
1 
 

*ต ำแหน่ง             ครูผูส้อน 
วุฒิกำรศึกษำ        ปริญญาโท  บญัชีมหาบณัฑิต คณะการจดัการและการท่องเทีย่ว มหาวทิยาลยับูรพา จงัหวดัชลบุรี  
สถำนที่ติดต่อ       วทิยาลยัเทคโนโลยอีกัษรบริหารธุรกิจ จงัหวดัระยอง เบอร์โทรศพัท ์038-604741-2  
                              E-mail: akbanchang.aksorn.ac.th 
ปีที่วิจัย                  ปีการศึกษา 2558 
ประเภทงำนวิจัย   วจิยับณัฑิต   

 

ศึกษำควำมสัมพนัธ์ของโครงสร้ำงคณะกรรมกำรบริษัทและระดับกำรก ำกับดูแลกิจกำรที่มีต่อคุณภำพ
ก ำไร กรณศึีกษำบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (THE RELATIONSHIP 
BETWEEN BOARD STRUCTURE AND CORPORATE GOVERNANCE AFFECTING THE 

QUALITY OF EARNINGS: A CASE STUDY OF THE LISTED COMPANIES IN THE STOCK 
EXCHANGE OF THAILAND) 

 
สุวรรณ์  สรแสดง* 

 
บทคดัย่อ 
 การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พือ่ศึกษา 1. ความสมัพนัธร์ะหวา่งโครงสร้างคณะกรรมการ
บริษทักบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ และ 2. ความสมัพนัธร์ะหวา่งระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีกบั
คุณภาพก าไร การศึกษาน้ีเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิจากฐานขอ้มูล SETSMART โดยเป็นขอ้มูลของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ยกเวน้บริษทัที่อยูร่ะหวา่งฟ้ืนฟูการด าเนินงาน 
ระหวา่งปี พ.ศ. 2554-2555 จ านวนรวมทั้งส้ิน 713  ปีบริษทั การศึกษาน้ีทดสอบความสมัพนัธโ์ดยใชต้วั
แบบการถดถอยโลจิสติก (Logistic regression analysis)  และตวัแบบการถดถอยพหุคูณ (Multiple 
regression analysis) เพือ่ทดสอบความสมัพนัธข์องตวัแปรที่ระดบันยัส าคญั .05  
 ผลการศึกษาพบวา่ การด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งของคณะกรรมการบริษทัมี
ความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัระดบัการก าดบัดูแลกิจการที่ดีอยา่งมีนยัส าคญั โดยบริษทัที่มีสดัส่วนของ
จ านวนคณะกรรมการที่ด  ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งต่อจ านวนกรรมการทั้งหมดเพิม่ขึ้นจะท าให้
ระดบัการก ากบัดูแลกิจการลดลง นอกจากน้ียงัพบวา่ระดบัการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัมี
ความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัคุณภาพก าไรอยา่งมีนยัส าคญั โดยบริษทัที่มีระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีใน
ระดบัสูงจะมีผลต่อคุณภาพก าไรของบริษทัที่สูงขึ้น 
  
 
 
 



2 

 
ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 
 ปัจจุบนัมีมาตรฐานสากลดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดีที่ใชเ้ป็นบรรทดัฐานในการปฏิบติังาน
ใหก้บักิจการและผูถื้อหุน้ การก ากบัดูแลกิจการมีการเช่ือมโยงกบัประสิทธิภาพในการด าเนินงานของ
กิจการโดยมีการบริหารงานดว้ยความโปร่งใส ตรวจสอบได ้และสร้างความเช่ือมัน่ใหก้บัผูถื้อหุน้ ผู ้
ลงทุนและผูมี้ส่วนไดเ้สียที่เก่ียวขอ้งทุกฝ่าย การก ากบัดูแลกิจการที่ดีตอ้งมีโครงสร้างคณะกรรมการที่ดี
ดว้ยเพราะคณะกรรมการเป็นกลไกลหลกัที่ควบคุมดูแลการด าเนินงานใหบ้รรลุเป้าหมายของบริษทั  มี
ส่วนช่วยผลกัดนัใหก้ารปฏิบติังานเป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีคอืการท าใหธุ้รกิจมีการ
เติบโตและเพิม่มูลค่าใหก้บักิจการท าใหกิ้จการมีผลการด าเนินงานที่ดี   
 คณะกรรมการตอ้งมีความรับผดิชอบต่อผลการปฏิบติัหนา้ที่ มีระบบแบ่งแยกบทบาทหนา้ที่
ความรับผดิชอบที่ชดัเจน มีกรรมการอิสระ ประธานกรรมการควรมีความเป็นอิสระ ประธานกรรมการ
ไม่ควรเป็นสมาชิกในคณะกรรมการบริหาร (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย,์  2547) ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของสุริยา พนัธุณ์รงค ์(2553) บริษทัที่มีประธานเจา้หนา้ที่
บริหาร กรรมการผูจ้ดัการใหญ่และประธานบริษทัไม่ไดเ้ป็นบุคคลคนเดียวกนัมีการแบ่งแยกหนา้ที่อยา่ง
ชดัเจนจะท าใหอ้งคก์รมีระบบการจดัการและช่วยควบคุมอ านาจที่สมดุลของประธานเจา้หนา้ที่บริหาร 
ท าใหก้ารดูแลกิจการภายในองคก์รโดยรวมมีศกัยภาพเป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี  

   บริษทัที่มีการบริหารจดัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีคือตอ้งท าใหอ้งคก์รประสบความส าเร็จ
ในการสร้างก าไรที่ย ัง่ยนืในระยะยาว มีผลประกอบการเป็นไปตามเป้าหมาย โดยก าไรที่ย ัง่ยนืนั้นจะเป็น
ก าไรที่เกิดขึ้นแน่นอนท าไดต่้อเน่ือง เกิดขึ้นสม ่าเสมอติดต่อกนั (Cway, 2557) ซ่ึงตรงกบั (Richardson, 
2003, p. 49 อา้งถึงใน รสจรินทร์ กุลศรีสอน, 2552, หนา้ 12) ไดก้ล่าววา่ก าไรที่เกิดขึ้นอยา่งสม ่าเสมอ
ต่อเน่ืองติดต่อกนัเร่ือย ๆ ถือเป็นก าไรที่มีคุณภาพก่อใหเ้กิดความน่าเช่ือถือต่อการบริหารจดัการอยา่งมี
ประสิทธิภาพ การตดัสินใจลงทุนนกัลงทุนจะพจิารณาปัจจยัต่าง ๆ หลายประการแต่ที่ส าคญัสอง
ประการคือกิจการที่มีก  าไรและการเจริญเติบโตของก าไรอยา่งต่อเน่ืองเพราะก าไรท าใหไ้ดเ้งินปันผลอนั
เป็นผลตอบแทนการลงทุนท าใหมู้ลค่าของกิจการเพิม่ขึ้นส่งผลให้ราคาหุน้สูงขึ้นเม่ือขายท าใหไ้ดก้  าไร
(พยนต ์คุม้ร าไพ, 2551) 

