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บทคัดย่อ 
  

งานวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถใน
การท าก าไรกบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ ท่ีเปิดเผยในรายงานประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษทั 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มดชันี SET 100 ขอ้มูลระหว่างปี 2558 – 2560 
ทั้ง 5 กลุ่มอุตสาหกรรม ได้แก่ กลุ่มเกษตรอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มทรัพยากร กลุ่มเทคโนโลย ี 
กลุ่มบริการและกลุ่มอสังหาริมทรัพยก่์อสร้าง จ านวน 46 บริษทั  138 ขอ้มูลรายปี ในการวิเคราะห์
ขอ้มูลใชส้ถิติเชิงพรรณนาเพื่ออธิบายลกัษณะของรายการและการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์
เพือ่อธิบายความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร  

ผลการศึกษาพบว่าบริษทัท่ีมีจ านวนกรรมการอิสระสูง ท าให้ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระสูง ซ่ึงมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และในทางกลบักนับริษทัท่ีมีจ านวนกรรมการสูง  
ท าให้อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยต์ ่า เป็นความสัมพนัธ์ในเชิงลบ นั่นแสดงให้เห็นว่า บริษทัมี
ก าไรสุทธิต ่าเพราะอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรมีค่าติดลบ เป็นเพราะบริษทัตอ้งจ่าย
ค่าตอบแทนท่ีมาก ท าให้ค่าใช้จ่ายมาก เม่ือก าไรสุทธิต ่านั้น ความสามารถในการใช้สินทรัพยเ์พื่อ
สร้างผลตอบแทนนั้นต ่าไปดว้ย 
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     ABSTRACT 
 
 The purpose of this research is to study the relationship between the profitability ratio 
and the independent directors' remuneration. Disclosed in the annual report of companies listed 
on the Stock Exchange of Thailand, SET 100 Index Group data between 2015 - 2017, all 5 
industrial groups, including agriculture, food industry Resource group Technology group Service 
Group and Construction Property Group, 46 companies, 138 annual data. In analyzing data, using 
descriptive statistics to describe the nature of the list and correlation coefficient analysis to 
explain the relationship between variables. 
 The results of the study showed that companies with high number of independent 
directors made higher remuneration for independent directors, had a relationship in distant 
directions, and on the other hand, companies with a high number of directors Resulting in a lower 
rate of return on sales, indicating that the company has the lowest net profit due to the loss of 
profitability. The lowest net used to generate low returns 
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สารนิพนธ์ฉบบัน้ีส าเร็จลุล่วงไดอ้ย่างสมบูรณ์โดยไดรั้บความอนุเคราะห์อย่างดียิ ่ง
จาก ผูช้่วยศาสตราจารย ์ดร.ดารณี เอ้ือชนะจิต อาจารยที์่ปรึกษาสารนิพนธ์ ที่ไดก้รุณาสละเวลา
อนัมีค่าในการให้ความรู้ ค  าปรึกษา ตรวจทานแกไ้ข ตลอดจนช้ีแนะและให้ความช่วยเหลือใน
ดา้นต่าง ๆ แก่ผูวิ้จยัดว้ยดีตลอดมา และขอกราบขอบพระคุณ ดร.พทัธนันท์ เพชรเชิดชู ประธาน
กรรมการสอบสารนิพนธ์ ดร.ศิริเดช ค าสุพรหม กรรมการสอบสารนิพนธ์ท่ีไดใ้ห้ค  าแนะน าและ
ขอ้เสนอแนะเพื่อให้สารนิพนธ์น้ีมีความสมบูรณ์มาก  

ขอขอบพระคุณ คุณพ่อ คุณแม่ที่เห็นถึงความส าคญัของการศึกษาโดยสนับสนุนให้
ผูวิ้จยัไดรั้บการศึกษาตั้งแต่เร่ิมตน้จนถึงระดบัปริญญาโท ตลอดจนบุคคลท่ีมีส่วนช่วยเหลือผูว้ิจยั
ทุกท่านที่ไม่ไดก้ล่าวนาม รวมถึงเพื่อน ๆ ทุกท่านที่เป็นก าลงัใจส าคญัยิ่งส าหรับผูว้ิจยั สุดทา้ยน้ี
ขอขอบพระคุณ รุ่นพี่ รุ่นน้อง เพื่อนร่วมรุ่นปริญญาโท และผูที้่เกี่ยวขอ้งทุกท่าน ที่ไดใ้ห้ความ
ช่วยเหลือจนกระทัง่สารนิพนธ์น้ีเสร็จสมบูรณ์ 
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บทที ่1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมส ำคัญและควำมเป็นมำ 

การด าเนินธุรกิจในปัจจุบัน มีจุดศูนย์กลางในการซ้ือขายหลักทรัพย ์นั่นคือ ตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงทุกธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยนั้น  
ตอ้งปฏิบติัตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เพื่อมี
ความเป็นระบบระเบียบและเป็นธรรม นั้นจะส่งผลให้นักลงทุนระดมเงินมาลงทุนท าให้เกิดการ
พฒันาเศรษฐกิจ และผูป้ระกอบกิจการยงัไดป้ระโยชน์ท่ีจะน าเงินท่ีไดจ้ากการลงทุนมาใชข้ยายงาน
ทางธุรกิจ นโยบายการกระตุน้เศรษฐกิจและส่งเสริมการลงทุนของไทยเป็นจุดเร่ิมตน้ของตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยประกาศใช้แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบับท่ี 1  
(พ.ศ. 2504-2509) เพื่อพัฒนาคุณภาพชีวิตของประชาชน รองรับการเติบโตทางเศรษฐกิจและ
ส่งเสริมความมั่นคงทางเศรษฐกิจ ต่อมา ในปี พ.ศ. 2517 ได้ประกาศใช้พระราชบัญญัติตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 เพื่อจดัให้มีศูนยก์ลางส าหรับการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ เพื่อ
การระดมเงินทุนในประเทศ รูปแบบทางกฎหมายต่าง ๆ ได้รับการปรับแกจ้นลงตวั และส่งเสริม
การออมทรัพย ์ เม่ือวนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2534 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดเ้ปิดท าการซ้ือ
ขายหลกัทรัพยข์ึ้นอยา่งเป็นทางการคร้ังแรก และมีการด าเนินการมาจนถึงปัจจุบนั (ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย, 2562) 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตระหนกัถึงความส าคญัของการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี
และไดด้ าเนินการอยา่งต่อเน่ืองในการส่งเสริมให้บริษทัจดทะเบียนมีระบบการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี 
เพื่อให้บริษทัสามารถน าไปถือปฏิบติัในขั้นเร่ิมแรก และเปิดเผยการปฏิบติัตามหลกัการดังกล่าว 
รวมทั้งเหตุผลท่ีไม่สามารถปฏิบติัตามได ้(ถา้มี) ในแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี  (แบบ 56-1) 
และรายงานประจ าปีของบริษทั ตลาดหลกัทรัพยเ์ช่ือมัน่วา่การด าเนินตามแนวทางปฏิบติัดงักล่าวจะ
เป็นประโยชน์ต่อการด าเนินธุรกิจของบริษทั เพราะเป็นส่ิงท่ีแสดงให้เห็นถึงมาตรฐานการจดัการ
กิจการท่ีดี อนัเป็นส่ิงท่ีพึงคาดหวงัจากบริษทัจดทะเบียน ซ่ึงจะมีส่วนท าให้บริษทัไดรั้บการยอมรับ
มากขึ้นทั้งภายในประเทศและระหว่างประเทศ ตลอดจนเป็นการเสริมสร้างความโปร่งใสและ
ประสิทธิภาพของฝ่ายจดัการอนัจะสร้างความเช่ือมัน่ใหเ้กิดขึ้นแก่ผูถื้อหุน้  
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ผูล้งทุนและผูท่ี้เก่ียวขอ้งทุกฝ่ายโดยตลาดหลกัทรัพยจึ์งไดเ้ลือกหลกัการของการก ากบั
ดูแลกิจการท่ีดีจ านวน 15 ขอ้ดงัน้ี  (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2562) นโยบายเก่ียวกบัการ
ก ากับดูแลกิจการ ผูถื้อหุ้น: สิทธิและความเท่าเทียมกัน  สิทธิของผูมี้ส่วนได้เสียกลุ่มต่าง ๆ การ
ประชุมผูถื้อหุ้น ภาวะผูน้ าและวิสัยทศัน์ ความขดัแยง้ของผลประโยชน์ จริยธรรมธุรกิจ การถ่วงดุล
ของกรรมการท่ีไม่เป็นผูบ้ริหาร การรวมหรือแยกต าแหน่ง ค่าตอบแทนของกรรมการและผูบ้ริหาร 
การประชุมคณะกรรมการ คณะอนุกรรมการ ระบบการควบคุมและการตรวจสอบภายใน รายงาน
ของคณะกรรมการ ความสัมพนัธ์กบัผูล้งทุน 

ค่าตอบแทนของกรรมการถือเป็นส่วนหน่ึงของขอ้ก าหนดเก่ียวกบัการก ากบัดูแลกิจการ
ท่ีดีของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในหมวดท่ี 5 ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ ซ่ึง
ค่าตอบแทนของคณะกรรมการนั้นเกิดขึ้นมาจากการวา่จา้งบุคคลเพื่อมาด าเนินการบริหารงานของผู ้
ลงทุนหรือผูถื้อหุ้น หรือทฤษฎีท่ีเรียกว่า ทฤษฎีตวัการและตวัแทน  (Agency Theory) กล่าวคือ การ
ด าเนินการของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะประกอบดว้ยผู ้ลงทุนหรือผูถื้อหุ้นซ่ึง
เป็นเจ้าของบริษทัซ่ึงเรียกว่า “ตวัการ” และผูบ้ริหารของบริษทัหรือคณะกรรมการของบริษทัซ่ึง
เรียกว่า “ตวัแทน”  บทบาทหรือหน้าท่ีของ “ตวัการ” คือผูซ่ึ้งตอ้งการให้บริษทัมีก าไรและได้ผล
ประโยชน์สูงสุด เพื่อให้บริษทัมีผลตอบแทนสูงคุม้ค่ากบัท่ีลงทุนไปให้มากท่ีสุด ส่วน “ตวัแทน” 
เปรียบเสมือนลูกจา้ง ซ่ึงมีหนา้ท่ีตอ้งท าให้ผูว้่าจา้งหรือตวัการมีความพึงพอใจสูงสุด โดยวิธีการท่ีมี
ประสิทธิภาพ ภายใตค้่าใชจ่้ายหรือตน้ทุนท่ีจ ากดัและออกแบบการบริหารบริษทัให้เหมาะสมท่ีสุด
ให้สมกับค าท่ีว่า  ผู ้บริหารมืออาชีพ (วรศักด์ิ  ทุมมานนท์, 2543) ซ่ึงการก าหนดค่าตอบแทน
กรรมการท่ีไม่เป็นผูบ้ริหารนั้นถูกก าหนดมาจากการด า เนินงานในอดีตของบริษทัและระดบัของ
การการก ากบัดูแลกิจการ โดยมีความสัมพนัธ์ในทิศทางท่ีเป็นบวก (สุนทรี เหล่าพดัจีน, 2560)  

ค่าตอบแทนของกรรมการอาจอยู่ในรูปแบบของ เงินเดือน โบนัส บ าเหน็จ ค่าเบ้ีย
ประชุม หรือรายการอ่ืน ๆ ซ่ึงขึ้นอยู่กบันโยบายของแต่ละกิจการ ซ่ึงปัจจุบนัต าแหน่งกรรมการของ
บริษทัจดทะเบียน แบ่งไดห้ลายต าแหน่งดงัน้ี กรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหาร กรรมการท่ีไม่เป็นผูบ้ริหาร 
กรรมการอิสระและกรรมการชุดยอ่ย 

จากผลการส ารวจข้อมูลค่าตอบแทนกรรมการของบริษทัจดทะเบียน โดยฝ่ายพฒันา 
ธรรมภิบาลเพื่อตลาดทุนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า ค่าตอบแทนท่ีเป็นตวัเงินให้
กรรมการของบริษทัเพิ่มขึ้นจากอดีต โดยส ารวจจาก 643 บริษทัจดทะเบียนท่ีใชใ้นการประมวลผล 
พบว่า จ านวนบริษทัจดทะเบียนท่ีมีกรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหาร เท่ากบั 627 บริษทั โดยในจ านวนน้ีมี
การจ่ายค่าตอบแทน  ให้กับกรรมการท่ีผูบ้ริหาร จ านวน 498 บริษัท (คิดเป็นร้อยละ 79.43 ของ
บริษัทจดทะเบียนท่ีมีกรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหาร) ทั้ งน้ี เน่ืองจากกรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหารได้รับ
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ค่าตอบแทนในฐานะผูบ้ริหารจึงไม่ควรไดรั้บค่าตอบแทน ในฐานะกรรมการอีก  ในปี 2559 ค่าเฉล่ีย
ของค่าตอบแทนกรรมการต่อคนเพิ่มขึ้นเม่ือเทียบกบัปี 2558 กรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหารมี ค่าตอบแทน
เฉล่ียสูงกว่ากรรมการท่ีไม่เป็นผูบ้ริหาร ทั้งน้ีค่าตอบแทนประธานกรรมการตรวจสอบ กรรมการ 
ตรวจสอบและประธานกรรมการมีการปรับตวัลดลงจากปีก่อนเล็กน้อย ในแง่ของความแตกต่าง
ระหว่างค่าตอบแทนประธานกรรมการกบัค่าตอบแทนกรรมการ พบว่า  - ค่าเฉล่ียของค่าตอบแทน
ประธานกรรมการในปี 2559 คิดเป็น 2.10 เท่าของค่าเฉล่ียของค่าตอบแทน  กรรมการท่ีไม่รวม
ประธานกรรมการ - ค่าเฉล่ียของค่าตอบแทนประธานกรรมการตรวจสอบในปี 2559 คิดเป็น 1.39 
เท่าของค่าเฉล่ียของ  ค่าตอบแทนกรรมการตรวจสอบท่ีไม่รวมประธานกรรมการตรวจสอบ 
(สรุปผลส ารวจขอ้มูลค่าตอบแทนกรรมการและผูบ้ริหารของบริษทัจดทะเบียน, (2559) 

ค่าตอบแทนของกรรมการท่ีได้รับส่วนใหญ่ อยู่ในรูปค่าตอบแทนประจ าและเบ้ีย
ประชุมมีสัดส่วนมากท่ีสุดถึงร้อยละ 25 จากขอ้มูลในปี 2559 บริษทัจดทะเบียนท่ีเปิดเผยรูปแบบ
หรือลกัษณะของการจ่ายค่าตอบแทนแก่กรรมการ จ านวน 612 บริษทั โดยมี แนวโน้มท่ีจะมีจ่าย
ค่าตอบแทนในรูปแบบของค่าตอบแทนประจ า เช่น รายเดือน รายไตรมาส รายปีร่วมกบัเบ้ียประชุม 
ลดลงจากปีก่อนเล็กน้อย ในขณะท่ีการจ่ายในรูปแบบของเบ้ียประชุมเพียงอย่างเดียวเพิ่มขึ้นจากปี
ก่อน โดยท่ีการจ่าย ในลกัษณะเบ้ียประชุมร่วมกบัโบนัสเพิ่มขึ้นจากปีก่อนเล็กน้อย โดยมีรูปแบบ
ค่าตอบแทนท่ีบริษทัจดทะเบียนให้กบักรรมการมากท่ีสุด 3 ล าดบัแรก ไดแ้ก่ ค่าตอบแทนประจ า
และเบ้ียประชุม คิดเป็นร้อยละ 25.33 เบ้ียประชุม คิดเป็นร้อยละ 22.39 เบ้ียประชุมและโบนัส  
คิดเป็นร้อยละ 18.95 (สรุปผลส ารวจขอ้มูลค่าตอบแทนกรรมการของบริษทัจดทะเบียน, (2559) 

ค่าตอบแทนของผูบ้ริหารท่ีไดรั้บส่วนใหญ่ อยู่ในรูปค่าเงินเดือนและโบนัสมีสัดส่วน
มากท่ีสุดถึงร้อยละ 61.81 ขอ้มูลในปี 2559 บริษทัจดทะเบียนท่ีเปิดเผยรูปแบบหรือลกัษณะของการ
จ่ายค่าตอบแทนแก่ผูบ้ริหารในปี 2559 จ านวน 254 บริษัท โดยมีรูปแบบค่าตอบแทนท่ีบริษัท 
จดทะเบียนจ่ายให้แก่ผูบ้ริหารมากท่ีสุด 3 ล าดบัแรก ไดแ้ก่ เงินเดือน บ าเหน็จ/โบนสั และเงินสะสม
กองทุนส ารองเล้ียงชีพ (PV) คิดเป็นร้อยละ 61.81 เงินเดือนและบ าเหน็จ/โบนัส คิดเป็นร้อยละ 
30.31 เงินเดือนและ PV คิดเป็นร้อยละ 4.72 (สรุปผลส ารวจขอ้มูลค่าตอบแทนผูบ้ริหารของบริษทั
จดทะเบียน, (2559) 

ขอ้มูลของภาพรวมเศรษฐกิจไทยปี 2560 จากธนาคารแห่งประเทศไทย พบว่า เศรษฐกิจ
ไทยขยายตวัร้อยละ 3.9 ตามการส่งออกสินคา้และการท่องเท่ียว สอดคลอ้งกบัเศรษฐกิจโลก  ท่ีฟ้ืน
ตวัชัดเจนและกระจายตัวมากขึ้น อุปสงค์ในประเทศขยายตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป ขณะท่ี แรง
ขบัเคล่ือนเศรษฐกิจจากภาครัฐชะลอลงจากปีก่อน โดยการส่งออกสินคา้และบริการขยายตัวดี
ต่อเน่ือง การส่งออกสินคา้มีการกระจายตวัมากขึ้นทั้งใน มิติของประเภทสินคา้และตลาดส่งออก
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โดยเฉพาะการส่งออกสินคา้ในหมวดอิเล็กทรอนิกส์ ช้ินส่วนยานยนต์ และสินคา้เกษตรแปรรูป 
(ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2560) 

จากแนวโน้ม การเติบโตภาคธุรกิจขา้งตน้นั้น ผูศึ้กษามีความสนใจว่า ส าหรับธุรกิจท่ี
ด าเนินการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยนั้น ในด้านการก าหนดผลตอบแทน
กรรมการอิสระมีความสัมพันธ์กับความสามารถในการท าก าไรกับความสามารถในการสร้าง
ผลตอบแทนให้กับผู ้ถือหุ้นหรือไม่ อย่างไร เพื่อให้ได้ข้อมู ลท่ี เป็นประโยชน์ต่อนักลงทุน 
นกัวิเคราะห์ขอ้มูล หรือบุคคลอ่ืนๆ ท่ีมีความสนใจ 
 
1.2  วัตถุประสงค์ 

เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไร  กับผลตอบแทน
กรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มดชันี SET 100 
  
1.3  กรอบแนวคิดและกำรวิจัย 

การศึกษาในคร้ังน้ีผูศึ้กษาจึงไดไ้ดจ้ าแนกตวัแปรท่ีใช้ในการศึกษาออกเป็น 2 กลุ่มคือ  
ตวัแปรอิสระ และตวัแปรตาม ตามภาพประกอบดงัต่อไปน้ี 

 
  ตัวแปรอสิระ                                  ตัวแปรตำม 
       (Independent variable)                         (Dependent variable) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภำพท่ี 1.1  กรอบแนวคิดในการศึกษา 
 
 

 

ผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

(Compensation ) 

 
 

 

 

 

จ านวนกรรมการอิสระ                   

(Independent Directors ) 

 
 

 

 

  

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร                                                 

-  อตัราก าไรขั้นตน้                                                    

-  อตัราก าไรจากการด าเนินงาน                                   

-  อตัราก าไรสุทธิ 

-  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 

-  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

 



5 

1.4  สมมติฐำนงำนวิจัย 
H1 : อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ 
H2 : อตัราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ 
H3 : อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบัจ านวนแทนกรรมการอิสระ 
H4 : อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ 
H5 : อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ 
H6 : อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
H7 : อตัราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
H8 : อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
H9 : อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
H10 : อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
H11 : จ านวนกรรมการอิสระมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
 

1.5  ขอบเขตของงำนวิจัย  
ขอบเขตด้ำนประชำกร  
ศึกษาขอ้มูลทางการเงินของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่มดชันี SET 100 ยกเวน้ กลุ่มธุรกิจการเงิน เช่น ธนาคาร ประกนัภยัและประกนัชีวิต เงินทุนและ
หลกัทรัพย ์เพราะกลุ่มธุรกิจน้ีด าเนินธุรกิจแตกต่างจากกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน ซ่ึงไม่สามารถน ามา
เปรียบเทียบและวิเคราะห์ได้ และยกเวน้บริษทัท่ีมีขอ้มูลไม่ครบถว้น จ านวน 46 บริษทั ขอ้มูลท่ีใช้
ในการศึกษารวบรวมได้จากแบบ 56-1 และรายงานประจ าปียอ้นหลงั 3 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558-2560 
ขอ้มูลเพื่อศึกษาทั้งส้ิน 138 รายปีบริษทั (Firm year) สามารถแบ่งออกเป็น 5 กลุ่มอุตสาหกรรมดงัน้ี 
กลุ่ม เกษตรอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มท รัพยากร กลุ่ม เทคโนโลยี กลุ่มบ ริการ และกลุ่ม
อสังหาริมทรัพยก่์อสร้าง 
 
1.6 ประโยชน์ท่ีคำดว่ำจะได้รับ 

1. เป็นขอ้มูลในการศึกษาและวิเคราะห์ปรับปรุงการบริหารงานของกรรมการอิสระและเป็น
แนวทางการวิเคราะห์ของนกัลงทุน 

2. เป็นข้อมูลให้หน่วยงานเก่ียวข้องสามารถน าข้อมูลไปใช้ในการปรับโครงสร้างการจ่าย
ค่าตอบแทนของกิจการได ้
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1.7  นิยำมศัพท์ 
อัตรำกำรท ำก ำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin : GPM) หมายถึง อตัราส่วนระหว่าง

ก าไรขั้นตน้กบัยอดขายโดยท่ีก าไรขั้นตน้นั้นคือก าไรท่ีเกิดขึ้นจากผลต่างระหว่างยอดขายกบัตน้ทุนขาย
ผลลพัธ์ของอตัราส่วน (พชัรินทร์ ภทัรวานิชานนัท,์ 2553) 

อัตรำกำรท ำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (Operating Profit Margin : OPM) หมายถึง 
อตัราส่วนระหว่างก าไรจากการด าเนินงานกบัยอดขาย ส่วนของก าไรจากการด าเนินงานนั้นเป็น
ก าไรท่ีไดจ้ากการน าเอาตน้ทุน ค่าใชจ่้ายออกจากรายได ้(พชัรินทร์ ภทัรวานิชานนัท,์ 2553) 

อตัรำกำรท ำก ำไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) หมายถึง อตัราส่วนระหวา่งก าไรสุทธิ
กบัรายได ้ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ะบอกให้ทราบวา่กิจการมีการบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพและการท าก าไร
โดยใช้ก าไรท่ีไดจ้ากการด าเนินงานน าเอารายไดสุ้ทธิหักตน้ทุนหักค่าใช้จ่าย (พชัรินทร์ ภทัรวานิ
ชานนัท,์ 2553) 

