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บทคดัย่อ  

 การศึกษานีÊมีวตัถุประสงค์ 1) เพืÉอศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกับความเสีÉยงของ

บรษิทัและ 2) เพืÉอศกึษาอทิธพิลของเพศของผูบ้รหิารสูงสุดต่อความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกบัความ

เสีÉยงของบรษิัททีÉจดทะเบยีนในประเทศไทย ขอ้มูลทีÉใชใ้นการศกึษาจากบรษิัททีÉจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ การ

คดัเลอืกกลุ่มตัวอย่างใช้วิธีการสุ่มแบบเจาะจง จํานวนตัวอย่างเท่ากับ 2395 บริษัท-ปี ผลจากการศึกษาพบว่า 1) 

ระยะเวลาดาํรงตําแหน่งมคีวามสมัพนัธเ์ชงิลบกบัความเสีÉยงของบรษิทัอย่างมนีัยสาํคญัทางสถติทิีÉระดบันัยสําคญั Ř.Řř 

ซึÉงสอดคล้องกับทฤษฎีตัวแทน ทีÉอธบิายได้ว่าผู้บรหิารจะสร้างอรรถประโยชน์สูงสุดให้กบัตัวเองและไม่คํานึงว่าจะ

ก่อใหเ้กดิประโยชน์กบัผูถ้ือหุน้อย่างไร ผลการวจิยัยงัพบว่า 2) เพศของผูบ้รหิารสูงสุดในฐานะตวัแปรกํากบัมผีลทาํให้

ความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งและความเสีÉยงของบรษิทัเปลีÉยนทศิทาง แสดงใหเ้หน็ว่าเพศของผูบ้รหิาร

สงูสุดส่งผลต่อการกลา้ตดัสนิใจเรืÉองความเสีÉยงในการลงทุน จากทําการวเิคราะหก์ลุ่มย่อยพบว่าเฉพาะผูนํ้าชายมผีลทํา

ให ้ระยะเวลาดํารงตําแหน่งมคีวามสมัพนัธเ์ชงิลบกบัความเสีÉยงของบรษิทัอย่างมนัียสําคญัทางสถิต ิทีÉระดบันัยสําคญั 

Ř.Řř แต่กลุ่มผู้นําหญิงพบว่าความสมัพนัธเ์ชิงบวกระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิัท แต่ไม่มี

นัยสาํคญัทางสถติ ิแสดงว่าผูนํ้าชายยิÉงดาํรงตําแหน่งนานยิÉงไม่กลา้ลงทุนทีÉมคีวามเสีÉยง 

  

คาํสาํคญั: เพศของผูบ้รหิารสงูสุด ระยะเวลาดาํรงตําแหน่ง ความเสีÉยงของบรษิทั 

 

Abstract   

 The objects of this study are 1) to analyze the relationship between CEO tenure and firm risk-taking 

and 2) to examine the effect of CEO gender as a moderator on the CEO tenure and risk-taking relationship 

of firms listed on Thai stock exchange. The data were collected from the stock exchange of Thailand The 

samples were 2,395 firm-year observations by using purposive sampling method. The result of the study 

shows that 1) CEO tenure has significantly negative association with risk-taking. According to Agency theory, 

CEOs as an agent concern making utilities for themselves instead of maximizing benefits to the shareholders. 

2) The result also confirms that CEO gender is a moderator.  The effect of the interaction between CEO 

gender and CEO tenure is significantly positive to risk-taking at 0.01 level. This implied that the gender of 

CEO affects decision-making about investment risk. According to sub-group analysis, the relationship 

 
1* ผูน้ิพนธป์ระสานงาน คณะบรหิารธุรกจิ มหาวทิยาลยัแมโ่จ ้อเีมล: duangnapa@live.com 
 Corresponding Author, Faculty of Business Administration, Maejo University, E-mail: duangnapa@live.com 
วนัทีÉรบับทความ (Received date): 25 December 2019 วนัทีÉแก้ไขแลว้เสรจ็ (Revised date): 23 July 2021 

วนัทีÉตอบรบับทความ (Accepted date): 30 November 2021 



ห น้ า  | 2 

  
วารสารการจดัการสมยัใหม่ ปีทีÉ řš ฉบบัทีÉ Ś เดอืน กรกฎาคม – ธนัวาคม ŚŝŞŜ 

between CEO tenure and firm risk-taking is significantly negative at 0.01 level for male group. For female 

group, it shows the positive relationship between CEO tenure and firm risk-taking. But it is not significant. 

Thus, it can be concluded that the longer the male CEO held the position, the more dare they invested at 

risk. 

  

