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ABSTRACT 

      This study aimed to investigate the influences of corporate governance, proportion 

of independent directors, annual general meeting quality and cash flow from operating 

activities on the earnings quality of listed companies on the Stock Exchange of 

Thailand.  

      The samples used in this study were listed SET100 companies on the Stock 

Exchange of Thailand. Data were collected from each company financial statements, 

and annual reports, as well as corporate governance reports of Thai listed companies, 

and annual general meeting quality reports during 2017 to 2019. The statistics used for 

data analysis were descriptive statistics including maximum, minimum, mean, standard 

deviation, and inferential statistics using multiple regression analysis at a statistically 

significant level of .05. 

       The study results revealed that the proportion of independent directors and cash 

flows from operating activities had positive influences on earnings quality. In addition, it 

was found that there was no influence of corporate governance and shareholders' 

meeting quality on earnings quality at a statistically significant level of .05. 

 

Keyword: earnings quality, corporate governance, shareholders’ meeting quality,  

     independent director, cash flow from operating activities 
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บทที่ 1 

บทนํา 

 

1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

งบการเงินเปนขอมูลสําคัญที่ใชบงบอกถึงฐานะการเงิน และผลการดําเนินของบริษัท โดยขอมูล

ทางการเงินมีผลตอการตัดสินใจในเรื่องราวตางๆของผูบริหาร และผูมีสวนไดเสีย เชน นักลงทุน ธนาคาร 

หรือเจาหน้ี เปนตน ซึ่งผูใชเหลาน้ีจะนําขอมูลมาทําการวิเคราะหและใชเปนตัวช้ีวัดความสามารถในการ

บริหารงานของผูบริหาร (Chief Executive Officer : CEO ) ดังน้ันงบการเงินที่ดีควรมีความถูกตอง

นาเช่ือถือ และแสดงผลการดําเนินงานตามความเปนจริง 

การที่ผูลงทุนของนักลงทุนจะเลือกลงทุนในแตละบริษัทน้ัน มักจะพิจารณาในปจจัยหลายปจจัย 

เชน ผลประกอบการของบริษัท การใชอัตราสวนทางการเงินในการเปรียบเทียบ การประเมิน

ความสามารถในการบริหารงานผานเกณฑการประเมินการกํากับดูแลของกิจการ ซึ่งเราสามารถหา

ขอมูลเหลาน้ีไดจากแบบแสดงรายงานประจําป (แบบ 56-1) อีกทั้งประเทศไทยยังมีสถาบันที่คอยกํากับ

ดูแลการประเมินการกํากับดูแลกิจการที่ดีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยอยางสถาบัน

คณะกรรมการบริษัทไทย ซึ่งในแตละปจะมีการออกรายงาน Corporate Governance Report of 

Thai หรือ CGR ที่เปนการจัดอันดับของบริษัทไววาอยูในระดับใด เพ่ือสรางความเช่ือมั่นใหแกผูลงทุน

เพ่ือใชประกอบการตัดสินใจ โดยงานวิจัยระบุไววาการกํากับดูแลกิจการ จะสงผลตอการจัดการรายได

และคาใชจาย ทําใหคุณภาพกําไรสูงขึ้น (Affaf et al., 2020) 

อยางไรก็ตามเพ่ือใหเกิดผลประกอบการที่ดี ผูบริหารอาจทําการตกแตงงบการเงิน ซึ่งไมได

แสดงถึงฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานที่ถูกตอง โดยมีเหตุจูงใจบางอยางเชน ผลตอบแทนของ 

ผูบริหารขึ้นอยูกับผลกําไรของบริษัท หรือแรงกดดันจากกลมผูหุนของบริษัทที่มีตอผูบริหารเน่ืองจากทํา 

ผลงานไดไมตามเปาหมายเปนเวลาหลายปเปนตน ซึ่งแรงจูงใจเหลาน้ีสอดคลองกับทฤษฎีตาง ๆ ที่เกิด

จากงานวิจัยในอดีตเชน ทฤษฎีตัวแทนของ Jensen & Meckling (1976) ที่พูดถึงการที่มนุษยสามารถ

ทําทุกอยางเพ่ือใหตนเองไดประโยชนสูงสุดโดยไมสนใจวาจะเกิดผลกระทบตามมา เปนตน ซึ่งทฤษฎี

ดังกลาวที่มีสวนเกี่ยวของจะขออธิบายในสวนถัดไป 

หลักการกํากับดูแลกิจการก็เปนสวนหน่ึงที่แสดงใหเห็นถึงศักยภาพของการบริหารองคกรของ 

ผูบริหาร ซึ่งจะอธิบายไดวาบริษัทน้ันมีการกํากับดูแลกิจการอยูในระดับใด ซึ่งสงผลตอความเช่ือมั่นของ

ผูลงทุน หากบริษัทไดรับการประเมินอยูในระดับดีเย่ียม ยอมหมายความวาภาพลักษณของบริษัทยอมมี 

ความนาเช่ือถือจากผูลงทุนมากกวาบริษัทที่ไดรับผลการประเมินในระดับที่ตํ่าลงมา 
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งานวิจัยในอดีตเชน งานวิจัยของ Brown and Caylor (2008) ไดทําการศึกษาถึงความสัมพันธ

ของการกํากับดูแลและผลประกอบการของบริษัท และพบวาการกํากับดูแลกิจการที่ดีมีผลตอการเติบโต 

ของกําไร ยอดขายและผลตอบแทนของผูถือหุน 

 นอกจากการกํากับดูแลที่ดีแลว ผูถือหุนและผูลงทุนก็เปนสวนสําคัญที่จะแสดงใหเห็นผล

ประกอบการของบริษัท เน่ืองจากหากบริษัทมีผลประกอบการที่ดี นักลงทุนจะใหความสนใจในการเขา

มาลงทุน และหากการลงทุนมากพอที่จะมีสิทธ์ิในการแสดงความเห็น ความคิดเห็นเหลาน้ีก็จะสามารถ

นําไปชวยปรับปรุงการดําเนินการของบริษัทได (อนุวัฒน ภักดี และ ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, 2562) และ

ความคิดเห็นเหลาน้ีก็เกิดจากการประชุมของผูถือหุน ซึ่งเปนภาระหนาที่ขั้นพ้ืนฐานของผูถือหุน 

นอกจากน้ีการประชุมผูถือหุนยังถือเปนสวนหน่ึงในการสรางธรรมาภิบาลที่ ดีตอองคกรอีกดวย  

ดวยเหตุผลขางตนจึงกอใหเกิดโครงการประเมินคุณภาพการจัดการประชุมผูถือหุน (AGM) ที่กอต้ังโดย

สมาคมสงเสริมผูลงทุนไทยขึ้นมาเพ่ือสงเสริมและยกระดับการประชุมของผูถือหุนใหดีย่ิงข้ึนไป 

(สํานักงานคณะกรรมการกํากับดูแลตลาดหลักทรัพย, 2563) 

 นอกจากน้ีสัดสวนของคณะกรรมการอิสระและกระแสเงินสดของกิจการก็เปนปจจัยสําคัญใน

การพิจารณาวาคุมคาที่จะลงทุนหรือไม ในบางกรณีเราพบวาบริษัทมีการกํากับดูแลกิจการที่ดีแตมี

กรรมการอิสระที่มากํากับดูแลกิจการไมมาก ก็สงผลเสียตอความมั่นใจของนักลงทุนไดเชนกัน  

ในขณะเดียวกันกระแสเงินสดจากกิจการดําเนินงานก็มีผลตอการวัดความสามารถในการจายปนผลของ

นักลงทุนได และสรางความเช่ือมั่นวาบริษัทจะสามารถจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนไดอยางแนนนอน 

(ฉมพร มีชนะ, 2562) 

จากที่กลาวมาน้ัน ผูวิจัยจึงมีความสนใจที่จะทําการวิจัยคนควาวา ปจจัยดังกลาวที่กลาวมา

ขางตนน้ันมีอิทธิพลตอคุณภาพกําไรของบริษัทหรือไม โดยการศึกษาถึงวิธีการทดสอบจะอธิบายโดย

ละเอียดในสวนตอไป 
 

1.2 วัตถุประสงคของงานวิจัย 

 1.2.1 เพ่ือศึกษาอิทธิพลของผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการตอคุณภาพกําไร 

1.2.2 เพ่ือศึกษาอิทธิพลของผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุนตอคุณภาพกําไร 

1.2.3 เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสัดสวนของคณะกรรมการอิสระของกิจการตอคุณภาพกําไร 

1.2.4 เพ่ือศึกษาอิทธิพลของผลการกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานตอคุณภาพกําไร  
 

1.3 สมมติฐานการวิจัย 

 สมมุติฐานที่ 1 ผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG SCORE) มีอิทธิพลในทิศทางเดียวกัน

กับคุณภาพกําไร 
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สมมุติฐานที่ 2  ผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุนสามัญ (AGM LEVEL) มีอิทธิพล

ในทิศทางตรงเดียวกันกับคุณภาพกําไร 

 สมมุติฐานที่ 3 สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ มีอิทธิพลในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพกําไร

 สมมุติฐานที่ 4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน มีอิทธิพลในทิศทางเดียวกันกับ 

คุณภาพกําไร 

           

 1.4 ขอบเขตของการวิจัย 

 การศึกษาคร้ังน้ีเปนการศึกษาความสัมพันธของการกํากับดูแล คณะกรรมการอิสระ คุณภาพ

การเขาประชุมผูถือหุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานตอคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียน

ตลาดหลักทรัพยของประเทศไทย กลุม SET 100 โดยศึกษาขอมูลงบการเงินประจําป รายงานผลการ

ประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CGR) และ รายงานการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุนสามัญ

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยกลุม SET 100 ระหวางป พ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2562 

 

1.5 คําจํากัดความในการวิจัย 

1.5.1 คุณภาพกําไร หมายถึง กําไรที่เกิดข้ึนของบริษัทที่สามารถเปลี่ยนเปนสินทรัพยที่มีสภาพ

คลองสูง และสามารถนําไปพยากรณกําไรในอนาคตได โดยเกิดจากการความแตกตางของกําไรสุทธิทาง

บัญชีกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานโดยหักรายการพิเศษ ซึ่งหากผลตางมีคานอย แสดงวาบริษัทมี

คุณภาพกําไรที่ดี 

1.5.2 งบการเงิน หมายถึง รายงานที่จัดทําขึ้นเพ่ือนําเสนอขอมูลฐานะทางการเงิน ผลการ 

ดําเนินงาน และกระแสเงินสด ที่เกิดขึ้นในชวงระยะเวลาหน่ึง 

          1.5.3 การกํากับดูแลกิจการ หมายถึง เครื่องมือที่ชวยเพ่ิมมูลคาและความย่ังยืนของบริษัท โดย

แสดงถึงความมีประสิทธิภาพของการบริหารจัดการบริษัทวามีความโปรงใส ตรวจสอบไดและคํานึงถึงผูมี

สวนไดเสียทุกฝาย โดยคํานึงในเร่ืองของความสามารถในการแขงขันระยะยาว จริยธรรม ผลประโยชน

ตอสังคมและการปรับตัว 

          1.5.4 ผูถือหุน หมายถึง ผูมีสวนไดเสียในผลประโยชนของบริษัท  

          1.5.5 กรรมการอิสระ หมายถึง บุคคลที่ถูกแตงต้ังเปนคณะกรรมการจากภายนอกบริษัทเพ่ือ

ดูแลผลประโยชนของบริษัทในดานตาง ๆ  และกํากับดูและกิจการ  

          1.5.6 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน หมายถึง กระแสเงินสดที่เกิดจากกิจกรรมหลักของ

กิจการ 
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          1.5.7 รายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร หมายถึง รายการคงคางที่ผูบริหารจงใจให

เกิดขึ้นใชดุลยพินิจเพ่ือวัตถุประสงคเพ่ือใชในการจัดการคุณภาพกําไรของบริษัท ซึ่งหากรายการคงคางที่

ใชดุลยพินิจของผูบริหารมีจํานวนมากจะสะทอนถึงคุณภาพกําไรของบริษัท 

 

1.6 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 1.1 กรอบแนวคิดในงานวิจัย 

 

1.7 ผลประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

 1.6.1 นักลงทุนสามารถนําขอมูลจากการศึกษาเพ่ือประกอบการตัดสินใจในการลงทุนในบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

 1.6.2 ผูบริหารสามารถนําผลการวิจัยไปใชเปนแนวทางในการปรับปรุงการกํากับดูแลกิจการ

และควบคุมคุณภาพการประชุมผูถือหุน 

 1.6.3 เปนแนวทางแนวการศึกษาและวิจัยในอนาคต 

 

คุณภาพกําไร 

รายการคงคางที่ใชดุลยพินิจ

ของผูบริหาร 
 

ตัวแปรควบคมุ 

ขนาดของบริษัท 
 

การกํากับดูแลกิจการ 

ผลการประเมนิการกํากับดูแลกิจการ 

 
 

 
คุณภาพการจดัประชุมผูถือหุน 

ผลการประเมนิคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน 

 
 

 
กรรมการอิสระ 

สัดสวนของคณะกรรมการอิสระในบริษัท 

 
 

 
กระแสเงนิสดจากกิจกรรมดําเนนิงาน 

 
 

 



บทที่ 2 

เอกสารและงานวิจัยที่เก่ียวของ 
 

 ในการศึกษาเร่ืองอิทธิพลของการกํากับดูแลกิจการ คณะกรรมการอิสระ คุณภาพการจัด

ประชุมผูถือหุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานตอคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม SET 100 ผูวิจัยไดทําการรวบรวมแนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่

เกี่ยวของ ดังน้ี 

        2.1 ความรูทั่วไปเกี่ยวกับงบการเงิน 

        2.2 ความรูทั่วไปเกี่ยวกับตลาดหลักทรัพย 

        2.3 ความรูทั่วไปเกี่ยวกับการกํากับดูแลกิจการ 

        2.4 แนวคิดเกี่ยวกับผูถือหุน 

        2.5 กรรมการอิสระ 

        2.6 แนวคิดและทฤษฎีคุณภาพกําไร 

        2.7 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 

2.1 ความรูท่ัวไปเก่ียวกับงบการเงิน 

 2.1.1 นิยามของงบการเงิน 

งบการเงิน  (Financial Statement) เปนรายงานที่จัดทําขึ้นเพ่ือนําเสนอขอมูลฐานะทาง

การเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด ที่เกิดข้ึนในชวงระยะเวลาหน่ึง โดยผูบริหารมีหนาที่จัดทํา

งบการเงินตามกฎหมายอยางนอยปละ 1 ครั้ง (สภาวิชาชีพบัญชี, 2562) 

 2.1.2 วัตถุประสงคของการจัดทํางบการเงิน 

 มาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 1 (ปรับปรุง 2562) (สภาวิชาชีพบัญชี, 2562) ไดระบุวัตถุประสงค

ของการจัดทํางบการเงินไววา จัดทําขึ้นเพ่ือแสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานของกิจการ และ

กระแสเงินสดของกิจการเพ่ือเปนประโยชนตอการตัดสินใจทางเศรษฐกิจของผูบริหาร และผูใช 

งบการเงิน และยังแสดงถึงผลการบริหารงานของฝายบริหารออกมาผานทางตัวเลขในงบการเงินเพ่ือไว

ใชประเมินถึงความสามารถในการบริหารจัดการของฝายบริหารอีกดวย 

2.1.3 ผูใชงบการเงิน  

 ผูใชงบการเงิน หมายถึง ผูที่มีความตองการนําขอมูลทางการเงินจากงบการเงินมาใชประโยชน

ในดานใดดานหน่ึง เชน เพ่ือการวิเคราะหสถานภาพทางเศรษฐกิจ เพ่ือตัดสินใจลงทุน เปนตน โดยกลุม

ผูใชงบการเงินแบงเปน 2 กลุมใหญ ๆ ไดแก 
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 1. กลุมผูใชภายใน ไดแก ผูบริหาร ลูกจางหรือพนักงานที่มีความตองการที่จะขอมูลทางการเงิน 

โดยผูใชกลุมน้ี ตองการใชงบเพ่ือใหแสดงถึงความสามารถในการดําเนินงานของบริษัท เพ่ือทําการ

วิเคราะหความเปนไปไดและแนวทางในการดําเนินงานในอนาคตตอไป 

 2. กลุมผูใชภายนอก ไดแก ผูลงทุน เจาหน้ี ลูกคา เปนตน กลุมผูใชเหลาน้ีนําขอมูลทางการเงิน

ที่ไดจากงบการเงินไปใชพิจารณาเพ่ือการตัดสินใจตาง ๆ เชน ผูลงทุนนํางบการเงินไปใชเปนขอมูล

ประกอบการพิจารณาในการตัดสินใจลงทุน เจาหน้ีนําขอมูลทางการเงินไปพิจารณาการใหสินเช่ือ  

เปนตน โดยผูใชแตละรายมีการนําขอมูลทางการเงินไปใชแตกตางกัน 

 2.1.4 องคประกอบของงบการเงิน 

 มาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 (ปรับปรุง 2562) ไดระบุไววางบการเงินจะตองมีองคประกอบ

ดังตอไปน้ี 

        1. งบแสดงฐานะการเงิน  

        2. งบกําไรขาดทุน หรืองบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ  

        3. งบแสดงการเปลี่ยนแปลงสวนของเจาของ 

        4. งบกระแสเงินสด 

        5. หมายเหตุประกอบงบการเงิน 

        6. ขอมูลเปรียบเทียบของงวดกอน 

         7. งบแสดงฐานะทางการเงิน ณ วันตนงวดของงวดกอน ซึ่งเกิดจาการที่กิจการนํา

นโยบายการบัญชีใหมมาถือปฏิบัติยอนหลังตามมาตรฐานการบัญชี ฉบับที่ 8 (ปรับปรุง 2562) เรื่อง 

