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บทคัดย่อ 
 

งานวิจัยค ร้ังน้ี มีว ัต ถุประสงค์ เพื่ อ ศึกษาอิท ธิพลของโครงส ร้างผู ้ถือหุ้น ต่างชาติ 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไรท่ีมีต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 11 ธนาคาร เก็บขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2556 – 
2563 โดยใช้สถิติการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง (Structural Equation Modeling : SEM) การ
วิเคราะห์เส้นทาง (Path Analysis) ผลการศึกษาพบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่อ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ เม่ือมีการลงทุนจากนกัลงทุนต่างชาติก็มกัจะมีบุคคลท่ีเป็นตวัแทนเพื่อ
รักษาผลประโยชน์และติดตามการด าเนินงานต่าง ๆ ซ่ึงสอดคล้องกับทฤษฎีตัวแทน ในส่วนของ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานท่ีวดัโดยอตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS การท่ีมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติจะช่วยให้การบริหารงานมีประสิทธิภาพส่งผลให ้
ผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน ในขณะท่ีโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีอิทธิพลเชิงลบต่อการจดัการก าไร แสดง
ให้เห็นว่า การท่ีธนาคารมีนักลงทุนต่างชาติเขา้มาถือหุ้นจะท าให้เกิดการติดตามการด าเนินงานของ
ผูบ้ริหารไม่ให้กระท าการใด ๆ เพื่อผลประโยชน์ของตนเอง และส่งผลต่อผูมี้ส่วนไดเ้สีย จึงมองวา่นัน่
เป็นสาเหตุให้การจัดการก าไรลดลง รวมถึง การจัดการก าไรมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่อผลการ
ด าเนินงานท่ีวดัโดยอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS แสดงให้เห็นว่าเม่ือผูบ้ริหารมีส่วนร่วมในการ
จดัการก าไรจะส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานลดลง  

นอกจากนั้ นการวิเคราะห์เส้นทางเชิงสาเหตุท่ีมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน พบว่า 
โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานท่ีวดัโดยอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
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ผา่นคณะกรรมการต่างชาติ และการจดัการก าไร นัน่ก็แสดงให้เห็นวา่ เม่ือธนาคารมีผูถื้อหุน้ต่างชาติถือ
หุ้นและมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติสามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ ทกัษะความสามารถ และ
ประสบการณ์มาช่วยบริหารงานในส่วนงานต่าง ๆ เพื่อรักษาไวซ่ึ้งอ านาจการควบคุมเพื่อปกป้อง
ผลประโยชน์ของตน รวมถึงการตรวจสอบการด าเนินงานต่าง ๆ ท าให้เกิดความเข้มแข็งในการ
ตรวจสอบปรับปรุงการก ากบัดูแลกิจการและป้องกนัไม่ให้ผูบ้ริหารใช้ประโยชน์จากขอ้มูลขององคก์ร
ในการตดัสินใจกระท าการใดเก่ียวกบัในการจดัการก าไร ท าให้มีการจดัการก าไรท่ีลดลง และท าให้ผล
การด าเนินงานดีข้ึน 
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ABSTRACT 
 

The objective of this research was to study the influence of foreign Ownership Foreign 
Board Earnings management effect to Bank performance of 11 Thai commercial banks listed on the 
Stock Exchange of Thailand, collecting data from 2013-2020 by using Structural Equation Modeling 
(SEM) , Path Analysis.  The finding show foreign ownership has a positive influence on the foreign 
board of directors. When investments are made by foreign investors, they often send a representative 
person to maintain and monitor the operations of the invested entity.  which is consistent with the 
Agency theory.  The foreign board has a positive influence on the performance as measured by the 
CAMELS financial ratio.  Having a foreign board of directors will help the management to be 
effective, resulting in better performance.  While foreign ownership has a negative influence on 
earnings management, show that the bank has foreign investors to hold shares, resulting in monitoring 
the operations of the executives or the management not to do anything for their own benefit and 
negatively affect the interests of shareholders. Therefore, I think that is the reason for the decrease in 
profit management. as well as Earnings management has a direct negative influence on performance 
as measured by the CAMELS financial ratio. It has been shown that the management's involvement in 
the execution of any activities that result in profit manipulation will result in a decrease in 
performance. 



ฉ 

In addition, analysis of the structural causal influencing performance results revealed that 
foreign ownership influenced performance as measured by the CAMELS financial ratios through 
foreign board and earnings management, show that when the bank has foreign ownership holding 
shares and has a foreign board of directors, they can apply their expertise skill and experience to help 
manage various departments to maintain control in order to protect their interests including auditing 
various operations strengthens audits, improves corporate governance and prevents executives from 
exploiting corporate information to make decisions about managing profits.  resulting in reduced 
earnings management and make the performance better. 
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บทที ่1 
บทน า 

 
1.1  ทีม่าและความส าคัญ 

เศรษฐกิจไทยก าลังขยายตวัต่อเน่ืองทุกภาคอุตสาหกรรม ไม่ว่าจะเป็นธุรกิจท่ีผลิตเพื่อ
ส่งออกขยายตวัดีต่อเน่ืองและมีแนวโน้มลงทุนเพิ่มเติม ขณะเดียวกนัธุรกิจการท่องเท่ียวขยายตวัตาม
การเติบโตของกลุ่มนักท่องเท่ียว ธุรกิจอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างขยายตวัจ ากดัเฉพาะพื้นท่ี ขณะท่ี
ภาคการคา้ทรงตวัถึงขยายตวัเล็กนอ้ยตามการใชจ้่ายในประเทศท่ีค่อยเป็นค่อยไป กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
ท่ีดีข้ึนส่งผลใหค้วามเช่ือมัน่ของผูป้ระกอบการเพิ่มข้ึนทั้งในภาคการผลิตและภาคบริการ (ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย, 2560) เงินทุนจึงเป็นปัจจยัหลกัในการด าเนินงานอย่างต่อเน่ืองของทุกองค์กรทุกบริษทั
ตลอดจนทุกภาคส่วนอุตสาหกรรม ซ่ึงแต่ละบริษทัมีความจ าเป็นตอ้งระดมเงินทุนจากการจดัหาเงินทุน
จากแหล่งเงินทุนต่าง ๆ ทั้งภายในและภายนอก ซ่ึงในระบบโครงสร้างทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
สถาบันการเงินนับเป็นสถาบันท่ีมีบทบาทท่ีส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจในการระดมเงินทุนโดยจะ 
ท าหน้าท่ีเป็นส่ือกลางทางการเงินระหว่างภาคการออม และภาคการลงทุน ผ่านการด าเนินธุรกรรม 
การรับฝากเงิน และการให้สินเช่ือเป็นหลกั ปัจจุบนัสถาบนัการเงินท่ีนับว่ามีบทบาทส าคญัต่อระบบ
เศรษฐกิจของประเทศมากท่ีสุดคือ ธนาคารพาณิชย ์โดยธนาคารพาณิชยจ์ดัเป็นกลุ่มสถาบนัการเงินท่ีมี
ส่วนแบ่งทางการตลาดในดา้นเงินฝาก และเงินให้สินเช่ือมากท่ีสุด ดงันั้น ระบบธนาคารพาณิชยจึ์งถือ
เป็นเส้นเลือดใหญ่ในการหล่อเล้ียงระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยให้มีความเจริญเติบโตได้อย่าง
มัน่คง ซ่ึงมีกลไกท่ีส าคญัคือการระดมเงินออมจากประชาชน และภาคธุรกิจ ซ่ึงนบัว่าเป็นการจดัสรร
ทรัพยากรท่ีมีอยูอ่ยา่งจ ากดัให้มีประสิทธิภาพซ่ึงจะมีส่วนช่วยในการลงทุนหรือการเพิ่มอ านาจในการ
บริโภค จา้งงาน และการใช้ทรัพยากร การเพิ่มข้ึนของรายไดป้ระชาชาติ ซ่ึงจะมีผลต่อความเจริญทาง
เศรษฐกิจของประเทศ ซ่ึงจะเห็นได้ว่าสถาบนัการเงินมีบทบาทท่ีส าคญัท่ีส่งผลกระทบต่อภาพรวม 
ของประเทศ กระทบต่อทั้งภาครัฐ ภาคเอกชนรวมถึงประชาชนทัว่ไป โดยธนาคารแห่งประเทศไทยมี
ปัจจยัในการพิจารณาถึงความมัน่คงของสถาบันการเงินได้แก่ 1. ฐานะและก าไรจากการท าธุรกิจ  
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2. เงินทุนของธนาคาร 3. คุณภาพสินเช่ือ 4. สภาพคล่อง และ 5. อนัดบัความน่าเช่ือถือ (ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย, 2556)  

การด าเนินงานของธนาคารพาณิชยข์องประเทศส่งผลกระทบต่อผูมี้ส่วนไดเ้สียหลายฝ่าย  
จึงเกิดความกงัวลเพิ่มข้ึนเก่ียวกบัความเก่ียวขอ้งของรายงานทางการเงินท่ีจดัท าข้ึนเพื่อตอบสนองแก่ 
ผูมี้ส่วนได้เสีย โดยการให้ข้อมูลเชิงลึกส าหรับผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียท่ีแตกต่างกันและนักลงทุนท่ีมี
ศกัยภาพเก่ียวกบัประสิทธิภาพทางการเงินของธุรกิจและเพื่อให้โอกาสในการประเมินศกัยภาพทาง
การเงินในการตอบสนองความตอ้งการทางธุรกิจของทุกภาคส่วนในอนาคต ซ่ึงถา้มองจากปัจจยัท่ีใช้
พิจารณาถึงความมัน่คงของธนาคารพาณิชย ์ในมุมของฐานะและก าไรของธุรกิจ นกัลงทุนและผูมี้ส่วน
ได้เสียต้องศึกษาขอ้มูลจากรายงานทางการเงิน เพราะฉะนั้น รายงานทางการเงินหรืองบการเงินจึงเป็น
ตวัเลือกของแหล่งขอ้มูลท่ีส าคญัท่ีแสดงถึงฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของธุรกิจ  

คณะกรรมการมีหน้าท่ีและความรับผิดชอบตอ้งจดัท ารายงานทางการเงินเพื่อน าเสนอต่อ 
ผูท่ี้มีส่วนไดส่้วนเสียของกิจการ คณะกรรมการบริษทันั้นจึงเป็นกลุ่มบุคคลท่ีไดรั้บการแต่งตั้งข้ึน โดยมี
ความรับผดิชอบในการกระท าเพื่อประโยชน์ของเจา้ของหรือผูถื้อหุน้ และความรับผดิชอบน้ีเป็นไปตาม
กระบวนการทางกฎหมาย ซ่ึงมอบอ านาจแก่คณะกรรมการบริษทัในการช้ีน าการท างานของบริษทั  
มีอ านาจท่ีจะท าโทษและให้รางวลัแก่เจ้าหน้าท่ีบริหารหรือฝ่ายจดัการตลอดจนปกป้องสิทธิและ
ผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้น ดงันั้น คณะกรรมการบริษทัจึงอยู่ระหวา่งผูถื้อหุ้นและฝ่ายจดัการ การแยก
การเป็นเจา้ของออกจากการควบคุมและการจดัการน าไปสู่ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัการและตวัแทนตาม
แนวคิดทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) ของ Jensen and Meckling (1976) กล่าวว่ามนุษยทุ์กคนย่อม
กระท าการอนัใดเพื่อรักษาผลประโยชน์ของตนเองแต่บางคร้ังตวัแทนจะสร้างประโยชน์ให้กบัตนเอง
มากกวา่กิจการหรือท่ีเรียกวา่ ปัญหาการเป็นตวัแทน (Agency Problem) ซ่ึงลกัษณะโครงสร้างผูถื้อหุ้น
จะสะทอ้นให้เห็นถึงรูปแบบปัญหาของการเป็นตวัแทนท่ีแตกต่างกนัออกไป เช่น การถือหุ้นในลกัษณะ
กระจายตวัออกไปยงัประชาชนทัว่ไป มกัมีปัญหาการเป็นตวัแทนจะเกิดข้ึนระหวา่งผูถื้อหุ้นภายนอก
และผูบ้ริหารของบริษทั แต่ถา้หากโครงสร้างการถือหุน้มีการถือหุ้นกระจุกตวัอยูใ่นกลุ่มบุคคลใดบุคคล
หน่ึง ปัญหาการเป็นตวัแทนจะอยู่ท่ีผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจในการควบคุม (ผูถื้อหุ้นรายใหญ่) กบัผูถื้อหุ้น 
รายย่อย อย่างไรก็ตาม เม่ือคณะกรรมการเป็นบุคคลท่ีสามารถใช้ดุลยพินิจในการจดัท ารายงานทาง 
การเงิน จึงท าใหเ้กิดช่องทางในการจดัการก าไร  

การจดัการก าไร (Earnings Management) ถือเป็นปัญหาท่ีมีผลกระทบต่อความเช่ือมัน่ใน
เร่ืองของความเช่ือถือไดข้องงบการเงินและส่งผลโดยตรงต่อผูใ้ชง้บการเงิน การจดัการก าไรก่อให้เกิด
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ผลกระทบต่อผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียของกิจการ ท าให้เกิดปัญหาอสมมาตรของขอ้มูลระหวา่งบุคคลภายใน
และบุคคลภายนอก ซ่ึงผลกระทบต่อตน้ทุนของเงินทุน คือ ท าใหต้น้ทุนของเงินทุนเพิ่มข้ึน นอกจากนั้น
เม่ือเกิดการจดัการก าไรส่งผลให้มูลค่ากิจการลดลง (Dechow, Sloan and Sweeney, 1996) ในงานวิจยั
ก่อนหน้าน้ี กล่าวถึงระบบการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) ท่ีอ่อนแอและการคงอยูข่อง
การจดัการก าไร (EM) เป็นปัจจยัเร่ิมตน้ท่ีน าไปสู่ความอ่อนแอของประสิทธิภาพทางการเงินของบริษทั 
ซ่ึงมีการระบุวา่ผูจ้ดัการใชดุ้ลยพินิจตามปกติท่ีไดรั้บอนุญาตตามมาตรฐานการบญัชีและกฎหมายท่ีมีอยู่
ในปัจจุบนัเม่ือใชว้ิธีปฏิบติัทางบญัชีอ่ืน การวดัตามดุลยพินิจท่ีมีอยูช่่วยให้ผูจ้ดัการจดัท ารายงานทางการ
เงินและความสามารถในการสร้างตัวเลขทางบัญชีท่ีต้องการส าหรับนักลงทุนและผู ้มีส่วนได้เสีย 
โดยการซ่อนขอ้เท็จจริงท่ีแทจ้ริง ดงันั้น หลกัการบญัชีท่ีหลากหลายและหลกัการก ากบัดูแลท่ีดีไดถู้ก
น ามาใช้เพื่อปรับปรุงสภาพแวดล้อมการก ากับดูแลและส่งเสริมการด าเนินธุรกิจท่ีเป็นธรรม และ 
การวจิยัก่อนหนา้น้ีพบวา่การก ากบัดูแลกิจการใชเ้ป็นตวัวดัในการควบคุมการบริหารก าไร การปรับปรุง
สภาพแวดล้อมทางธุรกิจและปรับปรุงคุณภาพการรายงานทางการเงิน โดยตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยมีหลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี (CG) เป็นโครงสร้างส าหรับการก ากบัและควบคุมธุรกิจดว้ย
ประสิทธิภาพ ความโปร่งใส ความรับผิดชอบ และความเป็นธรรมระดับสูง เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
กระบวนการตัดสินใจของบริษัท และมีบทบาทส าคัญในการควบคุมอ านาจการตัดสินใจการใช้ 
ดุลยพินิจของผูจ้ดัการซ่ึงเป็นท่ีมาของการจดัการก าไร (EM) ตามท่ี Schipper (1989) กล่าวถึง การจดัการ
ก าไรเป็นการแทรกแซงท่ีมีจุดมุ่งหมายในกระบวนการการรายงานทางการเงินภายนอก โดยมีเจตนาให้
เกิดผลประโยชน์ส่วนตวัแก่ผูบ้ริหาร ส่วน Healy and Wahlen (1999) กล่าวว่าการจดัการก าไรเกิดข้ึน
เม่ือผูจ้ดัการใชดุ้ลยพินิจบริหารจดัการในการรายงานทางการเงินและสั่งการท าธุรกรรมเพื่อปรับเปล่ียน
รายงานทางการเงินเพื่อท าให้ผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียบางส่วนเข้าใจผิดเก่ียวกับผลการด าเนินงานทาง
เศรษฐกิจ  

เม่ือผูบ้ริหารจดัการก าไร ประเด็นท่ีควรพิจารณา คือ กลไกใดของการก ากับดูแลกิจการ
สามารถลดพฤติกรรมในการจัดการก าไรของผู ้บ ริหาร La Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer and 
Vishny (2000) กล่าววา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นถือเป็นปัจจยัท่ีมีความส าคญัและมีอิทธิพลต่อการก ากบัดูแล
กิจการ เพราะเป็นองคป์ระกอบหน่ึงท่ีมีความส าคญัต่อการปกป้องนกัลงทุน นอกจากโครงสร้างผูถื้อหุ้น
เป็นปัจจยัท่ีส าคญัและมีอิทธิพลต่อการก ากบัดูแลกิจการแล้ว Fama (1980); Fama and Jensen (1983) 
แสดงความเห็นวา่ คณะกรรมการเป็นกลไกการควบคุมท่ีอยูภ่ายในกิจการท่ีมีความส าคญัในการก ากบั
ดูแลและติดตามการปฏิบติัหนา้ท่ีของฝ่ายบริหารเช่นกนั ถา้คณะกรรมการสามารถปฏิบติัหนา้ท่ีไดอ้ยา่ง



4 

มีประสิทธิภาพย่อมส่งผลให้กระบวนการจดัท ารายงานทางการเงินมีคุณภาพ สร้างความมัน่ใจให้
เกิดข้ึนแก่คุณภาพของรายงานทางการเงิน ส่งผลให้ผลการด าเนินงานของธุรกิจสูง ซ่ึงงานวิจยัในอดีตได้
ท าการศึกษา ความสัมพนัธ์ของลกัษณะคณะกรรมการและผลการด าเนินงานของกิจการ พบวา่ บริษทัท่ีมี
คณะกรรมการต่างชาติสร้างความได้เปรียบในการปฏิบติัหน้าท่ี เน่ืองจากคณะกรรมการดงักล่าวมี
ความรู้ความเช่ียวชาญในบริบทท่ีแตกต่างจากคณะกรรมการในประเทศ นอกจากน้ี คณะกรรมการ
ต่างชาติยงัถูกมองวา่มีความเป็นอิสระและสามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญท่ีหลากหลายมาใช้ในการ
ปฏิบติัหน้าท่ีคณะกรรมการได ้รวมทั้งประเด็นดงักล่าวก าลงัถูกให้ความสนใจในต่างประเทศ รวมทั้ง
การมีคณะกรรมการต่างชาติในบริษทันั้นเป็นไปตามทฤษฎี การพึ่งพาทรัพยากร (Resource dependency 
theory) (Chen et al., 2008; Marimuthu and Kolandaisamy, 2009; Sridharan and Marsinko, 1997) โดย
ยงัได้อธิบายถึงข้อดีของคณะกรรมการต่างชาติในเร่ืองของการมีคุณสมบติัท่ีเพียงพอในการปฏิบติั
หน้าท่ี กล่าวคือ อาจมีความรู้ความสามารถในอุตสาหกรรมอย่างรอบดา้น รวมทั้งความแตกต่างของ
ความรู้ของกรรมการแต่ในแต่ละคน โดยกรรมการต่างชาติสามารถท่ีจะปฏิบติัหนา้ท่ีใหมี้ประสิทธิภาพ
เพิ่มข้ึนด้วยความเช่ียวชาญท่ีหลากหลายซ่ึงกรรมการในประเทศอาจมีไม่เพียงพอ (Chen et al., 2008) 
นอกจากน้ีคณะกรรมการต่างชาติสามารถช่วยสร้างความเช่ือมัน่ให้กบันกัลงทุนต่างชาติ โดยอธิบายวา่
เป็นการจัดการอย่างมืออาชีพเพื่อให้ได้ผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุด (Oxelheim and Randoy, 2003) และ
งานวจิยัของ Ujunwa. (2012) พบวา่จ านวนคณะกรรมการต่างชาติหรือสัญชาติอ่ืนส่งผลกระทบเชิงบวก
ต่อผลการด าเนินงานของกิจการ  

ด้วยเหตุน้ี ผูว้ิจยัจึงเกิดค าถามว่า ธนาคารพาณิชย์ของประเทศท่ีเป็นแหล่งระดมเงินทุน
ขนาดใหญ่นั้นมีการจดัท ารายงานทางการเงินถูกตอ้งน่าเช่ือถือ ไม่สร้างความบิดเบือนและความเขา้ใจ
ผดิใหแ้ก่ผูมี้ส่วนไดเ้สียหรือไม่ และโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ ส่งผล
ต่อผลการด าเนินงานเป็นอยา่งไร ผูว้ิจยัจึงท าการศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงาน โดยศึกษากบัธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน  

 
1.2  ค าถามในการวจัิย  

จากท่ีมาและความส าคัญของปัญหาในการศึกษาเร่ืองโครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติ 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจด
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ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน สามารถสรุปเป็นค าถาม
ในการวจิยัไดด้งัต่อไปน้ี 

1. โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยห์รือไม่ 
2. คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยห์รือไม่ 
3. โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร

หรือไม่ 
4. การจดัการก าไรมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยห์รือไม่ 
5. โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 

โดยเช่ือมโยงผา่นการจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยห์รือไม่ 
 

1.3  วตัถุประสงค์ของการวจัิย 
ในการศึกษาเร่ือง โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการ

ก าไร และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน มีวตัถุประสงคใ์นการวจิยั ดงัน้ี 

1.  เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อผล
การด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

2.   เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อ
การจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

3.  เพื่อศึกษาอิทธิพลของการจดัการก าไรท่ีมีต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

4.   เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อ
ผลการด าเนินงาน โดยเช่ือมโยงผ่านการจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 
1.4  ประโยชน์ทีไ่ด้รับจากการวจัิย 

1.   ผูล้งทุนสามารถน าผลการวิจยัคร้ังน้ีไปใชเ้ป็นแนวทางประกอบการพิจารณาวางแผนตดัสินใจ
ลงทุนในหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชยไ์ทยไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
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2.   ผูล้งทุนมีขอ้มูลท่ีครบถว้นประกอบการตดัสินใจเพื่อช่วยลดความเส่ียงและมีความมัน่ใจในการ
ลงทุนโดยปราศจากความเส่ียง 

 
1.5  นิยามศัพท์ 

ธนาคาร หมายถึง ธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 11 
แห่ง โดยไม่รวมธนาคารพาณิชยต่์างประเทศและสถาบนัการเงินท่ีอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน
เดียวกนั 

การจัดการก าไร หมายถึง กระบวนการของวิธีการกระท าต่าง ๆ อย่างมีเจตนาซ่ึงกระท าอยู่
ภายใตข้อบเขตของหลกัการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไป เพื่อให้ระดบัของก าไรท่ีรายงานเป็นไปตามท่ีตอ้งการ
ซ่ึงเกิดจากผูบ้ริหารใช้ดุลพินิจในการรายงานทางการเงิน และการจัดโครงสร้างรายการค้า เพื่อ
เปล่ียนแปลงแกไ้ขรายการทางการเงิน โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อให้ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเกิดความเขา้ใจผิด
เก่ียวกบัผลการด าเนินงานทางเศรษฐกิจ  

ผลการด าเนินงาน หมายถึง ผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

คณะกรรมการทีเ่ป็นชาวต่างชาติ หมายถึง คนกลุ่มหน่ึงท่ีไม่ใช่สัญชาติไทยท่ีถูกเลือกข้ึนมา
เพื่อเป็นตวัแทนของผูถื้อหุ้นจากท่ีประชุมใหญ่ผูถื้อหุ้นซ่ึงมีหน้าท่ีในการด าเนินกิจการของบริษทัให้
เป็นไปตามเป้าหมายและวตัถุประสงค์ต่าง ๆ เช่น การก าหนดนโยบายและทิศทางการด าเนินงานของ
บริษทัต่าง ๆ เพื่อผลประโยชน์สูงสุดของบริษทัและผูถื้อหุน้  

โครงสร้างผู้ถือหุ้นที่เป็นชาวต่างชาติ หมายถึง ผูถื้อหุ้นท่ีไม่ใช่สัญชาติไทยในธนาคาร
พาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจากผูถื้อหุน้ทั้งหมด 
 
1.6. ขอบเขตของการวจัิย 

การศึกษาวิจัยเร่ือง โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  
การจดัการก าไร และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน ผูว้จิยัไดก้  าหนดขอบเขตของการวจิยั ดงัน้ี 

1. ขอบเขตดา้นเน้ือหา 
การวิจยัคร้ังน้ีใชรู้ปแบบการวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative Research) โดยผูว้ิจยัเก็บรวบรวม

ข้อมูลจากแหล่งข้อมูลทุ ติยภู มิ  (Secondary Data) โดยผู ้วิจ ัย มุ่ ง เน้นในการศึกษา โครงส ร้าง 
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ผูถื้อหุน้ต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร ท่ีส่งผลต่อผลการด าเนินงานของของ
ธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน โดย
มุ่งศึกษาวิจยัในประเด็นเฉพาะตวัแปรเหตุต่าง ๆ ดงัน้ี ดา้นโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ ดา้นคณะกรรมการ 
ท่ีเป็นชาวต่างชาติ ตวัแปรการจดัการก าไร โดยการค านวณจากตวัแบบของ Beatty (Beatty et al. (1995); 
Beatty and Harris (1999)) ตวัแปรผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทย มีตวัวดัท่ีใช้วดัผลการ
ด าเนินงานในงานวิจยัน้ี 2 ตวัวดั คือ อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest 
Margin : NIM) และ อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMEL) 

2.  ขอบเขตดา้นประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
ประชากรและกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการศึกษา ได้แก่  ก ลุ่มธนาคารพาณิชย์ไทยท่ี 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ านวน 11 แห่ง โดยไม่รวมธนาคารพาณิชย์
ต่างประเทศและสถาบนัการเงินท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงินเดียวกนั ของปี พ.ศ. 2556 - 2563 รวม 
8 ปี เก็บขอ้มูลรายคร่ึงปี 
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บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีและผลงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 
การศึกษาเร่ือง โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ  คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการ

ก าไร และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน ผูว้ิจยัได้มีการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง โดยผูว้ิจยั
น าเสนอตามล าดบั ดงัน้ี 
2.1 แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง 

2.1.1 ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) 
2.1.2 ทฤษฎีการบญัชีผลประโยชน์ (Positive Accounting Theory) 
2.1.3 แนวคิดเก่ียวกบัโครงสร้างผูถื้อหุ้น (Ownership Structure) 
2.1.4 แนวคิดเก่ียวกบัคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (Foreign Board member) 
2.1.5 แนวคิดเก่ียวกบัการจดัการก าไร (Earnings Management) 
2.1.6 แนวคิดเก่ียวกบัผลการด าเนินงาน (Firm’s Performance) 
2.1.7 แนวคิดเก่ียวการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยแ์ละสถาบนัการเงินของไทย 

2.2 ผลงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
2.2.1 ความสัมพนัธ์ระหวา่งผูถื้อหุน้ท่ีเป็นชาวต่างชาติและคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
2.2.2 ความสัมพนัธ์ระหวา่งผูถื้อหุน้ท่ีเป็นชาวต่างชาติและผลการด าเนินงาน 
2.2.3 ความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติและผลการด าเนินงาน 
2.2.4 ความสัมพนัธ์ระหวา่งผูถื้อหุน้ท่ีเป็นชาวต่างชาติและการจดัการก าไร 
2.2.5 ความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติและการจดัการก าไร 
2.2.6 ความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรและผลการด าเนินงาน 

2.3 กรอบแนวคิด 
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2.1  แนวคิดและทฤษฎีทีเ่กีย่วข้อง 
2.1.1  ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) 

วตัถุประสงค์ท่ีแตกต่างการระหว่างผูถื้อหุ้นและผูบ้ริหารท าให้เกิดความขัดแยง้ทาง
ผลประโยชน์ ผูถื้อหุ้นจึงตอ้งแสวงหากลไกต่างๆ เพื่อตรวจสอบแรงจูงใจการปฏิบติังานของผูบ้ริหาร 
แนวความคิดท่ีกล่าวถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งผูเ้ป็นเจา้ของและผูบ้ริหารรวมทั้งผลประโยชน์ท่ีมีความ
แตกต่างกนัระหวา่งผูเ้ป็นเจา้ของและผูบ้ริหารนั้นสามารถอธิบายไดด้ว้ยทฤษฎีตวัแทน ดงัต่อไปน้ี 

ทฤษฏีตวัแทน (Agency Theory)  
ทฤษฎีตวัแทน โดย Jensen and Meckling (1976) ไดแ้บ่งประเภทของความขดัแยง้ระหวา่ง

ตวัแทน (Agency Conflict) ออกเป็น 2 ประเภทคือความขัดแยง้ระหว่างผูถื้อหุ้นและผูบ้ริหาร และ 
ความขดัแยง้ระหว่างผูถื้อหุ้นและเจา้หน้ี ซ่ึงในท่ีน้ีจะกล่าวเก่ียวกบัความขดัแยง้ระหว่างผูถื้อหุ้นและ
ผูบ้ริหาร ซ่ึงอธิบายไดว้า่ผูบ้ริหารจะไดค้่าตอบแทนเฉพาะเงินเดือนและไม่สามารถไดรั้บผลประโยชน์
มากกว่านั้น แมว้่าบริษทัจะมีผลก าไรมากเท่าไรก็ตาม ท าให้เป็นเหตุจูงใจให้ผูบ้ริหารจะไม่พยายาม
ด าเนินงานท่ีเป็นประโยชน์มากท่ีสุดแก่ผูถื้อหุ้น โดยทฤษฎีตวัแทนเป็นทฤษฎีท่ีมีรากฐานทางความคิด
มาจากแนวทางด้านเศรษฐศาสตร์ ทฤษฎีน้ีมีสมมติฐานว่าตวัแทนซ่ึงเป็นผูท่ี้ได้รับมอบอ านาจจาก
ตวัการอาจแสดงพฤติกรรมท่ีพึงประสงค์ต่อกิจการดว้ยการใช้อ านาจท่ีไดรั้บหมอบหมายนั้นตกัตวง
ผลประโยชน์ต่างๆ ให้เกิดแก่ตนเองและพวกพอ้ง พฤติกรรมของตวัแทนในลกัษณะเช่นน้ีถือเป็นการ
เบียดบงัผลประโยชน์ของตวัการ อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากกิจการต่างๆ มีลกัษณะของโครงสร้างการ 
ถือหุ้นแตกต่างกนั ดงันั้น โครงสร้างการถือหุ้นจึงเป็นเหตุส าคญัท าให้กิจการต่างๆ ประสบกบัปัญหา
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างผูท่ี้มีส่วนได้ส่วนเสียท่ีเก่ียวขอ้งท่ีแตกต่างกนั เช่น กิจการท่ีมี
โครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกระจายตวัมกัประสบปัญหาความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างนักลงทุน
ภายนอกและผูบ้ริหาร (Weinstein, 2012) ในทางตรงกนัขา้ม กิจการท่ีมีโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกะจุกตวั
ประสบกบัปัญหาความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างนักลงทุนภายนอกและผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจ
ควบคุมกิจการ (Shleifer and Vishny, 1997) 

ตามทฤษฎีตวัแทน ถา้ผูท่ี้เป็นตวัแทนสามารถบริหารงานไดดี้ เพิ่มความสามารถอยา่งเต็มท่ี
โดยไม่เอาผลประโยชน์ท่ีควรเป็นของผูถื้อหุ้นมาเอาประโยชน์เป็นของตนเองและพวกพ้องเพื่อ
ก่อให้เกิดมูลค่าเพิ่มสูงสุดให้เกิดข้ึนกบักิจการ รวมทั้งผูมี้ส่วนได้ส่วนเสีย แต่ในการบริหารงานอาจ
ประสบกบัปัญหาจากผูบ้ริหาร หรือตวัแทนในหลายประเด็น เช่น ผูบ้ริหารมีความรู้ ความสามารถไม่
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เพียงพอ ผูบ้ริหารไม่อาจท างานไดเ้ตม็ความสามารถ ผูบ้ริหารเอาผลประโยชน์ของกิจการมาเป็นของตน
หรือพวกพอ้ง เป็นตน้ 

องค์กรธุรกิจท่ีแบ่งแยกระหว่างผู ้บ ริหารและเจ้าของมักประสบปัญหากับองค์กร
เน่ืองมาจากผูบ้ริหารไม่ตอ้งรับผิดชอบอย่างเต็มท่ี รวมทั้งผูบ้ริหารอาจใช้โอกาสดงักล่าว ในการหา
ผลประโยชน์เขา้ตนเองแทนท่ีจะเป็นผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นและผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียอ่ืน ๆ ของการ
ก าหนดปัญหาท่ีเกิดจากองคก์รท่ีมีการแบ่งแยก ระหวา่งผูบ้ริหารและเจา้ของ ดงัต่อไปน้ี 

1.  การขดัแยง้ของผลประโยชน์ (Conflict of Interest): การเห็นแก่ผลประโยชน์ส่วนตน 
จนไปขดัแยง้ต่อหนา้ท่ี ๆ ไดรั้บมอบหมาย 

2.  Moral Hazard Problem: เป็นปัญหาท่ีตัวการหรือเจ้าของกิจการไม่สามารถแน่ใจว่า
ตวัแทนหรือผูบ้ริหารท่ีเลือกเขา้มาแลว้นั้นไดใ้ชค้วามพยายามสูงสุดในการท างานหรือไม่ หรือท างาน
เตม็ความสามารถหรือไม่ 

3.  Averse Selection: เป็นปัญหาท่ีตวัการหรือเจ้าของกิจการไม่สามารถแน่ใจว่าตวัแทน
หรือผูบ้ริหารท่ีเลือกเขา้มาแลว้นั้นจะมีความสามารถในการบริหารงานไดส้อดคลอ้งกบัผลตอบแทนท่ี
ไดรั้บหรือไม่ 

ลกัษณะสัมพนัธ์ในทางธุรกิจมกัเป็นความสัมพนัธ์ระหว่างตวัการกับตวัแทน กล่าวคือ
ตวัการ (ผูถื้อหุ้น) ไดว้่าจา้งตวัแทน (ผูบ้ริหาร) โดยจ่ายค่าตอบแทนเพื่อให้เขา้มาด าเนินงานให้ตน และ
ตวัแทนจะตอ้งรายงานผลการด าเนินงานฐานะการเงินของกิจการท่ีตนรับผิดชอบ พร้อมทั้งส่งมอบ
ผลประโยชน์ใหต้วัการในการแยกความเป็นเจา้ของจากการบริหารก่อใหเ้กิดความเก่ียวพนัตามกฎหมาย
วา่ดว้ยตวัแทน โดยความผูกพนัระหว่างกรรมการฝ่ายบริหารและผูถื้อหุ้นเป็นความรับผิดชอบอนัเกิด
จากความเช่ือใจและไวว้างใจต่อกนั โดยท่ีกรรมการมีความรับผิดชอบตามหนา้ท่ีต่อผูถื้อหุน้ ซ่ึงการแยก
ดงักล่าวน้ี อาจน าไปสู่ปัญหาความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ท าใหต้อ้งมีการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี 

ขอ้สงสัยท่ีส าคญัอย่างหน่ึงท่ีตามมา คือ การตรวจสอบการท างานของตวัแทน ซ่ึงก็คือ
ผูบ้ริหารนั้ นกระท าค่อนข้างยาก มีต้นทุนท่ีสูงและใช้เวลามาก วิธีหน่ึงท่ีผู ้ถือหุ้นสามารถใช้ใน 
การตรวจสอบการบริหารงาน นั่นคือ ในฐานะผูถื้อหุ้นซ่ึงเป็นเจา้ของกิจการ ผูถื้อหุ้นก็มีอ านาจท่ีจะ
ก าหนดทิศทางการด าเนินงานของบริษัทผ่านการออกเสียงในท่ีประชุมผู ้ถือหุ้น ซ่ึงก็จะสามารถ 
โน้มน้าวการตดัสินใจของคณะกรรมการบริหารได ้นอกจากน้ี ยงัมีกลไกท่ีเก่ียวเน่ืองรูปแบบหน่ึง คือ
กลไกการครอบครองกิจการ ซ่ึงความเกรงกลัวในการถูกยึดอ านาจน้ี ท าให้ผูบ้ริหารท างานอย่างมี 
ความรับผิดชอบมากข้ึน เน่ืองจากคณะกรรมการเป็นตวัแทนของผูถื้อหุ้น ดงันั้น คณะกรรมการตอ้ง
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บริหารจดัการบริษทัดว้ยความระมดัระวงัและซ่ือสัตยสุ์จริตในฐานะตวัแทนผูถื้อหุ้นหรือเจา้ของเงิน 
เพื่อท่ีจะท ากิจกรรมต่าง ๆ ของบริษทั เพื่อสร้างความสามารถในการท าก าไรและมูลค่าหุ้นของกิจการ 
อีกทั้ งคณะกรรมการจะต้องมีหน้าท่ีของความจงรักภักดีและความยุติธรรมซ่ึงจะต้องค านึงถึง
ผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นก่อนผลประโยชน์ส่วนตน นอกจากน้ี คณะกรรมการต้องปฏิบัติหน้าท่ี 
การดูแล โดยจะตอ้งปฏิบติัส่ิงต่าง ๆ อยา่งผูมี้ความระมดัระวงัโดยคิดเสมือนวา่ตนเป็นเจา้ของกิจการ  

ตามทฤษฎีตวัแทน ก็คือ คณะกรรมการบริษทั ซ่ึงมีบทบาทส าคญัยิ่งในการควบคุมดูแลการ
ด าเนินงานของผูบ้ริหารหรือฝ่ายจดัการให้บรรลุตามเป้าหมายของบริษทัและรับผิดชอบต่อผูถื้อหุ้นและ
บุคคลภายนอกนั้นเป็นของคณะกรรมการบริษทั ดงันั้น คณะกรรมการจึงเป็นบุคคลส าคญัท่ีมีส่วนช่วย
ในการผลกัดนัให้เกิดการปฏิบติัท่ีเป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีโดยเฉพาะควรเน้นไปท่ี
บทบาท หน้าท่ีและโครงสร้างของคณะกรรมการ ซ่ึงคณะกรรมการควรประกอบด้วยกรรมการท่ีมี
ความรู้ ความสามารถ และประสบการณ์ในการด าเนินธุรกิจอย่างเพียงพอรวมทั้งมีองค์ประกอบของ
คณะกรรมการท่ีจะสามารถสร้างกลไกการถ่วงดุลอ านาจภายในได้อย่างเหมาะสม คณะกรรมการมี
หน้าท่ีในการก าหนดนโยบายและก ากบัควบคุมดูแลให้ขอ้ช้ีแนะในการประกอบธุรกิจแก่ฝ่ายจดัการ 
รวมทั้ งตรวจสอบการท างานของฝ่ายจัดการให้เป็นไปตามท่ีนโยบายก าหนดไว้ ซ่ึงส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ไดใ้หแ้นวทางส าหรับคณะกรรมการในการปฏิบติั 
ดงัน้ี 

1.  ความยุติธรรม (Fairness) คณะกรรมการควรด าเนินงานและควบคุมดูแลการบริหารงาน
ของฝ่ายจดัการเพื่อประโยชน์ของผูถื้อหุน้ ผูล้งทุน และผูเ้ก่ียวขอ้งทุกฝ่ายดว้ยความเป็นธรรม โดยไม่เอา
เปรียบฉอ้โกง หรือค านึงถึงผลประโยชน์ของตวัเองหรือผูถื้อหุ้นกลุ่มใดกลุ่มหน่ึงอยา่งเป็นธรรม 

2.  ความโปร่งใส (Transparency) คณะกรรมการและผูบ้ริหารควรบริหารงานด้วยความ
โปร่งใส มีการเปิดเผยขอ้มูลท่ีถูกตอ้ง ชดัเจน เช่ือถือได ้ทนัเวลาและสม ่าเสมอ เพื่อให้ผูล้งทุนภายนอก
สามารถประเมินผลการด าเนินงานและความเส่ียงได ้

3.  ความรับผิดชอบตามหน้าท่ี (Responsibility) คณะกรรมการควรปฏิบัติหน้าท่ีตามท่ี
ก าหนดไวด้ว้ยความตั้งใจและมีจริยธรรมในการด าเนินธุรกิจ รวมทั้งควรจะตอ้งเขา้ร่วมประชุมอย่าง
สม ่าเสมอ และปฏิบติัหนา้ท่ีท่ีไดรั้บมอบหมายอยา่งเตม็ความสามารถ 

สรุป ทฤษฎีตัวแทนเป็นทฤษฎีแนวคิดความสัมพันธ์ ระหว่างการเป็นตัวแทนตาม 
การมอบหมายของตวัการในการตดัสินใจโดยมุ่งหวงัให้ตวัแทนใช้อ านาจตดัสินใจแทนตวัการและ
สร้างผลประโยชน์สูงสุดให้แก่ตวัการ ถา้หากตวัแทนใชอ้ านาจเพื่อวตัถุประสงคอ่ื์นหรือเพื่อประโยชน์
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ตนเองจะท าให้เกิดปัญหาตวัแทนข้ึน ความขดัแยง้ท่ีเกิดข้ึนสามารถแกไ้ขให้ลดลงไดโ้ดยการใชก้ลไก
ติดตามดูแล ซ่ึงตอ้งเกิดตน้ทุนตวัแทนข้ึน จากสาเหตุดงักล่าวผูบ้ริหารจึงเกิดแรงจูงใจเลือกใชว้ิธีทางการ
บญัชีท่ีเล็งเห็นผลว่าสามารถก่อให้เกิดประโยชน์แก่ตนเองเพื่อใช้จดัท าขอ้มูลทางการบญัชีเสนอต่อ 
ผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งกบักิจการและอาจส่งผลต่อการจดัการก าไรดว้ยเช่นกนั 

2.1.2  ทฤษฎีการบญัชีผลประโยชน์ (Positive Accounting Theory) 
Positive Accounting Theory มีแนวคิดเบ้ืองต้นว่าเพื่อให้บรรลุเง่ือนไขอันเกิดจากภาระ

สัญญาท่ีเกิดข้ึนระหว่างบริษัทและผู ้มีส่วนได้เสีย ผู ้บริหารมักมีพฤติกรรมฉกฉวยโอกาสผ่าน 
การเลือกใชน้โยบายบญัชีภายใตส้ถานการณ์ท่ีแตกต่างกนัออกไป Watts and Zimmerman (1986) ระบุ
ว่า สมมติฐานท่ีกล่าวถึงแนวคิดท่ีเป็นแรงจูงใจส าคญัให้ผูบ้ริหารจดัการก าไรผ่านการเลือกนโยบาย
บญัชีท่ีเหมาะสมภายใตส้ถานการณ์ท่ีแตกต่างกนัเพื่อให้บรรลุเง่ือนไขอนัเกิดจากภาระสัญญาท่ีเกิดข้ึน
ระหว่างบริษัทกับผู ้มี ส่วนได้ส่วนเสีย ทั้ ง น้ีจากทฤษฎีการบัญชีผลประโยชน์ของ Watts and 
Zimmerman (1986) แรงจูงใจท่ีท าให้ผูบ้ริหารตดัสินใจเลือกใชว้ิธีการทางบญัชีเพื่อจดัท าขอ้มูลทางการ
บญัชี จึงมีการแบ่งแนวคิดน้ีออกเป็น 3 สมมติฐาน ไดแ้ก่ 

2.1.2.1  สมมติฐานการให้ผลตอบแทน (The Bonus Plan Hypothesis) เป็นสมมติฐานท่ี
กล่าวถึงการให้แรงจูงดว้ยผลตอบแทนพิเศษ (Bonus Plan) แก่ผูบ้ริหาร โดยผลตอบแทนดงักล่าวข้ึนอยู่
กบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีสะทอ้นศกัยภาพการท างานของผูบ้ริหาร ภายใตส้มมติฐานน้ี ผูบ้ริหาร
มีแรงจูงใจใชดุ้ลยพินิจเลือกนโยบายการบญัชีท่ีช่วยเพิ่มระดบัผลก าไรในงวดปัจจุบนั เม่ือผลตอบแทน
ของผูบ้ริหารสัมพนัธ์กบัตวัเลขก าไรท่ีรายงาน งบการเงินจึงถูกน ามาเป็นเคร่ืองมือในการวดัผลการ
ด าเนินงาน โดยการเปรียบเทียบตวัเลขผลประกอบการท่ีใช้เป็นเกณฑ์ในการอ้างอิงท่ีได้ระบุไวใ้น
สัญญาของผลตอบแทนท่ีท าไวก้บัผูบ้ริหาร ดงันั้น ผูบ้ริหารยอ่มมีแนวโนม้ท่ีจะรับเอานโยบายการบญัชี
ท่ีหละหลวม (Liberal Accounting Policies) มาใช้ในการสร้างผลตอบแทนให้กบัตวัเองท่ีสูงข้ึน ทั้งน้ี
ตามขอ้สมมติฐานน้ีผูบ้ริหารมิไดมี้แรงจูงใจท่ีจะสร้างผลประกอบการให้สูงข้ึนเสมอไป ในกรณีปีใด 
มีผลประกอบการท่ีต ่ ากว่าระดับเป้าหมายท่ีจะมีการจ่ายเงินโบนัส ผู ้บริหารมีแนวโน้มท่ีจะลด 
ผลประกอบการในปีนั้นให้ต ่าลงหรืออาจรับรู้เป็นผลขาดทุนเพราะผูบ้ริหารทราบวา่โอกาสท่ีจะไดรั้บ
เงินโบนสัมีน้อยหรือไม่มีในปีนั้น โดยพฤติกรรมเหล่าน้ีเรียกว่าพฤติกรรมลา้งบาง (Take an Earnings 
Bath) ทั้ งน้ีการล้างบางจะช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถสร้างผลประกอบการในปีถดัมาให้สูงข้ึนได ้และ 
จะท าใหผู้บ้ริหารสามารถสร้างผลประกอบการไดต้ามท่ีปรารถนาเพื่อท่ีจะไดรั้บเงินโบนสัต่อไป 
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จากแนวคิดน้ี  ผู ้บ ริหารท่ี มีผลตอบแทนผูกติดกับผลประกอบการของบริษัทแล้ว  
จะส่งผลให้เกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (Conflict of Interest) ระหว่างผูถื้อหุ้นและผูบ้ริหารใน
การด าเนินงานเน่ืองจากผูบ้ริหารมีแรงจูงใจในการจดัการก าไรให้ได้ผลประกอบการท่ีสูงหรือต ่า
มากกวา่ความเป็นจริงเพียงเพื่อให้ตนเองไดรั้บผลตอบแทนและประโยชน์มากท่ีสุด โดยจะดูจากเกณฑ์
ท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนหรือผลประโยชน์ของผูบ้ริหาร ถา้ปีใดมีแนวโน้มก าไรสูงกวา่เกณฑ์ท่ีจะไดรั้บ
ผลตอบแทนหรือผลประโยชน์ของผูบ้ริหาร ผูบ้ริหารก็จะจดัการก าไรให้ต ่าลงโดยเก็บส่วนท่ีเกินนั้นไว้
ในรูปของการตั้งส ารองต่าง ๆ หรือรายการรอตดับญัชี ในขณะเดียวกนัถา้แนวโน้มก าไรต ่ากวา่เกณฑ์ก็
จะรับรู้ผลก าไรในอนาคตเขา้มาเป็นปัจจุบนั ซ่ึงสะทอ้นให้เห็นว่าการด าเนินการของผูบ้ริหารมุ่งเน้น 
เพื่อประโยชน์ส่วนตนมากกวา่ 

2.1.2.2  สมมติฐานขอ้ตกลงในสัญญา (The Debt Covenant Hypothesis) เป็นสมมติฐานท่ี
กล่าวถึงการก าหนดกฎเกณฑ์บางอย่างไวใ้นเง่ือนไขของสัญญาเงินกู้ของผูถื้อหุ้นและผูเ้ป็นเจา้หน้ี 
ภายใต้สมมติฐานน้ีผูใ้ห้กู ้ยืมเงินและผูท่ี้เป็นเจ้าหน้ีรายอ่ืน ๆ ย่อมมีความต้องการให้กิจการสร้าง 
ความน่าเช่ือถือหรือความเช่ือมั่นว่าจะมีความสามารถในการช าระคืนเงินต้นและดอกเบ้ียได้ตาม
ระยะเวลาท่ีครบก าหนด ดงันั้นเพื่อเป็นการป้องกนัมิให้เกิดความเส่ียงต่อการผิดนัดช าระหน้ี บรรดา
เจา้หน้ีจึงต้องสร้างกฎเกณฑ์บางอย่างข้ึนในเง่ือนไขของสัญญาเงินกู้ในการบงัคบักิจการท่ีเก่ียวกับ
นโยบายการจ่ายเงินปันผล การควบกิจการ การจ าหน่ายสินทรัพย ์และการรักษาอตัราส่วนทางการเงิน  
(เช่น อตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย และอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน) 
ดงันั้น ตามสมมติฐานน้ีจึงมีมุมมองวา่ หากบริษทัใดก าลงัท่ีจะฝ่าฝืนเง่ือนไขท่ีก าหนดไวใ้นสัญญาเงินกู ้
ผูบ้ริหารจะมีแรงจูงใจท่ีจะรับเอาแนวทางในการปฏิบัติทางบญัชีหรือการท ารายการจดัหาเงินนอก 
งบการเงินมาใช้ในการลดโอกาสท่ีจะกิจการจะตอ้งฝ่าฝืนเง่ือนไขเหล่านั้น โดยบริษทัท่ีมีอตัราส่วน
หน้ีสินต่อทุนสูงจึงมีโอกาสท่ีผูบ้ริหารจะใช้ดุลยพินิจเลือกนโยบายการบัญชีท่ีช่วยเพิ่มระดับของ 
ผลก าไรในงวดปัจจุบนัเพื่อลดความน่าจะเป็นท่ีจะผิดสัญญาเงินกูย้ืมรวมถึงการลดโอกาสหรือตน้ทุน
อนัเกิดจากภาวะล้มละลาย ทั้งน้ีเน่ืองจากผลกระทบจากการฝ่าฝืนขอ้ตกลงในสัญญาอาจถูกเจา้หน้ี
พิจารณาเง่ือนไขในการให้กูใ้หม่ซ่ึงจะท าให้ตน้ทุนทางการเงินของบริษทัเพิ่มข้ึน และเขา้แทรกแซงการ
บริหารงานได ้

2.1.2.3  สมมติฐานตน้ทุนทางการเมือง (The Political Cost Hypothesis) เป็นสมมติฐานท่ี
กล่าวถึงบริษทัท่ีรัฐบาลเช่ือว่าก าลงัเอาเปรียบสาธารณชนและสร้างก าไรเท็จ ดว้ยเหตุน้ี รัฐบาลจึงเขา้
ตรวจสอบบริษทัว่ามีก าไรสูงเกินกว่าความเป็นจริงหรือไม่ เป็นการสร้างกดดนัให้กบัผูบ้ริหารในการ
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จดัการก าไร แนวคิดภายใตส้มมติฐานน้ี คือ ในบริษทัขนาดใหญ่ ผูบ้ริหารจะเลือกใช้วิธีการทางบญัชี
เพื่อตอ้งการใหก้ าไรท่ีรายงานซ่ึงตอ้งบนัทึกในงวดปัจจุบนัเลือกไปเป็นก าไรในงวดอนาคต 

Watts and Zimmerman (1986) ช้ีให้เห็นว่า บริษัทขนาดใหญ่ต้องเผชิญกับกระบวนการ
ทางการเมือง (Political Process) ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อบริษัทและท าให้เกิดต้นทุนทางการเมือง 
(Political Cost) มากกวา่บริษทัขนาดเล็ก เช่น บริษทัขนาดใหญ่มกัจะถูกหน่วยงานก ากบัดูแลเพง็เล็งใน
การด าเนินงานว่ามีการเอาเปรียบสาธารณชน หน่วยงานก ากบัดูแลจึงเขา้ตรวจสอบว่าไดมี้การกระท า
ดงักล่าวจริงหรือไม่ บริษทัไดก้ระท าใด ๆ ท่ีส่งผลต่อก าไรท่ีสูงข้ึนหรือสูงกว่าความเป็นจริงหรือไม่ 
ดงันั้น เม่ือบริษทัขนาดใหญ่มีแนวโน้มใช้วิธีการทางบญัชีท่ีท าให้บริษทัรับรู้ผลก าไรในงวดปัจจุบนั
ลดลง เพื่อหลีกเล่ียงการเผชิญกบัแรงกดดนัทางการเมืองท่ีอาจส่งผลกระทบต่อกิจการ ซ่ึงการตรวจสอบ
โดยหน่วยงานก ากบัดูแลเป็นสาเหตุท าใหเ้กิดการจดัการก าไร 

โดยสมมติฐานดังกล่าวน้ีก่อให้เกิดโอกาสท่ีจะเกิดพฤติกรรมของการกระท าท่ี เกิด
ประโยชน์ส่วนตน (Bonus Plan Hypothesis) ผูบ้ริหารจะท าการเพิ่มผลก าไรของบริษทัเพื่อประโยชน์
ส่วนตนจากการได้รับผลตอบแทนจากก าไรท่ี เพิ่ม ข้ึนเพื่ อน าเสนอผลการด าเนินงานให้แก่
คณะกรรมการบริหาร เน่ืองจากคณะกรรมการบริหารไม่ไดมี้ส่วนเก่ียวขอ้งกบัทางเลือกท่ีผูบ้ริหารเลือก 
(Political Cost Hypothesis) บริษทัท่ีมีขนาดใหญ่มกัจะมีการตดัสินใจทางเลือกทางบญัชีท่ีจะท าการ
รายงานผลก าไรลดลงมากกว่าบริษทัขนาดเล็ก และ The Debt Covenant Hypothesis จะใช้อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเป็นตวัช้ีวดัระดับของบริษทั หากบริษทัมีอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุ้นในระดบัสูง ผูบ้ริหารจะใชเ้คร่ืองมือทางการเงินเพื่อเพิ่มก าไรให้บริษทั เน่ืองจากก าไรสูงข้ึนจะ
ช่วยลดขอ้จ ากดัเร่ืองหน้ีและลดตน้ทุนจากการผดิสัญญาช าระ 

2.1.3 แนวคิดเก่ียวกบัโครงสร้างผูถื้อหุน้ (Ownership Structure) 
โครงสร้างผูถื้อหุ้นมี 2 ลกัษณะท่ีส าคญัคือ โครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกระจายตวั (Dispersed 

Ownership Structure) และโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกระจุกตัว (Concentrated Ownership Structure) ลักษณะ
โครงสร้างของผูถื้อหุน้ท่ีแตกต่างกนัเป็นสาเหตุส าคญัดงัน้ี    

2.1.3.1 บริษทัท่ีมีโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกระจายตวั ประกอบดว้ยผูถื้อหุ้นจ านวนมากราย
และแต่ละรายมีสัดส่วนการถือหุ้นจ านวนน้อย ดงันั้น จึงไม่มีผูถื้อหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงมากพอท่ีจะเขา้
ควบคุมบริษทัไดผู้ถื้อหุ้นจึงมีสถานะเป็นผูถื้อหุ้นรายยอ่ย Denis and McConnell (2003) ระบุวา่ กิจการ
ท่ีมีโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกระจายมกัจะบริหารงานโดยผูบ้ริหารมืออาชีพ โครงสร้างลกัษณะน้ีพบได้
ในประเทศท่ีมีตลาดทุนขนาดใหญ่ เช่น สหรัฐอเมริกาและอังกฤษ (Denis and McConnell, 2003; 



15 

Franks, Mayer and Rossi, 2005; Franks, Mayer and Wagner, 2006) ซ่ึ งเป็นตลาดทุน ท่ีพัฒนาแล้ว 
บริษัทในโครงสร้างลักษณะน้ีมักอยู่ภายใต้ระบบการควบคุมกิจการเป็นระบบภายนอก (Outsider 
Systems) (Frank and Mayer, 2001) หรือระบบท่ีมีตลาดเป็นศูนยก์ลาง (Market Centered Systems) (La 
Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer and Vishny, 1999; Denis and McConnell, 2003) เป็นไปตามท่ี Frank 
and Mayer (2001) ท่ีระบุวา่ลกัษณะของระบบภายนอกคือตลาดทุนตอ้งมีขนาดใหญ่และมีสภาพคล่องสูง 
ท าให้นกัลงทุนสามารถสะทอ้นขอ้มูลข่าวสารท่ีรับรู้ออกมาในรูปของราคาหลกัทรัพยไ์ด ้รวมถึง Leuz 
(2009) อภิปรายวา่ระบบภายนอกความเป็นเจา้ของกระจายไปสู่นกัลงทุนจ านวนมาก นกัลงทุนจึงไม่มี
สิทธิพิเศษใด ๆ ในการเขา้ถึงขอ้มูลท่ีมากกวา่กนั นกัลงทุนจ าเป็นตอ้งไดรั้บการปกป้องโดยสัญญาท่ีมี
ความชดัเจนแน่นอน (Explicit Contracts) สิทธิท่ีมีความครอบคลุมเพียงพอ (Extensive Rights) และระบบ
กฎหมายท่ีท าหน้าท่ีอย่างดี (Well-Functioning Legal System) โดยการรายงานและการเปิดเผยข้อมูลจะ
ช่วยขจดัปัญหาความไม่เสมอภาคของขอ้มูลและช่วยให้นักลงทุนสามารถติดตามสิทธิเรียกร้องทาง 
การเงินของตนได ้ซ่ึงบริษทัท่ีมีโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกระจายตวัแบ่งแยกความเป็นเจา้ของและอ านาจ
การควบคุมกิจการอยา่งชดัเจน (Shleifer and Vishny, 1996) เช่นเดียวกบัท่ี Jensen and Meckling (1976) 
กล่าววา่ผูถื้อหุ้นมอบอ านาจควบคุมบริษทัแก่ผูบ้ริหารโดยคาดหวงัวา่ผูบ้ริหารจะสร้างผลประโยชน์แก่ 
ผูถื้อหุ้น ซ่ึงเม่ือผูบ้ริหารบริหารบริษทัแต่มิไดมี้ส่วนไดเ้สียใด ๆ ในมูลค่าบริษทัท่ีเพิ่มข้ึน ผูบ้ริหารอาจ
เกิดแรงจูงใจน าทรัพยากรนั้นไปสร้างผลประโยชน์แก่ตนเอง ดงันั้ น กิจการควรให้ผูบ้ริหารมีส่วน 
ได้เสียในกิจการโดยเข้าถือหุ้นในสัดส่วนท่ีมากพอเพื่อลดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ท่ีเกิดข้ึน 
แนวความคิดของการท าให้ผลประโยชน์ของตวัแทนเป็นไปในทิศทางเดียวกบัตวัการน าไปสู่สมมติฐาน
การมีผลประโยชน์ในทิศทางเดียวกัน (Convergence of Interest Hypothesis) อย่างไรก็ตาม Morck, 
Shleifer and Vishny (1988) เห็นว่าเม่ือผู ้ถือหุ้นภายในหรือผู ้บริหารถือหุ้นในสัดส่วนท่ีสูงจนถึง 
ระดับหน่ึง ผูบ้ริหารย่อมใช้สิทธิออกเสียงเพื่อรักษาผลประโยชน์และความมั่งคั่งของตนเอง (Self 
Exploitation)  

2.1.3.2  โครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตวั กรัณฑรัตน์ บุญญวฒัน์ และศกัดา มาณวพฒัน์ 
(2554) กล่าวว่าบริษทัท่ีมีโครงสร้างแบบน้ีมกัพบมากในบริษทัในประเทศแถบเอเชียและยุโรปบาง
ประเทศ เช่น ประเทศญ่ีปุ่น ประเทศไทย และประเทศเยอรมนั งานวิจยัช่วงหลงัพบวา่โครงสร้างแบบน้ี
ยงัคงมีอยู่ในสหรัฐอเมริกาเช่นกนั (Holderness and Sheehan, 1988) เน่ืองจากลกัษณะของการด าเนิน
ธุรกิจเป็นแบบครอบครัวมาตั้งแต่เร่ิมตน้ซ่ึงมีผูก่้อตั้งเป็นบุคคลภายในครอบครัว และยงัคงอ านาจการ
บริหารไวโ้ดยการเป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่ของบริษทั การตดัสินใจลงทุนของผูล้งทุนภายนอกมาจากความ
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เช่ือมัน่ในกลุ่มของผูถื้อหุ้นใหญ่ ลกัษณะของโครงสร้างการถือหุ้นแบบน้ีคือบริษทัจะมีผูถื้อหุ้นรายหน่ึง
หรือหลายรายท่ีมีจ านวนหุ้นและสิทธิออกเสียงท่ีมีสาระส าคญั โดยเรียกว่าผูมี้อ  านาจควบคุมกิจการ 
(Controlling Shareholders) โดยส่วนใหญ่ผูมี้อ  านาจควบคุมกิจการจะเข้ามามีบทบาทส าคญัในการ
บริหารและก าหนดนโยบายของบริษัท เช่น ด ารงต าแหน่งเป็นกรรมการบริหาร เป็นต้น ข้อดีของ
โครงสร้างแบบน้ี คือ ผูมี้อ  านาจควบคุมกิจการมีส่วนได้เสียในบริษัทในสัดส่วนท่ีมาก ดังนั้ น จึง 
ไม่น่าแปลกใจท่ีผู ้ถือหุ้นกลุ่มน้ีมักให้ความส าคัญกับการบริหารงานของบริษัทอย่างใกล้ชิดกว่า
โครงสร้างการถือหุ้นกระจายตวั (Holderness, 2003) ขอ้เสียของโครงสร้างแบบน้ี คือผูมี้อ  านาจควบคุม
สามารถเขา้แทรกแซงการบริหารงาน รวมถึงการก าหนดนโยบายส าคญัในบริษทัได้ง่าย นอกจากน้ี 
โอกาสท่ีผูถื้อหุ้นรายย่อยอ่ืนจะรวบรวมสิทธิออกเสียงให้เพียงพอในมติท่ีประชุมผูถื้อหุ้นในเร่ืองท่ี
ขดัแยง้กบัผูมี้อ  านาจควบคุมจะนอ้ยลงหรือเป็นไปไม่ไดใ้นทางปฏิบติั โครงสร้างการถือหุ้นแบบน้ีจึงมี
ลกัษณะท่ีรวมกนัอยูร่ะหวา่งความเป็นเจา้ของและอ านาจการควบคุมกิจการ 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยส่วนใหญ่มีลักษณะโครงสร้าง 
การถือหุ้นแบบกระจุกตวั เน่ืองจากผูก่้อตั้งเป็นบุคคลภายในครอบครัวและลกัษณะการประกอบธุรกิจ
เป็นแบบครอบครัวมาตั้ งแต่เร่ิมต้น และผู ้ถือหุ้นรายใหญ่ก็ยงัคงรักษาอ านาจการบริหารไว้ด้วย  
การกระจุกตวัของการถือหุ้นมีขอ้ดีในด้านความคล่องตวัในการบริหารงานและผูถื้อหุ้นรายใหญ่จะมี
ความผูกพนักบับริษทั รวมทั้งมีแนวโนม้จะค านึงถึงผลประโยชน์และความอยูร่อดของบริษทัในระยะยาว 
โดยเฉพาะผูถื้อหุ้นท่ีเป็นครอบครัว ผูก่้อตั้ งบริษทัมีความสัมพนัธ์ท่ีท าให้รายการคงคา้งท่ีข้ึนอยู่กับ 
ดุลยพินิจผูบ้ริหารลดลงท าใหก้ารจดัการก าไรลดลง 