Keywords: CEO gender, CEO tenure, Risk-taking  

บทนํา 

 สําหรับองค์กรภาคธุรกิจ การทีÉองค์กรจะ

ป ระสบ ค วาม สํ า เร็จ ห รือ ไม่ นั Êน ไม่ ใ ช่ เรืÉ อ งง่ าย  

ต้องอาศัยองค์ประกอบทีÉสําคัญหลากหลายประการ 

โดย เฉพ าะอย่ างยิÉ งค วาม รู้ค วามสาม ารถและ

ประสบการณ์ของผู้บริหารระดับสูง (CEO) ดังนั Êน

ผู้บริหารระดับสูงจึงเป็นบุคคลทีÉน่าจับตามอง CEO  

นั Êนได้รับมอบอํานาจหน้าทีÉจากคณะกรรมการของ

บรษิัทใหม้อีํานาจในการจดัการ ซึÉงรวมถึงการกําหนด

นโยบาย การตดัสนิใจ และการใชอํ้านาจจดัการบรษิัท

อย่างเด็ดขาด จงึทําให ้CEO เป็นผูท้ีÉมีส่วนสําคญัทีÉจะ

ทําให้บรษิัทมกีําไรหรอืขาดทุน มคีวามเจรญิก้าวหน้า

หรอืความอยู่รอด CEO ต้องเป็นบุคคลทีÉมีความรู้ มี

ความสามารถ มีความเด็ดขาดในการตดัสนิใจ เพราะ

ในวงการธุรกจิ เตม็ไปด้วยการแข่งขนั ฉกฉวยแย่งชงิ

โอกาส ไม่ ว่าจะเป็นผลิตหรือการช่วงชิงส่วนแบ่ง

การตลาด ในขณะเดียวกันก็ต้องดูแลควบคุมการใช้

บุ ค ล าก รให้ เต็ ม ศัก ยภ าพ  แ ละทํ างานอย่ างมี

ประสทิธภิาพ  

 อย่างไรก็ตามการดําเนินกิจการภายใต้การ

ตดัสนิใจของ CEO บางครั Êงกอ็าจก่อใหเ้กิดความเสีÉยง

ทีÉส่งผลไดท้ั Êงในแง่บวกและแงล่บและก่อใหเ้กิดผลลพัธ์

ต่อองค์กรทั Êงระยะสั Êนและระยะยาว การตัดสนิใจของ 

CEO นั Êนไม่ได้มีผลกระทบแค่ในองค์กรเท่านั Êน แต่ยงั

ส่งผลกระทบต่อธุรกจิหรอืผูม้สี่วนไดเ้สยีทีÉเกีÉยวขอ้งกบั

องค์กรจํานวนมหาศาล รวมถึง เศรษฐกจิของประเทศ

ด้วย ดงันั Êนการตดัสนิใจของ CEO จงึมีบทบาทอย่าง

มากต่อองค์กร อย่างไรก็ตามถึงแม้ CEO ซึÉงเป็น

ผู้บรหิารสูงสุดทีÉจะนําองค์กรไปสู่ความสําเร็จ CEO ก็

ยงัมสีถานะเป็นพนักงานบรษิัทเหมอืนพนักงานอืÉน ๆ 

ในองค์กร การบริหารงานทีÉสําเร็จและก่อให้เกิดกําไร

มหาสารต่อองค์กรอาจไม่ได้ก่อให้เกิดประโยชน์กับ 

CEO มากนักเพราะ CEO ยงัคงรบัเป็นเงนิเดือนหรอื

ค่าตอบแทนเพิÉมบางส่วน แต่การตดัสนิใจทีÉผิดพลาด 

หรอืการกล้าตัดสนิใจทีÉก่อใหเ้กดิความเสีÉยงกบัองค์กร 

ผลทีÉเกิดขึÊนนั Êน CEO ต้องรับผิดชอบการตัดสินใจ

โดยตรง ซึÉงในบางกรณีถา้การตดัสนิใจนั Êนทาํใหอ้งคก์ร

ล้มเหลว CEO อาจต้องลาออกจากองค์กร ดงันั Êนการ

ตดัสนิใจทีÉเสีÉยงมากๆ อาจมผีลต่ออาชพีของ CEO เอง 

ยิÉงถ้า CEO อยู่ในองค์กรยิÉงนานก็ยิÉงทําให้ไม่อยากทีÉ

จะต้องพ้นจากตําแหน่ง ดงันั Êนการตดัสนิใจเลือกลงทุน

ทีÉมคีวามเสีÉยงจงึเป็นสิÉงทีÉก่อใหเ้กดิความเสีÉยงกบัอาชพี

ของ CEO ดว้ย งานวจิยัเชงิประจกัษ์ทีÉทําการทดสอบ

ความสัมพันธ์ระหว่างระยะเวลาในการการดํารง

ตําแหน่งของผู้บรหิารสูงสุดกบัการรบัความเสีÉยง เช่น 

Chen and Zheng (2012), Coles, Daniel, and 

Naveen (2006), Chakraborty, Sheikh, and 

Subramanian (2007), Simsek (2007), Hirshleifer, 

Low, and Teoh (2012), Ryan and Wang (2012), 

Muscarella and Zhao (2013), Serfling (2013) และ 

Cain and Mckeon (2014) ผลการทดสอบนัÊนมทีศิทาง

ทีÉแตกต่างกันไป สําหรบัประเทศไทยทีÉมีวัฒนธรรม

องคก์รทีÉแตกต่างกบัประเทศทางตะวนัตกกอ็าจมส่ีงผล

ทีÉแตกต่างกนัดว้ยเช่นกนั  

 นอกจากนีÊสังคมไทยมีวฒันธรรม จรยิธรรม 

และมีระเบียบสังคมทีÉแตกต่างจากต่ างประเทศ

โดยเฉพาะประเทศในฝั Éงตะวนัตก สิÉงต่างๆ เหล่านีÊมี

ส่วนในการถ่ายทอดวธิคีิดต่างๆ เห็นได้จาก บทบาท

ของผู้ชายไทยและผู้หญิงไทยในอดีตทีÉแตกต่างกัน    

ผู้ชายไทยมักทํางานนอกบ้านขณะผู้หญิงไทยเป็น

แม่บ้าน การบ่มเพาะเลีÊยงดูของครอบครวัทีÉปลูกฝังให้

ผู้ชายมีสถานะเหนือกว่าผู้หญิง  แต่เมืÉอสังคมมีการ

เปลีÉยนแปลง ผูห้ญงิไทยต้องรบับทบาททั Êงทาํงาน  
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นอกบ้านและงานในบ้าน และในปัจจุบันผู้หญิงเก่ง

สามารถทํางานได้หลากหลาย ได้รับการยอมรับใน

สงัคมไทย  แต่การถูกบ่มเพาะปลูกฝังโดยสงัคมไทย 

ทําให้ผู้หญิงไทยและผู้ชายไทยจึงยังคงมีมุมมองทีÉ

แตกต่างกัน ดังนั ÊนงานวิจัยนีÊ จึงสนใจทีÉจะทําการ

ทดสอบความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่ง

กบัความเสีÉยงของบรษิัท และศึกษาบทบาทของเพศ

ของผูบ้รหิารทีÉอาจมตี่อความสมัพนัธร์ะหว่างระยะเวลา

ดํารงตําแหน่งกับความเสีÉยงของบริษัท จึงทําการ

กําหนดวตัถุประสงคง์านวจิยัดงันีÊ 

 

วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 

 ř. เพืÉอศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างระยะเวลา

ทีÉผูบ้รหิารสงูสุดดาํรงตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิทั 

 Ś. เพืÉอศกึษาถงึอทิธพิลของคุณลกัษณะของ

ผูบ้รหิารสงูสุดต่อความสมัพนัธร์ะหว่าง ระยะเวลาดาํรง

ตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิทั 

 
กรอบแนวคิดของการวิจยั 

 งานวจิยันีÊไดก้ําหนดกรอบแนวคดิของการ

วจิยัในครั ÊงนีÊ ดงัต่อไปนีÊ 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

