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วทิยานิพนธ์เร่ือง การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน 
ที่มีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและ
มูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 

ค าส าคญั การบริหารความเส่ียง/ การควบคุมภายใน/ การตรวจสอบภายใน/              
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง/ ผลการด าเนินงาน/ มูลค่ากิจการ 

นักศึกษา  มตัธิมา กรงเตน้ 
อาจารย์ที่ปรึกษาวทิยานิพนธ์ รองศาสตราจารย ์กลัยาภรณ์  ปานมะเริง 
หลกัสูตร  ปรัชญาดุษฎีบณัฑิต สาขาวิชาการบญัชี 
คณะ  บญัชี  มหาวิทยาลยัศรีปทุม 
ปีการศึกษา  2564  

บทคดัย่อ 

การวิจยัน้ีมีวตัถุประสงค ์(1) เพื่อศึกษาการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และ
การตรวจสอบภายใน ท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2)  เพื่อวิเคราะห์อิทธิพลทางตรงและทางออ้ม
ของการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน การตรวจสอบภายใน ท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
และ (3) เพื่อศึกษาวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียงของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เป็นงานวิจยัแบบผสม ซ่ึงการวิจยัเชิงปริมาณ เก็บรวบรวมขอ้มูลดว้ยแบบสอบถาม 
และแบบบนัทึกขอ้มูลจากกลุ่มตวัอย่าง คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
จ านวน 425 บริษทั การวิเคราะห์ขอ้มูลใชส้ถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมานโดยใชเ้ทคนิค
การวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง และการวิจยัเชิงคุณภาพ เก็บรวบรวมขอ้มูลดว้ยแบบสัมภาษณ์
เชิงลึก ในรูปแบบสมัภาษณ์ก่ึงโครงสร้าง จากผูใ้หข้อ้มูลหลกั คือ ผูอ้  านวยการฝ่ายบริหารความเส่ียง 
หรือผูอ้  านวยการฝ่ายตรวจสอบภายใน หรือผูอ้  านวยการฝ่ายควบคุมภายใน หรือผูอ้  านวยการ
ฝ่ายการเงินหรือผูเ้ช่ียวชาญท่ีเก่ียวขอ้งของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
จ านวน 5 ท่าน โดยใชว้ิธีเลือกแบบเจาะจง การวิเคราะห์ขอ้มูลใชก้ารวิเคราะห์เน้ือหา 

ผลการวิจยัพบว่า (1) การบริหารความเส่ียงดา้นการเงินและดา้นกลยทุธ์ การควบคุมภายใน
ด้านสภาพแวดลอ้มของการควบคุมและด้านกิจกรรมการควบคุม และการตรวจสอบภายใน 
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ดา้นการตรวจสอบทางการเงิน  การบญัชีและการตรวจสอบการปฏิบตัิการตามขอ้ก าหนด มี
ค่าเฉล่ียสูงสุดอยู่ในระดบัมาก 

(2) องคป์ระกอบการบริหารความเส่ียง องคป์ระกอบการควบคุมภายใน องคป์ระกอบการ
ตรวจสอบภายใน พบว่า ขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องค์ประกอบ ผลการวิเคราะห์
องคป์ระกอบเชิงยนืยนัตวัแปรแฝงภายนอกและตวัแปรแฝงภายใน พบว่า โมเดลแบบจ าลองสมการ
โครงสร้างมีความเหมาะสม กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์

(3) ผลการทดสอบสมมติฐาน พบว่า 1) การบริหารความเส่ียงและการควบคุมภายในมีอิทธิพล
ทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน 2) การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 3) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน 4) ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวก
ต่อมูลค่ากิจการ 5) การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน มีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน 6) การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในมีอิทธิพลทางอ้อมเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานผ่านลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง 
7) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการผา่นผลการด าเนินงาน
ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ ท่ีระดบั 0.05  

(4) วิธีการใช้แบบประเมินความเส่ียงเป็นการพัฒนารูปแบบการปฏิบัติงานด้วยระบบ
คอมพิวเตอร์โดยใชโ้ปรแกรม Microsoft Excel ดว้ยวิธีการประเมินใน Excel Form ท่ีสามารถแสดงระดบั
ความรุนแรง  (Risk Matric) ของผลกระทบจากเหตุการณ์หรือความเส่ียงที่เกิดข้ึนไดท้นัที 
ช่วยลดขั้นตอนการปฏิบติังานและสามารถส่งไฟลแ์บบประเมินผา่นช่องทาง E-mail หรือ QR Code 
ซ่ึงสะดวกและง่ายต่อการปฏิบติังานมากข้ึน 
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ABSTRACT 
 

 The objectives of this research were (1) to study risk management, internal control, and internal 
audit to reduce liquidity risk, performance, and the value of the listed companies in the Stock Exchange of 
Thailand, (2) to analyze the direct and indirect influence of risk management, internal control, internal 
audit to reduce liquidity risk, performance, and the value of the listed companies in the Stock Exchange of 
Thailand, and (3) to study the use of the risk assessment form of the listed companies in the Stock Exchange 
of Thailand. This research was the mixed method research. The quantitative research collected data with 
questionnaires and data record form from the sample group were totally 425 listed companies in the Stock 
Exchange of Thailand. The data analysis used descriptive statistics and inferential statistics by using 
structural equation model. The qualitative research collected data by using in-depth interviews as the semi-
structured interview format from the key informants who were five directors of risk management 
department or the directors of internal audit or the directors of internal control or the finance directors or 
relevant experts of the listed companies in the Stock Exchange of Thailand by using the specific method. 
Data were analyzed with content analysis. 
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 The results of the research revealed that (1)  the financial and strategic risk management, internal 
controls in terms of environment of controlling, activities of controlling, internal audits of financial, 
accounting audits and compliance audits were high level. 
 (2) The exploratory factor of risk management components internal control components internal 
audit components that the data is suitable for the composition analysis. The results of the confirmatory 
factor analysis of the external latent variables and internal latent variables had found indicated that 
the structural equation model was harmoniously appropriate with empirical data. 
 (3) The hypothesis testing results showed that 1) risk management and internal control had the 
positive direct influence on internal audit; 2) risk management, internal control, and internal audit had the 
positive direct influence on reduce liquidity risk; 3) reduce liquidity risk had the positive direct influence 
on performance and the value; 5) risk management and internal control had the positive indirect influence 
on reduce liquidity risk through internal audits; 6) risk management, internal control and internal audit had 
the positive indirect influence on performance and the value through the reduce liquidity risk; 7) reduce 
liquidity risk had the positive indirect influence on the value through performance at the significant level 
statistics level of  0.05. 
 (4) The use of the risk assessment form is the development of a computerized operating system 
with Microsoft Excel, by Excel Form, assessment method that could show the severity (Risk Matric) of 
the impact of the event or the risk that happened immediately. It reduced the operational process; the 
assessment file could be sent via E-mail or QR Code, which was more convenient and easier to operate. 
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กติติกรรมประกาศ 

 วิทยานิพนธ์ฉบบัน้ี ส าเร็จลุล่วงไดด้ว้ยความเมตตาและกรุณาจากท่าน รองศาสตราจารย์ 
กลัยาภรณ์ ปานมะเริง อาจารยท่ี์ปรึกษาวิทยานิพนธ์ ท่านไดส้ละเวลาช่วยให้ค  าแนะน า แนวคิด
ในทางวิชาการ รวมถึงกระบวนการศึกษาคน้ควา้ต่าง ๆ อย่างใกลชิ้ด และช่วยช้ีแนะอย่างต่อเน่ือง
ตลอดมา จนท าให้วิทยานิพนธ์เล่มน้ีมีความส าเ ร็จและสมบูรณ์มากยิ ่ง ข้ึน ผูว้ ิจยัขอกราบ
ขอบพระคุณเป็นอย่างสูง  
 ผูว้ิจยัขอกราบขอบพระคุณ รองศาสตราจารย ์ดร.ธารินี พงศสุ์พฒัน์ ประธานกรรมการสอบ
วิทยานิพนธ์ ดร.มนตรี ช่วยชู ผูอ้  านวยการหลกัสูตรปรัชญาดุษฎีบณัฑิต สาขาวิชาการบญัชี 
ผู ช้ ่วยศาสตราจารย์ ดร .ฐิตาภรณ์ สินจรูญศักด์ิ คณบดีคณะบัญชี และผู ้ช่วยศาสตราจารย์                                    
ดร.ภาสวรรณ สุนทรารักษ์ กรรมการสอบวิทยานิพนธ์ ร่วมให้ค  าปรึกษา ให้ค  าแนะน าและช้ีแนะ
ประเดน็ส าคญั และเสียสละเวลาตรวจสอบความถูกตอ้งแห่งเน้ือหาเพื่อความสมบูรณ์  
 ผูว้ิจยัขอกราบขอบพระคุณ ผูช่้วยศาสตราจารย ์รองเอก วรรณพฤกษ ์ผูช่้วยผูอ้  านวยการ
หลักสูตรปรัชญาดุษฎีบัณฑิต สาขาวิชาการบัญชี ท่ีให้ความอนุเคราะห์ ในการเรียน ติดตาม
ประสานงานต่าง ๆ พร้อมใหข้อ้มูลเพื่อด าเนินงานวิทยานิพนธ์เป็นอยา่งดี  
 ผูว้ิจยัขอกราบขอบพระคุณ ดร.วรกร แช่มเมืองปัก ผูซ่ึ้งให้แง่คิด มุมมอง และให้ค  าปรึกษา
ผูว้ิจยัในทุก ๆ ดา้นตลอดการศึกษา ขอกราบขอบพระคุณ รองศาสตราจารย ์ดร.สุบิน  ยุระรัช 
และผูช้ ่วยศาสตราจารย์ อ  านาจ วังจีน ผูใ้ห้ค  าปรึกษาในการวิเคราะห์ข้อมูลอย่างดียิ่ง และ
ขอขอบพระคุณผูใ้หข้อ้มูลส าคญัทุกท่านท่ีเสียสละเวลาอนัมีค่าท่ีไดใ้หข้อ้มูลในการตอบแบบสอบถาม, 
สัมภาษณ์เชิงลึก ท าให้ไดค้วามคิดเห็นและขอ้เสนอแนะซ่ึงเป็นขอ้มูลท่ีมีความส าคญัต่อการจดัท า
วิทยานิพนธ์และเป็นการเพิ่มเน้ือหาให้สาระครบถว้นสมบูรณ์ ซ่ึงเป็นไปตามวิธีวิทยาการวิจยัท่ีได้
ก าหนดไว ้ 
 ผูว้ิจยัขอกราบขอบพระคุณ คุณพ่อ คุณแม่และครอบครัว ท่ีผูเ้ป็นแรงพลกัดนัท่ีท าให้ผูว้ิจยั
ด าเนินการจดัท าวิทยานิพนธ์น้ีใหส้ าเร็จลุล่วงตามวตัถุประสงคท่ี์ตั้งไว ้ตลอดจนเพื่อนปรัชญาดุษฎี
บณัฑิต สาขาวิชาการบญัชีทุกท่านท่ีเป็นก าลงัใจ ฟันฝ่าอุปสรรคมาดว้ยกนัตลอด 
  สุดทา้ยน้ีคุณค่าจากการสร้างสรรคอ์งคค์วามรู้อนัพึงไดจ้ากวิทยานิพนธ์ฉบบัน้ี ขอมอบ
เป็นเคร่ืองบูชาพระคุณ คุณพอ่แสวง  คุณแม่ถนอมจิตร กรงเตน้ ครู อาจารย ์และผูมี้พระคุณทุกท่าน   

มตัธิมา กรงเตน้ 
สิงหาคม 2565 
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บทที ่1 

บทน ำ 

ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ  

 การเปล่ียนแปลงของสภาวะเศรษฐกิจ การเมืองและความก้าวหน้าทางเทคโนโลยี
สารสนเทศส่งผลกระทบเป็นวงกวา้งต่อองคก์ร การปรับตวัเพื่อลดความเส่ียงต่อสภาวะท่ีไม่อาจ
คาดการณ์ไดใ้นปัจจุบนัขององคก์รถือเป็นเร่ืองส าคญั จากการเปล่ียนแปลงในปัจจุบนับริษทัตอ้ง
เผชิญกบัความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนใหม่ในยุคดิจิทลั ซ่ึงเป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนผ่านเพื่อเป็น
ดิจิทลั (Digital Transformation) การน าเทคโนโลยดิีจิทลัมาใชใ้นการใหบ้ริการขนส่ง การท าการตลาด
และการจ าหน่ายสินคา้ออนไลน์ การเขา้สู่ยุคธุรกิจ e-commerce การบริหารความเส่ียงขององคก์ร
เป็นองคป์ระกอบของการก ากบัดูแลกิจการที่ดีที่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตระหนักถึง 
ให้เป็นขอ้ก าหนดของกลุ่มบริษทัในตลาดหลกัทรัพยถ์ือปฏิบตัิ และเป็นการสร้างมูลค่าเพิ ่ม
ให้กบัผูท่ี้เก่ียวขอ้ง ผูถื้อหุน้และผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืน ๆ ขององคก์ร (กฤษนิล เกียรติธนศกัด์ิ, 2564) 
 ความเส่ียงจากโลกแห่งดิจิทลัเป็นอีกความเส่ียงท่ีบริษัทเผชิญ “Global Digital 2019” 
พบว่ามากกว่าร้อยละ 50 ของประชากรโลก 7,876 ลา้นคนเขา้ถึงอินเทอร์เน็ตและโซเชียลมีเดีย 
ในขณะท่ีคนไทยกว่า 51 ลา้นคนใชเ้วลากบั “Social Media” กว่า 3 ชัว่โมงต่อวนั และมี Account 
บนส่ือสังคมออนไลน์เฉล่ีย 10.5 บญัชีต่อคนซ่ึงติดอนัดบั Top5 ของโลก (Marketingoops, 2019) 
จึงท าให้บริษทัจ าเป็นตอ้งค านึงถึงการวางตวัตนในโลกดิจิทลั ทั้ งการสืบคน้ การแชร์ขอ้มูล 
การแสดงความคิดเห็น การหาและการถูกคน้หาหรือแมแ้ต่การสร้างและรักษาความสัมพนัธ์
ในโลกเสมือนจริง (ศรนรินทร์ หลีฮวด, 2564) 
 การเปล่ียนแปลงสภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และเทคโนโลยีสารสนเทศเป็นปัจจยัส าคญั
ท่ีตอ้งมีหลกัการบริหารความเส่ียงเขา้มาเป็นกรอบเพื่อองคก์รกา้วสู่ระบบการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี 
สร้างมูลค่าเพิ่มและผลการด าเนินงานท่ีมีก าไรสูงสุดต่อผูมี้ส่วนได้ส่วนเสีย (The International 
Federation of Accountants : IFAC, 2018) การวิเคราะห์และประเมินความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนหรืออาจเกิดข้ึน
จากห่วงโซ่อุปทานระดบัโลกในหลากหลายประเภทอุตสาหกรรม หรือความเส่ียงท่ีเกิดจากสภาวะ
เศรษฐกิจโลกชะลอตวัอยา่งรุนแรงจากเหตุการณ์ต่าง ๆ อยา่งหลีกเล่ียงไม่ได ้เช่น ยโุรปมีความผนัผวน
ของเศรษฐกิจจากประเดน็ปัญหา Brexit สงครามการคา้ระหวา่งอเมริกากบัจีน ความผนัผวนของราคา
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น ้ ามนัจากเหตุการณ์ความตึงเครียดในตะวนัออกกลาง เป็นตน้ บริษทัอาจเผชิญกบัความเส่ียงท่ี
ธุรกิจมีแนวโนม้ตกต ่าลง ซ่ึงการบริหารความเส่ียงเป็นการบริหารอีกรูปแบบหน่ึงไม่วา่จะเป็นธุรกิจ
ท่ีมีขนาดเลก็ ขนาดกลาง ขนาดใหญ่ หรือแมแ้ต่ธุรกิจระดบัโลกต่างให้ความส าคญัมากข้ึน รวมถึง
การไม่ปฏิบติัตามระบบการควบคุมภายในท่ีดีอาจส่งผลกระทบต่อตลาดเงินตลาดทุนของโลกอย่าง
กวา้งขวาง (ศิลปพร ศรีจัน่เพชร, 2548) ทั้งน้ีหน่วยงานตรวจสอบภายในขององคก์รขนาดใหญ่จะตอ้ง
เพิ่มความสามารถในการควบคุมการบริหารความเส่ียงและการควบคุมภายใน (Munteamu & 
Zaharia, 2014, pp. 2239-2242; Lai, 2017, pp. 1681-1741) 
 สถานการณ์โลกที่เปลี่ยนแปลงรวดเร็วและสังคมโลกเช่ือมโยงใกลชิ้ดกันมากข้ึน
เป็นสภาพไร้พรมแดน การแข่งขนัดา้นเศรษฐกิจเขม้ขน้มากข้ึน แผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ ฉบบัท่ี 12 (พ.ศ. 2560-2564) มีวตัถุประสงคใ์นการปฏิรูปประเทศเพื่อแกปั้ญหาพื้นฐาน
หลายด้าน เช่น การพฒันาเทคโนโลยีและการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ด้วยขอ้จ ากัดของ
ปัจจยัพื้นฐานเชิงยทุธศาสตร์เกือบทุกดา้นของประเทศไทยเป็นอุปสรรคต่อการพฒันาท่ีชดัเจนข้ึน 
โดยจะตอ้งเร่งการวิจยัและพฒันาวิทยาศาสตร์ เทคโนโลยี และนวตักรรมให้เป็นปัจจยัหลกัในการ
ขบัเคล่ือนการพฒันาในทุกดา้น เพื่อเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของประเทศไทยท่ีรุนแรง
มากข้ึน การสร้างระบบการบริหารจดัการภายในท่ีดีเป็นยทุธศาสตร์การพฒันาเศรษฐกิจและสังคม
ของประเทศ ท่ีให้ความส าคญักบัการเสริมสร้างระบบการบริหารท่ีดีของเอกชนท่ีมีความโปร่งใส 
มีระบบการท างานท่ีสามารถตรวจสอบได ้รักษาผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ทุกกลุ่มอยา่งเท่าเทียมกนั 
(แผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบบัท่ี 12 พ.ศ. 2560-2564) การด าเนินธุรกิจให้ประสบ
ความส าเร็จและอยูร่อดอยา่งย ัง่ยนื เป็นปัญหาท่ีกิจการตอ้งใหค้วามส าคญัต่อการบริหารความเส่ียง 
การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน (ตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย, 2560) 
 กิจการที่ตอ้งด าเนินกิจการอยู่ระหว่างการฟ้ืนฟู หรือตอ้งเลิกกิจการไปดว้ยสาเหตุ
การลม้เหลวจากการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายใน จากความลม้เหลว
ดังกล่าวส่งผลต่อผลประกอบการของบริษทัวดัได้จากอตัราส่วนทางการเงินท่ีสะทอ้นผลการ
ด าเนินงานจากรายงานทางการเงิน (พรสรัญ รุ่งเจริญกิจกลุ, 2548, หนา้ 196-198) การบริหารจดัการ
ความเส่ียงตอ้งให้ครอบคลุมและควบคุมให้เป็นไปตามแผนที่ก าหนดไวท้ั้ งในด้านกลยุทธ์ 
ดา้นการเงิน ดา้นปฏิบติัการและดา้นตลาด (Abdel-Azim & Abdelmoniem, 2015, pp. 1-14) การประเมิน
สถานการณ์ต่าง ๆ ให้ทนักบัความเปลี่ยนแปลง วิเคราะห์สาเหตุและความเส่ียง การก ากบัดูแล 
การบริหารจดัการความเส่ียงจากการตรวจสอบภายใน คุณภาพการตรวจสอบภายในส่งผลต่อ
ผลการด าเนินงานของกิจการและช่วยสร้างมูลค่าเพิ ่มให้แก่องคก์ร (Munteanu & Zaharia, 
2014, pp. 2230-2242; Lai, 2017, pp. 1681-1741) การก าหนดแผนการควบคุมภายในท่ีดีส่งผลต่อ
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มูลค่ากิจการ ก าไรขั้นตน้ ก าไรสุทธิ ก าไรต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Ndiaye, 2019, pp. 133-143) ปัญหาสภาพคล่องภายในองค์กร
ดา้นเงินลงทุนและรายได ้(Corbett, 2018, pp. 207-217) ผลกระทบของความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
ส่งผลต่อผลการด าเนินงาน (Sisay, 2017, p. 87) ดงันั้นการบริหารจดัการความเส่ียง การควบคุม
ภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีดีช่วยลดความเส่ียงดา้นการเงินไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ (Noor & 
Abdalla, 2014, pp. 97-101) น าไปสู่ความส าเร็จของธุรกิจ เพิ่มมูลค่ากิจการและสามารถด ารงอยู่ได้
อยา่งย ัง่ยนื 
 การบริหารความเส่ียงตามหลกัการของกระบวนการบริหารความเส่ียงทัว่ทั้ งองค์กร 
(ERM, 2017) เป็นตวัช้ีวดัประสิทธิภาพการบริหารความเส่ียงภายในองค์กรของแต่ละบริษัท 
ซ่ึงในแต่ละธุรกิจมีปัจจยัความเส่ียง และระดบัการควบคุมความเส่ียงท่ีแตกต่างกนั ปัจจยัความเส่ียง
ซ่ึงเป็นมูลเหตุ ตน้เหตุ หรือสาเหตุท่ีมาของความเส่ียงท่ีจะท าให้องคก์รไม่บรรลุตามวตัถุประสงค์
ท่ีก าหนดไว ้หลกัการบริหารความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์ร ซ่ึงองคก์รมีส่วนร่วมในการคิด วิเคราะห์และ
คาดการณ์ถึงความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน (Pierce & Goldstein, 2018, pp. 5-59) รวมทั้งระบุแนวทาง
ในการจดัการกบัความเส่ียงให้อยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสมเพื่อช่วยให้องคก์รบรรลุในวตัถุประสงคไ์ด ้
โดยลกัษณะความเส่ียงท่ีส าคญัท่ีอาจส่งผลต่อการไม่บรรลุตามวตัถุประสงคจ์  าแนกได ้4 ลกัษณะ 
คือ ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ ความเส่ียงดา้นการปฏิบติัการ ความเส่ียงดา้นการเงิน และความเส่ียงดา้น
ตลาด 
 การควบคุมภายในตามมาตรฐานสากล COSO 2013 ท่ีองคก์รส่วนใหญ่น ามาใชเ้ป็นกรอบ
แนวทางในการก าหนด ประเมินและปรับปรุงระบบการควบคุมภายในขององคก์ร ประกอบดว้ย 
5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ (1) สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (2) การประเมินความเส่ียง (3) กิจกรรม
การควบคุม (4) สารสนเทศและการส่ือสาร (5) การติดตามและประเมินผล ระบบการควบคุมภายใน
เป็นปัจจยัในการบูรณาการดา้นยทุธศาสตร์และนวตักรรมของการพฒันาบริษทัใหป้ระสบความส าเร็จ
และเพิ่มความสามารถในการแข่งขนั ระบบการควบคุมภายในท่ีดีควรมุ่งไปท่ีการบรรลุวตัถุประสงค์
และกลยทุธ์ทางธุรกิจของบริษทั (Akhmetshin, 2017, pp. 1684-1692) 
 การตรวจสอบภายในมีบทบาทส าคญัในการตรวจสอบการด าเนินงานของคณะบริหาร
เพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย (จนัทนา สาขากร, นิพนัธ์ เห็นโชคชยัชนะ และ
ศิลปพร ศรีจนัเพชร, 2550, หนา้ 75-79) การตรวจสอบภายใน เป็นหลกัประกนัขององคก์รในดา้น
การประเมินประสิทธิผลและประสิทธิภาพของระบบการควบคุมภายในท่ีเหมาะสม ทั้งในดา้น
การเงินและการบริหารงาน เพื่อส่งเสริมการปฏิบติังานให้บรรลุวตัถุประสงคแ์ละเป้าหมายขององคก์ร 
องคป์ระกอบหลกัท่ีส าคญัของการตรวจสอบภายในมี 4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ (1) การตรวจสอบทาง
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การเงิน การบญัชี (2) การตรวจสอบการด าเนินงาน (3) การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด 
และ (4) การตรวจสอบระบบงานสารสนเทศ  
 ดงันั้น การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิภาพ
จะช่วยป้องกนัและลดความสูญเสีย ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ช่วยใหเ้กิดความสมดุลระหว่าง
ตน้ทุนและผลลพัธ์ท่ีได้ ช่วยให้มีการพฒันาการด าเนินงานดา้นต่าง ๆ อย่างต่อเน่ือง และช่วยเพิ่ม
มูลค่ากิจการไดอ้ย่างย ัง่ยืน (นฤมล สะอาดโฉม, 2550) ทั้งน้ีไพร์ช วอเตอร์เฮาร์ คูเปอร์ส ไดจ้ดัท า
คู่มือแนะน าวิธีการบริหารความเส่ียง เพื่อเป็นแนวทางเบ้ืองตน้ของการบริหารความเส่ียงให้แก่
องคก์รต่าง ๆ รวมทั้งบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ไพร์ช วอเตอร์เฮาร์ 
คูเปอร์ส, 2546) การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในตวัแปรทั้ง
สามประการยงัเป็นรากฐานส าคญัในการก ากบัดูแลกิจการ ซ่ึงการก ากบัดูแลกิจการช่วยสร้างความ
เช่ือมัน่ให้การบริหารงานมีความโปร่งใส การรายงานทางการเงินมีความน่าเช่ือถือ (The Stock 
Exchange of Thailand, 2017) (Khan & Ibrahim, 2017, pp. 1-32; Wilson, 2016 pp. 2145-2154) 
 จากขอ้มูลขา้งตน้ท าให้ผูว้ิจยัสนใจศึกษาการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและ
การตรวจสอบภายในท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อน าผลการวิจยัท่ีไดม้าใชเ้ป็นแนวทาง
ในการพฒันาการใชแ้บบประเมินความเส่ียงท่ีสามารถสร้างมูลค่ากิจการไดอ้ยา่งย ัง่ยนื 

วตัถุประสงค์ของกำรศึกษำ 

 1. เพื่อศึกษาการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน ท่ีมีต่อ
ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 2. เพื่อวิเคราะห์อิทธิพลทางตรงและทางออ้มของการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน 
และการตรวจสอบภายใน ท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการ
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 4.  เพื่อศึกษาวิธีการใช้แบบประเมินความเ ส่ียงของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กรอบแนวคดิในกำรวจิยั 

 การวิจยัเร่ืองการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อลด
ความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
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หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  กรอบแนวคิดในการวิจยัคร้ังน้ี ถูกพฒันาจากทฤษฎีตวัแทน (Agency 
theory) และทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling theory) ท าการทบทวนวรรณกรรมต่างประเทศและ
ในประเทศท่ีเก่ียวขอ้งส าหรับการพฒันา ดงัน้ี  ทฤษฎีตวัแทนพฒันาข้ึนโดย Jensen & Meckling 
(1976, pp. 305-360) กล่าวว่าผูถื้อหุ้นมุ่งหวงัท่ีจะติดตามการปฏิบติังานของผูบ้ริหาร เพื่อสร้าง
ผลประโยชน์แก่ผูถื้อหุน้อยา่งดีท่ีสุด ผูบ้ริหารจ าเป็นตอ้งการแสดงใหผู้ถื้อหุน้ไดเ้ลง็เห็นวา่ ผูบ้ริหาร
มีการปฏิบตัิงานอย่างเหมาะสม ซ่ึงเป็นวิธีการที่จะดูแลรักษาปกป้องผลประโยชน์ของผูถ้ือหุ้น 
เพื่อสร้างความพึงพอใจใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ ดงันั้น การมีการบริหารความเส่ียงในองคก์รถือเป็นส่วนหน่ึง
ของการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี ช่วยท าใหผู้ถื้อหุน้รู้สึกไวว้างใจวา่ ผูบ้ริหารไดมี้ความพยายามส่งเสริม
ให้เกิดการแสดงความสามารถในการด าเนินกลยุทธ์ต่าง ๆ เพื่อรักษาผลประโยชน์และเพิ่มมูลค่า
กิจการให้แก่ผูถื้อหุ้น ส าหรับทฤษฎีการส่งสัญญาณ เป็นอีกทฤษฎีหน่ึงท่ีอธิบายเหตุผลท่ีท าให้
องคก์รเห็นความจ าเป็นในการบริหารความเส่ียง จากบทความของ Spence (1973, pp. 355-374) 
ไดเ้สนอว่า ตวัแทนและตวัการสามารถจดัการปัญหาความไม่สมมาตรของขอ้มูล ดว้ยการส่งสัญญาณ
ซ่ึงเป็นการใหข้อ้มูลท่ีส าคญับางประการแก่อีกฝ่ายหน่ึง ดงันั้น บางบริษทัอาจตอ้งการท่ีจะส่งสัญญาณ
ให้ตลาดทราบว่า บริษทัมีความไดเ้ปรียบและความสามารถในการบริหารความเส่ียงท่ีเช่ียวชาญ 
มากกวา่บริษทัอ่ืน ๆ โดยการบริหารความเส่ียงจะช่วยส่งสญัญาณแก่ตลาดวา่บริษทัมีความแขง็แกร่ง 
มีการบริหารจดัการท่ีดี และท าให้มัน่ใจไดว้่า ผลประโยชน์จากการลงทุนของผูถื้อหุ้นจะไดรั้บ
การป้องกนัจากความเปล่ียนแปลงและความ ไม่แน่นอนใด ๆ ท่ีไม่ไดถู้กคาดการณ์ไว ้
 การก ากบัดูแลกิจการเป็นระบบที่จดัให้มีกระบวนการและโครงสร้างของผูน้ าและ
การควบคุมของกิจการให้มีความรับผิดชอบตามหนา้ท่ีดว้ยความโปร่งใส และสร้างความสามารถ
ในการแข่งขัน เพื่อรักษาเงินทุนและเพิ่มคุณค่าให้กับผูถื้อหุ้นในระยะยาวภายใต้กรอบการมี
จริยธรรมท่ีดี โดยค านึงถึงผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืนและสังคมโดยรวม (ส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2561) การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในเป็นกลไกของการก ากับดูแลกิจการ (ศิลปพร ศรีจัน่เพชร, 2556) โดยผูบ้ริหารองค์กร
จะน าหลกัของการบริหารความเส่ียงทางกลยุทธ์มาประยุกตใ์ชเ้พื่อให้สามารถระบุและบริหาร
ความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์ร (COSO ERM-2017) (Lam, 2003, pp.6-8) มาก าหนดวิธีการท างาน และ
การควบคุมการปฏิบติังานตามหลกัมาตรฐานการควบคุมภายในสากล COSO 2013 การควบคุม
ภายในช่วยต่อตา้นการฟอกเงิน น าไปสู่การจดัการกิจกรรมทางการเงินและเศรษฐกิจ สินทรัพย ์และ
ความเส่ียงอย่างมีประสิทธิภาพ ตลอดจนประกนัผลการด าเนินงานท่ีคุม้ทุนและมีประสิทธิภาพ 
(Salimova, 2016, p. 394; Bench, 2016; Chudaykina & Zhelikhovsky, 2019, p. 393; Plaskova et al., 
2019, pp. 2913-2916) และการตรวจสอบภายในองคก์รท่ีช่วยส่งเสริมให้เกิดกระบวนการก ากบัดูแลท่ีดี 
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มีความโปร่งใสในการปฏิบติังาน ป้องกนัการประพฤติมิชอบหรือการทุจริต (Petrascua & Tieanub, 
2014, pp. 489-487) และการลดความเส่ียงอะไรกต็ามท่ีอาจท าใหว้ตัถุประสงคแ์ละกลยทุธ์ไม่เป็นไป
ตามท่ีก าหนดไว ้ซ่ึงจะมีผลกระทบต่อสภาพคล่องขององคก์ร ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการใน
อนาคต (เมธา สุวรรณสาร, 2544 หนา้ 18-23) 
 ดงันั้น จากทฤษฎี แนวคิดและการทบทวนงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งในบทท่ี 2 ผูว้ิจยัจึงสามารถ
ก าหนดสมมติฐานการวิจยัและแสดงกรอบแนวคิดในการวิจยัไดด้งัภาพประกอบท่ี 1
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H2+ 

ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ 

ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน 

ความเส่ียงดา้นการเงิน 

การตรวจสอบทางดา้นการเงิน การบญัชี 

การตรวจสอบการปฏิบติัการ 

การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ความเส่ียงดา้นตลาด การตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

กำรบริหำร                 
ควำมเส่ียง 

กำรตรวจสอบ
ภำยใน 

อตัราก าไรขั้นตน้  

อตัราส่วนก าไรสุทธิ 

ผลกำร
ด ำเนินงำน 

ลดควำมเส่ียงด้ำน
สภำพคล่อง 

กำรควบคุม
ภำยใน 

มูลค่ำกจิกำร 

สภาพแวดลอ้มของการควบคุม Tobin’s Q 

การประเมินความเส่ียง 
อตัราทุนหมุนเวียน 

กิจกรรมการควบคุม 

มูลค่าเพ่ิมเชิง
เศรษฐศาสตร์ 

H1+ 

H3+ 

H5+ 

H4+ 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย์
รวม ติดตามและประเมินผล 

สารสนเทศและการส่ือสาร 

ภำพประกอบที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจยั 

H6+ 

H7+ 

 H8+  

H10+ 

H11+ 

H9+ 

H12+ 

H13+ 
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 จากภาพประกอบที่ 1 แสดงถึงต ัวแปรแฝงคือปัจจัยสาเหตุที่มีต่อลดความเส่ียง
ด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการ ผูว้ิจยัไดก้ าหนดการวดัจากตวัแปรสังเกตได้
ในแต่ละตวัแปรจากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และทบทวนวรรณกรรมต่าง ๆ ดงัต่อไปน้ี 
 กำรบริหำรควำมเส่ียง (Risk Management) วดัจากปัจจยัเชิงสาเหตุ 4 ดา้น ไดแ้ก่ 
ความเส่ียงด้านกลยุทธ์ (Strategic Risk) ความเส่ียงด้านการเงิน (Financial Risk) ความเส่ียงด้าน
ปฏิบติังาน (Operational Risk) และความเส่ียงดา้นตลาด (Market Risk) 
 กำรควบคุมภำยใน (Internal Control) วดัจากปัจจยัเชิงสาเหตุ 5 ดา้น ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้ม
ของการควบคุม (Control Environment) การประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) กิจกรรมการ
ควบคุม (Control Activity) สารสนเทศและการส่ือสาร (Information and Communications) และติดตาม
และประเมินผล (Monitoring) 
 กำรตรวจสอบภำยใน (Internal Audit) วดัจากปัจจยัเชิงสาเหตุ 4 ดา้น ไดแ้ก่ การตรวจสอบ
ทางดา้นการเงิน การบญัชี (Financial, Accounting Audit) การตรวจสอบการปฏิบติัการ (Operation Audit) 
การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด (Compliance Audit) และการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ 
(Information Technology Audit) 
 ลดควำมเส่ียงด้ำนสภำพคล่อง (Reduce Liquidity Risk) วดัจากตวัแปรสังเกตุได ้3 ดา้น 
ไดแ้ก่ อตัราทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity 
ratio : D/E) และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (Total Debt to Total Asset Ratio: TD/TA) 
 ผลกำรด ำเนินงำน (Firm Performance) วดัจากตวัแปรสังเกตุได้ 4 ด้าน ได้แก่ อตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on equity ratio: ROE) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย  ์
(Return on Assets: ROA) อตัราก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin) และอตัราส่วนก าไรสุทธิ 
(Net Profit Margin) 
 มูลค่ำกิจกำร (Firm Value) วดัจากตวัแปรสังเกตุได ้2 ดา้น ไดแ้ก่ Tobin’s Q และมูลค่าเพิ่ม
เชิงเศรษฐศาสตร์ (Economic Value Added : EVA) 

ค ำถำมในกำรวจิยั 

 1. การศึกษาการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อลด
ความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นอยา่งไร 
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 2. การวิเคราะห์อิทธิพลทางตรงและทางออ้มของการบริหารความเส่ียง การควบคุม
ภายใน และการตรวจสอบภายใน ท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่า
กิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นอยา่งไร 
 3. วิธีการใช้แบบประเมินความเส่ียงของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยเป็นอยา่งไร 

สมมติฐำนกำรวจิยั 

 จากการทบทวนแนวความคิด ทฤษฎี วรรณกรรมและผลงานวิจยัเก่ียวขอ้งในบทท่ี 2 
สามารถสรุปขอ้สมมติฐานการวิจยัไดด้งัน้ี 
 จากตารางท่ี 1 ผูว้ิจยัตั้งสมมติฐานการวิจยัในคร้ังน้ี ดงัต่อไปน้ี  
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่  1 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการ
ตรวจสอบภายใน 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 2 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบ
ภายใน 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 3 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 4 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 5 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 6 ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อ
ผลการด าเนินงาน 
 สมมติฐำนกำรวจิัยข้อที่ 7 ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 8 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 9 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 10 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
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 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่  11 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางอ้อมเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 12 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผล
การด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
 สมมติฐำนกำรวิจัยข้อที่ 13 ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อ
มูลค่ากิจการผา่นผลการด าเนินงาน 

ขอบเขตของกำรวจิยั  

 1. ขอบเขตด้ำนเน้ือหำ 
 การวิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัเน้นการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงอธิบายขอบเขตดา้นเน้ือหาของการวิจยั ดงัน้ี 
  1.1 การบริหารความเส่ียง จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและวรรณกรรมเก่ียวกบั
องคป์ระกอบของการบริหารความเส่ียงวดัจาก (1) ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (Strategic Risk)  (2) ความ
เส่ียงดา้นการเงิน (Financial Risk) (3) ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ (Operational Risk) (4) ความเส่ียง
ดา้นตลาด (Market Risk) 
  1.2 การควบคุมภายใน (Internal Control) จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและวรรณกรรม
เก่ียวกบัองคป์ระกอบของการควบคุมภายในวดัจาก (1) ดา้นสภาพแวดลอ้มการควบคุม (Control 
Environment) (2) ดา้นการประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) (3) ดา้นกิจกรรมควบคุม (Control 
Activity) (4) ดา้นสารสนเทศและการส่ือสาร (Information and Communications) และ (5) ดา้นติดตาม
และประเมินผล (Monitoring) 
      1.3 การตรวจสอบภายใน (Internal Audit) จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและวรรณกรรม
เก่ียวกบัองคป์ระกอบของการตรวจสอบภายในวดัจาก (1) การตรวจสอบทางดา้นการเงิน การบญัชี 
(Financial, Accounting Audit) (2) การตรวจสอบการปฏิบติัการ (Operation Audit) (3) การตรวจสอบ
การปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด (Compliance Audit) และ (4) การตรวจสอบดา้นเทคโนโลยีสารสนเทศ 
(Information Technology Audit) 
  1.4 ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (Reduce Liquidity Risk) จากการทบทวนแนวคิด 
ทฤษฎีและวรรณกรรมเก่ียวกบัองคป์ระกอบลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง วดัจาก (1) อตัราส่วนทุน
หมุนเวียน (Current Ratio: CA/CL) (2) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity ratio: D/E) 
และ (3) อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (Total Debt to Total Asset Ratio: TD/TA) 
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  1.5 ผลการด าเนินงาน (Performance) จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและวรรณกรรม
เก่ียวกบัองคป์ระกอบของผลการด าเนินงาน วดัจาก (1) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(ROE) (2) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) (3) อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) และ (4) อตัรา
ก าไรสุทธิ (NPM) 
  1.6 มูลค่ากิจการ (Value) จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและวรรณกรรมเก่ียวกับ
องคป์ระกอบของมูลค่ากิจการ วดัจาก (1) อตัราส่วนวดัมูลค่ากิจการ Tobin’s Q และ (2) มูลค่าเพิ่ม
เชิงเศรษฐศาสตร์ (Economic Value Added: EVA) 
 2. ขอบเขตด้ำนพืน้ที่ 
 ผูว้ิจยัไดก้ าหนดขอบเขตดา้นพื้นท่ีในการวิจยัคร้ังน้ี คือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย  
 3. ขอบเขตด้ำนประชำกรและตัวอย่ำง 
 ส าหรับงานวิจยัน้ีผูว้ิจยัเลือกออกแบบการวิจยัแบบผสม (Mixed-Method Research) ไดแ้ก่ 
การวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative Research) และการวิจยัเชิงคุณภาพ (Qualitative Research) 
 กำรวิจัยเชิงปริมำณ (Quantitative Research)  
 ประชำกร (Population) คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทุก
กลุ่มอุตสาหกรรม ยกเวน้ 
  1. กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน จ านวน 73 บริษทั เน่ืองจากกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจ
การเงินมีการปฏิบติัทางการบญัชีท่ีแตกต่างจากกลุมอุตสาหกรรมอ่ืน มีกฎหมาย หลกัเกณฑอ่ื์น ๆ 
การก ากบัดูแล และระบบการก ากบัดุแลกิจการของธนาคารพาณิชยท่ี์มีลกัษณะเฉพาะ รูปแบบ
งบการเงินท่ีแตกต่างจากธุรกิจอ่ืน 
  2. กลุ่มบริษทัท่ีอยูร่ะหวา่งการก าลงัฟ้ืนฟูกิจการ จ านวน 6 บริษทั เน่ืองจากตอ้งปฏิบติั
ตามขั้นตอนการด าเนินและจดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการตามท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนด 
 ดังนั้ น ประชากรและกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการศึกษาวิจัยในคร้ังน้ีประกอบด้วย 7 กลุ่ม
อุตสาหกรรม ไดแ้ก่ (1) กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (2) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค (3) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม (4) กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง (5) กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (6) กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ และ (7) กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ีมีจ านวนบริษทัทั้งส้ิน 425 บริษทั (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2564) 
 ซ่ึงใชก้ารวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง (Structural Equation Model: SEM) ในการ
วิเคราะห์ขอ้มูลจ าเป็นตอ้งใชข้อ้มูลตวัอยา่งมากเพียงพอ เพื่อให้ค่าพารามิเตอร์จากผลการวิเคราะห์
เกิดความเท่ียงตรง ความเช่ือถือได ้โดย Hair et al. (1998, pp. 93-123) แนะน าว่า ขนาดตวัอย่างท่ี
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เหมาะสมอยู่ท่ีช่วง 200-300 ตวัอย่าง นอกจากน้ี Golob (2003, pp. 1-25) แนะน าว่า การวิเคราะห์
โมเดลสมการโครงสร้างดว้ยวิธีการประมาณค่าแบบ Maximum Likelihood ควรมีขนาดตวัอย่าง
อยา่งนอ้ยเป็น 20 เท่าของตวัแปรสังเกตไดจ้ากโมเดลสมการโครงสร้าง มีจ านวนตวัแปรสังเกตได ้
22 ตวัแปร ดงันั้น ขนาดตวัอย่างของการศึกษาในคร้ังน้ีจึงควรมีขนาดตวัอย่างไม่น้อยกว่า 440 บริษทั 
จ านวนตวัอยา่งท่ีไดมี้จ านวนสอดคลอ้งกบัแนวทางของ Hair (1998) จึงถือวา่มีความเหมาะสม 
 กำรวจัิยเชิงคุณภำพ (Qualitative Research)  
 ผู้ให้ข้อมูลหลกั (Key Informant) คือ ผูอ้  านวยการฝ่ายบริหารความเส่ียง หรือผูอ้  านวยการ
ฝ่ายตรวจสอบภายใน หรือผูอ้  านวยการฝ่ายควบคุมภายใน หรือผูอ้  านวยการฝ่ายการเงินและ
ผูเ้ช่ียวชาญท่ีเก่ียวขอ้งของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 5 ท่าน 
จาก 7 กลุ่มอุตสาหกรรม โดยใชว้ิธีเลือกแบบเจาะจง 
 4. ขอบเขตด้ำนเวลำ 
 การศึกษาคร้ังน้ีผูว้ิจยัด าเนินการรวบรวมขอ้มูลจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี 
งบการเงินประจ าปี หมายเหตุประกอบงบการเงิน รายงานประจ าปี (แบบ 56-1) ในช่วงปี พ.ศ. 2559-2563 

ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 

 1. ประโยชน์ทำงด้ำนวชิำกำร 
  1.1 ขอ้คน้พบจากการศึกษาเป็นองคค์วามรู้ใหม่ในดา้นการน านวตักรรมระบบเทคโนโลยี
คอมพิวเตอร์ท่ีมีใชอ้ยูใ่นปัจจุบนัมาพฒันาเก่ียวกบัแนวทางการใชแ้บบประเมินความเส่ียงใหมี้ความ
ทนัสมยั ใชง้านง่าย และทนัต่อสถานการณ์ โดยผลการวิจยัท่ีไดผู้บ้ริหารสามารถน าแนวทางการใช้
แบบประเมินความเส่ียงท่ีไดไ้ปพฒันาต่อใหเ้หมาะสมกบักระบวนการการปฏิบติังานและเทคโนโลยี
ท่ีมีอยู่โดยให้สอดคลอ้งกบัแผนการควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในของบริษทัในแต่ละ
กลุ่มอุตสาหกรรมเพื่อประโยชน์ทางการปฏิบติังานและสร้างมูลค่าเพิ่มให้กบัองคก์ร และการประเมิน
ความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในเป็นเร่ืองส าคญัในการลดโอกาสและ
ผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนท่ีท าใหผ้ลด าเนินงานไม่เป็นไปตามวตัถุประสงค ์เป้าหมาย และภารกิจของ
องคก์ร 
  1.2 ผลการศึกษาสามารถสร้างแรงผลกัดันให้กับผูบ้ริหารหลกัสูตรทางการศึกษา
นักวิชาการ นักวิจยัท่ีสนใจสามารถน านวตักรรมท่ีคน้พบมาคน้หากลไก วิธีการใหม่ ๆ เพื่อสร้าง
โอกาสในการพฒันาระบบสารสนเทศทางการบัญชีเพื่อให้เหมาะกับยุคดิจิท ัลในปัจจุบ ัน 
โดยให้ความส าคญัอยา่งต่อเน่ืองในระยะยาว เพื่อเป็นประโยชน์ในการสร้างศกัยภาพทางการแข่งขนั



13 

และพร้อมท่ีจะตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงต่าง ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนอยา่งรวดเร็วและรุนแรงในอนาคต 
รวมทั้งใชเ้ป็นเคร่ืองมือขององคก์รในการพฒันาและสร้างมูลค่าเพิ่มไดอ้ยา่งย ัง่ยนื 
 2. ประโยชน์ทำงด้ำนวชิำชีพหรือกำรน ำไปปฏบิัติ 
  2.1 ขอ้คน้พบจากการศึกษาคร้ังน้ี บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
สามารถน าไปปรับปรุงหรือก าหนดแนวทางในการใชแ้บบประเมินความเส่ียงโดยการเปล่ียน
จากการปฏิบตัิงานดว้ยกระดาษมาเป็นการปฏิบตัิงานดว้ยระบบคอมพิวเตอร์  และช่วยส่งเสริม
ใหมี้การพฒันาการบริหารจดัการความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในใหมี้คุณภาพ
และช่วยสร้างมูลค่าเพิ่มใหแ้ก่กิจการในอนาคต 
  2.2 ผลการศึกษาคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยส์ามารถน าไปใช้
เพื่อการพฒันาองค์ความรู้ด้านการบริหารความเส่ียงอย่างเป็นระบบให้กบัองค์กร เพื่อเป็นการ
สนบัสนุนให้องคก์รเขา้ใจเก่ียวกบัหลกัการบริหารความเส่ียงเชิงกลยุทธ์ทั้งองคก์ร (COSO ERM) 
การบริหารจดัการความเส่ียงมีความส าคญัต่อเป้าหมายขององคก์ร และสนบัสนุนการบริหาร
ความเส่ียงใหเ้ป็นวตันธรรมขององคก์รเพื่อป้องกนัความเส่ียงในระยะยาว ท่ีจะมีผลกระทบต่อการ
เติบโตอยา่งย ัง่ยนืและประสิทธิภาพขององคก์ร 
  2.3 ผลการศึกษาสามารถใชเ้ป็นขอ้มูลเพื่อให้สภาวิชาชีพ ไดน้ าไปพฒันาแนวทาง
ในการปฏิบติังานตรวจสอบดว้ยระบบคอมพิวเตอร์ รวมถึงการออกนโยบายการควบคุมการปฏิบติังาน 
การตรวจสอบ การรายงาน การติดตามผลดว้ยระบบสารสนเทศให้สอดคลอ้งกบัสถานการณ์ท่ี
เปล่ียนแปลงในปัจจุบนัต่อไป 
  2.4 ผูมี้ส่วนไดเ้สีย หรือผูท่ี้สนใจสามารถใชเ้ป็นแหล่งขอ้มูล เพื่อใหท้ราบถึงกระบวนการ
การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย์ และเพื่อผลกัดันให้องค์กรเพิ่มการเปิดเผยขอ้มูลในการบริหารความเส่ียง 
การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในให้เป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีผูบ้ริหาร
ควรใหค้วามส าคญั 

นิยำมศัพท์เฉพำะ 

 การวิจยัคร้ังน้ีไดก้ าหนดนิยามศพัทเ์ฉพาะไวด้งัน้ี 
 ควำมเส่ียง หมายถึง เหตุการณ์ท่ีส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงความเส่ียงดงักล่าวอาจส่งผลกระทบต่อความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ 
ความเส่ียงดา้นตลาด ความเส่ียงดา้นการเงิน และความเส่ียงดา้นปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์
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 กำรบริหำรควำมเส่ียง หมายถึง กระบวนการท่ีก าหนดข้ึนและน าไปใชโ้ดยคณะกรรมการ 
ฝ่ายบริหารและบุคลากรอ่ืนท่ีเก่ียวขอ้งในองคก์รเพื่อบริหารความเส่ียงใหอ้ยูภ่ายใตร้ะดบัความเส่ียง
ท่ีองคก์รยอมรับได ้(Risk Appetite) โดยการบริหารความเส่ียงนั้นประกอบดว้ยความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ 
ความเส่ียงด้านการเงิน และความเส่ียงด้านปฏิบัติการ และความเส่ียงด้านตลาดภายใต้
สภาพแวดลอ้มภายในองคก์ร  การก าหนดวตัถุประสงคก์ารระบุเหตุการณ์ การประเมินความเส่ียง 
การตอบสนองความเส่ียง กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและการส่ือสารและการติดตามและ
ประเมินผล 
 ควำมเส่ียงด้ำนกลยุทธ์  หมายถึง สภาวะท่ีเกิดจากการก าหนดนโยบาย แผนกลยทุธ์ หรือ
ปัจจยัต่าง ๆ ที่ใชใ้นการจดัท าแผนรวมถึงความสอดคลอ้งกบัทิศทางการน าแผนไปใชด้ าเนิน
ธุรกิจและตอบสนองต่อสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนั  
 ควำมเส่ียงด้ำนกำรเงิน หมายถึง สภาวะท่ีองคก์รไม่สามารถช าระหน้ีสินและภาระผกูพนั
เม่ือถึงก าหนด เน่ืองจากไม่สามารถเปล่ียนทรัพยสิ์นเป็นเงินสดไดเ้พียงพอหรือสามารถหาเงินมา
ช าระได ้ตน้ทุนสูงเกินกว่าระดบัท่ียอมรับได ้อนัอาจส่งผลกระทบ ต่อรายได ้และเงินกองทุนของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ 
 ควำมเส่ียงด้ำนปฏิบัติกำร หมายถึง สภาวะท่ีจะเกิดความเสียหายต่าง ๆ อนัเน่ืองมาจาก
ความไม่เพียงพอหรือความบกพร่องของกระบวนการท างาน บุคลากรและระบบงานของบริษทั                  
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์รวมทั้งจากการทุจริตในดา้นต่าง ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึน 
 ควำมเส่ียงด้ำนตลำด หมายถึง สภาวะท่ีเกิดข้ึนจากการเคล่ือนไหวของอตัราดอกเบ้ีย 
ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน ความเส่ียงจากราคาสินคา้ท่ีเปล่ียนแปลงไปจาก
สภาวการณ์ความผนัผวนของเศรษฐกิจโลก สงคราม โรคระบาด อตัราดอกเบ้ียท่ีเปล่ียนแปลงและ
อตัราแลกเปล่ียนท่ีส่งผลต่อผลประกอบการขององคก์ร 
 กำรควบคุมภำยใน หมายถึง กระบวนการการควบคุมภายในมาตรฐานสากล COSO 2013 
มาเป็นกรอบในการวดัเพื่อการควบคุมภายในอย่างมีประสิทธิภาพ ประกอบดว้ย สภาพแวดลอ้ม
ของการควบคุม (Control Environment) การประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) กิจกรรมการ
ควบคุม (Control Activity), สารสนเทศและการส่ือสาร (Information and Communication) และกิจกรรม
การติดตามประเมินผล (Monitoring Activities) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
 กำรตรวจสอบภำยใน หมายถึง กิจกรรมการให้หลกัประกนัอย่างเท่ียงธรรมและการให้
ค  าปรึกษาอยา่งเป็นอิสระ ซ่ึงจดัใหมี้ข้ึนเพื่อเพิ่มคุณค่าและปรับปรุงการปฏิบติังานขององคก์รใหดี้ข้ึน 
การตรวจสอบภายในนั้นสามารถช่วยให้องคก์รบรรลุถึงเป้าหมายท่ีวางไว ้ดว้ยการประเมินและ
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ปรับปรุงประสิทธิภาพ ของกระบวนการบริหารความเส่ียง การควบคุมและการก ากบัดูแลอย่าง
เป็นระบบและเป็นระเบียบ (The Institute of Internal Auditors: IIA)  
 กำรตรวจสอบทำงกำรเงิน กำรบัญชี  หมายถึง การตรวจสอบความถูกตอ้งท่ีเช่ือถือได้
ของขอ้มูลและตวัเลขดา้นการเงิน ดา้นการบญัชีและรายงานทางการเงิน โดยครอบคลุมถึงการดูแล
ป้องกนัทรัพยสิ์น และการประเมินความเพียงพอของระบบการควบคุมภายใน การตรวจสอบภายใน
ของระบบงานต่าง ๆ ว่ามีเพียงพอท่ีจะมัน่ใจไดว้่าขอ้มูลท่ีบนัทึกในรายการบญัชี รายงาน ทะเบียน 
และเอกสารต่าง ๆ ถูกตอ้ง ครบถว้น และสามารถสอบทานไดห้รือเพียงพอท่ีจะป้องกนัการร่ัวไหล 
หรือสูญหายของทรัพยสิ์นต่าง ๆ ได ้
 กำรตรวจสอบกำรปฏิบัติกำร หมายถึง การตรวจสอบผลการด าเนินงานตามแผนงาน              
กลยทุธ์ และกระบวนการหลกัท่ีมีประสิทธิภาพ และประสิทธิผลใหบ้รรลุสู่เป้าหมายตามวตัถุประสงค์
ขององคก์ร 
 กำรตรวจสอบกำรปฏิบัติตำมข้อก ำหนด หมายถึง การตรวจสอบการปฏิบติังานต่าง ๆ 
ขององคก์รว่าเป็นไปตามนโยบาย กฎหมาย ระเบียบ ขอ้บงัคบั ค  าสั่ง มติคณะรัฐมนตรีท่ีเก่ียวขอ้ง
ท่ีก าหนดทั้งจากภายนอกและภายในองคก์ร 
 กำรตรวจสอบเทคโนโลยีสำรสนเทศ  หมายถึง การคน้หาหลกัฐานส าหรับส่ิงผิดปกติ
ที่เกิดข้ึนในระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ (IT) โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อประเมินความเพียงพอ
ของการควบคุมภายในดา้น IT และการจดัการความเส่ียงดา้น IT 
 ลดควำมเส่ียงด้ำนสภำพคล่อง หมายถึง การบริหารเงินโดยค านึงถึงเร่ืองสภาพคล่อง 
ให้มีความเหมาะสม โดยไม่นอ้ยจนมีความเส่ียงในเร่ืองไม่สามารถช าระหน้ีได ้หรือมีมากจนเกิน
ความจ าเป็นจนท าให้เสียโอกาสท่ีจะท าประโยชน์ให้งอกเงยข้ึน โดยวดัไดจ้ากอตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน (Current Ratio: CA/CL) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity ratio: 
D/E) อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย ์(Total Debt to Total Asset Ratio: TD/TA) 
 ผลกำรด ำเนินงำน หมายถึง การวดัความสามารถในการบริหารงานของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย ์โดยการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินเป็นเคร่ืองมือวดัความสามารถในการท าก าไร 
โดยวดัไดจ้าก อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE), อตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์(Return On Assets: ROA) อตัราก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin: GPM) และอตัราส่วน
ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) 
 มูลค่ำกิจกำร หมายถึง การวดัมูลค่าทางการเงินกบัมูลค่าตลาดของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย ์เคร่ืองมือวดัมูลค่ากิจการ วดัไดจ้าก มูลค่ากิจการ Tobin’s Q และมูลค่าเพิ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์ (Economic Value Added: EVA) 
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  วิธีกำรใช้แบบประเมินควำมเส่ียง หมายถึง วิธีการปฏิบติั ขั้นตอน หรือวิธีการท างานท่ี
ก่อให้เกิดผลสัมฤทธ์ิในด้านการจัดการกับปัจจยัความเส่ียงต่อการด าเนินธุรกิจของบริษทัเพื่อ
ควบคุม ป้องกนั หรือลดความเส่ียงท่ีจะไม่บรรลุวตัถุประสงคข์ององคก์รให้อยูใ่นระดบัท่ียอมรับ
ได ้รวมถึงการพฒันาแบบประเมินความเส่ียงท่ีเป็นเคร่ืองมือส าหรับใชใ้นการประเมินความเส่ียง
จากการวิเคราะห์ปัจจยัและสถานการณ์ต่าง ๆ ท่ีอาจส่งผลกระทบต่อความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ ความเส่ียง
ด้านการเงิน ความเส่ียงด้านปฏิบัติการและความเส่ียงด้านตลาด  และการควบคุมปัจจัยและ
สถานการณ์เหล่านั้ นด้วยหลักการควบคุมภายในตามมาตรฐานสากล  (COSO 2013) ได้แก่ 
สภาพแวดลอ้มของการควบคุม การประเมินความเส่ียง กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและ
การส่ือสาร และการเฝ้าติดตามประเมินผล ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์โดยพิจารณา
ถึงโอกาส และความรุนแรงของปัจจยัหรือเหตุการณ์เหล่านั้นท่ีอาจเป็นสาเหตุท่ีท าใหส่้งผลกระทบ
เชิงลบต่อผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ 
 บริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์ หมายถึง บริษทัมหาชนจ ากดัจดทะเบียนและไดรั้บ
อนุมติัจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) มีวตัถุประสงค์
เพื่อออกและเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชน 
 กลุ่มอุตสำหกรรม หมายถึง ประเภทกลุ่มบริษทัท่ีท าธุรกิจในลกัษณะเดียวกนัของบริษทั
ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เพื่อให้นกัลงทุนสามารถใชเ้ปรียบเทียบขอ้มูลก่อนการตดัสินใจ
เลือกลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากข้ึน  



 