อัตรำผลตอบแทนจำกส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Total Equity : ROE) หมายถึง 
อตัราส่วนระหวา่งก าไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุน้และหุ้นบุริมสิทธิ อตัราส่วนน้ีจะเก่ียวของกบัส่วน
ของเจา้ของซ่ึงหมายรวมถึง ส่วนทุน ก าไรสะสม (พชัรินทร์ ภทัรวานิชานนัท,์ 2553) 

อัตรำผลตอบแทนจำกสินทรัพย์ (Return on Asset : ROA) หมายถึง อตัราส่วนทาง
การเงินท่ีค านวณโดยก าไรสุทธิหารดว้ยสินทรัพย ์ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการบริหาร
สินทรัพยท่ี์ธุรกิจมีอยู่เพื่อให้เกิดผลตอบแทนในรูปก าไรให้กบัธุรกิจ (พชัรินทร์ ภทัรวานิชานันท์, 
2553) 

กรรมกำรอิสระ (Independent Director) หมายถึง กรรมการที่ไม่ได้เป็นผูบ้ริหาร
และมีค ุณสมบตัิเป็นอิสระตามที ่ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ท่ี  ทจ. 28/2551   
เร่ือง การขออนุญาตและการอนุญาตให้เสนอขายหุ้นท่ีออกใหม่ ขอ้ 16(2) ก าหนด (รวมทั้งท่ีมีการ
แกไ้ขเพิ่มเติมโดย ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ท่ี ทจ. 4/2552 เร่ือง การขออนุญาตและ
การอนุญาตใหเ้สนอขายหุน้ท่ีออกใหม่ (ฉบบัท่ี 2) (สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย, 2557) 

ผลตอบแทนกรรมกำรอิสระ หมายถึง ผลตอบแทนท่ีจ่ายให้กับกรรมการอิสระ  
ซ่ึงกรรมการอิสระมีสิทธิไดรั้บค่าตอบแทนตามขอ้บงัคบัท่ีบริษทัก าหนดไว ้นอกจากค่าตอบแทน
ในการท าหน้าท่ีกรรมการแลว้ บริษทัจะจ่ายเงินหรือทรัพยสิ์นอ่ืนใดให้แก่กรรมการไม่ไดแ้ละใน
กรณีท่ีขอ้บงัคบัของบริษทัมิไดก้ าหนดอตัราค่าตอบแทนกรรมการไว ้ค่าตอบแทนส าหรับกรรมการ
จะเป็นเช่นไรนั้นใหเ้ป็นไปตามมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้ ตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั มาตรา 
90 ซ่ึงโดยทั่วไปค่าตอบแทนส าหรับกรรมการจะอยู่ในรูปแบบของเบ้ียประชุม ซ่ึงจะจ่ายเป็น 
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รายคร้ังท่ีเขา้ร่วมประชุม ค่าตอบแทนรายเดือนหรือรายปี โบนสัประจ าปี หลกัทรัพยอ่ื์นของบริษทั
และสิทธิประโยชน์อ่ืน (สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย, 2557) 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 

บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎีและผลงานวจิัยที่เกีย่วข้อง 

 
การศึกษาคน้ควา้วิจยัเร่ือง ความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรกบั

ผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ กลุ่มดัชนี SET 100 เป็น
การศึกษาค้นคว้า แนวคิด ทฤษฎี  และงานวิจัย ท่ี เก่ียวข้อง  เพื่ อน ามาเป็นข้อมูลวิ เคราะห์
ความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินกับผลตอบแทนกรรมการอิสระ โดยผูว้ิจยัได้น าเสนอ
เน้ือหาท่ีเก่ียวขอ้งกบังานวิจยัเร่ืองน้ีในดา้นต่าง ๆ ตามล าดบัดงัน้ี 

2.1 แนวคิดและทฤษฎี 
2.2 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 
2.1  แนวคิดและทฤษฎี 

2.1.1  โครงสร้างคณะกรรมการบริษทั 
บริษัท ท่ี จดทะเบียนในตลาดหลักท รัพย์แห่ งประเทศไทย ต้องมีโครงส ร้าง

คณะกรรมการบริษทัตามท่ี ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ (ก.ล.ต.) 
ก าหนด โดยเดิมโครงสร้างคณะกรรมการบริษัท หรือโครงสร้างบอร์ดแบบ  Anglo-American  
มีจุดเร่ิมตน้มาจากสหราชอาณาจกัร และแผไ่ปยงัอาณานิคมทั้งหลาย บอร์ดถูกตั้งขึ้นมาเม่ือ Virginia 
Company of London และ Virginia Company of Plymouth ร่วมทุนกันเพื่อไปค้าขายในอเมริกา 
สองบริษัทน้ีร่วมกันบริหารงานโดยแบ่งผูบ้ริหารเป็นสองกลุ่ม กลุ่มแรกเป็นกรรมการบริหาร
เรียกว่า Management board ซ่ึ งท าหน้าท่ีบ ริหาร  โดยประจ าอยู่ ท่ีประเทศอาณานิคมต่าง  ๆ  
ดูแลรับผิดชอบเร่ืองการด าเนินการประจ าว ันในดินแดนท่ีเพิ่งไปยึดครองหรือเพิ่งพบใหม่ 
คณะกรรมการกลุ่มน้ีจะต้องคอยรายงานการท างานให้คณะกรรมการอีกกลุ่ม ท่ีประจ าอยู่ ท่ี
ลอนดอนรับทราบ และคณะกรรมการกลุ่มหลงัได้ช่ือว่า Supervisory board ซ่ึงมีอ านาจมากกว่า 
และมีหนา้ท่ีคอยควบคุมการท างานของกลุ่มแรก ดูแลดา้นกลยทุธ์ นโยบาย และมีหนา้ท่ีตอบค าถาม
ผูถื้อหุ้น บอร์ดท่ีแบ่งเป็นสองกลุ่มลักษณะน้ีเรียกกันว่า Two-tier board หรือ European two-tier 
board ในปัจจุบนับริษทัในหลายประเทศยงัคงใช้ระบบบอร์ดลกัษณะน้ีอยู่ เช่น ประเทศเยอรมนี 
(นิรัญชา ล่ิวเฉลิมวงศ์, 2553) โดยมีบทบาทหน้าท่ีสรุปง่าย ๆ คือ บริษทัจะมีคณะกรรมการ 2 ชุด 
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ได้แ ก่  Management board ป ระกอบด้วยกรรมการท่ี เป็นผู ้บ ริห ารรับผิดชอบ  Day-to-day 
management และ Supervisory board ประกอบดว้ยกรรมการท่ีไม่เป็นผูบ้ริหาร ท าหนา้ท่ีก ากบัดูแล
และรับผิดชอบตดัสินใจเฉพาะในเร่ืองท่ีก าหนดไวใ้นกฎหมายหรือขอ้บังคบัของบริษทั โดยทั้ง  
2 บอร์ด จะท าหน้าท่ีแตกต่างกนัอย่างชัดเจน และกรรมการในแต่ละบอร์ดจะมีบุคคลซ ้ าซ้อนกัน
มิได ้(สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย, 2557) 

ในยุคหลงัจาก American Revolution เม่ือสองร้อยกว่าปีก่อน อเมริกาจึงพฒันาระบบ
บอร์ดของตนเองเป็นแบบ American single board หรือ One-tier board ซ่ึงเป็นแบบท่ีแพร่หลายใน
ปัจจุบัน ประเทศไทยก็ใช้ระบบน้ีด้วย ในยุคแรก  ๆ บอร์ดประกอบด้วยกรรมการ 13 คน  
และกรรมการตรวจสอบ (audit committee) 5 คน กรรมการตรวจสอบก็มกัจะมาจากผูส้มคัรท่ีไม่ได้
รับเลือกให้เป็นกรรมการ กรรมการตรวจสอบ 5 คนน้ี มีสิทธ์ิในการรับรู้ขอ้มูล ตรวจสอบขอ้มูล 
ทุก  ๆ อย่างของบ ริษัท  มีอ านาจทบทวน ตรวจสอบธุรกิจธุรกรรมทุกอย่างของบ ริษัท  
(นิรัญชา ล่ิวเฉลิมวงศ,์ 2553) 

ในปัจจุบนัประเทศไทยใช้ระบบโครงสร้างของคณะกรรมการตามกฎหมายไทย เป็น
แบบท่ีเรียกว่า One-tier board หรือ Unitary Board ซ่ึงประกอบไปด้วย กรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหาร 
(Executive Director) คือ กรรมการท่ีด ารงต าแหน่งในฝ่ายจดัการบริษทั  และกรรมการท่ีไม่ไดเ้ป็น
ผูบ้ริหาร (Non- Executive Director) คือ กรรมการอ่ืนท่ีไม่มีลกัษณะเป็นกรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหาร 
ซ่ึงบางส่วนเป็นกรรมการอิสระ (Independent Director) คือ กรรมการท่ีไม่ได้เป็นผู ้บ ริหาร 
(สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย, 2557) และเป็นกรรมการท่ีเป็นอิสระจากฝ่ายจดัการและผูถื้อหุน้ท่ีมี
อ านาจควบคุม เป็นผูซ่ึ้งไม่มีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจกับบริษทัในลกัษณะท่ีจะท าให้มีขอ้จ ากดัใน
การแสดงความเห็นท่ีเป็นอิสระ และมีคุณสมบัติตามท่ีกฎหมายก าหนด (ข้อ 16(2) ประกาศ
คณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ท่ี ทจ. 28/2551  เร่ือง การขออนุญาตและการอนุญาตใหเ้สนอขายหุ้น
ท่ีออกใหม่ (รวมทั้งท่ีมีการแกไ้ขเพิ่มเติมโดย ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ท่ี ทจ.4/2552  
เร่ือง การขออนุญาตและการอนุญาตใหเ้สนอขายหุ้นท่ีออกใหม่ (ฉบบัท่ี 2)) 

โครงสร้างคณะกรรมการ กฎหมายไดก้ าหนดจ านวนกรรมการขั้นต ่าไวไ้ม่น้อยกว่า 5 
คน แต่มิไดก้ าหนดขั้นสูงไว ้(มาตรา 67 พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 ตามท่ีไดมี้
การแกไ้ขเพิ่มเติม) อย่างไรก็ตามคณะกรรมการควรมีขนาดท่ีไม่เล็กและไม่ใหญ่จนเกินไป บริษทั
ควรพิจารณาปัจจยัท่ีส าคญัต่าง ๆ ในการก าหนดจ านวนคณะกรรมการเพื่อให้เหมาะสมกบักิจการ 
โดยการแต่งตั้งคณะกรรมการนั้นให้ท่ีประชุมผูถื้อหุ้นแต่งตั้ง ตอ้งมีจ านวนไม่เกินกว่าท่ีขอ้บงัคบั
บริษัทก าหนด ทั้งน้ีอ านาจของคณะกรรมการในการแต่งตั้ งกรรมการนั้นมีอยู่เพียงการแต่งตั้ ง 
กรรมการใหม่แทนกรรมการท่ีพน้ต าแหน่งไปก่อนครบวาระการ ด ารงต าแหน่งเท่านั้น และบริษทั
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สามารถแกไ้ขขอ้บงัคบัเพื่อแก้ไขจ านวนกรรมการ โดยจะตอ้งไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้น
ดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิ
ออกเสียงลงคะแนน (มาตรา 31 พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 ตามท่ีไดมี้การแกไ้ข
เพิ่มเติม)  หลงัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นไดมี้มติให้แกไ้ขขอ้บงัคบัตามท่ีเสนอแลว้ จึงขอให้ท่ีประชุม  
ผูถื้อหุ้นลงมติเลือกตั้งบุคคลท่ีเสนอให้พิจารณาเขา้เป็นกรรมการใหม่ในวาระถดัไป หากขอ้บงัคบั
ของบริษทัมิไดจ้ ากัดจ านวนกรรมการไว  ้บริษทัสามารถพิจารณาแต่งตั้งกรรมการใหม่ได้โดยไม่
จ ากดัจ านวน แต่ตอ้งไม่นอ้ยกวา่ 5 คนตามท่ีกฎหมายก าหนด 

คณะกรรมการตอ้งมีกรรมการอิสระอย่างนอ้ย 1 ใน 3 ของกรรมการทั้งคณะ แต่ตอ้งไม่
น้อยกว่า 3 คน (ข้อ 16(1) ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ท่ี ทจ. 28/2551  เร่ือง การขอ
อนุญาตและการอนุญาตให้เสนอขายหุ้นท่ีออกใหม่  (รวมทั้งท่ีมีการแก้ไขเพิ่มเติมโดย ประกาศ
คณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ท่ี ทจ. 4/2552  เร่ือง การขออนุญาตและการอนุญาตใหเ้สนอขายหุน้ท่ี
ออกใหม่ (ฉบบัท่ี 2)) และถา้หากไม่แต่งตั้งกรรมการอิสระใหค้รบตามจานวนท่ีก าหนด บริษทัจะอยู่
ในข่ายของบริษทัจดทะเบียนท่ีไม่สามารถด ารงสถานะเป็นบริษทั จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ 
ได้ ในกรณีท่ีบริษัทประสงค์จะยื่นขออนุญาตออกหลักทรัพย์ใหม่ตามหลักเกณฑ์ท่ีสานักงาน
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ก าหนดก็อาจไม่ได้รับการอนุญาต  เน่ืองจากมีคุณสมบัติไม่เป็นไปตาม
หลกัเกณฑ์ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการท่ีดี (ขอ้ 3 ประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ท่ี บจ/ร 01-07 เร่ือง การดารงสถานะเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย พ.ศ. 2544 และขอ้ 11(2) ประกาศคณะกรรมการกากบัตลาดทุน ท่ี ทจ. 28/2551 เร่ือง 
การขออนุญาตและการอนุญาตใหเ้สนอขายหุน้ออกใหม่ (ตามท่ีไดมี้การแกไ้ขเพิ่มเติม))  

พระราชบัญญัติบริษทัมหาชนจ ากัดไม่ได้มีข้อก าหนดห้าม ประธานกรรมการและ
กรรมการผูจ้ดัการเป็นบุคคลเดียวกนั แต่บทบาทหนา้ท่ีหลกัประการหน่ึงของคณะกรรมการ คือ การ
ก าหนดทิศทางและติดตามดูแลการด าเนินงานของฝ่ายบริหาร หากฝ่ายจดัการท าหน้าท่ีประธาน
กรรมการอาจเปิดโอกาสให้ฝ่ายจดัการครอบง าการปฏิบติัหนา้ท่ีของคณะกรรมการ อาทิ การปิดบงั
และการเลือกเปิดเผยขอ้มูลข่าวสารท่ีตอ้งนาเสนอคณะกรรมการและการใช้อ านาจในท่ีประชุมใน
การกดดนัให้คณะกรรมการตดัสินใจเร่ืองท่ีเป็นประโยชน์ต่อฝ่ายจดัการ เป็นตน้ ซ่ึงก่อให้เกิดความ
เส่ียงดา้นการกากบัดูแลอย่างมีนยัส าคญั ดงันั้น ฝ่ายจดัการไม่ควรด ารงต าแหน่งประธานกรรมการ 
(สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย, 2557) บริษทัควรแต่งตั้งกรรมการอิสระเป็นประธานกรรมการ ทั้งน้ี 
หากมีความจ าเป็นตอ้งแต่งตั้งกรรมการอ่ืนท่ีไม่ใช่กรรมการอิสระเป็นประธานกรรมการ บริษทัควร
มีจ านวนกรรมการอิสระมากกว่าก่ึงหน่ึงของคณะกรรมการ ตามหลักการก ากับดูแลกิจการท่ีดี
ส าหรับบริษทัจดทะเบียน ปี 2562 หมวดท่ี 5 ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ ขอ้ 1.3 
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นอกจากคณะกรรมการท่ีกล่าวมาขา้งตน้แลว้ บริษทัตอ้งท าการแต่งตั้งคณะกรรมการ
ตรวจสอบตามข้อก าหนดของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (ตลาดหลั กทรัพย์แห่ง 
ประเทศไทย, 2562) ตอ้งเป็นกรรมการอิสระของบริษทัท่ีมีคุณสมบติั ครบถว้นตามท่ีก าหนดไว ้
และกรรมการตรวจสอบอย่างน้อย  1 คนจะต้องมีความรู้และประสบการณ์ด้านบัญชีการเงินท่ี
เพียงพอในการตรวจสอบความน่าเช่ือถือของงบการเงิน (สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย, 2557) 
นอกจากนั้น คณะกรรมการควรพิจารณาจดัให้มีคณะกรรมการชุดย่อยอ่ืนๆ เพื่อการก ากับดูแล
กิจการท่ีดี อนัไดแ้ก่  

คณะกรรมการพิจารณาค่าตอบแทน  (Compensation Committee) ควรประกอบด้วย
สมาชิกส่วนใหญ่ท่ีเป็นกรรมการอิสระ  และประธานควรเป็นกรรมการอิสระ โดยคณะกรรมการ
พิจารณาค่าตอบแทนท าหนา้ท่ีพิจารณาหลกัเกณฑใ์นการจ่ายและรูปแบบค่าตอบแทนของกรรมการ
และผูบ้ริหารระดับสูงเพื่อเสนอความเห็นต่อคณะกรรมการ โดยคณะกรรมการเป็นผูอ้นุมัติ
ค่าตอบแทนของผูบ้ริหารระดบัสูง ส่วนค่าตอบแทนของกรรมการ คณะกรรมการจะตอ้งน าเสนอท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้ใหเ้ป็นผูอ้นุมติั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประทศไทย, 2562) 

คณะกรรมการสรรหา  (Nomination Committee) ควรเป็นกรรมการอิสระทั้ งคณะ 
คณะกรรมการสรรหาท าหน้าท่ีพิจารณาหลักเกณฑ์และกระบวนการในการสรรหาบุคคลท่ีมี
คุณสมบติัเหมาะสมเพื่อด ารงต าแหน่งกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูง รวมทั้งคดัเลือกบุคคลตาม
กระบวนการสรรหาท่ีไดก้ าหนดไว ้และเสนอความเห็นต่อคณะกรรมการ ซ่ึงจะน าเสนอท่ีประชุม 
ผูถื้อหุ้นให้เป็นผูแ้ต่งตั้งกรรมการ ทั้งน้ี ควรเปิดเผยหลกัเกณฑแ์ละขั้นตอนในการสรรหากรรมการ
และผูบ้ริหารระดบัสูงใหท้ราบ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประทศไทย, 2562) 

คณะกรรมการชุดย่อยอ่ืน ๆ ท่ีบริษทัควรแต่งตั้งนอกจาก 2 คณะท่ีกล่าวขา้งตน้ ตาม
ขอ้มูลของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ท่ีควรมีอนัไดแ้ก่  

คณะกรรมการบริหารความเส่ียง  (Risk Management Committee) หน่วยงานท่ีได้รับ
การแต่งตั้งจากกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ให้รับผิดชอบการบริหารความเส่ียงองค์กรในภาพรวม ให้
สอดคลอ้งกบักรอบนโยบายท่ีคณะกรรมการบริหารความเส่ียงก าหนด 

คณะกรรมการก ากับดูแลกิจการ (CG Committee) มีหน้าท่ี เสนอแนวปฏิบัติด้านการ
ก ากับดูแลกิจการท่ีดี ต่อคณะกรรมการบริษทั ติดตามดูแลการปฏิบติังานของกรรมการและฝ่าย
จดัการ ให้เป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี และสอดคลอ้งกบัหลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี
ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พิจารณาทบทวนและปรับปรุงนโยบายการก ากบัดูแลกิจการ
ของบริษัทอย่างสม ่ าเสมอ  เพื่อให้สอดคล้องกับแนวทางปฏิบัติตามมาตรฐานสากล และ
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ข้อเสนอแนะของฝ่ายพัฒนาธรรมภิบาลเพื่อตลาดทุน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หรือ
หน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง 

 
2.1.2 ผลตอบแทนกรรมการบริหาร 

สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (2549)  ไดจ้ดัท าคู่มือเพื่อก าหนดขอบเขต
และขอ้พึงปฏิบติัท่ีดีเพื่อประโยชน์แก่ผูป้ระกอบกิจการในการก าหนดนโยบายเก่ียวกบัค่าตอบแทน
กรรมการอย่างเหมาะสม และยุติธรรม ทั้งกบักรรมการและผูถื้อหุ้นบริษทั สอดคลอ้งกบัหลกัการ
ก ากบัดูแลกิจการท่ีดีท่ีไดใ้หข้อ้เสนอแนะเก่ียวกบัการก าหนดและการเปิดเผยค่าตอบแทนกรรมการ
ไวด้งัน้ี “การก าหนดค่าตอบแทนกรรมการเป็นเร่ืองท่ีเก่ียวกบัผลประโยชน์ของกรรมการโดยตรง 
กรรมการจึงไม่ควรอนุมติัค่าตอบแทนของตนเอง คณะกรรมการควรจดัให้มีกระบวนการก าหนด
ค่าตอบแทนท่ีโปร่งใสและขอความเห็นชอบจากผูถื้อหุ้น ระดบัและองคป์ระกอบของค่าตอบแทน
กรรมการควรเหมาะสมและเพียงพอท่ีจะจูงใจและรักษากรรมการท่ีมีคุณภาพตามท่ีตอ้งการ แต่ควร
หลกัเล่ียงการจ่ายท่ีเกินสมควร” นอกจากน้ี ค่าตอบแทนของกรรมการควรจดัให้เหมาะสมตาม
ประสบการณ์  ภาระหน้าท่ี  ขอบเขตของบทบาทและความรับผิดชอบ  (Accountability and 
Responsibility) ตามท่ีไดรั้บมอบหมาย 

