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บทคัดยอ 

 งานวิจัยนี้ มีวัตถุประสงค เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํากําไรกับ

ผลตอบแทนผูบริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุม

อุตสาหกรรมเทคโนโลยี เก็บขอมูลจากจากแบบแสดงรายงานงบการเงินประจําป ตั้งแตป พ.ศ.2558-ป พ.ศ.

2562 รวมจํานวนขอมูลท้ังสิ้น 560 ตัวอยาง สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล คือ สัมประสิทธิ์สหสัมพันธของ

เพียรสันและการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการวิจัยพบวาการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณระหวางกําไร

ตอหุนกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ คา R Square เทากับ 0.46 และคา Adjusted R Square 

เทากับ 0.46 แสดงวากําไรตอหุน ขนาดของกิจการ และอายุของกิจการ สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนของ

ผูบริหารและกรรมการไดรอยละ 46.40 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 ผูวิจัยมีขอเสนอแนะวา

หนวยงานกํากับดูแลควรกําหนดมาตรฐานการเปดเผยขอมูลใหเปนรูปแบบเดียวกันเพ่ือประโยชนในการ

เปรียบเทียบขอมูลของนักลงทุน และผูท่ีสนใจศึกษา 

คําสําคัญ: ความสามารถในการทํากําไร, ผลตอบแทนผูบริหารและกรรมการ 
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ABSTRACT 

 This research examines the relationship between profitability and remuneration of 

executives and directors of companies listed on the Stock Exchange of Thailand in the 

technology industry. A total of 560 data samples gained from the annual financial 

statements report form 2017 to 2021 were collected. The statistics used are Pearson's 

correlation coefficient analysis and multiple regression analysis. It was found that the 

multiple regression analysis between earnings per share and the returns of executives and 

directors revealed that the R Square was 0.46 and the Adjusted R Square was 0.46, indicating 

that earnings per share, the size of the business) and the age of the business were able to 

explain the remuneration of executives and directors 46.40% with a statistical significance at 

the .05 level. It was recommended that regulators should establish uniform disclosure 

standards for the benefit of investors' information comparison and those interested in 

studying. 

Keywords: Profitability, Executives and Directors Remuneration. 

 

บทนํา 

 จากภาวะเศรษฐกิจโลกท่ีผันผวนอยูตลอดเวลาปจจัยท่ีเก่ียวของกับการตัดสินใจลงทุนของผูถือหุน

จะมองในดานผลตอบแทนจากการลงทุนเปนหลัก นักลงทุนโดยท่ัวไปตองการความนาเชื่อถือ ความโปรงใส 

ความเท่ียงธรรม รวมท้ังแนวทางปฏิบัติขององคกร การเลือกตั้งคณะกรรมการของบริษัทเพ่ือมาดําเนินการ

กํากับดูแลกิจการ รวมถึงการคัดสรรผูบริหารระดับสูงมาเปนตัวแทนในการบริหารงานภายใตการควบคุมดูแล

ของคณะกรรมการบริษัท (วราพร พรมมาลา, 2559, หนา 156) เพ่ือใหบริษัทดําเนินงานตามแนวทางท่ีได

ประชุมรวมกันกับผูถือหุนบริษัทเหลานี้เปนไปตามหลักการท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยตองปฏิบัติตามกฎเกณฑของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.)     

(ซัยนุบดิน จินตรา, 2560, หนา 178) จากการทบทวนวรรณกรรมพบวา ยังไมปรากฎการศึกษาความสัมพันธ

ระหวางความสามารถในการทํากําไรกับผลตอบแทนผูบริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ดังนั้นการศึกษานี้จึงสนใจท่ีจะศึกษาความสัมพันธ

ระหวางความสามารถในการทํากําไรกับผลตอบแทนผูบริหารและกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี เพ่ือนําผลท่ีไดเปนขอมูลสําหรับการตัดสินใจแก   

นักลงทุนและผูท่ีสนใจท่ีจะนําไปใชวิเคราะหการลงทุนไดอยางม่ันใจมากยิ่งข้ึน   
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วัตถุประสงคของการวิจัย 

 เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํากําไรกับผลตอบแทนผูบริหารและกรรมการ

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

 

สมมติฐานของการวิจัย 

1. กําไรตอหุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ 

2. อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและ

กรรมการ 

 

กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 แนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกับผลตอบแทนผูบริหารและกรรมการ (Executive Compensation) 