ภาพทีÉ 1 กรอบแนวคดิการวจิยั 

 

ทบทวนวรรณกรรมและสมมติฐานการวิจยั 

 ทฤษฎีตวัแทน  
 ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) นั Êนมาจาก

แนวคดิของ Jensen and Meckling (řšşŞ)  ทีÉเสนอว่า

ความสมัพนัธ์ทีÉเกิดขึÊนตามสญัญา (Contact) ระหว่าง

บุคคลสองฝ่าย คือ ผ่ายตัวการ (Principal) กับฝ่าย

ตวัแทน (Agent) โดยทีÉตวัการหรอืผู้ถอืหุ้นไม่สามารถ

บริหารงานได้เพียงลําพัง จึงจําเป็นต้องมีตัวแทนมา

บรหิารงานให ้ทฤษฎนีีÊมสีมมตฐิานว่า ตวัแทนซึÉงเป็นผู้

ได้รบัมอบอํานาจจากตวัการในการบรหิารงาน ซึÉงถ้า

ผูบ้รหิารทาํงานอย่างเตม็ความสามารถ ตรงตามทีÉผูถ้ือ

หุน้ตอ้งการ โดยไม่เอาผลประโยชน์ของผูถ้อืหุน้มาเป็น

ของตนเอง จะทําให้เกิดมูลค่าสูงสุดให้กับบริษัท 

ในทางกลบักัน ถ้าผู้บริหารใช้อํานาจทีÉได้รบัเพืÉอตัก

ตวงผลประโยชน์ ให้แ ก่ตนเองแทนทีÉ จ ะเห็นแก่

ประโยชน์แก่บริษัท จะก่อให้เกิดความขัดแย้งด้าน

ผลประโยชน์ (Conflict of interest) ระหว่างตวัการกับ

ตัวแทน หรือทีÉ เรียก ว่า ปัญหาตัวแทน (Agency 

Problem) โดยทฤษฎีตวัแทนมีแนวคดิว่า คนทั Éวไปจะ

มีแรงผลักดันทีÉจะทําผลประโยชน์ให้กับตนเอง จึง

ก่อให้เกิดความขดัแยง้ทางด้านผลประโยชน์ ระหว่าง

ตวัการกับตัวแทน นอกจากนีÊเมืÉอตัวการผู้มอบหมาย

อํานาจใหต้วัแทน ไม่ไดร้บัรูข้อ้มลูการตดัสนิใจของฝ่าย

ตวัแทนซึÉงเป็นผูบ้รหิาร ทําใหเ้กดิต้นทุนทีÉเกดิจากการ

มอบอํานาจดงักล่าว เรยีกว่า ต้นทุนตวัแทน (Agency 

costs) ซึÉ งรวมถึง ต้นทุนในการตรวจสอบผลการ

ป ฏิ บั ติ ง า น ข อ งผู้ บ ริห า ร  ผู้ บ ริห า รจ ะ ส ร้ า ง

อรรถประโยชน์สูงสุดให้กับตัวเองและไม่คํานึงว่าจะ

ก่อให้เกิดประโยชน์กับผู้ถือหุ้นอย่างไร ซึÉงจะรวมถึง

การไม่คํ านึ งถึงผลกํ าไรและโอกาสทีÉ องค์กรจะ

เจรญิเตบิโตในระยะยาว อาจละเลยการลงทุนในการทํา

วจิยัและพฒันาเพืÉอก่อให้เกดิการสร้างกําไรเพยีงระยะ

สั Êน 

 เพศของผู้บริหารสูงสุด 

 ผูนํ้าหญิงและผูนํ้าชายนั Êนมคีวามแตกต่างกนั

ในหลายๆ ด้าน  เช่น ทกัษะการสืÉอสาร อนุรกัษ์นิยม 

การตัดสินใจ และความสามารถในการรบัความเสีÉยง 

โดยเฉพาะในสงัคมไทยการคาดหวงัในเพศชายในเรืÉอง

ความเป็นผู้นํานั Êนมีมาตั Êงแต่อดีต จะเห็นได้จากผู้นํา

ประเทศส่วนใหญ่จะเป็นเพศชาย สําหรบัองค์กรเพศ

ของผู้บรหิารสูงสุดนั Êนมีบทบาทความสําคญัเป็นอย่าง

มาก ทั ÊงนีÊผู้บริหารสูงสุดต้องจดัการองค์กรให้ประสบ

ความสําเร็จ ต้องนําพาองค์กรให้สามารถแข่งขนักับ

คู่แข่งขันองค์กรอืÉนๆได้ จึงจําเป็นอย่างยิÉงทีÉจะต้อง

อาศัย ก ารตัด สิน ใจทีÉ เด็ด ข าดของผู้ นํ า  Martin, 

ตวัแปรตน้ 

CEO Gender 

Gender 
H2 

H1 

ตวัแปรกํากบั 

ตวัแปรตาม 

Risk 

Gender 

CEO Tenure 

Gender 
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Nishikawa, and Williams (2009) ทํ าการศึกษาถึง 

ผลกระทบของเพศของผู้บรหิารสูงสุดต่อการประเมิน

มูลค่าและความเสีÉยง พบว่าการเปลีÉยนแปลงความ

เสีÉยงลดลงอย่างมากหลงัจากการแต่งตั Êงผูบ้รหิารสูงสุด

เป็นผูห้ญงิ สนับสนุนมุมมองทีÉตลาดมองว่า CEO หญงิ

ค่อนข้างไม่ชอบความเสีÉยง นอกจากนีÊยงัพบด้วยว่า 

บรษิัททีÉมคีวามเสีÉยงค่อนขา้งสูง มแีนวโน้มทีÉจะแต่งตั Êง

ซี อี โอห ญิ งม ากขึÊน ดัง นั Êนความ เสีÉย งอาจลดลง   

Peni and Vähämaa (ŚŘřŘ) พบว่า ผู้บริหารหญิงมี

ความระมดัระวงัในการตดัสนิใจและดําเนินกลยุทธท์าง

ธุรกิจมากกว่าเพศชาย ผู้บริหารหญิงไม่ชอบทีÉจะรบั

ความเสีÉยงมาก ทศันคตทิีÉแตกต่างกนัระหว่าง ผูบ้รหิาร

หญิงและผู้บริหารชาย นําไปสู่ความแตกต่างในการ

เลือกใช้กลยุทธ์และส่งผลต่อผลตอบแทนจากการ

ดาํเนินงานใหอ้งค์กร  Chaicharuscharoenlap (ŚŘřŝ) 

ทําการศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างคุณลกัษณะของ

ผู้บริหารสูงสุดกับผลการดําเนินงานของบริษัท : 

กรณศีกึษา บรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง

ประเทศไทย (SETřŘŘ) พบว่า เพศของผูบ้รหิารสงูสุด

มีความสัมพันธ์ทางบวกกับผลการดําเนินงานของ

บรษิทัจดทะเบยีนใน ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

(SET100) 

 ระยะเวลาดาํรงตาํแหน่ง (CEO Tenure) 

 ระยะเวลาดาํรงตําแหน่ง เป็นเรืÉองทีÉสําคญัทีÉมี

ผลกบัการกํากบัดูแลกจิการ และการลงทุนในกจิการทีÉ

มคีวามเสีÉยงแต่ใหผ้ลตอบแทนสูง ทั ÊงนีÊเพราะระยะเวลา

ดาํรงตําแหน่งยิÉงนานจะทําใหก้ารเปลีÉยน CEO คนใหม่

เป็นเรืÉองยากมากขึÊน ถงึแมว้่าการดําเนินงานจะไม่เพิÉม

มลูค่าใหก้บับรษิทั  งานวจิยัของ Shleifer and Vishny 

(1989) เสนอว่า ผู้บรหิารเลอืกการลงทุนทีÉว่าพวกเขา

ได้รบัประโยชน์ส่วนตัวจากโครงการลงทุนของบรษิัท

ทั Êง ๆ ทีÉโครงการลงทุนอาจจะหรอือาจจะไม่เพิÉมมูลค่า

ให้กับบริษัท จุดมุ่งหมายของผู้บริหารคือการทําให้

ตนเองมคีุณค่าและลดความน่าจะเป็นทีÉจะถูกแทนทีÉทํา

ใหส้ามารถดํารงตําแหน่งไดน้าน นอกจากนีÊ Hermalin 

and Weisbach (1998) แนะนําว่าอํานาจในการต่อรอง

ของผู้บรหิารนั ÊนจะเพิÉมขึÊนเมืÉอผู้บรหิารดํารงตําแหน่ง

นานขึÊน  ดังนั ÊนการทีÉผู้บ ริหารมี ส่วนในการเลือก

กรรมการเขา้เป็นคณะกรรมการบรษิทันั Êนจะมผีลทําให้

ผู้บริหารจะถูกตรวจสอบน้อยลงจากคณะกรรมการ

บริษัท ซึÉงหมายถึงการทีÉผู้บริหารมีวาระการดํารง

ตําแหน่งนานขึÊนนั Êนมคีวามน่าจะเป็นการลดลงของการ

เลกิจา้ง  

 

ตวัแปรกาํกบั (moderator) 

 Baron and Kenny (1986) ได้ให้คํานิยามว่า 

ตัวแปรกํากับ (moderator) คือตัวแปรทีÉมีผลทําให้

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้นและตัวแปรตาม

เขม้แขง็ยิÉงขึÊนหรอือ่อนแอลง นอกจากนีÊ ตวัแปรกํากบั

อาจทําใหผ้ลของความสมัพนัธ์เปลีÉยนทศิจากบวกเป็น

ลบหรือจากลบเป็นบวกได้ โดย Baron and Kenny 

(1986) ไดเ้สนอโมเดลในการทดสอบดงันีÊ   

 

ภาพทีÉ 2 โมเดลตวัแปรกํากบั 

 

 ระยะเวลาดํารงตําแหน่งกับความเสีÉยง

ของบริษทั 

 ผู้บริหารสูงสุดต้องนําพาองค์กรให้ประสบ

ความสําเรจ็และให้สามารถแข่งขนักับคู่แข่งขนัองค์กร

อืÉนๆ ได้  การตดัสนิใจของผูบ้รหิารสูงสุดจะมอีิทธพิล

ต่อการตัดสินใจทีÉมีความเสีÉยง และการตัดสินใจครั Êง

ใหญ่  เช่น การซืÊอบริษัท  การลงทุนขยายกิจการ  

เป็นต้น การตดัสนิใจนั Êนอาจเกดิการผดิพลาดไดเ้พราะ

ไม่มีใครรับรู้ล่วงหน้าได้ว่าผลลัพธ์จะแตกต่างกัน

อย่างไร ความเสีÉยงของบริษัทส่งผลกระทบต่อผล

ประกอบการของบรษิัทนั Êน กจ็ะส่งอิทธพิลต่อตําแหน่ง

หน้าทีÉของผู้บริหารสูงสุดได้ด้วย  Martino, Rigolini, 

and D’Onza (2020) ได้ทําการตรวจสอบอิทธพิลของ

คุณลกัษณะส่วนบุคคลของผู้บรหิารสูงสุด ทีÉมีต่อการ

รับความเสีÉยงเชิงกลยุทธ์ของ บริษัท  ครอบครัว 
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ผลการวจิยัสรุปไดว้่า คุณลกัษณะส่วนบุคคลของซอีโีอ

เป็นปัจจยัสําคญัในการอธบิายความแตกต่างในการรบั

ความเสีÉยงระหว่าง บริษัท ครอบครัว งานวิจัยของ 

Wambugu, Gichira, Wanjau, and Mung’atu (2015) 