 จากประเด็นที่กล่าวมาขา้งตน้แสดงใหเ้ห็นวา่โครงสร้างคณะกรรมการมีผลต่อระดบัการ
ก ากบัดูแลกิจารที่ดี ถา้บริษทัมีการก าหนดโครงสร้างคณะกรรมการที่ดี มีการปฏิบติังานดว้ยความ
โปร่งใสยดึมัน่ในการตดัสินใจของตนเองโดยไม่อยูภ่ายใตอิ้ทธิพลของผูท้ี่เก่ียวขอ้งก็จะส่งผลดีต่อการ
ด าเนินงานมีการบริหารการจดัการที่ดีท  าใหอ้งคก์รมีก าไรที่ย ัง่ยนืยาวนานเป็นก าไรที่มีคุณภาพ จึงเป็น
เร่ืองที่น่าสนใจศึกษาถึงความสมัพนัธข์องโครงสร้างคณะกรรมการบริษทัและระดบัการก ากบัดูแล
กิจการที่มีต่อคุณภาพก าไร 

 

วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย 
 1.  เพือ่ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งโครงสร้างคณะกรรมการบริษทักบัระดบัการก ากบัดูแล
กิจการที่ดี 
 2.  เพือ่ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีกบัคุณภาพก าไร 
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สมมติฐำนกำรวิจัย 
  กฎหมายพระราชบญัญตัิบริษทัมหาชนฯ ก าหนดใหค้ณะกรรมการบริษทัมีหนา้ที่จดัการ
บริษทัให้เป็นไปตามวตัถุประสงคข์อ้บงัคบั คณะกรรมการควรมีโครงสร้างและองคป์ระกอบของ
คณะกรรมการที่เหมาะสม มีการตรวจสอบถ่วงดุลคือมีระบบการตรวจตราและการควบคุมเพือ่ใหเ้กิด
การถ่วงดุลอ านาจกนั เนน้ถึงความเป็นอิสระของกรรมการและการใหค้วามส าคญัแก่สดัส่วนที่สมดุล
ของกรรมการแต่ละประเภท (Vinten, 2002) ดงันั้นควรมีการจ ากดัจ านวนกรรมการบริษทัที่จะด ารง
ต าแหน่งเพือ่ใหก้รรมการสามารถรับผดิชอบต่อการบริหารงานของบริษทัไดอ้ยา่งเตม็ที่ (Epstein & 
Birchard ,1999) ดงันั้นน าไปสู่สมมติฐานวจิยัที่ 1 
 H1: การด ารงต าแหน่งของกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง จะมีผลเชิงลบต่อระดบัการก ากบั
ดูแลกิจการ 

 บริษทัที่มีการบริหารจดัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีตอ้งท าใหอ้งคก์รประสบความส าเร็จในการ
สร้างก าไรที่ย ัง่ยนืในระยะยาวมีผลประกอบการเป็นไปตามเป้าหมาย ก าไรที่ย ัง่ยนืเป็นก าไรที่เกิดขึ้น
แน่นอนท าไดต่้อเน่ืองเกิดขึ้นสม ่าเสมอติดต่อกนั (Cway, 2557) ซ่ึงตรงกบั Richardson (2003, p. 49 อา้ง
ถึงใน รสจรินทร์  กุลศรีสอน,  2552, หนา้ 12) ไดก้ล่าววา่ก าไรที่เกิดขึ้นอยา่งสม ่าเสมอต่อเน่ืองติดต่อกนั
ไปเร่ือย ๆ  ถือเป็นก าไรที่มีคุณภาพก่อใหเ้กิดความน่าเช่ือถือต่อการบริหารจดัการอยา่งมีประสิทธิภาพ 
ก าไรที่มีคุณภาพจะสะทอ้นใหเ้ห็นกระแสเงินสดของกิจการไดอ้ยา่งแทจ้ริง ดงันั้นน าไปสู่สมมติฐาน
วจิยัที่ 2 

 H2: ระดบัการดูแลกิจการที่ดีมีผลเชิงบวกต่อคุณภาพก าไร 
 

กรอบแนวคดิในกำรวิจัย 
                                 
                                           
                    aZ 
                       
                  
ทฤษฎีและงำนวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 

ภาพที่ 1-1 กรอบแนวคิดในการวจิยั 
ทฤษฎีและงำนวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 แนวคดิเกี่ยวกับกำรก ำกับดูแลกิจกำรที่ดีและเกณฑ์กำรจัดอันดับกำรก ำกับดูแลกิจกำรที่ด ี

 การก ากบัดูแลกิจการไดถู้กใหค้  าจ  ากดัความหรือความหมายแตกต่างกนั โดยส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ ไดอ้ธิบายความหมายของการก ากบัดูแลกิจการ
หรือบรรษทัภิบาลหรือ Corporate Governance หรือ CG  หมายถึงการบริหารจดัการบริษทัที่มี
ประสิทธิภาพ มีความโปร่งใสสามารถตรวจสอบไดโ้ดยค านึงถึงผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกฝ่าย                 
สงัเวียน อินทรวชิยั (ม.ป.ป.)ไดใ้หค้วามหมายของการก ากบัดูแลกิจการ หมายถึงระบบที่จดัใหมี้

ตวัแปรอิสระ                                 
โครงสร้างคณะกรรมการ (POSMORE) 

 
 
 
 

   ตวัแปรตาม 
ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (CG) 

 
  
 
 
 

ตวัแปรตาม 
คุณภาพก าไร (QE) 

 
 
 
 
 

ตวัแปรอิสระ 
ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (CG) 
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กระบวนการและโครงสร้างของการเป็นผูน้ าการควบคุมของกิจการใหมี้ความรับผดิชอบตามหนา้ที่ดว้ย
ความโปร่งใสและสร้างความสามารถในการแข่งขนัเพือ่รักษาเงินลงทุนและเพิม่คุณค่าใหก้บั  ผูถื้อหุน้
ในระยะยาวภายในกรอบที่มีจริยธรรมที่ดีโดยค านึงถึงผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืนและสงัคมโดยรวมประกอบ  
 สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) เป็นองคก์รที่มีบทบาทส าคญัในการ
พฒันาความเป็นมืออาชีพของกรรมการ และส่งเสริมใหเ้กิดการก ากบัดูแลกิจการที่ดีในประเทศไทย มี
ส่วนช่วยยกระดบัมาตรฐานการเป็นกรรมการให้มีประสิทธิภาพทดัเทียมกบัมาตรฐานสากล โดยมี
หลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี แบ่งออกเป็น 5 หมวดดงัน้ี1. สิทธิของผูถื้อหุน้2. การปฏิบติัที่เท่าเทียมกนั
ต่อผูถื้อหุ ้3. บทบาทของผูมี้ส่วนไดเ้สีย 4. การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส 5. ความรับผดิชอบของ
คณะกรรมการ บริษทัไดมี้การน าเสนอผลส ารวจออกเป็นรายงานผลส ารวจ การก ากบัดูแลกิจการ โดยมี
การแบ่งตามช่วงคะแนนที่ก  าหนดขึ้น 6 ช่วง คือ ช่วงคะแนนระหวา่ง 90-100 คือระดบัคะแนนดีมาก 
ช่วงคะแนนระหวา่ง 80-89  คือระดบัดีเลิศ ช่วงคะแนนระหวา่ง 70-79  คือดี  ช่วงคะแนนระหวา่ง 60-69 
คือ ดีพอใช ้ ช่วงคะแนนระหวา่ง 50-59 คือผา่น และต ่ากวา่ 50 คือ N/A โดยใชจ้  านวนตราสญัลกัษณ์
ของคณะกรรมการบริษทัภิบาลแห่งชาติแสดงระดบัคะแนนในการประกาศผลการส ารวจการก ากบัดูแล
กิจการตามรายช่ือบริษทัที่จดทะเบียน และประกาศผลช่วงคะแนน 3 ระดบั คือ ดีเลิศ ดีมาก ดีโดยจะเรียง
ตามล าดบัอกัษรช่ือยอ่บริษทัในภาษาองักฤษ (สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย  IOD,   
2554-2555) 
 แนวคดิเกี่ยวกับคุณภำพก ำไร 