นอกจากน้ี การแบ่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ในงานวจิยัก่อนหนา้น้ี ยงัสามารถแบ่งได ้ดงัน้ี  
โครงสร้างการถือหุ้น (Ownership Structure) โครงสร้างการถือครองหุ้นสะท้อนได้ถึง 

การกระจายอ านาจการบริหาร โดยการมีผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุม (Controlling Shareholder) จะส่ง 
ผลเสียต่อมูลค่ากิจการเม่ือผูถื้อหุ้นมีความต้องการไม่สอดคล้องกับผูถื้อหุ้นรายอ่ืนๆ (Shleifer and 
Vishny, 1997) โดยผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจตดัสินใจกระท าการใดๆ คิดถึงแต่ประโยชน์ส่วนตน เช่น การน า
หลกัทรัพยข์องกิจการไปค ้าประกนัเงินกูข้องตนเองจะก่อให้เกิดความเส่ียงต่อผูถื้อหุ้นรายอ่ืนๆ เป็นตน้ 
อย่างไรก็ตาม La Porta et al. (1999) กล่าวว่าในประเทศท่ีมีกฎหมายปกป้องสิทธิผูถื้อหุ้น การถือหุ้นโดย 
ผูท่ี้มีอ านาจในการควบคุมไม่ไดส่้งผลกระทบทางลบต่อผลการด าเนินงานของกิจการ แต่กลบัให้ผลดีข้ึน
เน่ืองจากช่วยลดตน้ทุนตวัแทน (Agency Cost) เน่ืองจากผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุมจะคอยตรวจสอบ
การท างานของผูบ้ริหาร  
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นอกจากนั้น การทบทวนวรรณกรรมยงัพบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นสามารถแบ่งออกได้ดงัน้ี  
1. ผู ้ถือหุ้นท่ีมีลักษณะเป็นครอบครัว (Family Controlled) 2. ผู ้ถือหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติ (Foreign 
Ownership) 3. ผูถื้อหุ้นโดยนกัลงทุนสถาบนั (Institutional Ownership) 4. ผูถื้อหุ้นรายย่อย (Free float) 
และ 5. ผูถื้อหุน้ท่ีเป็นกรรมการบริหาร (Managerial Ownership) 

1. ผูถื้อหุ้นท่ีมีลกัษณะเป็นครอบครัว (Family Controlled) โครงสร้างความเป็นเจา้ของเป็น
แบบครอบครัวจะมีลกัษณะการถือหุ้นในบริษทัในเครือท่ีค่อนขา้งซบัซ้อน ท าให้เกิดโอกาสแตกต่างใน
สิทธิในกระแสเงินสดและสิทธิในการออกเสียงมากยิ่งข้ึน เน่ืองจากอ านาจในการควบคุมเป็นของ 
ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ท่ีมีอ านาจควบคุมเพียงไม่ก่ีรายซ่ึงเป็นลักษณะการถือหุ้นตามโครงสร้างหุ้นแบบ 
กระจุกตวั ส าหรับรูปแบบการถือหุ้นในลกัษณะเช่นน้ี คือจะไม่มีกลไกใดท่ีจะสามารถช่วยปกป้อง 
มิให้ผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นรายย่อยถูกโอนถ่ายไปเป็นผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุม
เหล่านั้น เน่ืองจากผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุมอาจท าการตดัสินใจใดๆ ท่ีค  านึงถึงเฉพาะผลประโยชน์ของ
ตนเองเท่านั้น โดยท่ีการตดัสินใจดงักล่าวมีส่วนมาขดัขวางการสร้างความมัง่คัง่ให้แก่ผูถื้อหุ้นรายย่อย 
และผู ้ลงทุนภายนอกอ่ืนๆ ซ่ึงเป็นรูปแบบท่ีผู ้ถือหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุมมักน ามาใช้เพื่อโอนถ่าย
ผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้รายยอ่ยมาเป็นของตนเอง  

2. ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติ (Foreign Ownership) กิจการท่ีมีผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุม

เป็นบุคคลหรือกิจการต่างชาติมีหลายปัจจัยท่ีส่งผลคือ กิจการจะได้รับประโยชน์จากการได้รับ

เทคโนโลยีความรู้ใหม่ และได้รับประโยชน์จากการลงทุนจากนโยบายการส่งเสริมการลงทุน 

จากหน่วยงานภาครัฐ เม่ือมีการลงทุนจากต่างชาติจะส่งผลให้เกิดการถ่ายทอดเทคโนโลยีอนัเป็น

วิทยาการซ่ึงเป็นองค์ความรู้ในแขนงท่ีคนไทยยงัไม่มีความช านาญหรือมีความเช่ียวชาญในระดบัท่ี 

ไม่สูงมากนกั ดงันั้นจึงถือวา่ผูถื้อหุ้นต่างชาติเป็นนกัลงทุนภายนอกท่ีเป็นผูมี้ส่วนไดเ้สียในกิจการ จึงมี

แรงจูงใจในการติดตามผลการด าเนินงานของกิจการอย่างใกล้ชิดสามารถช่วยปกป้องและขดัขวาง

พฤติกรรมการจดัการก าไรของผูบ้ริหารได ้แต่ในขณะเดียวกนั อาจเกิดขอ้เสียเปรียบในการติดตามการ

บริหารงานของผูบ้ริหารซ่ึงท าไดย้ากเน่ืองจากไม่ไดอ้ยูใ่นประเทศไทย โดยมีการศึกษาวิจยัจ  านวนมาก

ไดใ้ช้สัดส่วนการถือหุ้นโดยนกัลงทุนต่างชาติเป็นตวัวดัโครงสร้างผูถื้อหุ้นจ านวนมากในต่างประเทศ 

เน่ืองจากเป็นการศึกษาเก่ียวกบับุคคลหรือบริษทัต่างชาติท่ีเขา้มาถือหุน้ของบริษทัโดยใชเ้ปอร์เซ็นตข์อง

จ านวนหุ้นของบริษัทท่ีถือโดยนักลงทุนต่างชาติ (Gurbuz and Aybar, 2010; Kolasa, Rubaszek and 
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Taglioni, 2010) เพื่อลดปัญหาท่ีไม่เป็นระเบียบตามขอ้ก าหนดของขอ้มูล โดยท าการก าหนดนกัลงทุน

ต่างชาติท่ีมีสัญชาติอ่ืนท่ีไม่ใช่สัญชาติไทยทั้งในรูปของบุคคลหรือกลุ่มบริษทั  

3. ผูถื้อหุ้นโดยนักลงทุนสถาบนั (Institutional ownership) การถือหุ้นโดยผูล้งทุนสถาบนั 
เช่น กองทุน บริษทัประกนั สถาบนัการเงิน จะเปรียบเสมือนกระบวนการตรวจสอบการบริหารงานของ
ผูบ้ริหารจึงท าให้เกิดปัญหาการขัดแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างตัวการ (Principal) และตัวแทน 
(Agency) ซ่ึงท าให้ผูบ้ริหารถูกควบคุมอ านาจไม่ให้ผูบ้ริหารสามารถน าเงินไปใช้ในการแสวงหา
ผลประโยชน์ส่วนตวัไดใ้นระดบัหน่ึงและท าให้ผูถื้อหุ้นไม่ตอ้งเสียตน้ทุนในการตรวจสอบควบคุมการ
บริหารงานของผูบ้ริหารมากนกั นกัลงทุนสถาบนัเป็นส่วนหน่ึงของการวดัโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจ
ควบคุม นกัลงทุนสถาบนัจะช่วยลดปัญหาท่ีไม่เป็นระเบียบของบริษทั (Hadani, Goranova and Khan, 
2011)  

4. ผูถื้อหุ้นรายย่อย (Free float)  ผูถื้อหุ้นรายย่อยเป็นกลุ่มบุคคลท่ีไม่สามารถเขา้บริหาร
กิจการไดห้รือตรวจสอบการท างานของกิจการอยา่งใกลชิ้ดหากกิจการมีผูถื้อหุน้รายยอ่ยเป็นจ านวนมาก 
กิจการจะท าการเลือกจ่ายเงินปันผลเพื่อลดความเส่ียงการถ่ายโอนการถือครองหุ้น (Expropriation) 
สอดคล้องกับ La porta et al. (2000) จ  านวนผู ้ถือหุ้นภายนอกท่ีเพิ่มข้ึนจะท าให้กิจการมีการจ่าย 
เงินปันผลเป็นเงินสดมากข้ึน 
 5.  ผู ้ถือหุ้นท่ี เป็นกรรมการบริหาร (Managerial Ownership) ตามทฤษฎีของตัวแทน 
(Agency Theory) ให้เหตุผลวา่การแบ่งแยกระหวา่งการเป็นเจา้ของหุ้นและการควบคุมบริษทัมหาชนจะ
ก่อใหเ้กิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหวา่งผูบ้ริหารและผูถื้อหุ้น ความขดัแยง้เกิดข้ึนเม่ือผูบ้ริหารมี
แรงจูงใจท่ีจะเพิ่มความมัง่คัง่ให้กบัตวัเอง เม่ือสัดส่วนการถือหุ้นของผูถื้อหุ้นท่ีเป็นกรรมการบริหาร
เพิ่มข้ึนผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้และผูบ้ริหารจะเร่ิมบรรจบกนั ดงังานวจิยัของ Juhmani (2013) ไดร้ะบุ
ว่าการมีผูถื้อหุ้นท่ีเป็นกรรมการบริหารจะท าให้องค์กรมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึนซ่ึงก็หมายความว่า
องคก์รหรือบริษทัจะมีผลการด าเนินงานท่ีดี    

2.1.4  แนวคิดเก่ียวกบัคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (Foreign Board member) 
 ตามทฤษฎีตวัแทน (Agency theory) ได้อธิบายถึงความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่าง 

ผูถื้อหุ้นและฝ่ายบริหาร โดยความขดัแยง้ดังกล่าวส่งผลให้ผูบ้ริหารไม่สามารถด าเนินงานให้บรรลุ 
วตัถุประสงค์ของผูถื้อหุ้นได ้นอกจากนั้นการด าเนินงานของผูบ้ริหารหรือคณะกรรมการยงัส่งผลต่อ
ผลประโยชน์ต่าง ๆ ของผูถื้อหุ้น ซ่ึงเจา้ของกิจการไม่สามารถบริหารงานไดเ้พียงบุคคลคนเดียว ดงันั้น 
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จึงตอ้งมีบุคคลท่ีเขา้มาช่วยในการบริหารงานแทนเจา้ของกิจการหรือผูถื้อหุ้น จึงมีการแต่งตั้งกรรมการ
เป็นผูแ้ทนมีหนา้ท่ีบริหารบริษทัในรูปของคณะกรรมการ   

ปัญหาระหวา่งตวัการและตวัแทนส่งผลต่อผูมี้ส่วนไดเ้สียหรือหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง ดงันั้น 
แสดงให้เห็นว่าการปฏิบติัหน้าท่ีของคณะกรรมการเป็นการส่งเสริมให้บริษทัมีผลการด าเนินงานท่ีดี
และสร้างความเช่ือมัน่ให้กบัผูถื้อหุน้และนกัลงทุน มีงานวจิยัในอดีตไดท้  าการศึกษา ความสัมพนัธ์ของ
ลักษณะคณะกรรมการและผลการด าเนินงานของกิจการ พบว่า บริษัทท่ีมีคณะกรรมการต่างชาติ 
สร้างความได้เปรียบในการปฏิบติัหน้าท่ี เน่ืองจากคณะกรรมการดงักล่าวมีความรู้ความเช่ียวชาญใน
บริบทท่ีแตกต่างจากคณะกรรมการในประเทศ นอกจากนั้นคณะกรรมการต่างชาติยงัถูกมองวา่มีความ
เป็นอิสระและสามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญท่ีหลากหลายมาใช้ในการปฏิบติัหน้าท่ีคณะกรรมการ
ได ้รวมทั้งประเด็นดงักล่าวก าลงัถูกให้ความสนใจในต่างประเทศ รวมทั้งการมีคณะกรรมการต่างชาติ
ในบริษทันั้นเป็นไปตามทฤษฎีการพึ่งพาทรัพยากร (Resource Dependency Theory) (Chen et al., 2008; 
Marimuthu and Kolandaisamy, 2009; Sridharan and Marsinko, 1997) และย ังได้อ ธิบ ายถึงข้อ ดีของ
คณะกรรมการต่างชาติในเร่ืองของการมีคุณสมบติัท่ีเพียงพอในการปฏิบติัหนา้ท่ี กล่าวคือ อาจมีความรู้
ความสามารถในอุตสาหกรรมอยา่งรอบดา้น รวมทั้งความแตกต่างของความรู้ของกรรมการแต่ละภูมิภาค
แต่ละคน โดยกรรมการต่างชาติสามารถท่ีจะปฏิบติัหนา้ท่ีให้มีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึนดว้ยความเช่ียวชาญ
ท่ีหลากหลายซ่ึงกรรมการในประเทศอาจมีไม่เพียงพอ (Chen et al., 2008) รวมถึง Oxelheim and 
Randoy (2003) กล่าวว่า คณะกรรมการต่างชาติสามารถช่วยสร้างความเช่ือมัน่ให้กบันกัลงทุนต่างชาติ 
และสามารถจดัการอย่างเป็นมืออาชีพเพื่อให้ได้ผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุด นอกจากน้ี Ujunwa (2012) ยงั
พบว่าจ านวนคณะกรรมการต่างชาติหรือสัญชาติอ่ืนส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานของ
กิจการ  

ดงันั้น ลกัษณะของคณะกรรมการท่ีไดอ้ธิบายไวข้า้งตน้แสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพใน
การปฏิบัติหน้าท่ีของคณะกรรมการ ซ่ึงต้องมีลักษะเฉพาะ เช่น ความหลากหลายเช้ือชาติ ความรู้
ความสามารถ ความเช่ียวชาญในการสร้างผลการด าเนินงานท่ีดีให้กบับริษทั งานวิจยัในคร้ังน้ีจึงสนใจ
ศึกษาผลกระทบของคณะกรรมการต่อผลการด าเนินงาน และมองวา่บริษทัต่าง ๆ อาจตอ้งมีโครงสร้าง
ของคณะกรรมการใหม่ท่ีมีองคป์ระกอบของคณะกรรมการท่ีมีพลงัและความสามารถในการขบัเคล่ือน
ธุรกิจให้เติบโตอยา่งย ัง่ยืน และมูลค่าเพิ่มตามความคาดหวงัของผูล้งทุน การท่ีกิจการมีคณะกรรมการท่ี
มีความสามารถ มีความเป็นผูน้ า เป็นอิสระ มีความมุ่งมัน่อยา่งแรงกลา้ และสนใจวธีิการท่ีจะก ากบัดูแล
ในการบริหารบริษทัให้ประสบความส าเร็จ โดยไม่ตอ้งพึงพาอาศยัแรงสนบัสนุนจากผูถื้อหุ้นรายใหญ่ 
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ผูบ้ริหาร และกรรมการท่ีเป็นบุคคลภายใน จะท าให้เกิดความเช่ือมั่นต่อนักลงทุนและตลาดทุน  
(ยทุธ วรฉตัรธาร, 2557) 

2.1.5 แนวคิดของการจดัการก าไร (Earnings Management) 
2.1.5.1  ความหมายของการการจดัการก าไร 
Davidson, Stickney and Weil (1987) (อา้งถึงใน นิพฒัน์ โพธ์ิวิจิตร, พิรุณา ไบโลวสั และ 

ฐิติมา สิทธิพงษพ์านิช, 2555) ให้ความหมายของการจดัการก าไรวา่ คือ กระบวนการของวิธีการกระท า
ต่างๆ อยา่งมีเจตนาซ่ึงกระท าอยู่ภายใตข้อบเขตของหลกัการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไป (Generally Accepted 
Accounting Principles) เพื่ อให้ระดับของก าไรท่ีรายงาน (Level of Reported Earnings) เป็นไปตามท่ี
ต้องการ ในขณะท่ี  Schipper (1989) ให้ความหมายของการจัดการก าไรคือ การเข้าแทรกแซง
กระบวนการจดัท ารายงานการการเงินท่ีตอ้งน าเสนอต่อบุคคลภายนอก (External Financial Reporting 
Process) ดว้ยความตั้งใจ โดยการกระท าดงักล่าวมีวตัถุประสงคเ์พื่อให้เกิดผลประโยชน์ส่วนตวั (Private 
Gain) เป็นประเด็นส าคญัและยงัไดก้ล่าวโดยขยายเก่ียวกบัค านิยามของการจดัการก าไรครอบคลุมไปถึง
การการจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง (Real Earnings Management) คือ การจดัการก าไรท่ีแทจ้ริงท าให้บรรลุผลได้
โดยการก าหนดจังหวะเวลา (Timing) ท่ีใช้ในการตัดสินใจลงทุนหรือจัดหาเงิน (Investment or 
Financing Decisions) เพื่อท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงในก าไรท่ีรายงาน (Reported Earnings) หรือเพื่อให้
เกิดการเปล่ียนแปลงในองค์ประกอบใด ๆ ของก าไรท่ีรายงาน การกระท าดงักล่าวมีจุดมุ่งหมายเพื่อ
ตอ้งการท าใหเ้กล่ียก าไร ซ่ึงช่วยลดความผนัผวนของก าไรออกไปไดใ้นหลายงวดบญัชี ส่วน Healy and 
Wahlen (1999) ให้ความหมายของการจดัการก าไรวา่ การจดัการก าไรเกิดข้ึนเม่ือผูบ้ริหารใช้ดุลยพินิจ
ในการรายงานทางการเงิน (Financial Reporting) และการจัดโครงสร้างรายการค้า (Structuring 
Transactions) เพื่อเปล่ียนแปลงแกไ้ขรายการทางการเงิน โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อให้ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย 
(Stakeholders) เกิดความเขา้ใจผิดเก่ียวกบัผลการด าเนินงานทางเศรษฐกิจ (Contractual Outcomes) ซ่ึง
ข้ึนอยู่กบัตวัเลขทางบญัชีท่ีรายงาน (Reported Accounting Numbers) ส าหรับ Ronen and Yaari (2008) 
ไดแ้บ่งค าจ ากดัความของการจดัการก าไรเป็นใน 3 ลกัษณะ โดยแบ่งการแสดงความหมายในรูปแบบ
ของสี 3 สี คือ สีขาว สีด า และสีเทา (1) สีขาว คือ การจดัการก าไรท่ีเป็นประโยชน์ ช่วยเพิ่มความ
โปร่งใสของรายงานทางการเงิน ซ่ึงการจัดการก าไรใช้ประโยชน์จากความยืดหยุ่นในการเลือก 
การจัดการบัญชีเพื่อส่งสัญญาณข้อมูลส่วนตัวของผู ้จ ัดการเก่ียวกับกระแสเงินสดในอนาคต  
(2) สีด า คือ การจดัการก าไรท่ีเป็นอนัตราย เก่ียวข้องกบัการบิดเบือนความจริงและตกแต่งรายงาน
ทางการเงินอย่างแทจ้ริง ซ่ึงก็คือการจดัการก าไรโดยการใช้เทคนิคเพื่อให้เกิดความคลาดเคล่ือนหรือ 
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ลดความโปร่งใสของรายงานทางการเงิน (3) สีเทา คือ การจดัการรายงานภายในขอบเขตของการปฏิบติั
ตามมาตรฐานซ่ึงอาจเป็นทั้งการฉวยโอกาสหรือการเพิ่มประสิทธิภาพ นัน่ก็คือการเลือกวิธีปฏิบติัทาง
บญัชีท่ีมีทั้งการฉวยโอกาสเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของผูบ้ริหารเท่านั้นหรือมีประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจ 

จากค านิยามขา้งตน้ การจดัการก าไร หมายถึง ผูบ้ริหารใช้ดุลยพินิจในการเลือกวิธีปฏิบติั
ทางบญัชีต่างๆ ภายใตห้ลกัเกณฑ์ท่ีก าหนด เพื่อแกไ้ขรายการทางการเงินเพื่อให้ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเกิด
ความเขา้ใจผิดเก่ียวกบัผลการด าเนินงานทางเศรษฐกิจซ่ึงมาจากตวัเลขทางบญัชีท่ีรายงานเพื่อให้ระดบั
ของก าไรท่ีรายงานตามท่ีตอ้งการด้วยความตั้งใจ โดยการกระท าดังกล่าวมีวตัถุประสงค์เพื่อให้เกิด 
ผลประโยชน์ส่วนตวั 

2.1.5.2  วตัถุประสงคข์องการจดัการก าไร 
การท่ีผูบ้ริหารใชว้ิธีการต่าง ๆ อยา่งมีเจตนาต่อการรายงานทางการเงินถือเป็นการกระท าท่ี

มีวตัถุประสงค์เพื่อท าให้ระดบัของก าไรเป็นไปตามท่ีต้องการ (Davidson, Stickney and Weil, 1987)  
(อา้งถึงใน Schipper, 1989) ส่วน Schipper (1989) กล่าวว่า การท่ีผูบ้ริหารเขา้แทรกแซงกระบวนการ
จดัท ารายงานทางการเงินซ่ึงมีลักษณะตรงข้ามกับการด าเนินงานท่ีมีความเป็นกลางตามปกติและ
ผูบ้ริหารใช้การจดัการก าไรเพื่อให้เกิดการเปล่ียนแปลงของก าไรท่ีรายงานเพื่อผลประโยชน์ส่วนตวั 
รวมถึง Healy and Wahlen (1999) การท่ีผู ้บ ริหารใช้ดุลยพิ นิจในการจัดท ารายงานทางการเงิน  
โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อใหผู้มี้ส่วนไดเ้สียเกิดความเขา้ใจผดิเก่ียวกบัผลการด าเนินงานของบริษทั  

เม่ือผู ้บริหารตัดสินใจเลือกใช้นโยบายการบัญชีหรือวิธีการประมาณการใด ๆ แล้ว  
ส่งผลให้เกิดสัญญาณท่ีน่าเช่ือถือต่อผลการด าเนินงานของกิจการ Healy and Wahlen (1999) แสดง
ความเห็นว่า ในกรณีท่ีการตรวจสอบบญัชีมีประสิทธิภาพแล้ว เม่ือผูบ้ริหารใช้ประมาณการทางการ
บญัชี เช่น การประมาณการลูกหน้ีการคา้ เป็นตน้ ถ้าหากขอ้มูลดงักล่าวแสดงถึงการประมาณการท่ี
น่าเช่ือถือของกระแสเงินสดท่ีกิจการสามารถเรียกเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้ได ้และยงักล่าวสนบัสนุนอีก
ว่า การใช้ดุลยพินิจของผูบ้ริหารในลกัษณะเช่นน้ีไม่เขา้ข่ายของการจดัการก าไร รวมถึง Leuz (2010) 
กล่าวว่า การใช้ดุลยพินิจในการรายงานมีทั้งข้อดีและขอ้พึงระมดัระวงั เช่น การใช้ดุลยพินิจในการ
รายงานท าให้บุคคลภายในสามารถส่ือสารขอ้มูลภายในกิจการและปรับรายงานให้เหมาะสมเพื่อให้
สามารถสะทอ้นสภาพท่ีเป็นจริงเชิงเศรษฐกิจ ในทางตรงกนัขา้ม การใชดุ้ลยพินิจในการรายงานอาจท า
ให้บุคคลภายในแสวงหาโอกาสกระท าการต่าง ๆ ท่ีไม่เหมาะสม เช่น 1. บุคคลภายในอาจใชดุ้ลยพินิจ
ในการรายงานเพื่อปิดบงัผลการด าเนินงานทางเศรษฐกิจท่ีไม่ดี 2. ปรับแต่งก าไรใหเ้ป็นไปตามเป้าหมาย 
ห รือ 3. ห ลีก เล่ียงสถานการณ์ ท่ี เข้าข่ ายละเมิดเง่ือนไขต่าง ๆ  ในสัญญา นอกจากนั้ น  สุวารี  
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เลิศลกัษณะโสภณ และ ศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2557) ไดศึ้กษากลุ่มธุรกิจธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีพฤติกรรมการตกแต่งก าไรเพื่อหลีกเล่ียงผลขาดทุนและหลีกเล่ียงการ
รายงานผลการด าเนินงานท่ีลดลง โดยตกแต่งก าไรผา่นการใชร้ายการบญัชีการกนัเงินส ารองหน้ีสูญและ
รายการบญัชีก าไรหรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงพบว่ามีการตกแต่งก าไรผ่านบญัชีรายการ 
กนัเงินส ารองหน้ีสูญอาจเน่ืองมาจากรายการกนัเงินส ารองหน้ีสูญเป็นรายการคงคา้งท่ีใหญ่ท่ีสุดของ
ธนาคารและเป็นรายการท่ีผูบ้ริหารธนาคารสามารถปรับเปล่ียนได้ตามนโยบายของผูบ้ริหาร ส่วน
รายการบญัชีก าไรหรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยไ์ม่พบวา่มีการตกแต่งก าไร 

จากวตัถุประสงค์ของการจดัการก าไรท่ีกล่าวมานั้น ผูว้ิจยัเล็งเห็นถึงการใช้ดุลยพินิจของ
ผูบ้ริหารท่ีจะท าให้รายงานทางการเงินเป็นไปในทิศทางท่ีต้องการซ่ึงอาจจะเกิดความเสียหายใน 
การรับรู้ข้อมูลของผูถื้อหุ้นหรือนักลงทุนภายนอก โดยการใช้ดุลยพินิจของผูบ้ริหารนั้นจะมาจาก 
การกระท าต่าง ๆ ในกิจกรรมทางการบญัชีและการเงิน ซ่ึงลกัษณะของการจดัท ารายงานทางการเงินตาม
กรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน มีวตัถุประสงค์โดยทั่วไปในเร่ืองผลการด าเนินงานท่ี 
ถูกสะทอ้นดว้ยการบญัชีตามเกณฑ์คงคา้ง 

2.1.5.3  เกณฑค์งคา้ง (Accrual Basis)  
สภาวิชาชีพบัญชีในพระบรมราชูปถัมภ์  (2562) มาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี  1 เร่ือง  

การน าเสนองบการเงิน ระบุว่า “กิจการตอ้งจดัท างบการเงินตามเกณฑ์คงคา้ง” ซ่ึงตามกรอบแนวคิด
ส าหรับการรายงานทางการเงิน (ปรับปรุง 2558) (Conceptual Framework for Financial Reporting 
(Bound volume 2015)) ใหค้วามหมายไวว้า่ เกณฑ์คงคา้ง หมายถึง การรับรู้หรือบนัทึกรายการทางบญัชี
จากหลกัการเกิดข้ึนของรายการหรือเหตุการณ์นั้นๆ โดยไม่ค  านึงว่ามีการรับเงินหรือจ่ายเงินเกิดข้ึน
หรือไม่ ทั้ งน้ีโดยยึดหลกัพึงรับและพึงจ่ายซ่ึงถือเป็นสิทธิทางกฎหมาย โดยการบนัทึกรายการและ
น าเสนอขอ้มูลในงบการเงินในงวดท่ีเกิดรายการ ทั้งน้ีเพื่อประโยชน์ในการตดัสินใจทางเศรษฐกิจ  

1. รายการคงคา้ง (Accruals) 
รายการคงคา้ง หมายถึง รายการท่ีเกิดข้ึนจากการบนัทึกบญัชีตามหลกัเกณฑ์การรับรู้รายได้

และค่าใช้จ่าย โดยใช้หลกัเกณฑ์ความเก่ียวพนัโดยตรงระหว่างตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนกบัรายได้ท่ีได้มาจาก
รายการเดียวกัน ซ่ึงก าหนดให้กิจการต้องรับรู้รายได้พร้อมกับค่าใช้จ่ายท่ีเกิดข้ึนจากรายการหรือ
เหตุการณ์ทางบญัชีเดียวกนั แมว้า่จะยงัไม่ไดรั้บหรือจ่ายเงินสดออกไปก็ตาม 
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2. รายการคงคา้งทั้งหมด (Total Accruals)  
รายการคงคา้งทั้งหมด หมายถึง รายการท่ีแสดงภายใตห้ลกัเกณฑ์พึงรับพึงจ่ายท่ีจะสะทอ้น

ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงจากการค านึงถึงงวดเวลาท่ีเกิดรายการข้ึน โดยไม่ค  านึงถึงว่ารายได้หรือ
ค่าใชจ่้ายนั้นจะไดรั้บหรือจ่ายเป็นเงินสดแลว้หรือไม่ ดงันั้น ก าไรสุทธิของกิจการใด ๆ จะประกอบไป
ด้วยก าไรจากการด าเนินงานท่ีเป็นกระแสเงินสดและก าไรท่ีมาจากรายการคงค้าง หากแต่รายการ 
คงค้างท่ีมีคุณภาพจะลดความผนัผวนของของก าไรกับกระแสเงินสด (Dechow, 1994) และหากมี
รายการคงคา้งมากกว่าปกติ (Abnormal Accruals) ก็จะลดความน่าเช่ือถือของก าไรจากเกณฑ์คงคา้ง 
รวมถึงจะมีความแตกต่างระหวา่งก าไรจากเกณฑ์คงคา้งและกระแสเงินสด โดยท่ี Sloan (1996) กล่าววา่หาก
กิจการมีก าไรจากกระแสเงินสดมากกวา่ก าไรจากรายการคงคา้งจะแสดงถึงความมีเสถียรภาพของก าไร
ท่ีดี แต่ก าไรจากรายการคงคา้งจะให้ขอ้มูลท่ีมองไปขา้งหนา้ไดดี้กวา่ก าไรท่ีค านวณไดจ้ากเกณฑ์เงินสด 
เน่ืองจากเป็นก าไรท่ีเกิดจากผลการด าเนินงานของกิจการท่ีแทจ้ริงในแต่ละงวดเวลา 

คุณภาพของรายการคงคา้ง หมายถึง ความสามารถของรายการคงคา้งในการสะทอ้นกระแส
เงินสดในอดีต ปัจจุบนัและอนาคตไดดี้ และไม่ได้เกิดจากการตกแต่งก าไรของผูบ้ริหาร (ณัฐชานนท ์
โกมุทพุฒิพงศ,์ 2557)  

รายการคงคา้งสามารถจดัประเภทไดเ้ป็น 2 รูปแบบคือ (Junhom, 2011)  
1. แบ่งตามระยะเวลา ไดแ้ก่ รายการคงคา้งระยะสั้น และ รายการคงคา้งระยะยาว ดงัน้ี 

1.1 รายการคงค้างระยะสั้ น (Current Accruals) เป็นรายการคงค้างท่ีเก่ียวข้องกับการ
เปล่ียนแปลงในสินทรัพยห์มุนเวยีนและหน้ีสินหมุนเวยีน เช่น การรับรู้รายไดรั้บล่วงหนา้ เป็นตน้ 

1.2 รายการคงคา้งระยะยาว (Non-Current Accruals) เป็นรายการคงคา้งท่ีเก่ียวขอ้งกบั
การเปล่ียนแปลงในสินทรัพยสุ์ทธิไม่หมุนเวยีน เช่น การชะลอตดัค่าเส่ือมราคา เป็นตน้ 

2.  แบ่งตามการควบคุมของฝ่ายบริหาร ได้แก่ รายการคงคา้งจากการด าเนินงานตามปกติ
และ รายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลยพินิจของผูบ้ริหาร ดงัน้ี 

2.1 รายการคงคา้งจากการด าเนินงานตามปกติ (Non-discretionary Accruals) คือ รายการ
คงคา้งท่ีเกิดข้ึนจากภาวะเศรษฐกิจและการด าเนินธุรกิจปกติ ซ่ึงเป็นรายการคงคา้งท่ีผูบ้ริหารไม่สามารถ
ควบคุมได ้เช่น ลูกหน้ีการคา้ ซ่ึงเป็นไปตามภาวะเศรษฐกิจและธรรมเนียมของอุตสาหกรรมนั้น เป็นตน้ 

2.2 รายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลยพินิจของผูบ้ริหาร (Discretionary Accruals) คือ รายการ 
คงค้างท่ีผูบ้ริหารใช้ดุลยพินิจในการก าหนดตวัเลขหรือเลือกนโยบายบัญชี เช่น การเลือกใช้วิธีคิด 
ค่าเส่ือมราคา เป็นตน้ 
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รายการคงคา้งโดยดุลยพินิจของผูบ้ริหาร หมายถึง รายการคงคา้งท่ีผูบ้ริหารสามารถ 
ควบคุมไดโ้ดยการใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหารเองในการตดัสินใจเลือกปฏิบติัท่ีจะรับรู้มูลค่าของรายการ
และช่วงเวลาท่ีเลือกจะบนัทึกบญัชี อนัได้แก่ รายการคงคา้งท่ีตอ้งอาศยัการประมาณการต่าง ๆ เช่น  
ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ การประมาณอายุการใช้งานของสินทรัพย ์ส ารองค่าเผื่อสินค้าล้าสมัยหรือ
ประมาณการหน้ีสินซ่ึงรายการคงค้างโดยดุลยพินิจของผูบ้ริหารอาจเป็นรายการคงค้างท่ีผิดปกติ 
(Abnormal Accruals) อนัเน่ืองจากการตดัสินใจต่างๆ เป็นการกระท าเพื่อจดัการกบัก าไรหรือขาดทุนใน
งวดปัจจุบนัโดยใช้ช่วงระยะเวลาของรายงานทางการเงินมาเป็นเง่ือนไขเพื่อใช้ในการรับรู้ก าไรหรือ
ขาดทุนให้เป็นไปตามดุลยพินิจของผูบ้ริหาร ทั้งน้ีการกระท าดงักล่าวยงัตอ้งอยูภ่ายใตก้รอบมาตรฐาน
การรายงานทางการเงินและมาตรฐานบญัชีท่ีปฏิบติัได ้

โดยงานวิจยัส่วนใหญ่ท่ีศึกษาเก่ียวกบัการจดัการก าไรมกัศึกษารายการคงค้างท่ีจดัแบ่ง
ประเภทตามการควบคุมของฝ่ายบริหาร โดยมองวา่รายการคงคา้งจากการด าเนินงานตามปกติเป็นส่วน
ท่ีท าให้งบการเงินสะทอ้นผลการด าเนินงานของกิจการไดดี้ยิ่งข้ึน แต่รายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลยพินิจ
ของผูบ้ริหารนั้นเป็นส่วนท่ีแสดงถึงการบิดเบือนผลการด าเนินงานหรือเป็นการตกแต่งก าไรนัน่เอง 

2.1.5.4  การวดัการจดัการก าไรในอุตสาหกรรมธนาคาร 
การวดัการจดัการก าไรในอุตสาหกรรมธนาคาร มีแบบจ าลองท่ีไดรั้บการพฒันาส าหรับการ

ค านวณรายการคงค้างท่ีเกิดจากดุลยพินิจของผูบ้ริหาร (DAs) ในภาคธนาคาร ส่วนใหญ่ค านึงถึง 
ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ และก าไร(ขาดทุน)ท่ีรับรู้แลว้จากการขายหลกัทรัพยแ์ละการลงทุน (Beatty et 
al., 2002; Beaver and Engel, 1996; Collins, Shackelford and Wahlen, 1995; Wahlen, 1994) ในขณะท่ี 
Gunther and Moore (2003) ใช้หน้ีสงสัยจะสูญเป็นเคร่ืองมือในการวดั income smoothing ท่ีผูจ้ดัการใช้
อ านาจการใช้ดุลยพินิจในการจดัการกบัจ านวนหน้ีสงสัยจะสูญและมีการแสดงผลทางการเงินท่ีเป็น
ประโยชน์ต่อผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ Beatty and Liao (2011); Bushman and 
Williams (2012) ท่ีแสดงใหเ้ห็นวา่หน้ีสงสัยจะสูญ และก าไร(ขาดทุน)ท่ีรับรู้แลว้จากการขายหลกัทรัพย์
และการลงทุนมีความสัมพนัธ์ท่ีสอดคลอ้งกบัการปฏิบติัการจดัการก าไรในธนาคาร โดย Beatty, Bin 
and Petroni, (2002) ไดท้  าการศึกษาธนาคารในสหรัฐอเมริกาท่ีเป็นธนาคารของรัฐและธนาคารเอกชน 
โดยการพิจารณาปัจจยัเฉพาะของธนาคารท่ีแตกต่างกนัท่ีเก่ียวขอ้งกบัเงินให้สินเช่ือและผลก าไรระยะ
สั้น โดยท่ีธนาคารใชป้ระมาณการค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญท่ีอยูใ่นดุลยพินิจของผูบ้ริหาร (DLLPs) เพื่อท า
ให้ตวัเลขก าไรราบเรียบข้ึน (Smooth) ซ่ึงเป็นการรักษาต าแหน่งทางการตลาด และจากผลการคน้พบ
ของ Beatty et al. (2002) ได้สนับสนุนแบบจ าลองเฉพาะของธนาคารส าหรับการระบุแนวทาง  
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การจดัการก าไรโดยการค านวณรายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลยพินิจของผูบ้ริหาร (Discretionary Accruals: 
DAs) ในธนาคาร และยงัระบุดว้ยวา่ในผูบ้ริหารหรือผูจ้ดัการธนาคารส่วนใหญ่ใช้อ านาจตามดุลยพินิจ
ในการจดัการก าไรซ่ึงมีอิทธิพลต่อผลก าไรของธนาคารท่ีรายงานผา่นการใชค้่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญและ
ก าไรหรือขาดทุนท่ีรับรู้แลว้จากการขายหลกัทรัพยแ์ละการลงทุน และมีแนวโน้มท่ีจะจดัการก าไรให้
ลดลงโดยการเพิ่มหน้ีสงสัยจะสูญ และในทางกลับกัน  ท าให้ก าไรเพิ่ม ข้ึนโดยลดหน้ีสงสัย 
จะสูญ (Iannotta and Kwan, 2013) ซ่ึ งจะแตกต่างจากงานวิจัยของ Sarkar, Sarkar and Sen (2008) 
ท าการศึกษาของธนาคารอินเดีย ใชว้ิธีในการระบุสถานะของแนวทางการปฏิบติัการจดัการก าไรผา่นความ
ผนัผวนเป็นระยะในธนาคารกับการวิเคราะห์แนวโน้มโดยไม่ตอ้งใช้รูปแบบเฉพาะใด ๆ อย่างไรก็ตาม  
จากการศึกษาท่ีผ่านมา พบวา่ การระบุการจดัการก าไรในภาคธนาคารเป็นส่ิงส าคญัท่ีจะตอ้งค านึงถึง
ขอ้ก าหนดของธนาคารและผลก าไรหรือขาดทุนจากหลกัทรัพย ์ 

การวดัการจดัการก าไรมีโมเดลท่ีนิยมใช้ คือโมเดลของ modified Jones เป็นแบบจ าลอง
สมมติว่าเกณฑ์คงค้างทั้ งหมด (ส่วนประกอบท่ีไม่เป็นไปตามท่ีก าหนด) เป็นประโยชน์ในการ
เปล่ียนแปลงรายได ้การปรับเปล่ียนการรับช าระหน้ี และขอบเขตของท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ท่ีมีการ
คิดค่าเส่ือมราคา ตลอดจนความตอ้งการเงินทุนหมุนเวยีนเป็นฐานการขายซ่ึงรายรับและสินทรัพยสุ์ทธิมี
ยอดคงค้างตามดุลยพินิจของผูจ้ดัการ แต่โมเดลของ modified Jones ไม่เหมาะสมกับธนาคารและ
สถาบนัการเงิน เพราะฉะนั้น จึงไดท้  าการปรับเปล่ียนโมเดลในการวดัการจดัการก าไรใหเ้หมาะสมท่ีสุด
กับการศึกษาในธนาคารและสถาบันการเงิน ซ่ึงได้โมเดลของ Beatty, Bin and Petroni (2002) ท่ี
ท าการศึกษาเพื่อให้ไดห้ลกัฐานโดยตรงของการจดัการก าไรของธนาคาร โดยศึกษาสององค์ประกอบ
ของรายได้ของธนาคารท่ีคาดการณ์ว่าอาจจะมีการจัดการ : ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ (Loan Loss 
Provisions) และก าไรขาดทุนท่ีรับรู้แลว้จากการขายหลกัทรัพยแ์ละการลงทุน (Realized Security Gains 
and Losses) (เช่ น  Ahmed, Takeda and Thomas, 1999; Beatty, Chamberlain and Magliolo, 1995; Collins, 
Shackelford and Wahlen, 1995) ผูจ้ดัการธนาคารอาจหลีกเล่ียงการรายงานก าไรท่ีลดลงเล็กน้อยโดยการ
ประเมินค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต ่าเกินไปหรือผูจ้ดัการธนาคารอาจสามารถหลีกเล่ียงการรายงานก าไรท่ี
ลดลงเล็กน้อยโดยการท าให้ก าไรท่ีรับรู้แล้วจากการขายหลักทรัพยแ์ละการลงทุนเพิ่มข้ึน แต่ท าให้
ขาดทุนท่ีรับรู้แลว้จากการขายหลกัทรัพยแ์ละการลงทุนลดลง  

จากการวิจยัขา้งตน้ รายการกนัเงินส ารองหน้ีสูญหรือการตั้ งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญเป็น
รายการท่ีผูบ้ริหารของธนาคารให้ความส าคญัท่ีเป็นส่ิงท่ีน่าจะเกิดการปรับแต่งให้เป็นไปตามส่ิงท่ี
ผูบ้ริหารตอ้งการให้แสดงในรายงานทางการเงิน ซ่ึงโดยหลกัการบนัทึกบญัชีหน้ีสงสัยจะสูญและบญัชี
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ค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญมีแนวคิดพื้นฐานมาจากหลกัเกณฑก์ารรับรู้รายไดแ้ละค่าใชจ่้ายทางการบญัชีตาม
เกณฑ์คงคา้ง ซ่ึงเป็นการประมาณการจ านวนหน้ีท่ีคาดว่าจะเรียกเก็บไม่ได้ในงวดท่ีเกิดรายการและ
น าไปหกัยอดลูกหน้ีเพื่อให้ยอดลูกหน้ีแสดงดว้ยมูลค่าท่ีใกลเ้คียงกบัมูลค่าสุทธิท่ีคาดวา่จะไดรั้บจริง ทั้งน้ี 
การก าหนดหรือการตั้งประมาณการจ านวนหน้ีนั้น ผูบ้ริหารจะตอ้งใช้ดุลยพินิจและประสบการณ์ใน
อดีตรวมถึงการคาดการณ์เศรษฐกิจท่ีคาดว่าจะเกิดในอนาคต ส่วนบัญชีก าไรขาดทุนจากการขาย
หลกัทรัพยก์็เกิดจากการรับรู้หรือการหลีกเล่ียงการรายงานก าไรท่ีลดลง ซ่ึงผูบ้ริหารมกัใชเ้ป็นทางเลือก
ทางการบัญชีท่ีใช้ในการตกแต่งก าไรของกิจการธนาคาร ดังนั้ น บัญชีหน้ีสงสัยจะสูญ บัญชีค่าเผื่อ 
หน้ีสงสัยจะสูญ และบญัชีก าไรขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยจึ์งถือเป็นรายการท่ีข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจของ
ผูบ้ริหารส าหรับกิจการธนาคาร 

ดงันั้น ในภาคการธนาคารและสถาบนัการเงินจึงใช้แบบจ าลองท่ีน าเสนอโดย Beatty, Bin 
and Petroni (2002) ท่ีจะพิจารณาความแตกต่างในลกัษณะของธุรกิจและค านึงถึงรายการคงคา้งโดยใช้
สององค์ประกอบของรายไดข้องธนาคารท่ีคาดการณ์วา่อาจจะมีการจดัการ : ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ (Loan 
Loss Provisions) (Beatty et al., 1995) และก าไรขาดทุนท่ีรับรู้แลว้จากการขายหลกัทรัพยแ์ละการลงทุน 
(Realized Security Gains and Losses) (Beatty and Harris, 1999) เพื่อระบุแนวทางการจดัการก าไรใน
ธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทยผ่านรายการคงคา้งท่ีเกิดข้ึนจากดุลยพินิจของผูบ้ริหาร (Discretionary 
Accruals: DAs)  

2.1.6 แนวคิดเร่ืองผลการด าเนินงานองคก์ร (Firm’s Performance) 
2.1.6.1  ความหมายของผลการด าเนินงาน 
Kotze (2006) กล่าววา่ ผลการด าเนินงานคือการกระท าในส่ิงท่ีถูกตอ้งในเวลาท่ีเหมาะสม

และข้ึนอยู่กับพฤติกรรมเป็นส าคญั ส่วน Robbins (2003) ให้ความหมายของผลการด าเนินงานของ
องค์กร หมายถึง ผลรวมของการปฏิบติักิจกรรมต่าง ๆ ในกระบวนท างานทั้งหมดขององค์กรโดยมี
เป้าหมายเพื่อจดัการสินทรัพยท่ี์ดีข้ึน การเพิ่มความสามารถท่ีจะเพิ่มคุณค่าของสินค้าและบริการแก่
ลูกคา้ การสร้างช่ือเสียงท่ีดีให้กบัองค์กร ในขณะท่ี Singer and Edmondson (2008) ให้ความหมายของ
ผลการด าเนินงานขององคก์รคือการบรรลุเป้าหมายโดยประกอบไปดว้ยการช้ีวดัดว้ยมิติต่าง ๆ ทั้งน้ีบาง
มิติอาจมีความส าคญักบัองคก์รหน่ึงในขณะท่ีอาจไม่มีความส าคญักบัอีกองคก์รหน่ึงก็เป็นได ้และ Evan 
(1976) กล่าวว่า ผลการด าเนินงาน หมายถึง ความสามารถขององค์กรในการจดัการกบัการท างานใน
ดา้นต่าง ๆ ประกอบดว้ย ปัจจยัน าเขา้ ปัจจยัน าออก การเปล่ียนสภาพ และผลยอ้นกลบั ซ่ึงสัมพนัธ์กบั
เป้าหมายขององค์กร ตลอดจน Rampsey (2008) ให้ความหมายของผลการด าเนินงาน คือ การบรรลุ
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ความตอ้งการท่ีตั้งไวซ่ึ้งเกิดจากการใช้ความสามารถหรือทรัพยากรทั้งหลายขององค์กรเพื่อให้ไดผ้ล
ลพัธ์ 

2.1.6.2  การวดัผลการด าเนินงาน 
การวดัผลการด าเนินงานเป็นองค์ประกอบส าคัญท่ีท าให้ทราบถึงประสิทธิภาพและ

ประสิทธิผลขององค์กรท่ีแสดงถึงความสามารถในการบริหารงานของผูบ้ริหารและผลตอบแทนของ  
ผูถื้อหุ้นซ่ึงในการวดัผลการด าเนินงานโดยทัว่ไปจะครอบคลุมทั้ง 2 มุมมอง คือ (1) ผลการด าเนินงาน
ทางบญัชี (Accounting-based Measure) สามารถวดัไดจ้าก ผลการด าเนินงานจากการลงทุน (ROA) และ 
ผลตอบแทนส่วนผูถื้อหุ้น (ROE) และ (2) ผลการด าเนินงานทางการตลาด (Marketing-based Measure) 
สามารถวดัไดโ้ดยใช ้Tobin’s Q ดงัรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 

1. ผลการด าเนินงานจากการลงทุน (ROA) วดัจากอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อเงินลงทุน ซ่ึง
อตัราส่วนน้ีแสดงถึงความสามารถและผลการด าเนินงานของผูบ้ริหารในการสร้างผลก าไรต่อเงินลงทุน
ในกิจการ  

2. ผลตอบแทนส่วนผูถื้อหุ้น (ROE) วดัจากอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนผูถื้อหุ้น ซ่ึงรวมถึง
ส่วนทุน ส่วนก าไรสะสม และส่วนส ารองอ่ืนๆ ท่ีไม่รวมหน้ีสิน อตัราส่วนน้ีแสดงถึงความสามารถและ
ผลการด าเนินงานของผูบ้ริหารในการสร้างผลก าไรเพื่อตอบแทนผูถื้อหุน้ได ้ 

3. Tobin’s Q เป็นตัวว ัดมูลค่าทางตลาด ท่ี คิดค้นโดย Professor James T. Tobin จาก
มหาวิทยาลยั Yale ท่ีไดรั้บรางวลัโนเบลสาขาเศรษฐศาสตร์ เม่ือปี ค.ศ. 1981 อตัราส่วน Tobin’s Q เป็น
การวดัมูลค่าทางการตลาด (Market value) ขององค์กรต่อราคาเปล่ียนแทน (Replacement Cost) ของ
สินทรัพยอ์งคก์ร ซ่ึงถา้ Tobin’s Q มีค่าสูงแสดงวา่ผูบ้ริหารสามารถบริหารงานไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ
ก่อใหเ้กิดมูลค่าเพิ่มแก่ผูถื้อหุน้ 

2.1.6.3  การวดัผลการด าเนินงานของระบบธนาคารพาณิชย ์
ผลการด าเนินงานของระบบธนาคารพาณิชย ์จะถูกรายงานออกมาในรูปของข่าวธนาคาร

แห่งประเทศไทย โดยฝ่ายกลยุทธ์สถาบนัการเงิน ธนาคารแห่งประเทศไทย ซ่ึงเป็นการรายงานเก่ียวกบั
ผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยท่ี์ส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยในปัจจุบนัโดย
จะมีเน้ือหาเก่ียวกบัสินเช่ือของระบบธนาคารพาณิชย ์การขยายตวั การชะลอตวั การลดลง รวมถึงการช าระ
คืนหน้ีของธุรกิจขนาดใหญ่ สินเช่ือประเภทต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็นสินเช่ืออุปโภคบริโภค สินเช่ือธุรกิจ 
คุณภาพสินเช่ือ ผลประกอบการ ก าไรของธนาคาร รวมถึง การวิเคราะห์คาดการณ์ตวัเลขต่าง ๆ ท่ีจะ
ส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562)  
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โดยธนาคารแห่งประเทศไทยได้จดัท า FAQ (Focused and Quick) ซ่ึงเป็นบทความขนาด
สั้นท่ีน าเสนอขอ้มูลหรือมุมมองใหม่หรือรวบรวมองคค์วามรู้ท่ีน่าจะมีการเผยแพร่ในวงกวา้งเพื่อให้เกิด
ความเขา้ใจท่ีตรงกนั ในความเขา้ใจในเร่ืองการวดัผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย ์จะเก่ียวขอ้ง
กบัเร่ืองของสินเช่ือซ่ึงเป็นตวัขบัเคล่ือนหลกัของธนาคารพาณิชย ์ดงันั้น ธนาคารแห่งประเทศไทยจึงได้
มีบทความท่ีน าเสนอเก่ียวกับการวดัผลการด าเนินงานหรือความสามารถในการท าก าไรของธนาคาร
พาณิชย ์นอกจาก อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Assets : ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE) นั่นคือ อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยข์อง
ธนาคารพาณิชยไ์ทย (Net Interest Margin : NIM)  

ตวัวดัผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย ์
1. อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (Net Interest Margin หรือ NIM) เป็น

เคร่ืองช้ีท่ีสะทอ้นความสามารถในการหารายไดข้องธนาคารพาณิชยจ์ากส่วนต่างระหว่างดอกเบ้ียรับ

และดอกเบ้ียจ่าย โดยองค์ประกอบท่ีส าคญัของดอกเบ้ียรับ คือ ปริมาณสินเช่ือและอตัราดอกเบ้ียสินเช่ือ 

ซ่ึงในการก าหนดอตัราดอกเบ้ียสินเช่ือธนาคารพาณิชย์จะต้องพิจารณาถึงต้นทุนต่าง ๆ ทั้งต้นทุนทาง

การเงิน ตน้ทุนความเส่ียงจากการให้สินเช่ือหากลูกหน้ีไม่ช าระหน้ีและตน้ทุนการด าเนินงานรวมถึง 

ผลก าไรเพื่อการด าเนินธุรกิจและการเติบโตในอนาคต ทั้งน้ีหากตน้ทุนต่าง ๆ ของธนาคารพาณิชยป์รับ

ลดลงทั้งจากการลดตน้ทุนความเส่ียงของลูกหน้ีโดยเฉพาะธุรกิจ SMEs การลดตน้ทุนการด าเนินงาน

จากการเพิ่มประสิทธิภาพของธนาคารพาณิชย ์รวมทั้งการส่งเสริมการแข่งขนัในระบบการเงินจะท าให้

ธนาคารพาณิชยส์ามารถส่งผ่านตน้ทุนท่ีลดลงไปยงัธุรกิจและประชาชนซ่ึงจะท าให้ส่วนต่างรายได้

ดอกเบ้ียสุทธิ หรือ NIM ปรับลดลงและเอ้ือต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีย ัง่ยืนของประเทศต่อไป  

(สมภสัสร ฤกษ์สมบูรณ์ดี และ ณัฏฐปัณฑ์ ธนวิชชบูรณ์, 2560) ในทางเดียวกนันั้น Heffernan and Fu 

(2008) ยงัไดศึ้กษาตวัวดัของผลการด าเนินงานประเภทต่าง ๆ ของธนาคารในประเทศจีน ซ่ึงมี 4 ตวัวดัท่ี

อธิบายตัววดัผลการด าเนินงานท่ีดีท่ีสุด คือ 1) มูลค่าเพิ่มทางเศรษฐกิจ (EVA) 2) ส่วนต่างรายได้

ดอกเบ้ียสุทธิ (NIM) 3) ผลตอบแทนต่อสินทรัพยเ์ฉล่ีย (ROAA) และ 4) ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ

หุน้เฉล่ีย (ROAE) โดยมีอิทธิพลจากรายการประเภทของธนาคาร ขอบเขตของผูถื้อหุน้ต่างประเทศ การ

ปฏิรูปของธนาคาร และ ตวัแปรทางเศรษฐศาสตร์มหภาค ซ่ึงพบวา่ มูลค่าเพิ่มทางเศรษฐกิจ (EVA) และ  

ส่วนต่างรายได้ดอกเบ้ียสุทธิ (NIM) เป็นตวัวดัท่ีดีกว่าผลตอบแทนต่อสินทรัพยเ์ฉล่ีย (ROAA) และ 
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ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเฉล่ีย (ROAE) ในขณะท่ี Kirakul (2019) ได้ศึกษาปัจจยัท่ีก าหนด 

ผลการด าเนินงานของธนาคารในประเทศไทย : ธนาคารในประเทศและธนาคารต่างประเทศ โดยใช้

ปัจจยัภายในคือคุณลกัษณะเฉพาะของธนาคาร ปัจจยัภายนอก คือเศรษฐกิจมหภาค และปัจจยัขา้มชาติ 

และมีตวัแปรตามคือผลตอบแทนของสินทรัพย ์(ROA) และ ส่วนต่างรายได้ดอกเบ้ียสุทธิ (NIM) ซ่ึง

พบวา่ส าหรับธนาคารในประเทศ ขนาดของธนาคารและการเติบโตของ GDP มีผลกระทบทางลบกบั 

ผลการด าเนินงาน ส่วนอตัราส่วนเงินกองทุน ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีผลกระทบทางบวกกบัผลการ

ด าเนินงาน ส่วนธนาคารต่างประเทศ ความเส่ียงด้านสภาพคล่อง อัตราส่วนต้นทุนต่อรายได้และ

อตัราส่วนความเพียงพอของเงินกองทุนมีผลกระทบทางบวกกบัผลการด าเนินงาน นอกจากน้ี งานวิจยั

ของ บุริศร์ ทุ่งสุกใส (2561) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนของรายไดด้อกเบ้ียสุทธิกบัรายได้

ท่ีไม่ใช่ดอกเบ้ียของธนาคารพาณิชยไ์ทย โดยจ าแนกธนาคารออกเป็น 2 กลุ่มคือ ธนาคารพาณิชยข์นาด

ใหญ่ และธนาคารพาณิชยข์นาดเล็ก ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิมีความสัมพนัธ์

กบัรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียส าหรับธนาคารพาณิชยข์นาดเล็ก แต่ไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญั

ทางสถิติส าหรับกลุ่มธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ 

2. กรอบแนวคิด CAMEL เป็นกรอบแนวคิดในการวดัประสิทธิภาพการด าเนินงานของ

ธนาคารพาณิชยซ่ึ์งพิจารณามิติของสมรรถนะในหลายมุมมอง โดยกรอบแนวคิด CAMEL เป็นระบบ

การจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือของสถาบนัการเงินท่ีสามารถน ามาใช้วดัผลการด าเนินงานของธนาคาร 

CAMEL ย่อมาจากองค์ประกอบ 5 ประการคือ ความเพียงพอของเงินทุน คุณภาพของสินทรัพย ์

ประสิทธิภาพการจดัการ ความสามารถในการท าก าไร และสภาพคล่อง ภายในองค์ประกอบต่าง ๆ น้ี  

จะประกอบดว้ยอตัราส่วนทางการเงินท่ีเหมาะสมท่ีจะน ามาใชใ้นการวดัผลการด าเนินงานของธนาคาร

พาณิชย ์เน่ืองจาก CAMEL เป็นกรอบแนวคิดท่ีไดรั้บการยอมรับจากผูค้วบคุมกฎระเบียบดา้นสถาบนั

การเงิน ไม่เกิดความยุง่ยากในการหาขอ้มูลเพราะใชข้อ้มูลท่ีเปิดเผยในงบการเงินและองคป์ระกอบทั้ง

ห้าประการ โดยในกรอบแนวคิด CAMEL ยงัให้ขอ้มูลท่ีครอบคลุมมิติสมรรถนะของธนาคารท่ีมีหลาย

มุมมอง จึงมีความสมดุลในการใชว้ดัประสิทธิภาพการด าเนินงานของธนาคาร  

งานวิจัยก่อนหน้าน้ีได้กล่าวถึงตัววดัท่ีช่ือว่า CAMEL ซ่ึงเป็นการวดัผลการด าเนินงานท่ีมี

มุ มมอง 5 ด้ าน  ได้ แ ก่  1. Capital Adequacy , 2. Asset Quality , 3. Management Efficiency , 4. Earnings 

Performance และ 5. Liquidity Quality โดยท่ี CAMEL นั้น เป็นแบบจ าลองพื้นฐานท่ีใชใ้นการประเมินผล
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การด าเนินงานของธนาคารพาณิชยเ์ป็นรูปแบบการจดัอนัดบัของธนาคารพาณิชย ์CAMEL เป็นค าย่อ

ส าหรับห้าองค์ประกอบของความปลอดภัยและความมั่นคงของธนาคารพาณิชย์ (Deng, 2011)  

ส่วน ชญานุช ป้องขนัธ์ และ ธิดาทิพย ์ปานโรจน์ (2560) ไดท้  าการศึกษาการประเมินผลการด าเนินงาน

ของธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย โดยวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของธนาคาร

พาณิชยใ์นประเทศไทยโดยใชแ้บบจ าลอง CAMEL และประเมินผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย์

เป รียบ เทียบกับค่าเฉ ล่ียอุตสาหกรรม พบว่าธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยพยายามรักษา 

ผลประกอบการทางการเงินและเกือบทุกบริษทัประสบความส าเร็จตามเป้าหมายท่ีตั้งไว ้นอกจากนั้น 

Grier (2007) ไดก้  าหนดคุณภาพของสินทรัพย ์คุณภาพการจดัการ และความสามารถในการท าก าไรใน 

การวิเคราะห์สินเช่ือของสถาบนัการเงิน และ Dutteweiler (2009) เน้นคุณภาพของสภาพคล่องในการ

จดัการสภาพคล่องในธนาคาร รวมถึงการยืนยนัจาก Deng (2011) ท่ีศึกษาในระบบการจดัอันดับ 

CAMEL ในการก ากับดูแลธนาคาร: กรณีศึกษา American International Assurance Vietnam (AIA) 

ในขณะท่ี Misra and Aspal (2013) ไดท้  าการประเมินผลการด าเนินงานและความมัน่คงทางการเงินของ

กลุ่มธนาคารของรัฐโดยใชว้ธีิ CAMEL 

ส่วน ธนาคารแห่งประเทศไทย (2558) ได้จดัท าบทความเร่ืองการพฒันาจดัท าเคร่ืองมือ 
ช้ีวดัเพื่อสอดส่องดูแลความแข็งแกร่งและเสถียรภาพของระบบการเงิน หรือ Financial Soundness 
Indicators (FSIs) โดยบทความน้ีกล่าวถึงขอบเขตของ FSIs ท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) พฒันา
จดัท าเพื่อใช้เป็นเคร่ืองช้ีประกอบในการสอดส่องดูแลสถาบนัการเงินและระบบการเงิน ซ่ึงสอดคลอ้ง
กบัมาตรฐานสากลท่ี IMF ได้แนะน าให้ประเทศสมาชิกพฒันาจดัท า รวมถึงมิติการวิเคราะห์ และความ
ครอบคลุมของ FSIs  

FSIs ส าหรับภาคสถาบนัรับฝากเงิน 
เคร่ืองช้ี FSIs ของภาคสถาบนัรับฝากเงินประกอบดว้ยกลุ่มหลกั และสนบัสนุน รวมจ านวน 

28 ตวัซ่ึงอยูภ่ายใตแ้นวคิดการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินตามแบบ CAMELS analysis  ดงัน้ี 
1. ความเพียงพอและความแข็งแกร่งของเงินกองทุน (Capital Adequacy: C) เป็นมิติการ