 การจายผลตอบแทนใหกับผูบริหารและกรรมการนั้นกิจการควรตระหนักถึงความสําคัญในการ

พิจารณาในข้ันตอนกอนการอนุมัติเพ่ือจายผลตอบแทนผูบริหาร ควรมีการแตงตั้งและคัดกรองคณะกรรมการ

เพ่ือรวมกันประชุมพิจารณาลงมติท้ังในความเหมาะสมยุติธรรม ความโปรงใสและความพึงพอใจของท้ัง      

สองฝายเพ่ือกอใหเกิดผลประโยชนกับกิจการและผูถือหุนใหไดมากท่ีสุด (ณัฐวุฒิ ทรัพยสมบัติ, 2557, หนา 23) 

 คาตอบแทนกรรมการ หมายถึง ลักษณะและจํานวนคาตอบแทนท่ีจายใหแกกรรมการบริษัทแตละ

รายในปท่ีผานมาโดยระบุเฉพาะคาตอบแทนในฐานะท่ีเปนกรรมการ หากกรณีท่ีกรรมการทานใดไดรับ

คาตอบแทนในฐานะผูบริหารดวยใหแยกระบุคาตอบแทนดังกลาวไวในคาตอบแทนในสวนของผูบริหาร      

(ณัฐวุฒิ ทรัพยสมบัติ, 2557, หนา 10) 

 แนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกับบรรษัทภิบาล (Corporate Governance) 

 “บรรษัทภิบาล” มาจากคําวาบรรษัท+อภิ (แปลวาเฉพาะขางหนายิ่ง)+บาล (แปลวาการปกครอง

การรักษา) การกํากับดูแลกิจการ (Corporate Governance-CG) หมายถึง การกํากับดูแลกิจการใหเจริญ

รุดหนาอยางมีประสิทธิภาพดวยเง่ือนไขของความถูกตองโปรงใส การมีจริยธรรมท่ีดีโดยคํานึงถึงผูมีสวนไดเสีย

ในกิจการเปนหลัก (สถาบันไทยพัฒน มูลนิธิบูรณะชนบทแหงประเทศไทยในพระบรมราชูปถัมภ, ออนไลน, 

หนา 15) 

 ทฤษฎีอัตราสวนเพ่ือการวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) 

 อัตราสวนเพ่ือวิเคราะหความสามารถในการทํากําไรนี้ใชวัดความสามารถในการทํากําไรของกิจการ 

กิจการท่ีมีกําไรสูงก็จะแสดงถึงความสามารถในการชําระหนี้แกเจาหนี้ และตอบแทนตอผูเปนเจาของเจาหนี้

ระยะยาวจะคํานึงถึงความสามารถในการชําระหนี้ ท้ังเงินตนและดอกเบี้ย และอัตราสวนนี้ ก็ยังใชวัด

ความสามารถในการบริหารของฝายบริหารดวย (ปทมา วรรณะ, 2555, หนา 18) ในงานวิจัยนี้ ประกอบดวย 

3 ประเภท ดังนี้ 
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 กําไรตอหุน (Earnings Per Share หรือ EPS) อัตรากําไรตอหุน เปนการวัดความสามารถในการ

ทํากําไร (ปทมา วรรณะ, 2555, หนา 18) 

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset หรือ ROA) เปนอัตราสวนท่ีแสดงใหเห็นถึง

ประสิทธิภาพของการนําเงินมาลงทุนในสินทรัพยวากอใหเกิดผลกําไรมากนอยเพียงใด (ปทมา วรรณะ, 2555, 

หนา 18) 

 อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ (Return on Owner’s Equity หรือ ROE) เปน

อัตราสวนท่ีจะแสดงใหทราบวาสวนของเจาของท่ีมีอยูนั้นจะทําใหเกิดผลกําไรเปนจํานวนเทาใด โดยสวนของ

เจาของประกอบดวย สวนทุน กําไรสะสม และเงินสํารองตาง ๆ ไมรวมหนี้สินระยะสั้น หรือหนี้สินระยะยาว  

แตประการใด (ปทมา วรรณะ, 2555, หนา 19) 

 งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 ปทมา วรรณะ (2555, หนา 118) ท่ีศึกษาความสัมพันธระหวางกําไรทางบัญชีความเปนเจาของ