พบว่าการรบัความเสีÉยงเป็นคุณลกัษณะทีÉโดดเด่นของ

การเป็นผู้ประกอบการเนืÉองจากยิÉงแนวรบัความเสีÉยง

สูงขึÊนความสามารถในการทํากําไรและการเตบิโตของ 

บรษิัท ก็จะยิÉงสูงขึÊน นอกจากนีÊ บรษิัท ในประเภททีÉ

ยอมรับความเสีÉยงสูงมีผลการดําเนินงานทีÉดีกว่า 

บรษิทั ทีÉเต็มใจรบัความเสีÉยงทางการเงนิน้อยกว่ามาก 

Walls (2005) ทําการศึกษาบริษัทปิโตรเลียมของทีÉ

ใหญ่ทีÉสุดใน U. S. 50 แห่ง ในช่วงปี 2524-2545 จาก

การทดสอบพบว่าบริษัทประเภททีÉยอมรบัความเสีÉยง

สูงมผีลการดําเนินงานทีÉดีกว่า บริษัททีÉรบัความเสีÉยง

ทางการเงิน น้อยกว่ามาก นอกจากนีÊ มีงานวิจัย 

เชิงประจักษ์จํานวนมากทีÉทดสอบความสัมพันธ์

ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกับความเสีÉยงของ

บริษั ท  (Hirshleifer et al., 2012; Ryan and Wang, 

2012; Muscarella and Zhao, 2013; Serfling, 2013; 

Cain and Mckeon, 2014) อย่างไรกต็ามผลการวจิยัทีÉ

ได้ นั Êนแตกต่างกัน  เช่น  งานวิจัยจํานวนมากพบ

ความสมัพนัธเ์ชงิลบระหว่างระยะเวลาทีÉผูบ้รหิารสูงสุด

ดาํรงตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิทั (Coles, Daniel 

and Naveen, 2006; Chakraborty et al., 2007; 

Hirshleifer et al., 2012) งานวจิยัทีÉพบความสมัพันธ์

เชิงบวกระหว่างระยะเวลาทีÉผู้บ ริหารสูงสุดดํารง

ตําแห น่งกับความ เสีÉยงของบริษัท  เช่น  Serfling 

(ŚŘřś) ทั ÊงนีÊอาจเป็นเพราะบริบทของประเทศหรือ

สภาพแวดลอ้มทีÉต่างกนัไป 

 

สมมติฐานการวิจยั 

 สมมตฐิานทีÉ 1(H1) : ระยะเวลาดาํรงตําแหน่ง

มคีวามสมัพนัธก์บัความเสีÉยงของบรษิทั 

 สมมตฐิานทีÉ 2(H2): เพศของผูบ้รหิารสงูสุดมี

อิทธิพลต่อความสัมพันธ์ระหว่างระยะเวลาดํารง

ตําแหน่งและความเสีÉยงของบรษิทั 

 

วิธีการวิจยั 

 งานวิจัยนีÊมีขอบเขตในการศึกษาเฉพาะ

บริษัททีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ

ไ ท ย ตั Ê ง แ ต่ ปี  2557-2561 โ ด ย ก ลุ่ ม ทีÉ เลื อ ก ม า

ทําการศึกษาในงานวิจัยนีÊจะไม่รวมกลุ่มบริษัทใน

สถาบนัทางการเงินทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์

การคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างใช้วิธีการสุ่มแบบเจาะจง 

(Purposive sampling) บรษิัททั ÊงหมดของประชากรทีÉ

ถูกคัดเลือกต้องไม่อยู่ระหว่างการพิทักษ์ทรพัย์ และ 

การฟืÊ นฟูกิจการ นอกจากนีÊบริษัททีÉจะนํามาศึกษา

จะต้องมกีารเปิดเผยขอ้มูลในรายงานประจําปีต่อสาร

ธารณชนของตัวแปรทีÉต้องการศึกษาครบถ้วนตาม

ช่วงเวลาทีÉกําหนด จํานวนตัวอย่างเท่ากับ 2395 ปี

บรษิทั 

 วิธีการเกบ็รวมรวบข้อมูล 

 ข้อมูลทีÉใช้ในงานวจิยันีÊเป็นแบบข้อมูลทุติย

ภู มิ  (Secondary Data) โดย ข้อ มู ลส่ วน ผู้ บ ริห า ร 

สามารถรวบรวมได้จากแบบแสดงรายการข้อมูล

ป ระจํ า ปี ข องบริษั ท  (แบ บ  56-1) ข้อมู ลผ ลก าร

ดําเนินงานและข้อมูลทางการเงินอืÉนๆ สามารถรวม

รว ม ได้ จ าก ฐ าน ข้ อ มู ล ข อ ง   Bloomberg DATA 

STREAM และ SET Market Analysis and Reporting 

Tool (SETSMART) 

 การวิเคราะห์ข้อมูล 
 งานวจิยันีÊเป็นการวเิคราะห์ขอ้มลูเชงิปรมิาณ 

โดยการใช้เทคนิคทางด้านสถิติมาทําการวิเคราะห์

ข้อมูล ข้อมูลทีÉได้จากการเก็บรวบรวมแบบทุติยภูม ิ

เป็ นแบบ  Cross-sectional data จะนํ ามาทดสอบ

ความสัมพันธ์ระหว่างกัน โดยใช้วิธี Ordinary Least 

Square ซึÉงการวเิคราะหท์ีÉไดจ้ากการวจิยันีÊจะประกอบ

ไปด้วย การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 

Statistic) และในการทดสอบความสัมพันธ์ต าม

สมมติฐานของงานวิจัยนีÊจะทําการวิเคราะห์โดยใช้

สมการถดถอยเชิงพหุคูณ  (Regression Analysis) 

เพืÉอทดสอบอิทธิพลของเพศของผู้บริหารสูงสุดต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่าง ระยะเวลาดํารงตําแหน่งกับ

ความเสีÉยงของบริษัท การทดสอบ Moderator effect 

ใชก้ารวเิคราะห์ interaction terms จากสมการถดถอย
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เชิงพหุคูณ สําหรบังานวิจยันีÊ ใช้การวิเคราะห์ข้อมูล

ทางสถิติ แบบ การวเิคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) เ พืÉ อ ท ด ส อ บ

ความสมัพนัธ์ตามสมมติฐาน และกําหนดรูปแบบการ

จาํลองไวด้งันีÊ 

     (1) 

 

         (2) 
 

 ตัวแปรต้น ได้แก่  ระยะเวลาดํารงตําแหน่ง 

(CEOTenureit)  

 ตัวแปรตาม  ได้แก่ ความเสีÉยงของบริษัท 

(Riskit) ความเสีÉยงของบริษัท วดัได้จากค่าเบีÉยงเบน

มาตรฐานของผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (standard 

deviation of ROA) (Kim and Buchanan, 2011)   

