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ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน และการวิเคราะห์การ
ถดถอยพหุคูณ 

ผลการศึกษา  พบว่า  ความสามารถในการท าก าไร ได้แก่ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น(EPS) 
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA)  อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ และอัตราส่วนที่มีอิทธิพลต่อผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการ ได้แก่  อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น(EPS) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น
(ROE) และขนาดของกิจการ ท่ีระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05 
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บทที ่1 
บทน า 

 
1.1  ที่มาและความส าคัญของปัญหา  

จากภาวะเศรษฐกิจโลกที่ผันผวนอยู่ตลอดเวลา  ปัจจัยที่เกี่ยวข้องกับการตัดสินใจลงทุน
ของผู้ถือหุ้นจะมองในด้านผลตอบแทนจากการลงทุนเป็นหลัก  นักลงทุนโดยทั่วไปต้องการความ
น่าเชื่อถือ  ความโปร่งใส ความเที่ยงธรรม รวมท้ังแนวทางปฏิบัติขององค์กร  มีความเป็น “บรรษัท        
ภิบาล”มากน้อยเพียงใดจากบริษัทหลักทรัพย์  การก ากับดูแลกิจการที่ดีเป็นส่วนหนึ่งของหลักการ
บรรษัทภิบาล  เริ่มตั้งแต่การเลือกตั้งคณะกรรมการของบริษัทเพื่อมาด าเนินการก ากับดูแลกิจการ
รวมถึงการคัดสรรผู้บริหารระดับสูงมาเป็นตัวแทนในการบริหารงานภายใต้การควบคุมดูแลของ
คณะกรรมการบริษัท  เพื่อให้บริษัทด าเนินงานตามแนวทางที่ได้ประชุมร่วมกันกับผู้ถือหุ้นบริษัท
เหล่านี้ล้วนเป็นไปตามหลักการที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยต้องปฏิบัติ
ตามกฎเกณฑ์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) เนื่องจาก
ตลาดหลักทรัพย์เป็นแหล่งเงินทุนและระดมทุนที่ใหญ่ที่สุด หลักเกณฑ์และข้อก าหนดต่างๆเป็น
หลักประกันถึงความน่าเชื่อถือ  ความเชื่อมั่นของนักลงทุนที่จะเข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์
นั่นเอง 

ในปัจจุบันการจ่ายผลตอบแทนให้แก่กรรมการและผู้บริหารมีด้วยกันหลายรูปแบบ ทั้ง
ที่เป็นตัวเงินและไม่ใช่ตัวเงิน  เช่น  เงินเดือน ค่าเบี้ยประชุม โบนัส รถประจ าต าแหน่ง เป็นต้น โดย
ผลตอบแทนนั้นควรสอดคล้องกับผลการด าเนินงานของบริษัทเพื่อกระตุ้นและสร้างแรงจูงใจให้
กรรมการและผู้บริหารปฏิบัติหน้าที่ด้วยความระมัดระวัง  รอบคอบ  และรับผิดชอบ หากเป็นเช่นนี้ 
ผลทีไ่ด้ก็จะมาในรูปของผลประกอบการที่ดี  การยอมรับของผู้บริโภค คู่ค้า และนักลงทุน ท้ายท่ีสุด
ประโยชน์ก็เป็นของผู้ถือหุ้นทุกราย 

ค่าตอบแทนกรรมการและผู้บริหารระดับสูงนั้น  อย่างไรจึงจะเรียกได้ว่าเป็นธรรมและ
เหมาะสม  เรื่องนี้ไม่มีสูตรส าเร็จ  แต่ในมุมของการก ากับดูแลกิจการที่ดี  ค่าตอบแทนควรอยู่ใน
ลักษณะที่เทียบได้กับอุตสาหกรรม  ค่าตอบแทนที่เหมาะสม ควรสะท้อนถึงความรับผิดชอบและ
การปฏิบัติหน้าที่ของกรรมการ จึงควรสูงพอที่จะจูงใจให้กรรมการปฏิบัติหน้าที่ได้อย่างมี
ประสิทธิผล หรือสมเหตุสมผลกับประโยชน์ที่ได้รับจากกรรมการและเปรียบเทียบได้กับ
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ค่าตอบแทนของบริษัทอ่ืนที่อยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกัน แต่ก็ไม่ควรจะสูงเกินไปจนท าให้ผู้ถือหุ้น
ได้รับความเสียหายหรือถูกเอาเปรียบ ที่ส าคัญคือต้องผ่านความเห็นชอบจากผู้ถือหุ้นด้วย 

กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมหนึ่งที่มีการแข่งขันสูง เนื่องจาก
การใช้เทคโนโลยี  รวมถึงการส่ือสารโทรคมนาคมนับวันจะมีบทบาทสูงในการสนับสนุนการ
พัฒนาประเทศ  ทั้งในด้านธุรกิจการคา้   การบริการ  และอุตสาหกรรม  จึงนับว่าเป็นส่ิงส าคัญและมี
ความจ าเป็นอย่างมากในการด าเนินธุรกิจ และกลายเป็นปัจจัยส าคัญในการด าเนินชีวิตในปัจจุบัน 
นอกจากนี้กลุ่มอุตสาหกรรมนี้ยังเป็นกลุ่มท่ีมีมูลค่าการซ้ือขายสูง โดยในปี 2016-2020 มีแนวโน้ม
การเติบโต แม้จะไม่มากนักแต่ก็ยังอยู่ในระดับคงที่ แสดงให้เห็นว่านักลงทุนให้ความสนใจในการ
ลงทุนในหุ้นกลุ่มดังกล่าว   ดังจะเห็นได้จากอัตราการเปล่ียนแปลงของการลงทุนในหลักทรัพย์
ระหว่างช่วงวิกฤติเศรษฐกิจของกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี    มีการปรับตัวขึ้นลงไปในทิศทาง
เดียวกันกับการลงทุนในหลักทรัพย์ Set Index  ดังภาพท่ี 1.1  แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของการ
ลงทุนในหลักทรัพย์ Set Index เปรียบเทียบกับกลุ่ม Technology  

 

  

ภาพที่ 1.1  การลงทุนในหลักทรัพย์ Set Index และ Technology 
ที่มา: www.settrade.com 
 

การวัดผลการด าเนินงานจึงเป็นข้อมูลหนึ่งที่จะช่วยให้นักลงทุนใช้ เป็นข้อมูล 
ประกอบการตัดสินใจลงทุน เนื่องจากผลการด าเนินงานของธุรกิจจะส่งผลกระทบต่อราคาหุ้น และ 
เครื่องมือที่น ามาใช้ในการวัดผลการด าเนินงาน ก็คือ การวิเคราะห์งบการเงิน ซ่ึงท าให้นักลงทุน 
ทราบความสามารถในการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินที่แท้จริงของบริษัท จากเหตุผลที่กล่าว
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มาแล้วข้างต้นผู้วิจัยเห็นว่าการเปิดเผยข้อมูลการจ่ายผลตอบแทนให้กับผู้บริหารระดับสูงส าหรับ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีความส าคัญและเป็นที่สนใจส าหรับผู้ถือ
หุ้น  บุคคลทั่วไป  ด้วยเหตุนี้จึงเป็นเรื่องท่ีน่าสนใจที่จะท าการศึกษาถึงความสามารถในการด าเนิน
ธุรกิจ และความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี   ว่ามีการ
เปล่ียนแปลงไปอย่างไรเพ่ือประกอบการตัดสินใจแก่นักลงทุน และผู้ท่ีสนใจ ที่จะน าไปใช้วิเคราะห์
การลงทุนได้อย่างมั่นใจมากยิ่งขึ้น   จึงท าให้ผู้ศึกษามีความสนใจที่จะท าการศึกษาเรื่อง
ความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 
 
1.2  ค าถามในการวิจัย 

ความสามารถในการท าก าไรส่งผลต่อผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีอย่างไร 
 
1.3  วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนผู้บริหาร
และกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยี 
 
1.4  สมมติฐานการวิจัย 

ความสามารถในการท าก าไรมีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ 
 
1.5  ขอบเขตของการวิจัย 
        1.  ประชากรที่ใช้ในการวิจัยครั้งนี้  ได้แก่  บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทยกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี   
        2.  ศึกษาข้อมูลของงบการเงินซ่ึงได้รวบรวมมาจากแบบ 56-1 และรายงานประจ าปีบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยใช้ฐานข้อมูลใน SETSMART ที่เป็นงบประจ าปี
และได้รับการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีรับอนุญาตแล้ว ได้แก่  งบแสดงฐานะทางการเงิน  งบก าไร
ขาดทุน  งบกระแสเงินสด  ซ่ึงระยะเวลาท่ีท าการศึกษาเฉพาะในปี พ.ศ. 2558 – ปี พ.ศ. 2562  
         3. ข้อมูลในแบบแสดงรายงานหัวข้อการจัดการและก ากับดูแลกิจการจากแบบ 56-1  และ
รายงานประจ าปีจะต้องแสดงผลตอบแทนผู้บริหารหรือผลตอบแทนกรรมการและในส่วนของงบ
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การเงินต้องมีข้อมูลที่เกี่ยวข้องรวมถึงข้อมูลต่างๆที่จะน าไปค านวณอัตราส่วนทางการเงินได้แก่
ก าไรต่อหุ้น  อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์  อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
1.6  ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
        1.  เพื่อเป็นประโยชน์ต่อบริษัทสามารถน าข้อมูลไปใช้ในการปรับปรุงโครงสร้างการจ่าย
ผลตอบแทนผู้บริหารระดับสูงของกิจการให้เหมาะสมและโปร่งใส ลดความขัดแย้งทาง
ผลประโยชน์ เพื่อแสดงให้เห็นว่าผู้บริการและกรรมการปฏิบัติงานอย่างมีประสิทธิภาพและ
ก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่ผู้ถือหุ้น 
        2.  เพื่อให้นักลงทุน ผู้ถือหุ้น และผู้มีส่วนได้ส่วนเสียทุกฝ่ายสามารถเปรียบเทียบการจ่าย
ค่าตอบแทนระหว่างกิจการได้ว่ามีความเหมาะสมเพียงใดเมื่อพิจารณาในมุมมองของความสามารถ
ในการท าก าไร และน าไปประกอบการพิจารณาตัดสินใจในการลงทุนและบริหารจัดการภายใน
องค์กร 
        3.  เพื่อให้ผู้บริหารของบริษัทในกลุ่มธุรกิจเทคโนโลยีสามารถน าผลที่ได้จากการศึกษาไปใช้
เป็นแนวทางในการวางนโยบายและแผนการด าเนินงานของกิจการให้มีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น  
 
1.7  นิยามศัพท์เฉพาะ 

ค่าตอบแทนกรรมการ หมายถึง  ลักษณะและจ านวนค่าตอบแทนที่จ่ายให้แก่กรรมการ
บริษัทแต่ละรายในปีที่ผ่านมา โดยระบุเฉพาะค่าตอบแทนในฐานะที่เป็นกรรมการ  หากกรณีที่
กรรมการท่านใดได้รับค่าตอบแทนในฐานะผู้บริหารด้วยให้แยกระบุค่าตอบแทนดังกล่าวไว้ใน
ค่าตอบแทนในส่วนของผู้บริหาร 

ค่าตอบแทนผู้บริหาร หมายถึง  ผลรวมของค่าตอบแทนที่จ่ายให้แก่ผู้บริหารทุกราย  
โดยให้ระบุจ านวนรายและลักษณะของค่าตอบแทนด้วย (ผู้บริหาร  หมายถึง  ผู้จัดการหรือผู้ด ารง
ต าแหน่งระดับบริหารส่ีรายแรกนับต่อจากกรรมการผู้จัดการลงมา  ผู้ซ่ึงด ารงต าแหน่งเทียบเท่ากับผู้
ด ารงต าแหน่งระดับบริหารรายที่ส่ีทุกราย  และให้หมายความรวมถึงผู้ด ารงต าแหน่งระดับบริหาร
ในสายงานบัญชี  หรือการเงินที่เป็นระดับผู้จัดการฝ่ายขึ้นไปหรือเทียบเท่า) (ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, 2561) 

ผลตอบแทนผู้บริหารแบ่งออกเป็น 2  ประเภทดังนี้ (ณัฐกานต์ ศรีวิชัย, 2558) 
1.  ผลตอบแทนที่เป็นตัวเงิน  ซ่ึงได้แก่  เงินเดือน  โบนัส  ค่าเบี้ยประชุม  ค่าบ าเหน็จ

และผลประโยชน์อ่ืนที่เป็นตัวเงิน  งานวิจัยนี้เลือกศึกษาเฉพาะผลตอบแทนผู้บริหารที่เป็นตัวเงิน 
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2.  ผลตอบแทนที่ไม่เป็นตัวเงิน  ซ่ึงได้แก่  สวัสดิการในการดูแลรักษาพยาบาลฟรี  
ใบส าคัญแสดงสิทธิซ้ือหุ้น (Warrant) ในงานวิจัยนี้ไม่ได้น ามาศึกษาด้วย 

ความสามารถในการท าก าไร  หมายถึง  เครื่องมือทางการเงินชนิดหนึ่งเพื่อช่วยในการ
ประเมินผลการด าเนินงานจากการน าข้อมูลตัวเลขในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จซ่ึงแบ่งเป็นงบก าไร
ขาดทุนแบบขั้นตอนเดียว (Single Step) และงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จแบบหลายขั้นตอน (Multiple 
Step)มาค านวณหาค่าอัตราส่วนค่าที่ได้เป็นเปอร์เซ็นต์โดยในแต่ละอัตราส่วนที่น ามาวิเคราะห์หา
ความสามารถในการท าก าไรนั้นจะบ่งบอกถึงการควบคุมดูแลประสิทธิภาพของผลการด าเนินงานที่
ดีหรือไม่ดีในด้านใด 

บริษัทจดทะเบียน  หมายถึง  บริษัทท่ีจดทะเบียนหลักทรัพย์ของกิจการเป็นหลักทรัพย์
ที่ได้รับอนุญาตของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยภายใต้การก ากับดูแลของสานักงาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

 หลักทรัพย์   หมายถึง   หลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศ ไทยซ่ึงประกอบไปด้วย  หุ้นสามัญ  หุ้นบุริมสิทธ์ิ  ตราสารอนุพันธ์ที่เป็นสิทธิในการซ้ือ
หุ้นสามัญ (Warant) และกองทุนรวม  โดยการศึกษาในครั้งนี้หมายถึง  หุ้นสามัญของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

 

 
 
 
 
 
 
 



 
 

บทที ่2 
แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
งานวิจัย  “ความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนผู้บริหาร

และกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยี”   ผู้วิจัยได้ศึกษาแนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง เพื่อใช้เป็นพื้นฐาน แลแนวทาง
ในการประกอบการศึกษาวิจัย โดยมีรายละเอียด  ดังนี้ 

2.1  แนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกับผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ 
2.2  แนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกับบรรษัทภิบาล 
2.3  ทฤษฎีอัตราส่วนเพื่อการวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 
2.4  งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

  
2.1  แนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกับผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ (Executive Compensation) 

การจ่ายผลตอบแทนให้กับผู้บริหารและกรรมการนั้น  กิจการควรตระหนักถึงความส าคัญ
ในการพิจารณาในขั้นตอนก่อนการอนุมัติเพื่อจ่ายผลตอบแทนผู้บริหาร  ควรมีการแต่งตั้งและคัดกรอง
คณะกรรมการเพื่อร่วมกันประชุมพิจารณาลงมติทั้งในความเหมาะสมยุติธรรม  ความโปร่งใสและ
ความพึงพอใจของทั้งสองฝ่าย  เพื่อก่อให้เกิดผลประโยชน์กับกิจการและผู้ถือหุ้นให้ได้มากที่สุด 

ค านิยามของข้อมูลค่าตอบแทนผู้บริหารตามข้อก าหนดของส านักงานคณะกรรมการ
ก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์(ก.ล.ต.) 

ค่าตอบแทนกรรมการ หมายถึง  ลักษณะและจ านวนค่าตอบแทนที่จ่ายให้แก่กรรมการ
บริษัทแต่ละรายในปีที่ผ่านมา  โดยระบุเฉพาะค่าตอบแทนในฐานะที่เป็นกรรมการ  หากกรณีที่
กรรมการท่านใดได้รับค่าตอบแทนในฐานะผู้บริหารด้วยให้แยกระบุค่าตอบแทนดังกล่าวไว้ใน
ค่าตอบแทนในส่วนของผู้บริหาร 

คา่ตอบแทนผูบ้ริหาร หมายถึง ผลรวมของค่าตอบแทนที่จ่ายให้แก่ผู้บริหารทุกราย โดย
ให้ระบุจ านวนราย และลักษณะของค่าตอบแทนด้วย (ผู้บริหาร หมายถึง กรรมการผู้จัดการและผู้
ด ารงต าแหน่งระดับบริหารส่ีรายแรกนับต่อจากกรรมการผู้จัดการลงมา  ผู้ซ่ึงด ารงต าแหน่งเทียบเท่า
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กับผู้ด ารงต าแหน่งระดับบริหารรายที่ส่ีทุกราย  และให้หมายความรวมถึงผู้ด ารงต าแหน่งระดับ
บริหารในสายงานบัญชี หรือการเงินที่เป็นระดับผู้จัดการฝ่ายขึ้นไปหรือเทียบเท่า)  

ทั้งนี้  ค่าตอบแทนของกรรมการและผู้บริหารดังกล่าว ให้ระบุทั้งค่าตอบแทนที่เป็นตัว
เงิน และค่าตอบแทนอ่ืน(ถ้ามี) ส าหรับบริษัทที่ประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุ้นในบริษัทอ่ืน
(Holding Company) ให้แสดงค่าตอบแทนและจ านวนรายของกรรมการและผู้บริหารทุกคนของ
บริษัทย่อยที่เป็นธุรกิจหลักในปีที่ผ่านมาด้วย 

 
 

ภาพที่ 2.1  โครงสร้างผู้บริหารรวมผู้บริหารในระดับผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการทั้งหมด 
ที่มา : สรุปผลส ารวจข้อมูลกรรมการและผู้บริหารของบริษัทจดทะเบียนปี  2559 

 
สุพัสรา  นราแย้ม (2561) สรุปผลส ารวจข้อมูลกรรมการและผู้บริหารของบริษัทจด

ทะเบียนปี พ.ศ.2559 พบว่ารูปแบบค่าตอบแทนในปี 2559 บริษัทจดทะเบียนที่เปิดเผยรูปแบบหรือ
ลักษณะของการจ่ายค่าตอบแทนแก่กรรมการจ านวน 612 บริษัทโดยมีรูปแบบค่าตอบแทนที่บริษัท
จดทะเบียนให้กับกรรมการมากที่สุด 3 ล าดับแรกได้แก่ 

1) ค่าตอบแทนประจ าและเบี้ยประชุมคิดเป็นร้อยละ 25.33 
2) เบี้ยประชุมคิดเป็นร้อยละ 22.39 
3) เบี้ยประชุมและโบนัสคิดเป็นร้อยละ 18.95 
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ส่วนบริษัทจดทะเบียนที่เปิดเผยรูปแบบหรือลักษณะของการจ่ายค่าตอบแทนแก่
ผู้บริหารในปี 2559 จ านวน 254 บริษัทโดยมีรูปแบบค่าตอบแทนที่บริษัทจดทะเบียนจ่ายให้แก่
ผู้บริหารมากที่สุด 3 ล าดับแรกได้แก่ 

1) เงินเดือน บ าเหน็จ/โบนัส และเงินสะสมกองทุนส ารองเล้ียงชีพคิดเป็นร้อยละ 61.81 
2) เงินเดือน และบ าเหน็จ/โบนัสคิดเป็นร้อยละ 30.31 
3) เงินเดือนคิดเป็นร้อยละ 4.72 

 
ณัฐกานต์  ศรีวิชัย (2558) ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ของผลการด าเนินงานกับ

ค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกล่าวไว้ว่า
ค่าตอบแทน(Compensation) หมายถึง  ค่าแรง  ค่าจ้าง  เงินเดือน  หรือผลประโยชน์อ่ืนๆ  ที่นายจ้าง
จ่ายให้แก่ลูกจ้างหรือพนักงานเพื่อตอบแทนการท างาน (สมาคมจัดการธุรกิจแห่งประเทศไทย, 
2532) และค่าตอบแทนแบบจูงใจ (Incentive Compensation) หมายถึง  โปรแกรมการจ่าย
ค่าตอบแทนซ่ึงจ่ายตามความสัมพันธ์ของปริมาณผลผลิตซ่ึงเป้าหมายของการจ่ายค่าตอบแทนแบบ
จูงใจ  คือ  การปรับปรุงผลการปฏิบัติงานของพนักงานให้เพิ่มขึ้น โดยเชิงเปรียบเทียบประโยชน์ที่
องค์กรได้รับจากการเพิ่มผลผลิตของพนักงานต้องมากกว่าต้นทุนแรงงานจากการจ่ายค่าตอบแทน
แบบจูงใจที่เพิ่มขึ้นจากค่าตอบแทนปกติหรือพื้นฐาน (Mondy and Noe, 1996) 
 
2.2  แนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกับบรรษัทภิบาล (Corporate Governance) 

“บรรษัทภิบาล” มาจากคาว่าบรรษัท + อภิ (แปลว่าเฉพาะข้างหน้ายิ่ง) + บาล (แปลว่า
การปกครองการรักษา) การก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance - CG) หมายถึงการก ากับดูแล
กิจการให้เจริญรุดหนา้อย่างมีประสิทธิภาพด้วยเงื่อนไขของความถูกต้องโปรง่ใสการมีจริยธรรมที่ดี
โดยค านึงถึงผู้มีส่วนได้เสียในกิจการเป็นหลัก (สถาบันไทยพัฒน์มูลนิธิบูรณะชนบทแห่งประเทศ
ไทยในพระบรมราชูปถัมภ์, 2561) 