ธุรกิจและรายการท่ีไมเกิดข้ึนประจํากับคาตอบแทนผูบริหาร : การศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย พบวากําไรสุทธิและความเปนเจาของมีความสัมพันธเชิงบวกกับคาตอบแทนผูบริหารท่ีเปน

เงินอยางมีนัยสําคัญ แสดงใหเห็นวาการกําหนดคาตอบแทนผูบริหารข้ึนอยูกับผลการดําเนินงานของบริษัทและ

ยังข้ึนอยูกับความเปนเจาของดวย โดยท่ีคาตอบแทนผูบริหารจะสูงข้ึนหากความเปนเจาของมีมากข้ึนนั่นเอง 

รายการท่ีไมเกิดข้ึนประจําท่ีเปนกําไรมีความสัมพันธเชิงบวกกับคาตอบแทนผูบริหารอยางมีนัยสําคัญและ

บริษัทไดใหรางวัลแกผูบริหารเปนผลตอบแทนเพ่ือเปนกําลังใจและชวยกระตุนการทํางาน   

 ณัฐวุฒิ ทรัพยสมบัติ (2557, หนา 123) ท่ีศึกษาความสัมพันธระหวางการกํากับดูแลกิจการกับ

ผลตอบแทนกรรมการและความสัมพันธระหวางผลตอบแทนผูบริหารกับผลการดําเนินงานของบริษัท         

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับ

ผลตอบแทนกรรมการแสดงใหเห็นวาการกํากับดูแลกิจการท่ีดีมีผลตอการจายคาตอบแทนกรรมการสอดคลอง

กับกิจการท่ีมีการกํากับดูแลท่ีดีมีการกําหนดคาตอบแทนกรรมการอยางเปนธรรมใหเหมาะสม เพ่ือลดปญหา

ตัวแทนไดอีกทางหนึ่งนอกจากนี้ผลการศึกษาไดพบความสัมพันธเชิงบวกระหวางผลตอบแทนผูบริหารกับผล

การดําเนินงานของกิจการท้ังมุมมองทางบัญชีและมุมมองทางการตลาด จากการกําหนดผลตอบแทนผูบริหาร

ท่ีนาพอใจทําใหผูบริหารมีแรงจูงใจในการบริหารบริษัทใหมีประสิทธิภาพและจะสงผลใหกับการดําเนินงานของ

กิจการสูงข้ึน 

 ณัฐกานต ศรีวิชัย (2558, หนา 198) ท่ีศึกษาความสัมพันธของผลการดําเนินงานกับคาตอบแทน

ผูบริหารของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวารอยละ 25.83 จายคาตอบแทน

ผูบริหารเปนจํานวนเงินมากกวาสี่สิบลานบาท และรอยละ 17.35 จายคาตอบแทนเปนจํานวนเงินต่ํากวา     

สิบลานบาท ในสวนของความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงานกับคาตอบแทนผูบริหารมีความสัมพันธ       

เชิงบวกอยางมีนัยสําคัญ แสดงใหเห็นวาหากผลการดําเนินงานมียอดสูงการจายผลตอบแทนผูบริหารจะมี   

ยอดสูงตามดวยเชนกัน 
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 วราพร พรมมาลา (2559, หนา 156) ท่ีศึกษาความสัมพันธระหวางการจัดการกําไรกับคาตอบแทน

ผูบริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาความสัมพันธระหวางรายการคงคาง

ท่ีข้ึนอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารกับผลตอบแทนผูบริหารมีความสัมพันธเชิงลบอยางมีนัยสําคัญ แสดงใหเห็น

วารายการคงคางท่ีอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารเพ่ิมสูงข้ึนหรือลดลงผลตอบแทนผูบริหารจะไมเพ่ิมข้ึนหรือ

ลดลงตามไมมีความเก่ียวของกัน สวนตัวแปรควบคุมพบวาอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ความเสี่ยงจากการ

ดําเนินงานของกิจการและกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความสัมพันธในเชิงลบกับรายการคงคางท่ีข้ึนอยู

กับดุลยพินิจของผูบริหาร สวนขนาดของกิจการพบวามีความสัมพันธในเชิงบวกกับรายการคงคางท่ีข้ึนอยูกับ

ดุลยพินิจของผูบริหาร   

 ซัยนุบดิน จินตรา (2560, หนา 178) ท่ีศึกษาความสัมพันธระหวางความสามารถในการทํากําไรกับ