 จากค านิยามของค าวา่ คุณภาพก าไร มีผูใ้หค้  านิยามแตกต่างกนัไปบางคนกม็องคุณภาพก าไร
ในแง่ของความสมัพนัธร์ะหวา่งก าไรกบัผลตอบแทนของตลาดภายใตแ้นวคิดน้ียิง่ก  าไรมีความสมัพนัธ์
กบัผลตอบแทนของตลาดมากขึ้นเท่าไหร่ก าไรยิง่มีคุณภาพมากขึ้นเท่านั้น (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2543) มี
ผูใ้หค้  านิยามเก่ียวกบัคุณภาพก าไรเพิม่เติมแตกต่างกนั  SticKney (1996 อา้งถึงใน วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 
2543, หนา้ 103) คุณภาพก าไร คือ ความสามารถของก าไรที่สะทอ้นใหเ้ห็นกระแสเงินสดที่อยูเ่บื้องหลงั
ของการเกิดก าไร ก าไรที่เกิดตามช่วงเวลาที่สอดคลอ้งกบัการเกิดกระแสเงินสดจะถือวา่เป็นก าไรที่มี
คุณภาพ และ The Financial Accounting Standard Board (FASB) (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2543, หนา้ 105) 
คุณภาพก าไร คือก าไรที่เกิดจากการด าเนินการตามปกติและไดม้าจากรายไดท้ี่เกิดขึ้นอยา่งเป็นประจ า
สามารถน ามาแลกเปล่ียนกลบัมาเป็นเงินสดที่เพยีงพอต่อการเปล่ียนแปลงสินทรัพยไ์ด ้
 
งำนวิจัยที่เกีย่วข้อง 

 ธารีณี จางมุทิตา (2550) และจิราวรรณ ครู่กระโทก (2548) ไดศึ้กษาการก ากบัดูแลกิจการของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  โดยพบวา่การรวมต าแหน่งระหวา่งประธานกบั
กรรมการผูจ้ดัการมีความสมัพนัธท์างลบกบัการการเปิดเผยการปฏิบติัตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี 
แสดงให้เห็นวา่ บริษทัใดที่มีการรวมต าแหน่งระหวา่งประธานกบักรรมการผูจ้ดัการก็มีผลท าใหก้าร
เปิดเผยการปฏิบติัตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการลดลง 
 พริมนต ์สอนดี (2550) ศึกษาโครงสร้างธุรกิจภายในที่ส่งผลต่อการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของ
บริษทั ซ่ึงพบวา่ขนาดธุรกิจแตกต่างกนัมีผลต่อการก ากบัดูแลกิจการที่ดีแตกต่างกนั ประเภทธุรกิจ
แตกต่างกนัส่งผลต่อการก ากบัดูแลกิจการที่ดีไม่แตกต่างกนั   
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 มทัยา ดีจริงจริง (2552) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งการจดัอนัดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีกบั
คุณภาพก าไรในงบการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยพบวา่อนัดบั
การก ากบัดูแลกิจการที่ดีมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกเล็กนอ้ยกบัคุณภาพก าไรที่วดัค่าโดยระดบัรายการคา้ง
รับคา้งจ่ายโดยดุลยพนิิจของผูบ้ริหารตามวธีิการค านวณแบบ  Modified Jones Model นอกจากน้ียงัมี
งานวจิยัต่างประเทศของ Jiang, Lee and Anandarajan (2008) ที่พบความสมัพนัธร์ะหวา่งการก ากบัดูแล
กิจการกบัคุณภาพก าไร โดยพบวา่ระดบัการก ากบัดูแลกิจการมีความสมัพนัธก์บัคุณภาพไร บริษทัที่มี
ระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่สูงจะส่งผลใหมี้การบริหารก าไรที่ดีท  าใหบ้ริษทัมีคุณภาพก าไรที่ดี จากการ
ทบทวนวจิยัในอดีตจะเห็นไดว้า่ บริษทัที่มีการบริหารการจดัการที่ดีจะไดรั้บการก ากบัดูแลกิจการที่ดีใน
ระดบัสูงซ่ึงมีผลท าใหบ้ริษทัมีคุณภาพก าไรที่สูงขึ้น 
 
ประชำกรและกลุ่มตัวอย่ำง 

ประชากรที่ใชใ้นการศึกษา คือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในช่วง
ปี พ.ศ. 2554 - 2555 ซ่ึงมีกลุ่มอุตสาหกรรมทั้งหมดจ านวน 8 กลุ่มประกอบดว้ยกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มสินคา้อุปโภคและบริโภค กลุ่มธุรกิจการเงิน กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม กลุ่ม
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มทรัพยากร กลุ่มบริการและกลุ่มเทคโนโลย ีรวมทั้งส้ิน 1,057 ปีบริษทั 

 ผูว้จิยัท  าการเลือกกลุ่มตวัอยา่งมีหลกัเกณฑใ์นการพจิารณา คือ เป็นบริษทัที่มีรายช่ือ              
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยระหวา่งปี 2554-2555 ทั้งส้ินจ านวน 713 ปีบริษทั ซ่ึง
การศึกษาจะคดัเลือกกลุ่มตวัอยา่งที่เขา้เง่ือนไข ดงัต่อไปน้ี 
 1.  บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและบริษทัที่มีขอ้มูลงบการเงิน 
แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (56-1) มีฐานขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SETSMART) 
มีรายช่ือในรายงานผลการประเมินการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยครบถว้นสมบูรณ์สามารถเก็บขอ้มูลที่ศึกษาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554-2555 รวมระยะเวลา 2 ปี 
 2.  บริษทัที่ไม่ไดอ้ยูใ่นกลุ่มฟ้ืนฟูกิจการ กลุ่มกองทุนเน่ืองจากกลุ่มบริษทัเหล่าน้ีตอ้งปฏิบติั
ตามขอ้บงัคบัของหน่วยงานเฉพาะที่เก่ียวขอ้งและมีหลกัเกณฑอ่ื์น ๆ ในการก ากบัดูแลนอกเหนือจาก
กฎเกณฑท์ัว่ไปของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงันั้นจึงไม่รวมขอ้มูลของธุรกิจดงักล่าวใน
การศึกษา 
 
