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บทคัดย่อ 
งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะของกิจการ

ส ่งผลต ่อความสามารถในการจ ัดการกำไรของบร ิษ ัทท ี ่จดทะเบ ียนในตลาดหล ักทร ัพย ์แห่งประเทศไทย  

(SET 100) โดยมีขอบเขตการศึกษาจำกัดเฉพาะช่วงปี พ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 จำนวน 88 บริษัท โดยใช้ข้อมูล 

งบการเงินจาก SETSMART และแบบประเมินการกำกับดูแลกิจการจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) 

ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย ผลการดำเนินงานวัดค่าโดยตัวแปรที่ศึกษาประกอบด้วย อัตราส่วนกำไร

ขั้นต้น  อัตราส่วนกำไรสุทธิ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  และด้านอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

เพื ่อวิเคราะห์เส้นทางความสัมพันธ์ที ่มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยใช้วิธ ีการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา          

การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ และการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณ ผลการศึกษาพบว่า 1) สัดส่วนการ

แยกตำแหน่งของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร สัดส่วนของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และขนาดของกิจการ         

มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนกำไรขั้นต้นในเชิงบวกอย่างมีนัยสำคัญ แต่ขนาดของคณะกรรมการ และประเภทของกลุ่มกิจการ 

มีความสัมพันธ์ในเชงิลบอย่างมีนัยสำคัญ 2) สัดส่วนการถือหุ้นของของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วน

กำไรสุทธิ (NPM) ในเชิงบวกอย่างมีนัยสำคัญ แต่ขนาดของคณะกรรมการ มีความสัมพันธ์ในเชิงลบอย่างมีนัยสำคัญ       

3) ขนาดของกิจการกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยสำคัญ 4) อัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นกับการกำกับดูแลกิจการ ไม่พบความสัมพันธ์อย่างมีนัยสำคัญ 
 

คำสำคัญ: การกำกับดูแลกิจการ; ลักษณะเฉพาะกิจการ; อัตราส่วนทางการเงิน; ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 

Abstract 
This research aims to study the relationship between corporate governance and the characteristics of 

the entity pass on the profit-management ability of the companies listed on the market. The Stock Exchange of 
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Thailand (SET 100) with a limited study scope for the year 2017 to 2021 of 88 companies using financial 

statements information from the SETSAMRT and a supervisory assessment form. Business administration from 

the annual registration statement (From 56-1) of the Thai Institute of Directors Association. Performance was 

measured by the variables studied including Gross profit ratio, Net profit ration, return on total assets and Ratio 

return on equity was used to analyze the correlation path with statistical significance at the 0.05 level by using 

Descriptive statistical Analysis method, Correlation coefficient analysis and Multiple regression analysis. The 

results of the study showed that 1) The proportion of the position of the Chairman of the Board of Directors and 

the Chief Executive Officer, The proportion of major shareholders and size of business It is related to gross 

margin ration is significantly positive, but the size of the board and the type of business group had a significant 

negative relationship, 2) The shareholding proportion of the major shareholder have a relationship with a 

significantly positive net profit margin but the size of the board have a relationship, 3) The size of the business 

was significantly correlated with the rate of return on total assets, 4) No relationship between the return on 

equity ratio was found of shareholders and corporate governance.  
 

Keywords: Corporate Governance; Characteristics of the business; Financial Ratio; Stock Exchange of Thailand. 
 

 บทนำ 
วิกฤตการณร์ะบาดของโรคโควิด-19 ตั้งแต่ปี พ.ศ.2562 จนถึงปัจจุบัน ได้ส่งผลกระทบในเชิงเศรษฐกิจ

อย่างรุนแรงในระดับโลก ส่งผลกระทบอย่างรุนแรงในภาคธุรกิจในประเทศไทยโดยมีการเปรียบเทียบยอด    
จดทะเบียนเลิกกิจการในปี พ.ศ. 2563 กับช่วง 4 เดือนแรกของปี พ.ศ. 2564 พบว่า ในปีพ.ศ. 2563 มียอด          
การปิดกิจการ 3,986 ราย ในขณะที่ปี พ.ศ. 2564 มียอดการปิดกิจการ 3,090 รายซึ่งถือว่ามีจำนวน         
ปิดกิจการลดลง แต่ถ้าพจิารณาทุนจดทะเบียนของกิจการที่ย่ืนปดิของปี พ.ศ. 2563 ซ่ึงมีมูลค่า 18,240 ล้านบาท 
เทียบกับช่วง 4 เดือนแรกของปีพ.ศ. 2564 ซ่ึงมีมูลค่า 24,988 ล้านบาทพบว่าในช่วง 4 เดือนแรกของปี พ.ศ. 2564 
มีมูลค่ามากกว่าในปีพ.ศ. 2563 ถึง 6,748 ล้านบาท (ประภาศรี โอสถานนท์ และวัชร ปุษยะนาวิน,2564)     
จะเห็นได้ว่าเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นมีทัง้กจิการที่ต้องปิดตัวและกิจการที่สามารถเตบิโตไดภ้ายใต้ภาวะเศรษฐกิจ
ที่ตกต่ำลง ซ่ึงสาเหตุหนึ่งที่ทำให้เกิดเหตุการณ์ดังกล่าวคอื การกำกับดูแลกิจการ ที่แตกต่างกันของแต่ละองค์กร 
ทำให้งานวจิัยนีมุ่้งเน้นการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกนักำกับดูแลกจิการกบัความสามารถในการจัดการกำไร 
จากสภาวะเศรษฐกิจที่กำลังถดถอยในประเทศไทยนั้น กลับสวนทางกับจำนวนของบัญชีการซ้ือขายที่เพิ่มขึ้น 
ณ เดือนกันยายน 2563 มีจำนวนบัญชีที ่เปิดเพื่อการซื้อขายหลักทรัพย์กว่า 3.32 ล้านบัญชีในตลาด
หลักทรัพย์ประเทศไทย เพิ่มขึ้นกว่า 554,000 บัญชีจากสิน้ปี 2562 ที่ผ่านมา ซ่ึงถือว่ามีจำนวนสูงที่สุดที่เคย 
(สุมิตรา ตั้งสมวรพงษ์ และบษุบา คงปัญญากล, 2563) 