อัตราผลตอบแทนจากสวนตางราคาหุนของบริษัทหมวดพลังงานและสาธารณูปโภคท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาอัตราสวนกําไรสุทธิตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญ

กับอัตราผลตอบแทนจากสวนตางราคาหุน อัตราสวนกําไรสุทธิตอสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธเชิงบวก  

อยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนจากสวนตางราคาหุนบริษัท เอ็มดีเอ็กซ จํากัด (มหาชน) อัตราสวนกําไร

สุทธิตอรายไดมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนจากสวนตางราคาหุน อัตราสวน

กําไรจากการดําเนินงานตอรายไดมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนจากสวนตาง

ราคาหุนบริษัท เด็มโก จํากัด(มหาชน) และบริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) 

 จากการทบทวนแนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเก่ียวของสามารถเขียนเปนกรอบแนวคิดในการวิจัย   

ไดดังนี้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

 

 

ความสามารถในการทํากําไร 

- อัตราผลตอบแทนจากสวนผูถือหุน 

- กําไรตอหุน (EPS) 
 

ตัวแปรควบคุม 

-ขนาดของกิจการ (SIZE) 

-อายุของบริษัท (AGE) 
 

 

 

ผลตอบแทนผูบริหาร 

และกรรมการ 
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วิธีดําเนินการวิจัย 

 ประชากรและกลุมตัวอยาง เปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม

อุตสาหกรรมเทคโนโลยีและสารสนเทศ จากการเก็บขอมูลท่ีไดจากแบบแสดงรายงานงบการเงินประจําป 

ตั้งแตป พ.ศ.2558-ป พ.ศ.2562 โดยมีข้ันตอนในการทําวิจัย ดังนี้ 

 เครื่องมือท่ีใชในการวิจัย ไดแก กระดาษทําการสําหรับรวบรวมขอมูลเพ่ือการคํานวณอัตรา

ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจท้ังหมดในตลาดหลักทรัพยกลุมอุสาหกรรมเทคโนโลยี ประกอบดวย

กําไรตอหุน (EPS) อัตราผลตอบแทนสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) 

 การเก็บรวบรวมขอมูล ดําเนินการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงทุติยภูมิ (Secondary Data) 

ประกอบดวย ขอมูลจากรายงานประจําปงบการเงินและแบบแสดงรายงานประจําป (แบบ 56-1) ของบริษัทท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี จากการเก็บขอมูลท่ีไดจากแบบ

แสดงรายงานงบการเงินประจําป ต้ังแตปพ.ศ.2558-ป พ.ศ.2562 จากฐานขอมูลขอมูลออนไลนท่ีเผยแพรทาง

อินเตอรเน็ตผานทางเว็บไซตของ SETSMART (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, ออนไลน, 2563) 

 สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล ประกอบดวย สถิติเชิงพรรณนา ไดแก คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน

มาตรฐาน และสถิตเชิงอนุมาน ไดแก การวิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน การวิเคราะหการ

ถดถอยเชิงพหุคูณ 

 

ผลการวิจัย 

ตารางท่ี 1 ความสามารถในการทํากําไรกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการของบริษัทในภาพรวม 

  

ตัวแปร คาต่ําสุด คาสูงสุด คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

ผลตอบแทนกรรมการ (ลานบาท) 0.12 81.42 8.07 13.01 

ผลตอบแทนผูบริหาร (ลานบาท) 6.43 464.97 51.48 48.98 

ผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ (ลานบาท) 4.58 466.56 55.91 51.98 

กําไรตอหุน (บาท) 0.01 12.90 0.45 1.03 

อัตราผลตอบแทนสินทรัพย (%) 0.01 63.07 9.70 9.36 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (%) 0.02 263.02 19.18 24.88 

ขนาดของกิจการ (พันลานบาท) 2.10 3602.04 133.01 317.80 

อายุของกิจการ (ป) 1.84 85.61 37.89 10.03 

 

 จากตารางท่ี 1 พบวามีคาเฉลี่ยอยูในเกณฑบวกท้ังหมดแมวาความสามารถในการทํากําไรในบางตัว

จะมีคาบวกในจํานวนท่ีนอยแตยังแสดงใหเห็นวากลุมตัวอยางสวนใหญมีประสิทธิภาพในการทํากําไร  
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 บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยมีขอมูลการจายคาตอบแทนท้ังในสวนของผูบริหารและ

