
 

 

บทที่ 3 

ระเบียบวธีิวจิัย 
 
การศึกษาเก่ียวกับ “ความสัมพันธ์ระหว่างกลไกการก ากับดูแลกิจการ และ

ตัวชีวั้ดการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ” ในบทนีผู้้วิจยัได้
ด าเนินการตามขัน้ตอนดงัตอ่ไปนี ้

3.1  รูปแบบการวิจยั 
3.2  ประชากรและกลุม่ตวัอยา่ง 
3.3  ขัน้ตอนการด าเนินการวิจยั 
3.4  เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 
3.5  ข้อมลูและการเก็บรวบรวมข้อมลู 
3.6  การวิเคราะห์ข้อมลู 

  
3.1 รูปแบบการวิจัย 

รูปแบบการวิจัยเป็นการวิจัยเชิงประจักษ์ (Empirical Research) โดยใช้ข้อมูล               
ทุติยภูมิ (Secondary Data Analysis) ประกอบด้วย รายงานประจ าปี แบบแสดงข้อมูลประจ าปี             
(แบบ 56-1) ในการวิจัย ซึ่งมีกลุ่มเป้าหมายคือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ  
จ านวน 60 บริษัท (เป็นจ านวนบริษัทท่ีมีรายช่ือการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ 
ตัง้แตปี่พ.ศ. 2552) โดยท าการเปรียบเทียบข้อมลูของบริษัทตัง้แตปี่ พ.ศ. 2552 ถึงปี พ.ศ. 2554 

 
3.2 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง  
 ประชากรในการศึกษาคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ                           
ท่ีจดทะเบียนในปี พ.ศ. 2552 จ านวน 60 บริษัท ซึ่งบริษัทเหล่านีไ้ด้ด าเนินงานต่อเน่ืองมาถึงปี 
2554 
 
3.3 ขัน้ตอนการด าเนินการวิจัย 

1.   การศึกษาข้อมูลเอกสาร (Document Research) โดยศึกษารวบรวมข้อมูลจาก
เอกสารตา่งๆทัง้ท่ีเป็นทฤษฎี แนวคิด และผลงานท่ีเก่ียวข้องกบัการก ากับดแูลกิจการและตวัชีว้ดั
ความสามารถในการท าก าไร 
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2.   การวิจยัเชิงประจักษ์ (Empirical Research) ใช้โดยข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษาครัง้นีเ้ป็น
ข้อมลูทตุิยภูมิ (Secondary Data) ประกอบด้วย รายงานประจ าปี แบบแสดงข้อมลูประจ าปี (แบบ 56-1) 
ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2552 ถึงปี พ.ศ. 2554 โดยเก็บรวบรวมข้อมลูจากเวบไซด์ของส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และฐานข้อมลู SETSMART 

 
3.4 เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 

 
เคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมข้อมลูในการวิจยัครัง้นี ้คือ ข้อมูลทตุิยภูมิ (Secondary Data) 

ประกอบด้วยรายงานประจ าปี งบการเงิน แบบแสดงข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2552 ถึงปี 
พ.ศ. 2554 โดยเก็บรวบรวมข้อมูลจากเวบไซด์ของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และฐานข้อมลู SETSMART 

 
3.5 ข้อมูลและการเก็บรวบรวมข้อมูล 

 
ผู้ วิจัยเก็บรวบรวมข้อมูลจากข้อมูลทุติยภูมิ  (Secondary Data) ประกอบด้วยรายงาน

ประจ าปี งบการเงิน แบบแสดงข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2552 ถึงปี พ.ศ. 2554 โดยเก็บ
รวบรวมข้อมูลจากเวบไซด์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์                      
แห่งประเทศไทยส าหรับบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และฐานข้อมูล SETSMART จ านวน 60 
บริษัท ซึง่เป็นจ านวนบริษัทจดทะเบียนในปี 2552 

 
ผู้วิจัยได้ก าหนดตัวแปรท่ีใช้ในการศึกษาครัง้นี ้ 10 ตัวแปร ได้แก่  
 ตัวแปรอิสระ 5 ตัวแปร ประกอบด้วย 

1. จ านวนครัง้การประชมุคณะกรรรมการบริษัท   
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2549) ระบุใน การก ากับดูแลกิจการหมวด 5 

เร่ืองความรับผิดชอบของคณะกรรมการไว้ว่า จ านวนครัง้ของการประชุมคณะกรรมการควร
พิจารณาให้เหมาะสมกับภาระหน้าท่ีและความรับผิดชอบของคณะกรรมการและลักษณะการ
ด าเนินธุรกิจของบริษัท  