นโยบายการบัญชี การเปลี่ยนแปลงประมาณการทางบัญชีและขอผิดพลาด  

 ทั้งน้ี พระราชบัญญัติการบัญชี พ.ศ. 2543 ไดระบุไวถึงความรับผิดชอบในการจัดสงงบการเงิน

ของผูมีหนาที่จัดทําบัญชีไวดังตอไปน้ี 

 

ตารางที่ 2.1 ผูมีหนาที่จัดทาํและนําสงงบการเงิน 

 หางหุนสวน

จดทะเบยีน 

บริษัท

จํากัด 

บริษัท

มหาชน

จํากัด 

นิติบุคคลที่

ต้ังขึ้นตาม

กฎหมาย

ตางประเทศ 

กิจการรวมคา

ตามประมวล

รัษฎากร 

งบแสดงฐานะการเงิน / / / / / 

งบกําไรขาดทุน / /  / / 

งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ   /   
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ตารางที่ 2.1 ผูมีหนาที่จัดทาํและนําสงงบการเงิน (ตอ) 

 หางหุนสวน

จดทะเบยีน 

บริษัท

จํากัด 

บริษัท

มหาชน

จํากัด 

นิติบุคคลที่

ต้ังขึ้นตาม

กฎหมาย

ตางประเทศ 

กิจการรวมคา

ตามประมวล

รัษฎากร 

งบแสดงการ

เปลี่ยนแปลงสวนของ

เจาของ 

 / / / / 

งบกระแสเงินสด   /   

งบการเงินรวม   /   

หมายเหตุประกอบงบ

การเงิน 

/ / / / / 

งบการเงินเปรียบเทียบ

กับงวดกอน 

/ / / / / 

ที่มา: www.dbd.go.th  

 

2.1.5 องคประกอบของรายการในงบการเงิน 

 ตามประกาศของกรมพัฒนาธุรกิจการคา เร่ือง กําหนดรายการยอที่ตองมีในงบการเงิน  

(ฉบับที่ 3) พ.ศ. 2562 ไดระบุถึงองคประกอบของรายการที่ตองมีในงบการเงินดังตอไปน้ี 

 1. องคประกอบของรายการที่ตองมีในงบแสดงฐานนะการเงิน 

     1.1 สินทรัพย (Asset) หมายถึงทรัพยากรที่มีความสามารถในการกอใหเกิดประโยชน 

เชิงเศรษฐกิจในอนาคตไมวาจะเปนประโยชนทั้งทางตรงและทางออม (สภาวิชาชีพบัญชี, 2558) 

แบงเปน 

              1.1.1 สินทรัพยหมุนเวียน (Current Asset) หมายถึง สินทรัพยที่มีสภาพลองสูงที่

สามารถหมุนเวียนเปนเงินสดไดในระยะเวลา 1 ป ตัวอยางของสินทรัพยหมุนเวียน เชน เงินสดและ

รายการเทียบเทาเงินสด ลูกหน้ีการคาและลูกหน้ีอ่ืน เงินใหกูยืมระยะสั้น สินคาคงเหลือ  สินทรัพย

หมุนเวียนอ่ืน เปนตน 

              1.1.2 สินทรัพยไมหมุนเวียน (Non-current Asset) หมายถึง สินทรัพยที่ ไม

สามารถหมุนเวียนเปนเงินสดไดภายในระยะเวลา 1 ป ตัวอยางของสินทรัพยไมหมุนเวียน เชน ที่ดิน 

อาคารและอุปกรณ อสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน เงินลงทุนในบริษัทยอย เงินกูยืมระยะยาว เปนตน 
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     1.2 หน้ีสิน (Liabilities) หมายถึง ภาระผูกพันธในปจจุบันของกิจการที่เปนผลมาจากการ

กระทําในอดีต และกอใหเกินการเสียผลประโยชนทางเศรษฐกิจในอนาคต (สภาวิชาชีพบัญชี, 2558) 

แบงเปน 

  1.2.1 หน้ีสินหมุนเวียน หมายถึง หน้ีสินที่มีกําหนดชําระคืนภายในระยะเวลา 1 ป เชน 

เจาหน้ีการคา เงินเบิกเกินบัญชี หน้ีสินระยะยาวที่กําหนดครบชําระภายใน 1 ป เปนตน 

  1.2.2 หน้ีสินไมหมุนเวียน หมายถึง หน้ีสินที่มีกําหนดระยะเวลาชําระคืนมากกวา 1 ป 

เชน เงินกูยืมระยะยาว หุนกู เปนตน 

     1.3 สวนของผูถือหุน  ไดแก ทุนจดทะเบียน ทุนที่ชําระแลว กําไรสะสมที่ยังไมไดจัดสรร 

และทุนสํารองตามกฎหมาย เปนตน 

 2. องคประกอบของรายการที่ตองมีในงบกําไรขาดทุน 

     2.1 รายได หมายถึง ผลกําไรและรายไดที่เกิดจากการดําเนินการปกติของกิจการ เชน 

รายไดจากการขายและบริการ ดอกเบ้ียรับ และกําไรจากการลงทุน เปนตน (สภาวิชาชีพบัญชี ,2558) 

     2.2 คาใชจาย หมายถึง ผลขาดทุนและคาใชจายที่เกินข้ึนตามปกติของกิจการเชน ตนทุน

ขาย คาใชจายการขายและบริหาร ผลขาดทุนจากการลงทุน เปนตน 

 3. องคประกอบในงบกระแสเงินสด 

     3.1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน หมายถึง กระแสเงินสดที่เกิดจากกิจการ

ดําเนินงานปกติของบริษัท ปรับดวยรายการที่ไมใชเงินสด เชน กําไรขาดทุนที่ไมเกิดขึ้นจริง คาเสื่อม

ราคาเปนตน 

     3.2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน  หมายถึง กระแสเงินสดที่เกิดจากการลงทุนของ

กิจการ เชน การซื้อขายทรัพยสินของบริษัท การลงทุนในบริษัทอ่ืน ๆ เปนตน 

     3.3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน หมายถึง กระแสเงินสดที่เกิดจากการออกหุน เชน

การออกหุนกู การออกหุนสามัญ หรือกูเงินระยะยาวของบริษัท เปนตน 

 

2.2 ความรูท่ัวไปเก่ียวกับตลาดหลักทรัพย 

 2.2.1 ประวัติความเปนมาของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 ตลาดหลักทรัพยของประเทศไทยมีเร่ิมตนมาจากการประกาศใชแผนพัฒนาเศรษฐกิจแหงชาติ

ฉบับที่ 1 (พ.ศ. 2504 - 2509) โดยเริ่มจากปพ.ศ. 2503 มีจัดต้ังกองทุนรวมไทย โดยกลุมเอกชนชาว

ตางประเทศ โดยดําเนินการในลักษณะของกองทุนรวม (Thai investment fund) ตอมาในในเดือน

กรกฎาคม พ.ศ. 2505 ไดมีการจัดต้ังบริษัท ตลาดหุนกรุงเทพ จํากัด (Bangkok Stock Exchange) เพ่ือ

ดําเนินการซื้อขายตลาดหลักทรัพย 
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 แตถึงอยางไรการซื้อขายของตลาดหุนกรุงเทพถือวาไมประสบความสําเร็จมากนัก โดยมีมูลคา

การซื้อขายในปพ.ศ. 2511 เพียง 160 ลานบาท และลดลงเหลือเพียง 114 ลานบาทในปพ.ศ. 2512 

และในปตอ ๆ มายังคงลดลงอยางตอเน่ือง ทําใหตลาดหุนกรุงเทพปดตัวลงในที่สุด แตแนวคิดเกี่ยวกับ

ระบบการจัดต้ังตลาดหลักทรัพยน้ันไดรับทั้งความสนใจจากทางฝงทางภาคเอกชนและราชการเปนอยาง

มากจึงทําใหแผนพัฒนาเศรษฐกิจแหงชาติฉบับที่ 2 (พ.ศ. 2510 - 2514) จึงไดเสนอการจัดต้ังตลาด

หลักทรัพยอยางเปนทางการเปนครั้งแรก โดยมีระบบการอํานวยความสะดวกตอการซื้อขายหลักทรัพย

และมีมาตรการที่เหมาะสม โดยทางรัฐบาลที่ทําจางศาตราจารยเอ็ม รอบบ้ินส จากมหาวิทยาลัย

โคลัมเบียม ประเทศสหรัฐอเมริกามาศึกษาเกี่ยวกับการพัฒนาตลาดหุนในประเทศไทย 

 ในปพ.ศ. 2515 รัฐบาลไดแกไข ประกาศคณะปฏิวัติ ที่ 58 เกี่ยวกับการควบคุมธุรกิจ การคา  

ที่มีผลกระทบตอความปลอดภัยและความเปนอยูของประชาชน โดยการแกไขดังกลาวทําใหรัฐบาลสมา

รถกํากับดูแลการดําเนินงานของบริษัทเงินทุนและตลาดหลักทรัพยใหมีความเปนระเบียบมากข้ึน ตอมา

ในป พ.ศ. 2517 ไดมีการประกาศใชพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 ซึ่งมี

จุดมุงหมายในการจัดใหมีศูนยกลางการซื้อขายตลาดหลักทรัพย และสงเสริมการลงทุนในประเทศ และ

ไดมีการจัดต้ังตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยใชช่ือวา The Securities Exchange of Thailand 

ในป 2518 และเปลี่ยนช่ือเปน The Stock Exchange of Thailand (SET) ในป 2534 และใชมาจนถึง

ปจจุบัน 

 ปจจุบันบริษัทในตลาดหลักทรัพยมีการอัพเดทมูลคาของหลักทรัพยอยูตลอดเวลา โดยที่บริษัท

ที่มีมูลคาหลักทรัพยสูงที่สุด 50 และ 100 บริษัทแรก จะถูกเรียกวา SET 50 และ SET 100 ตามลําดับ

ซึ่งมูลคาของหลักทรัพยเหลาน้ีจะสงผลตอดัชนีราคาหุนเปนอยางมาก 

 2.2.2 โครงสรางการกํากับดูแลตลาดทุน 

 การดําเนินงานของหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยูภายใตการกํากับดูแลของคณะกรรมการ

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยหรือ ก.ล.ต ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

พ.ศ. 2535 โดยแบงโครงสรางออกเปน 3 สวนคือ ตลาดแรก ตลาดรอง และผูประกอบธุรกิจที่เกี่ยวของ

โดยผูวิจัยจะขออธิบายใน 2 สวนแรกดังตอไปน้ี 

        1. ตลาดแรก เปนตลาดสําหรับบริษัทที่ตองการออกหลักทรัพยเพ่ือเสนอขายเปนครั้งแรก 

(Initial Public offering) โดยจะตองทําการขออนุมัติจากคณะกรรมการหลักทรัพยและตลาด

หลักทรัพย โดยจะตองปฏิบัติตามเกณฑและเง่ือนไนที่กําหนดใหครบถวนกอน แลวถึงจะทําการออก

หลักทรัพยเพ่ือเสนอขายตอประชาชนได 

        2. ตลาดรอง เปนตลาดสําหรับบริษัทที่ตองทําออกหลักทรัพยเพ่ือขายแกประชาชน

เพ่ิมเติมหลักจากที่ไดทําการออกหลักทรัพยเสนอตอประชาชนเปนครั้งแรกแลว 
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 2.2.3  บทบาทของตลาดหลักทรัพย 

  พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ไดกําหนดบทบาทของตลาด

หลักทรัพยไวตอไปน้ี  

        1. เปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพย และพัฒนาระบบตาง ๆ เพ่ืออํานวยความสะดวก

ในการซื้อขายหลักทรัพย 

        2. ดําเนินธุรกิจใด ๆ ที่เกี่ยวของกับการซื้อขายหลักทรัพย อาทิ ศูนยรับฝากหลักทรัพย 

นายทะเบียนหลักทรัพย กิจกรรมอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวของ เปนตน 

        3. ดําเนินธุรกิจอ่ืน ๆ โดยตองไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย

และดูแลตลาดหลักทรัพย  

 

2.3 ความรูท่ัวไปเก่ียวกับการกํากับดูแลกิจการ 

 สํานักงานคณะกรรมการกํากับดูแลตลาดหลักทรัพยไดใหคํานิยามสําหรับการกํากับดูแลกิจการ

ที่ดีวาเปนเครื่องมือที่ชวยเพ่ิมมูลคาและความย่ังยืนของบริษัท โดยแสดงถึงความมีประสิทธิภาพของการ

บริหารจัดการบริษัทวามีความโปรงใส ตรวจสอบไดและคํานึงถึงผูมีสวนไดเสียทุกฝาย และนอกจากน้ี

การกํากับดูแลกิจการที่ดีจะตองคํานึงถึงเรื่องตอไปน้ี 

 1. ความสามารถในการแขงขันและผลประกอบการโดยคํานึงถึงผลกระทบในระยะยาว  

2. จริยธรรมในการประกอบธุรกิจ การเคารพสิทธิและมีความรับผิดชอบตอผูถือหุนและผูมี 

สวนไดเสีย 

3. ผลประโยชนตอการพัฒนาสังคม และลดผลกระทบดานลบตอสิ่งแวดลอม 

4. ปรับตัวไดภายใตการเปลี่ยนแปลง 

  จากหลักการที่กลาวมาขางตน คณะกรรมการกํากับดูแลตลาดหลักทรัพย (2560) จึงไดกําหนด

หลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี หรือ Corporate Governance Code (CG Code) ฉบับป 2560 โดยมี

วัตถุประสงคเพ่ือมุงหวังใหกิจการมีผลประกอบการที่ดีอยางตอเน่ืองในระยะยาว มีความรับผิดชอบตอ 

ผูถือหุน ผูที่เกี่ยวของและผูมีสวนไดเสีย และยังเปนแนวทางใหคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนในการ

ปฏิบัติหนาที่ ตลอดจนสามารถปรับตัวภายใตความเปลี่ยนแปลง เพ่ือพัฒนาตลาดทุนและสงเสริมมูลคา

ทางเศรษฐกิจโดยรวมใหเติบโตอยางมีคุณภาพ 

 2.3.1 หลักการของ CG code 

 หลักการของ CG code ประกอบไปดวย 2 สวน ไดแก  

1. หลักปฏิบัติหลักและหลักปฏิบัติยอย 

2. แนวปฏิบัติและคําอธิบาย 
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 โดยหลักการของ CG code เปนไปตามตาราง ตอไปน้ี 
 

ตารางที่ 2.2 หลักปฏิบัติของ CG Code 

หลักปฏิบัติ หลักปฏิบัติยอย 

1.  ต ร ะ ห นั ก ถึ ง บ ท บ า ท แ ล ะ ค ว า ม

รับผิดชอบของคณะกรรมการในฐานะ

ผู นําองคกรที่สรางคุณคาใหแกกิจการ

อยางยั่งยืน  

1.1 คณะกรรมการควรเขาใจบทบาทและตระหนักถึง

ความรับผิดชอบในฐานะผูนําที่ตองกํากับดูแลใหองคกรมี

การบริหารจัดการที่ดี 

1 . 2  ในการสร า งคุณค า ให แก กิ จการอย า ง ย่ั ง ยืน 

คณะกรรมการควรกํากับดูแลกิจการใหนําไปสูผล 

1.3 คณะกรรมการมีหนาที่ดูแลใหกรรมการทุกคนและ

ผูบริหารปฏิบัติหนาที่ดวยความรับผิดชอบ ระมัดระวัง 

และซื่อสัตยสุจริตตอองคกร และดูแลใหการดําเนินงาน

เปนไปตามกฎหมาย ขอบังคับ และมติที่ประชุมผูถือหุน 

2. กําหนดวัตถุประสงคและเปาหมายหลัก

ของกิจการที่เปนไปเพ่ือความยั่งยืน  

2.1 คณะกรรมการควรกําหนดหรือดูแลใหวัตถุประสงค

และเปาหมายหลักของกิจการเปนไปเพ่ือความยั่งยืน  

โดยเปนวัตถุประสงคและเปาหมายที่สอดคลองกับการ

สรางคุณคาใหทั้งกิจการ ลูกคา ผูมีสวนไดเสีย และสังคม

โดยรวม 

2.2 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหมั่นใจวา วัตถุประสงค

และเปาหมาย ตลอดจนกลยุทธในระยะเวลาปานกลาง 

และ/หรือประจําปของกิจการสอดคลองกับการบรรลุ

วัตถุประสงคและเปาหมายหลักของกิจการ 

โดยมีการนํานวัตกรรมและเทคโนโลยีมาใชอยางเหมาะสม 

ปลอดภัย 

3.  เ ส ริ ม ส ร า ง ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร ที่ มี

ประสิทธิผล  

3.1 คณะกรรมการควรรับผิดชอบในการกําหนดและ

ทบทวนโครงสรางคณะกรรมการ ทั้ งในเรื่องขนาด 

องคประกอบ สัดสวนกรรมการที่เปนอิสระ ที่เหมาะสม

และจําเปนตอการนําพาองคกรสู วัตถุประสงคและ

เปาหมายหลักที่กําหนด 
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ตารางที่ 2.2 หลักปฏิบัติของ CG Code (ตอ) 