บทที ่2 

แนวคดิ ทฤษฎ ีและผลงานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 

 การวิจยัเร่ือง การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อ
ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ผูว้ิจยัไดศ้ึกษาแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจยัที่เก่ียวขอ้ง 
เพื่อท าการวิเคราะห์ สังเคราะห์น ามาพฒันาเป็นกรอบแนวคิดในการศึกษา ซ่ึงสามารถสรุป
เป็นประเดน็หลกัส าคญัโดยมีสาระส าคญัดงัน้ี 
 การด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการวิจยั 
    1. ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) 
    2. ทฤษฎีส่งสญัญาณ (Signaling Theory) 
 แนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
    1. การก ากบัดูแลกิจการ 
    2. การบริหารความเส่ียง 
    3. การควบคุมภายใน 
    4. การตรวจสอบภายใน 
    5. ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
    6. ผลการด าเนินงาน 
    7. มูลค่ากิจการ 
 การพฒันาสมมติฐานงานวิจยั 
 การใชแ้บบประเมินความเส่ียง 
 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
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การด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  

 พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 ไดใ้หค้วามหมายของบริษทัมหาชนไวใ้น
มาตรา 15 ว่าดว้ย “บริษทัมหาชนจ ากดั คือ บริษทัประเภทซ่ึงตั้งข้ึนดว้ยความประสงคท่ี์จะเสนอขายหุน้
ต่อประชาชน โดยผูถื้อหุน้มีความรับผดิจ ากดัไม่เกินจ านวนเงินค่าหุน้ท่ีตอ้งช าระและบริษทัดงักล่าว
ไดร้ะบุความประสงคเ์ช่นนั้นไวใ้นหนงัสือบริคณห์สนธิ” จากความหมายของบริษทัมหาชนขา้งตน้ 
สามารถพิจารณาองคป์ระกอบของบริษทัมหาชน ไดแ้ก่ 
  1) เป็นบริษทัซ่ึงแบ่งทุนออกเป็นหุน้มีมูลค่าหุน้ละเท่า ๆ กนั  
  2) ผูถื้อหุน้มีความรับผดิชอบจ ากดัจ านวนคือจ ากดัไม่เกินจ านวนเงินค่าหุน้ท่ีตอ้งช าระ  
  3) บริษทัมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นต่อประชาชนโดยได้ระบุความประสงค์
เช่นนั้นไวใ้นหนงัสือบริคณห์สนธิ 
 พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 ไดก้ าหนดลกัษณะโครงสร้างของบริษทั
มหาชนจ ากดัไวด้งัน้ี 
  1) จ  านวนผูถื้อหุน้ มีผูถื้อหุน้ตั้งแต่ 15 คนข้ึนไป 
  2) ทุนจดทะเบียน ไม่มีการก าหนดจ านวนทุนจดทะเบียนขั้นต ่าไว ้
  3) มูลค่าหุ้นและการช าระเงินค่าหุ้น หุ้นของบริษทัมหาชนจ ากดัแต่ละหุ้นจะตอ้งมี
มูลค่าเท่ากนั และตอ้งช าระค่าหุน้คร้ังเดียวเตม็มูลค่าหุน้ 
  4) จ  านวนกรรมการ ตอ้งมีจ านวนกรรมการของบริษทัไม่นอ้ยกวา่ 5 คน และกรรมการ
ไม่นอ้ย กวา่ก่ึงหน่ึงตอ้งมีท่ีอยูใ่นประเทศไทย 

 การจัดตั้งบริษัทมหาชนจ ากดั 
 การจดัตั้งบริษทัมหาชนจ ากดั อาจด าเนินการโดยวิธีใดวิธีหน่ึง ดงัน้ี 
  1) การจดทะเบียนจดัตั้งบริษทั เร่ิมโดยบุคคลธรรมดาตั้งแต่ 15 คน ข้ึนไปด าเนินการ
จดทะเบียนหนงัสือบริคณห์สนธิ จดัท าหนงัสือช้ีชวนประชาชนให้ซ้ือหุ้นหรือเม่ือผูเ้ร่ิมจดัตั้งได้
จองซ้ือหุน้ทั้งหมดครบถว้นตามท่ีก าหนดไวใ้นหนงัสือบริคณห์สนธิแลว้ จะเรียกประชุมจดัตั้งบริษทั 
หลงัจากนั้นผูเ้ร่ิมจดัตั้งจะตอ้งส่งมอบกิจการและเอกสารทั้งปวงให้แก่คณะกรรมการของบริษทั
มหาชนจ ากดัท่ีไดรั้บเลือกตั้ง เพื่อน าความไปจดทะเบียนจดัตั้งบริษทัต่อไป 
  2) การแปรสภาพบริษทัเอกชนเป็นบริษทัมหาชนจ ากดั บริษทัเอกชนอาจแปรสภาพ
เป็นบริษทัมหาชนจ ากดัได ้เม่ือท่ีประชุมผูถื้อหุน้มีมติพิเศษตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์
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 ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หรือ SET ก่อตั้งข้ึน
ตามแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบบัที่ 2 (พ.ศ. 2510-2514) โดยให้มีระบบการ
บริหารจดัการและมีมาตรการส าหรับการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์เหมาะสม ในปี พ.ศ. 2512  
 ในวนัที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2518 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ช่ือภาษาองักฤษ
ในขณะนั้น คือ The Securities Exchange of Thailand) ไดเ้ปิดท าการซ้ือขายอย่างเป็นทางการคร้ังแรก
และไดท้ าการเปล่ียนช่ือภาษาองักฤษเป็น “The Stock Exchange of Thailand” (SET) เม่ือวนัท่ี 
1 มกราคม พ.ศ. 2534 และใชม้าจนถึงปัจจุบนั และตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
พ.ศ. 2535 ตลาดหลกัทรัพยมี์บทบาทส าคญั ดงัน้ี  
  1) ท าหนา้ท่ีเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและพฒันาระบบต่าง ๆ 
ท่ีจ  าเป็นเพื่ออ านวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
  2) ด าเนินธุรกิจใด ๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่น การท าหน้าท่ีเป็น
ส านกัหกับญัชี (Clearing House) ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์หรือกิจกรรมอ่ืน ๆ 
ท่ีเก่ียวขอ้ง 
  3) การด าเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์
 พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 นั้ นได้มีขอ้ก าหนดให้มี
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(กลต.) ข้ึน โดยให้เป็นหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ี
ก ากบัดูแลตลาดทุนไทยและก าหนดให้ธนาคารแห่งประเทศไทยรับผิดชอบเกี่ยวกบัตลาดเงิน
ของประเทศไทยเพื่อช่วยให้การพฒันาตลาดทุนและตลาดเงินของประเทศประสบความส าเร็จ
โดยคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยจ์ะท าหนา้ท่ีควบคุมทั้งตลาดแรกและตลาดรอง 

ทฤษฎแีละงานวจิยัที่เกีย่วข้องกบัการวจิยั 

 การวิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัพฒันากรอบแนวคิดการวิจยัข้ึนจากทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) 
และทฤษฎีการส่งสญัญาณ (Signal Theory) โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

1. ทฤษฎตีัวแทน (Agency Theory) 

 ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) โดยท่ี Jensen & Meckling (1976, pp. 305-360) อธิบายว่า
ความสัมพนัธ์ท่ีเกิดข้ึนจริงระหว่างตวัการ (Principal) และตวัแทน (Agent) ภายใตส้ัญญาท่ีระบุข้ึน 
โดยทฤษฎีตวัแทนตั้งอยูบ่นสมมติฐานท่ีว่า ผูบ้ริหารและผูล้งทุนเป็นบุคคลคนละบุคคลกนั ผูล้งทุน
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คือผูล้งทุนในส่วนของทุนเพื่อด าเนินกิจการหรือกล่าวอีกนยัหน่ึงว่าเป็นเจา้ของกิจการ เจา้ของกิจการ
น าเงินมาลงทุนเพราะตนไม่มีความรู้ความสามารถในการผลิตสินคา้และบริการ ไม่มีความสามารถ
ในการบริหารจดัการ ไม่มีก าลงัแรงงานและทกัษะท่ีจะด าเนินกิจการ ในขณะท่ีผูบ้ริหารคือบุคคล
หรือเปรียบเสมือนลูกจ้างไม่ว่าจะเป็นลูกจ้างระดับใดก็เป็นเสมือนตวัแทนกรรมการบริษทั
ซ่ึงมีความรู้และมีความสามารถในการบริหารองคก์ร ผูบ้ริหารจึงด าเนินกิจการแทนผูล้งทุน 
โดยตวัแทนมีสิทธิในการเป็นเจา้ของกิจการหรือเจา้ของส่วนของทุนซ่ึงถูกมอบอ านาจให้บริหาร 
จดัการและควบคุมเพื่อสร้างมูลค่าให้แก่ผูบ้ริหาร ภายใตส้ัญญาที่ระบุระหว่างตวัการกบัตวัแทน
มกัเกิดพฤติกรรมท่ีไม่พึงประสงคเ์สมอ ตวัแทนหรือผูบ้ริหารพบว่า มีลกัษณะพฤติกรรมเป็นผูเ้ห็น
ประโยชน์ส่วนตนและเป็นผูฉ้วยโอกาส โดยมกัใชอ้  านาจของตนท ากิจการเพื่อผลประโยชน์ส่วนตวั 
แสวงหาโอกาส ตกัตวงผลประโยชน์ ในรูปของตวัเงินและมิไดอ้ยูใ่นรูปตวัเงินซ่ึงการกระท าขา้งตน
เป็นการกระท าท่ีพิสูจน์ไม่ไดห้รือพิสูจน์ไดย้ากวา่เป็นการกระท าท่ีผดิกฎระเบียบ ขอ้บงัคบัของกิจการ 
เป็นการผิดสัญญา หรือเป็นการผิดกฎหมาย Friedman (1970, pp. 122-126) อธิบายอีกว่าเจา้ของกิจการ
ทราบพฤติกรรมของผูบ้ริหารเป็นอย่างดีแต่เจา้ของมีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งจา้งผูบ้ริหารอยู่ เพราะ
ผูบ้ริหารเป็นบุคคลมีความสามารถเฉพาะตวัดา้นการบริหารจดัการ ดงันั้นนักวิชาการจึงพยายาม
ศึกษาวิจยัเพื่อระบุกลไกท่ีท าใหผู้บ้ริหารปรับพฤติกรรมและบริหารงานใหส้อดคลอ้งกบัการสร้างมูลค่า
ของกิจการดว้ยการใชก้ลไกการก ากบัดูแลกิจการซ่ึงนิยามวา่เป็นกระบวนการส าหรับการก ากบัดูแล
และควบคุมผูบ้ริหาร เพื่อเป็นการประกนัว่าผูบ้ริหารจะใชอ้  านาจในการควบคุมกิจการเพื่อประโยชน์
สูงสุดแก่กิจการและแก่เจา้ของ หากการก ากบัดูแลกิจการถูกน ามาเป็นกลไกระหว่างผูบ้ริหารและ
ผูล้งทุนส่งผลต่อความสามารถแยกความเป็นเจา้ของและอ านาจในการควบคุมบริหารออกจากกนัได้
ภายในองคก์ร ผูบ้ริหารรับอ านาจเตม็ในการควบคุมกิจการและบริหารงานดว้ยความซ่ือสัตยสุ์จริต
เพื่อสร้างมูลค่าของกิจการ เช่นนั้นผูบ้ริหารจะไดรั้บผลตอบแทนอย่างเต็มท่ี ไม่ลดลงตามเง่ือนไข
การจ่ายผลตอบแทนไวเ้ป็นสญัญา 

 
 
 
 

ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัการกบัตวัแทน 
ท่ีมา: ดดัแปลงจาก Popovic, Kuzmanovic and Gusavac (2012, p. 16) 

ตวัการ 
(Principle) 

ตวัแทน 

(Agent) 

วา่จา้ง 
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2. ทฤษฎกีารส่งสัญญาณ (Signal Theory) 

 ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signal Theory) โดย Spence, M.l (1973, pp. 355-374) อธิบายว่า 
ขอ้มูลข่าวสารมกัผ่านการรับรู้ของผูบ้ริหารมากกว่าผูล้งทุนซ่ึงกรณีการใช้วิธีการเพิ่มหุ้นสามญั
เพื่อให้ผูล้งทุนรายใหม่เขา้ร่วมรับผลขาดทุนเป็นอีกทางเลือกท่ีผูบ้ริหารใชเ้พื่อก่อหน้ีในระหว่างท่ี
กิจการก าลงัจะขาดทุน ในขณะท่ีการช าระหน้ี (Undertaking of Debt) การจ่ายปันผล (Dividends) 
การกูย้ืมเงิน/การก่อหน้ี (Leverage) การซ้ือหุ้นคืน (Stock repurchase) การประกาศควบรวมหรือ
ซ้ือธุรกิจ (Announcement of Merger or Acquisition) การประกาศซ้ือหุน้จากผูถื้อหุน้ทัว่ไป (Announcement 
of Tender Offer) การประกาศแยกตวัของบริษทัร่วมหรือบริษทัย่อย (Announcement of a Spin Off) 
การส่งสัญญาณข้างต้นเป็นอีกกลไกทางการตลาดหน่ึงท่ีส่งสัญญาณให้นักลงทุนได้ทราบถึง
ความสามารถในการด าเนินงานและโอกาสในการเจริญเติบโตของบริษทัในอนาคต 
 จากการทบทวนวรรณกรรมมีนกัวิจยัอธิบายว่าการวิเคราะห์อิทธิพลของการบริหารความเส่ียง
ขององคก์รต่อผลการด าเนินงานหรือความสามารถในการท าก าไรของบริษทัในตลาดหลกัทรัพย์
โดยน าทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) และทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signal Theory) มาอา้งอิงและ
ใชเ้ป็นกรอบแนวคิดในการศึกษา (Agustina & Baroroh, 2016, pp. 128-138) การรายงานการบริหาร
ความเส่ียงท่ีเผยแพร่ต่อสาธารณะของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นการส่งสัญญาณ
ต่อนักลงทุน (Jogiyanto, 2000) การน าการก ากบัดูแลมาเป็นกลไกลในบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยเ์ป็นการยึดหลกัและถือปฏิบติัเพื่อสร้างความมัน่ใจในการจดัการและการบริหารความเส่ียง
ดา้นต่าง ๆ ภายในองคก์ร (Jensen & Merkling, 1976, pp. 305-360) และการน าทฤษฎีตัวแทน 
(Agency Theory) และทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signal Theory) มาเป็นกรอบแนวคิดในการศึกษา
ความสัมพนัธ์ระหว่างความเส่ียงทางการเงินและผลการด าเนินงานในส่วนของอตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย ์(ROA) เก่ียวกบัการรับความเส่ียงจากการรับประกนัภยัรวมถึงความเส่ียงในการ
จดัจ าหน่ายดา้นตลาด ความเส่ียงดา้นเครดิต ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
และความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ไดถู้กอธิบายด้วยการกระท าการของตวัแทนและการส่งสัญญาณ
เพื่อความสามารถในการท าก าไรและมีผลตอบแทนทางสินทรัพยข์องบริษทั (Wani & Dar, 2015, 
pp. 1424-1433) การน าทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) มาอธิบายถึงการบริหารความเส่ียงของ
ตลาดตราสารทุนจากความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ฝ่ายบริหารเน่ืองจากเกิดความไม่สมดุล
ในการกระจายรายไดจึ้งส่งผลต่อบริษทัในการแบกรับความเส่ียงท่ีมากเกินไป (Horvey & Ankamah, 
2020, pp. 1-22) ดงันั้น ทฤษฎีตวัแทนจึงมีส่วนช่วยสนบัสนุนการบริหารความเส่ียง ผลประโยชน์
ของผูถื้อหุน้และเพิ่มประสิทธิภาพขององคก์ร ทฤษฎีตวัแทนยงัถูกน ามาอา้งอิงในการศึกษาเก่ียวกบั
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การตรวจสอบภายในท่ีเป็นกลไกในการก ากบัดูแลคณะกรรมการตรวจสอบเพื่อติดตาม จดัการและ
รักษาผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้น (Oroud, 2019, p. 104; Salloum, Azzi, & Gebrayel, 2014, pp. 39-45) 
เน่ืองจากการรักษาผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นเป็นจุดเช่ือมโยงระหว่างหน้าท่ีของผูบ้ริหารในการ
รายงานงบทางการเงินเช่นเดียวกบัการควบคุมภายในท่ีน ากลไกการก ากบัดูแลซ่ึงตั้งอยูบ่นสมมติฐาน
ของทฤษฎีตวัแทน จากแนวคิด ทฤษฎีและการศึกษาผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งในอดีต ผูว้ิจยัพบว่า
ทฤษฎีตวัแทนและทฤษฎีการส่งสัญญาถูกน ามาอา้งอิงในงานวิจยั ทฤษฎีตวัแทนถูกน ามาอธิบาย
ความสัมพนัธ์ของตวัการ (Principle) และตวัแทน (Agent) ในกรอบการวิจยัเพื่อการรักษาผลประโยชน์
ของผูถื้อหุ้นด้วยการใช้กลไกการก ากับดูแลในการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการ
ตรวจสอบภายในท่ีสะทอ้นออกมาในรูปแบบของผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการ 
 ผูว้ิจยัจึงไดใ้ห้ความส าคญักับทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) และทฤษฎีส่งสัญญาณ 
(Signal Theory) ซ่ึงเป็นกรอบในการศึกษาวิจยัในคร้ังน้ีตลอดจนมีนักวิชาการหลายท่านได้น า
ทฤษฎีน้ีมาประยุกตใ์ชห้รือศึกษาในแต่ละพื้นท่ีซ่ึงมีความแตกต่างกนั และมีผลการวิจยัท่ีสอดรับ
กบัทฤษฎีแต่จะแตกต่างกนัท่ีเวลาในการศึกษา รวมถึงตวัแปรท่ีศึกษาในขณะนั้น 

แนวคดิ ทฤษฎแีละงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

1. การก ากบัดูแลกจิการ 

 การก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Govermance) เป็นลกัษณะและวิถีทางของการใชอ้  านาจรัฐ
เพื่อการจดัการทรัพยากรทางเศรษฐกิจและสังคมของประเทศ โดยเฉพาะกิจการท่ีมีผลต่อนกัลงทุน
อย่างมาก บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยปั์จจุบนักลายเป็นปัจจยัหลกัในการพิจารณา
การลงทุนทั้งภายใน และภายนอกประเทศท่ีจะช่วยแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพและประสิทธิผล
ในการด าเนินงานขององคก์ร ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดอ้ธิบายว่า การก ากบัดูแลกิจการ 
“เป็นระบบท่ีจดัให้มีกระบวนการและโครงสร้างของผูน้ าและการควบคุมของกิจการให้มีความ
รับผดิชอบตามหนา้ท่ีดว้ยความโปร่งใส และสร้างความสามารถในการแข่งขนั เพื่อรักษาเงินทุน
และเพิ่มคุณค่าใหก้บัผูถื้อหุน้ในระยะยาวภายใตก้รอบการมีจริยธรรมท่ีดี โดยค านึงถึงผูท่ี้มีส่วนไดเ้สีย
อ่ืนและสังคมโดยรวม” (ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2561) 
การก ากบัดูแลกิจการในความหมายของ North (1993, pp.11-23) ตีความหมายถึงปัจจยัทางขอ้จ ากดั
ทางดา้นวฒันธรรมท่ีควบคุมการแบ่งปันผลประโยชน์ โดยมองขา้มผลกระทบจากการกระท าท่ีบริษทั
อาจมีต่อสังคม ในส่วนของ Jensen (2000, pp. 297-317) ให้ความหมายของการก ากบัดูแลกิจการ 
อิงแนวทางกฎหมายโดยการถือบริษทัเป็นเพียงเคร่ืองมือทางการเงิน มีโครงสร้างการควบคุมสิทธิ
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ในการตัดสินใจ ท่ีมีคณะกรรมการบริษัทและผูบ้ริหารเป็นเจ้าของ มีแนวปฏิบัติเก่ียวกับการ
เปล่ียนแปลงของขนาด ความเป็นสมาชิกของคณะกรรมการ ผลตอบแทน และการถือหุ้นของ
ผูจ้ดัการบริษทัและคณะกรรมการบริษทั ในแนวคิดของ Porta et al. (2000, pp. 3-27) อธิบายว่า
บรรษทัภิบาล หมายถึง ระบบหรือกลไกการก ากบัดูแลกิจการ ใชใ้นการควบคุมองคก์รหรือบริษทั 
โดยมีหลกัธรรมาภิบาล (Good Corporate Governance) เป็นเป้าหมายหลกัของบริษทัท่ีเนน้ในเร่ือง
ของกระบวนการ กิจกรรม กลไกท่ีองคก์รหรือบริษทักระท าหรือด าเนินการใหเ้กิดการจดัการท่ีดี
ในองคก์ร ขจดัความลม้เหลวหรือขอ้ผิดพลาดของธุรกิจท่ีเกิดจากการทุจริต การคอร์รัปชัน่ รวมถึง
การบริหารจดัการท่ีผดิพลาดส่งผลใหเ้กิดความเสียหายต่อองคก์ร และกระทบต่อกลุ่มผูมี้ส่วนไดเ้สีย
ของธุรกิจ  
 การก ากบัดูแลกิจการมีส่วนเก่ียวขอ้งกบัการบริหารงานภายในและภายนอก กลไกของ
การก ากบัดูแลกิจการสามารถช่วยลดตน้ทุนของเงินลงทุนจากเจา้ของส่งผลให้มูลค่ากิจการของ
บริษทัเพิ่มสูงข้ึน กล่าวคือ การก ากบัดูแลกิจการมีความเก่ียวพนักบัวิธีหรือแนวทางท่ีท าใหผู้ล้งทุน
มัน่ใจในผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีพวกเขาจะไดรั้บ (Shleifer & Vishny, 1997, pp. 737-782) 
การควบคุมภายในเป็นกลไกการก ากบัดูแลกิจการ การบริหารจดัการท่ีดี มีความโปร่งใส ท าใหธุ้รกิจ
เติบโต และพฒันาใหแ้ขง็แกร่งไดอ้ยา่งย ัง่ยนื จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีจากหลากหลายนกัวิชาการ 
ผูว้ิจยัสรุปไดว้่า การก ากบัดูแลกิจการมีความเก่ียวพนักบัวิธีหรือแนวทางท่ีท าให้ผูล้งทุนมัน่ใจ
ในผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีพวกเขาจะไดรั้บ ประกอบดว้ย การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน 
และการตรวจสอบภายใน (ศิลปพร ศรีจัน่เพชร, 2556) 

2. การบริหารความเส่ียง 

 ความเส่ียง หมายถึง เหตุการณ์ท่ีไม่แน่นอนท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต ซ่ึงหากเกิดข้ึนจะมี
ผลกระทบ สร้างความเสียหาย ความลม้เหลว เกิดความสูญเสียหรือส่ิงท่ีไม่คาดหวงัจากการด าเนินงาน 
การเสียโอกาสทางธุรกิจ ตลอดจนเป็นการลดโอกาสต่อการบรรลุความส าเร็จตามเป้าหมาย และ
วตัถุประสงค์ ทั้งในระดบัองคก์ร ระดบัหน่วยงานและระดบับุคคลได ้(Wallace & McClure, 2012, 
pp. 3-4) ซ่ึงการด าเนินธุรกิจในปัจจุบนัจะตอ้งเผชิญกบัความเส่ียง ท่ีเกิดข้ึนจากการเปลี่ยนแปลง
ของปัจจยัทางธุรกิจ เช่น กลุ่มผูบ้ริโภค อายุ ทศันคติ ลกัษณะของธุรกิจ ผูผ้ลิตหรือผูใ้ห้บริการ 
ประเภทอุตสาหกรรม นโยบายของรัฐบาล มาตรฐานต่าง ๆ ของรัฐบาล ภยัธรรมชาติ การก่อการร้าย 
โรคระบาด ความเสียหายของระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ บุคลากรไม่มีความรู้และประสบการณ์
ท่ีเหมาะสมอยา่งเพียงพอต่อองคก์ร หรือถูกด าเนินการทางกฎหมาย เป็นตน้ การน าแนวคิดของการ
จดัการความเส่ียงมาใชท้ั้งภายในและภายนอกองคก์ร การตรวจสอบระดบัของการคุกคาม
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ความเส่ียงต่าง ๆ ถือเป็นส่ิงส าคญัของธุรกิจ เพราะการบริหารความเส่ียงถือเป็นหลกัแนวคิด
ในการบริหารจดัการภายในองคก์ร และเป็นส่ิงท่ีสามารถจดัการและควบคุมความเส่ียงเหล่าน้ี
ไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ 
 การบริหารความเส่ียง (Risk Management) คือ การบริหารปัจจยัเส่ียงโดยควบคุมกิจการ
และกระบวนการด าเนินงานต่าง ๆ ดว้ยการลดมูลเหตุของแต่ละโอกาสที่อาจท าให้องคก์รเกิด
ความเสียหาย เพื่อให้ระดบัและขนาดของความเสียหายท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตอยู่ในระดบัท่ีองคก์ร
ยอมรับได ้สามารถประเมินได ้ควบคุมและตรวจสอบไดอ้ย่างเป็นระบบ โดยค านึงถึงการบรรลุ
เป้าหมายขององคก์รเป็นส าคญั โดยไดรั้บการสนบัสนุนและมีส่วนร่วมในการบริหารความเส่ียง
จากทุกคนในองคก์ร ตั้งแต่ระดบัคณะกรรมการ ผูบ้ริหารและพนกังานทุกคนในองคก์ร ในปัจจุบนั
ผูบ้ริหารองคก์รธุรกิจจะน าหลกัของการบริหารความเส่ียงทางกลยทุธ์ (Strategic Risk Management) 
มาประยกุตใ์ชเ้พื่อใหส้ามารถระบุและบริหารความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์ร (Enterprise Risk Management 
หรือ ERM) ซ่ึงการบริหารความเส่ียงควรเร่ิมตน้จากการท่ีกรรมการและผูบ้ริหารตลอดจนพนกังาน
ในองคก์รไดท้  าความเขา้ใจใหต้รงกนัต่อค านิยามของความเส่ียง นโยบายและแผนการบริหารความเส่ียง 
ปัจจยัเส่ียงต่อการด าเนินธุรกิจ ความเส่ียงต่อการลงทุนของผูถื้อหลกัทรัพยแ์ละความเส่ียงต่อการลงทุน
ในหลกัทรัพยต่์างประเทศ (ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2563) 
เพื่อให้ทุกคนสามารถบ่งช้ีความเส่ียงและโอกาสไดใ้นทิศทางเดียวกนั ในการด าเนินธุรกิจผูบ้ริหาร
มกัประสบกบัเหตุการณ์ท่ีมีความไม่แน่นอนตลอดเวลาเหตุการณ์เหล่านั้นอาจมีผลในเชิงลบหรือ
เชิงบวกต่อองคก์ร โดยผลในเชิงลบนั้นถือว่าเป็นความเส่ียง ส่วนผลในเชิงบวกถือว่าช่วยสร้างโอกาส
ให้กบัองคก์ร ความเส่ียงเป็นส่ิงท่ีมีอยู่กบัการด าเนินธุรกิจอย่างหลีกเล่ียงไม่ได ้ตอ้งมีการบริหาร
ให้ความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีมีความสมดุลกนั (Lam, 2003, pp. 6-8) ดงันั้น ความเส่ียงจึงเป็น
เร่ืองท่ีทา้ทายผูบ้ริหารในการก าหนดกลยุทธ์ทางธุรกิจขององคก์รท่ีอาจจะเกิดข้ึนทั้งผลก าไรและ
ผลขาดทุน (ASB, 1994) ควรจะตอ้งพิจารณาโอกาสที่จะเกิดข้ึนทั้ งในด้านบวกและด้านลบ 
ไม่ควรมองเพียงดา้นลบเพียงอยา่งเดียว (Shrives & Linsley, 2003, pp. 387-404; Birge, 2001; Holmes, 
2002; Knechel, 2002, pp.143-162; ไพร์ซ วอเตอร์เฮาส์ คูเปอร์ส , 2546) และอุษณา ภัทรมนตรี 
(2547) อย่างไรก็ตาม ความหมายของความเส่ียงอาจไม่ไดม้องเพียงแค่เหตุการณ์ท่ีอาจกระทบต่อ
ผลประโยชน์หรือผลก าไรของธุรกิจในอนาคตเท่านั้น ยงัมีแนวคิดท่ีมองลึกลงไปถึงการด าเนินธุรกิจ
โดยทัว่ไปจะตอ้งมีการก าหนดวตัถุประสงคแ์ละกลยุทธ์ธุรกิจเพื่อน าไปสู่เป้าหมายท่ีวางไวแ้ละ
สร้างมูลค่ากิจการให้เพิ่มข้ึน ดงันั้น ความเส่ียงเป็นอะไรก็ตามท่ีท าให้วตัถุประสงคแ์ละกลยุทธ์
ไม่เป็นไปตามท่ีก าหนดไว ้ซ่ึงจะมีผลกระทบต่อสภาพคล่องขององคก์รในอนาคต (เมธา สุวรรณสาร, 
2544 หนา้ 18-23) การบริหารความเส่ียงขององคก์รเป็นการป้องกนัและจดัการความเส่ียงก่อนท่ีจะ
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เกิดปัญหามากกว่าท่ีจะกระท าหลังจากท่ีปัญหานั้นได้เกิดข้ึนแล้ว (Barton et al., 2002, p. 272) 
COSO ไดก้ าหนดนิยามของการบริหารความเส่ียง (Enterprise Risk Management) ไวว้่าเป็นกระบวนการ
ท่ีก าหนดข้ึน และน าไปใชโ้ดยคณะกรรมการฝ่ายบริหารและบุคลากรอ่ืน ๆ ขององคก์รเพื่อก าหนด
กลยุทธ์และใช้กับหน่วยงานทั้ งหมดในองค์กร โดยได้รับการออกแบบมาเพื่อระบุเหตุการณ์
ท่ีอาจเกิดข้ึน ซ่ึงอาจมีผลกระทบต่อองคก์รรวมทั้งการบริหารความเส่ียงใหอ้ยูภ่ายใตร้ะดบัความเส่ียง
ท่ีองคก์รยอมรับได ้(Risk Appetite) ทั้งน้ีเพื่อให้ความมัน่ใจอย่างสมเหตุสมผลว่าองคก์รจะบรรลุ
วตัถุประสงคท่ี์ตั้งไว ้(จนัทนา สาขากร, นิพนธ์ เห็นโชคชยัชนะ, และศิลปพร ศรีจัน่เพชร, 2550) COSO 
ยงัไดเ้นน้แนวคิดเร่ืองกรอบการจดัการความเส่ียงขององคก์ร ในปัจจุบนัองคก์รไดน้ ากรอบการบริหาร
ความเส่ียง COSO ERM มาใชอ้ยา่งแพร่หลายมากข้ึนทั้งในระดบัมหภาค และระดบัองคก์ร โดย COSO 
ไดด้ าเนินการทบทวนปรับปรุงใหม่และใชช่ื้อกรอบการบริหารความเส่ียงใหม่น้ีว่า Enterprise Risk 
Management-Integrating with Strategy and Performance การทบทวนปรับปรุงน้ีเป็นผลมาจากการ
เปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มท่ีส่งผลให้มีปัจจยัเส่ียงใหม่ ๆ เกิดข้ึนอย่างมากมาย และรวดเร็วข้ึน 
รวมถึงการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของลูกคา้และผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียกบัองคก์รท่ีมีอิทธิพลต่อ
การด าเนินงานขององคก์รในปัจจุบนั ซ่ึงการบริหารจดัการความเส่ียงจะตอ้งเผชิญกบัความทา้ทาย
รอบดา้น จึงตอ้งพิจารณาแนวทางใหม่ ๆ ในการจดัการความเส่ียงท่ีมีประสิทธิผลและประสิทธิภาพ
มากข้ึน เพื่อรักษาความสามารถและสร้างความยัง่ยนืใหก้บัองคก์รต่อไป 