สุภางค์ ลือกิตินนัท์ (2551) ผลการศึกษาพบว่า จ านวนครัง้การประชุมคณะกรรมการ
บริษัท ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัมลูคา่เพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ของกิจการอยา่งมีนยัส าคญั   
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2. จ านวนของกรรมการอิสระ หมายถึง กรรมการท่ีไม่มีต าแหน่งใด ๆ ท่ีมีอ านาจในการ
ตดัสินใจหรือมีสว่นร่วมในการปฏิบตังิาน  

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2549) ระบุใน การก ากับดูแลกิจการหมวด 5 เร่ือง
ความรับผิดชอบของคณะกรรมการไว้ว่า คณะกรรมการควรก าหนดจ านวนกรรมการท่ีควรจะมีและ
องค์ประกอบท่ีควรจะเป็นของคณะกรรมการด้วยความเห็นชอบจากท่ีประชมุผู้ ถือหุ้น คณะกรรมการควร
ประกอบด้วยกรรมการอิสระอยา่งน้อย 1 ใน 3 ของกรรมการทัง้คณะแตต้่องไมน้่อยกวา่ 3 คน 

วลัภา ฐิตเมธากลุ (2553) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นกรรมการอิสระ                              
มีความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญั 

ธารทิพย์ ศรีวิสทุธ์ิ(2550) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นกรรมการอิสระไมมี่ความสมัพนัธ์
กบัผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

สภุางค์ ลือกิตนินัท์ (2551) ผลการศกึษาพบวา่ ความเป็นอิสระของคณะกรรมการ
บริษัท ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัมลูคา่เพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ของกิจการอยา่งมีนยัส าคญั 

 ธาริณี  จวงมทุิตา (2550) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นกรรมการอิสระ                            
มีความสมัพนัธ์กบัการเปิดเผยการปฏิบตัิตามหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี 

อญัญา ขนัธวิทย์และคณะ (2552) ผลการศกึษาพบวา่ คณะกรรมการควร 
ประกอบด้วยคณะกรรมการท่ีมีความรู้ ความสามารถ และประสบการณ์ ในการด าเนินธุรกิจ                   
อย่างเพียงพอ รวมทัง้มีองค์ประกอบของคณะกรรมการท่ีสร้างกลไกการถ่วงดุลอ านาจภายในได้อย่าง
เหมาะสม คือ การจัดให้มีกรรมการอิสระ ซึ่งหมายถึง กรรมการท่ีมิได้เป็นผู้ บริหาร (Non-Executive 
Director) ไม่ได้มีส่วนเก่ียวข้องกับการบริหารงานประจ า และไม่เป็นผู้ ถือหุ้ นรายใหญ่ในบริษัท โดย
กรรมการอิสระทกุคนควรพร้อมท่ีจะใช้ดลุยพินิจของตนอยา่งเป็นอิสระ 

อศันยั  ธุรวตกิลุ (2552) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นของกรรมการท่ีไมเ่ป็นผู้บริหาร ไม่
มีนยัส าคญัตอ่โครงสร้างเงินทนุของบริษัท 

 Hutchison and Gul (2004) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นของกรรมการอิสระสามารถลด
ความสมัพนัธ์ในทางลบระหวา่งกลุม่ของโอกาสในการลงทนุกบัผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญั   

 Bolton (2006) ผลการศกึษาพบวา่ ความเป็นอิสระของกรรมการ และการเปล่ียนแปลง
ของผู้บริหารมีความสมัพนัธ์ทางลบกบัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี 

Haniffa and Hudiab (2006) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นของกรรมการท่ีไมเ่ป็นผู้บริหาร
ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงาน 
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จากการศึกษาข้อมูลข้างต้นจะเห็นว่าจ านวนกรรมการอิสระเป็นตัวแปรท่ีมีความ
น่าสนใจในการศึกษาว่ามีความสัมพันธ์หรือไม่กับผลการด าเนินงานของกิจการ และจ านวนกรรมการ
อิสระของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เป็นไปตามหลกัเกณฑ์ของตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทยหรือไม ่

 
3. สดัสว่นการถือหุ้นของกรรมการ หมายถึง จ านวนหุ้นท่ีถือโดยกรรมการบริหารของ

บริษัทตอ่จ านวนหุ้นสามญัท่ีออกจ าหนา่ยทัง้หมดของบริษัท 
วลัภา ฐิตเมธากลุ (2553) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นการถือหุ้นของกรรมการ