กำรเก็บรวมรวมข้อมูล 

ผูว้จิยัไดท้  าการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data) จากฐานขอ้มูลตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SETSMART) โดยเป็นขอ้มูลในงบการเงินประจ าปีและแบบแสดงรายการขอ้มูล
ประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานการก ากบัดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนโดยปรากฏผลการจดัอนัดบัที่
ไดรั้บการประเมินการก ากบัดูแลกิจการจากสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) พ.ศ. 
2554-2555 
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วิธีด ำเนินกำรวิจัย 

 1.  เก็บรวบรวมขอ้มูล ก าไรสุทธิ กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สินทรัพยร์วม  หน้ีสิน
รวม ส่วนของผูถื้อหุน้รวม ขอ้มูลของบริษทัเก่ียวกบักบัโครงสร้างคณะกรรมการและผลการจดัอนัดบัที่
ไดรั้บจากการประเมินการก ากบัดูแลกิจการในรายงานการก ากบัดูแลกิจการ ตั้งแต่ปี 2554-2555 ของ
บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 2. วเิคราะห์ขอ้มูลองคป์ระกอบของโครงสร้างคณะกรรมการ ขนาดของบริษทั โครงสร้าง
เงินทุน คุณภาพก าไรดว้ยวธีิการสถิติเชิงพรรณนาเพือ่บรรยายลกัษณะตวัอยา่งที่ศึกษาเป็นค่าร้อยละ 
ค่าเฉล่ีย ค่าต  ่าสุด ค่าสูงสุดและส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

 3. ทดสอบความสมัพนัธ ์ 
  3.1  สมมติฐานวจิยัที่ 1 ความสมัพนัธข์องโครงสร้างคณะกรรมการบริษทักบัระดบัการ

ก ากบัดูแลกิจการ (สดัส่วนของจ านวนกรรมการที่มีการด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง) มี
ความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการโดยระดบัการก ากบัดูแลกิจการวดัค่าโดยใชผ้ลของ
การจดัอนัดบัที่ไดรั้บการประเมินการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัโดยใชส้ถิติการวเิคราะห์การ
ถดถอยโลจิสติก (Logistic regression analysis) ซ่ึงตวัแปรตามเป็นตวัแปรเชิงกลุ่ม  
  3.2  สมมติฐานวจิยัที่ 2 ความสมัพนัธข์องระดบัการก ากบัดูแลกิจการกบัคุณภาพก าไรโดย
คุณภาพก าไรวดัค่าโดยกระแสเงินสดจากการด าเนินงานต่อก าไรสุทธิโดยใชส้ถิติการวเิคราะห์การ
ถดถอยพหุคูณ (Multiple regression analysis) ซ่ึงเป็นการวเิคราะห์ความสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปรตามกบั
ตวัแปรอิสระโดยตวัแประอิสระมีมากกวา่หน่ึงตวั 

 4.  เขียนผลสรุปและอภิปรายผลการทดสอบความสมัพนัธ์ 
 

สถิติที่ใช้ในกำรวิเครำะห์ข้อมูล 
 1.  สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) เป็นสถิติที่ใชศ้ึกษาของขอ้มูลที่ใชใ้นการศึกษา

เพือ่บรรยายคุณลกัษณะของตวัอยา่งโดยแสดงเป็น ค่าร้อยละ ค่าเฉล่ีย ค่าสูงสุด ค่าต  ่าสุดและส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน 

2.  สถิติเชิงอนุมาน (Inferential statistics) ใชว้ธีิการวเิคราะห์การถดถอยโลจิสติก เพือ่ทดสอบ
ความสมัพนัธใ์นสมมติฐานวจิยัที่ 1 ของโครงสร้างคณะกรรมการกบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ และใช้
วธีิการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ เพือ่ทดสอบความสมัพนัธใ์นสมมติฐานวจิยัที่ 2 ของระดบัการก ากบั
ดูแลกิจการกบัคุณภาพก าไร  

 
5. ตัวแบบที่ใช้ทดสอบควำมสัมพนัธ์ 
 สมมติฐำนวิจัยที่ 1  
 ตวัแบบที่ใชห้าความสมัพนัธข์องโครงสร้างคณะกรรมการบริษทัและระดบัการก ากบัดูแล
กิจการ ใชต้วัแบบการวเิคราะห์การถดถอยโลจิสติก (Logistic regression analysis) 
               
                                     

           (1) 
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 1.  ตวัแปรสมมติฐานวจิยัที่ 1  
  1.1 ตวัแปรตาม 
   1.1.1 ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance: CG )  
  1.2 ตวัแปรอิสระ 
   1.2.1 กรรมการที่มีการด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง (Position More: Posmore)  
   1.2.2 ขนาดของบริษทั (Size )   
   1.2.3 ประเภทอุตสาหกรรม (Types of industrial: Indus 
        สมมติฐำนวิจัยที่ 2  
 ตวัแบบที่ใชห้าความสมัพนัธข์องระดบัการก ากบัดูแลกิจการกบัคุณภาพก าไรใชต้วัแบบการ
วเิคราะห์การถดถอยพหุคุณ (Multiple regression analysis)                                    
                

 

                 (2) 

 1.  ตวัแปรสมมติฐานวจิยัที่ 2 
  1.1  ตวัแปรตาม 
   1.1.1  คุณภาพก าไร (Quality of Earnings: QE)  
  1.2  ตวัแปรอิสระ  
   1.2.1 ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance: CG)  
   1.2.2 กรรมการที่มีการด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง (Position More: Posmore)
   1.2.3 ขนาดของบริษทั (Size)   
   1.2.4 ประเภทอุตสาหกรรม (Types of industrial: Indus)  