การก ากับดูแลกิจการที่ดีมีหลักใหญ่ใจความดังต่อไปนี้ 
การก ากับดูแลกิจการคือการใช้ความสัมพันธ์ในด้านการเข้าไปดูแลการก าหนด

มาตรการรวมถึงการก ากบัการตดัสินใจของคนในองค์กรให้ท าตามวัตถุประสงค์ซ่ึงท้ังวัตถุประสงค์
เป้าหมายหลักกลยุทธ์และนโยบายที่ได้ก าหนดไว้แล้วรวมทั้งการพิจารณาอนุมัติแผนงาน
งบประมาณและคอยควบคุมดูแลติดตามผลจากรายงานผลการด าเนินงาน 
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การก ากับดูแลกิจการที่ดีตามหลักปฏิบัตินี้คือการก ากับดูแลกิจการที่เป็นไปเพื่อการ
สร้างคุณค่าให้กิจการอย่างยั่งยืนนอกเหนือจากการสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ผู้ลงทุน   ซ่ึง
คณะกรรมการควรก ากับดูแลกิจการให้น าไปสู่ผล (governance outcome) อย่างน้อย  ดังต่อไปนี้ 

1. สามารถแข่งขันได้และมีผลประกอบการที่ดีโดยค านึงถึงผลกระทบในระยะยาว
(Competitiveness and performance with long-term perspective) 

2. ประกอบธุรกิจอย่างมีจริยธรรม  เคารพสิทธิและมีความรับผิดชอบต่อผู้ถือหุ้นและผู้มี
ส่วนได้เสีย (Ethical and responsible business) 

3. เป็นประโยชน์ต่อสังคมและพัฒนาหรือลดผลกระทบด้านลบต่อส่ิงแวดล้อม (Good 
corporate citizenship) 

4. สามารถปรับตัวได้ภายใต้ปจัจัยการเปล่ียนแปลง (Corporate resilience) หลักการ
ก ากับดูแลกิจการที่ดีได้วางหลักการปฏิบัติไว้ประกอบไปดว้ยหลักปฏิบัติ 8 หลักดังนี้        

                                              

 
 

ภาพที ่2.2  หลักการปฏิบัติก ากับดูแลที่ดี 8 ข้อหลัก 
ที่มา : ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (2561) 
 

ข้อ 1 ตระหนักถึงบทบาทและความรับผิดชอบของคณะกรรมการในฐานะผู้น าองค์กรที่
สร้างคุณค่าให้แก่กิจการอย่างยั่งยืน (Establish Clear Leadership Role and Responsibilities of the 
Board)  คณะกรรมการควรเข้าใจถึงบทบาทและตระหนักถึงความรับผิดชอบและน าพาองค์กรให้
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บรรลุวัตถุประสงค์  นโยบายและเป้าหมายที่ได้ก าหนดไว้   รวมทั้งคอยติดตามประเมินผลจาก
รายงานผลการด าเนินงานเพื่อสร้างคุณค่าให้แก่กิจการอย่างยั่งยืนด้วยการก ากับดูแลกิจการให้ไปสู่ 
Governance Outcome  คือ สามารถแข่งขันได้และมีผลประกอบการที่ดีโดยควรค านึงถึงผลกระทบ
ที่อาจเกิดขึ้นได้ในอนาคต  การประกอบกิจการด้วยความมีจริยธรรม  เคารพสิทธิ  และรับผิดชอบ
ต่อผู้ถือหุ้นและสังคม  ต้องประกอบด้วยส่ิงท่ีจะก่อประโยชน์ให้กับสังคมและพัฒนาหรือไม่ส่งผล
กระทบในด้านเสียหายต่อส่ิงแวดล้อมเพื่อให้สามารถปรับตัวได้ในสภาวะการเปล่ียนแปลงได้ตลอด 

ข้อ 2 ก าหนดวัตถุประสงค์และเป้าหมายหลักของกิจการที่เป็นไปเพื่อความยั่งยืน 
(Define Objectives that Promote Sustainable Value Creation) ควรก าหนดหรือดูแลให้
วัตถุประสงค์และเป้าหมายหลักของกิจการเป็นไปเพื่อความยั่งยืน  โดยที่วัตถุประสงค์และเป้าหมาย
ต้องสอดคล้องกันกับการสร้างคุณค่าหรือผลประโยชน์ให้กับองค์กร  บุคคลที่เกี่ยวข้องและผู้ที่มี
ส่วนได้ส่วนเสีย  รวมถึงสังคมโดยรวมด้วย  ควรให้ความมั่นใจในวัตถุประสงค์และเป้าหมาย
รวมทั้งกลยุทธ์ในช่วงเวลาที่เหมาะสมอย่างสม่ าเสมอสอดคล้องกับการบรรลุวัตถุประสงค์และ
เป้าหมายหลักขององค์กรโดยการเพื่อช่วยเพิ่มความมั่นใจในการดูแลองค์กร   น านวัตกรรม
เทคโนโลยีเข้ามาใช้ด้วยความเหมาะสมและความปลอดภัย 

ข้อ 3  เสริมสร้างคณะกรรมการที่มีประสิทธิผล (Strengthen Board Effectiveness) ควร
รับผิดชอบในการก าหนดการทบทวนโครงสร้างคณะกรรมการในส่วนขององค์ประกอบ  สัดส่วน
ของกรรมการอิสระ  เพื่อให้เหมาะสมและสอดคล้องกันกับวัตถุประสงค์และเป้าหมายขององค์กรที่
ก าหนดไว้นั้น  โดยการเลือกบุคคลที่เหมาะสมกับต าแหน่งประธานกรรมการโดยการให้ความเป็น
อิสระในการตัดสินใจเพื่อเอ้ือต่อการด าเนินงานที่ราบรื่น  ไม่ติดขัด  การคัดเลือกและสรรหาต้องมี
กระบวนการที่โปร่งใส  การน าเสนอผลตอบแทนคณะกรรมการควรให้ผู้ถือหุ้นอนุมัติ   ควร
พิจารณาในด้านโครงสร้างของค่าตอบแทนดว้ยอัตราคา่ตอบแทนที่เหมาะสมกับความรับผิดชอบตอ่
หน้าที่ปฏิบัติไม่มากไม่น้อยไปตามสมควร  เพื่อเป็นแรงจูงใจในการปฏิบัติงานได้อย่างพอใจกันทั้ง
ฝ่ายด้วยความยุติธรรม 

ข้อ 4  สรรหาและพัฒนาผู้บริหารระดับสูงและการบริหารบุคลากร (Ensure Effective 
CEO and People Management) ควรมีการด าเนินการสรรหาและพัฒนากรรมการผู้จัดการใหญ่และ
ผู้บริหารที่มีทักษะความรู้ความสามารถพร้อมท้ังมีประสบการณ์และคุณสมบัติที่ดีเหมาะสมตรงกับ
ความต้องการขององค์กร  เพื่อน าไปสู่เป้าหมายควรก าหนดโครงสร้างค่าตอบแทนรวมถึงการ
ประเมินผลการท างานที่เหมาะสมกับต าแหน่งหน้าที่  ต้องเข้าใจถึงโครงสร้างความสัมพันธ์ของผู้
ถือหุ้นที่อาจจะมีผลกระทบต่อการบริหารงานขององค์กร  ได้มีการติดตามดูแลการบริหารและ
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พัฒนาบุคลากรให้มีองค์ความรู้  ทักษะ  ประสบการณ์  รวมท้ังแรงจูงใจที่เหมาะสมชัดเจนพอเหมาะ
พอควร 

ข้อ 5 ส่งเสริมนวัตกรรมและการประกอบธุรกิจอย่างมีความรับผิดชอบ (Nurture 
Innovation and Responsible Business) ควรให้ความส าคัญและช่วยสนับสนุนการสร้างนวัตกรรมที่
ส่งเสริมให้เกิดมูลค่าแก่ธุรกิจขององค์กร  รวมถึงการสร้างประโยชน์ต่อบุคคลที่เกี่ยวข้องและต้องมี
ความรับผิดชอบต่อสังคมและส่ิงแวดล้อม  โดยการสร้างวัฒนธรรมองค์กร  คอยดูแลจัดการโดยการ
น าเข้าไปเป็นส่วนหนึ่งของการทบทวนกลยุทธ์ดูแลก ากับและวางแผนพัฒนา  ปรับปรุง  และคอย
ติดตามประเมินผลการด าเนินงานอย่างต่อเนื่อง  ส่งเสริมและพัฒนาการสร้างนวัตกรรมเพื่อเพิ่มคุณค่า
ตามปัจจัยสภาพแวดล้อมที่เปล่ียนแปลงอยู่ตลอดเวลา  อาจจะรวมถึงการก าหนดรูปแบบธุรกิจมุมมอง
และวิ ธีคิดในการออกแบบพัฒนาสินค้าและบริการ  รวมถึงการปรับปรุงกระบวนการผลิต  
กระบวนการท างาน  การติดต่อสานสายสัมพันธ์ร่วมมือกับคู่ค้าเพื่อประโยชน์ในการพัฒนาสินค้าให้ที่
ดียิ่งขึ้น 

ข้อ 6 ดูแลให้มีระบบการบริหารความเส่ียงและการควบคุมภายในที่เหมาะสม (Strengthen 
Effective Risk Management and Internal Control) ควรมีการก ากับดูแลกิจการในด้านการบริหารความ
เส่ียงและการควบคุมภายในเพื่อให้เป็นไปตามกฎหมายและมาตรฐานการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวข้องกัน  
คณะกรรมการควรท าความเข้าใจในปัจจัยเส่ียงท่ีส าคัญขององค์กร  ควรพิจารณาและอนุมัตินโยบาย
การบริหารความเส่ียงให้สอดคล้องกับวัตถุประสงค์  เป้าหมายหลักและกลยุทธ์ขององค์กร  เพื่อเป็น
แนวทางในการปฏิบัติงานทัง้ปัจจัยภายในหรือปัจจัยภายนอกองค์กรให้กับทุกคนในองค์กรได้เข้าใจ
และใช้ปฏิบัติกันอย่างทั่วถึงในรูปแบบเดียวกัน  คอยดูแลทบทวนการบริหารความเส่ียงอย่างสม่ าเสมอ
ตามวาระ 1 ปีครั้งเป็นต้น 

ข้อ 7  รักษาความน่าเชื่อถือทางการเงินและการเปิดเผยข้อมูล (Ensure Disclosure and 
Financial Integrity) โดยการมีความรับผิดชอบในการก ากับดูแลควบคุมการจัดท ารายงานทางการเงิน  
รวมถึงการเปิดเผยข้อมูลส าคัญต่างๆ ในรายงานให้ครบถ้วนถูกต้องส าเร็จตามเวลาที่ก าหนดตาม
หลักเกณฑ์มาตรฐานการรายงานทางบัญชีหรือข้อก าหนดกฎเกณฑ์อ่ืนที่เกี่ยวข้อง  โดยที่บุคคลากรผู้มี
หน้าที่จัดท าในสายงานบัญชีและการเงิน  ผู้สอบตรวจบัญชีภายในและผู้บริหารระดับสูงควรมีความรู้
ความสามารถและทักษะรวมทั้งประสบการณ์การท างานที่มีวุฒิภาวะเหมาะสม  ในการเปิดเผยข้อมูล
ควรประเมินข้อมูลมีความเพียงพอเท่าที่ควรหรือไม่อย่างไร  หากเป็นในเรื่องของรายงานทางการเงิน
นั้นควรพิจารณาปัจจัยหลายๆ ด้านที่อาจมีผลกระทบ   ยกตัวอย่างเช่นมีการประเมินผลของการควบคุม
ภายในที่ดีหรือไม ่ การควบคุมภายในเพียงพอหรือยัง  ในส่วนของรายงานผู้สอบบัญชีความเห็นของ
ผู้สอบบัญชีในหน้ารายงานผู้สอบบัญชีมีความส าคัญอย่างยิ่ง  ข้อสังเกตของผู้สอบบัญชีในเรื่องการ
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ควบคุมภายในหรือข้อสังเกตในประเด็นอ่ืนๆ  คณะกรรมการควรให้ความม่ันใจได้ว่ารายงานดังกล่าว
มีการเปิดเผยข้อมูลที่ครบถ้วนถูกต้องชัดเจนตรงไปตรงมาโปร่งใส 

ข้อ 8  สนับสนุนการมีส่วนร่วมและการส่ือสารกับผู้ถือหุ้น (Ensure Engagement and 
Communication with Shareholders) คณะกรรมการควรให้การก ากับดูแลและให้ความส าคัญกับ
ประเด็นส าคัญที่มีข้อกฎหมายก าหนดไว้ซ่ึงอาจเป็นประเด็นที่มีผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของ
องค์กรได้  โดยที่ประเด็นส าคัญต่างๆ ควรถูกระบุไว้ในวาระการประชุมของผู้ถือหุ้น  เช่น  ก าหนด
กฎเกณฑ์การให้ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยสามารถขอเพิ่มวาระการประชุมล่วงหน้าก่อนวันประชุมผู้ถือหุ้นได้  
โดยควรมีการพิจารณาระบุหัวข้อเรื่องที่ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยเสนอมาให้เป็นวาระการประชุม   หาก
คณะกรรมการจะปฏิเสธหัวข้อที่เสนอมาควรท าการชี้แจงให้ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยทราบด้วยว่าเพราะ
เหตุผลใดจึงไม่เพิ่มเข้าไปในหัวข้อวาระการประชุมผู้ถือหุ้นเป็นต้น  โดยแนวทางปฏิบัตินั้นเริ่มตั้งแต่
การส่งจดหมายเชิญผู้ถือหุ้นเข้าร่วมประชุมซ่ึงหนังสือเชิญประชุมควรจัดท าเป็นภาษาอังกฤษและ
น าไปเผยแพร่ร่วมกันกับภาษาไทย  พร้อมเอกสารแนบที่เกี่ยวข้องกับวาระการประชุมและต้องแสดง
บนเว็บไซต์ของบริษัทไม่ต่ ากว่า 28 วันก่อนวันประชุมจริง  ให้โอกาสผู้ถือหุ้นส่งค าถามล่วงหน้าก่อน
วันประชุมโดยวิธีลงข้อความกฎเกณฑ์ไว้หน้าเวปไซต์ของบริษัทเอาไว้ด้วย 
 
การปฏิบัติตามหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีส าหรับบริษัทจดทะเบียน  

ศูนย์พัฒนาการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน, ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(2549) ได้ให้ค าจ ากัดความ การปฏิบัติตามหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีส าหรับบริษัทจดทะเบียนปี 
2549 ดังนี้ บริษัทจดทะเบียนควรน าหลักการไปปฏิบัติให้มากที่สุดหรือชี้แจงเหตุผล (Comply or 
Explain) หลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีฉบับนี้เป็นข้อเสนอที่ตลาดหลักทรัพย์ฯเห็นว่าจะท าให้บริษัท
จดทะเบียน สามารถยกระดับการก ากับดูแลกิจการให้ทัดเทียมกับสากลได้  คณะกรรมการและฝ่าย
จัดการของบริษัทจดทะเบียนควรน าหลักการฉบับนี้ไปปฏิบัติให้ได้มากที่สุด โดยอาจปรับใช้ให้
เหมาะสมกับสภาพการณ์ของแต่ละบริษัทหรือชี้แจงข้อขัดข้องที่ท าให้ไม่สามารถปฏิบัติตามหลักการ
ดังกล่าวได้ พร้อมเหตุผลหรือมาตรการทดแทนที่บริษัทน ามาใช้  

การเปิดเผยข้อมูลผลของการน าหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีไปปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้น ผู้
ลงทุน ผู้มีส่วนได้เสียและผู้เกี่ยวข้องเป็นหน้าท่ีที่ส าคัญของบริษัทจดทะเบียน  โดยให้เปิดเผยข้อมูล
ดังกล่าวใน แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปีของบริษัทเริ่มตั้งแต่
การน าส่งข้อมูล ประจ าปี 2550 ซ่ึงมีก าหนดส่งในเดือนมีนาคมและเมษายน 2551 เป็นต้นไป
นอกจากนั้นบริษัทจดทะเบียนควรพิจารณาการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการก ากับดูแลกิจการของบริษัท
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ผ่านช่องทางอ่ืนตามท่ีเห็นว่าเหมาะสม  เพื่อให้ผู้ถือหุ้น  ผู้ลงทุน  ผู้มีส่วนได้เสีย และผู้เกี่ยวข้อง
สามารถเข้าถึงได้สะดวก เช่น Website ของบริษัท เป็นต้น  

 
หมวดที่ 1  สิทธิของผู้ถือหุ้น  
หลักการ  
ผู้ถือหุ้นมีสิทธิในความเป็นเจ้าของโดยควบคุมบริษัทผ่านการแต่งตั้งคณะกรรมการให้ท า

หน้าที่แทนตน  และมีสิทธิในการตัดสินใจเกี่ยวกับการเปล่ียนแปลงท่ีส าคัญของบริษัท บริษัทจึงควร
ส่งเสริมให้ผู้ถือหุ้นได้ใช้สิทธิของตน  

สิทธิขั้นพื้นฐานของผู้ถือหุ้น ได้แก่ การซ้ือขายหรือโอนหุ้น การมีส่วนแบ่งในก าไรของ
กิจการ การได้รับข่าวสารข้อมูลของกิจการอย่างเพียงพอ การเข้าร่วมประชุมเพื่อใช้สิทธิออกเสียงในที่
ประชุมผู้ ถือหุ้นเพื่อแต่งตั้งหรือถอดถอนกรรมการ แต่งตั้งผู้สอบบัญชี และเรื่องท่ีมีผลกระทบต่อ
บริษัท เช่น การ จัดสรรเงินปันผล การก าหนดหรือการแก้ไขข้อบังคับและหนังสือบริคณห์สนธิ การ
ลดทุนหรือเพิ่มทุน และการอนุมัติรายการพิเศษ เป็นต้น  

ผู้ถือหุ้นควรได้รับทราบกฎเกณฑ์และวิธีการในการเข้าร่วมประชุม และข้อมูลที่เพียงพอ
ต่อการพิจารณาในแต่ละวาระก่อนการประชุมตามเวลาอันควร มีโอกาสซักถามกรรมการทั้งในที่
ประชุมและส่งค าถามล่วงหน้า  เสนอวาระการประชุม และมอบฉันทะให้ผู้อ่ืนเข้าร่วมประชุมแทน
ตนเองได้ 

คณะกรรมการบรษิัทต้องตระหนักและให้ความส าคัญถึงสิทธิของผู้ถือหุ้น ไม่กระท าการ
ใดๆ อันเป็นการละเมิดหรือริดรอนสิทธิของผู้ถือหุ้น  

แนวปฏิบัติทีด่ ี 
ก. คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายในการก ากับดูแลกิจการโดยค านึงถึงสิทธิของผู้ถือ 

หุ้นซ่ึงอาจไม่จ ากัดเฉพาะสิทธิที่กฎหมายก าหนดไว้แล้วก็ได้  
ข. คณะกรรมการควรดูแลให้บริษัทให้ข้อมูลวัน เวลา สถานที่ และวาระการประชุมและ

ข้อมูลทั้งหมดที่เกี่ยวข้องกับเรื่องที่ต้องตัดสินใจในที่ประชุมแก่ผู้ถือหุ้นเป็นการล่วงหน้าอย่างเพียงพอ
และทันเวลา  และควรแจ้งให้ผู้ถือหุ้นทราบกฎเกณฑ์ต่างๆที่ใช้ในการประชุม ขั้นตอนการออกเสียงลง
มติรวมถึงการเผยแพร่ข้อมูลดังกล่าวไว้ในWebsiteของบริษัทเป็นการล่วงหน้า ก่อนที่จะจัดส่งเอกสาร
เพื่อเปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นได้มีเวลาศึกษาข้อมูลประกอบการประชุมล่วงหน้า อย่างเพียงพอก่อนได้รับ
ข้อมูลในรูปแบบเอกสารจากบริษัท  

ค. ควรละเว้นการกระท าใดๆที่เป็นการจ ากัดโอกาสของผู้ถือหุ้นในการศึกษาสารสนเทศ
ของบริษัท  
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ง. คณะกรรมการควรอ านวยความสะดวกให้ผู้ถือหุ้นได้ใช้สิทธิในการเข้าร่วมประชุมและ
ออกเสียงอย่างเต็มที ่ และควรละเว้นการกระท าใดๆที่เป็นการจ ากัดโอกาสการเข้าประชุมของผู้ถือหุ้น 
เช่น การเข้าประชุมเพื่อออกเสียงลงมติ ไม่ควรมีวิธีการที่ยุ่งยากซับซ้อนหรือมีค่าใช้จ่ายมากเกินไป  

จ. ประธานที่ประชุมควรจัดสรรเวลาให้เหมาะสม  ส่งเสริมให้ผู้ถือหุ้นมีโอกาสในการ
แสดงความเห็นในการตั้งค าถามต่อที่ประชุมเรื่องท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัท รวมท้ังอาจเปิดโอกาสให้ผู้ถือ
หุ้นส่งค าถามล่วงหน้าก่อนวันประชุม 

ฉ. กรรมการทุกคนควรเข้าร่วมประชุมผู้ถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นสามารถซักถามประธาน
คณะกรรมการชุดย่อยต่างๆในเรื่องที่เกี่ยวข้องได้      