ท่ีมาจากฝ่ายบริหารมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญั 
ธารทิพย์ ศรีวิสทุธ์ิ (2550) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นการถือหุ้นของผู้บริหารไมมี่

ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 
ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประทศไทย (2549) กลา่ววา่ ตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

(mai) มุง่มัน่สรรหาและคดัเลือกบริษัทท่ีมีศกัยภาพเข้าจดทะเบียนเพ่ือสร้างความมัน่ใจให้แก่ผู้
ลงทนุ  โดยบริษัทท่ีจะเข้าจดทะเบียนได้ต้องเป็นบริษัทท่ีมีประวตัิการด าเนินงานมาพอสมควร โดย
มีผลก าไรท่ีผา่นมาชดัเจน พร้อมกระจายการถือหุ้นให้สาธารณชน 

Hutchison and Gul (2004) ผลการศกึษาพบวา่ สดัสว่นการถือหุ้นของผู้บริหาร 
สามารถลดความสมัพนัธ์ในทางลบระหวา่งกลุม่ของโอกาสในการลงทนุกบัผลการด าเนินงานอย่าง
มีนยัส าคญั 

Bolton (2006) ผลการศกึษาพบวา่ การเปล่ียนแปลงผู้บริหารของบริษัทท่ีมีผล
การด าเนินงานท่ีไมดี่มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัการถือครองหุ้นของคณะกรรมการ 

Haniffa and Hudiab (2006) ผลการศึกษาพบว่า สัดส่วนจ านวนหุ้ น ท่ี ถือ                    
โดยกรรมการบริหารของบริษัทมีความสมัพนัธ์ทางลบกบัผลการด าเนินงาน 

จากการศึกษาข้อมูลข้างต้นพบว่า ส่วนใหญ่สัดส่วนการถือหุ้ นของกรรมการมี
ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงาน ดงันัน้น่าจะเป็นตวัแทนของตวัแปรกลไกการก ากบัดแูลกิจการ
ท่ีจะน ามาศกึษาความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงาน 

 
4. การควบรวมต าแหนง่ประธานกรรมการกบัประธานเจ้าหน้าท่ีฝ่ายจดัการ  

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2549) ระบุใน การก ากับดูแลกิจการหมวด 5 
เร่ืองความรับผิดชอบของคณะกรรมการไว้ว่า ประธานกรรมการและกรรมการผู้ จัดการมีหน้าท่ี
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ความรับผิดชอบต่างกัน คณะกรรมการควรก าหนดอ านาจหน้าท่ีของประธานกรรมการและ
กรรมการผู้ จัดการให้ชัดเจน และเพ่ือไม่ให้คนใดคนหนึ่งมีอ านาจโดยไม่จ ากัด  ควรแยกบุคคลท่ี
ด ารงต าแหนง่ประธานกรรมการออกจากบคุคลท่ีด ารงต าแหนง่กรรมการผู้จดัการ 

ธาริณี  จวงมทุิตา (2550) ผลการศกึษาพบวา่ การรวมหรือแยกต าแหนง่ระหวา่ง
ประธานกรรมการกบักรรมการผู้จดัการมีความสมัพนัธ์กบัการเปิดเผยการปฏิบตัติามหลกัการก ากบัดแูล
กิจการท่ีดี 

สภุางค์ ลือกิตนินัท์ (2551) ผลการศกึษาพบวา่ ความเป็นอิสระด้านการบริหารของ
ประธานกรรมการบริษัท ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัมลูคา่เพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ของกิจการอยา่งมีนยัส าคญั   

อศันยั  ธุรวตกิลุ (2552) ผลการศกึษาพบวา่ การควบรวมต าแหนง่ผู้บริหารสงูสดุกบั
ประธานกรรมการในคนเดียวกนั ไมมี่นยัส าคญัตอ่โครงสร้างเงินทนุของบริษัท 

Haniffa and Hudiab (2006) ผลการศกึษาพบวา่ การควบรวมต าแหนง่ผู้จดัการใหญ่ 
และประธานกรรมการในคนเดียวกนัของบริษัทมีความสมัพนัธ์ทางลบกบัผลการด าเนินงาน 

Switzer and Tang (2009) ผลการศกึษาพบวา่ บริษัทท่ีมีประธานกรรมการเป็นเจ้าของ
กิจการมีความสมัพนัธ์ทางบวกกบัผลการด าเนินงาน 