วิเคราะห์เก่ียวกบัความมัน่คงของฐานะการเงินของสถาบนัรับฝากเงินในการรองรับความเสียหายท่ี
อาจจะเกิดข้ึนจากการด าเนินธุรกิจต่าง ๆ เช่น การให้สินเช่ือ การลงทุนหรือการก่อภาระผูกพนัต่าง ๆ และ
ความสูญเสียจากสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดผ้า่นมิติของเงินกองทุน โดยสถาบนัรับฝากเงินจ าเป็นตอ้ง
มีเงินกองทุนอย่างเพียงพอ เพื่อเป็นเสมือนกนัชนรองรับความเสียหายท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการด าเนิน
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ธุรกิจก่อนท่ีความเสียหายนั้ นจะส่งไปย ังผู ้ฝากเงิน เจ้าห น้ี  และลูกค้าผู ้ใช้บ ริการ นอกจากน้ี 
องค์ประกอบของเงินกองทุนแต่ละส่วนมีความแข็งแกร่งและคุณภาพท่ีแตกต่างกัน โดย Common 
Equity Tier 1 ซ่ึงองค์ประกอบส าคญัคือ หุ้นสามัญ และก าไรสะสม ถือว่าเป็นเงินกองทุนท่ีมีความ
แข็งแกร่งสูงสุด และสามารถรองรับผลขาดทุนได้ดีท่ีสุด การมีเงินกองทุนท่ีเพียงพอและแข็งแกร่ง
นอกจากจะมีส่วนช่วยตา้นทานภาวะวิกฤตในระบบการเงินและระบบเศรษฐกิจไดแ้ลว้ ยงัมีส่วนช่วยลด
การส่งผา่นความเส่ียงจากระบบการเงินไปสู่ภาคเศรษฐกิจจริงได ้โดยเคร่ืองช้ี FSIs ประเมินความเพียงพอ
ของเงินกองทุนเม่ือเปรียบเทียบกบัสินทรัพยเ์ส่ียง รวมถึงสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดเ้ป็นหลกั 

2. คุณภาพสินทรัพย ์(Asset Quality: A) เป็นมิติการวิเคราะห์ระดบัและทิศทางความเส่ียงของ
พอร์ตสินเช่ือจากการท่ีลูกหน้ีไม่สามารถปฏิบติัตามสัญญาการช าระหน้ี หรือเกิดจากโอกาสท่ีลูกหน้ี 
ไม่สามารถช าระคืนหน้ีไดจ้นเป็นเหตุให้สถาบนัรับฝากเงินถูกปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือลง รวมถึง
ความไม่สมดุลของสินทรัพยแ์ละหน้ีสินท่ีเป็นสกุลต่างประเทศซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อฐานะเงินกองทุน
และรายได้ของสถาบนัรับฝากเงิน เคร่ืองช้ี FSIs ส าหรับประเมินคุณภาพสินทรัพยใ์ห้ความส าคญักบั
การประเมินการกระจุกตวัของการให้สินเช่ือ คุณภาพสินเช่ือหรือความเส่ียงจากการเร่งปล่อยสินเช่ือ 
เป็นตน้ 

3. ความสามารถในการบริหาร (Management Efficiency: M) เป็นการวัดประสิทธิภาพ
ประสิทธิผลในการบริหารท่ีมีผลต่อการด าเนินงานของธนาคาร โดยวดัจากความสามารถของผูบ้ริหาร
ดา้นต่าง ๆ เช่น การก าหนดนโยบายและกลยุทธ์ ความสามารถในการคาดการณ์และการปรับตวัตาม
ภาวะเศรษฐกิจ การให้ความส าคญักบัระบบการตรวจสอบและการก ากบัดูแลภายในองค์กร รวมถึง 
ขีดความสามารถในการบริหารความสามารถในการน าปัจจยัทางการเงินสร้างมูลค่าเพิ่มให้กบักิจการ
ท่ามกลางสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกิจและสังคมท่ีเผชิญอยูใ่ห้บรรลุวตัถุประสงคอ์ยา่งมีประสิทธิภาพ
และประสิทธิผล 

4. ความสามารถในการท าก าไร (Earnings Quality: E) เป็นมิติการวิเคราะห์เก่ียวกับ
ความสามารถในการหารายได้ของสถาบันรับฝากเงิน โดยเคร่ืองช้ี FSIs ประเมินความสามารถใน 
การท าก าไรผา่นประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรัพยห์รือส่วนของทุน รวมถึงคุณภาพและแหล่งท่ีมาของ
ก าไร ระดบัค่าใชจ่้ายท่ีสัมพนัธ์กบัการด าเนินงาน เช่น ค่าใชจ่้ายด าเนินงาน ค่าใชจ่้ายพนกังาน เป็นตน้ 

5. ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (Liquidity: L) เป็นมิติการวิเคราะห์ความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ี
สถาบนัรับฝากเงินไม่สามารถช าระหน้ีสินหรือภาระผูกพนัเม่ือถึงก าหนด เน่ืองจากไม่สามารถเปล่ียน
สินทรัพยเ์ป็นเงินสดไดเ้พียงพอ หรือทนัการณ์และอาจเป็นสาเหตุส าคญัให้สถาบนัรับฝากเงินตอ้งหยุด



32 

ด าเนินกิจการ แม้ว่าจะมีเงินกองทุนสูงกว่าตามท่ีกฎหมายก าหนดก็ตาม โดยเคร่ืองช้ี FSIs ประเมิน 
สภาพคล่องของสถาบนัรับฝากเงินเพือ่เปรียบเทียบกบัสินทรัพยร์วม หน้ีสินระยะสั้นเป็นหลกั 

อัตราส่วนทางการเงิน  CAMELS จะก าหนดให้แต่ละมุมมองของ CAMELS ต้อง
ประกอบด้วยอตัราส่วนการเงินอย่างน้อย 2 อัตราส่วน เพื่อให้เกิดความสมดุลในการวดัค่าผลการ
ด าเนินงาน  

 
ตารางที ่2.1 เคร่ืองช้ีวดัส าหรับสถาบนัรับฝากเงิน ตาม Financial Soundness Indicators (FSIs) ของ 
ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 

กรอบการ
วเิคราะห์ 

เคร่ืองช้ีวดั กลุ่มหลกั กลุ่ม
สนับสนุน 

ความเพียงพอ
และความเขม้แขง็
ของเงินกองทุน  

1. เงินกองทุนตามกฎหมายต่อสินทรัพยเ์ส่ียง 
2. เงินกองทุนชั้นท่ี 1 ต่อสินทรัพยเ์ส่ียง 
3. สินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได้หลงัหักค่าเผื่อหน้ี
สงสัยจะสูญต่อส่วนของทุน 
4. ส่วนของทุนต่อสินทรัพย ์
5. เงินกองทุนชั้นท่ี 1 ท่ีเป็นส่วนของเจ้าของต่อ
สินทรัพยเ์ส่ียง 
6. ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิด
รายได ้















 

 

คุณภาพสินทรัพย ์ 1. สินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดต่้อสินเช่ือรวม 
2. สินเช่ือแก่ภาคเศรษฐกิจต่าง ๆ ต่อสินเช่ือรวม 
3. ลูกหน้ีรายใหญ่ต่อส่วนของทุน 
4. สินเช่ือแก่กลุ่มประเทศต่าง ๆ ต่อสินเช่ือรวม 
5. สินทรัพยอ์นุพนัธ์ต่อส่วยของทุน 
6. หน้ีสินอนุพนัธ์ต่อส่วนของทุน 
7. สินเช่ือท่ีเป็นเงินตราต่างประเทศต่อสินเช่ือรวม 
8. หน้ีสินท่ีเป็นเงินตราต่างประเทศต่อสินเช่ือรวม 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 
 
กรอบการวเิคราะห์ เคร่ืองช้ีวดั กลุ่มหลกั กลุ่ม

สนับสนุน 
 9. อตัราการขยายตวัของสินเช่ือภาคเอกชน  

 

ความสามารถใน
การท าก าไร 

1. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
2. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของทุน 
3. อตัราก าไรขั้นตน้ 
4. ค่าใชจ่้ายด าเนินงานต่อรายไดร้วม 
5. ก าไร/ขาดทุน จากเคร่ืองมือทางการเงินต่อ
รายไดร้วม 
6. ค่าใชจ่้ายพนกังานต่อค่าใชจ่้ายท่ีไม่ใช่ดอกเบ้ีย 
7. ผลต่างของอตัราผลตอบแทนสินเช่ือกับอตัรา
ตน้ทุนเงินฝาก 











 

 

 

 







 

ความเส่ียงดา้น
สภาพคล่อง 

1. สินทรัพยส์ภาพคล่องต่อสินทรัพยร์วม 
2. สินทรัพยส์ภาพคล่องต่อหน้ีสินระยะสั้น 
3. ผลต่างของอตัราดอกเบ้ียระหว่างธนาคารและ
ตลาดเงินสูงสุดกบัอตัราดอกเบ้ียต ่าสุด 
4. เงินรับฝากจากลูกค้าต่อสินเช่ือรวม (ไม่รวม 
interbank)  
5. อตัราส่วนท่ีมาและใชไ้ปของแหล่งเงินท่ีมีความ
มัน่คง 



 

 

 

 

 



 

 

 





 

 

 

 

ความเส่ียงดา้น
ตลาด 

1. ฐานะเงินตราต่างประเทศสุทธิต่อส่วนของทุน 

 

 

 
ทีม่า: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562 
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ตารางที ่2.2 อตัราส่วนทางการเงินตามกรอบแนวคิด CAMEL ท่ีใชใ้นการวดัผลการด าเนินงานของ 
ธนาคาร 
 

CAMEL อตัราส่วน 
ความเพียงพอของเงินทุน 
(Capital Adequacy) 

- อตัราส่วนเงินกองทุนส ารองต่อสินทรัพยร์วม 
- อตัราส่วนส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินทรัพยร์วม 

คุณภาพของสินทรัพย ์
(Asset Quality) 

- อตัราส่วนหน้ีสูญ หน้ีสงสัยจะสูญ และขาดทุนจากการดอ้ยค่าต่อ 
เงินใหสิ้นเช่ือรวม 
- อตัราส่วนค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม  

คุณภาพการจดัการ 
(Management Efficiency) 

- อตัราส่วนค่าใชจ่้ายท่ีไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อสินทรัพยร์วม 
- อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียต่อสินทรัพยท่ี์ก่อให้เกิดรายได ้

ความสามารถในการท า
ก าไร (Earnings Ability) 

- อตัราส่วนผลตอบแทนการลงทุนต่อสินทรัพยร์วม (ROA)  
- อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 

สภาพคล่อง (Liquidity) - อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม 
- อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินรับฝาก 

 
ทีม่า: Wang et al., 2013 
 

American International Assurance (AIA) อธิบายว่าการจดัอนัดบัธนาคาร อตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ถือเป็นเคร่ืองมือในการเลือกธนาคารท่ีดีท่ีสุดในบรรดาธนาคารท่ีมีศกัยภาพ โดยการประเมิน
ระดบัผลการด าเนินงานทางการเงิน (AIA, 1996)  

นอกจากน้ี ยงัช่วยเสนอความเส่ียงในการด าเนินงานดา้นการเงินและการตลาดของธนาคาร 
โดยพิจารณาจากการจดัอนัดับโดยรวมของธนาคารแต่ละแห่ง AIA ได้ก าหนดเกณฑ์การจดัอนัดับ
ธนาคารท่ีมีผลการประเมินท่ีดีจากอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS แต่ละอตัราส่วน ซ่ึงแสดงในตาราง
ท่ี 2.3  
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ตารางที ่2.3 AIA’s CAMEL Approach for Bank Analysis 
 
การวเิคราะห์ CAMELS อตัราส่วน เกณฑ์ 

ความเพียงพอของเงินทุน 
(Capital Adequacy) 

อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง >8% 
อตัราส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินทรัพยร์วม >4-6% 

คุณภาพของสินทรัพย ์ 
(Asset quality) 

อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดสุ้ทธิต่อ
เงินใหสิ้นเช่ือรวม 

<4% 

อตัราส่วนระหวา่งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อ 
เงินใหสิ้นเช่ือรวม 

<1.5% 

ความสามารถในการ
บริหาร (Management 
Efficiency) 

อตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อ 
รายไดร้วม 

<70% 

ความสามารถในการท า
ก าไร (Earning Ability) 

อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม >1% 

สภาพคล่อง (Liquidity) อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินฝาก <80% 
 
ทีม่า: AIA, 1996 
 

2.1.7 แนวคิดเก่ียวการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์อยูใ่นอุตสาหกรรม
การเงิน 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2562) ไดก้ารจดัโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมของบริษทั
จดทะเบียนเพื่อให้บริษทัท่ีประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกนัไดอ้ยูใ่นหมวดเดียวกนัเพื่อความเหมาะสมในการ
เปรียบเทียบระหว่างกนัและเป็นขอ้มูลด้านการลงทุนไดอ้ย่างเหมาะสม โดยแนวทางการจดักลุ่มนั้น
สามารถสะทอ้นประเภทธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนไดช้ดัเจนและสะทอ้นให้เห็นถึงอุตสาหกรรมของ
ประเทศได้มากข้ึน ซ่ึงได้แบ่งโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม 8 กลุ่มและหมวดธุรกิจ 28 หมวด โดยท่ี
ผูว้จิยัสนใจท าการศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมการเงินจะแบ่งออกเป็น 3 หมวด ไดแ้ก่ 
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1. ธนาคาร (Banking) ผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารตามพระราชบญัญติัการธนาคารพาณิชย ์
และกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งรวมถึงกิจการในลกัษณะเดียวกนัท่ีจดัตั้งข้ึนภายใตก้ฎหมายพิเศษ 

2. เงินทุนและหลักทรัพย์ (Finance & Securities) ผูป้ระกอบธุรกิจบริษัทเงินทุนลิสซ่ิง  

เช่าซ้ือ (โดยไม่เป็นผูใ้ห้บริการหรือขายสินคา้แก่ลูกคา้โดยตรง) แฟกเตอร่ิง บตัรเครดิต สินเช่ือเพื่อ 

การบริโภค บริษัทหลักทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์จดัการกองทุนรวม บรรษัทบริหารสินทรัพย์และ 

ผูใ้หบ้ริการดา้นธุรกิจหลกัทรัพยอ่ื์นๆ 

3. ประกนัภยัและประกนัชีวิต (Insurance) ประกอบธุรกิจตาม พ.ร.บ.ประกนัภยั พ.ร.บ.

ประกนัชีวติ รวมทั้งกิจการในลกัษณะเดียวกนัท่ีจดัตั้งข้ึนภายใตก้ฎหมายพิเศษ 

แต่ดว้ยลกัษณะของการด าเนินงานของหมวดเงินทุนและหลกัทรัพย ์หมวดประกนัภยัและ
ประกนัชีวติไม่มีขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาจึงตดัหมวดน้ีออกจากการศึกษาในคร้ังน้ี 

2.1.7.1  สถาบนัการเงิน 
ธนาคารแห่งประเทศไทย (2562) กล่าวถึง องค์ประกอบของระบบการเงินในประเทศไทย 

มี 2 ส่วนหลกัคือ สถาบนัการเงินและตลาดการเงิน ซ่ึงในทีน้ีผูว้จิยัจะกล่าวถึงเพียงแค่สถาบนัการเงิน 
สถาบนัการเงิน หมายถึง ผูรั้บความเส่ียงในการปล่อยกู้หรือลงทุนให้กบัผูฝ้ากเงินและ 

มีภาระตอ้งคืนเงินตามเง่ือนไขท่ีก าหนด ไดแ้ก่  
1. ธนาคารพาณิชยเ์ป็นตวักลางหลกัในการระดมเงินฝากจากผูฝ้ากเงินเพื่อปล่อยสินเช่ือแก่

ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจส าหรับประเทศไทยธนาคารพาณิชยแ์บ่งออกเป็น 

1. ธนาคารพาณิชยเ์ตม็รูปแบบ 

2. ธนาคารพาณิชยเ์พื่อรายยอ่ย 

3. ธนาคารพาณิชยท่ี์เป็นบริษทัลูกของธนาคารต่างประเทศ 

4. สาขาธนาคารพาณิชยต่์างประเทศ 

2. บริษัทเงินทุนเป็นตัวกลางในการระดมเงินทุนจากประชาชนและใช้เงินนั้นในการ

ประกอบธุรกิจ เช่น 

1. ใหสิ้นเช่ือ 

2. ซ้ือขายตัว๋แลกเงิน 

3. ซ้ือขายตราสารท่ีเปล่ียนมือได ้
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3. บริษทัเครดิตฟองซิเอร์เป็นตวักลางในการระดมเงินทุนจากประชาชนและใชเ้งินนั้นเพื่อ

ประกอบธุรกิจใหกู้ย้มืโดยวธีิ 

1. รับจ านองอสังหาริมทรัพย ์

2. รับซ้ืออสังหาริมทรัพยโ์ดยวธีิขายฝาก 

4. สถาบนัการเงินเฉพาะกิจ (Specialized Financial Institutions : SFIs) เป็นสถาบนัการเงิน

ท่ีมีกฎหมายเฉพาะในการจดัตั้งโดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อสนองนโยบายในการส่งเสริมและพฒันาเฉพาะดา้น

ของรัฐบาลตวัอยา่งสถาบนัการเงินเฉพาะกิจท่ีส าคญัในประเทศไทย เช่น 

1. ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธกส.)  

2. ธนาคารออมสินธนาคารอาคารสงเคราะห์ (ธอส.)  

3. ธนาคารเพื่อการส่งออกและน าเขา้แห่งประเทศไทย (ธสน.)  

4. ธนาคารพฒันาวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (ธพว.) 

สถาบันการเงินมีบทบาทส าคัญในการขับ เค ล่ือนเศรษฐกิจการเงินของประเทศ  
โดยท าหน้าท่ีระดมและจดัสรรเงินทุนแก่ภาคเศรษฐกิจจริง การช าระราคาและบริการ การบริหารความเส่ียง 
รวมถึงการใหข้อ้มูลทางการเงินเพื่อการตดัสินใจ ดงันั้น การดูแลใหก้ารด าเนินงานของสถาบนัการเงินมี
ประสิทธิภาพ โปร่งใส มีธรรมาภิบาลและบริหารความเส่ียงอยา่งเหมาะสม ไม่ก่อให้เกิดความเสียหาย
กบัเงินฝากของประชาชนจึงเป็นเร่ืองส าคญั  

2.7.1.2  สถาบนัการเงินท่ีอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย 
ธนาคารแห่งประเทศไทยมีหน้ า ท่ี ก ากับ ดูแลสถาบันการเงินภายใต้อ านาจตาม 

พระราชบญัญติั (พ.ร.บ.) ธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 พระราชบญัญติัแกไ้ขเพิ่มเติม พระราชก าหนด 
(พ.ร.ก.) บริษทับริหารสินทรัพย ์พ.ศ. 2541 และ พ.ศ.2550 และกฎหมายอ่ืน ๆ อาทิ ประกาศของคณะปฏิวติั 
ฉบบัท่ี 58 โดยสถาบนัการเงินท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก ากบัดูแล ไดแ้ก่ ธนาคารพาณิชยไ์ทย ธนาคาร
พาณิชย์เพื่อรายย่อย ธนาคารพาณิชย์ท่ีเป็นบริษัทลูกของธนาคารต่างประเทศสาขาของธนาคาร
ต่างประเทศส านกังานผูแ้ทนธนาคารพาณิชยต่์างประเทศบริษทัเงินทุนบริษทัเครดิตฟองซิเอร์ บริษทั
บริหารสินทรัพยแ์ละผูป้ระกอบธุรกิจท่ีมิใช่สถาบนัการเงิน (non-bank) บางประเภท ไดแ้ก่ ธุรกิจบตัร
เครดิตและธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบั 

นอกจากน้ีธนาคารแห่งประเทศไทยไดรั้บมอบหมายจากกระทรวงการคลงัให้ตรวจสอบ
สถาบนัการเงินเฉพาะกิจ ซ่ึงอยู่ภายใตก้ารก ากบัดูแลของกระทรวงการคลงั ไดแ้ก่ ธนาคารอาคารสงเคราะห์ 
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ธนาคารออมสิน ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร ธนาคารอิสลามแห่งประเทศไทย และ
ธนาคารพัฒนาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมแห่งประเทศไทย และ มีอ านาจหน้าท่ีตาม
พระราชบญัญติัการประกอบธุรกิจขอ้มูลเครดิตในการก ากบัการท างานของบริษทัขอ้มูลเครดิต 

2.7.1.3  หลกัการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน 
ธนาคารแห่งประเทศไทยด าเนินนโยบายและก ากับดูแลสถาบันการเงินภายใต้กรอบ

หลกัการ 5 ดา้นดงัน้ี 
1. ดูแลให้สถาบนัการเงินมีความมัน่คง มีความระมดัระวงัและมีระบบบริหารความเส่ียงท่ีดี 

โดยมีเงินกองทุนท่ีมี คุณภาพและเพียงพอตามมาตรฐานสากลส าหรับรองรับความเส่ียงหรือ  
ความเสียหายท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการด าเนินธุรกรรมต่าง ๆ และมีหลกัเกณฑ์ให้สถาบนัการเงินปฏิบติั
ในการบริหารความเส่ียงด้านเครดิต ด้านสภาพคล่อง ด้านปฏิบัติการ ด้านตลาด และปฏิบัติตาม
มาตรฐานบญัชี รวมถึงการใช้เกณฑ์การก ากบัแบบรวมกลุ่ม (Consolidated Supervision) ท่ีสอดคลอ้ง
กบั risk profile ของสถาบนัการเงิน  

2. ส่งเสริมให้สถาบนัการเงินมีประสิทธิภาพ มีการแข่งขนัในระดบัท่ีเหมาะสม และระวงั
ไม่ให้กฎเกณฑ์การก ากบัดูแลเป็นอุปสรรคต่อพฒันาการทางธุรกิจ เช่น การจดัท าแผนพฒันาระบบ
สถาบนัการเงิน การให้ใบอนุญาตประกอบธุรกิจ และการก ากบัขอบเขตการประกอบธุรกิจของสถาบนั
การเงิน เป็นตน้ 

3. ดูแลให้สถาบนัการเงินมีธรรมาภิบาลท่ีดี ดูแลให้กรรมการ ผูบ้ริหาร และพนกังานของ
สถาบันการเงินท าหน้าท่ีของตนด้วยความซ่ือสัตย์สุจริต โดยมุ่งเน้นเร่ืองบทบาทและหน้าท่ี 
ความรับผดิชอบของคณะกรรมการ โครงสร้างของคณะกรรมการ การควบคุมภายในและการตรวจสอบ
ภายใน ตลอดจนการเปิดเผยขอ้มูล และความโปร่งใส 

4. ดูแลใหส้ถาบนัการเงินมีความเป็นธรรมต่อลูกคา้และประชาชน และมีการเปิดเผยขอ้มูลท่ี
เพียงพอ โดยมีเกณฑ์ดา้น market conduct ในการก ากบัดูแลการท าธุรกิจของสถาบนัการเงิน ทั้งท่ีเป็น
ธุรกิจการเงินและการท าธุรกิจ cross selling เพื่อเป็นการคุม้ครองผูใ้ชบ้ริการทางการเงิน และส่งเสริมให้
สถาบนัการเงินให้บริการทางการเงินอยา่งทัว่ถึงและมีความเป็นธรรมต่อทุกฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งโดยมุ่งเน้น
ให้มีการคุม้ครองสิทธิขั้นพื้นฐานของผูบ้ริโภคท่ีเป็นผูใ้ชบ้ริการทางการเงินใน 4 เร่ือง ไดแ้ก่ สิทธิท่ีจะ
ได้รับข้อมูลท่ีถูกต้อง สิทธิท่ีจะเลือกซ้ือผลิตภณัฑ์และบริการทางการเงินได้อย่างอิสระ สิทธิท่ีจะ
ร้องเรียนเพื่อความเป็นธรรมและสิทธิท่ีจะไดรั้บการพิจารณาค่าชดเชยหากเกิดความเสียหาย  
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5. ก ากับสถาบันการเงินเพื่ อดูแลระบบเศรษฐกิจ (Macro Prudential) โดยใช้เกณฑ์ 
การก ากบัสถาบนัการเงินเป็นเคร่ืองมือในการดูแลความไม่สมดุลทางเศรษฐกิจ ตวัอย่างเช่น การออก
เกณฑ์ก ากบับตัรเครดิต โดยก าหนดรายไดข้ั้นต ่าของผูถื้อบตัรวงเงินสินเช่ือ และจ านวนเงินขั้นต ่าใน 
การผอ่นช าระ เป็นตน้ เพื่อดูแลการก่อหน้ีภาคครัวเรือน 

นอกจากน้ีในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนดให้สถาบนั
การเงินจดัส่งขอ้มูลและแบบรายงานต่าง ๆ เป็นประจ า ในกรณีท่ีสถาบนัการเงินมีขอ้สงสัยเก่ียวกบั
แนวทางในการปฏิบติัตามเกณฑใ์นเร่ืองต่าง ๆ หรือการรายงาน สถาบนัการเงินสามารถติดต่อสอบถาม
จากเจา้หนา้ท่ีสัมพนัธ์สถาบนัการเงิน 

2.7.1.4  คณะกรรมการและสายงานดา้นการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน 
คณะกรรมการท่ีมีบทบาทส าคญัในการก าหนดนโยบายท่ีเก่ียวกบัการก ากบัดูแลสถาบนั

การเงิน ไดแ้ก่ 
1. คณะกรรมการนโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) มีอ านาจหน้าท่ีในการก าหนดนโยบาย

เก่ียวกบัการก ากบัและติดตามการตรวจสอบสถาบนัการเงินเพื่อให้สถาบนัการเงินมีเสถียรภาพมัน่คง 
โดยจะก าหนดนโยบายท่ีเก่ียวกับสถาบนัการเงิน ก าหนดนโยบายการเปิด/ปิดสาขาสถาบนัการเงิน 
ก าหนดอตัราส่วนทางการเงินต่าง ๆ ท่ีสถาบนัการเงินตอ้งปฏิบติัตามกฎหมายว่าด้วยธุรกิจสถาบนั
การเงิน เสนอความเห็นหรือขอ้เสนอแนะเก่ียวกบัการจดัตั้งสถาบนัการเงินรายใหม่ และติดตามการ
ด าเนินงานของธนาคารแห่งประเทศไทยในด้านของการเป็นนายธนาคารของสถาบนัการเงิน และ 
การก ากบัตรวจสอบสถาบนัการเงิน 

2. คณะกรรมการระบบการช าระเงิน (กรช.) มีอ านาจหนา้ท่ีในการก าหนดนโยบายเก่ียวกบั
ระบบการช าระเงินท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก ากบัดูแลและระบบการหกับญัชีระหวา่งสถาบนัการเงิน 
เพื่อให้เกิดความปลอดภยัตลอดจนด าเนินไปดว้ยดีอยา่งมีประสิทธิภาพ และติดตามการด าเนินงานของ 
ธปท. ในดา้นของการการจดัตั้งหรือสนบัสนุนการจดัตั้งระบบการช าระเงิน 

ส าหรับสายงานท่ีท าหน้าท่ีด้านการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย
ประกอบดว้ย  

1. สายนโยบายสถาบนัการเงิน (สนส.) มีหน้าท่ีก าหนดนโยบายและกลยุทธ์ในการพฒันา
ระบบสถาบนัการเงินและระบบการช าระเงินออกเกณฑ์เพื่อก ากบัดูแลความมัน่คงของสถาบนัการเงิน
และระบบการช าระเงิน รวมทั้งการก ากับดูแลธุรกิจการเงินท่ีมีผลกระทบต่อประชาชนในวงกวา้ง  
วเิคราะห์และติดตามฐานะการด าเนินงานของระบบสถาบนัการเงิน 
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2. สายก ากบัสถาบนัการเงิน (สกส.) มีหนา้ท่ีในการก ากบั ตรวจสอบ วเิคราะห์และติดตาม
ฐานะการด าเนินงานตลอดจนการบริหารความเส่ียงของสถาบนัการเงินเป็นรายสถาบนั รวมทั้งพิจารณา
ค าขออนุญาตต่าง ๆ และพิจารณาก าหนดมาตรการให้สถาบนัการเงินท่ีมีปัญหาดา้นฐานะการเงินและ
การด าเนินงานหรือปฏิบติัฝ่าฝืนกฎหมายท าการปรับปรุงแกไ้ขปัญหาท่ีกล่าวภายในเวลาท่ีก าหนด 

ความร่วมมือกบัหน่วยงานก ากบัดูแลอ่ืน 
เน่ืองจากระบบการเงินของไทยมีความเช่ือมโยงกนัมากข้ึนทั้งในประเทศและต่างประเทศ 

จากขอบเขตธุรกรรมท่ีขยายกวา้งข้ึนและซับซ้อนข้ึนตามกระแสนวตักรรมทางการเงินและกระแส
โลกาภิวฒัน์  ธปท. จึงมีกลไกการประสานความร่วมมือกับหน่วยงานก ากับดูแลอ่ืน ๆ ทั้ งในและ
ต่างประเทศ เพื่อให้สามารถดูแลความเส่ียงในภาพรวมของสถาบนัการเงินได้อย่างครอบคลุมและ 
มีประสิทธิภาพ ได้แก่ ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย์ ส านักงาน
คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัยตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
สถาบนัคุม้ครองเงินฝาก ธนาคารกลางและหน่วยงานก ากบัดูแลของประเทศต่างๆ โดยความร่วมมือ 
มีหลายรูปแบบ เช่น การประชุมหารือทั้ งในระดบัผูบ้ริหารระดบัสูงและระดบักลาง การแลกเปล่ียน
พนกังาน การท าขอ้ตกลงเพื่อแลกเปล่ียนขอ้มูล เป็นตน้ 

2.7.1.5  นโยบายและการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย ์
1.  ความหมายของสินเช่ือ (Credit) 
ในแง่ทางการคา้ สินเช่ือ หมายถึงความเช่ือถือท่ีผูข้ายมีต่อผูซ้ื้อ และยอมมอบสินคา้หรือ

บริการให้แก่ผูซ้ื้อไปก่อนโดยไม่ตอ้งช าระเงินสด แต่มีสัญญาการช าระเงินค่าสินคา้หรือบริการนั้นใน
วนัขา้งหน้าตามการตกลงกนัระหว่างผูซ้ื้อและผูข้าย ซ่ึงก่อให้เกิดภาวะความเป็นลูกหน้ีและเจา้หน้ี
ตามมา 

ในแง่ของผูบ้ริโภค สินเช่ือ หมายถึง ความสามารถท่ีจะไดสิ้นคา้หรือบริการไปใชก่้อน โดย
ตกลงวา่ จะน าเงินมาช าระค่าสินคา้หรือบริการในภายหนา้ 

ในแง่ของสถาบนัการเงิน สินเช่ือ หมายถึง บริการชนิดหน่ึงของสถาบนัการเงินท่ีก่อให้เกิด
รายไดห้ลกัแก่สถาบนัการเงิน และมีความส าคญัท่ีอาจก่อให้เกิดผลกระทบกระเทือนต่อระบบธุรกิจของ
ชุมชนเป็นอยา่งยิง่ 

จากความหมายดงักล่าวขา้งตน้ อาจน ามาสรุปสาระส าคญัส าหรับความหมายของสินเช่ือได้
วา่ เป็นความเช่ือถือและไวว้างใจระหวา่งบุคคล 2 ฝ่าย ในการท่ีจะให้สินคา้หรือบริการไปใชก่้อน โดยมี
สัญญาก าหนดเง่ือนไขและเง่ือนเวลาการช าระคืนในอนาคต 
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2.  บทบาทของสินเช่ือ 
สินเช่ือเข้ามามีบทบาทอย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ในวงจรชีวิตปัจจุบันของคนเราทุกคนซ่ึงมี 

ทั้งผลดีและผลเสีย ข้ึนอยูก่บัวตัถุประสงคใ์นการน าไปใช้และความสามารถของผูข้อสินเช่ือท่ีจะช าระ
คืนภายในก าหนดเวลาท่ีตกลงกนัไว ้สินเช่ือจึงเปรียบเสมือนเป็นน ้ าหล่อเล้ียงให้ระบบเศรษฐกิจเติบโต 
และขยายตวัไปอยา่งรวดเร็ว บทบาทของสินเช่ือมีดงัต่อไปน้ี 

2.1 บทบาทของสินเช่ือต่อระบบเศรษฐกิจ 
1. ช่วยส่งเสริมให้เศรษฐกิจดีข้ึนได้โดยการก่อให้เกิดเงินออม และเงินทุน

ส าหรับผูป้ระกอบการท่ีเดือดร้อนด้านการเงิน ซ่ึงสินเช่ือจะเขา้มามีบทบาทตั้งแต่การผลิตการว่าจา้ง
แรงงาน การซ้ือขาย ตลอดจนการบริหารกิจการเพื่อให้เกิดสภาพคล่องในการด าเนินงาน ซ่ึงทั้งหมดน้ี
ยอ่มส่งผลถึงความกินดีอยูดี่ของชุมชน และสะทอ้นใหเ้ห็นถึงสภาพเศรษฐกิจท่ีดีของสังคมนั้นดว้ย 

2. ช่วยส่งเสริมศีลธรรมของสังคม เพราะสังคมใดท่ีมีการใชสิ้นเช่ือมาก แสดง
ใหเ้ห็นวา่สังคมนั้นประกอบดว้ยบุคคลท่ีมีความน่าเช่ือถือรักษาสัจจะต่อกนั ดงันั้นถา้มีการใชสิ้นเช่ือได้
ถูกตอ้งตามหลกัการแลว้ นอกจากจะก่อให้เกิดประโยชน์แก่เศรษฐกิจแลว้ ยงัจะส่งผลให้เห็นถึงความมี
ศีลธรรมอนัดีในสังคมนั้นดว้ย เพราะคนดีจึงจะไดรั้บความเช่ือถือไวว้างใจ 

3. การใชสิ้นเช่ือมากเกินไปไม่วา่จะเพื่อบ าบดัความตอ้งการของมนุษยห์รือเพื่อ
การด าเนินงานในธุรกิจ จะท าบุคคลใช้จ่ายโดยไม่ระมัดระวงั และอาจเกิดหน้ีสินล้นพ้นตัวจนถึง 
ขั้นลม้ละลาย 

4. การใช้สินเช่ือเป็นเคร่ืองมือในการแลกเปล่ียนมากเกินไปอาจเกิดภาวะเงินเฟ้อ
เพราะราคาสินคา้สูงข้ึนโดยเน่ืองมาจากทุกคนสามารถใช้สินเช่ือเพื่อบ าบดัความตอ้งการของตน จึง  
ท าใหค้วามตอ้งการ (Demand) ในสินคา้หรือบริการมีมากกวา่อุปทาน (Supply) 

1. บทบาทของสินเช่ือต่อสถาบนัการเงิน 
เน่ืองจากเงินและสินเช่ือได้ช่ือว่าเป็นสินทรัพย ์ประเภทหน่ึงทางเศรษฐกิจย่อมจะต้องมี

ตลาดและผูป้ระกอบการโดยเฉพาะ เช่นเดียวกบัสินคา้ประเภทอ่ืน ๆ เช่น สินคา้เกษตรยอ่มตอ้งมีตลาด 
ผูป้ระกอบการท่ีมีความช านาญเฉพาะดา้นสินคา้เกษตร ดงันั้นจึงกล่าวได้ว่า ตลาดการเงิน (Financial 
Market) มีด าเนินธุรกิจเก่ียวกบัสินเช่ือไวด้ว้ย เพราะตลาดการเงิน (Financial Market) เป็นแหล่งอ านวย
ความสะดวกแก่ผูท่ี้ตอ้งการใชเ้งินทุนโดยมีสถาบนัการเงิน (Financial Institution) เป็นกลไกทางการเงิน
ซ่ึงท าหน้าท่ีเป็นส่ือกลางในการระดมเงินออม ทั้งจากภาคเอกชน และภาครัฐบาลมาเป็นทุนแก่ผูท่ี้
ตอ้งการใชเ้งินทุนทั้งท่ีเป็นบุคคลธรรมดา หรือหน่วยงานของรัฐบาล 
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2. บทบาทในดา้นเศรษฐศาสตร์ 
ดว้ยเหตุท่ีสินเช่ือถือเป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเช่นเดียวกบัเงินในแง่ของเศรษฐศาสตร์

เราถือวา่เป็นการเพิ่ม Supply ของเงินในระบบเศรษฐกิจ หากเพิ่มข้ึนพอเหมาะพอควรกบั Demand ของ
ตลาดก็จะส่งผลดีต่อระบบเศรษฐกิจ แต่หากมี Supply มากเกินไป จะส่งผลให้เกิดเงินเฟ้อได ้และหาก
ไม่มีการควบคุมในเร่ืองของสินเช่ือใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสม จะส่งผลท าใหอ้ตัราเงินเฟ้อเพิ่มสูงข้ึน 

3. บทบาทในดา้นสังคม 
ในสังคมปัจจุบนัไม่สามารถท่ีหลีกเล่ียงเร่ืองของสินเช่ือไปได ้เพราะสินเช่ือถือเป็นส่ือกลาง

ในการแลกเปล่ียนท่ีไม่ต่างไปจากเงินสด อีกทั้งพฒันาการของสินเช่ือทั้งหมายก็มีรูปแบบใหม่เกิดข้ึน
มากมาย ซ่ึงแตกต่างจากเดิมท่ีเม่ือจะซ้ือสินคา้ หรือลงทุนมกัจะใชเ้งินสดหรือส่วนของผูถื้อหุ้นเป็นหลกั 
แต่เม่ือพิจารณาส่วนตน้ทุนทางการเงินแลว้จะเห็นว่าการใช้สินเช่ือท าให้ตน้ทุนทางการเงินลดลง หรือ
เป็นการยดืระยะเวลาการช าระเงินออกไป 

4. บทบาทในดา้นธุรกิจ 
หากธุรกิจนั้นอาศยัเฉพาะเงินทุนในส่วนของเจา้ของในการด าเนินงานเท่านั้น อาจจะตอ้ง

ประสบปัญหาในการด าเนินงาน เพราะนอกจากจะตอ้งใชเ้งินทุนในส่วนของตนเองทั้งหมดแลว้ ตน้ทุน
ทางการเงินจะเพิ่มสูงข้ึน อีกทั้งหากเงินทุนมีไม่มากก็ยอ่มเป็นอุปสรรคในการท่ีจะขยายกิจการออกใน
อนาคตได ้

3. การแบ่งประเภทของสินเช่ือ สามารถจ าแนกไดด้งัน้ี 
1. เงินกูเ้บิกเกินบญัชี (OD) 
2. ตัว๋สัญญาใชเ้งิน (P/N) 
3. วงเงิน ซ้ือลดเช็ค (LBD) 
4. วงเงิน ซ้ือลดตัว๋เงิน (LBP) 
5. วงเงินกูร้ะยะยาว (Term Loan) 

6. เลตเตอร์ออฟเครดิตในประเทศ (D.L/C) 
7. วงเงินรับรองตัว๋แลกเงิน (Acceptance) 
8. วงเงินอาวลัตัว๋ (Aval) 
9. การออกหนงัสือค ้าประกนั (L/G) 

2.7.1.6  การกนัเงินส ารองหน้ีสูญของธนาคารพาณิชย ์ 
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ธนาคารแห่งประเทศไทยได้ก าหนดหลกัเกณฑ์การจดัชั้นและการกันเงินส ารองเพื่อให้
สถาบนัการเงินมีการกนัเงินส ารองอย่างเพียงพอและสามารถรองรับความเสียหายท่ีเกิดข้ึนจากการ 
ดอ้ยค่าของสินทรัพยท่ี์สถาบนัการเงินไดถื้อครองไว ้โดยเฉพาะเงินให้สินเช่ือซ่ึงถือเป็นสินทรัพยข์อง
สถาบนัการเงิน 

เงินส ารอง หมายความวา่ เงินส ารองท่ีกนัไวเ้ผื่อผลขาดทุนดา้นเครดิตท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึน
และเผื่อการดอ้ยค่า ส าหรับสินทรัพยแ์ละภาระผูกพนัทางการเงินท่ีอาจเสียหาย ทั้งน้ีสถาบนัการเงิน
จะตอ้งกนัเงินส ารองส าหรับสินทรัพยแ์ละภาระผูกพนัทางการเงินจดัชั้นแต่ละประเภทตามอตัราและ
หลกัเกณฑท่ี์ระบุ (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562) 

การจดัชั้นสินทรัพยข์องสถาบนัการเงิน (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562) 
สถาบนัการเงินตอ้งจดัชั้นสินทรัพยต์ามลกัษณะสินทรัพยด์งัต่อไปน้ี เป็นรายบญัชีโดย

สถาบนัการเงินตอ้งค านึงถึงความเก่ียวเน่ืองของกระแสเงินสดรับของแต่ละบญัชีด้วย ซ่ึงหากกระแส 
เงินสดของลูกหน้ีหรือผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบัลูกหน้ีมีความเก่ียวเน่ืองกนั ก็อาจตอ้งจดัชั้นไวด้ว้ยกนั 

1. สินทรัพยจ์ดัชั้นสูญ หมายถึง สินทรัพยท่ี์เขา้ลกัษณะตามขอ้ใดขอ้หน่ึงดงัต่อไปน้ี 
1.1 สิทธิเรียกร้องซ่ึงไดป้ฏิบติัการโดยสมควรเพื่อให้ไดรั้บช าระหน้ีแต่ไม่มีทางท่ีจะ

ไดรั้บช าระหน้ีแลว้ โดยใหพ้ิจารณาตามเกณฑข์อ้ใดขอ้หน่ึงดงัต่อไปน้ี 
1.1.1 ลูกหน้ีถึงแก่ความตาย เป็นคนสาบสูญ หรือมีหลกัฐานว่าหายสาบสูญไป 

และไม่มีทรัพยสิ์นใด ๆ จะช าระหน้ีได ้
1.1.2 ลูกหน้ีเลิกกิจการ และมีหน้ีของเจา้หน้ีรายอ่ืนมีบุริมสิทธิเหนือทรัพยสิ์น

ทั้งหมดของลูกหน้ีอยูใ่นล าดบัก่อนเป็นจ านวนมากกวา่ทรัพยสิ์นของลูกหน้ี 
1.1.3 สถาบนัการเงินไดฟ้้องลูกหน้ีหรือไดย้ื่นค าขอเฉล่ียทรัพยใ์นคดีท่ีลูกหน้ีถูก

เจา้หน้ีรายอ่ืนฟ้อง และในกรณีนั้น ๆ ไดมี้ค าบงัคบัหรือค าสั่งของศาลแลว้ แต่ลูกหน้ีไม่มีทรัพยสิ์นใด ๆ 
จะช าระหน้ีได ้

1.1.4 สถาบนัการเงินไดฟ้้องลูกหน้ีในคดีลม้ละลายหรือไดย้ื่นค าขอรับช าระหน้ี
ในคดีท่ีลูกหน้ีถูกเจา้หน้ีรายอ่ืนฟ้องในคดีลม้ละลาย และในกรณีนั้น ๆ ไดมี้การประนอมหน้ีกบัลูกหน้ี 
โดยศาลมีค าสั่งเห็นชอบดว้ยกบัการประนอมหน้ีนั้น หรือลูกหน้ีถูกศาลพิพากษาใหเ้ป็นบุคคลลม้ละลาย
และไดมี้การแบ่งทรัพยสิ์นของลูกหน้ีคร้ังแรกแลว้ 

1.2 สิทธิเรียกร้องซ่ึงตามพฤติการณ์ไม่อาจเรียกใหช้ าระหน้ีได ้
1.3 สินทรัพยอ่ื์นซ่ึงช ารุด เสียหาย หรือหมดราคา 
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1.4 ส่วนสูญเสียท่ีเกิดจากการปรับปรุงโครงสร้างหน้ีตามหลกัเกณฑ์และวิธีการท่ี
ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด 

2. สินทรัพย์จัดชั้ นสงสัยจะสูญ หมายถึง สินทรัพย์ท่ีเข้าลักษณะตามข้อใดข้อหน่ึง
ดงัต่อไปน้ี 

2.1 ลูกหน้ีท่ีค้างช าระต้นเงินหรือดอกเบ้ียเป็นระยะเวลารวมกันเกินกว่า 12 เดือน  
นับแต่วนัถึงก าหนดช าระ ไม่ว่าจะเป็นไปตามเง่ือนไขหรือเง่ือนเวลาตามสัญญาหรือวนัท่ีสถาบัน
การเงินทวงถามหรือเรียกให้ช าระคืน แล้วแต่วนัใดจะถึงก่อน ยกเวน้ลูกหน้ีท่ีจดัชั้นสูญแลว้ ส าหรับ
กรณีลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีใหจ้ดัชั้นตาม 2.2 

2.2  ลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีท่ีไม่มีวงเงิน หรือถูกยกเลิกวงเงินหรือมีวงเงินตามสัญญา
แต่ยอดหน้ีเกินวงเงิน หรือครบก าหนดสัญญาแล้ว และไม่มีเม็ดเงินน าเขา้บญัชีเพื่อช าระตน้เงินหรือ
ดอกเบ้ียเกินกวา่ 12 เดือน นบัแต่วนัท่ีถูกยกเลิกวงเงิน หรือวนัท่ียอดหน้ีเกินวงเงินหรือวนัท่ีครบก าหนด
สัญญา แลว้แต่วนัใดจะถึงก่อน 

2.3 อสังหาริมทรัพยท่ี์ไดม้าจากการช าระหน้ี หรือซ้ือจากการขายทอดตลาด เฉพาะ
ส่วนท่ีเป็นผลต่างของราคาตามบญัชีท่ีสูงกว่ามูลค่าท่ีไดจ้ากการประเมินราคาไวไ้ม่เกิน 12 เดือน โดย 
มูลค่าท่ีกล่าวให้หักดว้ยประมาณการค่าใช้จ่ายในการขายก่อนน าไปเปรียบเทียบกบัราคาตามบญัชี แต่
หากสถาบนัการเงินไดท้  าการประเมินราคาไวเ้กินกวา่ 12 เดือน ใหน้ ามูลค่าท่ีไดจ้ากการประเมินราคามา
ใช้ไดเ้พียงร้อยละ 12 ทั้งน้ี ในการประเมินราคาอสังหาริมทรัพยท่ี์กล่าวให้ถือปฏิบติัตามแนวนโยบาย
ธนาคารแห่งประเทศไทยว่าดว้ยการประเมินราคาหลกัประกนัและอสังหาริมทรัพยร์อการขายท่ีไดม้า
จากการรับช าระหน้ี การประกนัการใหสิ้นเช่ือ หรือท่ีซ้ือจากการขายทอดตลาดของสถาบนัการเงิน 

2.4 สินทรัพยอ่ื์นเฉพาะส่วนท่ีเป็นผลต่างของราคาตามบญัชีท่ีสูงกว่ามูลค่ายุติธรรม 
หรือมูลค่าท่ีคาดว่าจะไดรั้บคืน ทั้งน้ี สถาบนัการเงินตอ้งก าหนดมูลค่ายุติธรรมหรือมูลค่าท่ีคาดว่าจะ
ไดรั้บคืนตามขอ้ก าหนดท่ีระบุไวใ้นมาตรฐานการบญัชี 

2.5 สินทรัพยห์รือสิทธิเรียกร้องท่ีคาดวา่จะเรียกคืนไม่ไดท้ั้งจ  านวน 
2.6 ส่วนสูญเสียท่ีเกิดจากการปรับปรุงโครงสร้างหน้ีตามหลกัเกณฑ์และวิธีการท่ี

ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด 
2.7 มีเหตุประการอ่ืนท่ีแสดงว่าสินทรัพยห์รือสิทธิเรียกร้องนั้นจะเรียกคืนไม่ได้ทั้ง

จ  านวนตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยสั่ง 
3. สินทรัพยจ์ดัชั้นสงสัย หมายถึง สินทรัพยท่ี์เขา้ลกัษณะตามขอ้ใดขอ้หน่ึงดงัต่อไปน้ี 
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3.1 ลูกหน้ีท่ีคา้งช าระตน้เงินหรือดอกเบ้ียเป็นระยะเวลารวมกนัเกินกวา่ 6 เดือนนบัแต่
วนัถึงก าหนดช าระ ไม่วา่จะเป็นไปตามเง่ือนไขหรือเง่ือนเวลาตามสัญญา หรือวนัท่ีสถาบนัการเงินทวง
ถามหรือเรียกให้ช าระคืน แล้วแต่วนัใดจะถึงก่อน ยกเวน้ลูกหน้ีท่ีจดัชั้ นสูญหรือสงสัยจะสูญแล้ว 
ส าหรับกรณีลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีใหจ้ดัชั้นตาม 3.2  

3.2 ลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีท่ีไม่มีวงเงิน หรือถูกยกเลิกวงเงินหรือมีวงเงินตามสัญญา
แต่ยอดหน้ีเกินวงเงิน หรือครบก าหนดสัญญาแล้ว และไม่มีเม็ดเงินน าเขา้บญัชีเพื่อช าระตน้เงินหรือ
ดอกเบ้ียเกินกวา่ 6 เดือน นบัแต่วนัท่ีถูกยกเลิกวงเงิน หรือวนัท่ียอดหน้ีเกินวงเงินหรือวนัท่ีครบก าหนด
สัญญา แลว้แต่วนัใดจะถึงก่อน 

3.3 ลูกหน้ีท่ีศาลมีค าสั่งพิทกัษท์รัพยแ์ลว้ 
3.4 ลูกหน้ีท่ีหยุดด าเนินกิจการหรือเลิกกิจการ หรือกิจการของลูกหน้ีอยูร่ะหวา่งช าระ

บญัชี 
3.5 ลูกหน้ีท่ีประวิงการช าระหน้ี หรือกระท าการใด ๆ เพื่อมิให้เจา้หน้ีไดรั้บช าระหน้ี 

เช่น ออกไปเสียนอกราชอาณาจกัร หรือยกัยา้ยถ่ายเททรัพยสิ์น 
3.6 ลูกหน้ีท่ีสถาบนัการเงินติดต่อไม่ได ้หรือตามตวัลูกหน้ีไม่พบหรือลูกหน้ีไปเสีย

จากภูมิล าเนาท่ีปรากฏตามสัญญาโดยไม่แจง้ใหส้ถาบนัการเงินทราบ 
3.7 ลูกหน้ีท่ีไม่ปรากฏธุรกิจแน่ชดั หรือไม่ไดป้ระกอบธุรกิจจริงจงัหรือน าเงินไปใช้

ผดิวตัถุประสงค ์
3.8 สถาบนัการเงินไดย้ืน่ค  าขอเฉล่ียทรัพยใ์นคดีท่ีลูกหน้ีถูกเจา้หน้ีรายอ่ืนฟ้อง 
3.9 สินทรัพยห์รือสิทธิเรียกร้องท่ีคาดวา่จะเรียกใหช้ าระคืนไม่ไดค้รบถว้น 
3.10 มีเหตุประการอ่ืนท่ีแสดงว่าสินทรัพยห์รือสิทธิเรียกร้องนั้นคาดว่าจะเรียกคืน

ไม่ไดค้รบถว้นตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยสั่ง 
4. สินทรัพยจ์ดัชั้นต ่ากว่ามาตรฐาน หมายถึง สินทรัพยท่ี์เขา้ลกัษณะตามขอ้ใดขอ้หน่ึง 

ดงัต่อไปน้ี 
4.1 ลูกหน้ีท่ีคา้งช าระตน้เงินหรือดอกเบ้ียเป็นระยะเวลารวมกนัเกินกว่า 3 เดือน นับ

แต่วนัถึงก าหนดช าระ ไม่วา่จะเป็นไปตามเง่ือนไขหรือเง่ือนเวลาตามสัญญา หรือวนัท่ีสถาบนัการเงิน
ทวงถามหรือเรียกให้ช าระคืน แลว้แต่วนัใดจะถึงก่อน ยกเวน้ลูกหน้ีท่ีจดัชั้นสูญ สงสัยจะสูญหรือสงสัย
แลว้ ส าหรับกรณีลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีใหจ้ดัชั้นตามขอ้ 4.2 
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4.2 ลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีท่ีไม่มีวงเงิน หรือถูกยกเลิกวงเงินหรือมีวงเงินตามสัญญา
แต่ยอดหน้ีเกินวงเงิน หรือครบก าหนดสัญญาแล้ว และไม่มีเม็ดเงินน าเขา้บญัชีเพื่อช าระตน้เงินหรือ
ดอกเบ้ียเกินกวา่ 3 เดือน นบัแต่วนัท่ีถูกยกเลิกวงเงิน หรือวนัท่ียอดหน้ีเกินวงเงินหรือวนัท่ีครบก าหนด
สัญญา แลว้แต่วนัใดจะถึงก่อน 

4.3 มีเหตุประการอ่ืนท่ีแสดงว่าสินทรัพยห์รือสิทธิเรียกร้องนั้นมีปัญหาในการเรียก
ใหช้ าระคืน หรือไม่ก่อใหเ้กิดรายไดต้ามปกติตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยสั่ง 

5. สินทรัพยจ์ดัชั้นกล่าวถึงเป็นพิเศษหรือสินทรัพยจ์ดัชั้นควรระวงัเป็นพิเศษหมายถึง 
สินทรัพยท่ี์เขา้ลกัษณะตามขอ้ใดขอ้หน่ึง ดงัต่อไปน้ี 

5.1 ลูกหน้ีท่ีคา้งช าระตน้เงินหรือดอกเบ้ียเป็นระยะเวลารวมกนัเกินกวา่ 1 เดือนนบัแต่
วนัถึงก าหนดช าระ ไม่วา่จะเป็นไปตามเง่ือนไขหรือเง่ือนเวลาตามสัญญา หรือวนัท่ีสถาบนัการเงินทวง
ถามหรือเรียกให้ช าระคืน แลว้แต่วนัใดจะถึงก่อน ยกเวน้ลูกหน้ีท่ีจดัชั้นสูญ สงสัยจะสูญสงสัย หรือต ่า
กวา่มาตรฐาน ส าหรับกรณีลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีใหจ้ดัชั้นตามขอ้ 5.2 

5.2 ลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีท่ีไม่มีวงเงินหรือถูกยกเลิกวงเงินหรือมีวงเงินตามสัญญา
แต่ยอดห น้ี เกินวงเงินห รือครบก าหนดสัญญาแล้ว  และไม่ มี เม็ด เงินน าเข้าบัญ ชี เพื่ อช าระ 
ตน้เงินหรือดอกเบ้ียเกินกวา่ 1 เดือน นบัแต่วนัท่ีถูกยกเลิกวงเงิน หรือวนัท่ียอดหน้ีเกินวงเงินหรือวนัท่ี
ครบก าหนดสัญญา แลว้แต่วนัใดจะถึงก่อน 

6. สินทรัพยจ์ดัชั้นปกติ หมายถึง สินทรัพยท่ี์เขา้ลกัษณะตามขอ้ใดขอ้หน่ึงดงัต่อไปน้ี 
6.1 ลูกหน้ีท่ีไม่ผดินดัช าระส าหรับกรณีลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีใหจ้ดัชั้นตามขอ้ 6.2 
6.2 ลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีท่ียงัใชไ้ม่เต็มวงเงิน และยงัไม่ถูกยกเลิกวงเงินหรือสัญญา

ยงัไม่ครบก าหนด หรือลูกหน้ีเงินเบิกเกินบญัชีท่ีคา้งช าระดอกเบ้ียไม่เกิน 1 เดือน 
6.3 ลูกหน้ีอ่ืนท่ีไม่เขา้ข่ายเป็นลูกหน้ีจดัชั้นสูญ สงสัยจะสูญ สงสัยต ่ากว่ามาตรฐาน 

หรือกล่าวถึงเป็นพิเศษ (หรือควรระวงัเป็นพิเศษ) 
6.4 ลูกหน้ีท่ีมีหนังสือยืนยนัการตรวจรับงานจากหน่วยราชการตามระเบียบของ

หน่วยราชการนั้นท่ีมีระยะเวลาไม่เกิน 6 เดือนนับแต่วนัตรวจรับงาน เงินให้สินเช่ือส่วนท่ีมีหนังสือ
ยนืยนันั้นใหถื้อเป็นสินทรัพยจ์ดัชั้นปกติ 
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ตารางที ่2.4  การจดัชั้นลูกหน้ีเงินใหสิ้นเช่ือและระยะเวลาการคา้งช าระ  
 

ประเภทของการจัดช้ันสินทรัพย์ ระยะเวลาค้างช าระ 
1. ชั้นปกติ ระยะเวลาคา้งช าระ < 1 เดือน 
2. กล่าวถึงเป็นพิเศษ 1 เดือน <ระยะเวลาคา้งช าระ < 3 เดือน 
3. ต  ่ากวา่มาตรฐาน 3 เดือน <ระยะเวลาคา้งช าระ < 6 เดือน 
4. สงสัย 6 เดือน <ระยะเวลาคา้งช าระ < 12 เดือน 
5. สงสัยจะสูญ ระยะเวลาคา้งช าระ < 12 เดือน 
6. สูญ  
 
ทีม่า: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562 
หมายเหตุ.  ในการจดัชั้นล าดบัท่ี 3-6 อยูใ่นเง่ือนไขของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได ้(Non Performing Loan : 
NPL) 
 
ตารางที ่2.5 การตั้งค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญ จ าแนกตามประเภทการจดัชั้นลูกหน้ีเงินใหสิ้นเช่ือตามเกณฑ์ 
ของธนาคารแห่งประเทศไทย  
 

ประเภทของการจัดช้ันสินทรัพย์ อตัราร้อยละทีต้่องตั้งตามเกณฑ์ 
ธนาคารแห่งประเทศไทย 

1. ชั้นปกติ 1 
2. กล่าวถึงเป็นพิเศษ 2 
3. ต ่ากวา่มาตรฐาน 100 
4. สงสัย 100 
5. สงสัยจะสูญ 100 
6. สูญ ตดัออกจากบญัชีทั้งจ  านวน 
 
ทีม่า: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562 
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ดังนั้ น ในการศึกษาน้ี รายการเงินกันส ารองหน้ีสูญของธนาคารพาณิชย์ คือ รายการ 
ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ ซ่ึงเป็นรายการประมาณการส่วนสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดข้ึนจากสินเช่ือและ
รายการท่ีเก่ียวขอ้ง ณ วนัส้ินปี ซ่ึงค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญขั้นต ่าจะตอ้งตั้งตามเกณฑข์องประกาศธนาคาร
แห่งประเทศไทย โดยทัว่ไปธนาคารพาณิชยจ์ะพิจารณาการตั้งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญเพิ่มเติมจากเกณฑ ์
ขั้นต ่าของธนาคารแห่งประเทศไทย 

 
2.2  ผลงานวจัิยที่เกีย่วข้อง 

2.2.1  ความสัมพนัธ์ระหวา่งผูถื้อหุน้ต่างชาติและคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
การศึกษาวิจยัในคร้ังน้ีมุ่งศึกษาประเด็นของโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบกระจุกตวั ซ่ึงเป็นการ 

ถือหุ้นของผูถื้อหุ้นรายใหญ่ท่ีมีสิทธิในการออกเสียงและสามารถครอบครองและควบคุมบริษทัไดซ่ึ้ง 
ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ของบริษทัจะมีสิทธิออกเสียงเพียงพอท่ีจะควบคุมบริษทั และมีอ านาจเหนือผูบ้ริหาร   
ผูถื้อหุ้นมีสิทธิในความเป็นเจา้ของบริษทัโดยควบคุมบริษทัผา่นการแต่งตั้งคณะกรรมการให้ท าหน้าท่ี
แทนตน และมีสิทธิในการตดัสินใจเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัของบริษทั ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นผูบ้ริหาร
และท่ีไม่เป็นผูบ้ริหาร ผูถื้อหุ้นส่วนใหญ่และผูถื้อหุ้นส่วนนอ้ย รวมทั้งผูถื้อหุน้ต่างชาติ ไดรั้บการปฏิบติั
จากบริษทัท่ีเท่าเทียมกนัและเป็นธรรม 

ผูถื้อหุ้นมีสิทธิออกเสียงเลือกตั้งคนท่ีตนเห็นวา่น่าเช่ือถือและไวใ้จไดม้าเป็นกรรมการท่ีจะ
เป็นตวัแทนของตนในการเขา้ไปบริหารบริษทั  (พ.ร.บ. บริษทัมหาชนฯ มาตรา 70, 71) และหากผูถื้อหุ้น
เห็นวา่ กรรมการรายใดท าหนา้ท่ีไม่เหมาะสมก็มีสิทธิท่ีจะถอดถอนกรรมการรายนั้นให้ออกก่อนครบ
วาระก็ได ้หากผูถื้อหุ้นพบว่า กรรมการท าหน้าท่ีไม่เหมาะสม ขาดความระมดัระวงั ขาดความซ่ือสัตย์
สุจริต และท าให้เกิดความเสียหายแก่บริษัท ผู ้ถือหุ้นมีสิทธิเรียกร้องค่าเสียหายจากกรรมการ 
รายนั้นๆ แทนบริษทั ขอใหศ้าลสั่งระงบัการท าหนา้ท่ีนั้น หรือขอให้ศาลสั่งให้กรรมการรายนั้นออกจาก
ต าแหน่งก็ได ้(พ.ร.บ. บริษทัมหาชนฯ มาตรา 85) ดงันั้น โครงสร้างผูถื้อหุ้นจึงมีอิทธิพลต่อคณะกรรมการ
บริษทั ซ่ึงคณะกรรมการบริษทันั้นเป็นกลุ่มบุคคลท่ีได้รับการแต่งตั้งข้ึน โดยมีความรับผิดชอบในการ
กระท าเพื่อประโยชน์ของเจ้าของหรือผูถื้อหุ้นและความรับผิดชอบน้ีเป็นไปตามกระบวนการทาง
กฎหมาย ซ่ึงมอบอ านาจแก่คณะกรรมการบริษทัในการช้ีน าการท างานของบริษทัมีอ านาจท่ีจะท าโทษ
และให้รางวลัแก่เจา้หนา้ท่ีบริหารหรือฝ่ายจดัการ ตลอดจนปกป้องสิทธิและผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้น 
(Takao and Cheryl, 2004) สอดคลอ้งกบั Chien (2008) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งผูถื้อหุน้ต่างชาติและ
ลกัษณะของคณะกรรมการ โดยใชข้อ้มูลจากตลาดหลกัทรัพยไ์ตห้วนั ผลพบวา่นกัลงทุนต่างชาติชอบ