ตั วแ ป รกํ ากับ  ได้ แ ก่  เพ ศ ข องผู้ บ ริห า รสู ง สุ ด 

(CEOGenit) กํ าห นดให้  0=เพ ศชาย  1=เพ ศหญิ ง  

ระยะเวลาดํารงตําแหน่ง* เพศของผู้บริหารสูงสุด 

(CEOTenureit* CEOGenit)  

 ตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ มลูค่าทางการตลาดต่อ

มลูค่าทางบญัช ี(MBVit ) ขนาดของกจิการ (SIZEit) ใช้

ค่าลอการทิมึของสนิทรพัย์วดัโดยมูลค่าทางตลาดของ

บรษิัท (Market Capitalization)   อตัราส่วนหนีÊสนิต่อ

สนิทรพัย์รวม (Levit) คํานวณได้จากอตัราส่วนหนีÊสิน

ต่อสินทรัพย์รวม =Total Debt/Total Asset (Berger 

and Yermack, 1997) ผ ลต อบ แท น ส่ วน ผู้ ถื อ หุ้ น 

(ROEit) คาํนวณไดจ้าก กําไรสุทธ ิ/ ส่วนผู้ถือหุน้ อตัรา

กํ าไรสุ ทธิ  (Profitit) คํ านวณ ได้จาก  กํ าไรสุทธิ  / 

ย อดขาย ทั Êงห ม ด   ป ระเภท ก ลุ่มอุ ตส าห กรรม 

(INDUSTRY) เป็นตัวแปรหุ่น และเวลา (TIME) เป็น

ตวัแปรหุ่น 

ผลการวิจยั 

 

ตารางทีÉ 1 การวเิคราะห์สถติิเชงิพรรณนา (Descriptive Statistic) 

Variable N ค่าตํÉาสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลีÉย ค่ามธัยฐาน ค่าเบีÉยงเบน

มาตรฐาน 

Risk 2395 0.13 43.63 4.71 3.38 4.94 
CEOTenure 2395 0.01 50.03 10.03 7.39 8.43 

MBV 2395 -16.18 57.98 2.41 1.58 3.15 

Size 2395 6.53 27.90 14.21 12.53 4.66 

Lev 2395 0.00 2.52 0.43 0.43 0.23 

ROE 2395 -143.98 119.04 7.06 8.46 19.31 

Profit 2395 -199.02 181.55 5.59 5.71 23.78 

  

 ผลจากตารางทีÉ 1 ขอ้มลูสถติเิชงิพรรณนาของตวัแปร โดยแสดงค่าตํÉาสุด ค่าสงูสุด ค่าเฉลีÉย ค่ามธัยฐาน และ

ค่าเบีÉยงเบนมาตรฐานของตัวแปร ตัวแปรตามได้แก่ ความเสีÉยงของบรษิัท (Risk) มีค่าเฉลีÉย (mean) เท่ากับ 4.71 

ค่าสูงสุดและค่าตํÉาสุดเท่ากับ Ŝś.Şś และ Ř.řś ตามลําดบั ตัวแปรต้น คือระยะเวลาดํารงตําแหน่ง (CEOTenure)  

หน่วยปี มคี่าเฉลีÉยเท่ากบั řŘ.Řś ปี  ค่าสงูสุดเท่ากบั ŝŘ.Řś ปี ค่าตํÉาสุดเท่ากบั Ř.Řř ปี 
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ตารางทีÉ 2 จาํนวนและรอ้ยละของเพศของผูบ้รหิารสงูสุด 

 เพศของผู้บริหารสูงสุด จาํนวน ร้อยละ 

ชาย 2,143 89.48 

ผูห้ญงิ 252 10.52 

รวม 2,395 100 

 
 ผลจากตารางทีÉ 2 แสดงจํานวนผู้บรหิารสูงสุดรวม 2395 คน จําแนกเป็นผู้บริหารชาย 2,143 คน คิดเป็น 

รอ้ยละ Šš.ŜŠ ผูบ้รหิารหญงิ ŚŝŚ คน คดิเป็นรอ้ยละ řŘ.ŝŚ 

 

ตารางทีÉ ś แสดงค่าสมัประสทิธิ Íสหสมัพนัธข์องตวัแปร 

  Risk CEOTenure MBV Size Lev ROE Profit 

Risk 1 -.153** .148** -.090** -.074** -.199** -.226** 

CEOTenure -.153** 1 -.038 .039 .006 .055** .040 

MBV .148** -.038 1 .044* .095** .156** .078** 

Size -.090** .039 .044* 1 .126** .144** .129** 

Lev -.074** .006 .095** .126** 1 -.107** -.060** 

ROE -.199** .055** .156** .144** -.107** 1 .571** 

Profit -.226** .040 .078** .129** -.060** .571** 1 

** แสดงถงึค่าสถติมินีัยสาํคญัทีÉ 0.01   * แสดงถงึค่าสถติมินัียสําคญัทีÉ 0.05 

 

 ผลจากตารางทีÉ ś แสดงความสมัพนัธ์ของค่า

สมัประสิทธิ Íสหสมัพันธ์ระหว่างตวัแปรแต่ละคู่ พบว่า

แต่ระดบัของความสมัพนัธ์ไม่สูงมากนัก แสดงให้เห็น

ว่าเบืÊองต้นความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรไม่มีปัญหา 

Multicollinearity ผลทีÉได้แสดงความสัมพันธ์ระหว่าง

ความเสีÉยงของบริษัท (Risk) กับตัวแปรอืÉนๆ พบว่า

ความเสีÉยงของบริษัทมีความสมัพันธ์ทางลบอย่างมี

นัยสาํคญัทีÉระดบันัยสาํคญั Ř.Ř1 กบัระยะเวลาดาํรง 

 

 

ตํ าแห น่ ง (CEOTenure) ขนาดของบริษั ท  (Size)   

อตัราส่วนหนีÊสนิต่อสนิทรพัย์รวม (Lev)  ผลตอบแทน

ส่วนผูถ้อืหุ้น (ROE)  และอตัรากําไรสุทธ ิ(Profit)  และ

พบว่าความเสีÉยงของบรษิัทมีความสมัพันธ์ทางบวก

อย่างมีนัยสําคญักับมูลค่าทางการตลาดต่อมูลค่าทาง

บญัชี (MBV) ทีÉระดบันัยสําคญั Ř.Ř1  ส่วนระยะเวลา

ดาํรงตําแหน่ง (CEOTenure) มคีวามสมัพนัธ์ทางบวก

อย่างมนัียสาํคญักบัผลตอบแทนส่วนผูถ้อืหุน้ (ROE) ทีÉ

ระดบันัยสาํคญั Ř.Ř1  
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ตารางทีÉ Ŝ แสดงการวเิคราะห์การถดถอยแบบพหุคณู (Multiple Regression Analysis)  

