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บทคัดยอ

การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาปจจัยการกํากับดูแลกิจการที่มีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตรา
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน ดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ดานอัตรากําไรสุทธิ และดานมูลคากิจการ
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย การวิจัยครั้งนี้เปนการวิจัยเชิงปริมาณ เครื่องมือ
ท่ีใชเก็บรวบรวมขอมูล ไดแก แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) และระบบสารสนเทศของสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยมีขอบเขตการศึกษาจํากัดเฉพาะชวงป พ.ศ. 2562 - 2565 
จํานวน 493 บริษัท สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล ไดแก คาสูงสุด คาต่ําสุด คาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
และการวิเคราะหถดถอยพหุคูณ ผลการวิจัยพบวา ปจจัยการกํากับดูแลกิจการดานขนาดของคณะกรรมการ
มีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน ดานสัดสวนการถือครองหุนของ
คณะกรรมการบริษัทมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และดานสัดสวนของ
กรรมการอิสระมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตรากําไรสุทธิ สวนปจจยัการกํากับดูแลกิจการไมมีอิทธิพล
ตอผลการดําเนินงานดานมูลคากิจการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
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Abstract

This article aims to investigate corporate governance factors that infl uence the performance 
in terms of return on equity ratio, return on total assets ratio, net profi t margin ratio, and fi rm 
value of fi rms listed on the Stock Exchange of Thailand (SET 100). We conducted a quantitative 
study, collecting data from the annual registration statement (Form 56-1) and the Securities 
and Exchange Commission of Thailand's information system, focusing on 493 companies from 
2019 to 2022. Statistics used for data analysis include maximum, minimum, mean, standard 
deviation, and multiple regression analysis. The research fi ndings revealed that the size of 
the board of directors infl uences fi rm performance in terms of the return on equity ratio, 
the proportion of shareholding by the board of directors infl uences fi rm performance in terms 
of the return on total assets ratio, and the proportion of independent directors infl uences fi rm 
performance in terms of the net profi t margin ratio. However, corporate governance factors 
have no eff ect on the fi rm’s performance in terms of fi rm values listed on the Stock Exchange 
of Thailand.
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บทนํา

ปจจุบันตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไมไดมีหนาท่ีเฉพาะเปนแหลงระดมทุนใหแกภาครัฐและภาคเอกชนเทาน้ัน 
แตเปนองคกรที่สงเสริมใหระบบเศรษฐกิจและการเงินของประเทศเกิดความสมดุล บริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีลักษณะจัดหาเงินทุนโดยการระดมเงินทุนจากประชาชนทําใหมีผูถือหุน
เกิดข้ึนแตไมสามารถบริหารกิจการเองได โดยจะมีการแตงต้ังคณะกรรมการเปนผูแทนในการบริหาร ซ่ึงอาจทําให
เกิดปญหาความขัดแยงทางผลประโยชน ดังนั้นเพื่อใหการบริหารงานมีความนาเชื่อถือ และมีการดําเนินงาน
ท่ีเปนประโยชนกับทุกฝาย เชน คณะผูบริหาร คณะกรรมการบริษัท ผูถือหุน ดังน้ันบริษัทจึงจําเปนตองมีการกํากับ
ดูแลกิจการที่ดี (วิภา, 2564)
 การกํากับดูแลกิจการท่ีดี (Corporate Governance: CG) เปนระบบการดําเนินงานและการควบคุมภายใน
ของบริษัท โดยกําหนดแนวทางเกี่ยวกับสิทธิ บทบาท หนาที่ และความรับผิดชอบของผูมีสวนไดสวนเสีย
ทุกกลุมที่เกี่ยวของกับองคกร สามารถทําใหการบริหารจัดการองคกรมีความโปรงใส และมีความนาเชื่อถือ 
ซ่ึงการกํากับดูแลกิจการท่ีดีจะสงผลใหบริษัทมีผลการดําเนินงานท่ีดี และทําใหผูมีสวนไดสวนเสียมีความพึงพอใจ 
(นัฏพร, 2564) รวมทั้งการดําเนินงานที่กอใหเกิดประโยชนสูงสุดและการเติบโตอยางยั่งยืนของบริษัทที่อยูใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจะตองอาศัยการกํากับดูแลกิจการท่ีดี เน่ืองจากบริษัทจําเปนตองใหความสําคัญ
เก่ียวกับการสรางความม่ันใจใหแกผูถือหุน เพ่ิมประสิทธิภาพและประสิทธิผลจากการดําเนินงาน รวมท้ังสรางมูลคาเพ่ิม
ใหแกผูถือหุน เปนตน (ประเสริฐ และคณะ, 2562) ดังน้ันการกํากับดูแลกิจการท่ีดีจึงเปนส่ิงสําคัญในการบริหาร
จัดการองคกรเพื่อผลประโยชนสูงสุดของผูมีสวนไดสวนเสียที่เกี่ยวของ (มนฑกาล และคณะ, 2562)
 จากความสําคัญดังกลาว คณะผูวิจัยจึงสนใจท่ีจะศึกษาปจจัยการกํากับดูแลกิจการท่ีมีอิทธิพลตอผลการ
ดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยงานวิจัยครั้งนี้ใชวิธีการวัดตัวแปร
ที่เฉพาะเจาะจง และมุงเนนบริบทของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในภาพรวมของ
ทุกกลุมอุตสาหกรรม ทําใหไดผลการศึกษาท่ีครอบคลุมและเปนประโยชนมากข้ึน เพ่ือเสนอแนวทางใหมในการวัดผล
การกํากับดูแลกิจการสําหรับใชการประกอบการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุน และผูมีสวนไดเสียไดอยางถูกตอง
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และมีประสิทธิภาพสูงสุด รวมทั้งบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยสามารถนําขอมูลไปใช
เปนแนวทางในการจัดทํารายงานผลกระทบการกํากับดูแลกิจการท่ีดีตอไป
 วัตถุประสงคการวิจัย
 เพื่อศึกษาปจจัยการกํากับดูแลกิจการที่มีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนสวน
ของผูถือหุน ดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ดานอัตรากําไรสุทธิ และดานมูลคากิจการของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 การทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของ
 งานวิจัยนี้ประยุกตใชทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ซึ่งถูกพัฒนาโดย Jensen, M. C. and 
Meckling, W. H. (Jensen, M. C. and Meckling, W. H., 1976) เพื่ออธิบายความสัมพันธระหวางตัวการ 
(Principal) หรือผูมีสวนไดเสียในการแสวงหาผลประโยชนจากการลงทุนกับตัวแทน (Agency) หรือผูบริหาร
และคณะกรรมการบริษัท ซ่ึงไดรับการวาจางมาทําหนาท่ีในการดําเนินการบริหารจัดการแทนตัวการ เพ่ือใหตัวการ
ไดรับผลตอบแทนมากที่สุด ซึ่งแนวความคิดในการกํากับดูแลกิจการไดใชทฤษฎีตัวแทนอธิบายถึงมูลเหตุจูงใจ
ของผูบริหารในการประพฤติมิชอบ โดยมองวาตัวการคือเจาของบริษัท และผูบริหารเปนตัวแทน (อรุณี, 2564) 
การกํากับดูแลกิจการที่ดีจะมุงเนนการบริหารความสัมพันธระหวางผูถือหุนและฝายบริหารของบริษัทที่ไดรับ
ความไววางใจใหบริหารจัดการองคกร เพื่อใหบรรลุเปาหมาย ลดความขัดแยงทางผลประโยชน และ
สรางผลตอบแทนท่ีดีและมูลคาเพ่ิมสูงสุดใหบริษัท จากการทบทวนวรรณกรรมพบวาปจจัยการกํากับดูแลกิจการ
ท่ีมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยสวนใหญจะประกอบดวย
ขนาดคณะกรรมการ สัดสวนกรรมการอิสระ และสัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัท (นัฏพร, 2564; 
ณัฏฐณิชา และพรทิวา, 2566; ศิรินภา และคณะ, 2566) โดยขนาดของคณะกรรมการบริษัท (BS) จะเปนจํานวน
กลุมบุคคลที่ผูถือหุนแตงตั้งเพื่อกําหนดนโยบาย ทิศทางการดําเนินงานและควบคุมการบริหาร เพื่อเพิ่ม
ผลประโยชนสูงสุดแกผูถือหุน (กันตฤทัย, 2561) ซึ่งความสัมพันธที่ดีระหวางคณะกรรมการกับผลดําเนินงาน
ชวยลดความกังวลของนักลงทุน และสรางความเช่ือม่ันวาผูบริหารคํานึงถึงผลประโยชนของผูถือหุน (อาจารีย 
และคณะ, 2561) สัดสวนของกรรมการอิสระ (IND) เปนจํานวนกรรมการท่ีไมไดมีสวนรวมในการบริหารงานประจํา
ของบริษัทและไมมีความสัมพันธกับผูบริหาร (สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย, 2560) บริษัทท่ีมีกรรมการอิสระมากจะสรางความม่ันใจใหนักลงทุนและสงผลดีตอผลการดําเนินงาน
และมูลคากิจการ (อวยชัย และกุสุมา, 2565; กุลวดี และทิพยธัญญา, 2560) สัดสวนการถือครองหุนของ
คณะกรรมการบริษัท (PSED) เปนจํานวนหุนสามัญที่คณะกรรมการบริหารถือครอง ซึ่งมีผลตอการควบคุม
การบริหารงานและการกําหนดนโยบายทําใหเกิดผลการดําเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพ หากมีสัดสวนมากจะชวยเพ่ิม
อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ภัทรา และคณะ, 2561; จารุวรรณ และพิเชษฐ, 2563) ซึ่งผลการ
ดาํเนินงานของธุรกิจจะมีการกําหนดตัวชี้วัดชัดเจน เพื่อการติดตามและประเมินผล ทําใหสามารถแกไขปญหา
ไดทันเหตุการณ หรือใชเปนแนวทางในการวางแผนการปฏิบัติงานใหดียิ่งขึ้นในอนาคต (สุภัสสรา, 2562) 
งานวิจัยท่ีผานมาพบวาผลการดําเนินงานทางบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
วัดจากอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และอัตรากําไรสุทธิ 
(ธีระ และคณะ, 2562; นัทวตรา และพรทิวา, 2564; ฐิตาภรณ, 2566) และวัดผลการดําเนินงานทางการตลาด
ดวยมูลคากิจการ (Tobin’Q) (ณัฏฐณิชา และพรทิวา, 2566; พิชชาภา และคณะ, 2566) นอกจากน้ีมีตัวแปรควบคุม
ซ่ึงเปนตัวแปรอิสระท่ีผูวิจัยไมไดมุงศึกษาแตอาจมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม โดยงานวิจัยคร้ังน้ีกําหนดตัวแปรควบคุม 
ไดแก ขนาดของกิจการ อัตราการเติบโตของยอดขาย อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย อายุของกิจการ และ
สํานักงานสอบบัญชี (เบญจวรรณ, 2561; อาทิตยา และคณะ, 2565; วิยะดา และจิรพงษ, 2565; พิชชาภา 
และคณะ, 2566)
 สรุป ไดว าคณะกรรมการบริษัทมีบทบาทในการเ พ่ิมมูลคาและประโยชนสูงสุดแกผูถือหุน 
โดยมีกรรมการอิสระชวยตรวจสอบและใหความเห็นท่ีเปนกลางเพ่ือประโยชนของผูถือหุนรายยอย การถือครองหุน



