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บทคัดย่อ  
การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อ 1) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของการกำกับดูแลกิจการส่งผลต่อมูลค่าตลาด

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ ้น 50 ตัวแรก             

2) เพื ่อศึกษาความสัมพันธ์ของการกำกับดูแลกิจการส่งผลต่ออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ ้น 50 ตัวแรก กลุ ่มตัวอย่างที ่ใช ้               

ในการศึกษาคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ ้น        

50 ตัวแรก ในช่วงระหว่าง พ.ศ. 2561-2565 จำนวน 39 บริษัท เครื่องมือที่ใช้ในการเก็บข้อมูลคือ ตารางการวิเคราะห์ข้อมูล

ทางการเงิน ผลการวิจัยพบว่า 1) การกำกับดูแลกิจการมีผลต่อมูลค่าตลาดของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์            

แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก โดยจำนวนของคณะกรรมการบริษัท 

จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการ      

และกรรมการผู้จัดการ เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ และจำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัทมีผลกระทบต่อมูลค่าตลาด          

ในทางบวก 2) การกำกับดูแลกิจการมีผลต่ออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก โดยจำนวนของคณะกรรมการบริษัท จำนวนคณะกรรมการ

ผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการผู้ จัดการ 

เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ ยอดรวมของสินทรัพย์ และจำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท มีผลกระทบต่ออัตรากำไรสุทธ ิ       

ในทางบวก 
 

คำสำคัญ : การกำกับดูแลกิจการ; มูลค่าตลาด; อัตรากำไรสุทธิ; ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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Abstract  
The objectives of this research are 1) to study the relevance of corporate governance on the market 

value of companies in the first movement 50 stock price index group listed on the Stock Exchange of Thailand. 

2)To study the relevance of corporate governance on the net profit margin of companies in the first movement 

50 stock price index group listed on the Stock Exchange of Thailand. The sample group used in the study is 

company in the movement 50 stock price index group listed on the stock Exchange of Thailand during the period 

2018-2022, totaling 39 companies. The tool used to collect the data is financial data analysis table.The results 

of the research found that 1) Corporate governance has an effect on the market value of companies in the first 

movement 50 stock price index group listed on the Stock Exchange of Thailand as the result shows that the 

number of company directors. number of women committee members in the board of directors, the family 

members hold the positions of president and directors, percentage of shares held by directors, and the number 

of years the company was founded have a positive impact on the market value. 2) Corporate governance has 

an effect on the net profit margin of companies in the first movement 50 stock price index group l isted on the 

Stock Exchange of Thailand as the result shows that the number of company directors, number of women 

committee members in the board of directors, the family members hold the positions of president and directors, 

percentage of shares held by directors, total assets and the number of years the company was founded have 

a positive impact on net profit margins. 
 

Keywords: Corporate Governance; Market Value; Net Profit Margin; The Stock Exchange of Thailand 
 

บทนำ  

การกำกับดูแลกิจการ หมายถึง ความสัมพันธ์ในเชิงการกำกับดูแล รวมทั้งกลไกมาตรการที่ใช้กำกับ

การตัดสินใจของคนในองค์กรให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ ซ่ึงรวมถึง (1) การกำหนดวัตถุประสงค์และเป้าหมายหลัก 

(objectives) การกำหนดกลยุทธ์ นโยบาย และพิจารณาอนุมัติแผนงานและงบประมาณ และการติดตาม 

ประเมิน และดูแลการรายงานผลการดำเนินงาน (การกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์,2560) 

คณะกรรมการมีบทบาทและหน้าที่กำกับดู ูแลให้ฝ่ายจัดการบริหารกิจการให้เป็นไปตามวัตถุุประสงค์ 

เป้าหมาย และทิศทางขององค์กรที่กำหนดไว ้รวมถึงปฏิบัติตามกฎหมายและกฏระเบียบต่างๆ ดำเนินธุุรกิจ

อย่างมีจริยธรรมและคำนึงถึงผู้มีส่วนได้เสียอย่างครอบคลุมและบูรณาการทั้งมิติสิ่งแวดล้อม สังคม และ

บรรษัทภิบาล เพื่อสร้างมูลค่าเพิ่มและการเติบโตอย่างยั่งยนื ( ศูนย์พัฒนาธุรกิจเพื่อความยั่งยนื ,2566 ) 