ผลตอบแทนกรรมการ โดยทั่วไปค่าตอบแทนส าหรับกรรมการจะอยู่รูปแบบของ 
เบ้ียประชุม ซ่ึงจะจ่ายเป็นรายคร้ังท่ีเขา้ร่วมประชุม ค่าตอบแทนรายเดือนหรือรายปี โบนัสประจ าปี 
หลกัทรัพยอ่ื์นของบริษทัของสิทธิประโยชน์อ่ืน นอกจากค่าตอบแทนในการท าหนา้ท่ีกรรมการแลว้ 
บริษทัจะจ่ายเงินหรือทรัพยสิ์นอ่ืนใดให้แก่กรรมการไม่ไดแ้ละในกรณีท่ีขอ้บงัคบัของบริษทัมิได้
ก าหนดอตัราค่าตอบแทนกรรมการไว้  ค่าตอบแทนส าหรับกรรมการจะเป็นเช่นไรนั้นให้เป็นไป
ตามมติของท่ีประชุมผูถื้อหุน้ (มาตรา 90 พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 (ตามท่ีไดมี้
แก้ไขเพิ่มเติม)) ซ่ึงการจ่ายค่าตอบแทนให้แก่กรรมการนั้นจะต้องด าเนินการให้ถูกต้องตามท่ี
ก าหนดไวใ้นขอ้บงัคบัของบริษทั หรือตามมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้น ซ่ึงในกรณีท่ีตอ้งใช้มติของท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้นั้นในทางปฏิบติั คณะกรรมการจะท าการขอมติปีต่อปีในการประชุมผูถื้อหุ้นสามญั
ประจ าปีทุกคร้ัง โดยมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้นในกรณีน้ีจะตอ้งไดรั้บคะแนนเสียงสนบัสนุนไม่นอ้ย
กว่าสองในสามของจ านวนเสียงทั้งหมดของ ผูถื้อหุ้นซ่ึงมาประชุม (มาตรา 90 พระราชบัญญัติ
บริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 (ตามท่ีไดมี้แกไ้ขเพิ่มเติม)) โดยคณะกรรมการควรมอบหมายให้การ
พิจารณาก าหนดค่าตอบแทนส าหรับกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงเป็นหนา้ท่ีของคณะกรรมการ
พิจารณาค่าตอบแทน (Remuneration Committee) โดยให้หลกัในการพิจารณาก าหนดค่าตอบแทน
กรรมการนั้นเป็นไปตามท่ีคณะกรรมการพิจารณาค่าตอบแทนเห็นสมควร ทั้งน้ี อตัราค่าตอบแทน
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คณะกรรมการควรอยู่ในระดับท่ี เหมาะสม ควรพิจารณาโครงสร้ างค่าตอบแทนท่ีส่งเสริม
ประสิทธิภาพการท าหน้าท่ีของคณะกรรมการ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง การก าหนดค่าตอบแทนท่ี
เช่ือมโยงกบัผลประกอบการและสร้างแรงจูงใจในการท าหนา้ท่ีกรรมการในอตัราท่ีสามารถแข่งขนั
กบับริษทัอ่ืนได ้และบริษทัตอ้งเปิดเผยขอ้มูลเร่ืองค่าตอบแทนของกรรมการทั้งค่าตอบแทนท่ีเป็น
ตัวเงิน ค่าตอบแทนอ่ืน ๆ และค่าตอบแทนของกรรมการอิสระท่ีได้รับจากการด ารงต าแหน่ง
กรรมการอิสระในบริษทัแม่หรือบริษทัย่อยอีกดว้ย (ถา้มี) ในปีท่ีผ่านมาเป็นรายบุคคลในแบบแสดง
รายการข้อมูลประจ าปี  (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปี  (แบบ 56-2) ตามหลักเกณฑ์ ท่ี
คณะกรรมการก ากบัตลาดทุนก าหนด (ขอ้ 4 (3) และ (4) ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ท่ี 
ทจ. 11/2552 เร่ือง หลกัเกณฑ์ เง่ือนไข และวิธีการรายงานการเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบัฐานะการเงิน
และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีออกหลกัทรัพย)์ 

2.1.3 ความสามารถในการท าก าไร 
ความสามารถในการท าก าไร คือ เคร่ืองมือในการวดัความสามารถในการท าก าไรของ

แต่ละบริษัท นักวิเคราะห์ทางการเงินมักใช้การวดัน้ีในการประเมินผลประกอบการของบริษัท 
นักวิเคราะห์มกัใช้การวดัน้ีในการประเมินผลประกอบการของบริษทั โดยพิจารณาประกอบกับ
ขอ้มูลทางการเงินอ่ืน ๆ การน าอตัราท าก าไรของบริษัท มาช่วยในการวิเคราะห์จะช่วยให้สามารถ
มองถึงสถานการณ์และการท าก าไรของบริษทัได้ดีขึ้น และสะทอ้นให้เห็นถึงการหารายได้ และ
ควบคุมค่าใช้จ่ายทั้งหมด (วลัลภ พิเชฐกุล, 2545) นักลงทุนให้ความส าคญักบัอตัราส่วนวิเคราะห์
ความสามารถในการท าก าไรมากกว่าอตัราส่วนอ่ืน  ๆ ประกอบกบัการท่ีนักลงทุนตดัสินใจลงทุน  
ณ วนัน้ีนั้นเป็นการมองอนาคตของบริษทัท่ีจะลงทุนวา่บริษทัเหล่านั้นจะให้ผลตอบแทนกลบัมาใน
อนาคต  ทั้ งในรูปของเงินปันผลและก าไรจากการขายหลักทรัพย์  ซ่ึงเร่ืองดังกล่าวขึ้ นอยู่กับ
ความสามารถในการท าก าไรในอนาคตของกิจการ  ถ้ากิจการมีความสามารถในการท าก าไรใน
อนาคตหมายความวา่ นกัลงทุนย่อมไดรั้บผลตอบแทนดงักล่าวกลบัมาอยา่งแน่นอน แต่ถา้กิจการไม่
มีความสามารถในการท าก าไรในอนาคต ก็แสดงถึงผลขาดทุนท่ีจะเกิดขึ้นแก่นักลงทุนนั่นเอง 
(จุฑามาศ จรุงกล่ิน, 2554) ซ่ึงมีนักวิจยัได้กล่าวถึงอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรไวว้่า 
วตัถุประสงคข์องธุรกิจก็เพื่อหาผลประโยชน์หรือก าไรให้ไดม้ากท่ีสุด ผูว้ิเคราะห์ท่ีน าเอาก าไรสุทธิ
และอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น  จะเห็นผลของการวิเคราะห์ว่ากิจการให้ผลตอบแทนอย่างไร  
และมีความสามารถในการก่อให้เกิดก าไรมากน้อยเพียงใด นอกจากน้ีผูท่ี้จะลงทุนและฝ่ายบริหาร
สามารถท่ีจะน าเอาอตัราส่วนทางการเงินน้ีมาเปรียบเทียบผลของการลงทุนในกิจการท่ีตนบริหาร
กับกิจการอ่ืนได้เพื่อใช้ประกอบการัดสินใจในการลงทุนและการวางแผนนโยบายในอนาคต  
(ณฏัฐนนัท ์กุลจิรัฐิติกาล, 2549)  
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ในการค านวณอตัราส่วนวดัความสามารถในการท าก าไร เพื่ อใช้วดัประสิทธิภาพใน
การบริหารงานขององคก์รสามารถบรรลุเป้าหมายไดเ้พียงใดและวดัความสามารถในการท าก าไร
นั้นสามารถท าไดใ้น 2 ลกัษณะคือการวดัความสามารถในการท าก าไรที่มีความสัมพนัธ์กบั
ยอดขาย และการวดัความสามารถในการท าก าไรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัการลงทุนซ่ึงทั้ง 2 ลกัษณะ
สามารถอธิบายเพิ่มเติมไดด้งัน้ี (พชัรินทร์  ภทัรวานิชานนัท,์ 2553) 

1. การวัดความสามารถในการท าก าไรท่ีมีความสัมพันธ์กับยอดขาย คือ การวัด
ความสามารถในการท าก าไรจากอตัราส่วนท่ีเกิดขึ้นจากการเปรียบเทียบดูความสัมพนัธ์ของก าไร
ต่างๆ กับยอดขายเป็นอัตราส่วนท่ีค านวณจากรายการในงบก าไรขาดทุน ซ่ึงได้แก่ อัตราส่วน
ดงัต่อไปน้ี 

อตัราก าไรขั้นต้น (Gross Profit Margin : GPM) คืออตัราส่วนระหว่างก าไรขั้นตน้กบั
ยอดขายโดยท่ีก าไรขั้นตน้นั้น คือ ก าไรท่ีเกิดขึ้นจากผลต่างระหว่างยอดขายกบัตน้ทุนขายผลลพัธ์
ของอตัราส่วนนั้นจะบอกให้ทราบว่ากิจการนั้น มีประสิทธิภาพในการบริหารงานดา้นการขายและ
การจดัซ้ือวตัถุดิบมาเพื่อผลิตและเพื่อขายอย่างไรหากอตัราผลตอบแทนก าไรขั้นตน้ มีค่าสูงเม่ือ
เทียบกบัอตัราผลตอบแทนก าไรขั้น ตน้เฉล่ียของอุตสาหกรรมแสดงว่ากิจการเกิดประสิทธิภาพใน
การบริหารงานท่ีสูง หรือมีการบริหารงานดา้นราคาและการจดัซ้ือสินคา้มาขายอยา่งมีประสิทธิภาพ
อตัราก าไรขั้นตน้สามารถค านวณไดด้งัน้ี 

 
 

 
อัตราก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Profit Margin : OPM) คืออัตราส่วน

ระหวา่งก าไรจากการด าเนินงานกบัยอดขาย ส่วนของก าไรจากการด าเนินงานนั้น เป็นก าไรท่ีไดจ้าก
การน าเอาตน้ทุนขายค่าใช้จ่ายในการขายและการบริหารหักออกจากยอดขาย หากอตัราก าไรจาก
การด าเนินงานมีค่าสูงเม่ือเทียบกับอตัราก าไรจากการด าเนินงานเฉล่ียของอุตสาหกรรมแสดงว่า 
กิจการประสบความส าเร็จในการบริหารการขาย การจดัซ้ือเพื่อผลิต และเพื่อขายรวมทั้งการบริหาร
และควบคุมค่าใชจ่้ายการขาย และบริหารอยา่งมีประสิทธิภาพอตัราก าไรจากการด าเนินงานสามารถ
ค านวณไดด้งัน้ี 

 

 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน =  ยอดขายสุทธิ – ตน้ทุนขาย – คชจ.จากการขาย/บริหาร 
               ยอดขายสุทธิ 

อตัราก าไรขั้นตน้  =  ยอดขายสุทธิ –  ตน้ทุนขาย 
    ยอดขายสุทธิ 
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อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) คือ อัตราส่วนระหว่างก าไรสุทธิกับ
ยอดขาย ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ะบอกให้ทราบว่ากิจการมีการบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพและด าเนินงานให้
บรรลุเป้าหมายไดเ้พียงใด สามารถแบ่งบอกและแสดงถึงผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนได้รับจากการลงทุน
รวมทั้งระดบัความเส่ียงของแต่ละกิจการท่ีจะท าการลงทุน หรืออาจกล่าวไดว้่าอตัราการท าก าไร
สุทธิสามารถแสดงให้เห็นถึงลกัษณะต่าง ๆ ของกิจการไดไ้ม่ว่าจะในดา้นของการบริหารงาน การ
เปิดเผยขอ้มูลการประเมินความเส่ียงและลกัษณะขององคก์รและผลการปฏิบติังาน ทั้งน้ีโครงสร้าง
ทางการเงิน ต้นทุนสินทรัพย์ถาวรสภาวะทางเศรษฐกิจและแรงผลักดันจากคู่แข่งขันล้วนแต่มี
อิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิในแต่ละกิจการ หากมีอตัราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิท่ี
สูงเม่ือเทียบกบัอตัราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิเฉล่ียของอุตสาหกรรมแลว้ แสดงวา่กิจการมีก าไรท่ี
สูงซ่ึงจะเพิ่มความมัง่คงให้กบักิจการ และเจา้ของกิจการดว้ยบริษทัส่วนใหญ่นั้น ลว้นตอ้งการให้
อตัราการท าก าไรสุทธิสูงเน่ืองจากจะแสดงให้เห็นถึงกิจการนั้น มีความสามารถในการท าก าไรสูง
นั้นเองอตัราก าไรสุทธิสามารถค านวณได ้ดงัน้ี 

 
 

 
2.  การวดัความสามารถในการท าก าไรที่มีความสัมพนัธ์กับการลงทุน คือการวดั

ความสามารถในการท าก าไรจากอตัราส่วนท่ีเกิดจากการเปรียบเทียบดูความสัมพนัธ์ของรายการ
ก าไรต่าง ๆ ในงบก าไรขาดทุน กบัรายการลงทุนต่าง ๆ ในงบดุลกล่าวคือ ท าให้ทราบว่าการลงทุน
ของกิจการไดก่้อใหเ้กิดประโยชน์ในรูปของก าไรอยา่งไร ซ่ึงไดแ้ก่อตัราส่วนดงัต่อไปน้ี 

 
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือ หุ้น  (Return on Total Equity : ROE) คือ 

อตัราส่วนระหว่างก าไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และบุริมสิทธิ อตัราส่วนน้ีจะเก่ียวขอ้งกบัส่วน
ของผูถื้อหุ้น ซ่ึงหมายรวมถึง ส่วนทุน ก าไรสะสม และเงินส ารองต่าง ๆ โดยไม่รวมหน้ีสินระยะสั้น
หรือหน้ีสินระยะยาวอตัราส่วนจะวดัผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ โดยเฉพาะผลลพัธ์ท่ีได้
บอกใหท้ราบวา่เงินทุนของกิจการในส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของไดน้ าไปลงทุน และไดบ้ริหารการลงทุน
เพื่อก่อให้เกิดประโยชน์ต่อกิจการอย่างไรกล่าวคือ หากอตัราตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของ
กิจการมีค่าสูงกว่า เม่ือเทียบกบัอตัราตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของเฉล่ียของอุตสาหกรรมนั้น
แสดงว่า กิจการไดมี้การบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพก็จะก่อให้เกิดก าไรท่ีสูงขึ้นอตัราผลตอบแทน
จากส่วนของผูเ้ป็นเจ้าของนั้นจดัเป็นอตัราส่วนท่ีผูล้งทุนในหุ้นสามัญให้ความส าคัญมากท่ีสุด
เน่ืองจากวา่ เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นสามญัไดรั้บ ถา้หากอตัราส่วนน้ี

อตัราก าไรสุทธิ =  ก าไรสุทธิ + ก าไรของผูถื้อหุ้นส่วนนอ้ย 
        ยอดขายสุทธิ 
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สูงแสดงให้เห็นว่ากิจการมีการลงทุนท่ีดี และมีการบริหารค่ าใช้จ่ายต่างๆ อย่างมีประสิทธิภาพ
ก่อให้เกิดผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุ้นในอตัราท่ีสูงอย่างไรก็ตาม การท่ีกิจการท่ีมีเจา้หน้ีร่วมลงทุนใน
จ านวนมากและใช้เงินส่วนของเจา้ของเพียงเล็กน้อยก็จะท าให้อตัราส่วนน้ีมีค่าสูงได ้ดงันั้นอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีสูงสามารถสะทอ้นความเส่ียงจากงบการเงินอตัราผลตอบแทน
จากส่วนของผูถื้อหุน้สามารถค านวณไดด้งัน้ี 

 
 
 
 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset : ROA) คืออัตราส่วนท่ีใช้ว ัด

ความสามารถของกิจการในการใช้ประโยชน์จากสินทรัพยข์องกิจการ เพื่อสร้างก าไรอตัราส่วนน้ี
ถือเป็นการวดัประสิทธิภาพในการใชท้รัพยสิ์นรวมของกิจการ หากอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
มีค่าสูง เม่ือเทียบกับอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยเ์ฉล่ียของอุตสาหกรรม แสดงว่ากิจการเกิด
ประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรัพยร์วมสูงซ่ึงอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยท์ั้งหมดสามารถเรียกได้
อีกอย่างว่า อตัราความสามารถในการหาก าไรซ่ึงถือเป็นอัตราส่วนท่ีใช้วดัประสิทธิภาพในการ
บริหารงานของฝ่ายบริหารเป็นอตัราส่วนท่ีมีองคป์ระกอบส าคญั 2 ส่วนคือ ไดแ้ก่อตัราส่วนก าไรต่อ
ยอดขายและอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย ์จะเห็นว่าอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดขายสุทธิ
นั้นเป็นการวดัผลการด าเนินงานว่ามีความสามารถในการหาก าไรจากยอดขายเพียงใดส าหรับ
อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยจ์ะเป็นการวดัการใชป้ระโยชน์จากสินทรัพยท่ี์มีอยูว่า่ใชไ้ดม้ากนอ้ย
เพียงใดเช่นกนัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยส์ามารถค านวณไดด้งัน้ี 

โดยท่ี t = อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
 

2.1.4 หลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี 
การก ากบัดูแลกิจการท่ีดี (Corporate Governance) เป็นขอ้ก าหนดท่ีส าคญัซ่ึงบริษทัทัว่

โลกให้ความสนใจเป็นอย่างมาก โดยเฉพาะอย่างยิ่งเร่ืองความโปร่งใสของการด าเนินงานของ
กิจการ ดงัจะเห็นไดจ้ากการปิดตวัลงของบริษทัยกัษใ์หญ่ในต่างประเทศ อาทิเช่น Enron บริษทัท่ีมี
ช่ือเสียงในสหรัฐอเมริกา หรือ WorldCom บริษทัโทรคมนาคมอนัดับ 2 ของสหรัฐอเมริกา ซ่ึงทั้งคู่

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์= ก าไรสุทธิ + (1-t)(ดอกเบ้ียจ่าย) + ก าไรของผูถื้อหุ้นส่วนนอ้ย 
           สินทรัพยร์วม 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น =  ก าไรสุทธิ – เงินปันผลหุน้บุริมสิทธิ 
                       ส่วนของผูถื้อหุน้ 
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ลว้นแลว้ตกแต่งบญัชีเพื่อแสดงสถานะทางงบการเงินท่ีไม่เป็นจริง เม่ือความจริงถูกเปิดเผยท าให้
ราคาหุ้นตกต ่า ขาดความน่าเช่ือถือจากผูล้งทุนจนตอ้งยืน่ลม้ละลายและกิจการตอ้งปิดตวัลง นัน่เป็น
เพราะกิจการไม่มีการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี ท าให้เกิดการทุจริต คอร์รัปชัน่เกิดขึ้น (Ackman, 2002) 
(อา้งถึงใน จิตอุษา ขนัทอง กลัยกิตต์ิ กีรติองักูล, 2560) ซ่ึงการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี มีผูใ้ห้ค  านิยาม
แตกต่างกนัดงัต่อไปน้ี 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2555)  ไดใ้ห้ความหมายของการก ากบัดูแลกิจการท่ี
ดี หมายถึง ระบบบริหารจดัการท่ีมีประสิทธิภาพ โปร่งใส ตรวจสอบได ้ซ่ึงช่วยสร้างความเช่ือมัน่
และความมัน่ใจต่อผูถื้อหุ้น นักลงทุน ผูมี้ส่วนไดเ้สีย ผูท่ี้เก่ียวขอ้งทุกฝ่าย และน าไปสู่ความมัน่คง
เจริญกา้วหน้า จึงกล่าวไดว้่าการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีเป็นเคร่ืองมือเพื่อเพิ่มมูลค่า และส่งเสริมการ
เติบโตอยา่งย ัง่ยนืของบริษทั 

ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(2562, เวบ็ไซต)์ ไดใ้ห้
ความหมายวา่ การก ากบัดูแลกิจการท่ีดี หมายถึง การบริหารจดัการบริษทัท่ีมีประสิทธิภาพ โปร่งใส 
ตรวจสอบได ้และค านึงถึงผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกฝ่าย 

จากความหมายข้างต้น ซ่ึงรวมแล้ว การก ากับดูแลกิจการท่ีดี หมายถึง การบริหาร
จดัการบริษทัท่ีมีประสิทธิภาพ โปร่งใส ตรวจสอบไดแ้ละค านึงถึงผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกฝ่าย ซ่ึงบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์จะเห็นความส าคญัของการก ากบัดูแลกิจการ เน่ืองจากประชาชน
จ านวนมากซ่ึงเป็นผูถื้อหุ้นไม่สามารถเขา้ร่วมบริหารจดัการบริษทัไดอ้ย่างใกลชิ้ด จึงตอ้งแต่งตั้ง
บุคคลท่ีไวว้างใจให้เป็นกรรมการเพื่อเข้าไปควบคุมดูแลผูบ้ริหารอีกทอดหน่ึง โดยท่ีต าแหน่ง
กรรมการไม่ใช่ต าแหน่งในการหาผลประโยชน์หรือฉวยโอกาสจากบริษทั ตอ้งดูแลผูบ้ริหารและ
ฝ่ายจดัการใหท้ างานอย่างมีประสิทธิภาพเพื่อใหผู้ถื้อหุ้นไดรั้บผลตอบแทนท่ีคุม้ค่า ในขณะเดียวกนั
ก็ตอ้งให้สิทธิผูถื้อหุ้นรับทราบขอ้มูลของบริษทั รวมถึงตรวจสอบการท างานของกรรมการและ
ผูบ้ริหาร (ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) ตลาดหลกัทรัพยไ์ด้รณรงค์และส่งเสริมให้
บริษทัจดทะเบียนตระหนักถึงความส าคญัและประโยชน์ของการก ากับดูแลกิจการท่ี ดี โดยเสนอ
หลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี 15 ขอ้ ในปี 2545 ให้แก่บริษทัจดทะเบียน เพื่อเป็นแนวทางปฏิบติัใน
ขั้นเร่ิมแรก และเปิดเผยการปฏิบติัตามหลกัการดังกล่าว รวมทั้งเหตุผลท่ีไม่สามารถปฏิบติัตามได ้
(ถา้มี) ในแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปีของบริษทั ต่อมาในปี 
2555 ตลาดหลกัทรัพยไ์ดท้ าการปรับปรุงหลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีส าหรับบริษทัจดทะเบียนอีก
คร้ัง โดยเป็นการปรับปรุงแกไ้ขเพิ่มเติมในส่วนของแนวปฏิบติัท่ีดีของทั้ง 5 หมวด ใหส้อดคลอ้งกบั
หลักเกณฑ์ ASEAN Corporate Governance Scorecard (ASEAN CG Scorecard) ซ่ึงเป็นเคร่ืองมือ
หน่ึงท่ีใชว้ดัระดบั “การก ากบัดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียน” โดยแบ่งเป็น 5 หมวดดงัน้ี 
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สิทธิของผูถื้อหุน้ 
ผูถื้อหุ้นมีสิทธิในความเป็นเจา้ของโดยควบคุมบริษทัผ่านการแต่งตั้งคณะกรรมการให้

ท าหน้าท่ีแทนตนและมีสิทธิในการตดัสินใจเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัของบริษทั บริษทัจึง
ควรส่งเสริมให้ผูถื้อหุ้นได้ใช้สิทธิของตน   โดยผูถื้อหุ้นมีสิทธิขั้นพื้นฐานหลายประการ อาทิเช่น 
การซ้ือขายหรือโอนหุน้ การมีส่วนแบ่งในก าไรของกิจการ การไดรั้บข่าวสารขอ้มูลของกิจการอยา่ง
เพียงพอ การเขา้ร่วมประชุมเพื่อใช้สิทธิออกเสียงในท่ีประชุมผูถื้อหุ้นเพื่ อแต่งตั้งหรือถอดถอน
กรรมการ แต่งตั้งผูส้อบบญัชี และเร่ืองท่ีมีผลกระทบต่อบริษทั ซ่ึงผูถื้อหุ้นควรไดรั้บทราบกฎเกณฑ์
และวิธีการในการเข้าร่วมประชุม และข้อมูลท่ีเพียงพอต่อการพิ จารณาในแต่ละวาระก่อนการ
ประชุมตามเวลาอนัควร โดยมีโอกาสซกัถามกรรมการทั้งในท่ีประชุมและส่งค าถามล่วงหนา้ และมี
โอกาสเสนอวาระการประชุม และมีสิทธิมอบฉันทะให้ผูอ่ื้นเข้าร่วมประชุม  ซ่ึงคณะกรรมการ
บริษทัตอ้งตระหนักและให้ความส าคญัถึงสิทธิของผูถื้อหุ้น ไม่กระท าการใดๆ อนัเป็นการละเมิด
หรือลิดรอนสิทธิของผูถื้อหุน้ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) 

การปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้อยา่งเท่าเทียมกนั 
ผูถื้อหุ้นทุกราย ทั้งผูถื้อหุน้ท่ีเป็นผูบ้ริหารและผูถื้อหุ้นท่ีไม่เป็นผูบ้ริหาร รวมทั้งผูถื้อหุ้น

ต่างชาติ ควรไดรั้บการปฏิบติัท่ีเท่าเทียมกนัและเป็นธรรม ผูถื้อหุ้นส่วนน้อยท่ีถูกละเมิดสิทธิควรมี
โอกาสไดรั้บการชดเชย การสร้างความมัน่ใจให้กบัผูถื้อหุ้นว่า คณะกรรมการและฝ่ายจดัการจะดูแล
ให้การใช้เงินของผูถื้อหุ้นเป็นไปอย่างเหมาะสม เป็นปัจจยัส าคญัต่อความมัน่ใจในการลงทุนกับ
บริษทั คณะกรรมการจึงควรก ากับดูแลให้ผูถื้อหุ้นไดรั้บการปฏิบติั และปกป้องสิทธิขั้นพื้นฐาน
อย่างเท่าเทียมกนั ซ่ึงคณะกรรมการควรก าหนดเป็นนโยบายในการเปิดโอกาสให้ผูถื้อหุ้นส่วนนอ้ย
สามารถเสนอช่ือบุคคลเพื่อเขา้ด ารงต าแหน่งกรรมการล่วงหน้าในเวลาอนัสมควร เปิดโอกาสให้ผู ้
ถือหุ้นท่ีไม่สามารถเข้าประชุมด้วยตนเอง สามารถใช้สิทธิออกเสียงโดยมอบฉันทะให้ผูอ่ื้นมา
ประชุมและออกเสียงลงมติแทน และเปิดโอกาสให้ผูถื้อหุ้นส่วนน้อยสามารถเสนอเพิ่มวาระการ
ประชุมล่วงหนา้ก่อนวนัประชุมผูถื้อหุน้ และคณะกรรมการควรมีมาตรการป้องกนักรณีท่ีกรรมการ
และผูบ้ริหารใชข้อ้มูลภายในเพื่อหาผลประโยชน์ให้แก่ตนเองหรือผูอ่ื้นในทางมิชอบ (Abusive self-
dealing) ซ่ึงเป็นการเอาเปรียบผูถื้อหุ้นอ่ืน ท่ีส าคญัคณะกรรมการควรก าหนดให้กรรมการบริษทั 
และผูบ้ริหารเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบัส่วนไดเ้สียของตนและผูเ้ก่ียวขอ้ง เพื่อให้คณะกรรมการสามารถ
พิจารณาธุรกรรมของบริษัทท่ีอาจมีความขัดแยง้ของผลประโยชน์ และสามารถตัดสินใจเพื่อ
ประโยชน์ของบริษทัโดยรวม ทั้งน้ี กรรมการและผูบ้ริหารท่ีมีส่วนไดเ้สียกบัธุรกรรมท่ีท ากบับริษทั
ไม่ควรมีส่วนร่วมในการตดัสินใจท าธุรกรรมดงักล่าว (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) 
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บทบาทของผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
ผูมี้ส่วนได้เสียควรได้รับการดูแลจากบริษัทตามสิทธิท่ีมีตามกฎหมายท่ีเก่ียวข้อง 

คณะกรรมการควรพิจารณาให้มีกระบวนการส่งเสริมให้เกิดความร่วมมือระหว่างบริษทักบัผูมี้ส่วน
ได้เสียในการสร้างความมั่งคัง่ ความมั่นคงทางการเงินและความยัง่ยืนของกิจการ ในระบบการ
ก ากับดูแลกิจการมีผูมี้ส่วนได้เสียท่ีส าคญัมีหลายกลุ่ม ไม่ว่าจะเป็น ลูกคา้ พนักงาน คู่คา้ ผูถื้อหุ้น 
หรือนักลงทุน เจ้าหน้ี และชุมชนท่ีบริษทัตั้งอยู่ สังคม หรือภาครัฐ และกลุ่มผูมี้ส่วนได้เสียอ่ืน  
มี 2 กลุ่มใหญ่ อาทิ คู่แข่งและผูส้อบบัญชีอิสระ ซ่ึงคณะกรรมการควรก าหนดนโยบายให้มีการ
ปฏิบติัต่อผูมี้ส่วนไดเ้สียแต่ละกลุ่มโดยค านึงถึงสิทธิของผูมี้ส่วนไดเ้สียดงักล่าวตามกฎหมาย หรือ
ตามขอ้ตกลงท่ีมีกบับริษทั ไม่ควรกระท าการใด ๆ ท่ีเป็นการละเมิดสิทธิของผูมี้ส่วนไดเ้สียเหล่านั้น 
และควรก าหนดมาตรการชดเชยกรณีผูมี้ส่วนไดเ้สียไดรั้บความเสียหายจากการละเมิดสิทธิ โดยท่ี
คณะกรรมการควรพัฒนากลไกการมีส่วนร่วมของผู ้มีส่วนได้เสียในการสร้างเส ริมผลการ
ด าเนินงานของบริษทั เพื่อสร้างความมัน่คงอย่างย ัง่ยืนให้กบักิจการ และควรเปิดเผยขอ้มูลส าคญัท่ี
เก่ียวขอ้งให้ผูมี้ส่วนไดเ้สียเหล่านั้นไดรั้บทราบอย่างเพียงพอ เพื่อให้สามารถท าหนา้ท่ีในการมีส่วน
ร่วมดงักล่าวไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ และท่ีส าคญัคณะกรรมการควรมีมาตรการในการแจง้เบาะแส
ต่อคณะกรรมการในประเด็นเก่ียวกับการท าผิดกฎหมาย ความถูกต้องของรายงานทางก ารเงิน 
ระบบควบคุมภายในท่ีบกพร่อง หรือการผิดจรรยาบรรณ และควรมีกลไกคุม้ครองสิทธิของผูแ้จง้
เบาะแสดงักล่าวดว้ย คณะกรรมการควรก าหนดนโยบาย ความรับผิดชอบต่อสังคม โดยเฉพาะเร่ือง
ท่ีมีผลกระทบต่อการประกอบธุรกิจโดยตรงให้ครบถว้น เพื่อให้ผูเ้ก่ียวขอ้งมัน่ใจว่า การประกอบ
ธุรกิจของบริษทัได้ค  านึงถึงปัจจยัด้านส่ิงแวดล้อมและสังคม เพื่อการพัฒนาอย่างย ัง่ยืน (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) 

การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส 
คณะกรรมการควรดูแลให้บริษทัเปิดเผยขอ้มูลส าคญัท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทั ทั้งขอ้มูลทาง

การเงินและขอ้มูลท่ีมิใช่ขอ้มูลทางการเงินอย่างถูกตอ้ง ครบถว้น ทนัเวลา โปร่งใส ผ่านช่องทางท่ี
เขา้ถึงขอ้มูลไดง้่าย มีความเท่าเทียมกนั  และน่าเช่ือถือ คุณภาพของรายงานทางการเงินเป็นเร่ืองท่ีผู ้
ถือหุ้นและบุคคลภายนอกให้ความส าคญั คณะกรรมการจึงควรมัน่ใจว่า ขอ้มูลท่ีแสดงในรายงาน
ทางการเงินมีความถูกต้อง เป็นไปตามมาตรฐานการบัญชีท่ีรับรองโดยทั่วไป และผ่านการ
ตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีท่ีเป็นอิสระ และควรมีการก าหนดนโยบายการเผยแพร่ขอ้มูลสู่สาธารณะ 
(Disclosure Policy) ให้ชดัเจน และท่ีส าคญัคณะกรรมการควรจดัให้มีหน่วยงานหรือผูรั้บผิดชอบ
งานเก่ียวกับ “นักลงทุนสัมพันธ์ (Investor Relations หรือ IR)” เพื่อส่ือสารกับบุคคลภายนอก  
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โดยเปิดโอกาสให้สามารถเขา้พบผูบ้ริหารของบริษทัไดต้ามความเหมาะสม ภายใตห้ลกัเกณฑท่ี์ว่า 
ขอ้มูลท่ีใหเ้ป็นขอ้มูลท่ีไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณะแลว้ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) 

ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ 
คณะกรรมการมีบทบาทส าคญัในการก ากบัดูแลกิจการเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัท 

และควรมีความรับผิดชอบต่อผลการปฏิบติัหน้าท่ีต่อผูถื้อหุ้นและเป็นอิสระจากฝ่ายจดัการ  ควรมี
ภาวะผูน้ า วิสัยทศัน์ และมีความเป็นอิสระในการตดัสินใจเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัทและผูถื้อ
หุ้นโดยรวม รวมถึงควรจัดให้ มีระบบแบ่ งแยกบทบาทหน้าท่ีความรับผิดชอบระหว่าง
คณะกรรมการและฝ่ายจัดการท่ีชัดเจน และดูแลให้บริษัทมีระบบงานท่ีให้ความเช่ือมั่นได้ว่า
กิจกรรมต่าง  ๆ ของบริษัทได้ด าเนินไปในลักษณะท่ีถูกต้องตามกฎหมายและมีจริยธรรม   
ซ่ึงคณะกรรมการควรประกอบด้วยกรรมการท่ีมีคุณสมบัติหลากหลาย ทั้ งในด้านทักษะ 
ประสบการณ์ ความสามารถเฉพาะดา้นท่ีเป็นประโยชน์กบับริษทั รวมทั้งการอุทิศเวลาและความ
พยายามในการปฏิบติัหนา้ท่ี เพื่อเสริมสร้างให้บริษทัมีคณะกรรมการท่ีเขม้แขง็ กระบวนการสรรหา
ผูด้  ารงต าแหน่งกรรมการบริษทัเพื่อให้ท่ีประชุมผูถื้อหุ้นเป็นผูแ้ต่งตั้งควรมีความโปร่งใส ปราศจาก
อิทธิพลของผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุมหรือฝ่ายจดัการ และสร้างความมัน่ใจให้กบับุคคลภายนอก 
เพื่อให้การปฏิบัติหน้าท่ีของคณะกรรมการมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล โดยควรจัดให้มี
คณะกรรมการชุดย่อยต่าง ๆ เพื่อช่วยศึกษาและกลัน่กรองงานตามความจ าเป็น โดยเฉพาะในกรณีท่ี
ต้องอาศัยความเป็นกลางในการวินิจฉัย และควรก าหนดนโยบาย บทบาท หน้าท่ีรับผิดชอบ 
กระบวนการท างานไวอ้ย่างชดัเจน กรรมการทุกคนควรเขา้ใจเป็นอย่างดีถึงหน้าท่ีความรับผิดชอบ
ของกรรมการและลกัษณะการด าเนินธุรกิจของบริษทั พร้อมท่ีจะแสดงความคิดเห็นของตนอย่าง
เป็นอิสระและปรับปรุงตวัเองใหท้นัสมยัอยูต่ลอดเวลา กรรมการควรปฏิบติัหนา้ท่ีดว้ยความซ่ือสัตย์
สุจริต ระมดัระวงัและรอบคอบ โดยค านึงถึงประโยชน์สูงสุดของบริษทัและเป็นธรรมต่อผูถื้อหุ้น
ทุกคน โดยไดรั้บขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและครบถว้น นอกจากน้ี กรรมการทุกคนควรอุทิศเวลาให้เพียงพอ
เพื่อปฏิบติัหนา้ท่ีตามความรับผิดชอบไดอ้ย่างเต็มท่ี และเป็นหนา้ท่ีของกรรมการท่ีตอ้งเขา้ประชุม
คณะกรรมการทุกคร้ัง ยกเวน้กรณีท่ีมีเหตุผลพิเศษจริงๆ การก าหนดค่าตอบแทนกรรมการเป็นเร่ือง
เก่ียวกับผลประโยชน์ของกรรมการโดยตรง กรรมการจึงไม่ควรอนุมัติค่าตอบแทนของตนเอง 
คณะกรรมการควรจดัให้มีกระบวนการก าหนดค่าตอบแทนท่ีโปร่งใสและขอความเห็นชอบจากผู ้
ถือหุ้น ระดบัและองคป์ระกอบของค่าตอบแทนกรรมการควรเหมาะสมและเพียงพอท่ีจะจูงใจและ
รักษากรรมการท่ีมีคุณภาพตามท่ีตอ้งการ แต่ควรหลีกเล่ียงการจ่ายท่ีเกินสมควร ซ่ึงค่าตอบแทนควร
จัดให้อยู่ในลักษณะท่ี เปรียบเทียบได้กับระดับท่ีปฏิบัติอยู่ ในอุตสาหกรรม ประสบการณ์ 
ภาระหน้าท่ี ขอบเขตของบทบาทและความรับผิดชอบ (Accountability and Responsibility) รวมถึง
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ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะไดรั้บจากกรรมการแต่ละคน โดยท่ีค่าตอบแทนควรเป็นไปตามหลกัการและ
นโยบายท่ีคณะกรรมการก าหนดภายในกรอบท่ีได้รับอนุมัติจากท่ีประชุมผู ้ถือ หุ้น และเพื่อ
ประโยชน์สูงสุดของบริษทั และระดบัค่าตอบแทนท่ีเป็นเงินเดือน โบนสั ผลตอบแทนจูงใจในระยะ
ยาวควรสอดคลอ้งกบัผลการปฏิบติังานของผูบ้ริหารแต่ละคน  และตอ้งค านึงถึงผลประโยชน์ท่ีผูถื้อ
หุน้ไดรั้บ รวมถึงความยัง่ยนืของบริษทั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) 

2.1.5 ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory)                        
Berie & Means (1932) ได้เขี ยนหนังสือ เร่ือง The Modem Corporation and Private 

Property ซ่ึงเป็นจุดเร่ิมต้นของแนวคิดในการแยกออกจากกันระหว่างความเป็นเจ้าของและการ
ควบคุมภายในองคก์ร (ธีรพร ทองขะโชค และอาคม ใจแกว้,2556) ต่อมาทฤษฎีตวัแทนไดรั้บการ
พัฒนาเพิ่มขึ้นเพื่อใช้ในการจัดการบริษัทขนาดใหญ่ (Jensen & Mecking, 1976) ทฤษฎีตัวแทน
อธิบายความสัมพันธ์ท่ีเกิดจากความยินยอมพร้อมใจระหว่างบุคคลสองฝ่าย โดยท่ีฝ่ายแรกคือ 
“ตัวการ” (Principal) เป็นผูถื้อหุ้นหรือผูล้งทุนของธุรกิจได้มอบหมายอ านาจการบริหารจัดการ
บริษทัให้กบัฝ่ายท่ีสอง ซ่ึงเรียกวา่ “ตวัแทน” (Agent) เป็นฝ่ายจดัการ ท าหนา้ท่ีบริหารจดัการบริษทั
แทนผูเ้ป็นเจา้ของ (ธีรพร ทองขะโชค และอาคม ใจแกว้, 2556)  

Jensen & Mecking, (1976) ตั้งขอ้สมมุติฐานว่ามนุษยท์ุกคนย่อมมีแรงผลักดันท่ีจะท า
ทุกอยา่งเพื่อประโยชน์ของตนเอง เม่ือน าทฤษฎีดงักล่าวมาใชใ้นบริบทของบริษทัจะสามารถอธิบาย
ได้ว่า ผูบ้ริหารของบริษทัท่ีได้รับอ านาจให้ท าการแทนผูถื้อหุ้นหรือเจ้าของจะไม่บริหารจดัก าร
ทรัพยากรของบริษัท เพื่อสร้างความมั่งคั่งให้กับเจ้าของ แต่จะท าเพื่อผลประโยชน์ของตนเอง  
ดงันั้นผูบ้ริหารกิจการจะพยายามสร้างมูลค่าสูงสุดให้กบักิจการก็ต่อเม่ือพิจารณาแลว้เห็นว่าส่ิงนั้น
เอ้ืออ านวยผลประโยชน์ให้กับตน ซ่ึงมูลค่าของกิจการไม่ใช่แค่ผลการด าเนินงานอย่างเดียว แต่
รวมถึงความน่าเช่ือถือของกิจการดว้ย และหากผูบ้ริหารท าให้กิจการไดรั้บความสนใจจากลุ่มนัก
ลงทุนย่อมท าให้กิจการมีความสามารถในการระดมเงินทุนจากนักลงทุนภายนอกไดเ้พิ่มขึ้น และ
สร้างมูลค่าของกิจการให้เติบโตขึ้นดว้ย แต่หากกิจการมีกลุ่มผูบ้ริหารท่ีมีพฤติกรรมดงักล่าวยอ่มท า
ให้มูลค่าของกิจการลดน้อยลงเช่นกนั (วรพงศ์ แก้วค า และเอกฤทธ์ิ แกว้ประพนัธ์, 2557) ซ่ึงการ
แยกความเป็นเจ้าของกิจการและการบริหารกิจการออกจากกัน จึงส่งผลให้เกิดปัญหาตัวแทน 
(Agency Problem) เน่ืองจากผูเ้ป็นเจา้ของกิจการไม่สามารถท่ีจะติดตามตรวจสอบการปฏิบติังาน
ของตวัแทนหรือผูจ้ดัการไดอ้ยา่งใกลชิ้ด โดยเกิดปัญหาการขดัแยง้ของผลประโยชน์และความเส่ียง
ร่วมกนัระหวา่งตวัการและตวัแทน (Fama & Jensen, 1983)   

ปัญหาความขดัแยง้ระหวา่งตวัการและตวัแทน (Agency Problems) สามารถแยกสาเหตุ
การเกิดปัญหาไดด้งัน้ี (เสาวภา  ป่ินศิริ, 2555) 
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Moral Hazard คือ ปัญหาท่ีเกิดจากการท่ีผูบ้ริหาร บริหารงานโดยค านึงถึงผลประโยชน์
ของตนเองเป็นหลกั 

Earnings Retention คือ ปัญหาท่ีมีความเก่ียวข้องกับขนาดของกิจการท่ีมีการวดัโดย
ก าไรสะสมของบริษทั ซ่ึงผูบ้ริหารจะใช้ประโยชน์จากก าไรสะสมโดยการใช้นโยบายโครงสร้าง
เงินทุนท่ีเป็นแหล่งเงินทุนภายใน (ก าไรสะสม) มากกว่าการหาแหล่งเงินทุนจากภายนอก (เจา้หน้ี) 
เพื่อลดการถูกตรวจสอบการบริหารงานจากบุคคลภายนอก ซ่ึงการใชโ้ครงสร้างเงินทุนดงักล่าวนั้น
ท าใหผ้ลตอบแทนของผูถื้อหุน้ในรูปเงินปันผลลดลง 

Time Horizon คือ ปัญหาท่ีเกิดจากระยะเวลา โดยผูบ้ริหารจะค านึงถึงเพียงระยะเวลา
ในช่วงท่ีตนไดบ้ริหารงานอยู่ภายใตบ้ริษทัเท่านั้น จึงท าให้ผูบ้ริหารมกัจะลงทุนในโครงการระยะ
สั้นมากกวา่โครงการระยะยาวถึงแมว้า่โครงการนั้นจะใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่ 

Risk Aversion คือ ปัญหาท่ีเกิดจากความขดัแยง้ในพฤติกรรมการยอมรับความเส่ียงจาก
การลงทุนของผูบ้ริหารและผูถื้อหุ้น ซ่ึงเกิดจากค่าตอบแทนท่ีผูบ้ริหารจะไดรั้บนั้นไม่ไดข้ึ้นอยู่กบั
ผลการด าเนินงานของบริษัท  ผู ้บ ริหารจะได้รับ เพียงผลตอบแทนท่ี เป็นเงินเดือนเท่ านั้ น  
โดยเงินเดือนจะเป็นจ านวนคงท่ี  ดังนั้ นผูบ้ริหารย่อมเลือกลงทุนในโครงการท่ีมีความเส่ียงต ่า 
เน่ืองจากผูบ้ริหารจะไม่ได้รับประโยชน์ส่วนเพิ่มจากโครงการนั้น ๆ แม้ว่าโครงการดังกล่าวจะ
ประสบความส าเร็จและใหผ้ลตอบแทนสูง แต่ในขณะเดียวกนัหากมีการบริหารงานลม้เหลวก็ยอ่มมี
ผลกะทบต่อต าแหน่งหนา้ท่ี 

Jensen & Mecking, (1976) พบวา่ผูบ้ริหารท่ีถือหุ้นสามญันอ้ยกว่า 100% มีความเป็นไป
ได้ท่ีจะตดัสินใจเพื่อผลประโยชน์ของตนเองมากกว่าผลประโยชน์ของบริษทั เหตุจากผูบ้ริหาร
ไม่ไดเ้ป็นเจา้ของแต่เพียงผูเ้ดียว เขาจึงไม่ตอ้งรับภาระตน้ทุนทั้งหมดของบริษทั ปัญหาของตวัแทน
มีความสัมพนัธ์โดยตรงกบั เหล่าผูจ้ดัการ (CEOs) คณะกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูง ส าหรับการ
แกปั้ญหาโดยทัว่ไปนั้นอาจท าได ้2 วิธี ดงัน้ี 

การให้ค่าตอบแทน (Incentives) การให้ค่าตอบแทนนั้นเป็นการสร้างแรงจูงใจอย่าง
หน่ึงโดยการผูกความมัง่คัง่หรือผลประโยชน์ของเจา้ของและตวัแทนเขา้ดว้ยกนั ทั้งในรูปแบบของ
ค่าตอบแทนท่ีเป็นตวัเงิน (Financial Incentives) กิจการอาจท าไดโ้ดยการให้ผูบ้ริหารถือครองหุ้นใน
อตัราท่ีเหมาะสม เป็นตน้ 

การสอดส่องดูแล (Monitoring) การสร้างกลไกในการสอดส่องดูแลนั้น กิจการท าได้
โดยการแต่งตั้งคณะกรรมการบริษัท ซ่ึงประกอบด้วยบุคคลผูท้รงคุณวุฒิและคุณสมบัติจากทั้ ง
ภายในประเทศและภายนอกซ่ึงคณะกรรมการนั้ นจะท าหน้าท่ีคอยสอดส่องดูแลกิจการแทน
ผูบ้ริหารระดบัสูง การลงคะแนนเสียงในการตดัสินใจดา้นการเงินและการด าเนินการท่ีส าคญัต่างๆ 
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ของกิจการ ให้ค  าปรึกษาแก่ฝ่ายบริหาร รวมทั้งท าให้ผูถื้อหุ้นมัน่ใจว่าการด าเนินงานและสถานะ
ทางการเงินของกิจการท่ีเผยแพร่ออกมานั้นเป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้ง ฉะนั้นหากกิจการใด ไม่มีตวัแทนท่ี
คอยสอดส่องดูแลและความประพฤติของผูบ้ริหารกิจการนั้นอาจอยูใ่นภาวะวิกฤติ  
  