                                                                 
หมวดที่ 2  การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นด้วยความเท่าเทียมกัน  
หลักการ  
ผู้ถือหุ้นทุกราย ทั้งที่เป็นผู้บริหารและไม่เป็นผู้บริหารรวมทั้งชาวต่างชาติ ควรได้รับการ

ปฏิบัติที่เท่าเทียมกันและเป็นธรรม ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยที่ถูกละเมิดสิทธิควรมีโอกาสได้รับการชดเชย  
การสร้างความม่ันใจให้กับผู้ถือหุ้นว่าคณะกรรมการและฝ่ายจัดการจะดูแลให้การใช้

จ่ายเงินของผู้ถือหุ้นเป็นไปอย่างเหมาะสม  ซ่ึงเป็นปัจจัยส าคัญต่อความมั่นใจในการลงทุนกับบริษัท 
คณะกรรมการควรก ากับดูแลให้ผู้ถือหุ้นได้รับการปฏิบัติ และได้รับการปกป้องสิทธิขั้นพื้นฐานที่
กล่าวไว้แล้วในหลักข้อแรกอย่างเท่าเทียมกัน  

คณะกรรมการควรจัดการประชุมในลักษณะที่สนับสนุนให้มีการปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นทุก
รายอย่างเท่าเทียมกัน เปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยสามารถเสนอรายชื่อบุคคลเพื่อเข้าด ารง ต าแหน่ง
กรรมการล่วงหน้าในเวลาอันสมควร นอกจากนี้ ควรเปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นที่ไม่สามารถเข้าประชุม
ด้วยตนเอง สามารถใช้สิทธิออกเสียงโดยมอบฉันทะให้ผู้อ่ืนมาประชุมและออกเสียงลงมติแทนได้  

คณะกรรมการควรมีมาตรการป้องกันในกรณทีี่กรรมการและผู้บริหารใช้ข้อมูลภายในเพื่อ
หาผลประโยชน์ให้แก่ตนเองหรือผู้อ่ืนในทางมิชอบ  ซ่ึงเป็นการเอาเปรียบผู้ถือหุ้นอ่ืน เช่น การซ้ือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้ข้อมูลภายใน  น าข้อมูลภายในไปเปิดเผยกับบุคคลที่เกี่ยวข้องกับกรรมการหรือ
ผู้บริหารซ่ึงก่อให้เกิดความเสียหายต่อผู้ถือหุ้นโดยรวม เป็นต้น  

คณะกรรมการควรก าหนดให้กรรมการและผู้บริหารเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับส่วนได้เสียของ
ตนและผู้ เกี่ยวข้อง เพื่อให้คณะกรรมการพิจารณาธุรกรรมของบริษัทที่อาจมีความขัดแย้งกับ
ผลประโยชน์  และสามารถตัดสินใจเพื่อประโยชน์ของบริษัทโดยรวม ทั้งนี้ กรรมการและผู้บริหาร ที่
มีส่วนได้เสียที่ท ากับบริษัทไม่ควรมีส่วนร่วมในการตัดสินใจท าธุรกรรมดังกล่าว  

แนวปฏิบัติที่ดี  
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ก. คณะกรรมการควรมีนโยบายอ านวยความสะดวกให้แก่ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยในการเสนอ  
เพิ่มวาระการประชุมล่วงหน้าก่อนวันประชุมผู้ถือหุ้น  

ข. คณะกรรมการควรก าหนดเกณฑ์ท่ีชัดเจนเป็นการล่วงหน้าเพื่อพิจารณาว่าจะเพิ่มวาระที่
ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยเสนอหรือไม่  

ค. ผู้ถือหุ้นที่เป็นผู้บริหารไม่ควรเพิ่มวาระการประชุมที่ไม่ได้แจ้งเป็นการล่วงหน้าโดยไม่
จ าเป็น โดยเฉพาะวาระส าคัญที่ผู้ถือหุ้นต้องใช้เวลาในการศึกษาข้อมูลก่อนตัดสินใจ  

ง. คณะกรรมการควรก าหนดวิธีการให้ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยเสนอชื่อบุคคลเพื่อเข้าด ารง
ต าแหน่งกรรมการ เช่น ให้เสนอชื่อผ่านคณะกรรมการสรรหาล่วงหน้า 3-4 เดือนก่อนวันประชุมผู้ ถือ
หุ้นพร้อมข้อมูลประกอบการพิจารณาด้านคุณสมบัติและการให้ความยินยอมของผู้ได้รับการเสนอชื่อ 

จ. คณะกรรมการควรสนับสนุนให้ผู้ถือหุ้นใช้หนังสือมอบฉันทะรูปแบบที่ผู้ถือหุ้น
สามารถก าหนดทิศทางการ ลงคะแนนเสียงได้ และควรเสนอชื่อกรรมการอิสระอย่างน้อย 1 คนเป็น
ทางเลือกในการมอบฉันทะของผู้ถือหุ้น  

ฉ. คณะกรรมการควรสนับสนุนให้มีการใช้บัตรลงคะแนนเสียงในวาระที่ส าคัญ เช่น การ
ท ารายการเกี่ยวโยง การท ารายการได้มาหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย์ เป็นต้น เพื่อความโปร่งใส และ
ตรวจสอบได้ ในกรณีมีข้อโต้แย้งภายหลัง  

ช. คณะกรรมการควรเปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นใช้สิทธิในการแต่งตั้งกรรมการเป็นรายคน  
ซ. คณะกรรมการควรก าหนดแนวทางในการเก็บรักษาและป้องกันการใช้ข้อมูลเป็นลาย

ลักษณ์อักษร  และแจ้งแนวทางดังกล่าวให้ทุกคนในองค์กรถือปฏิบัติและก าหนดให้กรรมการและ
ผู้บริหารทุกคนที่มีหน้าที่รายงานการถือครองหลักทรัพย์ตามกฎหมายส่งรายงานดังกล่าวให้
คณะกรรมการเป็นประจ า 

 
หมวดที่ 3  บทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย  
หลักการ  
ผู้มีส่วนได้เสียควรได้รับการดูแลจากบริษัทตามสิทธิที่มีตามกฎหมายที่ เกี่ยวข้อง

คณะกรรมการควรพิจารณาให้มีการส่งเสริมให้เกิดความร่วมมือระหว่างบริษัทกับผู้มีส่วนได้เสียใน
การสร้างความมั่งคั่ง  ความมั่นคงทางการเงินและความยั่งยืนของกิจการ  

ในการก ากับดูแลกิจการมีผู้มีส่วนได้เสียหลายกลุ่มด้วยกันที่ส าคัญ ได้แก่ ลูกค้า พนักงาน 
คู่ค้า ผู้ถือหุ้น ผู้ลงทุน เจ้าหนี้ ชุมชนที่บริษัทตั้งอยู่ สังคม หรือภาครัฐ และกลุ่มผู้มีส่วนได้เสียอ่ืน 
ได้แก่ คู่แข่ง และผู้สอบบัญชี  เป็นต้น  
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คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายให้มีการปฏิบัติต่อผู้มีส่วนได้เสียแต่ละกลุ่มโดย
ค านึงถึง สิทธิของผู้มีส่วนได้เสียดังกล่าวตามกฎหมายหรือตามข้อตกลงท่ีมีกับบริษัท ไม่ควรกระท า
การใดๆ ที ่เป็นการละเมิดสิทธิของผู้มีส่วนได้เสียเหล่านั้น และควรก าหนดมาตรการชดเชยกรณีผู้มี
ส่วนได้เสีย ได้รับความเสียหายจากการละเมิดสิทธิ  

คณะกรรมการควรพัฒนากลไกการมีส่วนร่วมของผู้มีส่วนได้เสียในการสร้างเสริมผลการ 
ด าเนินงานของบริษัท เพื่อสร้างความมั่นคงอย่างยั่งยืนให้กับกิจการ และควรเปิดเผยข้อมูลส าคัญที่ 
เกี่ยวข้องให้ผู้มีส่วนได้เสียเหล่านั้นได้รับทราบอย่างเพียงพอ เพื่อให้สามารถท าหน้าท่ีในการมีส่วน
ร่วม ดังกล่าวได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

คณะกรรมการควรมีมาตรการในการแจ้งเบาะแสต่อคณะกรรมการในประเด็นเกี่ยวกับการ
ท าผิดกฎหมาย ความถูกต้องของรายงานทางการเงิน ระบบควบคุมภายในที่บกพร่องหรือการผิด 
จรรยาบรรณ และควรมีกลไกคุ้มครองสิทธิของผู้แจ้งเบาะแสดังกล่าวด้วย  

คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายในการดูแลส่ิงแวดล้อมและสังคมอย่างชัดเจน  
แนวปฏิบัติที่ดี 
ก. คณะกรรมการควรระบุได้ว่า ผู้มีส่วนได้เสียของบริษัทคือกลุ่มใดบ้าง แต่ละกลุ่ม  

มีสิทธิตามกฎหมายอย่างไร  
ข. คณะกรรมการควรจัดให้มีแนวทางด าเนินการที่ชัดเจนกรณีมีผู้แจ้งเบาะแสโดยช่องทาง

ในการแจ้งเบาะแสอาจก าหนดให้ผ่านกรรมการอิสระหรือกรรมการตรวจสอบของบริษัท เพื่อส่ังการ
ให้มีการตรวจสอบข้อมูลตามกระบวนการที่บริษัทก าหนดไว้และรายงานต่อคณะกรรมการ  

ค. การก าหนดนโยบายในการดูแลส่ิงแวดล้อมและสังคม คณะกรรมการควรพิจารณาเรื่อง
ที่มีผลกระทบต่อการประกอบธุรกิจโดยตรงเพื่อให้ผู้เกี่ยวข้องม่ันใจว่าการประกอบธุรกิจของบริษัท
ได้ค านึงถึงปัจจัยด้านส่ิงแวดล้อมและสังคม เพื่อการพัฒนาอย่างยั่งยืน  

 
หมวดที่ 4  การเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใส  
หลักการ  
คณะกรรมการควรดูแลให้บริษัทเปิดเผยข้อมูลส าคัญที่เกี่ยวข้องกับบริษัท ทั้งข้อมูลทาง

การเงิน และข้อมูลที่มิใช่ข้อมูลทางการเงินอย่างถูกต้อง ครบถ้วน ทันเวลา โปร่งใส ผ่านช่องทางท่ี
เข้าถึงข้อมูล ได้ง่าย มีความเท่าเทียมกันและน่าเชื่อถือ 

คุณภาพของรายงานทางการเงินเป็นเรื่องท่ีผู้ถือหุ้นและบุคคลภายนอกได้ให้ความส าคัญ 
คณะกรรมการควรมั่นใจว่า ข้อมูลที่แสดงในรายงานทางการเงินมีความถูกต้อง เป็นไปตามมาตรฐาน
การบัญชีท่ีรับรองโดยทั่วไป และผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชี  



17 
 

ประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการเป็นผู้ที่อยู่ในฐานะเหมาะสมที่สุดในการท า
หน้าที ่“โฆษก” ของบริษัท อย่างไรก็ตาม คณะกรรมการอาจแต่งตั้งให้กรรมการหรือผู้บริหารท่านอ่ืน
ท าหน้าที่ดังงกล่าวแทน โดยผู้ท่ีได้รับแต่งตั้งควรท าหน้าที่ด้วยความระมัดระวัง คณะกรรมการควรจัด 
ให้มีหน่วยงานหรือผู้รับผิดชอบงานเกี่ยวกับ “ผู้ลงทุนสัมพันธ์” เพื่อส่ือสารกับบุคคลภายนอก เช่น ผู ้
ถือหุ้น ผู้ลงทุน นักวิเคราะห์ และภาครัฐ อย่างเท่าเทียมและเป็นธรรม  

แนวปฏิบัติที่ดี  
ก. นอกจากการเผยแพร่ข้อมูลตามหลักเกณฑ์ที่ก าหนดและผ่านช่องทางการตลาด

หลักทรัพย์ฯ แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี แบบ 56-1  และรายงานประจ าปีแล้ว คณะกรรมการ
ควรให้มีการเปิดเผยข้อมูลทั้งภาษาไทยและภาษาอังกฤษผ่านช่องทางอ่ืนๆด้วย เช่น Website ของ 
บริษัท โดยปรับปรุงข้อมูลให้เป็นปัจจุบันอย่างสม่ าเสมอ  

ข. คณะกรรมการควรรายงานนโยบายการก ากับดูแลกิจการที่ได้ให้ความเห็นชอบไว้โดย
สรุป และผลการปฏิบัติตามนโยบายดังกล่าวผ่านช่องทางต่างๆ เช่น รายงานประจ าปี และ Website 
ของบริษัท เป็นต้น หากคณะกรรมการก าหนดนโยบายเกี่ยวกับการดูแลส่ิงแวดล้อมและสังคม ก็ควร 
เปิดเผยนโยบายและการปฏิบัติตามนโยบายดังกล่าวด้วย  

ค. คณะกรรมการควรจัดให้มีรายงานความรับผิดชอบของคณะกรรมการต่อรายงานทาง
การเงินแสดงควบคู่กับรายงานของผู้สอบบัญชีในรายงานประจ าปี คณะกรรมการควรดูแลให้มีการ
เปิดเผยบทบาทและหน้าที่ของคณะกรรมการและ  

ง. คณะกรรมการชุดย่อย จ านวนครั้งของการประชุมและจ านวนครั้งที่กรรมการแต่ละท่าน
เข้าร่วมประชุม ในปีท่ีผ่านมาและความเห็นจากการท าหน้าที่  

จ. นอกจากการเปิดเผยตามข้อก าหนดต่างๆ แล้ว คณะกรรมการควรเปิดเผยนโยบายการ
จ่ายค่าตอบแทนแก่กรรมการและผู้บริหารระดับสูงท่ีสะท้อนภาระหน้าท่ีและความรับผิดชอบของแต่
ละคน รวมทั้งรูปแบบหรือลักษณะของ ค่าตอบแทนด้วย ทั้งนี้ จ านวนเงินค่าตอบแทนที่เปิดเผย ควร
รวมถึง ค่าตอบแทนที่กรรมการแต่ละท่านได้รับจากการเป็นกรรมการของบริษัทย่อยด้วย  

 
หมวดที่ 5  ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ  
หลักการ  
คณะกรรมการมีบทบาทส าคัญในการก ากับดูแลกิจการเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัท

คณะกรรมการมีความรับผิดชอบต่อผลการปฏิบัติหน้าที่ต่อผู้ถือหุ้นและเป็นอิสระจากฝ่ายจัดการ  
คณะกรรมการควรมีภาวะผู้น า วิสัยทัศน์ และมีความเป็นอิสระในการตัดสินใจเพื่อ

ประโยชน์สูงสุดของบริษัทและผู้ถือหุ้นโดยรวม คณะกรรมการควรจัดให้มีระบบแบ่งแยกบทบาท
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หน้าที่ความ รับผิดชอบระหว่างคณะกรรมการและฝ่ายจัดการที่ชัดเจน และดูแลให้บริษัทมีระบบงาน
ที่ให้ความ เชื่อมั่นได้ว่ากิจกรรมต่างๆของบริษัทได้ด าเนินไปในลักษณะที่ถูกต้องตามกฎหมายและมี
จริยธรรม  

คณะกรรมการควรประกอบด้วยกรรมการที่มีคุณสมบัติหลากหลาย ทั้งในด้านทักษะ
ประสบการณ์ ความสามารถเฉพาะด้านที่เป็นประโยชน์กับบริษัท รวมทั้งการอุทิศเวลาและความ
พยายามในการปฏิบัติหน้าที่ เพื่อเสริมสร้างให้บริษัทมีคณะกรรมการที่เข้มแข็ง  

กระบวนการสรรหาผู้ด ารงต าแหน่งกรรมการบริษัทเพื่อให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นเป็นผู้แต่งตั้ง
ควรม ีความโปร่งใส ปราศจากอิทธิพลของผู้ถือหุ้นที่มีอ านาจควบคุมหรือฝ่ายจัดการ และสร้างความ
มั่นใจ ให้กับบุคคลภายนอก 

เพื่อให้การปฏิบัติหน้าที่ของคณะกรรมการมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล คณะกรรมการ
ควร จัดให้มีคณะกรรมการชุดย่อยต่างๆเพื่อช่วยศึกษาและกล่ันกรองงานตามความจ าเป็น โดยเฉพาะใน
กรณี ที่ต้องอาศัยความเป็นกลางในการวินิจฉัย และควรก าหนดนโยบาย บทบาท หน้าท่ีรับผิดชอบ 
กระบวนการท างาน เช่น การด าเนินการประชุมและการรายงานต่อคณะกรรมการไว้อย่างชัดเจน  

กรรมการทุกคนควรเข้าใจเป็นอย่างดีถึงหน้าที่ความรับผิดชอบของกรรมการและลักษณะ
การด าเนินธุรกิจของบริษัท พร้อมที่จะแสดงความคิดเห็นอย่างเป็นอิสระและปรับปรุงให้ ทันสมัยอยู่
ตลอดเวลา กรรมการควรปฏิบัติหน้าท่ีด้วยความซ่ือสัตย์สุจริต ระมัดระวังและรอบคอบ ค านึงถึง
ประโยชน์สูงสุดของบริษัทและเป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้นทุกคนโดยได้รับข้อมูลที่ถูกต้องและ ครบถ้วน 
นอกจากนี้ กรรมการควรอุทิศเวลาให้เพียงพอเพื่อปฏิบัติหน้าท่ีตามความรับผิดชอบได้ อย่างเต็มท่ี 
กรรมการมีหน้าทีต่้องเข้าประชุมคณะกรรมการทุกครั้ง ยกเว้นกรณีที่มีเหตุผลพิเศษ จริงๆ  

การก าหนดค่าตอบแทนกรรมการเป็นเรื่องเกี่ยวกับผลประโยชน์ของกรรมการโดยตรง
กรรมการไม่ควรอนุมัติค่าตอบแทนของตนเอง  คณะกรรมการควรจัดให้มีการก าหนดค่าตอบแทนที่
โปร่งใสและความเห็นชอบจากผู้ถือหุ้น  ระดับและองค์ประกอบของค่าตอบแทนควรเหมาะสมและ
เพียงพอที่จะจูงใจและรักษากรรมการที่มีคุณภาพตามที่ต้องการและควรหลีกเล่ียงการจ่ายที่เกินสมควร 
  

แนวปฏบิัติทีด่ ี 

ก. โครงสร้างคณะกรรมการ  
1) คณะกรรมการควรก าหนดจ านวนกรรมการที่ควรจะมีและองค์ประกอบท่ีควรจะเป็น 

ของคณะกรรมการด้วยความเห็นชอบจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น คณะกรรมการควรประกอบด้วยกรรมการ 
อิสระอย่างน้อย 1ใน 3 ของกรรมการทั้งคณะ แต่ต้องไม่น้อยกว่า 3 คน นอกจากนี้ จ านวนกรรมการที่ 
เหลือควรเป็นไปตามสัดส่วนอย่างยุติธรรมของเงินลงทุนของผู้ถือหุ้นแต่ละกลุ่ม  
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2) คณะกรรมการควรก าหนดวาระการด ารงต าแหน่งของกรรมการไว้อย่างชัดเจนโดยระบุ
ไว้ในนโยบายการก ากับดูแลกิจการ  

3) คณะกรรมการควรพิจารณาความเหมาะสมของการก าหนดคุณสมบัติของ“กรรมการ
อิสระ” เช่น ควรก าหนดให้เข้มงวดกว่าข้อก าหนดขั้นต่ าของส านักงาน กลต .และตลาดหลักทรัพย์ฯ 
หรือไม ่เพื่อให้กรรมการอิสระของบริษัทมีความเป็นอิสระอย่างแท้จริงเหมาะสมกับลักษณะเฉพาะของ
บริษัท  

4) ประสิทธิภาพของการปฏิบัติหน้าทีใ่นฐานะกรรมการบริษทัอาจลดลงหากจ านวนบริษัท
ที่กรรมการไปด ารงต าแหน่งมีมากเกินไป ดังนั้นคณะกรรมการควรพิจารณาประสิทธิภาพ การท างาน
ของกรรมการที่ด ารงต าแหน่งหลายบริษทัอย่างรอบคอบหรือก าหนดจ านวนบริษัทที่กรรมการแต่ละคน
จะไปด ารงต าแหน่งให้เหมาะสมกับลักษณะหรือสภาพธุรกิจของบริษัท และควรให้มีการเปิดเผยข้อมูล
การด ารงต าแหน่งของกรรมการแต่ละคนให้ผู้ถือหุ้นทราบ  

5) คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายและวิธีปฏิบัติในการไปด ารงต าแหน่งกรรมการที่
บริษัทอ่ืนของกรรมการผู้จัดการและผู้บริหารระดับสูงของบริษัทอย่างชัดเจน ทั้งประเภทของต าแหน่ง 
กรรมการและจ านวนบริษทัที่สามารถไปด ารงต าแหน่งไดเ้ช่นตอ้งผ่านความเห็นชอบจากคณะกรรมการ 
ก่อน เป็นต้น  

6) ประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการมีหน้าที่ความรับผิดชอบต่างกันคณะกรรมการ
ควรก าหนดอ านาจหน้าที่ของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการให้ชัดเจน และเพื่อ ไม่ให้คนใด
คนหนึ่งมีอ านาจโดยไม่จ ากัดควรแยกบุคคลที่ด ารงต าแหน่งประธานกรรมการออกจาก บุคคลที่ด ารง
ต าแหน่งกรรมการผู้จัดการ  

7) คณะกรรมการควรเลือกให้กรรมการอิสระด ารงต าแหน่งประธานกรรมการ  
8) บริษัทควรมีเลขานกุารบรษิัทซ่ึงท าหน้าที่ให้ค าแนะน าด้านกฎหมายและกฎเกณฑ์ ต่างๆ 