มูลค่าตลาด ( Market Value ) เป็นค่าที่คำนวณจากการนำราคาปิดของหลักทรัพย์จดทะเบยีน

คูณกับจำนวนหลักทรัพย์จดทะเบียนปัจจุบัน ซ่ึงมูลค่าดังกล่าวจะสะท้อนให้ผู้ลงทุนเห็นถึงขนาดและ

ความน่าสนใจลงทุนของตลาดหลักทรัพย์นั้นๆ ทั้งในแง่ของสภาพคล่องปริมาณและประเภทสินค้า       

ที ่จะเลือกลงทุน การคำนวณ Market Value ของตลาดหลักทรัพย์ต่างๆ มีหลักการคำนวณที่เหมือนกัน        
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แต่อาจแตกต่างกัน ที่รายละเอียดบางประเด็น ได้แก่หลักเกณฑ์การคัดเลือกประเภทหลักทรัพย์          

ที่นำมารวมคำนวณ หลักเกณฑ์การคำนวณกรณีหลักทรัพย์จดทะเบียนที่ใช้คำนวณมีการเปลี่ยนแปลงทั้งเพิ่ม

จำนวนขึ้นหรือลดลงหรือไม่มีการซ้ือขาย เป็นต้น (Uhas.com,2024) ขณะที่มูลค่าตลาด คอื มูลค่าของบริษัท

ตามราคาหุ้น (ในปัจจุบัน) ซ่ึงทั้งสองถือเป็นเครื่องมือสำคัญในการคัดเลือกหุ้นและนำมาใช้ประกอบการวเิคราะห์ 

โดยเมื่อคำนวณหามูลค่าทางบัญชีและมูลค่าตลาดแล้ว ผลลัพธ์ที ่ได้อาจมีความแตกต่างกันหรืออาจ

เหมือนกันก็ได้ จึงต้องพจิารณาให้ถ้วนถี่ก่อนตัดสินใจลงทุน (เจษฎา เจริญสันติพงศ์, 2564 ) 

อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) (NPM) เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่เป็นการเปรียบเทยีบ

ระหว่าง “กำไรสุทธิ (Net Profit)” เทียบกับ “ยอดขาย (Sales)” อัตรากำไรสุทธิ เป็นอัตราส่วนที่บอกถึง

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทได้เป็นอย่างดี ซ่ึงเป็นกำไรที่ได้จริง  ๆจากการขายสินค้าเป็นกี่เปอร์เซ็นต์

หรือเรียกว่า“Margin” ซึ่งโดยทั่วไปแล้วถ้าอัตรากำไรสุทธิมีค่าสูงแสดงว่าสินค้าและบริการของบริษัทนั้น       

มีความสามารถในการทำกำไรที่ดี ซึ ่งอาจจะเกิดจากการบริหารจัดการต้นทุนของสินค้าได้ด ี           

หากอัตรากำไรสุทธิมีค่าต่ำแสดงว่าสินค้าและบริการของบริษัทนั ้นมีความสามารถในการทำกำไรที่ต่ำ         

ซ่ึงอาจจะเกิดจากการบริหารจัดการต้นทุนของสินคา้ที่ไม่มีประสิทธิภาพเท่าที่ควร (Money Buffalo,2021) 

ดังนั้น ผู้วิจัยเห็นว่าการกำกับดูแลกิจการเป็นเรื่องสำคัญซ่ึงได้รับความสนใจอย่างมากจากสาธารณชน 

หน่วยงานกำกับดูแล และผู้บริหารขององค์กร การกำกับดูแลกิจการจะทำให้กิจการมีระบบการบริหารและ

การจัดการที่มีคุณภาพ รวมทั้งมีการเปิดเผยข้อมูลที่โปร่งใส และมีผลการปฏิบัติงานที่เป็นมาตรฐาน               

(สินีนาถ ธรรมวโิรจน์,2564 ) จึงสนใจทำการศึกษาความสัมพันธ์ของการกำกับดูแลกจิการสง่ผลตอ่มูลค่าตลาด   

และอัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ ่มดัชนีสะท้อน                 

ความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก ซึ่งผลลัพธ์ที่ได้ผู้บริหารกิจการสามารถนำผลการวิจัย      

เป็นแนวทางในการกำกับดูแลกิจการของตนเอง ให้มีความเหมาะสมกับกิจการ โดยใช้กลุ่มตัวอย่าง