ทำให้สังเกตเห็นถึงปัญหาของบริษัทที่มักเกิดขึ้นเช่น ปัญหาด้าน ความน่าเชื่อถือ ปัญหาด้านการเงิน 
ปัญหาด้านประสิทธิภาพการผลิต เป็นต้น ปัญหาเหล่านี้ส่งผลเสียทั้งกับตัวบริษัทเองและผู้ถือหุ้น      
ซึ ่งปัญหาที่เกิดขึ้นมีหลายสาเหตุที ่แตกต่างกันไป แต่บริษัทจำนวนไม่น้อยที่ประสบปัญหาเหล่านี ้มีสาเหตุ  
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มาจากการขาดการกำกบัดูแลกจิการที่ด ีหากบริษัทมีการกำกับดแูลกิจการที่ดี มีความโปร่งใสในการเผยแพร่
ขอ้มูลทางการเงิน การจัดการกำไร แก่นักลงทุน ปัญหาเหล่านี้ จะสามารถถูกแก้ไขได้อย่างถูกต้องและรวดเร็ว 

ผู้วิจัยจึงตัดสินใจศึกษาเกี่ยวกับ ความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะ
กิจการส่งผลตอ่ความสามารถในการจัดการกำไรของบรษิัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(SET 100) ซ่ึงขอ้มูลในงานวจิัยนี้ มีประโยชน์โดยสามารถนำไปเป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจเกี่ยวกับการวางแผน
และกำหนดนโยบายการดำเนินงานและการกำกับดูแลกิจการตามลักษณะเฉพาะของกิจการ ใช้เป็นข้อมูล    
ในการประกอบพจิารณาตัดสินใจให้คณะกรรมการบรษิัทซ่ึงเป็นผู้นำหรือผู้รับผิดชอบสูงสุดขององค์กรนำไปปรบัใช้
ในการวางแผนการกำกับดูแลให้กิจการมีผลประกอบการที่ดีในระยะยาว บริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย
สามารถนำไปประกอบการพิจารณาใช้จัดสรรทรัพยากรและลงทุนให้มีความเหมาะสมกับผลประโยชน์         
ที่ได้รับ โดยจัดสรรบุคลากรและงบประมาณเกี่ยวกับการกำกับดูแล (สัตยา ตันจันทร์พงศ์,2558) เพื่อแสดงถึง
ความโปร่งใสและสรา้งความน่าเช่ือถือให้แกน่ักลงทุน อีกทั้งยังเป็นแนวทางให้นักลงทุนและผู้ที่สนใจสามารถ
นำความรู้และความเข้าใจ ที่ได้จากงานวิจัยไปใช้ประกอบเป็นแนวทางในการตัดสินใจในการเลือกลงทุน     
หรือหลีกเลี่ยงที่จะลงทุนในบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET 100) ได้อีกด้วย  
 

วัตถปุระสงค์ของการวิจัย 
เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะของกิจการส่งผลต่อ

ความสามารถในการจัดการกําไร ในด้านต่างๆ ประกอบด้วย อัตราส่วนกําไรขั้นต้น(GPM) อัตราส่วนกําไร
สุทธิ (NPM) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(ROE) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET 100) 
 

กรอบแนวคิดการวิจัย 

ตัวแปรอิสระ      ตัวแปรตาม  

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย 

ความสามารถในการจัดการกำไร  
(Profitability Earnings Management) 
1. อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (GPM) 
2. อัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) 
3. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวม (ROA) 
4. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น (ROE) 

 

การกำกับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance: CG) 
1. ขนาดของคณะกรรมการ (BS) 
2. สัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) 
3. สัดส่วนการแยกตำแหน่งประธานกรรมการกับประธาน
เจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) 
4. สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือรายใหญ่ (PSM) 
5. ระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGSหรือ GMS) 

 
 ลักษณะเฉพาะของกิจการ 

(Characteristics of the business) 
1. ขนาดของกิจการ (BNS)  
2. ประเภทของกลุ่มกิจการ (TOB) 

 
 

 

157



WESTERN UNIVERSITY RESEARCH JOURNAL of HUMANITIES and SOCIAL SCIENCE 

 

ปีท่ี 8 ฉบับท่ี 2 (พฤษภาคม-สิงหาคม 2565) I Vol.8 No.2 (May-August 2022) 

 

วิธดีำเนินการวิจัย  

ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

ศึกษาวิจัยนี้ ประชากร คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET 100) 
จำนวน 100 บริษัท กลุ่มตัวอย่างในการศกึษาครั้งนี ้ใช้วิธกีารเลือกตัวอย่างแบบเจาะจง เนื่องจากขอ้จำกัดทางขอ้มูล 
ผู้วิจัยพบว่าบริษัทที่มีข้อมูลครบถ้วนทั้ง 5 ปี ระหว่างปี พ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 มีจำนวน 88 บริษัท ผู้วิจัยจึงได้
ศึกษาข้อมูลตัวอย่างจำนวน 88 บริษัท ชุดข้อมูลจำนวน 440 ชุดข้อมูล (88 บริษัท * 5 ปี) จาก 8 กลุ่มอุตสาหกรรม 
(SETSMART) ดังนี ้

 

ตารางท่ี 1 กลุ่มอุตสาหกรรมบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย (SET100 Index) และกลุ่มตัวอย่างของงานวจิัย 
 

กลุ่มอุตสาหกรรม AGCO CONS FINC INDS PROP RESU SERV TECH 

SET 100 Index  
(100 บริษัท) 

8 1 18 4 15 22 24 8 

กลุ่มตัวอย่าง  
(88 บริษัท) 

5 0 16 3 14 20 22 8 

 