ของแบบจาํลอง ทีÉ ř แสดงความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดาํรงตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิทั 

 
 

Variables Coefficient t-value VIF 

Intercept   .837   

CEOTenure -0.120** -6.221 1.022 

MBV -0.176** 8.914 1.070 

Size -.030 -1.167 1.801 

Lev -0.116** -5.907 1.059 

ROE -0.138** -5.751 1.577 

Profit -0.155** -6.643 1.493 

Industry Dummies Yes    

Year Dummies Yes     

Adjust R2 0.126    

Durbin-Watson 1966     

N 2395     

** แสดงถงึค่าสถติมินีัยสาํคญัทีÉ 0.01   * แสดงถงึค่าสถติมินียัสําคญัทีÉ 0.05 

 

 ตารางทีÉ Ŝ แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอย

แบบพหุคูณของความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดํารง

ตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิัท ตามแบบจําลองทีÉ ř 

ทดสอบสมมตฐิานทีÉ 1 (H1) : ระยะเวลาดํารงตําแหน่ง

มีความสัมพันธ์กับความเสีÉยงของบริษัท ผลจาก

ทดสอบพบว่าระยะเวลาดํารงตําแหน่ง (CEOTenure) 

ความสมัพนัธ์ทางลบกบั ความเสีÉยงของบรษิัท (Risk) 

) ทีÉระดับนัยสําคัญ Ř.Ř1 แสดงว่ายิÉงระยะเวลาดํารง

ตําแหน่งนาน CEO ยิÉงไม่กลา้ลงทุนโครงการทีÉมคีวาม

เสีÉย ง นอกจาก นีÊ พ บ ว่าขนาดของบริษัท  (Size) 

อตัราส่วนหนีÊสนิต่อสนิทรพัย์รวม (Lev) ผลตอบแทน

ส่วนผูถ้อืหุน้ (ROE)   และอตัรากําไรสุทธ ิ(Profit)  กม็ี

ความสมัพนัธ์ทางลบอย่างมีนัยสําคญักบั ความเสีÉยง

ของบรษิทั (Risk) และค่า Durbin-Watson มค่ีาเท่ากบั 

1.966 ซึÉงแสดง 

ว่าไม่มปัีญหา autocorrelation  
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ตารางทีÉ ŝ แสดงการวิเคราะหก์ารถดถอยแบบพหคุณู (Multiple Regression Analysis)  

ของแบบจาํลอง ทีÉ 2 แสดงอทิธพิลของตวัแปรกํากบั :  

 
 

 แบบจาํลองทีÉ 1 แบบจาํลองทีÉ 2 

Independent Variable Coefficient t-value Coefficient t-value 

CEOTenure -0.120** -6.221 -0.136** -6.785 

CEOGen   -0.081** -2.886 

CEOTenure* CEOGen   0.060* 2.159 

R2 0.129  0.132  

Adjust R2 0.126  0.129  

Durbin-Watson 1966  1.959  

N 2395  2395  

** แสดงถงึค่าสถติมินีัยสาํคญัทีÉ 0.01   * แสดงถงึค่าสถติมินัียสําคญัทีÉ 0.05 

 

 ผลจากตารางทีÉ ŝ แสดงการวิเคราะห์การ

ถดถอยแบบพหุคูณของอิทธิพลทีÉเพศของผู้บริหาร

สู ง สุ ด   (CEOGen) มีต่ อ ค ว าม สัม พั น ธ์ ระห ว่ า ง

ระยะเวลาดํารงตําแหน่ง (CEOTenure) กบัความเสีÉยง

ของบริษัท (Risk)  ตาม แบบจําลองทีÉ Ś เพืÉอทดสอบ

สมมตฐิานทีÉ 2(H2):  เพศของผูบ้รหิารสงูสุด มอีทิธพิล

ต่อความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกับ

ความเสีÉยงของบรษิทั ผลการวจิยัตามแบบจําลองทีÉ 2 

พ บ ว่ า  ระย ะ เว ลาดํ า รงตํ าแ ห น่ ง  (CEOTenure)  

มคีวามสมัพนัธ์เชงิลบกบัความเสีÉยงของบรษิัท (Risk)  

ทีÉระดบันัยสําคัญ Ř.Ř1 โดยมีค่าสมัประสทิธิ Íเท่ากับ -

.136  แต่อิทธิพลร่วมระหว่างเพศของผู้บรหิารสูงสุด

กบัระยะเวลาดํารงตําแหน่ง (CEOTenure* CEOGen) 

มีความสัมพันธ์ เชิงบวกกับความเสีÉยงของบริษัท 

(Risk) ทีÉระดับนัยสําคัญ Ř.Ř5 โดยมีค่าสัมประสิทธิ Í

เท่ากบั Ř.06 สามารถสรุปไดว่้าเพศของผูบ้รหิารสูงสุด 

ทํ าห น้ า ทีÉ เ ป็ น ตั ว แ ป รกํ า กั บ ทีÉ ส่ ง อิ ท ธิ พ ล ต่ อ

ความสมัพนัธร์ะหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกบัความ

เสีÉยงของบรษิัท  แบบจําลองทีÉ 2 นีÊแสดงค่า Durbin-

Watson เท่ากับ 1.959   แสดงว่าแบบจําลองไม่มี

ปัญหา autocorrelation และแบบจําลองทีÉ 1 แสดงค่า 

Adjusted R2 เท่ากบั 12.9%  แบบจําลองทีÉ 2 แสดงค่า 

Adjusted R2 เท่ากบั 13.2%  แสดงว่าตวัแปรอสิระใน

แบบจําลองทีÉ 2 สามารถอธบิายตวัชีÊวดัความเสีÉยงของ

บรษิทั (Risk) ไดด้กีว่าแบบจาํลองทีÉ 1 
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ตารางทีÉ Ş ค่าสถิติจากการวิเคราะห์กลุ่มยอ่ย (Subgroup Analysis) ของแบบจาํลอง 