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 

ทุกกลุ ่มอุตสาหกรรม โดยใช้ฐานข้อมูลที ่เปิดเผยในงบการเง ินในช่วงปี พ.ศ. 2561 – พ.ศ. 2565                  

รวมระยะเวลา 5 ปี (20 ไตรมาส) 
 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย  

1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของการกำกับดูแลกิจการส่งผลต่อมูลค่าตลาดของบริษัทจดทะเบียน      

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 

2. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของการกำกับดูแลกิจการส่งผลต่ออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 
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สมมติฐานของการวิจัย  

1. การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบต่อมูลค่าตลาด ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 

2. การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบต่ออัตรากำไรสุทธิขของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 
 

กรอบแนวคิดการวิจัย 
  

                       ตัวแปรอิสระ                                                                    ตัวแปรตาม 

             
 

 
 

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย 
 

 

- จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (Board Size: BS) 

- จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด (Female 

directors on board: BDGEN) 

- สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการ

ผู้จัดการ (Family Duality: DUALITY) 

- เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ (Director ownership: 

DRCTOWN) 

- ยอดรวมของสินทรัพย์ (Firm Size: SIZE) 

- อัตราการเติบโตของยอดขาย (Sales growth: GROWTH) 

- จำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท (Firm age: Age) 

- จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (Board Size: BS) 

- จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด (Female 

directors on board: BDGEN) 

- สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการ

ผู้จัดการ (Family Duality: DUALITY) 

- เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ (Director ownership: 

DRCTOWN) 

- ยอดรวมของสินทรัพย์ (Firm Size: SIZE) 

- อัตราการเติบโตของยอดขาย (Sales growth: GROWTH) 

- จำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท (Firm age: Age) 

มูลค่าตลาด 

(Market Value) 

อัตรากำไรสุทธิ  

(Net Profit Margin) 
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วิธดีำเนินการวิจัย  

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

ประชากร คอื บริษัทในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย จำนวน 907 บริษัท ผู้วิจัยเลือก

กลุ่มตัวอย่างโดยใช้วิธีคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างแบบเฉพาะเจาะจง (Purposive Sampling) เป็นบริษัทในกลุ่มดัชนี

สะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก จำนวนทั้งสิน้ 39 บริษัท และเป็นบริษัทที่ไม่ถูกจัดประเภท

ให้อยู่ในกลุ่มบริษัทที่กำลังฟื้นฟูกิจการ 

ตัวแปรในการวจิัยนี้ประกอบด้วย ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) จำนวน 7 ตัวแปร ได้แก่ 

1) จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (Board Size: BS) 2) จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทัง้หมด 

(Female directors on board: BDGEN) 3) สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการ

ผู้จัดการ (Family Duality: DUALITY) 4) เปอร์เซ็นของหุ้นที ่ถือโดยกรรมการ (Director ownership: 

DRCTOWN) 5) ยอดรวมของสินทร ัพย์ (Firm Size: SIZE) 6) อัตราการเติบโตของยอดขาย (Sales growth: 

GROWTH) และ 7) จำนวนปีที ่ก ่อตั ้งบริษัท (Firm age: Age) สำหรับตัวแปรตาม (Department Variable)            

ของงานวจิัยนีค้อื 1) มูลค่าตลาด (Market Value) และ 2) อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin)  

การเก็บรวบรวมข้อมูล 

ในการวจิัยครั้งนีผู้้วิจัยได้ทำการเก็บรวบรวมข้อมูลการกำกับดูแลกิจการและงบการเงิน

จากข้อมูลทุติยภูมิ ( Secondary Data ) ของบริษัทในกลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 

50 ตัวแรกในส่วนที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งเป็นข้อมูลที่นักลงทุนและผู้ถือหุ้นทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ 

โดยเก็บข้อมูลจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (56-1) รายงานประจำปีและข้อมูลจากงบการเงิน        

ของบริษัทในกลุ ่มดัชนีสะท้อนความเคลื ่อนไหวของราคาหุ ้น 50 ตัวแรก  แบบรายไตรมาส               

เป็นระยะเวลา 5 ป ีตั้งแต่ปีพ.ศ. 2561 – พ.ศ. 2565 

การวิเคราะห์ข้อมูล 

การวเิคราะห์ข้อมูล แบ่งออกเป็น 2 ส่วน ได้แก่  

1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เป็นการอธิบายสรุปภาพรวมของตัวแปร      