การเก็บรวบรวมข้อมูล 

การวจิัยครั้งนีเ้ป็นการวจิัยเชิงปริมาณ โดยกำหนดวธิีดำเนินการศึกษาคน้คว้า และมีวิธีการเก็บ

รวบรวมขอ้มูลเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ทั้งในส่วนของตัวแปรอิสระ และตัวแปรตาม       

การวิเคราะห์ข้อมูล  

1. การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เพื่อใช้ในการสรุปผลข้อมูลของตัวแปร    

จะแสดงผลในรูปความถี่และร้อยละ ค่าเฉลี่ยเลขคณิต ค่าสูงสุด ค่าต่ำสุด และ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานของการกำกับ

ดูแลกิจการ ประกอบด้วย ขนาดของคณะกรรมการ (BS) สัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) สัดส่วน         

การแยกตำแหน่งประธานกรรมการกับประธานบริหาร (CEO) สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) 

ระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) และกลุ่มลักษณะเฉพาะของกิจการเป็นตัวแปรอสิระ 

ประกอบด้วย ขนาดของกิจการ (BNS) ประเภทของกลุ่มกิจการ (TOB) และความสามารถในการจัดการกำไร 

ประกอบด้วย อัตราส่วนกำไรสุทธิ (GPM) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 

(ROA) และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) เพื่อหาค่าความถี่ และ การกระจายของข้อมูล       

ว่าแต่ละขอ้มูลนั้นมีค่าที่ห่างกันมากน้อยเพยีงใด 

2. การว ิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ ์สหส ัมพันธ์ (Correlation Coefficient Analysis) เพ ื ่อทดสอบ

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ คือ ของการกำกับดูแลกิจการ ประกอบด้วย ขนาดของคณะกรรมการ(BS) 

สัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) สัดส่วนการแยกตำแหน่งประธานกรรมการกับประธานบริหาร 

(CEO) สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) ระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) 

และกลุ่มลักษณะเฉพาะของกิจการเป็นตัวแปรอิสระ ประกอบด้วยขนาดของกิจการ (BNS) ประเภทของกลุ่มกิจการ 
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(TOB) ใช้พิจารณา โดยกําหนดค่าความสัมพันธ์ไวถ้้าหากมีค่ามากกว่า 0.70 แสดงว่าจะเกิดปัญหาจากการที่ตัวแปร

อิสระมีความสัมพันธ์กันในระดับสูงมาก (Multicollinearity) (สุทิน ชนะบุญ, 2560) 

3. การวเิคราะห์การถดถอยพหคุูณ (Multiple Regression Analysis) ใช้วิธแีบบ Enter เพื่อหาความสัมพันธ์

และทดสอบสมมติฐานของงานวิจัยเรื่องความสัมพันธ์ของลักษณะเฉพาะของกิจการส่งผลต่อความสามารถในการ

จัดการกำไรของบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET 100) โดยแสดงเป็นตัวแบบสมการ Regression  
 

ผลการวิจัย 

การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

ตารางท่ี 2 การวเิคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนาของการกำกับดูแลกิจการ (CG) ของบริษัทที่จดทะเบียน 

    ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (100 หลักทรัพย์ตามลำดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 

 ค่าต่ำสดุ ค่าสูงสุด 
ค่าเฉลี่ย

เลขคณิต 

ส่วนเบ่ียงเบน

มาตราฐาน 

ขนาดของคณะกรรมการ (BS) 3.00 27.00 11.70 3.12 
สัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) 0.00 83.33 39.67 15.60 

สัดส่วนของการแยกตำแหน่งประธานกรรมการ
กับประธานบริหาร (CEO) 

66.00 70.00 67.00 0.47 

สัดส่วนการผู้ถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) 5.00 99.96 35.69 17.05 
ระดับผลการประเมินของการดูแลกิจการ (GCS 
หรือ GMS) 

3.00 5.00 4.58 0.63 

 

จากตารางที่ 2 พบว่า ขนาดของคณะกรรมการ (BS) เฉลี่ยเท่ากับ 39.67 มีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

เท่ากับ 3.12โดยมีขนาดของคณะกรรมการบริหารต่ำสุดอยู่ที่ 3 และมีขนาดของคณะกรรมการบริหารสูงสุดอยู่ที่ 

27 ซึ ่งจากการศึกษาเป็นรายปีจะพบว่า ค่าเฉลี ่ยขนาดของคณะกรรมการบริหารนั ้นมีค่าเพิ ่มขึ ้นทุกปี                  

อย่างต่อเนื่อง ยกเว้นในปี พ.ศ. 2562 สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระ (PID) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 50.73     

ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 15.60 ซึ่งมีสัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) สูงสุดเท่ากับ      

ร้อยละ 80.50 สัดส่วนการแยกตำแหนง่ประธานกรรมการกับประธานเจ้าหนา้ที่บริหาร (CEO) มีค่าเฉลี่ยร้อยละ 

67.00 แสดงถึง บริษัทส่วนใหญ่มีการแยกตำแหน่งระหว่างประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร     

เป็นคนละคน สัดส่วนการผู้ถอืหุ้นของผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ (PSM) มีค่าเฉลี่ยร้อยละ เท่ากับ 35.69 ค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเท่ากับ 17.05 มีสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้น รายใหญ่ ต่ำที่สุดร้อยละ 5 และมีสัดส่วนการถือหุ้น

ของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ สูงสุดเท่ากับ ร้อยละ 99.96 และ ระดับผลการประเมินของการดูแลกิจการ (GCS       

หรือ GMS) เฉลี่ยเท่ากับ 4.58 ค่าส่วนเบี่ยงเบน มาตรฐานเท่ากับ 0.63 ซ่ึงระดับผลการประเมินของ

การดูแลกิจการ ต่ำสุดที่ 3 และมีระดับผลการประเมินของการดูแลกิจการ สูงสุดเท่ากับ 5 ซึ่งจากค่าเฉลี่ย

คะแนนของการประเมินอยู่ในระดับดีมากค่อนไปทางดีเลิศ  
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ตารางที่ 3 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนาของลักษณะเฉพาะของกิจการ (CB) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (100 หลักทรัพย์ ตามลำดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 

