลงที่นุี้	เนี้่�องจากปจัจบุนัี้การพื่จิารณ์าผู้ลขาด็ที่นุี้ด็�านี้เค์รด็ติที่้�ค์าด็วัา่จะเกดิ็ขึ�นี้ของรายการลก้หนี้้�การค์�าจะเปน็ี้การตั�งสำรอง 
ค์่าเผู้่�อที่้�ล้กหน้ี้�จะผู้ิด็นี้ัด็ชีำระตั�งแต่วัันี้แรกท้ี่�รับร้�รายการโด็ยไมี่ต�องรอให�เกิด็ข�อบ่งชี้�	 ซึ่ึ�งเป็นี้การสะที่�อนี้ให�เห็นี้ถุึง 
ค์วัามีสามีารถุในี้การบริหารล้กหนี้้�ของกิจการ	

	 การศึกึษาค์รั�งนี้้�มีป้ระโยชีนี้ต์อ่ผู้้�บรหิารและค์ณ์ะกรรมีการบรหิารบรษิทัี่ในี้ประเด็น็ี้ที่้�จะสามีารถุเพื่ิ�มีมีล้ค์า่ให�กจิการ
โด็ยการลด็ค์วัามีเส้�ยงด็�านี้การรับร้�รายได็�	การด็�อยค่์าของค่์าค์วัามีนิี้ยมี	การเผู่้�อหนี้้�สงสัยจะสญ้	และประมีาณ์การหนี้้�สินี้	ปัจจัย
เหล่านี้้�หากผู้้�สอบบบัญชี้ได็�ด็ำเนี้ินี้การตรวัจสอบ	และมีิได็�ตั�งข�อสงสัยในี้ประเด็็นี้ที่้�เก้�ยวัข�องกับเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบ 
ด็ังกล่าวัแล�วั	มี้แนี้วัโนี้�มีวั่ามี้ลค์่าของกิจการจะเพื่ิ�มีขึ�นี้	อย่างไรก็ตามีมีิใชี่วั่าบริษัที่ต�องให�ผู้้�สอบบัญชี้แสด็งเร่�องด็ังกล่าวั 
ในี้รายงานี้ผู้้�สอบบัญชี้	ผู้้�บริหารและค์ณ์ะกรรมีการบริหารค์วัรจัด็การประเด็็นี้ด็ังกล่าวัให�พื่ร�อมีรับการตรวัจสอบเสมีอ 
เพื่่�อให�สามีารถุลด็จำนี้วันี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้รายงานี้ผู้้�สอบบัญชี้ให�มีากที่้�สุด็	ซึ่ึ�งจะแสด็งให�เห็นี้วั่ากิจการ 
มี้กระบวันี้การในี้การบริหารค์วัามีเส้�ยงได็�อย่างมี้ประสิที่ธ์ิ	ซึ่ึ�งก่อให�เกิด็ค์วัามียั�งย่นี้ของบริษัที่ในี้อนี้าค์ต
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  ข้อจัำากััดและข้อเสำนอแนะสำำาหรืับักัารืศึึกัษาในอนาคตั 

	 การศึึกษาในี้ค์รั�งนี้้�เป็นี้การศึึกษาประเด็็นี้ท้ี่�มี้การรายงานี้เป็นี้เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบในี้หนี้�ารายงานี้ 
ของผู้้�สอบบัญชี้เที่่านี้ั�นี้	หากสามีารถุหาค์วัามีเส้�ยงท้ี่�นี้่าสนี้ใจจากแหล่งอ่�นี้ได็�	 เชี่นี้	ค์วัามีเส้�ยงของการเปิด็เผู้ยข�อมี้ล	 เชี่นี้ 
สิ�งแวัด็ล�อมี	สังค์มี	และธ์รรมีาภิบาล	 (ESG)	ค์วัามีเส้�ยงของภาวัะเศึรษฐกิจ	 เชี่นี้	GDP	ด็ัชีนี้้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์	 เป็นี้ต�นี้	 
ปจัจยัตา่ง	ๆ 	เหลา่นี้้�จะที่ำให�ผู้้�บรหิารสามีารถุใชี�ในี้การเพื่ิ�มีมีล้ค์า่ของกจิการได็�	นี้อกจากนี้ั�นี้การศึกึษาค์รั�งนี้้�เปน็ี้กลุม่ีตัวัอยา่ง
ของบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ยกลุ่มี	SET100	โด็ยไมี่ได็�มี้การศึึกษาแยกตามีแต่ละอุตสาหกรรมี	
รวัมีทัี่�งไม่ีใชี่ตัวัอย่างที่ั�งหมีด็ของประชีากร	จึงอาจที่ำให�ผู้ลการศึึกษาม้ีค์วัามีค์ลาด็เค์ล่�อนี้หร่อม้ีค์วัามีแมี่นี้ยำนี้�อยลง 
ในี้อนี้าค์ตอาจที่ำการศึึกษาแยกตามีแต่ละกลุ่มีอุตสาหกรรมี	และอาจใชี�ตัวัอย่างบริษัที่จด็ที่ะเบ้ยนี้ในี้ตลาด็หลักที่รัพื่ย์ที่ั�ง
ตลาด็หลักที่รัพื่ย์แห่งประเที่ศึไที่ย	และตลาด็หลักที่รัพื่ย์	เอ็มี	เอ	ไอ	เพื่่�อให�ผู้ลการศึึกษาม้ีค์วัามีแมี่นี้ยำมีากขึ�นี้	นี้อกจากนี้ั�นี้ 
การศึึกษาในี้อนี้าค์ตอาจเพื่ิ�มีค์วัามีลึกซึ่ึ�งของการวัิเค์ราะห์เร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบวั่ามี้ที่้�ผู้้�สอบบัญชี้อาจตอบสนี้อง 
ค์วัามีเส้�ยงยังไมี่ค์รอบค์ลุมีของค์วัามีเส้�ยงท้ี่�ระบุในี้เร่�องสำค์ัญของการตรวัสอบ	ซึ่ึ�งจะเพื่ิ�มีค์วัามีค์วัามีลึกซึ่ึ�งในี้การวัิเค์ราะห์
ต่อไปวั่า	แนี้วัที่างการกำหนี้ด็ให�ผู้้�สอบบัญชี้ต�องระบุเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบยังจำเป็นี้มีากนี้�อยเพื่้ยงไร	 โด็ยมีุ่งหวััง 
วั่าเร่�องสำค์ัญในี้การตรวัจสอบเป็นี้ข�อมี้ลที่้�ส่�อสารไปยังผู้้�ใชี�งบการเงินี้	และผู้้�ใชี�งบการเงินี้มี้ประโยชีนี้์ของการใชี�เร่�องสำค์ัญ 
ในี้การตรวัจสอบบัญชี้เพื่่�อตัด็สินี้ใจเชีิงเศึรษฐกิจมีากขึ�นี้	
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