   1.2.5 โครงสร้างเงินทุน (Debt to equity ratio: DE)  
กำรวัดค่ำตัวแปร 

CG คือ ผลการจดัอนัดบัการก ากบัดูแลกิจการ วดัค่าโดยก าหนดคะแนนตามล าดบัที่ไดจ้ากการจดั    
                       อนัดบั (IOD)  
 ระดบัดีเลิศกลุ่มที่ไดค้ะแนน  90 ขึ้นไป    
 ระดบัดีมากกลุ่มทีไ่ดค้ะแนน  80 – 89  วดัค่าคะแนนเป็น   1 
 ระดบัดีกลุ่มทีไ่ดค้ะแนน  70 – 79      
 ระดบัดีพอใช ้ผา่น และไม่มี    กลุ่มทีไ่ดค้ะแนน ต ่ากวา่ 69  วดัค่าคะแนนเป็น   0  
Posmore คือ สดัส่วนการด ารงต าแหน่งของกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง วดัค่าโดยอตัราส่วนจ านวน
        กรรมการที่ด ารงต าแหน่งมากวา่ 1 ต  าแหน่งต่อจ านวนกรรมการทั้งหมดของบริษทั  
Size คือ ขนาดของบริษทั วดัค่าโดยค่าลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพยร์วม 
Indus คือ ประเภทอุตสาหกรรม 8 กลุ่ม วดัค่าโดยใชต้วัแปรหุ่น  7 ตวั (Dummy variables)   
 INDUS 1 คือ  กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน   =  1 อ่ืนๆ =  0  
         INDUS 2 คือ  กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร  =  1 อ่ืนๆ =  0 
         INDUS 3 คือ  กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรธรรมชาติ =  1 อ่ืนๆ =  0  
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         INDUS 4 คือ  กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี =  1   อ่ืนๆ =  0 
         INDUS 5 คือ  กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  =  1   อ่ืนๆ =  0 
        INDUS 6 คือ  กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม =  1 อ่ืนๆ =  0 
        INDUS 7 คือ  กลุ่มอุตสาหกรรมอุปโภคบริโภค =  1   อ่ืนๆ =  0  
QE คือ คุณภาพก าไร วดัค่าโดยใชอ้ตัราส่วนกระแสเงินสดจากการด าเนินงานต่อก าไรสุทธิ   
                       (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2543) 
DE  คือ โครงสร้างเงินทุน วดัค่าโดยใชอ้ตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม 
 
ผลกำรวิเครำะห์ควำมสัมพันธ์ 
 การทดสอบสมมติฐานวจิยั 

 ตำรำงที่ 1  ผลการวเิคราะห์การทดสอบสมมติฐานวจิยัตวัแบบที่ 1  วเิคราะห์การถดถอยโลจิ
สติก หาความสมัพนัธร์ะหวา่งโครงสร้างคณะกรรมการบริษทักบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ 

Variables in the Equation 
Model B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 95.0% C.I.for EXP(B) 

      Lower Upper 

Step1(a) 
POSMOR -2.056 0.650 9.999 1 0.002*** 0.128 0.036 0.458 

 
SIZE 0.474 0.080 35.257 1 0.000*** 1.606 1.373 1.877 

 
 

0.790 0.405 3.801 1 0.051* 2.203 0.996 4.873 
 

 

0.116 0.336 0.119 1 0.730 1.123 0.581 2.168 
 

 

1.326 0.640 4.290 1 0.038** 3.767 1.074 13.212 
 

 

0.842 0.418 4.057 1 0.044** 2.320 1.023 5.263 
 

 

0.401 0.293 1.867 1 0.172 1.493 0.840 2.653 
 

 

0.084 0.294 0.083 1 0.774 1.088 0.612 1.935 
 

 

0.405 0.371 1.192 1 0.275 1.499 0.725 3.101 
 

Constant -8.861 1.794 24.405 1 0.000*** 0.000 
  Nagelkreke R Square                                                         =        0.147                                                                        

Chi-square                                                                          =        11.21 (Sig = .190) 
Percentage Predicted Correct                                             =       76.4% 
CG = 1             ระดบัดีเลิศ  ดีมาก ดี                       =       545 
CG = 0           ระดบัดีพอใช ้ผา่นและไม่มี      =        168 
                                                                                        =        713          
a  Variable(s) entered on step 1: POSMOR, SIZE, INDUS1, INDUS2, INDUS3, INDUS4, INDUS5, INDUS6, INDUS7. 

 = บริษทัที่มีคะแนนการก ากบัดูแลกิจการระดบัดีเลิศ ดีมาก ดี 
 = บริษทัที่มีคะแนนการก ากบัดูแลกิจการระดบัดีพอใช ้ผา่นและไม่มี 
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*** ระดบันยัส าคญั 0.01   **   ระดบันยัส าคญั 0.05   *     ระดบันยัส าคญั 0.10 

 ตารางที่ 1 พบวา่ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายระดบัการก ากบัดูแลกิจการได ้โดยค่า 
Nagelkerke R Square มีค่าเท่ากบั .147 แสดงให้เห็นวา่ตวัแปรอิสระไดแ้ก่สดัส่วนการด ารงต าแหน่งของ
คณะกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง  ขนาดบริษทัและประเภทอุตสาหกรรม สามารถอธิบายความผนัผวน
ของตวัแปรตามคือ ระดบัการก ากบัดูแลกิจการไดใ้นระดบัร้อยละ 14.7 ผลการวเิคราะห์พบวา่ ค่าสถิติ
ทดสอบ Chi-square มีค่าเท่ากบั 11.21 (Sig. =.190) จึงสรุปไดว้า่ตวัแบบมีความเหมาะสมในการทดสอบ
ความสมัพนัธ ์ระหวา่งสดัส่วนการด ารงต าแหน่งของคณะกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง (POSMORE) 
กบั ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (CG) และพบวา่ บริษทัมีระดบัการก ากบัดูแลกิจการในระดบัดีเลิศ ดีมาก 
ดี จ  านวน 545 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 76.44 และบริษทัที่มีระดบัการก ากบัดูแลกิจการในระดบัดีพอใช ้ดี
และ ไม่มี จ  านวน 168 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 23.56 และเม่ือท าการเปรียบเทียบค่าพยากรณ์พบวา่มีความ
ถูกตอ้งในการพยากรณ์ 76.40 % 
 ผลการทดสอบสมมติฐานการวจิยัจากตารางที่ 1  สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี สดัส่วนการด ารง
ต าแหน่งของคณะกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง (POSMORE) มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัระดบัการก ากบั
ดูแลกิจการ (CG) พบวา่มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั -2.056 (Wald = 9.999; Exp(B) = 
0.128; sig =0.002) ผลการวเิคราะห์ พบวา่ บริษทัที่มีสดัส่วนการด ารงต าแหน่งของคณะกรรมมากกวา่ 1 
ต  าแหน่งมีค่าเพิม่ขึ้นจะท าใหร้ะดบัการก ากบัดูแลกิจการลดลง  ส าหรับตวัแปรควบคุมพบวา่ ขนาดของ
บริษทั (SIZE) มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (CG) พบวา่ มีค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั 0.474 (Wald=35.257; Exp(B) = 1.606; sig = 0.000) ผลการวเิคราะห์ พบว่า 
บริษทัที่มีขนาดใหญ่จะท าใหร้ะดบัการก ากบัดูแลกิจการเพิม่ขึ้น ประเภทอุตสาหกรรม (INDUS) มี
ความสมัพนัธก์บัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (CG) พบวา่ประเภทอุตสาหกรรมต่างกนัจะท าใหร้ะดบัการ
ก ากบัดูแลกิจการต่างกนั ผลการวเิคราะห์ พบวา่ กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน มีค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั 0.790 (Wald=3.801;  Exp(B) = 2.203; sig = 0.051) กลุ่มอุตสาหกรรม
ทรัพยากรธรรมชาติ มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์ ( ) เท่ากบั 1.326 (Wald = 4.290; Exp(B) = 3.767; 
sig = 0.038) และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั 0.842 (Wald 
= 4.057; Exp(B) = 2.320; sig = 0.044) แสดงใหเ้ห็นวา่กลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน กลุ่ม
ทรัพยากรธรรมชาติ และกลุ่มเทคโนโลย ีมีระดบัการก ากบัดูแลกิจการมากกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืนและ
ผลการวเิคราะห์ไม่พบความสมัพนัธข์องกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร กลุ่มบริการ กลุ่มสินคา้
อุตสาหกรรมและกลุ่มอุปโภคบริโภค 
 จากขา้งตน้สรุปไดว้า่ บริษทัที่มีสดัส่วนของจ านวนกรรมการที่มีการด ารงต าแหน่งมากวา่ 1 
ต  าแหน่งต่อจ านวนกรรมการทั้งหมดของบริษทัมีค่าเพิม่ขึ้นจะท าใหร้ะดบัการก ากบัดูแลกิจการลดลง จึง
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ยอมรับสมมติฐานวจิยัที่ 1 การด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งของคณะกรรมการ จะมีผลเชิงลบต่อ
ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ 