 
ค่าต่ำสดุ ค่าสูงสุด 

ค่าเฉลี่ย

เลขคณิต 

ส่วนเบ่ียงเบน

มาตราฐาน 

ขนาดของกิจการ (BNS) 780.96 433,280.0  327,191.53 743,126.40 
 

ขนาดของกิจการ (BNS) มีมูลค่าเฉลี่ยเท่ากับ 327,191.53 ล้านบาท ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

เท่ากับ 743126.40 ซ่ึงขนาดของกจิการที่มีมูลค่าต่ำสุดเท่ากบั 780.96 ล้านบาท และขนาดของกจิการที่มีมูลคา่

สูงสุดเท่ากับ 433,280.00 ล้านบาท และจากการสำรวจขอ้มูลเชิงปริมาณรายปี พบว่าขนาดของกิจการ (BNS) 

เฉลี่ยมีการเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องทุกปี  
 

ตารางที่ 4 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนาของอัตราส่วนความสามารถในการทำกำไร (PR) ของบริษัทที่           

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (100 หลักทรัพย์ ตามลำดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 

 

จากตารางที่ 4 ระหว่างปี พ.ศ. 2560-2564 พบว่า บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

กลุ่ม SET100 มีอัตราส่วนกำไรขั้นต้น (GPM) เฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 33.16 มีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 

21.99 โดยมีอัตราส่วนกำไรขั้นต้น (GPM) ต่ำสุดอยู่ที่ -24.69 และมีอัตราส่วนกำไรขั้นต้น (GPM) สูงสุดอยู่ที่ 

96.62 อัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM)มีค่าเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 15.61 ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 19.20 โดยมี

อัตราส่วนกำไรขั ้นต้นต่ำ (GPM) สุดอยู ่ที ่ -212.69 และมีอัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) สูงสุดอยู ่ที ่ 88.39 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 14.05 ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั 

14.28 โดยมีอัตราส่วนกำไรขั้นต้น (GPM) ต่ำสุดอยู่ที่ 96.15 และมีอัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) สูงสุดอยู่ที่ 

102.78 และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 8.05 ค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเท่ากับ 7.24 มีอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ต่ำที่สุดร้อยละ -19.14 และมีอัตรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) สูงสุดเท่ากับ ร้อยละ 64.17 

 

 

 

 

 ค่าต่ำสดุ ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ยเลขคณิต 
ค่าเบ่ียงเบน

มาตรฐาน  

อัตราส่วนกำไรขั้นตน้ (GPM) -24.69 96.62 33.16 21.99 

อัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) -212.19 88.39 15.61 19.20 

อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) -96.15 102.78 14.05 14.28 

อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) -19.14 64.17 8.05 7.24 
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การวิเคราะห์ค่าสัมประสทิธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient Analysis)   

ตารางท่ี 5 ผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ การกํากับดูแลกิจการ (CG)  

    และลักษณะเฉพาะของกิจการ (CB) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

    (100 หลักทรัพย์ตามลําดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 

** ความสัมพันธ์ที่ระดับนัยสำคัญ เท่ากับ 0.01 (2-tailed) 

* ความสัมพันธ์ที่ระดับนัยสำคัญ เท่ากับ 0.05 (2-tailed) 
 

จากตารางที่ 5 แสดงให้เห็นถึงการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ ระหว่างตัวแปรอิสระทั้งหมด 

ของกลุ่มบริษัทตัวอย่างตั้งแต่ปี 2560-2564 ซึ่งประกอบด้วย ขนาดของคณะกรรมการ (BS) สัดส่วนจำนวน

ของคณะกรรมการอิสระ (PID) สัดส่วนการแยกตำแหน่งประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO)  

สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) ระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) 

ขนาดของกิจการ (BNS) และประเภทของกลุ่มกิจการ (TOB)  ผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พบว่า 

ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างขนาดของคณะกรรมการ (BS) และตัวแปรอิสระอื่น ๆ  ที่

ระดับนัยสำคัญ 0.01 หรือที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 พบความสัมพันธ์กับสัดส่วนจำนวนของ

คณะกรรมการอิสระ (PID) สัดส่วนการแยกตำแหน่งประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO)  

สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) ระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) 

ขนาดของกิจการ (BNS) โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เท่ากับ -0.135, 0.181, 0.197 และ 0.442 ตามลำดับ 

นอกจากนี้ยังพบความสัมพันธ์ระหว่างบอร์ดบริหารกับประเภทของกิจการที่ระดับนัยสำคัญ 0.05 

หรือที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 มีค่าสหสัมพันธ์เท่ากับ 0.111 และไม่พบความสัมพันธ์ระหว่าง

ขนาดของคณะกรรมการ (BS) กับสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) 

 ค่าประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างสัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) และตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ  ที่

ระดับนัยสำคัญ 0.01 หรือระดับความเช่ือม่ันร้อยละ 99 พบความสัมพันธ์กับ สัดส่วนการถือหุ้นของ      

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) ระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) และประเภทของกลุ่ม

กิจการ (TOB) โดยมีค่าสัมประสิทธิ ์สหสัมพันธ์เท่ากับ 0.157, 0.137 และ 0.132 ตามลำดับ และไม่พบ

 BS PID CEO PSM CGS BNS TOB 

BS 1 -0.135** 0.181** -0.560 0.197** 0.442** 0.111* 

PID  1 -0.370 0.157** 0.137** 0.068 0.132** 

CEO   1 -0.158** 0.022 0.132** 0.186** 

PSM    1 -0.007 -0.008 0.120 

CGS หรือ GMS     1 0.169** -0.066 

BNS      1 -0.119* 

TOB       1 
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ความสัมพันธ์ระหว่างสัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) กับสัดส่วนการแยกตำแหน่ง

ประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) และขนาดของกิจการ (BNS) 

 ค่าประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างสัดส่วนการแยกตำแหน่งประธานกรรมการกบัประธานเจา้หน้าที่บริหาร 