หลักปฏิบัติ หลักปฏิบัติยอย 

 3.2 คณะกรรมการควรเลือกบุคคลที่เหมาะสมเปน

ประธานกรรมการ และดูแลใหมั่นใจวา องคประกอบและ

การดําเนินงานของคณะกรรมการเอ้ือตอการใชดุลพินิจใน

การตัดสินใจอยางมีอิสระ 

3.3 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหการสรรหาและ

คัดเลือกกรรมการมีกระบวนการที่โปรงใสและชัดเจน

เพ่ือใหไดคณะกรรมการที่มี คุณสมบัติสอดคลองกับ

องคประกอบที่กําหนดไว 

3.4 ในการเสนอคาตอบแทนคณะกรรมการใหผูถือหุน

อนุมัติคณะกรรมการควรพิจารณาใหโครงสรางและอัตรา

คาตอบแทนมีความเหมาะสมกับความรับผิดชอบและจูง

ใจใหคณะกรรมการนําพาองคกรให ดําเนินงานตาม

เปาหมายทั้งระยะสั้นและระยะยาว 

3.5 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหกรรมการทุกคนมี

ความรับผิดชอบในการปฏิบัติหนาที่และจัดสรรเวลาอยาง

เพียงพอ 

3.6 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหมีกรอบและกลไกใน

การกํากับดูแลนโยบายและการดําเนินงานของบริษัทยอย

และกิจการอ่ืนที่บริษัทไปลงทุนอยางมีนัยสําคัญ ในระดับ

ที่เหมาะสมกับกิจการแตละแหง รวมทั้งบริษัทยอยและ

กิจการอ่ืนที่บริษัทไปลงทุนมีความเขาใจถูกตองตรงกัน

ดวย 

3.7 คณะกรรมการควรจัดใหมีการประเมินผลการปฏิบัติ

หนาที่ประจําปของคณะกรรมการ คณะกรรมการชุดยอย 

และกรรมการรายบุคคล โดยผลประเมินควรถูกนําไปใช

สําหรับการพัฒนาการปฏิบัติหนาที่ตอไปดวย 
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ตารางที่ 2.2 หลักปฏิบัติของ CG Code (ตอ) 

หลักปฏิบัติ หลักปฏิบัติยอย 

 3.8 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหคณะกรรมการและ

กรรมการแตละคนมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับ 

บทบาทหนาที่ลักษณะการประกอบธุรกิจและกฎหมายที่

เกี่ยวของกับการประกอบธุรกิจ ตลอดจนสนับสนุนให

กรรมการทุกคนไดรับการเสริมสรางทักษะและความรู

สําหรับการปฏิบัติหนาที่กรรมการอยางสม่ําเสมอ 

3.9 คณะกรรมการควรดูแลใหมั่นใจวาการดําเนินงานของ

คณะกรรมการเปนไปดวยความเรียบรอยสามารถเขาถึง

ขอมูลที่จําเปน และมีเลขานุการบริษัทที่มีความรูและ

ประสบการณที่จําเปนและเหมาะสมตอการสนับสนุนการ

ดําเนินงานของคณะกรรมการ 

4. สรรหาและพัฒนาผูบริหารระดับสูง

และการบริหารบุคลากร 

 

4.1 คณะกรรมการควรดําเนินการใหมั่นใจวามีการสรรหา

และพัฒนากรรมการผูจัดการใหญและผูบริหารระดับสูงให

มีความรูทักษะ ประสบการณและคุณลักษณะที่จําเปนตอ

การขับเคลื่อนองคกรไปสูเปาหมาย 

4.2 สงเสริมใหคณะกรรมการควรกํากับดูแลมีการกําหนด

โครงสรางคาตอบแทนและการประเมินผลที่เหมาะสม 

4.3 คณะกรรมการควรเขาใจโครงสรางและความสัมพันธ

ของผูถือหุนที่อาจมีผลกระทบตอการบริหารและการ

ดําเนินงานของกิจการ 

4.4 คณะกรรมการควรติดตามดูแลการบริหารและพัฒนา

บุคลากรใหมีจํานวนความรูทักษะประสบการณและ

แรงจูงใจที่เหมาะสม 

5. สงเสริมนวัตกรรมและการประกอบ

ธุรกิจอยางมีความรับผิดชอบ  

5.1 คณะกรรมการควรใหความสําคัญและสนับสนุนการ

สรางนวัตกรรมที่กอใหเกิดมูลคาแกธุรกิจควบคูไปกับการ

สรางคุณประโยชนตอลูกคาหรือผูที่เกี่ยวของและมีความ

รับผิดชอบตอสังคมและสิ่งแวดลอม 
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ตารางที่ 2.2 หลักปฏิบัติของ CG Code (ตอ) 

หลักปฏิบัติ หลักปฏิบัติยอย 

 5.2 คณะกรรมการควรติดตามดูแลใหฝายจัดการประกอบ

ธุรกิจอยางมีความรับผิดชอบตอสังคมและสิ่งแวดลอม 

และสะทอนอยูในแผนดําเนินการ เพ่ือใหมั่นใจไดวา ทุก

ฝายขององคกรไดดําเนินการสอดคลองกับวัตถุประสงค

เปาหมายหลัก และแผนกลยุทธของกิจการ 

5.3 คณะกรรมการควรดูแลใหฝายจัดการจัดสรรและ

จั ดการทรัพยากร ให เป น ไปอย า งมี ประสิท ธิภาพ 

ประสิทธิผล โดยคํานึงถึงผลกระทบและการพัฒนา

ทรัพยากรตลอดสายเพ่ือใหสามารถบรรลุวัตถุประสงค

และเปาหมายหลักไดอยางยั่งยืน 

5.4 คณะกรรมการควรจัดใหมีกรอบการกํากับดูแลและ

การบริหารจัดการเทคโนโลยีสารสนเทศระดับองคกร  

ที่สอดคลองกับความตองการของกิจการรวมทั้งดูแลใหมี

การนําเทคโนโลยีสารสนเทศมาใชในการเพ่ิมโอกาสทาง

ธุรกิจและพัฒนาการดําเนินงาน การบริหารความเสี่ยง 

เพ่ือใหกิจการสามารถบรรลุวัตถุประสงคและเปาหมาย

หลักของกิจการ 

6. ดูแลใหมีระบบการบริหารความเสี่ยง

และการควบคุมภายในที่เหมาะสม 

 

6.1 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหมั่นใจวา บริษัทมี

ระบบการบริหารความเสี่ยงและการควบคุมภายในที่จะ

ทําใหบรรลุวัตถุประสงคอยางมีประสิทธิผล และมีการ

ปฏิบัติใหเปนไปตามกฎหมายและมาตรฐานที่เกี่ยวของ 

6.2 คณะกรรมการตองจัดต้ังคณะกรรมการตรวจสอบที่

สามารถปฏิบัติหนาที่ไดอยางมีประสิทธิภาพและอิสระ 
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ตารางที่ 2.2 หลักปฏิบัติของ CG Code (ตอ) 

หลักปฏิบัติ หลักปฏิบัติยอย 

 6.3 คณะกรรมการควรติดตามดูแลและจัดการความ

ขัดแยงของผลประโยชนที่อาจเกิดข้ึนไดระหวางบริษัทกับ

ฝายจัดการ คณะกรรมการ หรือผูถือหุน รวมไปถึงการ

ปองกันการใชประโยชนอันมิควรในทรัพยสิน ขอมูลและ

โอก าสของบริ ษั ท  แล ะก า รทํ า ธุ ร ก ร รมกั บ ผู ที่ มี

ความสัมพันธเกี่ยวโยงกับบริษัทในลักษณะที่ไมสมควร 

6.4 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหมีการจัดทํานโยบาย

และแนวปฏิบัติดานการตอตานคอรรัปชันที่ชัดเจนและ

สื่อสารในทุกระดับขององคกรและตอคนนอกเพ่ือใหเกิด

การนําไปปฏิบัติไดจริง  

6.5 คณะกรรมการควรดูแลใหกิจการมีกลไกในการรับ

เรื่องรองเรียนและการดําเนินการกรณีมีการช้ีเบาะแส 

7.รักษาความนาเช่ือถือทางการเงินและ

การเปดเผยขอมูล 

 

7.1 คณะกรรมการมีความรับผิดชอบในการดูแลใหระบบ

การจัดทํารายงานทางการเงินและการเปดเผยขอมูลสําคัญ

ตางๆ ถูกตอง เพียงพอ ทันเวลา เปนไปตามกฎเกณฑ

มาตรฐาน และแนวปฏิบัติที่เกี่ยวของ 

7.2 คณะกรรมการควรติดตามดูแลความเพียงพอของ

สภาพคลองทางการเงินและความสามารถในการชําระหน้ี

7.3 ในภาวะที่กิจการประสบปญหาทางการเงินหรือมี

แนวโนมจะประสบปญหา คณะกรรมการควรมั่นใจไดวา 

กิจการมีแผนในการแกไขปญหา หรือมีกลไกอ่ืนที่จะ

สามารถแกไขปญหาทางการเงินไดทั้งน้ีภายใตการคํานึงถึง

สิทธิของผูมีสวนไดเสีย 

7.4 คณะกรรมการควรพิจารณาจัดทํารายงานความย่ังยืน

ตามความเหมาะสม 
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ตารางที่ 2.2 หลักปฏิบัติของ CG Code (ตอ) 

หลักปฏิบัติ หลักปฏิบัติยอย 

 7.5 คณะกรรมการควรกํากับดูแลใหฝายจัดการจัดใหมี

หนวยงานหรือผู รับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธที่ 

ทําหนาที่ในการสื่อสารกับผูถือหุน และผูมีสวนไดเสียอ่ืน 

เชน นักลงทุน นักวิเคราะหใหเปนไปอยางเหมาะสม เทา

เทียมกัน และทันเวลา 

7.6 คณะกรรมการควรสงเสริมใหมีการนําเทคโนโลยี

สารสนเทศมาใชในการเผยแพรขอมูล 

8. สนับสนุนการมีสวนรวมและการสื่อสาร

กับผูถือหุน 

 

8.1 คณะกรรมการควรดูแลใหมั่นใจวา ผูถือหุนมีสวนรวม

ในการตัดสินใจในเรื่องสําคัญของบริษัท 

8.2 คณะกรรมการควรดูแลใหการดําเนินการในวันประชุม

ผู ถื อ หุ น เ ป น ไ ป ด ว ย ค ว า ม เ รี ย บ ร อ ย  โ ป ร ง ใ ส  

มีประสิทธิภาพ และเอ้ือใหผูถือหุนสามารถใชสิทธิของตน

8.3 คณะกรรมการควรดูแลใหการเปดเผยมติที่ประชุม

และการจัดทํารายงานการประชุมผูถือหุนเปนไปอยาง

ถูกตองและครบถวน 

ที่มา: www.sec.or.th 

 

2.3.2 การปฏิบัติตามหลัก CG Code 

การปฏิบัติตามหลักการ CG Code ทั้ง 8 หลักปฏิบัติเปนการปฏิบัติตามหลัก Apply or 

Explain โดยการนําหลักปฏิบัติไปปรับใชใหเหมาะสมกับธุรกิจของบริษัทโดยคณะกรรมการกํากับดูแล

บริษัทจะแนวปฏิบัติในสวนที่ 2 (แนวการปฏิบัติและคําอธิบาย) มาปฏิบัติใหสอดคลองกับหลักปฎิบัติที่  

1 (หลักปฏิบัติและหลักปฏิบัติยอย) ของแตละหลักปฏิบัติ แตหากคณะกรรมการกํากับดูแลบริษัทอ่ืน

เห็นวามีวิธีการปฏิบัติอ่ืนมีเหมาะสมและสามารถบรรลุวัตถุประสงคของหลักการปฏิบัติน้ัน ๆ ไดดีกวา

แนวปฏิบัติที่ไดทําการระบุไว หรือเห็นสมควรวาดีกวา คณะกรรมการกํากับดูแลสามารถนําวิธีปฏิบัติน้ัน

มาใชได โดยบันทึกถึงเหตุผลและแนวการใชหลักปฏิบัติน้ันดวย 

ทั้งน้ีคณะกรรมการกํากับดูแลควรจะพิจารณาทบทวนการนําหลักการ CG Code มาใชอยางน้ี 

ปละ 1 คร้ังและทําการบันทึกการทบทวนไวเปนมติของคณะกรรมการ และเปดเผยขอมูลไวในรายงาน
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ประจําปและแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) ไดมีการแสดงขอความยืนยันถึงการ

พิจารณาและทบทวนการนําหลักการปฏิบัติไปปรับใชตามความเหมาะสมของธุรกิจแลว 

2.2.3 ผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG Score) 

สําหรับเกณฑในการประผลการกับดูแลกิจการจะแบงคะแนนออกเปนชวงระดับทั้งหมด  

6 ระดับ โดยระดับที่ดีที่สุดคือชวงระดับ 90-100 คะแนน ซึ่งเปนคะแนนที่อยูในระดับ ดีเลิศ 

(Excellent) 

และจะไดรับตราสัญลักษณของคณะกรรมการบรรษัทภิบาลแหงชาติ 5 ดาว และในระดับคะแนนที่ตํ่า

กวาก็จะไดรับตราลดลงตามจํานวนระดับคะแนนที่ได ตามภาพที่ 2.1 
 

 
ภาพที่ 2.1 เกณฑการประเมินผลการกํากับดูแลกิจการ  

ที่มา : www.sec.co.th 

 

2.4 แนวคิดเก่ียวกับผูถือหุน 

 ผูถือหุนถือเปนโครงสรางที่สําคัญของบริษัทเน่ืองจากเปนผูที่นําเงินทุนมาลงทุนใหกับบริษัท

เพ่ือใหบริษัทสามารถดําเนินการทางธุรกิจไดอยางปกติ การจะเปนผูถือหุนสามารถไดหลายวิธีต้ังการ

รวมกันจัดต้ังบริษัท หรือการซื้อหุนเขามา เปนตน และเมื่อเขามาเปนผูถือหุนก็จะตองมีสิทธิและหนาที่ 

ผูถือหุนตองทําตอไปน้ี 
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 2.4.1 สิทธิของผูถือหุน 

 เมื่อผูถือหุนเขามาถือหุนในบริษัทแลวจะถือวาเปนผูมีอํานาจในการควบคุมบริษัท แมจะไมได

ทําหนาที่ในการบริหารบริษัท ผูถือหุนก็จะไดรับสิทธิที่เทาเทียมกันดังตอไปน้ี (คณะกรรมการกํากับดูแล

ตลาดหลักทรัพย, 2562) 

  1. ผูถือหุนมีสิทธิไดรับเงินปนผลของบริษัท โดยตองไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถือ

หุนและเปนไปตามนโยบายของบริษัท 

  2. ผูถือหุนมีสิทธิไดรับขาวสารและขอมูลของบริษัทที่เทาเทียมกัน เพ่ือเปนขอมูลเพ่ือ

ใชประกอบการตัดสินใจของผูถือหุน 

  3. ผูถือหุนมีสิทธิในการออกเสียงและลงคะแนนในที่ประชุมของผูถือหุน ทั้งน้ีตาม

พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ.2535 ไดระบุไววาจะตองมีการจัดประชุมผูถือหุนอยางนอยปละ  

1 ครั้ง และผูถือหุนทุกคนจะมีสิทธ์ิออกเสียงลงคะแนนในวาระตางในที่ประชุมได โดย 1 หุนที่ผูถือหุนถือ

จะมีสิทธ์ิเทากับ 1 เสียง 

  4. สิทธิในการจองหุนใหมของบริษัท เมื่อบริษัทมีการออกหุนเพ่ือทําการเพ่ิมทุน ผูถือ

หุนเดิมจะมีสิทธ์ิที่สามารถซื้อหุนที่ออกใหมไดกอนที่จะออกขายใหแกประชาชนทั่วไป 

  นอกจากสิทธิดังกลาวที่กลาวมาขางตนแลว ยังมีสิทธิอีกมากมายที่ผูถือหุนจะไดรับเชน 

สิทธิการเสนอหรือเพ่ิมวาระในที่ประชุม การเพิกถอนมติที่ประชุม การตรวจสอบการทํางานของ

คณะกรรมการ เปนตน ซึ่งเปนไปตามกฎหมาย  

 2.4.2 โครงการคุณภาพการจัดประชุมสามัญผูถือหุน (AGM) 

 การประชุมผูถือหุนถือเปนสวนหน่ึงของสิทธิของผูถือหุนและมีความสําคัญในการดําเนินงาน

ของบริษัท เน่ืองการดําเนินบางอยางของบริษัทไมสามาถกระทําการโดยไมผานมติความเห็นของ 

ผูถือหุนได ดังน้ันจึงจําเปนตองมีการจัดประชุมผูถือหุนข้ึนเพ่ือใหมีการลงมติเห็นชอบในการกระทําการ

ของบริษัท ซึ่งตองไดรับเสียงขางมากในที่ประชุมเพ่ือใหมติผานที่ประชุม 

 สมาคมสงเสริมผูลงทุนไทย ไดเล็งเห็นถึงความสําคัญของการจัดประชุมสามัญผูถือหุน จึงไดจัด

โครงการคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุนสามัญขึ้นมา เพ่ือยกระดับคุณภาพและมาตรฐานการจัดประชุมผู

ถือหุนใหมีมาตรฐานในระดับสากล และยังสงเสริมใหผูถือหุนตระหนักถึงสิทธิและหนาที่ของผูถือหุนที่

ตองพึงปฏิบัติอีกดวย ซึ่งการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุนมีหัวขอและเกณฑในการวัดการ

ประเมินดังตารางตอไปน้ี (สมาคมผูสงเสริมการลงทุนไทย, 2562) 
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ตารางที่ 2.3 เกณฑในการประเมินคุณภาพในการจัดประชุมผูถือหุน (AGM Checklist) 