2.2  งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

ในด้านการศึกษาเก่ียวกับค่าตอบแทนของกรรมการอิสระ ได้มีนักวิจยัหลายท่านได้
สร้างผลงานวิจยัในด้านน้ี ซ่ึงนักวิจยัแต่ละท่านได้มีการก าหนดตวัแปรท่ีเหมือนและแตกต่างกัน
ออกไป ซ่ึงผูศึ้กษาไดท้ าการทบทวนผลงานวิจยัจากนกัวิจยัในประเทศไทยหลายเร่ือง ดงัต่อไปน้ี  

ผลงานการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างค่าตอบแทนของผูบ้ริหารกบัการจดัการก าไร :  
กรณีศึกษาบริษทัในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค ผลการศึกษาพบว่า ค่าตอบแทนผู ้บริหารและ
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับการจัดการก าไร 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราการเติบโตของยอดขายมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกบัการจดัการก าไร และขนาดกิจการไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร (ทศันียน์ารถ ลิ้ม
สุทธิวนัภูมิและมยขุพนัธุ์ ไชยมัน่คง, 2558)  

ธัญญ์นรี แซ่โง้ว (2557) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างค่าตอบแทนคณะกรรมการ
บริษทั และสัดส่วนผูบ้ริหารหญิงกับผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  กลุ่ม  SET100 ผลการศึกษาพบว่า ผลตอบแทนของผู ้ถือหุ้นมี
ความสัมพนัธ์เชิงลบกบัอตัราส่วนหน้ีสินต่อ ส่วนของผูถื้อหุน้และจ านวนคณะกรรมการบริษทั และ
อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้มีความสัมพนัธ์ เชิงบวกกบัขนาดของบริษทัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
ส าหรับค่าตอบแทนคณะกรรมการบริษทั ค่าตอบแทนฝ่ายบริหาร สัดส่วนผูบ้ริหารเพศหญิง และ 
สัดส่วนจ านวนกรรมการอิสระกบัจ านวน กรรมการทั้งหมดไม่พบความสัมพนัธ์ต่อผลตอบแทน
ของผูถื้อหุน้ตามขอ้สมมติฐาน  

ผลงานการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างค่าตอบแทนผูบ้ริหารกบัมูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์
และผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น ผลการศึกษาพบว่า ค่าตอบแทนของผูบ้ริหาร มีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น ราคาหลกัทรัพยข์นาดของกิจการ และกลุ่มอุตสาหกรรม อย่างมีนยัส าคญั
และไม่พบความสัมพนัธ์ระหว่างค่าตอบแทนของผูบ้ริหารกบัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (พรชนก 
วิถีธรรม, 2554)  

ณัฐกานต ์ศรีวิชยั (2558)  ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ของผลการด าเนินงานกบัค่าตอบแทน
ผูบ้ริหารของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับค่าตอบแทนผูบ้ริหารของบริษทัท่ีจด
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ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ อัตราส่วนราคาก าไรสุทธิต่อหุ้น ไม่ มี
ความสัมพนัธ์กบัค่าตอบแทนผูบ้ริหารของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

ผลงานการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราผลตอบแทนจากหุ้นและกลไกการก ากบั
ดูแลกิจการกบัค่าตอบแทนผูบ้ริหาร ผลการศึกษาพบว่า ไม่พบความส าคญัอย่างมีนยัส าคญัระหว่าง
อตัราผลตอบแทนจากหุ้นและกลไกการก ากับดูแลกิจการกบัค่าตอบแทนผูบ้ริหาร และ อตัราการท า
ก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับค่าตอบแทนผูบ้ริหารอย่างมีนัยส าคญั (อรุณี ช่างสุวรรณ์, 
2554) 

ผกามาศ เอ้ืองอุดม (2543) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ของผลกระทบของขนาดของ
คณะกรรมการ องค์ประกอบของคณะกรรมการและการถือหุ้นของคณะกรรมการท่ีมีต่อผลการ
ด าเนินงานท่ีมีต่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า 
โครงสร้างคณะกรรมการจดทะเบียนในประเทศไทยไม่มีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทั 
ยกเวน้กรรมการท่ีเป็นชาวต่างชาติท่ีมีอิทธิพลทางบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษทัและผลการ
ด าเนินงานของบริษทัในอดีตจะส่งผลให้เกิดการปรับเปล่ียนโครงสร้างคณะกรรมการบริษทัจด
ทะเบียน 

ผลงานการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลกระทบของกลยุทธ์ ประสบการณ์และ
ค่าตอบแทนต่อความสัมพนัธ์ระหว่างสัดส่วนกรรมการอิสระกับผลการด าเนินงานของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์หงประเทศไทย ผลการศึกษาพบวา่ ค่าตอบแทนของกรรมการอิสระมี
ผลกระทบต่อความสัมพนัธ์ร่วมระหว่างสัดส่วนกรรมการอิสระกบัผลการด าเนินงานในทิศทาง
เดียวกนัไม่วา่จะเป็นการวดัผลการด าเนินงานจาก Tobin’s Q อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(ROE) และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และพบว่าค่าตอบแทนของกรรมการอิสระ
ในกลุ่มธุรกิจกลยุทธ์ผูน้ าด้านตน้ทุนมีผลกระทบต่อความสัมพนัธ์ร่วมระหว่างสัดส่วนกรรมการ
อิสระกับผลการด าเนินงานในทิศทางเดียวกนัมากกว่ากลุ่มธุรกิจกลยุทธ์สร้างความแตกต่างของ
ผลิตภัณฑ์ไม่ว่าจะเป็นผลการด าเนินงานจาก Tobin’s Q อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(ROE) และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) (วนัดี เวทางคก์ุล, 2550) 

อาจารีย์  ประจวบเหมาะ (2561) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ของความสัมพันธ์ระหว่าง
โครงสร้างคณะกรรมการบริษทักบัผลการดาเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า บริษทัส่วนใหญ่มีขนาดของคณะกรรมการจานวน 11-15 คน 
ส่วนใหญ่กรรมการเป็นผูบ้ริหารและ ไม่ปรากฏการควบรวมต าแหน่งของประธานกรรมการในคน
เดียวกัน มีคณะกรรมการตรวจสอบแต่ไม่ปรากฏว่ามีคณะกรรมการสรรหาและคณะกรรมการ
ค่าตอบแทน มีโครงสร้างการถือหุ้นเป็นแบบกระจุกตวัและระดบัการปฏิบติัตามบทบาทการจดัหา
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ทรัพยากรและสนับสนุนมากท่ีสุด โครงสร้างคณะกรรมการบริษทัมีต่อผลการดาเนินงานของ
คณะกรรมการชุดย่อยไดแ้ก่ กรรมการตรวจสอบ บทบาทคณะกรรมการได้แก่ บทบาทการจดัหา
ทรัพยากรและสนับสนุนมีผลกระทบทางบวกกับผลการดาเนินงานอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
องคป์ระกอบคณะกรรมการ ดา้นโครงสร้างความเป็นเจา้ของ และบทบาทคณะกรรมการไดแ้ก่ การ
ก าหนดนโยบายและกลยุทธ์ การตรวจสอบและควบคุมไม่มีผลอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติกบัผลการ
ดาเนินงาน แต่ระยะเวลาดาเนินงานมีความสาพนัธ์ทางบวกกบัผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญั 

ผลงานการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกบัผลตอบแทน
ของผูบ้ริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า ขนาด
ของบริษทั อตัราการท าก าไรขั้นตน้ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม อตัราการท าก าไรท่ีไดจ้าก
การด าเนินงาน และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจ้าของมีความสัมพนัธ์ในการพยากรณ์
ผลตอบแทนของผูบ้ริหาร (พชัรินทร์  ภทัรวานิชานนท,์ 2553) 

จากการศึกษาผลงานวิจยัขา้งตน้ สามารถสรุปผลการศึกษาไดต้ามตารางท่ี 1  ดงัต่อไปน้ี 
 
ตารางท่ี 2.1  สรุปผลการทบทวนงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

ช่ือผูแ้ต่ง ช่ือผลงาน ผลการศึกษา ปี มหาวิทยาลยั 
1. ทศนียน์ารถ 
ล้ิมสุทธิวนัภูมิ, 
มยขุพนัธ์ุ  
ไชยมัน่คง 

ความสัมพนัธ์ระหว่าง
ค่ า ต อ บ แ ท น ข อ ง
ผู ้ บ ริ ห า ร กั บ ก า ร
จั ด ก า ร ก า ไ ร  : 
กรณีศึกษาบริษัทใน
กลุ่ ม พ ลั ง ง าน แล ะ
สาธารณูปโภค 

ค่าตอบแทนผูบ้ริหารและกระแสเงิน
ส ด จ าก กิ จ ก ร ร ม ด า เนิ น ง าน มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงข้ามกับ
ก า ร จั ด ก า ร ก า ไ ร  อั ต ร า ส่ ว น
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัรา
ก า ร เ ติ บ โ ต ข อ ง ย อ ด ข า ย มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัการ
จัดการก าไร และขนาดกิจการไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัการจดัการก าไร 

2558 มหาวิทยาลยักรุงเทพ 
 
มหาวิทยาลยัธนบุรี 
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ตารางท่ี 2.1  (ต่อ) 
 

ช่ือผูแ้ต่ง ช่ือผลงาน ผลการศึกษา ปี มหาวิทยาลยั 
2. ธญัญน์รี 
แซ่โงว้ 

ค ว า ม สั ม พั น ธ์
ระหว่างค่าตอบแทน
คณะกรรมการบริษทั 
และสัดส่วนผูบ้ริหาร
หญิงกบัผลตอบแทน
ข อ งผู ้ ถื อ หุ้ น ข อ ง
บริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยกลุ่ม 
SET100 

ผ ล ต อ บ แ ท น ข อ ง ผู ้ ถื อ หุ้ น มี
ความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วน
หน้ี สินต่อ  ส่วนของผู ้ถือหุ้นและ
จ านวนคณะกรรมการบริษัท  และ
อัตราผลตอบแทนของผู ้ถือหุ้น มี
ความสัมพนัธ์ เชิงบวกกบัขนาดของ
บ ริษัทอย่างมีนัยส าคัญทางสถิ ติ 
ส าหรับค่าตอบแทนคณะกรรมการ
บ ริษัท  ค่ าตอบแทน ฝ่ายบ ริห าร
สัด ส่วนผู ้บ ริห าร เพศห ญิ ง  และ 
สัดส่วนจ านวนกรรมการอิสระกับ
จ านวน  กรรมการทั้ งหมดไม่พบ
ความสัมพนัธ์ต่อผลตอบแทนของผู ้
ถือหุ้น 

2559 มหาวิทยาลยักรุงเทพ 
 

3.พรชนก      
วิถีธรรม 

ค ว า ม สั ม พั น ธ์
ระหว่างค่าตอบแทน
ผูบ้ริหารกบัมูลค่าเชิง
เศรษฐศาสต ร์และ
ผลตอบแทนของผูถื้อ
หุ้น 

ค่ า ต อ บ แ ท น ข อ ง ผู ้ บ ริ ห า ร  มี
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของผู ้
ถือหุ้น ราคาหลักทรัพย์ขนาดของ
กิจการ และกลุ่มอุตสาหกรรม อยา่งมี
นัยส าคัญและไม่พบความสัมพันธ์
ระหว่างค่าตอบแทนของผูบ้ริหารกบั
มูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร์ 

2554 มหาวิทยาลยักรุงเทพ 
 

4. ณัฐกานต ์  
ศรีวิชยั 

ความสัมพนัธ์ของผล
การด า เนิ น งานกับ
ค่าตอบแทนผูบ้ริหาร
ข อ ง บ ริ ษั ท ท่ี จ ด
ท ะ เบี ยน ใน ตล าด
ห ลั ก ท รั พ ย์ แ ห่ ง
ประเทศไทย 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 
มี ค ว า ม สั ม พั น ธ์ เ ชิ ง บ ว ก กั บ
ค่าตอบแทนผูบ้ริหารของบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และ อัตราส่วนราคา
ก าไรสุทธิต่อหุ้น ไม่มีความสัมพนัธ์
กบัค่าตอบแทนผูบ้ริหารของบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

2558 มหาวิทยาลยักรุงเทพ 
 



27 

 

ตารางท่ี 2.1  (ต่อ) 
 

ช่ือผูแ้ต่ง ช่ือผลงาน ผลการศึกษา ปี มหาวิทยาลยั 
5. อรุณี  
ช่างสุวรรณ์ 

ค ว า ม สั ม พั น ธ์
ร ะ ห ว่ า ง อั ต ร า
ผลตอบแทนจากหุ้น
และกลไกการก ากับ
ดู แ ล กิ จ ก า ร กั บ
ค่าตอบแทนผูบ้ริหาร 

ไม่พบความส าคัญอย่างมีนัยส าคัญ
ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากหุ้น
และกลไกการก ากับดูแลกิจการกับ
ค่าตอบแทนผูบ้ริหาร และ อตัราการ
ท าก าไรขั้นต้นมีความสัมพันธ์เชิง
บวกกบัค่าตอบแทนผูบ้ริหารอย่างมี
นยัส าคญั 

2554 มหาวิทยาลยัเชียงใหม ่
 

6. ผกามาศ  
เอ้ืองอุดม 

ผลกระทบของขนาด
ของคณะกรรมการ 
องค์ป ระกอบของ
คณะกรรมการและ
ก า ร ถื อ หุ้ น ข อ ง
คณะกรรมการท่ีมีต่อ
ผลการด าเนินงานท่ีมี
ต่อบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

โครงสร้างคณะกรรมการจดทะเบียน
ในประเทศไทยไม่มีอิทธิพลต่อผล
การด าเนินงานของบริษัทยกเว้น
กรรมการ ท่ี เป็ นชาวต่ างชาติ ท่ี มี
อิ ท ธิ พ ล ท า ง บ ว ก กั บ ผ ล ก า ร
ด าเนินงานของบริษัทและผลการ
ด าเนินงานของบริษัทในอดีตจะ
ส่ งผ ล ให้ เ กิ ด ก ารป รั บ เป ล่ี ย น
โครงสร้างคณะกรรมการบริษัทจด
ทะเบียน 

2543 จุฬาลงกรณ์
มหาวิทยาลยั 

7. วนัดี  
เวทางคก์ุล 

ค ว า ม สั ม พั น ธ์
ระหว่างผลกระทบ
ข อ ง ก ล ยุ ท ธ์ 
ประสบการณ์ และ
ค่ า ต อ บ แ ท น ต่ อ
ค ว า ม สั ม พั น ธ์
ร ะ ห ว่ า ง สั ด ส่ ว น
กรรมการอิสระกับ
ผลการด า เนิ น งาน
ข อ ง บ ริ ษั ท จ ด
ท ะ เบี ยน ใน ตล าด
ห ลั ก ท รั พ ย์ แ ห ง
ประเทศไทย 

ค่าตอบแทนของกรรมการอิสระมี
ผลกระทบต่อความสัมพันธ์ ร่วม
ระหว่างสัดส่วนกรรมการอิสระกับ
ผลการด าเนินงานในทิศทางเดียวกัน
ไม่ว่าจะเป็นการวดัผลการด าเนินงาน
จาก Tobin’s Q อตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) และอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 
และพบว่าค่าตอบแทนของกรรมการ
อิสระในกลุ่มธุรกิจกลยุทธ์ผูน้ าด้าน
ตน้ทุนมีผลกระทบต่อความสัมพนัธ์
ร่วมระหว่างสัดส่วนกรรมการอิสระ
กบัผลการด าเนินงานในทิศทาง 

2550 จุฬาลงกรณ์
มหาวิทยาลยั 
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ตารางท่ี 2.1  (ต่อ) 
 

ช่ือผูแ้ต่ง ช่ือผลงาน ผลการศึกษา ปี มหาวิทยาลยั 
7. วนัดี  
เวทางคก์ุล 
(ต่อ) 

 เดียวกันมากกว่ากลุ่มธุรกิจกลยุทธ์
สร้างความแตกต่างของผลิตภณัฑ์ไม่
ว่ าจะ เป็ นผลการด าเนิ น งานจาก 
Tobin’s Q อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ข อ งผู ้ ถื อ หุ้ น  (ROE) แ ล ะ อั ต ร า
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 

2550 จุฬาลงกรณ์
มหาวิทยาลยั 

8. อาจารีย ์ 
ประจวบ
เหมาะ 

ค ว า ม สั ม พั น ธ์
ระหว่างโครงสร้าง
คณะกรรมการบริษทั
กบัผลการดาเนินงาน
ข อ ง บ ริ ษั ท ท่ี จ ด
ท ะ เบี ยน ใน ตลาด
ห ลั ก ท รั พ ย์ แ ห่ ง
ประเทศไทย 

บ ริ ษั ท ส่ วน ให ญ่ มี ข น าด ข อ ง
คณะกรรมการจานวน11-15 คน ส่วน
ใหญ่กรรมการเป็นผูบ้ริหารและ ไม่
ปรากฏการควบรวมต าแหน่งของ
ประธานกรรมการในคนเดียวกัน  มี
คณะกรรมการตรวจสอบแต่ ไม่
ปรากฏว่ามีคณะกรรมการสรรหาและ
คณ ะก รรมก ารค่ าต อบ แท น  มี
โครงสร้างการถือหุ้นเป็นแบบกระจุก
ตวัและระดบัการปฏิบติัตามบทบาท
การจัดหาทรัพยากรและสนับสนุน
มากท่ีสุด โครงสร้างคณะกรรมการ
บริษัทมีต่อผลการดาเนินงานของ
ค ณ ะ ก ร ร ม ก าร ชุ ด ย่ อ ย ไ ด้ แ ก่ 
ก ร รม ก ารต รว จส อบ  บ ท บ าท
คณะกรรมการได้แก่  บทบาทการ
จัดหาทรัพยากรและสนับสนุนมี
ผลกระทบทางบวกกบัผลการดาเนิน
ง าน อ ย่ าง มี นั ยส า คัญ ท างส ถิ ติ 
องค์ประกอบคณะกรรมการ  ด้าน
โครงสร้างความเป็นเจ้าของ  และ
บทบาทคณะกรรมการได้แก่  การ
ก าหนดนโยบายและกลยุทธ์  การ
ตรวจสอบและควบคุมไม่มีผลอยา่งมี 

2561 มหาวิทยาลยั
รามค าแหง 

 



29 

 

ตารางท่ี 2.1  (ต่อ) 
 

ช่ือผูแ้ต่ง ช่ือผลงาน ผลการศึกษา ปี มหาวิทยาลยั 
8. อาจารีย ์ 
ประจวบ
เหมาะ 
(ต่อ) 

 นยัส าคญัทางสถิติกบัผลการดาเนิน
งาน แต่ระยะเวลาดาเนินงานมีความ
สาพันธ์ทางบวกกับผลการดาเนิน
งานอยา่งมีนยัส าคญั 

2561 มหาวิทยาลยัรามค าแหง 

9. พชัรินทร์  
ภทัรวานิชา
นนท ์

ค ว า ม สั ม พั น ธ์
ร ะ ห ว่ า ง
ความสามารถในการ
ท า ก า ไ ร กั บ
ผลตอบแทนของ
ผูบ้ริหารของบริษัท
จดทะเบียนในตลาด
ห ลั ก ท รั พ ย์ แ ห่ ง
ประเทศไทย 

ขนาดของบริษทั อตัราการท าก าไร
ขั้ น ต้น  อัต ราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม อัตราการท าก าไรท่ี
ได้จากการด าเนินงาน และอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู ้เป็น
เจ้าของมีความ สัมพัน ธ์ ในการ
พยากรณ์ผลตอบแทนของผูบ้ริหาร 

2553 มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์ 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

บทที ่3 
ระเบียบวธีิวจิัย 

  
การศึกษาการคน้ควา้อิสระ เร่ืองความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถในการท า

ก าไรกบัผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ กลุ่มดชันี SET 100 
ผูศึ้กษาได้น าขอ้มูลทุติยภูมิ ซ่ึงเก็บเป็นขอ้มูลรายปี จากกลุ่มตวัอย่าง กลุ่มดัชนี SET 100 ในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ยกเวน้ กลุ่มธุรกิจการเงิน เช่น ธนาคาร ประกันภัยและประกันชีวิต 
เงินทุนและหลักทรัพย ์เพราะกลุ่มธุรกิจน้ีด าเนินธุรกิจแตกต่างจากกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน ซ่ึงไม่
สามารถน ามาเปรียบเทียบและวิเคราะห์ได้ และยกเวน้บริษัทท่ีมีข้อมูลไม่ครบถ้วน จ านวน 46 
บริษัท โดยรวบรวมข้อมูลจากรายงานประจ าปี ( แบบ 56-1 ) ตั้ งแต่ปี พ.ศ. 2558 - 2560  จ านวน 5 กลุ่ม
อุตสาหกรรม ประกอบไปดว้ยกลุ่มอุตสาหกรรมดงัน้ี กลุ่มเกษตรอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มทรัพยากร 
กลุ่มเทคโนโลยี กลุ่มบริการ  และกลุ่มอสังหาริมทรัพยก่์อสร้าง ซ่ึงไดก้ าหนดแนวทางในการศึกษา
ต่อไปน้ี  

3.1 รูปแบบงานวิจยั 
3.2 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
3.3 ขอบเขตในงานวิจยั 
3.4 ขั้นตอนการวิจยั 
3.5 เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการรวบรวมขอ้มูล 
3.6 สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล 
 

3.1  รูปแบบงานวิจัย 
การศึกษาคน้ควา้อิสระ เร่ือง ความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร

กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ กลุ่มดชันี SET 100 เป็น
การศึกษาแบบบรรยายโดยน าขอ้มูลทุติยภูมิจาก  งบการเงิน ในขอ้มูลจากรายงานประจ าปี ( แบบ 56-1 ) 
มาท าการวิเคราะห์เพื่อวดัความสัมพนัธ์ของความสามารถในการท าก าไรและผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ 
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3.2  ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
ประชากรท่ีใชใ้นการศึกษา คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่มดัชนี  SET 100 จ านวน 46 บ ริษัท  ในกลุ่ม อุตสาหกรรม 6 กลุ่ม  ประกอบไปด้วยกลุ่ม
อุตสาหกรรมดงัน้ี กลุ่มเกษตรอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มทรัพยากร กลุ่มเทคโนโลยี กลุ่มบริการ กลุ่ม
สินคา้อุตสาหกรรม และกลุ่มอสังหาริมทรัพยก่์อสร้าง โดยการเลือกประชากรไดก้ าหนดเง่ือนไข
ดงัน้ี  

1. เป็นบริษทัท่ีมีการประกาศรายช่ือหลกัทรัพยไ์ว ้เม่ือวนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ.2560 ท่ี
ย ัง เปิ ดด า เนิน กิจการอยู่ ใน ปี  พ .ศ . 2560 ซ่ึ งส าม ารถค้นห าเก็ บ รวบรวมข้อมู ลได้จาก 
www.setsmart.com 

2. เป็นบริษัทท่ีมีข้อมูลครบถ้วนเท่านั้ น เพื่อต้องการเปรียบเทียบข้อมูลจากกลุ่ม
ตวัอยา่งและอตัราส่วนทางการเงิน 

3. กลุ่มตวัอยา่งท่ียกเวน้ไม่น ามารวมในการวิเคราะห์ คือ  
กลุ่มธุรกิจการเงิน เช่น ธนาคาร ประกันภยัและประกันชีวิต เงินทุนและหลักทรัพย ์