ปจจัยการกํากับดูแลกิจการที่มีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
Corporate Governance Factors Infl uencing Firm Performance of Listed Company on the Stock Exchange of Thailand

 67
https://so05.tci-thaijo.org/index.php/RMUTI_SS/

ของคณะกรรมการชวยควบคุมการบริหารและกําหนดนโยบายที่สงผลตอผลการดําเนินงาน โดยลักษณะ
คณะกรรมการท้ัง 3 มุมมองน้ีจะชวยสะทอนถึงความสมดุลในการกํากับดูแล และประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 
สามารถวัดผลการดําเนินงานไดจากอัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
อัตรากําไรสุทธิ และมูลคากิจการ ซ่ึงเปนการวัดผลการดําเนินงานในมิติท่ีหลากหลาย ครอบคลุมท้ังดานการใช
สินทรัพย การสรางผลตอบแทนแกผูถือหุน การควบคุมตนทุน และการเติบโตของมูลคาตลาด ทําใหเขาใจ
ถึงภาพรวมของความสําเร็จและประสิทธิภาพของบริษัท นอกจากนี้ตัวแปรควบคุมอาจมีอิทธิพลสําคัญตอ
ผลการดําเนินงานของธุรกิจในมุมมองที่แตกตางกัน โดยขนาดของกิจการและอัตราการเติบโตของยอดขาย
อาจมีผลตอการดําเนินงาน สวนอัตราสวนหน้ีสินอาจเพ่ิมการควบคุมความเส่ียงดานการเงินใหมีประสิทธิภาพมากข้ึน 
นอกจากนี้สํานักงานสอบบัญชี (Big4) จะมีผลตอผลการดําเนินงานของบริษัท เพิ่มความนาเชื่อถือของ
ผลการดําเนินงาน และเพ่ิมโอกาสในการเขาถึงเงินทุนของธุรกิจ ดังน้ัน เพ่ือใหสอดคลองกับวัตถุประสงคการศึกษา 
ผูวิจัยจึงกําหนดกรอบแนวคิดและสมมติฐานการวิจัย ดังรูปท่ี 1
 กรอบแนวคิดการวิจัย

 

รูปท่ี 1 กรอบแนวคิดการวิจัย

 สมมติฐานการวิจัย
 1. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนสวน
ของผูถือหุนของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 2. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 3. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดําเนินงานดานอัตรากําไรสุทธิของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 4. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดําเนินงานดานมูลคากิจการ (Tobin’s Q) 
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

วิธีดําเนินการวิจัย
 ประชากรและกลุมตัวอยาง
 งานวิจัยน้ีเปนงานวิจัยเชิงปริมาณ โดยมีประชากรคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ที่มีการดําเนินงานอยูในชวงป พ.ศ. 2562 - 2565 จํานวน 594 บริษัท (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2565) 
 กลุมตัวอยาง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีคุณสมบัติผานเกณฑ
การคัดเลือกกลุมตัวอยางจํานวน 493 บริษัท โดยใชเกณฑการคัดเลือกกลุมตัวอยาง คือ บริษัทท่ีมีผลประกอบการ
อยางตอเนื่องตั้งแต พ.ศ. 2562 - 2565 และมีขอมูลที่จําเปนสําหรับการวิจัยอยางครบถวน ทั้งนี้ไมรวมกลุม
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ธุรกิจการเงิน เนื่องจากมีลักษณะธุรกิจและโครงสรางงบการเงินที่แตกตางจากอุตสาหกรรมอื่น ๆ เชน 
รายไดจากดอกเบี้ย มีกฎระเบียบเฉพาะ ความเสี่ยงเฉพาะเจาะจง เชน ดานเครดิตและสภาพคลอง และ
มีโครงสรางทุนที่มีสัดสวนหน้ีสินสูงเม่ือเทียบกับอุตสาหกรรมอ่ืน
 เครื่องมือที่ ใช ในการวิจัยและรวบรวมขอมูล
 การวิจัยคร้ังน้ีใชขอมูลทุติยภูมิ เคร่ืองมือท่ีใชในการวิจัย คือ แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) 
ของบริษัท ระหวางป พ.ศ. 2562 - 2565 โดยทําการรวบรวมขอมูลจากระบบสารสนเทศของสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (www.set.or.th และ www.setsmart.com) 
 สถิติที่ ใช ในการวิเคราะหขอมูล
 ผูวิจัยนําขอมูลมาวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนา เพ่ืออธิบายคาสูงสุด คาต่ําสุด คาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน โดยมีวัตถุประสงคเพื่อใหทราบลักษณะโดยท่ัวไปของตัวแปรท่ีทําการศึกษา และวิเคราะหดวยสถิติ
เชิงอนุมาน ซึ่งเปนสถิติที่ศึกษาจากขอมูลกลุมตัวอยางแลวนําผลการทดสอบอางอิงไปยังกลุมประชากรหรือ
คาพารามิเตอร ซ่ึงเปนการทดสอบวาขอมูลท่ีรวบรวมสอดคลองหรือขัดแยงกับสมมติฐานทางสถิติท่ีกําหนดหรือไม 
โดยการวิจัยคร้ังน้ีใชสถิติอนุมาน 2 ประเภท ไดแก การวิเคราะหสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson 
Correlation Coeffi  cient Analysis) เปนการวิเคราะหเพื่อทดสอบสหสัมพันธเชิงพหุระหวางปจจัยสาเหตุ 
(Multicollinearity) ซ่ึงเปนการวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธเพ่ือตรวจสอบความสัมพันธของตัวแปรอิสระ
สําหรับการวิเคราะหถดถอยพหุคูณ และการวิเคราะหถดถอยพหุคูณ เพ่ือทดสอบสมมติฐาน โดยใชสมการถดถอย 
Regression แบบปจจัยหลายตัว Multivariate Regression ซึ่งสามารถแสดงแบบจําลองสมการถดถอยเชิงพหุ
ตามสมมติฐานได ดังนี้
 แบบจําลองที่ 1 ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทน
      สวนของผูถือหุน 