โมเดลทีÉ ř แสดงความสมัพนัธร์ะหว่างระยะเวลาดาํรงตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิทั 

 
 

Moderator: Gender ผูบ้รหิารสงูสุดเพศชาย ผูบ้รหิารสงูสุดเพศหญงิ 

 Beta t-value VIF Beta t-value VIF 

Tenure -.132** -6.466 1.029 .075 1.241 1.012 

Number of samples 2143   
252  

 
R2 .135 

  
.126  

 
Adjust R2 .132 

  
.098  

 
** แสดงถงึค่าสถติมินีัยสาํคญัทีÉ 0.01   * แสดงถงึค่าสถติมินียัสาํคญัทีÉ 0.05 

 
 ตารางทีÉ  6 แสดงการวิเคราะห์กลุ่มย่อย 

(Subgroup Analysis) เพืÉ อท ดสอบ ความสัมพัน ธ์

ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกับความเสีÉยงของ

บ ริษั ท  ต าม แบ บ จํ าล อ งทีÉ  ř  ผ ล จ าก ท ด ส อ บ

ความสัมพันธ์ทีÉแตกต่างกัน กลุ่มผู้บริหารสูงสุดเพศ

ชาย พบว่า ความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างระหว่าง

ระยะเวลาดํารงตําแหน่งกบัความเสีÉยงของบรษิัท ค่า

สมัประสทิธิ Íเท่ากบั Ř.řśŚ ทีÉระดบันัยสําคญัทีÉ Ř.Řř แต่

กลุ่มผู้บริหารสูงสุดเพศหญิงความสัมพันธ์เชิงบวก

ระหว่างระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกบัความเสีÉยง

ข องบ ริษั ท  ค่ าสั มป ระสิท ธิ Íเท่ ากับ  Ř .Řş ŝ  แต่

ความสมัพนัธนี์Êไม่มนัียสําคญัทางสถติ ิ
 

สรปุและอภิปรายผลการศึกษา 

 วัตถุประสงค์ของงานวิจัย  1) เพืÉอศึกษา

ความสมัพนัธ์ระหว่างระยะเวลาดํารงตําแหน่งกบัความ

เสีÉยงของบรษิทั ผลจากการวจิยัพบว่า ระยะเวลาดํารง

ตําแหน่ง มีความสมัพันธ์ทางลบ กับความเสีÉยงของ

บริษัททีÉระดับนัยสําคัญ Ř.Ř1 โดยมีค่าสัมประสิทธิ Í

เท่ากับ -.120 สามารถอธิบายได้ด้วยทฤษฎีตัวแทน 

(Agency theory) ดังนีÊผู้บริหารสูงสุดจะไม่สร้างความ

มั Éงคั Éงสูงสุดให้กับผู้ถือหุ้น แต่กลับสร้างผลประโยชน์

ให้กับตนเอง การทีÉผู้บริหารสูงสุดซึÉงไม่ใช่ เจ้าของ

กิจการแต่ทํางานในฐานะตัวแทนทําหน้าทีÉบริหาร

กิจการแทนผู้ถือหุ้น ดงันั ÊนการทีÉผู้บริหารสูงสุดดํารง

ตําแหน่งยาวนานขึÊนและมคีวามกงัวลเกีÉยวกบัตําแหน่ง

ตน จึงไม่ชอบความเสีÉยงหรือไม่ชอบเปลีÉยนแปลง

เชงิกลยุทธ์ ถงึแมก้ารเปลีÉยนแปลงนั Êนอาจนํามาสู่กําไร

เพราะมีความเสีÉยงทีÉอาจกระทบกับตําแหน่งหน้าทีÉ 

งานวิจัยทีÉผ่านมา ได้แก่ Grimm and Smith (1991), 

Hambrick, Cho, and Chen (1996), แ ล ะ  Meijer 

(2017) พบความสมัพนัธ์เชงิลบทีÉสอดคล้องกบัทฤษฎี

ตัวแทนเช่นกัน วัตถุประสงค์ของงานวิจัย  2) เพืÉอ

ศึกษาถึงอิทธิพลของเพศของผู้บริหารสูงสุด ต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่าง ระยะเวลาดํารงตําแหน่งกับ

ความเสีÉยงของบริษัท ผลจากการวิจัยพบว่าการใช้

ปฏิสมัพนัธ์ร่วมกันระหว่างเพศของผู้บรหิารสูงสุดกับ

ระยะเวลาดํารงตําแหน่งส่งผลต่อความเสีÉยงของบรษิัท

ในเชิงบวก ทีÉระดบันัยสําคัญ Ř.Řř แสดงว่าเพศของ

ผู้ บ ริห า รสู ง สุ ด ทํ าห น้ าทีÉ เป็ น ตั ว แ ป รกํ ากั บ ทีÉ

เปลีÉยนแปลง อิทธพิลทีÉระยะเวลาดํารงตําแหน่งมีผล

กับความเสีÉยงของบริษัท และเมืÉอทดสอบกลุ่มย่อย

พบว่าเฉพาะผู้บรหิารเพศชายทีÉยิÉงดํารงตําแหน่งเป็น

ผูบ้รหิารเป็นระยะเวลานานยิÉงส่งผลต่อความเสีÉยงของ

บรษิทั 

 ขอ้เสนอแนะ  คุณลกัษณะของผูบ้รหิารสูงสุด 

ทีÉเป็นสิÉงติดตวัมนุษย์มาแต่กําเนิด เช่น เพศ เชืÊอชาต ิ

อุปนิสยั บุคลิกภาพ นิสยัใจคอ งานวิจยันีÊได้ทดสอบ
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เพศเป็นตวัแปรกํากบั ดงันั Êนการใชคุ้ณสมบตัอิืÉนๆ เช่น 

ความสามารถ สตปัิญญา ความรู ้ความสามารถในการ

พูด การตดัสนิใจ และทกัษะทางสงัคม อาจเป็นตวัแปร

กํากับทีÉอาจมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจของผู้บริหาร

สูงสุดทีÉ บริห ารองค์กร และทํ าให้องค์กรประสบ

ความสาํเรจ็ต่างกนั 
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