(CEO) และตัวแปรอิสระอื่น  ๆที่ระดับนัยสำคัญ 0.01 หรือระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 พบความสัมพันธ์กับ

สัดส่วนการถือหุ ้นของผู้ถือหุ ้นรายใหญ่ (PSM)  ขนาดของกิจการ (BNS) และประเภทของกลุ่มกิจการ (TOB)          

โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เท่ากับ -0.158, 0.132 และ 0.186 ตามลำดับ และไม่พบความสัมพันธ์ระหว่าง

สัดส่วนการแยกตำแหน่งประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) กับระดับผลการประเมินการ

กำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) 

 ค่าประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) และตัวแปรอิสระอื่นๆ 

พบว่าไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างสัดส่วนการถือหุน้ของผู้ถือหุน้รายใหญ่ (PSM) กับตัวแปรอิสระอื่นๆ 

 ค่าประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) 

และตัวแปรอิสระอื่นๆ ที่ระดับนัยสำคัญ 0.01 หรือระดับความเช่ือม่ันร้อยละ 99 พบความสัมพันธ์กับ

ขนาดของกิจการ (BNS) โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เท่ากับ 0.169 และไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างระดับ

ผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) กับประเภทของกลุ่มกิจการ (TOB) 

ค่าประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างขนาดของกิจการ (BNS)  และตัวแปรอิสระอื่นๆ ความสัมพันธ์

ระหว่างขนาดของคณะกรรมการ (BS) กับประเภทของกิจการ (TOB) ที่ระดับนัยสำคัญ 0.05 หรือที่ระดับ      

ความเช่ือม่ันร้อยละ 95 มีค่าสหสัมพันธ์เท่ากับ -0.119 

ทั้งนี้ จากการทดสอบวิเคราะห์หาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ตัวแปรอิสระทั้งหมดตามตารางที่  5 

ของขนาดของคณะกรรมการ (BS) สัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) สัดส่วนการแยก

ตำแหน่งประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM)  

ระดับผลการประเมินการกำกับดูแลกิจการ (CGS หรือ GMS) ขนาดของกิจการ (BNS) และประเภทของกลุ่ม

กิจการ (TOB) พบว่าไม่มีตัวแปรอิสระใดที่มีความสัมพันธ์กันสูง เนื่องจากค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์

จากผลการทดสอบ อยู่ในช่วงต่ำสุด -0.007 และสูงสุด 0.442 ซึ่งมีอยู่ในช่วงระหว่าง -0.700 หรือ 0.700      

ซ่ึงเป็นค่าที่ยอมรับได้ จึงไม่เกิดปัญหา Multicollinearity ดังนั้น จึงสามารถนำตัวแปรอิสระทั้งหมดเข้า

สู่ตัวแบบสมการถดถอยพหุคูณ  
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การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  

ตารางท่ี 6 ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ 

    ปรับแก้ (Adjust R2) และ ค่า Durbin-Watson ของการกํากับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะ 

    ของบริษัทที่ส่งผลต่อ อัตราส่วนกําไรขัน้ต้น (GPM) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด 

    หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (100 หลักทรัพย์ ตามลําดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

Collinearity Statistics 

B 
Std. 

Error 
Beta Tolerance VIF 

(constant) 41.999 8.522  4.928 0.000   

BS -1.183 0.374 -0.168 
-

3.162 
0.002 0.710 1.409 

PID 0.070 0.067 0.050 1.044 0.297 0.885 1.129 

CEO 6.388 2.206 0.136 2.896 0.004 0.900 1.112 

PSM 0.149 0.060 0.115 2.488 0.013 0.933 1.072 

CGS หรือ GMS -0.792 1.634 -0.023 
-

0.484 
0.628 0.919 1.088 

BNS 9.644E-6 0.000 0.326 6.278 0.000 0.742 1.349 

TOB -0.884 0.439 -0.097 0.000 0.44 0.860 1.162 

R = 0.370a R2 = 0.137 Adj. R2 = 0.123 Durbin-Watson = 0.533 
 

จากตารางที่ 6 พบว่า ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของการกำกับดูแลกิจการ และอัตราส่วน

กำไรขั ้นต้น โดยใช้วิธีวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณพบว่า ค่า P-Value ของขนาดของคณะกรรมการ (BS) 

สัดส่วนการแยกตำแหน่งของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO)  สัดส่วนการถือหุ้น

ของผู้ถือหุ ้นรายใหญ่ (PSM) ขนาดของกิจการ (BNS)  อยู ่ที ่ 0.000, 0.000, 0.012, 0.027, และ 

0.000 ตามลำดับ ซ่ึงมคี่าน้อยกว่าระดับนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 (Sig.<α0.05) ซ่ึงบ่งช้ีว่า อัตราส่วน

กำไรขัน้ต้น (GPM) มีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระที่ได้กล่าวมาข้างต้น นอกจากนี ้จากขอ้มูลสามารถทำนาย

ถึงความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกำไรขั้นต้น (GPM) กับขนาดของคณะกรรมการ(BS)  สัดส่วนการแยก

ตำแหน่งของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

(PSM) ขนาดของกิจการ(BNS) และประเภทของกิจการ(TOB) ได้ร้อยละ 13.70 (R2=0.137) จากค่าสัมประสิทธิ์

การถดถอยซ่ึงเป็นคะแนนดิบ (B) ซ่ึงมีค่าเท่ากับ -1.183, 6.388, 0.149, 9.644E-006, และ -0.884 ตามลำดับ 

สามารถเขยีนสมการพยากรณ์ในรูปคะแนนดิบได้ดังต่อไปนี้ 
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อัตราส ่วนกำไรข ั ้นต้น(GPM) = 41.999 + (-1.183(ขนาดของคณะกรรมการ)) + 6.388 

(สัดส่วนการแยกตำแหน่งของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่

บริหาร) + 0.149(สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่) + 9.644E-

006 (ขนาดของกิจการ) + (-0.884(ประเภทของกิจการ)) 

ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยพหุคูณ ซ่ึงเป็นคะแนนมาตรฐาน (β) ของ ขนาดของคณะกรรมการ (BS)  

สัดส่วนการแยกตำแหน่งของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร(CEO) สัดส่วนการถือหุ้น

ของผู้ถือหุ้นรายใหญ่(PSM) ขนาดของกิจการ (BNS)และประเภทของกลุ่มกิจการ(TOB) มีค่าเท่ากับ -0.168, 

0.136, 0.115, 0.326 และ -0.097 สามารถเขยีนสมการพยากรณ์ในรูปคะแนนมาตรฐานได้ดังต่อไปนี้  

อัตราส่วนกำไรขัน้ต้น(NPM) = (-0.168(ขนาดคณะกรรมการ)) + 0.136 (สัดส่วนการแยกตำแหนง่   

        ของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร) + 0.155      

          (สัดส่วนการถือหุ ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่) + 0.326(ขนาดของ  

        กิจการ) + (-0.097 (ประเภทของกลุ่มกิจการ)) 
 

ตารางท่ี 7 ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ 

     ปรับแก้ (Adjust R2) และ ค่า Durbin-Watson ของการกํากับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะ 

     ของบริษัทที่ส่งผลต่อ อัตราส่วนกําไรสุทธิ (NPM) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด 

     หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (100 หลักทรัพย์ ตามลําดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(constant) 18.032 7.843  2.299 0.022   

BS -1.102 0.344 -0.179 
-

3.202 
0.001 0.710 1.409 

PID -0.013 0.062 -0.010 
-

0.207 
0.836 0.885 1.129 

CEO 2.349 2.031 0.057 1.157 0.248 0.900 1.112 

PSM 0.130 0.055 0.116 2.373 0.018 0.933 1.072 

CGS หรือ GMS 1.352 1.504 0.044 0.899 0.369 0.919 1.088 

BNS 1.992E-6 0.000 0.077 1.409 0.159 0.742 1.349 

TOB -0.242 0.404 -0.030 
-

0.599 
0.549 0.860 1.162 

R = 0.202a R2 = 0.041 Adj. R2 = 0.025 Durbin-Watson = 1.197 
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ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์การกำกับดูแลกิจการ และอัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) โดยใช้วิธี

วเิคราะห์ถดถอยเชิงเส้นพหุคูณพบว่า ค่า P-Value ของขนาดของคณะกรรมการ (BS) และสัดส่วนการถือหุ้น

ของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) อยู่ที่ 0.001 และ0.018 ตามลำดับ ซ่ึงมีค่าน้อยกว่าระดับนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 

(Sig.<α0.05) ซึ ่งบ่งชี ้ว่า อัตราส่วนกำไรสุทธิมีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระที่ได้กล่าวมาข้างต้น 

นอกจากนี้ จากข้อมูลสามารถทำนายถึงความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) กับขนาดของ

คณะกรรมการ (BS) และสัดส่วนการถือหุ ้นของผู้ถือหุ ้นรายใหญ่ (PSM) ได้ร้อยละ 4.10 (R2=0.041)        

จากค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยซึ่งเป็นคะแนนดิบ (B) ซึ่งมีค่าเท่ากับ -1.102, 0.130 ตามลำดับ สามารถเขียน

สมการพยากรณ์ในรูปคะแนนดิบได้ดังต่อไปนี้ 

 อัตราส่วนกำไรสุทธิ(NPM)= 18.032 + (-1.102(ขนาดของคณะกรรมการ)) + 0.130 (สัดส่วนของผู้ถือหุ้น

รายใหญ่))ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยซ่ึงเป็นคะแนนมาตรฐาน (β) ของขนาดของคณะกรรมการ (BS) 

และสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) มีค่าเท่ากับ -0.179 และ0.116 สามารถเขียน

สมการพยากรณ์ในรูปคะแนนมาตรฐานได้ดังต่อไปนี้ 

 อัตราส่วนกำไรสุทธิ(NPM) = (-1.179(ขนาดของคณะกรรมการ)) + 0.116(สัดส่วนของผู้ถือหุ้นรายใหญ่) 
 

ตารางท่ี 8 ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ 

    ปรับแก้ (Adjust R2) และ ค่า Durbin-Watson ของการกํากับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะ 

    ของบริษัทที่ส่งผลต่อ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) ของบริษัทที่จดทะเบียน 

    ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (100 หลักทรัพย์ตามลําดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(constant) 15.323 2.920  5.249 0.000   

BS -0.141 0.128 -0.061 -1.099 0.272 0.710 1.409 

PID -0.010 0.023 -0.022 -0.441 0.659 0.885 1.129 

CEO -1.119 0.756 -0.073 -1.481 0.139 0.900 1.112 

PSM -0.008 0.020 -0.019 -0.387 0.699 0.933 1.072 

CGS หรือ GMS -0.904 0.560 -0.078 -1.614 0.107 0.919 1.088 

BNS 
-1.650E-

6 
0.000 -0.169 -3.135 0.002 0.742 1.349 

TOB 0.020 0.150 0.007 0.135 0.893 0.860 1.162 

R = 0.255a R2 = 0.065 Adj. R2 = 0.050 Durbin-Watson = 1.325 
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ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์การกำกับดูแลกิจการ และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) 

โดยใช้วิธวีเิคราะห์ถดถอยพหุคูณพบว่า ค่า P-Value ของ ขนาดของกิจการ อยู่ที่ 0.002 ซ่ึงมีค่าน้อยกว่า

ระดับนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 (Sig.<α0.05) ซ่ึงบ่งช้ีว่า อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ มีความสัมพันธ์

กับตัวแปรอิสระที่ได้กล่าวมาข้างต้น นอกจากนี้ จากข้อมูลสามารถทำนายถึงความสัมพันธ์ระหว่าง

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมกับขนาดของกิจการได้ร้อยละ 6.50 (R2=0.065) จากค่าสัมประสิทธิ์