ROEit = β0 + β1BSit + β2INDit + β3PSEDit + β4SIZEit + β5SGROWTHit+ β6LEVit + β7AGEit + β8BIG4it + εit 

 แบบจําลองที่ 2 ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทน
      ตอสินทรัพยรวม 

 ROAit = β0 + β1BSit + β2INDit + β3PSEDit + β4SIZEit + β5SGROWTHit + β6LEVit + β7AGEit + β8BIG4it + εit

 แบบจําลองที่ 3 ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตรากําไรสุทธิ 
 NPMit = β0 + β1BSit + β2INDit + β3PSEDit + β4SIZEit + β5SGROWTHit + β6LEVit + β7AGEit + β8BIG4it + εit

 แบบจําลองที่ 4 ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานมูลคากิจการ
 TOBINit = β0 + β1BSit + β2INDit + β3PSEDit + β4SIZEit + β5SGROWTHit + β6LEVit + β7AGEit + β8BIG4it + εit

  โดยที่ 
    BSit แทน ขนาดของคณะกรรมการของบริษัท i ในปที่ t
    INDit แทน สัดสวนของกรรมการอิสระของบริษัท i ในปที่ t
    PSEDit แทน สัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัทของบริษัท i ในปท่ี t
    SIZEit แทน  ขนาดของกิจการของบริษัท i ในปที่ t
    SGROWTHit แทน  อัตราการเติบโตของยอดขายของบริษัท i ในปที่ t
    LEVit แทน  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยของบริษัท i ในปที่ t
    AGEit แทน  อายุของกิจการของบริษัท i ในปที่ t
    BIG4it แทน  สํานักงานสอบบัญชีของบริษัท i ในปที่ t
    ROEit แทน  อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุนของบริษัท i ในปที่ t
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    ROAit แทน  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของบริษัท i ในปที่ t
    NPMit แทน  อัตรากําไรสุทธิของบริษัท i ในปที่ t
    TOBIN แทน  มูลคากิจการของบริษัท i ในปที่ t
    β0  แทน  คาคงที่
    β1-8 แทน คาสัมประสิทธิ์ถดถอยของตัวแปรท่ี 1 - 8
    εit  แทน  คาความคลาดเคล่ือน

 การวัดคาตัวแปรท่ีใช ในการวิจัย
 การวัดคาตัวแปรปจจัยการกํากับดูแลกิจการท่ีมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังตารางท่ี 1

ตารางที่ 1 การวัดคาตัวแปรที่ใชในการวิจัย

  ประเภทตัวแปร  ตัวแปร  วิธีการวัดคาตัวแปร
 การกํากับดูแลกิจการ - ขนาดของคณะกรรมการ - จํานวนสมาชิกของคณะกรรมการบริษัท
   - สัดสวนของกรรมการอิสระ  - จํานวนกรรมการอิสระ/จํานวนกรรมการท้ังหมด
   - สัดสวนการถือครองหุนของ - จํานวนหุนที่ถือโดยกรรมการ / จํานวนหุน
     คณะกรรมการบริษัท   ทั้งหมดของบริษัท
 ผลการดําเนินงาน - อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  - กําไรสุทธิ / สวนของผูถือหุน
   - อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวม  - กําไรสุทธิ / สินทรัพยรวม
   - อัตรากําไรสุทธิ  - กําไรสุทธิ / รายไดรวม
   - มูลคากิจการ (Tobin’s Q) - (มูลคาตลาดของบริษัท + หนี้สิน) / 
       มูลคาทางบัญชีของสินทรัพย

ผลการวิจัย

ผูวิจัยทําการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนาเพื่ออธิบายคาสูงสุด คาตํ่าสุด คาเฉลี่ย และสวนเบี่ยงเบน
มาตรฐานของตัวแปรที่ทําการศึกษา ดังตารางท่ี 2