ในรูปแบบของค่าสถิติพื้นฐาน ได้แก่ ค่าเฉลี่ย (Mean) ส่วนเบี่ยงแบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต่ำสุด (Minimum) ของข้อมูลทางบัญชีเกี ่ยวกับการกำกับดูแลกิจการ 

ประกอบด้วย จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (Board Size: BS) จำนวนคณะกรรมการผู้หญิง       

ของคณะกรรมการทั้งหมด (Female directors on board: BDGEN) สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่ง    

ของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ (Family Duality: DUALITY) เปอร์เซ็นของหุ้นที ่ถือ      

โดยกรรมการ(Director ownership: DRCTOWN) ยอดรวมของสินทรัพย์ (Firm Size: SIZE) อัตราการ
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เติบโตของยอดขาย (Sales growth: GROWTH) และ  จำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท (Firm age: Age) และ

มูลค่าตลาด (Market Value) และอัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

2. สถิติอ้างอิง (Inferential statistics) ด้วยการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ เพื่อทดสอบ

สมมติฐานการวจิัย โดยการเลือกตัวแปรด้วยการนำเข้าทั้งหมด (Enter Regression) และการตรวจสอบ

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร (Multicollinearity) ด้วยค่า Tolerance และ VIF  
 

ผลการวิจัย 

ตารางที่ 1 แสดงผลการวิเคราะห์การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบต่อมูลค่าตลาดของบริษัทจดทะเบียน          

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 

โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา 
 

ตัวแปร ค่าต่ำสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ส่วนเบ่ียงเบน 

  (Minimum) (Maximum) (Mean) มาตรฐาน (S.D) 

มูลค่าตลาด (MV) 4.2 1528.4 251.190 268.0802 

จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (BS) 7.00 18.00 12.64 2.79 

จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการ

ทั้งหมด (BDGEN) 
0.00 6.00 2.02 1.26 

สมาชิกในครอบคร ัวมีตำแหน่งของประธาน

กรรมการและกรรมการผู้จัดการ (DUALITY) 
0.00 1.00 0.56 0.50 

เ ปอร ์ เ ซ ็ นต ์ ข องห ุ ้ นท ี ่ ถ ื อ โ ดยกร ร มการ

(DRCTOWN) 
0.00 1.00 0.98 0.13 

ยอดรวมของสินทรัพย์ (SIZE) 0.7586 229.6 3.937 24.4245 

อัตราการเติบโตของยอดขาย (GROWTH) (96.92) 2,146.77 17.25 123.15 

จำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท (AGE) 1.00 144.00 36.45 28.81 
 

จากตารางที่ 1 พบว่า เม่ือพจิารณาวเิคราะห์ข้อมูลโดยเชิงสถิติเชิงพรรณนาของกลุ่มตัวอย่าง

ทั้งสิน้ 50 บริษัท มดีังนี้ 

มูลค่าตลาด (Market Value) ของบริษัท มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 4.2 ค่าสูงสุดเท่ากับ 1,528.4

ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 251.90 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 268.0802  

จำนวนของคณะกรรมการบรษิัท (Board Size: BS) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 7.0 ค่าสูงสุดเท่ากบั 

18.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 12.64 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 2.79 
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จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด (Female directors on board: BDGEN)        

มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 0.00 ค่าสูงสุดเท่ากับ 6.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.02 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

เท่ากับ 1.26 

สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ (Family 

Duality: DUALITY) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 0.00 ค่าสูงสุดเท่ากับ 1.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.56 และมีส่วน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.50 

เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ(Director ownership: DRCTOWN)  มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 

0.00 ค่าสูงสุดเท่ากับ 1.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.98 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.13 

ยอดรวมของสินทรัพย์ (Firm Size: SIZE) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 0.7586 ค่าสูงสุดเท่ากับ 

2,146.77 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.937  และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 24.4245 

อัตราการเติบโตของยอดขาย (Sales growth: GROWTH) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ (96.92) 

ค่าสูงสุดเท่ากับ 2,146.77 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 17.25 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 123.15 
 

ตารางท่ี 2 แสดงผลการวเิคราะห์การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบต่ออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียน   