เพราะกลุ่มธุรกิจน้ีด าเนินธุรกิจแตกต่างจากกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน ซ่ึงไม่สามารถน ามาเปรียบเทียบ
และวิเคราะห์ได ้

บริษทัท่ีมีขอ้มูลไม่ครบ 3 ปี รวมถึง บริษทัท่ีไม่เปิดเผยค่าตอบแทนกรรมการอิสระและ
เปิดเผยอตัราส่วนไม่ครบ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.setsmart.com/


32 

ตารางท่ี 3.1  รายช่ือกลุ่มธุรกิจบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนี 
SET 100 จ านวน 46 บริษทั (ปี พ.ศ. 2558-2560) 
 
ล าดบัท่ี ตวัยอ่ ช่ือบริษทั กลุ่มอุตสาหกรรม 

1 AAV บริษทั เอเชีย เอวิเอชัน่ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

2 ADVANC บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี

3 ANAN บริษทั อนนัดา ดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

4 AP บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

5 BA บริษทั การบินกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

6 BANPU บริษทั บา้นปู จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร 

7 BEAUTY บริษทั บิวต้ี คอมมูนิต้ี จ ากดั (มหาชน) บริการ 

8 BEC บริษทั บีอีซี เวิลด ์จ ากดั (มหาชน) บริการ 

9 BH บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

10 BTS บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

11 CBG บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

12 CENTEL บริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จ ากดั (มหาชน) บริการ 

13 CHG บริษทั โรงพยาบาลจุฬารัตน์ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

14 CKP บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร 

15 COM7 บริษทั คอมเซเวน่ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

16 CPALL บริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน) บริการ 

17 CPF บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

18 DELTA บริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั 
(มหาชน) 

เทคโนโลย ี
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ตารางท่ี 3.1  (ต่อ) 
 
ล าดบัท่ี ตวัยอ่ ช่ือบริษทั กลุ่มอุตสาหกรรม 

19 EA บริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร 

20 EPG บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

21 GFPT บริษทั จีเอฟพีที จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

22 GUNKUL บริษทั กนักุลเอ็นจิเนียร่ิง จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร 

23 HMPRO บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

24 INTUCH บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี

25 KCE บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี

26 LH บริษทัแลนดแ์อนดเ์ฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

27 MAJOR บริษทั เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ้ป จ ากดั (มหาชน) บริการ 

28 MEGA บริษทั เมกา้ ไลฟ์ไซแอ็นซ์ จ ากดั (มหาชน) บริการ 

29 MINT บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

30 MONO บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) บริการ 

31 PTG บริษทั พีทีจี เอน็เนอย ีจ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร 

32 QH บริษทั ควอลิต้ีเฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

33 ROBINS บริษทั โรบินสัน จ ากดั (มหาชน) บริการ 

34 S บริษทั สิงห ์เอสเตท จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

35 SCCC บริษทั ปูนซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

36 SPALI บริษทั ศุภาลยั จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 
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ตารางท่ี 3.1  (ต่อ) 
 
ล าดบัท่ี ตวัยอ่ ช่ือบริษทั กลุ่มอุตสาหกรรม 

37 SPRC บริษทั สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์น่ิง จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร 

38 STEC บริษทั ซิโน-ไทยเอน็จีเนียร่ิงแอนดค์อนสตรัคชัน่ 
จ ากดั(มหาชน) 

อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

39 STPI บริษทั เอสทีพี แอนด ์ไอ จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

40 SUPER บริษทั ซุปเปอร์บล๊อก จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร 

41 THCOM บริษทั ไทยคม จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี

42 TKN บริษทั เถา้แก่นอ้ย ฟู๊ ดแอนดม์าร์เก็ตต้ิง จ ากดั 
(มหาชน) 

เกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

43 TPIPL บริษทั ทีพีไอ โพลีน จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

44 UNIQ บริษทั ยนิูค เอน็จิเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั 
(มหาชน) 

อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

45 VGI บรืษทั วี จี ไอ โกลบอล มีเดีย จ ากดั (มหาชน) บริการ 

46 WHA บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) อสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 

 
3.3  ขอบเขตในการงานวิจัย 

การศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ยการศึกษาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถใน
การท าก าไรกับผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ กลุ่มดัชนี 
SET 100 จ านวน  46 บ ริษัท  ท่ี มีข้อมูลงบการเงินใน รายงานประจ าปี  ( แบบ 56-1 ) ตั้ งแ ต่ ปี  
พ.ศ. 2558 – 2560 จ านวนขอ้มูลทั้งส้ิน 138 รายปีบริษทั (Firm year) 
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3.4  ขั้นตอนงานวิจัย 
การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถในการท า

ก าไรกบัผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี SET 100 
จ านวน 46 บริษทั โดยมีขั้นตอนการศึกษามีดงัน้ี 

1. ศึกษางานวิจัยในประเทศและต่างประเทศท่ีเก่ียวข้องกับ ความสัมพันธ์ของ
อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนกรรมการอิสระให้เกิดความเข้าใจใน
การศึกษา 

2. ศึกษาลกัษณะการประกอบธุรกิจทัว่ไปของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มดชันี SET 100 เพื่อใหเ้ลือกบริษทัท่ีมีคุณสมบติัครบถว้นตามท่ีก าหนด 

3. เก็บข้อมูลจากงบการเงินและแบบแสดงข้อมูลประจ าปี  (แบบ  56-1) ตั้ งแต่ปี  
พ.ศ. 2558 - 2560 โดยเก็บจากฐานขอ้มูลออนไลน์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
 
3.5  เคร่ืองมือท่ีใช้ในการรวบรวมข้อมูล 

การศึกษาในคร้ังน้ีใช้แบบบนัทึกขอ้มูลเป็นเคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมขอ้มูลไดจ้าก
แหล่งขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของแต่ละบริษทัท่ีจดัอยู่ใน  กลุ่มดชันี SET 100 
จ านวน 46 บริษทั ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 – 2560 โดย
ขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี ประกอบดว้ย 

1. อตัราก าไรขั้นตน้ 
2. อตัราก าไรจากการด าเนินงาน 
3. อตัราก าไรสุทธิ 
4. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ 
5. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
6. ผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
7. จ านวนกรรมการอิสระ 

  
3.6  สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

การวิเคราะห์ขอ้มูลเพื่อให้สามารถสรุปผลการศึกษาในคร้ังน้ี จะน าผลจากการเก็บ
รวบรวมขอ้มูลมาประมวลดว้ยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติและใชส้ถิติในการวดัค่าขอ้มูล ซ่ึงการวดั
ค่าขอ้มูลโดยใชส้ถิติในการวิเคราะห์สามารถแบ่งออกเป็น 2 ประเภท ดงัน้ี 
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1. การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
การทดสอบเชิงพรรณนาเป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลสรุปลกัษณะเบ้ืองตน้ของแต่ละตวัแปร

ท่ีท าการศึกษาทั้งหมด โดยใช้ ค่าแจกแจงความถ่ี (Frequency) ค่าร้อยละ (Percent) ค่าเฉล่ีย (Mean) 
ค่าต ่าสุด (Minimum) ค่าสูงสุด (Maximum) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของข้อมูล (Standard 
Deviation)  

2. การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis)  
การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ เป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ของตวัแปรตั้งแต่ 2 

ตัวขึ้ นไป ว่ามีความสัมพันธ์กันหรือไม่  สัมพันธ์กันมากน้อยเพียงใด โดยใช้การวิเคราะห์
สหสัมพนัธ์อยา่งง่าย (Simple Correlation Analysis) 

ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรกบัจ านวนกรรมการอิสระ 
INDt  = α + β1 (GPMt) + β2 (OPMt) + β3 (NPMt)+ β4 (ROEt) + β2 (ROAt) + et 

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนประสิทธิภาพในการด าเนินงานท่ีมีต่อผลตอบแทน
ผูบ้ริหาร 

COMt = α + β1 (GPMt) + β2 (OPMt) + β3 (NPMt)+ β4 (ROEt) + β2 (ROAt) + et 

ค าอธิบายตวัแปร 
ตวัแปรตาม (Dependent variables) เป็นตวัแปรท่ีไดรั้บผลกระทบจากตวัแปรอิสระ  
INDt  คือ จ านวนกรรมการอิสระ 
COMt  คือ ผลตอบแทนกรรมการอิสระ  
ตวัแปรอิสระ (Independent variables) เป็นตวัแปรท่ีสนใจศึกษา 
GPM คือ อตัราก าไรขั้นตน้ 
OPM คือ อตัราก าไรท่ีไดจ้ากการด าเนินงาน 
NPM คือ อตัราก าไรสุทธิ 
ROE คือ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูเ้ป็นเจา้ของ 
ROA คือ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
et  คือ ความคลาดเคล่ือนอยา่งสุ่ม (Random Error) ณ ช่วงเวลาท่ี t  
α คือ ค่าคงท่ี (Intercept) เม่ือก าหนดให ้Xt เท่ากบั 0 
β คือ ค่าสัมประสิทธ์ิความถดถอยเชิงส่วน (Partial Regression Coefficient) เป็น

ค่าคงท่ีท่ีแสดงถึงการเปล่ียนแปลงของตวัแปรตาม (Y) เม่ือตวัแปรอิสระ (Xi) เปล่ียนไป 1 หน่วย 
โดยท่ีตวัแปรอิสระ (X) ตวัอ่ืนคงท่ี 



 
 

บทที ่4 
ผลการวเิคราะห์ 

  
ในการน าเสนอผลการศึกษาวิจยัเร่ือง ความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถในการ

ท าก าไรกับผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กลุ่มดัชนี  
SET100 ผู ้วิจัยได้ด าเนินการรวบรวมข้อมูลจาก  งบการเงินและแบบแสดงข้อมูลประจ าปี  
(แบบ 56-1) ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 – 2560 จ านวน 46 บริษทั 138 รายปี (Firm year) ซ่ึงหลังจากเก็บ
และรวบรวมขอ้มูลดงักล่าวแลว้ น าขอ้มูลไปประมวลผลโดยใช ้โปรแกรม SPSS ในการน าเสนอผล
การวิเคราะห์ขอ้มูลและน ามาสรุปผลการวิจยั ดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 

4.1 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลพื้นฐาน 
4.2 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของอัตราความสามารถในการท าก าไรกับ

ผลตอบแทนกรรมการอิสระ  
 
4.1  ผลการวิเคราะห์ข้อมูลพื้นฐาน 

การน าเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูลพื้นฐานของตวัตามและตวัแปรอิสระ รวบรวมขอ้มูล
ของกลุ่มประชากร โดยใช้ ค่าแจกแจงความถ่ี (Frequency) ค่าร้อยละ (Percent) ค่าเฉล่ีย (Mean)  
ค่าต ่าสุด (Minimum) ค่าสูงสุด (Maximum) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของข้อมูล (Standard 
Deviation) โดยแสดงเป็นตารางต่อไปน้ี 
 
ตารางท่ี 4.1  การวิเคราะห์ขอ้มูลพื้นฐานของขอ้มูลกลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรม 
 

กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวนรายปีบริษทั ร้อยละ 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 15 10.90 
ทรัพยากร 21 15.20 
เทคโนโลย ี 15 10.90 
บริการ 48 34.80 
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 39 28.30 
รวม 138 100.00 
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จากตารางท่ี 4.1 สรุปไดว้า่ กลุ่มธุรกิจอุสาหกรรมมีจ านวนทั้งส้ิน 5 กลุ่ม โดยขอ้มูลกลุ่ม
ตวัอยา่งรายปีบริษทัของกลุ่มธุรกิจท่ีมากท่ีสุด คือ กลุ่มธุรกิจบริการ จ านวน 48 รายปีบริษทั คิดเป็น
ร้อยละ 34.8 ของประชากรทั้งหมด  

 
ตารางท่ี 4.2  การวิเคราะห์ขอ้มูลพื้นฐานของขอ้มูลกรรมการอิสระ 
 

จ านวนกรรมการอิสระ จ านวนรายปีบริษทั ร้อยละ 
3 38 27.5 
4 58 42.0 
5 24 17.4 
6 9 6.5 
7 8 5.8 
8 1 0.7 

รวม 138 100.0 
 

จากตารางท่ี 4.2 สรุปได้ว่า จ านวนกรรมการอิสระของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ท่ีมีความถ่ีมากท่ีสุดในกลุ่มประชากรตัวอย่าง คือ 4 คน คิดเป็นร้อยละ 42.0 ของ
ประชากรทั้งหมด 
 
ตารางท่ี 4.3  การวิเคราะห์ขอ้มูลพื้นฐานของขอ้มูลผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

 
จากตารางท่ี 4.3 สรุปไดว้่า ผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี SET100 ในปี 2558 – 2560 โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ 6,686,942.80 บาท โดยบริษทัท่ี
มีผลตอบแทนกรรมการสูงสุดอยู่ท่ี 29,332,280 บาท และบริษทัท่ีมีผลตอบแทนกรรมการอิสระ
ต ่าสุดอยูท่ี่ 376,240 บาท 

ตวัแปร ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ (หน่วย: พนัลา้น)  

376.24 29332.28 6686.9428 5467.36893 
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ตารางท่ี 4.4  การวิเคราะห์ขอ้มูลพื้นฐานของขอ้มูลอตัราความสามารถในการท าก าไร 
 

ตวัแปร ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

อตัราก าไรขั้นตน้ -40.30 67.40 31.63 16.24 
อตัราก าไรจากการด าเนินงาน -285.50 154.80 15.80 36.82 
อตัราก าไรสุทธิ -215.50 66.30 9.50 29.57 
อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ -27.40 81.30 16.26 14.52 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ -21.80 60.20 9.38 9.30 
 

จากตารางท่ี 4.4 สรุปแยกเป็นแต่ละอตัราส่วนดงัน้ี  
อตัราก าไรขั้นตน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี SET 100 ในปี 

2558 – 2560  โดยเฉล่ียแล้วอยู่ท่ีร้อยละ 31.63 บริษทัท่ีมีอัตราก าไรขั้นต้นท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ
67.40 ส่วนบริษทัท่ีมีอตัราก าไรขั้นตน้ท่ีต ่าท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ -40.30 

อตัราก าไรจากการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี SET 
100 ในปี 2558 – 2560   โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ15.80 บริษทัท่ีมีอตัราก าไรจากการด าเนินงานท่ี
สูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 154.80 ส่วนบริษทัท่ีมีอัตราก าไรจากการด าเนินงานท่ีต ่าท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ -
285.50 

อัตราก าไรสุทธิของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET100 ในปี  
2558 – 2560 โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 9.50 บริษทัท่ีมีอตัราก าไรสุทธิท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 66.30 
ส่วนบริษทัท่ีมีอตัราก าไรสุทธิท่ีต ่าท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ -215.50 

อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี 
SET100 ในปี 2558 – 2560  โดยเฉล่ียแล้วอยู่ ท่ี ร้อยละ16.26 บริษัทท่ีมีอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยท่ี์สูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 81.30 ส่วนบริษทัท่ีมีอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยท่ี์ต ่าท่ีสุดอยู่ท่ี
ร้อยละ -27.40 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี 
SET100 ในปี 2558 – 2560 โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 9.38 บริษทัท่ีมีอตัราผลตอบแทนส่วนของผู ้
เป็นเจ้าของท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 60.20 ส่วนบริษัทท่ีมีอัตราอัตราผลตอบแทนส่วนของผูเ้ป็น
เจา้ของท่ีต ่าท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ -21.80 
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4.2  ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของอตัราความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนกรรมการ
อสิระ  

ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรกับ
จ านวนกรรมการอิสระ 

จากสมมติฐานข้อท่ี H1, H2, H3, H4 และ H5 อัตราก าไรขั้นต้น อัตราก าไรจากการ
ด าเนินงาน อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยแ์ละอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น  
มีความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ สมการท่ีใชเ้ป็น ดงัน้ี 

INDt  = α + β1 (GPMt) + β2 (OPMt) + β3 (NPMt)+ β4 (ROEt) + β2 (ROAt) + et 

ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนกรรมการอิสระ  

จากสมมติฐานขอ้ท่ี H6, H7, H8, H9 และ H10 อตัราก าไรขั้นตน้ อัตราก าไรจากการ
ด าเนินงาน อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อ
หุน้  มีความสัมพนัธ์กบัค่าตอบแทนกรรมการอิสระ สมการท่ีใชเ้ป็น ดงัน้ี 

COMt = α + β1 (GPMt) + β2 (OPMt) + β3 (NPMt)+ β4 (ROEt) + β2 (ROAt) + et 

การทดสอบสมม ติฐานดังกล่ าวพิ จารณ าจาก ค่ าสั มประสิท ธ์ิก ารตัด สินใจ 
(Significant)ว่ามีนัยส าคัญทางสถิติหรือไม่หากระดับนัยส าคัญในการทดสอบของแต่ละตวัแปร
อิสระมีค่าน้อยกว่าระดบันยัส าคญัท่ีก าหนด จะสรุปว่า ตวัแปรอิสระในสมการนั้นมีความสัมพนัธ์
กบัตวัแปรตาม โดยก าหนดระดบันยัส าคญัไวท่ี้ 0.1 
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ตารางท่ี 4.5  ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งความสามารถในการท าก าไรกบัจ านวนกรรมการ
อิสระและผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
 

Correlations 

 Independent 
Director 

Compensation GPM OPM NPM ROE ROA 

Independe
nt Director 

Pearson Correlation 1 .316** -.078 -.012 .049 -.112 -.155 

Sig. (2-tailed)  .000 .362 .893 .572 .192 .070 

N 138 138 138 138 138 138 138 
Compensati
on 

Pearson Correlation .316** 1 -.051 .099 .112 -.007 -.081 
Sig. (2-tailed) .000  .550 .247 .191 .931 .342 

N 138 138 138 138 138 138 138 
GPM Pearson Correlation -.078 -.051 1 .464** .430** .379** .402** 

Sig. (2-tailed) .362 .550  .000 .000 .000 .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 
OPM Pearson Correlation -.012 .099 .464** 1 .906** .546** .508** 

Sig. (2-tailed) .893 .247 .000  .000 .000 .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 
NPM Pearson Correlation .049 .112 .430** .906** 1 .524** .498** 

Sig. (2-tailed) .572 .191 .000 .000  .000 .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 
ROE Pearson Correlation -.112 -.007 .379** .546** .524** 1 .843** 

Sig. (2-tailed) .192 .931 .000 .000 .000  .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 
ROA Pearson Correlation -.155 -.081 .402** .508** .498** .843** 1 

Sig. (2-tailed) .070 .342 .000 .000 .000 .000  
N 138 138 138 138 138 138 138 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 
จากตารางท่ี 4.5 สรุปแยกเป็นแต่ละความสัมพนัธ์ ดงัน้ี  
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับจ านวนกรรมการอิสระอย่างมี

นัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 0.1 (มีค่านัยส าคญั 0.070) โดยอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัจ านวนกรรมการอิสระ 

จ านวนกรรมการอิสระมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระอย่างมีนัยส าคญั
ทางสถิติที่ระดับ 0.1 (มีค่านัยส าคญั 0.000) โดยจ านวนกรรมการอิสระมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

กิจการท่ีมีจ านวนกรรมการอิสระมาก ผลตอบแทนกรรมการอิสระย่อมสูงขึ้น ท าให้
ค่าใชจ่้ายของบริษทัสูงขึ้น ซ่ึงมีผลถึงก าไรสุทธิของบริษทัลดลง นัน่มีผลท าให้ความสามารถในการ
น าสินทรัพย์ของกิจการไปสร้างก าไรมีค่าน้อยลง บางกิจการเม่ือขาดทุนมาก  ๆ อัตราส่วน
ความสามารถในการท าก าไรเกือบจะติดลบในทุก ๆ อตัราส่วน ดงัจะเห็นไดจ้ากขอ้มูลกลุ่มตวัอย่าง
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ในบางบริษทัท่ีมีจ านวนกรรมการอิสระหลายท่าน ผลตอบแทนสูง แต่อตัราส่วนความสามารถใน
การท าก าไรติดลบ ซ่ึงบ่งบอกถึงความสามารถในการบริหารกิจการท่ีไม่มีประสิทธิภาพ 

จากการวิเคราะห์ขอ้มูลขา้งตน้ ท าให้สามารถตอบสมมติฐานท่ีไดต้ั้งไวด้งัตารางท่ี 4.6 
ต่อไปน้ี 
 
ตารางท่ี 4.6  สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 

สมมติฐาน ผลการศึกษา ผลการทดสอบสมมติฐาน 
H1 : อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบั
จ านวนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H2 :  อตัราก าไรจากการด าเนินงานมี
ความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H3 :  อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบั
จ านวนแทนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H4 :  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้มี
ความสมัพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H5 :  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์
ความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ 

มีความสัมพนัธ์ ยอมรับ 

H6 :  อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบั
ผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

 H7 :  อตัราก าไรจากการด าเนินงานมี
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H8 :  อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบั
ผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H9 :  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้มี
ความสมัพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H10 :  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

ไม่มีความสัมพนัธ์ ปฏิเสธ 

H11 :  จ านวนกรรมการอิสระมีความสมัพนัธ์กบั
ผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

มีความสัมพนัธ์ ยอมรับ 



43 

จากสมมติฐาน H1 : อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กับจ านวนกรรมการอิสระของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 พบว่า ค่านัยส าคัญ 
(Significant) มีค่ามากกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H2 : อตัราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการ
อิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 พบว่า ค่า
นัยส าคัญ  (Significant) มีค่ามากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.1 ซ่ึงไม่สอดคล้องกับ
สมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H3 : อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กับจ านวนกรรมการอิสระของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 พบว่า ค่านัยส าคัญ 
(Significant) มีค่ามากกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H4 : อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัจ านวน
กรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 
พบว่า ค่านยัส าคญั (Significant) มีค่ามากกว่าระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้ง
กบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H5 : อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับจ านวน
กรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560  
พบว่า ค่านยัส าคญั (Significant) มีค่านอ้ยกว่าระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงสอดคลอ้งกบั
สมมติฐานท่ีตั้งไวแ้ละค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยมีค่าเป็นลบ หมายถึง อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัจ านวนกรรมการอิสระ  

จากสมมติฐาน H6 : อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี SET 100 ในปี 2558 – 2560 พบวา่ ค่านยัส าคญั 
(Significant) มีค่ามากกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H7 : อัตราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน
กรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 
พบว่า ค่านยัส าคญั (Significant) มีค่ามากกว่าระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้ง
กบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H8 : อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 พบว่า ค่านัยส าคัญ 
(Significant) มีค่ามากกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 
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จากสมมติฐาน H9 : อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู ้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 
2558 – 2560 พบว่า ค่านัยส าคญั (Significant) มีค่ามากกว่าระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึง
ไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H10 : อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทน
กรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 
พบว่า ค่านยัส าคญั (Significant) มีค่ามากกว่าระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้ง
กบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ 