ภาพประกอบที่ 2 กระบวนการบริหารความเส่ียง COSO-ERM 2017 
ท่ีมา: The Committee of Sponsoring Organizations of the Tradeway Commission, p. 20 

 จากภาพท่ี 2 องคป์ระกอบของ COSO เดิมมีการปรับปรุงคร้ังแรกในในปี 2547 ปรับปรุง
อีกคร้ังในปี 2556 และในปี 2560 เป็นการปรับปรุงใหม่เพื่อใหก้รอบแนวคิดช่วยอธิบายและสนบัสนุน
การจดัการยุทธศาสตร์และการด าเนินงานว่าการบริหารความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์รท าให้เกิดการเพิ่ม
มูลค่าเพิ่มให้กบัองคก์รไดอ้ย่างชดัเจน โดยการปรับปรุงกรอบแนวคิดการบริหารความเส่ียงของ
องคก์รใหม่ประกอบดว้ย 5 องคป์ระกอบท่ีมีความเก่ียวขอ้งซ่ึงกนัและกนั ดงัน้ี 
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 ภาพประกอบที่ 3 กระบวนการพฒันากลยทุธ์ของการบริหารจดัการความเส่ียง 20 องคป์ระกอบ 
ท่ีมา: The Committee of Sponsoring Organizations of the Tradeway Commission, 2017 

 จากภาพประกอบท่ี 3 กระบวนการบริหารความเส่ียงเพื่อให้ขั้นตอนและวิธีการในการ
บริหารความเส่ียงเป็นไปอยา่งมีระบบและด าเนินไปในทิศทางเดียวกนัทัว่ทั้งองคก์ร โดยองคก์ร
ไดมี้ส่วนร่วมในการคิด วิเคราะห์และคาดการณ์ถึงความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน รวมทั้งระบุแนวทางในการ
จดัการกบัความเส่ียงให้อยู่ในระดบัท่ีเหมาะสมเพื่อช่วยให้องคก์รบรรลุในวตัถุประสงค ์แผนกลยุทธ์ 
กรอบวิสยัทศัน์และพนัธกิจ มีหลกัการส าคญัของกระบวนการบริหารความเส่ียงองคก์ร ดงัน้ี 

 หลกัการส าคญัที่ 1 การก ากบัดูแลกจิการและวฒันธรรมองค์กร (Governance and Culture)  
 การก ากบัดูแลกิจการและวฒันธรรมองคก์รเป็นพื้นฐานขององคก์รในการบริหารความเส่ียง 
เน่ืองจากการก าหนดแนวทางขององคก์รในการสร้างความรับผดิชอบเก่ียวกบัการบริหารความเส่ียง
และวฒันธรรมองคก์รมีความก่ียวขอ้งกบัค่านิยมทางจริยธรรม พฤติกรรมท่ีพึงประสงคแ์ละความเขา้ใจ
เก่ียวกบัความเส่ียงขององคก์ร การก ากบัดูแลกิจการและวฒันธรรมองคก์รจึงเป็นองคป์ระกอบพื้นฐาน
ท่ีส าคญั มี 5 องคป์ระกอบ ดงัน้ี 
  1. จดัตั้งคณะกรรมการดูแลความเส่ียง (Exercises Board Risk Oversight) การด าเนินงาน
ตามกลยุทธ์ก ากบัดูแลโดยคณะกรรมการบริษทัที่มีความเป็นอิสระ เพื่อหลีกเลี่ยงความขดัแยง้
จากผลประโยชน์ท่ีอาจเกิดข้ึน  
  2. จดัตั้งโครงสร้างการด าเนินงาน (Establishes Operating Structures) ตอ้งสอดคลอ้ง
กบักลยทุธ์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจ การก าหนดอ านาจหนา้ท่ีและความรับผดิชอบ  
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  3. ระบุวฒันธรรมองคก์รท่ีตอ้งการ (Defines Desired Culture) โดยมีคณะกรรมการบริหาร
และฝ่ายบริหารเป็นผูก้  าหนดวฒันธรรมองคก์ร เช่น มาตรฐานและกฎเกณฑต่์าง ๆ แผนผงัทางกายภาพ
ของสถานท่ีปฏิบติังาน ความเป็นอิสระในการตดัสินใจของพนกังานและค่าตอบแทน  
  4. แสดงความมุ่งมัน่ในค่านิยมหลกั (Demonstrates Commitment to Care Values) เช่น 
วฒันธรรมองคก์รมีค่านิยมหลกัเพื่อการบริหารความเส่ียง การสร้างความรับผดิชอบต่อตนเอง  
  5. จูงใจ พฒันาและรักษาบุคลากรท่ีมีความสามารถ (Attracts, Develops, and Retains 
Capable Individuals) คือ ความมุ่งมัน่ในการสนบัสนุนการสร้างทรัพยากรบุคคลไปพร้อมกบัก าหนด
กลยุทธ์และวตัถุประสงค์ทางธุรกิจ เช่น สร้างแรงจูงใจ ส่งเสริมความสามารถของพนักงาน
ด้วยการฝึกอบรมบุคลากรทุกระดบัเพื่อความสามารถในการบริหารความเส่ียง  

 หลกัการส าคญัที่ 2 กลยุทธ์และการก าหนดวตัถุประสงค์ (Strategy and Objective Setting)  
 การบูรณาการแผนกลยทุธ์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจตอ้งสอดคลอ้งกบัระดบัความเส่ียง
ท่ีองคก์รสามารยอมรับได ้การก าหนดวตัถุประสงค ์มี 4 องคป์ระกอบ ดงัน้ี  
  1. วิเคราะห์ธุรกิจ (Analyzes Business Context) คือ การท่ีองคก์รพิจารณาผลกระทบ
จากการบริหารธุรกิจและระดบัความเส่ียงขององค์กร โดยองค์กรจะตอ้งเขา้ใจบริบททางธุรกิจ 
องคก์รจะตอ้งค านึงถึงสภาพแวดลอ้ม ภายนอกและภายในท่ีส่งผลต่อผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย  
  2. ระบุความเส่ียงท่ียอมรับได ้(Defines Risk Appetite) คือ การระบุความเส่ียงท่ีองคก์ร
สามารถยอมรับได ้โดยการก าหนดระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได้ และส่ือสารความเส่ียงท่ียอมรับได้
ใหช้ดัเจน มีผูบ้ริหารเป็นผูเ้ลือกความเส่ียงท่ียอมรับไดภ้ายใตค้วามแตกต่างกนัในแต่ละองคก์ร 
  3. ประเมินกลยทุธ์ (Evaluates Alternative Strategies) คือ องคก์รสามารถคน้หากลยทุธ์
ท่ีสามารถบริหารความเส่ียงขององคก์รได ้โดยจะตอ้งสอดคลอ้งกบัพนัธกิจ วิสัยทศัน์ ค่านิยม เช่น 
การวิเคราะห์ SWOT การคาดการณ์รายได ้การวิเคราะห์คู่แข่ง 
  4. ก าหนดวตัถุประสงคท์างธุรกิจ (Formulates Business Objectives) คือ การก าหนด
วตัถุประสงคท์างธุรกิจท่ีองคก์รสามารถพิจารณาความเส่ียงในระดบัต่าง ๆ ได ้และสอดคลอ้ง
กบักลยุทธ์ เช่น การก าหนดความเส่ียงท่ีสามารถยอมรับไดห้รือท่ีเรียกว่าการก าหนดค่าความเบ่ียงเบน
ของความเส่ียง 

 หลกัการส าคญัที ่3 ผลการด าเนินงาน (Performance) 
 ความสามารถในการบรรลุกลยุทธ์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจ โดยการเร่ิมจากการระบุ
และประเมินความเส่ียงท่ีองคก์รยอมรับได ้องคก์รจะเลือกตอบสนองต่อความเส่ียงดว้ยวิธีต่าง ๆ 
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และตรวจสอบผลการด าเนินงานเพื่อเปล่ียนแปลงแกไ้ขใหบ้รรลุเป้าหมายของกลยทุธ์และวตัถุประสงค์
ทางธุรกิจในระดบัองคก์ร มี 4 องคป์ระกอบ ดงัน้ี 
  1. ระบุความเส่ียง (Identifies Risk) คือ การระบุความเส่ียงดา้นต่าง ๆ ท่ีจะส่งผลต่อ
กลยุทธ์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจ เช่น ความเส่ียงดา้นลูกคา้ ความเส่ียงดา้นการปฏิบตัิงาน 
ความเส่ียงดา้นการเงินและความเส่ียงดา้นการปฏิบติัตามกฎระเบียบ 
  2. ประเมินความรุนแรงของความเส่ียง (Assesses Severity of Risk) คือ การประเมิน
ความรุนแรงของความเส่ียง โดยแต่ละองคก์รจะตอ้งประเมินวา่ความเส่ียงแต่ละดา้นมีโอกาสเกิดข้ึน
มากนอ้ยเพียงใดและหากเกิดข้ึนจะส่งผลกระทบต่อองคก์รรุนแรงในระดบัใด 
  3. จดัล าดบัความส าคญัของความเส่ียง (Prioritizes Risks) คือ การค านวณระดบั
ความเส่ียง โดยการค านวณความเส่ียงจะเท่ากบัผลคูณของคะแนนโอกาสท่ีจะเกิดความเสียหาย
เพื่อเป็นพื้นฐานในการจดัล าดบัความส าคญัและพิจารณาคดัเลือกวิธีตอบสนองต่อความเส่ียงต่าง ๆ 
  4. ด าเนินการตอบสนองต่อความเส่ียง (Implements Risk Responses) คือ การประเมิน
ความรุนแรงของความเส่ียง โดยการประเมินแต่ละปัจจยัของความเส่ียงตอ้งพิจารณาว่าส่งผลกระทบ
รุนแรงในระดบัใด 
  5. พฒันากรอบความเส่ียงในภาพรวม (Develops Portfolio View) คือ ความสามารถ
ขององคก์รท่ีพฒันาและประเมินความเส่ียงในภาพรวมของทั้งองคก์รได ้โดยใชเ้คร่ืองมือ Risk Map 
หรือ Risk Matrix 

 หลกัการส าคญัที ่4 การทบทวนและปรับปรุงแก้ไข (Review and Revision) 
 การทบทวนแนวทางในการบริหารความเส่ียง โดยผูบ้ริหารและองคก์รจะตอ้งพิจารณาวา่
การปรับปรุงความเส่ียงสามารถเพิ่มคุณค่าใหก้บัองคก์รไดม้ากนอ้ยเพียงใด มี 3 องคป์ระกอบ ดงัน้ี 
  1. ประเมินการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญั (Assesses Substantial Change) คือ การระบุและ
ประเมินการเปล่ียนแปลงต่าง ๆ ภายในและภายนอกองคก์ร เช่น ผูบ้ริหารระดบัสูงลาออกจากต าแหน่ง
มีการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัอย่างไร การเปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็วของเทคโนโลยีหรือกฎระเบียบ 
ขอ้บงัคบัต่าง ๆ ส่งผลอยา่งไรต่อการเปล่ียนแปลง 
  2. ทบทวนความเส่ียงและผลการด าเนินงาน (Reviews Risk and Performance) คือ 
การทบทวนผลการด าเนินงานและพิจารณาทบทวนความเส่ียงต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น องค์กร
มีผลการด าเนินงานตามเป้าหมายแลว้หรือไม่ องคก์รประเมินความเส่ียงไดแ้ม่นย  าหรือไม่ องคก์ร
พิจารณาระดบัความเส่ียงไดเ้หมาะสมกบัเป้าหมายหรือไม่ หรือมีความเส่ียงอ่ืนใดท่ีก าลงัเกิดข้ึนและ
อาจส่งผลกระทบต่อองคก์ร  
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  3. มุ่งมัน่ปรับปรุงการบริหารความเส่ียงองคก์ร (Pursues Improvement in Enterprise 
Risk Management) คือ การปรับปรุงการบริหารความเส่ียงอย่างสม ่าเสมอ โดยเฉพาะช่วงเวลา
การเปล่ียนแปลงท่ีส าคญั เช่น การปรับโครงสร้างองคก์รหลงัการประเมินผลการด าเนินงาน 

 หลักการส าคัญที่ 5 สารสนเทศการส่ือสารและการรายงาน (Information, Communication 
and Reporting) 
 การส่ือสารเป็นกระบวนการต่อเน่ืองในการรวบรวมขอ้มูลและแบ่งปันขอ้มูลท่ีจ าเป็น
จากทัว่ทั้งองคก์ร ผูบ้ริหารใชข้อ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งทั้งจากแหล่งภายในและภายนอก ซ่ึงขอ้มูลสารสนเทศ
ดงักล่าวจะมาจากทั้งผูบ้ริหารและพนักงานในส่วนต่าง ๆ ขององค์กรเพื่อสนับสนุนการบริหาร
ความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์ร โดยองคก์รจะใชป้ระโยชน์จากระบบขอ้มูลเพื่อรวบรวม ประมวลผลและ
จดัการขอ้มูลต่าง ๆ ท่ีสัมพนัธ์กบัการบริหารความเส่ียง จากนั้นองคก์รจึงรายงานขอ้มูลความเส่ียง 
วฒัธรรมองคก์รและผลการด าเนินการ มี 3 องคป์ระกอบ ดงัน้ี 
  1. ยกระดบัระบบสารสนเทศ (Leverages Information Systems) องค์กรควรจดัให้มี
สารสนเทศอยา่งเพียงพอเหมาะสมและทนัต่อเวลา องคก์รอาจใช ้กระบวนการวิเคราะห์กลุ่มขอ้มูล
ขนาดใหญ่ (Big Data Analytics) เพื่อคน้หารูปแบบความสัมพนัธ์ของ ส่ิงเช่ือมโยงขอ้มูลเขา้ไวด้ว้ยกนั
น าไปสู่การระบุและจดัการความเส่ียงไดดี้ข้ึน 
  2. ส่ือสารขอ้มูลความเส่ียง (Communicates Risk Information) องคก์รควรส่ือสารขอ้มูล
การบริหารความเส่ียงองคก์รผ่านช่องทางการติดต่อต่าง ๆ ขอ้มูลการส่ือสารทั้งระดบับนลงล่าง 
(Top-down Approach) และระดบัล่างข้ึนบน (Bottom-up Approach) การส่ือสารขอ้มูลความเส่ียง
ควรมีใหเ้พียงพอทั้งภายในและภายนอกองคก์ร 
  3. รายงานผลความเส่ียงวฒันธรรมและผลการด าเนินงาน (Reports on Risk, Culture, 
and Performance) องคก์รควรรายงานความเส่ียงวฒันธรรมองคก์รและผลการด าเนินงานในทุกระดบัให้ 
ครอบคลุมทัว่ทั้งองคก์รแมจ้ะมีการมอบหมายหนา้ท่ีดา้นการรายงานผลใหห้น่วยงานหรือบุคคลใด
แลว้กต็ามผูบ้ริหารกย็งัตอ้งมีหนา้ท่ีก ากบัดูแล 

 การประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) 
 การประเมินความเส่ียง เป็นการวิเคราะห์ความเส่ียง โดยตอ้งพิจารณาถึงผลกระทบ 
(ความรุนแรง) (Impact) และการจดัระดบัความส าคญัของความเส่ียง เช่น สูง กลาง ต ่า รวมถึง
โอกาส (ความถ่ี) (Likelihood) ความเป็นไปไดโ้ดยจดัท าลงตารางท่ีเรียกว่า Risk Model รวมถึง
การสร้าง (Risk Matrix /Risk Map) ซ่ึงเป็นการระบุการกระจายตวัของความเส่ียงตามความรุนแรง
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และผลกระทบต่อวตัถุประสงคข์ององคก์รท่ีก าหนดไว ้เพื่อให้ฝ่ายบริหารหรือผูท่ี้เก่ียวขอ้งไดใ้ช้
เป็นเคร่ืองมือในการตดัสินใจท่ีจะด าเนินการกบัความเส่ียงท่ีมีความส าคญัมากท่ีสุดไดก่้อน  
 การประเมินความเส่ียงประกอบด้วย 2 มิติ ดังนี ้
 นิยามของความเส่ียง 2 องค์ประกอบ คือโอกาส (Opportunity) หรือความเป็นไปได้ 
(Possibility/Likelihood) และผลกระทบ (Impact) (Ayyub, 2003) 
 
 
 
 
 
 

 โอกาสเกิด (Likelihood) หมายถึง ความถ่ีหรือโอกาสท่ีจะเกิดเหตุการณ์ความเส่ียงข้ึน
มากน้อยเพียงใด การประเมินโอกาสของความเส่ียงนั้น โดยทัว่ไปการหาขอ้มูลมาสนับสนุน
การประมาณการที่ถูกตอ้งเป็นไปไดย้าก การประเมินเชิงคุณภาพ (Qualitative Assessment) 
ตอ้งอาศยัการวิเคราะห์ท่ีมีหลกัการ และตอ้งระมดัระวงั ในกรณีท่ีสามารถหาขอ้มูลท่ีเก่ียวกับ
เหตุการณ์ความลม้เหลว หรือความถ่ีท่ีเกิดข้ึนในอดีตสามารถบ่งช้ีถึงความเป็นไปไดข้องเหตุการณ์
ในอนาคต ทั้งยงัสามารถใชเ้พื่อการประมาณการทางคณิตศาสตร์ท่ีแม่นย  ามากข้ึนในการประเมิน
โอกาสเกิดข้ึนอยูก่บัเวลา ดงันั้นผูบ้ริหารตอ้งมีความชดัเจนในการก าหนดระยะเวลาท่ีจะใชใ้นการ
พิจารณา โดยไม่ควรละเลยความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในระยะยาว 
 ระดบัความเส่ียง (Degree of Risk)  หมายถึง สถานะของความเส่ียงท่ีไดจ้ากการประเมิน
โอกาสของแต่ละปัจจยัเส่ียง โดยแบ่งเป็น 5 ระดบั คือระดบัความเส่ียงสูงมาก สูง ปานกลาง นอ้ย
และนอ้ยมาก ระดบัโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง (Likelihood) ก าหนดเกณฑไ์ว ้5 ระดบั 

ตารางที่ 1 ระดบัโอกาสในการเกิดเหตุการณ์ (Likehood) ในเชิงปริมาณ 

ระดับ โอกาสทีจ่ะเกดิ ค าอธิบาย 
5 สูงมาก 1 เดือนต่อคร้ังหรือมากกวา่ 
4 สูง 1-6 เดือนต่อคร้ังแต่ไม่เกิน 5 คร้ัง 
3 ปานกลาง 1 ปีต่อคร้ัง 
2 นอ้ย 2-3 ปีต่อคร้ัง 
1 นอ้ยมาก 5 ปีต่อคร้ัง 

 

ความเส่ียง 
(Risk) 

ผลกระทบ 
(Impact) 

โอกาส 
(Opportunity) 
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ตารางที่ 2 เกณฑก์ารประเมินระดบัโอกาสในการเกิดเหตุการณ์ (Likehood) ในเชิงคุณภาพ 

ระดับ โอกาสที่จะเกดิ ค าอธิบาย 
5 สูงมาก มีโอกาสในการเกิดเกือบทุกคร้ัง 
4 สูง มีโอกาสในการเกิดค่อนขา้งสูงหรือบ่อย ๆ 
3 ปานกลาง มีโอกาสเกิดบางคร้ัง 
2 นอ้ย อาจมีโอกาสเกิดแต่นาน ๆ คร้ัง 
1 นอ้ยมาก มีโอกาสเกิดในกรณียกเวน้ 

 ผลกระทบ (Impact) หมายถึง ความรุนแรงของความเสียหายหรือผลท่ีเกิดข้ึนตามมาจาก
ผลสืบเน่ืองของเหตุการณ์ความเส่ียง หากมีเหตุการณ์เกิดข้ึนองคก์รจะไดรั้บผลกระทบมากน้อย
เพียงใด โดยการประเมินความเส่ียงควรพิจารณาถึงผลกระทบทั้งทางด้านการเงินและท่ีไม่ใช่
ทางการเงิน การก าหนดค่าทางการเงินให้กบัความเส่ียงเป็นเร่ืองยากและซับซ้อน ดงันั้นในการ
ประเมินความเส่ียงเบ้ืองตน้จึงพิจารณาผลกระทบท่ีเกิดจากความเส่ียงในเชิงคุณภาพเป็นส่วนใหญ่ 
ความเส่ียงท่ีมีผลกระทบไม่มากและมีโอกาสเกิดนอ้ยไม่จ าเป็นตอ้งใหค้วามสนใจมากแต่ตอ้งติดตาม
การเปล่ียนแปลงอยา่งสม ่าเสมอ ในขณะท่ีความเส่ียงท่ีมีผลกระทบมากหรือมีโอกาสเกิดสูง จ าเป็นตอ้ง
ไดรั้บการพิจารณาจากผูบ้ริหารระดบัสูงอยา่งทนัท่วงที  
 ระดับความเส่ียง (Degree of Risk)  หมายถึง สถานะของความเส่ียงท่ีไดจ้ากการประเมิน 
ผลกระทบของแต่ละปัจจยัเส่ียง โดยแบ่งเป็น 5 ระดบั คือระดบัความเส่ียงสูงมาก สูง ปานกลาง นอ้ย
และนอ้ยมาก ระดบัโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง (Likelihood) ก าหนดเกณฑไ์ว ้5 ระดบั แบ่งออกเป็นระดบั 

ตารางที่ 3 ความรุนแรงของผลกระทบความเส่ียง (Impact) เชิงปริมาณ 

ระดับ โอกาสทีจ่ะเกดิ ค าอธิบาย 
5 สูงมาก > 10 ลา้นบาท 
4 สูง > 2.5 ลา้นบาท- 10 ลา้นบาท 
3 ปานกลาง > 50,000- 2.5 ลา้นบาท 
2 นอ้ย > 10,000- 50,000 บาท 
1 นอ้ยมาก ไม่เกิน 10,000 บาท 
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ตารางที่ 4 ระดบัความรุนแรงของผลกระทบความเส่ียง (Impact) เชิงคุณภาพ 

ระดับ โอกาสทีจ่ะเกดิ ค าอธิบาย 
5 รุนแรงสูง มีการสูญเสียทรัพยสิ์นอยา่งมหนัต ์
4 ค่อนขา้งรุนแรง มีการสูญเสียทรัพยสิ์นมาก 
3 ปานกลาง มีการสูญเสียทรัพยสิ์น 
2 นอ้ย มีการสูญเสียทรัพยสิ์นพอสมควร 
1 นอ้ยมาก มีการสูญเสียทรัพยสิ์นเลก็นอ้ย 

การสร้างตารางเมทริกซ์ (Risk Matrix) 
 โดยการน าโอกาสและผลกระทบของความเส่ียงที่เกิดข้ึนมาสรุปในรูปของตาราง 
ซ่ึงในแกนตั้งจะแสดงระดบัผลกระทบหรือความรุนแรง ส่วนแกนนอนจะแสดงระดบัโอกาสของ
การเกิดความเส่ียง โดยน าเอาค่าของผลกระทบท่ีอยูในแกนตั้งมาคูณกบัค่าในแกนนอนคือโอกาส 
ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ากการคูณคือระดบัความเส่ียง  

   ระดบัความเส่ียง = (โอกาสในการเกิดเหตุการณ์ต่าง ๆ) X (ผลกระทบของเหตุการณ์ต่าง ๆ) 
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ตารางประเมินความเส่ียง (Risk Assessment Matrix) 
5 
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โอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง 

ภาพประกอบที่ 4 ตารางประเมินผลความเส่ียง (Risk Assessment Matrix) 
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 ตารางดงักล่าวช่วยจ าแนกความเส่ียงและจดัล าดบัความส าคญัของความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน
โดยก าหนดระดบัความเส่ียงออกเป็นระดบัต่าง ๆ ไดแ้ก่ ความเส่ียงมากท่ีสุด ความเส่ียงมาก ความ
เส่ียงปานกลาง ความเส่ียงน้อย และมีความเส่ียงน้อยมาก เพื่อช่วยในการประเมินลกัษณะของ
ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนและก าหนดมาตรการการตอบสนอง หรือมาตรการการจดัการกบัความเส่ียง 
ทั้งน้ี หลงัจากจดัท าตารางเมทริกซ์ (Risk Matrix) เสร็จแลว้ควรก าหนดระดบัความเส่ียงท่ีสามารถ
ยอมรับไดเ้พื่อประโยชน์ต่อการวิเคราะห์แนวทางการควบคุมหรือการลดความเส่ียงต่อไป สีต่าง ๆ 
ท่ีใส่ไวใ้นแผนภูมิความเส่ียงเป็นเคร่ืองบอกใหรู้้ถึงระดบัความส าคญัของความเส่ียงท่ีควรไดรั้บการ
ดูแลจดัการก่อน ตั้งแต่สีแดงจนถึงสีเขียว คือความเส่ียงท่ีองคก์รสามารถยอมรับได ้ทั้งน้ีล  าดบัของ
ความเส่ียงในแผนความเส่ียงสามารถปรับไดต้ามความเหมาะสมและความสามารถในการยอมรับ
ความเส่ียงของแต่ละองคก์ร 

ตารางที่ 5 ระดบัความเส่ียงแบ่งเป็น 4 ระดบัสามารถแสดงเป็น Risk Profile มีเกณฑก์ารจดัแบ่งดงัน้ี 

ระดับความเส่ียง
โดยรวม 

ระดับ
คะแนน 

ความหมาย 
 

ต ่า (Low) 1-2 ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับไดโ้ดยไม่ตอ้งมีการควบคุมความเส่ียง 
ไม่ตอ้งมีการจดัการเพิ่มเติม 

ปานกลาง (Medium) 3-6 ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับไดโ้ดยตอ้งมีการควบคุมเพื่อป้องกนั
ไม่ใหค้วามเส่ียงเคล่ือนยา้ยไปยงัระดบัท่ียอมรับไม่ได ้

สูง (High) 7-12 ระดบัความเส่ียงท่ีไม่สามารถยอมรับไดโ้ดยตอ้งมีการจดัการ
ความเส่ียงเพื่อใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับไดต่้อไป 

สูงมาก (Extream) 13-25 ระดบัความเส่ียงท่ีไม่สามารถยอมรับไดจ้  าเป็นตอ้งเร่งจดัการ
ความเส่ียงเพื่อใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับไดท้นัที 