49 

บริษทัท่ีมีกรรมการอิสระจ านวนมาก แต่มีจ านวนกรรมการท่ีน้อย และมีค่าตอบแทนคณะกรรมการ 
ท่ีต  ่ากว่า นอกจากน้ี หลกัฐานยงัแสดงให้เห็นความสัมพนัธ์ระหว่างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบัผูถื้อหุ้นท่ีเป็น
คณะกรรมการ สุดทา้ยเม่ือเปรียบเทียบนกัลงทุนต่างชาติกบันกัลงทุนในประเทศ ผลปรากฏวา่ ลกัษณะ
ของคณะกรรมการมีอิทธิพลต่อการถือหุ้นของนกัลงทุนต่างชาติท่ีแตกต่างจากการถือหุ้นของนกัลงทุน
ในประเทศ ดงันั้น คณะกรรมการบริษทัจึงอยูร่ะหวา่งผูถื้อหุ้นและฝ่ายจดัการ การแยกการเป็นเจา้ของ
ออกจากการควบคุมและการจดัการน าไปสู่ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัการและตวัแทนตามแนวคิดทฤษฎี
ตัวแทน (Agency Theory) ของ Jensen and Meckling, (1976) จากแนวคิด ทฤษฎีดังกล่าว ผู ้วิจ ัยจึง
ตั้งสมมติฐาน ดงัน้ี 

H1: ผูถื้อหุน้ท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่อคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
นอกจากน้ีผลงานวิจยัในอดีตนั้นพบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นและคณะกรรมการบริษทัยงัเป็น

ประเด็นส าคญัในหลายประเทศท่ีศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลการด าเนินงาน (Vafeas, 
1999; Chow and Wong-Boren, 1987) สอดคล้องกับการศึกษาของ Oxelheim และ Randoy (2003)  
ให้ความเห็นว่า บริษทัท่ีมีคณะกรรมการจากต่างชาติจะน าระบบการก ากบักิจการมาพฒันาการก ากบั
กิจการของบริษทัให้ดีข้ึน ดงันั้น จึงมองวา่ผูถื้อหุ้นต่างชาติก็เป็นอีกบุคคลท่ีมีความส าคญัเสมือนบุคคล
ท่ีท าหน้าท่ีเป็นช่องทางการถ่ายโอนกลไกการก ากบักิจการให้ดีข้ึน ซ่ึงอาจหมายถึงกลไกการก ากับ
กิจการในประเทศท่ีมีการปกป้องนกัลงทุนในระดบัต ่าจะถูกพฒันาไดด้ว้ยการเช่ือมโยงกบักลไกการ
ก ากับกิจการจากประเทศท่ีมีการปกป้องนักลงทุนในระดับสูง La Porta et al. (2000) ศึกษาและ 
ให้ความเห็นวา่นกัลงทุนต่างชาติมีแรงจูงใจท่ีจะพฒันาการก ากบักิจการของบริษทัในประเทศนั้นเพราะ
เป็นโอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนมากข้ึน มีการศึกษาจ านวนมากท่ีบอกวา่บริษทัท่ีมีผูถื้อหุน้ต่างชาติใน
สัดส่วนท่ีเยอะมกัจะมีผลประกอบการท่ีสูง เพราะมีกลไกการก ากบักิจการท่ีดี Boardman et al. (1997); 
Chhibber and Majumdar (1999) ศึกษาและให้ความเห็นวา่บริษทัยอ่ยในต่างประเทศควรด าเนินกลยทุธ์
การก ากบักิจการตามส านกังานใหญ่ ยิ่งไปกว่านั้นผูจ้ดัการบริษทัย่อยในประเทศยงัตอ้งเผชิญหน้ากบั
ความกดดนัจากส านกังานใหญ่  

อีกทั้งงานวิจยัของ Rashid (2020) ศึกษาตวัแปรคัน่กลางของคุณลกัษณะของคณะกรรมการ
บริษทัในความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างผูถื้อหุ้นกบัผลการด าเนินงานในบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีจด
ทะเบียนในบงัคลาเทศ ผลลพัธ์แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นต่างชาติและผูถื้อหุ้นท่ีเป็นกรรมการมีอิทธิพล 
เชิงบวกอย่างมีนัยส าคญัต่อผลการด าเนินงานทั้งดา้นบญัชีและการตลาด ในขณะท่ีผูถื้อหุ้นสถาบนัมี
อิทธิพลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานดา้นบญัชีเท่านั้น (ผลตอบแทนจากสินทรัพย)์ ในแง่ของอิทธิพล

https://www.emerald.com/insight/search?q=Md%20Mamunur%20Rashid
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จากตัวแปรคั่นกลาง ผลลัพธ์แสดงให้เห็นว่าขนาดของคณะกรรมการและความเป็นอิสระของ
คณะกรรมการเป็นตวัแปรคัน่กลางระหวา่งความสัมพนัธ์ของโครงสร้างผูถื้อหุน้กบัผลการด าเนินงาน 

งานวิจยัในประเทศไทยส่วนใหญ่เป็นการศึกษาเชิงประจกัษ์ถึงความสัมพนัธ์ของกลไก 
การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ด้านคณะกรรมการบริษัทกับผลการด าเนินงาน ดังนั้ น เพื่อให้เห็นถึง
ความสัมพันธ์ในมุมมองด้านโครงสร้างผู ้ถือหุ้น บทบาทของคณะกรรมการบริษัทและผลการ
ด าเนินงานใหมี้ความชดัเจนมากยิง่ข้ึน ผูว้จิยัจึงพฒันาสมมติฐานงานวจิยั ผา่นมุมมองดงักล่าว ดงัน้ี 

H10: โครงสร้างผู ้ถือหุ้นท่ี เป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลกับผลการด าเนินงาน (วดัโดย
อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม) ผา่น คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 

H11: โครงสร้างผู ้ถือหุ้นท่ี เป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลกับผลการด าเนินงาน (วดัโดย 
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS) ผา่น คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 

2.2.2 ความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติและผลการด าเนินงาน 
จากการทบทวนวรรณกรรม พบวา่การท่ีธุรกิจมีการด าเนินงานภายใตโ้ครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ี

เป็นชาวต่างชาติจะส่งผลให้เกิดประสิทธิภาพในการด าเนินงานทางธุรกิจ เน่ืองจากผูถื้อหุ้นท่ีเป็น
ชาวต่างชาตินั้นจะน ามาซ่ึงความรู้ความสามารถ เงินลงทุนขนาดใหญ่ วิวฒันาการต่าง ๆ รวมถึง เม่ือมี
การลงทุนจากต่างชาติจะส่งผลให้เกิดการถ่ายทอดเทคโนโลยีอนัเป็นวิทยาการซ่ึงเป็นองค์ความรู้ใน
แขนงท่ีคนไทยยงัไม่มีความช านาญหรือมีความเช่ียวชาญในระดับท่ีไม่สูงมากนัก ดังนั้ นจึงถือว่า 
ผูถื้อหุ้นต่างชาติเป็นนกัลงทุนภายนอกท่ีเป็นผูมี้ส่วนไดเ้สียในกิจการ มีแรงจูงใจในการติดตามผลการ
ด าเนินงานของกิจการอย่างใกล้ชิด ซ่ึงก็แสดงถึงการมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันระหว่าง 
การถือหุ้นของบริษัทต่างประเทศและผลการด าเนินงานของบริษัท ซ่ึง Douma, George and Kabir 
(2006) ได้พบหลักฐานท่ีว่าบริษัทท่ีมีสัดส่วนส าคัญของหุ้นของนักลงทุนต่างชาติได้ใช้กลไกการ
ตรวจสอบในระบบการก ากบัดูแลกิจการภายในมีประสิทธิภาพมากข้ึนในตลาดเกิดใหม่ ในขณะท่ี Feng 
and Seaholes (2004) ระบุว่าสถาบนัต่างประเทศมีการด าเนินการอยา่งเหนือชั้นกวา่สถาบนัในประเทศ
ในแง่ของการสร้างแรงจูงใจ ประสบการณ์การลงทุนและการเขา้ถึงทรัพยากร และงานวิจยัของ Qi et al. 
(2000) ไดศึ้กษาเก่ียวกบัโครงสร้างผูถื้อหุน้ท่ีมีผลกระทบกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์Shanghai ซ่ึงผลการศึกษาพบวา่ผลการด าเนินงานมีความสัมพนัธ์ทางบวกกบัสัดส่วน
ของหุ้นท่ีถือโดยนักลงทุนสถาบันในประเทศและสัดส่วนการถือหุ้นของนักลงทุนต่างชาติอย่างมี
นยัส าคญั เน่ืองจากการท่ีบริษทัมีผูถื้อหุ้นเป็นนกัลงทุนสถาบนัในประเทศและนกัลงทุนต่างชาตินั้นจะ
ท าให้มีแรงจูงใจในการตรวจสอบการบริหารงานของฝ่ายบริหาร เพื่อท าให้ผูถื้อหุ้นรายอ่ืนได้รับ
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ผลประโยชน์เช่นกัน สอดคล้องกับ Arouri, Hossain and Muttakin (2011) ได้ศึกษาผลกระทบของ
โครงสร้างผูถื้อหุ้นและลกัษณะคณะกรรมการท่ีมีต่อผลการด าเนินงานของธนาคารในกลุ่มประเทศ 
GCC หลกัฐานบ่งช้ีว่าขอบเขตของระดบัของผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์เชิงบวกอย่างมีนยัส าคญั
กบัผลการด าเนินงานของธนาคาร  

ในทางเดียวกนัน้ี Choi, Sul and Min (2012) กล่าวถึง ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติและกรรมการท่ี
เป็นชาวต่างชาติให้ความเช่ียวชาญและติดตามการบริหารงานอย่างอิสระ โดยการควบคุมการจดัการ
ของผูถื้อหุ้นต่างชาติผา่นการเป็นสมาชิกของคณะกรรมการมีแนวโนม้ท่ีจะลดการใชป้ระโยชน์จากการ
เพิ่มมูลค่าเม่ือมีกรรมการท่ีอยู่นอกประเทศเป็นตวัแทนผลประโยชน์ส่วนตวัของผูถื้อหุ้นต่างประเทศ 
นอกจากน้ียงัสนับสนุนผลกระทบจากการกลัน่กรองเน่ืองจากความเขม้ขน้ของความเป็นเจา้ของใน
ต่างประเทศ ซ่ึงเป็นข้อบ่งช้ีในการเสริมสร้างผลกระทบเชิงบวกของเก่ียวกับมูลค่าของบริษัท รวมถึง 
Mousa, Riyad, Mohamad and Iaad (2012) ได้ท าการศึกษาผลกระทบของมิติการก ากับดูแลกิจการท่ี
ชดัเจน ไดแ้ก่ ขนาดของคณะกรรมการ องคป์ระกอบของคณะกรรมการ สถานะของประธานเจา้หนา้ท่ี
บริหาร และโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติท่ีมีต่อผลการด าเนินงานของธนาคารจอร์แดน ผลการศึกษา
แสดงให้เห็นวา่ จ  านวนคณะกรรมการภายนอก โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั
ผลการด าเนินงานของธนาคารจอร์แดน ในขณะท่ีขนาดคณะกรรมการและการแยกบทบาทระหว่าง
ประธานเจา้หน้าท่ีบริหารและประธานกรรมการบริษทัมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัผลการด าเนินงาน 
นอกจากน้ีผลการศึกษายงัพบว่าธนาคารได้ประโยชน์จากการให้บริการขนาดใหญ่มากกว่าการให้
สินเช่ือ เช่นเดียวกับ  งานวิจัยของ ภัทรา เตชะธนเศรษฐ์, อรวรรณ เช้ือเมืองพาน และพรชัย  
เตชะธนเศรษฐ์ (2561) ศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุ้น ผลการประเมินการก ากบัดูแลกิจการ ผลการประเมิน
ความย ัง่ยืนท่ีมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย ซ่ึงผลพบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นหน่วยงานของรัฐมีอิทธิพลเชิงลบต่อผลการด าเนินงานท่ี 
วดัจากอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น แต่ไม่มีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานท่ีวดัจากก าไรต่อหุ้น 
โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานท่ีวดัจากอัตราผลตอบแทนต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุ้นและอตัราก าไรต่อหุ้น ส่วนผลการประเมินการก ากบัดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกต่อ
ผลการด าเนินงานท่ีวดัจากอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ในขณะท่ีผลการประเมินความย ัง่ยืน
ไม่มีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน  

อยา่งไรก็ตาม การศึกษาของ Duc and Thi (2013) พบหลกัฐานเชิงประจกัษข์องโครงสร้าง 
ผูถื้อหุ้นต่างชาติมีผลกระทบในทางลบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทและผลกระทบเชิงบวกต่อ
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โครงสร้างเงินทุน ผลการวิจยัพบวา่ในตลาดเกิดใหม่อยา่งเวียดนาม การถือครองของนกัลงทุนต่างชาติ
ไม่สามารถติดตามกลไกการก ากบัดูแลกิจการได ้เน่ืองจากเป็นโครงสร้างไม่กระจุกตวั แสดงให้เห็นวา่
นกัลงทุนต่างชาติมีความล าบากกบัการไดรั้บขอ้มูลท่ีไม่สมดุล ในทางเดียวกนัน้ี การศึกษาของ Makoto 
and Pascal (2013) พบว่าในช่วงไม่ก่ีปีท่ีผ่านมา นักลงทุนต่างชาติไดเ้พิ่มการลงทุนหรือเพิ่มความเป็น
เจา้ของท่ีมากข้ึนในบริษทัญ่ีปุ่น การมีส่วนร่วมท่ีมากข้ึนน้ีมีส่วนในการปรับปรุงผลการด าเนินงานของ
บริษทัหรือไม่ ซ่ึงผลแสดงให้เห็นว่าค าตอบนั้นข้ึนอยู่กบัสมมติฐานเก่ียวกบัผลกระทบของบริษทัท่ี 
ไม่สามารถสังเกตได ้หากสันนิษฐานวา่ขอ้มูลของบริษทัช่วงเวลาคงท่ี เช่นเดียวกบัในการศึกษาท่ีมีอยู่
ส่วนใหญ่ อิทธิพลของนกัลงทุนต่างชาติดูเหมือนจะเป็นไปในเชิงบวก แต่ลกัษณะเฉพาะของบริษทัท่ีไม่
สามารถสังเกตไดน้ั้นไม่เป็นลกัษณะคงท่ีส าหรับกรณีของบริษทัอิเล็กทรอนิกส์ เม่ือใชก้ารประมาณค่า 
dynamic panel data ผลแสดงใหเ้ห็นวา่ผลกระทบของผูถื้อหุ้นต่างชาติต่อผลก าไรจากการด าเนินงานนั้น
ไม่มีนัยส าคญั รวมถึงงานวิจยัของ อุทัยวรรณ เสมอจิตร และ สุภาวดี สุขีชีพ มอสส (2562) ศึกษา
ความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างผูถื้อหุ้นกับต้นทุนเงินทุน โดยผลพบว่าโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบ
ครอบครัว และโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นหน่วยงานของรัฐมีความสัมพนัธ์เชิงลบอย่างมีนยัส าคญัทาง
สถิติกบัต้นทุนเงินทุน ซ่ึงอธิบายได้ว่าการท่ีบริษทัมีผูถื้อหุ้นแบบครอบครัวมีอ านาจในการบริหาร
กิจการ ท าใหส้ามารถสร้างความเช่ือมัน่ในการด าเนินธุรกิจ นกัลงทุนจึงมัน่ใจวา่ความเส่ียงในการลงทุน
ท่ีผิดพลาดจะลดลง เป็นผลให้นกัลงทุนเรียกร้องผลตอบแทนน้อยลง จึงเป็นสาเหตุให้ตน้ทุนของเงิน
ลงทุนของกิจการน้อยลงตามไปดว้ย และโครงสร้างผูถื้อหุ้นโดยรัฐบาลจะเกิดแรงขบัเคล่ือนต่างๆ ซ่ึง 
ท าให้ได้รับความเช่ือถือและความไวใ้จจากนักลงทุน ท าให้ต้นทุนของเงินลงทุนของกิจการลดลง 
ส่วนตวัแปรตน้อ่ืน ๆ เช่น ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นบริหาร ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นสถาบนั และผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
พบวา่ไม่มีความสัมพนัธ์กบัตน้ทุนเงินทุน จากการทบทวนวรรณกรรม ผูว้จิยัจึงตั้งสมมติฐาน ดงัน้ี 

H2: โครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกกับผลการด าเนินงาน (วดัโดย
อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม) 

H3: โครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกกับผลการด าเนินงาน (วดัโดย 
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS) 

2.2.3  ความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติและการจดัการก าไร 
กิจการท่ีมีผูถื้อหุ้นต่างชาติมีหลายปัจจยัท่ีส่งผลคือกิจการจะได้รับประโยชน์จากการมี

เทคโนโลย ีความรู้ใหม่ และไดรั้บประโยชน์จากการลงทุนส่งผลให้เกิดการถ่ายทอดเทคโนโลยีอนัเป็น
วทิยาการซ่ึงเป็นองคค์วามรู้ท่ีคนไทยยงัไม่มีความช านาญหรือมีความเช่ียวชาญในระดบัท่ีไม่สูงมากนกั 
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ดงันั้นจึงถือว่าผูถื้อหุ้นต่างชาติเป็นนกัลงทุนภายนอกท่ีเป็นผูมี้ส่วนไดเ้สียในกิจการ จึงมีแรงจูงใจใน
การติดตามผลการด าเนินงานของกิจการอย่างใกลชิ้ดสามารถช่วยปกป้องและขดัขวางพฤติกรรมการ
จดัการก าไรของผูบ้ริหารได ้จากการทบทวนวรรณกรรมก่อนหน้าน้ี งานวิจยัของ Feng and Seaholes 
(2004) ระบุวา่การลงทุนจากต่างประเทศไม่เพียงแต่สร้างแหล่งเงินทุนและเงินทุนท่ีอุดมสมบูรณ์ แต่ยงั
รวมถึงการถ่ายทอดเทคโนโลยีขอ้มูลเชิงลึกและการฝึกอบรมนักลงทุนต่างชาติเหล่าน้ีซ่ึงเป็นสถาบนั
ขนาดใหญ่มกัถูกมองวา่เป็นนกัลงทุนท่ีมีความรู้สูง การเขา้ถึงทรัพยากรเงินทุนและก าลงัคนไดม้ากข้ึน 
จึงท าให้ผูถื้อหุ้นต่างชาติเหล่าน้ีมีประสิทธิผลมากกวา่ในการตรวจสอบผูจ้ดัการของหน่วยงานทอ้งถ่ิน 
บุคคลเหล่าน้ีมกัจะมุ่งเนน้ไปท่ีวตัถุประสงคร์ะยะยาว ดงันั้น จึงมีความกงัวลเก่ียวกบัความเป็นเจา้ของท่ี
เขม้ขน้ในการควบคุมการจดัการอยา่งแข็งขนั นอกจากน้ียงัพบว่ามีสัดส่วนกรรมการอิสระท่ีสูงข้ึนใน
บริษทัท่ีลงทุนในต่างประเทศ สอดคลอ้งกนัในมุมมองของทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) แสดงให้
เห็นถึงการถือหุ้นของชาวต่างชาติท่ีสูงข้ึนและการมีกรรมการอิสระนั้นเป็นกลไกการก ากบัดูแลกิจการท่ี
มีประสิทธิภาพเพื่อลดตน้ทุนตวัแทนและลดการจดัการก าไร สอดคลอ้งกบั Guo et al. (2015) ท่ีกล่าวถึง
นกัลงทุนในประเทศและนกัลงทุนต่างชาติในงานวจิยัปัจจุบนัส่ือถึงขอ้มูลท่ีไม่สมมาตรจึงท าใหเ้กิดการ
คาดการณ์วา่ระยะทางท าใหน้กัลงทุนต่างชาติยากท่ีจะตรวจสอบผลการด าเนินงานของบริษทัและจ ากดั
การจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง ซ่ึงพบว่าบริษทัท่ีมีความเป็นเจา้ของต่างชาติมากข้ึนมีส่วนร่วมในการจดัการ
ก าไรท่ีแทจ้ริงน้อยลง ผลการวิจยัระบุว่านักลงทุนต่างชาติเป็นปัจจยัในการควบคุมการจดัการก าไรท่ี
แทจ้ริง  

อีกทั้ ง Chung and Kim (2004) ท่ีระบุว่าโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติในบริษทัญ่ีปุ่นมี
ความเก่ียวขอ้งกบัการปรับเปล่ียนก าไรแบบฉวยโอกาสในระดบัท่ีนอ้ย และ Khanna and Palepu (1999) 
ไดแ้สดงหลกัฐานเก่ียวกบัขอ้ไดเ้ปรียบของการเป็นเจา้ของชาวต่างชาติโดยเฉพาะการเสริมสร้างความ
เข้มแข็งในการตรวจสอบบริษัท การปรับปรุงการก ากับดูแลกิจการและป้องกันไม่ให้ผูจ้ดัการใช้
ประโยชน์จากขอ้มูลขององค์กรในการตดัสินใจในการจดัการก าไร เช่นเดียวกบั Gul et al. (2010) ระบุ
ว่าการถือหุ้นต่างชาติมีแนวโน้มท่ีจะมุ่งเน้นไปท่ีความโปร่งใสและการก ากบัดูแลกิจการท่ีก้าวหน้า
ยิ่งข้ึน รวมถึง Guo et al. (2015) ยงัยืนยนัว่าผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติจ ากัดการกระท าใด ๆ ท่ีก่อให้เกิด 
การบิดเบือนก าไรในบริษทัญ่ีปุ่น ในทางเดียวกนั อนุวฒัน์ ภกัดี และ ศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2562) ไดศึ้กษา
คุณภาพก าไรของบริษัทท่ีมีผูถื้อหุ้นโดยชาวต่างชาติและบริษทัท่ีไม่มีผูถื้อหุ้นโดยชาวต่างชาติผ่าน 
ตวัแบบความระมดัระวงัทางบญัชี โครงสร้างผูถื้อหุ้นโดยชาวต่างชาติช่วยเพิ่มคุณภาพก าไรของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย การศึกษาในอดีตบางงานมีค าอธิบายทางเลือกซ่ึง
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สนับสนุนการเป็นเจา้ของในประเทศมากกว่าการลงทุนจากต่างประเทศ เหตุผลก็คือขอ้มูลไม่สมดุล
เกิดข้ึนจากระยะทางภูมิศาสตร์อย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ อีกทั้ ง Lel (2016) ศึกษาบทบาทของนักลงทุน
สถาบนัต่างชาติ (FII) ในการจ ากดักิจกรรมการจดัการก าไรของบริษทัภายใตก้ารคุม้ครองผูล้งทุนใน
ระดบัต่างๆ บริษทัมีการจดัการก าไรน้อยลงเม่ือมีนักลงทุนสถาบนัต่างชาติท่ีอิสระอยู่ในกลุ่มผูถื้อหุ้น 
ผลกระทบเหล่าน้ียิ่งชดัเจนมากจากการวดัการจดัการก าไร นกัลงทุนสถาบนัต่างชาติมีความเก่ียวขอ้ง
มากข้ึนเม่ือมีการคงอยู่ของกรรมการต่างชาติในคณะกรรมการบริษทัและคณะกรรมการตรวจสอบ 
นอกจากนั้น Nguyen, T. (2016) ศึกษาขอบเขตของคณะกรรมการและลกัษณะผูถื้อหุ้นมีความเก่ียวขอ้ง
กับการจัดการก าไรในบริบทของเวียดนามหรือไม่ ซ่ึงผลพบว่าบริษัทท่ีมีสัดส่วนการถือหุ้นใน
ต่างประเทศสูงมีแนวโน้มท่ีจะจ ากดัแนวทางปฏิบติัท่ีผูบ้ริหารใช้ การทดสอบเพิ่มเติมเก่ียวกบัการมี
ปฏิสัมพนัธ์ระหวา่งการก ากบัดูแลกิจการและการใช้ประโยชน์บ่งช้ีวา่ CEO ท่ีด ารงต าแหน่งประธานมี
แนวโนม้ท่ีจะบิดเบือนรายงานทางการเงิน  

อย่างไรก็ตาม Farouk and Bashir (2017) ไดศึ้กษาการศึกษาผลกระทบของโครงสร้างผูถื้อหุ้น
ต่อการจดัการก าไรของกลุ่มบริษทัจดทะเบียนในประเทศไนจีเรีย ผลการวิจยัแสดงให้เห็นว่าโครงสร้าง 
ผูถื้อหุน้ท่ีเป็นผูบ้ริหาร และความเขม้ขน้ของความเป็นเจา้ของมีผลกระทบเชิงลบอยา่งมีนยัส าคญัต่อการ
จดัการก าไรของกลุ่มบริษทัจดทะเบียนในประเทศไนจีเรีย นอกจากน้ีในงานวิจยัน้ียงัพบว่าโครงสร้าง 
ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นนักลงทุนต่างประเทศมีผลในเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญัต่อการจดัการก าไร แต่ผูถื้อหุ้น
สถาบนัถูกพบวา่ไม่มีความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัแต่มีผลกระทบทางลบต่อการจดัการก าไร สอดคลอ้งกบั 
Ekpulu and Omoye (2018) กล่าวถึงผูใ้ชร้ายงานทางการเงินหลายคนตั้งค  าถามถึงความเช่ือมัน่และความ
น่าเช่ือถือของวตัถุประสงค์หลักของการรายงานทางการเงินภายนอก เน่ืองจากผลกระทบของการ
จดัการก าไรต่อเน้ือหาขอ้มูลในรายงานดงักล่าว ดงันั้นจึงไดศึ้กษาผลกระทบของโครงสร้างความเป็น
เจ้าของท่ี มีต่อการจัดการก าไรในประเทศไนจีเรีย ผลการวิจัยพบว่าผู ้ถือหุ้นท่ี เป็นผู ้บ ริหารมี
ความสัมพนัธ์เชิงลบและมีนยัส าคญักบัการจดัการก าไร ในขณะท่ีผูถื้อหุ้นสถาบนัและผูถื้อหุ้นต่างชาติ
นั้นมีผลในเชิงบวกแต่ไม่มีนยัส าคญั จากการทบทวนวรรณกรรม ผูว้จิยัจึงไดต้ั้งสมมติฐาน ดงัน้ี 

H4: โครงสร้างผูถื้อหุ้นเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงลบกบัการจดัการก าไร 
2.2.4  ความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติและผลการด าเนินงาน 

ตามทฤษฎีตัวแทน คณะกรรมการบริษัทมีบทบาทส าคัญยิ่งในการควบคุมดูแลการ
ด าเนินงานของผูบ้ริหารหรือฝ่ายจดัการให้บรรลุตามเป้าหมายของบริษทัและรับผิดชอบต่อผูถื้อหุ้นและ
บุคคลภายนอก ดงันั้น คณะกรรมการจึงเป็นบุคคลส าคญัท่ีมีส่วนช่วยในการผลกัดนัให้เกิดการปฏิบติัท่ี
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เป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีโดยเฉพาะควรเน้นไปท่ีบทบาท หน้าท่ีและโครงสร้างของ
คณะกรรมการ ซ่ึง Marimuthu and Kolandaisamy (2009) ระบุว่าความหลากหลายทางเช้ือชาติมี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงาน สอดคลอ้งกบั Ararat, Aksu and Tansel (2010) ท าการศึกษา
ผลกระทบของความหลากหลายของคณะกรรมการท่ีมีต่อผลการด าเนินงานทางการเงินโดยใช้ความ
แตกต่างระหว่างเพศ (sex) และรุ่นอายุ (generation) เป็นคุณลักษณะท่ีสังเกตได้และภูมิหลังทาง
การศึกษาและสัญชาติของคณะกรรมการเป็นตวัแทนของคุณลกัษณะท่ีไม่สามารถสังเกตไดข้องมูลค่า
กิจการ รวมถึงความเช่ือ ทกัษะ และความสามารถ ตวับ่งช้ีความหลากหลายท่ีแตกต่างกนัเพื่ออธิบาย
ความคิดเห็นท่ีหลากหลายท่ีจ าเป็นส าหรับการศึกษาท่ีส าคญั ผลการศึกษาช้ีให้เห็นวา่คณะกรรมการท่ี
หลากหลายนั้นเป็นส่ิงท่ีแสดงถึงการติดตามท่ีดีข้ึน บรรเทาความขดัแยง้ของตวัแทนและเพิ่มผลการ
ด าเนินงานของบริษทั ซ่ึงการคน้พบน้ีจะเป็นท่ีสนใจของนกัวจิยั นกัลงทุน ผูถื้อหุ้น คณะกรรมการและ
หน่วยงานก ากบัดูแล เช่นเดียวกบั Srinidhi et al. (2011) พบว่า สมาชิกคณะกรรมการท่ีเป็นกรรมการ
ต่างชาติอาจน ามุมมองท่ีแตกต่างมาใช้ในการด าเนินงาน เน่ืองจากภูมิหลงัและประสบการณ์ท่ีแตกต่าง
กนั นัน่คือ เม่ือกรรมการเหล่าน้ีมาจากภายนอกจะมีแนวโน้มท่ีจะแสดงความคิดอิสระและมีการแสดง
ความคิดเห็นอยา่งไม่ลงัเลในการยกประเด็นการโตเ้ถียงในการด าเนินงานซ่ึงการปรากฏตวัของกรรมการ
ต่างชาติจะเป็นประโยชน์ต่อการด าเนินงานภายในบริษทัและอาจช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการติดตาม  
ท าให้ผลการด าเนินงานดีข้ึน สอดคล้องกับ Chiu, Teoh and Tian (2010) กล่าวว่า การรวมกรรมการ
ต่างชาติอยา่งน้อยหน่ึงคนในคณะกรรมการบริษทัมีความสัมพนัธ์กบัแนวโน้มท่ีเพิ่มข้ึนของกรรมการ
เพื่อเนน้การเปิดกวา้งและความตรงไปตรงมาในการปฏิบติังานตรวจสอบการด าเนินงาน ท าให้ส่งผลดี
ต่อผลการด าเนินงาน  

นอกจากนั้ น Polovina and Peasnell (2015) ศึกษาผลกระทบของการแต่งตั้ งกรรมการ
ต่างชาติท่ีมีต่อธนาคารตุรกีท่ีเขา้มาด าเนินงานในต่างประเทศนั้น ๆ กรรมการต่างชาติในแต่ละระดบันั้น
มีผลต่อความสามารถในการท าก าไรและกลยุทธ์ของธนาคารต่างประเทศ ซ่ึงพบวา่การปรากฏตวัของ
ประธานกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีผลในเชิงบวกต่อการท าก าไรของธนาคารต่างประเทศและ 
การปรับปรุงรายไดท่ี้เกิดข้ึน จากการคน้พบท่ีน่าสนใจนั้นหมายถึงวา่ประธานกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ
ปรับปรุงการก ากับดูแลของคณะกรรมการและน าทกัษะใหม่ ๆ ประสบการณ์ต่าง ๆ มาใชใ้นการ
บริหารงานส่งผลต่อผลการด าเนินงาน ยิ่งไปกวา่นั้น Tukur and Bilkisu (2014) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์
ระหว่างความหลากหลายของคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษทัประกนัภยั  
ผลการศึกษาช้ีให้เห็นว่าความหลากหลายทางเพศ และกรรมการต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่อผลการ
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ด าเนินงานของบริษทั ซ่ึงการคน้พบน้ีหมายความวา่การเพิ่มจ านวนกรรมการหญิงและกรรมการต่างชาติ
ในคณะกรรมการของบริษทัประกนัภยัในไนจีเรียจะช่วยเพิ่มผลการด าเนินงาน  

อย่างไรก็ตาม ณัฐนพร สุพิชยา, วศินี ธรรมศิริ, กฤติยา ดาบเพชร และ ฐิติพร สงวนพนัธ์ุ 
(2560) กล่าวว่า สัดส่วนกรรมการชาวต่างชาติในคณะกรรมการบริษัทไม่มีความสัมพันธ์อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติกับอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมและมูลค่ากิจการท่ีวดัโดย Tobin’s Q อัน
เน่ืองมาจากกรรมการชาวต่างชาติสามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ และประสบการณ์มาช่วยบริหาร
และก ากบัดูแลกิจการได ้แต่ในขณะเดียวกนัวฒันธรรมและสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจท่ีแตกต่างกนัใน 
แต่ละประเทศอาจเป็นอุปสรรคในการท างานของกรรมการชาวต่างชาติ สอดคล้องกบัการศึกษาของ 
Darmadi (2010) ท่ี ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความหลากหลายของคณะกรรมการและผลการ
ด าเนินงานทางการเงินของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย (IDX) โดยศึกษาลกัษณะ
ทางประชากรศาสตร์ 3 ประการของคณะกรรมการ ไดแ้ก่ เพศ สัญชาติ และอายุ ถูกใชเ้ป็นตวัแทนความ
หลากหลาย โดยพบวา่ความหลากหลายทางเพศมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัผลการด าเนินงานทางบญัชี
และทางการตลาดอยา่งมีนยัส าคญั ส่วนความหลากหลายของสัญชาติไม่มีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 
ช้ีให้เห็นว่าความหลากหลายของสัญชาติไม่ไดส่้งผลกระทบท่ีส าคญัต่อผลการด าเนินงานทางการเงิน 
แต่สัดส่วนของคณะกรรมการท่ีอายุน้อยมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินทางการตลาด ซ่ึง
แสดงให้เห็นว่าคนหนุ่มสาวท่ีท าหน้าท่ีเป็นคณะกรรมการมีความเก่ียวข้องกับปรับปรุงผลการ
ด าเนินงานทางการเงินท่ีดีข้ึน ผูว้จิยัจึงตั้งสมมติฐาน ดงัน้ี 

H5: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกกับผลการด าเนินงาน (วดัโดย
อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม) 

H6: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกกับผลการด าเนินงาน (วดัโดย 
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS) 

2.2.5 ความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติและการจดัการก าไร 
การจดัการก าไรเป็นปัญหาส าคัญในประเทศท่ีพฒันาแล้วและประเทศก าลังพฒันาซ่ึง

ประเด็นน้ีอยู่ภายใตจ้ริยธรรมทางธุรกิจ มีเพียงภาคการเงินของเศรษฐกิจเท่านั้นท่ีมีการเฝ้าระวงัอย่าง
ใกลชิ้ดเพื่อตรวจสอบการจดัการก าไร แมว้า่การจดัการก าไรจะไม่ละเมิดกฎการบญัชี แต่การปฏิบติันั้น
มีขอ้สงสัยทางจริยธรรม ดงัท่ีจะส่งผลกระทบต่อผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงถา้กิจการมีคณะกรรมการ
ท่ีเป็นผูมี้ความสามารถในการน านวตักรรม เทคโนโลยี และความรู้ใหม่ ๆ เข้ามามีบทบาทในการ
ก าหนดนโยบายในการด าเนินงานต่าง ๆ ของกิจการจะส่งผลอยา่งไรต่อการจดัการก าไร ดงันั้น ผูว้จิยัจึง
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มีความสนใจท่ีจะศึกษาและจากการทบทวนวรรณกรรม พบว่า กรัณฑรัตน์ บุญญวฒัน์  และ ศกัดา 
มาณวพฒัน์ (2554) ช้ีให้เห็นถึงอิทธิพลของโครงสร้างการถือหุ้นท่ีมีผลต่อแรงจูงใจของคณะกรรมการ
ผูจ้ดัท ารายงานทางการเงินในการจดัท ารายงานทางการเงินท่ีมีคุณภาพ โครงสร้างการถือหุ้นสะทอ้นถึง
อ านาจควบคุมในบริษทัซ่ึงมีผลกระทบต่อแรงจูงใจของผูบ้ริหารและหรือผูมี้อ านาจในการจดัท ารายงาน
ทางการเงินท่ีแตกต่างกนั ผูบ้ริหารในบริษทัมีโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจายตวัมกัมีแรงจูงใจในการ
ปรับตัวเลขทางบัญชีท่ีน าเสนอในรายงานทางการเงิน ในขณะท่ีผู ้มีอ  านาจควบคุมในบริษัทท่ีมี
โครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตวัมกัมีแรงในการสร้างรายการทางการเงินท่ีเป็นเท็จซ่ึงกระทบต่อ
คุณภาพขอ้มูลท่ีแสดงในรายงานทางการเงินเช่นกนั ดงันั้น ความเขา้ใจเก่ียวกบัลกัษณะของโครงสร้าง
การถือหุน้และบทบาทของกรรมการจะช่วยใหผู้ถื้อหุน้ของบริษทัและองคก์รการก ากบัดูแลสามารถวาง
มาตรฐานก ากับให้เหมาะสมและมีประสิทธิภาพแก่บริษัท รวมทั้ งช่วยให้ผูใ้ช้รายงานทางการเงิน
ตระหนักถึงผลกระทบท่ีอาจได้รับและใช้ข้อมูลท่ีน ามาจัดท ารายงานทางการเงินอย่างรอบคอบ 
สอดคลอ้งกบั Enofe, Iyafekhe and Eniola (2017) ไดศึ้กษาชาติพนัธ์ุของคณะกรรมการ ความหลากหลาย
ทางเพศท่ีเก่ียวขอ้ง และการจดัการก าไรในบริษทัท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน ซ่ึงศึกษาเฉพาะผลกระทบของ
การเป็นกรรมการต่างชาติ เพศหญิง ขนาดคณะกรรมการ ความเป็นอิสระของคณะกรรมการ และ 
ขนาดบริษทัท่ีมีต่อการจดัการก าไร โดยผลพบวา่ คณะกรรมการต่างชาติ คณะกรรมการเพศหญิง และ
ความเป็นอิสระของคณะกรรมการมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัการจดัการก าไร แสดงให้เห็นวา่บริษทัท่ีมี
การถือหุ้นโดยชาวต่างชาติคงอยูมี่ความสามารถส่งเสริมหรือกีดกนัการจดัการก าไร ในขณะท่ีหน่ึงใน
สามของคณะกรรมการทั้งหมดควรเป็นผูห้ญิงท่ีมีคุณสมบติัท่ีแตกต่างกนัซ่ึงสามารถส่ือสารส่ิงท่ีน าไปสู่
การปรับก าไรให้ราบร่ืนหรือการจดัการก าไรได้ รวมถึง Du, Jian and Lai (2017) ศึกษาบทบาทการ
ติดตามของกรรมการต่างชาติในการขดัขวางการจดัการก าไร ผลการวิจยัแสดงใหเ้ห็นวา่การจดัการก าไร
มีความสัมพนัธ์เชิงลบอยา่งมากกบัการมีอยูแ่ละสัดส่วนของกรรมการต่างชาติในคณะกรรมการบริษทั 
นอกจากน้ี ยงัพบว่าภายใต้เง่ือนไขเหล่าน้ี การจดัการก าไรในองค์กรของรัฐมีความชัดเจนน้อยกว่า 
เม่ือเปรียบเทียบกบับริษทัอ่ืน แต่ท่ีน่าสนใจคือผลกระทบเชิงลบของการเป็นสมาชิกคณะกรรมการของ
กรรมการต่างชาติต่อการจดัการก าไรจะแตกต่างกนัไปตามคุณภาพการตรวจสอบ การบงัคบัใช้ IFRS 
การคุม้ครองของผูล้งทุน และความเหมือนหรือความแตกต่างของเขตเวลาของกรรมการต่างชาติและ
กรรมการทอ้งถ่ิน  

ในขณะเดียวกัน Dobija and Pulawska (2021) ศึกษาผลกระทบของการปรากฏตัวของ
ผูเ้ช่ียวชาญจากต่างประเทศในคณะกรรมการของบริษทัต่อลกัษณะส าคญัของการรายงานทางการเงินท่ีมี
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คุณภาพสูง: ความทนัต่อเวลา การศึกษามุ่งเนน้ไปท่ีผูเ้ช่ียวชาญท่ีมีประสบการณ์จากต่างประเทศ (EFE) 
ซ่ึงเป็นสมาชิกคณะกรรมการในบริบทของรูปแบบกรรมการคู่  ผลพบว่าการมีผู ้เช่ียวชาญท่ีมี
ประสบการณ์จากต่างประเทศนั้นท าให้ลดเวลาท่ีจ าเป็นในการส่งรายงานทางการเงิน การคน้พบช่วย
เพิ่มพูนความรู้เก่ียวกบับทบาทการตรวจสอบของผูเ้ช่ียวชาญท่ีมีประสบการณ์จากต่างประเทศในการ
ก ากบัดูแลกิจการ โดยเฉพาะอยา่งยิ่งในบริบทของรูปแบบการก ากบัดูแลกิจการภายในและโครงสร้าง
คณะกรรมการคู่ ผลการวิจยัมีนยัส าคญัส าหรับการก าหนดนโยบายและแสดงหลกัฐานวา่การมีอยู่ของ
ผูเ้ช่ียวชาญท่ีมีประสบการณ์จากต่างประเทศในคณะกรรมการก ากบัดูแลอาจน าไปสู่ความทนัต่อเวลา
ของการรายงานทางการเงินส่งผลใหคุ้ณภาพการรายงานทางการเงินเพิ่มข้ึนและลดการจดัการก าไร และ 
Almashaqbeh, Shaari, and Abdul-Jabbar (2019) ศึกษาผลกระทบของสมาชิกคณะกรรมการต่างชาติ
และความหลากหลายของอายุต่อการจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง โดยการควบคุมดว้ยขนาดบริษทั อตัราส่วน
ความสามารถในการช าระหน้ีและอัตราการเติบโต ผลพบว่าสมาชิกคณะกรรมการต่างชาติ  
ความหลากหลายทางอายุ อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี และอตัราการเติบโตมีความสัมพนัธ์
เชิงลบและมีนยัส าคญักบัการจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง จากผลลพัธ์ท่ีไดบ้ริษทัควรแต่งตั้งสมาชิกรุ่นเยาวเ์ขา้
สู่คณะกรรมการนอกเหนือจากสมาชิกท่ีมีอายมุากกวา่ เพื่อปูทางไปสู่การขา้มอุดมการณ์ท่ีสามารถยบัย ั้ง
กิจกรรมการจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง ควรมีกรรมการต่างชาติอย่างน้อยหน่ึงคนในคณะกรรมการบริษทั 
เน่ืองจากสมาชิกคณะกรรมการต่างประเทศมีคุณสมบติัและประสบการณ์ท่ีแตกต่างกนัซ่ึงอาจช่วย
ขดัขวางการปฏิบติัของการจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง  

ในทางกลับกัน  งานวิจัยของ Hooghiemstra, Hermes, Oxelheim, and Randoy (2019) 
กล่าวถึงงานวิจยัก่อนหน้าน้ีแสดงให้เห็นว่าการเลือกเก่ียวกบัองค์ประกอบของคณะกรรมการมีความ
เก่ียวข้องกับการจัดการก าไร จึงเพิ่มเติมการศึกษาผลกระทบของการมีสมาชิกคณะกรรมการ
ต่างประเทศต่อการจดัการก าไร ผลพบวา่การมีกรรมการต่างชาติท่ีไม่ใช่ชาวนอร์ดิกมีความเก่ียวขอ้งกบั
การจดัการก าไรในระดบัท่ีสูงข้ึนอยา่งมีนยัส าคญั นอกจากน้ียงัให้หลกัฐานเบ้ืองตน้วา่ความแตกต่างใน
ความรู้ทางบัญชีท าให้เกิดผลกระทบน้ี ผลลัพธ์จึงช้ีให้ เห็นว่าการแต่งตั้ งกรรมการต่างชาติเป็น
คณะกรรมการอาจไม่เป็นประโยชน์เสมอไป จากการทบทวนวรรณกรรม ผูว้จิยัจึงไดส้มมติฐาน ดงัน้ี 

H7: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงลบกบัการจดัการก าไร 
2.2.6  ความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรและผลการด าเนินงาน 

เน่ืองจากในระยะเวลาท่ีผ่านมามีแนวคิดเก่ียวกับการจดัการก าไรเกิดข้ึนด้วยเหตุผลและ 
ขอ้สันนิษฐานท่ีว่ากิจการจะมีการจดัการก าไรหรือการตกแต่งตวัเลขก าไรเพื่อเพิ่มผลการด าเนินงาน
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หรือปรับเปล่ียนก าไรของกิจการใหเ้ป็นไปในทิศทางเดียวกบัท่ีกิจการคาดหวงัซ่ึงส่งผลกระทบโดยตรง
ต่อผูมี้ส่วนได้เสีย จึงได้มีการตั้งขอ้สังเกตว่าการจดัการก าไรจะส่งผลต่อผลการด าเนินงานหรือไม่ 
ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงตอ้งการทราบวา่ถา้องคก์รธุรกิจมีการจดัการก าไรจะส่งผลอยา่งไรต่อผลการด าเนินงาน 
โดยงานวิจยัก่อนหน้าน้ีได้มีการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการจดัการก าไรและผลด าเนินงาน ซ่ึง
งานวจิยัของ Mahdavi, Younesi and Hashemijoo (2012) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไร
และผลการด าเนินงานของการซ้ือกิจการ โดยผลพบวา่บริษทัท่ีซ้ือกิจการดว้ยหุน้จะแตกต่างจากบริษทัท่ี
กิจการซ้ือด้วยเงินสดท่ีมีการควบคุมก าไรก่อนวนัประกาศซ้ือ นอกจากน้ี ยงัพบความสัมพนัธ์เชิงลบ
ระหวา่งการจดัการก าไรและผลการด าเนินงานของบริษทัก่อนและหลงัวนัประกาศซ้ือกิจการ สอดคลอ้ง
กับการศึกษาผลกระทบของรายการคงค้างในดุลยพินิจของผู ้บริหารในปัจจุบันท่ีส่งผลต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษทั IPO ซ่ึงพบวา่มีการจดัการก าไรในลกัษณะท าให้ก าไรเพิ่มในปีแรกท่ีเขา้เป็นฐานะ
บริษทัมหาชนแต่ไม่ใช่ในปีก่อนการเสนอขายหุ้น IPO และยงัพบวา่บริษทัจะมีส่วนในการจดัการก าไร
อยา่งมากเม่ืออยู่ในกระบวนการเสนอขายหุ้น IPO ซ่ึงจะส่งผลให้มีแนวโน้มท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนท่ี 
ไม่ดีในภายหลังจากเข้าเป็นฐานะบริษัทมหาชนแล้ว แต่ไม่พบหลักฐานใด ๆ ท่ี ช้ีให้เห็นว่าระดับ
ผลตอบแทนเร่ิมแรกนั้นเก่ียวขอ้งกบัรายการคงคา้งตามดุลยพินิจของผูบ้ริหาร และ Moshi (2016) พบวา่
บริษทัผูผ้ลิตใน DSE มีส่วนร่วมในการจดัการก าไรในลกัษณะท าให้ก าไรลดลงซ่ึงแสดงให้เห็นว่ามี
ความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรและผลการด าเนินงาน แต่ลกัษณะของผลกระทบข้ึนอยูก่บัตวัแปร
ท่ีใชผ้ลการด าเนินงาน โดยจากการศึกษาพบวา่การจดัการก าไรไม่มีความสัมพนัธ์ใด ๆ กบัผลตอบแทน
สินทรัพย ์อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนและอตัราส่วนหน้ีต่อสินทรัพย ์ในทางกลบักนัพบวา่การจดัการก าไร
มีผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัต่ออตัราส่วนหมุนเวียนและอตัราก าไรสุทธิ จะเห็นไดว้า่อตัราส่วนเหล่าน้ี
คือตวับ่งบอกถึงผลการด าเนินงานขององค์กร สอดคลอ้งกบั Huang, Xuerong and Sun (2017) ระบุว่า
รายการคงคา้งตามดุลยพินิจของผูบ้ริหารไดก้ลายเป็นจุดสนใจหลกัในการสร้างแบบจ าลองการจดัการ
ก าไร ซ่ึงจากการศึกษาจะพบวา่มีความสัมพนัธ์ระหวา่งผลการด าเนินงานของบริษทัและรายการคงคา้ง 
และแสดงให้เห็นว่าท าไมจึงควรควบคุมผลการด าเนินงานของบริษทัเม่ือมีการประเมินรายการคงคา้ง
ตามดุลยพินิจผูบ้ริหาร 

นอกจากนั้น การศึกษาของเปรมารัช วิลาลยั, พทัธนันท์ เพชรเชิดชู และ ศิริเดช ค าสุพรหม 
(2563) ศึกษาการจดัการก าไรผ่านการใชดุ้ลยพินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจ และการจดัการก าไรผา่น
รายการคงคา้งกบัความสามารถในการท าก าไรในอนาคต โดยการศึกษาพบวา่ การจดัการก าไรผ่านการใช้
ดุลยพินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจพิจารณาจากประมาณค่าผิดปกติจากกระแสเงินสดจากกิจกรรม
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ด าเนินงานมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไรในอนาคต และการจดัการ
ก าไรผ่านการใช้ดุลยพินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจการประมาณค่าผิดปกติจากค่าใช้จ่ายในดุลยพินิจ
ของผูบ้ริหาร การส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกนักบัความสามารถ
ในการท าก าไรในอนาคต ส่วนการจดัการก าไรผ่านรายการคงคา้งไม่มีความสัมพนัธ์กบัความสามารถใน
การท าก าไรในอนาคต ในทางตรงกนัขา้ม การศึกษาของ Ngunjiri (2017) ได้ท าการศึกษาความสัมพนัธ์
ระหวา่งการจดัการก าไรและผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษทั และพบวา่การจดัการก าไร ขนาด
บริษัท และอัตราส่วนตลาดต่อมูลค่าตามบัญชีมีผลกระทบในเชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญต่อผลการ
ด าเนินงานทางการเงินของบริษทั  

จากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรและผลการด าเนินงาน ผลจากการศึกษา
จากงานวจิยัดงักล่าวขา้งตน้ พบความสัมพนัธ์ในทางลบ ซ่ึงก็หมายถึงวา่ ถา้มีการจดัการก าไรก็จะส่งผลให ้
ผลการด าเนินงานไม่ดี ในขณะเดียวกนั มีงานวิจยัท่ีพบความสัมพนัธ์ทางบวกนัน่อาจจะเกิดจากบริบท
ของเศรษฐกิจและสภาพแวดล้อมท่ีแตกต่างกันในแต่ละกลุ่มตวัอย่างในการวิจยั จะเห็นได้ว่าจาก
งานวิจยัในอดีตมีขอ้คน้พบท่ีคลา้ยคลึงกนั กล่าวคือ กิจการจะมีการจดัการก าไรผา่นรายการคงคา้งของ
กิจการเพื่อประโยชน์ต่อการเพิ่มก าไรหรือผลการด าเนินงานของกิจการเป็นส าคัญ ดังนั้ นจึงเป็น
ขอ้สังเกตวา่ก าไรท่ีรายงานนั้นอาจจะถูกบิดเบือนส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานท่ีแทจ้ริง จากการ
ทบทวนวรรณกรรม ผูว้จิยัจึงไดส้มมติฐาน ดงัน้ี 

H8: การจัดการก าไรมีอิทธิพลทางลบกับผลการด าเนินงาน (วดัโดยอัตราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม)  

H9: การจดัการก าไรมีอิทธิพลทางลบกบัผลการด าเนินงาน (วดัโดย อตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS) 

นอกจากน้ี จากการทบทวนวรรณกรรมข้างต้น ผูว้ิจ ัยพบความไม่สอดคล้องกันของ
ผลการวจิยัก่อนหนา้น้ี และพบถึงความเก่ียวขอ้งกนัระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ี
เป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงาน จึงท าให้ผูว้ิจยัใช้ตวัแปรอ่ืนท่ีสามารถเป็น
ส่ือกลางความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
และผลการด าเนินงาน ผูว้ิจยัจึงมีความสนใจในการตรวจสอบอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ และผลการด าเนินงานเพิ่มเติมโดยผสมผสานการจดัการ
ก าไรเป็นตวัแปรส่ือกลาง  เน่ืองจากงานวิจยัในอดีตท่ีผ่านมามีผลการศึกษาท่ีพบว่าผูถื้อหุ้นต่างชาติ 
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คณะกรรมการต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร และการจดัการก าไรยงัส่งผลต่อผลการด าเนินงาน 
ผูว้จิยัจึงพฒันาสมมติฐานเพิ่มเติมเพื่อศึกษาความสัมพนัธ์และอิทธิพลดงักล่าว ดงัน้ี 

H12: โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลกบัผลการด าเนินงาน (วดัโดยอตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม) ผา่น การจดัการก าไร 

H13: โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลกับผลการด าเนินงาน (วดัโดยอตัราส่วนทาง
การเงิน CAMES) ผา่นการจดัการก าไร 

H14: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลกบัผลการด าเนินงาน (วดัโดยอตัราส่วน
รายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม) ผา่นการจดัการก าไร 

H15: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลกบัผลการด าเนินงาน (วดัโดยอตัราส่วน
ทางการเงิน CAMELS) ผา่นการจดัการก าไร 
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2.3 กรอบแนวคิดของงานวจัิย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที ่2.1  กรอบแนวคิดของงานวจิยั 
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บทที ่3  
ระเบียบวธีิวจิยั 

 
การศึกษา โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร 

และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีอยู่
ในกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน โดยผูว้จิยัแบ่งการน าเสนอระเบียบวธีิวจิยัตามล าดบัดงัน้ี   

3.1 รูปแบบการวจิยั  
3.2 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
3.3 การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.4 ตวัแปรในการศึกษา 
3.5 การวเิคราะห์ขอ้มูล และสถิติท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล 

 
3.1  รูปแบบการวจัิย 

การวิจัยคร้ังน้ีใช้รูปแบบการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) เพื่อต้องการหา
ความสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลของตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบังานวจิยั มีขั้นตอนการด าเนินการวจิยั 6 ขั้นตอน 
ดงัน้ี 

ขั้นตอนท่ี 1 ขั้นตอนการศึกษาแนวคิด ทฤษฎีต่าง ๆ และทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง
จากแหล่งทุติยภูมิ (Secondary Data) เพื่อท าให้ผูว้ิจยัไดรั้บความรู้พื้นฐานในการวิจยัและพฒันากรอบ
แนวคิดการวจิยั 

ขั้นตอนท่ี 2 ขั้นตอนการก าหนดกรอบแนวคิดในการวิจัย ซ่ึงการวิจัยน้ีผู ้วิจ ัยท าการ
วิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างผูถื้อหุ้น คณะกรรมการ การจดัการก าไรและผลการด าเนิน
ของธนาคารพาณิชยไ์ทย 

 ขั้นตอนท่ี 3 ขั้นตอนการเก็บรวบรวมขอ้มูลและการวเิคราะห์ขอ้มูล โดยเก็บรวบรวมขอ้มูล
ท่ีใชใ้นการวิเคราะห์จากแหล่งทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเป็นขอ้มูลทางการเงินของธนาคารพาณิชย์
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทั้งหมด 11 ธนาคารพาณิชย ์โดยสามารถรวบรวมได้
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จากงบการเงินและรายงานประจ าปีซ่ึงเปิดเผยไวใ้นเว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(ก.ล.ต.) และเว็บไซต์ของธนาคารพาณิชย ์รวมถึงข้อมูลต่าง ๆ ใน
เวบ็ไซตข์องธนาคารแห่งประเทศไทย 

ขั้นตอนท่ี 4 ขั้นตอนการสรุปผลและอภิปรายผลการวิจยั เป็นขั้นตอนท่ีสรุปและอธิบาย
เน้ือหาสาระส าคญัให้มีความครอบคลุมถึงวตัถุประสงค์ของการศึกษา และสมมติฐานของการวิจยัท่ี
ผูว้จิยัก าหนด 

ขั้นตอนท่ี 5 ขั้นตอนการน าเสนอผลการวจิยัตามท่ีไดท้  าการวิเคราะห์ สรุปผล และอภิปราย
ผลการวจิยั โดยน าเสนอผลการการวจิยัท่ีมีเหตุผลประกอบตามหลกัการ 

ขั้นตอนท่ี 6 ขั้นตอนการเผยแพร่งานวิจยั โดยการตีพิมพ์บทความวิชาการในวารสาร 
วิชาการท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเผยแพร่ผลการวิจยัให้เป็นประโยชน์ต่อการพฒันาด้านวิชาการดา้นวิชาชีพท่ี
เก่ียวขอ้ง รวมถึงเพื่อประโยชน์ต่อสังคมส่วนรวม 
 
3.2  ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

3.2.1  ประชากร 
ผูว้ิจยัเลือกประชากรท่ีใช้ในการศึกษา คือ ธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 11 แห่ง ท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน  
3.2.2 กลุ่มตวัอยา่ง 

ผูว้ิจยัก าหนดตวัอยา่งท่ีใชศึ้กษา คือ ธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 11 แห่ง ท่ีอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน โดยเก็บข้อมูลตั้ งแต่ พ.ศ.2556 ถึง 
ปี พ.ศ. 2563 ข้อมูลรายคร่ึงปี จ านวน 176 firm-year ได้แก่ ธนาคารไทยพาณิชย์ จ  ากัด (มหาชน) 
ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากดั (มหาชน) บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) ธนาคารทหารไทย จ ากัด 
(มหาชน) ธนาคาร ซีไอเอ็มบี ไทย จ ากดั (มหาชน) ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) บริษทั ทิสโก้
ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) และ บริษทั แอล เอช ไฟแนนเชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2562)  

โดยสามารถแบ่งกลุ่มขนาดธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 11 แห่ง ดงัในตารางท่ี 3.1 ดงัน้ี (ขอ้มูลสินทรัพย ์ไตรมาส 1/2562 ณ 31 มีนาคม 2562) 
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ตารางที ่3.1  การแบ่งกลุ่มขนาดธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
11 แห่ง 
 

กลุ่ม
ธนาคาร 

ช่ือธนาคารพาณชิย์ไทย ช่ือ
หลกัทรัพย์ 

สินทรัพย์รวม  
(ล้านบาท) 

สัดส่วน 
(%) 

ขนาดใหญ่ 
 

1. ธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั (มหาชน) SCB 3,199,884.26 17.97 
2. ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) KBANK 3,150,640.95 17.69 
3. ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BBL 3,148,836.30 17.68 
4. ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) KTB 2,884,114.01 16.20 
5. ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน) BAY 2,241,329.93 12.59 

ขนาดกลาง 1. บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน)  TCAP 1,061,700.59 5.96 
2. ธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) TMB 892,224.01 5.01 

ขนาดเล็ก 1. ธนาคาร ซีไอเอม็บี ไทย จ ากดั (มหาชน) CIMBT 369,886.91 2.08 
2. ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) KKP 308,995.69 1.74 
3. บ ริษัท  ทิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป  จ ากัด 
(มหาชน)  

TISCO 297,899.70 1.67 

4. บริษทั แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน)  

LHFG 250,821.18 1.41 

 
ทีม่า: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562 และ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2562 
 

หลกัการแบ่งกลุ่มธนาคารพาณิชยไ์ทย สามารถท าไดด้งัน้ี  
1. กลุ่มธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ ประกอบดว้ยธนาคารพาณิชยท่ี์มีส่วนแบ่งตลาดของ

สินทรัพยร์วมตั้งแต่ร้อยละ 10 ข้ึนไปของสินทรัพยร์วมธนาคารพาณิชยไ์ทยทั้งระบบ 
2. กลุ่มธนาคารพาณิชยข์นาดกลาง ประกอบด้วยธนาคารพาณิชยท่ี์มีส่วนแบ่งตลาดของ

สินทรัพยร์วมตั้งแต่ร้อยละ 2.5 แต่ไม่ถึงร้อยละ 10 ของสินทรัพยร์วมธนาคารพาณิชยไ์ทยทั้งระบบ 
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3. กลุ่มธนาคารพาณิชยข์นาดเล็ก ประกอบด้วยธนาคารพาณิชยท่ี์มีส่วนแบ่งตลาดของ
สินทรัพยร์วมต ่ากวา่ร้อยละ 2.5 ของสินทรัพยร์วมธนาคารพาณิชยไ์ทยทั้งระบบ 

 
3.3  การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

การเก็บรวบรวมขอ้มูลใชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ตั้งแต่ปี 2556-2563 โดยแหล่งท่ีเก็บ
ขอ้มูล ดงัน้ี 

3.3.1 ขอ้มูลจากรายงานประจ าปี (Annual Report) ของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในเวบ็ไซตข์องธนาคารพาณิชย ์

3.3.2 แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (www.set.or.th) และ
เวบ็ไซตข์องส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ (www.sec.or.th) 

3.3.3 เวบ็ไซตข์องธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th) 
3.3.4 เวบ็ไซตท่ี์เก่ียวขอ้งเพื่อการสืบคน้ขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัตวัแปรต่าง ๆ ท่ีศึกษา 

 
3.4  ตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา 

3.4.1  ตวัแปรอิสระ (Independent Variable) ประกอบดว้ย 
3.4.1.1 ความหลายหลายดา้นประชากรศาสตร์ แบ่งเป็น 2 มุมมอง คือ 
1. โครงสร้างผูถื้อหุน้โดยชาวต่างชาติ (Foreign Ownership: FO) 
ในงานวิจยัท่ีผ่านมา พบว่า ลกัษณะนักลงทุนสถาบนัท่ีมีความซับซ้อนมีส่วนช่วยในการ

ก ากับติดตามการบริหารงานให้ปฏิบัติตามข้อก าหนด โดยเฉพาะอย่างยิ่งถ้ากิจกรรมของบริษัทมี
ความส าคญั และมีอิทธิผลต่อนโยบายการบญัชีในการจดัท ารายงานทางการเงิน ซ่ึงพบว่า นักลงทุน
สถาบนัมีบทบาทและมีอิทธิผลต่อนโยบายการบญัชี (Hartzell and Starks, 2003; Li, Moshirian, Pham 
and Zein, 2006; Shleifer and Vishny, 1986) ดงันั้น การศึกษาน้ีจึงมีความสนใจสัดส่วนการถือหุ้นโดย
ชาวต่างชาติท่ีส่งผลกระทบต่อการจดัการก าไร ซ่ึงมีข้อมูลสนับสนุนว่านักลงทุนต่างชาติเข้ามามี
บทบาทส าคญัในระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย จึงมีค าถามวา่หากมีนกัลงทุนต่างชาติถือหุ้นส่งผล
กระทบต่อการจดัการก าไรผา่นการจดัท ารายงานทางการเงินและส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของ
บริษทัหรือไม่ นอกจากนั้น ยงัพบวา่ นกัลงทุนต่างชาติมกัจะตดัสินใจลงทุนในบริษทัท่ีงบการเงินหรือ
รายงานทางการเงินท่ีมีคุณภาพซ่ึงก็มาจากการท่ีการลดลงของการจดัการก าไรหรือลดรายการคงคา้งท่ี

http://www.set.or.th/
http://www.sec.or.th/
http://www.bot.or.th/
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ไม่ปกติ รวมทั้งบริษทัท่ีมีนักลงทุนชาวต่างชาติจะมีการก ากบัดูแลท่ีมีประสิทธิภาพส่งผลต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีดีข้ึน อย่างไรก็ตาม (Gillan and Starks, 2003) พบว่านักลงทุนต่างชาติมีความ
เช่ียวชาญและประสบการณ์ท่ีหลากหลายสามารถเขา้มาแทรกแซงการบริหารงานท่ีน่าสงสัยของฝ่าย
บริหาร รวมถึงไม่ยอมให้ฝ่ายบริหารปกปิดรายการท่ีผิดปกติและปกป้องผลประโยชน์ของตนเอง และ 
(Lel , 2019) กล่าววา่นกัลงทุนต่างชาติมีความสามารถในการก ากบัติดตามการบริหารงานและสามารถ
ลดการจดัการก าไรของฝ่ายบริหารไดดี้กว่า ในทางเดียวกนั นิพฒัน์ โพธ์ิวิจิตร, พิรุณา ไบโลวสั และฐิติมา 
สิทธิพงษพ์านิช (2555) พบวา่ นกัลงทุนในกลุ่มแองโกล-อเมริกนัในประเทศไทยท าให้ระดบัการจดัการ
ก าไรลดลง และ ประภาพร (2549) พบว่า การถือหุ้นของผูบ้ริหารต่างชาติมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั
อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น แสดงถึงวา่การท่ีมีการถือหุ้นของต่างชาติท าให้ผลการด าเนินงานของ
บริษทัดีข้ึน อยา่งไรก็ตาม ในการศึกษาในประเทศไทย สัจจวฒัน์ จนัทร์หอม และ ศิลปะพร ศรีจัน่เพชร 
(2555) พบวา่บริษทัท่ีมีโครงสร้างการถือหุน้โดยครอบครัวไม่ส่งผลกระทบต่อคุณภาพก าไร   