ที่คณะกรรมการจะต้องทราบและปฏิบัติหน้าที่ในการดูแลกิจกรรมของคณะกรรมการ  รวมทั้ง
ประสานงานให้มีการปฏิบัติตามมติคณะกรรมการ 

ข. คณะกรรมการชุดย่อย  
1) นอกจากคณะกรรมการตรวจสอบท่ีต้องจัดให้มีตามข้อก าหนดของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

แล้ว คณะกรรมการควรพิจารณาจัดให้มีคณะกรรมการชุดย่อยอ่ืนเพื่อการก ากับดูแลกิจการที่ดี ดังนี้  
คณะกรรมการพิจารณาค่าตอบแทน  
ท าหน้าที่พิจารณาหลักเกณฑ์ในการจ่ายและรูปแบบค่าตอบแทนของกรรมการและ

ผู้บริหาร ระดับสูงเพื่อเสนอความเห็นต่อคณะกรรมการ โดยคณะกรรมการเป็นผู้อนุมัติค่าตอบแทนของ
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ผู้บริหาร ระดับสูงส่วนค่าตอบแทนของกรรมการ คณะกรรมการจะต้องน าเสนอที่ประชุมผู้ถือหุ้นให้
เป็นผู้อนุมัติ  

คณะกรรมการสรรหา  
ท าหน้าที่พิจารณาหลักเกณฑ์และกระบวนการในการสรรหาบุคคลที่มีคณุสมบัติเหมาะสม

เพื่อ ด ารงต าแหน่งกรรมการและผู้บรหิารระดบัสูงรวมทั้งคัดเลือกบุคคลตามกระบวนการสรรหาที่ได้
ก าหนดไว้และเสนอความเห็นต่อคณะกรรมการซ่ึงจะน าเสนอที่ประชุมผู้ถือหุ้นให้เปน็ผู้แต่งตั้ง
กรรมการ  

เพื่อความโปร่งใสและเป็นอิสระในการปฏิบัติหน้าที ่สมาชิกส่วนใหญ่ของคณะกรรมการ
ชุด ย่อยควรเป็นกรรมการอิสระและประธานคณะกรรมการชุดย่อยควรเป็นกรรมการอิสระ  

ค. บทบาท หน้าที่ และความรับผิดชอบของคณะกรรมการ  
1) คณะกรรมการควรท าหน้าที่พิจารณาและให้ความเห็นชอบในเรื่องที่ส าคัญเกี่ยวกับการ 

ด าเนินงานของบริษัท เช่น วิสัยทัศน์และภารกิจ กลยุทธ์ เป้าหมายทางการเงิน ความเส่ียง แผนงานและ
งบประมาณ รวมทั้งก ากับ ควบคุม ดูแลให้ฝ่ายจัดการด าเนินงานตามนโยบายและแผนที่ก าหนดไว้ อย่าง
มีประสิทธิภาพและประสิทธิผล  

2) คณะกรรมการควรจัดให้มนีโยบายการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัเป็นลายลักษณ์อักษร 
และให้ความเห็นชอบนโยบายดังกล่าว คณะกรรมการควรทบทวนนโยบายและการปฏิบัตติามนโยบาย 
ดังกล่าวเปน็ประจ า อย่างน้อยปีละ 1 ครั้ง  

3) คณะกรรมการควรส่งเสริมให้จัดท าจรรยาบรรณธุรกิจที่เป็นลายลักษณ์อักษรเพื่อ  
ให้กรรมการ ผู้บริหาร และพนักงานทุกคนเข้าใจถึงมาตรฐานด้านจริยธรรมที่บริษัทใช้ในการด าเนิน 
ธุรกิจ คณะกรรมการควรติดตามให้มีการปฏิบัติตามจรรยาบรรณดังกล่าวอย่างจริงจัง  

4) คณะกรรมการควรพิจารณาเรื่องความขัดแย้งของผลประโยชน์อย่างรอบคอบ  
การพิจารณาการท ารายการที่อาจมีความขัดแย้งของผลประโยชน์ควรมีแนวทางที่ชัดเจนและเป็นไปเพื่อ 
ผลประโยชน์ของบริษัทและผู้ถือหุ้นโดยรวมเป็นส าคัญโดยที่ผู้มีส่วนได้เสียไม่ควรมีส่วนร่วมในการ 
ตัดสินใจและคณะกรรมการควรก ากับดูแลให้มีการปฏิบัติตามข้อก าหนดเกี่ยวกับขั้นตอนการ
ด าเนินการ และการเปิดเผยข้อมูลของรายการที่อาจมีความขัดแย้งของผลประโยชน์ให้ถูกต้องครบถ้วน  

5) คณะกรรมการควรจัดให้มีระบบการควบคุมด้านการด าเนนิงาน ด้านรายงานทาง  
การเงินและด้านการปฏิบัติตามกฎระเบียบและนโยบาย คณะกรรมการควรจัดให้มีบุคคล

หรือหน่วยงาน ที่มีความเป็นอิสระในการปฏิบัติหน้าท่ีเป็นผู้รับผิดชอบในการตรวจสอบระบบการ
ควบคุมดังกล่าว และควรทบทวนระบบอย่างน้อยปีละ 1 ครั้ง 
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6) คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายด้านการบริหารความเส่ียง (Risk Management Policy) 
ให้ครอบคลุมทั้งองคก์รโดยให้ฝ่ายจัดการเป็นผู้ปฏิบัติตามนโยบายและรายงานให้ คณะกรรมการทราบ
เป็นประจ าและควรมีการทบทวนระบบหรือประเมินประสิทธิผลของการจัดการ ความเส่ียงอย่างน้อยปี
ละ 1ครั้ง และในทุกๆ ระยะเวลาท่ีพบว่าระดับความเส่ียงมีการเปล่ียนแปลง ซ่ึง รวมถึงการให้
ความส าคัญกับสัญญาณเตือนภัยล่วงหน้าและรายการผิดปกติทั้งหลาย  

ง. การประชุมคณะกรรมการ  
1) บริษัทควรจัดให้มีก าหนดการประชุมคณะกรรมการเป็นการล่วงหน้า และแจ้งให้ 

กรรมการแต่ละคนทราบก าหนดการดังกล่าว เพื่อให้กรรมการสามารถจัดเวลาและเข้าร่วมประชุมได้  
2) จ านวนครั้งของการประชุมคณะกรรมการควรพิจารณาให้เหมาะสมกับภาระหน้าท่ีและ 

ความรับผิดชอบของคณะกรรมการและลักษณะการด าเนินธุรกิจของบริษทั ในกรณีที่บริษัทไม่ได้มีการ 
ประชุมทุกเดือน บริษัทควรจัดท ารายงานผลการด าเนนิงานเสนอให้คณะกรรมการทราบทุกเดือนเพื่อให้ 
คณะกรรมการสามารถก ากบั ควบคุมและดแูลการปฏิบัติงานของฝ่ายจัดการได้อย่างต่อเนื่องและทันการ  

3) ประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการควรรว่มกันพจิารณาการเลือกเรื่องเข้าวาระการ 
ประชุมคณะกรรมการ โดยดใูห้แนใ่จว่าเรื่องที่ส าคัญได้น าเขา้รวมไว้แล้ว กรรมการแต่ละคนมีความเป็น 
อิสระที่จะเสนอเรื่องเข้าสู่วาระการประชมุ  

4) เอกสารประกอบการประชุมควรส่งให้แก่กรรมการเป็นการล่วงหน้า เอกสารดังกล่าว 
ควรมีลักษณะโดยย่อเท่าท่ีเป็นไปได้ แต่ให้สารสนเทศทุกอย่างท่ีต้องการ ส าหรับเรื่องท่ีไม่ประสงค์ 
เปิดเผยเป็นลายลักษณ์อักษรก็ให้น าเรื่องอภิปรายกันในที่ประชุม  

5) ประธานกรรมการควรจัดสรรเวลาไว้อย่างเพียงพอที่ฝ่ายจัดการจะเสนอเรื่องและมาก 
พอที่กรรมการจะอภิปรายปัญหาส าคญักนัอย่างรอบคอบโดยทั่วกัน ประธานกรรมการควรส่งเสริมให้มี 
การใช้ดุลยพินิจที่รอบคอบ กรรมการทุกคนควรให้ความสนใจกับประเด็นทุกเรื่องท่ีน าสู่ที่ประชุม 
รวมทั้งประเด็นการก ากับดูแลกิจการ  

6) คณะกรรมการควรสนับสนุนให้กรรมการผู้จัดการเชิญผู้บริหารระดับสูงเข้าร่วมประชุม 
คณะกรรมการเพื่อให้สารสนเทศรายละเอียดเพิ่มเติมในฐานะที่เกี่ยวข้องกับปัญหาโดยตรง และเพื่อมี 
โอกาสรู้จักผู้บริหารระดับสูงส าหรับใช้ประกอบการพิจารณาแผนการสืบทอดงาน  

7) คณะกรรมการควรเข้าถึงสารสนเทศที่จ าเป็นเพิ่มเติมได้จากกรรมการผู้จัดการหรือ 
เลขานุการบริษัท หรือผู้บริหารอ่ืนที่ได้รับมอบหมาย ภายในขอบเขตนโยบายที่ก าหนดไว้ 

8) คณะกรรมการควรถือเป็นนโยบายให้กรรมการที่ไม่เป็นผู้บริหารมีโอกาสที่จะประชุม 
ระหว่างกันเองตามความจ าเป็น เพื่ออภิปรายปัญหาต่างๆเกี่ยวกับการจัดการที่อยู่ในความสนใจ โดยไม ่
มีฝ่ายจัดการร่วมด้วย และควรแจ้งให้กรรมการ ผู้จัดการทราบถึงผลการประชุมด้วย 



22 
 

จ. การประเมินตนเองของคณะกรรมการ  
1) คณะกรรมการควรประเมนิผลการปฏิบัติงานดว้ยตนเองเปน็ประจ า เพื่อให้ 

คณะกรรมการร่วมกนัพิจารณาผลงานและปัญหา เพื่อการปรบัปรุงแก้ไขต่อไป โดยควรก าหนดบรรทดั 
ฐานทีจ่ะใช้เปรยีบเทียบกับผลปฏิบัติงานอย่างมีหลักเกณฑ ์ 

2) ควรประเมินผลการปฏิบัติงานของคณะกรรมการโดยรวมและ/หรือเฉพาะในบางเรื่อง 
ซ่ึงไม่ได้มุ่งที่กรรมการผู้ใดผู้หนึง่เป็นรายตัว ส่วนการประเมินผลกรรมการเป็นรายบุคคลสามารถท าได้ 
แต่เป็นเรื่องละเอียดอ่อน จึงควรกระท าด้วยความระมัดระวังและรอบคอบ  

ฉ. ค่าตอบแทน  
1) ค่าตอบแทนของกรรมการควรจัดให้อยู่ในลักษณะที่เปรียบเทียบได้กับระดับที่ปฏิบัติอยู่ 

ในอุตสาหกรรม ประสบการณ์ ภาระหน้าที ่ขอบเขตของบทบาทและความรับผิดชอบ (Accountability 
and Responsibility) รวมถึงประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับจากกรรมการแต่ละคน กรรมการที่ได้รับ 
มอบหมายหน้าท่ีและความรับผิดชอบเพิ่มขึ้น เช่น เป็นสมาชิกของคณะกรรมการชุดย่อยควรได้รับ 
ค่าตอบแทนเพิ่มที่เหมาะสมด้วย  

2) ค่าตอบแทนของกรรมการผู้จัดการและผู้บริหารระดับสูงควรเป็นไปตามหลักการและ 
นโยบายที่คณะกรรมการก าหนดภายในกรอบท่ีได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นและเพื่อประโยชน์ 
สูงสุดของบริษัท ระดับค่าตอบแทนเป็นเงินเดือน โบนัส และผลตอบแทนจูงใจในระยะยาวควร 
สอดคล้องกับผลงานของบริษัทและผลการปฏิบัติงานของผู้บริหารแต่ละคน  

3) กรรมการที่ไม่เป็นผู้บริหารทั้งหมดหรือคณะกรรมการพิจารณาค่าตอบแทนควรเป็นผู้
ประเมินผลกรรมการผู้จัดการเป็นประจ าทุกปีเพื่อน าไปใช้ในการก าหนดค่าตอบแทนของกรรมการ
ผู้จัดการโดยใช้บรรทัดฐานที่ตกลงกันล่วงหน้ากับกรรมการผู้จัดการตามเกณฑ์ท่ีเป็น รูปธรรม  รวมถึง
ผลปฏิบัติงานทางการเงิน ผลงานเกี่ยวกับการปฏิบัติตามวตัถุประสงค์เชิงกลยุทธ์ในระยะยาว การพัฒนา
ผู้บริหาร ฯลฯ ผลการประเมินควรเสนอให้คณะกรรมการพิจารณาให้ความ เห็นชอบ และประธาน
กรรมการหรือกรรมการอาวุโสเป็นผู้ส่ือสารผลการพิจารณาให้กรรมการ ผู้จัดการทราบ  

ช . การพัฒนากรรมการและผู้บริหาร  
1) คณะกรรมการควรส่งเสริมและอ านวยความสะดวกให้มีการฝึกอบรมและให้ความรู้ แก่

ผู้เกี่ยวข้องในระบบการก ากับดูแลกิจการของบริษัท เช่น กรรมการ กรรมการตรวจสอบ ผู้บริหาร 
เลขานุการ  เป็นต้น เพื่อให้มีการปรับปรุงการปฏิบัติงาน  การฝึกอบรมและให้ความรู้ อาจกระท าเป็น
การภายในหรือใช้บริการของสถาบันภายนอก  
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2) ทุกครั้งท่ีมีการเปล่ียนแปลงกรรมการใหม่ ฝ่ายจัดการควรมีเอกสารและข้อมูลที่เป็น
ประโยชน์ต่อการปฏิบัติหน้าที่ของกรรมการใหม่  จัดให้มีการแนะน าลักษณะธุรกิจ และแนวทางการ
ด าเนินธุรกิจให้แก่กรรมการใหม่  

3) คณะกรรมการควรก าหนดให้กรรมการผู้จัดการรายงานเพื่อทราบเป็นประจ าถึงแผนการ 
พัฒนาและสืบทอดงาน ซ่ึงกรรมการผู้จัดการและผู้บริหารระดับสูงควรมีการเตรียมให้พร้อมเป็นแผนที่ 
ต่อเนื่องถึงผู้สืบทอดงานในกรณีที่ตนไม่สามารถปฏิบัติหน้าที่ได้  

4) คณะกรรมการควรจัดให้มีโครงการส าหรับพัฒนาผู้บริหาร ให้กรรมการผู้จัดการ 
รายงานเป็นประจ าถึงส่ิงที่ได้ท าไปในระหวา่งปี และควรพิจารณาควบคู่กนัไปเมื่อพิจารณาแผนสืบทอด 
 

ตารางที ่2.1   สรุปสาระส าคัญของหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีส าหรับบริษัทจดทะเบียน ปี 2549 

หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  
ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15 ข้อ 

เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

สิทธิของผูถ้ือหุน้  ก าหนดนโยบายโดยค านึงถึงสิทธิผู้ถือหุ้น
ส่งเสริมการใช้สิทธิและไม่ละเมิดหรือ
ริดรอน สิทธิ (ข้อ 1)  
 

อ านวยความสะดวกในการใช้สิทธิเข้าร่วม 
ประชุมผู้ถือหุ้นและออกเสียง และละเว้นการ 
กระท าท่ีอาจจ ากัดโอกาสดังกล่าว (ข้อ 2) 
 

ผู้ถือหุ้นทุกรายได้รับข้อมูลเกี่ยวกับวัน
ประชุม และวาระการประชุมเป็นการ
ล่วงหน้า (ข้อ 2) 
 

ให้ข้อมูลอย่างเพียงพอแก่ผู้ถือหุ้นเพื่อการ 
ตัดสินใจลงมต ิ(ข้อ 2) 
 

เปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นซักถามและแสดง 
ความเห็นในที่ประชุมผู้ถือหุ้น (ข้อ 4) 
 

กรรมการทุกคนเข้าประชุมผู้ถือหุ้น (ข้อ 4) 

เผยแพร่ข้อมูลประกอบวาระ
การประชุมผู้ถือหุ้นล่วงหน้าไว้
ใน website ก่อนจัดส่งเอกสาร  
 

เปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นส่ง
ค าถาม ล่วงหน้าก่อนวัน
ประชุม 



24 
 

ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  
ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15  ข้อ 

เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

ความเท่าเทยีม 
กันของผูถ้ือหุ้น  

เปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นที่ไม่สามารถเข้า
ประชุม ด้วยตนเองมอบฉันทะให้ผู้อ่ืน เช่น 
กรรมการ อิสระของบริษัท มาประชุมและ
ออกเสียงลง มติแทน (ข้อ 2)  
 
 
ใช้หนังสือมอบฉันทะรูปแบบที่ผู้ถือหุ้น 
ก าหนดทิศทางการลงคะแนนได ้(ข้อ 2) 
 
 
ควรก าหนดมาตรการดูแลข้อมูลภายในเพื่อ 
ป้องกันการน าไปใช้เพื่อประโยชน์ส่วนตน 
ในทางมิชอบ (ข้อ 6) 
 
 
 

ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยสามารถ
เสนอเพิ่ม วาระการประชุม
ก่อนวันประชุม และ
คณะกรรมการก าหนดแนวทาง 
พิจารณาเพิ่ม/ไม่เพิ่มวาระที่ 
 
เสนอดังกล่าว  
ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยมีโอกาส
เสนอชื่อ บุคคลเพื่อเป็น
กรรมการ และ คณะกรรมการ
ก าหนดแนวทาง พิจารณา 
ใช้บัตรลงคะแนนในวาระ
ส าคัญ 
 
เลือกกรรมการเป็นรายคน 
 
ไม่เพิ่มวาระการประชุมโดยไม่
แจ้ง ให้ผู้ถือหุ้นทราบล่วงหน้า 
 
กรรมการและผู้บริหารเปิดเผย 
ข้อมูลต่อคณะกรรมการ
เกี่ยวกับ ส่วนได้เสียของตน
และผู้เกี่ยวข้อง 
 
กรรมการรายงานการถือครอง 
หลักทรัพย์ให้คณะกรรมการ
ทราบ เป็นประจ า 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  
ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15  ข้อ 

เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

3. บทบาทของผู้
มีส่วนได้เสีย  

ก าหนดนโยบายให้มีการค านึงถึงสิทธิตาม 
กฎหมายของผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม (ข้อ 3)  
 
 
 
 
 
 
 
พัฒนากลไกการมีส่วนร่วมของผู้มีส่วนได้
เสียใน การสร้างเสริมผลการด าเนินงานของ
บริษัท (ข้อ 3) 

มีมาตรการในการส่ือสารกับ 
คณะกรรมการในประเดน็
เกี่ยวกับ ความถูกต้องของ
รายงานการเงิน ระบบควบคุม
ภายในที่บกพร่อง หรือ การท า
ผิดกฎหมายและผิด 
จรรยาบรรณ และมีกลไก
คุ้มครอง  
 
ก าหนดนโยบายในการดูแล 
ส่ิงแวดล้อมและสังคมอย่าง
ชัดเจน 

4. การเปดิเผย 
ข้อมูลและความ 
โปร่งใส  

เปิดเผยข้อมูลการเงินและข้อมูลที่มิใชข่้อมูล 
การเงินอย่างถูกต้อง ครบถ้วน ทันเวลา 
โปร่งใส ผ่านช่องทางต่างๆ ให้ผู้ใช้เข้าถึง
ข้อมูลได้อย่าง เท่าเทียมกัน (ข้อ 15)  
 
มีหน่วยงานหรือผู้รับผิดชอบงานเกี่ยวกับ “ผู ้
ลงทุนสัมพันธ์” (ข้อ 15) 
 
 
รายงานนโยบายการก ากับดูแลกิจการโดย
สรุป รวมถึงผลการปฏิบัติตามนโยบาย
ดังกล่าวผ่าน ช่องทางต่างๆ (ข้อ 1) 

เปิดเผยข้อมูลทั้งภาษาไทยและ 
ภาษาอังกฤษผ่าน Website 
 
 
 
เปิดเผยนโยบายเกี่ยวกับการ
ดูแล ส่ิงแวดล้อมและสังคม
และผลของการ ปฏิบัติตาม
นโยบายดว้ย 
เปิดเผยการท าหน้าทีข่อง 
คณะกรรมการชุดย่อยในรอบปี
ที่ผ่านมา เช่น จ านวนครั้งการ
ประชุม จ านวนครั้งทีก่รรมการ
แต่ละท่านเข้าร่วมประชุม และ
ความเห็นจากการท าหน้าที ่



26 
 

ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  
ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15  ข้อ 

เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

4. การเปดิเผย 
ข้อมูลและความ 
โปร่งใส (ต่อ) 

จัดท ารายงานความรบัผิดชอบของ 
คณะกรรมการต่อรายงานทางการเงนิและ
แสดง ไว้คู่กับรายงานผู้สอบบัญชีในรายงาน
ประจ าป ี(ข้อ 14) 
เปิดเผยนโยบายการจ่ายค่าตอบแทนแก่
กรรมการ และผู้บริหารระดับสูงในรายงาน
ประจ าป ีรวมท้ังรูปแบบหรือลักษณะของ
ค่าตอบแทนด้วย (ข้อ 10) 