หัวขอการประเมิน เกณฑในการประเมิน 

1. กอนการประชุมผูถือหุน 1.1 บริษัทควรเปดโอกาสใหผูถือหุนมีสิทธิเสนอเพ่ิมวาระการ

ประชุมและเสนอช่ือผูที่มีคุณสมบัติเหมาะสมที่จะดํารงตําแหนง

กรรมการกอนที่บริษัทจะสงหนังสือนัดประชุม 

1.2 บริษัทควรเผยแพรเอกสารการประชุมบนเว็บไซตของบริษัท

เพ่ือใหผูถือหุนสามารถเขาถึงขอมูลไดโดยสะดวกและรวดเร็ว 

1.3 บริษัทควรจัดสงหนังสือนัดประชุมพรอมเอกสารที่เกี่ยวของให 

ผูถือหุนอยางครบถวน 

1.4 บริษัทควรเปดเผยขอมูลที่เพียงพอในแตละวาระเพ่ือ

ประกอบการตัดสินใจของผูถือหุนในการใชสิทธิออกเสียง 

2. วันประชุมผูถือหุน 2.1 บริษัทควรกําหนดวันเวลาและสถานที่ในการจัดประชุมผูถือหุน 

โดยคํานึงถึงความสะดวกของผูถือหุนที่จะเขาประชุม 

2.2 กรรมการและผูบริหารบริษัททุกคนควรเขารวมการประชุม

สามัญผูถือหุนและรวมช้ีแจงตอบขอซักถามตอที่ประชุมผูถือหุน 

2.3 บริษัทควรประกาศแจงขอมูลที่สําคัญใหผูถือหุนทราบต้ังแต

เริ่มตนการประชุมหรือกอนที่จะเริ่มวาระน้ัน ๆ 

2.4 บริษัทควรดําเนินกาประชุมใหเปนไปตามขอบังคับบริษัทและ

วาระที่กําหนดไวในหนังสือนัดประชุม ซึ่งไดจัดสงขอมูลใหแก 

ผูถือหุนแลว 

2.5 บริษัทควรเปดโอกาสใหผูถือหุนมีสวนรวมในระหวางการ

ประชุม 

2.6 บริษัทควรจัดใหผูถือหุนไดลงคะแนนเสียงอยางโปรงใสและให

ใชสิทธิออกเสียงในเรื่องสําคัญ แยกออกจากกันเพ่ือใหสามารถใช

สิทธิในแตละเรื่องไดอยางเปนอิสระ 

2.7 บริษัทควรมีความโปรงใสในการตรวจสอบการนับคะแนนเสียง 
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ตารางที่ 2.3 เกณฑในการประเมินคุณภาพในการจัดประชุมผูถือหุน (AGM Checklist) (ตอ) 

หัวขอการประเมิน เกณฑในการประเมิน 

3. หลังเสร็จสิ้นการประชุม 3.1 หลังจากเสร็จสิ้นการประชุมบริษัทควรแจงมติที่ประชุมและ

จัดทํารายงานการประชุมที่มีสําระสําคัญครบถวนเพ่ือใหผูถือหุน

สามารถตรวจสอบได และเผยแพรรายงานดังกลาวตอผูถือหุน

ภายในเวลาที่เหมาะสม 

4. คะแนนพิเศษหากบริษัทมีการ

ปฏิบัติหัวขออ่ืน ๆ ตามแนวทาง 

CG ที่ดี 

 

ที่มา : www.sec.co.th 

 

 โดยการประเมินจะมีการประเมิน 2 ขั้นตอน ไดแก บริษัททําการประเมินดวยตนเอง  

(Self-Assessment) และการประเมินจากสมาคมสงเสริมผูลงทุนไทย และจะมีการประกาศผลใน 

ทุก ๆ ป จากรายงานของสมาคมสงเสริมผูลงทุนไทย 

 

2.5 คณะกรรมการอิสระ 

 ในปจจุบันมีผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG Score) มีบทบาทตอการประเมิน

คุณภาพของบริษัทมากขึ้น และหน่ึงในหัวขอของการประเมินผลมีเรื่องของคณะกรรมการอิสระ ซึ่งถือ

เปนประเด็นสําคัญที่สงผลตอความเช่ือมั่นในการลงทุน 

 คณะกรรมการอิสระ หมายถึง คณะกรรมการที่ไมทําหนาที่จัดการบริษัท ทั้งบริษัทในเครือ 

บริษัทรวมและบริษัทที่เปนกรรมการอยู และตองไมมีความสัมพันธกับผูบริหารของบริษัทน้ัน ๆ โดย

สํานักงานคณะกรรมการกํากับดูแลตลาดหลักทรัพย (2560) ไดกําหนดคุณสมบัติของคณะกรรมการ

อิสระไวดังตอไปน้ี 

        1. ตองถือหุนไมเกินรอยละ 1 ของหุนที่มีสิทธ์ิออกเสียงทั้งหมดของบริษัท บริษัทในเครือ 

บริษัทรวม 

        2. ไมมีสวนรวมในการบริหารงาน หรือเปนลูกจาง พนักงาน หรือที่ปรึกษาที่ไดรับ

เงินเดือนประจําจากบริษัท หรือไมไดใหบริการดานวิชาชีพแกบริษัท บริษัทในเครือ หรือบริษัทรวม 

รวมทั้งไมเปนผูมีอํานาจควบคุมมากอนล 

        3. ไมมีความสัมพันธทางธุรกิจกับบริษัท และมีความอิสระในการปฏิบัติหนาที่ 

        4. ไมมีความสัมพันธทางครอบครัวกับผูบริหารระดับสูง 
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        5. ไมไดรับการแตงต้ังใหเปนตัวแทนรักษาผลประโยชนของกรรมการและผูถือหุนรายใหญ

ของบริษัท 

       6.  จะตองมีคณะกรรมการอิสระอยางนอย 1 ใน 3 ของคณะกรรมการทั้งหมดแตตอง 

ไมนอยกวา 3 คน 

 

2.6 แนวคิดและทฤษฎีคุณภาพกําไร 

 2.6.1 แนวคิดเก่ียวกับคุณภาพกําไร 
 จากการศึกษาของผูวิจัยพบวามีการกลาวความหมายของคุณภาพกําไรไวอยางกวางขวาง

ดังตอไปน้ี  
 นภพรรณ  ลิ่มต้ัง (2558) ใหคํานิยามวาคุณภาพกําไร หมายถึง ความสามารถของกําไรใน

ปจจุบันที่สามารถทําการพยากรณกําไรในอนาคตได โดยคุณภาพกําไรที่ดีจะตองไมมีการกลับรายการ

กําไรจากที่เคยพยากรณไว แตในทางกลับกันหากมีการกลับรายการกําไรไวแสดงถึงคุณภาพกําไรที่ตํ่า 

 ศิริมา แกวเกิด (2559) ใหความหมายของคุณภาพกําไร คือ กําไรที่เกิดจากการดําเนินงานปกติ

ที่สามารถนํากลับมาเปลี่ยนเปนสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูงที่เพียงพอตอการชดเชยกับรายจายที่เกิดขึ้น

ของกิจการ โดยคุณภาพกําไรเปนกําไรสุทธิระหวางบัญชีกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่หักดวย

กรายการพิเศษของผูบริหาร 

 จากนิยามที่กลาวมาขางตน สามารถสรุปไดวา คุณภาพกําไร หมายถึง กําไรที่เกิดข้ึนของบริษัท

ที่สามารถเปลี่ยนเปนสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูง และสามารถนําไปพยากรณกําไรในอนาคตได  

โดยคุณภาพกําไรเกิดจากการความแตกตางของกําไรสุทธิทางบัญชีกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน

โดยหักรายการพิเศษ 

 โดยลักษณะของคุณภาพกําไรที่ดีจะมีลักษณะดังตอไปน้ี  

        1. เกิดจากหลักความระมัดระวังทางบัญชี 

        2. มีความมั่นคงและยั่งยืน (Substainable) และไมมีความผันผวนที่เกิดจากแนวโนม 

ในอดีต 

        3. มีสภาพคลองสูงเพ่ือใชในการดําเนินงานของบริษัท 

        4. เกิดจากการดําเนินงานปกติของกิจการ 

        5. ตองสะทอนผลการดําเนินงานตามความเปนจริง 

 นอกจากน้ีคุณภาพกําไรทีดีจะตองสามารถนํามาใชวิเคราะหขอมูลทางการเงินไดเพ่ือแนวโนม

ของความผิดปกติของขอมูลทางการเงินอันเกิดจากการทุจริตหรือขอผิดพลาดของผูบริหาร อยางไรก็ตาม
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การวิเคราะหคุณภาพกําไรจําเปนจะตองอาศัยปจจัยหลายๆอยางในการวิเคราะห จึงมีทฤษฎีในการ

วิเคราะหคุณภาพตามที่ผูวิจัยจะไดทําการกลาวในสวนตอไป 

 2.6.2 การวิเคราะหคุณภาพกําไร 

 การวิเคราะหคุณภาพกําไรมีหลากหลายวิธี ผูวิจัยจึงไดยกตัวอยางทฤษฎีที่นิยมใชกันอยาง

แพรหลาย ดังตอไปน้ี 

  1. Jones Model (1991) ไดทําการวิเคราะหความสัมพันธของคุณภาพกําไรผาน

รายการคงคางทั้งหมด (Total Accrual) การเปลี่ยนแปลงของรายได และสินทรัพยถาวรของกิจการ 

โดยทําการวิเคราะหทางสถิติ เพ่ือหารายการคงคางที่ไมอยูดุลยพินิจของผูบริหาร (Non-Discretionary 

Accrual) จากน้ันนําคาที่ไดไปหักออกจากรายการคงคางรวม จะไดรายการคงคางที่เกิดจากดุลยพินิจ

ของผูบริหาร (Discretionary Accrual) 

                   2. Modifiied Jones Model (1995)  เน่ืองจากตัวแบบ Jones Model ยังมีความ

คลาดเคลื่อนในการประมาณการความถูกตองของรายการคงคางที่ตองใชดุลยพินิจของผูบริหารอยูมาก 

DeChow, Sloan & Sweeney (1995) จึงไดทําการศึกษาเพ่ิมเติมเพ่ือลดความคลาดเคลื่อนของการ

ประมาณการรายการคงคางที่เกิดจากดุลยพินิจของผูบริหาร ทําใหพบวารายไดของกิจการที่นํามา

วิเคราะหคุณกําไรน้ันมีทั้งรายไดจากการขายเงินสด และรายไดจากการขายเงินเช่ือ และยังทําใหพบอีก

วารายไดจากการขายเงินเช่ือมีโอกาสสูงที่อาจเกิดจากการตกแตงยอดจากผูบริหารเพ่ือใหไดกําไรที่สูงขึ้น 

จากทฤษฎีน้ีทําให ตังแบบ Modified Jones Model ไดทําการยายรายการลูกหน้ีจากรายการคงคางที่

ไมใชดุลยพินิจของผูบริหาร มาเปนรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหารเพ่ือลดความคลาดเคลื่อน

ของประมานการ 

                    3. Yoon & Miller Model (2002) เน่ืองจาก Modified Jones Model ยังมี

ขอบกพรองและขอจํากัดอยูในเร่ืองของกลุมตัวอยางที่ใช และยังขาดประสิทธิภาพในการพยากรณกําไร

ในอนาคต โดย Yoon & Miller ไดทําการใชตัวแบบ Modified Jones Model ในการทดสอบคุณภาพ

กําไรที่เกิดจากรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของบริษัทในประเทศเกาหลี ทําใหพบวาการตกแตงกําไรของ

ผูบริหารน้ันนอกจากรายไดแลว ยังสามารถเกิดจากไดเชนกัน ทําให Yoon & Miller (2002) ไดทําการ

เพ่ิมตัวแปรคาใชจายที่เกิดจากการจายเงินสด และผลลัพธที่ไดทําใหเกิดประสิทธิภาพในการวิเคราะห

กําไรที่สูงขึ้น โดยสมการที่เกิดจากตัวแบบของ Yoon & Miller คือสมการดังตอไปน้ี 

 

DAi,t/REVi,t = TAi,t/REVi,t –[ß0 + ß1(ΔREVi,t – ΔRECi,t)/REVi,t + ß2(ΔEXPi,t – 

ΔPAYi,t)/REVi,t + ß3(DEPi,t)/REVi,t + ε i,t ] 

 



 

32 

    

                   หลังจากน้ันไดมีการนําตัวแบบน้ีไปทําการทดสอบกับบริษัทตางชาติเพ่ิมเติม พบวา

แบบจําลอง Yoon & Miller Model มีประสิทธิภพมากกวา  Modified Jones Model และมี

ความคลาดเคลื่อนที่นอยกวา (Yoon & Miller, 2006) 

              4. การวิเคราะหคุณภาพกําไรดวยวิธีรายการคงคาง จํานวนรายการคงคางที่สามารถแปลง

เปนเงินสดไดอยางนาเช่ือถือ จะเปนขอบงช้ีถึงกําไรสุทธิที่เปนกําไรที่ไดมาจากการบันทึกบัญชีตามเกณฑ 

คงคาง (Accrual Basis) ซึ่งรายการคงคางจะเปนตัวเปนเปรียบเทียบกับกําไรในงบกําไรขาดทุน  

หากรายการคงคางมีคานอย จะแสดงใหเห็นวากําไรสุทธิแสดงออกมาในรูปแบบของกระแสเงินสด  

ซึ่งหมายถึงคุณภาพกําไรที่ดีของบริษัท แตหากรายการคงคางมีคามาก จะแสดงใหเห็นถึงกําไรของบริษัท

ที่ไมสามารถแปลงออกมาในรูปของกระแสเงินสดได สงผลใหคุณภาพกําไรลดลง (ดารานาถ พรหมอินทร 

และ กุสุมา ดําพิทักษ, 2561) 

 

2.7 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

       กมลชนก สกุลเจริญและ ฐิตาภรณ สินจรูญศักด์ิ (2562) ไดศึกษาผลกระทบของการตกแตงบัญชี 

มูลเหตุจูงใจในการตกแตงบัญชี และการกํากับดูแลกิจการที่มีตอคุณภาพกําไร ของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมบริการและกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี   จํานวน 

104 บริษัท ผลการวิจัยพบวา รูปแบบการตกแตงบัญชีที่มีผลกระทบตอคุณภาพกําไรมากที่สุดคือการ

ตกแตงรายได และมีมูลเหตุมาจากความเสี่ยงและแรงกดดันของผูบริหาร สวนการกํากับดูแลกิจการไมมี

ผลกระทบตอคุณภาพกําไรในอุตสาหกรรมบริการ แตมีผลกระทบตอคุณภาพกําไรในอุตสาหกรรม

เทคโนโลยี 

โดยกําหนดให   

DAi,t = คุณภาพกําไรดวยรายการคงคางที่อยูในดุลยพินิจของผูบริหาร 

TAi,t = รายการคงคางรวมของบริษัท i ณ เวลา t 

REVi,t = รายไดสุทธิ (Net revenue) ของบริษัท i ณ เวลา t 

RECi,t = ลูกหน้ีการคา (Receivables) ของบริษัท i ณ เวลา t 

EXPi,t = ผลรวมของตนทุนขายและคาใชจายในการขายและบริหารเฉพาะ

คาใชจายที่เปนเงินสดของบริษัท i ณ เวลา t 

PAYi,t = เจาหน้ีการคา (Payables) ของบริษัท i ณ เวลา t 

DEPi,t = คาเสื่อมราคา (Depreciation expenses) ของบริษัท i ณ เวลา t 
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       Affaf, Seemab, Aamer & Bolaji  (2020) ไดศึกษาถึงบทการจัดการรายไดของกิจการผานการ

กํากับดูแลกิจการ โดยใชขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในประเทศปากีสถานชวงป 2008-2011 พบวา 

การกํากับดูแลกิจการมีสวนชวยในการจัดการรายไดและลดความเสี่ยงที่กอใหเกิดการทุจริตที่สงผลตอ

คุณภาพกําไร 

       Houqe, Zijl, Dunstan & Karim (2010) ไดศึกษาความสัมพันธของการกํากับดูแลกิจการตอ

คุณภาพกําไร โดยใชขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในประเทศบังคลาเทศระหวางป 2001-2006 พบวา

กํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธในเชิงบวกกับคุณภาพกําไรของบริษัท และระบบการจัดการรายไดของ

บริษัท 

       ปยะณัฐ ถุนพุทธอุดม และสุรีย โบษกรณัฏ (2561) ไดศึกษาผลกระทบของการกํากับดูแลกิจการที่

มีตอการบริหารกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยป 2555-2559 โดยเพ่ิม

ความสัมพันธดานอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวของกับการกํากับดูแลกิจการ ไดแก ขนาดของคณะกรรมการของบริษัท 

การขึ้นดํารงตําแหนงประธานบริหารและผูบริหารสูงสุด และจํานวนคร้ังการเขาหองประชุมของบริษัท 

จากการศึกษาพบวา การกํากับดูแลกิจการไมมีผลอยางมีนัยสําคัญกับการบริหารกําไร แตสัดสวนของ 

คณะกรรมการอิสระของบริษัทน้ันสงผลกระทบในทางลบตอการบริหารกําไรของบริษัท 

       ณัฐณิชา ฟูเฟองสมบัติ (2559) ไดศึกษาความสัมพันธของคุณภาพของงานสอบบัญชีตอคุณภาพ

กําไร โดยใชขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยป 2554-2558 จํานวน 349 บริษัท จาก