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 

โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา 

ตัวแปร 
ค่าต่ำสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ส่วนเบ่ียงเบน 

(Minimum) (Maximum) (Mean) มาตรฐาน (S.D) 

อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) (52.26) 4.38 0.06 1.97 

จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (BS) 7.00 18.00 12.64 2.79 

จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการ

ทั้งหมด (BDGEN) 
0.00 6.00 2.02 1.26 

สมาชิกในครอบคร ัวมีตำแหน่งของประธาน

กรรมการและกรรมการผู้จัดการ (DUALITY) 
0.00 1.00 0.56 0.50 

เ ปอร ์ เ ซ ็ นต ์ ข องห ุ ้ นท ี ่ ถ ื อ โ ดยกร ร มการ

(DRCTOWN) 
0.00 1.00 0.98 0.13 

ยอดรวมของสินทรัพย์ (SIZE) 75.9 229.6 3.937 24.4082 

อัตราการเติบโตของยอดขาย (GROWTH) (96.92) 2,146.77 17.25 123.07 

จำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท (AGE) 1.00 144.00 36.45 28.79 
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จากตารางที่ 2 เม่ือพจิารณาวเิคราะห์ข้อมูลโดยเชิงสถิติเชิงพรรณนาของกลุ่มตัวอย่างทั้งสิ้น 

50 บริษัท มดีังนี้ 

อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) ของบริษัท มีค่าต่ำสุดเท่ากับ (52.26) ค่าสูงสุดเท่ากับ 

4.38 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.06  และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 1.97  

จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (Board Size: BS) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 7.0 ค่าสูงสุดเท่ากับ 

18.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 12.64 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 2.79 

จำนวนคณะกรรมการผู้หญงิของคณะกรรมการทั้งหมด (Female directors on board: BDGEN) 

มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 0.00 ค่าสูงสุดเท่ากบั 6.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากบั 2.02 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 1.26 

 สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ (Family Duality: 

DUALITY) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 0.00 ค่าสูงสุดเท่ากับ 1.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.56 และมีส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเท่ากับ 0.50 

เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ(Director ownership: DRCTOWN)  มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 

0.00 ค่าสูงสุดเท่ากับ 1.00 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.98 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.13 

ยอดรวมของสินทรัพย์ (Firm Size: SIZE) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 75.9 ค่าสูงสุดเท่ากับ 229.6 

ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.937 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 24.4082 

อัตราการเติบโตของยอดขาย (Sales growth: GROWTH) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ (96.92) ค่าสูงสุด

เท่ากับ 2,146.77 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 17.25 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 123.07 

จำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท (Firm age: Age) มีค่าต่ำสุดเท่ากับ 1.00  ค่าสูงสุดเท่ากับ 144.00  

ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 36.45 และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 28.79 
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ตารางท่ี 3 ผลการวเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณแสดงผลการวิเคราะห์การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบ

ต่อมูลค่าตลาดของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อน

ความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 
 

 

Model 

 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

t 

 

 

Sig. 

 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(Constant) 471.52 78.52  6.005 .000   

BS 35.51 3.06 .370 11.620 .000 .970 1.031 

BDGEN -33.57 7.40 -.158 -4.537 .000 .810 1.234 

DUALITY -123.39 17.93 -.229 -6.883 .000 .890 1.124 

DRCTOWN -591.26 66.44 -.283 -8.900 .000 .970 1.031 

SIZE 0.00 0.00 -.032 -.978 .328 .943 1.061 

GROWTH 0.01 0.07 .003 .104 .917 .987 1.013 

AGE 1.38 0.33 .148 4.127 .000 .764 1.309 

หมายเหตุ *R-Squared .304 * Adjust R-Squared .297  

* Adjust R-Squared .297 * Sig.(F) .000 

  

 

จากตารางที่ 5 พบว่า จำนวนของคณะกรรมการบริษัท ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ      

(B ของ Unstandardized Coefficients) เท่ากับ 33.51 ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta 

ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.37 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 11.620 โดยมีระดับนัยสำคัญ      

ของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซ่ึงน้อยกว่าระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ ระดับ 0.05 

และจำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ      

(B ของ Unstandardized Coefficients) เท่ากับ 33.57 ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta 

ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 1.58 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 4.537 โดยมีระดับ

นัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซ่ึงน้อยกว่าระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ ระดับ 0.05  

และสมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ์

ถดถอยคะแนนปกติ (B ของ Unstandardized Coefficients) เท่ากับ 123.39 ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย

คะแนนมาตรฐาน (Beta ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.229 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 

6.883 โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซึ่งน้อยกว่าระดับ

นัยสำคัญทางสถิติที่ ระดับ 0.05  และเปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย

คะแนนปกติ (B ของ Unstandardized Coefficients) เท่ากับ 591.26 ค่าสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน 

(Beta ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.283 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 8.900 โดยมี
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ระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสำคัญ        

ทางสถิติที่ ระดับ 0.05  และจำนวนปีที่ก่อตั ้งบริษัท ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนปกติ         

(B ของ Unstandardized Coefficients) เท่ากับ 1.38 ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta 

ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.148 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 4.127 โดยมีระดับนัยสำคัญ        

ของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซ่ึงน้อยกว่าระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ ระดับ 0.05 

และผลการทดสอบ Multicollinearity โดยใช้ค่า VIFs ปรากฏว่าค่า VIFs ของตัวแปรอิสระตัวแปร

พยากรณ์มคี่า Tolerance ที่มีค่าน้อยที่สุดเท่ากับ 0.026 และ VIF มีค่าน้อยที่สุด 0.004 ค่าทั้งสองอยู่

ในเกณฑ์ที่ถือว่าตัวแปรอิสระไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างรุนแรง จึงถือได้ว่าตัวแปรที่นำมาวิเคราะห์     

ในครั้งนี้ไม่มีปัญหาตัวแปรอิสระไม่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอื่นๆ (Multicollinearity) ซึ่งเป็นไป

ตามข้อตกลงเบื้องต้นของการใช้สถิติเคราะห์ถดถอยที่กำหนดให้ค่า Tolerance ต้องมากกว่า 0.19 

และค่า VIF ต้องน้อยกว่า 5.30 แสดงว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กันในระดับที่ไม่เกิดปัญหา 

(ปวีณา คำพุกกะ, 2556) ทั้งยังมีค่าสัมประสิทธิ์ในการตัดสินใจ (Adjust R2) เท่ากับ 0.297 แสดงให้เห็นว่า 

จำนวนของคณะกรรมการบริษัท จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด สมาชิกในครอบครัว     

มีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ และ

จำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงมูลค่าตลาดได้ร้อยละ 29.7 เมื่อพิจารณา

จากสมมติฐานพบว่า จำนวนของคณะกรรมการบริษัท จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด 

สมาชิกในครอบครวัมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ 

และจำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท มีผลต่อความสัมพันธ์ของมูลค่าตลาดเป็นไปในทิศทางเดียวกันในเชิงบวก 
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ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณแสดงผลการวเิคราะห์การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบ

ต่ออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดชันี

สะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 
 

 

Model 

 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

t 

 

 

Sig. 

 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(Constant) .333 .140  2.372 .018   

BS -.015 .005 -.021 -2.692 .007 .970 1.031 

BDGEN -.030 .013 -.019 -2.264 .024 .810 1.234 

DUALITY -.164 .032 -.041 -5.112 .000 .890 1.123 

DRCTOWN -.097 .119 -.006 -.814 .416 .970 1.031 

SIZE .001 .000 .034 4.469 .000 .987 1.013 

GROWTH .004 .001 .056 6.421 .000 .764 1.309 

AGE 0.00 .000 .022 2.756 .006 .943 1.061 

หมายเหตุ *R-Squared .005 * Adjust R-Squared .004 
 

 

*Sig.(F) .000    
 

จากตารางที่ 6 พบว่าเปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย

คะแนนปกติ ( B ของ Unstandardized Coefficients) เท่ากับ 0.164 ค่าสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน     

(Beta ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.041 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 5.112 โดยมีระดับ

นัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ ระดับ 

0.05 (Sig. = 0.000 < 0.05) และอัตราการเติบโตของยอดขาย ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ      

(B ของ Unstandardized Coefficients) เท่ากับ 0.001 ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta 

ของ Standardized Coefficients) เท่ากับ 0.056 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 6.421 โดยมีระดับ

นัยสำคัญของสถิติทดสอบ t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสำคัญทางสถิติ       

ที่ระดับ 0.05 และยอดรวมของสินทรัพย์ ผลที่ได้ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนปกติ (B ของ Unstandardized 