กรรมการ จากขอมูลกลุมตัวอยางท้ังหมด 560 ตัวอยาง จายคาตอบแทนกรรมการต่ําสุดเทากับ 0.12 ลานบาท 

สูงสุดเทากับ 81.42 ลานบาท โดยมีคาเฉลี่ยของคาตอบแทนกรรมการเทากับ 8.07 ลานบาท และคาเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 13.01 จายคาตอบแทนกรรมการต่ําสุดเทากับ 6.43 ลานบาท สูงสุดเทากับ 464.97         

ลานบาท โดยมีคาเฉลี่ยของคาตอบแทนกรรมการเทากับ 51.48 ลานบาท และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 

48.98 และจายคาตอบแทนกรรมการต่ําสุดเทากับ 4.58 ลานบาท สูงสุดเทากับ 466.56 ลานบาท โดยมี

คาเฉลี่ยของคาตอบแทนกรรมการเทากับ 55.91 ลานบาท และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 51.98 

 บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยมีความสามารถในการทํากําไรจากกําไรตอหุน (EPS) ต่ําสุด

เทากับ 0.01 บาท สูงสุดเทากับ 12.90 บาท โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.45 บาท และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 

1.03 อัตราผลตอบแทนสินทรัพย (ROA) ต่ําสุดเทากับ 0.01% สูงสุดเทากับ 63.07% โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 

9.70% และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 9.36 และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) ต่ําสุด

เทากับ 0.02% สูงสุดเทากับ 263.02 โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 19.18% และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 24.88 

โดยมีขนาดของกิจการต่ําสุดเทากับ 2.10 พันลานบาท สูงสุดเทากับ 3602.04 พันลานบาท โดยมีคาเฉลี่ย

เทากับ 133.01 พันลานบาท และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 317.08 และมีอายุของกิจการต่ําสุดเทากับ 

1.84 ป สูงสุดเทากับ 85.61 ป โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 37.89 ป และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 10.03 

 

การวิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson Correlation Coefficient) 

ตารางท่ี 2 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson Correlation Coefficient) 

 

 ตัวแปร COMP BOARD EXE EPS ROA ROE SIZE AGE 

COMP 1.000               

BOARD 0.713** 1.000             

EXE 0.283** 0.222** 1.000           

EPS -0.121** -0.098* -0.157** 1.000         

ROA -0.023 -0.083* 0.171** 0.187** 1.000       

ROE 0.098* 0.027 -0.053 0.190** 0.740** 1.000     

SIZE 0.664** 0.697** 0.202** -0.067 -0.093* -0.036 1.000   

AGE 0.048 -0.017 -0.242** 0.163** 0.074 0.178** -0.106* 1.000 

*p<.05, **p<.01 

 

 จากตารางท่ี 2 พบวาผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ (COMP) มีความสัมพันธเชิงลบ       

ในทิศทางตรงกันขามกับกําไรตอหุน (EPS) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ -0.121 อยางมี



ปท่ี 19 ฉบับท่ี 2 เดือนตุลาคม ถึง ธันวาคม 2565 

วารสารวิชาการศรีปทุม ชลบุรี | 67  
 

นัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 ผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ (COMP) มีความสัมพันธเชิงบวก      

ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน

เทากับ 0.098 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 ผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ (COMP) มี

ความสัมพันธเชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับขนาดของกิจการ (SIZE) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน

เทากับ 0.664 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธเชิงลบ  

ในทิศทางตรงกันขามกับกําไรตอหุน (EPS) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ -0.098 อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธเชิงลบในทิศทางตรงกันขามกับ 

กําไรตอหุน (EPS) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ -0.083 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ท่ี

ระดับ .05 ผลตอบแทนกรรมการ (BOARD) มีความสัมพันธเชิงบวกในทิศทางเดียวกันกับขนาดของกิจการ 

(SIZE) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ 0.697 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ท่ีระดับ .01 

ผลตอบแทนผูบริหาร (EXE) มีความสัมพันธเชิงลบในทิศทางตรงกันขามกับกําไรตอหุน (EPS) มีคาสัมประสิทธิ์

สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ -0.157 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 ผลตอบแทนผูบริหาร (EXE) มี

ความสัมพันธเชิงลบในทิศทางตรงกันขามกับกําไรตอหุน (EPS) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ 

-0.171 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 ผลตอบแทนผูบริหาร (EXE) มีความสัมพันธเชิงบวกในทิศทาง