 
ตำรำงที่ 2 ผลวเิคราะห์การทดสอบสมมติฐานตามตวัแบบที่ 2 วเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) หาความสมัพนัธร์ะหวา่งระดบัการก ากบัดูแลกิจการกบัคุณภาพก าไร 
Coefficients 

Model Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients t sig. 

  B Std. Error Beta     
1 (Constant) 

-1.170 1.768   -0.662 0.508 
CG 

0.536 0.257 0.079 2.086 0.037** 
POSMORE 

-1.386 0.729 -0.071 -1.901 0.058* 
SIZE 

0.087 0.078 0.046 1.117 0.264 
DE 

-0.255 0.089 -0.118 -2.869 0.004*** 

 

-1.016 0.418 -0.105 -2.429 0.015** 

 

0.412 0.407 0.044 1.011 0.312 

 

-0.439 0.479 -0.038 -0.916 0.360 

 

0.811 0.425 0.081 1.910 0.057* 

 

0.941 0.337 0.132 2.789 0.005*** 

 

0.603 0.353 0.080 1.710 0.088* 

 

0.154 0.449 0.015 0.344 0.731 
Adjusted R square            =  .063 
F (Sig.)                             = 5.376 (.000) 
n                                       = 713 

    

a Dependent Variable: คุณภาพก าไร 
               *** ระดบันยัส าคญั 0.01  **   ระดบันยัส าคญั 0.05  *     ระดบันยัส าคญั 0.10 
 

  จากตารางที่ 2 พบวา่ ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายคุณภาพก าไรได ้โดยค่า Adjusted R 
square มีค่าเท่ากบั .063 แสดงให้เห็นวา่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ สดัส่วนการด ารง
ต าแหน่งของคณะกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง ขนาดบริษทั อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้



11 

 
รวม และประเภทอุตสาหกรรม สามารถอธิบายความผนัผวนของตวัแปรตามคือ คุณภาพก าไร ไดใ้น
ระดบัร้อยละ 6.30 ผลการวเิคราะห์ความแปรปรวน พบวา่ค่า F (Sig.) ที่ไดจ้ากการวเิคราะห์เท่ากบั 5.376 
(Sig. = .000) แสดงใหเ้ห็นวา่ตวัแปรมีความสมัพนัธใ์นการวเิคราะห์ตามตวัแบบที่ 2 ระหวา่งระดบัการ
ก ากบัดูแลกิจการ (CG) กบัคุณภาพก าไร (QE) 
 ผลการทดสอบสมมติฐานวจิยั จากตารางที่ 2 สามารถสรุปไดว้า่ ระดบัการก ากบัดูแลกิจการ
(CG) มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัคุณภาพก าไร (QE)  พบวา่มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั 
0.536(t = 2.086; sig = 0.037) แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัที่มีระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีมีผลท าใหก้ าไรมี
คุณภาพดี  ส าหรับตวัแปรควบคุมพบวา่ โครงสร้างคณะกรรมการ (POSMORE) มีความสมัพนัธ ์เชิงลบ
กบัคุณภาพก าไร (QE) พบวา่มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั -1.386 (t = -1.901; sig = 0.058) 
แสดงให้เห็นวา่ สดัส่วนการด ารงต าแหน่งของคณะกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่งต่อจ านวนกรรมการ
บริษทัทั้งหมดมีค่าเพิม่ขึ้นจะท าใหก้ าไรมีคุณภาพนอ้ย ขนาดของบริษทั (SIZE)ไม่มีความสมัพนัธก์บั
คุณภาพก าไร (QE) พบวา่ มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพนัธ ์( ) เท่ากบั 0.087 (t = 1.117; sig = 0.264) 
แสดงให้เห็นวา่ ขนาดของบริษทัไม่มีผลต่อก าไรที่มีคุณภาพ โครงสร้างเงินทุน (DE) มีความสมัพนัธเ์ชิง
ลบกบัคุณภาพก าไร(QE) พบวา่ มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั -0.255 (t = -2.869; sig = 
0.004) แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัที่มีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวมมีค่าเพิม่ขึ้นจะท าใหก้ าไร
มีคุณภาพนอ้ย ประเภทอุตสาหกรรม (INDUS) มีความสมัพนัธก์บัคุณภาพก าไร (QE) พบวา่ ประเภท
อุตสาหกรรมต่างกนัจะท าใหก้ าไรมีคุณภาพต่างกนั ผลการวเิคราะห์พบวา่กลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน มี
ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั   -1.016 (t = -2.429; sig = 0.015) แสดงให้เห็นวา่กลุ่ม
อุตสาหกรรมการเงินมีก าไรที่มีคุณภาพนอ้ยกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน และพบวา่กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ีมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั 0.811 (t = 1.910; sig = 0.057) กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการ มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั 0.941 (t = 2.789; sig = 0.005) และกลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุตสาหกรรม มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์( ) เท่ากบั 0.603 (t = 1.710; sig = 0.088)  แสดงให้
เห็นวา่กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยแีละกลุ่มอุตสาหกรรมบริการมีก าไรที่มีคุณภาพมากกวา่กลุ่ม
อุตสาหกรรมอ่ืน และผลการวเิคราะห์ไม่พบความสมัพนัธข์องประเภทอุตสาหกรรมกลุ่มเกษตรและ
อาหาร กลุ่มทรัพยากรธรรมชาติ และกลุ่มอุปโภคบริโภค 
 จากขา้งตน้สรุปไดว้า่ บริษทัที่มีระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีในระดบัสูงจะมีผลต่อคุณภาพ
ก าไรของบริษทัที่สูงขึ้น จึงยอมรับสมมติฐานวจิยัที่ 2 ระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีมีผลเชิงบวกต่อ
คุณภาพก าไร 
 