ตารางที่ 2 ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของขอมูล

 ตัวแปร จํานวนขอมูล Minimum Maximum Mean Standard Deviation
 BS 493 5.00 16.00 9.88 2.33
 IND 493 1.00 9.00 4.02 1.14
 PSED 493 0.00 1.50 0.63 0.23
 ROE 493 -14.28 39.01 7.15 7.67
 ROA 493 -30.91 70.91 5.39 7.59
 NPM 493 -19.52 1,731.20 12.36 73.19
 TOBIN 493 0.00 238.14 2.74 11.83
 SIZE 493 7.39 21.95 15.80 1.61
 LEV 493 0.00 5.26 0.44 0.26
 SGROWTH 493 -153.38 99.90 1.14 28.98
 AGE 493 1.00 146.00 33.97 18.50

 BIG4 493 0.00 1.00 0.59 0.49
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 ผลการวิเคราะหขอมูลทั่วไปจําแนกตามลักษณะของตัวแปรพบวา 
 1. ขนาดของคณะกรรมการมีคาเฉลี่ยเทากับ 9.88 คน มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 2.33 คน 
โดยมีคาต่ําสุดเทากับ 5 คน และมีคาสูงสุดเทากับ 16 คน 
 2. สัดสวนของกรรมการอิสระมีคาเฉล่ียเทากับรอยละ 4.02 มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 1.14 
โดยมีคาตํ่าสุดเทากับรอยละ 1.00 และมีคาสูงสุดเทากับรอยละ 9.00
 3. สัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัทมีคาเฉล่ียเทากับรอยละ 0.63 มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน
เทากับรอยละ 0.23 โดยมีคาตํ่าสุดเทากับรอยละ 0.00 และมีคาสูงสุดเทากับรอยละ 1.50 
 4. อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 7.15 มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 
รอยละ 7.67 โดยมีคาตํ่าสุดเทากับรอยละ -14.28 และมีคาสูงสุดเทากับรอยละ 39.01 
 5. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 5.39 มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 
รอยละ 7.59 โดยมีคาตํ่าสุดเทากับรอยละ -30.91 และมีคาสูงสุดเทากับรอยละ 70.91 
 6. อัตรากําไรสุทธิมีคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 12.36 มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 73.19 
โดยมีคาต่ําสุดเทากับรอยละ -19.52 และมีคาสูงสุดเทากับรอยละ 1,371.20 
 7. มูลคากิจการ (TOBIN) มีคาเฉล่ียเทากับรอยละ 2.74 มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 11.83 
โดยมีคาต่ําสุดเทากับรอยละ 0.00 และมีคาสูงสุดเทากับรอยละ 238.14 
 8. ขนาดของกิจการ (SIZE) มีคาเฉลี่ยเทากับ 15.80 เทา มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.61 เทา 
โดยมีคาต่ําสุดเทากับ 7.39 เทา และมีคาสูงสุดเทากับ 21.95 เทา 
 9. อัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพย (LEV) มีคาเฉล่ียเทากับ 0.44 เทา มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน 0.26 เทา 
โดยมีคาต่ําสุดเทากับ 0.00 เทา และมีคาสูงสุดเทากับ 5.26 เทา 
 10. อัตราการเติบโตของยอดขาย (SGROWTH) มีคาเฉล่ียเทากับ 1.14 เทา มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน
เทากับ 28.98 เทา โดยมีคาตํ่าสุดเทากับ -153.38 เทา และมีคาสูงสุดเทากับ 99.90 เทา 
 11. อายุของกิจการของบริษัท (AGE) มีคาเฉล่ียเทากับ 33.97 ป มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 18.50 ป 
โดยมีคาต่ําสุดเทากับ 1.00 ป และมีคาสูงสุดเทากับ 146 ป 
 12. สํานักงานสอบบัญชีของบริษัท (BIG4) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.59 มีคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 
0.49 เทา โดยมีคาตํ่าสุดเทากับ 0.00 เทา และมีคาสูงสุดเทากับ 1.00 เทา
 จากนั้นผูวิจัยทําการทดสอบความเหมาะสมของขอมูลท่ีใชวิเคราะหตามเงื่อนไขของการวิเคราะห
การถดถอย เพ่ือใหผลการวิเคราะหมีความนาเช่ือถือ โดยการวิเคราะหสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ
พบวา มีคาอยูระหวาง -.065 - .073 ซ่ึงมีคานอยกวา 0.80 และวิเคราะหคา Variance Infl ation Factor (VIF) 
พบวา มีคาอยูระหวาง 1.003 - 1.012 ซึ่งนอยกวา 10 และทดสอบคา Tolerance พบวา มีคาอยูระหวาง 
0.988 - 0.997 ซึ่งอยูระหวาง 0 - 1 หมายความวา ตัวแปรมีความสัมพันธกันในระดับที่ไมกอใหเกิดปญหา
ภาวะรวมเสนตรงพหุ (Multicollinearity) (กัลยา, 2553) ตัวแปรจึงมีความเหมาะสมและสามารถนําไปวิเคราะห
การถดถอยแบบพหุคูณได ดังตารางที่ 3

ตารางที่ 3 ผลการวิ เคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของปจจัยการกํากับดูแลกิจการที่มีอิทธิพลตอ
  ผลการดําเนินงาน

 ตัวแปร ROE ROA NPM TOBIN
  β Sig. β Sig. β Sig. β Sig.
 (Constant)  0.000  0.503  0.001  0.520
 BS -0.045 0.000*** 0.002 0.918 0.000 0.045 0.010 0.660
 IND -0.014 0.245 0.010 0.656 0.245 0.036** 0.000 0.985
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ตารางที่ 3 ผลการวิ เคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของปจจัยการกํากับดูแลกิจการที่มีอิทธิพลตอ
  ผลการดําเนินงาน (ตอ)