 
 หลงัจากการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้ช่วงเบ่ียงเบนความเส่ียงท่ียอมรับได ้
และก าหนดความเส่ียงที่ตอ้งไดร้ับการจดัการแลว้ ผูที้่เกี่ยวขอ้งหรือฝ่ายบริหารตอ้งด าเนินการ
เลือกวิธีการตอบสนองต่อความเส่ียงและวางกลยุทธ์การจดัการหรือแผนปฏิบติัการในการจดัการ
กบัความเส่ียงใหอ้ยูใ่นระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้(Risk Appetite and Risk Tolerance) 
 การบริหารความเส่ียง COSO-ERM 2017 
 การบริหารความเส่ียงตามกรอบแนวทางของ COSO ERM 2017 หมายถึง ความเป็นไปได้
ของเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนอาจส่งผลกระทบต่อการบรรลุกลยุทธ์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจ ซ่ึงความเส่ียง
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ในความหมายของ COSO เป็นเหตุการณ์ท่ีเป็นความไม่แน่นอนอาจมีผลกระทบต่อวตัถุประสงค์
และกลยุทธ์ขององคก์ร เช่น คู่แข่งรายใหม่ทางการคา้ เทคโนโลยี ความตอ้งการสินคา้ของลูกคา้ 
เป็นตน้ ความเส่ียงมี 3 องค์ประกอบส าคญัท่ีเก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ (1) เหตุการณ์ (Event) เป็นเหตุการณ์
โดยทัว่ไปสามารถเกิดข้ึนทั้งดา้นบวกและลบ เหตุการณ์ดา้นลบ คือ ความเส่ียง ซ่ึงอาจเป็น
เหตุการณ์ใดเหตุการณ์หน่ึงหรือหลายเหตุการณ์ก็ได ้เช่น ความเสียหายจากภยัธรรมชาติ อุทกัภยั 
หรือ เพลิงไหม ้หรือการมีคู่แข่งรายใหม่ เหตุการณ์ดา้นบวก คือ โอกาส เช่น มาตรการความช่วยเหลือ
จากภาครัฐ การปรับอตัราภาษี ทั้งน้ีการพิจารณาเหตุการณ์ควรพิจารณาจากปัจจยัความเส่ียง และ
โอกาสทั้งภายในและภายนอกองคก์ร โดยรวบรวมฐานขอ้มูลเก่ียวกบัความเส่ียงท่ีองคก์รเผชิญอยู่
ให้ครอบคลุมทุกภารกิจขององคก์ร (2) ความไม่แน่นอน (Uncertainty) เป็นสถานการณ์ในอนาคตท่ีไม่
สามารถทราบล่วงหนา้ได ้ไม่สามารถคาดคิดไดว้า่จะเกิดข้ึนหรือไม่ อยา่งไร ทั้งน้ีการพิจารณาเหตุการณ์
ให้ใชก้ารคาดคะเนจากสถานการณ์ท่ีอาจเกิดข้ึนและส่งผลต่อกิจการในอนาคต และ (3) ความรุนแรง 
(Severity) เป็นการประเมินวา่แต่ละเหตุการณ์นั้นมีโอกาสท่ีจะเกิดข้ึนมากหรือนอ้ยเพียงใด และถา้มี
เหตุการณ์น้ีเกิดข้ึนแลว้ส่งผลกระทบต่อองคก์รรุนแรงเพียงใด โดยน ามาจดัล าดบัความส าคญัของ
ปัจจยัเส่ียงจากมากไปหานอ้ย เพื่อก าหนดมาตรการท่ีเหมาะสมในการก าจดัปัจจยัเส่ียงเหล่านั้น การ
บริหารความเส่ียงองคก์ร (Enterprise Risk Management: ERM) เป็นกลยุทธ์ และกระบวนการการ
บริหารความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต ท่ีก าหนดข้ึนโดยคณะกรรมการ ผูบ้ริหาร และบุคลากร
ของหน่วยงาน เพื่อลดระดบัความเส่ียงให้อยู่ในระดบัท่ีหน่วยงานยอมรับได ้ช่วยให้หน่วยงานมี
ความมัน่ใจอยา่งสมเหตุสมผลวา่จะสามารถบรรลุวตัถุประสงคต์ามท่ีก าหนดไวไ้ด ้COSO ERM 2017 
ปรับปรุงค านิยามใหมี้ความหมายชดัเจนและสามารถจดจ าไดง่้ายของการบริหารความเส่ียงองค์กร
ข้ึนมาใหม่ให้เป็นไปในทิศทางเดียวกันกบัความหมายของความเส่ียงในการเพิ่มคุณค่าองคก์ร 
ซ่ึงเป็นปัจจยัหลกัในการขบัเคล่ือนการจดัการความเส่ียง การบริหารความเส่ียงองคก์รในแนวคิด
ของ COSO ERM 2017 หมายถึง วฒันธรรมองคก์ร ความสามารถ และการปฏิบติับูรณาการร่วมกบั
การก าหนดกลยทุธ์และผลการด าเนินงาน ซ่ึงองคก์รต่าง ๆ ตอ้งใชใ้นการจดัการความเส่ียงเพื่อสร้าง 
รักษา และตระหนกัถึงการเพิ่มคุณค่าองคก์ร โดยมี 6 องคป์ระกอบท่ีส าคญั ดงัน้ี 
  1. การตระหนกัถึงวฒันธรรมองคก์ร (Recognizing Culture) วฒันธรรมองคก์รพฒันาข้ึน
มาจากการมีส่วนร่วมของพนกังานในทุกระดบั เน่ืองจากพนกังานแต่ละคนมีความเขา้ใจในการบริหาร
ความเส่ียง มีวิธีการระบุ ประเมิน และตอบสนองต่อความเส่ียงท่ีแตกต่างกนัไป การมีวฒันธรรม
องคก์รท่ีตรงกนัจะช่วยใหพ้นกังานเขา้ใจเร่ืองการบริหารความเส่ียงองคก์รไดใ้นแนวทางเดียวกนั 
  2. การพฒันาความสามารถ (Developing Capabilities) แต่ละองคก์รมีขอ้ไดเ้ปรียบ
ในการแข่งขนัท่ีแตกต่างกนั การบริหารความเส่ียงองคก์รสามารถช่วยใหอ้งคก์รท าตามพนัธกิจและ
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วิสัยทศัน์รวมถึงการคาดการณ์อุปสรรคท่ีส่งผลต่อความส าเร็จขององคก์ร การปรับตวัให้เขา้กบั
การเปล่ียนแปลง การเพิ่มความยดืหยุน่ สามารถพฒันาองคก์รเพื่อสร้างคุณค่าใหแ้ก่องคก์รไดดี้ยิง่ข้ึน 
  3. การน าวิธีปฏิบติัไปปรับใช ้(Applying Practices) การบริหารความเส่ียงองคก์รเป็น
กระบวนการท่ีตอ้งท าอย่างต่อเน่ืองทั้งองคก์ร โดยตอ้งครอบคลุมทุกระดบัของการด าเนินงาน
ในองคก์ร และโครงการต่าง ๆ  เพื่อให้การบริหารความเส่ียงเป็นส่วนหน่ึงของการด าเนินงานในทุกระดบั
ขององคก์รการบริหารความเส่ียงองคก์รควรเร่ิมจากแนวทางการสร้างสภาพแวดลอ้มท่ีดีภายในองคก์ร 
ฝ่ายคณะกรรมการบริษทัและผูบ้ริหารระดบัสูงขององคก์รใหค้วามส าคญัในเร่ืองการบริหารความเส่ียง 
และส่งผา่นแนวปฏิบติัและความเขา้ใจท่ีตรงกนั ให้แก่พนกังานไดทุ้กระดบัขององคก์ร รวมถึงวิธี
ที่ใชจ้ดัการกบัความเส่ียงให้สามารถบริหารให้อยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้สามารถเขา้ใจกลยทุธ์และ
วตัถุประสงคท์างธุรกิจไดดี้ข้ึน 
  4. การบูรณาการร่วมกบัการก าหนดกลยุทธ์และผลการด าเนินงาน (Integrating with 
Strategy-Setting and Performance) ควรก าหนดกลยทุธ์ให้สอดคลอ้งกบัพนัธกิจ และวิสัยทศัน์รวมถึง
ก าหนดวตัถุประสงคท์างธุรกิจจากกลยุทธ์ให้หน่วยธุรกิจ ส่วนงาน และแผนกต่าง ๆ สร้างความ
เขา้ใจเก่ียวกบัโปรไฟลค์วามเส่ียง (Risk Profile) และผลของกลยทุธ์ทางเลือกจะช่วยบูรณาการการ
บริหารความเส่ียงองคก์ร และการก าหนดกลยทุธ์สามารถพิจารณาโอกาสและแนวทางใหม่ ๆ ตาม
การเปล่ียนแปลงได ้การบริหารความเส่ียงองคก์รให้เขา้กบัภารกิจต่าง ๆ ขององคก์รช่วยลดตน้ทุน
การบริหารความเส่ียงองคก์ร ซ่ึงเป็นปัจจยัส าคญัท่ีส่งผลต่อความส าเร็จทางธุรกิจท่ีมีการแข่งขนัสูง 
การผสมผสานการบริหารความเส่ียงองคก์รเขา้กบัการด าเนินงานหลกัขององคก์ร เพื ่อระบุ
โอกาสใหม่ ๆ ใหธุ้รกิจเติบโตไดต้ามวตัถุประสงคข์ององคก์รอยา่งย ัง่ยนื 
  5. การจดัการความเส่ียงเพื่อบรรลุกลยทุธ์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจ (Managing Risk 
to Strategy and Business Objectives) การบริหารความเส่ียงท่ีเหมาะสมช่วยใหอ้งคก์รก าหนดระดบั
ความเส่ียงท่ียอมรับได้ ส่งผลต่อองค์กรสามารถบรรลุกลยุทธ์และวตัถุประสงค์ทางธุรกิจได้ 
ผูบ้ริหารควรให้ความส าคญัต่อการทบทวนและติดตามวิธีการบริหารความเส่ียงอย่างต่อเน่ือง
สม ่าเสมอเป็นระยะ ๆ เพื่อใหท้นักบัเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดท่ีส่งผลต่อการบรรลุกลยทุธ์และวตัถุประสงค์
ทางธุรกิจไดอ้ยา่งทนัท่วงที 
  6. การเช่ือมโยงกบัคุณค่า (Linking to Value) การด าเนินการจดัการใหก้ารบริหารความเส่ียง
ใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้สามารถสร้างความมัน่ใจไดว้า่การด าเนินงานจะบรรลุวตัถุประสงคท่ี์องคก์ร
ก าหนดไวแ้ละสามารถเพิ่มมูลค่าใหอ้งคก์รไดอ้ยา่งย ัง่ยนื ดงันั้น องคก์รจ าเป็นตอ้งบูรณาการ การบริหาร
ความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์รให้เขา้กบัการก าหนดกลยทุธ์และการจดัการผลการด าเนินงานโดยตระหนกัถึง
ผลประโยชน์ท่ีเก่ียวขอ้งกบัคุณค่าขององคก์ร การบริหารความเส่ียงองคก์รสามารถสร้างประโยชน์
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ให้กบัองคก์รได ้เช่น (1) การเพิ่มโอกาสทางธุรกิจ (2) การลดเหตุการณ์เชิงลบท่ีนอกเหนือความ
คาดหมาย (3) การระบุและจดัการความเส่ียงทั้งภายในและภายนอกองคก์ร (4) การเพิ่มทางเลือกในการ
ตอบสนองกบัความเส่ียงในแต่ละเหตุการณ์ทัว่ทั้งองคก์รอย่างเหมาะสม (5) การปรับปรุงการใช้
ทรัพยากรอย่างถูกตอ้งและทนัเวลาโดยรวมและจดัสรรทรัพยากรให้มีประสิทธิภาพสูงสุดได้ 
(6) การลดความแปรปรวนและปรับปรุงผลการด าเนินงานองคก์รโดยรวม เพื่อเช่ือมโยงวตัถุประสงค์
ทางธุรกิจให้เขา้กบัความเส่ียงมากยิ่งข้ึน (7) การเพิ่มความยืดหยุ่นและความคล่องตวัขององคก์ร 
เป็นแนวทางให้ผูบ้ริหารสามารถคาดการณ์ เหตุการณ์ท่ีอาจเกิดข้ึนหรือเหตุการณ์ท่ีไม่น่าจะเกิดข้ึนได ้
ดงันั้นการบริหารความเส่ียงตามแนวทางของ COSO 2017 เนน้การใหค้วามส าคญักบัความสัมพนัธ์
ระหวา่งกลยทุธ์ในบริบทของพนัธกิจ วิสยัทศัน์และค่านิยมหลกักบัความเส่ียง ผา่นการเช่ือมโยงทาง
กลยทุธ์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจ ท าใหอ้งคก์รสามารถวางแผนการบริหารความเส่ียงอยา่งครอบคลุม
ทัว่ทั้งองคก์ร เพื่อมุ่งสู่การสร้างคุณค่าใหแ้ก่องคก์รไดดี้ยิง่ข้ึน 
 มหาวิทยาลยัรามค าแหง (2553) ระบุความเส่ียงไวด้ังน้ี (1) ความเส่ียงด้านกลยุทธ์  
(2) ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน (3) ความเส่ียงดา้นการเงิน (4) ความเส่ียงดา้นการปฏิบติัตามกฎหมาย 
และกฎระเบียบขอ้บงัคบั จากกรอบการบริหารความเส่ียงองคก์รการบูรณาการระหว่างกลยุทธ์
และผลการด าเนินงาน (Enterprise Risk Management Integrating with Strategy and Performance 
Framework) หรือยอ่ว่า COSO ERM 2017 ประเด็นส าคญัของการบริหารความเส่ียงตามแนวคิดใหม่
ไดใ้ห้ความส าคญัถึงการเช่ือมโยงการบริหารความเส่ียงองคก์รเขา้กบัการวางแผนเชิงกลยุทธ์
เพื่อเพิ่มมูลค่าให้องคก์ร (Pierce & Goldstein, 2018, pp. 5-59) จากกรอบแนวคิดของ COSO ERM 2017 
ท่ีความหมายมีความชดัเจนและสามารถจดจ าไดง่้ายข้ึน เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัความหมาย
ของความเส่ียงเพื่อเพิ่มคุณค่าองค์กรท่ีได้รับการยอมรับและน าไปใช้อย่างแพร่หลาย ซ่ึงผูว้ิจัยได้
ท าการศึกษาและทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อศึกษาการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และ
การตรวจสอบภายใน ท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยพฒันาและประยุกตจ์ากวตัถุประสงค์
ของการบริหารความเส่ียงตามกรอบ COSO ERM (ในมิตท่ี 1) เพื่อใชว้ดัการบริหารความเส่ียงท่ีมี
ต่อมูลค่ากิจการท่ีสัมพนัธ์กบัการบรรลุวตัถุประสงคท่ี์องคก์รก าหนดข้ึน ในบริบทของวิสัยทัศน์
และพนัธกิจ ซ่ึงเน้นศึกษาการบริหารความเส่ียงใน 4 ด้าน ได้แก่ (1) ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ 
(2) ความเส่ียงดา้นการเงิน (3) ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน (4) ความเส่ียงดา้นตลาด 
 ความเส่ียงด้านกลยุทธ์ (Strategic Risk) เป็นการบริหารความเส่ียงท่ีเกิดจากการก าหนด
แผนกลยุทธ์ แผนการด าเนินงานและน าไปปฏิบติัท่ีไม่เหมาะสมหรือไม่สอดคลอ้งกบัปัจจยัต่าง ๆ 
ซ่ึงสามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ (1) ความเส่ียงจากปัจจยัภายนอก และ (2) ความเส่ียง
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จากปัจจยัภายใน (วิทยา อินทร์สอน, ปัทมาพร ท่อชู และสุรพงศ์ บางพาน, 2552) มหาวิทยาลยั
รามค าแหง (2553) ให้ความหมายของความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากการ
ก าหนดนโยบาย และการวางแผนกลยทุธ์ หรือแผนการปฏิบติัราชการ รวมถึงการปฏิบติัท่ีไม่เหมาะสม 
หรือไม่สอดคลอ้งกบัปัจจยัต่าง ๆ ทั้งท่ีเป็นปัจจยัภายในและภายนอกองคก์าร ซ่ึงอาจส่งผลกระทบ
ต่อทิศทางการพฒันา และการบรรลุผลเป้าหมายตามวตัถุประสงคอ์งคก์ร ผลงานวิจยัในอดีตท่ีเก่ียวขอ้ง
กบัการบริหารความเส่ียง เช่น Pagach & Warr (2010) พบว่า การท่ีว่าบริษทัต่าง ๆ น า ERM ไปใช้
เพื่อประโยชน์ทางเศรษฐกิจโดยตรงมากกว่าท่ีจะปฏิบตัิตามแรงกดดนัดา้นกฎระเบียบเท่านั้น 
บริษทัท่ีมีขนาดใหญ่มีความผนัผวนมากมีแนวโนม้ท่ีจะน า ERM มาใชม้ากกว่า การวางแผนเชิงกลยทุธ์
แบบบูรณาการหรือการจดัการความเส่ียงเชิงกลยุทธ์ (Strategic Risk Management: SRM) จากการ
ตรวจสอบการเปล่ียนแปลงในกรอบการท างานใหม่เพื่อพิจารณาว่ามีการเปล่ียนแปลงเพียงพอหรือไม่
เพื่อน าองคก์รไปสู่การจดัการความเส่ียงเชิงกลยทุธ์มากข้ึน (Pierce & Goldstein, 2018) การบริหาร
จดัการความเส่ียงอยา่งมีประสิทธิภาพ ถือเป็นส่วนส าคญัอยา่งหน่ึงท่ีมีผลต่อความส าเร็จของบริษทั 
(Exploring Strategic Risk: A global survey, 2013) อย่างไรก็ตาม ดว้ยสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจ
ท่ีเต็มไปดว้ยความเส่ียงจึงอาจเป็นเร่ืองยากส าหรับผูบ้ริหารในการท่ีจะมัน่ใจว่าแผนและกลยุทธ์
ท่ีไดมี้การวางไวน้ั้นเป็นไปตามท่ีก าหนดไว ้การด าเนินการตามหลกัการและแนวทางปฏิบตัิของ 
BS ISO 31000 ในองคก์รสามารถปรับปรุงประสิทธิภาพการด าเนินงานก ากบัดูแลและความเช่ือมัน่ 
มาตรฐานสากล BS ISO 31000  
 การจดัการความเส่ียงในหน่วยงานภาครัฐดา้นกลยุทธ์ ดา้นการเงิน ดา้นกฎหมายและ
กฎระเบียบ ดา้นการปฏิบติังาน และด้านนโยบาย ส่งผลต่อความส าเร็จ (จรรยรัศม ์อินนพคุณ และ 
เฉลิมพร เยน็เยอืก, 2563) Enterprise Risk Management (ERM) เป็นรูปแบบหลกัท่ีใชค้วามพยายาม
ท่ีจะเช่ือมโยงการบริหารความเส่ียงกบักลยทุธ์ทางธุรกิจและการก าหนดวตัถุประสงค ์เขา้สู่ขอบเขต
ของการควบคุม ความรับผิดชอบ และการตดัสินใจ (Arena, Arnaboldi & Azzone, 2010, pp. 659-675) 
ความยืดหยุ่นในการตอบสนองต่อภัยคุกคามท่ีไม่คาดคิดและใช้ประโยชน์จากโอกาสต่าง ๆ 
(Armeanu et al., 2017, pp. 173-187) ก่อให้เกิดความได้เปรียบทางการแข่งขันอันเน่ืองมาจาก
ความสามารถในการหลบเลี่ยง ยบัย ั้ง ปกป้อง ตอบสนอง และปรับให้เขา้กบัการรบกวนใด ๆ 
ทฤษฎีการจดัการความเส่ียงขององคก์ร (ERM) (Bogodistov & Wohlgemuth, 2017, pp. 234-251) 
ท่ีมีอยู ่ปัจจยัดา้นการเงิน/เศรษฐกิจถือเป็นกุญแจส าคญัในการขบัเคล่ือนหลกัการบริหารความเส่ียง
อยา่งมีประสิทธิภาพ (Bezzina, Grima & Mamo, 2014, pp. 578-612) บริษทัตอ้งเผชิญกบัความไม่แน่นอน
อยูเ่สมอ เพื่อตอบสนองความเส่ียงทั้งหมดให้ส าเร็จ การจดัตั้งระบบการจดัการความเส่ียงขององคก์ร 
(ERMS) และระบบการวดัผลการปฏิบติังาน (PMS) โดยมีเป้าหมายเพื่อสร้างการเติบโตอยา่งย ัง่ยนื 
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ซ่ึงความส าเร็จของ ERMS และ PMS มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัประสิทธิภาพทางการเงินขององคก์ร 
โดยวดัจากผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้ (ROE) และก าไรต่อหุน้ (EPS) 
(Laisasikorn & Rompho, 2014, pp. 81-92) อยา่งไรก็ตาม การบริหารความเส่ียงท่ีเกิดจากการก าหนด
แผนกลยทุธ์ แผนการด าเนินงานและสามารถน าไปปฏิบติัอยา่งเหมาะสมสอดคลอ้งกบัปัจจยัต่าง ๆ 
ระบบบริหารความเส่ียงองคก์รคาดการณ์ว่าอาจจะส่งผลต่อการบรรลุเป้าหมายตามวตัถุประสงค์
ขององคก์ร การบริหารความเส่ียงท่ีประสบความส าเร็จสามารถวดัผลการปฏิบติังาน เพื่อตอบสนอง
ความเส่ียงทั้งหมดให้ส าเร็จ การจดัตั้งระบบการจดัการความเส่ียงขององคก์ร (ERMS) และระบบ
การวดัผลการปฏิบตัิงาน (PMS) โดยมีเป้าหมายเพื่อสร้างการเติบโตอย่างย ัง่ยืนให้กบัองคก์ร 
ซ่ึงความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ (Strategic Risk) สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ (1) ความเส่ียง
จากปัจจัยภายนอก และ (2) ความเส่ียงจากปัจจัยภายใน (Pierce & Goldstein (2018, pp. 5-59), 
Armeanu et al. (2017, pp. 173-187), Bezzina, Grima & Mamo (2014, pp. 587-612), Kanhai & Ganesh 
(2014, pp. 1-17), Laisasikorn & Rompho (2014, pp. 81-92)  
 ความเส่ียงด้านการเงิน (Financial Risk) หมายถึง ความไม่แน่นอนของผลลทัธ์ในอนาคต 
อนัเน่ืองมาจากการด าเนินกิจกรรมทางการเงินของฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งในองคก์ร ท่ีจะส่งผลกระทบ
ต่อมูลค่ากิจการ มกัเก่ียวขอ้งกบัความเส่ียงใน 3 เร่ือง ไดแ้ก่ ความเส่ียงภาวะตลาด (Merket Risk) 
ซ่ึงหมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากความผนัผวนของตลาดเงิน ท าให้การลงทุนไม่สามารถเช่ือได้
อย่างแน่นอนว่าผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บจะเป็นเท่าใด ณ ส้ินสุดการลงทุน ความเส่ียงดา้นเครดิต 
(Credit Risk) หรือ ความเส่ียงจากการที่บริษทัผิดสัญญากูย้ืมเงิน เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากการ
ไม่กระท าตามสัญญาของคู่สัญญาอีกฝ่ัง เช่น การผิดนัดช าระหน้ี การผิดนัดการแลกเปล่ียนสินคา้ 
การไดผ้ลตอบแทนไม่ครบตามที่สัญญาไวใ้นหุ้นกู ้เป็นตน้ ความเส่ียงจากอตัราแลกเปลี่ยน 
เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากการกูย้มืเงินจากต่างประเทศ หรือการรับช าระหน้ีเป็นสกุลเงินต่างประเทศ
(ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ,์ 2563) และความเส่ียงดา้นการเงิน
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติังาน เช่น การท าสัญญาทางการเงินท่ีผดิพลาด การท าผดิกฎหมายโดยไม่ตั้งใจ 
การตกแต่งบญัชี มีคู่แข่งรายใหม่ ความเสียหายของทรัพยสิ์นจากเหตุการณ์ไม่คาดคิด เช่น น ้ าท่วม 
ไฟไหม ้หรือโจรกรรม นโยบายทางการเงินการคลงัของรัฐบาลทั้งในและต่างประเทศ ความเส่ียง
จากกิจกรรมท่ีท าทั้งหมดคือความเส่ียงทางการเงินท่ีมีโอกาสเกิดข้ึนไดใ้นองคก์ร และส่งผลกระทบ
ต่อความมัน่คงทางการเงิน (ศิวฒัม ์สิงหสุตกร, 2561) ความเส่ียงในการพิจารณาและอนุมติัสินเช่ือ 
(Sydbank Group, 2017) ความเส่ียงดา้นเครดิตเป็นความเส่ียงที่เกิดจากการที่ลูกหน้ีหรือคู่สัญญา
ไม่สามารถช าระหน้ี (Spuchlakova, 2015, pp. 675-681; Brown & Moles, 2016, pp.3/1) ความเส่ียง
จากความผนัผวนของการข้ึนลงของอตัราดอกเบ้ียและการเปล่ียนแปลงในราคาของทรัพยสิ์นท่ีลงทุน
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และอตัราแลกเปล่ียน (Market risk, 2019) ทั้งน้ีความเส่ียงดา้นการเงินอาจมีผลกระทบจากความเส่ียง
ดา้นการด าเนินงาน (Operational Risk) เป็นความเส่ียงจากการมุ่งเนน้ให้องคก์รมีการใชท้รัพยากร
อย่างมีประสิทธิภาพ ประสิทธิผล และเกิดความคุม้ค่ามากท่ีสุด เช่น ความเส่ียงท่ีเกิดจากบุคลากร 
(People Risk) ได้แก่ ความด้อยศักยภาพของพนักงาน การทุจริต ความผิดพลาดของพนักงาน 
(Human Error) การบริหารและการจดัการบุคลากร การบริหารทรัพยากรขององคก์ร ความเส่ียงท่ี
เกิดจากกระบวนการหรือขั้นตอนการปฏิบติังาน (Process Risk) ไดแ้ก่ ความบกพร่องของการบริหาร
องคก์รท่ีไร้คุณภาพ (Model/Methodology Error) หรือระบบงานขาดมาตรฐานและการควบคุมท่ีดี 
ความเส่ียงท่ีเกิดจากการใชเ้ทคโนโลยี (Technology Risk) ไดแ้ก่ ความไม่แน่นอนของนโยบายของรัฐ 
และหน่วยงานที่เกี่ยวขอ้ง การเกิดเหตุการณ์ที่ไม่คาดคิด เช่น ไฟไหม ้น ้ าท่วม แผ่นดินไหว 
ความเสียหายท่ีคู่คา้หรือคู่สัญญาขององคก์รไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ตกลงหรือปฏิบติัตามสัญญา
ท่ีใหไ้วก้บัองคก์ร การขาดแผนรองรับเหตุการณ์ฉุกเฉินต่าง ๆ และการไม่ท าประกนัภยัในธุรกรรม
ต่าง ๆ ท่ีมีความเส่ียง (Njorogel, 2013, pp. 1-10; Klimsczk, 2008, pp. 20-39; Spric, Tekavcic & Sevic, 
2007, pp. 281-297; Bansal & Cleland (2004, pp. 93-103; Holton, 2004, pp. 19-25; Blundell-Wignall, 
Atkinson & Lee, 2009, pp. 1-21; Dimitropoulos & Asteriou, 2010, pp. 190-205) ซ่ึงต่างจาก Knott (2010) 
ท่ีโตแ้ยง้ว่ากระบวนการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยไ์ม่ไดเ้ก่ียวกบัการกระจายความเส่ียง ทั้งน้ี
การเปิดเผยความเส่ียงทางการเงินและท่ีไม่ใช่ทางการเงินมีความสัมพนัธ์กบัผลการด าเนินงานของ
บริษัท  ROA, ROE (Semper & Beltran, 2014,  pp.  105-135; Noor & Abdalla, 2014, pp.  97-101; 
Spuchlakova, 2015, pp.  675-681; Daniel, 2017) สรุปคือ การบริหารจดัการความเส่ียงดา้นการเงิน 
(Rinancial Risk) เป็นการมุ่งเน้นให้องค์กรมีการบริหารจดัการโดยใช้นโยบายทางการเงินอย่าง
ระมดัระวงัภายใตง้บประมาณที่ก าหนดไว ้และได้รับผลตอบแทนที่เหมาะสม เพื่อให้เกิด
ความเช่ือมัน่ว่ามีการบริหารความเส่ียงท่ีเพียงพอกบัระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้อย่างเหมาะสม
กบัสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงไปอยา่งรวดเร็ว ดงันั้นการจดัการความเส่ียงทางการเงินในช่วงวิกฤติ
เป็นส่ิงท่ีส าคญัส าหรับธุรกิจประเภทต่าง ๆ และการหมัน่ตรวจสอบผลการด าเนินงานอย่างสม ่าเสมอ
และมีวินยัทางการเงินท่ีดี จะสร้างผลประกอบการท่ีดีและน าไปสู่การเติบโตของธุรกิจไดใ้นระยะยาว
การวางแผนรองรับการจดัการความเส่ียงในเร่ืองต่าง ๆ ไวอ้ยา่งรัดกุมเพื่อลดความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน
ไดต้ามสถานการณ์ต่าง ๆ อยา่งมีประสิทธิภาพให้บรรลุตามเป้าหมายและวตัถุประสงคข์ององคก์ร
เพื่อสร้างความมัง่คัง่และมัน่คงอยา่งย ัง่ยนื (ศิวฒัม ์สิงหสุตกร, 2561; Corbett, 2018, pp. 207-217) 
 ความเส่ียงด้านปฏิบัติงาน (Operational Risk) หมายถึง ความไม่แน่นอนและอนัตรายท่ีเกิด
จากกิจกรรมทางธุรกิจปกติประจ าวนัขององคก์ร ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการรวมถึงความเส่ียงทางธุรกิจ
บางประเภทท่ีเกิดข้ึนในกระบวนการทางธุรกิจ สถานการณ์แผนการตลาดและการเติบโตขององคก์ร
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มีความผดิพลาดหรือมีความไม่เพียงพอ ความฉอ้โกง ปัญหาของพนกังาน และความเส่ียงเร่ืองขอ้จ ากดั
ของทางรูปแบบธุรกิจ นิยามของ Basel Committee on Banking Supervision (2011) ให้ความหมายว่า 
ความเส่ียงดา้นปฏิบตัิการเป็นความเส่ียงที่เกิดความเสียหายอนัเน่ืองมาจากการขาดการก ากบั
ดูแลกิจการท่ีดีหรือขาดธรรมาภิบาลในองคก์ร โดยอาจเก่ียวขอ้งกบักระบวนการปฏิบติังานภายใน 
คน ระบบงาน หรือเหตุการณ์ภายนอกอนัส่งผลกระทบต่อรายไดแ้ละเงินกองทุนขององคก์ร 
โดยเกิดจากปัจจยัส าคญัท่ีประกอบดว้ย (1) ความเส่ียงท่ีเกิดจากบุคลากร (People Risk) (2) ความเส่ียงท่ี
เกิดจากกระบวนการหรือขั้นตอนการปฏิบติังาน (Process Risk) (3) ความเส่ียงท่ีเกิดจากการใช้
เทคโนโลยี (Technology Risk) (4) ความเส่ียงท่ีเกิดจากเหตุการณ์ภายนอก (External Risk) ดงันั้น
เพื่อไม่ใหอ้งคก์รเกิดปัญหาไม่วา่จะเป็นในเร่ืองของการทุจริตภายในองคก์ร การบริหารจดัการพนกังาน 
การมอบหมายงานไม่ตรงกบัความสามารถนั้นการน าหลกัเก่ียวกบัการบริหารความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ
มาใชใ้นการด าเนินการควบคู่กบัการบริหารจดัการในงานปกติหรือระหว่างปฏิบติังาน ยอ่มน าไปสู่
การบริหารจดัการภายในองคก์รท่ีมีประสิทธิภาพต่อไปได ้(Calandro et al., 2006, pp. 31-40) ERMS 
และ PMS เป็นเคร่ืองมือท่ีใช้สร้างกลยุทธ์เพื่อให้บรรลุวตัถุประสงคไ์ด ้PMS เป็นท่ีรู้จกัในฐานะ
เคร่ืองมือท่ีช่วยผูจ้ดัการในการควบคุมและติดตามธุรกิจของตน (COSO, 2004; Franco-Santos et al., 
2007, pp. 784-801; Beasley, et al., 2006, pp. 1-26) การส่ือสารของทั้งสองระบบกบัพนักงานอาจ
แตกต่างกนัแต่ก็เป็นไปไดอ้ย่างมากท่ีจะประสบความส าเร็จและบรรลุวตัถุประสงค์ขององคก์ร 
(Woods, 2007, pp. 45-64) ดว้ยกรอบการท างานท่ีคลา้ยกนั (McWhorter et al., 2006, p. 50) สนบัสนุน
ซ่ึงกนัและกนัท าให้พนกังานในองคก์รตระหนกัถึงความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต แทนท่ีจะจ ากดั
โฟกสัใหแ้คบลงเพื่อปรับปรุงประสิทธิภาพเพียงอยา่งเดียวน าไปสู่การปรับปรุงกระบวนการทางธุรกิจ
ภายในโดยการลดหรือขจัดความเส่ียงท่ีปกติจะเกิดข้ึนในการด าเนินธุรกิจท าให้ประสิทธิภาพ
ทางการเงินขององคก์รดีข้ึน (Beasley et al., 2006, pp. 1-26; Calandro et al., 2006, pp. 31-40; Nagumo et al., 
2006, pp. 41-43; Palermo, 2010; BRC Resolver Inc., 2011; Hoyt & Liebenberg, 2011, pp. 795-822) 
ฝ่ายบริหารควรใหค้วามส าคญักบัความเส่ียงดา้นปฏิบติัการท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อบริหารจดัการความเส่ียง
ดา้นปฏิบติัการอยา่งมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล (Fasika, 2012, pp. 67-68) โดยให้ความส าคญั
กบัส่ิงท่ีตอ้งจดัล าดบัความส าคญัก่อนหลงั (Shad, 2015, pp. 1-11) สรุปไดว้่า ความเส่ียงจากพนกังาน 
หรือกล่าวไดอ้ีกนยัหน่ึงเป็นความเส่ียงท่ีกิจกรรมจะลม้เหลวเน่ืองจากขอ้ผิดพลาดของพนักงาน 
ซ่ึงความเส่ียงดา้นปฏิบติัการจะแตกต่างกนัไปในแต่ละภาคส่วน เช่น พื้นท่ีท่ีมีความเส่ียงในการด าเนินงาน
คือพื้นท่ีการบ ารุงรักษาระบบและอุปกรณ์ท่ีจ าเป็น หรือไม่มีพนกังานซ่อมบ ารุงท่ีมีคุณสมบติัเหมาะสม 
หรือธุรกิจท่ีเน้นการขาย พนักงานขายมีเงินเดือนต ่า และไม่มีคุณสมบติัเหมาะสม ซ่ึงสถานการณ์
เหล่าน้ีท าให้เสียช่ือเสียงทางธุรกิจและเกิดความล่าช้า ทั้ งน้ีความเส่ียงด้านปฏิบติัการท าให้เกิด
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มุมมอง “ระดบัพื้นฐาน” เชิงกลยุทธ์ของโปรไฟลค์วามเส่ียงขององคก์ร เป็นความเส่ียงในวงกวา้ง
และในระยะสั้ นโดยเก่ียวขอ้งกับระบบ บุคลากร และกระบวนการโดยพื้นฐานท่ีอาจส่งผลต่อ
ความสามารถในการด าเนินงานอยา่งต่อเน่ือง ดงันั้นหลายองคก์รมกัใหค้วามส าคญักบัการแกไ้ขปัญหา
ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ เน่ืองจากความเส่ียงดงักล่าวส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานในแต่ละวนั
และเป็นความต่อเน่ืองทางธุรกิจ ทั้งน้ีบริษทัควรให้ความส าคญักบัความเส่ียงทั้งดา้นกลยุทธ์และ
ดา้นปฏิบตัิการจึงจะครอบคลุมความเส่ียงมากข้ึนและด าเนินการตามความเหมาะสมเพื่อเสริม
ความแขง็แกร่งใหอ้งคก์ร 
 ความเส่ียงด้านตลาด (Market Risk) คือ ความเป็นไปไดท่ี้จะขาดทุนเน่ืองจากปัจจยัท่ี
ส่งผลต่อผลการด าเนินงานโดยรวมของตลาดการเงินท่ีนกัลงทุนมีส่วนเก่ียวขอ้ง ความเส่ียงดา้นตลาดท่ี
พบบ่อยท่ีสุด ได้แก่ (1) ความผนัผวนของอตัราดอกเบ้ีย (Mehta, Sonja Pfetsch & Poppensieker, 
2012; Market risk, 2019) จากประกาศของธนาคารกลางเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงนโยบายการเงิน 
ความเส่ียงน้ีส่วนใหญ่เก่ียวขอ้งกบัการลงทุนในตราสารหน้ีสามารถส่งผลกระทบต่อรายไดข้อง
บริษทั (2) การเปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็วของอตัราแลกเปล่ียนเกิดจากการเปล่ียนแปลงราคาของ
สกุลเงินหน่ึงเม่ือเทียบกบัอีกสกุลเงินหน่ึงเก่ียวขอ้งกบันกัลงทุนหรือบริษทัท่ีท าธุรกิจกบัต่างประเทศ 
Hassan (2009, pp. 23-27) และ (3) การเปล่ียนแปลงของราคาสินคา้ครอบคลุมถึงการเปล่ียนแปลง
ของราคาน ้ ามนัดิบและสินคา้โภคภณัฑบ์างชนิด (Mehta, Sonja Pfetsch & Poppensieker, 2012) 
ท่ีเก่ียวขอ้งกับตน้ทุนสินคา้จากความถดถอยของเศรษฐกิจโลกท่ีเกิดจากวุ่นวายทางการเมือง 
ภยัธรรมชาติ โรคระบาด และสงคราม ความเส่ียงของการสูญเสียเงินลงทุนซ่ึงเป็นผลมาจากการ
เคล่ือนไหวของราคาท่ีเป็นลบ ความเป็นไปไดใ้นการคิดค่าเส่ือมราคาในสินทรัพยแ์ละหน้ีสินท่ีเกิด
จากความแตกต่างในตวัแปรตลาดโดยทัว่ไป ครอบคลุมถึงสินทรัพยแ์ละหน้ีสินในบญัชีการคา้ 
การบริหารความเส่ียงท่ีดีเป็นปัจจยัส าคญัในการด าเนินงานใหป้ระสบความส าเร็จ การจดัการธุรกิจ
ทุกแห่งมีระดบัการควบคุมท่ีแตกต่างกนัในแง่ของความเส่ียง ความเส่ียงบางอยา่งสามารถจดัการได้
โดยตรง แต่ความเส่ียงส่วนใหญ่อยูเ่หนือการควบคุมของการจดัการทางธุรกิจ ส่ิงที่ดีที่สุด ท่ี
องค์กรสามารถท าได้คือการคาดการณ์และการจัดการความเส่ียงที่อาจเกิดข้ึน ซ่ึงจะส่งผล
กระทบต่อการด าเนินธุรกิจมีการประเมินผลกระทบและพยายามเตรียมพร้อมท่ีจะตอบสนองอย่าง
ถูกตอ้งในสถานการณ์ท่ีเป็นอนัตรายท่ีอาจส่งผลต่อความไม่บรรลุตามวตัถุประสงคข์ององคก์ร 
และที่ส าคญัมีผลต่อการผนัผวนของสภาพคล่อง ก าไร การขาดทุนระยะสั้น และความเส่ียงทาง
เศรษฐกิจในระยะยาว (Dimitropoulos & Asteriou, 2010, pp. 190-205) ระบบการบริหารความเส่ียงท่ี
อ่อนแอเป็นปัจจยัส าคญัท่ีท าให้เกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน Soileau (2010, p. 113) การสร้างสมดุล
ระหว่างตน้ทุนเกิดข้ึนจากค่าใช้จ่ายในการด าเนินการเพื่อเพิ่มโอกาสแข่งขนั Crawford & Seidel 
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(2013) การรองรับความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการท าธุรกรรมในสกุลเงินต่าง ๆ ท่ีอาจเกิดความเส่ียง
จากอตัราแลกเปล่ียน (Sivakumar & Sarkar, 2008, p. 15) การจดัการโครงสร้างทางสินทรัพยอ์ยา่ง
เหมาะสม เป็นแนวทางบริหารจดัการความเส่ียงทางการเงินเพื่อเพิ่มความสามารถในการท าก าไรของ
กิจการ (Daniel,  2017) อยา่งไรก็ตาม องคป์ระกอบทั้งหมดของความเส่ียงสามารถจดัการไดเ้พื่อให้
บริษทัท างานไดดี้ข้ึน สามารถแบ่งปันความเส่ียงกบับุคคลท่ีสามผา่นการร่วมทุนได ้นอกจากนั้นการ
เปล่ียนแปลงในราคาตราสารการเงินและการผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนมีความเส่ียงต่อรายไดแ้ละ
เงินกองทุนของบริษทั ดงันั้นการท่ีบริษทัไดน้ าแบบจ าลองการหามูลค่าความเส่ียง (Value at Risk) 
มาใชใ้นการประเมินความเส่ียงหลกัทุกประเภทท่ีเกิดจากความผนัผวนของราคาตลาด และบริหาร
ควบคุมใหมู้ลค่าเส่ียงนั้นอยูใ่นระดบัไม่เกินเงินกองทุนท่ีจดัสรรไวส้ าหรับธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้ง (Market 
risk, 2019) 