เปิดเผยค่าตอบแทนที่กรรมการ
แต่ละ ท่านได้รับจากการเป็น
กรรมการ บริษัทย่อย 

5. ความ
รับผิดชอบ ของ
คณะกรรมการ
โครงสร้างและ 
คณะกรรมการชุด
ย่อย  

ก าหนดจ านวนกรรมการทีค่วรจะมีและ 
องค์ประกอบท่ีควรจะเปน็ของ
คณะกรรมการ (ข้อ 8)  
 
 
 
 
 
 
คณะกรรมการประกอบด้วยกรรมการอิสระ
อย่างน้อย 1 ใน 3 ของกรรมการทั้งคณะ แต่
ต้องไม่ น้อยกว่า 3 คน (ข้อ 8) 
 
จ านวนกรรมการที่เหลือเป็นไปตามสัดส่วน 
อย่างยุติธรรมของเงินลงทุนของผู้ถือหุ้นแต่
ละ กลุ่ม (ข้อ 8) 
ประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการไม่
เป็น บุคคลเดียวกันเพื่อไมใ่ห้คนใดคนหนึ่งมี
อ านาจ โดยไมจ่ ากัด (ข้อ 9) 

ก าหนดคุณสมบัติที่เหมาะสม
ของผู้ที ่จะด ารงต าแหน่ง
กรรมการ โดย ค านึงถึงความ
หลากหลายของทักษะ 
ประสบการณ ์ความสามารถ
เฉพาะ ด้านที่เป็นประโยชนก์ับ
บริษัท รวมท้ังการอุทิศเวลา
และความพยายามในการ
ปฏิบัติหน้าที่  
พิจารณาความเหมาะสมของ
การ ก าหนดคณุสมบัติของ
กรรมการอิสระ 
 
จ ากัดจ านวนบรษิัทท่ีกรรมการ
แต่ละ คนจะไปด ารงต าแหน่ง 
 
ก าหนดวาระการด ารงต าแหน่ง
ของ กรรมการอย่างชัดเจน 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  
ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15  ข้อ 

เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

5. ความ
รับผิดชอบ ของ
คณะกรรมการ
โครงสร้างและ 
คณะกรรมการชุด
ย่อย (ต่อ) 

ประธานกรรมการเป็นกรรมการอิสระ      
(ข้อ 9) 
 
 
 
 
 
มีคณะกรรมการพิจารณาค่าตอบแทน       
(ข้อ 12) 
 

ก าหนดนโยบายและวิธีปฏิบัติ
ในการ ไปด ารงต าแหน่ง
กรรมการที่บรษิัทอ่ืน ของ
กรรมการผู้จัดการและผู้บริหาร 
ระดับสูงของบริษัทอย่าง
ชัดเจน 
 
กระบวนการสรรหากรรมการ
มีความโปร่งใส สร้างความ
มั่นใจให้กับบุคคลภายนอก 
โดยจัดให้มีคณะกรรมการ  
สรรหา 
 
ประธานกรรมการไม่เป็น
ประธาน หรือสมาชิกใน
คณะกรรมการชุดย่อย 
 
สมาชิกส่วนใหญข่อง
คณะกรรมการพิจารณา
ค่าตอบแทนและ 
คณะกรรมการสรรหาเป็น
กรรมการอิสระ 
 
มีเลขานุการบรษิัท 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  
ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15  ข้อ 

เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

ความรับผิดชอบ 
ของ
คณะกรรมการ - 
บทบาท หน้าที่ 
และความ 
รับผิดชอบ 

คณะกรรมการมีภาวะผู้น า วิสัยทัศน ์และมี
ความ เป็นอิสระในการตัดสินใจ(ข้อ 5)  
 
 
 
 
คณะกรรมการและฝ่ายจัดการแยกบทบาท
หน้าที่ และความรับผิดชอบกันชัดเจน      
(ข้อ 5) 
 
 

คณะกรรมการท าหน้าที่พจิารณาและให้
ความ เห็นชอบในเรื่องท่ีส าคัญเกี่ยวกับการ
ด าเนินงานของบริษัท เช่น วิสัยทัศน ์ภารกจิ 
และกลยุทธ์ ตลอดจนก ากับดูแลการ
ปฏิบัติงานของฝ่ายจัดการ (ข้อ 5) 
 

มีนโยบายการก ากับดูแลกจิการของบรษิัทท่ี
เป็น ลายลักษณ์อักษร และได้รับความ
เห็นชอบจาก คณะกรรมการ (ข้อ 1) 
 

จัดท าแนวทางเกี่ยวกับจรยิธรรมธุรกิจหรือ 
จรรยาบรรณเป็นลายลักษณ์อักษรและ
ติดตาม การปฏิบัต ิ(ข้อ 7) 
 

คณะกรรมการ ฝ่ายจัดการ และผู้ถือหุ้น
พิจารณา ขจัดปัญหาความขัดแย้งของ
ผลประโยชน์อย่าง รอบคอบ ซ่ือสัตย์ สุจริต 
มีเหตุมีผลและเป็น อิสระ (ข้อ 6) 

คณะกรรมการทบทวน
นโยบายการ ก ากับดูแลกจิการ
ของบริษัทและ ประเมินผลการ
ปฏิบัติตามนโยบาย ดังกล่าว
เป็นประจ า อย่างน้อยปีละ 1 
ครั้ง  
ทบทวนระบบการควบคุม
ภายในและ ประเมินผลการ
จัดการความเส่ียง อย่างน้อยปี
ละ 1 ครั้ง 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  
ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15 ข้อ 

เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

ความรับผิดชอบ 
ของ
คณะกรรมการ - 
บทบาท หน้าที่ 
และความ 
รับผิดชอบ (ต่อ) 

มีระบบการควบคุมภายใน และมีบุคคลหรือ 
หน่วยงานที่มีความเป็นอิสระในการปฏิบัต ิ
หน้าที่ เป็นผู้รับผิดชอบในการตรวจสอบ
ระบบ การควบคุมดังกล่าว (ข้อ 13) 
มีระบบการบริหารความเส่ียงครอบคลุมท้ัง 
องค์กร(ข้อ 13) 

 

การประชุม 
คณะกรรมการ  

จ านวนครั้งการประชุมคณะกรรมการ
เหมาะสม กับภาระหน้าท่ีและความ
รับผิดชอบ กรรมการ ประชุมทุกครั้ง      
(ข้อ 11)  
 
คณะกรรมการได้รับข้อมูลที่มีความส าคญั
ต่อ การตัดสินใจเปน็การล่วงหน้า (ข้อ 11) 
 
 

ประธานกรรมการจัดสรรเวลาไว้อย่าง
เพียงพอ ที่ฝ่ายจัดการจะเสนอเรื่องและมาก
พอที่กรรมการ จะอภิปรายปัญหาส าคัญกัน
อย่างรอบคอบโดย ทั่วกัน (ข้อ 11) 
 
 

ในกรณีที่บรษิัทไม่ไดม้ีการประชุม
ทุกเดือน บริษัทควรจัดท ารายงาน
ผลการด าเนินงานเสนอให้
คณะกรรมการทราบทกุเดือน  
ประธานกรรมการและกรรมการ 
ผู้จัดการร่วมกันพิจารณาการเลือก 
เรื่องเข้าวาระการประชุม
คณะกรรมการ 
 

กรรมการแต่ละคนสามารถเสนอ
เรื่อง เข้าสู่วาระการประชุม
คณะกรรมการได ้
 

คณะกรรมการขอข้อมูลเพิ่มได้จาก 
กรรมการผู้จัดการหรือเลขานกุาร 
บริษัทตามนโยบายท่ีตกลงกัน 
ผู้บริหารระดับสูงเข้าประชุม 
คณะกรรมการเพื่อชี้แจงข้อมูลใน 
ฐานะผู้เกี่ยวข้องกับปัญหาโดยตรง 
 

กรรมการที่ไม่เป็นผู้บริหารประชุม 
ระหว่างกนัเองตามความจ าเป็น 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 
หมวด เนื้อหาที่ก าหนดไว้แล้ว  

ในหลักการก ากบัดแูลกิจการที่ด ี15 ข้อ 
เร่ืองทีก่ าหนดเพิ่มเติม 

ความรับผิดชอบ
ของคณะกรรมการ 
- การประเมิน
ตนเอง 

-  จัดให้มกีารประเมินผลปฏิบัติงานของ 
คณะกรรมการเป็นประจ าทุกป ี 

ความรับผิดชอบ 
ของ
คณะกรรมการ - 
ค่าตอบแทน  

มีกระบวนการก าหนดค่าตอบแทน 
คณะกรรมการที่โปร่งใสและได้รับการ
อนุมัติ จากผู้ถือหุ้น (ข้อ 10)  
 
รูปแบบและจ านวนเงินค่าตอบแทน
กรรมการอยู ่ในระดับท่ีเหมาะสม (ข้อ 10) 
 
ค่าตอบแทนผู้บริหารระดับสูงเป็นไป
ตามท่ี คณะกรรมการก าหนด (ข้อ 10) 

การก าหนดค่าตอบแทนกรรมการ 
ผู้จัดการพจิารณาจากผลประเมนิที ่
จัดท าโดยคณะกรรมการที่ไมร่วม 
กรรมการที่เป็นผู้บริหาร หรือโดย 
คณะกรรมการพิจารณาค่าตอบแทน 
ซ่ึงเกณฑ์การประเมินมกีารก าหนด 
ล่วงหน้าร่วมกับกรรมการผู้จัดการ 
และเป็นรูปธรรม  

ความรับผิดชอบ 
ของ
คณะกรรมการ - 
การพัฒนา 
กรรมการและ 
ผู้บริหาร  

-  กรรมการทุกคนเข้าใจหน้าที่ความ 
รับผิดชอบของกรรมการและลักษณะ 
การด าเนนิธุรกิจของบรษิัท  
 

แนะน าลักษณะและแนวทางการ 
ด าเนินธุรกจิให้แก่กรรมการ 
โดยเฉพาะกรรมการใหม่ 
 

มีแผนสืบทอดงานและพัฒนา 
ผู้บริหาร 
 

ส่งเสริมให้มีการฝึกอบรมให้ความรู ้
แก่ กรรมการ กรรมการตรวจสอบ 
ผู้บริหาร เลขานุการบริษัท ฯลฯ 

 
ที่มา : ศูนย์พัฒนาการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน, ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2549)  
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2.3  ทฤษฎีอัตราส่วนเพื่อการวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) 
อัตราส่วนเพื่อวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไรนี้ใช้วัดความสามารถในการท า

ก าไรของกิจการ กิจการที่มีก าไรสูงก็จะแสดงถึงความสามารถในการช าระหนี้แก่เจ้าหนี้ และตอบ
แทนต่อผู้เป็นเจ้าของ  เจ้าหนี้ระยะยาวจะค านึงถึงความสามารถในการช าระหนี้ทั้งเงินต้นและ
ดอกเบี้ย  และอัตราส่วนนี้ก็ยังใช้วัดความสามารถในการบริหารของฝ่ายบริหารด้วย  ในงานวิจัยนี้ 
ประกอบด้วย  3  ประเภทดังนี้ 

  2.3.1 ก าไรต่อหุ้น (Earnings Per Share  หรือ EPS ) อัตราก าไรต่อหุ้น เป็นการวัด
ความสามารถในการท าก าไร โดยพิจารณาผลตอบแทนที่ผู้ ถือหุ้นสามัญจะได้รับ  ถ้าอัตราก าไรต่อ
หุ้นสูง แสดงว่ากิจการมีประสิทธิภาพในการท าก าไรดี สามารถให้ผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้นสามัญใน
ราคาท่ีสูง ก าไรสุทธิที่จะน ามาค านวณ  คือ ก าไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได้นิติบุคคล  หลังหักเงินปัน
ผลของหุ้นบุริมสิทธิจากก าไรสุทธิประจ าปีก่อน เพื่อให้ได้จ านวนก าไรของผู้ถือหุ้นสามัญ ในการ
ค านวณก าไรต่อหุ้น บางครั้งผู้วิเคราะห์อาจใช้ก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและก่อนภาษีเงินได้เพื่อดู
ความสามารถในการท าก าไรของฝ่ายบริหาร 
 
 ก าไรต่อหุ้น =        ก าไรสุทธิ – เงินปันผลของหุ้นบุริมสิทธ์ิ                  ……บาท 
                         จ านวนหุ้นสามัญ 
 

ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า ในการลงทุนหุ้นสามัญ 1 หุ้น ผู้ถือหุ้นจะได้ก าไรกี่บาท  
 
ถ้าน าก าไรต่อหุ้นของบริษัทมาเปรียบเทียบกับก าไรต่อหุ้นของบริษัทในอดีต ก็สามารถ

ที่จะบอกถึงแนวโน้มการหาก าไรสุทธิของบริษทัได้ว่า มีความสามารถหาก าไรดีขึ้นหรือเลวลง หรือ
อาจจะน าก าไรต่อหุ้นของบริษัทมาเปรียบเทียบกับธุรกิจในอุตสาหกรรมเดียวกันที่มีขนาดเท่ากัน ก็
สามารถบอกได้ว่าธุรกิจใดมีความสามารถในการหาก าไรดีขึ้นหรือเลวลงอย่างไร 

 
2.3.2  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset หรือ ROA) เป็นอัตราส่วนที่แสดงให้

เห็นถึงประสิทธิภาพของการน าเงินมาลงทุนในสินทรัพย์ว่าก่อให้เกิดผลก าไรมากน้อยเพียงใด 
สินทรัพย์รวมดังกล่าว หมายถึง สินทรัพย์ซ่ึงกิจการใช้งานอยู่เท่านั้น ไม่รวมสินทรัพย์ที่กิจการไมไ่ด้
ใช้งาน หรือสินทรัพย์ถาวรที่อยู่ระหว่างการสร้าง   ซ่ึงท้ังคู่นี้ไม่มีส่วนเกี่ยวข้องกับผลงานประจ างวด
เลย  ดังนั้นถ้าน าสินทรัพย์ดังกล่าวมาค านวณในการวิเคราะห์สมรรถภาพในการหาก าไร ก็จะได้ผล
ที่คลาดเคล่ือนไป อัตราส่วนนี้แสดงให้เห็นผลตอบแทนที่ได้จากการลงทุนทั้งส้ินหรือการใช้  
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สินทรัพย์ว่า ได้ผลตอบแทนเพียงพอหรือไม่   อัตราส่วนนี้เป็นอัตราส่วนหนึ่งที่ฝ่ายบริหารใช้
ควบคุมการด า เนินการหรือการวางแผนโดยตรง  อัตราส่วนนี้ เรียกอีกอย่างหนึ่งว่า อัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on Investment: ROI) เป็นการชี้ให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการ
หาก าไรสุทธิ เพื่อมาตอบแทน การลงทุนในส่วนของสินทรัพย์ทั้งส้ิน ค่าแสดงตัวเลขในอัตราส่วนนี้
ควรสูง เพราะหมายถึงว่ากิจการมีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิเพื่อมาตอบแทนของสินทรัพย์
ทั้งส้ินได้คุ้มค่ากับการลงทุน  หากค่าท่ีได้ต่ า   หมายถึงกิจการไม่มีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ
ในการค านวณอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์  เป็นการน าเอาก าไรสุทธิจากงบก าไรขาดทุน 
หารด้วยยอดรวมสินทรัพย์ทั้งส้ินในงบแสดงฐานะการเงิน  คูณด้วย 100  ค่าท่ีอ่านได้เป็นเปอร์เซ็นต์ 
หรือร้อยละ  สูตรที่ใช้ในการค านวณ คือ 

 
 อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์รวม =         ก าไรสุทธิ X 100       ……….% ต่อป ี
             สินทรัพย์รวมถัวเฉล่ีย 
 

2.3.3  อัตราผลตอบแทนจากส่วนของเจ้าของ ( Return on Owner’s Equity หรือ  ROE) เป็น
อัตราส่วนที่จะแสดงให้ทราบว่าส่วนของเจ้าของที่มีอยู่นั้น จะท าให้เกิดผลก าไรเป็นจ านวนเท่าใด 
โดยส่วนของเจ้าของประกอบด้วย  ส่วนทุน ก าไรสะสม และเงินส ารองต่าง ๆ ไม่รวมหนี้สินระยะ
ส้ัน หรือหนี้สินระยะยาวแต่ประการใด  อัตราส่วนนี้เป็นการวัดผลตอบแทนต่อเจ้าของหรือผู้ถือหุ้น 
คือ  ผลตอบแทนจากการลงทุนของผู้ถือหุ้นโดยเฉพาะ แสดงให้เห็นความสามารถของฝ่ายบริหารที่
จัดใช้ สินทรัพย์ให้มีประโยชน์ให้มากที่สุด  และกู้เงินจากบุคคลภายนอกมาใช้ในการด าเนินงานให้
ได้ผลประโยชน์ มากกว่าดอกเบี้ยท่ีต้องจ่ายไป  ในกรณีที่มีเงินปันผลหุ้นบุริมสิทธิจ าเป็นต้องหักเงนิ
ปันผลหุ้นบุริมสิทธิจากก าไรสุทธิก่อนให้ได้ก าไรที่เป็นของผู้ถือหุ้นสามัญ หากอัตราส่วนนี้สูง
แสดงถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสูงด้วย  ค่าแสดงตัวเลขในอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของ
เจ้าของควรจะสูง เพราะแสดงถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิเพื่อมาตอบแทนส่วนของเจ้าของ
ได้ดี  หากค่าแสดงตัวเลขต่ า  หมายถึง กิจการไม่มีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ ในการค านวณ
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของเจ้าของ เป็นการน าเอารายการในงบก าไรขาดทุน  ได้แก่ก าไรสุทธิมา
หารด้วย ส่วนของเจ้าของในงบแสดงฐานะการเงิน  คูณด้วย 100 ค่าที่อ่านได้เป็นเปอร์เซ็นต์ หรือ
ร้อยละ สูตรที่ใช้ในการค านวณ คือ  

 
 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของเจ้าของ =  ก าไรสุทธิ X 100 ……….% ต่อป ี
       ส่วนของเจ้าของ 



33 
 

2.4 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
กุลจิรา สมวงศ์ (2550) ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์ของอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวม (ROA) และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) กับค่าตอบแทนผู้บริหารโดยเก็บ
รวบรวมข้อมูลจากงบการเงินและแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี  (แบบ 56-1) ในช่วงปี 2546-
2550 ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่าผลการด าเนินงานที่วัดจากอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวม(ROA) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับค่าตอบแทนผู้บริหาร แสดงให้เห็นว่า หากบริหาร
จัดการสินทรัพย์แล้วก่อให้เกิดก าไร  ผู้บริหารก็จะได้รับค่าตอบแทนที่สูงขึ้นตามไปด้วย 
เช่นเดียวกับอัตราผลตอบแทนของส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ที่มีความสัมพันธ์เชิงบวก แสดงให้เห็น
ว่าผลตอบแทนในส่วนของผู้ถือหุ้นสูงขึ้น ผู้บริหารก็จะได้รับค่าตอบแทนที่สูงขึ้น 

บุญทวี  แก้วค าสอน (2552) ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างผลการปฏิบัติงานและการ
จ่ายค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยมี
วัตถุประสงค์ในการศึกษาเพื่อศึกษารูปแบบการจ่ายค่าตอบแทนผู้บริหาร  ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างผลการปฏิบัติงานและการจ่ายค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยตัวแปรอิสระ 4 ประเภทคือ 1. ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 2. 
ผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้น 3. ก าไรต่อหุ้น 4. ผลตอบแทนจากหุ้น  ผลการศึกษาพบว่าบริษัทจด
ทะเบยีนส่วนใหญ่จ่ายค่าตอบแทนผู้บริหารในรูปแบบเงินเดือน  โบนัสและค่าตอบแทนอ่ืน  เมื่อ
ศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างค่าตอบแทนผู้บริหารกับผลตอบแทนจากสินทรัพย์   ผลตอบแทน
ส่วนของผู้ถือหุ้น  ก าไรต่อหุ้น  และผลตอบแทนจากหุ้น  ในภาพตลาดโดยรวมพบว่ามี
ความสัมพันธ์กันในเชิงบวกแตเ่มื่อศึกษาแยกเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรมพบวา่ค่าตอบแทนผู้บริหารมี
ความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค  กลุ่มทรัพยากร  
และกลุ่มอ่ืนๆ  ค่าตอบแทนผู้บริหารมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นใน
กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค  และกลุ่มทรัพยากร  ค่าตอบแทนผู้บริหารมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับ
ก าไรต่อหุ้นในกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค  กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม  กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง  และกลุ่มทรัพยากร  และค่าตอบแทนผู้บริหารมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับผลตอบแทน
จากหุ้นในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค  กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม  
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  กลุ่มทรัพยากร  และกลุ่มเทคโนโลยี 

พัชรินทร์  ภัทรวานิชานนท์ (2553) ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถใน
การท าก าไรกับผลตอบแทนผู้บริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาหาความสัมพันธ์ของอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร  7 
ประเภทด้วยกันซ่ึงเป็นตัวแปรอิสระได้แก่ 1. อัตราการท าก าไรเบื้องต้น 2. อัตราการท าก าไรที่ได้
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จากการด าเนินงาน  3. อัตราผลตอบแทนจากก าไรก่อนหักดอกเบี้ยจ่ายและภาษีเงินได้  4. อัตราการ
ท าก าไรสุทธิ 5. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทั้งหมด 6. อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน 7. 
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้เป็นเจ้าของ  ตัวแปรตามคือผลตอบแทนของผู้บริหารโดยมีตัวแปร
ควบคุมคือขนาดและอายุของกิจการ  ผลการศึกษาพบว่า  อัตราก าไรเบื้องต้น  อัตราการท าก าไรที่
ได้จากการด าเนินงาน  อัตราผลตอบแทนจากก าไรก่อนหักดอกเบี้ยจ่ายและภาษี  อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์รวม  อัตราผลตอบแทนจากส่วนของเจ้าของ  และตัวแปรควบคุมคือขนาดของกิจการ
มีความสัมพันธ์เชิงบวกเพียงเล็กน้อยกับผลตอบแทนของผู้บริหาร  ในส่วนของอัตราการท าก าไร
ขั้นต้น  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม  อัตราการท าก าไรที่ได้จากการด าเนินงาน  และอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของเจ้าของ  อัตราส่วนทั้ง 4 ประเภทล้วนมีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมี
นัยส าคัญกับการพยากรณ์ผลตอบแทนผู้บริหาร 