 ตัวแปร ROE ROA NPM TOBIN
  β Sig. β Sig. β Sig. β Sig. 
 PSED 0.003 0.798 0.045 0.041** 0.798 0.345 0.002 0.923
 SIZE 0.014 0.247 0.003 0.907 0.247 0.685 0.030 0.192
 SGROWTH -0.022 0.070 0.006 0.783 0.070 0.748 0.026 0.243
 LEV -0.836 0.000*** 0.210 0.000*** 0.000 0.000*** 0.009 0.700
 AGE -0.005 0.672 -0.017 0.447 0.672 0.602 0.013 0.572
 BIG4 -0.011 0.385 0.012 0.598 0.385 0.304 0.029 0.198
 ** = p < 0.05, *** = p < 0.01

 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของปจจัยการกํากับดูแลกิจการท่ีมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงาน
พบวา 
 1. การกํากับดูแลกิจการดานขนาดของคณะกรรมการ มีอิทธิพลเชิงลบตอผลการดําเนินงานดานอัตรา
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 เนื่องจากคา p-value < 0.05 (Sig. = 0.000, 
β = -0.045) จึงยอมรับสมมติฐาน 
 2. การกํากับดูแลกิจการดานสัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัท มีอิทธิพลเชิงบวก
ตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 เนื่องจากคา 
p-value < 0.05 (Sig. = 0.041, β = 0.045) จึงยอมรับสมมติฐาน
 3. กํากับดูแลกิจการดานสัดสวนของกรรมการอิสระ มีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดําเนินงานดานอัตรา
กําไรสุทธิอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 เนื่องจากคา p-value < 0.05 (Sig. = 0.036, β = 0.245) จึงยอมรับ
สมมติฐาน
 4. การกํากับดูแลกิจการไมมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานมูลคากิจการ (TOBIN) ของบริษัทที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เนื่องจากคา p-value > 0.05 จึงปฏิเสธสมมติฐาน
 นอกจากนี้ตัวแปรควบคุมดานอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (LEV) มีอิทธิพลตอผลการดําเนินงาน
ดานอัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) และดานอัตรา
กําไรสุทธิ (NPM) ซึ่งสามารถเปรียบเทียบ Expected Sign ระหวางสมมติฐานการวิจัยและผลจากการศึกษา
เชิงประจักษ (Empirical Study) ดังตารางที่ 4

ตารางที่ 4 การเปรียบเทียบระหวาง Expected Sign ของสมมติฐานการวิจัย และผลจากการศึกษาเชิงประจักษ 
  (Empirical Study)

   สมมติฐาน Expected Empirical ผลลัพธ  เหตุผลที่ 
    Sign Study   ไมสอดคลอง
 1. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพล อิทธิพล อิทธิพล ไมสอดคลอง ขนาดคณะกรรมการ
  ตอผลการดําเนินงานดานอัตรา เชิงบวก เชิงลบ กับสมมติฐาน ที่ใหญเกินไปอาจลด
  ผลตอบแทนสวนของผูถือหุนของ    ประสิทธิภาพการตัดสินใจ
  บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย    และเพ่ิมคาใชจายจึงทําให
  แหงประเทศไทย    อัตราผลตอบแทน
       สวนของผูถือหุนลดลง
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ตารางที่ 4 การเปรียบเทียบระหวาง Expected Sign ของสมมติฐานการวิจัย และผลจากการศึกษาเชิงประจักษ 
  (Empirical Study) (ตอ)

   สมมติฐาน Expected Empirical ผลลัพธ  เหตุผลที่ 
    Sign Study   ไมสอดคลอง
 2. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพล อิทธิพล อิทธิพล สอดคลอง  -
  ตอผลการดําเนินงานดานอัตราผล เชิงบวก เชิงบวก กับสมมติฐาน
  ตอบแทนตอสินทรัพยรวมของบริษัท
  ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
  แหงประเทศไทย
 3. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพล อิทธิพล อิทธิพล สอดคลอง  -
  ตอผลการดําเนินงานดานอัตรา เชิงบวก เชิงบวก กับสมมติฐาน
  กําไรสุทธิของบริษัทที่จดทะเบียน
  ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 4. ปจจัยการกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพล อิทธิพล ไมมี ไมสอดคลอง มูลคากิจการอาจถูกกําหนด
   ตอผลการดําเนินงานดานมูลคากิจการ เชิงบวก อิทธิพล กับสมมติฐาน โดยปจจัยสําคัญอ่ืน ๆ เชน
  (Tobin’s Q) ของบริษัทท่ีจดทะเบียน    สภาวะเศรษฐกิจ ตลาดโลก
  ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย    และปจจัย ภายนอกท่ีบริษัท
       ไมสามารถควบคุมได
       โดยตรง