Coefficients) เท่ากับ 0.001 ค่าสัมประสิทธิ ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta ของ Standardized 

Coefficients) เท่ากับ 0.034 และค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 4.469 โดยมีระดับนัยสำคัญของสถิติทดสอบ                  

t (P-value ของ t) เท่ากับ 0.000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ ระดับ 0.05 และผลการทดสอบ 

Multicollinearity โดยใช้ค่า VIFs ปรากฏว่าค่า VIFs ของตัวแปรอิสระตัวแปรพยากรณ์มีค่า Tolerance 

ที่มีค่าน้อยที่สุดเท่ากับ 0.764 และ VIF มีค่าน้อยที่สุด 1.013 ค่าทั้งสองอยู่ในเกณฑ์ที่ถือว่าตัวแปรอิสระ        

53



WESTERN UNIVERSITY RESEARCH JOURNAL of HUMANITIES and SOCIAL SCIENCE 

 

ปีท่ี 10 ฉบับท่ี 1 (มกราคม-เมษายน 2567) I Vol.10 No.1 (January-April 2024) 

 

ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างรุนแรง จึงถือได้ว่าตัวแปรที่นำมาวเิคราะห์ในครั้งนีไ้ม่มีปัญหาตัวแปรอิสระ

ไม่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระอื่นๆ (Multicollinearity) ซึ่งเป็นไปตามข้อตกลงเบื้องต้นของการใช้

สถิติเคราะห์ถดถอยที่กำหนดให้ค่า Tolerance ต้องมากกว่า 0.19 และค่า VIF ต้องน้อยกว่า 5.30 

แสดงว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กันในระดับที่ไม่เกิดปัญหา (ปวีณา คำพุกกะ , 2556) ทั้งยังมี      

ค่าสัมประสิทธิ์ในการตัดสินใจ (Adjust R2) เท่ากับ 0.004 แสดงให้เห็นว่าเปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือ     

โดยกรรมการ อัตราการเติบโตของยอดขาย และยอดรวมของสินทรัพย์ สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลง

อัตรากำไรสุทธิได้ร้อยละ 0.40 เมื่อพิจารณาจากสมมติฐานพบว่า เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที่ถือโดยกรรมการ 

อัตราการเติบโตของยอดขาย และยอดรวมของสินทรัพย์มีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตรากำไรสุทธิ

เป็นไปในทิศทางเดียวกันในเชิงบวก 
 

อภปิรายผลการวิจัย  

ผลจากการวจิัยวัตถุประสงค์ที่ 1 พบว่า การกำกับดูแลกจิการสง่ผลตอ่มูลค่าตลาดของบรษิทั

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก 

ประกอบด้วยตัวแปรอิสระของการกำกับดูแลกิจการ คือ จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (BS) 

จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของคณะกรรมการทั้งหมด (BDGEN) สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่ง    

ของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ (DUALITY) เปอร์เซ็นต์ของหุ้นที ่ถือโดยกรรมการ

(DRCTOWN) และจำนวนปีที่ก่อตั้งบริษัท (AGE) ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ พิชญา อัฒจักร และ

สุภาพร ทองสร้อย (2566) เพื่อผลกระทบของการกำกับดูแลกิจการ ความสามารถในการทำกำไร   

กับ ผลตอบแทนกรรมการบริหาร: หลักฐานเชิงประจักษ์ กลุ่มบริษัทดัชนี SET 50 รวบข้อมูลทุติยภูมิ 

ระหว่างปี พ.ศ. 2560 - 2565 จำนวน 247 ตัวอย่าง การศึกษาสรุปได้ว่าการกำกับดูแลกิจการ ที่วัดจากการ

ควบรวมอำนาจของกรรมการบริหาร และขนาดของคณะกรรมการบริษัท ส่งผลกระทบเชิงบวกอย่าง

มีนัยสำคัญต่อผลตอบแทนกรรมการบริหาร 

ผลจากการวจิัยวัตถุประสงค์ที่ 2 พบว่า การกำกับดูแลกิจการมีผลกระทบต่ออัตรากำไรสทุธิ

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของ

ราคาหุ้น 50 ตัวแรก คือ จำนวนของคณะกรรมการบริษัท (BS) จำนวนคณะกรรมการผู้หญิงของ

คณะกรรมการทั้งหมด (BDGEN) สมาชิกในครอบครัวมีตำแหน่งของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการ 