ตารางที ่6  แสดงตวัแปรการบริหารความเส่ียงและแหล่งอา้งอิง 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) X1 X2 X3 X4 
Balvinder, 1995  ✓ ✓  
Lam, 2003   ✓  
Balvinder, 2005   ✓  
Beasley et al., 2006  ✓   
Calandro et al., 2006 ✓ ✓ ✓  
McWhorter et al., 2006  ✓   
Nagumo et al., 2006  ✓   
Franco-Santos et al., 2007    ✓ 
Spric, Tekavcic & Sevic, 2007 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Woods, 2007 ✓ ✓ ✓  
Klimsczk, 2008  ✓   
Sivakumar & Sarkar, 2008    ✓ 
Blundell-Wignall, Atkinson & Lee, 2009  ✓   
Hassan, 2009    ✓ 
Miyake et al., 2009 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Dimitropoulos & Asteriou, 2010    ✓ 
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ตารางที่ 6  (ต่อ) 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) X1 X2 X3 X4 
Knott, 2010   ✓  
Palermo, 2010    ✓ 
Soileau, 2010    ✓ 
Walsh et al., 2010 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Crawford and Seidel, 2013    ✓ 
Semper & Beltran, 2014  ✓   
Noor & Abdalla, 2014  ✓   
Spuchlakova, 2015  ✓   
Brown & Moles, 2016  ✓   
Daniel, 2017  ✓  ✓ 
Corbett, 2018  ✓  ✓ 
Pierce & Goldstein, 2018 ✓ ✓ ✓ ✓ 
ค าอธิบาย: 
 X1 คือ ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ 
 X2 คือ ความเส่ียงดา้นการปฏิบติัการ 
 X3 คือ ความเส่ียงดา้นการเงิน 
 X4 คือ ความเส่ียงดา้นตลาด 

 จากแนวคิด ทฤษฎี และการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งขา้งตน้ ผูว้ิจยักล่าวสรุปไดว้่า
การบริหารความเส่ียงเป็นกระบวนการท่ีใชใ้นการบริหารจดัการใหโ้อกาสท่ีจะเกิดเหตุการณ์ท่ีอาจ
เกิดข้ึน และส่งผลกระทบต่อความเสียหาย (ความเส่ียง) ขององคก์รที่เป็นระบบและต่อเน่ือง 
เพื่อช่วยให้องคก์รลดมูลเหตุของแต่ละโอกาสท่ีจะเกิดความเสียหาย ระดบัของความเสียหาย และ
ขนาดของความเสียหายท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตลดลงอยู่ในระดบัท่ีองค์กรยอมรับได ้ประเมินได ้
ควบคุมได ้และตรวจสอบไดอ้ย่างมีระบบ เพื่อให้ธุรกิจสามารถด าเนินงานให้บรรลุวตัถุประสงค์
ตามเป้าหมายขององคก์ร ลกัษณะความเส่ียงจ าแนกได ้4 ลกัษณะ คือ ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ 
ความเส่ียงทางดา้นการเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ และความเส่ียงทางดา้นการปฏิบติัตามกฎระเบียบ 
รวมถึงหลกัการของการบริหารความเส่ียงตาม COSO-ERM 2017 ประกอบดว้ย หลกัการส าคญั 5 ประการ 
มี 20 องคป์ระกอบท่ีถูกน ามาเป็นตวัช้ีวดัประสิทธิภาพการบริหารความเส่ียงภายในองคก์รของแต่ละ
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บริษทั ซ่ึงในแต่ละธุรกิจมีปัจจยัความเส่ียง และระดบัการควบคุมความเส่ียงท่ีแตกต่างกนั ปัจจยั
ความเส่ียงซ่ึงเป็นมูลเหตุ ตน้เหตุ หรือสาเหตุท่ีมาของความเส่ียงท่ีจะท าให้องค์กรไม่บรรลุตาม
วตัถุประสงคท่ี์ก าหนดไว ้ปัจจยัความเส่ียงมีทั้งปัจจยัภายนอก เช่น เศรษฐกิจ การเมือง เป็นตน้ และ
ปัจจยัภายใน เช่น กฎระเบียบ ขอ้บงัคบัภายในองคก์ร เป็นตน้ การบริหารความเส่ียงสามารถจ าแนกตาม
บทบาทหนา้ท่ีและความเหมาะสมของแต่ละดา้น ส าหรับการวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัมุ่งเนน้ศึกษาถึงลกัษณะ
ความเส่ียงท่ีประกอบดว้ย (1) ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (Strategic Risk) (2) ความเส่ียงทางดา้นการเงิน 
(Financial Risk) (3) ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ (Operational Risk) และ (4) ความเส่ียงทางดา้นตลาด 
(Market Risk) ผูจ้ยัจึงสามารถระบุองคป์ระกอบของการบริหารความเส่ียงไดด้งัน้ี 

  
 
 
 

 

ภาพประกอบที่ 5 แสดงองคป์ระกอบของการบริหารความเส่ียง 

3. การควบคุมภายใน 

 The Committee of Spornsoring Organization of the Trend Way Commission (COSO)  1994 
ให้ค  านิยามของ “การควบคุมภายใน” หมายถึง กระบวนการปฏิบติังานท่ีทุกคนในองคก์ารตั้งแต่
คณะกรรมการบริษทั ผูบ้ริหารทุกระดบั และพนกังานทุกคนมีบทบาทความรับผิดชอบร่วมกนั 
การควบคุมภายในก าหนดข้ึน เพื่อสร้างความมัน่ใจอยา่งสมเหตุสมผลในการบรรลุวตัถุประสงค ์3 ดา้น 
ได้แก่ (1) ประสิทธิภาพและประสิทธิผลของการปฏิบตัิงาน (2) ความเช่ือถือได้ของรายงาน
ทางการเงินการบญัชี (3) การปฏิบติัตามกฎหมายและกฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้ง  
 Internal Control Standards Committee 1992 ใหค้  านิยามไวว้า่ การควบคุมภายใน ประกอบดว้ย
องคป์ระกอบต่าง ๆ ขององคก์รรวมกนั รวมทั้งทรัพยากร ระบบ วฒันธรรม โครงสร้าง และ
งานต่าง ๆ ซ่ึงสนับสนุนให้บุคลากรสามารถปฏิบติังานไดส้ าเร็จบรรลุว ัตถุประสงคข์ององคก์ร
ท่ีก าหนดไว ้
 ประพนัธ์ ศิริรัตน์ธ ารง (2546) ไดใ้ห้ความเห็นว่า ในการควบคุมภายใน เป็นปัจจยัท่ีมี
ส่วนช่วยใหธุ้รกิจเติบโตและการควบคุมภายในมีบทบาทส าคญัมากในวงการธุรกิจ กล่าวคือ  

การบริหาร
ความเส่ียง 

ความเส่ียงดา้นกลยทุธ ์

ความเส่ียงดา้นการเงิน 

ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน 

ความเส่ียงดา้นตลาด 



45 

 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554) ไดส้รุปเก่ียวกบัแนวทางการควบคุมภายใน
ไวว้่า ในการท่ีจะบรรลุวตัถุประสงคข์องการควบคุมภายใน ตอ้งท าความเขา้ใจก่อนว่า การควบคุม
ภายใน ไดม้าจากวิถีทางท่ีผูบ้ริหารด าเนินธุรกิจผนวกเขา้กบักระบวนการทางการบริหาร แมว้่า
องคป์ระกอบเหล่าน้ีจะใชไ้ดก้บัทุกองคก์ร แต่ในองคก์รขนาดเลก็และขนาดกลาง ก็อาจจดัใหมี้ข้ึน
ในรูปแบบท่ีต่างออกไปจากองคก์รขนาดใหญ่ วิธีการควบคุมต่าง ๆ ก็ไม่จ าเป็นตอ้งซบัซอ้นมากนกั 
แต่กย็งัสามารถคงไวซ่ึ้งระบบการควบคุมภายในท่ีมีประสิทธิผลได ้
 ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(2563) ไดก้ าหนดแนวคิด
เก่ียวกบัการควบคุมภายในไวว้า่ ระบบการควบคุมภายในท่ีดีมีความส าคญัต่อบริษทัจดทะเบียนหรือ
บริษทัที่มีประชาชนเป็นผูถ้ือหุ้น ระบบที่ดีสามารถช่วยป้องกนั บริหาร จดัการความเส่ียงหรือ
ความเสียหายต่าง ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนกบับริษทัและผูมี้ส่วนไดเ้สียเป็นอยา่งดี 
 จากความหมายของค าว่า “การควบคุมภายใน” ดงัท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ขา้งตน้ พอสรุปไดว้่า
การควบคุมภายใน คือ การปฏิบติัการควบคุมท่ีธุรกิจอุตสาหกรรมก าหนดเป็นนโยบายและวิธีปฏิบติั
เพื่อลด หรือควบคุมความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนและสามารถประเมินผลเพื่อใหเ้กิดความมัน่ใจในประสิทธิผล
ดา้นต่าง ๆ นอกจากน้ี การควบคุมภายในยงัมีความส าคญัในการบริหารจดัการองค์กรให้บรรลุ
วตัถุประสงคท่ี์ตั้งไว ้
 มาตรฐานการควบคุมภายใน 
 มาตรฐานการควบคุมภายในจดัท าข้ึนตามมาตรฐานสากลของ The committee of Sponsoring 
Organizations of the Tresdway Commission: COSO 2013 โดยองคก์รส่วนใหญ่น ามาปรับใหเ้หมาะสม
กบับริบทของระบบการบริหารเพื่อใชเ้ป็นกรอบแนวทางในการก าหนด ประเมินและปรับปรุงระบบ
การควบคุมภายในขององคก์ร ซ่ึงการควบคุมภายในประกอบดว้ย 5 องคป์ระกอบ 17 หลกัการดงัน้ี 
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ภาพประกอบที่ 6 องคป์ระกอบท่ี 1 สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (Control Environment) 

 สภาพแวดล้อมการควบคุม คือ ปัจจยัพื้นฐานของการด าเนินงานท่ีตอ้งควบคุมเพื่อน ามา
ปฏิบติัทัว่ทั้งองคก์ร ผูก้  ากบัดูแลและฝ่ายบริหารจะตอ้งสร้างบรรยากาศใหทุ้กระดบัเห็นถึงความส าคญั
ของการควบคุมภายใน โดยสภาพแวดลอ้มการควบคุมประกอบดว้ย 5 หลกัการท่ีจะตอ้งน ามาพิจารณา
ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงในการควบคุมภายใน ดงัน้ี 
  1. องคก์รตระหนกั ยดึมัน่และเห็นคุณค่าของความซ่ือตรงและจริยธรรม 
  2. ผูก้  ากบัดูแลองคก์รมีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหารและมีหนา้ท่ีก ากบัดูแลใหมี้การ
พฒันา ปรับปรุงและด าเนินการการควบคุมภายใน 
  3. ผูน้ าขององคก์รจดัให้มีโครงสร้างองคก์ร สายการบงัคบับญัชา ก าหนดอ านาจหนา้ท่ี
ความรับผดิชอบท่ีเหมาะสมเพื่อน าองคก์รบรรลุวตัถุประสงค ์ 
  4. องคก์รแสดงใหเ้ห็นถึงความมุ่งมัน่ในการสร้างแรงจูงใจ พฒันาและรักษาบุคลากร
ท่ีมีความรู้ความสามารถท่ีสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์ององคก์ร 
  5. องคก์รก าหนดหนา้ท่ีของบุคลากรต่อการปฏิบติังานตามระบบการควบคุมภายใน 

Principles embedded in the COSO framwork 

1. Demonstrates commitment to integrity and ethical 

value 

2. Exercises oversight responsibility 

3.Establishes structure, Authority, and responsibility 

4. Demonstraes commitment to competence 

5.Enforces accountability 

1. Control Environment 

2. Risk Assessment 6. Specifies suitable objectives 

7. Identifies and analyses risk 

8. Assesses fraud risk 

9. Identifies and analyses significant change 

13. Uses relevant information 

14. Communicates internally 

15. Communicates externally 

3. Control Activites 

5. Monitoring 

4. Information and Communication 

10. Selects and develops control activities 

11. Selects and develops general conrols over 

technology 

12. Deploys through policies and procedures 

16. Conducts ongoing and/ or separate evaluations 

17. Evaluates and communicates deficiencies 
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ภาพประกอบที่ 7 องคป์ระกอบท่ี 2 การประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) 

 การประเมินความเส่ียง เป็นกระบวนการเพื่อระบุและวิเคราะห์ความเส่ียงท่ีมีผลต่อการ
บรรลุวตัถุประสงคข์ององคก์ร จดัการความเส่ียงทั้งภายนอกและภายในท่ีมีผลต่อการบรรลุวตัถุประสงค์
ขององคก์ร การประเมินความเส่ียงสามารถด าเนินการเป็น 4 ขั้นตอน ดงัน้ี  
  1) ศึกษาวตัถุประสงค์และเป้าหมายขององค์กร ตอ้งสอดคลอ้งกบัภารกิจ (Mission) 
ขององค์กรนั้ น ๆ ซ่ึงโดยทั่วไปวัตถุประสงค์ของหน่วยงานจะแบ่งออกเป็น 2 ระดับ คือ 
วตัถุประสงค์ในระดบัหน่วยงาน (Entity-Level objectives) เป็นแผนการปฏิบติังานประจ าปีของ
หน่วยงานและวตัถุประสงคใ์นระดบักิจกรรม (Activity-Level objectives) เป็นวตัถุประสงค์ของ
การด าเนินงานท่ีเฉพาะเจาะจงส าหรับแต่ละกิจกรรมท่ีหน่วยงานก าหนดเพื่อใหบ้รรลุวตัถุประสงค์
ของหน่วยงาน  
  2) ระบุปัจจยัเส่ียง ผูบ้ริหารตอ้งติดตามพิจารณาและระบุปัจจยัความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนให้
ครอบคลุมทุกประเด็น ปัญหา เน่ืองจากปัจจยัเส่ียงของหน่วยงานสามารถเกิดข้ึนไดจ้ากปัจจยัภายใน
และปัจจยัภายนอกซ่ึงปัจจยัเหล่าน้ีจะส่งผลกระทบถึงวตัถุประสงค ์ เป้าหมาย หรือผลการ
ด าเนินงานในองคก์ร เช่น การเปล่ียนผูบ้ริหาร กฎหมายใหม่ของรัฐบาลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติังาน
ของหน่วยงาน เป็นตน้ 
  3) การวิเคราะห์และจดัระดบัความเส่ียง การวิเคราะห์ถึงผลกระทบของปัจจยัเส่ียงท่ีมี
ต่อองคก์ร โดยปกติปัจจยัเส่ียงแต่ละปัจจยัมีผลกระทบต่อองคก์รมากนอ้ยไม่เท่ากนั การวิเคราะห์
ปัจจยัเส่ียงมีหลายวิธีแตกต่างกนั ผูบ้ริหารควรให้ความส าคญักบัความเส่ียงท่ีมีนัยส าคญัและมี
โอกาสเกิดข้ึนบ่อย ๆ จึงควรพิจารณาเลือกใช้วิธีการหรือเทคนิคท่ีใชว้ิเคราะห์ใหเ้หมาะสมกบัขนาด 
ลกัษณะการด าเนินงานเพื่อให้สามารถประเมินระดบัความส าคญัของความเส่ียงไดท้ั้งในเชิงปริมาณ
และคุณภาพ รวมทั้งผลเสียหายท่ี อาจเกิดจากความเส่ียงนั้น 

การควบคุม 

คณะกรรมการบริหาร/ 
คณะกรรมการตรวจสอบ 

ความรู้ ความสามารถ 
ทกัษะของบุคลากร 

นโยบาย/ การบริหาร 
ทรัพยากรบุคคล 

การมอบอ านาจหนา้ท่ี / 
ความรับผดิชอบ 

ปรัชญา / ลกัษณะการท างานของผูบ้ริหาร 

ความซ่ือสัตย ์/ จริยธรรม 

โครงสร้างการจดัองคก์าร 
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  4) ก าหนดวิธีการควบคุมความเส่ียง เม่ือหน่วยงานสามารถวิเคราะห์และจดัล าดับ
ความเส่ียงแลว้ ฝ่ายบริหารควรพิจารณาหาวิธีเพื่อป้องกนัความเส่ียงนั้น ๆ โดยตอ้งค านึงถึงค่าใชจ่้าย
ท่ีตอ้งใชว้า่คุม้กบัประโยชน์ท่ีจะไดรั้บหรือไม่ซ่ึงแนวทางในการป้องกนัหรือลดความเส่ียง 
 กิจกรรมการควบคุม เป็นการปฏิบติัท่ีก าหนดไวใ้นนโยบายและกระบวนการด าเนินงาน 
เพื่อให้มัน่ใจว่าการปฏิบติัตามการสั่งการของฝ่ายบริหารท่ีจะลดหรือควบคุมความเส่ียงสามารถ
บรรลุวตัถุประสงค ์กิจกรรมการควบคุมควรไดรั้บการน าไปปฏิบติัทัว่ทุกระดบัขององคก์ร กิจกรรม
ควบคุมประกอบดว้ย 3 หลกัการ ดงัน้ี 
  1) หน่วยงานขององค์กรระบุและพฒันากิจกรรมควบคุมเพื่อลดความเส่ียงในการ
บรรลุวตัถุประสงคใ์หอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้
  2) หน่วยงานขององคก์รระบุและพฒันากิจกรรมควบคุมทัว่ไปดา้นเทคโนโลยี
เพื่อสนบัสนุนการบรรลุวตัถุประสงค ์
  3) หน่วยงานขององคก์รจดัใหมี้กิจกรรมควบคุม โดยก าหนดไวใ้นนโยบายประกอบดว้ย
ผลส าเร็จท่ีคาดหวงัและขั้นตอนการปฏิบติังานเพื่อน านโยบายสู่การปฏิบติัจริง 

 สารสนเทศและการส่ือสาร เป็นส่ิงจ าเป็นส าหรับหน่วยงานขององค์ท่ีจะช่วยให้มีการ
ด าเนินการตามการควบคุมภายในท่ีก าหนดเพื่อสนบัสนุนใหบ้รรลุวตัถุประสงคข์ององคก์ร การส่ือสาร
เกิดข้ึนจากภายในและภายนอกและเป็นช่องทางเพื่อให้ทราบถึงสารสนเทศท่ีส าคญัในการควบคุม
การด าเนินงานขององคก์ร การส่ือสารช่วยให้บุคลากรในองคก์รมีความเขา้ใจความรับผิดชอบ
และความส าคญัของการควบคุมภายในท่ีมีต่อการบรรลุวตัถุประสงคส์ารสนเทศและการส่ือสาร
ประกอบดว้ย 3 หลกัการ ดงัน้ี  
  1) องคก์รจดัท าหรือจดัหาและใชส้ารสนเทศท่ีเก่ียวขอ้งและมีคุณภาพเพื่อสนบัสนุน
ใหมี้การปฏิบติัตามการควบคุมภายในท่ีก าหนด 
  2) องคก์รมีการส่ือสารภายในเก่ียวกบัสารสนเทศรวมถึงวตัถุประสงคแ์ละความรับผดิชอบ
ท่ีมีต่อการควบคุมภายในซ่ึงมีความจ าเป็นในการสนบัสนุนให้มีการปฏิบติัตามการควบคุมภายใน
ท่ีก าหนด 
  3) องคก์รมีการส่ือสารกบับุคคลภายนอกเก่ียวกบัเร่ืองท่ีมีผลกระทบต่อการปฏิบติัตาม
การควบคุมภายในท่ีก าหนด 