การอภิปรายผล

 จากการศึกษาปจจัยการกํากับดูแลกิจการท่ีมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนสวนของ
ผูถือหุน ดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ดานอัตรากําไรสุทธิ และดานมูลคากิจการของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถอภิปรายผลได ดงันี้
 1. การกํากับดูแลกิจการดานขนาดของคณะกรรมการ มีอิทธิพลเชิงลบตอผลการดําเนินงานดานอัตรา
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน ทั้งนี้อาจเปนเพราะแตละบริษัทมีความแตกตางในเรื่องขนาดของคณะกรรมการ
ที่เหมาะสม หากคณะกรรมการมีขนาดใหญเกินไป อาจมีความคิดเห็นขัดแยงและทําใหการตัดสินใจลาชา 
แตหากมีขนาดเล็กเกินไป อาจขาดความหลากหลายของความคิดและประสบการณ ทําใหการตัดสินใจไมรอบคอบ
และขาดประสิทธิภาพ ซึ่งจะสงผลใหผลการดําเนินงานและผลตอบแทนของผูถือหุนลดลง ดังนั้น การกําหนด
ขนาดคณะกรรมการท่ีเหมาะสมจึงเปนส่ิงสําคัญในการบริหารจัดการและเพ่ือใหบริษัทมีผลการดําเนินงานท่ีดี 
(ดารณี และจตุพร, 2565) ไดทําการศึกษาผลกระทบของการกํากับดูแลกิจการท่ีมีตอความสามารถในการทํากําไร
และการประเมินมูลคาหุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม SET100 พบวา 
ขนาดของคณะกรรมการบริษัท สงผลกระทบเชิงลบตอความสามารถในการทํากําไรท่ีวัดดวยอัตราสวนผลตอบแทน
ตอสวนผูถือหุน (ศุภกร และเบญจพร, 2565) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางระดับการกํากับดูแลกิจการท่ีดี
และการบริหารสภาพคลองกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวา ขนาดของคณะกรรมการบริษัทความสัมพันธเชิงลบกับความสามารถ
ในการทํากําไรที่วัดดวยอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน
 2. การกํากับดูแลกิจการดานสัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัทมีอิทธิพลเชิงบวก
ตอผลการดําเนินงานดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ท้ังน้ีอาจเปนเพราะการถือครองหุนของคณะกรรมการ
บริษัทในสัดสวนมากทําใหมีสิทธิในการควบคุมการบริหารงานและการกําหนดนโยบาย ผูถือหุนท่ีเปนกรรมการบริหาร
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จะมองเห็นผลประโยชนและผลกําไรท่ีชัดเจนข้ึน ทําใหการดําเนินงานมีประสิทธิภาพมากข้ึน เม่ือกรรมการมีสัดสวน
การถือหุนสูง จะรูสึกถึงความเปนเจาของบริษัทมากข้ึน ซ่ึงกระตุนใหเกิดแรงจูงใจในการบริหารงานเพ่ือใหบริษัท
มีผลประกอบการท่ีดีข้ึน ท้ังน้ีการบริหารงานอยางมีประสิทธิภาพจะสะทอนการใชสินทรัพยของบริษัทในการสราง
ผลตอบแทนไดอยางมีประสิทธิภาพ (ณัฐวุฒิ และคณะ, 2563) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางการกํากับ
ดูแลกิจการกับมูลคากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใน SET100 พบวา 
สัดสวนการถือหุนของกรรมการบริษัทมีความสัมพันธเชิงบวกกับอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย กลาวคือ 
การท่ีสัดสวนการถือหุนของกรรมการบริษัทสูงจะสงผลตอมูลคากิจการสูงตามไปดวย (มยุรา และกนกศักด์ิ, 2565) 
ไดทําการศึกษาผลกระทบระหวางการกํากับดูแลกิจการ กระแสเงินสดและความสามารถในการทํากําไรของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย SET100 พบวา สัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัทมีผลกระทบ
เชิงบวกตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 
 3. การกํากับดูแลกิจการดานสัดสวนของกรรมการอิสระ มีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดําเนินงาน
ดานอัตรากําไรสุทธิ (NPM) ทั้งนี้อาจเปนเพราะคณะกรรมการอิสระชวยถวงดุลอํานาจการบริหารงาน และ
ลดความขัดแยงระหวางผูบริหารและผูถือหุน สงผลใหการดําเนินงานมีประสิทธิภาพมากข้ึน เม่ือความขัดแยงลดลง 
การตัดสินใจเกี่ยวกับการบริหารงานและการดําเนินธุรกิจจะเปนไปอยางราบร่ืนและโปรงใส ทําใหตนทุนลดลง
และการใชทรัพยากรมีประสิทธิภาพย่ิงข้ึน ท้ังน้ีสงผลใหอัตรากําไรสุทธิของบริษัทเพ่ิมข้ึน เน่ืองจากการจัดการรายได
และคาใชจายมีประสิทธิภาพ (วรปรียา, 2565) ไดทําการศึกษาโครงสรางผูถือหุนและการกํากับดูแลกิจการที่ดี
สงผลตอผลการดําเนินงานของกลุมธุรกิจทรัพยากรและเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยพบวา ผลการทดสอบการกํากับดูแลกิจการท่ีดีดานสัดสวนจํานวนของคณะกรรมการอิสระสงผล
ตอผลการดําเนินงานท่ีวัดดวยอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (มยุรา และกนกศักด์ิ, 2565) ไดทําการศึกษาผลกระทบ