จากการศึกษาข้อมูลข้างต้นพบว่า ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยก าหนด
หลักเกณฑ์ว่า ควรแยกบุคคลท่ีด ารงต าแหน่งประธานกรรมการออกจากบุคคลท่ีด ารงต าแหน่ง
กรรมการผู้จดัการ และจากการทบทวนวรรณกรรมพบว่า การควบรวมต าแหน่งประธานกรรมการ
กบัประธานเจ้าหน้าท่ีฝ่ายจดัการมีความสมัพนัธ์ และไม่สมัพนัธ์กับผลการด าเนินงานทัง้ 2 กรณี 
จึงเป็นตวัแทนของตวัแปรกลไกการก ากับดูแลกิจการท่ีควรน ามาศึกษาส าหรับตลาดหลกัทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ 

 
5. คา่ตอบแทนกรรมการ หมายถึง คา่ตอบแทนกรรมการในรูปเงินเดือน และคา่เบีย้

ประชมุตอ่ปีท่ีเป็นตวัเงิน 
 ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (2549) ระบุใน การก ากับดแูลกิจการหมวด 4 

เร่ืองการเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใสไว้ว่า คณะกรรมการควรเปิดเผยนโยบายการจ่าย
ค่าตอบแทนแก่กรรมการและผู้ บริหารระดับสูงท่ีสะท้อนภาระหน้าท่ีและความรับผิดชอบของ
กรรมการแต่ละคน  และหมวด 5 เร่ืองความรับผิดชอบของคณะกรรมการไว้ว่า ค่าตอบแทนของ
กรรมการผู้ จัดการและผู้ บริหารระดับสูงควรเป็นไปตามหลักการและนโยบายท่ีคณะกรรมการ
ก าหนดภายในกรอบท่ีได้รับอนมุตัิจากท่ีประชมุผู้ ถือหุ้น และเพ่ือประโยชน์สูงสดุของบริษัท ระดบั
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คา่ตอบแทนเป็นเงินเดือน โบนสั และผลตอบแทนจูงใจในระยะยาวควรสอดคล้องกับผลงานของ
บริษัทและผลการปฏิบตังิานของผู้บริหารแตล่ะคน 

ธารทิพย์ ศรีวิสทุธ์ิ(2550) ผลการศกึษาพบวา่ คา่ตอบแทนของผู้บริหารมีความสมัพนัธ์
กบัผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

 อศันยั  ธุรวตกิลุ (2552) ผลการศกึษาพบวา่ คา่ตอบแทนของฝ่ายบริหาร ไมมี่
นยัส าคญัตอ่โครงสร้างเงินทนุของบริษัท 

 Brown and Caylor (2004) ผลการศกึษาพบวา่ ปัจจยัด้านคา่ตอบแทนผู้บริหารและ
กรรมการมีความสมัพนัธ์ตอ่ผลการด าเนินงานมากท่ีสดุ 

 Hutchison and Gul (2004) ผลการศกึษาพบวา่ การจา่ยคา่ตอบแทนให้กบัผู้บริหาร
สามารถลดความสมัพนัธ์ในทางลบระหวา่งกลุม่ของโอกาสในการลงทนุกบัผลการด าเนินงานอยา่งมี
นยัส าคญั   

 McCongan (2001) ผลการศกึษาพบวา่ ปัญหาความขดัแย้งระหวา่งตวัการและตวัแทน 
เกิดจากผู้บริหารค านงึถึงประโยชน์สว่นตนมากกวา่ประโยชน์ของผู้ ถือหุ้น และปัญหาความขดัแย้งของ
การยอมรับความเส่ียงจากการลงทนุของผู้บริหาร ผู้บริหารได้รับผลตอบแทนในอตัราคงท่ีจากเงินเดือน 
ดงันัน้ผู้บริหารจงึมกัลงทนุในโครงการท่ีมีความเส่ียงต ่า เน่ืองจากผู้บริหารไมไ่ด้รับผลตอบแทนเพิ่มเตมิ
มากขึน้ 

Switzer and Tang (2009) ผลการศกึษาพบวา่ บริษัทท่ีมีการจา่ยผลตอบแทนตาม
ผลงานมีความสมัพนัธ์ทางบวกกบัผลการด าเนินงาน 

จากการศกึษาข้อมลูข้างต้น พบวา่ การก าหนดคา่ตอบแทนท่ีเหมาะสมเป็นตวัแทนของ
ตวัแปรกลไกการก ากบัดแูลกิจการท่ีสามารถเก็บข้อมลูได้จากการเปิดเผยข้อมลูของบริษัทตามท่ีตลาด
หลกัทรัพย์ ฯ ก าหนด และจากการทบทวนวรรณกรรมสว่นใหญ่คา่ตอบแทนกรรรมการมีความสมัพนัธ์ตอ่
ผลการด าเนินงานของบริษัท 
 