ตำรำงที่ 3 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานวจิยั 

 
 

 
 
 
 

สมมติฐานวจิยั ผลการทดสอบ
สมมติฐานวจิยั 

H1  การด ารงต าแหน่งของกรรมการมากกวา่ 1 ต  าแหน่งมีผลเชิง
ลบต่อระดบัการก ากบัดูแลกิจการ 

ยอมรับ  

H2  ระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีมีผลเชิงบวกต่อคุณภาพก าไร ยอมรับ 
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สรุปผลกำรวิจัย 

 ผลการทดสอบเชิงอนุมานของการวเิคราะห์การถดถอยโลจิสติก ตามตวัแบบที่ 1 เพือ่หา
ความสมัพนัธร์ะหวา่งโครงสร้างคณะกรรมการบริษทั (POSMORE) กบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ
(CG) พบวา่ โครงสร้างคณะกรรมการบริษทัวดัค่าโดยใชส้ดัส่วนของจ านวนกรรมการที่มีการด ารง
ต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งต่อจ านวนกรรมการทั้งหมดมีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัระดบัการก ากบัดูแล
กิจการ แสดงให้เห็นวา่บริษทัที่มีสดัส่วนของจ านวนกรรมการที่มีการด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่ง
ต่อจ านวนกรรมการทั้งหมดมีสดัส่วนเพิม่ขึ้นจะท าใหบ้ริษทัมีระดบัการก ากบัดูแลกิจการลดลง และผล
การวเิคราะห์ตวัแปรควบคุมในตวัแบบ พบวา่ขนาดของบริษทั (SIZE) มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัระดบั
การก ากบัดูแลกิจการ (CG) แสดงใหเ้ห็นวา่ขนาดของบริษทัต่างกนัมีผลท าใหร้ะดบัการก ากบัดูแล
กิจการต่างกนั ประเภทอุตสาหกรรม (INDUS) มีความสมัพนัธก์บัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (CG) 
พบวา่ ประเภทอุตสาหกรรมต่างกนัจะส่งผลใหร้ะดบัการก ากบัดูแลกิจการต่างกนั จากการวเิคราะห์
พบวา่กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มทรัพยากรธรรมชาติ กลุ่มเทคโนโลยมีีความสมัพนัธเ์ชิงบวก
กบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ แสดงใหเ้ห็นวา่ กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มทรัพยากรธรรมชาติ 
กลุ่มเทคโนโลย ีมีระดบัการก ากบัดูแลกิจการมากกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน และจากการวเิคราะห์
ความสมัพนัธข์องประเภทกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร กลุ่มบริการ กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม 
กลุ่มอุปโภคบริโภค ไม่มีความสมัพนัธก์บัระดบัการก ากบัดูแลกิจการซ่ึงแสดงให้เห็นวา่ประเภท
อุตสาหกรรมต่างกนัท าใหร้ะดบัการก ากบัดูแลกิจการต่างกนั 

 ส าหรับผลการทดสอบเชิงอนุมานของการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ ตามตวัแบบที่ 2 เพือ่
หาความสมัพนัธร์ะหวา่งระดบัการก ากบัดูแลกิจการ (CG) กบัคุณภาพก าไร (QE) พบวา่ระดบัการก ากบั
ดูแลกิจการมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัคุณภาพก าไร แสดงให้เห็นวา่ บริษทัที่มีระดบัการก ากบัดูแล
กิจการที่ดีจะท าใหมี้ก าไรที่มีคุณภาพมาก และผลการวเิคราะห์ตวัแปรควบคุมในตวัแบบ พบวา่
โครงสร้างคณะกรรมการ (POSMORE) มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัคุณภาพก าไร (QE) แสดงใหเ้ห็นวา่
บริษทัที่มีสดัส่วนของจ านวนกรรมการที่มีการด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งต่อจ านวนกรรมการ
บริษทัทั้งหมดมีสดัส่วนที่มากขึ้นจะท าใหบ้ริษทัมีก าไรที่มีคุณภาพนอ้ย ขนาดของบริษทั (SIZE) ไม่มี
ความสมัพนัธก์บัคุณภาพก าไร (QE) แสดงใหเ้ห็นวา่ขนาดของบริษทัไม่มีผลท าใหบ้ริษทัมีก าไรที่มี
คุณภาพ โครงสร้างเงินทุน (DE) มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัคุณภาพก าไร (QE) แสดงให้เห็นวา่บริษทัที่มี
อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวมในอตัราส่วนที่เพิม่ขึ้น จะท าใหบ้ริษทัมีก าไรที่มีคุณภาพ
นอ้ย ประเภทอุตสาหกรรม (INDUS) มีความสมัพนัธก์บัคุณภาพก าไร (DE) พบวา่ประเภทอุตสาหกรรม
ต่างกนัมีผลท าใหก้ าไรมีคุณภาพต่างกนั จากการวเิคราะห์พบวา่ ประเภทอุตสาหกรรมกลุ่มธุรกิจการเงิน 
มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัคุณภาพก าไร แสดงให้เห็นวา่กลุ่มธุรกิจการเงิน มีก าไรที่มีคุณภาพนอ้ยกวา่
กลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีกลุ่มบริการ กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรมมี
ความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัคุณภาพก าไรแสดงใหเ้ห็นวา่ประเภทอุตสาหกรรมกลุ่มเทคโนโลย ีกลุ่มบริการ 
กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม มีก าไรที่มีคุณภาพมากกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน  และจากการวเิคราะห์ประเภท
อุตสาหกรรมยงัพบวา่  กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร กลุ่มทรัพยากรธรรมชาติ และกลุ่มอุปโภค
บริโภค ไม่มีความสมัพนัธก์บัคุณภาพก าไร แสดงใหเ้ห็นวา่ประเภทอุตสาหกรรมต่างกนัท าใหคุ้ณภาพ
ก าไรต่างกนั 
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อภิปรำยผลกำรวิจัย 

 จากผลการวจิยัที่ไดศ้ึกษาตามตวัแบบที่ 1 ความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างคณะกรรมการ 
บริษทักบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการ สามารถสรุปไดว้า่สดัส่วนของจ านวนกรรมการที่มีการด ารง
ต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งจะท าใหร้ะดบัการก ากบัดูแลกิจการลดลง เป็นเพราะการท าหนา้ที่
หลากหลายส่งผลต่อความสามารถในการบริหารงานไม่มีการตรวจสอบถ่วงดุลจากผลการทดสอบของ
ผูว้จิยัพบวา่ความสมัพนัธร์ะหวา่งสดัส่วนของจ านวนกรรมการที่ด ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งมี
ความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัระดบัการก ากบัดูแลกิจการซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานและสอดคลอ้งกบั ธารีณี จง
มุฑิตา (2550) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบของคณะกรรมการและการก ากบัดูแลกิจการ
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดยผลการศึกษาพบวา่ การรวมต าแหน่ง
ระหวา่งประธานกบักรรมการผูจ้ดัการมีความสมัพนัธท์างลบกบัการการเปิดเผยการปฏิบติัตามหลกัการ
ก ากบัดูแลกิจการที่ดี แสดงให้เห็นวา่ บริษทัใดที่มีคณะกรรมการการด ารงต าแหน่งมากกวา่หน่ึง
ต าแหน่งจะท าใหก้ารเปิดเผยการปฏิบตัิตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีนั้นลดลงซ่ึงมีผลท าใหบ้ริษทั
ไดรั้บผลรายงานการประเมินการก ากบัดูแลกิจการในระดบัคะแนนที่นอ้ย  