เดียวกันกับขนาดของกิจการ (SIZE) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ 0.202 อยางมีนัยสําคัญ

ทางสถิติท่ีระดับ .01 และผลตอบแทนผูบริหาร (EXE) มีความสัมพันธเชิงลบในทิศทางตรงกันขามกับอายุของ

กิจการ (AGE) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันเทากับ -0.242 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .01 

 

ตารางท่ี 3 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยระหวางกําไรตอหุน (EPS) กับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ  

 (COMP) 

 

 Coefficients SE t p 

(Constant) -4.065 21.920 -0.185 .853 

EPS -0.099 10.087 -3.130* .002 

SIZE 0.671 0.032 21.496* .000 

AGE 0.135 1.039 4.287* .000 

R Square = 0.464, Adjusted R Square = 0.461 By Enter Method 

*p<.05 

 

 จากตารางท่ี 3 การวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณระหวางกําไรตอหุน (EPS) กับผลตอบแทนของ

ผูบริหารและกรรมการ (COMP) พบวาคา R Square เทากับ 0.464 และคา Adjusted R Square เทากับ 
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0.461 แสดงวากําไรตอหุน (EPS) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) สามารถอธิบายถึง

ผลตอบแทนของผูบรหิารและกรรมการ (COMP) ไดรอยละ 46.40 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 

 การทดสอบสมมติฐานท่ี 1 กําไรตอหุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและ

กรรมการ 

 งานวิจัยนี้มีการกําหนดคาระดับนัยสําคัญในการทดสอบสมมติฐานไวเทากับ .05 ผลการวิจัยแสดงให

เห็นวาผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางกําไรตอหุน (EPS) กับผลตอบแทนของผูบริหารและ

กรรมการ (COMP) ซ่ึงพบวากําไรตอหุน (EPS) มีความสัมพันธเชิงลบกับผลตอบแทนของผูบริหารและ

กรรมการ (COMP) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ท่ีระดับ .05 (b =-0.099) ตามตารางท่ี 3 คือ เม่ือมีการ

เปลี่ยนแปลงของกําไรตอหุน จํานวน 1 หนวย จะมีผลตอผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ ไปในทิศทาง

ตรงกันขามเทากับ 0.099 โดยมีตัวแปรควบคุม คือ ขนาดของกินการและอายุของกิจการท่ีเปนคาคงท่ี 

นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมท่ีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ คือขนาดของกิจการ 

มีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 

(b=0.671) และอายุของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 (b=0.135) ยอมรับสมมติฐาน H1: กําไรตอหุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับ

ผลตอบแทนของผูบรหิารและกรรมการ เขียนเปนสมการพยากรณไดดังนี้ 

 COMP = -4.065–0.099(EPS)+0.671(SIZE)+0.135(AGE) 

 

ตารางท่ี 4 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยระหวางอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) กับผลตอบแทน 

 ของผูบริหารและกรรมการ (COMP) 

 

 Coefficients SE t p 

(Constant) -25.873 22.342 -1.158 .247 

ROE 0.105 0.418 3.318* .001 

SIZE 0.678 0.032 21.759* .000 

AGE 0.101 1.041 3.204* .001 

R Square = 0.465, Adjusted R Square = 0.462 by Enter Method 

*p<.05 

 

 จากตารางท่ี 4 พบวาคา R Square เทากับ 0.465 และคา Adjusted R Square เทากับ 0.462 

แสดงวาอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) ขนาดของกิจการ (SIZE) และอายุของกิจการ (AGE) 

สามารถอธิบายถึงผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ (COMP) ไดรอยละ 46.50 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ

ท่ีระดับ .05 
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 การทดสอบสมมติฐานท่ี 2 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับ

ผลตอบแทนของผูบรหิารและกรรมการ 

  ผลการวิจัยแสดงใหเห็นวาผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนจาก

สวนของผูถือหุน (ROE) กับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ (COMP) พบวาอัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน (ROE) มีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ (COMP) อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 (b=0.105) นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุมท่ีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนของ

ผูบริหารและกรรมการ คือ ขนาดของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 (b=0.678) และอายุของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทน

ของผูบริหารและกรรมการอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 (b=0.101) ยอมรับสมมติฐาน H2: อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ เขียนเปน

สมการพยากรณไดดังนี้ 

 COMP = -25.873+0.105(ROE)+0.678(SIZE)+0.101(AGE) 