การถดถอยซึ่งเป็นคะแนนดิบ (B) ซึ่งมีค่าเท่ากับ -1.650E-006 สามารถเขียนสมการพยากรณ์ในรูป

คะแนนดิบได้ดังต่อไปนี้ 

 อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) = 15.323 + (-1.650E-006 (ขนาดของกิจการ) 

 ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยซึ่งเป็นคะแนนมาตรฐาน (β) ของ ขนาดของกิจการมีค่าเท่ากับ  

-0.169 สามารถเขยีนสมการพยากรณ์ในรูปคะแนนมาตรฐานได้ดังต่อไปนี้ 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) = -0.169(ขนาดของกิจการ) 
 

ตารางที่ 9 ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจปรับแก้ 

(Adjust R2) และ ค่า Durbin-Watson ของการกํากับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะของ

บริษัทที่ส่งผลต่อ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ของบริษัทที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (100 หลักทรัพย์ ตามลําดับที่มีมูลค่าตามราคาตลาดสูง) 
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(constant) 23.707 5.857  4.048 0.000   

BS -0.383 0.257 -0.084 
-

1.448 
0.137 0.710 1.409 

PID 0.017 0.046 0.018 0.359 0.720 0.885 1.129 

CEO -0.159 1.516 -0.005 
-

0.105 
0.917 0.900 1.112 

PSM 0.012 0.041 0.014 0.282 0.778 0.933 1.072 

CGS หรือ GMS -0.584 1.123 -0.026 
-

0.520 
0.603 0.919 1.088 

BNS 1.992E-6 0.000 0.088 
-

1.599 
0.110 0.742 1.349 

TOB -0.559 0.301 -0.095 
-

1.583 
0.065 0.860 1.162 

R = 0.180a R2 = 0.0.32 Adj. R2 = 0.017 Durbin-Watson = 1.140 
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ผลการวเิคราะห์ความสัมพันธ์การกำกบัดูแลกจิการ และอัตราส่วนตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

โดยใช้วิธีวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณพบว่า ค่า P-Value ของตัวแปรอิสระทุกตัวมีค่ามากกว่า 0.05 ซึ่งค่าดังกล่าว     

มีค่ามากกว่าระดับนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 ค่าสถิติดังกล่าวใช้ในการทดสอบสมมติฐานที่ว่า ความสัมพันธ์ของ

การกำกับดูแลกิจการและลักษณะเฉพาะของกิจการส่งผลต่อสามารถในการจัดการกําไรด้านอัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ ้น (ROE)  ของบริษัทที่จดทะเบียน ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย            

จึงสามารถอธิบายได้ว่าตัวแปรอิสระทั้งหมด ไม่มีความสัมพันธ์ทั ้งเชิงบวกและเชิงลบกับอัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 
 

อภปิรายผลการวิจัย 

1. จากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับดูแลกิจการที่ส่งผลต่อการจัดการกำไร         

ด้านอัตรากำไรขั้นต้น (GPM) พบว่า ตัวแปรของการกำกับดูแลกิจการมีอิทธิพลต่ออัตรากำไรขั้นต้น ในเชิงบวก

อย่างมีนัยสำคัญ ได้แก่ สัดส่วนการแยกตำแหน่งของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) 

สัดส่วนของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) และขนาดของกิจการ (BNS) ซึ่งผลการศึกษา ในส่วนนี้สอดคล้องกับ

บทความวจิัยของ นคร วรีรัตน์ และพัทธนันท์ เพชรเชิดชู (2560) ที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับ

ดูแลกิจการกับความเสี่ยงทางการเงิน พบว่า การควบรวมตำแหน่งประธานกรรมการกับกรรมการในคนเดียวกัน  

มีผลเชิงลบกับระดับสินทรัพย์หมุนเวยีน จากขอ้มูลส่วนนีช้ี้ให้เห็นว่า การแยกของตำแหน่งประธานกรรมการนั้น

จะส่งผลดีกับทางด้านงบการเงินของบริษัท และผลงานวจิัยยังกล่าวว่า การถือหุ้นแบบกระจุกตัวอาจทำให้

เกิดงบประมาณที่ไม่เหมาะสม แต่เม่ือมีวิกฤตการณ์ ทางการเงินก็สามารถกำหนดสักส่วนหลักทรัพย์ได้โดยเร็ว 

ซึ ่งส่งผลประโยชน์กับองค์กร จะเห็นได้ว่าสัดส่วนหุ้นของผู้ถือหุ ้นรายใหญ่มีผลบวกกับงบการเงินหรือ

ความสามารถในการจัดการกำไร นอกจากนี้ ยังพบตัวแปรของการกำกับดูแลกิจการที่มีผลต่ออัตรากำไร

ขั้นต้นในเชิงลบอย่างมีนัยสำคัญ ได้แก่ ขนาดของคณะกรรมการ (BS) ประเภทของกลุ่มกิจการ (TOB) และ

ประเภทของกิจการ (TOB) และตัวแปรที่ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตรากำไรขั้นต้น ได้แก่ สัดส่วนจำนวนของ

คณะกรรมการอิสระ (PID) และระดับผลการประเมินการประเมินกิจการ (CGS หรือ GMS)  

2. จากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับดูแลกิจการที่ส่งผลต่อความสามารถในการจัดการกำไร 

ด้านอัตรากำไรสุทธิ (NPM) พบว่า ตัวแปรของการกำกับดูแลกิจการมีอิทธิพลต่ออัตรากำไรสุทธิในเชิงบวก

อย่างมีนัยสำคัญ ได้แก่ สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ (PSM) ซึ่งสอดคล้องงานวิจัยของ จารุวรรณ          

เอกสะพัง (2562) ที่ศึกษาเกี่ยวกับการวิเคราะห์อิทธิพลของโครงสร้างผู้ถือหุ้นที่มีผลต่อมูลค่าทางบัญชี    

โดยผลการศึกษาชี้ให้เห็นว่าโครงสร้างของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับมูลค่าทางบัญชี ทั้งนี้       