ปทมา  วรรณะ (2555) ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างก าไรทางบัญชีความเป็นเจ้าของ
ธุรกิจและรายการที่ไม่เกิดขึ้นประจ ากับค่าตอบแทนผู้บริหาร : การศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  โดยมวีัตถุประสงค์เพื่อศึกษาหาความสัมพันธ์ระหว่างก าไรทางบัญชี
ความเป็นเจ้าของธุรกิจและรายการที่ไม่เกิดขั้นประจ ากับค่าตอบแทนผู้บริหาร  โดยมีตัวแปรอิสระ
คือก าไรที่ตัดรายการ Non-recurring item ออก  รายการ Non-recurring item ที่เป็นก าไรรายการ
Non-recurring item ที่เป็นขาดทุน  ตัวแปรควบคุมคือขนาดของบริษัท (สินทรัพย์รวม) และจ านวน
กรรมการที่เป็นผู้บริหาร  ตัวแปรตามคือค่าตอบแทนคณะผู้บริหารที่เป็นตัวเงิน  ผลการศึกษาพบว่า
ก าไรสุทธิและความเป็นเจ้าของมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับค่าตอบแทนผู้บริหารที่เป็นเงินอย่างมี
นัยส าคัญ  แสดงให้เห็นว่าการก าหนดค่าตอบแทนผู้บริหารขึ้นอยู่กับผลการด าเนินงานของบริษัท
และยังขึ้นอยู่กับความเป็นเจ้าของด้วย  โดยที่ค่าตอบแทนผู้บริหารจะสูงขึ้นหากความเป็นเจ้าของมี
มากขึ้นนั่นเอง  รายการที่ไม่เกิดขึ้นประจ าที่เป็นก าไรมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับค่าตอบแทน
ผู้บริหารอย่างมีนัยส าคัญและบริษัทได้ให้รางวัลแก่ผู้บริหารเป็นผลตอบแทนเพื่อเป็นก าลังใจและ
ช่วยกระตุ้นการท างาน  ส่วนรายการที่ไม่เกิดขึ้นเป็นประจ าท่ีเป็นขาดทุนไม่มีความสัมพันธ์อย่างมี
นัยส าคัญกับผลตอบแทนผู้บริหาร  เนื่องจากบริษัทไม่มีบทลงโทษให้กับผู้บริหารที่ด าเนินกิจการมี
ผลขาดทุน 

ณัฐวุฒิ  ทรัพย์สมบัติ (2557) ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการกับ
ผลตอบแทนกรรมการและความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทนผู้บริหารกับผลการด าเนินงานของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อ  (1) ศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดแูลกิจการกบัผลตอบแทนกรรมการและ (2) ความสัมพันธ์ระหว่าง
ผลตอบแทนผู้บริหารกับผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
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ไทย  ช่วงปี พ.ศ. 2553-2555 ผลการศึกษาพบว่าการก ากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ผลตอบแทนกรรมการแสดงให้เห็นว่าการก ากับดูแลกิจการที่ดี มีผลต่อการจ่ายค่าตอบแทน
กรรมการสอดคล้องกับกิจการที่มีการก ากับดูแลที่ดีมีการก าหนดค่าตอบแทนกรรมการอย่างเป็น
ธรรมให้เหมาะสม  เพื่อลดปัญหาตัวแทนได้อีกทางหนึ่งนอกจากนี้ผลการศึกษาไดพ้บความสัมพันธ์
เชิงบวกระหว่างผลตอบแทนผู้บริหารกับผลการด าเนินงานของกิจการทั้งมุมมองทางบัญชีและ
มุมมองทางการตลาด  จากการก าหนดผลตอบแทนผู้บริหารที่น่าพอใจท าให้ผู้บริหารมีแรงจูงใจใน
การบริหารบริษัทให้มีประสิทธิภาพและจะส่งผลให้กับการด าเนินงานของกิจการสูงขึ้น  

ร าไพ  มหาไชย(2557)  ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนของผู้บริหารในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ใน
กลุ่ม SET 100 คือ กลุ่มธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  โดยรวบรวมข้อมูลกลุ่มตัวอย่างตั้งแต่ปี 
พ.ศ. 2551-2553 การศึกษาพบว่า  อัตราก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับค่าตอบแทนของผู้บริหารใน
อนาคตนั้น หมายถึง อัตราก าไรต่อหุ้นยิ่งมีค่ามากแสดงว่าผลตอบแทนของผู้บริหารในอนาคตก็มีค่า
มากตามไปด้วย  ส่วนอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์รวม อัตราก าไรสุทธิและอัตราผลตอบแทน
จากส่วนของผู้ถือหุ้นนั้น นักลงทุนหรือผู้ท่ีสนใจยังสามารถน าอัตราก าไรสุทธิและอัตราก าไรต่อหุ้น 
ของแต่ละกิจการมาเปรียบเทียบกับอัตราส่วนเฉล่ียของตลาดหลักทรัพย์ฯ  ก็สามารถวิเคราะห์ได้ว่า
ในแต่ละกิจการมีประสิทธิภาพในการบริหารงานต่าง ๆ ได้ดีเพียงใด โดยถ้าอัตราส่วนของกิจการที่
ค่ามากกว่าอัตราส่วนเฉล่ียนั้นหมายถึง  กิจการมีประสิทธิภาพท่ีดีในการบริหารงาน อีกทั้งยังแสดง
ให้เห็นว่าบริษัทจดทะเบียนตลาดหลักทรัพย์ที่มีความสามารถในการบริหารจัดการสินทรัพย์เพื่อ
แสวงหาก าไรจากสินทรัพย์มากขึ้นด้วยเช่นกัน และเมื่อบริษัทมีก าไรที่สูงขึ้น ค่าตอบแทนของ
ผู้บริหารในอนาคตก็จะสูงขึ้นตามไปด้วยเพื่อเป็นตัวกระตุ้นให้เกิดแรงจูงใจกับผู้บริหารนั้นเอง 

ณัฐกานต์   ศรีวิชัย (2558)  ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ของผลการด า เนินงานกับ
ค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของผลการด าเนินงานและค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัทที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  จากการเก็บข้อมูลจากรายงานประจาปี  รายงาน
ทางการเงินแบบแสดงรายงานประจ าปี (56-1) และเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
ระหว่างปี พ.ศ. 2552 ถึงปี พ.ศ. 2556 โดยมีตัวแปรอิสระคือผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมก าไร 
(ขาดทุน) ก่อนหักดอกเบี้ยภาษีเงินได้ ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจ าหน่าย  อัตราส่วนราคาก าไรต่อหุ้น  
รายได้  ตัวแปรควบคุมคือขนาดของบริษัท  อายุของบริษัท  ตัวแปรตามคือค่าตอบแทนของ
ผู้บริหาร  ผลการศึกษาพบว่าร้อยละ 25.83 จ่ายค่าตอบแทนผู้บริหารเป็นจ านวนเงินมากกว่าส่ีสิบ
ล้านบาท  ร้อยละ 17.35 จ่ายค่าตอบแทนเป็นจ านวนเงินต่ ากว่าสิบล้านบาท  ในส่วนของ
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ความสัมพันธ์ระหว่างผลการด าเนินงานกับค่าตอบแทนผู้บริหารมีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมี
นัยส าคัญแสดงให้เห็นว่าหากผลการด าเนินงานมียอดสูงการจ่ายผลตอบแทนผู้บริหารจะมียอดสูง
ตามเช่นกัน 

สุชญา แต่งผล (2558)  ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลการด าเนินงาน การก ากับดูแล
กิจการที่ดีและความเป็นเจ้าของกิจการกับค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET 100 ในช่วงปี พ.ศ. 2555 ถึง พ.ศ. 2557 ซ่ึงมีกลุ่มตัวอย่าง
จ านวน 300 ตัวอย่าง โดยใช้วิธีการทางสถิติโดยการวิเคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ(Multiple 
Regression Analysis) จากการศึกษาพบว่าผลการด าเนินงานทางตลาด (TOBIN) และการด ารง
ต าแหน่งประธานกรรมการและประธานบริหารเป็นคนเดียวกนั (DUAL) มีความสัมพันธ์ในเชิงบวก
กับค่าตอบแทนผู้บริหารที่เป็นตัวเงินอย่างมีนัยส าคัญ   แสดงให้เห็นว่าหากบริษัทมีผลการ
ด าเนินงานทางตลาดซ่ึงวัดโดย Tobin’s Q สูงขึ้น ค่าตอบแทนของผู้บริหารก็จะเพิ่มสูงขึ้น ทั้งนี้ตัว
แปร Tobin’s Q ค านวณมาจากมูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) ซ่ึงสะท้อนถึงขนาด
และความน่าสนใจลงทุนของหลักทรัพย์  ดังนั้นผู้บริหารจึงมีแรงจูงใจที่จะบริหารจัดการองค์กรให้
มีมูลค่าตลาดดีที่สุด เพื่อให้ได้รับผลตอบแทนที่สูงขึ้น  และหากบริษัทใดมีผู้ที่ด ารงต าแหน่ง
ประธานกรรมการควบคู่กับต าแหน่งประธานบริหารแสดงให้เห็นว่ามีการรวมอ านาจภายในบริษัท
ไว้ในคนคนเดียว ส่งผลให้มีค่าตอบแทนที่เป็นตัวเงินของผู้บริหารเพิ่มขึ้นเช่นกัน 

วราพร  พรมมาลา (2559) ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างการจัดการก าไรกับ
ค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  โดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการจัดการก าไรกับค่าตอบแทนผู้บริหารของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  โดยเก็บข้อมูลจากรายงานทางการเงิน  รายงาน
ประจ าปี  และแบบแสดรายงานประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย  และเว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
ระหว่างปี พ.ศ. 2549  ถึงปี พ.ศ. 2556 โดยมีตัวแปรอิสระคือค่าตอบแทนของผู้บริหาร  ตัวแปรตาม
คือรายการคงค้างท่ีขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหาร  ตัวแปรควบคุมคือ 8 ตัวแปร ได้แก่  อัตราการ
เติบโตของยอดขาย  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  ความเส่ียงจากการด าเนินงานของกิจการ  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน  ขนาดของกิจการ  รายการคงค้างที่ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของ
ผู้บริหารในปีก่อนปีที่ท าการศึกษา  ผลการศึกษาประเภทอุตสาหกรรมพบว่าความสัมพันธ์ระหว่าง
รายการคงค้างท่ีขึ้นอยู่กับดลุยพินิจของผู้บริหารกับผลตอบแทนผู้บริหารมีความสัมพันธ์เชิงลบอย่าง
มีนัยส าคัญ  แสดงให้เห็นว่ารายการคงค้างที่อยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหารเพิ่มสูงขึ้นหรือลดลง  
ผลตอบแทนผู้บริหารจะไม่เพิ่มขึ้นหรือลดลงตามไม่มีความเกี่ยวข้องกัน  ส่วนตัวแปรควบคุมพบว่า
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อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  ความเส่ียงจากการด าเนินงานของกิจการ  และกระแสเงินสดจาก
การด าเนินงานมีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับรายการคงค้างที่ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้บริหาร  ส่วน
ขนาดของกิจการพบว่ามีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับรายการคงค้างที่ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของ
ผู้บริหาร  ทั้งนี้พบว่าข้อมูลที่ศึกษาในปี พ.ศ. 2556 รวมถึงกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง  และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีมีความสัมพันธ์กับรายการคงค้างที่ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจ
ของผู้บริหารอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

ซัยนุบดิน  จินตรา (2560) ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท า
ก าไรกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัทหมวดพลังงานและสาธารณูปโภคที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อการศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัทหมวด
พลังงานและสาธารณูปโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  โดยใช้ข้อมูลจากงบ
การเงินของบริษัทในหมวดพลังงานและสาธารณูปโภคตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553 ถึงปี พ.ศ. 2558 โดยมีตัว
แปรอิสระคืออัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร  ประกอบด้วย  อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อ
สินทรัพย์รวม  อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น  อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดรายได้  และ
อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อยอดรายได้   ตัวแปรตามคืออัตราส่วนต่างราคาหุ้น  ผล
การศึกษาพบว่าอัตราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญกับ
อัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น  บริษัท  เอ็มดีเอ็กซ์ จ ากัด (มหาชน)  และบริษัทผู้ผลิตไฟฟ้า
ราชบุรีโฮลดิ้งจ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่าง
มีนัยส าคัญกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น บริษัท เอ็มดีเอ็กซ์ จ ากัด (มหาชน)  
อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อรายได้มีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญกับ อัตราผลตอบแทนจาก
ส่วนต่างราคาหุ้นบริษัท เด็มโก้ จ ากัด (มหาชน) บริษัทผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลดิ้งจ ากัด (มหาชน) และ
บริษัท  ผลิตไฟฟ้า  จ ากัด (มหาชน) อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อรายได้มีความสัมพันธ์เชิง
บวกอย่างมีนัยส าคัญกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นบริษัท  เด็มโก้  จ ากัด(มหาชน) และ
บริษัท  ผลิตไฟฟ้า  จ ากัด (มหาชน) 

สุพัสรา  นราแย้ม (2561) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรและ
ผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
ตัวอย่างท่ีใช้ในการศึกษา  คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึงรวบรวม
จากฐานข้อมูลของ SETSMART ในปี พ.ศ. 2560 จ านวน 423 บริษัท สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์
ข้อมูล ได้แก่ ความถ่ี  ร้อยละ  ค่าเฉล่ีย  ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน  ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของ
เพียร์สัน และการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ  ผลการศึกษาพบว่า ความสามารถในการท าก าไรกับ
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ผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการมีความสัมพันธ์ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ (ROA) และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ  และอัตราส่วนที่มีอิทธิพลต่อผลตอบแทนผู้บริหารและ
กรรมการ ได้แก่ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) และ
ขนาดของกิจการ ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05 

ฐิติรัตน์  วุฒิสิงห์ชัย (2562)  เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลการประเมินการก ากับ
ดูแลกิจการ กับค่าตอบแทนกรรมการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ใน
กลุ่ม MAI (ปี 2559-2561) เก็บรวบรวมข้อมูลจ านวน 272 ข้อมูล วิธีการทางสถิติที่ใช้ในการ
วิเคราะห์ข้อมูล คือ ค่าเฉล่ีย ค่าสูงสุด ค่าต่ าสุด และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน และทดสอบสมมติฐาน
จากค่าสถิติสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson’s Correlation Coefficient) เพื่อดูทิศทาง
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม โดยตัวแปรอิสระได้แก่ ผลการประเมินการ
ก ากับดูแลกิจการ  สัดส่วนกรรมการอิสระ  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์  อัตราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น  และตัวแปรตาม คือ ค่าตอบแทนกรรมการ ผลการศึกษาพบว่า ผลการประเมิน
การก ากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์กับค่าตอบแทนกรรมการในทิศทางบวกอย่างมีนัยส าคัญที่
ระดับ  0.05  แต่มีความสัมพันธ์กันในระดับต่ า  ในขณะที่สัดส่วนกรรมการอิสระ อัตราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย์  และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นไม่มีความสัมพันธ์กับค่าตอบแทน
กรรมการแต่อย่างใด 
 

 

 

 

 

 

 
 



 
 

บทที ่3 
ระเบียบวิธีวิจัย 

 
ในการศึกษา  “ความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทน

ผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยี”  มีวิธีการด าเนินการวิจัยดังต่อไปนี้ 
 
3.1   กรอบแนวคิดในการวิจัย 

จากการทบทวนเอกสาร  ข้อมูลจากงบการเงินและน าอัตราส่วนทางการเงินมาวิเคราะห์
หาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรและผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี  และน ามา
ก าหนดเป็นกรอบแนวคิดในการวิจัยดังภาพที่  3.1 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที่ 3.1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 
 
 

ความสามารถในการท าก าไร 
-ก าไรต่อหุ้น (EPS) 
-อัตราผลตอบแทนสินทรัพย ์(ROA) 
-อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

 

ตัวแปรควบคุม 
-ขนาดของกจิการ (SIZE) 
-อายุของบริษัท (AGE) 

 

ผลตอบแทนผู้บริหาร 
และกรรมการ 
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3.2 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ประชากรและกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาในครั้งนี้คือบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี จ านวน  38  บริษัท  ข้อมูลที่ใช้ตั้งแต่ปี
พ.ศ.2558 – ปี พ.ศ. 2562 รวม 5 ปี 760  ตัวอย่าง  ท้ังนี้ไม่รวมบริษัทท่ีมีข้อมูลงบการเงิน ข้อมูลตาม
แบบ 56-1 ไม่สมบูรณ์  คงเหลือกลุ่มบริษัทตัวอย่างท่ีใช้ในงานวิจัยครั้งนี้จ านวน  561  กลุ่มตัวอย่าง 
 
3.3 เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 

เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัยในครั้งนี้ได้แก่กระดาษท าการส าหรับรวบรวมข้อมูลเพื่อการ
ค านวณอัตราความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจทั้งหมดในตลาดหลักทรัพย์กลุ่มอุสาหกรรม
เทคโนโลยี  จากการเก็บข้อมูลที่ได้จากแบบแสดงรายงานงบการเงินประจ าปี ตั้งแต่ปี พ.ศ.2558 - ปี
พ.ศ. 2562 ซ่ึงข้อมูลในกระดาษท าการจะประกอบด้วยก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ (ROA) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 
 
3.4 การเก็บรวบรวมข้อมูล 

การศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยี   ผู้ศึกษาได้เก็บรวบรวมข้อมูลจากแหล่งทุติยภูมิ  (Secondary Data) ซ่ึง
ประกอบด้วย 

3.4.1 ข้อมูลจากรายงานประจ าปีงบการเงินและแบบแสดงรายงานประจ าปี (แบบ 56-1) 
ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี  จากการ
เก็บข้อมูลที่ได้จากแบบแสดงรายงานงบการเงินประจ าปี ตั้งแต่ ปีพ.ศ.2558 – ปี พ.ศ. 2562 จาก
ฐานข้อมูลข้อมูลออนไลน์ที่ เผยแพร่ทางอินเตอร์เน็ตผ่านทางเว็บไซต์ของ  SETSMART 
(SETSMART, 2563) 

3.4.2 ข้อมูลจากแหล่งข้อมูลอ่ืนที่เกี่ยวข้องโดยได้ท าการศึกษาค้นคว้าและเก็บรวบรวม
ข้อมูลเพิ่มเติมเพื่อใช้ประกอบรายละเอียดและช่วยส่งเสริมให้งานวิจัยมีความสมบูรณ์ยิ่งขึ้นจาก
บทความ  งานวิจัย  วิทยานิพนธ์  วารสาร  หนังสือ  ต าราทางวิชาการ  และส่ืออิเล็กทรอนิกส์อ่ืนที่
เกี่ยวข้อง 
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ตัวแปรและการวัดค่า 
ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) ความสามารถในการท าก าไรซ่ึงประกอบไป

ด้วย  ก าไรต่อหุ้น  อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์   อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น  ของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เป็นตัวแปรอิสระในการศึกษาครั้งนี้โดยมีการค านวณดังต่อไปนี้ 

1. ก าไรต่อหุ้น (Earning Per Share: EPS) 
   =  ก าไรสุทธิส่วนที่เป็นของผู้ถือหุ้นสามัญ…………….………บาท 
        จ านวนถัวเฉล่ียถ่วงน้ าหนักของหุ้นสามัญที่ถือโดยผู้ถือหุ้น 
 

2. อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (Return on Asset: ROA) 
   =  ก าไรสุทธิ X 100 ………. % ต่อป ี
    สินทรัพย์รวม 
 

3. อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Owner’s Equity: ROE) 
   =  ก าไรสุทธิ X 100 ………. % ต่อป ี
    ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 

ตัวแปรตาม (Dependent Variable) ก าหนดให้ตัวแปรตามคือ 
1. ผลตอบแทนคณะกรรมการบริษัท (Board Compensation: BOARD) แสดงถึง

ผลตอบแทนที่เป็นตัวเงินทั้งในส่วนของ  เงินเดือน  ค่าเบี้ยประชุม  เบี้ยเล้ียง  รวมถึงโบนัสที่อนุมัติ
การจ่ายในที่ประชุมประจ าปี  ซ่ึงงานวิจัยนี้ได้รวบรวมผลตอบแทนคณะกรรมการจากรายงาน
ประจ าปีของบริษัท  โดยเป็นผลรวมค่าตอบแทนคณะกรรมการที่บริษัทต้องจ่ายให้ทั้งปี 