 

อภิปรายผล 

 การวิจัยครั้งนี้เปนการศึกษาผลตอบแทนผูบริหารโดยทดสอบกับผลการดําเนินงานของกิจการท่ีวัด

คาโดยมุมมองทางบัญชี สมมติฐานการศึกษาคาดหวังวาผลตอบแทนผูบริหารจะมีความสัมพันธกับผลการ

ดําเนินงานของกิจการ ผลการทดสอบพบวาผลตอบแทนผูบริหาร มีความสัมพันธเชิงบวกกับผลการดําเนินงาน

ของกิจการอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อม่ัน 99% กลาวคือบริษัทท่ีจายผลตอบแทนใหแก

ผูบริหารท่ีสูงจะสงผลใหผลการดําเนินงานของกิจการสูงตามไปดวย เนื่องจากผูบริหารมีแรงจูงใจในการสราง

ผลการดําเนินงานท่ีดี สอดคลองตามหลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีเพราะไดสนับสนุนใหมีการจายผลตอบแทน

ท่ีสอดคลองกับผลการดําเนินงานของกิจการและผลการปฏิบัติงานของผูบริหารแตละคน สอดคลองกับ วราพร 

พรมมาลา (2559, หนา 156) ท่ีศึกษาความสัมพันธระหวางการจัดการกําไรกับคาตอบแทนผูบริหารของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาความสัมพันธระหวางรายการคงคางท่ีข้ึนอยูกับ       

ดุลยพินิจของผูบริหารกับผลตอบแทนผูบริหารมีความสัมพันธเชิงลบอยางมีนัยสําคัญ แสดงใหเห็นวารายการ

คงคางท่ีอยูกับดุลยพินิจของผูบริหารเพ่ิมสูงข้ึนหรือลดลง ผลตอบแทนผูบริหารจะไมเพ่ิมข้ึนหรือลดลงตามไมมี

ความเก่ียวของกัน นอกจากนี้ยังพบวาอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) มีความสัมพันธเชิงบวก

กับผลตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 ดังตารางท่ี 4 คือเม่ือมีการ

เปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน จํานวน 1 หนวย จะมีผลตอผลตอบแทนของผูบริหาร

และกรรมการไปในทิศทางเดียวกัน สอดคลองกับ ณัฐกานต ศรีวิชัย (2558, หนา 198) ท่ีศึกษาความสัมพันธ

ของผลการดําเนินงานกับคาตอบแทนผูบริหารของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 



ปท่ี 19 ฉบับท่ี 2 เดือนตุลาคม ถึง ธันวาคม 2565 

วารสารวิชาการศรีปทุม ชลบุรี | 70 
 

พบวาความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงานกับคาตอบแทนผูบริหารมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญ

แสดงใหเห็นวาหากผลการดําเนินงานมียอดสูงการจายผลตอบแทนผูบริหารจะมียอดสูงตามเชนกัน 

 

ขอเสนอแนะ 

  ขอเสนอแนะในการนําผลวิจัยไปใช 

 ความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงานกับคาตอบแทนผูบริหารมีความสัมพันธเชิงบวก ดังนั้น

ผูบริหารบริษัทกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยีควรใหความสําคัญกับการบริหารคาตอบแทนผูบริหารท่ีสอดคลอง

กับผลการดําเนินงานของบริษัท 

 ขอเสนอแนะในการวิจัยครั้งตอไป 

 1. การศึกษาครั้งนี้ผูวิจัยไดเก็บรวบรวมขอมูลเปนแบบภาคตัดขวาง (Cross-Sectional Data) ใน

การศึกษาครั้งตอไป อาจขยายระยะเวลาในการศึกษาใหขอมูลมีลักษณะเปนอนุกรมเวลา (Time Series Data) 

เพ่ือตรวจสอบปจจัยตาง ๆ ท่ีเปลี่ยนแปลงไป ซ่ึงจะสงผลใหผลงานวิจัยท่ีไดมีความชัดเจนมากยิ่งข้ึน 

 2. อาจพิจารณากลไกการกํากับดูแลกิจการอ่ืน ๆ เพ่ิมเติม เชน สัดสวนของกรรมการท่ีไมเปน

ผูบริหาร สัดสวนจํานวนหุนท่ีถือโดยผูถือหุนรายใหญหรือสัดสวนการถือหุนของกรรมการบริหารของบริษัท 

เปนตน 
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