อาจเป็นเพราะการตัดสินใจที่เด็ดขาดของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มุ่งเน้นในการสร้างผลกำไรเป็นหลัก นอกจากนี้ 

ยังพบตัวแปรของการกำกับดูแลกิจการที่มีผลต่ออัตรากำไรสุทธิในเชิงลบอย่างมีนัยสำคัญ ได้แก่ ขนาดของ

คณะกรรมการ (BS) และตัวแปรที ่ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนกำไร ได้แก่ ส ัดส่วนจำนวนของ

คณะกรรมการอิสระ (PID) สัดส่วนการแยกตำแหนง่ของประธานกรรมการกบัประธานเจ้าหนา้ที่บริหาร (CEO) 

ระดับผลการประเมินการประเมินกิจการ (CGS หรือ GMS) ขนาดของกิจการ (BNS) และประเภทของกิจการ (TOB)  
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3. จากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับดูแลกิจการที่ส่งผลต่อ การจัดการกำไร ด้านอัตรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) พบว่า ตัวแปรของการกำกับดูแลกิจการที่มีผลต่ออัตราผลตอบแทน   

ต่อสินทรัพย์รวม ในเชิงลบอย่างมีนัยสำคัญ ได้แก่ ขนาดของคณะกรรมการ (BS) ซ่ึงสอดคล้องกับงานวิจัย

ของ Bhagat, S., & Black B.S. (2002) และ Bebeji, A., และคณะ (2015) ที ่พบว่า ขนาดของคณะกรรมการ          

มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) เช่นเดียวกัน นอกจากนี้ตัวแปรที่ไม่มี

ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ได้แก่ สัดส่วนจำนวนของคณะกรรมการอิสระ (PID) 

สัดส่วนการแยกตำแหน่งของประธานกรรมการกับประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) สัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้น

รายใหญ่ (PSM) ระดับผลการประเมินการประเมินกิจการ (CGS หรือ GMS) ขนาดของกิจการ (BNS) และ

ประเภทของกิจการ (TOB)  

4. จากการวเิคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการกำกับดูแลกิจการที่ส่งผลต่อ การจัดการกำไร ด้านอัตรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) พบว่า ไม่มีตัวแปรของการกำกับดูแลกิจการใด ๆ ในการวิจัยนี้        

ที่มีผลต่ออัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ซ่ึงสอดคล้องกับบทความวจิัยของ นัฏพร มโนรถพานิช (2564) 

ที่พบว่า การกำกับดูแลกิจการของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ที่จดทะเบียน    

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ไม่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE)  
 

ข้อเสนอแนะ 

1. ข้อเสนอแนะในการนำผลวิจัยไปใช้ 

1) หน่วยงานที่มีหน้าที่เกี่ยวขอ้งกบัการออกกฎระเบียบขอ้บังคับสำหรับบริษัทที่จดทะเบียนในประเทศ

ไทย เช่น สำนักงานกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) บรรษัทภิบาลแห่งชาติสมาคมส่งเสริม

สถาบันกรรมการบริษัทไทย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย นำไปพิจารณาใช้ประกอบการปรับปรุงแก้ไข

ระเบียบขอ้บังคับและกฎหมายให้มีความสอดคล้องเหมาะสมกับการกำกับดูแลกิจการที่ดี โดยเฉพาะอย่างยิ่ง

ในเรื่องสิทธิของผู้ถือหุ้น การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส และความรับผิดชอบของคณะกรรมการ ให้เกิดความ

เช่ือม่ันแก่ผู้ลงทุนและผู้มีส่วนได้เสียกับบริษัท 

2) บริษัทที่จดทะเบียนในประเทศไทยสามารถนำผลงานวจิัยนีไ้ปประกอบการพจิารณาใช้จัดสรร

ทรัพยากรและลงทุนให้มีความเหมาะสมกับผลประโยชน์ที่ได้รับโดยจัดสรรงบประมาณและจัดบุคลากรที่เกี่ยวข้อง

กับการกำกับดูแลกิจการ เช่น การแต่งตั้งคณะกรรมการกำกับดูแลกิจการคณะกรรมการตรวจสอบ เป็นต้น      

3) นักลงทุนและผู้ที่สนใจ สามารถนำขอ้มูลผลงานวจิัยนีไ้ปประกอบการตดัสนิใจเพื่อการลงทนุ 

โดยสังเกตจากระดับคะแนนประเมินผลการกำกับดูแลกิจการที่ดี รวมถึงการพจิารณาอัตราส่วนทางการเงิน

เพื่อทราบความสามารถในการจัดการกำไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET 100) 
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2. ข้อเสนอแนะในการวิจัยคร้ังต่อไป 

1) เพื่อใช้เป็นขอ้มูลในการตัดสินใจเกี่ยวกับการวางแผนและกำหนดนโยบายการดำเนินงานและ

การกำกับดูแลกิจการตามลักษณะเฉพาะของกิจการ ซึ่งจะส่งผลต่อความสามารถในการจัดการกำไรได้

อย่างมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

2) เพื่อใช้เป็นข้อมูลในการพิจารณาตัดสินใจให้คณะกรรมการบริษัท ซึ่ งเป็นผู ้นำหรือ

ผู้รับผิดชอบสูงสุดขององค์กร นำไปปรับใช้ในการวางแผนการกำกับดูแลให้กิจการมีผลประกอบการที่ดี        

ในระยะยาว น่าเช่ือถือสำหรับผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้เสีย เพื่อประโยชน์ในการสร้างคุณค่าให้กิจการอย่างยั่งยืน 

ตรงตามความมุ่งหวังของทั้งภาคธุรกิจ ผู้ลงทุน ตลอดจนตลาดทุนและสังคมโดยรวม 

3) เพื่อเป็นแนวทางให้นักลงทุนและผู้ที่สนใจสามารถนำความรู้และความเขา้ใจที่ไดจ้ากงานวจิยั

ไปใช้ประกอบเป็นแนวทางในการตัดสินใจในการเลือกลงทุนหรือหลีกเลี่ยงที่จะลงทุนในบริษัทที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET 100) 
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