2. ผลตอบแทนผู้บริหาร (Executive Compensation: EXE) แสดงถึงผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการบริหารที่เป็นตัวเงินเดือนและโบนัส  โดยผลตอบแทนผู้บริหารจะก าหนด
จากผลการด าเนินงานของบริษัทซ่ึงบางกิจการจะตั้งเป้าผลตอบแทนไว้  เช่นกิจการต้องมีผลก าไร
ขั้นต่ าเท่าไรจึงจะได้ผลตอบแทนเป็นโบนัสตามยอดเปอร์เซ็นต์ที่คณะกรรมการอนุมัติไว้ในที่
ประชุม  งานวิจัยนี้ได้รวบรวมเป็นผลรวมในการจ่ายผลตอบแทนผู้บริหารทั้งปีที่กิจการต้องจ่ายให้
ผู้บริหาร 

3.  ผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ (Board & Executive Compensation: COMP)  
แสดงถึงผลรวมของผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการที่บริษัทจ่ายเป็นตัวเงินให้ทั้งปีประจ าปี
พ.ศ. 2558 – ปี พ.ศ. 2562 
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ตัวแปรควบคุม (Control Variables) 
จากกรอบแนวคิดงานวิจัย   ผู้ศึกษาได้ก าหนดให้ตัวแปรควบคุมประกอบด้วย 
1. ขนาดของกิจการ (SIZE) เนื่องจากกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในงานวิจัยนี้มีขนาดของบริษัทท่ี

แตกต่างกันโดยเลือกใช้สินทรัพย์รวมของกิจการมาเป็นตัววัดขนาดของกิจการเช่นเดียวกับงานวิจัย
ของพัชรินทร์  ภัทรวานิชานนท์ (2553); ปทมา  วรรณะ (2555); ณัฐกานต์  ศรีวิชัย (2558) ที่เลือกใช้
ลอกการิทึมของสินทรัพย์รวมจากข้อมูลงบการเงินเป็นตัววัดขนาดของกิจการ 

2.  อายุของบริษัท (AGE) โดยวัดจากวันที่ก่อตั้งบริษัทซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้ผู้ศึกษาได้
ปรับหน่วยที่ใช้ในการศึกษาเป็นระยะเวลาในการด าเนินกิจการการประกอบธุรกิจที่ยาวนานกว่าจะ
ส่งผลต่อผลการด าเนินงานด้วยเช่นกัน (พัชรินทร์  ภัทรวานิชานนท์, 2553) 
 
3.5 วิธีการวิเคราะห์ข้อมูล 

ในการวิเคราะห์ข้อมูลครั้งนี้ใช้สถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมานดังนี้ 
1. การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) เป็นการรวบรวมวิเคราะห์และ

สรุปลักษณะเบื้องต้นของข้อมูลโดยข้อมูลของตัวแปรอิสระ  ซ่ึงหมายถึงความสามารถในการท า
ก าไร  ประกอบไปด้วย  ก าไรสุทธิต่อหุ้น  อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์  และอัตราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผู้ถือหุ้น  และตัวแปรตามซ่ึงหมายถึง  ผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ  จากนั้นข้อมูล
ต่างๆจะถูกน ามาท าการวิเคราะห์ขั้นต้นในรูปแบบของค่าความถ่ีการหาสัดส่วนหรือร้อยละ  การวัด
แนวโน้มสู่ส่วนกลาง  เช่น  การหาค่าเฉล่ีย  ค่ามัธยฐาน  และการวัดการกระจายข้อมูลเช่นค่าสูงสุด
และค่าต่ าสุด  ค่าเฉล่ีย  ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

2. การวิเคราะห์สถิติเชิงอนุมาน (Inferential statistics) เป็นการน าข้อมูลที่รวบรวม
ได้มาท าการวิเคราะห์ในขั้นสูงเพื่อศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ  ซ่ึงใชว้ิธีการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน 
(Pearson Correlation Coefficient) และการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) เป็นเทคนิคการวิเคราะห์ทางสถิติเพื่อสร้างสมการท านาย (Prediction equation) โดยการ
ท านายตัวแปรตามหนึ่งตัวจากตัวแปรอิสระ 2 ตัวแปรขึ้นไป  จากการวิจัยครั้งนี้ก าหนดให้ตัวแปร
อิสระที่ใช้ในการทดลอง  คือความสามารถในการท าก าไร (ประกอบไปด้วยก าไรสุทธิต่อหุ้น  อัตรา
ผลตอบแทนสินทรัพย์  และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น) ตัวแปรตามคือผลตอบแทน
ของกรรมการและผู้บริหาร  และตัวแปรควบคุม (ประกอบไปด้วยขนาดของกิจการและอายุของ
กิจการ) โดยงานวิจัยในครั้งนี้พิจารณาค่าสถิติจากระดับนัยส าคัญของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยที่
ก าหนด  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05 หากค่าทางสถิติของตัวแปรที่ได้มีค่าน้อยกว่าระดับ
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นัยส าคัญแสดงถึงตัวแปรอิสระกับตัวแปรตามมีความสัมพันธ์กันอย่างมีระดับนัยส าคัญทางสถิติ
สามารถแสดงทิศทางความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตามจากค่าสัมประสิทธ์ิการ
ถดถอยโดยพิจารณาจากค่าท่ีได้เป็นค่าบวกแสดงถึงความสัมพันธ์ในเชิงบวกและเป็นไปในทิศทาง
เดียวกันคือหากตัวแปรอิสระเพิ่มขึ้นตัวแปรตามจะเพิ่มขึ้นตามหากค่าที่ได้เป็นค่าลบแสดงถึง
ความสัมพันธ์ในเชิงลบและเป็นไปในทิศทางตรงกันข้ามคือหากตัวแปรอิสระเพ่ิมขึ้นตัวแปรตามจะ
ลดลง 
 สมการแสดงความสัมพันธ์ 
 COMP   = b0 + b1 (PROF) +b2 (SIZE) + b3 (AGE) + e 
 BOARD  =  b0 + b1 (PROF) +b2 (SIZE) + b3 (AGE) + e 
 EXE   =  b0 + b1 (PROF) +b2 (SIZE) + b3 (AGE) + e 
 โดยก าหนดให้ : 
 COMP      หมายถึง   ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (Board & Executive  
           Compensation) 
 BOARD    หมายถึง   ผลตอบแทนกรรมการ (Board Compensation) 
 EXE       หมายถึง  ผลตอบแทนผู้บริหาร (Executive Compensation) 
 PROF       คือ   ความสามารถในการท าก าไร (Profitability) ได้แก่ 
  1) EPS    หมายถึง   ก าไรต่อหุ้น (EPS: Earnings Per Share) 
  2) ROA  หมายถึง   อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA: Return on Asset) 
  3) ROE   หมายถึง   อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE: Return on 
         Owner’s Equity) 
 SIZE     หมายถึง   ขนาดของกิจการ (ตัวแปรควบคุม) 
 AGE     หมายถึง   อายุของบริษัท (ตัวแปรควบคุม) 
 e     หมายถึง   ค่าความคลาดเคล่ือน 
 

 
 
 
 
 



 
 

บทที ่4 
ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 
งานวิจัยนี้ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับ

ผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยใน
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยเก็บข้อมูลจากกลุ่มตัวอย่าง จ านวน  561  กลุ่มตัวอย่าง  
 
4.1  สรุปข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

ผลการวิเคราะห์ข้อมูลค่าสถิติเชิงพรรณนา ของข้อมูลผลตอบแทนของผู้บริหารและ
กรรมการ (COMP) ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ความสามารถ
ในการท าก าไร (PROF) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) ได้ผลการวิเคราะห์
ตามตารางท่ี 4.1  
 
ตารางที่ 4.1 แสดงค่าสถิติเชิงพรรณนาของความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนของ
ผู้บริหารและกรรมการของบริษัทในภาพรวม 
 

ตัวแปร ค่าต่่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
ผลตอบแทนกรรมการ (ล้านบาท) 6.43 4642.97 201.48 581.98 
ผลตอบแทนผู้บริหาร (ล้านบาท) 0.00 466.56 55.91 51.98 
ผลตอบแทนของผู้บริหารและ
กรรมการ (ล้านบาท) 

0.02 2811.42 154.07 330.01 

ก าไรต่อหุ้น (บาท) 0.01 12.90 0.45 1.03 
อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (%) 0.01 63.07 9.70 9.36 
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือ
หุ้น (%) 

0.02 263.02 19.18 24.88 

ขนาดของกิจการ (พันล้านบาท) 2.10 3602.04 133.01 317.80 
อายุของกิจการ (ป)ี 0.00 42.00 17.89 10.03 
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จากตารางท่ี 4.1 สรุปผลข้อมูลสิติเชิงพรรณนาของตัวแปรความสามารถในการท าก าไร 
ได้แก่ ก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือ
หุ้น (ROE) จากข้อมูลกลุ่มตัวอย่าง  ประกอบไปด้วยกิจการที่มีผลการด าเนินงานที่มีก าไร และ
ขาดทุน จากการสังเกตจากคา่เฉล่ียของความสามารถในการท าก าไรของแต่ละตัวพบว่า มีค่าเฉล่ียอยู่
ในเกณฑ์บวกทั้งหมด ถึงแม้ว่าความสามารถในการท าก าไรในบางตัวจะมีค่าบวกในจ านวนที่น้อย 
แต่ยังแสดงให้เห็นว่ากลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีประสิทธิภาพในการท าก าไร  

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีข้อมูลการจ่ายค่าตอบแทนทั้งในส่วนของ
ผู้บริหารและกรรมการ จากข้อมูลกลุ่มตัวอย่าง จ่ายค่าตอบแทนกรรมการ ต่ าสุดเท่ากับ 6.43 ล้าน
บาท สูงสุดเท่ากับ 4,642.97  ล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียของค่าตอบแทนกรรมการเท่ากับ 201.48 ล้าน
บาท และมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 581.98  จ่ายค่าตอบแทนผู้บริหาร ต่ าสุดเท่ากับ 0.00 ล้าน
บาท สูงสุดเท่ากับ 466.56  ล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 55.91 ล้านบาท และมีส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานเท่ากับ 51.98  และจ่ายค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ ต่ าสุดเท่ากับ 0.02 ล้านบาท 
สูงสุดเท่ากับ 2,811.42 ล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 154.07 ล้านบาท และมีส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานเท่ากับ 330.01 

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีความสามารถในการท าก าไร จาก ก าไรต่อหุ้น 
(EPS) ต่ าสุดเท่ากับ 0.01 บาท สูงสุดเท่ากับ 12.90 บาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 0.45 บาท และมีส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 1.03 อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) ต่ าสุดเท่ากับ 0.01% สูงสุด
เท่ากับ 63.07% โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 9.70% และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 9.36 และอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ต่ าสุดเท่ากับ 0.02% สูงสุดเท่ากับ 263.02 โดยมีค่าเฉล่ีย
เท่ากับ 19.18% และมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 24.88 โดยมีขนาดของกิจการต่ าสุดเท่ากับ 2.10 
พันล้านบาท สูงสุดเท่ากับ 3602.04 พันล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 133.01 พันล้านบาท และมี
ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 317.08  และมีอายุของกิจการ ต่ าสุดเท่ากับ 0.00  ปี สูงสุดเท่ากับ 
42.00 ปี โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 17.89  ปี และมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 10.03 
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4.2 การวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient) 
 
ตารางท่ี 4.2 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient) 
 

 ตัวแปร COMP BOARD EXE EPS ROA ROE SIZE AGE 
COMP 1.000               

BOARD 0.913** 1.000             
EXE 0.283** 0.222** 1.000           
EPS -0.121** -0.098* -0.157** 1.000         
ROA -0.023 -0.083* 0.171** 0.187** 1.000       
ROE 0.098* 0.027 -0.053 0.190** 0.740** 1.000     
SIZE 0.664** 0.897** 0.202** -0.067 -0.093* -0.036 1.000   
AGE 0.048 -0.017 -0.242** 0.163** 0.074 0.178** -0.106* 1.000 

** มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 

จากตารางที่  4.2 พบว่า ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) มี
ความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทางตรงกันข้ามกับ ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของ
เพียร์สันเท่ากับ -0.121 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนของผู้บริหารและ
กรรมการ (COMP) มีความสัมพันธ์เชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับ อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้
ถือหุ้น (ROE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 0.098 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.05 ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) มีความสัมพันธ์เชิงบวกในทิศทาง
เดียวกันกับ ขนาดของกิจการ (SIZE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 0.664 อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับ ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ -0.098 อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับ อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์(ROA) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 
-0.083 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธ์เชิง
บวกในทิศทางเดียวกันกับ ขนาดของกิจการ (SIZE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน
เท่ากับ 0.897 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์
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เชิงลบในทิศทางตรงกันข้ามกับ ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 
-0.157 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์เชิงลบ
ในทิศทางตรงกันข้ามกับ อายุของกิจการ(AGE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ     
-0.242 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์เชิงบวก
ในทิศทางเดียวกันกับ อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์(ROA) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน
เท่ากับ 0.171  อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01  ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์
เชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับ ขนาดของกิจการ (SIZE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน
เท่ากับ 0.202 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01  

จากการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระทุกตัว เมื่อพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน พบว่า ไม่มีตัวแปรอิสระใดที่มีความสัมพันธ์มากกว่า 0.80 จึงไม่พบปัญหา 
Multicollinearity  
 
4.3 ผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
 
ตารางที่ 4.3 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS)กับ
ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) -4.065 21.920 -0.185 0.853 
EPS -0.099 10.087 -3.130 0.002* 
SIZE 0.671 0.032 21.496 0.000* 
AGE 0.135 1.039 4.287 0.000* 

 Adjusted R Square = 0.461 , SEE  = 242.24170 , F = 160.763* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 

จากตารางที่ 4.3 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS) กับ
ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.461 แสดงว่า 
ก าไรต่อหุ้น (EPS) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) สามารถอธิบายถึงผลตอบแทน
ของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ได้ร้อยละ 46.1 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS) 
กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ซ่ึงพบว่า ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพันธ์
เชิงลบกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Beta=-0.099) ตามตารางท่ี 4.3 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของก าไรต่อหุ้น จ านวน 1 หน่วย จะมีผล
ต่อผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ไปในทิศทางตรงกันข้ามเท่ากับ 0.099 โดยมี
ตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) และอายุของกิจการ(AGE) ที่เป็นค่าคงท่ี  นอกจากนี้ยัง
มีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) คือ ขนาด
ของกิจการ (SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) 
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.671) และอายุของกิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิง
บวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP)  อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Beta=0.135)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.3 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
COMP  = -4.065 – 0.099(EPS) + 0.671(SIZE) + 0.135(AGE) 

 
ตารางที่ 4.4 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่าง อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 
(ROA)กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) -19.980 24.149 -0.827 0.408 
ROA 0.032 1.109 1.015 0.311 
SIZE 0.679 0.033 21.520 0.000* 
AGE 0.118 1.036 3.740 0.000* 

Adjusted R Square = 0.453 , SEE  = 244.13766 , F = 155.403* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 

จากตารางท่ี 4.4 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 
(ROA) กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 
0.453 แสดงว่า อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ 
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(AGE) สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ได้ร้อยละ 45.3 อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ (ROA) กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ซ่ึงพบว่า อัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ (ROA) ไม่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ระดับ
นัยส าคัญมากกว่า 0.05 (Beta=0.032) ตามตารางที่ 4.4 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนสินทรัพย์ จ านวน 1 หน่วย จะ ไม่มีผลต่อผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ 
(COMP) นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กบัผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ 
(COMP) คือ ขนาดของกิจการ( SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและ
กรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.679) และอายุของกิจการ(AGE) 
มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.118)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.4 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
COMP  = -19.980 + 0.032(ROA) + 0.679(SIZE) + 0.118(AGE) 

 
ตารางท่ี 4.5 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้
ถือหุ้น (ROE)กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) -25.873 22.342 -1.158 0.247 
ROE 0.105 0.418 3.318 0.001* 
SIZE 0.678 0.032 21.759 0.000* 
AGE 0.101 1.041 3.204 0.001* 

Adjusted R Square = 0.462 , SEE  = 241.98380 , F = 161.502* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 

จากตารางท่ี 4.5 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้น (ROE) กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) พบว่า ค่า Adjusted R 
Square เท่ากับ 0.462 แสดงว่า อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ขนาดของกิจการ 
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(SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ 
(COMP) ได้ร้อยละ 46.2 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
จากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ซ่ึงพบว่า อัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและ
กรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.105) ตามตารางที่ 4.5 คือ เมื่อมี
การเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อ
ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ไปในทิศทางเดียวกันเท่ากับ 0.105 โดยมีตัวแปร
ควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) และอายุของกิจการ(AGE)  ที่เป็นค่าคงที่  นอกจากนี้ยังมีตัว
แปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) คือ ขนาดของ
กิจการ(SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) มี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.678) และอายุของกิจการ(AGE)  มีความสัมพันธ์เชิงบวก
กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Beta=0.101)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.5 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
COMP  = -25.873 + 0.105(ROE) + 0.678(SIZE) + 0.101(AGE) 

 

ตารางที่ 4.6 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS)กับ
ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) -94.955 22.774 -4.169 0.000* 
EPS -0.052 10.480 -2.788 0.005* 
SIZE 0.903 0.034 49.079 0.000* 
AGE 0.086 1.080 4.643 0.000* 

Adjusted R Square = 0.813 , SEE  = 251.68015 , F = 812.442* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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จากตารางที่ 4.6 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS) กับ
ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.813 แสดงว่า ก าไรต่อหุ้น 
(EPS) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) สามารถอธิบายถึงผลตอบแทน
กรรมการ (BOARD) ได้ร้อยละ 81.3 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS) 
กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) ซ่ึงพบว่า ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ
ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=-0.052) ตามตาราง
ที่ 4.6 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของก าไรต่อหุ้น จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อผลตอบแทนกรรมการ 
(BOARD) ไปในทิศทางตรงกันข้ามเท่ากับ 0.052 โดยมีตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกินการ(SIZE) 
และอายุของกิจการ(AGE) ที่เป็นค่าคงที่  นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.903) และอายุของ
กิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.086)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.6 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
BOARD  = -94.955 – 0.052(EPS) + 0.903(SIZE) + 0.086(AGE) 

 
ตารางที่ 4.7 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่าง อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 
(ROA)กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) 
 
 Coefficients SE t Sig. 
(Constant) -97.705 25.067 -3.898 0.000* 
ROA -0.005 1.151 -0.257 0.797 
SIZE 0.905 0.034 48.741 0.000* 
AGE 0.079 1.076 4.237 0.000* 

Adjusted R Square = 0.810 , SEE  = 25.41549 , F = 798.819* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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จากตารางท่ี 4.7 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 
(ROA) กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.810 แสดงว่า 
อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) สามารถ
อธิบายถึงผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) ได้ร้อยละ 81.0 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ (ROA) กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) ซ่ึงพบว่า อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 
(ROA) ไม่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) ระดับนัยส าคัญ  0.05 (Beta=0.005) 
ตามตารางท่ี 4.7 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ จ านวน 1 หน่วย จะไม่มี
ผลต่อผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.905) และอายุของ
กิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.079)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.7 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
BOARD  = -97.705 - 0.005(ROA) + 0.905(SIZE) + 0.079(AGE) 

 
ตารางท่ี 4.8 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้
ถือหุ้น (ROE)กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) -112.942 23.268 -4.854 0.000* 
ROE 0.047 0.435 2.511 0.012* 
SIZE 0.906 0.034 49.253 0.000* 
AGE 0.070 1.085 3.745 0.000* 

Adjusted R Square = 0.812 , SEE  = 252.00864 , F = 809.841* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 

จากตารางท่ี 4.8 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้น (ROE) กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 
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0.812 แสดงว่า อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุ
ของกิจการ (AGE) สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) ได้ร้อยละ 81.2 อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
จากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) กับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) ซ่ึงพบว่า อัตราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.047) ตามตารางท่ี 4.8 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น(ROE) จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อผลตอบแทนกรรมการ 
(BOARD) ไปในทิศทางเดียวกันเท่ากับ 0.047 โดยมีตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) 
และอายุของกิจการ(AGE) ที่เป็นค่าคงที่  นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนกรรมการ คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทน
กรรมการ (BOARD) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.906) และอายุของกิจการ
(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.05 (Beta=0.070)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.8 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
BOARD  = -112.942 + 0.047(ROE) + 0.906(SIZE) + 0.070(AGE) 

 

ตารางที่ 4.9 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS)กับ
ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) 73.756 4.469 16.504 0.000* 
EPS -0.112 2.056 -2.745 0.006* 
SIZE 0.173 0.007 4.279 0.000* 
AGE -0.205 0.212 -5.026 0.000* 

Adjusted R Square = 0.097 , SEE  = 49.38720 , F = 21.145* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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จากตารางที่ 4.9 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS) กับ
ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.097 แสดงว่า ก าไรต่อหุ้น 
(EPS) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนผู้บริหาร 
(EXE) ได้ร้อยละ 9.7  อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS) 
กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ซ่ึงพบว่า ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลตอบแทน
ผู้บริหาร (EXE) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=-0.112) ตามตารางท่ี 4.9 คือ เมื่อมีการ
เปล่ียนแปลงของก าไรต่อหุ้น(EPS)  จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE)ไปใน
ทิศทางตรงกันข้ามเท่ากับ 0.112 โดยมีตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) และอายุของ
กิจการ(AGE)  ที่เป็นค่าคงที่  นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน
ผู้บริหาร คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) อย่าง
มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.173) และอายุของกิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับ
ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=-0.205)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.9 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
EXE  =  73.756 – 0.112(EPS) + 0.173(SIZE) - 0.205(AGE) 

 
ตารางที่ 4.10 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่างอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 
(ROA)กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) 62.457 4.803 13.003 0.000* 
ROA 0.206 0.221 5.191 0.000* 
SIZE 0.196 0.007 4.927 0.000* 
AGE -0.236 0.206 -5.944 0.000* 