 จากผลการวจิยัที่ไดศ้ึกษาตามตวัแบบที่ 2 ความสมัพนัธร์ะหวา่งระดบัการก ากบัดูแลกิจการ
กบัคุณภาพไร สามารถสรุปไดว้า่บริษทัที่มีระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีจะท าใหบ้ริษทัมีก าไรที่มี
คุณภาพเป็นเพราะบริษทัที่ไดรั้บผลการประเมินการก ากบัดูแลกิจการที่ดีมีการบริหารการจดัการก ากบั
ดูแลกิจการที่ดีตามหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลกิจการที่ดี 5 หมวดซ่ึงมีหมวดเก่ียวกบัการเปิดเผยขอ้มูลและ
ความโปร่งใสซ่ึงรวมถึงการเปิดเผยงบการเงินของกิจการดงันั้นบริษทัตอ้งท าใหกิ้จการมีผล
ประกอบการเป็นไปตามเป้าหมาย มีการสร้างก าไรที่ย ัง่ยนื เพือ่สร้างความเช่ือถือใหก้บันกัลงทุนซ่ึงตรง
ตามสมมติฐานวจิยัและสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ มทัยา ดีจริงจริง (2552) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่ง
การจดัอนัดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีกบัคุณภาพก าไรพบวา่ อนัดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีมี
ความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัคุณภาพก าไรซ่ึงคุณภาพก าไรวดัค่าโดยระดบัรายการคา้งรับคา้งจ่ายโดยตาม
ดุลยพนิิจของผูบ้ริหารตามวธีิการค านวณแบบ Modified Jones Model  และยงัสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ 
Jiang, Lee and Anandarajan (2008)  ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งการก ากบัดูแลกิจการกบัคุณภาพก าไร 
ระดบัการก ากบัดูแลกิจการใชค้่าคะแนน  Gov-Score ที่พฒันามาจากคุณภาพก าไรวดัค่าจากรายการคง
คา้งที่เกินปกติ ผลการศึกษาพบวา่ระดบัการก ากบัดูแลกิจการมีความสมัพนัธก์บัคุณภาพไรโดยระดบั
การก ากบัดูแลกิจการที่สูงจะส่งผลใหบ้ริษทัมีการบริหารก าไรที่ดีเป็นก าไรที่มีคุณภาพ และจาก
การศึกษายงัพบวา่โครงสร้างคณะกรรมการมีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัคุณภาพก าไรแสดงให้เห็นว่า
บริษทัที่มีสดัส่วนของจ านวนกรรมการที่ด  ารงต าแหน่งมากกวา่ 1 ต  าแหน่งต่อจ านวนกรรมการบริษทั
ทั้งหมดมีจ านวนที่เพิม่ขึ้นจะท าใหบ้ริษทัมีก าไรที่มีคุณภาพนอ้ยแสดงใหเ้ห็นวา่กรรมการที่ท  าหนา้ที่
หลายต าแหน่งท าให้รับผดิชอบต่อการบริหารงานของบริษทัไดไ้ม่เตม็ที่ส่งผลต่อการด าเนินงานของ
กิจการท าใหบ้ริษทัไม่ประสบความส าเร็จในการสร้างก าไรที่ย ัง่ยนืในระยะยาว ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยั
ของ ภานุพงษ ์ โมกไธสง และคณะ (2557) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งกลไกลการก ากบัดูแลกิจการ 
โครงสร้างผูถื้อหุน้ ตน้ทุนตวัแทนกบัคุณภาพก าไร ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์หล่ง
ประเทศไทย ผลการศึกษาพบวา่ การควบรวมต าแหน่งประธานกรรมการกบักรรมการผูจ้ดัการใหญ่เป็น
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คนเดียวกนัส่งผลทางดา้นลบกบัคุณภาพก าไร ซ่ึงจะเห็นไดว้า่บุคคลเดียวท าสองบทบาทจะท าใหก้ารท า
หนา้ที่ไม่มีประสิทธิภาพไม่มีการตรวจสอบถ่วงดุล  
 จากการศึกษาความสมัพนัธข์องโครงสร้างคณะกรรมการบริษทัและระดบัการก ากบัดูแล
กิจการที่มีต่อคุณภาพก าไร จะเป็นประโยชน์ต่อบริษทัในการก าหนดโครงสร้างคณะกรรมการที่จะด ารง
ต าแหน่งในการท าหนา้ที่ บริษทัควรก าหนดคณะกรรมการในการด ารงต าแหน่งไม่เกิน 1 ต  าแหน่งเพือ่
เกิดการถ่วงดุลกนัในการปฏิบติัหนา้ที่ท  าใหก้ารปฏิบติังานมีประสิทธิภาพส่งผลใหบ้ริษทัมีระดบัการ
ก ากบัดูแลกิจการที่ดี และเม่ือบริษทัมีระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีแลว้บริษทัก็จะมีคุณภาพก าไรที่ดี
ดว้ย ซ่ึงผูใ้ชง้บการเงิน นกัลงทุน สามารถน าผลการวจิยัที่ไดน้ี้ไปใชป้ระกอบการพจิารณาในการเลือก
การลงทุนกบับริษทัที่มีระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีที่สามารถสร้างก าไรที่ย ัง่ยนืต่อเน่ืองโดยเป็นก าไร
ที่มีคุณภาพ ซ่ึงก าไรเป็นผลตอบแทนของการลงทุน 
   
ข้อเสนอแนะในกำรศึกษำคร้ังต่อไป 
 การศึกษาคร้ังต่อไปอาจมีการศึกษาในตลาด MAI เพิม่เติม 
 
ข้อจ ำกัดในกำรวิจัย 
 1.  ผลคะแนนระดบัการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัไดน้ ามาจากผลการจดัอนัดบัที่ไดรั้บการ
ประเมินการก ากบัดูแลกิจการจากสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 
 2.  คุณภาพก าไรที่น ามาศึกษาใชเ้พยีงนิยามเดียวจากหลายนิยาม ซ่ึงการศึกษาน้ีใชคุ้ณภาพ
ก าไรตามแนวคิดของ วรศกัด์ิ ทุมมานน์  (2543) โดยวดัค่าคุณภาพก าไรจากดชันีกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานค านวณจากอตัราส่วนกระแสเงินสดจากการด าเนินงานต่อก าไรสุทธิ 
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