ผูว้จิยัจึงสนใจโครงสร้างการถือหุน้โดยชาวต่างชาติจะช่วยลดการจดัการก าไรท าใหร้ายงาน
ทางการเงินมีคุณภาพมากข้ึนส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษทัหรือไม่  

ดังนั้ น โครงสร้างผูถื้อหุ้นโดยชาวต่างชาติ (Foreign Ownership: FO) วดัจากเปอร์เซ็นต์ 
การถือหุน้ของนกัลงทุนชาวต่างชาติ ค  านวณจาก จ านวนหุ้นท่ีถือโดยนกัลงทุนต่างชาติ หาร จ านวนหุ้น
ทั้งหมด 

2. คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (Foreign Board: FB) 
จากการวิจยัท่ีผ่านมาลักษณะคณะกรรมการส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน ซ่ึงใน

ลกัษณะของคณะกรรมการมีองคป์ระกอบในหลากหลายส่วน คณะกรรมการต่างชาติ คณะกรรมการท่ีมี
ความเช่ียวชาญดา้นบญัชีการเงิน และคณะกรรมการท่ีมีเพศหญิง รวมถึงคณะกรรมการท่ีจบการศึกษา
ระดบัปริญญาเอกส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน (อนุวฒัน์ ภกัดี, 2561) สอดคลอ้งกบั Marimuthu and 
Kolandaisamy (2009) ได้ศึกษาผลกระทบของความหลากหลายทางด้านประชากรศาสตร์ของ
คณะกรรมการบริษทัต่อผลการด าเนินงาน พบวา่ความหลากหลายทางเช้ือชาติมีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบัผลการด าเนินงาน เม่ือมีการเขา้ร่วมสมาชิกกลุ่มประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ประเทศต่าง ๆ เร่ิมมี
บทบาทเขา้มาประกอบธุรกิจในประเทศไทยเพิ่มมากข้ึน ท าให้บริษทัท่ีมีกรรมการชาวต่างชาติสร้าง
ความไดเ้ปรียบในการปฏิบติัหนา้ท่ี เน่ืองจากกรรมการดงักล่าวมีความรู้ความเช่ียวชาญระดบันานาชาติ
ท่ีมีบริบทแตกต่างจากกรรมการในประเทศ   



68 

ผู ้วิจ ัยจึงสนใจในองค์ประกอบด้านความหลากหลายด้านประชากรศาสตร์ สัดส่วน
กรรมการชาวต่างชาติในคณะกรรมการบริษทั จึงเป็นตวัแปรท่ีน่าสนใจ 

ดังนั้ น คณะกรรมการท่ี เป็นชาวต่างชาติ (Foreign Board Member: FB) ว ัดจากสัดส่วน
กรรมการชาวต่างชาติ ค  านวนจาก จ านวนของกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ หารดว้ย จ านวนของกรรมการ
ทั้งหมด 

3.4.1.2 การวดัการจดัการก าไร 
จากงานวิจยัท่ีผา่นมาในการตกแต่งก าไรเพื่อหลีกเล่ียงการรายงานผลขาดทุนและหลีกเล่ียง

รายงานผลการด าเนินงานท่ีลดลงนั้น ในมุมมองของผูบ้ริหารธนาคารจะใชร้ายการบญัชีเงินกนัส ารอง
หน้ีสูญและก าไรขาดทุนจากเงินลงทุนในหลกัทรัพย ์ซ่ึงรายการบญัชีทั้งสองเป็นรายการท่ีกลุ่มธนาคาร
ใชใ้นการตกแต่งก าไร ทั้งน้ี รายการเงินกนัส ารองหน้ีสูญของธนาคารพาณิชยคื์อ รายการการตั้งส ารอง
ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ ซ่ึงโดยทัว่ไปธนาคารพาณิชยจ์ะพิจารณาการตั้งส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ
เพิ่มเติมจากเกณฑ์ขั้นต ่าท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด ซ่ึงเป็นรายการท่ีผูบ้ริหารสามารถใช้ดุลย
พินิจในการประมาณการเก่ียวกบัจ านวนเงิน และในส่วนของก าไรขาดทุนจากเงินลงทุนในหลกัทรัพย์
คือ ส่วนของก าไรหรือขาดทุนจากหลักทรัพย์เผื่อขาย ผู ้บริหารของธนาคารสามารถใช้ดุลยพินิจ
ตดัสินใจใช้จงัหวะเวลาในการรับรู้ก าไรหรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยเ์ผื่อขาย โดยทั้ง 2 รายการน้ี
เป็นรายการคงค้างท่ีเกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหาร ซ่ึงเป็นตวัแทนของการจดัการก าไรของธนาคาร หาก
รายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหารมีค่าเป็นบวก แสดงวา่มีการจดัการก าไรให้มีตวัเลขสูงข้ึน ใน
อีกทางหน่ึง หากรายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหารมีค่าเป็นลบ แสดงว่ามีการจดัการก าไรให้มี
ตวัเลขต ่าลง 

ดงันั้น การวดัการจดัการก าไรในการศึกษาน้ีจึงใชร้ายการบญัชี 2 รายการ คือ 
1. ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญท่ีเกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Discretionary Loan Loss Provision : 

DLLP)  
2. ก าไรหรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยเ์ผื่อขายท่ีเกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Discretionary 

Realized Gain and Losses on Available for sale Securities : DRSGL)  
1. ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญท่ีเกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Discretionary Loan Loss Provision : 

DLLP) จะค านวณจากรายการค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญท่ีเกิดข้ึนทั้งหมด (Total Loan Loss Provision) หักดว้ย 
ค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญท่ีไม่ไดเ้กิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Non - Discretionary Loan Loss Provision) ดงัน้ี 
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โดย ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญท่ีไม่ได้เกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Non - Discretionary Loan 

Loss Provision) ใชต้วัวดัของ Beatty et al. (1995) ดงัน้ี 
 

    
 
ผูว้ิจยัระบุว่ามีความแตกต่างในประเภทของสินเช่ือของธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย 

ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงแกไ้ขโมเดลขา้งตน้เพื่อให้ครอบคลุมเกณฑ์ท่ีจ  าเป็นในการค านวณการจดัการก าไรใน
บริบทของประเทศไทย รูปแบบท่ีใชใ้นการศึกษาน้ีไดรั้บการแกไ้ขดงัน้ี  

 

      
 
โดยท่ี  
i คือ ธนาคาร i 
t คือ ปีท่ี t (พ.ศ. 2556-2563) 
LOSS คือ ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ คิดเป็นอตัราร้อยละของค่าเฉล่ียตน้งวดและปลายงวดของ

เงินใหสิ้นเช่ือรวม 
LASSET คือ ล็อกการิทึมธรรมชาติของสินทรัพยร์วม 
NPL คือ การเปล่ียนแปลงของสินเช่ือไม่ก่อให้เกิดรายได ้คิดเป็นอตัราร้อยละของค่าเฉล่ีย

ตน้งวดและปลายงวดของเงินใหสิ้นเช่ือรวม 
LLR คือ เงินกนัส ารองหน้ีสูญยกมาตน้งวด (ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญยกมาตน้งวด) คิดเป็น

อตัราร้อยละของเงินใหสิ้นเช่ือรวมตน้งวด 
LOANA คือ เงินให้สินเช่ือประเภทธุรกิจการเกษตรและเหมืองแร่เป็นร้อยละของเงินให้

สินเช่ือรวม 
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LOANC คือ เงินให้สินเช่ือประเภทธุรกิจอุตสาหกรรมการผลิตและการพาณิชย์เป็น 
ร้อยละของเงินใหสิ้นเช่ือรวม  

LOANR คือ เงินให้สินเช่ือประเภทธุรกิจอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้างเป็นร้อยละของ
เงินใหสิ้นเช่ือรวม 

LOANU คือ เงินให้สินเช่ือประเภทธุรกิจสินเช่ือเพื่อท่ีอยูอ่าศยัเป็นร้อยละของเงินใหสิ้นเช่ือ
รวม 

LOANO คือ เงินใหสิ้นเช่ือประเภทธุรกิจอ่ืนๆ เป็นร้อยละของเงินใหสิ้นเช่ือรวม 
 
ตวัแบบสมการถดถอยน้ี ไดค้วบคุมปัจจยัด้านคุณลกัษณะของเงินให้สินเช่ือจ าแนกตาม 

ภาคธุรกิจ (Loan Characteristics) เน่ืองจากเช่ือวา่ปัจจยัดงักล่าวมีผลกระทบต่อค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ รวม
ไปถึง ยงัควบคุมปัจจยัดา้นขนาดของธนาคาร (Bank Size) ท่ีอาจจะมีผลต่อค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญอีกดว้ย 

จากตวัแบบสมการถดถอยดงักล่าวนั้น ผูว้ิจยัคาดการณ์ว่าค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญจะสูงข้ึน
เม่ือมีการเพิ่มข้ึนของสินเช่ือท่ีไม่ต่อให้เกิดรายได ้(Nonperforming Loan) และเม่ือเงินกนัส ารองหน้ีสูญ
ยกมาตน้งวดมีจ านวนท่ีสูง ดงันั้นจึงคาดการณ์ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร ∆NPL และ LLR เป็นบวก 

2. ก าไรหรือขาดทุนจากการขายหลักท รัพย์เผื่อขายท่ี เกิดจากดุลยพิ นิจผู ้บ ริหาร 
(Discretionary Realized Gain and Losses on Available for sale Securities : DRSGL) จะค านวณจาก
ก าไรหรือขาดทุนจากหลักทรัพย์เผื่อขายทั้ งหมด (Total Realized Gain and Losses on Available for sale 
Securities) หักด้วย ก าไรหรือขาดทุนจากหลักทรัพย์เผื่อขายท่ีไม่ได้เกิดจากดุลยพินิจผู ้บริหาร (Non - 
Discretionary Realized Gain and Losses on Available for sale Securities)  

 

 
 
โดย ก าไรหรือขาดทุนจากหลักทรัพย์เผื่อขายท่ีไม่ได้เกิดจากดุลยพินิจผูบ้ริหาร (Non - 

Discretionary Realized Gain and Losses on Available for sale Securities) ใช้ตวัวดัของ Beatty and Harris 
(1999) ดงัน้ี 
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     โดยท่ี  
RSGL คือ ก าไรขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยเ์ผื่อขาย คิดเป็นอตัราร้อยละของสินทรัพย์

รวม 
LASSET คือ ล็อกการิทึมธรรมชาติของสินทรัพยร์วม 
UNGL คือ ก าไรขาดทุนท่ียงัไม่เกิดข้ึนจากหลกัทรัพยเ์ผื่อขาย ณ ตน้ปี คิดเป็นร้อยละของ

สินทรัพยร์วมตน้งวด 
ตวัแบบสมการถดถอยน้ีควบคุมปัจจยัดา้นขนาดของธนาคาร (Bank Size) ท่ีอาจจะมีผลต่อ

ก าไรหรือขาดทุนจากหลกัทรัพยเ์ผือ่ขาย 
จากตวัแบบสมการถดถอยดงักล่าวนั้น ผูว้ิจยัคาดการณ์วา่ก าไรหรือขาดทุนจากหลกัทรัพย์

เผื่อขายจะสูงข้ึนเม่ือก าไรหรือขาดทุนท่ียงัไม่เกิดข้ึนจากหลกัทรัพยเ์ผื่อขายมีจ านวนสูงข้ึน ผูว้ิจยัจึง
คาดการณ์ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร UNGL เป็นบวก 

 
สุดทา้ย การจดัการก าไรท่ีผา่นการจดัการรายการคงคา้งท่ีเกิดข้ึนจากดุลยพินิจของผูบ้ริหาร 

(Discretionary Accruals : DAs) สามารถค านวณไดด้งัน้ี  
 

                           
 

3.4.2  ตวัแปรตาม (Dependent Variable) 
3.4.2.1 การวดัผลการด าเนินงาน 
จากการทบทวนวรรณกรรม ผูว้ิจยัเลือกใชอ้ตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

(Net Interest Margin หรือ NIM) และอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS เป็นตวัวดัผลการด าเนินงานของ
ธนาคาร ดงัน้ี  

1) อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (Net Interest Margin หรือ NIM) เป็น
เคร่ืองมือช้ีวดัท่ีสะทอ้นความสามารถในการหารายไดข้องธนาคารพาณิชยจ์ากส่วนต่างระหวา่งดอกเบ้ีย
รับและดอกเบ้ียจ่าย หารดว้ย สินทรัพยร์วม ณ วนัตน้งวด 

ส่วนต่างรายไดด้อกเบ้ียสุทธิ (NIM) =   
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2.  อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS  
2.1  ความ เพี ยงพอของเงิน ทุน  (Capital Adequacy) เป็นการวิ เคราะห์ เก่ี ยวกับ 

การรักษาความเช่ือมัน่ของสถาบนัการเงินในการรองรับความเสียหายท่ีจะเกิดข้ึนจากการด าเนินธุรกิจ
ต่าง ๆ เช่น การให้สินเช่ือ การลงทุนหรือการก่อภาระผกูพนัต่าง ๆ ผา่นลกัษณะของเงินกองทุน สามารถ
วดัไดจ้าก  

(1) อตัราส่วนระหวา่งเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง  

อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง =  

 
(2) อตัราส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินทรัพยร์วม =  

 
1.  คุณภาพของสินทรัพย ์(Asset quality) เป็นวิเคราะห์วา่ความเส่ียงของการให้สินเช่ือ

จากท่ีลูกหน้ีไม่สามารถช าระหน้ีหรือเกิดโอกาสท่ีลูกหน้ีจะไม่ช าระหน้ีคืน หรือคุณภาพของสินเช่ือท่ีไม่
ก่อใหเ้กิดรายได ้(NPLs) จนเป็นเหตุใหธ้นาคารถูกปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือลง สามารถวดัไดจ้าก  

1. อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม 

อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดสุ้ทธิต่อสินเช่ือรวม =  

 
2. อตัราส่วนระหวา่งค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม 

อตัราส่วนค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม =  

 
3. อตัราส่วนระหวา่งเงินใหสิ้นเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วม =  
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2. ความสามารถในการบริหาร (Management Efficiency) เป็นความสามารถในการ
บริหารงาน ประสิทธิภาพและประสิทธิผลท่ี มีผลต่อผลการด าเนินงานของธนาคาร เป็นขีด
ความสามารถในการน าปัจจยัทางการเงินสร้างมูลค่าเพิ่มใหม่กบักิจการท่ามกลางสภาพแวดลอ้มทาง
เศรษฐกิจและสังคมท่ีเผชิญอยูใ่หม่บรรลุวตัถุประสงคอ์ยา่งมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล สามารถวดั
ไดจ้าก  

1. อตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วม 

อตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วม =  

 
2. อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม 

อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม =  

 
3. อตัราส่วนรายไดร้วมต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนรายไดร้วมต่อสินทรัพยร์วม =  

 
3. ความสามารถในการท าก าไร (Earnings Ability) เป็นตัว ช้ีว ัดความส าเร็จใน 

เชิงธุรกิจในการหารายได้ของธนาคารผ่านประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพยห์รือส่วนของผูถื้อหุ้น 
สามารถวดัไดจ้าก 

1. อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม =  

 
2. อตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วม 

อตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วม =  

 
 



74 

4.  สภาพคล่อง (Liquidity) พิ จารณาความเพียงพอของเงินสดหรือสินทรัพย์ท่ี
เปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่าย เป็นการวิเคราะห์ความเส่ียงท่ีเกิดจากธนาคารรับฝากเงินไม่สามารถช าระ
หน้ีสินหรือภาระผูกพนัเม่ือถึงก าหนด เน่ืองจากไม่สามารถเปล่ียนสินทรัพยเ์ป็นเงินสดไดเ้พียงพอและ
ทนัเวลา สามารถวดัไดจ้าก 

(1) อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินฝาก 

อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินฝาก =  

 
สัญลกัษณ์ท่ีใชใ้นการวจิยัมีดงัต่อไปน้ี  
 

ตวัแปร ค าอธิบาย สมมติฐาน 
FO โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ H1 H2 H3 H4 H10 H11 

H12 H13  
FB คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ H1 H5 H6 H7 H10 H11 

H14 H15 
DAs การจดัการก าไร H4 H7 H8 H9 H12 H13 

H14 H15  
NIM อตัราส่วนรายไดด้อกกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม H2 H5 H8 H10 H12 H14 

CAMEL อตัราส่วนทางการเงิน CAMEL H3 H6 H9 H11 H13 H15 
 
3.5  การวเิคราะห์ข้อมูล และสถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 

ในการวิเคราะห์ขอ้มูลโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การ
จดัการก าไร และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย การวิจยัคร้ังน้ีมีการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใช้โปรแกรมทางสถิติส าเร็จรูปเพื่อการวิจยัทาง
สังคมศาสตร์ในการหาค่าทางสถิติท่ีเก่ียวขอ้ง ดงัน้ี   

3.5.1  สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
ผูว้ิจยัไดใ้ชส้ถิติเชิงพรรณนา เช่น ค่าเฉล่ีย (Mean) เพื่ออธิบายหรือบรรยายผลการวิเคราะห์

ขอ้มูลทัว่ไปเบ้ืองตน้ เพื่อให้ทราบลกัษณะโดยทัว่ไปของตวัแปรท่ีเก็บรวบรวมไดจ้ากรายงานประจ าปี 
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แบบแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงินของ
ธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

3.5.2  สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics)  
เป็นการน าขอ้มูลทุติยภูมิของตวัแปรมาวิเคราะห์ดว้ยเคร่ืองมือเพื่อทดสอบสมมติฐานการ

วิจัยท่ีก าหนดไว ้โดยเคร่ืองมือทางสถิติท่ีจะน ามาใช้ในการศึกษา คือ การวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้
โปรแกรมทางสถิติส าเร็จรูปเพื่อการวิจยัทางสังคมศาสตร์ในการหาค่าทางสถิติท่ีเก่ียวขอ้ง สามารถ
อธิบายไดด้งัน้ี 

3.5.2.1  การวเิคราะห์การตรวจสอบขอ้มูลก่อนการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง 
1.  การวเิคราะห์ค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปรสังเกต 

       1.1 การตรวจสอบความครบถว้นของขอ้มูล (Valid Data) เพื่อตรวจสอบขอ้มูล
ตวัแปรสังเกตวา่ครบถว้นหรือไม่ เพื่อป้องกนัขอ้มูลหาย (Missing Data) ก่อนน าไปวเิคราะห์ค่าสถิติอ่ืน
ท่ีเก่ียวขอ้ง  

   1.2 การตรวจสอบการแจกแจงขอ้มูล (Normality) เพื่อตรวจสอบวา่ขอ้มูลมีการ
แจกแจงปกติหรือไม่ ซ่ึงเป็นขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ของการตรวจสอบขอ้มูลก่อนการวเิคราะห์โมเดลสมการ
โครงสร้าง  

2.  การวเิคราะห์ขอ้มูลเพื่อตอบวตัถุประสงค ์
2.1 ก ารวิ เคราะห์สัมประสิท ธ์ิสหสัมพัน ธ์  (Correlation Analysis) ด้วย 

ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรสังเกตได ้เพื่อตรวจสอบค่าความสัมพนัธ์ระหวา่งคู่ตวัแปร
สังเกตไดต้อ้งไม่เกิน 0.80โดยสถิติท่ีใชใ้นส่วนสถิติวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร ผูว้ิจยัน ามา
เพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร ท าให้ทราบถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต่าง ๆ ว่ามี
ความสัมพนัธ์เชิงเส้นตรงหรือไม่ สามารถระบุทิศทางของความสัมพนัธ์และขนาดของความสัมพนัธ์วา่
มีค่าอยูใ่นระดบัใด โดยพิจารณาค่าสหสัมพนัธ์ (Correlation) หรือค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) แทน
ค่าความสัมพนัธ์ท่ีมีค่าอยู่ระหว่าง +1 และ -1 โดยเคร่ืองหมายบวกและลบของค่าของ r มีความหมาย
แตกต่างกนัค่าความสัมพนัธ์จ าแนกได ้3 กลุ่ม คือ (กริช  แรงสูงเนิน, 2554; Hair et al., 2006)  

กลุ่มท่ี 1 ค่า r มีค่าเข้าใกล้ +1   หมายถึง  คู่ตวัแปรมีความสัมพนัธ์กันสูงมากในทิศทาง
เดียวกนั     

กลุ่มท่ี 2 ค่า r มีค่าเข้าใกล้ -1   หมายถึง  คู่ตวัแปรมีความสัมพนัธ์กันสูงมากในทิศทาง
ตรงกนัขา้ม    
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กลุ่มท่ี 3 ค่า r มีค่าเขา้ใกล ้0    หมายถึง  คู่ตวัแปรไม่มีความสัมพนัธ์กนั 
 
ตารางที ่3.2 แสดงระดบัค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) 
 
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) ระดบัความสัมพนัธ์ 

0.90 – 1.00 มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัในระดบัสูงมาก 
0.70 – 0.90 มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัในระดบัสูง 
0.50 – 0.70 มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัในระดบัปานกลาง 
0.30 – 0.50 มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัในระดบัต ่า 
0.00 – 0.30 มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัในระดบัต ่ามาก 

 
จากตารางท่ี 3.2 แสดงระดับค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) เป็นเกณฑ์ในการวิเคราะห์ 

ความสัมพนัธ์เพื่อบอกระดบัความสัมพนัธ์ระหวา่งคู่ตวัแปรโดยการดูผลลพัธ์จากโปรแกรม AMOS ซ่ึง
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในการวเิคราะห์สมการโครงสร้าง (SEM) จะตอ้งมีค่าไม่ควร
เกิน +0.80 (กริช  แรงสูงเนิน, 2554; Hair et al., 2006)  นอกจากน้ีท าการตรวจสอบความเหมาะสมของ
เมทิกซ์สหสัมพันธ์ในภาพรวม โดยดูจาก ค่า KMO > 0.5 และค่า Bartlett Test of Sphericity ต้องมี
นัยส าคญัทางสถิติ (Sig.) เท่ากบั 0.000 จึงแสดงว่าขอ้มูลตวัแปรชุดน้ีเหมาะสมท่ีจะท าการวิเคราะห์
องคป์ระกอบ  

3.5.2.2  การวเิคราะห์เส้นทางความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุท่ีมีอิทธิพล 
1.  การวเิคราะห์ขอ้มูลทางสถิติเพื่อทดสอบสมมติฐาน 
ผูว้ิจยัน ามาใช้ในการวิเคราะห์ขอ้มูลเพื่อทดสอบสมมติฐานการวิจยั ได้แก่ การวิเคราะห์

ขอ้มูลโดยใช้สถิติการวิเคราะห์ขอ้มูลแบบจ าลองสมการโครงสร้าง (Structural Equation Modeling : 
SEM) ด้วยโปรแกรม AMOS version 18 ซ่ึงการวิเคราะห์สมการโครงสร้าง (SEM) เป็นเทคนิคการ
วิเคราะห์สมมติฐานระหว่างตวัแปรแฝง (Latent Variable) หลาย ๆ ปัจจยัพร้อมกัน ส่วนโปรแกรม 
AMOS จะท างานควบคู่กบัขอ้มูลท่ีไดบ้นัทึกไวใ้นโปรแกรมส าเร็จรูปทางสังคมศาสตร์ จึงเหมาะแก่การ
ใช้งานเพื่อการวิเคราะห์เชิงปริมาณเพื่อพิสูจน์การยอมรับหรือปฏิเสธความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร 
(กริช แรง สูงเนิน , 2554) และในการวิเคราะห์สมการโครงสร้าง (SEM)  ผู ้วิจ ัยได้ก าหนดสมการ
โครงสร้างไวก่้อนล่วงหนา้จากการทบทวนวรรณกรรมในบทท่ี 2 ซ่ึงการวเิคราะห์สมการโครงสร้างเป็น
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วิธี ท่ีผสมกันระหว่าง 2 วิธี ได้แก่ 1) การวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยนั (Confirmatory Factor 
Analysis: CFA) และ 2)  การวิเคราะห์เส้นทาง (Path Analysis: PA)  (กริช แรงสูงเนิน, 2554; เอกสาร
ประกอบการอบรมเทคนิคการวิเคราะห์สมการโครงสร้าง (SEM) ดว้ยโปรแกรม AMOS) ดงันั้น ผูว้ิจยั
จะท าการวิเคราะห์ข้อมูล คือ การวิเคราะห์ เส้นทาง (Path Analysis) เป็นการวิเคราะห์ระหว่าง 
ตวัแปรสังเกต (Observed Variable) โดยการทดสอบสมมติฐานระหว่างตวัแปรสังเกต ทั้ง 5 ตวัแปร 
ไดแ้ก่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร อตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS   

ขั้นตอนการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้างโดยการใช้โปรแกรม AMOS โมเดลสมการ
โครงส ร้ างป ระกอบด้ ว ยตัวแป รแฝง  (Latent Variables)  เป็ น ตัว แป ร ท่ี ไม่ ส าม ารถ วัด ค่ า 
ได้โดยตรงแต่จะประมาณค่าได้จากตวัแปรสังเกต (Observed Variables) ของแต่ละตวัแปรแฝง โดย 
ตวัแปรแฝงแทนดว้ยสัญลกัษณ์รูปวงรีและตวัแปรสังเกตแทนดว้ยสัญลกัษณ์รูปส่ีเหล่ียมในการวเิคราะห์
โมเดลสมการโครงสร้างโดยใชโ้ปรแกรม มีขั้นตอนหลกั ๆ 6 ขั้นตอน ดงัน้ี    

ขั้นท่ี 1 ก าหนดและวาดโมเดลองค์ประกอบความสัมพนัธ์ (Model Specification) ระหว่าง
ตวัแปรสังเกต (Observed Variable) และตวัแปรแฝง (Latent Variable) ท่ีมีหลกัการมาจากการทบทวน
วรรณกรรมในบทท่ี 2 เพื่อบอกถึงโครงสร้างของโมเดลท่ีตอ้งการศึกษา      

ขั้นท่ี 2 เช่ือมขอ้มูลของตวัแปรท่ีบนัทึกในโปรแกรม SPSS ไวก่้อนแลว้เขา้ไปสู่ โปรแกรม 
AMOS Version 18 เพื่อใหต้วัแปรอิสระในโมเดลมีค่าตวัเลขเพื่อการวิเคราะห์    

ขั้นท่ี 3 เลือกสถิติท่ีต้องการให้โปรแกรมวิเคราะห์เพื่อน ามาใช้ในการรายงานผลการ
วิเคราะห์ โดยเลือกสถิติท่ีต้องวิเคราะห์จากหน้าจอ Analysis properties หัวข้อ Estimation (เลือก 
Maximum Likelihood) , Bias (เลื อก  Unbiased) , Output (เลื อก  Maximization History, Standardized 
Estimates, Squared Multiple Correlations, Sample Moments, Modification Indices และอ่ืน ๆ)     

ขั้นท่ี 4 ด าเนินการใหโ้ปรแกรม AMOS วเิคราะห์ขอ้มูล    
 4.1 การวิเคราะห์องค์ประกอบ (Factor Analysis) เพื่อการวิเคราะห์ความตรงเชิงโครงสร้าง 

(Construct Validity) โดยวิธีวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยนั (Confirmatory Factor Analysis) เน่ืองจาก
ไดก้ าหนดความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรสังเกตกบัตวัแปรแฝงไวก่้อน       

 4.2  การวิเคราะห์เส้นทาง (Path Analysis) มีจุดมุ่งหมายเพื่อวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุ
ระหวา่งตวัแปร โดยมีขั้นตอน 2 ส่วน คือ     

4.2.1  การประมาณค่าพารามิเตอร์                   
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4.2.1.1  การก าหนดขอ้มูลเฉพาะของโมเดล (Specification of The Model) เป็น
การศึกษาว่าตวัแปรแฝงใดท่ีมีความสัมพนัธ์ทางตรงทางอ้อมต่อผลการด าเนินงาน โดยมีข้อตกลง
เบ้ืองตน้ของโมเดลวา่ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรทั้งหมดในโมเดลเป็นความสัมพนัธ์เชิงเส้น (Liner) 
เป็นความสัมพันธ์เชิงบวก (Additive) และเป็นความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุ (Cause Relationship) หรือ
ความสัมพนัธ์ทางเดียว (Recursive Model) ระหว่างตวัแปรแฝงภายนอก (Exogenous Variables) และ 
ตวัแปรแฝงภายใน (Endogenous Variables)                 

4.2.1.2  การระบุความเป็นไปได้ค่าเดียวของโมเดล (Identification of The 
Model) ผูว้ิจยัใชเ้ง่ือนไขกฎที (T-Rule) คือ จ านวนพารามิเตอร์ท่ีไม่ทราบค่าจะตอ้งน้อยกวา่หรือเท่ากบั
จ านวนสมาชิกในเมทริกซ์ความแปรปรวนและความแปรปรวนร่วมของกลุ่มตวัอย่าง (df เท่ากบัหรือ
มากกว่า 0) หรือหากตอ้งการให้จ  านวนพารามิเตอร์ท่ีไม่ทราบค่าน้อยกว่าจ านวนสมาชิกในเมทริกซ์
ความแปรปรวนและความแปรปรวนร่วมของกลุ่มตวัอยา่งควรมีตวับ่งช้ีหรือตวัแปรสังเกตจ านวน 3 ตวั
แปรเป็นอยา่งนอ้ย (นงลกัษณ์ วรัิชชยั, 2542)                 

4.2.1.3  การประมาณค่าพารามิเตอร์ของโมเดล (Parameter Estimation form The Model) 
ผู ้วิ จ ัย ใช้ ก ารป ระม าณ ค่ าโดยวิ ธี  Maximum Likelihood (ML)  ซ่ึ ง เป็ น วิ ธี ท่ี แพ ร่ห ล าย ท่ี สุ ด  
วธีิน้ีใชฟั้งก์ชัน่ความกลมกลืนท่ีไม่ใช่ฟังกช์ัน่แบบเส้นตรงแต่ก็เป็นฟังกช์ัน่ท่ีบอกความแตกต่างระหวา่ง
เมทริกซ์ความแปรปรวนและความแปรปรวนร่วมท่ีค านวณได้จากกลุ่ม ตัวอย่างอันเป็นข้อมูล 
เชิงประจกัษ์และเมทริกซ์ความแปรปรวนและความแปรปรวนร่วมท่ีถูกสร้างข้ึนจากพารามิเตอร์ท่ี
ประมาณค่าไดจ้ากโมเดลท่ีเป็นสมมติฐานค่าประมาณของพารามิเตอร์ท่ีไดจ้ากวิธี ML มีความคงเส้น 
คงวา (Consistency) มีประสิทธิภาพและความเป็นอิสระจากมาตรวดัการแจกแจงสุ่มของค่าประมาณ
พารามิ เตอร์ท่ี ได้วิ ธี  ML เป็นแบบปกติและความแกร่งของค่ าประมาณ ข้ึนอยู่กับขนาดของ
ค่าพารามิเตอร์การใช้โปรแกรม AMOS นิยมเลือกใช้วิธีการประมาณการแบบ Maximum Likelihood 
(ML) เน่ืองจากเป็นวิธีการท่ีพยายามทดสอบว่าชุดขอ้มูลตวัแปรท่ีไดจ้ากการสังเกตนั้นสามารถน ามา
สร้างเป็นโมเดลความสัมพนัธ์ได้หรือไม่ โดยการหาค่าโดยการประมาณการเปรียบเทียบเมทริกซ์
ความสัมพนัธ์ของตวัแปรท่ีไดจ้ากการค านวณกบัเมทริกซ์ท่ีได้จากการสังเกตและจะมีการปรับค่าให้
ใกลเ้คียงกนัมากท่ีสุดนอกจากนั้นวิธีการน้ียงัก าหนดให้ขอ้มูลตวัอยา่งท่ีเก็บไดต้อ้งมีการกระจายปกติ
หลายตัวแปร (Multivariate Normal Distribution) (Arbuckle, 2007b และ Kline, 2011 อ้างใน นุจรี 
พิเชฐกุล และพนารัตน์ ปานมณี , 2555; Cunningham, 2008 อ้างใน กริช แรงสูงเนิน , 2554) โดยการ
เลือกวิธี Maximum Likelihood (ML) ในการวิเคราะห์จะให้ค่าสถิติท่ีส าคญั เช่น ค่าไคสแควร์  (X2) 
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ค่าพารามิเตอร์ของโมเดล ค่าน ้ าหนักของตวัแปร ค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร ค่าเฉล่ีย ค่าความ
แปรปรวนของตวัแปรในโมเดล เป็นตน้ การตรวจสอบความสอดคลอ้งกลมกลืนของโมเดล (Goodness 
of Fit Measures) เพื่อศึกษาภาพรวมของโมเดลว่ามีความสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจกัษ์
หรือไม่ ผูว้จิยัใชผ้ลลพัธ์จากตารางสถิติ 3 กลุ่ม (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2555) ดงัน้ี    

กลุ่มท่ี 1 กลุ่ม Estimates เป็นกลุ่มท่ีรวบรวมค่าสถิติทัว่ไปท่ีจะใช้ในการอธิบายค่าต่าง ๆ 
ของโมเดล โดยใช้ค่าสถิติค่าความสัมพนัธ์และน ้ าหนักความสัมพนัธ์จากตาราง Regression Weight       
ท่ี ค่ า  p ห าก ค่ า  p < 0.05 แ ส ด ง ว่ า ค ว าม สั ม พั น ธ์ อ ย่ า ง มี นั ย ส า คั ญ ท างส ถิ ติ  แ ต่ ห าก 
ค่า p > 0.05 แสดงว่าไม่มีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติและตาราง Standardized Regression 
Weight เพื่อทราบค่าน ้าหนกัความสัมพนัธ์ของแต่ละตวัแปรและระหวา่งตวัแปร    

กลุ่มท่ี 2 กลุ่ม Modification Indices เป็นกลุ่มท่ีแสดงค่า M.I จากตาราง Covariances เพื่อ
ปรับแต่งองค์ประกอบให้ผ่านเกณฑ์และสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์ โดยแนวทางการ
ปรับแต่งองค์ประกอบจะด าเนินการจากคู่ท่ีโปรแกรมพบว่าค่าความคาดเคล่ือนมากท่ีสุดทีละคู่ก่อน 
แลว้สั่งวิเคราะห์ใหม่ ถา้องคป์ระกอบยงัไม่ผา่นเกณฑ์อีกจะปรับแต่งจากตวัแปรคู่ท่ีโปรแกรมพบวา่ค่า
คลาดเคล่ือนรองลงมาไปตามล าดบั ซ่ึงวิธีการปรับแต่งองค์ประกอบในสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูล
เชิงประจกัษมี์ 3 วธีิ ไดแ้ก่ 

1. วิธีตดัตวัแปรบางตวัออกไป โดยเลือกตดัตวัแปรท่ีมีค่าน ้ าหนกัตวัแปร (Factor Loading) 
นอ้ยออกไป  

2. วิ ธี ยุ บ ร วม ตั ว แป ร  โด ย เลื อ ก รวม ตั ว แป รใน คู่ ท่ี มี ค่ า  M.I สู งๆ  แ ล้ วส ร้ า ง 
ตวัแปรใหม่แทน  

3.  วิ ธี ก า ร เช่ื อ ม เส้ น ลู ก ศ ร  โ ด ย เพิ่ ม เส้ น ลู ก ศ ร แ บ บ ส อ งหั ว เ ช่ื อ ม ร ะ ห ว่ า ง 
ค่าความคลาดเคล่ือนคู่ท่ีมีค่า M.I มากท่ีสุด เพราะการเพิ่มเส้นลูกศรจะท าให้ค่าพารามิเตอร์เพิ่มและ 
ท าใหค้่า df ลดลง เม่ือค่า df ลดลงจะมีผลท าใหค้่าสถิติดีข้ึน  

 กลุ่มท่ี 3 กลุ่ม Model Fit เป็นกลุ่มท่ีแสดงวา่ค่าสถิติต่าง ๆ เพื่อพิจารณาวา่โมเดลผา่นเกณฑ์
หรือไม่ และเป็นการทดสอบความสอดคลอ้งกลมกลืนของโมเดลตามสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์
โ ด ย พิ จ า ร ณ า จ า ก ค่ า ดั ช นี ท ด ส อ บ ค ว าม เห ม า ะ ส ม ข อ ง โ ม เด ล  (Model Fit)   แ ล ะ 
เพื่อช้ีว่าโมเดลนั้น ๆ มีความน่าเช่ือถือเพียงใด โดยใช้ค่าดชันีทดสอบความเหมาะสมของโมเดลจาก
ตาราง 3.3 แสดงค่าดชันีความสอดคลอ้งกลมกลืนของโมเดล ดงัน้ี (Byrne, 2001; กริช แรงสูงเนิน, 2554 
อา้งถึง Kline, 2005; ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2555;  เอกสาร ประกอบการอบรมเทคนิคการวเิคราะห์สมการ
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โครงสร้าง(Structural Equation Modeling: SEM) ด้วยโปรแกรม AMOS โดย รศ.ดร.กัลยา วานิชย์
บญัชา เม่ือวนัท่ี 23-25 พฤศจิกายน 2554 ; เอกสารประกอบการอบรม “การวิเคราะห์สถิติด้วยโมเดล
สมการโครงสร้าง (Structural Equation Modeling))  

 
ตารางที ่3.3 แสดงค่าดชันีความสอดคลอ้งกลมกลืนของโมเดล 
 

สัญญา
ลกัษณ์ 

ค่าสถิติ วตัถุประสงค ์ เกณฑ ์ การพิจารณา 

CMIN-p Chi-square 
Probability Level 

เพื่อตรวจสอบค่า
ความน่าจะเป็นของ
ไคสแควร์ ซ่ึงจะตอ้ง
ไม่มีนยัส าคญัทาง
สถิติ 

P > 0.05 ค่า p ตอ้งมากกวา่ 0.05 
ค่า p ยิง่มากยิง่ดี 

CMIN/df Relative  
Chi-square 

ตรวจสอบวา่ตวัแบบ
มีความสอดคลอ้งกบั
ขอ้มูลเชิงประจกัษ ์

< 3 ค่า CMIN/df ตอ้ง 
นอ้ยกวา่ 3  
ค่า CMIN/df เขา้ใกล ้0 
ยิง่ดี 

GFI Goodness of Fit 
Index 

เพื่อวดัระดบัความ
กลมกลืน
เปรียบเทียบโดยมีค่า
ระหวา่ง 0 - 1.00 

> 0.90 ค่า GFI ตอ้งมากกวา่ 
0.90 
ค่า GFI เขา้ใกล ้1  ยิง่ดี 

AGFI Adjusted 
Goodness Fit 
Index 

เพื่อวดัระดบัความ
กลมกลืน
เปรียบเทียบโดยมีค่า
ระหวา่ง 0 - 1.00 

> 0.90 ค่า AGFI ตอ้งมากกวา่ 
0.90 
ค่า AGFI เขา้ใกล ้1  
ยิง่ดี 
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ตารางที ่3.3 (ต่อ) 
 

สัญญา
ลกัษณ์ 

ค่าสถิติ วตัถุประสงค ์ เกณฑ ์ การพิจารณา 

CFI Comparative Fit 
Index 

เพื่อวดัความ
สอดคลอ้งกลมกลืน 
โดยมีค่าระหวา่ง  
0-1.00 

> 0.90 ค่า CFI ตอ้งมากกวา่ 
0.90 
ค่า CFI เขา้ใกล ้1  ยิง่ดี 

RMSEA Root Mean Square 
Error of 
Approximation 

เพื่อบอกค่าความ
คลาดเคล่ือนของตวั
แบบในรูปของราก
ของค่าเฉล่ียก าลงั
สองของความ
คลาดเคล่ือน 

< 0.08 ค่า RMSEA ตอ้ง 
นอ้ยกวา่ 0.08 
ค่า RMSEA เขา้ใกล ้0 
ยิง่ดี 

SRMR Standardized Root 
Mean Square 
Residual 

เพื่อวดัความ
สอดคลอ้งกลมกลืน
ในรูปความ
คลาดเคล่ือน 

< 0.08 ค่า SRMR ตอ้งนอ้ย
กวา่ 0.08 

    
    จากตาราง 3.3 แสดงค่าดัชนีความสอดคล้องกลมกลืนของโมเดล ผู ้วิจ ัยจึงเลือกใช ้
ค่าดัชนี  ทั้ ง  7 รายการ ได้แก่  X2, X2/df, GFI1 , AGFI, CFI, RMSEA และ  RMR มาทดสอบความ
สอดคล้อง กลมกลืนของโม เดลตามสมมติฐานกับข้อมูล เชิ งประจักษ์  มี รายละเอียดดัง น้ี 
(Diamantopoulos  and Siguaw, 2000 ; Schumacker and Lomax, 2010)        

1. การทดสอบค่าสถิติไคสแควร์ (Chi-Square: X2) เป็นค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบความสอดคลอ้ง
กลมกลืนของโมเดลสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์ ถา้ค่าสถิติไคสแควร์มีค่าสูงมากและมีนยัส าคญั
ทางสถิติ แสดงวา่ฟังก์ชนัความกลมกลืนมีค่าแตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติหรืออีกนยัหน่ึง 
คือโมเดลตามสมมติฐานยงัไม่กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์ซ่ึงผูว้จิยัตอ้งด าเนินการปรับโมเดลต่อไป
จนค่าสถิติไคสแควร์ท่ีทดสอบไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ นั่นคือค่าระดบันัยส าคญัทางสถิติ (p) มากกว่า 
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0.05 จึงแสดงวา่โมเดลตามสมมติฐานมีความสอดคลอ้ง กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์ (สุภมาส องัศุ
โชติ และคณะ, 2554 ; Schumacker and Lomax, 2010)       

2. Model and The Independent Model With The Saturated Model (X2/df)) ค่า X2/df เป็นค่า
ไ ค ส แ ค ว ร์  (Chi-Square:  X2)  ห าร ด้ ว ย ค่ า  degrees of freedom โด ยทั่ ว ไ ป แ ล้ ว ค่ า ท่ี ไ ด้ ต้ อ ง 
นอ้ยกวา่ 3 จะเป็นค่าท่ีดีและค่าท่ีเขา้ใกลห้รือเท่ากบั 0 จะเป็นค่าท่ีดีท่ีสุด    

3. การทดสอบดชันีวดัระดบัความสอดคล้องกลมกลืน (Goodness of Fit Index: GFI) ควร
อยูร่ะหวา่ง 0 และ 1 โดยค่า 1 หมายถึงค่าช้ีวดัท่ีแสดงวา่โมเดลนั้นๆ มีความสอดคลอ้งกลมกลืนท่ีสุด แต่
หากหากค่า GFI มีค่าดชันีมากกวา่ 0.90 เป็นระดบัท่ีโมเดลควรถูกยอมรับ 

4. การทดสอบดชันีวดัระดบัความสอดคลอ้งกลมกลืนท่ีปรับแก้แลว้ (Adjusted Goodness 
Fit Index: AGFI) ควรมีค่าอยูร่ะหวา่ง 0 และ 1 โดยค่า 1 หมายถึงค่าช้ีวดัท่ีแสดงวา่โมเดลนั้นๆ มีความ
สอดคลอ้งกลมกลืนท่ีสุด แต่หากค่า AGFI มีค่าดชันีมากกวา่ 0.90 เป็นระดบัท่ีโมเดลควรถูกยอมรับ      

5. การทดสอบค่าดัชนีวดัความสอดคล้องกลมกลืนเชิงสัมพทัธ์ (Comparative Fit Index: 
CFI) จะพิจารณาความสอดคลอ้งกลมกลืนเชิงสัมพทัธ์ โดยค่า CFI อยูร่ะหวา่ง 0 และ 1 แต่หากค่า CFI 
มีค่าดชันีมากกวา่ 0.90 เป็นระดบัท่ีโมเดลควรถูกยอมรับ     

6. การทดสอบค่าดชันีรากท่ีสองของค่าเฉล่ียความคลาดเคล่ือนโดยประมาณ (Root Mean 
Squared Error of Approximation:  RMSEA)  เ ป็ น ค่ า ส ถิ ติ จ า ก ข้ อ ต ก ล ง เ บ้ื อ ง ต้ น เ ก่ี ย ว กั บ 
ค่าไคสแควร์ว่าโมเดลตามสมมติฐานมีความเท่ียงตรงนั้นไม่สอดคล้องกับความจริง RMSEA ควรมี 
ค่าอยูร่ะหวา่ง 0.05-0.08 หรือนอ้ยกวา่ 0.08 ซ่ึงแสดงวา่โมเดลตามสมมติฐานมีความสอดคลอ้งกลมกลืน
กบัขอ้มูลเชิงประจกัษแ์ละค่าท่ีเขา้ใกล ้0 ถือวา่เป็นค่าท่ีดีท่ีสุด 

7.  การทดสอบดชันีวดัความสอดคล้องกลมกลืนในรูปความคลาดเคล่ือน (Standardized 
Root Mean Square Residual: SRMR) คือรากท่ีสองของค่าเฉล่ียก าลังสองของส่วนท่ีเหลือมาตรฐาน 
เป็นค่าดชันีความคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standardized Residual) ซ่ึงเป็นค่าความคลาดเคล่ือนหารดว้ย
ค่าความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของการประมาณค่า (Estimated Standard Error) โดยควรจะมีค่านอ้ยกวา่ 
0.05 จึงจะถือได้ว่าแบบจ าลองสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจกัษ์ (Schumacker and Lomax, 
2010)  

สถิติท่ีใช้ตรวจสอบความสอดคล้องกลมกลืนของโมเดลตามสมมติฐานกับข้อมูลเชิง
ประจกัษ์นั้น ใช้พิจารณาโมเดลตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้หากค่าสถิติท่ีค  านวณไดไ้ม่เป็นไปตามเกณฑ์ท่ี
ก าหนดต้องปรับโมเดลใหม่  โดยอาศัยเหตุผลเชิงทฤษฎีและค่าดัชนีปรับแต่งโมเดล (Model 
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Modification Indices) ซ่ึงเป็นค่าสถิติเฉพาะของพารามิเตอร์แต่ละตวัท าการปรับโมเดลจนไดโ้มเดลมี
ความสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษแ์ละมีค่าสถิติตามเกณฑท่ี์ก าหนด   

ขั้ น ท่ี  5 ผู ้ วิ จ ั ย ท า ก า ร ป รั บ โ ม เด ล ใ ห ม่  (Re-specified Model)  ห า ก พ บ ว่ า 
ผลการวิเคราะห์แสดงถึงการไม่ยอมรับในโมเดลจะท าการปรับโมเดลตามค าแนะน าของค่า M.I 
(Modification Indices) จากนั้ น จึงท าการให้โปรแกรม AMOS วิ เคราะห์ใหม่ อีกค ร้ังจนกระทั่ง 
ผลการวเิคราะห์เป็นท่ียอมรับ 

ขั้นท่ี 6 แปลผลการวิเคราะห์สถิติท่ีได ้เป็นการสรุปผลงานวิจยัตามค่าสถิติท่ีก าหนดไวเ้พื่อ
ตอบวตัถุประสงคแ์ละสมมติฐานของการวจิยั 

 
3.6  บทสรุป 

การศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไรและ
ผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยท่ี์จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงผูว้ิจยัได้
ก าหนดประชากร เคร่ืองมือ วิธีการรวบรวมขอ้มูล และเทคนิคการวเิคราะห์องคป์ระกอบเชิงส ารวจ โดย
เร่ิมการทบทวนวรรณกรรม เก็บขอ้มูลจากรายงานประจ าปี งบการเงิน ทดสอบทางสถิติการวิเคราะห์
องคป์ระกอบเชิงยนืยนัและการวเิคราะห์เส้นทาง (Path Analysis) 
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บทที ่4 
ผลการศึกษา 

 
ในบทน้ีจะกล่าวถึงผลท่ีไดจ้ากการวเิคราะห์ขอ้มูลตามท่ีไดเ้สนอไวใ้นบทท่ี 3 ซ่ึงการศึกษา

คร้ังน้ีมุ่งเน้นในการศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร 
และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีอยู่
ในกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน โดยในการศึกษาได้ใช้สัดส่วนโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
สัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ ตวัแบบการจดัการก าไรของ Beatty et al. (1995) และ Beatty 
และ Harris (1999) และผลการด าเนินงานซ่ึงแบ่งเป็น 2 ตวัวดั คือ อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม (Net Interest Margin) และ อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMELS Ratio) ซ่ึงขอ้มูล
ท่ีน ามาศึกษาเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ  

ในการศึกษาน้ีได้แบ่งการวิเคราะห์ข้อมูลออกเป็น 4 ส่วน คือ การวิเคราะห์ข้อมูล 
เชิงพรรณนาเพื่ออธิบายลกัษณะทัว่ไปของขอ้มูล และการวิเคราะห์เชิงอนุมานเพื่อทดสอบสมมติฐาน 
ดงัน้ี 

4.1  การวเิคราะห์ขอ้มูลทัว่ไปของกลุ่มตวัอยา่ง ไดแ้ก่ 
4.1.1 ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย 
4.1.2 ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย 
4.1.3 ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลการจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทย 
4.1.4 ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทย 

4.2  การวเิคราะห์การตรวจสอบขอ้มูลก่อนการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง 
4.3  การวเิคราะห์ขอ้มูลตามวตัถุประสงคข์องงานวจิยั ไดแ้ก่   

4.3.1 ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของคณะกรรมการ การจดัการก าไร และผลการ
ด าเนินงาน 

4.3.2 ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของโครงสร้างผูถื้อหุ้น การจดัการก าไร และ 
ผลการด าเนินงาน  
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4.4 การวิเคราะห์เส้นทางความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุท่ีมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของ
ธนาคารพาณิชยไ์ทย 
 
4.1  การวเิคราะห์ข้อมูลทัว่ไปของกลุ่มตัวอย่าง  

4.1.1  ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย  
ในการศึกษาน้ีไดศึ้กษาโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ในส่วนน้ีเป็นการวดัสัดส่วน
เปอร์เซ็นต์การถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ จากผลการวิเคราะห์ข้อมูลสามารถอธิบายสัดส่วน 
การถือหุน้โดยผูถื้อหุน้ต่างชาติ ไดด้งัต่อไปน้ี 
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ภาพที ่4.1  สัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุน้ต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.1  (ต่อ)  
 

จากภาพท่ี 4.1 พบว่า สัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 ธนาคาร ซ่ึงธนาคารท่ีมี
สัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติสูงสุด 3 อันดับแรก ได้แก่ ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย (96%) 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา (76%) และ ธนาคารกสิกรไทย (49%) และยงัพบว่า ธนาคารท่ีมีสัดส่วน 
การถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติสูงสุด 2 อนัดบัแรกนั้น มีธนาคารในต่างประเทศเป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่ 
คือ ธนาคารซีไอเอม็บี ไทย ถือหุน้โดย CIMB Bank Berhad เป็นกลุ่มธนาคารซีไอเอ็มบีท่ีจดทะเบียนใน
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ประเทศมาเลเซีย ธนาคารกรุงศรีอยุธยาถือหุ้นโดยธนาคารแห่งโตเกียว-มิตซูบิชิ ยูเอฟเจ (BTMU) 
ประเทศญ่ีปุ่น ในขณะท่ีธนาคารท่ีมีแนวโนม้ของสัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติเพิ่มข้ึน ไดแ้ก่ 
ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย (95% - 97%) และ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา (72% - 77%)  ธนาคารท่ีมีแนวโน้ม
ของสัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุน้ต่างชาติลดลง ไดแ้ก่ บริษทัทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) (49% - 24%) 
ธนาคารไทยพาณิชย ์(37% - 15%) ธนาคารเกียรตินาคิน (34% - 15%) และธนาคารกรุงไทย (20% - 
11%)  ส่วนธนาคารท่ีมีแนวโน้มของสัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง 
ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารทหารไทย บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) และ บริษทั 
แอล เอช ไฟแนนเชียล กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) และธนาคารท่ีมีแนวโน้มของสัดส่วนการถือหุ้นโดย 
ผูถื้อหุน้ต่างชาติคงท่ี ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย (49%)  

4.1.2  ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลคณะกรรมการต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย 
ในการศึกษาน้ีไดศึ้กษาสัดส่วนคณะกรรมการต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  จากรายงานประจ าปี ตั้ งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง  
ผลการวิเคราะห์สัดส่วนของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย ในส่วนน้ีเป็น
การวดัสัดส่วนของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีอยู่มีบทบาทในการด าเนินงานในธนาคาร จาก 
ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลสามารถอธิบายสัดส่วนของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ ไดด้งัต่อไปน้ี 

     
ภาพที ่4.2  สัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.2  (ต่อ)  
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ภาพที ่4.2  (ต่อ)  
 

จากภาพท่ี 4.2 พบว่า สัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 ธนาคาร ซ่ึงธนาคารท่ีมี
สัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติสูงสุด 3 อนัดับแรก ได้แก่ ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย (50%) 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา (50%) และ ธนาคารทหารไทย (33.33%) และยงัพบว่า ธนาคารท่ีมีสัดส่วน
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติสูงสุด 2 อนัดบัแรกนั้น มีธนาคารในต่างประเทศเป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่ 
คือ ธนาคารซีไอเอม็บี ไทย ถือหุน้โดย CIMB Bank Berhad เป็นกลุ่มธนาคารซีไอเอ็มบีท่ีจดทะเบียนใน
ประเทศมาเลเซีย ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ถือหุ้นโดยธนาคารแห่งโตเกียว-มิตซูบิชิ ยูเอฟเจ (BTMU) 
ประเทศญ่ีปุ่น จึงมองไดว้า่นอกจากจะถือหุน้ในจ านวนท่ีมากยงัมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติเขา้มา
ด าเนินการบริหารงานในจ านวนท่ีสูงอีกดว้ย ส่วนแนวโน้มของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของ 
ทุกธนาคารมีลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง  

4.1.3  ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลการจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทย 
ในการศึกษาน้ีได้ศึกษาการจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย งบการเงิน ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ผลการวเิคราะห์การจดัการ
ก าไรจากตวัแบบจ าลองการจดัการก าไรของ Beatty et al. (1995) และ Beatty and Harris (1999) จาก 
ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลสามารถอธิบายการจดัการก าไร ไดด้งัต่อไปน้ี 
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 ภาพที ่4.3  การจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.3 (ต่อ) 
    
   จากภาพท่ี 4.3 พบว่า การจดัการก าไรของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ท่ีได้ท าการทดสอบจากแบบจ าลอง
ของ Beatty et al. (1995) และ Beatty และ Harris (1999) โดยจะเป็นการวดัการจดัการก าไรท่ีผ่านการ
จดัการรายการคงคา้งโดยใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหาร หากรายการคงคา้งโดยใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหารของ
ธนาคารมีค่าเป็นบวก แสดงวา่มีลกัษณะการจดัการก าไรให้มีตวัเลขสูงข้ึน ในทางกลบักนั หากรายการ
คงคา้งโดยใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหารมีค่าเป็นลบ แสดงวา่มีการจดัการให้ตวัเลขก าไรต ่าลง ซ่ึงธนาคารท่ี
มีการจดัการก าไรใหมี้ตวัเลขสูงข้ึนสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) (0.147) 
ธนาคารกรุงเทพ (0.092) บริษทัทิสโก ้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (0.044) และ และธนาคารท่ีมี
การจดัการก าไรใหมี้ตวัเลขต ่าลงสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารเกียรตินาคิน (-0.128) ธนาคารทหาร
ไทย (-0.114) และ ธนาคารซีไอเอ็ม บี ไทย (-0.110) นอกจากน้ี ยงัพบวา่ แนวโนม้ของการจดัการก าไร
ของทุกธนาคารมีลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง และส่วนใหญ่เป็นลกัษณะของการจดัการตวัเลข
ก าไรใหต้ ่าลง  
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4.1.4  ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทย 
ในการศึกษาน้ีได้ศึกษาผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้ งแต่ปี  2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ผลการวิเคราะห์ข้อมูลผลการ
ด าเนินงาน ในส่วนน้ีเป็นแบ่งการวดัผลการด าเนินงานเป็น 2 ตวัวดั คือ 1) อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ีย
สุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin) และ 2) อัตราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMELS 
Ratio) จากผลการวเิคราะห์ขอ้มูลสามารถอธิบายผลการด าเนินงานทั้ง 2 ตวัวดั ไดด้งัต่อไปน้ี 

4.1.4.1 ผลการวเิคราะห์อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (Net Interest Margin)  
     

 
ภาพที ่4.4  อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.4  (ต่อ) 
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จากภาพท่ี 4.4 พบว่า อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชย์
ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ในภาพรวม
มีค่าตัวเลขของอัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวมไม่ เกิน 10% ซ่ึง The American 
International Assurance (AIA) ไดก้  าหนดเกณฑ์ในการจดัอนัดบัธนาคารท่ีดีท่ีสุดโดยประเมินระดบัผล
การด าเนินงานทางการเงิน (AIA, 1996) โดยก าหนดเกณฑ์ของอัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วมไวไ้ม่นอ้ยกวา่ 4.5% ซ่ึงอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเป็นอตัราส่วนท่ีบ่ง
บอกถึงความสามารถในการบริหารงานของธนาคาร เป็นเคร่ืองมือช้ีวดัท่ีสะทอ้นความสามารถในการ
หารายไดข้องธนาคารพาณิชยจ์ากส่วนต่างระหวา่งดอกเบ้ียรับและดอกเบ้ียจ่ายของธนาคาร ดอกเบ้ียรับ
คือรายได้หลักของธนาคารท่ีมาจากการให้สินเช่ือ (เงินให้สินเช่ือแก่ลูกหน้ี) ส่วนดอกเบ้ียจ่ายคือ 
ค่าใช้จ่ายของธนาคารท่ีเกิดจากการรับฝากเงินจากลูกค้า (เงินรับฝาก) โดยจะเห็นได้ว่าธนาคารท่ีมี
อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงเทพ 
(6.22%) ธนาคารกรุงไทย (5.35%) และ ธนาคารเกียรตินาคิน (5.07%) มีอตัราส่วนฯ ไม่นอ้ยกวา่ 4.5% 
นอกจากน้ี ยงัพบว่า ธนาคารท่ีมีแนวโน้มของอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเพิ่มข้ึน 
ไดแ้ก่ ธนาคารไทยพาณิชย ์ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย และ บริษทัแอล เอช 
ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ส่วน ธนาคารท่ีมีแนวโน้มของอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วมลดลง ไดแ้ก่ ธนาคารทหารไทย นอกเหนือจากนั้นมีแนวโนม้เป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึน
และลดลง นั่นหมายความว่าส่วนใหญ่ธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยมีอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมอยู่ในเกณฑ์การจดัอนัดบัการประเมิน
ธนาคารท่ีดี แสดงว่าธนาคารมีความสามารถในการสร้างรายได้จากการใช้สินทรัพยข์องธนาคาร มี
ความสามารถในการรับช าระดอกเบ้ียจากการใหสิ้นเช่ืออยูใ่นเกณฑท่ี์ดี  

4.1.4.2  ผลการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMELS Ratio)  
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS เป็นเคร่ืองมือวดัประสิทธิภาพการด าเนินงาน ต่อมาได้

พฒันาเป็นเคร่ืองมือทางการเงินเพื่อสร้างสัญญาณเตือนภยัล่วงหน้า (Early Warning System) โดยการ
วิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS จะวิเคราะห์ความสามารถในแต่ละดา้นของการด าเนินงาน
ของธนาคาร ซ่ึงอกัษรแต่ละตวัของ CAMELS แทนองคป์ระกอบส าคญัใน 5 มุมมอง จะท าหนา้ท่ีเฝ้าดู
แต่ละเร่ืองแตกต่างกนั แต่ทุกตวัมีความสัมพนัธ์กนั ซ่ึงแบ่งเป็น 5 มุมมอง ไดแ้ก่ 1. ความเพียงพอของ
เงินทุน (Capital Adequacy) 2. คุณภาพของสินทรัพย ์(Asset quality) 3. ความสามารถในการบริหาร 
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(Management Efficiency) 4. ความสามารถในการท าก าไร (Earnings Ability) และ 5. สภาพคล่อง 
(Liquidity) ซ่ึงสามารถอธิบายไดด้งัต่อไปน้ี  
        1. ความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy)  
       1.1 อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง  
         
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที ่4.5  อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.5  (ต่อ)  
     