 ตัวแปรควบคุม 3 ตัวแปร ประกอบด้วย 

1. ขนาดของบริษัท หมายถึง จ านวนทนุจดทะเบียนท่ีออกและช าระแล้ว 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2555) กล่าวว่า ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ             

เป็นแหล่งระดมทุนของธุรกิจท่ีมีศกัยภาพขนาดกลางและเล็ก ซึ่งมีทุนช าระแล้วและส่วนของผู้ ถือหุ้ น 
(หลงักระจายหุ้นให้กบัประชาชนแล้ว) ทนุช าระแล้วไม่น้อยกว่า 20 ล้านบาท ส่วนของผู้ ถือหุ้นไมน้่อยกว่า 
20 ล้านบาท โดยเน้นธุรกิจท่ีมีการเตบิโตสงู และมีแนวโน้มการเตบิโตดีในอนาคต  
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วลัภา ฐิตเมธากลุ (2553) ผลการศกึษาพบวา่ ความสมัพนัธ์ของขนาดของบริษัทมี
ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานของบริษัทอยา่งมีนยัส าคญัซึง่วดัจากอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์
รวม 

สชุลธา บพุการะกลุ (2551) ผลการศกึษาพบวา่ ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธ์กบัผล
การด าเนินงานท่ีวดัโดยอตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้นโดยมีความสมัพนัธ์ในเชิงบวก 

รุจิรา จนัทรักษ์ (2551) ผลการศกึษาพบวา่ ปัจจยัขนาดของกิจการและอตัราการเตบิโต
สง่ผลตอ่อตัราสว่นหนีส้ินตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้นในทิศทางเดียวกนั 

ธารทิพย์ ศรีวิสทุธ์ิ (2550) ผลการศกึษาพบวา่ ขนาดของกิจการไมมี่ความสมัพนัธ์กบั
ผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

อศันยั  ธุรวตกิลุ (2552) ผลการศกึษาพบวา่ ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธ์กบั
โครงสร้างเงินทนุของบริษัทอย่างมีนยัส าคญั โดยมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั 

 Hutchison and Gul (2004) ผลการศกึษาพบวา่ ขนาดของบริษัทมีความสมัพนัธ์
ทางบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษัท 

  
2. อายุบริษัท หมายถึง อายุของบริษัทนับตัง้แต่วันท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จนถึงปีท่ีท าการวิจยัตัง้แตปี่ 2552 – 2554 
วลัภา ฐิตเมธากลุ (2553) ผลการศกึษาพบวา่ ความสมัพนัธ์ของอายขุองบริษัทเป็นไป

ในทิศทางตรงกนัข้ามกบัการวดัผลการด าเนินงาน 
 สชุลธา บพุการะกลุ (2551) ผลการศกึษาพบวา่ อายขุองบริษัท และประเภท

อตุสาหกรรมไมมี่ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงาน 
  
3. ความเส่ียงทางการเงิน หมายถึง อตัราสว่นของหนีส้ินรวมตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

 วลัภา ฐิตเมธากลุ (2553) ผลการศกึษาพบวา่ ความสมัพนัธ์ของความเส่ียงทางการเงิน
เป็นไปในทิศทางตรงกนัข้ามกบัการวดัผลการด าเนินงาน 

Hutchison and Gul (2004) ผลการศกึษาพบวา่ ความเส่ียงทางการเงินมีความสมัพนัธ์
ทางบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษัท 

 
ตัวแปรตาม 2 ตัวแปร ประกอบด้วย 
1. อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม หมายถึง ก าไรสุทธิก่อนหกัดอกเบีย้และภาษี

ตอ่สินทรัพย์รวมถวัเฉล่ีย 
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ชีวนนัท์ นิยมตรง (2550) ผลการศกึษาพบวา่ กลไกการควบคมุเก่ียวกบัการ
ก ากบัดแูลกิจการ 8 ข้อ ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่บริการอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยใช้ ROA และ ROE เป็นตวั
วดัผลการด าเนินงาน  