ผลการวิจัยพบวา ขนาดของสํานักงานสอบบัญชีมีความสัมพันธในเชิงลบตอการพิจารณารายการคงคาง

ที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร และระยะเวลาของการเปนผุสอบบัญชีตอเน่ืองยังสมผลตอรายการคงคางที่ใช

ดุลยพินิจของผูบริหารในเชิงลบเชนกัน 

       พรรณนาภา มหากิจ (2557) ไดศึกษาถึงความสัมพันธของสัดสวนการถือหุนตอคุณภาพกําไรใน

มุมมองดานความระมัดระวังของกําไรทางบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยป 2554-2556 

พบวาสัดสวนการถือหุนครอบครัวมีความสัมพันธในเชิงลบกับคุณภาพกําไร ย่ิงมีสัดสวนในการถือหุน

ครอบครัวที่มากยอมสงผลตอคุณภาพกําไรในเชิงลบมากขึ้น 

       นิพันธ โพธิวิจิตร (2555) ไดศึกษาผลกระทบของโครงสรางผูถือหุน คณะกรรมการ และ

คณะกรรมการตรวจสอบที่มีผลตอการบริหารกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย พบวาหากผูถือหุนมีอํานาจควบคุมกิจการจะสงผลกระทบในเชิงลบตอการบริหารกําไร 

และขนาดของคณะกรรมการสงผลกระทบในเชิงบวกตอการบริการกําไร 

       ทิพยธัญญา หริณานนท (2560) ไดศึกษาถึงอิทธิพลของการกํากับดูแลกิจการที่มีตอการจัดการ

กําไรและเพ่ิมมูลคาเชิงเศรษฐศาสตรของบริษัทจดทะเบียนจดตลาดหลักทรัพยกลุม SET 100 ป 2554-
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2558 จากการศึกษาพบวา ตัวแปรอยางขนาดของคณะกรรมการ และสัดสวนของผูถือหุนมีผลตอการ

จัดการกําไร และการกํากับดูแลกิจการมีผลตอการเพ่ิมขึ้นของมูลคาเชิงเศรษฐกิจของบริษัท 

       อนุวัฒิ ภักดี (2561) ไดทําการศึกษาอิทธิพลของโครงสรางผูถือหุนของชาวตางชาติที่ผลตอ

คุณภาพกําไรโดยใชขอมูลบริษัทจดทะเบียนต้ังแตป 2559-2560 จากการศึกษาพบวาการถือหุนโดย

ชาวตางชาติชวยเพ่ิมคุณภาพกําไรของบริษัท เน่ืองจากชาวตางชาติสามารถกํากัดแลกิจการไดอยางมี

ประสิทธิภาพ สงผลใหกระบวนการทํางานของผูบริหารและการจัดทํารายงานทางการเงินมีคุณภาพ 

       เกศสุดา ช้ินเพชร และชุติมา นาคประสิทธ์ิ (2562) ไดศึกษากลไกของการกํากับดูแลกิจการกับ

คุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม SET 100 ป 2557-2559 

จํานวน พบวากลไกการกํากับดูแลกิจการที่สงผลตอคุณภาพกําไรของบริษัท ไดแกจํานวนคณะกรรมการ

และจํานวนผูถือหุนชาวตางชาติซึ่งสงผลกรทบในเชิงบวก ในขณะที่คาตอบแทนของผูบริหารสง

ผลกระทบในเชิงลบตอคุณภาพกําไร 

       ฉมพร มีชนะ พัทธนันท เพชรมีชู และศิริเดช คําสุพรหม (2562) ไดศึกษาถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอ

คุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย กลุม SET 50 และ SET 100 ปพบวากระแสเงิน

สดจากกิจกรรมดําเนินงานมีอิทธิพลเชิงบวกตอคุณภาพกําไรของบริษัท 

       จากการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวของ ผูวิจัยจึงไดทําการสรุปผลงานวิจัยที่ทําการศึกษา ตัวแปร และ

ผลการวิจัย ตามตารางตอไปน้ี 

 

ตารางที่ 2.4 สรุปการทบทวนผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

ชื่อผลงานวิจยัและผู

ทําการศึกษา 

ตัวแปร ผลการศึกษา 

ผูแตง: กมลชนก สกุลเจริญ

และ ฐิตาภรณ สินจรญูศักด์ิ  

เรื่อง: ผลกระทบของการ

ตกแตงบัญชีและการกํากับดูแล

กิจการที่มีตอคณุภาพกําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย: 

กลุมอุตสาหกรรมบริการและ

เทคโนโลยี 

ตัวแปรตน 

- รูปแบบการตกแตงบัญชี 

- มลูเหตุจูงใจในการตกแตงบัญชี 

- การกําดับดูแลกิจการ 

ตัวแปรตาม 

- คุณภาพกําไร 

 

1. รูปแบบการตกแตงกําไรที่

มีผลกระทบตอคุณภาพกําไร

มากที่สุดคือการตกแตงรายได 

2.  มู ล เ ห ตุ จู ง ใ จ ข อ งก า ร

ตกแตงบัญชีไดแก แรงกดดัน

จากผูบริหาร 
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ตารางที่ 2.4 สรุปการทบทวนผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 

ผูแตง: Asghar, Seemab 

Sajjad,  Shahzad &  

Matemilola 

เรื่อง: Role of discretionary 

earning management in 

corporate governance-

value and corporate 

governance-risk 

relationships 

ตัวแปรตน 

- การกํากับดูแลกิจการ 

 

ตัวแปรตาม 

- มลูคาของบริษัท 

การกํากับดูแลกิจการชวยเพ่ิม

มูลคาของบริษัท และยังเพ่ิม

ประสิทธิภาพในกระกวนการ

จัดการรายไดและลดความ

เสี่ ย งจากการกระทํ าการ

ทุจริตของผูบริหาร 

ผูแตง: Houqe, Zijl, Dunstan 

& Karim 

เรื่อง: Does Corporate 

Governance affect 

Earnings Quality: Evidence 

from an Emerging Market 

ตัวแปรตน 

- การกํากับดูแลกิจการ 

ตัวแปรตาม 

- การจัดการกาํไร 

กํ า กั บ ดู แ ล กิ จ ก า ร มี

ความสัมพันธในเชิงบวกกับ

คุณภาพกําไรของบริษัท และ

ระบบการจัดการรายไดของ

บริษัท 

ผูแตง: ณฐัณิชา ฟูเฟองสมบัติ 

เรื่อง: คุณภาพงานสอบบัญชี

และการตกตางกําไร 

ตัวแปรตน 

- ขนาดของสํานักงานสอบบัญชี 

- ระยะเวลาการใหบริการ 

ตัวแปรตาม 

- รายการคงคางที่เกิดจากดุลยพินิจ

ของผูบริหาร 

ขนาดของสํานักงานสอบบัญชี

มีความสัมพันธในเชิงลบตอ

การพิจารณารายการคงคางที่

ใชดุลยพินิจของผูบริหาร  

ผูแตง: ปยะณฐั ถุนพุทธอุดม 

และสุรีย โบษกรณัฏ 

เรื่อง: ผลกระทบของกลไกการ

กํากับดูแลกิจการที่มีตอการ

บริหารกําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

ตัวแปรตน 

- ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 

- สัดสวนของกรรมการบริษัทอิสระ 

- การควบตําแหนงผูบริหารสงูสด 

- จํานวนครั้งในการเขาประชุมของ

คณะกรรมการ 

ตัวแปรตาม 

- การจัดการกาํไร 

สัดสวนของคณะกรรมการ

อิสระมีผลกระทบในทางลบ

ตอการจั ดการกํ า ไร  ส วน

ป จ จั ย ด า น อ่ื น ๆ ไ ม มี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญ 
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ตารางที่ 2.4 สรุปการทบทวนผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 

ชื่อผลงานวิจยัและผู

ทําการศึกษา 

ตัวแปร ผลการศึกษา 

ผูแตง: พรรณนาภา มหากิจ 

เรื่อง: สัดสวนการถือหุนของ

ครอบครัวตอคุณภาพกําไร 

ตัวแปรตน 

- สัดสวนการถอืหุนครอบครัว 

- ขนาดของคณะกรรมการ 

- สัดสวนของกรรมการอิสระ 

ตัวแปรตาม 

- การจัดการกาํไร 

 

สัดสวนการถือหุนครอบครัวมี

ความสัมพันธในเชิงลบกับ

คุณภาพกําไร ยิ่งมีสัดสวนใน

การถือหุนครอบครัวที่มาก

ยอมสงผลตอคุณภาพกําไรใน

เชิงลบมากขึ้น 

ผูแตง: นิพันธ โพธิวิจิตร 

เรื่อง: ผลกระทบของโครงสราง

ผูถือหุน คณะกรรมการและ

คณะกรรมการตรวจสอบที่มีตอ

การบริหารกําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

ตัวแปรตน 

- โครงสรางผูถอืหุน 

- คณะกรรมการ 

ตัวแปรควบคุม 

- ขนาดของกิจการ 

- ขนาดของสํานักงานทางบัญชี 

- กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

ตัวแปรตาม 

- การบริหารกาํไร 

ผู ถื อ หุ นมี อํ านาจควบคุ ม

กิจการจะสงผลกระทบในเชิง

ลบตอการบริหารกําไร และ

ขนาดของคณะกรรมการสง

ผลกระทบในเชิงบวกตอการ

บริการกําไร 

ผูแตง: ทิพยธัญญา หริณานนท 

เรื่อง: อิทธิพลของการกํากับ

ดูแลกิจการที่มตีอการจัดการ

กําไรและเพ่ิมมลูคาเชิง

เศรษฐศาสตร กรณีศึกษา

บริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุม SET 100 

ตัวแปรตน 

- ขนาดของคณะกรรมการ 

- สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ 

- สัดสวนการถอืหุนของผูบริหาร ตัว

แปรควบคุม 

- ขนาดของกิจการ 

- การเติบโตของกิจการ 

- ความเสี่ยงทางการเงิน 

ตัวแปรตาม 

- มลูคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร 

- การจัดการกาํไร 

ขนาดของคณะกรรมการ 

และสัดสวนของผูถือหุนมีผล

ตอการจัดการกําไร และการ

กํากับดูแลกิจการมีผลตอการ

เ พ่ิ ม ขึ้ น ข อ ง มู ล ค า เ ชิ ง

เศรษฐกิจของบริษัท 



 

37 

ตารางที่ 2.4 สรุปการทบทวนผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 

ชื่อผลงานวิจยัและผู

ทําการศึกษา 

ตัวแปร ผลการศึกษา 

ผูแตง: อนุวัฒิ ภักดี 

เรื่อง: โครงสรางการถือหุนโดย

ชาวตางชาติและคุณภาพ 

กําไรของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศ

ไทย 

ตัวแปรตน 

- สัดสวนของการถือหุนของ

ชาวตางชาติ 

ตัวแปรตาม 

- การจัดการกาํไร 

การถือหุนโดยชาวตางชาติ

ชวยเพ่ิมคุณภาพกําไรของ

บริษัท สงผลใหกระบวนการ

ทํางานของผูบริหารและการ

จัดทํารายงานทางการเงินมี

คุณภาพ 

ผูแตง: เกศสุดา ช้ินเพชร และ

ชุติมา นาคประสิทธ์ิ 

เรื่อง: ความสมัพันธระหวาง

กลไกการกํากับดูแลกิจการกบั

คุณภาพกําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย: กลุม SET 

100 

ตัวแปรตน 

- โครงสรางคณะกรรมการบริษัท 

- คาตอบแทนกรรมการ 

- โครงสรางของผูถือหุน 

ตัวแปรควบคุม 

-  อุตราการเติบโตของกิจการ 

- ขนาดของกิจการ 

ตัวแปรตาม 

- คุณภาพกําไร  

กลไกการกํากับดูแลกิจการที่

สงผลตอคุณภาพกําไรของ

บ ริ ษั ท  ไ ด แ ก จํ า น ว น

คณะกรรมการและจํานวนผู

ถือหุนชาวตางชาติซึ่งสงผลกร

ทบใน เ ชิ งบวก  ในขณะที่

คาตอบแทนของผูบริหารสง

ผ ล ก ร ะ ท บ ใ น เ ชิ ง ล บ ต อ

คุณภาพกําไร 

ผูแตง: ฉมพร มีชนะ พัทธนันท 

เพชรมีชู และศิริเดช คําสุพรหม 

เรื่อง: คุณภาพกําไรและ       

ตนทุนทางการเงิน: บริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

ตัวแปรตน 

- ขนาดของกิจการ 

- ตนทุนเงินทนุ 

- กระแสเงินสดจากกิจกรรม

ดําเนินงาน 

ตัวแปรตาม 

- คุณภาพกําไร 

ขนาดของกิจการ ตนทุนของ

เงินทุนและกระแสเงินสดจาก

กิ จ ก ร ร ม ดํ า เ นิ น ง า น มี

ความสัมพันธในเชิงลบกับ

คุณภาพกําไร 

 

       จากการศึกษาและทบทวนงานวิจัย ผูวิจัยจึงไดนําตัวแปรในเรื่องของการกํากับดูแลกิจการโดย

ผูวิจัยไดใชผลการประเมินคะแนนการกํากับดูแลกิจการหรือ CG Score มาใชในการศึกษางานวิจัยครั้งน้ี

เน่ืองจากผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการน้ันครอบคลุมถึงหลักการกํากับดูแลกิจการในหลายๆดาน

เชน บทบาทของคณะกรรมการ การสรรหาผูบริหารระดับสูง เปนตน ทําใหเช่ือถือไดผลการประเมินจะ
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เปนขอมูลทุติยภูมิที่สามารถนํามาใชในการวิจัยไดจริง นอกจากการกํากับดูแลกิจการแลวยังมีในเรื่อง

ของคณะกรรมการอิสระ จากการทบทวนวรรณกรรมพบวา จํานวนคณะกรรมการอิสระสงผลตอการ

บริหารจัดการคุณภาพกําไรของบริษัท เพราะรายการธุรกรรมตาง ๆ ของบริษัทจะไดรับการตรวจสอบ

อยางเขมงวดขึ้น ซึ่งสงผลใหการทุจริตลดลง และคุณภาพกําไรของบริษัทที่สูงขึ้น 

      สําหรับโครงสรางของผูถือหุน ในการทบทวนงานวิจัยผูวิจัยเห็นวามีตัวแปรหลายตัวแปรที่เกี่ยวกับ

โครงสรางการถือหุนที่มีนัยสําคัญทางการวิจัย ผูวิจัยจึงไดใชผลคะแนนของโครงการประเมินคุณภาพการ

ประชุมผูถือหุนสามัญมาใชในการวิจัย เพราะหลักการประเมินน้ันครอบคลุมถึงสิทธิสําคัญของผูหุน 

       นอกจากน้ียังมีในเรื่องของกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานที่ผูวิจัยพบวา มีความสําคัญตอ

คุณภาพกําไร จากการทบทวนวรรณกรรมพบวา การที่บริษัทสามารถแปลงกําไรสุทธิมาอยูในรูปแบบเงิน

สดได แสดงถึงความสามารถในการจัดการบริหารกําไรของบริษัทที่ดี และยังคงสรางความมั่นใจใหแกผู

ถือหุนอีกดวย  



บทที่ 3 
วิธีการดําเนินการวิจัย 

 
 การศึกษาเรื่องอิทธิพลของการกํากับดูแลกิจการ กรรมการอิสระ คุณภาพการจัดประชุมผู้ถือ

หุ้น และกระแสเงินจากกิจกรรมดําเนินงานต่อคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย ผู้วิจัยได้ทําการศึกษาข้อมูลและทฤษฎีต่างๆท่ีเก่ียวข้อง เพ่ือกําหนดแนวทางใน

การศึกษาและสรุปผลข้อมูลการวิจัยให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ตามท่ีกําหนดไว้  ผู้วิจัยได้ดําเนินการตาม
ขั้นตอนต่อไปนี้ 
 3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอยา่ง 
 3.2  เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 
 3.3 การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 3.4 กระบวนการวิเคราะห์ข้อมูล 
 

3.1 ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 
 ประชากรท่ีใช้ในการวิจัยคร้ังน้ีได้แก่ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่ม SET 100 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 โดยศึกษาข้อมูลจากงบการเงินของบริษัท ผลการประเมิน

การกํากับดูแลกิจการ และผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผู้ถือหุ้นระหว่างปี พ.ศ. 2560 -  
พ.ศ. 2562 เป็นเวลา 3 ปี จํานวนตัวอย่างทั้งสิ้น 189 ตัวอย่าง โดยไม่ได้นําข้อมูลของบริษัทที่อยู่กลุ่ม

ธุรกิจธนาคารการเงินและหลักทรัพย์ เน่ืองจากมีงบการเงินแตกต่างจากธุรกิจทั่วไป และบริษัทที่อยู่ใน

กลุ่ม SET 100 ไม่ครบ 3 ปีมาใช้ในการทดสอบ  
 
ตารางที่ 3.1 จํานวนกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษา 
 จํานวน 

จํานวนประชากรทั้งหมด (บริษัทที่อยู่ในกลุม่ SET 100) 100 
หัก บริษัทที่อยู่ในกลุ่มธนาคาร การเงินและหลักทรัพย์  (19) 
จํานวนบริษัทที่ใช้ในการศึกษา 81 
คูณ จํานวนปีที่ใช้ในการศึกษา (2560-2562) 3 
จํานวนตัวอย่าง 243 
หัก จํานวนตัวอย่างที่มีข้อมูลไม่ครบถ้วน (54) 
จํานวนตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษา 189 
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3.2 เครื่องมือท่ีใชในการวิจัย 