จากภาพท่ี 4.5 พบว่า อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้ งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ในภาพรวมมี 
ค่าตวัเลขของอตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงไม่เกิน 25% โดยธนาคารท่ีมีอตัราส่วนเงินกองทุน
ต่อสินทรัพยเ์ส่ียงในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทิสโกไ้ฟแนนเชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
(18.56%) ธนาคารกรุงเทพ (18.13%) และ ธนาคารกสิกรไทย (18.01%) นอกจากน้ี ยงัพบวา่ ธนาคารท่ีมี
แนวโนม้ของอตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มข้ึน ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงไทย ส่วนธนาคารอ่ืน ๆ 
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มีแนวโนม้เป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง อตัราส่วนน้ีแสดงให้เห็นวา่ธนาคารมีความเขม้แข็งใน
การมีเงินทุนเพียงพอกบัความเส่ียงต่าง ๆ ในการด าเนินงาน เช่น ความผนัผวนทางดา้นธุรกิจ หน้ีสูญ 
การลงทุนท่ีมีผลตอบแทนต ่า ผลตอบแทนผนัผวน ความเส่ียงจากผลขาดทุนในภาวะวิกฤต ความเส่ียง
ในช่วงเศรษฐกิจขาลง เป็นตน้ ซ่ึงสอดคล้องกบั AIA ได้ก าหนดเกณฑ์ของอตัราส่วนเงินกองทุนต่อ
สินทรัพยเ์ส่ียงไม่นอ้ยกวา่ 8% และตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ก าหนดให้บริษทัเงินทุนตอ้ง
ด ารงเงินกองทุนโดยอ้างอิงจากหลักเกณฑ์ Basel III ของ BCBS ซ่ึงประกอบไปด้วย  3 Pillar โดย  
Pillar 1 เป็นหลักเกณฑ์ท่ีก าหนดอตัราส่วนเงินกองทุนขั้นต ่าต่อสินทรัพย์เส่ียงท่ีธนาคารต้องด ารง 
เพื่อรองรับความเส่ียงท่ีส าคญั ไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นเครดิต ความเส่ียงดา้นตลาด และความเส่ียงดา้นการ
ปฏิบติัการ โดยอตัราส่วนเงินกองทุนทั้งส้ินตอ้งไม่ต ่ากวา่ 8.5% ซ่ึงถา้มองจากค่าตวัเลขของทุกธนาคาร
มีการส ารองเงินทุนขั้นต ่าสูงกวา่เกณฑ์ท่ีหน่วยงานท่ีมีหนา้ท่ีก ากบัดูแลธนาคารพาณิชยไ์ทยก าหนดไว ้
แสดงใหเ้ห็นวา่ธนาคารมีฐานะการเงินท่ีมัน่คง มีเงินทุนส ารองท่ีเพียงพอต่อความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน 

1.2  อตัราส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินทรัพยร์วม 
 

   
ภาพที ่4.6  อตัราส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง  
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ภาพที ่4.6 (ต่อ) 
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   จากภาพท่ี 4.6 พบว่า อตัราส่วนของผูถื้อหุ้นต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ซ่ึงจะเห็นไดว้่า
ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนของผูถื้อหุ้นต่อสินทรัพย์รวมในภาพรวมสูงสุด 3 อันดับแรก ได้แก่ บริษัท 
ทุนธนชาตจ ากัด  (มหาชน) (20.78%) ธนาคารเกียรตินาคิน  (14.93%) และ บ ริษัทแอล เอช  
ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (12.97%) ส่วนใหญ่ทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนของผูถื้อ
หุ้นต่อสินทรัพยร์วมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ซ่ึงสอดคล้องกบั AIA ท่ีไดก้  าหนดเกณฑ์
ของอัตราส่วนของผูถื้อหุ้นต่อสินทรัพย์รวมต้องไม่น้อยกว่า 4-6% ซ่ึงอัตราส่วนน้ีแสดงถึงความ
เพียงพอของเงินทุนของธนาคารเพื่อรองรับเหตุการณ์ท่ีไม่คาดฝันต่าง ๆ ในการด าเนินงาน ถา้อตัราส่วน
น้ีมีค่าสูงแสดงวา่จะส่งผลดีต่อผูฝ้ากเงินและเจา้หน้ีของธนาคาร  
    2.  คุณภาพของสินทรัพย ์(Asset quality)  
       2.1 อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม 
  

 
ภาพที ่4.7  อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวมของธนาคารพาณิชย์
ไทย 11 แห่ง 
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อ  ์ตราส์  วนส  ์นเช  ์อท  ์ไม  ์ก  ์อให  ์เก  ์ดรายได  ์ส  ์ทธ  ์ต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของธนาคารกร  ์งไทย (KTB)
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ภาพที ่4.7 (ต่อ) 
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อ  ์ตราส์  วนส  ์นเช  ์อท  ์ไม  ์ก  ์อให  ์เก  ์ดรายได  ์ส  ์ทธ  ์ต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของธนาคารเก  ์ยรต  ์นาค  ์น (KKP)
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อ  ์ตราส์  วนส  ์นเช  ์อท  ์ไม  ์ก  ์อให  ์เก  ์ดรายได  ์ส  ์ทธ  ์ต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของบร  ์ษ  ์ทท  ์สโก  ์ไฟแนนเช  ์ยลกร  ์์ ป จ  ์าก  ์ด 
(มหาชน) (TISCO)
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อ  ์ตราส์  วนส  ์นเช  ์อท  ์ไม  ์ก  ์อให  ์เก  ์ดรายได  ์ส  ์ทธ  ์ต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของธนาคารซ  ์ไอเอ  ์มบ  ์ไทย 
(CIMBTHAI)

2556

2557

2558

2559

2560

2561

2562

2563

0.00%
1.00%
2.00%
3.00%
4.00%
5.00%
6.00%
7.00%
8.00%
9.00%

10.00%

SCB
KBANK

BBL
KTB

BAY
TCAP

TMB
CIMBT

KKP
TISCO

LHFG

1.57%
2.23%

1.14%
1.95%

0.95%

6.41%

1.35%

4.25%

2.98%

1.61% 2.00%

อ  ์ตราส์  วนส  ์นเช  ์อท  ์ไม  ์ก  ์อให  ์เก  ์ดรายได  ์ส  ์ทธ  ์ต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวม



102 

จากภาพท่ี 4.7 พบวา่ อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินให้สินเช่ือรวม
ของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 
11 แห่ง ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินให้สินเช่ือรวมในภาพรวม
สูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) (6.41%) ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย (4.25%) 
และ ธนาคารเกียรตินาคิน (2.98%) ส่วนใหญ่ทุกธนาคารมีแนวโน้มของอัตราส่วนของสินเช่ือท่ี 
ไม่ก่อให้เกิดรายได้สุทธิต่อเงินให้สินเช่ือรวมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง การท่ีธนาคารมี
สินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดสู้งนั้นคือ การท่ีธนาคารไม่สามารถรับช าระหน้ีจากการให้สินเช่ือได ้ซ่ึงถา้
มีตวัเลขของอตัราส่วนน้ีสูง แสดงให้เห็นว่า ธนาคารมีความเส่ียงของการให้สินเช่ือจากท่ีลูกหน้ีไม่
สามารถช าระหน้ีหรือเกิดโอกาสท่ีลูกหน้ีจะไม่ช าระหน้ีคืน หรือคุณภาพของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิด
รายได ้(NPLs) จนเป็นเหตุให้ธนาคารถูกปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือลง ซ่ึงถา้เปรียบเทียบกบัเกณฑ์
ในการจดัอนัดบัของธนาคารท่ีดีท่ีสุดของ AIA จะพบวา่ ตวัเลขอตัราส่วนสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได้
สุทธิต่อเงินให้สินเช่ือรวมของธนาคารพาณิชย์ไทยสูงกว่าเกณฑ์ท่ี  AIA ก าหนดต้องน้อยกว่า 4% 
โดยเฉพาะบริษทั ทุนธนชาติ จ ากดั (มหาชน) มีอตัราส่วนสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดต่้อเงินให้สินเช่ือ
รวมในภาพรวมเฉล่ียมากกว่าเกณฑ์ท่ีก าหนด ซ่ึงถ้าดูจากแนวโน้มของอัตราส่วนฯ ของบริษัท 
ทุนธนชาติ จ ากดั (มหาชน) จะสูงข้ึนในปี 2562 ท่ีมีการขายหุน้ธนาคารธนชาติใหก้บัธนาคารทหารไทย   

2.2 อตัราส่วนระหวา่งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที ่4.8  อตัราส่วนระหวา่งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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อ  ์ตราส์  วนค  ์าเผ  ์อหน  ์สงส  ์ยจะส  ์ญต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของธนาคารไทยพาณ  ์ชย  ์ (SCB) 

2556

2557

2558

2559

2560

2561

2562

2563



103 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที ่4.8 (ต่อ) 
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ภาพที ่4.8 (ต่อ) 
 

จากภาพท่ี 4.8 พบว่า อตัราส่วนค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวมของธนาคาร
พาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง 
ธนาคารท่ีมีอัตราส่วนระหว่างค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวมในภาพรวมสูงสุด  
3 อันดับแรก ได้แก่ ธนาคารกรุงเทพ (6.51%) ธนาคารกรุงไทย (5.46%) และ ธนาคารกสิกรไทย 
(4.83%) ธนาคารท่ีมีแนวโนม้ของอตัราส่วนระหวา่งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวมเพิ่มข้ึน
ทุกปี ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย แต่ธนาคารส่วนใหญ่มีแนวโน้มของอตัราส่วนระหวา่งค่าเผื่อหน้ีสงสัย
จะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง เม่ือเปรียบเทียบกบัเกณฑ์ในการจดั
อนัดบัของธนาคารท่ีดีท่ีสุดของ AIA จะพบวา่ ตวัเลขอตัราส่วนค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือ
รวมของธนาคารพาณิชยไ์ทยสูงกว่าเกณฑ์ท่ี AIA ก าหนดตอ้งน้อยกว่า 1.5% อตัราส่วนฯ น้ียิ่งต ่ายิ่งดี  
ถ้ามองจากตวัเลขของธนาคารพาณิชยไ์ทยมีค่าสูงกว่าท่ีก าหนดส่งผลให้ธนาคารมีความเส่ียงเร่ือง
คุณภาพของสินทรัพย ์การท่ีธนาคารมีการตั้งส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญนัน่ คือจ านวนท่ีกนัไวส้ าหรับ
ลูกหน้ีท่ีธนาคารคาดวา่จะเก็บเงินไม่ไดจ้ากการท่ีธนาคารมีการให้สินเช่ือ โดยธนาคารพาณิชยมี์การตั้ง
ส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญตามเกณฑ์ของธนาคารแห่งประเทศไทยตามล าดับชั้นของลูกหน้ีและ 
ตามการให้สินเช่ือแต่ละประเภท การประมาณการอาจท าไดโ้ดยอาศยัประสบการณ์ท่ีผ่านมาในอดีต 
สภาพของตลาดในปัจจุบัน และการวิเคราะห์ลูกหน้ีค้างช าระ เม่ือมองจากตัวเลขของธนาคารท่ีมี 
ค่าตวัเลขสูง แสดงให้เห็นว่า ธนาคารมีแนวโน้มท่ีจะมีความเส่ียงในการเรียกเก็บหน้ีไม่ได้จากการ
วิเคราะห์ในอดีตท่ีผ่านมา ซ่ึงอตัราส่วนค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือไม่ควรมีค่าสูง ถา้ยิ่งมี 
ค่าสูงยิง่ควรระมดัระวงัในคุณภาพของสินเช่ือ อาจส่งผลให้เกิดปัญหาดา้นสินเช่ือแก่ธนาคารได ้รวมถึง
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อ  ์ตราส์  วนค  ์าเผ  ์อหน  ์สงส  ์ยจะส  ์ญต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวม
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เป็นส่ิงท่ีสะทอ้นถึงลกัษณะของการจดัการก าไรในมุมมองของธนาคารในการตั้งส ารองค่าเผือ่หน้ีสงสัย
จะสูญท่ีเกิดข้ึนจากการใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหารรวมอยูด่ว้ย 

2.2 อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วม 

 
ภาพที ่4.9  อตัราส่วนเงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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2556

2557

2558

2559

2560

2561

2562

2563

67.50% 64.58% 66.08% 65.95% 65.32% 67.04% 64.22%
57.26%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

80.00%

90.00%

100.00%

BBL
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ภาพที ่4.9 (ต่อ) 
 
    จากภาพท่ี 4.9 พบวา่  อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วมของธนาคาร
พาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง
ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วมในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก 
ไดแ้ก่ บริษทัทิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (87.23%) ธนาคารเกียรตินาคิน (81.09%) และ 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา (78.79%) ทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อ
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อ  ์ตราส์  วนเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมและล  ์กหน  ์ต  ์อส  ์นทร  ์พย  ์รวมของธนาคารซ  ์ไอเอ  ์มบ  ์ไทย 
(CIMBTHAI)
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อ  ์ตราส์  วนเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมและล  ์กหน  ์ต  ์อส  ์นทร  ์พย  ์รวมของบร  ์ษ  ์ทท  ์สโก  ์ไฟแนนเช  ์ยลกร  ์์ ป 
จ  ์าก  ์ด (มหาชน) (TISCO)
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อ  ์ตราส์  วนเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมและล  ์กหน  ์ต  ์อส  ์นทร  ์พย  ์รวม
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สินทรัพยร์วมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง โดยสินทรัพยห์ลกัของธนาคารประกอบไปด้วย
สินทรัพย ์4 ประเภทหลกัคือ สินทรัพยส์ภาพคล่อง เงินลงทุนในสินทรัพย ์เงินให้สินเช่ือแก่ลูกหน้ีและ
ดอกเบ้ียคา้งรับสุทธิ และสินทรัพยอ่ื์น ๆ ซ่ึงสินทรัพยท่ี์มีสัดส่วนท่ีใหญ่ท่ีสุด คือ เงินให้สินเช่ือแก่
ลูกหน้ีและดอกเบ้ียค้างรับสุทธิ ดังนั้ น การท่ีธนาคารมีอัตราส่วนเงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อ
สินทรัพยร์วมสูง แสดงให้เห็นว่า ธนาคารมีแหล่งของสินทรัพยข์นาดใหญ่ท่ีมีความส าคญัและเป็น
แหล่งของสินทรัพยท่ี์น าไปสร้างรายไดใ้ห้แก่ธนาคาร การท่ีอตัราส่วนน้ีมีค่าสูงจะส่งผลดีต่อโอกาสใน
การสร้างรายได้จากดอกเบ้ียสินเช่ือ แต่ก็ส่งผลกระทบทางลบต่อสภาพคล่องและความคล่องตวัทาง
การเงินท่ีรองรับการถอนเงินของผูฝ้ากเงินจะนอ้ยลงดว้ยเช่นกนั  
     3. ความสามารถในการบริหาร (Management Efficiency)  
     3.1 อตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วม 

 

 
ภาพที ่4.10 อตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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อ  ์ตราส์  วนค  ์าใช์  จ  ์ายในการด  ์าเน  ์นงานต  ์อรายได  ์รวมของธนาคารไทยพาณ  ์ชย  ์ (SCB) 
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ภาพที ่4.10 (ต่อ) 
 
 
 
 

46.30%
54.94% 51.95%

45.51%
52.63% 52.31% 53.18% 50.17%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

80.00%

90.00%

100.00%

KKP

อ  ์ตราส์  วนค  ์าใช์  จ  ์ายในการด  ์าเน  ์นงานต  ์อรายได  ์รวมของธนาคารเก  ์ยรต  ์นาค  ์น (KKP)
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อ  ์ตราส์  วนค  ์าใช  ์จ  ์ายในการด  ์าเน  ์นงานต  ์อรายได  ์รวมของบร  ์ษ  ์ทท  ์สโก  ์ไฟแนนเช  ์ยลกร  ์์ ป จ  ์าก  ์ด 
(มหาชน) (TISCO)
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ภาพที ่4.10 (ต่อ) 
     
    จากภาพท่ี 4.10 พบว่า  อตัราส่วนค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานต่อรายได้รวมของธนาคาร
พาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง 
ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วมในภาพรวมต ่าสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ 
ธนาคารไทยพาณิชย ์(35.69%) ธนาคารกสิกรไทย (36.85%) และ บริษทัทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) (39.89%) และทุกธนาคารมีแนวโนม้ของอตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วม
เป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานของธนาคารเป็นค่าใชจ่้ายท่ีเกิดข้ึนจาก
การด าเนินงานของธนาคาร ส่วนใหญ่จะเป็นค่าใชจ่้ายในลกัษณะคงท่ี คือเกิดข้ึนทุกปี แต่ไม่ใช่ค่าใชจ่้าย
ท่ีเกิดข้ึนเท่ากนัทุกปี เช่น ค่าใช้จ่ายเก่ียวกบัพนักงาน ค่าตอบแทนกรรมการ ค่าใช้จ่ายเก่ียวกบัอาคาร 
สถานท่ี อุปกรณ์ ค่าใช้จ่ายเก่ียวกบัเทคโนโลยี mobile application ซ่ึงถา้ลดจ านวนสาขาจะท าโดยการ
ลดจ านวนพนกังานลง นัน่ก็ส่งผลให้ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานลดลง ดงันั้น การเปรียบเทียบค่าใชจ่้าย
ในการด าเนินงานกบัรายได ้ตอ้งมีอตัราส่วนท่ีต ่า เพราะถา้ธนาคารมีค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานท่ีต ่า แต่
สามารถสร้างรายได้ได้ ก็จะถือว่าธนาคารมีความสามารถในการบริหารงาน จากตวัเลขอตัราส่วน
ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยมีความสอดคลอ้งกบัเกณฑ์ของ AIA 
ท่ีก าหนดให้อตัราส่วนฯตอ้งน้อยกวา่ 70% เป็นการแสดงออกวา่ธนาคารมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน
นอ้ยแต่สามารถบริหารจดัการสร้างรายไดใ้นจ านวนท่ีมาก 
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อ  ์ตราส์  วนค  ์าใช์  จ  ์ายในการด  ์าเน  ์นงานต  ์อรายได  ์รวม
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     3.2 อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม 

  
ภาพที ่4.11  อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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อ  ์ตราส์  วนดอกเบ  ์ยจ  ์ายต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของธนาคารไทยพาณ  ์ชย  ์ (SCB) 
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ภาพที ่4.11 (ต่อ) 
 
    จากภาพท่ี 4.11 พบวา่  อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวมของธนาคารพาณิชยไ์ทย
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้ งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ธนาคารท่ีมี
อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินให้สินเช่ือรวมในภาพรวมต ่าสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย 
(1.57%) ธนาคารไทยพาณิชย ์(1.85%) และ ธนาคารทหารไทย (1.87%) และทุกธนาคารมีแนวโนม้ของ
อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินให้สินเช่ือรวมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ดอกเบ้ียจ่ายของ

3.42% 3.18% 3.02%
2.27% 1.99% 2.11% 2.19% 1.84%

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

6.00%

7.00%

8.00%

9.00%

10.00%

CIMBT

อ  ์ตราส์  วนดอกเบ  ์ยจ  ์ายต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของธนาคารซ  ์ไอเอ  ์มบ  ์ไทย (CIMBTHAI)
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อ  ์ตราส์  วนดอกเบ  ์ยจ  ์ายต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวมของบร  ์ษ  ์ทท  ์สโก  ์ไฟแนนเช  ์ยลกร  ์์ ป จ  ์าก  ์ด 
(มหาชน) (TISCO)
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อ  ์ตราส์  วนดอกเบ  ์ยจ  ์ายต  ์อเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อรวม
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ธนาคารเกิดจากเงินรับฝากของลูกคา้ ซ่ึงเป็นแหล่งหน้ีสินท่ีมีสัดส่วนใหญ่ท่ีสุดของธนาคาร และตอ้ง
จ่ายดอกเบ้ียเงินรับฝากให้กบัลูกคา้ โดยปกติธนาคารจะน าเงินรับฝากจากลูกคา้ไปปล่อยกูเ้ป็นเงินให้
สินเช่ือแก่ลูกคา้อีกทอดหน่ึง ดงันั้น ถา้ธนาคารจ่ายดอกเบ้ียในจ านวนท่ีต ่าเม่ือเปรียบเทียบกบัจ านวนเงิน
ใหสิ้นเช่ือท่ีปล่อยออกไป แสดงวา่ ธนาคารมีความสามารถในการบริหารจดัการ  
    3.3 อตัราส่วนรายไดร้วมต่อสินทรัพยร์วม 
   

 
ภาพที ่4.12  อตัราส่วนรายไดร้วมต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.12 (ต่อ) 
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    จากภาพท่ี 4.12 พบว่า อตัราส่วนรายได้รวมต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้ งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ธนาคารท่ีมี
อัตราส่วนรายได้รวมต่อสินทรัพย์รวมในภาพรวมสูงสุด 3 อันดับแรก ได้แก่ ธนาคารกสิกรไทย 
(6.55%) ธนาคารเกียรตินาคิน (6.11%) และ บริษทัทิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (5.92%) 
และทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนรายไดร้วมต่อสินทรัพยร์วมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและ
ลดลง อตัราส่วนรายได้รวมต่อสินทรัพยร์วมควรจะมีค่าตวัเลขท่ีสูง เน่ืองจากเป็นส่ิงท่ีบ่งบอกได้ว่า
ธนาคารใชสิ้นทรัพยเ์พื่อก่อให้เกิดรายไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ อตัราส่วนยิง่สูง ยิง่เป็นตวัช้ีวดัวา่ธนาคาร
มีความสามารถในการบริหารจดัการท่ีดี 
   4. ความสามารถในการท าก าไร (Earnings Ability)  
    4.1 อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
   

 
ภาพที ่4.13  อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.13 (ต่อ) 
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    จากภาพท่ี 4.13 พบว่า อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้ งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ธนาคารท่ีมี
อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วมในภาพรวมทุกปีสูงสุด 3 อนัดบัแรก ได้แก่ บริษทัทุนธนชาต 
จ ากัด (มหาชน) (2.99%) บริษัททิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) (1.86%) และ ธนาคาร 
เกียรตินาคิน (1.78%) และทุกธนาคารมีแนวโนม้ของอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเป็นลกัษณะ
ผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง อตัราส่วนน้ีแสดงให้เห็นถึงความมีประสิทธิภาพของสินทรัพยใ์นการสร้าง
ก าไร ถา้อตัราส่วนน้ีสูง แสดงว่าธนาคารมีความสามารถในท าก าไรไดดี้ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัเกณฑ์ของ 
AIA ท่ีค่าตอ้งไม่นอ้ยกวา่ 1% ยกเวน้ ธนาคารซีไอเอม็ บี ไทย ท่ีมีอตัราส่วนนอ้ยกวา่ 1 ซ่ึงเป็นผลมาจาก
ผลขาดทุนในปี 2559  
    4.2  อตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วม 

     
ภาพที ่4.14  อตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วมของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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ภาพที ่4.14 (ต่อ) 
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   จากภาพท่ี 4.14 พบวา่ อตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วมของธนาคารพาณิชย์
ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ธนาคารท่ีมี
อตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วมในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย 
(48.21%) บริษัททุนธนชาต จ ากัด (มหาชน) (45.24%) และ ธนาคารไทยพาณิชย์ (43.78%) และ 
ทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึน
และลดลง อตัราส่วนน้ีบ่งบอกถึงรายได้อ่ืน ๆ ซ่ึงเป็นรายได้ท่ีเกิดจากท าธุรกรรมอ่ืน ๆ ของธนาคาร 
นอกเหนือจากดอกเบ้ียรับท่ีเป็นรายไดห้ลกั ถา้อตัราส่วนน้ีสูงก็แสดงวา่ธนาคารมีความสามารถในการ
ท าก าไรท่ีดี แต่ถา้มองจากมุมมองของรายไดห้ลกัของธนาคารซ่ึงมาจากดอกเบ้ียรับควรจะมีอตัราท่ีสูง
มากกวา่รายไดอ่ื้น ๆ แต่ถา้อตัราส่วนน้ีสูงจะหมายถึงอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียต่อรายไดร้วมต ่า  
   5. สภาพคล่อง (Liquidity) 
    5.1 อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินฝาก 

   
ภาพที ่4.15  อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินฝากของธนาคารพาณิชยไ์ทย 11 แห่ง 
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อ  ์ตราส์  วนเง  ์นให  ์ส  ์นเช  ์อต  ์อเง  ์นฝาก
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    จากภาพท่ี 4.15 พบว่า อัตราส่วนเงินให้สินเช่ือต่อเงินฝากของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้ งแต่ปี 2556-2563 จ  านวน 11 แห่ง ธนาคารท่ีมี
อัตราส่วนเงินให้สินเช่ือต่อเงินฝากในภาพรวมสูงสุด 3 อันดับแรก ได้แก่ ธนาคารเกียรตินาคิน 
(150.88%) บริษัททิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) (135.84%) และ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา 
(121.15%) และทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือต่อเงินฝากเป็นลักษณะผนัผวน
เพิ่มข้ึนและลดลง โดยอตัราส่วนน้ีบ่งบอกถึงสภาพคล่องของธนาคาร การวิเคราะห์สภาพคล่องเป็นการ
วิเคราะห์เพื่อป้องกนัความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ีธนาคารรับฝากเงินและไม่สามารถน าเงินฝากไปจดัการ
สร้างรายได ้และไม่สามารถช าระหน้ีสินหรือภาระผูกพนัเม่ือถึงก าหนด เน่ืองจากไม่สามารถเปล่ียน
สินทรัพยเ์ป็นเงินสดไดเ้พียงพอ แต่ถา้อตัราส่วนน้ีมีค่ามากกวา่ 100% แสดงวา่ธนาคารมีเงินให้สินเช่ือท่ี
เป็นสินทรัพยม์ากกวา่เงินรับฝากซ่ึงเป็นหน้ีสิน ซ่ึงจะถูกมองวา่ธนาคารอาจปล่อยกูโ้ดยการให้สินเช่ือ
มากกว่าจ านวนเงินท่ีมีอยู่ ท  าให้เกิดภาวะเงินตึง โดยเงินรับฝากของธนาคารนั้ นเป็นแหล่งเงินให้
ธนาคารน าเงินส่วนน้ีไปสร้างรายไดด้อกเบ้ียจากการปล่อยกู ้แต่ถา้ธนาคารมีจ านวนเงินให้สินเช่ือใน
การปล่อยกู้มากเกินไปอาจจะท าให้ธนาคารสูญเสียสภาพคล่องในการปล่อยกู้ โดยเกณฑ์ของ AIA 
อตัราส่วนเงินให้สินเช่ือต่อเงินฝากน้ีตอ้งไม่เกิน 80% ดงันั้น จากตวัเลขอตัราส่วนของธนาคารพาณิชย์
ไทยจะเห็นไดว้า่อตัราส่วนน้ีมีตวัเลขท่ีสูงเกินสัดส่วนท่ีควรจะเป็น อาจส่งผลให้ธนาคารอาจเกิดความ
เส่ียงเก่ียวกบัสภาพคล่องได ้และปัญหาสภาพคล่องมีโอกาสรุนแรงมากข้ึนถา้สินเช่ือท่ีธนาคารปล่อยไป
นั้นมีปัญหาเร่ืองหน้ีสูญ 
 
4.2  การวเิคราะห์การตรวจสอบข้อมูลก่อนการวเิคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง 

4.2.1  ผลการวเิคราะห์ค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปรสังเกต 
    การวิเคราะห์ค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปรสังเกต มีวตัถุประสงค์เพื่ออธิบายหรือบรรยาย 
ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้ เพื่อให้ทราบลกัษณะโดยทัว่ไปของตวัแปรท่ีเก็บรวบรวมได ้และเพื่อ
ทดสอบข้อตกลงเบ้ืองต้น (Assumption) ของการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง (Structural 
Equation Modelling : SEM) โดยน าเสนอค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปร ไดแ้ก่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ 
(FO) คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) การจดัการก าไร (DAs) และผลงานด าเนินงาน ประกอบไป
ดว้ย 2 ตวัแปร ไดแ้ก่ อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (NIM) และ อตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS (CAMEL) ซ่ึงค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปรท่ีวเิคราะห์ มีดงัน้ี 
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1. การตรวจสอบความครบถ้วนของข้อมูล (Valid Data) เพื่อตรวจสอบข้อมูลตวัแปรว่า
ครบถ้วนหรือไม่ เพื่อป้องกันข้อมูลหาย (Missing Data) ก่อนน าไปวิเคราะห์ค่าสถิติอ่ืนท่ีเก่ียวข้อง  
ดงัแสดงในตารางท่ี 4.1  
 
ตารางที ่4.1 แสดงความครบถว้นของขอ้มูล 
 
ตวัแปร กลุ่มตวัอยา่ง 

ขอ้มูลท่ีสมบูรณ์ ขอ้มูลท่ีขาดหาย รวม 
จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ 

FO 176 100.00 0 0.00 176 100.00 
FB 176 100.00 0 0.00 176 100.00 
DAs 176 100.00 0 0.00 176 100.00 
NIM 176 100.00 0 0.00 176 100.00 
CAMEL 176 100.00 0 0.00 176 100.00 
 
   โดย FO   หมายถึง สัดส่วนเปอร์เซ็นตก์ารถือหุน้โดยผูถื้อหุน้ต่างชาติ 
     FB   หมายถึง สัดส่วนคณะกรรมการต่างชาติต่อคณะกรรมการทั้งหมด 
     DAs  หมายถึง รายการคงคา้งท่ีเกิดจากดุลยพินิจของผูบ้ริหาร จากแบบจ าลองของ 
Beatty et al. (1995) และ Beatty and Harris (1999)  
     NIM  หมายถึง อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
     CAMEL หมายถึง อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
 
    จากตารางท่ี 4.1 แสดงความครบถ้วนของข้อมูล พบว่า กลุ่มตวัอย่างจ านวน 176 กลุ่ม
ตวัอย่าง มีตวัแปรสังเกตจ านวน 5 ตวัแปร โดยการบนัทีกขอ้มูลตวัแปรสังเกตทั้ง 5 ตวัแปร มีความ
ครบถ้วนและไม่พบขอ้มูลขาดหาย (Missing Data) จึงสามารถน าขอ้มูลชุดน้ีไปท าการวิเคราะห์ด้วย
ค่าสถิติอ่ืนต่อไป 
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2. การตรวจสอบการแจกแจงข้อมูล (Normality) ของตัวแปรสังเกต เพื่อตรวจสอบ 
การแจกแจงปกติ ซ่ึงเป็นขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ของการตรวจสอบขอ้มูลก่อนการวิเคราะห์โมเดลสมการ
โครงสร้าง เน่ืองจากการวิเคราะห์ค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปรจะท าให้ทราบวา่ลกัษณะการแจกแจงของ
ตวัแปรเป็นแบบใด โดยผูว้ิจยัไดท้  าการวิเคราะห์ดว้ยสถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ การตรวจสอบดว้ยการ
พิจารณาค่าเฉล่ีย (Mean: M) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation: S.D.) ค่าต ่าสุด (Minimum: 
MIN) ค่าสูงสุด (Maximum: MAX) ค่าความเบ้ (Skewness) และค่าความโด่ง (Kurtosis) เพื่อท าให้
สามารถสรุปไดว้า่ตวัแปรในการวจิยัแต่ละตวัมีการแจกแจงปกติหรือไม่ ดงัแสดงในตารางท่ี 4.2  
 
ตารางที ่4.2 แสดงค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าความเบ ้และค่าความโด่ง 
 
ตวัแปร ค่าเฉล่ีย ส่วน

เบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าความเบ ้ ค่าความโด่ง 

FO 0.399 0.255 0.111 0.971 0.974 -0.028 
FB 0.206 0.131 0.050 0.500 0.511 -0.962 
DAs 0.010 0.018 0.000 0.176 7.033 57.098 
NIM 0.042 0.015 0.011 0.092 0.643 0.403 
CAMEL 0.366 0.053 0.203 0.552 0.797 1.942 
 
    จากตารางท่ี 4.2 แสดงค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าความเบ ้และ 
ค่าความโด่ง เป็นขอ้มูลกลุ่มตวัอย่างธนาคารพาณิชยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศ 
พบว่า โครงส ร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติ  (FO) มี ค่ าเฉ ล่ีย  0.399 ค่ าต ่ าสุด  0.111 และค่าสู งสุด  0.971 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) มีค่าเฉล่ีย 0.206 ค่าต ่าสุด 0.050 และค่าสูงสุด 0.500  การจดัการ
ก าไร (DAs) มีค่าเฉล่ีย 0.010 ค่าต ่าสุด 0.000 และค่าสูงสุด 0.176 อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม (NIM) มีค่าเฉล่ีย 0.042 ค่าต ่าสุด 0.011 และค่าสูงสุด 0.092 และ อตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS (CAMEL) มีค่าเฉล่ีย 0.366 ค่าต ่าสุด 0.2033 และค่าสูงสุด 0.552 
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    เม่ือพิจารณาค่าความเบ ้(Skewness) หรือความไม่สมมาตรของแจกแจงในภาพรวม พบว่า 
จากตัวแปรสังเกตจ านวน 5 ตัวแปร ทุกตัวแปรประกอบด้วย โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติ (FO) 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) การจัดการก าไร (DAs) อัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม (NIM) และ อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMEL) มีการแจกแจงในลกัษณะเบข้วา 
โดยค่าความเบ้เป็นบวก ส่วนค่าความโด่ง (Kurtosis) หรือความสูงของการแจกแจงปกติในภาพรวม 
พบวา่ ตวัแปรสังเกต โดยส่วนใหญ่มีค่าความโด่งมากกวา่ปกติ นัน่คือ ค่าความโด่งท่ีค านวณไดม้ากกวา่
ปกติ นั่นคือค่าความโด่งท่ีค านวณได้มีค่าเป็นบวกซ่ึงมากกว่า 0 ยกเวน้ตวัแปรสังเกต 3 ตวัแปร คือ 
โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ (FO) คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) ท่ีมีค่าความโด่งท่ีค านวณเป็น
ลบซ่ึงนอ้ยกวา่ 0 จึงมีลกัษณะการแจกแจงค่อนขา้งป้าน  
    ผูว้ิจ ัยตรวจสอบการแจกแจงข้อมูล เพื่อตรวจสอบการแจกแจงปกติของตัวแปร โดย
พิจารณาจากค่าความเบมี้อยู่ระหว่าง -3 ถึง +3 ท่ีแสดงถึงการแจกแจงปกติ (Kline, 2005 อา้งใน กริช 
แรงสูงเนิน, 2554) พบว่า ค่าความเบข้องตวัแปรสังเกตท่ีมีค่าอยู่ระหว่าง -3 ถึง +3 จ านวน 4 ตวัแปร
สังเกต ซ่ึงแสดงให้เห็นวา่ตวัแปรสังเกต 4 ตวัแปรน้ีมีการแจกแจงปกติ ส่วนตวัแปรสังเกตจ านวน 1 ตวั
แปร ไดแ้ก่ การจดัการก าไร (DAs) มีการแจกแจงไม่ปกติ โดยมีค่าความเบเ้ป็นบวกเกิน 3 แสดงวา่มีการ
แจกแจงในลกัษณะเบข้วา จึงปรับดว้ยวิธีถอดรากของตวัแปร (Cohen and Cohen, 1983 อา้งอิงใน ฐิตา
ภรณ์ สินจรูญศกัด์ิ, 2552) ดงัแสดงในตารางท่ี 4.3 แสดงค่าเฉล่ีย ค่าความเบ ้และค่าความโด่งท่ีปรับค่า
แลว้  
 
ตารางที ่4.3 แสดงค่าเฉล่ีย ค่าความเบ ้และค่าความโด่งหลงัปรับค่า 
 

ตวัแปร ค่าเฉล่ีย ค่าความ
เบ ้

ค่าความ
โด่ง 

DAs 0.154 2.919 15.636 
 
    จากตารางท่ี 4.3 แสดงค่าเฉล่ีย ค่าความเบ ้และค่าความโด่งท่ีหลงัปรับค่า พบวา่ ค่าความเบ้
ของตวัแปรสังเกตจ านวน 1 ตวัแปร คือ การจดัการก าไร (DAs) มีความเบอ้ยู่ระหวา่ง -3 ถึง +3 ท่ีแสดง
ถึงการแจกแจงปกติ  
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    ดังนั้ น ตัวแปรสังเกตจ านวน 5 ตัวแปร มีการแจกแจงปกติ จึงเหมาะสมกับการน าไป
วเิคราะห์โมเดลสมการโครงสร้างต่อไป  
 
4.3  การวเิคราะห์ข้อมูลตามวตัถุประสงค์ของงานวจัิย  
  4.3.1  ผลการวเิคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) 
   การวิเคราะห์สหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรในงานวิจยัน้ี ได้ใช้การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ของเพียร์สัน (r) เพื่อดูความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรก่อนการวิเคราะห์ (Path Analysis) ซ่ึง
เป็นการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตามพร้อมทั้งตรวจสอบความสัมพนัธ์
ระหว่างตัวแปรอิสระด้วยกัน เพื่อแสดงให้เห็นว่าไม่มีตัวแปรอิสระตัวใดในการศึกษาคร้ังน้ีท่ีมี
ความสัมพนัธ์ร่วมเชิงเส้นตรง (Multicollinearity) โดยหากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เป็นบวก แสดงวา่
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั แต่หากมีค่าเป็นลบแสดงวา่มีค่าความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม 
ผลการวิเคราะห์แสดงให้เห็นว่าไม่มีตวัแปรอิสระตวัใดท่ีมีความสัมพนัธ์ในระดบัมากเกินกว่า 0.80  
การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตาม แบ่งออกเป็น การวิเคราะห์
สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ (โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ) กบัตวัแปรตาม (การจดัการ
ก าไร) การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ (คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ) กบั 
ตวัแปรตาม (การจดัการก าไร) การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ (การจดัการ
ก าไร) กบัตวัแปรตาม (ผลการด าเนินงาน) ดงัต่อไปน้ี 
    4.3.1.1 การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระ (โครงสร้างผู ้ถือหุ้น
ต่างชาติ) กบัตวัแปรตาม (การจดัการก าไร) การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ 
(คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ) กับตัวแปรตาม (การจัดการก าไร) การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ (การจดัการก าไร) กับตวัแปรตาม (ผลการด าเนินงาน) ของธนาคาร
พาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยตวัแปรท่ีใช้ในการศึกษา ได้แก่ 
โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ (FO) คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) การจดัการก าไร (DAs) และ  
ผลการด าเนินงาน แบ่งออกเป็น 2 ตวัแปร คือ อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (NIM) 
และ อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMELS) รายละเอียดแสดงในตารางท่ี 4.4 และ 4.5 ดงัต่อไปน้ี 
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ตารางที ่4.4  ผลการวเิคราะห์ทิศทางความสัมพนัธ์ของโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็น 
ชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด 
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
 FO FB DAs NIM CAMEL 
FO      
Pearson Correlation 1.000     
Sig. (2-tailed)      
FB      
Pearson Correlation 0.641** 1.000    
Sig. (2-tailed) 0.000     
DAs      
Pearson Correlation -0.105 0.044 1.000   
Sig. (2-tailed) 0.167 0.563    
NIM      
Pearson Correlation -0.268** -0.227** 0.127 1.000  
Sig. (2-tailed) 0.000 0.002 0.093   
CAMEL      
Pearson Correlation 0.148* 0.295** -0.153* -0.047 1.000 
Sig. (2-tailed) 0.049 0.000 0.043 0.536  

 
หมายเหตุ. * มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
                   ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
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ตารางที ่4.5  สรุปทิศทางความสัมพนัธ์ของโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  
ก ารจัด ก ารก า ไ ร  แ ล ะ ผ ล ก ารด า เนิ น ง าน ข อ งธน าค ารพ าณิ ช ย์ไ ท ย ท่ี จ ดท ะ เบี ย น ใน 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
ล าดบั
ท่ี 

 
ตวัแปรอิสระ 

ทิศทางความสัมพนัธ์ 
คณะกรรมการท่ี
เป็นชาวต่างชาติ 

การจดัการก าไร อตัราส่วน
รายไดด้อกเบ้ีย

สุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม  

อตัราส่วน 
ทางการเงิน 
CAMELS 

1 โครงสร้าง 
ผูถื้อหุน้ต่างชาติ 

ทิศทางเดียวกนั 
(+) 

ทิศทาง 
ตรงกนัขา้ม 

(-) 

ทิศทาง 
ตรงกนัขา้ม 

(-) 

ทิศทางเดียวกนั 
(+) 

2 คณะกรรมการท่ี
เป็นชาวต่างชาติ 

- ทิศทางเดียวกนั 
(+) 

ทิศทางตรงกนั
ขา้ม 
(-) 

ทิศทางเดียวกนั 
(+) 

3 การจดัการก าไร - - ทิศทางเดียวกนั 
(+) 

ทิศทาง 
ตรงกนัขา้ม 

(-) 
     
    จากผลการวเิคราะห์ขอ้มูลค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์สามารถอธิบายไดต้ารางท่ี 4.4 และ 4.5 
    จากตารางท่ี 4.4 และ 4.5 เป็นการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงาน (อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิ
ต่อสินทรัพยร์วม และ อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS) ซ่ึงเม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรในแต่ละคู่ พบวา่ 

โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ (r = 0.641) 

โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ีย
สุทธิต่อสินทรัพยร์วม (r = -0.268) 
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    โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS (r = 0.148) 
    คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกบัอตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (r = -0.227) 
    คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราส่วนทางการ
เงิน CAMELS (r = 0.295) 
    การจดัการก าไรท่ีเป็นชาวต่างมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกบัอตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS (r = -0.153) 
    4.3.2.2 การทดสอบสมมติฐาน 
    ในการทดสอบสมมติฐานเก่ียวกับสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์เพื่อเป็นการทดสอบว่า 
ตวัแปรในแต่ละคู่นั้นมีความสัมพนัธ์กันจริงหรือไม่ โดยใช้ค่าทางสถิติในการทดสอบและก าหนด
ขอบเขตในการยอมรับหรือปฏิเสธสมมติฐานดงัน้ี 
    ถา้ sig. >  แสดงวา่ยอมรับ H0 (ตวัแปรคู่นั้นไม่มีความสัมพนัธ์กนั) 
    ถา้ sig. <  แสดงวา่ปฏิเสธ H0 (ตวัแปรคู่นั้นมีความสัมพนัธ์กนั) 

 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของตัวแปรรายคู่ของโครงสร้างผู ้ถือหุ้น ต่างชาติ 
คณะกรรมการต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงาน ของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แสดงในตารางท่ี 4.6 – 4.23 
 
    สมมติฐานท่ี 1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีความสัมพันธ์กับคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ     
    H0: โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
    H1: โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
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ตารางที ่4.6 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบั 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

FO 1   
FB 0.641 0.000 0.01 
 
    จากตารางท่ี 4.6 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมี
ความสัมพนัธ์กบัคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรในแต่ละคู่ พบวา่  
    โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์กับคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ พบว่า  
sig = 0.000 < 0.01 แสดงว่าปฏิเสธ H0 กล่าวคือ โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีความสัมพันธ์กับ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 99% 
 
ตารางที ่4.7 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบั 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบั
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  

มีความสัมพนัธ์ 

 
    สมมติฐานท่ี 2  โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ีย
สุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
    H0: โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กับอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม 
    H1: โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม 
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ตารางที ่4.8 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติกบัอตัราส่วนรายได ้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

FO 1   
NIM -0.268 0.000 0.01 
 
    จากตารางท่ี 4.8 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบั
อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรในแต่ละคู่ พบวา่  
    โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติกับอัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม พบว่า  
sig = 0.000 < 0.01 แสดงวา่ปฏิเสธ H0 กล่าวคือ โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วน
รายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 99% 
 
ตารางที ่4.9 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติกบัอตัราส่วนรายได ้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบัอตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

มีความสัมพนัธ์ 

 
    สมมติฐานท่ี 3  โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS      
    H0: โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
    H1: โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
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ตารางที ่4.10 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติกบัอตัราส่วนทางการเงิน  
CAMELS 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

FO 1   
CAMELS -0.148 0.049 0.05 
 
    จากตารางท่ี 4.10 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบั
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรใน 
แต่ละคู่ พบวา่  
    โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS พบว่า sig = 0.049 < 0.05 
แสดงว่าปฏิเสธ H0 กล่าวคือ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนทางการเงิน 
CAMELS อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95% 
 
ตารางที ่4.11 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติกบัอตัราส่วน 
ทางการเงิน CAMELS 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบัอตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS 

มีความสัมพนัธ์ 

 
    สมมติฐานท่ี 4 โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร  
    H0: โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร 
    H1: โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร 
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ตารางที ่4.12 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติกบัการจดัการก าไร 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

FO 1   
DAs -0.105 0.167 0.05 
 
    จากตารางท่ี 4.12 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบั
การจดัการก าไร ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในแต่ละคู่ พบวา่  
    โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบัการจดัการก าไร พบวา่ sig = 0.167 > 0.05 แสดงวา่ยอมรับ H0 
กล่าวคือ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไรอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ 
ระดบัความเช่ือมัน่ 95% 
 
ตารางที ่4.13 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติกบัการจดัการก าไร 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติกบัการจดัการก าไร ไม่มีความสัมพนัธ์ 
 
    สมมติฐานท่ี 5 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
    H0: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม 
    H1: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม 
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ตารางที ่4.14 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วนรายได ้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

FB 1   
NIM -0.227 0.002 0.01 
 
    จากตารางท่ี  4.14 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างคณะกรรมการท่ี เป็น
ชาวต่างชาติกับอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบ
ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในแต่ละคู่ พบวา่  
    คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม พบว่า  
sig = 0.002 < 0.01 แสดงว่าปฏิเสธ H0 กล่าวคือ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์กับ
อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 99% 
 
ตารางที ่4.15 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วน 
รายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

มีความสัมพนัธ์ 

     
    สมมติฐานท่ี 6 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS 
    H0: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
    H1: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
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ตารางที ่4.16 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วน 
ทางการเงิน CAMELS 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

FB 1   
CAMELS -0.295 0.000 0.01 
 
    จากตารางท่ี  4.16 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างคณะกรรมการท่ี เป็น
ชาวต่างชาติกับอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรในแต่ละคู่ พบวา่  
    คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS พบว่า sig = 0.000 < 
0.01 แสดงวา่ปฏิเสธ H0 กล่าวคือ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการ
เงิน CAMELS อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 99% 
 
ตารางที ่4.17 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วน 
ทางการเงิน CAMELS 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัอตัราส่วน
ทางการเงิน CAMELS 

มีความสัมพนัธ์ 

 
    สมมติฐานท่ี 7  คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร 
  H0: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร   
  H1: คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร 
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ตารางที ่4.18 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัการจดัการก าไร 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

FB 1   
DAs .044 .563 0.05 
 
    จากตารางท่ี  4.18 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างคณะกรรมการท่ี เป็น
ชาวต่างชาติกบัการจดัการก าไร ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรใน 
แต่ละคู่ พบวา่  
    คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกับการจดัการก าไร พบว่า sig = 0.563 > 0.05 แสดงว่า
ยอมรับ H0 กล่าวคือ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95% 
 
ตารางที ่4.19 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบั 
การจดัการก าไร 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติกบัการจดัการก าไร ไม่มีความสัมพนัธ์ 
 
    สมมติฐานท่ี 8 การจดัการก าไรไม่มีความสัมพนัธ์กับอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม 
    H0: การจดัการก าไรไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย ์
    H1: การจดัการก าไรมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย ์
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ตารางที ่4.20 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรกบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ 
สินทรัพยร์วม 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

DAs 1   
NIM 0.127 0.093 0.05 
 
    จากตารางท่ี 4.20 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรกบัอตัราส่วน
รายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร
ในแต่ละคู่ พบวา่  
    การจดัการก าไรกับอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม พบว่า sig = 0.093 > 
0.05 แสดงว่ายอมรับ H0 กล่าวคือ การจดัการก าไรไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิ
ต่อสินทรัพยร์วมอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95% 
 
ตารางที ่4.21 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรกบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ีย 
สุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 การจดัการก าไรกบัอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม 

ไม่มีความสัมพนัธ์ 

 
    สมมติฐานท่ี 9 การจดัการก าไรไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
    H0: การจดัการก าไรไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
    H1: การจดัการก าไรมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
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ตารางที ่4.22 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรกบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
 

ตวัแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ 

Sig. (2-tailed) ระดบันยัส าคญั 

DAs 1   
CAMELS -0.153 0.043 0.05 
 
    จากตารางท่ี 4.22 เป็นผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรกบัอตัราส่วน
ทางการเงิน CAMELS ซ่ึงเม่ือพิจารณาจากผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรในแต่ละคู่ 
พบวา่  
    การจดัการก าไรกับอัตราส่วนทางการเงิน CAMELS พบว่า sig = 0.043 < 0.05 แสดงว่า
ปฏิเสธ H0 กล่าวคือ การจัดการก าไรมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนทางการเงิน CAMELS อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95% 
 
ตารางที ่4.23 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรกบัอตัราส่วนทางการเงิน  
CAMELS 
 
ล าดบัท่ี สมมติฐานการวิจยั ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 การจดัการก าไรกบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS มีความสัมพนัธ์ 
 
4.4  การวเิคราะห์เส้นทางความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุทีม่ีอทิธิพลต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณชิย์  
   ตามวตัถุประสงค์ของงานวิจัย ในการวิเคราะห์โครงสร้างความสัมพันธ์เชิงสาเหตุท่ีมี
อิทธิพลต่อผลการด าเนินงานและตรวจสอบความสอดคล้องระหว่างโมเดลสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิง
ประจกัษ ์โดยการวเิคราะห์อิทธิพลทางตรง อิทธิพลทางออ้ม และอิทธิพลรวมของตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อ
ผลการด าเนินงาน ดว้ยค่าประมาณความควรจะเป็นสูงสุด (Maximum Likelihood Estimates = ML) เพื่อ
วิเคราะห์โมเดลตามภาวะสันนิษฐานท่ีก าหนดและมีค่าสถิติท่ีส าคญัท่ีใช้ตรวจสอบความสอดคล้อง
ความกลมกลืนของโมเดลตามภาวะสันนิษฐานกับข้อมูลเชิงประจกัษ์ ผลการวิเคราะห์ข้อมูลเสนอ
ตามล าดบั ดงัน้ี 
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  4.4.1 รูปแบบโมเดลการวิเคราะห์เส้นทางความสัมพันธ์เชิงสาเหตุแบบเต็มรูปแบบ (Over 
identified mode) หรือการก าหนดโครงสร้างโมเดล (Model specification) 
  4.4.2 ผลการตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดล (Measures of the mode fit) 
  4.4.3 ผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของโมเดล (Parameter estimation of the model) หรือผลการ
ประมาณค่าสัมประสิทธ์ิต่าง ๆ 
  4.4.4 ผลการค านวณอิทธิพลทางตรง (Direct effect) อิทธิพลทางอ้อม (Indirect effect) และ
ผลรวมอิทธิพล (Total effect) 
  ซ่ึงมีรายละเอียดของผลการวจิยัดงัน้ี 

4.4.1 รูปแบบโมเดลการวิเคราะห์เส้นทางความสัมพันธ์เชิงสาเหตุแบบเต็มรูปแบบ (Over 
identified mode) 

การก าหนดรูปแบบโมเดลการวเิคราะห์เส้นทางความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุแบบเตม็รูป  
(Over identified model) 
    FB    หมายถึง คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
    FO    หมายถึง โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติ 
    DAs   หมายถึง การจดัการก าไร 
    NIM   หมายถึง อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
    CAMEL  หมายถึง อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
        หมายถึง ความคลาดเคล่ือน 
 
   ซ่ึงจะไดรู้ปแบบโมเดลการวิเคราะห์เส้นทางความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุแบบเต็มรูปแบบ (Over 
identified mode) แสดงไดด้งัภาพท่ี 4.16  
 



138 

 
Chi-square = \cmin, Chi-square/df = \cmindf, df = \df, p=\p. GFI = \gfi, RMSEA = \rmsea 

 
ภาพที ่4.16 รูปแบบโมเดลการวเิคราะห์เส้นทางความสัมพนัธ์ (Path analysis) ของตวัแปรการศึกษา 
 
 4.4.2 ผลการตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดล (Measures of the mode fit) 

การตรวจสอบความสอดคล้องกันของโมเดลหรือตรวจสอบความสัมพนัธ์กันระหว่าง 
ตวัแปรมีความสอดคลอ้งกนัหรือไม่ ถา้สอดคล้องกนัก็สามารถน ามาวิเคราะห์ได้และถ้าตวัแปรไม่มี
ความสอดคลอ้งกนัแลว้ ตวัแบบสมการโครงสร้างจะไม่สามารถน ามาค านวณได ้ผูว้ิจยัตอ้งด าเนินการ
ปรับโมเดลจนมีความสมบูรณ์เป็นท่ียอมรับและน่าเช่ือถือตามหลักของขบวนการวิจยัก่อน ดังนั้ น  
การพัฒนาโมเดลให้มีความสอดคล้องกับข้อมูลเชิงประจักษ์นั้ น นิยม เรียกว่า “Model Fit” ซ่ึง
ผลการวจิยัพบวา่ 
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โมเดลตวัแบบเชิงประจกัษก์บัตวัแทนทางทฤษฎี (โมเดลตน้แบบ) มีความสอดคลอ้งกนั ซ่ึง
ผา่นเกณฑก์ารประเมินโมเดล ดงัน้ี 

1. ค่า Chi-square Probability Level: CMIN-p เท่ากบั 0.645    
2. ค่า Relative Chi-square: CMIN/df เท่ากบั 0.212 
3. Goodness of Fit Index: GFI เท่ากบั 1.000 
4. Adjusted Goodness Fit Index: AGFI เท่ากบั 0.993 
5. Comparative Fit Index: CFI เท่ากบั 1.000 
6. Root Mean Square Error of Approximation: RMSEA เท่ากบั 0.000 

 
จากผลการวิจยัท่ีได้ผ่านการตรวจสอบความสอดคล้องของตัวแบบทางทฤษฎี (โมเดล

ตน้แบบ) กบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกนั โดยขอแสดงขอ้มูลตามตารางท่ี 4.24 ดงัน้ี 
 
ตารางที ่4.24  เกณฑแ์ละผลการตรวจสอบความสอดคลอ้งของตวัแบบทางทฤษฎีกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์
 

สัญญา
ลกัษณ์ 

ค่าสถิติ วตัถุประสงค ์ เกณฑ ์ ผลการ 
วจิยั 

ผลการ
พิจารณา 

CMIN-p Chi-square 
Probability 
Level 

เพื่อตรวจสอบค่าความ
น่าจะเป็นของไคสแควร์
ซ่ึงจะตอ้งไม่มีนยัส าคญั
ทางสถิติ 

P > 0.05 .645 สอดคลอ้ง /
ผา่นเกณฑ์ 

CMIN/df Relative 
Chi-square 

ตรวจสอบวา่ตวัแบบมี
ความสอดคลอ้งกบัขอ้มูล
เชิงประจกัษ ์

< 3 .212 สอดคลอ้ง /
ผา่นเกณฑ์ 

GFI Goodness of Fit 
index 

เพื่อวดัระดบัความ
กลมกลืนเปรียบเทียบโดย
มีค่าระหวา่ง 1-1.00 

> 0.90 1.000 สอดคลอ้ง /
ผา่นเกณฑ์ 
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ตารางที ่4.24  (ต่อ) 
 

สัญญา
ลกัษณ์ 

ค่าสถิติ วตัถุประสงค ์ เกณฑ ์ ผลการ 
วจิยั 

ผลการ
พิจารณา 

AGFI Adjusted 
Goodness Fit 

Index 

เพื่อวดัระดบัความ
กลมกลืนเปรียบเทียบโดย
มีค่าระหวา่ง 0 - 1.00 

> 0.90 .993 สอดคลอ้ง /
ผา่นเกณฑ์ 

CFI Comparative 
Fit Index 

เพื่อวดัความสอดคลอ้ง
กลมกลืน โดยมีค่า
ระหวา่ง 0-1.00 

> 0.90 1.000 สอดคลอ้ง /
ผา่นเกณฑ์ 

RMSEA Root Mean 
Square Error of 
Approximation 

เพื่อบอกค่าความ
คลาดเคล่ือนของตวัแบบ
ในรูปของรากของ
ค่าเฉล่ียก าลงัสองของ
ความคลาดเคล่ือน
โดยประมาณค่าระหวา่ง 
0-1.00 

< 0.08 .000 สอดคลอ้ง /
ผา่นเกณฑ์ 

 
  4.4.3 ผลการประมาณค่าพารามิ เตอร์ของโมเดล (Parameter estimation of the model) ห รือ 
ผลการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิต่าง ๆ 
   ผลการวิเคราะห์เส้นทางของรูปแบบความสัมพนัธ์แบบเต็มรูปของตวัแปรอิสระกบัตวัแปร
ตาม (ตวัแปรแฝง) ซ่ึงไดส้ร้างข้ึนตามแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งดงักล่าวขา้งตน้ น ามาสร้าง
รูปแบบความสัมพันธ์แบบเต็มรูปแบบ (Over identified model) ซ่ึงเป็นรูปแบบท่ีมีเส้นทางเช่ือม
ระหวา่งตวัแปรในทิศทางเดียวกนัท่ีสามารถเช่ือมไดไ้ปสู่ตวัแปรตามท่ีเป็นตวัแปรภายในหรือตวัแปร
แฝงทุกสมการโครงสร้าง ซ่ึงไดแ้สดงค่าสถิติแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร ดว้ยค่าสัมประสิทธ์ิ
ถดถอยมาตรฐาน (Standardized Regression Weights) ค่า t-Value (Critical ratio : C.R.) ค่า p-Value  
และค่าความคาดเคล่ือนมาตรฐาน (S.E.) ซ่ึงไดผ้ลจากการวเิคราะห์ดงัภาพท่ี 4.17 
 



141 

 
 
ภาพที ่4.17 แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของโมเดลหรือผลการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิ 
 ไม่มีอิทธิพล                         มีอิทธิพล              
 
   จากภาพท่ี 4.17 สามารถแสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของโมเดลหรือผลการประมาณ
ค่าสัมประสิทธ์ิต่าง ๆ ซ่ึงได้แสดงค่าสถิติแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปร ด้วยค่าสัมประสิทธ์ิ
ถดถอยมาตรฐาน (Standardized Regression Weights) ค่าความคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (S.E.) ค่า t - 
Value (Critical ratio: C.R.) และค่า p – Value แสดงดงัตารางท่ี 4.25 
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ตารางที ่4.25 แสดงผลการประมาณค่า Standardized Regression Weights 
 

คู่ความสัมพนัธ์ 
ระหวา่งตวัแปร 

ค่าสัมประสิทธ์ิ 
ถดถอยมาตรฐาน 

(Estimate) 
S.E. C.R. P-Value 

อิทธิพล  
(Effects) 

FB <--- FO 0.584 0.053 11.043 0.000 มี 

DAs <--- FO -0.005 0.002 -2.324 0.020 มี 

DAs <--- FB 0.005 0.003 1.943 0.052 ไม่มี 

CAMEL <--- FB 0.028 0.007 3.997 0.000 มี 

CAMEL <--- FO -0.007 0.006 -1.167 0.243 ไม่มี 

NIM <--- DAs 3.768 2.449 1.539 0.124 ไม่มี 

NIM <--- FB -0.102 0.085 -1.202 0.229 ไม่มี 

NIM <--- FO -0.149 0.077 -1.919 0.055 ไม่มี 

CAMEL <--- DAs -0.506 0.201 -2.512 0.012 มี 
 
หมายเหตุ. *มีนยัส าคญั *** < 0.05 
 

ผลการวิเคราะห์สมการโครงสร้างไดแ้สดงผลตามภาพท่ี 4.17 และตารางท่ี 4.25  ซ่ึงแสดง
ถึงค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยมาตรฐานตวัแปรพร้อมทั้งสัญญลกัษณ์แสดงถึงระดบัการมีนยัส าคญัทางสถิติ 
พบวา่ คู่ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีมีนยัส าคญั 0.05 ไดแ้ก่  

อิท ธิพลของโครงส ร้างผู ้ถือหุ้นต่ างชาติ  (FO) มี อิท ธิพลทางตรงเชิงบวกท่ี มี ต่อ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) เท่ากับ 0.64, อิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ (FO)  
มีอิทธิพลทางตรงเชิงลบท่ีมีต่อการจดัการก าไร (DAs) เท่ากบั -0.23, อิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้น
ต่างชาติ (FO) ไม่มีอิทธิพลทางตรงท่ีมีต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (NIM) เท่ากบั 
-0.18, อิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ (FO) ไม่มีอิทธิพลทางตรงท่ีมีต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS (CAMEL) เท่ากบั -0.11 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 (สมมติฐานการวิจยัท่ี 1, 2, 3 
และ 4) 



143 

อิทธิพลของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกท่ีมีต่อ
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMEL) เท่ากบั 0.37, อิทธิพลของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
(FB) ไม่มีอิทธิพลทางตรงท่ีมีต่อการจดัการก าไร (DAs) เท่ากบั 0.19, อิทธิพลของคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ (FB) ไม่มีอิทธิพลทางตรงเชิงลบท่ีมีต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
(NIM) เท่ากบั -0.11 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 (สมมติฐานการวจิยัท่ี 5, 6 และ 7) 

อิทธิพลของการจดัการก าไร (DAs) ไม่มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกท่ีมีต่อต่ออตัราส่วน
รายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (NIM) เท่ากบั 0.11, อิทธิพลของการจดัการก าไร (DAs) มีอิทธิพล
ทางตรงเชิงลบท่ีมีต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMEL) เท่ากับ -0.18 อย่างมีนัยส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.05 (สมมติฐานการวจิยัท่ี 8 และ 9) 
 4.4.4 ผลการค านวณอิทธิพลทางตรง (Direct Effect) อิทธิพลทางออ้ม (Indirect Effect) และผลรวม
อิทธิพล (Total Effect) 

จากโมเดลเส้นทางความสัมพนัธ์ของตวัแปรท่ีผ่านการตกแต่งหรือปรับโมเดลแลว้ พบว่า 
ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรมีความสัมพนัธ์ท่ีดีท่ีสุดแล้ว จึงน าโมเดลความสัมพนัธ์ดงักล่าวมาหา
อิทธิพลทางตรง (Direct Effect : DE) อิทธิพลทางออ้ม (Indirect Effect : IE) และ ผลรวมอิทธิพล (Total 
Effect : TE) ได ้แสดงในตารางท่ี 4.26, 4.27 และ 4.28 

 
ตารางที ่4.26  แสดงผลการประมาณค่า  Standardized Direct Effects 
 

ตวัแปร
ตาม 

ตวัแปรท านาย 

FO FB DAs 

FB 0.641 0.000 0.000 

DAs -0.225 0.188 0.000 
NIM -0.183 -0.114 0.113 
CAMEL -0.109 0.373 -0.181 
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จากตารางท่ี 4.26 เม่ือพิจารณาผลของอิทธิพลทางตรง พบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติ
มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั 0.641, 
โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบกบัการจดัการก าไร โดยมีขนาดของอิทธิพล
เท่ากบั -0.225, โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิ
ต่ อ สิ น ท รั พ ย์ ร ว ม  โ ด ย มี ข น า ด ข อ ง อิ ท ธิ พ ล เ ท่ า กั บ 
-0.183, โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS โดย
มีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั -0.109  

คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการจดัการก าไร โดยมีขนาด
ของอิทธิพลเท่ากบั 0.188, คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมโดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั -0.114, คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมี
อิทธิพลทางตรงทางบวกต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั 0.373 

การจดัการก าไรมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั 0.113, การจดัการก าไรมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั -0.181 

ดงันั้น ผลงานวิจยัดงักล่าวสะทอ้นให้เห็นว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติเป็นตวัแปรท่ีมี
อิทธิพลทางตรงต่อคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมากท่ีสุด ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า ในการท่ีธนาคารมี 
ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาตินั้นก็จะส่งผลให้ธนาคารมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติเขา้มาด าเนินงาน
ในธนาคารด้วยเช่นกนั เน่ืองจากผูถื้อหุ้นเป็นผูก้  าหนดและแต่งตั้งคณะกรรมการเพื่อเขา้มาท าหน้าท่ี
บริหารงานต่าง ๆ ตามการก าหนดนโยบายในการด าเนินงานร่วมกับคณะกรรมการท่ีเป็นคนไทย  
ท าให้ผลของการวิเคราะห์มองเห็นถึงความมีอิทธิพลต่อกนัระหว่างโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติและ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ และตวัแปรโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติยงัมีอิทธิพลต่อจากการจดัการ
ก าไร การท่ีธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาตินั้นท าให้เกิดความเขม้แข็งในการตรวจสอบปรับปรุงการก ากบั
ดูแลกิจการและป้องกนัไม่ให้ผูบ้ริหารใชป้ระโยชน์จากขอ้มูลขององคก์รในการตดัสินใจกระท าการใด
เก่ียวกบัในการจดัการก าไร ท าใหมี้การจดัการก าไรท่ีลดลง 

ในส่วนของตวัแปรคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติเป็นตวัแปรท่ีมีอิทธิพลทางตรงต่อ
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS มากท่ีสุด ซ่ึงหมายถึง เม่ือธนาคารมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ี
สามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ และประสบการณ์มาช่วยบริหารงาน และมีการน าทกัษะใหม่ๆ มา
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ประยุกตใ์ช ้เน่ืองจากการธนาคารนั้นไดมี้การพึ่งพาหรือเคล่ือนไหวไปตามเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจ
ภายในประเทศ ดงันั้น คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติจึงมีส่วนช่วยใหผ้ลการด าเนินงานดีข้ึน 

  
ตารางที ่4.27 แสดงผลการประมาณค่า  Standardized Indirect Effects 
 

ตวัแปร
ตาม 

ตวัแปรท านาย 

FO FB DAs 

FB 0.000 0.000 0.000 

DAs 0.121 0.000 0.000 
NIM -0.085 0.021 0.000 
CAMEL 0.258 -0.034 0.000 

 
จากตารางท่ี 4.27 เม่ือพิจารณาผลของอิทธิพลทางออ้ม พบวา่  
โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางออ้มเชิงลบต่อตราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั -0.085, โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางออ้ม
ทางบวกต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั 0.258  

คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั 0.021, คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างมีอิทธิพลทางออ้มเชิง
ลบต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS โดยมีขนาดของอิทธิพลเท่ากบั -0.034  

ดงันั้น ผลงานวิจยัดังกล่าวสะท้อนให้เห็นว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติเป็นตวัแปรท่ีมี
อิทธิพลทางออ้มกบัอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS มากท่ีสุด ผ่านคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ
และการจดัการก าไร ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า การท่ีธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาตินั้นท าให้เกิดความเขม้แข็งใน
การตรวจสอบปรับปรุงการก ากบัดูแลกิจการและป้องกนัไม่ให้ผูบ้ริหารใช้ประโยชน์จากขอ้มูลของ
องค์กรในการตดัสินใจกระท าการใดเก่ียวกบัในการจดัการก าไร ท าให้มีการจดัการก าไรท่ีลดลง และ 
ท าให้ผลการด าเนินงานดีข้ึน ส่วน คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ เป็นตวัแปรท่ีมีอิทธิพลทางออ้มต่อ
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS มากท่ีสุด ซ่ึงหมายถึง เม่ือธนาคารมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ี
สามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ และประสบการณ์มาช่วยบริหารงานในการสร้างให้รายงานทางการ
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เงินหรืองบการเงินมีการจดัการก าไรท าให้ตวัเลขก าไรเพิ่มข้ึนหรือลดลง เม่ือนั้นอาจจะส่งผลต่อผลงาน
ด าเนินงาน ท าใหผ้ลการด าเนินงานลดลงได ้ 

 
ตารางที ่4.28 อิทธิพลทางตรงและทางออ้มระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติและผลการด าเนินงานท่ี 
วดัโดยอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผา่นตวัแปรส่ือกลาง คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ และการ 
จดัการก าไร  
 
Bootstrapping BC 95%    

Estimate Std. 
Error 

Lower 
Bound 

Upper 
Bound 

Two-
Tailed Sig. 