Adjusted R Square = 0.127 , SEE  = 48.55941 , F = 28.256* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 

จากตารางที่  4.10 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่าง อัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ (ROA) กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.127 
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แสดงว่า อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) 
สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ได้ร้อยละ 12.7 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ (ROA) กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ซ่ึงพบว่า อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Beta=0.206) ตามตารางท่ี 4.10 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์(ROA) 
จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ไปในทิศทางเดียวกันเท่ากับ 0.206 โดยมี
ตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) และอายุของกิจการ(AGE) ที่เป็นค่าคงท่ี  นอกจากนี้ยัง
มีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) มี
ความสัมพันธ์ เชิงบวกกับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีนั ยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Beta=0.196) และอายุของกิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) 
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=-0.236)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.10 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
EXE  = 62.457 + 0.206(ROA) + 0.196(SIZE) – 0.236(AGE) 

 
ตารางท่ี 4.11 แสดงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของ
ผู้ถือหุ้น (ROE)กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) 
 
 Beta SE t Sig. 
(Constant) 72.884 4.591 15.877 0.000* 
ROE -0.007 0.086 -0.173 0.863 
SIZE 0.178 0.007 4.389 0.000* 
AGE -0.222 0.214 -5.374 0.000* 

Adjusted R Square = 0.085 , SEE  = 49.71884 , F = 18.395* 
* มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 

จากตารางท่ี 4.11 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้น (ROE) กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) พบว่า ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.085 
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แสดงว่า อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของ
กิจการ (AGE) สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ได้ร้อยละ 8.5  อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
จากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ซ่ึงพบว่า อัตราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้น (ROE) ไม่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) ระดับนัยส าคัญ 0.05 
(Beta=0.-0.007) ตามตารางท่ี 4.11 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้
ถือหุ้น(ROE) จ านวน 1 หน่วย จะไม่มีผลต่อผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) นอกจากนี้ยังมีตัวแปร
ควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Beta=0.178) และอายุของกิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) 
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=-0.222)  

จากผลการวิเคราะห์ตามตารางท่ี 4.11 สามารถน ามาเขียนเป็นสมการพยากรณ์ได้ดังนี้ 
EXE  = 72.884 - 0.007(ROE) + 0.178(SIZE) - 0.222(AGE) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 
 

บทที่ 5 
สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
จากการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทน

ผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีในครั้งนี้ มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยการจัดเก็บข้อมูลจากรายงานทางการเงิน  
รายงานประจ าปีและแบบแสดงรายงานประจ าปี(แบบ 56-1) จากฐานข้อมูล SETSMART  ในส่วน
ของข้อมูลด้านผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ  น ามาท าการวิเคราะห์ด้วยวิธีสถิติเชิงพรรณนา  
คือ  การหาค่าต่ าสุด(Minimum)  ค่าสูงสุด(Maximum) ค่าเฉล่ียเลขคณิต(Mean) และค่าส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน(Standard Deviation)  รวมถึงการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงอนุมานด้วยวิธีการ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของตัวแปร(Correlation Analysis) และเทคนิคการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุคูณ(Multiple Regression Analysis)  เพื่อทดสอบสมมติฐาน ได้แก่  ความสามารถใน
การท าก าไรมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ  โดยตัวแปรอิสระอัน
ได้แก่   ก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือ
หุ้น (ROE) ตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) และอายุของกิจการ(AGE) ตัวแปรตาม คือ 
ผลตอบแทนผู้บริหารและกรรมการของบริษัท 

 
5.1  สรุปผลการวิจัย 

สรุปผลข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรความสามารถในการท าก าไร ได้แก่ ก าไรต่อ
หุ้น (EPS) อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) จาก
ข้อมูลกลุ่มตัวอย่าง  561  ตัวอย่าง ประกอบไปด้วยกิจการที่มีผลการด าเนินงานที่มีก าไร และขาดทุน 
จากการสังเกตจากค่าเฉล่ียของความสามารถในการท าก าไรของแต่ละตัวพบว่า มีค่าเฉล่ียอยู่ใน
เกณฑ์บวกทั้งหมด ถึงแม้ว่าความสามารถในการท าก าไรในบางตัวจะมีค่าบวกในจ านวนที่น้อย แต่
ยังแสดงให้เห็นว่ากลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีประสิทธิภาพในการท าก าไร  



58 
 

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีข้อมูลการจ่ายค่าตอบแทนทั้งในส่วนของ
ผู้บริหารและกรรมการ จากข้อมูลกลุ่มตัวอย่าง  จ่ายค่าตอบแทนกรรมการ ต่ าสุดเท่ากับ 6.43 ล้าน
บาท สูงสุดเท่ากับ 4,642.97  ล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียของค่าตอบแทนกรรมการเท่ากับ 201.48 ล้าน
บาท และมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 581.98  จ่ายค่าตอบแทนผู้บริหาร ต่ าสุดเท่ากับ 0.00 ล้าน
บาท สูงสุดเท่ากับ 466.56  ล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 55.91 ล้านบาท และมีส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานเท่ากับ 51.98  และจ่ายค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ ต่ าสุดเท่ากับ 0.02 ล้านบาท 
สูงสุดเท่ากับ 2,811.42 ล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 154.07 ล้านบาท และมีส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานเท่ากับ 330.01 

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีความสามารถในการท าก าไร จาก ก าไรต่อหุ้น 
(EPS) ต่ าสุดเท่ากับ 0.01 บาท สูงสุดเท่ากับ 12.90 บาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 0.45 บาท และมีส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 1.03 อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) ต่ าสุดเท่ากับ 0.01% สูงสุด
เท่ากับ 63.07% โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 9.70% และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 9.36 และอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ต่ าสุดเท่ากับ 0.02% สูงสุดเท่ากับ 263.02 โดยมีค่าเฉล่ีย
เท่ากับ 19.18% และมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 24.88 โดยมีขนาดของกิจการต่ าสุดเท่ากับ 2.10 
พันล้านบาท สูงสุดเท่ากับ 3602.04 พันล้านบาท โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 133.01 พันล้านบาท และมี
ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 317.08  และมีอายุของกิจการ ต่ าสุดเท่ากับ 0.00  ปี สูงสุดเท่ากับ 
42.00 ปี โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 17.89  ปี และมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 10.03 

ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) มีความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับ ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ -0.121 อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) มีความสัมพันธ์
เชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับ อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 0.098 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ผลตอบแทนของ
ผู้บริหารและกรรมการ (COMP) มีความสัมพันธ์เชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับ ขนาดของกิจการ 
(SIZE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 0.664 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.01 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทางตรงกันข้ามกับ ก าไรต่อหุ้น 
(EPS) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ -0.098 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทางตรงกันข้ามกับ อัตรา
ผลตอบแทนสินทรัพย์(ROA) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ -0.083 อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธ์เชิงบวกในทิศทาง
เดียวกันกับ ขนาดของกิจการ (SIZE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 0.897 อย่างมี
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นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับ ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ -0.157 อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์เชิงลบในทิศทาง
ตรงกันข้ามกับ อายุของกิจการ(AGE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ  -0.242 อย่าง
มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกในทิศทาง
เดียวกันกับ อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์(ROA) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 
0.171  อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01  ผลตอบแทนผู้บริหาร (EXE) มีความสัมพันธ์เชิงบวก
ในทิศทางเดียวกันกับ ขนาดของกิจการ (SIZE) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สันเท่ากับ 
0.202 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 

จากการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระทุกตัว เมื่อพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน พบว่า ไม่มีตัวแปรอิสระใดที่มีความสัมพันธ์มากกว่า 0.80 จึงไม่พบปัญหา 
Multicollinearity  

การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบ
สมมติฐานไว้เท่ากับ 0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์
ระหว่างก าไรต่อหุ้น (EPS) กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ซ่ึงพบว่า ก าไรต่อ
หุ้น (EPS) มีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=-0.099) ตามตารางท่ี 4.3 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของก าไร
ต่อหุ้น จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ไปในทิศทาง
ตรงกันข้ามเท่ากับ 0.099 โดยมีตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) และอายุของกิจการ
(AGE) ที่เป็นค่าคงท่ี  นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของผู้บริหาร
และกรรมการ (COMP) คือ ขนาดของกิจการ (SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของ
ผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.671) และอายุของ
กิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP)  อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.135) 

ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) กับ
ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ซ่ึงพบว่า อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) ไม่
มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ระดับนัยส าคัญมากกว่า 0.05 
(Beta=0.032) ตามตารางท่ี 4.4 คือ เมื่อมีการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ จ านวน 1 
หน่วยจะไม่มีผลต่อผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุม
ที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) คือ ขนาดของกิจการ( SIZE) 
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มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.679) และอายุของกิจการ(AGE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทน
ของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.118) 

งานวิจัยในครั้งนี้ได้มีการก าหนดค่าระดับนัยส าคัญในการทดสอบสมมติฐานไว้เท่ากับ 
0.05 ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
จากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ซ่ึงพบว่า อัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและ
กรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.105) ตามตารางที่ 4.5 คือ เมื่อมี
การเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อ
ผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) ไปในทิศทางเดียวกันเท่ากับ 0.105 โดยมีตัวแปร
ควบคุม คือ ขนาดของกิจการ(SIZE) และอายุของกิจการ(AGE)  ที่เป็นค่าคงที่  นอกจากนี้ยังมีตัว
แปรควบคุมที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) คือ ขนาดของ
กิจการ(SIZE) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) มี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Beta=0.678) และอายุของกิจการ(AGE)  มีความสัมพันธ์เชิงบวก
กับผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ (COMP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Beta=0.101) 
 
5.2  สรุปผลการทดสอบสมมตฐิาน 

จากผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยี  สามารถสรุปผลการทดสอบสมมติฐานในภาพรวม ตามตารางท่ี 5.1  ดังนี้ 
 
ตารางท่ี  5.1  สรุปผลการทดสอบสมมติฐานความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนผู้บริหาร
และกรรมการ 
 
สมมติฐานที่ รายการสมมติฐาน ผลการทดสอบสมมติฐาน 

1 ก าไรต่อหุ้น(EPS) มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการ(COMP) 

มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 
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ตารางท่ี  5.1  (ต่อ) 
 
สมมติฐานที่ รายการสมมติฐาน ผลการทดสอบสมมติฐาน 

2 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย(์ROA) 
มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหารและ
กรรมการ(COMP) 

ไม่มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

3 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น(ROE) 
มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหารและ
กรรมการ(COMP) 

มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

4 ก าไรต่อหุ้น(EPS)มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน
กรรมการ(BOARD) 

มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

5 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย(์ROA)มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนกรรมการ(BOARD) 

ไม่มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

6 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น(ROE) 
มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนกรรมการ(BOARD) 

มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

7 ก าไรต่อหุ้น(EPS)มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน
กรรมการ(EXE) 

มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

8 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย(์ROA)มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหาร(EXE) 

มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

9 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น(ROE) 
มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนผู้บริหาร(EXE) 

ไม่มีความสัมพันธ์ 
อย่างมีนัยส าคัญ 

 
5.3  อภิปรายผล 

จากผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยี  ผู้วิจัยได้แบ่งการอภิปรายงานวิจัย  ดังนี้ 

1. ก าไรต่อหุ้นกับค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ 
ผลการศึกษาพบว่าก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ

อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  โดยมีความสัมพันธ์กันในทางลบ หมายความว่า  ก าไรต่อหุ้นมี
ความสัมพันธ์กันในทิศทางตรงข้ามกับค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ  คือ เมื่อมีการ
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เปล่ียนแปลงของก าไรต่อหุ้น จ านวน 1 หน่วย จะมีผลต่อผลตอบแทนของผู้บริหารและกรรมการ 
(COMP) ไปในทิศทางตรงกันข้าม แต่อยู่ในระดับต่ า  ซ่ึงขัดแย้งกับผลการศึกษาในอดีตที่พบว่า
ก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับค่าตอบแทนตามท่ี บุญทวี แก้วค าสอน(2552) ,ร าไพ  มหาไชย(2557)  
ได้ศึกษาไว้ ซ่ึงผลการศึกษาท่ีต่างกันนั้น  อาจเนื่องมาจากวิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล เช่น ปี พ.ศ. ที่
เก็บข้อมูลของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม หรือประเภทธุรกิจที่ท าการศึกษา 

2.อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์กับค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ 
ผลการศึกษาพบว่าอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ

ค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ แต่ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ  กล่าวได้ว่าอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ หรือการน าสินทรัพย์ที่บริษัทมีอยู่ไปใช้เพื่อก่อให้เกิดก าไร  ซ่ึงถือเป็นผลการด าเนินงาน
ของกิจการ ไม่ได้เป็นตัวชี้วัดในการก าหนดค่าตอบแทนกรรมการและผู้บริหารของบริษัท  ซ่ึง
ขัดแย้งกับผลการศึกษาในอดีตที่พบว่าอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับ
ค่าตอบแทน ตามท่ี พัชรินทร์ ภัทรวานิชานนท์(2553) ได้ศึกษาไว้ ซ่ึงผลการศึกษาท่ีต่างกันนั้น  อาจ
เนื่องมาจากวิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล เช่น ปี พ.ศ. ที่เก็บข้อมูลของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 
หรือประเภทธุรกิจที่ท าการศึกษา 

3. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นกับค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ 
ผลการศึกษาพบว่าอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กัน ใน

ทิศทางเดียวกับค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ โดยมีความสัมพันธ์กัน
ในทิศทางบวก แต่อยู่ในระดับต่ า  แสดงให้เห็นว่าหากผลการด าเนินงานของกิจการเพิ่มขึ้น 
ค่าตอบแทนกรรมการและผู้บริหารก็จะเพิ่มขึ้นด้วย  สอดคล้องกับงานวิจัยของ กุลจิรา สมวงศ์
(2550) ,พัชรินทร์ ภัทรวานิชานนท์(2553),สุพัสรา  นราแย้ม(2561) 

นอกจากนี้ ผลการศึกษายังพบขนาดบริษัทซ่ึงเป็นตัวแปรควบคุมนั้นมีความสัมพันธ์เชิง
บวกอย่างมีนัยส าคัญกับค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการเช่นเดียวกัน สอดคล้องกับผลการศึกษา
ของ  กุลจิรา สมวงศ์(2550) และพัชรินทร์  ภัทรวานิชานนท์(2553)  ดังนั้น จึงกล่าวได้ว่า  การ
ก าหนดค่าตอบแทนผู้บริหารจะขึ้นอยู่กับผลการด าเนินงานของบริษัทและขนาดของบริษัท 

สุดท้ายนี้  เมื่อเราทราบถึงความสัมพันธ์ระหว่างผลการด าเนินงานของกิจการกับ
ผลตอบแทนผู้บริหารตามที่กล่าวมาข้างต้นแล้ว ผู้วิจัยหวังเป็นอย่างยิ่งว่าจะเป็นประโยชน์ต่อนัก
ลงทุนในการตัดสินใจเลือกลงทุนทางธุรกิจ หรือจะสร้างประโยชน์ให้แก่ผู้ถือหุ้นในการน าข้อมูล
เหล่านี้ไปใช้เพื่อพิจารณาก าหนดรูปแบบการจ่ายผลตอบแทนแก่กรรมการและผู้บริหารให้
เหมาะสมต่อไป  รวมทั้งหน่วยงานก ากับดูแลต่างๆ สามารถน าข้อมูลเหล่านี้ไปก าหนดกฎเกณฑ์
หรือรูปแบบของผลตอบแทนกรรมการและผู้บริหารว่าควรจะเป็นเช่นใด และก าหนดรูปแบบการ
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เปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับผลตอบแทน จะเห็นได้ว่าการก ากับดูแลกิจการที่ดีจะช่วยให้บริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ มีการพัฒนาและปรับปรุง ซ่ึงการก ากับดูแลกิจการที่ดีนั้นจะท าให้
องค์กรมีความโปร่งใส สามารถตรวจสอบได้ และสร้างความเชื่อมั่นให้กับนักลงทุน ส่งผลให้นัก
ลงทุนหันมาลงทุนในกิจการ 
 
5.4  ข้อเสนอแนะ 

 จากผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยี ผู้วิจัยพบข้อสังเกตที่เกิดขึ้นจากการวิจัย ซ่ึงสามารถน ามาสรุปเป็น
ข้อเสนอแนะจากการวิจัยในครั้งนี้ และข้อเสนอแนะในการวิจัยครั้งต่อไป ดังนี้ 

5.4.1 ข้อเสนอแนะจากการวิจัยในคร้ังนี้ 
         1. การวิจัยในครั้งนี้ พบว่า  ก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กันในทิศทางตรงข้ามกับ

ค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05  เหตุที่เป็นเช่นนี้ เนื่องจากค่าตอบแทน
ผู้บริหารและกรรมการเป็นค่าใช้จ่ายของบริษัทซ่ึงหากเพิ่มขึ้นจะท าให้ก าไรของบริษัทลดลง 
ผู้บริหารสามารถน าผลที่ได้จากการศึกษาไปใช้เป็นแนวทางในการวางแผนนโยบายและแผนการ
ด าเนินงานของกิจการให้มีความเหมาะสมในการก าหนดค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ ควร
พิจารณาให้สอดคล้องกับผลงานของกิจการ และผลการปฏิบัติงานของผู้บริหารแต่ละคนเป็นส าคัญ
เพื่อประโยชน์ที่ดีที่สุดของบริษัท และถือเป็นปัจจัยหนึ่งในการตัดสินใจเพื่อเข้าไปลงทุนในบริษัท 

         2. ข้อมูลเกี่ยวกับผลตอบแทนผู้บริหารที่เปิดเผยในรายงานข้อมูลประจ าปี (แบบ 
56-1) ในส่วนของจ านวนผู้บริหารที่ได้รับผลตอบแทน บางบริษัทก็เปิดเผยจ านวนผู้บริหารดังกล่าว 
แต่บางบริษัทก็ไม่ได้เปิดเผยข้อมูลไว้  ซ่ึงหากบริษัทใดที่ไม่มีข้อมูล ผู้วิจัยจะไม่สามารถน ามาใช้
เป็นตัวแปรที่สนใจในการศึกษาได้ เนื่องจากงานวิจัยชิ้นนี้จ าเป็นต้องใช้จ านวนผู้บริหารที่ได้รับ
ผลตอบแทน มาค านวณหาผลตอบแทนผู้บริหารเฉล่ียต่อคนต่อปี ท าให้จ านวนกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ใน
การศึกษามีจ านวนลดลง ดังนั้น หน่วยงานก ากับดูแลควรก าหนดมาตรฐานการเปิดเผยข้อมูลให้เป็น
รูปแบบเดียวกัน เพ่ือประโยชน์ในการเปรียบเทียบข้อมูลของนักลงทุน และผู้ท่ีสนใจศึกษา 

5.4.2 ข้อเสนอแนะในการวิจัยคร้ังต่อไป 
         1. การศึกษาในครั้งนี้ได้ท าการศึกษากับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี  ผู้วิจัยจึงขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งต่อไปว่า 
อาจศึกษาบริษัทที่อยู่ในกลุ่มอ่ืนๆ เช่น กลุ่มธุรกิจขนาดกลาง หรือกลุ่ม  MAI ด้วย โดยศึกษา
เปรียบเทียบระหว่างบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กับ บริษัทที่อยู่ใน
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กลุ่มธุรกิจขนาดกลาง หรือกลุ่ม MAI เพื่อศึกษาว่าปัจจัยด้านความสามารถในการท าก าไรมีผลต่อ
ผลตอบแทนกรรมการที่เหมือนหรือแตกต่างกันอย่างไร และเพื่อศึกษาว่าปัจจัยด้านผลตอบแทน
ผู้บริหารมีผลต่อผลการด าเนินงานเหมือนหรือแตกต่างกันอย่างไร 

        2. ผู้ที่สนใจศึกษาอาจท าการศึกษาผลการด าเนินงานในมุมมองอ่ืนๆนอกจาก
มุมมองทางด้านบัญชี โดยอาจเลือกการวัดผลการด าเนินงานทางด้านเศรษฐศาสตร์ อย่างเช่น 
มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (Economic Value Added: EVA) หรือวัดผลการด าเนินงาน และ
ความสามารถในการท าก าไรตัวอ่ืน เช่น อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price earnings Ratio) 
อัตราส่วนเงินปันผลต่อก าไร(Dividend Payout Ratio) อัตราส่วนผลตอบแทนจากหุ้น (Stock 
Return) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ผลตอบแทนผู้บริหารในมุมมองอ่ืน 

        3. ส าหรับตัวแปรท้ังผลตอบแทนผู้บริหารและผลตอบแทนกรรมการนั้น การศึกษา
ครั้งต่อไปอาจพิจารณาศึกษาเพิ่มเติมเกี่ยวกับผลตอบแทนที่ไม่ใช่ตัวเงิน เช่น ESOP (Employee 
Stock Ownership Plan) หรือ EJIP (Employee Joint Investment Program) เป็นต้น 

        4. ในการศึกษาครั้งต่อไปอาจพิจารณากลไกการก ากับดูแลกิจการอ่ืนๆ เพิ่มเติม 
เช่น  สัดส่วนของกรรมการที่ไม่เป็นผู้บริหาร สัดส่วนจ านวนหุ้นที่ถือของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือ
สัดส่วนการถือหุ้นของกรรมการบริหาร เป็นต้น 
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