ระหวางการกํากับดูแลกิจการ กระแสเงินสดและความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย SET100 พบวา สัดสวนของกรรมการท่ีไมเปนผูบริหารหรือกรรมการอิสระมีผลกระทบเชิงบวก
ตอความสามารถในการทํากําไรดานอัตรากําไรสุทธิ (NPM)
 4. การกํากับดูแลกิจการดานขนาดของคณะกรรมการ ดานสัดสวนของกรรมการอิสระ และดานสัดสวน
การถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัท ไมมีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานดานมูลคากิจการ (TOBIN) ของบริษัท
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ท้ังน้ีอาจเปนเพราะคณะกรรมการจะมีขนาดเล็กหรือขนาดใหญ
จะไมสามารถรับประกันประสิทธิภาพในการบริหารงาน ขึ้นอยูกับความสามารถในการปฏิบัติหนาที่และ
การตัดสินใจท่ีมุงเนนผลสําเร็จของบริษัทรวมกัน เชนเดียวกันกับสัดสวนของกรรมการอิสระท่ีมีบทบาทในการให
คําปรึกษาแตไมมีสวนรวมในการตัดสินใจในการดําเนินงาน หรือแตงตั้งเพื่อใหเปนไปตามเกณฑเทานั้น 
รวมท้ังสัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัท โดยผูท่ีถือหุนจํานวนมากอาจมีความสามารถในการบริหาร
หรือกํากับดูแลบริษัทนอยกวาผูถือหุนท่ีมีจํานวนนอยกวา ซ่ึงจะทําใหเกิดความขัดแยงในการยอมรับความคิดเห็น
และนําไปสูความขัดแยงทางผลประโยชนได (ณัฐวุฒิ และคณะ, 2563) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวาง
การกํากับดูแลกิจการกับมูลคากิจการของบริษัทจดทะเบียน ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใน SET100 
พบวา สัดสวนของกรรมการอิสระไมมีความสัมพันธกับมูลคาของกิจการ ทั้งนี้อาจเปนเพราะบริษัทจดทะเบียน
แตงต้ังกรรมการอิสระเพียงเพ่ือใหเปนไปตามขอกําหนดของหนวยงานกํากับดูแล เพ่ือเปนสวนหน่ึงของโครงสราง
การกํากับดูแลกิจการเทาน้ัน และผลการศึกษาดานสัดสวนการถือครองหุนของคณะกรรมการบริษัทไดอธิบายวา
หากมีสัดสวนการครองหุนของคณะกรรมการสูงจะนําไปสูการตัดสินใจท่ีมีผลประโยชนสวนตนมากกวาการมุงเนน
ผลประโยชนสูงสุดของผูถือหุนทั้งหมด ทําใหการตัดสินใจทางธุรกิจอาจไมเพิ่มมูลคาแกกิจการในระยะยาว 
(ณัฏฐณิชา และพรทิวา, 2566) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางการกํากับดูแลกิจการและการบริหาร
สภาพคลองกับผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและการกอสรางท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวา ขนาดของคณะกรรมการมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลการดําเนินงาน
ที่วัดคาจากอัตราสวน Tobin’s Q
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 ขอเสนอแนะจากการวิจัยครั้งนี้
 1. ผูบริหารบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยควรมีการวางแผนและพิจารณา
กําหนดนโยบายการกํากับดูแลกิจการใหมีความเหมาะสมกับลักษณะการดําเนินงาน ซึ่งจะทําใหบริษัทมีผล
การดําเนินงานที่ดี สามารถสรางผลตอบแทนแกนักลงทุนหรือผูมีสวนไดเสียไดอยางมีประสิทธิภาพ และ
เกิดความพึงพอใจสูงสุด
 2. บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยควรใหความสําคัญและสงเสริมการปฏิบัติตามหลักการ
กํากับดูแลกิจการใหเกิดข้ึนจริงภายในองคกร สรางบรรทัดฐานการกํากับดูแลกิจการใหสอดคลองกับแนวปฏิบัติ
ที่ถูกตอง ซึ่งจะทําใหเกิดประโยชนทั้งกับบริษัทและผูมีสวนไดเสียอยางยั่งยืน
 3. องคกรท่ีมีหนาท่ีควบคุม หรือกํากับเก่ียวกับการกํากับดูแลกิจการควรมีการจัดกิจกรรมอบรม สัมมนา
ใหความรูเก่ียวกับหลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีแกผูบริหารของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เพ่ือใหสามารถ
ทราบขอดี ขอเสีย และตระหนักถึงความสําคัญของการกํากับดูแลกิจการท่ีดี
 ขอเสนอแนะในการวิจัยครั้งตอไป
 1. การศึกษาในอนาคต อาจกําหนดปจจัยหรือมิติใหม ๆ ท่ีคาดวาจะมีอิทธิพลตอการกํากับดูแลกิจการ
และผลการดําเนินงาน เชน การใชเทคโนโลยีสมัยใหม การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจ ปจจัยดานสังคมและ
ส่ิงแวดลอม เพ่ือนํามาใชเปนแนวทางในการชวยกําหนดกรอบแนวคิดการวิจัยท่ีมีความทันสมัย สามารถตอบสนอง
ตอสภาพแวดลอมและการดําเนินงานของธุรกิจที่มีเปลี่ยนแปลงอยางตอเนื่อง
 2. การศึกษาในอนาคตผูสนใจสามารถนําขอมูลตัวแปรไปใชเปนแนวทางการศึกษา หรือพัฒนางานวิจัย
แบบเจาะจงกลุมอุตสาหกรรม เพื่อใหเกิดมุมมองดานการบริหารและการตัดสินใจลงทุนในกลุมอุตสาหกรรม
ไดอยางถูกตอง
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