จากสมมติฐาน H11 จ านวนกรรมการอิสระมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนกรรมการ
อิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดัชนี SET 100 ในปี 2558 – 2560 พบว่า ค่า
นัยส าคัญ  (Significant) มีค่าน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.1 ซ่ึงสอดคล้องกับ
สมมติฐานท่ีตั้ งไว้และค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยมีค่าเป็นบวก หมายถึง จ านวนกรรมการอิสระมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 

 



 
 

บทที ่5 
สรุปผลการศึกษา อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
การศึกษาในคร้ังน้ี เป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างความสัมพนัธ์ของอตัราส่วน

ความสามารถในการท าไรกบัผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
กลุ่มดชันี SET100 จ านวน 5 กลุ่มอุตสาหกรรม ดงัน้ี กลุ่มเกษตรอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มทรัพยากร 
กลุ่มเทคโนโลย ีกลุ่มบริการ และกลุ่มอสังหาริมทรัพยก่์อสร้าง โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อการศึกษาถึง
ความความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถในการท าไร ไดแ้ก่ อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไร
จากการด าเนินงาน อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้น กบัผลตอบแทนกรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี SET 
100 โดยผลการวิเคราะห์ผูใ้ช้งบการเงินและผูล้งทุน สามารถน าไปเป็นข้อมูลในการวิเคราะห์
ตดัสินใจลงทุน และสามารถน าไปปรับกระบวนงานโครงสร้างกรรมการอิสระและการบริหารงาน
ต่อไป ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

5.1 สรุปผลการวิจยั 
5.2 อภิปรายผลงานวิจยั 
5.3 ขอ้เสนอแนะท่ีไดจ้ากการวิจยั  
5.4 งานวิจยัท่ีเก่ียวเน่ืองในอนาคต 
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5.1  สรุปผลการวิจัย 
 

ตารางท่ี 5.1 สรุปผลการวิจยั 
 

ความสามารถในการท าก าไร สมมติฐาน สรุปผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
อตัราก าไรขั้นตน้                                      
(Gross profit margin : GPM) 

อั ต ร าก า ไ รขั้ น ต้ น มี
ความสัมพนัธ์กบัจ านวน
กรรมการอิสระ 
 

อั ต ร าก า ไ รขั้ น ต้ น มี
ค ว า ม สั ม พั น ธ์ กั บ
ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ 

อตัราก าไรขั้นต้นไม่มีความสัมพนัธ์กับ
จ านวนกรรมการอิสระท่ีระดับนัยส าคญั 
0.1 
 

อตัราก าไรขั้นต้นไม่มีความสัมพนัธ์กับ
ผลตอบแทนกรรมการอิสระ ท่ีระดับ
นยัส าคญั 0.1 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน 
(Operating profit margin : 
OPM) 

อั ต ร าก า ไ ร จ าก ก าร
ด า เ นิ น ง า น มี
ความสัมพนัธ์กบัจ านวน
กรรมการอิสระ 
 

อั ต ร าก า ไ ร จ าก ก าร
ด า เ นิ น ง า น มี
ค ว า ม สั ม พั น ธ์ กั บ
ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ 

อัตราก าไรจากก ารด า เนิ น งาน ไม่ มี
ความสัมพันธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.1 
 
 

อัตราก าไรจากก ารด า เนิ น งาน ไม่ มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนกรรมการ
อิสระท่ีระดบันยัส าคญั 0.1 

อตัราก าไรสุทธิ                                           
(Net profit margin : NPM) 

อั ต ร า ก า ไ ร สุ ท ธิ มี
ความสัมพนัธ์กบัจ านวน
แทนกรรมการอิสระ 
 

อั ต ร า ก า ไ ร สุ ท ธิ มี
ค ว า ม สั ม พั น ธ์ กั บ
ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ 

อัตราก าไรสุทธิไม่มีความสัมพันธ์กับ
จ านวนกรรมการอิสระท่ีระดับนัยส าคญั 
0.1 
 

อัตราก าไรสุทธิไม่มีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนกรรมการอิสระ ท่ีระดับ
นยัส าคญั 0.1 
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ตารางท่ี 5.1 สรุปผลการวิจยั 
 
ความสามารถในการท าก าไร สมมติฐาน สรุปผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
อตัราผลตอบแทนส่วนของผู ้
ถือหุน้ (Return on equity : 
ROE) 

อัตราผลตอบแทนส่วน
ข อ ง ผู ้ ถื อ หุ้ น มี
ความสัมพนัธ์กบัจ านวน
กรรมการอิสระ 
 
อัตราผลตอบแทนส่วน
ข อ ง ผู ้ ถื อ หุ้ น มี
ค ว า ม สั ม พั น ธ์ กั บ
ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ 

อัตราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มี
ความสัมพันธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.1 
 
 
อัตราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนกรรมการ
อิสระท่ีระดบันยัส าคญั 0.1 

อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์(Return on total 
assets : ROA) 

อัตราผลตอบแทนจาก
สิ น ท รั พ ย์ มี
ความสัมพนัธ์กบัจ านวน
กรรมการอิสระ 
 
อัตราผลตอบแทนจาก
สิ น ท รั พ ย์ มี
ค ว า ม สั ม พั น ธ์ กั บ
ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ 

อัต ราผลตอบ แทนจาก สิ นท รัพ ย์มี
ความสัมพันธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.1 
 
 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ไม่มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนกรรมการ
อิสระท่ีระดบันยัส าคญั 0.1 

 จ านวนกรรมการอิสระมี
ค ว า ม สั ม พั น ธ์ กั บ
ผลตอบแทนกรรมการ
อิสระ 

จ านวนกรรมการอิสระ มีความสัมพันธ์กบั
ผลตอบแทนกรรมการอิสระ ท่ีระดับ
นยัส าคญั 0.1 

 
จากตารางท่ี 5.1 สรุปผลการวิจัย แสดงให้เห็นว่าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

เท่านั้นท่ีมีความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ ท่ีระดบันัยส าคญั 0.1 ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กนัใน
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ทิศทางตรงกนัขา้ม หรือเชิงลบ ประกอบกบัจ านวนกรรมการอิสระมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทน
กรรมการอิสระ ท่ีระดบันัยส าคญั 0.1 ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางเดียวกนั ส่วนความสัมพนัธ์
ของสมมติฐานอ่ืนไม่มีความสัมพนัธ์ นั้นอาจกล่าวไดว้า่ มีบริษทัจ านวนไม่นอ้ยท่ีมีจ านวนกรรมการ
อิสระจ านวนหลายท่านต่อองค์กร ท าให้ค่าตอบแทนกรรมการอิสระท่ีบริษัทต้องจ่ายให้ กับ
กรรมการอิสระนั้นสูง ซ่ึงนโยบายบริษทัอาจตอ้งการกรรมการอิสระหลายท่านเพื่อตรวจสอบการ
บริหารงานของกรรมการและผูบ้ริหาร โดยไม่ค  านึงถึงค่าใชจ่้ายและก าไรสุทธิท่ีกิจการจะไดรั้บ ท า
ให้โยงไปถึงอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ท าให้มีค่าติดลบ ส าหรับในบางกิจการผลประกอบการ
ขาดทุน ท าให้อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรติดลบเกือบทุกอตัราส่วน ฉะนั้นควรมีการ
ปรับโครงสร้างกรรมการอิสระให้มีความพอดีและเพียงพอต่อการด าเนินธุรกิจเพื่อผลตอบแทนท่ี
คุม้ค่าและน่าลงทุน 
 
5.2  การอภิปรายผลการวิจัย 

จากการศึกษาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรกบัผลตอบแทน
กรรมการอิสระของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มดชันี SET100  คร้ังน้ี สามารถสรุป
เปรียบเทียบกบัผลงานวิจยัท่ีผา่นมาไดด้งัน้ี 

ความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการ
อิสระ  ค่านยัส าคญั (Significant) มีค่ามากกว่าระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้ง
กับสมมติฐานท่ีตั้ งไว  ้สอดคล้องกับงานวิจัยผลการศึกษา ความสัมพันธ์ระหว่างค่าตอบแทน
คณะกรรมการบริษทัและสัดส่วนผูบ้ริหารหญิงกบัผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 (ธญัญน์รี  แซ่โงว้, 2557) 

จ านวนกรรมการอิสระมีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนกรรมการอิสระ ค่านัยส าคัญ 
(Significant) มีค่าน้อยกว่าระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว้
และค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยมีค่าเป็นบวก หมายถึง จ านวนกรรมการอิสระมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัผลตอบแทนกรรมการอิสระ สอดคลอ้งกบังานวิจยัผลการศึกษา ผลกระทบของกลยทุธ์ 
ประสบการณ์ และค่าตอบแทนต่อความสัมพันธ์ระหว่างสัดส่วนกรรมการอิสระกับผลการ
ด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (วนัดี เวทางคก์ุล, 2550) 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัจ านวนกรรมการอิสระ ค่านยัส าคญั 
(Significant) มีค่าน้อยกว่าระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว้
และค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยมีค่าเป็นลบ หมายถึง อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางตรงกันขา้มกับจ านวนกรรมการอิสระ สอดคลอ้งกับงานวิจยัผลการศึกษา ความสัมพนัธ์
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ระหว่างโครงสร้างคณะกรรมการบริษทักับผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (อาจารีย ์ ประจวบเหมาะ, 2561) 

อตัราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพนัธ์กับจ านวนกรรมการอิสระ ค่านัยส าคญั 
(Significant) มีค่ามากกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.1 ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้
สอดคล้องกับงานวิจัยผลการศึกษา  ความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนของผู ้บ ริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักท รัพย์แห่งประเทศไทย  
(พชัรินทร์  ภทัรวานิชานนท,์ 2553) 
 
5.3  ข้อเสนอแนะที่ได้จากการวิจัย 

1. จากการเก็บข้อมูลจ านวนกรรมการอิสระและผลตอบแทนกรรมการอิสระ ในข้อมูล
รายงานประจ าปี (แบบ 56-1) พบว่าบางกิจการมีอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรติดลบ  
นัน่หมายถึงขาดทุนจากการด าเนินงาน แต่มีจ านวนกรรมการอิสระมากหลายท่านและผลตอบแทน
กรรมการอิสระมีการจ่ายค่าตอบแทนท่ีสูง ฉะนั้ นกิจการควรปรับโครสร้างคณะกรรมการให้
เพียงพอและพอเหมาะกบัขนาดของธุรกิจ เพื่อก าไรสุทธิท่ีสูงขึ้นและการบริหารงานท่ีไม่ซับซ้อน
จากคณะกรรมการอิสระ 

2. จากการเก็บข้อมูลค่าตอบแทนกรรมการอิสระ บางบริษัท ไม่เปิดข้อมูลค่าตอบแทน
กรรมการอิสระในขอ้มูลรายงานประจ าปี (แบบ 56-1) ควรจะเปิดเผยให้ครบถว้นเพื่อเป็นขอ้มูลใน
การศึกษาคน้ควา้ของผูว้ิจยัและเป็นขอ้มูลในการตดัสินใจของนกัลงทุน 

3. จากการเก็บขอ้มูลอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร บางบริษทั ไม่แสดงยอดอตัรา
ดงักล่าวใหค้รบถว้นท าใหจ้ านวนขอ้มูลในการวิจยันอ้ยลง ซ่ึงค่าท่ีไดอ้าจคลาดเคล่ือน 

 
5.4  งานวิจัยท่ีเกีย่วเน่ืองในอนาคต 

1. การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการรวมผลตอบแทนกรรมการอิสระทั้ งหมดเข้าด้วยกัน ส าหรับ
การศึกษาคร้ังต่อไป ต้องการแยกประเภทข้อมูลการจ่ายค่าตอบแทนเพื่อวดัความสัมพันธ์กับ
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรใหล้ะเอียดยิง่ขึ้น 

2. การศึกษาคร้ังต่อไป ผูว้ิจัยอยากทราบถึงโครงสร้างคณะกรรมการบริษัททั้ งหมด ว่ามี
ความสัมพนัธ์กบัผลการด าเนินงานของกิจการหรือไม่ 
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หมวด ๔ 
การประชุมจดัตั้งและการจดทะเบียนบริษทั 

มาตรา ๓๑ ภายใต้บังคับมาตรา ๑๙ วรรคสอง บริษทัจะแก้ไขเพิ่มเติมหนังสือ
บริคณห์สนธิหรือขอ้บงัคบัของบริษทัไดเ้ม่ือท่ีประชุมผูถื้อหุ้นลงมติดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า
สามในส่ีของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง  

ในการแกไ้ขเพิ่มเติมหนงัสือบริคณห์สนธิหรือขอ้บงัคบัของบริษทั ใหบ้ริษทัขอจดทะเบียน
แกไ้ขเพิ่มเติมภายในสิบส่ีวนันบัแต่วนัท่ีท่ีประชุมลงมติ 

 
หมวด ๖  

คณะกรรมการ 
มาตรา  ๖๗  บริษัทต้องมีกรรมการคณะหน่ึงเพื่อด า เนินกิจการของบริษัท

ประกอบดว้ยกรรมการอย่างน้อยห้าคน   และกรรมการไม่น้อยกว่าก่ึงหน่ึงของจ านวนกรรมการ
ทั้งหมดตอ้งมีถ่ินท่ีอยูใ่นราชอาณาจกัร 

มาตรา ๙๐ ห้ามมิให้บริษทัจ่ายเงินหรือทรัพยสิ์นอ่ืนใดให้แก่กรรมการเวน้แต่จ่าย
เป็นค่าตอบแทนตามขอ้บงัคบัของบริษทั  

ในกรณีท่ีขอ้บงัคบัของบริษทัมิไดก้ าหนดไว้ การจ่ายค่าตอบแทนตามวรรคหน่ึง
ให้เป็นไปตามมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้น ซ่ึงประกอบดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสองในสามของ
จ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ซ่ึงมาประชุม 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



57 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ภาคผนวก ข 
ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน 

ท่ี ทจ. 28/2551 
เร่ือง การขออนุญาตและการอนุญาตใหเ้สนอขายหุน้ท่ีออกใหม่ 

(ฉบบัประมวล) 
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ขอ้ 16 โครงสร้างคณะกรรมการและการจดัการของผูข้ออนุญาต ตอ้งเป็นไปตาม
หลกัเกณฑด์งัต่อไปน้ี  

(1) มีกรรมการอิสระอย่างนอ้ยหน่ึงในสามของจานวนกรรมการทั้งหมดของผูข้อ
อนุญาตแต่ตอ้งไม่นอ้ยกวา่สามคน  

(2) กรรมการอิสระแต่ละคนของผูข้ออนุญาตตอ้งเป็นไปตามหลกัเกณฑด์งัต่อไปน้ี  
(ก) ถือหุ้นไม่เกินร้อยละหน่ึงของจ านวนหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของผูข้อ

อนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัยอ่ย บริษทัร่วม ผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต 
ทั้งน้ี ใหน้บัรวมการถือหุน้ของผูท่ี้เก่ียวขอ้งของกรรมการอิสระรายนั้น ๆ ดว้ย  

(ข) ไม่เป็นหรือเคยเป็นกรรมการท่ีมีส่วนร่วมบริหารงาน  ลูกจ้าง พนักงาน ท่ี
ปรึกษาท่ีไดเ้งินเดือนประจ า หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัย่อย บริษทั
ร่วม บริษทัย่อยล าดบัเดียวกนั ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ หรือของผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต เวน้แต่
จะได้พน้ จากการมีลักษณะดังกล่าวมาแล้วไม่น้อยกว่าสองปีก่อนวนัท่ียื่นค าขออนุญาตต่อสา
นักงาน ทั้งน้ี ลกัษณะตอ้งห้ามดงักล่าวไม่รวมถึงกรณีท่ีกรรมการอิสระเคยเป็นขา้ราชการ  หรือท่ี
ปรึกษา ของส่วนราชการซ่ึงเป็น ผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต 

(ค) ไม่เป็นบุคคลท่ีมีความสัมพนัธ์ทางสายโลหิต  หรือโดยการจดทะเบียนตาม
กฎหมาย ในลักษณะท่ีเป็นบิดา มารดา คู่สมรส พี่น้อง และบุตร รวมทั้งคู่สมรสของบุตร ของ
กรรมการรายอ่ืน ผูบ้ริหาร ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ ผูมี้อ านาจควบคุม หรือบุคคลท่ีจะไดรั้บการเสนอให้
เป็นกรรมการ ผูบ้ริหารหรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาตหรือบริษทัยอ่ย  

(ง) ไม่มีหรือเคยมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจกบัผูข้ออนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัย่อย 
บริษทัร่วม ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต ในลักษณะท่ีอาจเป็นการ
ขดัขวาง การใช้วิจารณญาณอย่างอิสระของตน รวมทั้งไม่เป็นหรือเคยเป็นผูถื้อหุ้นท่ีมีนัย หรือผูมี้
อ านาจควบคุม ของผูท่ี้มีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจกบัผูข้ออนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัย่อย บริษทัร่วม 
ผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต เวน้แต่จะไดพ้น้จากการมีลกัษณะดงักล่าว
มาแลว้ไม่นอ้ยกวา่สองปีก่อนวนัท่ียืน่ค  าขออนุญาตต่อสานกังาน  

ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจตามวรรคหน่ึง รวมถึงการท ารายการทางการคา้ท่ีกระท า
เป็นปกติเพื่อประกอบกิจการ การเช่าหรือให้เช่าอสังหาริมทรัพย์ รายการเก่ียวกับสินทรัพยห์รือ
บริการ หรือการให้หรือรับความช่วยเหลือทางการเงิน ดว้ยการรับหรือให้กูย้ืม คา้ประกนั การให้
สินทรัพยเ์ป็น หลกัประกนัหน้ีสิน รวมถึงพฤติการณ์อ่ืนท านองเดียวกนั ซ่ึงเป็นผลให้ผูข้ออนุญาต
หรือคู่สัญญามีภาระหน้ี ท่ีตอ้งชาระต่ออีกฝ่ายหน่ึง ตั้งแต่ร้อยละสามของสินทรัพยท่ี์มีตวัตนสุทธิ
ของผูข้ออนุญาตหรือตั้งแต่ ยี่สิบลา้นบาทขึ้นไป แลว้แต่จ านวนใดจะต ่ากว่า ทั้งน้ี การค านวณภาระ
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หน้ีดังกล่าวให้เป็นไปตามวิธีการ  ค านวณมูลค่าของรายการท่ี เ ก่ียวโยงกันตามประกาศ
คณะกรรมการก ากบัตลาดทุนว่าดว้ยหลกัเกณฑ์ ในการท ารายการท่ีเก่ียวโยงกนั โดยอนุโลม แต่ใน
การพิจารณาภาระหน้ีดังกล่าว  ให้นับรวมภาระหน้ี  ท่ี เกิดขึ้ นในระหว่างหน่ึงปีก่อนวันท่ีมี
ความสัมพนัธ์ทางธุรกิจกบับุคคลเดียวกนั  

(จ) ไม่เป็นหรือเคยเป็นผูส้อบบญัชีของผูข้ออนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัยอ่ย บริษทั
ร่วม ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต และไม่เป็นผูถื้อหุ้นท่ีมีนยั ผูมี้อ านาจ
ควบคุม หรือหุ้นส่วนของส านกังานสอบบญัชี ซ่ึงมีผูส้อบบญัชีของผูข้ออนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทั
ย่อย บริษทัร่วม ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาตสังกดัอยู่ เวน้แต่ จะไดพ้น้
จากการมีลกัษณะดงักล่าวมาแลว้ไม่นอ้ยกวา่สองปีก่อนวนัท่ียืน่ค  าขออนุญาตต่อสานกังาน  

(ฉ) ไม่เป็นหรือเคยเป็นผูใ้ห้บริการทางวิชาชีพใด ๆ ซ่ึงรวมถึงการใหบ้ริการเป็น ท่ี
ปรึกษากฎหมายหรือท่ีปรึกษาทางการเงิน ซ่ึงไดรั้บค่าบริการเกินกว่าสองลา้นบาทต่อปีจากผูข้อ
อนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัยอ่ย บริษทัร่วม ผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาต 
และไม่เป็น ผูถื้อหุ้นท่ีมีนยั ผูมี้อ านาจควบคุม หรือหุ้นส่วนของผูใ้ห้บริการทางวิชาชีพนั้นดว้ย เวน้
แต่จะไดพ้น้จาก การมีลกัษณะดงักล่าวมาแลว้ไม่น้อยกว่าสองปีก่อนวนัท่ียื่นคาขออนุญาตต่อสา
นกังาน  

(ช) ไม่เป็นกรรมการท่ีไดรั้บการแต่งตั้งขึ้นเพื่อเป็นตวัแทนของกรรมการของ ผูข้อ
อนุญาต ผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือผูถื้อหุน้ซ่ึงเป็นผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบัผูถื้อหุน้รายใหญ่ 

(ซ) ไม่ประกอบกิจการท่ีมีสภาพอยา่งเดียวกนัและเป็นการแข่งขนัท่ีมีนยักบักิจการ 
ของผูข้ออนุญาตหรือบริษทัย่อย หรือไม่เป็นหุ้นส่วนท่ีมีนัยในห้างหุ้นส่วน หรือเป็นกรรมการท่ีมี
ส่วนร่วมบริหารงาน ลูกจา้ง พนกังาน ท่ีปรึกษาท่ีรับเงินเดือนประจ า หรือถือหุน้เกินร้อยละหน่ึงของ
จ านวนหุ้น ท่ีมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษทัอ่ืน ซ่ึงประกอบกิจการท่ีมีสภาพอย่างเดียวกนัและ
เป็นการแข่งขนั ท่ีมีนยักบักิจการของผูข้ออนุญาตหรือบริษทัยอ่ย  

(ฌ) ไม่มีลกัษณะอ่ืนใดท่ีท าใหไ้ม่สามารถใหค้วามเห็นอยา่งเป็นอิสระเก่ียวกบั การ
ด าเนินงานของผูข้ออนุญาต  

ภายหลงัไดรั้บการแต่งตั้งให้เป็นกรรมการอิสระท่ีมีลกัษณะเป็นไปตามวรรคหน่ึง 
(ก) ถึง (ฌ) แลว้ กรรมการอิสระอาจไดรั้บมอบหมายจากคณะกรรมการ ให้ตดัสินใจในการดาเนิน
กิจการ ของผูข้ออนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัย่อย บริษทัร่วม บริษทัย่อยลาดบัเดียวกนั ผูถื้อหุ้นราย
ใหญ่ หรือ ผู ้มีอ านาจควบคุมของผู ้ขออนุญาต  โดยมีการตัดสินใจในรูปแบบขององค์คณะ 
(collective decision) ได ้ 
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ความในวรรคหน่ึง (ข) (ง) (จ) และ (ฉ) ในส่วนท่ีก าหนดให้พิจารณาคุณสมบัติ 
ของกรรมการอิสระของผูข้ออนุญาตในช่วงสองปีก่อนวนัท่ียื่นค าขออนุญาตต่อสานักงาน ให้ใช้
บงัคบักบั ค าขออนุญาตท่ียืน่ต่อส านกังานตั้งแต่วนัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2553 เป็นตน้ไป  