 ในการวิจัยครั้งน้ีผูวิจัยไดทําการเก็บรวบขอมูลจากงบการเงินของบริษัท รายงานประจําป 

รายงานการกํากับดูแลตลาดหลักทรัพย และผลการประกาศคะแนนโครงการการประเมินคุณภาพการ

ประชุมผูถือหุน เริ่มต้ังแตป พ.ศ. 2560 - พ.ศ. 2562 รวม 3 ป 

 

3.3 ตัวแปรท่ีใชในงานวจิัย 

 ในการศึกษาครั้งน้ีผูวิจัยไดทําการศึกษาทฤษฎีและขอมูลจากแหลงตางๆ ที่เกี่ยวของ และมีตัว

แปรที่ศึกษาดังน้ี 

 3.2.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) 

 ในการศึกษาครั้งน้ีผูวิจัยไดกําหนดตัวแปรอิสระไวทั้งหมด 4 ตัวแปรดังตอไปน้ี 

       3.2.1.1 ผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG Score) โดยใชคะแนนที่ประกาศใน

รายงานการกํากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย หรือ Corporate Governance 

Report Of Thai Listed Companies โดยแบงระดับคะแนนไวดังตอไปน้ี 

 

ตารางที่ 3.2 ระดับคะแนนของผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ 

ระดับคะแนน ผลการประเมิน 

5 ดีเลิศ 

4 ดีมาก 

3 ดี 

2 พอใช 

1 ผาน 

0 ไมผาน 

 

       3.2.1.2 ผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน (AGM Level) โดยใชผลคะแนน

ของโครงการการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน โดยแบงระดับคะแนนดังตอไปดังน้ี 

 

ตารางที่ 3.3 ระดับคะแนนผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน 

ระดับคะแนน ผลการประเมิน 

5 ดีเลิศ 

4   ดีมาก 
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ตารางที่ 3.3 ระดับคะแนนผลการประเมนิคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน (ตอ) 

ระดับคะแนน ผลการประเมิน 

3 ดี 

2 พอใช 

1 ผาน 

0 ไมผาน 

 

       3.2.1.3 สัดสวนคณะกรรมอิสระบริษัท (Independent Committees) โดยใชขอมูล

กรรมการอิสระของบริษัทที่ประกาศในรายงานประจําป คํานวณเปนอัตราสวนรอยละเมื่อเทียบกับ

คณะกรรมการทั้งหมด และปรับฐานขอมูลโดยใชคาลอการิทึมเน่ืองจากขอมูลมีการแจกแจงไมปกติ โดย

ใชสูตรดังตอไปน้ี 

สัดสวนคณะกรรมการอิสระ (Committee) = Log  สัดสวนคณะกรรมการอิสระ 
 

      3.2.1.4 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน (CFO) ใชขอมูลในงบกระแสเงินสดของ

กิจการที่เปดเผยไวในงบการเงิน 

3.2.2 ตัวแปรควบคุม (Control Variable) ในการศึกษาครั้งน้ีผูวิจัยไดทําการกําหนดตัวแปร

ควบคุมไดแก ขนาดของกิจการ (SIZE) วัดโดยใชสินทรัพยรวมของกิจการ ณ วันสิ้นงวดของบริษัทแต

เน่ืองจากมีการแจกแจงไมปกติจึงปรับขอมูลใหเปนการแจกแจงปกติโดยใชสูตรดังตอไปน้ี  

ขนาดของกิจการ (SIZE) = Log  สินทรัพยรวม 
 

3.2.3 ตัวแปรตาม (Dependent Variables) 

 ตัวแปรตามที่ใชในการหาความสัมพันธของการวิจัยครั้งน้ีคือ คุณภาพกําไรโดยพิจารณาจาก

รายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร จากการทบทวนวรรณกรรมในบทที่ 2 ผูวิจัยพบวารายการคง

คางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหารจะสงผลตอคุณภาพกําไรมากกวารายการคงคางที่ไมใชดุลยพินิจของ

ผูบริหาร ผูในการศึกษาคร้ังน้ีวิจัยไดนําแบบจําลอง Extended Modified Jones ของ Yoon & Miller 

(2002) ที่ไดกลาวไวในบทที่ 2 มาใชในการวิเคราะหคุณภาพกําไร เน่ืองจากเปนตัวแปรช้ีวัดการตกแตง

กําไรไดดีกวาอัตราสวนทางการเงินทั่วไป โดยสรุปไดดังตอไปน้ี 

 ขั้นตอนที่ 1 ทาํการหาคารายการคงคางรวมของบริษัท จากสมการดังตอไปน้ี 

รายการคงคางรวม = กําไรสุทธิ – กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 
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 ขั้นตอนที่ 2 ทําการหาตัวแปร NDA (รายการคงคางที่ไมอยูในดุลยพินิจของผูบริหาร) โดยเริ่ม

จากการหาคาสัมประสิทธ์ิของสมการความสัมพันธของรายการคงคางในสมการดังตอไปน้ี            

      

TAi,t/REVi,t = ß0 + ß1(ΔREVi,t – ΔRECi,t)/REVi,t + ß2(ΔEXPi,t – 

ΔPAYi,t)/REVi,t + ß3(DEPi,t)/REVi,t + ε i,t  

  

 โดยตัวแปรแตละตัวแปรจะไดจากการเก็บขอมูลจากงบการเงินของบริษัท เมื่อไดขอมูลครบถวน

แลวจะทําการหาตัวแปรโดยใชโปรแกรมทางสถิติ SPSS เพ่ือหาคาสัมประสิทธ์ิของแตละตัวแปรตอไป 

 ขั้นตอนที่ 2 นําคาสัมประสิทธ์ิที่หาไดมาทําการแทนคาในสมการตามข้ันตอนที่ 1 จะไดตัวแปร 

NDA (รายการคงคางที่ไมอยูในดุลยพินิจของผูบริหาร) เมื่อไดตัวแปรแลวจะทําการเขาสูขั้นตอนที่ 3 

 ขั้นตอนที่ 3 เมื่อไดตัวแปร NDA แลวจะนําตัวแปรมาหักออกจากรายการคงคางทั้งหมด (Total 

Accrual) จะไดยอดรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร (DA) ซึ่งสามารถสรุปไดตามสมการ

ดังตอไปน้ี  

DAi,t/REVi,t = TAi,t/REVi,t –[ß0 + ß1(ΔREVi,t – ΔRECi,t)/REVi,t + ß2(ΔEXPi,t – 

ΔPAYi,t)/REVi,t + ß3(DEPi,t)/REVi,t + ε i,t ] 
 

 3.2.4 สถิติที่ใชในการวิจัย 

 เมื่อผูวิจัยไดทําการรวบรวมขอมูลและทําการวิเคราะหขอมูลโดยใชเครื่องมือทางการวิจัยตามที่

กลาวไปขางตนแลว ผูวิจัยจะทําการวิเคราะหขอมูลดวยโปรแกรม SPSS ซึ่งผูวิจัยไดกําหนดระดับ

นัยสําคัญทางสถิติไวที่ 0.05 โดยในการวิจัยครั้งน้ีผูวิจัยไดใชสถิติในการวิเคราะหขอมูลดังตอไปน้ี 

โดยกําหนดให   

TAi,t = รายการคงคางรวมของบริษัท i ณ เวลา t 

REVi,t = รายไดสุทธิ(Net revenue) ของบริษัท i ณ เวลา t 

RECi,t = ลูกหน้ีการคา (Receivables) ของบริษัท i ณ เวลา t 

EXPi,t = ผลรวมของตนทุนขายและคาใชจายในการขายและบริหารเฉพาะ

คาใชจายที่เปนเงินสดของบริษัท i ณ เวลา t 

PAYi,t = เจาหน้ีการคา (Payables) ของบริษัท i ณ เวลา t 

DEPi,t = คาเสื่อมราคา (Depreciation expenses)ของบริษัท i ณ เวลา t 



 

 43 

       3.2.4.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ผูวิจัยไดใชสถิติเชิงพรรณนาในการ

อธิบายถึงลักษณะของคาตัวแปรตางๆ โดยสถิติที่ใชไดแก คาเฉลี่ย (Mean) คาสูงสุด (Max) คาตํ่าสุด 

(Min) และสวนเบ่ียงเบนของขอมูล (Standard Devitation) 

       3.2.4.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inference Statistics) ในการวิจัยคร้ังน้ีผูวิจัยไดใชสถิติ

วิเคราะหดังตอไปน้ี 

            1. คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธแบบเพียรสัน (Pearson Correlation Coeficient)  

ซึ่งคาสัมประสิทธ์ิจะอธิบายถึงระดับความสัมพันธของของตัวแปรอิสระมีมากกวา 0.7 แสดงวามีคา

ความสัมพันธที่สูง ซึ่งกอใหเกิด Multicollinearity  

            2. การวิเคราะหถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) เปนวิเคราะหสมการของ 

ตัวแปรอิสระ โดยตัวแปรที่จะนํามาทดสอบสอบจะตองไมมีความสัมพันธกัน โดยคาสถิติที่ใชสําหรับการ

ทดสอบการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุมีดังตอไปน้ี   

                2.1 คาองคประกอบการขยายความแปรปรวน (VIF) ของตัวแปรอิสระ ตองมีคา 

ไมเกิน 10  

                2.2 คา Tolerance ของตัวแปรอิสระ ตองมีคาเขาใกล 0  

                2.3 คา Durbin Watson ตองมีคาอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 หากคา Durbin 

Watson มีคาตํ่ากวา 1.5 แสดงวาคาความคลาดเคลื่อนมีความสัมพันธกันในทิศทางบวก แตหาก 

คา Durbin Watson มีคาสูงกวา 2.5 แสดงวาคาความคลาดเคลื่อนมีความสัมพันธกันในทิศทางลบ  

 

3.4 การเก็บรวบรวมขอมูล 

 ในการวิจัยครั้งน้ีผูวิจัยไดทําการเก็บรวมรวมขอมูลของงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยกลุม SET 100 รายงานประจําป รายงานการกํากับดูแลกิจของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย และผลการประกาศคะแนนโครงการการประเมินคุณภาพการประชุมผูถือหุน ระหวางป 

2560-2562 จากแหลงขอมูลดังตอไปน้ี 

 

ตาราง 3.4 แหลงที่มาของขอมูลที่ใชในการทําวิจัย         

ขอมูลที่ใช แหลงที่มา 

งบการเงินและรายงานประจําป www.setsmart.com 

รายงานการกํากับดูแลกิจของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย www.thai-iod.com 

ผลการประกาศคะแนนโครงการการประเมินคุณภาพการประชุมผูถือหุน www.thaiinvestor.com 
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3.5 กระบวนการวิเคราะหขอมูล 

 หลังจากทําการรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลแลว กระบวนการวิเคราะหขอมูลจะถูกแบงเปน

ขั้นตอนดังตอไปน้ี 

 3.5.1 นําขอมูลที่จําเปนตองปรับฐานขอมูลไดแก สัดสวนคณะกรรมการอิสระ (Committee) 

ขนาดของกิจการ (Size) และรายการคงคางที่อยูในดุลยพินิจของผูบริหาร (DA) มาทําการปรับ

ฐานขอมูลดังตอไปน้ี 

  3.5.1.1 สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ และขนาดของกิจการทําการปรับฐานขอมูล

โดยใชคาลอกาลิทึม โดยผลที่ไดหลังจากการปรับฐานขอมูลจะเปนดังตอไปน้ี 

   1. สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ มีคาเปนติดลบเน่ืองจากคาของขอมูลที่

นํามาปรับฐานขอมูลมีคาตํ่ากวา 1  

   2. ขนาดของกิจการ มีคาต้ังแต 1 ขึ้นไป 

  โดยผลการปรับฐานขอมูลจะแสดงในสวนของตารางการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาที่

จะกลาวถึงในบทที่ 4 ตอไป 

  3.4.1.2 คุณภาพกําไรวัดคาจากรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร นําขอมูลที่

เกี่ยวของกับสมการมาทําการทดสอบหาคาสัมประสิทธ์ิของแตละสมการที่ใชในขอ 3.2.2 และทดสอบ

สมการดังกลาว 

 3.5.2 เมื่อไดขอมูลที่ใชครบแลว จะทําการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณาตาม โดยทดสอบ

หาคาสูงสุด (Maximum) ตํ่าสดุ (Minimum) คาเฉลี่ย (Mean) และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (SD) 

 3.5.3 ทําการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมานโดยทดสอบการหาคาความสัมพันธระหวางตัวแปรตน

และตัวแปรตามดวยวิธี Pearson Correlation Coefficient เพ่ือทดสอบวาตัวแปรตนและตัวแปรตามมี

ความสัมพันธกันหรือไม 

 3.5.4 เมื่อวิเคราะหความสัมพันธแลวผูวิจัยจะกําหนดปจจัยที่ใชวิเคราะหความสัมพันธระหวาง

ตัวแปรตนและตัวแปรตามดังตอไปน้ี 

 

DA = ß0+ ß1(CG Score) + ß2(AGM Level) + ß3(Committee) + ß4(CFO) + ß5(SIZE) + e1 
 

โดยกําหนดใหแตละตัวแปรแทนคาตอไปน้ี 

DA = คุณภาพกําไร (รายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร) 

CG Score = ผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ 

AGM Level = ผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน 

Committee = สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ 
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CFO = กระแสเงินสดจากกิจการดําเนินงาน 

SIZE = ขนาดของกิจการ 

e = ความคลาดเคลื่อน 

 

 3.5.5 นําตัวแปรแตละตัวแปรมาทําการวิเคราะหทางสถิติดวยวิธีถดถอยพหุคูณ (Multiple 

Regression Analysis) ที่ระดับนัยสําคัญ .05 และนําผลที่ไดมาทําการสรุปผลการวิจัยในบทที่ 4 ตอไป 

   

 



บทที่ 4 

ผลการศึกษา 
 

 ในสวนของบทน้ีจะกลาวถึงผลการศึกษาตามแบบจําลองที่กลาวในบทที่ 3 โดยแบงผลการ

วิเคราะหขอมูล ดังตอไปน้ี 

       4.1 การวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนา 

       4.2 การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงอนุมาน 

 

4.1 การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา 

 จากการศึกษาขอมูลจากกลุมตัวอยางผูใชไดใชเการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา ไดแก คาเฉลี่ย 

(Mean) คาสูงสุด (Max) คาตํ่าสุด (Min) และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ดังตาราง

ตอไปน้ี 

 4.1.1 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของรายการที่นํามาทดสอบรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจ

ของผูบริหาร (DA) จากการสมการการหารายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหารที่ไดกลาวไวในบทที่ 3 

ผูวิจัยไดนําคาตางๆที่เปนตัวแปรนํามาวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนาดังตอไปน้ี 

 

ตารางที่ 4.1 การวิเคราะหขอมูลทางทางสถิติเชิงพรรณนาตัวแปรที่นํามาทดสอบรายการคงคางที่ใช   

               ดุลยพินิจของผูบริหาร ป พ.ศ. 2560 - 2562 (หนวย: บาท) 

ตัวแปร N 

คาตํ่าสุด 

Minimum 

คาสูงสุด 

Maximum 

คาเฉลี่ย 

Mean 

สวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

(SD) 
 

TA 189 - 45,434,720,000.00 

 

19,068,140,000.00 

 

 

- 3,467,858,520.41 

 

 

8,415,800,076.37 

 

REV 189 3,006,625,559.00 571,110,057,763.00 88,341,401,878.83 131,854,345,828.18 

REC  189 20,881,903.00 55,188,370,000.00 6,505,246,019.63 10,985,169,625.37 

EXP  189 887,473,000.00 525,485,134,709.00 73,561,200,593.61 118,343,294,131.80 

PAY  189 18,431,000.00 78,790,390,772.00 8,322,527,288.67 15,715,766,221.40 

DEP  189 11,690,000.00 27,342,646,641.00 3,290,712,991.97 5,307,114,764.40 
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จากตารางที่ 4.1 สามารถอธิบายคาตัวแปรที่นํามาทดสอบไดตอไปน้ี 

 รายการคงคางรวม (TA) จากการศึกษาพบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ -3,467,858,520.41 บาท มี

คาสูงสุดอยูที่ 19,068,140,000.00 บาท คาตํ่าสุดอยูที่ -45,434,720,000.00 บาท และสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานอยูที่ อยูที่ 8,415,800,076.37 บาท 

 รายไดของบริษัท (REV) จากการศึกษาพบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 88,341,401,878.83 บาท มี

คาสูงสุดอยูที่ 571,110,057,763 บาท คาตํ่าสุดอยูที่ 3,006,625,559 บาท และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

อยูที่ 131,854,345,828.18 บาท 

 ลูกหน้ีการคา (REC) จากการศึกษาพบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 6,505,246,019.63 บาท มีคาสูงสุดอยู

ที่  55,188,370,000 บาท คา ตํ่าสุดอยูที่  20,881,903 บาท และสวนเ บ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 

10,985,169,625.37 บาท 

 คาใชจายที่เปนเงินสด (Exp) จากการศึกษาพบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 73,561,200,593.61 บาท มี

คาสูงสุดอยูที่ 525,485,134,709 บาทคาตํ่าสุดอยูที่ 887,473,000 บาท และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู

ที่ 118,343,294,131.80  บาท 

 เจาหน้ีการคา (Pay) จาการศึกษาพบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 8,322,527,288.67 บาท มีคาสูงสุดอยูที่ 