Direct 
Effect 

Indirect 
Effect 

0.121 0.063 0.133 0.387 0.004 -0.109 0.258 
 
หมายเหตุ. *P < 0.05 

จากตารางท่ี 4.28 พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางออ้มทางบวกต่อ 
ผลการด าเนินงานท่ีวดัโดยอตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผ่านตวัแปรคัน่กลาง คณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ และการจดัการก าไรอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

หลังจากท่ีแสดงผลการประมาณค่า Standardized Direct Effects Standardized Indirect 
Effects เพื่อหาอิทธิพลทางตรง (Direct Effect : DE) อิทธิพลทางออ้ม (Indirect Effect : IE) จึงน าไปสู่ 
ผลรวมอิทธิพล (Total Effect : TE) จากตารางท่ี 4.29 
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ตารางที ่4.29 แสดงผลการประมาณค่า  Standardized Total Effects 
 

ตวัแปร
ตาม 

ตวัแปรท านาย 

FO FB DAs 

FB 0.641 0.000 0.000 

DAs -0.105 0.188 0.000 
NIM -0.268 -0.093 0.113 
CAMEL 0.148 0.339 -0.181 

 
    จากตารางท่ี 4.29 เม่ือพิจารณาอิทธิพลรวมของตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 
(อัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (NIM) และ อัตราส่วนทางการเงิน CAMELS 
(CAMEL)) ของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยพิจารณา
จากขนาดของอิทธิพล พบว่า ตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
(NIM) ได้แก่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ (FO) มีอิทธิพลสูงท่ีสุด รองลงมาคือ การจดัการก าไร 
(DAs) และ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) มีอิทธิพลน้อยท่ีสุด ส่วน ตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อ
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMEL) ไดแ้ก่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) รองลงมาคือ 
การจดัการก าไร (DAs) และ โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติ (FO) มีอิทธิพลนอ้ยท่ีสุด 

การทดสอบสมมติฐาน 
จากการตั้งสมมติฐานการวิจยัไว ้2 หัวข้อใหญ่ เม่ือพิสูจน์ตรวจสอบข้อมูลทางสถิติแล้ว 

ผลการวจิยัพบวา่ 
1. สมมติฐานขอ้ท่ี 1 ซ่ึงเป็นการทดสอบสมมติฐานของโมเดล เพื่อการทดสอบว่าโมเดล

เส้นทางท่ีสร้างข้ึนตามทฤษฎีมีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลจริงเชิงประจกัษห์รือไม่ 
H0 : โมเดลเส้นทางตามทฤษฎี  โมเดลตามขอ้มูลจริง 
H1 : โมเดลเส้นทางตามทฤษฎี  โมเดลตามขอ้มูลจริง 
โดยการประเมินความสอดคลอ้งของตวัแบบ (Evaluation the Data-Model Fit) ค่าสถิติท่ีใช้

ในการตรวจสอบความสอดคลอ้งของตวัแบบเชิงประจกัษก์บัตวัแบบทางทฤษฎี ก็คือ การใชค้่า p-value  
ซ่ึงตอ้งมีนยัส าคญัสถิติ (Significant : Sig) ท่ีมีค่ามากกวา่ p > 0.05 ผลก็คือจะไม่ Sig. ซ่ึงความหมายว่า 
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ไม่แตกต่างกันหรือมีความสอดคล้องกัน นั่นเอง ซ่ึงค่าท่ีค  านวณได้จากผลการวิจยั คือ มีค่าเท่ากับ  
p > 0.645 (ตารางท่ี 4.22)  

2. สมมติฐานขอ้ท่ี 2 เป็นการทดสอบสมมติฐานของตวัแปร  
  2.1 โครงสร้างผูถื้อหุ้น (FO) มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์

รวม (NIM) ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) (อิทธิพลทางตรงและทางออ้ม) 
   2.2 โครงสร้างผูถื้อหุ้น (FO) มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMEL) 

ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) (อิทธิพลทางตรงและทางออ้ม) 
  2.3 โครงสร้างผู ้ถือหุ้น (FO) คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) มีอิทธิพลต่อ

อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (NIM) ผ่านการจดัการก าไร (DAs) (อิทธิพลทางตรง
และทางออ้ม)  

  2.4 โครงสร้างผู ้ถือหุ้น (FO) คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (FB) มีอิทธิพลต่อ
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMEL) ผา่นการจดัการก าไร (DAs) (อิทธิพลทางตรงและทางออ้ม)  

จากผลการวิจยั พบวา่ ตวัแปรโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่อคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติและโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ มีอิทธิพลการจดัการก าไร ส่วน คณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางเงิน CAMELS นอกจากน้ี โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพล
ต่ออตัราส่วนทางเงิน CAMELS ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ และ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ 
มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางเงิน CAMELS ผา่นการจดัการก าไร  

 
ตารางที ่4.30 แสดงผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์และอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติ  
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทย 
 

ตวัแปร Estimate S.E. C.R. P-Value Label 

FB <--- FO 0.584 0.053 11.043 0.000 H1 

DAs    <--- FO -0.005 0.002 -2.324 0.020 H4 

DAs    <--- FB 0.005 0.003 1.943 0.052 H7 
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ตารางที ่4.30 (ต่อ) 
 

ตวัแปร Estimate S.E. C.R. P-Value Label 

CAMEL    <--- FB 0.028 0.007 3.997 0.000 H6, H11 

CAMEL    <--- FO -0.007 0.006 -1.167 0.243 H3 

NIM     <--- DAs 3.768 2.449 1.539 0.124 H8, H12, H14 

NIM     <--- FB -0.102 0.085 -1.202 0.229 H5, H10 

NIM     <--- FO -0.149 0.077 -1.919 0.055 H2 

CAMEL    <--- DAs -0.506 0.201 -2.512 0.012 H9, H13, H15 
 
จากตารางท่ี 4.30 ผลการวิเคราะห์พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์และ 

มีอิทธิพลต่อคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ (P value มีค่าเท่ากบั 0.000 ซ่ึงมีค่านอ้ยกวา่นยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.05) โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติมีความสัมพนัธ์และมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร (P value 
มีค่าเท่ากับ 0.020 ซ่ึงมีค่าน้อยกว่านัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05) โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มี
ความสัมพันธ์และไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMEL (P value มีค่าเท่ากับ 0.243 ซ่ึงมี 
ค่ามากกวา่นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05) และโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์และไม่มี
อิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (P value มีค่าเท่ากบั 0.055 ซ่ึงมีค่ามากกว่า
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05) 

คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพนัธ์และไม่มีอิทธิพลกบัการจดัการก าไร  
(P value มีค่าเท่ากับ 0.052 ซ่ึงมีค่ามากกว่านัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05) คณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์และมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMEL (P value มีค่าเท่ากบั 0.000 
ซ่ึ งมีค่าน้อยกว่านัยส าคัญทางสถิติ ท่ีระดับ  0.05) และ คณะกรรมการท่ี เป็นชาวต่างชาติไม่ มี
ความสัมพนัธ์และไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (P value มีค่าเท่ากบั 
0.229 ซ่ึงมีค่ามากกวา่นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05) 

จากการศึกษา โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร 
และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบวา่ 
โครงสร้างผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMEL ผ่านคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  
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(P value มีค่าเท่ากบั 0.000 ซ่ึงมีค่าน้อยกว่านัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ 0.05) และ โครงสร้างผูถื้อหุ้น
ต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMEL ผา่นการจดัการก าไร (P value มีค่าเท่ากบั 0.012 ซ่ึง
มีค่ามากกวา่นอ้ยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05) 
     ส่วน คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ ไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วมผ่านการจดัการก าไร (P value มีค่าเท่ากับ 0.124 ซ่ึงมีค่ามากกว่าน้อยส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 0.05) 

ผลการทดสอบสมมติฐาน 
จากผลการวเิคราะห์ดงัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ผูว้จิยัขอน าเสนอผลการทดสอบตามสมมติฐานการ

วจิยั ดงัต่อไปน้ี 
สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อคณะกรรมการท่ีเป็น

ชาวต่างชาติ 
พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อคณะกรรมการท่ีเป็น

ชาวต่างชาติอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล 0.641  
สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 2 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้

ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม 
สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 3 โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 

CAMELS 
พบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 4 โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร 
พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่อการจดัการก าไรอย่างมี

นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล -0.225  
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 5 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้

ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
พบว่า คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม 
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สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 6 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS 

พบว่า คณะกรรมการท่ี เป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราส่วนทางการเงิน 
CAMELS อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล 0.373 

สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 7 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร 
พบวา่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร 
สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 8 การจดัการก าไรมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม 
พบวา่ การจดัการก าไรไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 9 การจดัการก าไรมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 

    พบวา่ การจดัการก าไรมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล -0.181  

สมมติฐานการวิจัยข้อท่ี 10 โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 

พบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 11 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 

พบว่า โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนทางการเงิน CAMELS ผ่าน
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล
ทางออ้ม 0.258 และมีขนาดของอิทธิพลรวม 0.148 

สมมติฐานการวิจัยข้อท่ี 12 โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร 

พบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม ผา่นการจดัการก าไร  

 
 



152 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 13 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ผา่นการจดัการก าไร 

พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผ่านการ
จดัการก าไร อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพลทางออ้ม 0.258 และมีขนาด
ของอิทธิพลรวม 0.148 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 14 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร 

พบว่า คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 15 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS ผา่นการจดัการก าไร 

พบว่า คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
ผา่นการจดัการก าไร  

จากการศึกษาการวิเคราะห์อิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติท่ีมีผลต่อผลงานการด าเนินงาน (อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม และ 
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS) โดยส่งผา่นการจดัการก าไร ของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้จิยัสรุปผลการทดสอบสมมติฐานดงัรายละเอียดในตารางท่ี 4.31  
 
ตารางที ่4.31 แสดงผลการทดสอบสมติฐานของการวจิยั 
 
ขอ้ท่ี สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ 

ยอมรับ 
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ตารางที ่4.31 (ต่อ) 
 
ขอ้ท่ี สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

2 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ีย
สุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

ปฏิเสธ 

3 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS 

ปฏิเสธ 

4 โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร ยอมรับ 
5 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนรายได้

ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
ปฏิเสธ 

6 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS 

ยอมรับ 

7 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร ปฏิเสธ 
8 การจัดการก าไรมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม 
ปฏิเสธ 

9 การจดัการก าไรมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ยอมรับ 
10 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ีย

สุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
ปฏิเสธ 

11 โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 

ยอมรับ 

12 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ีย
สุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร 

ปฏิเสธ 

13 โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ผา่นการจดัการก าไร 

ยอมรับ 

14 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร 

ปฏิเสธ 
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ตารางที ่4.31 (ต่อ) 
 
ขอ้ท่ี สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
15 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 

CAMELS ผา่นการจดัการก าไร 
ปฏิเสธ 
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บทที ่5 
สรุป อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
งานวิจัยค ร้ังน้ีว ัตถุประสงค์หลัก คือ 1. เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผู ้ถือหุ้น

ชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน 2. เพื่อศึกษาอิทธิพลของ
โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อการจดัการก าไรของธนาคาร
พาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 3. เพื่อศึกษาอิทธิพลของการจดัการก าไร
ท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน และ 4. เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ี
เป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อผลการด าเนินงานโดยเช่ือมโยงผ่านการจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 11 แห่ง ในการศึกษาผูว้ิจยัไดท้  าการวเิคราะห์
ข้อมูลเก่ียวกับสัดส่วนเปอร์เซ็นต์การถือหุ้นของผูถื้อหุ้นต่างชาติ  สัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ การจดัการก าไรตามแบบจ าลองของ Beatty et al. (1995) และ Beatty และ Harris (1999) 
และผลการด าเนินงานซ่ึงแบ่งเป็น 2 ตัววดั คือ อัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม  
(Net Interest Margin) และ อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS (CAMELS Ratio)  

ส าหรับการสรุปและอภิปรายผลการศึกษา โดยตามวตัถุประสงค์ รวมทั้ งอภิปรายผล
การศึกษาโดยใชข้อ้มูลจากการทบทวนวรรณกรรมในการสนบัสนุนผลการศึกษาเพื่อให้ผลการศึกษามี
ความน่าเช่ือถือมากยิ่งข้ึน นอกจากนั้นยงักล่าวถึงขอ้จ ากดั ขอ้เสนอแนะของงานวิจยั และขอ้เสนอแนะ
ส าหรับการวจิยัในอนาคต ประกอบดว้ยรายละเอียดดงัน้ี  

5.1 สรุปผลการศึกษา 
5.2 อภิปรายผลการศึกษา 
5.3 ขอ้จ ากดัของงานวจิยั 
5.4 ขอ้เสนอแนะ 
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5.1 สรุปผลการศึกษา 
 ในส่วนน้ีเป็นการสรุปผลการศึกษาท่ีไดจ้ากการรวบรวมและวเิคราะห์ขอ้มูลโครงสร้างผูถื้อหุ้น
ต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนิน รวมทั้งการศึกษาอิทธิพล
ของโครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงาน 
โดยมีผลการศึกษา ดงัต่อไปน้ี 

5.1.1  ผลการศึกษาขอ้มูลทัว่ไปของตวัแปร 
5.1.1.1 โครงสร้างผูถื้อหุน้ต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย โดยภาพรวม  
สัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีสัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติสูงสุด 3 อนัดบัแรก 
ไดแ้ก่ ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย ธนาคารกรุงศรีอยุธยา และ ธนาคารกสิกรไทย  และยงัพบวา่ ธนาคารท่ีมี
สัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุน้ต่างชาติสูงสุด 2 อนัดบัแรกนั้น มีธนาคารในต่างประเทศเป็นผูถื้อหุ้นราย
ใหญ่ คือ ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย ถือหุ้นโดย CIMB Bank Berhad เป็นกลุ่มธนาคารซีไอเอ็มบี ท่ี 
จดทะเบียนในประเทศมาเลเซีย และธนาคารกรุงศรีอยุธยาถือหุ้นโดยธนาคารแห่งโตเกียว-มิตซูบิชิ  
ยเูอฟเจ (BTMU) ประเทศญ่ีปุ่น  

ในขณะท่ี ธนาคารท่ีมีแนวโน้มของสัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติเพิ่มข้ึน ไดแ้ก่ 
ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย และ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ธนาคารท่ีมีแนวโน้มของสัดส่วนการถือหุ้นโดย 
ผูถื้อหุ้นต่างชาติลดลง ได้แก่ บริษทัทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) ธนาคารไทยพาณิชย ์ธนาคารเกียรติ
นาคิน และธนาคารกรุงไทย ส่วนธนาคารท่ีมีแนวโน้มของสัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติ 
ผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารทหารไทย บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป 
จ ากดั (มหาชน) และ บริษทั แอล เอช ไฟแนนเชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) และธนาคารท่ีมีแนวโนม้ของ
สัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติคงท่ี ได้แก่ ธนาคารกสิกรไทย ซ่ึงจะมองได้ว่าการท่ีธนาคาร
พาณิชยไ์ทยมีการลงทุนจากผูถื้อหุน้ต่างชาติจะช่วยเสริมสร้างประสิทธิภาพในการบริหารใหแ้ก่ธนาคาร 
เน่ืองจากผูถื้อหุ้นต่างชาติเป็นบุคคลหรือนิติบุคคลท่ีมีฐานะมัน่คงและมีศกัยภาพดา้นการบริหารงาน 
เทคโนโลยี ขยายการบริการทางการเงินต่าง ๆ ความรู้ความเช่ียวชาญ การเขา้ใจในสถานการณ์การเงิน
โลก นอกจากน้ียงัช่วยเพิ่มการแข่งขนัในระบบ ท าให้ผูบ้ริโภคไดรั้บประโยชน์ รวมถึงเขา้มาตรวจสอบ
ก ากบัติดตามการด าเนินงานของคณะกรรมการท่ีท าหน้าท่ีบริหารงานไม่ให้เกิดการจดัการก าไรผ่าน 
การจดัท ารายงานทางการเงินท่ีจะส่งผลเสียต่อสาธารณชนและบิดเบือนผลการด าเนินการท่ีแทจ้ริง 

5.1.1.2 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทย โดยภาพรวม  
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สัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีสัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติสูงสุด 3 อนัดบัแรก 
ไดแ้ก่ ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย ธนาคารกรุงศรีอยุธยา และ ธนาคารทหารไทย และยงัพบวา่ธนาคารท่ีมี
สัดส่วนคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติสูงสุด 2 อนัดบัแรกนั้น มีธนาคารในต่างประเทศเป็นผูถื้อหุ้น
รายใหญ่ จึงมองได้ว่านอกจากจะถือหุ้นในจ านวนท่ีมากยงัมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติเขา้มา
ด าเนินการบริหารงานในจ านวนท่ีสูงอีกดว้ย ส่วนแนวโนม้ของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติของทุก
ธนาคารมีลักษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ซ่ึงสัดส่วนของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างก็มกัจะมี
สัดส่วนผนัแปรตามสัดส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีเป็นชาวต่างชาติ  

การท่ีธนาคารพาณิชยไ์ทยมีการถือหุ้นจากต่างชาติท่ีเขา้มาลงทุนมกัจะมีคณะกรรมการท่ี
เป็นชาวต่างชาติเข้ามาบริหารงานด้วย ซ่ึงก็ เป็นการรักษาไว้ซ่ึงอ านาจการควบคุมเพื่อปกป้อง
ผลประโยชน์ของตน รวมถึงการตรวจสอบการด าเนินงานต่าง ๆ ของคณะกรรมการไม่ให้กระท าการ 
ใด ๆ ท่ีจะส่งผลเสียต่อผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ต่างชาติและสาธารณชนทัว่ไป 

5.1.1.3 การจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทย โดยภาพรวม 
การจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

โดยจะเป็นการวดัการจดัการก าไรท่ีผ่านการจดัการรายการคงคา้งโดยใช้ดุลยพินิจของผูบ้ริหาร หาก
รายการคงคา้งโดยใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหารของธนาคารมีค่าเป็นบวก แสดงวา่มีลกัษณะการจดัการก าไร
ใหมี้ตวัเลขสูงข้ึน ในทางกลบักนั หากรายการคงคา้งโดยใชดุ้ลยพินิจของผูบ้ริหารมีค่าเป็นลบ แสดงวา่มี
การจัดการให้ ตัว เลขก าไรต ่ าล ง ซ่ึ งธนาคารท่ี มี การจัดการก าไรให้ มี ตัว เลข สู ง ข้ึน สู งสุ ด  
3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) ธนาคารกสิกรไทย และ ธนาคารกรุงเทพ และ
ธนาคารท่ีมีการจดัการก าไรให้มีตวัเลขต ่าลงสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารเกียรตินาคิน ธนาคาร
ทหารไทย และ ธนาคารกรุงไทย นอกจากน้ี ยงัพบว่า แนวโน้มของการจดัการก าไรของทุกธนาคารมี
ลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง และส่วนใหญ่เป็นลกัษณะของการจดัการตวัเลขก าไรใหต้ ่าลง  

5.1.1.4 อัตราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวมของธนาคารพาณิชย์ไทย โดย
ภาพรวม 

อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในภาพรวม อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อยู่ใน
เกณฑ์ท่ี The American International Assurance (AIA) ก าหนดเกณฑ์อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วมไวไ้ม่น้อยกว่า 4.5% ซ่ึงอตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม เป็นอตัราส่วนท่ี
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บ่งบอกถึงความสามารถในการบริหารงานของธนาคารเป็นเคร่ืองมือช้ีวดัท่ีสะทอ้นความสามารถใน 
การหารายไดข้องธนาคารพาณิชยจ์ากส่วนต่างระหวา่งดอกเบ้ียรับและดอกเบ้ียจ่ายของธนาคาร ซ่ึงจะ
เห็นไดว้่าธนาคารท่ีมีอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก 
ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย และ ธนาคารเกียรตินาคิน  

นอกจากน้ี ยงัพบวา่ ธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ส่วนใหญ่ มีอตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวมอยู่ในเกณฑ์การจดัอนัดับการประเมิน
ธนาคารท่ีดี แสดงว่าธนาคารมีความสามารถในการสร้างรายได้จากการใช้สินทรัพย์ของธนาคาร  
มีความสามารถในการรับช าระดอกเบ้ียจากการใหสิ้นเช่ืออยูใ่นเกณฑท่ี์ดี 

5.1.1.5 อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS จะวิเคราะห์ความสามารถในแต่ละด้านของการ
ด าเนินงานของธนาคาร ซ่ึงอกัษรแต่ละตวัของ CAMELS แทนองคป์ระกอบส าคญัใน 5 มุมมอง ไดแ้ก่  

1. ความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy) แบ่งเป็น 2 อตัราส่วน ดงัน้ี 
1.1 อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง โดยภาพรวม 

อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพย์เส่ียงของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงในภาพรวมสูงสุด 3 
อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทิสโกไ้ฟแนนเชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ธนาคารกรุงเทพ และ ธนาคารกสิกร
ไทย นอกจากน้ี ยงัพบวา่ธนาคารท่ีมีแนวโนม้ของอตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มข้ึน ไดแ้ก่
ธนาคารกรุงไทย ส่วนธนาคารอ่ืน ๆ มีแนวโนม้เป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง  

อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงของธนาคารพาณิชยไ์ทยแสดงให้เห็นวา่ธนาคารมี
ความเขม้แข็งในการมีเงินทุนเพียงพอกบัความเส่ียงต่าง ๆ ในการด าเนินงาน ซ่ึงสอดคลอ้งกบั AIA ได้
ก าหนดเกณฑข์องอตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงไม่นอ้ยกวา่ 8% และตามประกาศธนาคารแห่ง
ประ เทศไท ย  ก าหนดให้ บ ริษัท เงิน ทุนต้องด ารง เงิน กองทุน โดยอ้าง อิ งจากหลัก เกณฑ ์ 
Basel III ของ BCBS ซ่ึงประกอบไปด้วย  3 Pillar โดย Pillar 1 เป็นหลักเกณฑ์ท่ีก าหนดอัตราส่วน
เงินกองทุนขั้นต ่าต่อสินทรัพยเ์ส่ียงท่ีธนาคารตอ้งด ารงเพื่อรองรับความเส่ียงท่ีส าคญั โดยอตัราส่วน
เงินกองทุนทั้งส้ินตอ้งไม่ต ่ากวา่ 8.5%  ซ่ึงถา้มองจากค่าตวัเลขของทุกธนาคารมีการส ารองเงินทุนขั้นต ่า
สูงกวา่เกณฑ์ท่ีหน่วยงานท่ีมีหนา้ท่ีก ากบัดูแลธนาคารพาณิชยไ์ทยก าหนดไว ้แสดงให้เห็นวา่ธนาคารมี
ฐานะการเงินท่ีมัน่คง มีเงินทุนส ารองท่ีเพียงพอต่อความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน  

1.2  อตัราส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินทรัพยร์วม โดยภาพรวม 
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อตัราส่วนของผูถื้อหุ้นต่อสินทรัพยร์วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอัตราส่วนของผู ้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์รวมในภาพรวม 
สูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทุนธนชาตจ ากดั (มหาชน) ธนาคารเกียรตินาคิน และ บริษทัแอล เอช 
ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ส่วนใหญ่ทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนของผูถื้อหุ้นต่อ
สินทรัพย์รวมเป็นลักษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ซ่ึงสอดคล้องกับ  AIA ได้ก าหนดเกณฑ์ของ
อตัราส่วนของผูถื้อหุ้นต่อสินทรัพยร์วมไม่น้อยกว่า 4-6% ซ่ึงอตัราส่วนน้ี แสดงถึงความเพียงพอของ
เงินทุนของธนาคารเพื่อรองรับเหตุการณ์ท่ีไม่คาดฝันต่าง ๆ ในการด าเนินงาน ถ้าอตัราส่วนน้ีมีค่าสูง
แสดงวา่จะส่งผลดีต่อผูฝ้ากเงินและเจา้หน้ีของธนาคาร  

สรุป ในมุมมองความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy) ของธนาคารพาณิชยไ์ทย โดย
ภาพรวม แสดงให้เห็นวา่ธนาคารพาณิชยไ์ทยมีฐานะทางการเงินท่ีมัน่คง มีความเขม้แขง็ทางดา้นเงินทุน
ท่ีเพียงพอรองรับกบัเหตุการณ์ท่ีไม่คาดฝันหรือความเส่ียงต่าง ๆ ในการด าเนินงานได ้ 

2. คุณภาพของสินทรัพย ์(Asset quality) โดยภาพรวม 
2.1 อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม 

อตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินให้สินเช่ือรวมของธนาคารพาณิชย์
ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิด
ร า ย ไ ด้ สุ ท ธิ ต่ อ เงิ น ให้ สิ น เ ช่ื อ ร ว ม ใน ภ าพ ร ว ม สู ง สุ ด  3 อั น ดั บ แ ร ก  ไ ด้ แ ก่  บ ริ ษั ท 
ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย และ ธนาคารเกียรตินาคิน ส่วนใหญ่ทุกธนาคารมี
แนวโนม้ของอตัราส่วนของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดสุ้ทธิต่อเงินให้สินเช่ือรวมเป็นลกัษณะผนัผวน
เพิ่มข้ึนและลดลง การท่ีธนาคารมีสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได้สูงนั้นคือ การท่ีธนาคารไม่สามารถ 
รับช าระหน้ีจากการใหสิ้นเช่ือได ้ซ่ึงถา้มีตวัเลขของอตัราส่วนน้ีสูง แสดงให้เห็นวา่ ธนาคารมีความเส่ียง
ของการให้สินเช่ือจากท่ีลูกหน้ีไม่สามารถช าระหน้ีหรือเกิดโอกาสท่ีลูกหน้ีจะไม่ช าระหน้ีคืน หรือ
คุณภาพของสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPLs) จนเป็นเหตุให้ธนาคารถูกปรับลดอันดับความ
น่าเช่ือถือลง ถา้เปรียบเทียบกบัเกณฑ์ของ AIA จะพบวา่ ตวัเลขอตัราส่วนสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได้
สุทธิต่อเงินให้สินเช่ือรวมของธนาคารพาณิชย์ไทยสูงกว่าเกณฑ์ท่ี AIA ท่ีก าหนดต้องน้อยกว่า 4% 
โดยเฉพาะ บริษทัทุนธนชาติ จ ากดั (มหาชน) มีอตัราส่วนสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดต่้อเงินให้สินเช่ือ
รวมในภาพรวมเฉล่ียมากกว่าเกณฑ์ท่ีก าหนด ซ่ึงถ้าดูจากแนวโน้มของอัตราส่วนฯ ของบริษัท 
ทุนธนชาติ จ ากดั (มหาชน) จะสูงข้ึนในปี 2562 ท่ีมีขายหุน้ธนาคารธนชาตใหก้บัธนาคารทหารไทย 
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2.3 อตัราส่วนระหวา่งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม โดย
ภาพรวม 

อตัราส่วนค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนระหว่างค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้
สินเช่ือรวมในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย และ ธนาคารกสิกร
ไทย ธนาคารท่ีมีแนวโนม้ของอตัราส่วนระหวา่งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวมเพิ่มข้ึนทุก
ปี  ได้ แ ก่  ธน าค ารก สิ ก รไท ย  แ ต่ ธน าค าร ส่ วน ให ญ่ มี แนวโน้ ม ของอัต ราส่ วน ระห ว่ าง 
ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง เม่ือเปรียบเทียบกบั
เกณฑ์ของ AIA จะพบว่า ตวัเลขอตัราส่วนค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวมของธนาคาร
พาณิชยไ์ทยสูงกวา่เกณฑ์ท่ี AIA ก าหนดตอ้งน้อยกวา่ 1.5% อตัราส่วนฯ น้ียิ่งต ่ายิ่งดี ถา้มองจากตวัเลข
ของธนาคารพาณิชยไ์ทยมีค่าสูงกวา่ท่ีก าหนด ส่งผลใหธ้นาคารมีความเส่ียงเร่ืองคุณภาพของสินทรัพย ์ 

การท่ีธนาคารมีการตั้งส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญนัน่ คือจ านวนท่ีกนัไวส้ าหรับลูกหน้ีท่ี
ธนาคารคาดวา่จะเก็บเงินไม่ไดจ้ากการท่ีธนาคารมีการให้สินเช่ือ โดยธนาคารพาณิชยมี์การตั้งค่าเผือ่หน้ี
สงสัยจะสูญตามเกณฑข์องธนาคารแห่งประเทศไทย ตามล าดบัชั้นของลูกหน้ีและตามการให้สินเช่ือแต่
ละประเภท การประมาณการอาจท าได้โดยอาศยัประสบการณ์ท่ีผ่านมาในอดีต สภาพของตลาดใน
ปัจจุบนั และการวเิคราะห์ลูกหน้ีคา้งช าระ เม่ือมองจากตวัเลขของธนาคารท่ีมีค่าตวัเลขสูง แสดงใหเ้ห็น
วา่ ธนาคารมีแนวโน้มท่ีจะมีความเส่ียงในการเรียกเก็บหน้ีไม่ไดจ้ากการวิเคราะห์ในอดีตท่ีผ่านมา ซ่ึง
อตัราส่วนค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือไม่ควรมีค่าสูง ถ้ายิ่งมีค่าสูงยิ่งควรระมดัระวงัใน
คุณภาพของสินเช่ือ อาจส่งผลให้เกิดปัญหาด้านสินเช่ือแก่ธนาคารได้ รวมถึงเป็นส่ิงท่ีสะท้อนถึง
ลกัษณะของการจดัการก าไรในมุมมองของธนาคารในการตั้งส ารองของผูบ้ริหาร 

2.4 อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วม โดยภาพรวม  
อตัราส่วนเงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพย์รวมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อ
สินทรัพยร์วมในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
ธนาคารเกี ยรตินาคิน  และ ธนาคารกรุงศ รีอยุธยา ทุกธนาคารมีแนวโน้มของอัตราส่วน 
เงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ซ่ึงสินทรัพยท่ี์มี
สัดส่วนท่ีใหญ่ท่ีสุดของธนาคาร คือ เงินให้สินเช่ือแก่ลูกหน้ีและดอกเบ้ียคา้งรับสุทธิ ดงันั้น การท่ี
ธนาคารมีอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือรวมและลูกหน้ีต่อสินทรัพยร์วมสูง แสดงใหเ้ห็นวา่ ธนาคารมีแหล่ง
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ของสินทรัพยข์นาดใหญ่ท่ีมีความส าคญัท่ีน าไปสร้างรายไดใ้หแ้ก่ธนาคาร ขอ้ดีคือโอกาสในการสร้าง
รายไดจ้ากดอกเบ้ียสินเช่ือ แต่ก็ส่งผลกระทบทางลบต่อสภาพคล่องได ้และความคล่องตวัทางการเงิน
ท่ีรองรับการถอนเงินของผูฝ้ากเงินจะนอ้ยลงดว้ย 

สรุป ในมุมมองของ คุณภาพของสินทรัพย ์(Asset quality) ของธนาคารพาณิชยไ์ทย โดย
ภาพรวม แสดงให้เห็นวา่ธนาคารพาณิชยไ์ทยมีความเส่ียงในเร่ืองของคุณภาพของสินทรัพย ์เร่ิมตั้งแต่
การท่ีธนาคารมีเงินให้สินเช่ือในสัดส่วนท่ีสูง โดยทัว่ไปมองวา่การท่ีธนาคารมีแหล่งสินทรัพยท่ี์สร้าง
รายไดข้นาดใหญ่จะเป็นขอ้ดี แต่มนัก็มีขอ้เสียถา้ธนาคารไม่สามารถรับช าระหน้ีจากการให้สินเช่ือได้
และอาจเกิดความไม่คล่องตวัในการการรองรับลูกคา้ท่ีตอ้งการถอนเงิน ซ่ึงผลดงักล่าวก็เช่ือมโยงกบั 
การตั้งส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ ซ่ึงเป็นประมาณการจากการท่ีธนาคารมีการให้สินเช่ือ ซ่ึงมีความ
เส่ียงในการเรียกเก็บหน้ีไม่ได ้ส่งผลให้ธนาคารอาจจะมีสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได ้เป็นสินเช่ือจากท่ี
ลูกหน้ีไม่สามารถช าระหน้ีหรือเกิดโอกาสท่ีลูกหน้ีจะไม่ช าระหน้ีคืน อาจส่งผลให้เกิดปัญหาด้าน
สินเช่ือแก่ธนาคารได ้ 

3. ความสามารถในการบริหาร (Management Efficiency)  
3.1 อตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วม โดยภาพรวม 

อตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วมใน
ภาพรวมต ่ าสุ ด  3 อันดับแรก ได้แ ก่  ธนาคารไทยพาณิชย์ ธนาคารกสิกรไทย และ บ ริษัท 
ทิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) และทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินงานต่อรายไดร้วมเป็นลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ดงันั้นการเปรียบเทียบค่าใชจ่้ายในการ
ด าเนินงานกับรายได้ ต้องมีอตัราส่วนท่ีต ่า เพราะถ้าธนาคารมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานท่ีต ่า แต่
สามารถสร้างรายได้ได้ ก็จะถือว่าธนาคารมีความสามารถในการบริหารงาน จากตวัเลขอตัราส่วน
ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานต่อรายไดร้วมของธนาคารพาณิชยไ์ทยจะมีความสอดคล้องกบัเกณฑ์ของ 
AIA ท่ีก าหนดให้อัตราส่วนฯต้องน้อยกว่า 70% เป็นการแสดงออกว่าธนาคารมีค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินงานนอ้ยแต่สามารถบริหารจดัการสร้างรายไดใ้นจ านวนท่ีมาก 

3.2 อตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินใหสิ้นเช่ือรวม โดยภาพรวม 
อัต ร า ส่ วน ด อ ก เบ้ี ย จ่ า ย ต่ อ เงิ น ให้ สิ น เช่ื อ ร วม ข อ งธ น าค ารพ าณิ ช ย์ ไ ท ย ท่ี 

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินให้สินเช่ือ
รวมในภาพรวมต ่าสุด 3 อนัดับแรก ได้แก่ ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย์ และ ธนาคาร 
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กรุงศรีอยุธยา และทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนดอกเบ้ียจ่ายต่อเงินให้สินเช่ือรวมเป็นลกัษณะ
ผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง ดอกเบ้ียจ่ายของธนาคารเกิดจากเงินรับฝากของลูกคา้ ซ่ึงเป็นแหล่งหน้ีสินท่ีมี
สัดส่วนใหญ่ท่ีสุดของธนาคาร และตอ้งจ่ายดอกเบ้ียเงินรับฝากให้กบัลูกคา้ โดยปกติธนาคารจะน า 
เงินรับฝากจากลูกคา้ไปปล่อยกูเ้ป็นเงินใหสิ้นเช่ือแก่ลูกคา้อีกทอดหน่ึง ดงันั้น ถา้ธนาคารจ่ายดอกเบ้ียใน
จ านวนท่ีต ่าเม่ือเปรียบเทียบกบัจ านวนเงินให้สินเช่ือท่ีปล่อยออกไป แสดงวา่ ธนาคารมีความสามารถ
ในการบริหารจดัการ 

3.3 อตัราส่วนรายไดร้วมต่อสินทรัพยร์วม โดยภาพรวม 
อตัราส่วนรายได้รวมต่อสินทรัพย์รวมของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนรายได้รวมต่อสินทรัพยร์วมในภาพรวมสูงสุด 3 
อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารเกียรตินาคิน และ บริษทัทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) และทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนรายได้รวมต่อสินทรัพยร์วมเป็นลกัษณะผนัผวน
เพิ่มข้ึนและลดลง อตัราส่วนรายได้รวมต่อสินทรัพยร์วมควรจะมีค่าตวัเลขท่ีสูง เน่ืองจากเป็นส่ิงท่ี 
บ่งบอกได้ว่าธนาคารใช้สินทรัพยเ์พื่อก่อให้เกิดรายได้อย่างมีประสิทธิภาพ อตัราส่วนยิ่งสูงยิ่งเป็น
ตวัช้ีวดัวา่ธนาคารมีความสามารถในการบริหารจดัการท่ีดี 

สรุป ในมุมมองของความสามารถในการบริหาร (Management Efficiency) ของธนาคาร
พาณิชยไ์ทย โดยภาพรวม แสดงให้เห็นว่า ธนาคารพาณิชยไ์ทยมีความสามารถในการบริหารงานท่ีดี 
เน่ืองจากธนาคารมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานในจ านวนท่ีน้อย เม่ือวดักบัการสร้างรายไดข้องธนาคาร 
รวมถึงธนาคารมีค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียในจ านวนท่ีต ่า เม่ือเปรียบเทียบกับจ านวนสินเช่ือท่ีเป็นตวัสร้าง
รายไดใ้หก้บัธนาคาร จึงมองไดว้า่ธนาคารมีความสามารถในการบริหารงาน 

4. ความสามารถในการท าก าไร (Earning Ability)  
4.1 อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม โดยรวม 

อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์รวมของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอัตราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์รวมในภาพรวมสูงสุด  
3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ บริษทัทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) บริษทัทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
และ ธนาคารเกียรตินาคิน และทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเป็น
ลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง อตัราส่วนน้ีแสดงใหเ้ห็นถึงความมีประสิทธิภาพของสินทรัพยใ์นการ
สร้างก าไร ถา้อตัราส่วนน้ีสูง แสดงวา่ธนาคารมีความสามารถในท าก าไรไดดี้ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัเกณฑ์
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ของ AIA ท่ีค่าตอ้งไม่น้อยกวา่ 1% ยกเวน้ ธนาคารซีไอเอ็ม บี ไทย ท่ีมีอตัราส่วนน้อยกวา่ 1 ซ่ึงเป็นผล
มาจากผลขาดทุนในปี 2559 

4.2 อตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วม โดยรวม 
อัต ราส วน รายได้ ท่ี ไ ม่ ใ ช่ ดอก เบ้ี ย ต่ อ ราย ได้ รวมของธน าค ารพ าณิ ช ย์ไท ย ท่ี 

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายได้
รวมในภาพรวมสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย บริษทัทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) และ 
ธนาคารไทยพาณิชย ์และทุกธนาคารมีแนวโนม้ของอตัราส่วนรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียต่อรายไดร้วมเป็น
ลกัษณะผนัผวนเพิ่มข้ึนและลดลง อตัราส่วนน้ีบ่งบอกถึงรายไดอ่ื้น ๆ เป็นรายไดท่ี้เกิดจากท าธุรกรรม
ต่างๆ ของธนาคาร ของธนาคารนอกเหนือจากดอกเบ้ียรับ ซ่ึงในปัจจุบนัธนาคารอาจมองว่าในการ
ปล่อยสินเช่ือในจ านวนท่ีมากก็อาจจะไม่ไดส่้งผลดีเสมอไป เน่ืองจากอาจจะเกิดความเส่ียงท่ีเกิดจากการ
ก่อหน้ีเสีย (สินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายได)้ ธนาคารจึงหนัมาสร้างรายไดใ้นกิจกรรมอ่ืน ๆ ของธนาคารใน
รูปแบบของรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ีย เกิดเป็นการเปล่ียนแปลงของนวตักรรมทางการเงินใหม่ ๆ รวมถึง 
ถา้อตัราส่วนน้ีสูงก็แสดงวา่ธนาคารมีความสามารถในการท าก าไรท่ีดี 

สรุป ในมุมมองของความสามารถในการท าก าไร (Earning Ability) ของธนาคารพาณิชย์
ไทย ในภาพรวม แสดงให้เห็นวา่ ธนาคารมีความสามารถในการท าก าไรไดดี้ เน่ืองจากอตัราส่วนก าไร
สุทธิต่อสินทรัพยร์วมมีอตัราท่ีสูงกว่าเกณฑ์ท่ีก าหนด นอกจากน้ี ธนาคารยงัมีการสร้างรายได้จาก 
ส่วนงานอ่ืนหรือธุรกรรมอ่ืนนอกเหนือจากรายไดด้อกเบ้ียท่ีเป็นรายไดห้ลกั ผูว้ิจยัจึงมองวา่ธนาคารมี
ความสามารถในการท าก าไร 

5. สภาพคล่อง (Liquidity) 
5.1 อตัราส่วนเงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินฝาก โดยรวม  

อัตราส่ วน เงิน ให้ สิ น เช่ื อ ต่อ เงินฝากของธนาคารพ าณิ ชย์ไทย ท่ี จดทะ เบี ยนใน 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารท่ีมีอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือต่อเงินฝากในภาพรวมสูงสุด  
3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ธนาคารเกียรตินาคิน บริษทัทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) และ ธนาคาร
กรุงศรีอยุธยา และทุกธนาคารมีแนวโน้มของอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือต่อเงินฝากเป็นลกัษณะผนัผวน
เพิ่มข้ึนและลดลง โดยอตัราส่วนน้ีบ่งบอกถึงสภาพคล่องของธนาคาร โดยการวเิคราะห์สภาพคล่องเป็น
การวิเคราะห์เพื่อป้องกนัความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ีธนาคารรับฝากเงินและไม่สามารถน าเงินฝากไป
จดัการสร้างรายได ้และไม่สามารถช าระหน้ีสินหรือภาระผูกพนัเม่ือถึงก าหนด และเน่ืองจากไม่สามารถ
เปล่ียนสินทรัพยเ์ป็นเงินสดไดเ้พียงพอ แต่ถา้อตัราส่วนน้ีมีค่ามากกวา่ 100% แสดงวา่ธนาคารมีเงินให้
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สินเช่ือท่ีเป็นสินทรัพยม์ากกว่าเงินรับฝากซ่ึงเป็นหน้ีสิน ซ่ึงจะถูกมองว่าธนาคารปล่อยกูโ้ดยการให้
สินเช่ือมากกว่าจ านวนเงินท่ีมีอยู่ ท  าให้เกิดภาวะเงินตึง ซ่ึงเงินรับฝากของธนาคารนั้น เป็นแหล่งให้
ธนาคารน าเงินส่วนน้ีไปสร้างรายไดด้อกเบ้ียจากการปล่อยกู ้แต่ถา้ธนาคารมีจ านวนเงินให้สินเช่ือใน
การปล่อยกูม้ากเกินไป จะให้ธนาคารสูญเสียสภาพคล่องในการปล่อยกู ้โดยเกณฑ์ของ AIA อตัราส่วน
เงินใหสิ้นเช่ือต่อเงินฝากน้ี ตอ้งไม่เกิน 80% ดงันั้น จากตวัเลขอตัราส่วนของธนาคารพาณิชยไ์ทยจะเห็น
ไดว้า่อตัราส่วนน้ีมีตวัเลขท่ีสูงเกินสัดส่วนท่ีควรจะเป็น อาจส่งผลใหธ้นาคารอาจเกิดความเส่ียงเก่ียวกบั
สภาพคล่องได ้ปัญหาสภาพคล่องมีโอกาสรุนแรงมากข้ึนถา้สินเช่ือท่ีธนาคารปล่อยไปนั้นมีปัญหาเร่ือง
หน้ีสูญ 

สรุป ในมุมมอง สภาพคล่อง (Liquidity) ของธนาคารพาณิชยไ์ทย โดยรวม แสดงให้เห็นวา่ 
ธนาคารมีสภาพคล่องในระดบัปานกลาง ซ่ึงผูว้ิจยัมองวา่ การท่ีธนาคารมีสัดส่วนของเงินให้สินเช่ือสูง
เกินไป จะท าให้ธนาคารมีโอกาสในการให้สินเช่ือในจ านวนท่ีสูงกวา่เงินฝากท่ีมีอยู ่อาจน าไปสู่ปัญหา
สภาพคล่องไดใ้นอนาคตเม่ือไม่สามารถรับช าระหน้ีจากลูกหน้ีได ้

5.1.2  ผลการศึกษาตามวตัถุประสงค ์
จากการศึกษา โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไร 

และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มี
วตัถุประสงค์ ดังน้ี 1. เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติท่ี มีต่อผลการด าเนินงาน 2. เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผู ้ถือหุ้นชาวต่างชาติ 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อการจดัการก าไร 3. เพื่อศึกษาอิทธิพลของการจดัการก าไรท่ีมีต่อ
ผลการด าเนินงาน และ 4. เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน โดยเช่ือมโยงผ่านการจดัการก าไรของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงผลการศึกษาตามสมมติฐาน พบวา่  

สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 1 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล 0.641 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 2 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 3 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS 
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สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 4 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่อการ
จดัการก าไร อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล -0.225  

 สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 5 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 6 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราส่วน
ทางการเงิน CAMELS อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล 0.373 

สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 7 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร 
สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 8 การจดัการก าไรไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม 
สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 9 การจดัการก าไรมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนทางการเงิน 

CAMELS  อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพล -0.181 
สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 10 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้

ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  
สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 11 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 

CAMELS ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมี
อิทธิพลทางออ้ม 0.258 และมีขนาดของอิทธิพลรวม 0.148 

สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 12 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร  

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 13 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ผา่นการจดัการก าไร อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 โดยขนาดของมีอิทธิพลทางออ้ม 
0.258 และมีขนาดของอิทธิพลรวม 0.148 

สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 14 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วน
รายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร  

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 15 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS ผา่นการจดัการก าไร  

สรุปผลการศึกษา พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพันธ์และมีอิทธิพลต่อ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์และมีอิทธิพลต่อการจดัการ
ก าไร ส่วน คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีความสัมพนัธ์และมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
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CAMELS รวมถึง โครงสร้างผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผา่นคณะกรรมการ
ท่ีเป็นชาวต่างชาติ และ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผ่าน
การจดัการก าไร  

5.1.3  ผลการวิ เคราะห์ เส้นทางความสัมพันธ์ เชิงสาเหตุของโครงสร้างผู ้ถือหุ้น ต่างชาติ 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ การจดัการก าไรท่ีมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย์
ไทย 

โมเดลตวัแบบเชิงประจกัษก์บัตวัแทนทางทฤษฎี (โมเดลตน้แบบ) มีความสอดคลอ้งกนั ซ่ึง
ผา่นเกณฑก์ารประเมินโมเดล ดงัน้ี 

1. ค่า Chi-square Probability Level: CMIN-p เท่ากบั 0.645    
2. ค่า Relative Chi-square: CMIN/df เท่ากบั 0.212 
3. Goodness of Fit Index: GFI เท่ากบั 1.000 
4. Adjusted Goodness Fit Index: AGFI เท่ากบั 0.993 
5. Comparative Fit Index: CFI เท่ากบั 1.000 
6. Root Mean Square Error of Approximation: RMSEA เท่ากบั 0.000 
การวิเคราะห์เส้นทางความสัมพนัธ์ของโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็น

ชาวต่างชาติ การจดัการก าไรท่ีมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน  
เม่ือพิจารณาอิทธิพลรวมของตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน (อตัราส่วนรายได้

ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์รวม และ อัตราส่วนทางการเงิน CAMELS) ของธนาคารพาณิชย์ไทยท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยพิจารณาจากขนาดของอิทธิพลรวม พบวา่ ตวัแปร
ท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ไดแ้ก่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมี
อิทธิพลสูงท่ีสุด รองลงมาคือ การจดัการก าไร และ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ มีอิทธิพลนอ้ยท่ีสุด 
ส่วนตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ได้แก่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ
รองลงมาคือ การจดัการก าไร และโครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติ มีอิทธิพลนอ้ยท่ีสุด  

 
5.2 อภิปรายผลการศึกษา  

การศึกษาคร้ังน้ี  มีว ัตถุประสงค์ ดังน้ี  1) เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผู ้ถือหุ้น
ชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน 2) เพื่อศึกษาอิทธิพลของ
โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อการจดัการก าไร 3) เพื่อศึกษา
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อิทธิพลของการจดัการก าไรท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน และ 4) เพื่อศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้น
ชาวต่างชาติคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน โดยเช่ือมโยงผา่นการจดัการก าไร
ของธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงสามารถอภิปรายผล
การศึกษา ไดด้งัน้ี 

5.2.1  การศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมี
ต่อผลการด าเนินงาน 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 1 โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติ  

ผลการทดสอบ พบว่า โครงสร้างผู ้ถือหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ แสดงใหเ้ห็นวา่เม่ือมีการลงทุนจากนกัลงทุนต่างชาติไม่วา่จะอยูใ่นรูป
ของบุคคลหรือนิติบุคคลก็มกัจะส่งบุคคลท่ีเป็นตวัแทนเพื่อด าเนินงานต่าง ๆ ในการรักษาผลประโยชน์ 
หรือสร้างผลตอบแทนใด ๆ รวมถึงการติดตามตรวจสอบการด าเนินงานในกิจการท่ีลงทุน ดงันั้น การท่ี
ธนาคารพาณิชยไ์ทยท่ีมีสัดส่วนการถือหุ้นโดยผูถื้อหุ้นต่างชาติมากท่ีสุด 2 อนัดับแรก คือ ธนาคาร 
ซี ไอ เอ็มบี ไทย และธนาคารกรุงศรีอยุธยานั้นย่อมตอ้งมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท าหน้าท่ี
ด าเนินงานต่างๆ ดว้ยเช่นกนั และส่วนใหญ่ธนาคารพาณิชยไ์ทยก็พบว่ามีสัดส่วนของผูถื้อหุ้นต่างชาติ
เขา้มาลงทุนในธนาคารและมีคณะกรรมการท่ีเป็นต่างชาติเขา้มาด าเนินงานในส่วนงานต่าง ๆ โดยท่ี
สัดส่วนของคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีด าเนินงานในธนาคารพาณิชยไ์ทยก็มีสัดส่วนไปใน
ทิศทางเดียวกบัสัดส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีถือหุ้นในธนาคารพาณิชยไ์ทย ซ่ึงสอดคลอ้งกบั
ทฤษฎีตวัแทน ลกัษณะสัมพนัธ์ในทางธุรกิจมกัเป็นความสัมพนัธ์ระหว่างตวัการกบัตวัแทน กล่าวคือ
ตวัการ (ผูถื้อหุ้น) ไดว้่าจา้งตวัแทน (ผูบ้ริหาร) โดยจ่ายค่าตอบแทนเพื่อให้เขา้มาด าเนินงานให้ตน และ
ตวัแทนจะตอ้งรายงานผลการด าเนินงานฐานะการเงินของกิจการท่ีตนรับผิดชอบ พร้อมทั้งส่งมอบ
ผลประโยชน์ใหต้วัการในการแยกความเป็นเจา้ของจากการบริหารก่อใหเ้กิดความเก่ียวพนัตามกฎหมาย
วา่ดว้ยตวัแทน โดยความผูกพนัระหว่างกรรมการฝ่ายบริหารและผูถื้อหุ้นเป็นความรับผิดชอบอนัเกิด
จากความเช่ือใจและไว้วางใจต่อกัน โดยท่ีกรรมการมีความรับผิดชอบตามหน้าท่ี ต่อผู ้ถือหุ้น  
ในขณะเดียวกัน ผู ้ถือหุ้นมีสิทธิในความเป็นเจ้าของบริษัทโดยควบคุมบริษัทผ่านการแต่งตั้ ง
คณะกรรมการให้ท าหน้าท่ีแทนตน และมีสิทธิในการตดัสินใจเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัของ
บริษทั ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นผูบ้ริหารและท่ีไม่เป็นผูบ้ริหาร ผูถื้อหุ้นส่วนใหญ่และผูถื้อหุ้นส่วนน้อย รวมทั้ง 
ผูถื้อหุน้ต่างชาติไดรั้บการปฏิบติัจากบริษทัท่ีเท่าเทียมกนัและเป็นธรรม ผูถื้อหุ้นมีสิทธิออกเสียงเลือกตั้ง
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คนท่ีตนเห็นว่าน่าเช่ือถือและไวใ้จได้มาเป็นกรรมการท่ีจะเป็นตวัแทนของตนในการเข้าไปบริหาร
บริษทั  (พ.ร.บ. บริษทัมหาชนฯ มาตรา 70, 71) นอกจากน้ียงัสอดคลอ้งกบั Takao and Cheryl (2004) ท่ี
กล่าวว่า คณะกรรมการบริษทันั้นเป็นกลุ่มบุคคลท่ีไดรั้บการแต่งตั้งข้ึน โดยมีความรับผิดชอบในการ
กระท าเพื่อประโยชน์ของเจ้าของหรือผูถื้อหุ้นและความรับผิดชอบน้ีเป็นไปตามกระบวนการทาง
กฎหมาย ซ่ึงมอบอ านาจแก่คณะกรรมการบริษทัในการช้ีน าการท างานของบริษทั มีอ านาจท่ีจะท าโทษ
และใหร้างวลัแก่เจา้หนา้ท่ีบริหารหรือฝ่ายจดัการ ตลอดจนปกป้องสิทธิและผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้น 

สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 2 โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 3 โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS 

ผลการทดสอบ พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม และ โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS แมว้า่การท่ีธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาติเขา้มาลงทุนสามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ 
ทกัษะความสามารถ และประสบการณ์มาช่วยบริหารงาน แต่ก็เป็นไปไดว้า่ผูถื้อหุ้นต่างชาติมีวฒันธรรม
ทางสังคมและสภาพแวดลอ้มในการด าเนินงานท่ีแตกต่างกนั รวมถึงสัดส่วนของผูถื้อหุ้นต่างชาติของ
ธนาคารพาณิชยไ์ทยในภาพรวมมีสัดส่วนท่ีนอ้ยกวา่ 49% ท่ีจะมีสิทธิออกเสียงในการบริหารงาน หรือมี
อ านาจเขา้มาแทรกแซงการด าเนินงานของผูถื้อหุ้นชาวไทย ดงันั้น การท่ีธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาติก็
ไม่ได้ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย์ไทย นอกจากน้ียงัมองไปถึงสภาพ
เศรษฐกิจและอตัราดอกเบ้ียท่ีเกิดข้ึนเป็นปัจจยัภายนอกท่ีอยูน่อกเหนือการควบคุมของผูถื้อหุ้นอีกดว้ย 
ซ่ึงสอดคล้องกับการศึกษาของ Makoto and Pascal (2013) ท่ีพบว่าในช่วงไม่ก่ีปีท่ีผ่านมานักลงทุน
ต่างชาติไดเ้พิ่มการลงทุนหรือเพิ่มความเป็นเจา้ของท่ีมากข้ึนในบริษทัญ่ีปุ่น จึงมองว่าการมีส่วนร่วม
ท่ีมากข้ึนน้ีมีส่วนในการปรับปรุงผลการด าเนินงานของบริษทัหรือไม่ แต่ผลแสดงให้เห็นวา่ผลกระทบ
ของผูถื้อหุ้นต่างชาติต่อผลก าไรจากการด าเนินงานนั้นไม่มีนัยส าคญั ในทางเดียวกนัน้ีงานวิจยัของ 
อุทยัวรรณ เสมอจิตร และ สุภาวดี สุขีชีพ มอสส (2562) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้น
กบัตน้ทุนเงินทุน ผลพบว่าโครงสร้างผูถื้อหุ้นแบบครอบครัวและโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นหน่วยงาน
ของรัฐมีความสัมพนัธ์เชิงลบอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติกบัตน้ทุนเงินทุน ในอตัราการถือครองหุ้นท่ีสูง
จะส่งผลให้ตน้ทุนเงินทุนลดลง ซ่ึงจะท าให้สามารถสร้างความเช่ือมัน่กบันกัลงทุนไดว้า่บริษทัจะมีการ
ด าเนินธุรกิจท่ีค านึงถึงผลประโยชน์ของบริษทัเป็นหลกั ท าให้ไม่เกิดผลกระทบต่อตน้ทุนเงินทุน แต่ 
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ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีความสัมพันธ์กับต้นทุนเงินทุน จากผลการวิจัยท่ีพบท าให้ผูว้ิจ ัย
สังเกตเห็นวา่โครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีมีลกัษณะแตกต่างกนัสามารถสร้างความมัน่ใจและความน่าเช่ือถือใน
การลงทุนของนกัลงทุนท่ีแตกต่างกนัได ้แมว้า่จะมีการลงทุนจากต่างชาติท่ีน ามาซ่ึงเงินทุน วิวฒันาการ 
แต่ก็ยงัมีปัจจยัอย่างอ่ืนท่ีนอกเหนือนั้นจากการควบคุมของผูถื้อหุ้นต่างชาติ จึงน ามาซ่ึงความไม่มี
อิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน  

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 5 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

ผลการทดสอบ พบว่า คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม แสดงให้เห็นวา่ แมว้า่การท่ีธนาคารมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ี
สามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ ทกัษะความสามารถ และประสบการณ์มาช่วยบริหารงาน และมี 
การน าทกัษะใหม่ๆ ท่ีมีความแตกต่างมาประยุกต์ใช้ในการบริหารงานเพื่อเพิ่มศกัยภาพ สร้างความ
ได้เปรียบในการแข่งขนั นั่นอาจมองได้ว่าคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติจะมีส่วนช่วยให้ผลการ
ด าเนินงานดีข้ึน แต่ก็เป็นไปไดว้า่คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติเหล่าน้ีจะมีวฒันธรรมทางสังคมและ
สภาพแวดล้อมในการด าเนินงานท่ีแตกต่างกันกับบริบทการด าเนินงานของประเทศไทย จึงเป็น 
ผลน าไปสู่การท่ีมีคณะกรรมการต่างชาติอาจจะไม่ได้มีความสัมพันธ์หรือไม่ได้ส่งผลต่อผลการ
ด าเนินงาน ซ่ึงสอดคลอ้งกบั ณัฐนพร สุพิชยา, วศินี ธรรมศิริ, กฤติยา ดาบเพชร และ ฐิติพร สงวนพนัธ์ุ 
(2560) กล่าวว่า สัดส่วนกรรมการชาวต่างชาติในคณะกรรมการบริษัทไม่มีความสัมพันธ์อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติกบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมและมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) รวมถึงการศึกษา
ของ Darmadi (2010) ท่ีพบว่าความหลากหลายทางสัญชาติของคณะกรรมการไม่มีอิทธิพลต่อผลการ
ด าเนินงาน ช้ีให้เห็นว่าการท่ีมีคณะกรรมการท่ีมีความหลากหลายทางสัญชาติไม่ได้ส่งผลกระทบท่ี
ส าคญัต่อผลการด าเนินงานทางการเงิน อนัเน่ืองมาจากกรรมการชาวต่างชาติสามารถน าความรู้ความ
เช่ียวชาญ และประสบการณ์มาช่วยบริหารและก ากบัดูแลกิจการได ้แต่ในขณะเดียวกนั วฒันธรรมและ
สภาพแวดลอ้มทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และการเมืองท่ีแตกต่างกนัในแต่ละประเทศอาจเป็นอุปสรรคในการ
ท างานของกรรมการชาวต่างชาติได ้ 