สภุานี นวกลุ (2553) ผลการศกึษาพบวา่ ปัจจยัในการก ากบัดแูลมีผลทางบวกตอ่
ความสามารถในการแขง่ขนักลา่วคือ บริษัทท่ีมีอนัดบัการก ากบัดแูลกิจการท่ีสงูกวา่มีอตัรา
ผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น สว่นแบง่ตลาดเฉพาะและสว่น
แบง่ตลาดรวมท่ีสงูกวา่บริษัทท่ีมีอนัดบัการก ากบัดแูลกิจการท่ีต ่า 

พรีวรรณ เตชะพิชะญะ (2550) ผลการศกึษาพบว่า ไมมี่ความสมัพนัธ์กนัระหวา่ง
โครงสร้างการก ากบัดแูลกิจการ และผลการด าเนินงาน (ROA) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยในกลุม่สินค้าอตุสาหกรรมในระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 

 
2. อตัราสว่นราคาตอ่ก าไรขัน้ต้น หมายถึง อตัราส่วนของราคาหุ้นสามญัในตลาดกบั

คา่ก าไรตอ่หุ้น 

 นฤกรณ์ อนนัทศรี (2551) ผลการศกึษาพบวา่ ปัจจยัพืน้ฐานประเมินการก ากบั
ดแูลกิจการท่ีดี (ด้านบทบาทของผู้ มีสว่นได้เสีย) มีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นราคาตลาดของหุ้น
สามญัตอ่ก าไรสทุธิ (P/E Ratio) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบัส าคญั 0.05 

Gompers Ishii และ Metric (2003) ผลการศึกษาพบว่า บริษัทท่ีให้ความส าคญั
ต่อการก ากับดูแลกิจการท่ีดีสูง (สิทธิและความเท่าเทียมกันของผู้ ถือหุ้น) จะมีอัตราก าไร มูลค่า
กิจการ และอตัราการเตบิโตของยอดขายสงู 

จากการศกึษาข้อมลูข้างต้นพบวา่ ตวัชีว้ดัความสามารถในการท าก าไรท่ีน่าสนใจ
ศกึษาคือ อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม และอตัราส่วนราคาต่อก าไรขัน้ต้น เน่ืองจากเป็นตวั
แปรท่ีสว่นใหญ่มีความสมัพนัธ์กบักลไกการก ากบัดแูลกิจการ 

 
3.6 การวิเคราะห์ข้อมูล 

 
เม่ือเก็บรวบรวมข้อมลูแล้วจะท าการประมวลผลและวิเคราะห์ข้อมลูโดยใช้สถิติ

ดงัตอ่ไปนี:้- 
1.  สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใช้ ค่าเฉล่ียของข้อมูล (Mean) และ

คา่เบี่ยงเบนมาตรฐานของข้อมลู (Standard Deviation) ในการอธิบายกลไกการก ากบัดแูลกิจการ 
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(ได้แก่ จ านวนครัง้ของการประชมุคณะกรรมการบริษัท จ านวนของกรรมการอิสระ สดัส่วนการถือหุ้นของ
กรรมการบริหาร การควบรวมต าแหนง่ประธานกรรมการกบัประธานเจ้าหน้าท่ีฝ่ายจดัการและคา่ตอบแทน
กรรมการ) กับตวัชีว้ดัความสามารถในการท าก าไร (ได้แก่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อตัราส่วน
ราคาตอ่ก าไรตอ่หุ้น และอตัราสว่นการจา่ยเงินปันผลตอ่ราคาตลาด) 

2. ใช้จ านวนร้อยละ คา่เฉล่ีย และสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานในการอธิบายขนาดของบริษัท 
อายขุองบริษัท และความเส่ียงทางการเงิน 

3. สถิติ เชิงอนุมาน (Inferential Statistics) ใช้การทดสอบค่าสัมประสิทธ์สหสัมพันธ์ 
(Pearson Correlation Coefficient) และการวิ เคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ  (Multiple Regression  
Analysis) ในการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ระหว่างกลไกการก ากบัดแูลกิจการกับตวัชีว้ดัความสามารถใน
การท าก าไรของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  

4. ใช้การวิเคราะห์ความแปรปรวนแบบทางเดียว สถิติทดสอบ F ทดสอบความแตกตา่งของ
กลไกการก ากบัดแูลกิจการของบริษัท และตวัชีว้ดัความสามารถในการท าก าไรระหว่างขนาดบริษัท อายุ
ของบริษัท และความเส่ียงทางการเงิน 

5. การทดสอบสมมติฐานเม่ือระดบันยัส าคญัท่ีได้มีคา่น้อยกว่าระดบันยัส าคญัท่ีก าหนด
คือ 0.05  