78,790,390,772 บาท ค า ตํ่ าสุ ดอยู ที่  18,431,000 บาท และส วน เ บ่ี ย ง เบนมาตรฐานอ ยู ที่ 

15,715,766,221.40 บาท 

 คาเสื่อมราคา (Dep) จาการศึกษาพบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 3,290,712,991.97 บาท มีคาสูงสุดอยู

ที่  27,342,646,641 บาท คา ตํ่าสุดอยูที่  11,690,000 บาท และสวนเ บ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 

5,307,114,764.40 บาท 

 4.1.2 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตนและตัวแปรตาม หลังจากทําการทดสอบ

การหารายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร (DA) แลว ผูวิจัยจึงทําการทดสอบการวิเคราะหสถิติ 

เชิงพรรณนาของตัวแปรตนและตัวแปรตามดังตอไปน้ี 

 

ตารางที่ 4.2 การวิเคราะหขอมูลทางทางสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตนและตัวแปรตาม 

ตัวแปร N 

คาตํ่าสุด 

Minimum 

คาสูงสุด 

Maximum 

คาเฉลี่ย 

Mean 

สวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

(SD) 

DA 189 -.70 .23 -.03 .09 

CG Score 189 3.0 5.0 4.48 .65 

AGM Level 189 3.0 5.0 4.38 .56 
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ตารางที่ 4.2 การวิเคราะหขอมูลทางทางสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตนและตัวแปรตาม (ตอ) 

ตัวแปร N 

คาตํ่าสุด 

Minimum 

คาสูงสุด 

Maximum 

คาเฉลี่ย 

Mean 

สวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

(SD) 

Committee 189 .13 .86 .42 .13 

CFO (ลานบาท) 189 -15,503.12 69,131.69 93,91.96 14,052.04 

Size (ลานบาท) 189 3,406.76 63,4733.23 116,679.25 145,588.83 

จากตารางที่ 4.2 สามารถอธิบายผลการวิเคราะหได ดังตอไปน้ี 

 รายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร (DA) พบวามีคาเฉลี่ย -0.03 เทา โดยมีคาคะแนน

สูงสุดอยูที่ 0.23 เทา และคาตํ่าสุดอยูที่ -0.7 เทา และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 0.09 เทา 

 ผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG Score) พบวามีคาเฉลี่ยคะแนนอยูที่ 4.48 คะแนน 

โดยมีคาคะแนนสูงสุดอยูที่ 5 คะแนน และคาตํ่าสุดอยูที่ 3 คะแนน และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 

0.65 คะแนน 

 ผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน (AGM Level) พบวามีคาเฉลี่ยคะแนนอยูที่ 

4.38 คะแนน โดยมีคาคะแนนสูงสุดอยูที่ 5 คะแนน และคาตํ่าสุดอยูที่ 3 คะแนน และมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานอยูที่ 0.56 คะแนน 

 สัดสวนกรรมการอิสระ (Committee) พบวามีคาเฉลี่ยอยูที่รอยละ 42.19    โดยมีคาสูงสุดอยู

ที่รอยละ 86 และคาตํ่าสุดอยูที่รอยละ 13 โดยสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่รอยละ 12.86 

 กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (CFO) พบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 9,391.96 ลานบาท โดยมี

คาสูงสุดอยูที่ 69,131.69 ลานบาท คาตํ่าสุดอยูที่ -15,503.12 ลานบาท และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

อยูที่ 14,052.04 ลานบาท 

 ขนาดของกิจการ พบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 116,679.25 ลานบาท โดยมีคาสูงสุดอยูที่ 63,4733.23 

ลานบาท คาตํ่าสุดอยูที่ 3,406.76 ลานบาท และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 145,588.83 ลานบาท 

 และจากที่กลาวไปในบทที่ 3 สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ และขนาดของกิจการมีการแจก

แจงของขอมูลที่ไมปกติ จะตองทําการปรับฐานขอมูลโดยใชลอการิทึม  ซึ่งเปนไปตามตารางดังตอไปน้ี 
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ตารางที่ 4.3 การวิเคราะหขอมูลทางทางสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตนและตัวแปรตามหลังปรับ    

               ฐานขอมูลโดยใชลอการิทึม 

 

ตัวแปร 

 

N 

คาตํ่าสุด 

Minimum 

คาสูงสุด 

Maximum 

คาเฉลี่ย 

Mean 

สวนเบี่ยงเบน 

(SD) 

DA 189 -.70 .23 -.03 .09 

CG Score 189 3.0 5.0 4.48 .65 

AGM Level 189 3.0 5.0 4.38 .56 

Committee 189 -.90 -.07 -.39 .14 

CFO (ลานบาท) 189 -15,503.12 69,131.69 9,391.96 14,052.04 

Size  189 9.53 11.80 10.75 .55 

 หลังจากปรับฐานขอมูลแลวสามารถสรุปผลเพ่ิมเติมเกี่ยวกับตัวแปรสัดสวนคณะกรรมการอิสระ

และขนาดของกิจการ ไดดังตอไปน้ี 

 สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ พบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ -0.39 เทา    โดยมีคาสูงสุดอยูที่  

-0.07 เทา และคาตํ่าสุดอยูที่ -0.9 เทา โดยสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 0.14 เทา เน่ืองจากขอมูลที่

นําเขามีคาตํ่ากวา 1 ทําใหผลจากการปรับฐานขอมูลมีคาเปนติดลบ 

 ขนาดของกิจการ พบวามีคาเฉลี่ยอยูที่ 10.74 เทา โดยมีคาสูงสุดอยูที่ 11.8 เทา คาตํ่าสุดอยูที่ 

9.53 เทา และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 0.55 เทา 

 

4.2 การวิเคราะหขอมูลสถิติเชิงอนุมาน 

 ในสวนของสถิติเชิงอนุมาน ผูวิจัยไดทําการวิเคราะหขอมูลดวยวิธีการที่ไดกลาวไวในบทที่ 3 

โดยสรุปผลการศึกษาได ดังตอไปน้ี 

4.2.1 การวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปร ดวยวิธี Pearson Correlation Coefficient  

        ผูวิจัยไดทําการศึกษาหาคาความสัมพันธของตัวแปร เพ่ือทดสอบวาตัวแปรแตละตัวแปร

ที่ใชในการศึกษาวามีความสัมพันธกันหรือไม โดยสรุปผลไดตามตารางดังตอไปน้ี 
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ตาราง 4.4 ผลการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดวยวิธี Pearson Correlation Coefficient 

 

ตัวแปร 

 

DA 

CG 

Score 

AGM 

Level 

 

Committee 

 

CFO 

 

SIZE 

DA   1.000      

CG Score   .166*   1.000     

AGM Level   .054   304**   1.000    

Committee  -.104   .084   .128*   1.000   

CFO  -.182**   267**   .113   .208**   1.000  

SIZE   .099   .362**   .000   .327**   .662**   1.000 

หมายเหตุ *,** หมายถึง มีระดับนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 และ .01 ตามลําดับ 
 

         จากการทดสอบตามตารางที่ 4.4 พบวาไมมีตัวแปรคูใดที่มีคา Pearson Correlation 

เขาใกล 1 และ -1 ทําใหสามารถสรุปไดวา ตัวแปรอิสระแตละตัวไมไดมีความสัมพันธกัน ทําใหไม

กอใหเกิดปญหาเชิงเสนตรง (Multicollinearity) สําหรับการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ  (Multiple 

Regression Analysis) ในสวนตอไป 

 4.2.2 การวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรโดยใชวิธีการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) 

        หลังจากที่ไดทําการทดสอบความสัมพันธของตัวแปรดวยวิธี Pearson Correlation 

Coefficient เพ่ือทดสอบวาตัวแปรที่ใชจะไมเกิดปญหาเชิงเสนตรง ผูวิจัยจึงไดทําการทดสอบการ

วิเคราะหถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ตอไปและสรุปผลไดดังตอไปน้ี 
           

ตารางที่ 4.5 ผลการวิเคราะหความแปรปรวนของการถดถอยของรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของ 

               ผูบริหาร (DA) ดวยวิธี Enter 

ความแปรปรวน SS df MS F Sig. 

Regression .251 5 .050 7.449 .000b* 

Residual 1.235 183 .007   

b. Predictors: (Constant), Size, AGM LEVEL, Committee, CG SCORE, CFO 

หมายเหตุ * หมายถึง มีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อม่ัน .01 
 

 จากตารางที่ 4.5 พบวาคา F-Stat เทากับ 7.449 และคา Sig มีคาเทากับ .000 ทําใหสรุปไดวา

สมการโดยรวมมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญ .01 ทําใหสรุปไดวาตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัวมี
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อิทธิพลตอรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร (DA) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยกลุม 

SET 100 

 
 

ตารางที่ 4.6 ผลการทดสอบอิทธิพลของตัวแปรอิสระที่มีผลตอรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร  

               (DA) ดวยวิธี Enter 

 

 

Variable 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. 

 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error 

 

Beta Tolerance VIF 

คาคงท่ี -.906 .180  -5.041 .000**   

CG Score .017 .011 .127 1.652 .100 .770 1.299 

AGM Level .014 .012 .089 1.217 .225 .852 1.174 

Committee -.108 .047 -.164 -2.273 .024* .869 1.151 

CFO -0.000002957 .000 -.467 -5.134 .000** .548 1.825 

SIZE .067 .016 .416 4.207 .000** .465 2.152 

R = .411          R2 = .169            Adjust R2 = .146       Durbin Watson 1.520 

หมายเหตุ *,** หมายถึง มีระดับนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 และ .01 ตามลําดับ 

 จากตารางที 4.6 สามารถสรุปความสัมพันธของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระที่ไดจากการ

วิเคราะหสถิติถดถอยเชิงพหุคูณ ไดตามสมการดังตอไปน้ี 

 DA = 0.127 (CG Score) + 0.89 (AGM Level) – 0.164 (Committee) – 0.467 (CFO) + 

0.416 (SIZE) 

 นอกจากน้ียังพบวามีคา Adjust R Square อยู 0.146 สามารถสรุปไดวา สมการที่ไดจากการ

วิเคราะหสถิติถดถอยเชิงพหุคูณดังกลาว สามารถอธิบายถึงความแปรผันของรายการคงคางที่ใชดุลพินิจ

ของผูบริหารไดรอยละ 14.6 โดยสวนที่เหลืออีกรอยละ 85.4 เกิดจากตัวแปรอ่ืนๆ นอกเหนือจากที่ระบุ

ไวในสมการขางตน 

 นอกจากน้ีตารางที่ 4.5 ยังสามารถอธิบายถึงผลของอิทธิพลของตัวแปรอิสระที่มีตอรายการคง

คางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหารไวดังตอไปน้ี 

 ผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG Score) ไมมีนัยสําคัญเน่ืองจากคา P-Value อยูที่ 

0.100 ซึ่งสูงกวาระดับความมีสาระสําคัญ โดยมีคาสัมประสิทธ์ิถดถอยอยูที่ 0.127  

 ผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน (AGM Level) ไมมีนัยสําคัญเน่ืองจากคา  

P-Value อยูที่ 0.225 ซึ่งสูงกวาระดับความมีสาระสําคัญ โดยมีคาสัมประสิทธ์ิถดถอยอยูที่ 0.89  
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 สัดสวนกรรมการอิสระ มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยมีความสัมพันธในทิศทางตรงกัน

ขาม โดยมีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอยอยูที่ -0.164 ซึ่งสรุปไดวาหากสัดสวนของคณะกรรมการอิสระ

เพ่ิมขึ้นรอยละ 1 จะทําใหรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหารลดลง 0.164 เทา สงผลใหคุณภาพ

กําไรเพ่ิมขึ้น 0.164 เทา 

 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน (CFO) มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม โดยมีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอยอยูที่ -0.467 ซึ่งสรุปไดวาหาก

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานเพ่ิมขึ้น 1 ลานบาท จะทําใหรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของ

ผูบริหารลดลง 0.467 เทา สงผลใหคุณภาพกําไรเพ่ิมขึ้นกําไรเพ่ิมขึ้น 0.467 เทา 

  

 

 

 

 

 



บทที่ 5 

สรุปผลการวิจัย การอภิปรายผล และขอเสนอแนะ 
 

5.1 สรุปผลการวิจัย  

 การคนควาอิสระน้ีไดทําการศึกษาอิทธิพลของการกํากับดูแลกิจการ กรรมการอิสระ คุณภาพ

การจัดประชุมผูถือหุนที่ และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานมีตอคุณภาพกําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยกลุม SET 100 ระหวางป พ.ศ. 2560 - 2562 การวิเคราะหทางสถิตทั้ง 

เชิงพรรณนาไดแก การหาคาสูงสุด (Maximum) คาตํ่าสุด (Minimum) คาเฉลี่ย (Mean) และ 

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) และการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน ไดแก วิธีสหสัมพันธ 

เพ่ือหาคาความสัมพันธระหวางตัวแปร และการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 

Analysis) โดยในการศึกษาอิทธิพลตอคุณภาพกําไรในครั้งน้ีผูวิจัยไดกําหนดตัวแปรตามในการศึกษาครั้ง

น้ีคือรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร (DA) และตัวแปรอิสระในการศึกษามาทั้งหมด 4 ตัวแปร

ไดแก ผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG Score) ผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน 

(AGM Level) สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน นอกจากน้ียัง

ไดกําหนดตัวแปรควบคุมไว 1 ตัว ไดแก ขนาดของบริษัท จากการศึกษาถึงอิทธิพลตอคุณภาพกําไรใน

ครั้งน้ี จากการทดสอบดวยวิธีทางสถิติในขางตนสามารถสรุปผลการวิจัย ไดดังตอไปน้ี  

 จากการศึกษาผูวิจัยสามารถสรุปผลการวิจัยโดยแบงเปนประเด็นดังตอไปน้ี 

 1. ผลการกํากับดูแลกิจการ โดยใชผลการประเมินการกํากับดูแลกิจการ (CG SCORE) จาก

การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาพบวา พบวามีคาเฉลี่ยคะแนนอยูที่ 4.48 คะแนน โดยมีคาคะแนนสูงสุด

อยูที่ 5 คะแนน และคาตํ่าสุดอยูที่ 3 คะแนน และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 0.65 คะแนน 

และจากการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมานพบวา ไมมีอิทธิพลตอคุณภาพกําไรอยางมีนัยสําคัญ  

 2. คุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน โดยใชผลการประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน 

(AGM Level) จากการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาพบวา คาเฉลี่ยคะแนนอยูที่ 4.38 คะแนน โดยมีคา

คะแนนสูงสุดอยูที่ 5 คะแนน และคาตํ่าสุดอยูที่ 3 คะแนน และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 0.56 

คะแนน และจากการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมานพบวา ไมมีอิทธิพลตอคุณภาพกําไรอยางมีนัยสําคัญ 

 3. กรรมการอิสระ โดยวัดจากสัดสวนของคณะกรรมการอิสระในบริษัท จากการวิเคราะห

สถิติเชิงพรรณนาพบวา โดยมีคาสูงสุดอยูที่รอยละ 86 และคาตํ่าสุดอยูที่รอยละ 13 โดยสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานอยูที่รอยละ 12.86 และจากการวิเคราะหสถิติเชิงอนุมานพบวา มีอิทธิพลในทิศทางเดียวกัน

กับคุณภาพพกําไรซึ่งเปนไปตามสมมุติฐานขอที่ 3 โดยหากบริษัทมีสัดสวนคณะกรรมการอิสระเพ่ิมขึ้น

รอยละ 1 จะทําใหคุณภาพกําไรของบริษัทเพ่ิมขึ้น 0.164 เทา  
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     4. กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน จากการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาพบวามีคาเฉลี่ย

อยูที่ 9,391.96 ลานบาท โดยมีคาสูงสุดอยูที่ 69,131.69 ลานบาท คาตํ่าสุดอยูที่ -15,503.12 ลานบาท 

และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 14,052.04 ลานบาท และจากก และจากการวิเคราะหสถิติ 

เชิงอนุมานพบวา มีอิทธิพลในทิศทางเดียวกันกับคุณภาพพกําไรซึ่งเปนไปตามสมมุติฐานขอที่ โดยหาก

บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเพ่ิมข้ึน 1 ลานบาท จะทําใหคุณภาพกําไรของบริษัทเพ่ิมขึ้น 

0.467 เทา  

 

5.2 การอภิปรายผล  

การศึกษาอิทธิพลของการกํากับดูแลกิจการ คณะกรรมการอิสระ คุณภาพการจัดประชุมผูถือ

หุน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานตอคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยกลุม SET 100 สามารถนํามาอภิปรายโดยอางอิงผลจากงานวิจัยที่เกี่ยวของ ดังตอไปน้ี 

การกํากับดูแลกิจการ ไมมีอิทธิพลผลตอคุณภาพกําไรอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งขัดแยงกับผลงานวิจัย

ของ Affaf and others (2020) ที่พบวาการกํากับดูแลกิจการจะสงผลตอการจัดการคุณภาพกําไรของ

บริษัท สงผลใหมีการตกแตงกําไรลดลง แตสอดคลองกับผลงานวิจัยของกมลชนก สกุลเจริญ และ 

ฐิตาภรณ สินจรูญศักด์ิ (2563) ที่พบวาการกํากับดูแลกิจการไมสงผลตอคุณภาพกําไรอยางมีสาระสําคัญ 

เน่ืองจากยังคงมีปจจัยอ่ืน ๆ ที่เหมาะสมกวาที่สามารถอธิบายถึงการจัดการคุณภาพกําไรของบริษัท 

คุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน ไมมีอิทธิพลผลตอคุณภาพกําไรอยางมีนัยสําคัญซึ่งขัดแยงกับ

ผลงานวิจัยของ ปยะณัฐ ถุนพุทธอุดม และสุรีย โบษกรนัฎ (2561) ที่วาการเขาประชุมของผูถือหุนมีผล

ตอคุณภาพกําไรของบริษัท เน่ืองจากวาระที่สําคัญตอการบริหารจะตองผานที่ประชุมผูถือหุนแต

สอดคลองกับผลงานวิจัยของเกศสุดา ช้ินเพชร และชุติมา นาครประสิทธ์ิ (2562) ที่วาโครงสรางของ 

ผูถือหุนไมมีผลตอคุณภาพกําไรอยางมีสาระสําคัญ เน่ืองผูถือหุนที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจของบริษัทมี

เพียงผูถือหุนรายใหญเพียงไมกี่รายเทาน้ัน 

สัดสวนของคณะกรรมการอิสระ มีอิทธิพลเชิงบวกตอคุณภาพกําไร ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัย

ของของ ปยะณัฐ ถุนพุทธอุดม และสุรีย โบษกรนัฎ (2561) และทิพทธัญญา หริณานนท (2560)  

ที่พบวาจํานวนคณะกรรมการอิสระมีผลตอคุณภาพกําไร เน่ืองจากหากบริษัทมีคณะกรรมการอิสระ

เพ่ิมขึ้น จะสงผลตอการตรวจสอบการทุจริตและกํากับดูแลของกิจการใหมีความโปรงใสเพ่ิมมากข้ึน แต

ขัดแยงกับงานวิจัยของเกศสุดา ช้ินเพชร และชุติมา นาครประสิทธ์ิ (2562) ที่พบวาสัดสวนของ

คณะกรรมการอิสระไมมีผลตอคุณภาพกําไร เน่ืองจากถึงแมจะมีการตรวจสอบแตอํานาจในการตัดสินใจ

ยังคงอยูที่ผูบริหารอยูดี 
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กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน มีอิทธิพลเชิงบวกตอคุณภาพกําไร ซึ่งสอดคลองกับ

งานวิจัยของ ฉมพร มีชนะ (2562) ที่พบวาเมื่อกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานเพ่ิมข้ึน รายการคง

คางที่ใชดุลยพินิจจะลดลง ซึ่งสอดคลองกับสมการรายการคงคางรวม Yoon & Miller (2002) เมื่อนําผล

การศึกษามาสรุปจึงพบวาเมื่อบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเพ่ิมมากข้ึน จะทําใหบริษัท

สามารถสรางกําไรไดเพ่ิมขึ้นทําใหการตกแตงกําไรนอยลง และรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของผูบริหาร

น้ันลดลงดวย 

 

5.3 ขอเสนอแนะท่ีไดจากการวิจัย  

5.3.1 ขอเสนอแนะจากงานวิจัย 

       1. จากงานวิจัยพบวา สัดสวนของสัดสวนของคณะกรรมการอิสระมีอิทธิพลตอคุณภาพ

กําไรอยางมีสาระสําคัญ แสดงใหเห็นถึงความโปรงใสในการดําเนินงานมากกวาการที่มีกรรมการเปน

บุคลากรในบริษัท นอกจากน้ีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานยังเปนอีกปจจัยที่มีอิทธิพลตอ

คุณภาพกําไร ซึ่งหากบริษัทมีกระแสเงินจากกิจกรรมดําเนินงานสูง จะแสดงใหเห็นถึงความสามารถใน

การบริหารสภาพคลองทางการเงินของบริษัท ซึ่งผุลงทุนและผูบริหารสามารถปจจัยดังกลาวไปเปน

ขอมูลประกอบการตัดสินใจได 

        2. จากผลการวิจัยพบวาปจจัยในเร่ืองของการกํากับดูแลกิจการและคุณภาพการจัด

ประชุมผูถือหุนไมมีอิทธิพลอยางมีนัยสําคัญตอคุณภาพกําไร ทําใหไมควรนําปจจัยดังกลาวประกอบการ

ตัดสินใจ 

5.3.2 ขอเสนอแนะในการวิจัยครั้งตอไป 

       1. งานวิจัยในคร้ังน้ีเนนศึกษาไปที่อิทธิพลที่มีผลตอ คุณภาพกําไรของผลการประเมินการ

กํากับดูแลกิจการและผล ประเมินคุณภาพการจัดประชุมผูถือหุน ซึ่งไดศึกษาตัวแปรที่เกี่ยวของเพียง

บางสวนเทาน้ัน ทําใหยังมีปจจัยดานอ่ืนที่สงผล กระทบตอคุณภาพกําไรอยูอีกหลายปจจัย โดยใน

งานวิจัยตอ ๆ ไปอาจ นําตัวแปรเหลาน้ีเขามาใชทดสอบดวย 

        2. กลุมตัวอยางที่ใชในการทดสอบน้ันเปนเพียงบริษัท เฉพาะกลุม SET 100 ไมได

ครอบคลุมบริษัทจดทะเบียนในตลาด หลักทรัพยทั้งหมด ซึ่งอาจนําไปใชอางอิงไดไมครบถวน โดยใน

งานวิจัยตอ ๆ ไป อาจมีการขยายกลุมตัวอยางเพ่ือเพ่ิมขอบเขตของ ผลการวิจัยใหกวางขึ้น 

        3. การศึกษาคร้ังน้ีไมไดครอบคลุมกลุมอุตสาหกรรม ลักษณะ และธุรกรรมของกิจการ 

ทําใหผลที่ไดอาจจะไมเจาะจงธุรกิจที่มีลักษณะเฉพาะ ในการศึกษาครั้งตอไป อาจมีการเพ่ิมรายละเอียด

ของอุตสาหกรรมใหมากขึ้น 
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รายช่ือบริษัทที่ใชในการวิจัย 
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ลําดับที ่ ชื่อบริษัท ตัวยอ 

1 บริษัท เอเชีย เอวิเอช่ัน จํากัด (มหาชน) AAV 

2 บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) ADVANC 

3 บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) AOT 

4 บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) BANPU 

5 บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน BCH 

6 บริษัท บางจาก คอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) BCP 

7 บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 

8 บริษัท บีอีซ ีเวิลด จํากัด (มหาชน) BEC 

9 บริษัท ทางดวนและรถไฟฟากรุงเทพ จํากัด (มหาชน) BEM 

10 บริษัท บี.กริม เพาเวอร จํากัด (มหาชน) BGRIM 

11 บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) BH 

12 บริษัท เบอรลี่ ยุคเกอร จํากัด (มหาชน) BJC 

13 บริษัท บางกอกแลนด จํากัด (มหาชน) BLAND 

14 บริษัท บีทีเอส กรุป โฮลด้ิงส จํากัด (มหาชน) BTS 

15 บริษัท คาราบาวกรุป จํากัด (มหาชน) CBG 

16 บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) CENTEL 

17 บริษัท โรงพยาบาลจุฬารัตน จํากัด (มหาชน) CHG 

18 บริษัท ช.การชาง จํากัด (มหาชน) CK 

19 บริษัท คอมเซเวน จํากัด (มหาชน) COM7 

20 บริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน) CPALL 

21 บริษัท เจรญิโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) CPF 

22 บริษัท เซ็นทรลัพัฒนา จํากัด (มหาชน) CPN 

23 บริษัท เดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) DELTA 

24 บริษัท พลังงานบริสุทธ์ิ จํากดั (มหาชน) EA 

25 บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) EGCO 

26 บริษัท อีสเทรินโพลีเมอร กรุป จํากัด (มหาชน) EPG 

27 บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากดั (มหาชน) ERW 

28 บริษัท เอสโซ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ESSO 
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ลําดับที ่ ชื่อบริษัท ตัวยอ 

29 บริษัท จีเอฟพีที จํากัด (มหาชน) GFPT 

30 บริษัท สยามโกลบอลเฮาส จาํกัด (มหาชน) GLOBAL 

31 บริษัท  โกลบอล เพาเวอร ซนิเนอรย่ี จํากัด (มหาชน) GPSC 

32 บริษัท กัลฟ เอ็นเนอรจี ดีเวลลอปเมนท จาํกัด (มหาชน) GULF 

33 บริษัท กันกลุเอ็นจิเนียริ่ง จํากัด (มหาชน) GUNKUL 

34 บริษัท ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส จํากัด (มหาชน) HANA 

35 บริษัท โฮม โปรดักส เซ็นเตอร จํากัด (มหาชน) HMPRO 

36 บริษัท อินทัช โฮลด้ิงส จํากัด (มหาชน) INTUCH 

37 บริษัท ไออารพีซี จํากัด (มหาชน) IRPC 

38 บริษัท อินโดรามา เวนเจอรส จํากัด (มหาชน) IVL 

39 บริษัท จสัมิน อินเตอรเนช่ันแนล จํากัด (มหาชน) JAS 

40 บริษัท เคซีอี อีเลคโทรนิคส จาํกัด (มหาชน) KCE 

41 บริษัท แลนดแอนดเฮาส จํากัด (มหาชน) LH 

42 บริษัท เมเจอร ซีนีเพล็กซ กรุป จํากัด (มหาชน) MAJOR 

43 บริษัท เอ็ม บี เค จํากัด (มหาชน) MBK 

44 บริษัท เมกา ไลฟไซแอ็นซ จาํกัด (มหาชน) MEGA 

45 บริษัท ไมเนอร อินเตอรเนช่ันแนล จํากัด (มหาชน) MINT 

46 บริษัท แพลน บี มีเดีย จํากัด (มหาชน) PLANB 

47 บริษัท พริมา มารีน จํากัด (มหาชน) PRM 

48 บริษัท พีทีจ ีเอ็นเนอยี จํากัด (มหาชน) PTG 

49 บริษัท พีทีท ีโกลบอล เคมคิอล จํากัด (มหาชน) PTTGC 

50 บริษัท ควอลิต้ีเฮาส จํากัด (มหาชน) และบรษิัทยอย QH 

51 บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง จํากัด (มหาชน) RATCH 

52 บริษัท อารเอส จํากัด (มหาชน) RS 

53 บริษัท ปูนซิเมนตไทย จํากัด (มหาชน) SCC 

54 บริษัท สยามแกส แอนด ปโตรเคมีคัลส จํากดั (มหาชน) SGP 

55 บริษัท แสนสิร ิจํากัด (มหาชน) และบริษัทยอย SIRI 

56 บริษัท ศุภาลัย จํากัด (มหาชน) SPALI 
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ลําดับที ่ ชื่อบริษัท ตัวยอ 

57 บริษัท สตาร ปโตรเลียม รีไฟนน่ิง จํากัด (มหาชน) SPRC 

58 บริษัท ศรีตรังแอโกรอินดัสทรี จํากัด (มหาชน) STA 

59 บริษัท ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียริ่ง แอนด คอนสตรัคช่ัน จํากัด (มหาชน) STEC 

60 บริษัท ซุปเปอรบลอก จํากัด (มหาชน) SUPER 

61 บริษัท ทิปโกแอสฟลท จํากัด (มหาชน) TASCO 

62 บริษัท การบินไทย จํากัด (มหาชน) THAI 

63 บริษัท ทีโอเอ เพนท (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) TOA 

64 บริษัท ไทยออยล จํากัด (มหาชน) TOP 

65 บริษัท ทร ูคอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) TRUE 

66 บริษัท ทร ูคอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) TRUE 

67 บริษัท ทร ูคอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) TRUE 

68 บริษัท ททีีดับบลิว จํากัด (มหาชน) TTW 

69 บริษัท ไทยยูเน่ียน กรุป จํากัด (มหาชน) TU 

70 บริษัท นํ้ามันพืชไทย จํากัด (มหาชน) TVO 
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ตารางสถิติที่ไดจากการทดสอบสมมุติฐาน 
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1. การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา 

1.1 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่นํามาทดสอบรายการคงคางที่ใชดุลยพินิจของ

ผูบริหาร 
Descriptive Statistics 

  N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

TA 189 -45,434,720,000.00 19,068,140,000.00 -   3,467,858,520.41 8,415,800,076.37 

Rev 189 3,006,625,559.00 571,110,057,763.00 88,341,401,878.83 131,854,345,828.18 

Rec 189 20,881,903.00 55,188,370,000.00 6,505,246,019.63 10,985,169,625.37 

Exp 189 887,473,000.00 525,485,134,709.00 73,561,200,593.61 118,343,294,131.80 

Pay 189 18,431,000.00 78,790,390,772.00 8,322,527,288.67 15,715,766,221.40 

Dep 189 11,690,000.00 27,342,646,641.00 3,290,712,991.97 5,307,114,764.40 

Valid N 

(listwise) 
189 

    

 

  

1.2 การวิเคราะหสถิตเชิงพรรณานากอนทําการปรับฐานขอมูล 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DA 189 -.70 .23 -.0342 .08891 

CG SCORE 189 3.0 5.0 4.476 .6488 

AGM LEVEL 189 3.0 5.0 4.381 .5582 

สัดส่วนกรรมการอิสระ 189 .13 .86 .4219 .12861 

CFO_million 189 -15503.12 69131.69 9391.9608 14052.04298 

Size_Million 189 3406.76 634733.23 116679.2530 145588.83437 

Valid N (listwise) 189     
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1.3 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาหลังปรับฐานขอมูล 
 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DA 189 -.70 .23 -.0342 .08891 

CG SCORE 189 3.0 5.0 4.476 .6488 

AGM LEVEL 189 3.0 5.0 4.381 .5582 

log_Committee 189 -.90 -.07 -.3949 .13548 

CFO_million 189 -15503.12 69131.69 9391.9608 14052.04298 

LogSize 189 9.53 11.80 10.7467 .55423 

Valid N (listwise) 189     

 

 

2. การทดสอบความสัมพันธของตัวแปรดวยวิธี Pearson Correlation Coefficient 
 

Correlations 

 DA CG SCORE AGM LEVEL log_Committee CFO_million LogSize 

Pearson 

Correlation 

DA 1.000 .166 .054 -.104 -.182 .099 

CG SCORE .166 1.000 .304 .084 .267 .362 

AGM LEVEL .054 .304 1.000 .128 .113 .000 

log_Committ

ee 

-.104 .084 .128 1.000 .208 .327 

CFO_million -.182 .267 .113 .208 1.000 .662 

LogSize .099 .362 .000 .327 .662 1.000 
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 DA CG SCORE AGM LEVEL log_Committee CFO_million LogSize 

Sig. (1-tailed) DA . .011 .232 .078 .006 .088 

CG SCORE .011 . .000 .126 .000 .000 

AGM LEVEL .232 .000 . .039 .062 .499 

log_Committ

ee 

.078 .126 .039 . .002 .000 

CFO_million .006 .000 .062 .002 . .000 

LogSize .088 .000 .499 .000 .000 . 

N DA 189 189 189 189 189 189 

CG SCORE 189 189 189 189 189 189 

AGM LEVEL 189 189 189 189 189 189 

log_Committ

ee 

189 189 189 189 189 189 

CFO_million 189 189 189 189 189 189 

LogSize 189 189 189 189 189 189 
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3. การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ดวยวิธี Enter 

 
Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 

LogSize, AGM LEVEL, 

log_Committee, CG SCORE, 

CFO_millionb 

. Enter 

a. Dependent Variable: DA 

b. All requested variables entered. 

 

Model Summaryb 

Model R 
R 

Square 

Adjusted 

R 

Square 

Std. 

Error of 

the 

Estimate 

Change Statistics 

Durbin-

Watson 

R 

Square 

Change 

F 

Change 

df

1 
df2 

Sig. F 

Change 

1 .411a 0.169 0.146 0.08214 0.169 7.449 5 183 0 1.52 

a. Predictors: (Constant), LogSize, AGM LEVEL, log_Committee, CG SCORE, CFO_million 

b. Dependent Variable: DA 

 
ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression .251 5 .050 7.449 .000b 

Residual 1.235 183 .007   

Total 1.486 188    

a. Dependent Variable: DA 

b. Predictors: (Constant), LogSize, AGM LEVEL, log_Committee, CG SCORE, CFO_million 
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Collinearity Diagnosticsa 

Model 

Eigenv

alue 

Condition 

Index 

Variance Proportions 

(Constant) CG SCORE 

AGM 

LEVEL 

log_ 

Committee 

CFO_ 

million LogSize 

1 1 5.241 1.000 .00 .00 .00 .00 .01 .00 

2 .650 2.838 .00 .00 .00 .01 .53 .00 

3 .085 7.858 .00 .01 .01 .82 .07 .00 

4 .013 20.309 .00 .85 .28 .00 .01 .00 

5 .011 22.322 .02 .08 .59 .04 .00 .03 

6 .001 93.939 .97 .06 .12 .12 .38 .97 

 

 
Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation N 

Predicted Value -.1509 .0763 -.0342 .03656 189 

Residual -.62994 .17969 .00000 .08105 189 

Std. Predicted Value -3.192 3.022 .000 1.000 189 

Std. Residual -7.669 2.187 .000 .987 189 

a. Dependent Variable: DA 
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ประวัติผูเขียน 

 

ชื่อ-นามสกุล นายอวยชัย ศุภพร 

วัน เดือน ปเกิด 9 พฤศจิกายน 2538 

ที่อยู 89/46 หมูบานศุภาลัยลวิลล ซอยชางอากาศอุทิศ 5 ถนนชางอากาศอุทิศ 
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ประสบการณการทํางาน นักบัญชีอิสระ 
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