(DUALITY) ยอดรวมของสินทรัพย์ (SIZE) อัตราการเติบโตของยอดขาย (GROWTH) และจำนวนปีที่

ก่อตั้งบริษัท (AGE) ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ มยุรา คงสกูล (2565) เพื่อ ผลกระทบระหว่าง     

การกำกับดูแลกิจการ กระแสเงินสดและความสามารถในการทำกำไร ของบริษัทที่จดทะเบียน         

ในตลาดหลักทรัพย์ SET 100 ซ่ึงขอ้มูลที่ใช้ในการศึกษารวมทั้งสิน้ 228 ขอ้มูล ตั้งแต่ปี 2561-2563 

การศึกษาสรุปได้ว่า ทางสถิติสัดส่วนการถือครองหุ้นของคณะกรรมการบริษัทมีผลกระทบเชิงบวก
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ต่ออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ 

และผลกระทบของกระแสเงินสดที่มีผลต่อความสามารถในการทำกําไร พบว่า กระแสเงินสดจาก

กิจกรรมดําเนินงานมีผลกระทบเชิงบวกต่ออัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และ

อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน     

มีผลกระทบเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น

อย่างมีนัยสําคัญทางสถิต ิกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเง ินมีผลกระทบเชิงบวกต่ออัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ  
 

ข้อเสนอแนะ  

1. ข้อเสนอแนะในการนำผลการวิจัยไปใช้ประโยชน์  

1) ผู้บริการกิจการสามารถนำผลการวจิัยเป็นแนวทางในการกำกับดแูลกิจการของตนเอง 

ให้มีความเหมาสมกับกิจการ 

2) หน่วยงาน หรือองค์กรด้านกานวิจัยสามารถนำผลการวิจัยนี้ไปพัฒนา และประยุกต์ใช้เพื่อ

พัฒนาการกำกับดูแลกิจการให้มีประสิทธภิาพมากขึ้น 

3) ผู้บริการกิจการ หน่วยงาน หรือองค์กร เกี่ยวกับการกำกับดูแลกิจการ นำผลการวจิัยไปใช้แล้ว 

เพื่อส่งเสริมให้กิจการทั่วไปนำการกำกับดูแลกิจการไปใช้ ไม่ใช้เพียงกิจการในตลาดลักทรัพย์         

แห่งประเทศไทยเท่านั้น 

2. ข้อเสนอแนะในการทำวิจัยครั้งต่อไป 

1) ควรจะมีการศึกษาเพิ่มเติมโดยใช้ตัวแปรการกำกับดูแลกิจการเพิ่มมากขึ้น รวมทั้งควรเพิ่มตัว

วัดผลการดำเนินงาน หรือไปศึกษาในประเด็นที่เกี่ยวกับรายงานทางการเงินด้านอื่นๆ เช่น คุณภาพ

ของกำไร (Quality of Earning) ผลตอบแทนสะสมที่ผิดปกติ (CAR: Cumulative Abnormal StockReturn) 

และราคาหุ้น (Stock Price) การเพิ่มขึ้นของกำไรสุทธิก่อนรายการพิเศษอื่น (Net Income before Extraordinary 

Items) การลดลงของรายจ่ายฝ่ายทุน (Capital Expenditure: CAPEX) อัตราการเติบโตของรายได้ อัตราการ

เปลี่ยนแปลงของกำไรสุทธิ หรือมูลค่ากิจการทางตลาดของบริษัท เป็นต้น ซ่ึงจะช่วยขยายความรู้ให้

กวา้งขวางและได้ผลการวจิัยในมุมมองที่หลากหลายข้ึน 

2) การศึกษาครั้งนี้ศึกษาเฉพาะบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

กลุ่มดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้น 50 ตัวแรก ในช่วงปี พ.ศ. 2561 ถึง พ.ศ. 2565 เท่านั ้น        

ดังนั้นงานศึกษาวิจัยในอนาคตอาจขยายของเขตการศึกษาโดยขยายกรอบระยะเวลาที่ต้องการจะศึกษา      

หรือเพิ่มจำนวนกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษา เพื่อพิจารณาถึงการเปลี่ยนแปลงการเปิดเผยข้อมูล

การกำกับดูแลกิจการ 
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