สมมติฐานการวิจยัข้อท่ี 6 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS  

ผลการทดสอบ พบวา่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS ซ่ึงก็แสดงให้เห็นว่าการท่ีธนาคารมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีสามารถน า
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ความรู้ความเช่ียวชาญ ทกัษะความสามารถ และประสบการณ์มาช่วยบริหารงาน และมีการน าทกัษะ
ใหม่ ๆ ท่ีมีความแตกต่างมาประยุกตใ์ชใ้นการบริหารงานเพื่อเพิ่มศกัยภาพ สร้างความไดเ้ปรียบในการ
แข่งขัน เน่ืองจากธนาคารนั้ นได้มีการพึ่ งพาหรือเคล่ือนไหวไปตามเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจ
ภายในประเทศ บริบทในการบริหารงานของธนาคารท่ีมีทั้ งคณะกรรมการท่ี เป็นชาวไทยและ
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติจะช่วยให้การบริหารงานมีประสิทธิภาพ ส่งผลให้เกิดการติดตาม
ตรวจสอบให้การด าเนินงานต่าง ๆ ของธนาคารส่งผลให้ผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน ดังนั้น จึงมองว่า
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีส่วนช่วยให้ผลการด าเนินงานดีข้ึน สอดคลอ้งกบั Marimuthu and 
Kolandaisamy (2009) ระบุวา่ความหลากหลายทางเช้ือชาติมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงาน 
และ Ararat, Aksu and Tansel (2010) ท าการศึกษาผลกระทบของความหลากหลายของคณะกรรมการท่ี
มีต่อผลการด าเนินงานทางการเงินโดยใช้ความแตกต่างระหว่างระหว่างเพศ (sex) และรุ่นอาย ุ
(generation) เป็นคุณลกัษณะท่ีสังเกตไดแ้ละภูมิหลงัทางการศึกษาและสัญชาติของคณะกรรมการเป็น
ตัวแทนของคุณลักษณะท่ีไม่สามารถสังเกตได้ของมูลค่ากิจการ รวมถึงความเช่ือ ทักษะ และ
ความสามารถ ตวับ่งช้ีเหล่าน้ีและความหลากหลายท่ีแตกต่างกนัเพื่ออธิบายความคิดเห็นท่ีหลากหลายท่ี
จ าเป็นส าหรับการศึกษา ผลการศึกษาช้ีให้เห็นว่าคณะกรรมการท่ีหลากหลายนั้ นช่วยให้มีการ
บริหารงานและการติดตามท่ีดีข้ึนส่งผลถึงการบรรเทาความขัดแยง้ของตัวแทนและเพิ่มผลการ
ด าเนินงานของบริษทั  

ในทางเดียวกนั Srinidhi et al. (2011) พบว่า คณะกรรมการท่ีเป็นกรรมการต่างชาติอาจน า
มุมมองท่ีแตกต่างมาใช้ในการด าเนินงาน เน่ืองจากภูมิหลงัและประสบการณ์ท่ีแตกต่างกนั นัน่คือ เม่ือ
กรรมการเหล่าน้ีมาจากภายนอกจะมีแนวโน้มท่ีจะแสดงความคิดอิสระและมีการแสดงความคิดเห็น
อยา่งไม่ลงัเลในการยกประเด็นการโตเ้ถียงในการด าเนินงานซ่ึงการปรากฏตวัของกรรมการต่างชาติจะ
เป็นประโยชน์ต่อการด าเนินงานภายในบริษทัและอาจช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการติดตาม ในทางเดียวกนั
น้ี ยงัพบว่า สอดคล้องกับ Chiu, Teoh and Tian (2010) กล่าวว่า การรวมกรรมการต่างชาติอย่างน้อย 
หน่ึงคนในคณะกรรมการบริษทัมีความสัมพนัธ์กบัแนวโน้มท่ีเพิ่มข้ึนของกรรมการเพื่อเน้นการเปิด
กวา้งและตรงไปตรงมาในการปฏิบัติงานตรวจสอบเพื่อน ามาซ่ึ งผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน รวมถึง 
Polovina and Peasnell (2015) ศึกษาผลกระทบของการแต่งตั้งกรรมการต่างชาติท่ีมีต่อธนาคารตุรกีท่ี
เขา้มาด าเนินงานในต่างประเทศนั้น ๆ กรรมการต่างชาติในแต่ละระดบันั้นมีผลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรและกลยุทธ์ของธนาคารต่างประเทศ ถ้ามีการปรากฏตวัของประธานคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติจะส่งผลในเชิงบวกต่อการท าก าไรของธนาคารต่างประเทศและการปรับปรุงรายไดท่ี้เกิด
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จากกิจกรรมต่าง ๆ ซ่ึงมองว่าเป็นเร่ืองท่ีน่าสนใจแสดงถึงการท่ีมีประธานกรรมการเป็นชาวต่างชาติจะ
ปรับปรุงการก ากบัดูแลของคณะกรรมการและน าทกัษะใหม่ ๆ ประสบการณ์มาใชใ้นการบริหารงาน
ส่งผลต่อผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน 

นอกจากน้ีผลงานวิจยัในอดีตนั้นพบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นและคณะกรรมการบริษทันั้นยงั
เป็นประเด็นส าคญัในหลายประเทศท่ีศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลการด าเนินงาน จึงท าให้
ผูว้จิยัท  าการศึกษาเพิ่มเติม โดยการเช่ือมโยงตวัแปรส่ือกลาง  

สมมติฐานการวิจัยข้อท่ี 10 โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  

จากการศึกษาความมีอิทธิพลทางตรงของตวัแปร พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ 
ไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม และ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
ไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงผูว้จิยัเห็นวา่ทั้ง 2 ตวัแปรไม่มีอิทธิพล
ต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม จึงไดท้  าการศึกษาเพิ่มเติม เพื่อยืนยนัถึงความไม่มี
อิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม โดยเช่ือมผา่นตวัแปรคณะกรรมการท่ีเป็น
ชาวต่างชาติเป็นตวัแปรส่ือกลาง ซ่ึงผลการทดสอบ พบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่อ
อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผ่านคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ แสดงให้เห็นว่า 
แม้ว่าการท่ีธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาติและคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างท่ีสามารถน าความรู้ความ
เช่ียวชาญ ทกัษะความสามารถ และประสบการณ์มาช่วยบริหารงาน และมีการน าทกัษะใหม่ๆ ท่ีมีความ
แตกต่างมาประยกุตใ์ชใ้นการบริหารงานเพื่อเพิ่มศกัยภาพ สร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนั ซ่ึงจะมอง
ไดว้า่คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติจะมีส่วนช่วยใหผ้ลการด าเนินงานดีข้ึน แต่ก็เป็นไปไดว้า่ ผูถื้อหุ้น
ต่างชาติและคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีวฒันธรรมทางสังคมและสภาพแวดล้อมในการ
ด าเนินงานท่ีแตกต่างกัน ซ่ึงสอดคล้องกบั ณัฐนพร, วศินี, กฤติยา และฐิติพร (2560) กล่าวว่า สัดส่วน
กรรมการชาวต่างชาติในคณะกรรมการบริษทัไม่มีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติกบัอตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมและมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) รวมถึง การศึกษาของ Darmadi (2010) ท่ี
พบวา่ความหลากหลายทางสัญชาติของคณะกรรมการไม่มีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน ช้ีใหเ้ห็นวา่การ
ท่ีมีคณะกรรมการท่ีมีความหลากหลายทางสัญชาติไม่ไดส่้งผลกระทบท่ีส าคญัต่อผลการด าเนินงานทาง
การเงิน จากการศึกษาในคร้ังน้ีแสดงให้เห็นว่าการท่ีธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาติและคณะกรรมการ
ต่างชาติไม่ไดส่้งผลกระทบท่ีส าคญัหรือมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิ อีกนัยหน่ึง การ
วดัผลการด าเนินงานโดยใชอ้ตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเป็นเคร่ืองมือช้ีวดัท่ีสะทอ้น
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ความสามารถในการหารายได้ของธนาคารพาณิชยจ์ากส่วนต่างระหว่างดอกเบ้ียรับและดอกเบ้ียจ่าย 
โดยการด าเนินงานหลกัหรือการสร้างรายไดห้ลกัของธนาคารคือการใหบ้ริการธุรกรรมทางการเงิน และ
รายได้หลกัของธนาคารมาจากการปล่อยสินเช่ือเพื่อจะไดรั้บผลตอบแทนในรูปแบบของดอกเบ้ียรับ
และรายไดอ่ื้นจากธุรกรรมต่าง ๆ ไม่วา่การด าเนินงานจะมาจากผูถื้อหุ้นและคณะกรรมการชาวไทยหรือ
ผูถื้อหุ้นและคณะกรรมการต่างชาติหรือไม่นั้นก็ไม่ไดส่้งกระทบต่อผลการด าเนินงานในมุมมองของ
อตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 11 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ผา่นคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ  

จากการศึกษาความมีอิทธิพลทางตรงของตัวแปร พบว่า โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติ 
มีอิทธิพลต่อคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ และ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรง
ต่ออัตราส่วนทางการเงิน CAMELS แต่โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนทาง
การเงิน CAMELS ผูว้ิจยัจึงไดศึ้กษาเพิ่มเติม เน่ืองจากเห็นถึงความมีอิทธิพลและไม่มีอิทธิพลของตวั
แปร จึงไดท้  าการศึกษาโดยเช่ือมผา่นตวัแปรคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างเป็นตวัแปรส่ือกลาง ซ่ึงผลการ
ทดสอบ พบว่า โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนทางการเงิน CAMELS ผ่าน
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ ซ่ึงเป็นขอ้คน้พบใหม่ท่ีไดจ้ากการศึกษาในคร้ังน้ี จากผลการทดสอบ
แสดงให้เห็นว่าเม่ือธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาติถือหุ้นและมีคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท าหน้าท่ี
ด าเนินงานในส่วนงานต่าง ๆ เพื่อรักษาไวซ่ึ้งอ านาจการควบคุมเพื่อปกป้องผลประโยชน์ของตน รวมถึง
การตรวจสอบการด าเนินงานต่าง ๆ โดยท่ีสามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ ทกัษะความสามารถ และ
ประสบการณ์มาช่วยบริหารงาน และมีการน าทักษะใหม่ๆ ท่ีมีความแตกต่างมาประยุกต์ใช้ในการ
บริหารงานเพื่อเพิ่มศกัยภาพ สร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนัช่วยให้การบริหารงานมีประสิทธิภาพ
ส่งผลให้เกิดการติดตามให้ผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน สอดคล้องกบั งานวิจยัของ Rashid (2020) ศึกษา 
ตวัแปรคัน่กลางของคุณลกัษณะของคณะกรรมการบริษทัในความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้น
กบัผลการด าเนินงานในบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีจดทะเบียนในบงัคลาเทศ ผลลพัธ์แสดงใหเ้ห็นวา่ผูถื้อหุ้น
ต่างชาติและผูถื้อหุ้นท่ีเป็นกรรมการมีอิทธิพลเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัต่อผลการด าเนินงานทั้งดา้นบญัชี
และการตลาด โดยในแง่ของอิทธิพลจากตวัแปรคัน่กลางแสดงให้เห็นวา่ขนาดของคณะกรรมการและ
ความเป็นอิสระของคณะกรรมการเป็นตวัแปรคัน่กลางระหวา่งความสัมพนัธ์ของโครงสร้างผูถื้อหุน้กบั 
ผลการด าเนินงาน และ งานวิจัยของ Oxelheim และ Randoy (2003) ให้ความเห็นว่า บริษัทท่ี มี
คณะกรรมการจากต่างชาติ จะน าระบบการก ากบักิจการมาพฒันาการก ากบักิจการของบริษทัให้ดีข้ึน 

https://www.emerald.com/insight/search?q=Md%20Mamunur%20Rashid
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ดงันั้น ผูถื้อหุน้ต่างชาติจึงมีความส าคญัเหมือนท าหนา้ท่ีเป็นช่องทางการถ่ายโอนกลไกการก ากบักิจการ
ให้ดีข้ึน ซ่ึงอาจหมายถึงกลไกการก ากบักิจการในประเทศท่ีมีการปกป้องนกัลงทุนในระดบัต ่าจะถูก
พฒันาไดด้ว้ยการเช่ือมโยงกบักลไกการก ากบักิจการจากประเทศท่ีมีการปกป้องนกัลงทุนในระดบัสูง 
สอดคล้องกับ  Marimuthu and Kolandaisamy (2009) ท่ี ระบุว่าความหลากหลายทางเช้ือชาติ มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงาน รวมถึงงานวิจัยของ Ararat, Aksu and Tansel (2010) 
ท าการศึกษาผลกระทบของความหลากหลายของคณะกรรมการท่ีมีต่อผลการด าเนินงานทางการเงินโดย
ใช้ความแตกต่างระหวา่งระหวา่งเพศ (sex) รุ่นอายุ (generation) ภูมิหลงัทางการศึกษาและสัญชาติของ
คณะกรรมการ รวมถึงความเช่ือ ทักษะ และความสามารถ ตัวบ่งช้ีเหล่าน้ีและความหลากหลายท่ี
แตกต่างกนัเพื่ออธิบายความคิดเห็นท่ีหลากหลายท่ีจ าเป็นส าหรับการศึกษา โดยผลการศึกษาช้ีให้เห็นวา่
คณะกรรมการท่ีหลากหลายนั้นช่วยให้มีการบริหารงานและการติดตามท่ีดีข้ึนส่งผลถึงการบรรเทา
ความขดัแยง้ของตวัแทนและเพิ่มผลการด าเนินงานของบริษทั ในขณะเดียวกนั งานวิจยัของ La Porta et 
al. (2000) ศึกษาและให้ความเห็นวา่นกัลงทุนต่างชาติมีแรงจูงใจท่ีจะพฒันาการก ากบักิจการของบริษทั
ในประเทศนั้นเพราะเป็นโอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนมากข้ึน มีการศึกษาจ านวนมากท่ีบอกวา่บริษทัท่ี
มีผูถื้อหุน้ต่างชาติในสัดส่วนท่ีเยอะมกัจะมีผลประกอบการท่ีสูง เพราะมีกลไกการก ากบักิจการท่ีดี  

จากสมมติฐานที่กล่าวมาขา้งตน้นั้น ผูว้ ิจยัไดแ้ยกการวดัผลการด าเนินงานออกเป็น  
2 ตวัวดั ซ่ึงผลการศึกษาพบวา่ คณะกรรมการที่เป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม แต่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผลการศึกษาออกมา
ใน 2 มุมมอง ท าให้ผูว้ ิจยัตั้งขอ้สังเกตวา่ตวัวดัผลการด าเนินงานที่แตกต่างกนัจะสะทอ้นถึงความ 
มีอิทธิพลของตวัแปรที่แตกต่างกนั สอดคลอ้งกบั Kirakul (2019) ได้ศึกษาปัจจยัท่ีก าหนดผลการ
ด าเนินงานของธนาคารในประเทศไทย : ธนาคารในประเทศและธนาคารต่างประเทศ โดยใช้ปัจจยั
ภายในคือคุณลกัษณะเฉพาะของธนาคาร ปัจจยัภายนอกคือเศรษฐกิจมหภาค และปัจจยัขา้มชาติ และมี 
ตวัแปรตามคือผลตอบแทนของสินทรัพย ์(ROA) และส่วนต่างรายได้ดอกเบ้ียสุทธิ (NIM) ซ่ึงพบว่า
ส าหรับธนาคารในประเทศ ขนาดของธนาคารและการเติบโตของ GDP มีผลกระทบทางลบกบัผลการ
ด าเนินงาน ส่วนอตัราส่วนเงินกองทุน ความเส่ียงด้านสภาพคล่องมีผลกระทบทางบวกกับผลการ
ด าเนินงาน ส่วนธนาคารต่างประเทศ ความเส่ียงด้านสภาพคล่อง อัตราส่วนต้นทุนต่อรายได้และ
อตัราส่วนความเพียงพอของเงินกองทุนมีผลกระทบทางบวกกบัผลการด าเนินงาน จากท่ีกล่าวมาแสดง
ให้เห็นว่า ผลการวิจยัท่ีใช้ตวัแปรการวดัผลการด าเนินงานท่ีต่างกนัก็อาจจะท าให้เกิดผลการศึกษาท่ี
แตกต่างกนั 
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5.2.2  การศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมี

ต่อการจดัการก าไร 
สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 4 โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร  
ผลการทดสอบ พบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุน้ชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่อการจดัการ

ก าไร นั่นแสดงให้เห็นว่า การท่ีธนาคารมีนักลงทุนต่างชาติเขา้มาถือหุ้นจะท าให้เกิดการติดตามการ
ด าเนินงานของผูบ้ริหารหรือฝ่ายจัดการไม่ให้กระท าการใด ๆ เพื่อผลประโยชน์ของตนเอง และ 
ส่งผลเสียต่อผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้น จึงมองว่านั่นเป็นสาเหตุให้การจดัการก าไรลดลง เน่ืองใน
ปัจจุบนัรัฐบาลเปิดโอกาสให้ต่างชาติเขา้มาลงทุนของผูถื้อหุ้นต่างชาติในธนาคารพาณิชยไ์ทยหากเป็น
ประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจและประชาชน แมว้า่ในปัจจุบนัน้ีธนาคารพาณิชยไ์ทยจะมีความเขม้แข็ง 
ความแข็งแกร่งในการรักษาสภาพคล่อง รักษาเสถียรภาพทางการเงิน ไม่ไดมี้ปัญหาในเร่ืองฐานะทาง
การเงิน แต่ในปัจจุบนัการแข่งขนัส าหรับระบบธุรกิจธนาคารมีความเขม้ขน้ค่อนขา้งสูง การท่ีธนาคาร
ไดรั้บความร่วมมือจากต่างชาติจะเป็นการยกระดบัการแข่งขนั รวมถึงไดรั้บความรู้ความสามารถในการ
บริหารจดัการ เทคโนโลยีต่าง ๆ ท่ีสร้างความได้เปรียบในการแข่งขนัในระบบธนาคารซ่ึงท าให้เกิด
ประโยชน์สูงสุดแก่ประชาชน ท าให้ธนาคารพาณิชยไ์ทยลงทุนกบัผูถื้อหุ้นต่างชาติ นัน่จึงเป็นเหตุผล
หน่ึง รวมถึงเล็งเห็นถึงผลประโยชน์ในรูปแบบของการก ากบัดูแลกิจการไม่ให้มีการกระท าการใดๆ ท่ี
ส่งผลต่อการบิดเบือนตวัเลขผลก าไรท่ีแทจ้ริงอีกดว้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบั Feng and Seaholes (2004) พบวา่ 
การลงทุนจากต่างประเทศไม่เพียงแต่สร้างแหล่งเงินทุนและเงินทุนท่ีอุดมสมบูรณ์ แต่ยงัรวมถึงการ
ถ่ายทอดเทคโนโลยขีอ้มูลเชิงลึกและการฝึกอบรมนกัลงทุนต่างชาติเหล่าน้ีซ่ึงเป็นสถาบนัขนาดใหญ่มกั
ถูกมองว่าเป็นนักลงทุนท่ีมีความรู้สูง การเขา้ถึงทรัพยากรเงินทุนและก าลงัคนไดม้ากข้ึนสถาบนัท่ีมี
ความรู้เหล่าน้ีมีประสิทธิผลมากกวา่ในการตรวจสอบผูจ้ดัการของหน่วยงานทอ้งถ่ิน บุคคลเหล่าน้ีมกัจะ
มุ่งเน้นไปท่ีวตัถุประสงค์ระยะยาว ดงันั้นจึงมีความกังวลเก่ียวกบัความเป็นเจา้ของท่ีเข้มขน้ในการ
ควบคุมการจดัการอย่างแข็งขนั ในขณะเดียวกนัในมุมมองของทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) นั้น  
การถือหุ้นของชาวต่างชาติท่ีสูงข้ึนและกรรมการอิสระนั้นแสดงเห็นไดช้ดัวา่เป็นกลไกการก ากบัดูแล
กิจการท่ีมีประสิทธิภาพเพื่อลดตน้ทุนตวัแทนและลดการจดัการก าไร และเม่ือธนาคารพาณิชยไ์ทยมี 
ผูถื้อหุ้นต่างชาติเขา้มามีส่วนร่วมในการออกนโยบายในการด าเนินงานต่าง ๆ รวมถึงการควบคุมการ
ปฏิบัติงานของคณะกรรมการและฝ่ายด าเนินงานของธนาคารร่วมกับผูถื้อหุ้นคนไทย เพื่อรักษา
ผลประโยชน์ของตนเอง ผูถื้อหุ้นก็ไดน้ าขอ้ก าหนดต่าง ๆ เพื่อจ ากดัการปฏิบติังานท่ีส่งผลกระทบต่อ
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ประโยชน์ของตนเอง จึงน าไปสู่ผลการทดสอบท่ีพบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลทางลบต่อ
การจดัการก าไร เม่ือธนาคารพาณิชยมี์ผูถื้อหุ้นต่างชาติจะท าให้การจดัการก าไรท่ีเกิดจากการจดัการ
รายการคงค้างท่ีอยู่ในดุลยพินิจของผูบ้ริหารลดลง สอดคล้องกับ Chung and Kim (2004) ท่ีระบุว่า
โครงสร้างการเป็นเจา้ของของชาวต่างชาติในบริษทัญ่ีปุ่นมีความเก่ียวขอ้งกับการปรับเปล่ียนก าไร 
แบบฉวยโอกาสในระดบัท่ีนอ้ย และ Khanna and Palepu (1999) ไดแ้สดงหลกัฐานเก่ียวกบัขอ้ไดเ้ปรียบ
ของการเป็นเจา้ของชาวต่างชาติโดยเฉพาะการเสริมสร้างความเขม้แขง็ในการตรวจสอบบริษทัปรับปรุง
การก ากบัดูแลกิจการและป้องกนัไม่ให้ผูจ้ดัการใชป้ระโยชน์จากขอ้มูลขององค์กรในการตดัสินใจใน
การจดัการก าไร รวมถึง Guo et al. (2015) ยงัยืนยนัวา่การเป็นเจา้ของชาวต่างชาติจ ากดัการกระท าใด ๆ 
ท่ีก่อใหเ้กิดการบิดเบือนก าไรในบริษทัญ่ีปุ่น  

ในทางเดียวกนั อนุวฒัน์ ภกัดี และ ศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2562) พบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นโดย
ชาวต่างชาติช่วยเพิ่มคุณภาพก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
นอกจากนั้น Lel (2016) ศึกษาบทบาทของนักลงทุนสถาบนัต่างชาติ (FII) ในการจ ากดักิจกรรมการ
จดัการก าไรของบริษัทภายใต้การคุ้มครองผูล้งทุนในระดับต่างๆ ซ่ึงผลพบว่าบริษัทมีจดัการก าไร
น้อยลงเม่ือมีนักลงทุนสถาบันต่างชาติท่ี อิสระอยู่ในกลุ่มผู ้ถือหุ้น อีกนัยหน่ึง ยงัสอดคล้องกับ  
Nguyen, T. (2016) ศึกษาขอบเขตของคณะกรรมการและลกัษณะผูถื้อหุน้มีความเก่ียวขอ้งกบัการจดัการ
ก าไรในบริบทของเวียดนามหรือไม่ ซ่ึงผลพบว่าบริษัทท่ีมีสัดส่วนการถือหุ้นในต่างประเทศสูงมี
แนวโนม้ท่ีจะจ ากดัแนวทางปฏิบติัท่ีผูบ้ริหารใช ้การทดสอบเพิ่มเติมเก่ียวกบัการมีปฏิสัมพนัธ์ระหวา่ง
การก ากับดูแลกิจการและการใช้ประโยชน์บ่งช้ีว่า CEO ท่ีด ารงต าแหน่งประธานมีแนวโน้มท่ีจะ
บิดเบือนรายงานทางการเงินในบริษทั 

สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 7 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร 
ผลการทดสอบ พบว่า คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร

แม้ว่าการจดัการก าไรเป็นปัญหาส าคญั และถึงแม้ว่าการจดัการก าไรจะไม่ละเมิดกฎการบญัชี แต่ 
การปฏิบติันั้นมีขอ้สงสัยทางจริยธรรม ดงัท่ีจะส่งผลกระทบต่อผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีเก่ียวขอ้งท่ีตอ้งมีการเฝ้า
ระวงัเพื่อตรวจสอบการกระท าการใดๆ นั้น ซ่ึงถา้กิจการมีคณะกรรมการท่ีเป็นผูมี้ความสามารถในการ
น านวตักรรม เทคโนโลยี และความรู้ใหม่ๆ เขา้มามีบทบาทในการก าหนดนโยบายในการด าเนินงาน
ต่าง ๆ ของกิจการจะส่งผลอย่างไรต่อการจดัการก าไร แต่ในการศึกษาในคร้ังน้ี พบว่า สัดส่วนของ
กรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีสัดส่วนน้อยเม่ือเปรียบเทียบกบัสัดส่วนของคณะกรรมการท่ีเป็นคนไทย 
ท าให้คณะกรรมกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมิได้มีอ านาจควบคุมการปฎิบติังานหรือด าเนินงานใน
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กิจกรรมใดๆ ท่ีจะบิดเบือนหรือจดัการก าไร รวมถึงธนาคารพาณิชยไ์ทยมีคณะกรรมการท่ีเป็นคนไทยท่ี
มีอ านาจหนา้ท่ีในบริหารงานต่าง ๆ เพื่อปกป้องสิทธิให้ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวไทยและผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืนๆ  
นอกจากนั้น คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติอาจได้รับข่าวสารหรือความไม่สมมาตรของขอ้มูลใน
บริบทของประเทศไทย ดงันั้น จึงมองวา่คณะกรรมการชาวต่างชาติไม่ไดมี้บทบาทในการบริหารงานท่ี
จะส่งผลต่อการจดัการก าไรในธนาคารพาณิชยไ์ทย ไม่สอดคลอ้งกบั Enofe, Iyafekhe and Eniola (2017) 
ได้ศึกษาชาติพนัธ์ุของคณะกรรมการ ความหลากหลายทางเพศท่ีเก่ียวข้อง และการจดัการก าไรใน
บริษทัท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน ซ่ึงศึกษาเฉพาะผลกระทบของการเป็นกรรมการต่างชาติ เพศหญิง ขนาด
คณะกรรมการ ความเป็นอิสระของคณะกรรมการ และขนาดบริษทัท่ีมีต่อการจดัการก าไร โดยผลพบวา่ 
คณะกรรมการต่างชาติ คณะกรรมการเพศหญิง และความเป็นอิสระของคณะกรรมการมีความสัมพนัธ์
เชิงลบกบัการจดัการก าไร แสดงให้เห็นว่าบริษทัท่ีมีการถือหุ้นโดยชาวต่างชาติคงอยู่มีความสามารถ
ส่งเสริมหรือกีดกันการจัดการก าไร และ Du, Jian and Lai (2017) ศึกษาบทบาทการติดตามของ
กรรมการต่างชาติในการขัดขวางการจัดการก าไร ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่าการจัดการก าไรมี
ความสัมพนัธ์เชิงลบอยา่งมากกบัการมีอยูข่องคณะกรรมการต่างชาติและสัดส่วนของกรรมการต่างชาติ
ในคณะกรรมการบริษทั รวมถึง Almashaqbeh, Shaari, and Abdul-Jabbar (2019) ศึกษาผลกระทบของ
สมาชิกคณะกรรมการต่างชาติและความหลากหลายของอายุต่อการจดัการก าไรท่ีแท้จริง ผลพบว่า
สมาชิกคณะกรรมการต่างชาติ ความหลากหลายทางอายุมีความสัมพนัธ์เชิงลบและมีนยัส าคญักบัการ
จัดการก าไรท่ีแท้จริง จากผลลัพธ์ ท่ีได้บริษัทควรแต่งตั้ งสมาชิก รุ่นเยาว์เข้าสู่คณะกรรมการ
นอกเหนือจากสมาชิกท่ีมีอายุมากกว่า เพื่อปูทางไปสู่การขา้มอุดมการณ์ท่ีสามารถยบัย ั้งกิจกรรมการ
จดัการก าไรท่ีแท้จริง ควรมีกรรมการต่างชาติอย่างน้อยหน่ึงคนในคณะกรรมการบริษัท เน่ืองจาก
สมาชิกคณะกรรมการต่างประเทศมีคุณสมบติัและประสบการณ์ท่ีแตกต่างกนัซ่ึงอาจช่วยขดัขวางการ
ปฏิบติัของการจดัการก าไรท่ีแทจ้ริง  

5.2.3  การศึกษาอิทธิพลของการจดัการก าไรท่ีมีต่อผลการด าเนินงาน 
สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 8 การจดัการก าไรมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม 
ผลการทดสอบ พบว่า การจดัการก าไรไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อ

สินทรัพยร์วม เน่ืองจากการวดัการจดัการก าไรส าหรับธนาคารใชต้วัวดัจากงานของ Beatty et al. (1995) 
และ Beatty and Harris (1999) โดยวดัการจดัการก าไรอยู่ 2 มุมมอง คือ การจดัการก าไรผ่านการใช้
รายการบญัชีการกนัเงินส ารองหน้ีสูญ (ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ)  และ การจดัการก าไรผ่านส่วนของ
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รายการก าไร(ขาดทุน)จากหลกัทรัพยเ์ผื่อขาย ในมุมมองแรก ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ เป็นประมาณการ
ส่วนสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดข้ึนจากสินเช่ือและรายการท่ีเก่ียวขอ้ง โดยการตั้งประมาณการค่าเผื่อหน้ี
สงสัยจะสูญ ธนาคารจะตอ้งตั้งตามเกณฑ์ขั้นต ่าของธนาคารแห่งประเทศไทย อยา่งไรก็ตามโดยทัว่ไป 
ธนาคารพาณิชยม์กัจะพิจารณาการประมาณการค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญเพิ่มเติมจากขั้นต ่าท่ีก าหนด ซ่ึง
แสดงให้เห็นว่ามีลกัษณะการจดัการก าไรผ่านรายการกนัเงินส ารองหน้ีสูญ เป็นรายการคงคา้งท่ีใหญ่
ท่ีสุดของธนาคารและเป็นรายการท่ีผูบ้ริหารสามารถปรับเปล่ียนได้ตามนโยบายของผูบ้ริหาร ส่วน 
รายการก าไร(ขาดทุน)จากหลักทรัพยเ์ผื่อขาย ผูบ้ริหารของธนาคารสามารถใช้ดุลยพินิจในการกะ
จงัหวะของการรับรู้ก าไรหรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยเ์ผื่อขายเพื่อใชใ้นการปรับเพิ่มลดก าไรได ้
แต่ทั้ง 2 มุมมองดงักล่าว เป็นรายการวดัรายการคงคา้งในดุลยพินิจผูบ้ริหารท่ีไม่ไดใ้ช้รายการคงคา้งท่ี
เก่ียวข้องกับการว ัดผลการด าเนินงานในมุมมองในด้านความสามารถในการบริหารงานหรือ
ประสิทธิภาพในการบริหารงานท่ีใชอ้ตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเป็นตวัวดั ผูว้ิจยัจึง
ให้ความเห็นว่า การจดัการก าไรไม่ไดมี้ลกัษณะท่ีกระทบต่อตวัวดัผลการด าเนินงานทุกตวั สอดคลอ้ง
กบั Moshi (2016) พบวา่บริษทัผูผ้ลิตใน DSE มีส่วนร่วมในการจดัการก าไรในลกัษณะท าใหก้ าไรลดลง 
โดยพบวา่การจดัการก าไรมีผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัต่ออตัราส่วนหมุนเวียนและอตัราก าไรสุทธิ ซ่ึง
แสดงให้เห็นว่ามีความสัมพันธ์ระหว่างการจัดการก าไรและผลการด าเนินงาน แต่ลักษณะของ
ผลกระทบข้ึนอยู่กับตวัแปรท่ีใช้วดัผลการด าเนินงาน ในทางกลับกัน ยงัพบว่าการจดัการก าไรไม่มี
ความสัมพนัธ์ใด ๆ กบัผลตอบแทนสินทรัพย ์อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนและอตัราส่วนหน้ีต่อสินทรัพย ์ 
ท าให้เห็นได้ว่าอตัราส่วนเหล่าน้ีคือตวับ่งบอกถึงผลการด าเนินงานขององค์กร รวมถึง งานวิจยัของ  
เปรมารัช วิลาลยั, พทัธนนัท์ เพชรเชิดชู และ ศิริเดช ค าสุพรหม (2563) พบว่า การจดัการก าไรผา่นการใช้
ดุลยพินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจการประมาณค่าผิดปกติจากค่าใช้จ่ายในดุลยพินิจของผูบ้ริหาร  
การส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกนักบัความสามารถในการท าก าไร
ในอนาคต ส่วนการจดัการก าไรผ่านรายการคงคา้งไม่มีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการท าก าไรใน
อนาคต 

สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 9 การจดัการก าไรมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS   
ผลการทดสอบ พบว่า การจดัการก าไรมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนทางการเงิน 

CAMELS  แสดงให้เห็นว่า การท่ีผูบ้ริหารมีส่วนร่วมในการด าเนินการกิจกรรมใด ๆ ท่ีท าให้เกิดการ
จดัการก าไร จะส่งผลให้ผลการด าเนินงานลดลง โดยการจดัการก าไรผา่นรายการคงคา้งเพื่อประโยชน์
ต่อการเพิ่มหรือลดก าไรเพื่อให้เกิดผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน แต่ก็เป็นขอ้สังเกตว่าก าไรท่ีรายงานนั้น
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อาจจะถูกบิดเบือนซ่ึงเป็นไม่ใช่ก าไรท่ีแทจ้ริง จากท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ขา้งตน้เร่ืองการวดัการจดัการก าไร
ส าหรับธนาคารใช้ตัววดัจากงานของ Beatty et al. (1995) และ Beatty and Harris (1999) ซ่ึงวดัการ
จดัการก าไรอยู ่2 มุมมอง คือ การจดัการก าไรผา่นการใชร้ายการบญัชีการกนัเงินส ารองหน้ีสูญ (ค่าเผื่อ
หน้ีสงสัยจะสูญ) เป็นรายการคงค้างท่ีใหญ่ท่ีสุดของธนาคารและเป็นรายการท่ีผูบ้ริหารสามารถ
ปรับเปล่ียนไดต้ามนโยบายของผูบ้ริหาร และ การจดัการก าไรผา่นส่วนของรายการก าไร(ขาดทุน)จาก
หลกัทรัพยเ์ผื่อขาย ซ่ึงผูบ้ริหารของธนาคารสามารถใชดุ้ลยพินิจในการกะจงัหวะของการรับรู้ก าไรหรือ
ขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยเ์ผื่อขายเพื่อใชใ้นการปรับเพิ่มลดก าไรได ้ซ่ึงการวดัผลการด าเนินงานใน
ส่วนของอัตราส่วนทางการเงิน CAMELS มีอัตราส่วนท่ีเก่ียวข้องกับค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ คือ 
อตัราส่วนค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญต่อเงินให้สินเช่ือรวม ท่ีใชว้ดัผลการด าเนินงานในมุมมองของคุณภาพ
ของสินทรัพย ์นอกจากน้ียงัมีอตัราส่วนสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายไดต่้อเงินใหสิ้นเช่ือรวม โดย 2 ตวัวดัน้ี
เป็นการใชต้วัเลขท่ีเก่ียวขอ้งกบัการวดัการจดัการก าไร ซ่ึงผลการวิจยัก็พบวา่ การจดัการก าไรมีอิทธิพล
ทางตรงเชิงลบต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS สอดคลอ้งกบั Moshi (2016) พบว่าบริษทัผูผ้ลิตใน 
DSE มีส่วนร่วมในการจดัการก าไรในลักษณะท าให้ก าไรลดลงซ่ึงแสดงให้เห็นว่ามีความสัมพนัธ์
ระหว่างการจัดการก าไรและผลการด าเนินงาน การจัดการก าไรมีผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อ
อตัราส่วนหมุนเวียนและอัตราก าไรสุทธิ และ Mahdavi, Younesi and Hashemijoo (2012) ได้ศึกษา
ความสัมพนัธ์ระหวา่งการจดัการก าไรและผลการด าเนินงานของการซ้ือกิจการ พบวา่บริษทัท่ีซ้ือกิจการ
ดว้ยหุ้นจะแตกต่างจากบริษทัท่ีกิจการซ้ือดว้ยเงินสดท่ีมีการควบคุมก าไรก่อนวนัประกาศซ้ือ นอกจากน้ี 
ยงัพบความสัมพนัธ์เชิงลบระหว่างการจดัการก าไรและผลการด าเนินงานของบริษทัก่อนและหลงัวนั
ประกาศซ้ือกิจการ สอดคล้องกบัการศึกษาผลกระทบของรายการคงคา้งในดุลยพินิจของผูบ้ริหารใน
ปัจจุบนัท่ีส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบริษทั IPO ซ่ึงพบว่ามีการจดัการก าไรในลกัษณะท าให้ก าไร
เพิ่มในปีแรกท่ีเขา้เป็นฐานะบริษทัมหาชนแต่ไม่ใช่ในปีก่อนการเสนอขายหุ้น IPO และยงัพบวา่บริษทั
จะมีส่วนในการจดัการก าไรอยา่งมากเม่ืออยูใ่นกระบวนการเสนอขายหุ้น IPO  

นอกจากน้ียงัสอดคลอ้งกบั Huang, Xuerong and Sun (2017). ระบุวา่รายการคงคา้งตามดุลย
พินิจของผูบ้ริหารไดก้ลายเป็นจุดสนใจหลกัในการสร้างแบบจ าลองการจดัการก าไร ซ่ึงจากการศึกษา
จะพบว่ามีความสัมพนัธ์ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษทัและรายการคงคา้ง และแสดงให้เห็นว่า
ท าไมจึงควรควบคุมผลการด าเนินงานของบริษทัเม่ือมีการประเมินรายการคงคา้งตามดุลยพินิจผูบ้ริหาร 
จึงเป็นสาเหตุว่า ถ้ามีการจัดการก าไรจากรายการคงค้างตามดุลยพิ นิจของผู ้บริหารจะส่งผลต่อ 
ผลการด าเนินงานท าใหผ้ลการด าเนินการลดลงและตอ้งมีการควบคุมผลการด าเนินงาน กล่าวคือ กิจการจะ
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มีการจดัการก าไรผ่านรายการคงคา้งของกิจการเพื่อประโยชน์ต่อการเพิ่มก าไรหรือผลการด าเนินงาน
ของกิจการเป็นส าคญั ดงันั้น จึงเป็นขอ้สังเกตวา่ก าไรท่ีรายงานนั้นอาจจะถูกบิดเบือนส่งผลกระทบต่อ
ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริง นอกจากนั้น ยงัสอดคล้องกับงานวิจยัของ เปรมารัช วิลาลัย, พทัธนันท ์ 
เพชรเชิดชู และ ศิริเดช ค าสุพรหม (2563) พบว่า การจดัการก าไรผ่านการใช้ดุลยพินิจในการสร้างรายการ
ทางธุรกิจการประมาณค่าผิดปกติจากค่าใชจ่้ายในดุลยพินิจของผูบ้ริหาร การส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกนักบัความสามารถในการท าก าไรในอนาคต  

จากสมมติฐานที่กล่าวมาขา้งตน้นั้น ผูว้ิจยัไดแ้ยกการวดัผลการด าเนินงานออกเป็น 2 ตวั
วดั ซ่ึงผลการศึกษาพบวา่ การจดัการก าไรไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม แต่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผลการศึกษาออกมาใน 2 มุมมอง ท าให้ผูว้ิจยัตั้ง
ขอ้สังเกตวา่ตวัวดัผลการด าเนินงานที่แตกต่างกนัจะสะทอ้นถึงความมีอิทธิพลของตวัแปรที่แตกต่าง
กนั สอดคลอ้งกบั Moshi (2016) พบว่าบริษทัผูผ้ลิตใน DSE มีส่วนร่วมในการจดัการก าไรในลกัษณะ
ท าให้ก าไรลดลงโดยวดัจากอตัราส่วนหมุนเวียนและอตัราก าไรสุทธิ แต่พบว่าการจดัการก าไรไม่มี
ความสัมพนัธ์ใด ๆ กบัผลตอบแทนสินทรัพย ์อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนและอตัราส่วนหน้ีต่อสินทรัพย ์
ผูว้ิจยัจึงให้ความเห็นว่า การจดัการก าไรไม่ได้มีลกัษณะท่ีกระทบต่อตวัวดัผลการด าเนินงานทุกตวั 
รวมถึงการวดัการจดัการก าไรท่ีผูว้ิจยัใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี อาจจะเป็นตวับ่งช้ีได้ว่าสะท้อนความมี
อิทธิพลแตกต่างกนัต่อผลการด าเนินงานทั้ง 2 มุมมอง  

5.2.4  การศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมี
ต่อผลการด าเนินงาน โดยเช่ือมโยงผา่นการจดัการก าไร 

จากการทบทวนวรรณกรรมขา้งตน้ ผูว้ิจยัพบความไม่สอดคล้องกนัของผลการวิจยัก่อน
หน้าน้ี  และพบถึงความเก่ียวข้องกันระหว่างโครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติ คณะกรรมการท่ี เป็น
ชาวต่างชาติ การจดัการก าไร และผลการด าเนินงาน ท าให้ผูว้ิจยัใช้ตวัแปรอ่ืนท่ีสามารถเป็นส่ือกลาง
ความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ และผล
การด าเนินงาน ผูว้จิยัจึงมีความสนใจในการตรวจสอบอิทธิพลของโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ และผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยไ์ทยอีกคร้ัง โดยผสมผสาน
การจดัการก าไรเป็นตวัแปรส่ือกลาง เน่ืองจากงานวิจยัในอดีตท่ีผ่านมา มีผลการศึกษาท่ีพบวา่ผูถื้อหุ้น
ต่างชาติ คณะกรรมการต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร และการจดัการก าไรยงัส่งผลต่อผลการ
ด าเนินงาน  
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สมมติฐานการวิจัยข้อท่ี  12 โครงสร้างผู ้ถือหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร  

จากการศึกษาความมีอิทธิพลทางตรงของตวัแปร พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ 
ไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม และ การจดัการก าไรไม่มีอิทธิพลต่อ
อตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม แต่โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรง 
เชิงลบต่อการจดัการก าไร ผูว้ิจยัจึงไดศึ้กษาเพิ่มเติม เน่ืองจากเห็นถึงความมีอิทธิพลและไม่มีอิทธิพล
ของตวัแปร จึงไดท้  าการศึกษาโดยเช่ือมผา่นตวัแปรการจดัการก าไรเป็นตวัแปรส่ือกลาง ผลการทดสอบ 
พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่น
การจดัการก าไร ถึงแมว้า่ผลการศึกษาจะช้ีให้เห็นวา่โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่อการจดัการ
ก าไร จึงไดมี้การเช่ือมโยงผา่นตวัแปรส่ือกลางเป็นการจดัการก าไร ก็ไม่ไดท้  าให้ผลการศึกษาเปล่ียนไป 
ก็ยงัคงพบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติยงัคงไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม นั่นก็มาจากมุมมองของการวดัการจดัการก าไรของธนาคารท่ีไม่ได้ใช้รายการคงค้างท่ีเกิดจาก 
ดุลยพินิจของผูบ้ริหารท่ีเก่ียวขอ้งกบัการวดัผลการด าเนินงานในมุมมองในด้านความสามารถในการ
บริหารงานหรือประสิทธิภาพในการบริหารงานท่ีใชอ้ตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเป็น
ตวัวดั สอดคลอ้งกบั Moshi (2016) พบวา่บริษทัผูผ้ลิตใน DSE มีส่วนร่วมในการจดัการก าไรในลกัษณะ
ท าให้ก าไรลดลงโดยวดัจากอตัราส่วนหมุนเวียนและอตัราก าไรสุทธิ แต่พบว่าการจดัการก าไรไม่มี
ความสัมพนัธ์ใด ๆ กบัผลตอบแทนสินทรัพย ์อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนและอตัราส่วนหน้ีต่อสินทรัพย ์
ผูว้จิยัจึงใหค้วามเห็นวา่ การจดัการก าไรไม่ไดมี้ลกัษณะท่ีกระทบต่อตวัวดัผลการด าเนินงานทุกตวั 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 13 โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน 
CAMELS ผา่นการจดัการก าไร  

จากการศึกษาความมีอิทธิพลทางตรงของตวัแปร พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ 
ไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS  แต่โครงสร้างผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติมีอิทธิพลทางตรง
เชิงลบต่อการจดัการก าไร และการจดัการก าไรมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผูว้ิจยัจึง
ได้ศึกษาเพิ่มเติม เน่ืองจากเห็นถึงความมีอิทธิพลและไม่มีอิทธิพลของตวัแปร จึงไดท้  าการศึกษาโดย
เช่ือมผา่นตวัแปรการจดัการก าไรเป็นตวัแปรส่ือกลาง ผลการทดสอบพบวา่ โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติ
มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผ่านการจดัการก าไร เน่ืองมาจากการมีผูถื้อหุ้นต่างชาติ
เขา้มาถือหุ้นท าให้ไดรั้บความร่วมมือจากต่างชาติ ยกระดบัการแข่งขนั ไดรั้บความรู้ความสามารถใน
การบริหารจดัการ เทคโนโลยต่ีาง ๆ ท่ีสร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนั และการท่ีธนาคารมีนกัลงทุน
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ต่างชาติเข้ามาถือหุ้นจะท าให้ เกิดการติดตามการด าเนินงานของผู ้บริหารหรือฝ่ายจัดการไม่ให ้
กระท าการใด ๆ เพื่อผลประโยชน์ของตนเอง และส่งผลเสียต่อผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้น จึงมองวา่นัน่
เป็นสาเหตุให้เกิดการจดัการก าไรลดลงและส่งผลให้เกิดการติดตามให้ผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน 
สอดคลอ้งกบั Qi et al. (2000) ไดศึ้กษาเก่ียวกบัโครงสร้างผูถื้อหุ้นท่ีมีผลกระทบกบัผลการด าเนินงาน
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ Shanghai ซ่ึงผลการศึกษาพบว่าผลการด าเนินงานมี
ความสัมพนัธ์ทางบวกกบัสัดส่วนของหุ้นท่ีถือโดยนกัลงทุนสถาบนัในประเทศและสัดส่วนการถือหุ้น
ของนักลงทุนต่างชาติอย่างมีนยัส าคญั และ Arouri, Hossain and Muttakin (2011) ไดศึ้กษาผลกระทบ
ของโครงสร้างผูถื้อหุ้นและลกัษณะคณะกรรมการท่ีมีต่อผลการด าเนินงานของธนาคารในกลุ่มประเทศ 
GCC หลกัฐานบ่งช้ีว่าขอบเขตของระดบัของผูถื้อหุ้นต่างชาติมีความสัมพนัธ์เชิงบวกอย่างมีนยัส าคญั
กับผลการด าเนินงานของธนาคาร นอกจากน้ี  Feng and Seaholes (2004) พบว่า การลงทุนจาก
ต่างประเทศไม่เพียงแต่สร้างแหล่งเงินทุนและเงินทุนท่ีอุดมสมบูรณ์ แต่ยงัรวมถึงการถ่ายทอด
เทคโนโลยีขอ้มูลเชิงลึกและการฝึกอบรมนกัลงทุนต่างชาติเหล่าน้ีซ่ึงเป็นสถาบนัขนาดใหญ่มกัถูกมอง
ว่าเป็นนักลงทุนท่ีมีความรู้สูงโดยท่ีสามารถน าความรู้ความเช่ียวชาญ ทักษะความสามารถ และ
ประสบการณ์มาช่วยบริหารงาน และมีการน าทักษะใหม่ๆท่ีมีความแตกต่าง มาประยุกต์ใช้ในการ
บริหารงานเพื่อเพิ่มศกัยภาพ สร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนัช่วยให้การบริหารงานมีประสิทธิภาพ
ส่งผลใหเ้กิดการติดตามใหผ้ลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน  

นอกจากนั้นยงัสอดคลอ้งกบั งานวิจยัของ Marimuthu and Kolandaisamy (2009) ระบุว่า
ความหลากหลายทางเช้ือชาติมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงาน การเขา้ถึงทรัพยากรเงินทุน
และก าลงัคนไดม้ากข้ึนสถาบนัท่ีมีความรู้เหล่าน้ีมีประสิทธิผลมากกว่าในการตรวจสอบผูจ้ดัการของ
หน่วยงานทอ้งถ่ิน บุคคลเหล่าน้ีมกัจะมุ่งเนน้ไปท่ีวตัถุประสงคร์ะยะยาวดงันั้นจึงมีความกงัวลเก่ียวกบั
ความเป็นเจา้ของท่ีเขม้ขน้ในการควบคุมการจดัการอยา่งแขง็ขนั นอกจากน้ียงัมีสัดส่วนกรรมการอิสระ
ท่ีสูงข้ึนในบริษทัลงทุนในต่างประเทศ เช่นเดียวกบั Choi, Sul and Min (2012) กล่าวถึง ผูถื้อหุ้นท่ีเป็น
ชาวต่างชาติและกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติให้ความเช่ียวชาญและติดตามการบริหารงานอย่างอิสระ 
โดยการควบคุมการจดัการของผูถื้อหุ้นต่างชาติผ่านการเป็นสมาชิกของคณะกรรมการมีแนวโน้มท่ีจะ
ลดการใชป้ระโยชน์จากการเพิ่มมูลค่าเม่ือมีกรรมการท่ีอยูน่อกประเทศเป็นตวัแทนผลประโยชน์ส่วนตวั
ของผูถื้อหุน้ต่างประเทศ นอกจากน้ียงัสนบัสนุนผลกระทบจากการกลัน่กรองเน่ืองจากความเขม้ขน้ของ
ความเป็นเจา้ของในต่างประเทศ ซ่ึงเป็นขอ้บ่งช้ีในการเสริมสร้างผลกระทบเชิงบวกของเก่ียวกบัมูลค่าของ
บริษทั และในมุมมองของทฤษฎีตวัแทนนั้น การถือหุ้นของชาวต่างชาติท่ีสูงข้ึนและกรรมการอิสระนั้น
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แสดงเห็นได้ชดัว่าเป็นกลไกการก ากบัดูแลกิจการท่ีมีประสิทธิภาพเพื่อลดตน้ทุนตวัแทนและลดการ
จดัการก าไร ในทางเดียวกัน อนุวฒัน์ ภกัดี และ ศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2562) ได้ศึกษาคุณภาพก าไรของ
บริษัทท่ีมีผู ้ถือหุ้นโดยชาวต่างชาติและบริษัทท่ีไม่มีผู ้ถือหุ้นโดยชาวต่างชาติผ่านตัวแบบความ
ระมดัระวงัทางบญัชี โครงสร้างผูถื้อหุ้นโดยชาวต่างชาติช่วยเพิ่มคุณภาพก าไร เช่นเดียวกบั Khanna and 
Palepu (1999) ได้แสดงหลกัฐานเก่ียวกบัขอ้ไดเ้ปรียบของการเป็นเจา้ของชาวต่างชาติโดยเฉพาะการ
เสริมสร้างความเข้มแข็งในการตรวจสอบบริษัทปรับปรุงการก ากับดูแลกิจการและป้องกันไม่ให้
ผูจ้ดัการใช้ประโยชน์จากขอ้มูลขององค์กรในการตดัสินใจในการจดัการก าไร และ Gul et al. (2010) 
ระบุวา่การถือหุ้นต่างชาติมีแนวโนม้ท่ีจะมุ่งเนน้ไปท่ีความโปร่งใสและการก ากบัดูแลกิจการท่ีกา้วหนา้
ยิง่ข้ึน อีกทั้ง Guo et al. (2015) ยงัยนืยนัวา่การเป็นเจา้ของชาวต่างชาติจ ากดัการกระท าใด ๆ ท่ีก่อให้เกิด
การบิดเบือนก าไรในบริษทัญ่ีปุ่น 

ดงันั้นการศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
ผ่านการจดัการก าไร พบว่า โครงสร้างผูถื้อหุ้นต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS 
ผ่านการจดัการก าไร จึงเป็นข้อค้นพบใหม่ ท่ีแสดงให้เห็นว่าการท่ีธนาคารมีผูถื้อหุ้นต่างชาติเขา้มา
ด าเนินงาน จะช่วยน าความรู้ความสามารถ ความเช่ียวชาญและการติดตามการบริหารอย่างอิสระ 
ศกัยภาพในการยกระดบัการแข่งขนั รวมถึงการถ่ายทอดเทคโนโลยขีอ้มูลเชิงลึกและการฝึกอบรมต่าง ๆ 
เทคโนโลยี ส่งผลให้เกิดการควบคุมและการก ากบัติดตามการด าเนินงานของผูบ้ริหารหรือฝ่ายจดัการ
ไม่ให้มีการกระท าใดๆ ท่ีมีความเส่ียงท่ีจะสูญเสียผลประโยชน์จึงส่งผลให้ผลการด าเนินงานเป็นไปใน
ทิศทางท่ีดีข้ึน 

สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 14 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้
ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร  

จากการศึกษาความมีอิทธิพลทางตรงของตวัแปร พบวา่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่
มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายได้ดอกเบ้ียสุทธิต่อสินทรัพยร์วม และคณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติ 
ไม่มีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร รวมถึง การจดัการก าไรไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิ
ต่อสินทรัพยร์วม ผูว้ิจยัจึงไดศึ้กษาเพิ่มเติม เพื่อยืนยนัถึงความไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ีย
สุทธิต่อสินทรัพยร์วม จึงไดท้  าการศึกษาโดยเช่ือมผ่านตวัแปรการจดัการก าไรเป็นตวัแปรส่ือกลาง ซ่ึง
ผลการทดสอบ พบวา่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนรายไดด้อกเบ้ียสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม ผา่นการจดัการก าไร ผลการศึกษายงัคงไม่เปล่ียนแปลงเม่ือมีการเพิ่มเติมตวัแปรส่ือกลาง  
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สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 15 คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนทาง
การเงิน CAMELS ผา่นการจดัการก าไร  

จากการศึกษาความมีอิทธิพลทางตรงของตวัแปร พบวา่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติมี
อิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS และการจดัการก าไรมีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่อ
อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS แต่คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่อการจดัการก าไร 
เน่ืองจากเห็นถึงความมีอิทธิพลและไม่มีอิทธิพลของตวัแปร จึงไดท้  าการศึกษาโดยเช่ือมผา่นตวัแปรการ
จดัการก าไรเป็นตวัแปรส่ือกลาง ซ่ึงผลการทดสอบ พบวา่ คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพล
ต่ออตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ผ่านการจดัการก าไร แสดงให้เห็นว่า แมว้า่การมีคณะกรรมการท่ี
เป็นชาวต่างชาติจะท าให้ผลการด าเนินงานดีข้ึน แต่ก็แสดงผลในแนวทางตรงกนัข้ามเม่ือพบว่าการ
จดัการก าไรส่งผลให้ผลการด าเนินงานลดลงจากผลการศึกษาในสมมติฐานอ่ืนๆ ขา้งตน้ แสดงให้เห็น
ว่าการศึกษาในคร้ังน้ีมีข้อค้นพบใหม่ว่า คณะกรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่อผลการ
ด าเนินงาน แมว้า่จะมีการเช่ือมโยงตวัแปรส่ือกลางผา่นในการจดัการก าไร  

 
5.3  ข้อจ ากดัของงานวจัิย 

5.3.1 การศึกษาในคร้ังน้ีใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน CAMELS วดัผลการด าเนินงาน ซ่ึงมีอตัราส่วน
ในกลุ่มของสภาพคล่อง คือ อตัราส่วนสินทรัพยส์ภาพคล่องต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนสินทรัพย์
สภาพคล่องต่อเงินฝาก เน่ืองจากไม่สามารถเก็บขอ้มูล “สินทรัพยส์ภาพคล่อง” ไดใ้นช่วงระยะเวลาท่ี
ศึกษ า ซ่ึ งข้อ มู ล น้ี ธน าคารแ ห่ งประ เทศไทยประกาศให้ ธนาคารพ าณิ ชย์ด ารงสินท รัพย ์
สภาพคล่องตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2559 แต่ธนาคารพาณิชยเ์ร่ิมมีการเปิดเผยขอ้มูลส่วนน้ีในรายงานการ
เปิดเผยขอ้มูลตามเกณฑ ์Pillar III เม่ือปี พ.ศ. 2561  

5.3.2 การศึกษาในคร้ังน้ีมีจ  านวนกลุ่มตวัอย่างน้อย เน่ืองจากผูว้ิจยัเก็บขอ้มูลของธนาคารพาณิชย์
ไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน ซ่ึงมีทั้งหมด 11 แห่ง ระยะเวลา 8 ปี 
แล ะไม่ ส าม ารถ เก็ บ ข้อ มู ล รายไตรม าส ได้  เน่ื อ งจ ากข้อ มู ล ท่ี เก็ บ อยู่ ใน งบ ก าร เงิน  ซ่ึ ง 
งบการเงินไตรมาสท่ี 1 และไตรมาสท่ี 3 เป็นงบการเงินสอบทานท่ีเปิดเผยขอ้มูลในหมายเหตุประกอบ
งบการเงินไม่ครบทุกขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษา 
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5.4 ข้อเสนอแนะ 
5.4.1 ขอ้เสนอแนะงานวจิยัคร้ังน้ี 

5.4.1.1 ในงานวจิยัคร้ังน้ีศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุ้นประเภทเดียวคือผูถื้อหุ้นต่างชาติ ซ่ึงผลวิจยั
พบวา่ผูถื้อหุ้นต่างชาติไม่มีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน แต่จากงานวจิยัก่อนหนา้น้ีการศึกษาโครงสร้าง
ผูถื้อหุ้นท่ีมีความหลากหลายและมีลักษณะท่ีแตกต่างกันให้ผลการศึกษาว่าโครงสร้างผูถื้อหุ้นบาง
ประเภทมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน ซ่ึงโครงสร้างผูถื้อหุ้นนั้นเป็นปัจจยันึงท่ีสามารถสร้างความ
มัน่ใจและความน่าเช่ือถือในการลงทุนของนกัลงทุนท่ีแตกต่างกนั อีกทั้งนกัลงทุนสามารถใช้ผลท่ีได้
จากการวิจยัเพื่อใช้พิจารณาขอ้มูลเก่ียวกบัโครงสร้างผูถื้อหุ้นเพื่อเป็นส่วนหน่ึงในการประกอบการ
ตดัสินใจในการลงทุน  

5.4.1.2 ในงานวิจัยคร้ังน้ีให้ข้อมูลการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานโดยใช้อัตราส่วนทาง
การเงิน CAMELS แต่ละมุมมองของแต่ละอตัราส่วน การวิเคราะห์เปรียบเทียบแต่ละธนาคาร รวมทั้ง
อธิบายเปรียบเทียบกับเกณฑ์การจัดอันดับของการประเมินธนาคารท่ีดีของ AIA ซ่ึงอาจจะเป็น
ประโยชน์แก่นกัลงทุนหรือผูท่ี้สนใจสามารถน าขอ้มูลเหล่าน้ีไปใชใ้นการพิจารณาในการลงทุนหรือใน
การศึกษาเชิงลึกของแต่อตัราส่วนได ้ 

5.4.1.3 ธนาคารสามารถน าผลการวจิยัประกอบการตดัสินใจ วางแผนการบริหารงาน รวมถึง
สามารถน าขอ้มูลผลการวจิยัไปศึกษาเปรียบเทียบกบัธนาคารคู่แข่งขนัอ่ืนท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมธนาคาร
พาณิชยเ์ดียวกนั  

5.4.1.4 ธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นหน่วยงานก ากบัดูแลธนาคารพาณิชยไ์ทยสามารถน า
ขอ้มูลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน CAMELS ของธนาคารพาณิชยไ์ทยไปวิเคราะห์เปรียบเทียบ
เพิ่มเติมซ่ึงอาจจะเกิดประโยชน์ต่อการวางแผนการก ากบัดูแลธนาคารพาณิชยไ์ทยในอนาคต 

5.4.2 ขอ้เสนอแนะส าหรับงานวจิยัในอนาคต 
5.4.2.1 ในการศึกษาคร้ังต่อไป ส าหรับการวิเคราะห์ขอ้มูลควรแยกวิเคราะห์ขอ้มูลตามขนาด

ของธนาคาร จะท าให้ได้ผลวิเคราะห์ท่ีมีละเอียดและชัดเจนมากยิ่งข้ึน รวมถึงได้ข้อมูลท่ีสามารถ
เปรียบเทียบตามขนาดของธนาคารได ้ 

5.4.2.2 ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรพิจารณาถึงโครงสร้างการถือหุน้รูปแบบอ่ืนเพิ่มเติม 
5.4.2.3 ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรพิจารณาขยายช่วงระยะเวลาในการศึกษาเพิ่มเติมเพื่อ

พิสูจน์ความสอดคลอ้งและความแตกต่างของช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา 
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5.4.2.4 ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรพิจารณาขยายกลุ่มตวัอยา่งท่ีใช้ในการศึกษา เช่น ศึกษา
ครอบคลุมทั้งกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน (ธนาคาร เงินทุนและหลกัทรัพย ์ประกนัภยัและประกนัชีวิต) 
ซ่ึงมีโครงสร้างทางการเงิน การด าเนินงาน ขอ้ก าหนด กฎหมายและการก ากบัดูแลท่ีคลา้ยคลึงกนั  

5.4.2.5 ในการศึกษาคร้ังต่อไป อาจขยายการศึกษาเปรียบเทียบระหว่างธนาคารพาณิชยแ์ละ
สถาบนัการเงินเฉพาะกิจ 
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