ในกรณีท่ีบุคคลท่ีผูข้ออนุญาตแต่งตั้งให้ด ารงต าแหน่งกรรมการอิสระเป็นบุคคลท่ี
มีหรือเคยมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจหรือการให้บริการทางวิชาชีพเกินมูลค่าท่ีก าหนดตามวรรคหน่ึง 
(ง) หรือ (ฉ) ให้ผูข้ออนุญาตไดรั้บการผ่อนผนัขอ้ห้ามการมีหรือเคยมีความสัมพนัธ์ทางธุรกิจหรือ
การใหบ้ริการทางวิชาชีพเกินมูลค่าดงักล่าว ก็ต่อเม่ือผูข้ออนุญาตไดจ้ดัใหมี้ความเห็นคณะกรรมการ
บริษัทท่ีแสดงว่าได้พิจารณา  ตามหลักในมาตรา  89/7 แล้วว่า  การแต่งตั้ งบุคคลดังกล่าวไม่มี
ผลกระทบต่อการปฏิบัติหน้าท่ีและการให้ความเห็นท่ีเป็นอิสระ  และจดัให้มีการเปิดเผยข้อมูล
ต่อไปน้ีในหนงัสือนดัประชุมผูถื้อหุน้ในวาระพิจารณาแต่งตั้งกรรมการอิสระดว้ย  

(ก) ลกัษณะความสัมพนัธ์ทางธุรกิจหรือการให้บริการทางวิชาชีพ ท่ีท าให้บุคคล
ดงักล่าวมีคุณสมบติัไม่เป็นไปตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนด  

(ข) เหตุผลและความจ าเป็นท่ียงัคงหรือแต่งตั้งให้บุคคลดังกล่าวเป็นกรรมการ
อิสระ  

(ค) ความเห็นของคณะกรรมการของผูข้ออนุญาตในการเสนอให้มีการแต่งตั้ง 
บุคคลดงักล่าวเป็นกรรมการอิสระ  

เพื่อประโยชน์ตามวรรคหน่ึง (จ) และ (ฉ) คาว่า “หุ้นส่วน” หมายความว่า บุคคลท่ี
ได้รับมอบหมายจากสานักงานสอบบญัชี  หรือผูใ้ห้บริการทางวิชาชีพ ให้เป็นผูล้งลายมือช่ือ ใน
รายงานการสอบบญัชี หรือรายงานการให้บริการทางวิชาชีพ (แลว้แต่กรณี) ในนามของนิติบุคคล
นั้น  

(3) มีกรรมการตรวจสอบอย่างน้อยสามคน  ซ่ึงต้องเป็นไปตามหลักเกณฑ์
ดงัต่อไปน้ี  

(ก) ไดรั้บแต่งตั้งจากคณะกรรมการหรือท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของผูข้ออนุญาตให้เป็น
กรรมการตรวจสอบ 

(ข) เป็นกรรมการอิสระท่ีเป็นไปตาม (2) และตอ้ง  
1. ไม่เป็นกรรมการท่ีได้รับมอบหมายจากคณะกรรมการ  ให้ตัดสินใจในการ 

ด าเนินกิจการของผูข้ออนุญาต บริษทัใหญ่ บริษทัยอ่ย บริษทัร่วม บริษทัยอ่ยล าดบัเดียวกนั ผูถื้อหุ้น
รายใหญ ่หรือผูมี้อ านาจควบคุมของผูข้ออนุญาตและ  

2. ไม่เป็นกรรมการของบริษัทใหญ่ บริษัทย่อย หรือบริษัทย่อยล าดับเดียวกัน
เฉพาะท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียน  
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(ค) มีหน้าท่ีในลักษณะเดียวกับท่ีก าหนดไวใ้นประกาศตลาดหลักทรัพย์ แห่ง
ประเทศไทยวา่ดว้ยคุณสมบติัและขอบเขตการด าเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบ  

(ง) มีความรู้และประสบการณ์เพียงพอท่ีจะสามารถท าหน้าท่ีในฐานะ กรรมการ
ตรวจสอบ ทั้งน้ี ตอ้งมีกรรมการตรวจสอบอย่างน้อยหน่ึงคนท่ีมีความรู้และประสบการณ์  เพียง
พอท่ีจะสามารถท าหนา้ท่ีในการสอบทานความน่าเช่ือถือของงบการเงินได ้  

(4) ในกรณีท่ีคณะกรรมการมีการมอบหมายให้ผูจ้ดัการ หรือบุคคลอ่ืนปฏิบติัการ
แทนคณะกรรมการในเร่ืองใด การมอบหมายดงักล่าวตอ้งจดัท าเป็นลายลกัษณ์อกัษร หรือบนัทึก
เป็นมติคณะกรรมการในรายงานการประชุมคณะกรรมการอย่างชัดเจน  และมีการระบุขอบเขต
อ านาจหนา้ท่ี ของผูรั้บมอบอ านาจไวอ้ยา่งชดัเจน 
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ภาคผนวก ค 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป 
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Descriptive Statistics 

 
Industry 

 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

Valid 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 15 10.9 10.9 10.9 

ทรัพยากร 21 15.2 15.2 26.1 

เทคโนโลย ี 15 10.9 10.9 37.0 

บริการ 48 34.8 34.8 71.7 

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 39 28.3 28.3 100.0 

Total 138 100.0 100.0  

 

 
Independent Director 

 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 

Valid 

3 38 27.5 27.5 27.5 

4 58 42.0 42.0 69.6 

5 24 17.4 17.4 87.0 

6 9 6.5 6.5 93.5 

7 8 5.8 5.8 99.3 

8 1 .7 .7 100.0 

Total 138 100.0 100.0  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 
                 Compensation 

N 
Valid 138 

Missing 0 
Mean 6686.9428 
Std. Deviation 5467.36893 
Minimum 376.24 
Maximum 29332.28 

Statistics 

 GPM OPM NPM ROE ROA 

N 
Valid 138 138 138 138 138 

Missing 0 0 0 0 0 
Mean 31.630 15.796 9.495 16.264 9.379 
Std. Deviation 16.2416 36.8173 29.5671 14.5202 9.2965 
Minimum -40.3 -285.8 -215.5 -27.4 -21.8 
Maximum 67.4 154.8 66.3 81.3 60.2 
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Correlation Analysis 
Correlations 

 Independent 
Director 

Compensation GPM OPM NPM ROE ROA 

Independent 
Director 

Pearson 
Correlation 

1 .316** -.078 -.012 .049 -.112 -.155 

Sig. (2-tailed)  .000 .362 .893 .572 .192 .070 

N 138 138 138 138 138 138 138 

Compensation 

Pearson 
Correlation 

.316** 1 -.051 .099 .112 -.007 -.081 

Sig. (2-tailed) .000  .550 .247 .191 .931 .342 

N 138 138 138 138 138 138 138 

GPM 

Pearson 
Correlation 

-.078 -.051 1 .464** .430** .379** .402** 

Sig. (2-tailed) .362 .550  .000 .000 .000 .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 

OPM 

Pearson 
Correlation 

-.012 .099 .464** 1 .906** .546** .508** 

Sig. (2-tailed) .893 .247 .000  .000 .000 .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 

NPM 

Pearson 
Correlation 

.049 .112 .430** .906** 1 .524** .498** 

Sig. (2-tailed) .572 .191 .000 .000  .000 .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 

ROE 

Pearson 
Correlation 

-.112 -.007 .379** .546** .524** 1 .843** 

Sig. (2-tailed) .192 .931 .000 .000 .000  .000 

N 138 138 138 138 138 138 138 

ROA 

Pearson 
Correlation 

-.155 -.081 .402** .508** .498** .843** 1 

Sig. (2-tailed) .070 .342 .000 .000 .000 .000  
N 138 138 138 138 138 138 138 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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ภาคผนวก ง 
ตารางแสดงอตัราความสามารถในการท าก าไรและผลตอบแทนกรรมการอิสระ 

ระหวา่งปี 2558-2560 จ านวน 138 รายปี 
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No Company Year Industry  COM   IND  GPM OPM NPM ROE ROA 
1 AAV 2560 บริการ  10,907,455.00  3 13.60 9.20 4.10 1.40 2.50 
2 ADVANC 2560 เทคโนโลยี  21,683,358.00  5 41.51 25.61 19.07 4.63 10.75 
3 ANAN 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    6,725,000.00  4 35.12 16.32 10.21 10.97 4.84 
4 AP 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,107,500.00  7 35.70 15.20 13.80 0.00 7.70 
5 BA 2560 บริการ  13,543,150.00  4 11.40 3.50 3.00 2.80 1.40 
6 BANPU 2560 ทรัพยากร  11,960,611.85  4 38.58 16.54 7.66 7.85 3.07 
7 BEAUTY 2560 บริการ      395,050.00  4 67.44 41.05 32.91 81.27 60.17 
8 BEC 2560 บริการ    7,638,000.00  5 17.00 -1.00 1.00 1.00 0.00 
9 BH 2560 บริการ    5,270,000.00  4 47.50 26.20 21.30 25.00 17.60 
10 BTS 2560 บริการ    8,838,520.48  5 51.90 24.60 22.30 4.90 2.80 
11 CBG 2560 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    3,650,000.00  4 31.50 7.30 6.10 11.40 7.20 
12 CENTEL 2560 บริการ    1,505,200.00  4 56.40 13.90 9.80 17.20 8.10 
13 CHG 2560 บริการ    1,690,000.00  4 32.06 18.38 14.52 17.60 11.95 
14 CKP 2560 ทรัพยากร    3,588,000.00  4 22.89 51.24 2.29 0.89 0.27 
15 COM7 2560 บริการ    2,700,000.00  3 13.54 3.37 2.70 28.39 10.14 
16 CPALL 2560 บริการ  25,834,000.00  5 22.30 6.40 4.10 28.50 5.60 
17 CPF 2560 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  12,600,000.00  4 11.98 5.96 3.42 10.12 17.68 
18 DELTA 2560 เทคโนโลยี    4,030,000.00  3 25.47 11.31 10.00 15.32 10.66 
19 EA 2560 ทรัพยากร  12,109,240.00  5 47.79 43.37 32.70 29.22 8.87 
20 EPG 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,385,000.00  4 32.00 15.60 14.90 14.50 11.80 
21 GFPT 2560 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    1,820,000.00  3 16.41 12.12 10.14 15.24 10.43 
22 GUNKUL 2560 ทรัพยากร    2,626,500.00  3 35.78 28.32 14.93 7.26 2.34 
23 HMPRO 2560 บริการ  13,546,152.00  4 26.45 10.74 7.61 27.05 9.52 
24 INTUCH 2560 เทคโนโลยี  19,209,432.00  5 25.80 90.40 47.30 38.10 20.20 
25 KCE 2560 เทคโนโลยี    1,220,000.00  3 30.02 19.44 17.93 22.57 14.25 
26 LH 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,580,000.00  3 34.38 19.14 26.98 21.57 9.92 
27 MAJOR 2560 บริการ    7,139,965.00  6 33.59 18.02 13.30 18.29 11.33 
28 MEGA 2560 บริการ    5,040,000.00  4 45.00 14.10 11.50 22.40 13.40 
29 MINT 2560 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  10,310,000.00  3 58.83 10.17 9.41 11.93 4.77 
30 MONO 2560 บริการ    1,400,000.00  3 27.28 4.02 2.26 2.28 2.67 
31 PTG 2560 ทรัพยากร    6,143,537.48  4 7.39 1.48 1.08 18.81 5.99 
32 QH 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    9,834,800.00  4 29.78 8.91 19.13 14.50 6.53 
33 ROBINS 2560 บริการ    3,644,000.00  6 24.90 9.90 9.00 17.30 10.10 
34 S 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    1,931,362.00  5 41.55 20.35 10.14 3.65 1.77 
35 SCCC 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  10,399,000.00  4 33.00 10.00 4.00 6.00 6.00 
36 SPALI 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    6,740,000.00  5 38.00 29.00 23.00 20.00 10.00 
37 SPRC 2560 ทรัพยากร    5,730,000.00  3 6.10 5.60 5.20 21.40 15.00 
38 STEC 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,500,000.00  7 -7.55 -3.66 -2.85 -6.38 -1.82 
39 STPI 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,791,000.00  4 -40.25 -285.82 -215.47 -27.38 -21.81 
40 SUPER 2560 ทรัพยากร    1,059,000.00  3 56.72 53.07 27.43 9.78 3.18 
41 THCOM 2560 เทคโนโลยี  15,522,000.00  6 20.90 -53.74 -39.61 -15.90 -9.02 
No Company Year Industry  COM   IND  GPM OPM NPM ROE ROA 
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No Company Year Industry  COM   IND  GPM OPM NPM ROE ROA 
42 TKN 2560 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    1,942,000.00  3 32.16 14.97 11.56 27.67 18.99 
43 TPIPL 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  12,168,793.00  7 15.79 4.87 -2.25 -1.57 -0.07 
44 UNIQ 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,120,000.00  4 19.23 12.35 7.02 12.68 3.47 
45 VGI 2560 บริการ    2,720,000.00  3 58.00 45.00 25.00 24.00 12.00 
46 WHA 2560 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    8,325,840.00  4 59.70 45.98 30.91 15.19 5.17 
47 AAV 2559 บริการ    9,257,500.00  3 17.60 11.50 5.80 1.20 3.40 
48 ADVANC 2559 เทคโนโลยี  17,110,333.00  4 45.45 25.88 20.16 5.45 13.41 
49 ANAN 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,185,000.00  4 34.42 17.28 12.30 15.41 6.56 
50 AP 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,065,000.00  8 34.40 14.60 13.00 14.60 7.30 
51 BA 2559 บริการ    9,093,334.00  4 22.70 15.10 6.90 5.80 3.10 
52 BANPU 2559 ทรัพยากร  11,443,020.00  4 33.12 7.36 1.98 1.98 0.70 
53 BEAUTY 2559 บริการ      395,050.00  4 67.37 32.34 25.64 53.15 40.45 
54 BEC 2559 บริการ    6,580,000.00  5 28.00 11.00 10.00 16.00 8.00 
55 BH 2559 บริการ    6,310,000.00  4 46.20 24.90 20.00 26.00 17.00 
56 BTS 2559 บริการ    8,749,230.76  5 60.40 24.60 41.90 8.90 6.70 
57 CBG 2559 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    3,840,000.00  6 35.80 15.90 13.90 20.90 16.40 
58 CENTEL 2559 บริการ    1,186,400.00  4 55.90 13.50 9.30 17.60 7.60 
59 CHG 2559 บริการ    1,610,000.00  4 32.12 19.12 15.45 18.54 13.99 
60 CKP 2559 ทรัพยากร    2,960,000.00  4 21.60 50.46 0.87 0.31 0.10 
61 COM7 2559 บริการ    2,100,000.00  3 13.69 2.25 2.36 21.58 8.78 
62 CPALL 2559 บริการ  22,116,000.00  5 21.90 6.30 3.70 32.90 4.90 
63 CPF 2559 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  10,808,333.00  4 15.64 8.29 4.34 11.76 20.24 
64 DELTA 2559 เทคโนโลยี    3,970,000.00  3 26.48 10.87 11.77 17.67 12.25 
65 EA 2559 ทรัพยากร    9,192,620.00  4 45.76 40.82 31.15 32.68 8.72 
66 EPG 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,135,000.00  4 33.30 18.30 16.10 16.20 13.50 
67 GFPT 2559 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    1,820,000.00  3 14.99 11.74 9.66 16.26 10.56 
68 GUNKUL 2559 ทรัพยากร    2,294,000.00  3 34.74 34.74 19.18 6.25 2.89 
69 HMPRO 2559 บริการ  11,276,830.00  4 25.51 9.83 6.75 23.99 8.36 
70 INTUCH 2559 เทคโนโลยี  15,986,410.00  4 35.90 154.80 66.30 62.30 29.20 
71 KCE 2559 เทคโนโลยี    1,220,000.00  3 34.88 24.04 22.02 30.30 17.54 
72 LH 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,840,000.00  4 34.35 20.61 27.06 18.62 8.64 
73 MAJOR 2559 บริการ    6,959,559.00  6 36.19 18.16 13.59 17.98 10.96 
74 MEGA 2559 บริการ    5,040,000.00  4 41.80 11.50 9.00 17.60 10.02 
75 MINT 2559 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    9,140,000.00  3 57.74 8.25 11.69 17.00 6.37 
76 MONO 2559 บริการ    1,360,000.00  3 20.18 -6.21 -11.81 -10.42 -1.78 
77 PTG 2559 ทรัพยากร    4,665,387.72  4 8.10 2.26 1.66 24.99 10.56 
78 QH 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    9,402,800.00  6 30.17 10.87 15.97 13.97 5.82 
79 ROBINS 2559 บริการ    3,694,500.00  5 24.90 10.10 9.30 19.70 10.60 
80 S 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    1,623,741.76  4 40.56 19.11 4.51 1.20 0.59 
81 SCCC 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    8,914,000.00  5 38.00 15.00 11.00 18.00 11.00 
82 SPALI 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,220,000.00  5 38.00 27.00 21.00 21.00 9.00 
No Company Year Industry  COM   IND  GPM OPM NPM ROE ROA 
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No Company Year Industry  COM   IND  GPM OPM NPM ROE ROA 
83 SPRC 2559 ทรัพยากร    5,510,000.00  3 7.30 6.80 5.60 22.60 14.60 
84 STEC 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    4,000,000.00  7 8.75 9.38 7.50 13.19 5.58 
85 STPI 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,805,000.00  3 15.90 16.94 13.63 13.28 12.97 
86 SUPER 2559 ทรัพยากร      565,000.00  3 56.91 44.89 14.46 3.91 1.20 
87 THCOM 2559 เทคโนโลยี  14,162,600.00  6 35.56 18.08 18.65 8.91 4.85 
88 TKN 2559 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    1,790,000.00  3 35.84 20.44 16.53 38.46 26.51 
89 TPIPL 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  13,015,702.00  7 16.52 6.24 1.63 1.11 0.51 
90 UNIQ 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,120,000.00  4 16.78 11.65 6.97 13.69 4.14 
91 VGI 2559 บริการ    2,650,000.00  3 62.00 59.00 36.00 32.00 19.00 
92 WHA 2559 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    5,635,700.00  4 40.93 33.20 16.41 14.54 4.12 
93 AAV 2558 บริการ  10,037,499.00  3 14.20 8.70 3.70 1.20 2.10 
94 ADVANC 2558 เทคโนโลยี  12,750,000.00  3 45.38 32.44 25.21 2.75 25.41 
95 ANAN 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,705,000.00  4 38.72 18.55 11.23 15.43 6.43 
96 AP 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    6,625,000.00  7 34.10 16.10 11.70 15.70 7.30 
97 BA 2558 บริการ    9,341,819.00  4 21.10 12.30 7.40 6.50 3.50 
98 BANPU 2558 ทรัพยากร  17,409,559.03  5 32.48 3.31 -1.66 1.92 -0.64 
99 BEAUTY 2558 บริการ      376,240.00  4 66.93 28.06 22.46 36.01 28.96 
100 BEC 2558 บริการ    6,640,000.00  5 37.00 23.00 19.00 35.00 19.00 
101 BH 2558 บริการ    2,830,000.00  4 44.70 24.10 19.10 28.20 17.00 
102 BTS 2558 บริการ  29,332,278.45  5 55.50 22.00 35.20 6.40 5.00 
103 CBG 2558 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    3,880,000.00  5 36.90 17.80 15.90 20.30 17.40 
104 CENTEL 2558 บริการ    1,048,000.00  4 56.10 14.10 8.70 18.00 6.80 
105 CHG 2558 บริการ    1,610,000.00  4 34.00 21.26 16.93 18.67 15.77 
106 CKP 2558 ทรัพยากร    2,960,000.00  4 27.56 54.92 6.01 2.76 0.79 
107 COM7 2558 บริการ    1,200,000.00  3 12.63 2.25 1.75 22.94 5.97 
108 CPALL 2558 บริการ  21,781,000.00  5 21.80 6.30 3.40 35.70 4.20 
109 CPF 2558 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  12,600,000.00  4 13.78 7.03 3.72 9.46 19.27 
110 DELTA 2558 เทคโนโลยี    5,150,000.00  4 27.29 13.23 14.30 23.26 16.37 
111 EA 2558 ทรัพยากร    8,213,100.00  5 40.62 36.56 29.17 37.30 10.26 
112 EPG 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    1,935,000.00  4 26.40 12.20 9.20 10.60 7.70 
113 GFPT 2558 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    1,820,000.00  3 12.17 8.00 7.16 13.15 8.32 
114 GUNKUL 2558 ทรัพยากร    2,352,242.60  3 23.21 23.21 15.10 7.84 3.58 
115 HMPRO 2558 บริการ    9,470,769.00  4 25.73 9.45 6.22 21.46 7.66 
116 INTUCH 2558 เทคโนโลยี  16,028,699.00  4 40.50 143.00 54.90 64.10 36.70 
117 KCE 2558 เทคโนโลยี    1,600,000.00  3 31.44 19.99 17.99 27.65 13.31 
118 LH 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    4,760,000.00  5 34.09 20.45 27.29 17.91 8.56 
119 MAJOR 2558 บริการ    6,820,238.00  6 35.29 19.27 13.65 18.14 11.62 
120 MEGA 2558 บริการ    5,040,000.00  4 42.90 9.40 8.70 16.70 9.70 
121 MINT 2558 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    6,610,000.00  3 58.01 10.46 15.06 21.10 8.15 
122 MONO 2558 บริการ    1,360,000.00  3 12.69 -23.21 -25.27 -18.24 -7.63 
123 PTG 2558 ทรัพยากร    5,074,273.72  4 7.37 1.62 1.21 17.13 9.04 
No Company Year Industry  COM   IND  GPM OPM NPM ROE ROA 
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124 QH 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    9,648,100.00  7 31.23 12.43 15.11 15.27 6.11 
125 ROBINS 2558 บริการ    3,777,000.00  5 24.50 8.70 7.50 16.70 8.80 
126 S 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    1,101,064.00  4 34.57 0.71 -10.91 -2.60 -1.36 
127 SCCC 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    8,193,000.00  4 40.00 20.00 15.00 23.00 18.00 
128 SPALI 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    4,300,000.00  5 38.00 27.00 20.00 21.00 9.00 
129 SPRC 2558 ทรัพยากร    5,240,000.00  3 6.30 5.80 4.70 20.70 13.00 
130 STEC 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,180,000.00  6 9.25 9.94 8.17 16.25 6.82 
131 STPI 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    7,780,000.00  4 29.42 23.02 19.13 28.93 22.99 
132 SUPER 2558 ทรัพยากร      791,000.00  3 43.93 -144.76 -205.37 -10.08 -3.69 
133 THCOM 2558 เทคโนโลยี  12,450,000.00  5 40.95 23.94 17.04 12.28 6.48 
134 TKN 2558 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    1,608,000.00  3 35.44 14.00 11.34 36.14 19.40 
135 TPIPL 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  12,395,880.00  7 15.63 7.79 1.24 0.64 0.35 
136 UNIQ 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    3,120,000.00  4 17.82 12.20 7.00 12.07 3.92 
137 VGI 2558 บริการ    3,559,500.00  3 55.00 41.00 28.00 44.00 28.00 
138 WHA 2558 อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    4,849,000.00  4 43.29 34.64 16.54 16.58 4.56 
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