 ติดตามและประเมินผล 
 การติดตามผล หมายถึง การสอดส่องดูแลกิจการท่ีอยูร่ะหว่างการด าเนินงาน เพื่อให้เกิด
ความมัน่ใจวา่การด าเนินงานเป็นไปตามระบบการควบคุมภายในท่ีก าหนด 
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 การประเมินผล หมายถึง การเปรียบเทียบผลการปฏิบติังานกบัระบบการควบคุมภายใน
ท่ีก าหนดไวว้่ามีความสอดคลอ้งหรือไม่ เพียงใด และประเมินระบบการควบคุมภายในท่ีก าหนดไว้
วา่ยงัเหมาะสมกบัสภาพแวดลอ้มในปัจจุบนัหรือไม่ 
 กิจกรรมการติดตามและประเมินผลเป็นการติดตามและประเมินผลระหว่างการปฏิบติังาน
เพื่อให้เกิดความมัน่ใจว่าไดมี้การปฏิบติัตามหลกัการในแต่ละองคป์ระกอบครบถว้นของการควบคุม
ภายในเพื่อการบรรลุวตัถุประสงค ์กิจกรรมการติดตามและประเมินผลประกอบดว้ย 2 หลกัการ ดงัน้ี 
  1. ติดตามและประเมินผลการควบคุมภายใน 
  2. ประเมินและส่ือสารขอ้บกพร่องของการควบคุมภายในใหท้นัเวลา และเหมาะสม 

  การติดตามและประเมินผลปฏิบติั ดงัน้ี  
  1) มีการสอบทานและรายงานผลเก่ียวกบัประสิทธิผลของแต่ละองคป์ระกอบของ
การควบคุมภายในในทุก ๆ ดา้นอยา่งสม ่าเสมอซ่ึงเป็นการรายงานจากภายในและจากบุคคลภายนอก 
เช่น ผูต้รวจสอบ ผูต้รวจราชการ ผูม้าติดต่อ โดยเปรียบเทียบกบัขอ้มูลท่ีปฏิบติังานจริง 
  2) จ าแนกเร่ืองท่ีจะประเมินผลซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อการควบคุมภายในเฉพาะจุด 
เช่น การประเมินประสิทธิภาพภายในขององคก์ร การประเมินระบบงาน การประเมินการบรรลุตาม
วตัถุประสงค ์การประเมินบุคคล เป็นตน้ ซ่ึงการประเมินควรพิจารณาขอบเขตและความถ่ีของ
การประเมินด้วยเพื่อให้มัน่ใจถึงประสิทธิภาพของระบบการควบคุมภายในในเร่ืองนั้น ๆ ว่า
สามารถป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนได ้โดยใชเ้คร่ืองมือการประเมินผล 
  3) รายงานผลตามขอ้เทจ็จริงอยา่งเป็นอิสระ ไม่ปิดบงัส่ิงผดิปกติ 
  4) สัง่การใหมี้การแกไ้ขและติดตามผลอยูเ่สมอ  
 ระบบการควบคุมภายในมีองคป์ระกอบบางอยา่งร่วมกนั แต่ความเหมือนและความแตกต่าง
ข้ึนอยู่กบัค  าจ ากดัความท่ีใช ้การควบคุมการจดัการตามเหตุฉุกเฉินท่ีออกแบบมาเพื่อช่วยผูบ้ริหาร
ควบคุมระบบการจดัการ ระบบบญัชี และควบคุมอ่ืน ๆ (Chenhall, 2003, pp. 127-168) การปรับปรุง
กระบวนการและการติดตามผลเพื่อปรับปรุงการควบคุมภายใน ผลลพัทท่ี์ไดเ้ป็นส าคญัในการเพิ่ม
มูลค่ากิจการ (Coram et al., 2008, pp. 543-559) บริษทัต่าง ๆ ปรับโครงสร้างการควบคุมภายใน
เพื่อจดัการกบัความไม่แน่นอนของส่ิงแวดลอ้มและเพื่อใหเ้กิดประสิทธิภาพการควบคุมท่ีสังเกตได ้
(Jokipii, 2010, pp. 115-114) แนวทางปฏิบติัของการควบคุมภายในท่ีเหมาะสมสามารถเพิ่มประสิทธิภาพ
ทางการเงิน (Ondieki, 2013, pp. 116-125) การควบคุมภายในยงัเป็นเคร่ืองมือส าคญัในการเพิ่มผลลพัท์
ทางธุรกิจขององคก์ร (George et al., 2015, pp. 113-122) ปัจจยัท่ีส่งผลต่อการเพิ่มประสิทธิภาพของ
การควบคุมภายในส่ิงท่ีส าคญัท่ีสุดคือความเป็นอิสระ (Hazaea et ai., 2020, pp. 867-875) ประสิทธิภาพ
ของการควบคุมภายในมีผลกระทบเชิงบวกอยา่งมากต่อการเพิ่มมูลค่ากิจการ (Postula et al., 2020, 
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pp. 699-715) โดยการช้ีวดักบัผลการด าเนินงานในรูปแบบของผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) 
และผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) (Majeed et al., 2020) การควบคุมภายในควรช่วยต่อตา้น
การฟอกเงิน น าไปสู่การจดัการกิจกรรมทางการเงินและเศรษฐกิจ สินทรัพย ์และความเส่ียง
อย่างมีประสิทธิภาพ ตลอดจนประกนัผลการด าเนินงานท่ีคุม้ทุนและมีประสิทธิภาพ (Salimova, 
2016, p. 394; Bench, 2016; Chudaykina & Zhelikhovsky, 2019, p. 393; Plaskova et al., 2019, 
pp. 2913-2916) ดงันั้น การควบคุมภายในจึงเป็นกระบวนการท่ีใหค้วามมัน่ใจแก่หน่วยงานทางเศรษฐกิจ
ในความปลอดภยัของสินทรัพย ์ความส าเร็จของตวัช้ีวดัทางการเงินและการด าเนินงานในระดบัสูง 
ความถูกตอ้งในงบการเงินและความน่าเช่ือถือโดยมีจุดมุ่งหมายเพื่อให้บรรลุเป้าหมายของบริษทั 
(Ministry of Finance of the Russian Federation, 2019; Goloshchapova et al., 2018, pp. 1897-1902; 
Da Costa, 2018, pp. 650-659; Sokolov et al., 2019, pp. 61-64; Turgaeva et al., 2020, pp. 2243-225; 
Akhmetshin, 2017, pp. 1684-1692) 

ตารางที ่7 แสดงตวัแปรการควบคุมภายในและแหล่งอา้งอิง 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) X9 X10 X11 X12 X13 
Chenhall, 2003 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Coram et al., 2008 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Jokipii, 2010 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Ondieki, 2013 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Drogalas et al., 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Solonina et al., 2014 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Bench, 2016 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Salimova, 2016 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Akhmetshin, 2017 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Da Costa, 2018 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Goloshchapova et al., 2018 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Chudaykina & Zhelikhovsky, 2019 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Plaskova et al., 2019 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Sokolov et al., 2019 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Hazaea et ai., 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Makeed et al., 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
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ตารางที ่7 (ต่อ) 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) X9 X10 X11 X12 X13 
Postula et al., 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 
Turgaeva et al., 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

 

ค าอธิบาย: 
 X9     คือ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม 
 X10   คือ การประเมินความเส่ียง 
 X11   คือ กิจกรรมการควบคุม 
 X12   คือ สารสนเทศและการส่ือสาร 
 X13   คือ ติดตามและประเมินผล 

 จากการท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษาเอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารความเส่ียงสามารถ
คน้พบองคป์ระกอบ 5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ (1) สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (2) การประเมิน
ความเส่ียง (3) กิจกรรมการควบคุม (4) สารสนเทศแลการส่ือสาร และ (4) ติดตามและประเมินผล 
ไดด้งัน้ี 

 

 

 

 

 

ภาพประกอบที ่8 แสดงองคป์ระกอบการควบคุมภายใน 

 

 

สารสนเทศและการส่ือสาร 

การควบคุม
ภายใน 

การประเมินความเส่ียง 

กิจกรรมการควบคุม 

สภาพแวดลอ้มของการควบคุม 

ติดตามและประเมินผล 
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4. การตรวจสอบภายใน 

 การตรวจสอบภายใน หมายถึง เคร่ืองมือหรือผูช่้วยของผูบ้ริหารท่ีช่วยในการติดตาม
ประเมินการปฏิบติังานและเสนอแนะมาตรฐานภายในองคก์รซ่ึงมาตรฐานการตรวจสอบภายใน
และจริยธรรมของผูต้รวจสอบภายในไดก้ าหนดให้มีความสอดคลอ้งกบัการปฏิบติังานวิชาชีพ
การตรวจสอบภายในระดบัสากล (International Standards for The Professional Practice of Internal 
Auditing) ท่ีถูกก าหนดโดยสถาบนัผูต้รวจสอบภายในของสหรัฐอเมริกา (The Institute of Internal 
Auditors: IIA) กล่าวอีกนยัวา่ การตรวจสอบภายใน คือ การบริการใหค้วามเช่ือมัน่และใหค้  าปรึกษา
อย่างอิสระ ปราศจากการแทรกแซงในการท าหน้าท่ีตรวจสอบหรือเรียกว่าความเป็นอิสระของ
คณะกรรมการ โดยการตรวจสอบภายในเป็นเคร่ืองมือหรือกลไกท่ีส าคญัของฝ่ายบริหาร ในการ
ประเมินผลสัมฤทธ์ิของการด าเนินงานและระบบการควบคุมภายในขององคก์ร ทั้งน้ี ปัจจยัส าคญั
ประการหน่ึง ท่ีจะท าให้งานตรวจสอบภายในประสบความส าเร็จ คือผูบ้ริหารสามารถน าผลผลิต
ของงานตรวจสอบภายในไปใชใ้นการบริหารงานไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ช่วยใหเ้กิดมูลค่าเพิ่ม และ
ความส าเร็จแก่องคก์ร ผูต้รวจสอบภายในหรือผูท่ี้ไดรั้บมอบหมายให้ปฏิบติังานดา้นการตรวจสอบ
ภายใน จึงควรมีความเขา้ใจถึงภาพรวมเก่ียวกบัการตรวจสอบภายใน มีความรู้ในหลกัการ และ
วิธีการตรวจสอบ ความเขา้ใจในธุรกิจท่ีตรวจสอบ รวมทั้งตอ้งปฏิบติังานให้เป็นไปตามมาตรฐาน
การตรวจสอบท่ียอมรับโดยทัว่ไป ทั้งจากหลกัการสากล เพื่อให้ผูป้ฏิบติัหน้าท่ีดงักล่าวสามารถ
เลือกใช้เทคนิคแนวทางการตรวจสอบที่เหมาะสมกับภารกิจและสภาพแวดลอ้มขององค์กร 
ซ่ึงกิจกรรมของคณะกรรมการการตรวจสอบภายในสามารถตรวจสอบหลกัฐานต่าง ๆ จากการ
ด าเนินงาน (Operational Auditing) การปฏิบติังาน (Performance Audit) การปฏิบติัตามกฎระเบียบ 
(Compliance Audit) การเงิน (Financial Audit) การตรวจสอบสารสนเทศ (Information Technology 
Audit) เป็นตน้ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2541 ข, หนา้ 15-17) การด าเนินงานขององคก์ร
อาจมีปัญหา และอุปสรรคในทางธุรกิจ เช่น ปัญหาดา้นการด าเนินการขาย และการช าระหน้ี 
การปฏิบตัิงานทางบญัชีการเงิน การดูแลรักษาทรัพยสิ์น การจดัซ้ือจดัจา้ง การบริหารงานบุคคล 
ซ่ึงคณะกรรมการ และฝ่ายบริหารไม่สามารถท าหน้าท่ีก ากับดูแลได้อย่างทัว่ถึง จึงตอ้งอาศัย
ผูต้รวจสอบภายในมาท าหนา้ท่ีสนบัสนุนฝ่ายบริหาร และคณะกรรมการเพื่อลดปัญหาท่ีเป็นอยูใ่น
ปัจจุบนั และลดโอกาสท่ีอาจเกิดปัญหาข้ึนอีกในอนาคต ดงันั้น การตรวจสอบภายในเป็นเคร่ืองมือ
หรือกลไกท่ีส าคญัของฝ่ายบริหาร ในการประเมินผลสัมฤทธ์ิของการด าเนินงาน และระบบการ
ควบคุมภายในขององค์กร ประสิทธิภาพของการตรวจสอบภายในช่วยให้เกิดมูลค่าเพิ่มและ
ความส าเร็จแก่องคก์ร การตรวจสอบภายในช่วยใหอ้งคก์รบรรลุถึงเป้าหมายท่ีวางไวด้ว้ยการประเมิน
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และปรับปรุงประสิทธิภาพของกระบวนการบริหารความเส่ียง การควบคุมและการก ากบัดูแล
อย่างเป็นระบบและเป็นระเบียบ การตรวจสอบภายในมีส่วนผลกัดนัความส าเร็จ ดงัน้ี 
  1. ส่งเสริมให้เกิดกระบวนการก ากบัดูแลท่ีดี (Good Governance) และความโปร่งใส
ในการปฏิบติังาน (Transparency) ป้องกนัการประพฤติมิชอบหรือการทุจริต และเป็นการลดความเส่ียง
ท่ีอาจเกิดข้ึนจนท าใหก้ารด าเนินงานไม่บรรลุวตัถุประสงค ์
  2.  ส่ง เสริมให้ เ กิดการบันทึกบัญชีและรายงานตามหน้า ท่ีความรับผิดชอบ 
(Accountability and Responsibility) ท าใหอ้งคก์รไดข้อ้มูลหรือรายงานตามหนา้ท่ีท่ีรับผดิชอบ และ
เป็นพื้นฐานของหลกัความโปร่งใส (Transparency) และความสามารถตรวจสอบได ้(Audittability) 
  3. ส่งเสริมให้เกิดประสิทธิภาพและประสิทธิผลของการปฏิบติังาน (Efficiency and 
Effectiveness of Performance) ขององคก์ร เน่ืองจากการตรวจสอบภายในเป็นการประเมิน วิเคราะห์
เปรียบเทียบขอ้มูลทุกดา้นในการปฏิบติังาน จึงเป็นขอ้มูลท่ีส าคญัท่ีช่วยปรับปรุงระบบงานใหส้ะดวก 
รัดกุม ลดขั้นตอนท่ีซ ้ าซอ้นและให้เหมาะสมกบัสถานการณ์ตลอดเวลา ช่วยลดเวลา และค่าใชจ่้าย 
เป็นส่ือกลางระหว่างผูบ้ริหาร และผูป้ฏิบตัิงานในการประสาน และลดปัญหาความไม่เขา้ใจ
ในนโยบาย 
  4. เป็นมาตรการถ่วงดุลแห่งอ านาจ (Check and Balance) ส่งเสริมให้เกิดการจดัสรร
การใชท้รัพยากรขององคก์รเป็นไปอย่างเหมาะสมตามล าดบัความส าคญั เพื่อให้ไดผ้ลงานท่ี
เป็นประโยชน์สูงสุดต่อองคก์ร 
  5. ให้สัญญาณเตือนภยัล่วงหนา้ (Warning Signals) ของการประพฤติมิชอบหรือ
การทุจริตในองคก์รลดโอกาสความร้ายแรง และความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน รวมทั้งเพื่อเพิ่มโอกาส
ของความส าเร็จของงาน  
 แนวคิดในการปฏิบตัิงานตรวจสอบภายใน (Internal Auditing) โดยยึดหลกัการให้
ความเช่ือมัน่ และการใหค้  าปรึกษาอยา่งเท่ียงธรรมและเป็นอิสระ ปรับปรุงการด าเนินงานขององคก์ร 
การประเมินและปรับปรุงประสิทธิผลของกระบวนการบริหารความเส่ียง การควบคุม และ
การก ากับดูแล เพื่อเพิ่มคุณค่าและบรรลุเป้าหมายขององค์กร โดยผูต้รวจสอบภายในมีหน้าท่ี
ให้ค  าปรึกษา วิเคราะห์ และเสนอแนะกระบวนการตรวจสอบภายในต่อผูบ้ริหารเพื่อใหง้านทุกส่วน
ด าเนินไปสู่เป้าหมายขององคก์ร ปัจจุบนัการตรวจสอบภายในไดพ้ฒันาบทบาทและรูปแบบ
การตรวจสอบโดยมุ่งเน้นการส่งเสริมให้งานประสบความส าเร็จหรือเพิ่มคุณค่าให้กับองค์กร 
รวมถึงการพฒันางานใหท้นัสมยั ตรงกบัความตอ้งการและวตัถุประสงคข์องฝ่ายบริหาร มีแนวทาง
การตรวจสอบโดยใชแ้นวความเส่ียง (Risk-Based Approach) ดว้ยการท าความเขา้ใจโครงสร้าง
การควบคุม และปัจจยัความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนต่อหน่วยงานอยา่งเพียงพอ โดยยึดหลกัการตรวจสอบ
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แบบมีส่วนร่วม (Participative Audit) ซ่ึงเป็นการตรวจสอบโดยเนน้ถึงการประสานงานกนัระหว่าง
ผูบ้ริหาร ผูป้ฏิบตัิงาน และผูต้รวจสอบ ทั้งในการวางแผนการตรวจ การประชุมปรึกษาหารือ 
เพื ่อแก้ไขปัญหาของหน่วยงานร่วมกัน การตรวจสอบในเชิงรุกแบบก้าวหน้าและสร้างสรรค์ 
(Proactive and Constructive) โดยท าหนา้ท่ีกระตุน้และส่งเสริมใหเ้กิดส่ิงท่ีดี (Catalyst) เพื่อป้องกนั
มากกว่าการแกไ้ขปัญหาในภายหลงั การติดตามแนวการคิดทางการบริหารใหม่ พฒันาความรู้
ที ่ทันสมัยเพื่อเสนอแนะกิจกรรมท่ีเพิ่มคุณค่า (Value added Activities) ให้กับหน่วยงาน เช่น 
แนวความคิดเก่ียวกบัการบริหารคุณภาพ (Total Quality Management) การบริหารแบบทนัเวลา 
(Just in Time) การปรับกระบวนการทางธุรกิจ (Business Process Reengineering) การประเมินผล
การควบคุมตนเอง (Control Self Assessment) การหาวิธีปฏิบติัท่ีดีท่ีสุด (Benchmarking) เป็นตน้ 
และการใชเ้คร่ืองมือทางเทคโนโลยแีละไอทีสมยัใหม่ การตรวจสอบภายใน ประกอบดว้ย วตัถุประสงค์
และเป้าหมายของการตรวจสอบแต่ละระบบงาน หรือแต่ละกิจกรรม ไดแ้ก่ 
  1) การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (Financial, Account Auditing) เป็นการตรวจสอบ
ความถูกตอ้งเช่ือถือไดข้องขอ้มูลและตวัเลขต่าง ๆ ทางการเงิน การบญัชีและรายงานทางการเงิน 
โดยครอบคลุมถึงการดูแลป้องกนัทรัพยสิ์น และประเมินความเพียงพอของระบบการควบคุมภายใน
ของระบบงานต่าง ๆ ว่ามีเพียงพอท่ีจะมัน่ใจไดว้่าขอ้มูลท่ีบนัทึกในบญัชี รายงาน ทะเบียน และเอกสาร
ต่าง ๆ ถูกตอ้ง และสามารถสอบทานไดห้รือเพียงพอท่ีจะป้องกนัการร่ัวไหล สูญหาย ของทรัพยสิ์น
ต่าง ๆ 
  2) การตรวจสอบการปฏิบติัการ (Operational Audit) เป็นการประเมินการควบคุมภายใน
ขององคก์รท่ีก าหนดข้ึนโดยฝ่ายบริหาร เพื่อสร้างความเช่ือมัน่อยา่งสมเหตุสมผลว่าองคก์รจะบรรลุผล
ตามวตัถุประสงคแ์ละเป้าหมายขององคก์รโดยการตรวจสอบจะเนน้ท่ีประสิทธิผลและประสิทธิภาพ
ของการด าเนินงาน 
  3) การตรวจสอบการด าเนินงาน (Performance Auditing) เป็นการตรวจสอบผล
การด าเนินงานตามแผนงานว่างานและโครงการขององคก์รเป็นไปตามวตัถุประสงคแ์ละเป้าหมาย 
หรือหลักการท่ีก าหนด กลุ่มงานมาตรฐานด้านการตรวจสอบภายในจะเน้นถึงประสิทธิภาพ 
ประสิทธิผลและความคุม้ค่า โดยตอ้งมีผลผลิตและผลลพัธ์เป็นไปตามวตัถุประสงคห์รือเป้าหมาย 
ซ่ึงวดัจากตวัช้ีวดั ท่ีเหมาะสม ทั้งน้ีตอ้งค านึงถึงความเพียงพอ ความมีประสิทธิภาพของกิจกรรม 
การบริหารความเส่ียงและการควบคุมภายในขององคก์ร ประกอบดว้ย 
   3.1 ความมีประสิทธิภาพ (Efficiency) คือ มีการจดัระบบงานให้มัน่ใจไดว้่าการใช้
ทรัพยากรส าหรับแต่ละกิจกรรมสามารถเพิ่มผลผลิตและลดต้นทุน อันมีผลท าให้องค์กรได้รับ
ผลประโยชน์อยา่งคุม้ค่า 
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   3.2 ความมีประสิทธิผล (Effectiveness) คือ มีการจดัระบบงาน และวิธีปฏิบติังาน 
ซ่ึงท าใหผ้ลท่ีเกิดจากการด าเนินงานเป็นไปตามเป้าหมายขององคก์ร 
   3.3 ความคุม้ค่า (Economy) คือ มีการใช้จ่ายเงินอย่างรอบคอบ ระมดัระวงั ไม่
สุรุ่ยสุร่าย ฟุ่ มเฟือย ซ่ึงส่งผลให้องคก์รสามารถประหยดัตน้ทุนหรือลดการใชท้รัพยากรต ่ากว่า
ท่ีก าหนดไว ้โดยยงัไดรั้บผลผลิตตามเป้าหมาย 
  4) การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด (Compliance Auditing) เป็นการตรวจสอบ
การปฏิบตัิงานต่าง ๆ ขององค์กรว่าเป็นไปตามนโยบาย กฎหมาย ระเบียบ ขอ้บงัคบัค าสั่ง 
มติคณะรัฐมนตรีท่ีเก่ียวขอ้งท่ีก าหนดทั้งจากภายนอกและภายในองค์กร การตรวจสอบประเภทน้ี 
อาจจะท าการตรวจสอบโดยเฉพาะหรือถือเป็นส่วนหน่ึงของการตรวจสอบทางการเงิน หรือ
การตรวจสอบการด าเนินงานก็ได ้ความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติัตามกฎระเบียบและขอ้บงัคบั
ของกฎหมาย (Compliance Risk) รวมถึงขอ้บงัคบัภายในองคก์รดว้ย เม่ือมีความเส่ียงดา้นน้ีเกิดข้ึน
จะส่งผลกระทบต่อช่ือเสียงและภาพลกัษณ์ขององคก์รโดยรวม เช่น การฝ่าฝืนหรือไม่สามารถปฏิบติั
ตามกฎหมาย ระเบียบ ขอ้บงัคบั หรือกฎหมายหรือระเบียบท่ีมีอยู่ไม่เหมาะสมในการปฏิบติังาน 
การบริหารงานผดิพลาดและทุจริตคือความเส่ียงท่ีเกิดจากการกระท าโดยจงใจหรือเจตนาโดยบุคคล
ซ่ึงอาจเป็นผูบ้ริหารหรือพนกังานในองคก์รเพื่อแสวงหาผลประโยชน์แก่ตนเองและก่อให้เกิด
ความเสียหายแก่องคก์รรวมไปถึงการกระท าท่ีไม่ไดจ้งใจหรือเจตนาแต่ก่อใหเ้กิดความเสียหายเช่นกนั 
(กาญจนา เชรษฐศิริ, 2556, หนา้ 54) 
  5) การตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ (Information System Auditing) เป็นการพิสูจน์
ความถูกตอ้งและเช่ือถือได ้ของระบบงานและขอ้มูล ท่ีไดจ้ากการประมวลผลดว้ยคอมพิวเตอร์รวมทั้ง
ระบบการเขา้ถึงขอ้มูลในการปรับปรุงแกไ้ขและการรักษาความปลอดภยัของขอ้มูลการตรวจสอบ
ประเภทน้ีเป็นส่วนหน่ึงของงานตรวจสอบภายในเกือบทุกงาน ท่ีน าระบบคอมพิวเตอร์มาใชใ้นการ
ปฏิบติังานไม่ว่าเป็นการตรวจสอบทางการเงิน การตรวจสอบการด าเนินงาน หรือการตรวจสอบ
การบริหารกลุ่มงานมาตรฐานดา้นการตรวจสอบภายในผูต้รวจสอบภายในจึงจ าเป็นตอ้งมีความรู้
ในระบบงานสารสนเทศ เพื่อให้สามารถด าเนินการตรวจสอบไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ การตรวจสอบ
ประเภทน้ีอาจจา้งผูต้รวจสอบท่ีมีความเช่ียวชาญทางคอมพิวเตอร์โดยตรงมาด าเนินการตรวจสอบ 
เน่ืองจากเป็นงานเทคนิคเฉพาะผูต้รวจสอบภายในอาจมีความรู้ ความช านาญไม่เพียงพอ และตอ้งใช้
เวลานานพอสมควรท่ีจะเรียนรู้ ซ่ึงอาจท าเกิดความเสียหายแก่งานขององคก์รได ้ซ่ึงวตัถุประสงค์
ที่ส าคญัท่ีสุดของการตรวจสอบระบบงานสารสนเทศ ก็เพื่อให้ทราบถึงความน่าเช่ือถือของขอ้มูลและ
ความปลอดภยัของระบบการประมวลผลดว้ยคอมพิวเตอร์ 
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  การตรวจสอบภายในช่วยส่งเสริมใหเ้กิดกระบวนการก ากบัดูแลท่ีดี (Good Corporate 
Governance) มีความโปร่งใสในการปฏิบติังาน (Transparency) ป้องกนัการประพฤติมิชอบหรือ
การทุจริต และเป็นการลดความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน สามารถเพิ่มก าไร ช่วยใหบ้รรลุวตัถุประสงคต์าม
เป้าหมาย และเพิ่มมูลค่ากิจการในอนาคตได ้(Petrascua & Tieanub, 2014, pp. 489-487) ความสามารถ
ในตรวจสอบการบนัทึกบญัชีและรายงานผลงานตามหน้าท่ีความรับผิดชอบ (Accountability and 
Responsibility) เกิดประสิทธิภาพและประสิทธิผลของการปฏิบติังาน (Efficiency and Effectiveness 
of Performance) ขององคก์ร เป็นมาตรการถ่วงดุลแห่งอ านาจ (Check and Balance) การใชท้รัพยากร
ขององค์กรเป็นไปอย่างเหมาะสมเพื่อประโยชน์สูงสุดขององค์กร และเป็นสัญญาณเตือนภยั
ล่วงหน้า (Warning Signals) ของการประพฤติมิชอบหรือการทุจริตในองคก์ร ลดโอกาสความ
ร้ายแรงและความเส่ียงที่อาจเกิดข้ึนที่จะส่งผลต่อผลการด าเนินงานไม่บรรลุตามวตัถุประสงค์ 
เพื่อเพิ่มโอกาสความส าเร็จขององคก์ร โดยวิวฒันาการของการตรวจสอบทางการเงินจากตน้ก าเนิด
จนถึงปัจจุบันมีการพฒันาแบบค่อยเป็นค่อยไป (Danescu, 2007, pp. 230-235; Dobroteanu, 2002; 
Morariu & Turlea, 2008; Neamtu et al., 2012; Laptes, Popa & Dobre, 2014, pp. 807-814) 
 ดว้ยความเจริญรุ่งเรืองทางเศรษฐกิจ การล่อลวงให้มีการหลอกลวงหรือชกัใยผูอ่ื้นเพื่อ
แสวงหาผลก าไรก็เขา้มาดว้ยเช่นกนั กลไกการควบคุมจึงไดรั้บการพฒันาข้ึนโดยสถาบนัของรัฐใน
การคดัเลือกผูมี้หนา้ท่ีรับผิดชอบในบทบาทน้ี เพื่อตรวจสอบ และควบคุมการใชเ้งินทุนและวงจร
การท าธุรกรรม และการฉ้อโกงเป็นความเส่ียงท่ีส าคัญท่ีสุดประการหน่ึงท่ีองค์กรต้องเผชิญ 
(Bogdan, 2005; Sarna, 2010; Munteanua & Zahariab, 2014, pp. 2239-2242) บทบาทของหน่วยงาน
ตรวจสอบภายในเป็นกิจกรรมอิสระท่ีช่วยให้องค์กรบรรลุเป้าหมาย (Stewart & Subramaniam, 
2010, pp. 328-360) เป้าหมายสูงสุดของการตรวจสอบภายในคือการบรรลุสู่ผลตอบแทนขององคก์ร
จากผลการด าเนินท่ีดีข้ึน (Saud, 2015, pp. 13-19) อยา่งไรก็ตาม บริษทัท่ีมีธรรมาภิบาล มีความโปร่งใส 
มีการตดัสินใจท่ีชดัเจน มีการพฒันาระบบตรวจสอบภายใน จริยธรรมในการเป็นบรรษทัธรรมาภิบาล 
โครงสร้าง และหน้าท่ี โดยท่ีมีแนวการท างานท่ีช้ีชัดถึงหลกัการ แนวปรัชญาของบริษทั มีการ
ก าหนดหนา้ท่ีของผูต้รวจสอบภายในของบิษทั หน่วยงานตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิผล รับรู้
ได้อย่างชัดเจนจะถูกก าหนดให้เป็นคุณภาพส าหรับการตรวจสอบภายในเพื่อเป็นประโยชน์ใน
การปฏิบติังานขององคก์ร นอกจากน้ี คุณภาพการตรวจสอบภายในท่ีสูงข้ึนสามารถจดัการรายไดไ้ดดี้ข้ึน 
และท าใหก้ารเงินดีข้ึน (Ching et al., 2015, pp. 211-231) การประเมินความเส่ียงของผูต้รวจประเมิน
ไดรั้บผลกระทบจากแนวทางท่ีใชใ้นการกระตุน้การประเมินและการก าหนดกรอบของการยนืยนัท่ี
จะตรวจสอบ คุณภาพการตรวจสอบภายในมีผลกระทบต่อประสิทธิภาพทางการเงินโดยรวม 
(Fukukawa & Mock, 2014, pp. 1-25) ผลกระทบของความเส่ียงทางการเงินส่งผลต่อการด าเนินงาน
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ของบริษัทประกันภัยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไนโรบี (Lenz & Hahn, 2015, pp. 5-33) 
หน่วยงานตรวจสอบท่ีมีประสิทธิภาพ และประสิทธิผลช่วยให้บรรลุมูลค่าที่เพิ่มข้ึนของผูถ้ือหุน้ 
(Awdat, 2015, pp. 217-225) การตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิภาพสามารถป้องกนัการสูญเสียท่ีอาจ
เกิดข้ึนแก่องคก์ร โดยการสูญเสียท่ีเกิดข้ึนอาจส่งผลต่อประสิทธิภาพทางการเงินของบริษทั (Subhi & 
Stannisic, 2016, pp. 352-356)  
 คุณภาพการตรวจสอบภายในและประสิทธิภาพทางการเงินมีส่วนท าให้กิจการเกิดการ
เติบโตข้ึน การพฒันาความรู้เก่ียวกบัการประเมินคุณภาพการตรวจสอบภายในและผลการด าเนินงาน
ทางการเงินของบริษทั บทบาทของหน่วยงานตรวจสอบภายในและความส าคญัของหน่วยงาน
ตรวจสอบภายในท่ีเพิ่มข้ึนมีความสัมพนัธ์กบัผลการด าเนินงานทางการเงิน (Hutchinson & Zain, 
2009, pp. 50-65; Kiabel, 2012, pp. 5-20; Ondieki, 2013, pp. 1-74; Specioza, 2013, p.43; Farouk & 
Hassan,2014, pp.  1-22; Ziaee,2014, pp.  36-43; Alwala & Biraori, 2015, pp.  17-23)  และการ
ตรวจสอบภายในยงัช่วยปรับปรุงประสิทธิภาพองคก์รเพื่อดึงดูดนกัลงทุนเขา้สู่ตลาดหุน้ (Alwala & 
Biraori, 2015, pp. 17-23) บทบาทของการตรวจสอบภายในในการปฏิบติังานขององคก์รวดัผลจาก
ประสิทธิภาพทางการเงินของกิจการดว้ยผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) (Subhi & Stanisic, 2016, 
pp. 352-356) ประสิทธิผลของงานตรวจสอบภายในวดัจากผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษทัดว้ย
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) ผลตอบแทนจากการลงทุน (ROI) และผลตอบแทนจากส่วนของผู ้
ถือหุ้น (ROE) (Bett, 2014, p. 49; Kwabena, 2017, p. 50) การสร้างมูลค่าของงานตรวจสอบภายใน
ใหมี้ประสิทธิผลและมีคุณภาพในองคก์ร เพื่อใหต้รวจสอบผลกระทบต่อประสิทธิภาพทางการเงินของ
หน่วยงานได ้(Newman & Confort, 2018, pp. 1-21) การตรวจสอบภายในและประสิทธิภาพทางการ
เงินท่ีเน้นดา้นความสามารถและความเป็นอิสระของการก าหนดแนวคิดคุณภาพการตรวจสอบ
ภายในท่ีมีบทบาทส าคัญในการปรับปรุงประสิทธิภาพทางการเงินขององค์กร  (Bouteina & 
Abdeslam, 2021, pp. 794-820)  
 จากงานวิจยัในอดีตท่ีผา่นมาการตรวจสอบภายในมีความส าคญัต่อองคก์ร เป็นเคร่ืองมือส าคญั
ในการจดัการบริหาร ปรับกระบวนการจดัการและการด าเนินงานใหท้นัต่อสถานการณ์ท่ีเปล่ียนไป 
เพื่อให้ฝ่ายบริหารมัน่ใจว่าความรับผิดชอบในการดูแล บริหารจดัการธุรกิจขององคก์รจะสามารถ
บรรลุวตัถุประสงคแ์ละแผนงานทางธุรกิจท่ีคาดหวงัไวไ้ดอ้ย่างมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
ภายใตค้่าใช้จ่ายท่ีเหมาะสม ด้วยลกัษณะการด าเนินงานของแต่ละองค์กรมีความแตกต่างกัน 
วิธีปฏิบติัการตรวจสอบตอ้งใชอ้ย่างเหมาะสมเพื่อให้มัน่ใจว่างานตรวจสอบภายในครอบคลุม
ถึงกิจกรรมต่าง ๆ ในองคก์ร  
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ตารางที่ 8 แสดงตวัแปรการตรวจสอบภายในและแหล่งอา้งอิง 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) X5 X6 X7 X8 
Dobrogeanu, 2002 ✓    
Bogdan, 2005 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Dancer, 2007 ✓    
Morariu & Turlea, 2008 ✓    
Hutchinson & Zain, 2009 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Munteanua & Zahariab, 2010 ✓    
Sarna, 2010 ✓    
Stewart & Subramaniam, 2010 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Kiabel, 2012 ✓ ✓ ✓ ✓ 
NeamGu et al., 2012 ✓    
Saud, 2012 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Wallace & McClure, 2012 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Ondieki, 2013 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Specioza, 2013 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Farouk & Hassan, 2014 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Laptes, Popa & Dobre, 2014 ✓    
Petrascua & Tieanub, 2014 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Ziaee, 2014 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Alwala & Biraori, 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Awdat, 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Ching et al., 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Fukukawa & Mock, 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Lenz & Hahn, 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Alaswad & Stanisic, 2016 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Subhi & Stannisic, 2016 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Kwabena, 2017 ✓ ✓ ✓ ✓ 
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ตารางที่ 8 (ต่อ) 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) X5 X6 X7 X8 
Newman & Confort, 2018 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Bouteina & Abdeslam, 2021 ✓ ✓ ✓ ✓ 
ค าอธิบาย: 
 X5  คือ การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี 
 X6  คือ การตรวจสอบการปฏิบติัการ 
 X7  คือ การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด 
 X8  คือ การตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ 

จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวกบัการตรวจสอบภายใน 
สรุปไดว้า่ การตรวจสอบภายในเป็นการใหบ้ริการขอ้มูลแก่ฝ่ายบริหาร และเป็นหลกัประกนัขององคก์ร
ในด้านการประเมินประสิทธิผลและประสิทธิภาพของระบบการควบคุมภายในท่ีเหมาะสม 
ทั้ งในด้านการเงินและการบริหารงาน เพื่อส่งเสริมการปฏิบติังานให้บรรลุวตัถุประสงค์และ
เป้าหมายขององคก์ร โดยการเสนอรายงานเก่ียวกบักิจกรรมการเพิ่มมูลค่าขององคก์ร รวมทั้ง
การเป็นผูใ้ห้ค  าปรึกษากบัฝ่ายบริหารในการปรับปรุงประสิทธิภาพการท างานเพื่อเพิ่มประสิทธิผล 
และดูแลให้มีการใช้ทรัพยากรอย่างประหยดัและคุม้ค่า จากวตัถุประสงค์และเป้าหมายของการ
ตรวจสอบแต่ละระบบงาน หรือแต่ละกิจกรรมผูว้ิจยัสามารถระบุองคป์ระกอบหลกัท่ีส าคญัของ
การตรวจสอบภายในได ้4 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี 
(Financial, Account Auditing) (2) การตรวจสอบการด าเนินงาน (Performance Auditing) (3) การตรวจสอบ
การปฏิบัติตามขอ้ก าหนด (Compliance Auditing) และ (4) การตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ 
(Information System Auditing) ดงัภาพต่อไปน้ี 
 
 
 
 
 
 
 

การตรวจสอบทางดา้นการเงิน การบญัชี 

การตรวจสอบ
ภายใน 

การตรวจสอบการปฏิบติัการ 

การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด 

การตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ 

ภาพประกอบที่ 9 แสดงองคป์ระกอบหลกัท่ีส าคญัของการตรวจสอบภายใน 
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 การวัดการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน 
 จากการท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษาเอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารความเส่ียงสามารถ
คน้พบองคป์ระกอบ 4 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (2) ความเส่ียงทางดา้น
การเงิน (3) ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน และ (4) ความเส่ียงทางดา้นตลาด การควบคุมภายในสามารถ
คน้พบองคป์ระกอบ 5 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (2) การประเมิน
ความเส่ียง (3) กิจกรรมการควบคุม (4) สารสนเทศและการส่ือสาร และ (5) การติดตามและประเมินผล 
และการตรวจสอบภายในสามารถคน้พบองคป์ระกอบ 4 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) การตรวจสอบ
ทางดา้นการเงิน การบญัชี (2) การตรวจสอบการปฏิบติัการ (3) การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด 
และ (4) การตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ การศึกษาคร้ังน้ีผูว้ิจัยได้เลือกใช้แบบสอบถาม 
(Questionnaire) เป็นเคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมขอ้มูล การวดัค่าเป็นแบบมาตราส่วนประมาณค่า 
(Rating Scale) 5 ระดบัสเกลให้ผูต้อบประเมิน/แสดงระดบัความคิดเห็นเก่ียวกบัประเด็นท่ีก าหนดให้
ไดรั้บขอ้มูลท่ีมีลกัษณะเดียวกนัท าให้ง่ายต่อการสรุปผลและเปรียบเทียบ เน่ืองจากแบบสอบถาม
เป็นชุดของค าถามที่ผูว้ิจยัก าหนดข้ึนเพื่อใชว้ดัคุณลกัษณะ เจตคติหรือความคิดเห็นของบุคคล 
โดยใชข้อ้ค าถามเป็นตวักระตุน้ หรือส่ิงเร้าใหผู้ใ้หข้อ้มูลไดแ้สดงการตอบสนองตามความรู้สึกของ
ตนเองในการตอบค าถาม แบบสอบถามเป็นแบบสอบถามปลายปิด (Close-Ended Form) 
ซ่ึงแบบสอบถามจะก าหนดทั้งค  าถามและตวัเลือก โดยให้ผูต้อบไดเ้ลือกค าตอบจากตวัเลือกนั้น ๆ 
ท่ีก าหนดไว ้แบบสอบถามลกัษณะน้ีเป็นแบบสอบถามท่ีใชเ้วลาในการสร้างค่อนขา้งมากแต่จะสะดวก
ส าหรับผูต้อบ ซ่ึงขอ้มูลท่ีไดจ้ะสามารถน าไปวิเคราะห์ไดง่้าย และน าเสนอไดอ้ยา่งถูกตอ้ง ชดัเจน 

5. ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง 

 ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง คือ การพิจารณาว่าบริษทัมีเงินสดและกระแสเงินสด 
เพียงพอส าหรับการด าเนินงานไดเ้ป็นอยา่งดีในอนาคต หรือการบริหารเงินใหมี้สภาพคล่องท่ีเหมาะสม
ไม่นอ้ยจนมีความเส่ียงไม่สามารถช าระหน้ีได ้หรือมากจนเกินความจ าเป็นจนท าใหเ้สียโอกาสท่ีจะ
ท าประโยชน์ให้งอกเงย โดยการเปรียบเทียบค่าใช้จ่ายทางการเงินของบริษทักบัรายไดจ้ากการ
ด าเนินงานของบริษทั (Interest Coverage Ratio) เพื่อวิเคราะห์ความตอ้งการแหล่งเงินทุนเพิ่มเติมใน
อนาคตส าหรับขยายการด าเนินงาน ความสามารถของบริษทัในการรับภาระหน้ีสินเพิ่มเติมหรือหาก
จ าเป็นจะตอ้งเพิ่มทุน โดยสามารถวิเคราะห์ไดจ้ากการเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงิน จากงบ
แสดงฐานะทางการเงินกบัองคก์รในกลุ่มธุรกิจเดียวกนั การวดัขอ้มูลทางบญัชีโดยทัว่ไปถือว่าเป็น
ตวับ่งช้ีที่มีประสิทธิภาพของความสามารถในการบริหารเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของ
บริษทั ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
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(Debt to equity ratio:  D/E) และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (Total Debt to Total 
Assets Ratios: TD/TA) สามารถน ามาใช้ในการประเมินโครงสร้างทุน และระดบัสภาพคล่องของ
บริษทัได ้Fatemi & Foladi (2006) ไดแ้สดงความเห็นว่า ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องอาจเป็นผลบวก
หรือลบต่อผลการด าเนินงานของบริษทั ความเส่ียงถูกก าหนดให้เป็นส่ิงท่ีสามารถสร้างอุปสรรค
ในการบรรลุวตัถุประสงคบ์างอย่าง อาจเป็นเพราะปัจจยัภายในหรือปัจจยัภายนอกก็ได ้ข้ึนอยู่กบั
ประเภทของความเส่ียงท่ีมีอยูภ่ายในสถานการณ์หน่ึง ๆ การจดัการความเส่ียงเป็นงานพื้นฐานอยา่ง
หน่ึงท่ีตอ้งท า การจัดการความเส่ียงให้มีประสิทธิภาพเพื่อน าไปสู่การแลกเปล่ียนความเส่ียงและ
ผลตอบแทนท่ีสมดุลกนัในอนาคต การจดัการความเส่ียงทางการเงินถือเป็นปัญหาใหญ่ส าหรับนกั
ลงทุน นกัวิเคราะห์ ผูจ้ดัการ และผูถื้อหุน้ทัว่โลก (Njoroge et al., 2013) 
 Balvinder (1995, pp. 46-52) แสดงความเห็นว่า กระแสการคา้โลกาภิวตัน์ท่ีเพิ่มข้ึนท าให้
บริษทัต่าง ๆ ตอ้งเผชิญกับความเส่ียงด้านสภาพคล่อง บางสถานการณ์ท่ีไม่มีเคร่ืองมือใช้ซ้ือขาย 
แลกเปล่ียนเพื่อชดเชยความเส่ียงดังกล่าว การจัดการความเส่ียงเหล่าน้ีจึงได้สร้างอนุพนัธ์ทาง
การเงินแนวใหม่ คือ สญัญาซ้ือขายล่วงหนา้เหล่าน้ีเป็นขอ้ตกลงส่วนตวัระหว่างคู่สัญญาท่ีอนุญาต
ให้ฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงหรือทุกฝ่ายได้รับกระแสการเงินที่ต ้องการ การใชต้ราสารอนุพนัธ์ หรือ
สัญญาซ้ือขายล่วงหนา้และสัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ เพื่อป้องกนัการน าเขา้และ
ส่งออก การจัดเตรียมเพื่อแลกเปล่ียนกระแสเงินสดเม่ือเวลาผ่านไปจึงช่วยลดความเส่ียงได้ 
(Balvinder, 2005; Howton & Perfect, 1998) 
 Certified Practising Accountant : CPA Australia (2010) กล่าวถึง ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
เป็นความเส่ียงประเภทหน่ึงที่ส่งผลให้กิจการอาจจะไม่สามารถท าตามความตอ้งการทางการเงิน
ในระยะสั้ นได้ โดยทัว่ไปมกัจะเกิดข้ึนเน่ืองจากไม่สามารถแปลงหลกัทรัพยห์รือสินทรัพย์
ไปเป็นเงินสดได ้โดยปราศจากการขาดทุนในมูลค่าของหลกัทรัพยห์รือสินทรัพยน์ั้น ๆ จึงถือเป็น
ความเส่ียงส าคญัท่ีส่งผลกระทบต่อกิจการทุกกิจการได ้หากกิจการประสบปัญหาในการจดัหา
เงินทุนไม่เพียงพอกบัความตอ้งการใชใ้นกิจการ หรือตน้ทุนในการจดัหาเงินทุนสูงกวา่สถานการณ์ปกติ 
อาจจะเน่ืองมาจากความไม่สอดคลอ้งระหว่างสินทรัพยแ์ละหน้ีสินหรือมีกระแสการไหลออกของ
เงินทุนเกินกว่าความคาดหมายและเงินทุนที่เตรียมไวใ้นกิจการ ส่งผลให้องคก์รเกิดปัญหากบั
การบริหารจดัการเงินทุนและรายไดไ้ม่สอดคลอ้งกนั (Corbett, 2018, pp. 207-217) การเปล่ียนแปลง
ราคาอาจส่งผลต่อต าแหน่งทางการตลาดของบริษทัที่แข่งขนัได ้ซ่ึงน าไปสู่การเปลี่ยนแปลง
ในกระแสเงินสด และมูลค่าของบริษทั แมว้่าจะสังเกตได้ว่าบริษทัในประเทศที่พฒันาแลว้
ใชเ้คร่ืองมือท่ีหลากหลายเพื่อจดัการความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง แต่ก็ไม่ชดัเจนว่าเคร่ืองมือเหล่าน้ี
มีศกัยภาพอย่างเต็มที่ในประเทศก าลงัพฒันา เน่ืองจากไม่ใช่ทุกบริษทัที่ใช้อนุพนัธ์ และใช้
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อย่างเหมาะสม (Njoroge et al., 2013, pp. 1-10) บริษทัมีความเส่ียงต่าง ๆ ไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นเครดิต 
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน ความเส่ียงดา้นตลาด และความเส่ียงจาก
อตัราดอกเบ้ีย จ าเป็นตอ้งมีระบบการจดัการความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพเพื่อควบคุมความเส่ียงเหล่าน้ี 
การศึกษายงัไดป้ระเมินแนวทางการบริหารความเส่ียงในปัจจุบนัของบริษทัต่าง ๆ และเช่ือมโยงกบั
ผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษทั ผลการวิจยัยนืยนัวา่สามารถควบคุมหรือควบคุมความเส่ียง
ทางการเงินได ้เพื่อใหบ้ริษทับรรลุผลก าไรสูงสุดส าหรับผูถื้อหุน้ โดยตอ้งพึงระลึกไวว้่าการมีหน้ีสิน
ไม่ไดห้มายความว่าเป็นส่ิงท่ีไม่ดีหลายองคก์รสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีดีเลิศจากทุนท่ีกูย้ืมมา 
การท าความเขา้ใจกบัโครงสร้างทุนขององคก์รและประวติัการท าผลก าไรจากเงินทุนจะช่วยให้
สามารถตดัสินระดบัหน้ีสินท่ีเหมาะสมในการจดัการความเส่ียง (Noor & Abdalla, 2014, pp. 97-100) 
 ทั้งน้ีแนวทางเศรษฐศาสตร์การเงินสร้างข้ึนจาก Capital Asset Pricing Model (CAPM) และ
กระบวนการ Modigliani-Miller แบบคลาสสิก (Miller & Modigliani, 1958, pp. 261-297) ซ่ึงระบุ
เง่ือนไขส าหรับโครงสร้างทางการเงินท่ีไม่เก่ียวขอ้งส าหรับมูลค่ากิจการ (Klimsczk, 2008, pp. 20-39; 
Spric, Tekavcic & Sevic, 2007, pp. 281-297) กระบวนการต่อมาขยายไปสู่ดา้นการจดัการความเส่ียง 
เหตุผลส าหรับการบริหารความเส่ียงท่ีสรุปจากเง่ือนไขท่ีไม่เก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ ความสามารถในการ
ช าระหน้ีท่ีสูงข้ึน (Miller & Modigliani, 1963, pp. 433-443) อตัราภาษีกา้วหนา้ ตน้ทุนการลม้ละลาย
ท่ีคาดว่าจะลดลง (Smith, 1984, pp. 524-525) เง่ือนไขท่ีเป็นพื้นฐานของการตดัสินใจป้องกนัความเส่ียง
ของบริษทัต่ออตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียน และราคาสินคา้โภคภณัฑ์นั้นไม่เก่ียวขอ้งโดยส้ินเชิง 
เน่ืองจากผูถื้อหุ้นได้ป้องกันตนเองจากความเส่ียงดังกล่าวแล้วด้วยการถือพอร์ตการลงทุนท่ี
หลากหลาย 
 ใน Capital Asset Pricing Model (CAPM) อธิบายถึง ความเส่ียงทั้งหมดท่ีเก่ียวขอ้งกบัสินทรัพย ์
นักลงทุนจะได้รับการชดเชยส าหรับการถือครองความเส่ียงอย่างเป็นระบบเท่านั้ น เน่ืองจาก
องคป์ระกอบเฉพาะของความเส่ียงสามารถก าจดัไดผ้่านการกระจายความเส่ียง (Seifert et al., 2013, 
pp. 87-101) การขายและการจดัหาเงินทุน (Cornell & Shapiro, 1987, pp. 5-14) Klimszk (2008, 
pp. 20-39) ส่งผลอย่างมากต่อมูลค่าของกิจการ รวมถึงตน้ทุนทางการเงินและการลม้ละลาย เน่ืองจาก
แนวทางปฏิบตัิในการบริหารความเส่ียงขององคก์รท าให้ตน้ทุนที่คาดการณ์ลดลง มูลค่าของ
บริษทัจึงสูงข้ึน (Klimczak, 2005, pp. 371-380) การจดัการกบัระบบการบริหารความเส่ียงดา้น
สภาพคล่องไดอ้ย่างเหมาะสมเป็นส่ิงส าคญัอย่างยิ่งต่อองคก์ร เพื่อเป็นหลกัประกนัและสร้าง
ความเช่ือมัน่ต่อการด าเนินธุรกิจปกติในปัจจุบนัและอนาคต ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องเป็นส่ิงท่ี
ทุกบริษทัต่างให้ความส าคญัเป็นพิเศษอยู่แลว้ เม่ือบริษทัประสบกบัภาวะวิกฤติไม่ว่าจะเป็นวิกฤติ
ทางเศรษฐกิจ หรือวิกฤติโรคภยัระบาด หรือภยัธรรมชาติท่ีเกิดข้ึนในปัจจุบนั ผูบ้ริหารจ าเป็นตอ้งใส่ใจ
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เป็นพิเศษ ความเส่ียงทางการเงินรวมไปถึงความเส่ียงทางดา้นเครดิต ความเส่ียงทางดา้นสภาพคล่อง 
ความเส่ียงจากการลงทุน และความเส่ียงทางดา้นอตัราแลกเปลี่ยน หากจะนิยามความเส่ียง
ด้านสภาพคล่อง เก่ียวกบัความสามารถของธุรกิจในการช าระหน้ี หรือประสิทธิภาพในการจดัการ
กบัภาระหน้ีทั้งในส่วนท่ีมาจากการกูย้ืมเงิน และเจา้หน้ีการคา้ของธุรกิจ หรืออีกนยัหน่ึงว่า บริษทั
สามารถจดัการเงินสดรับให้มีมากกวา่เงินสดจ่ายในแต่ละช่วงเวลาไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ (Corbett, 
2018, pp. 207-217) 
 สรุปคือ การบริหารจดัการความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง เป็นการมุ่งเน้นให้องค์กรมีการ
บริหารจดัการโดยใชน้โยบายทางการเงินอยา่งระมดัระวงัภายใตง้บประมาณท่ีก าหนดไว ้และไดรั้บ
ผลตอบแทนที่เหมาะสม เพื่อให้เกิดความเช่ือมัน่ว่ามีการบริหารความเส่ียงที่เพียงพอกบัระดบั
ความเส่ียงที่ยอมรับไดอ้ย่างเหมาะสมกบัสภาพแวดลอ้มที่เปลี่ยนแปลงไปอย่างรวดเร็ว ดงันั้น
การจัดการความเส่ียงทางการเงินในช่วงวิกฤติเป็นส่ิงที่ส าคญัส าหรับธุรกิจประเภทต่าง ๆ 
และการหมัน่ตรวจสอบผลการด าเนินงานอย่างสม ่าเสมอและมีวินัยทางการเงินท่ีดี จะสร้างผล
ประกอบการท่ีดีและน าไปสู่การเติบโตของธุรกิจไดใ้นระยะยาว ยิ่งมูลค่าของบริษทัมีความอ่อนไหว
ต่อผลกระทบทางการเงิน แรงจูงใจในการป้องกนัความเส่ียงก็จะยิ่งสูงข้ึน ซ่ึงจะช่วยลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง ดงันั้นการศึกษาคร้ังน้ีผูว้ิจยัจึงมีความสนใจศึกษาตวัแปรต่าง ๆ ในแต่ละดา้นดงัน้ี 
 1. อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) สามารถบอกฐานะทางการเงินของบริษทั
ในระยะสั้นได ้เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการเปล่ียนสินทรัพยห์มุนเวียนใหเ้ป็นเงินสด 
ในจ านวนท่ีเพียงพอและทนัเวลา และส าหรับการช าระหน้ีในระยะสั้นเพื่อป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจ
เกิดจากการขาดเงินสดมาใชห้มุนเวียน หากอตัราส่วนน้ีมีค่าสูงแสดงถึงบริษทัมีสินทรัพยม์ากกว่า
หน้ีสิน ซ่ึงเป็นส่ิงบ่งบอกว่าบริษทัมีความคล่องตวัมาก ในฐานะเจา้หน้ีระยะสั้นมกัให้ความส าคญั
อตัราส่วนน้ีเน่ืองจากเป็นการแสดงโอกาสว่ามีความสามารถในการช าระหน้ีไดม้ากน้อยเพียงใด 
หากกิจการขาดสภาพคล่องอาจท าใหก้ารด าเนินงานติดขดัหรือหยดุชะงกั โดยค านวณจาก 
  Current Ratio = สินทรัพยห์มุนเวียน / หน้ีสินหมุนเวียน 
 2. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio : D/E) สามารถบอกถึง 
โครงสร้างเงินทุนของบริษทัว่ามีสัดส่วนหน้ีสินรวมของบริษทัเมื่อเทียบกบัส่วนของทุนหรือ
ส่วนของเจา้ของเป็นเท่าใด หรือกล่าวไดว้่าธุรกิจใชเ้งินทุนจากภายนอกเมื่อเทียบกบัทุนภายใน
ของธุรกิจเองว่ามีสัดส่วนเท่าใด ซ่ึงหน้ีเป็นแหล่งเงินทุนท่ีบริษทัมีภาระดอกเบ้ียจ่ายไม่ว่าผลการ
ด าเนินงานของบริษทัจะเป็นจะเป็นอยา่งไร เน่ืองจากอตัราส่วนน้ีเป็นตวัแทนแสดงถึงความเส่ียงไดดี้
ถา้อตัราส่วนน้ีมีค่าสูงแสดงวา่บริษทัมีความเส่ียงสูง เพราะเงินกูเ้ป็นแหล่งเงินทุนท่ีมีภาระดอกเบ้ียจ่าย 
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ส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนและราคาหุ้น ท าให้นักลงทุนกลวัที่จะลงทุนในหุ้นของบริษทั 
โดยค านวณจาก 
   Debt to Equity Ratio = หน้ีสิน / ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 3. อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (Total Debt to Total Assets Ratios) แสดงถึง
โครงสร้างทางการเงินท่ีเกิดจากการจัดหาเงินของบริษทัจากภายนอกว่าเป็นสัดส่วนเท่าใดกับ
สินทรัพยร์วม และเป็นการประเมินภาระผูกพนัท่ีกิจการจะตอ้งจ่ายช าระหน้ีทั้งหมดในระยะสั้น
และระยะยาว โดยค านวณไดจ้าก 

TD/TA = หน้ีสินรวม / สินทรัพยร์วม   

ตารางที ่9 แสดงตวัแปรลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องและแหล่งอา้งอิง 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) Y1 Y2 Y3 
Miller & Modigliani, 1963 ✓ ✓ ✓ 
Smith & Stulz, 1985 ✓   
Balvinder, 1995 ✓ ✓ ✓ 
Howton & Perfect, 1998 ✓   
Balvinder, 2005   ✓ 
Klimczak, 2005 ✓  ✓ 
Fatemi & Foladi, 2006  ✓ ✓ 
Spric, Tekavcic & Sevic, 2007 ✓   
Klimszk, 2008 ✓ ✓ ✓ 
Mondo et al., 2013 ✓   
Njoroge et al., 2013  ✓ ✓ ✓ 
Noor & Abdalla, 2014 ✓ ✓ ✓ 

ค าอธิบาย: 
 Y1   คือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
 Y2   คือ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้   

   Y3   คือ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม   

 จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวกบัลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
สรุปไดว้า่ ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง เป็นผลส าเร็จของการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน 
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และการตรวจสอบภายในอย่างมีประสิทธิผล และประสิทธิภาพท่ีส่งผลต่อสภาพคล่องในการ
ด าเนินงานของบริษทัท าใหมี้เงินสด เพียงพอส าหรับการด าเนินงานไดใ้นระยะสั้นและระยะยาวเป็น
อย่างดี วิเคราะห์ความสามารถของบริษทัในการรับภาระหน้ีสินเพิ่มเติมความจ าเป็นตอ้งเพิ่มทุน
หรือความตอ้งการแหล่งเงินทุนเพิ่มเติมในอนาคตส าหรับขยายการด าเนินงาน ความเส่ียงดา้นการเงิน
อาจเป็นผลบวกหรือลบต่อผลการด าเนินงานของบริษทัผา่นผลตอบแทนสูงท่ีมีความเส่ียงสูง หรือ
ในทางกลบักนัความเส่ียงถูกก าหนดให้เป็นส่ิงท่ีสามารถสร้างอุปสรรคในการบรรลุวตัถุประสงค์
บางอยา่ง อาจเป็นเพราะปัจจยัภายในหรือปัจจยัภายนอกก็ได ้ข้ึนอยูก่บัประเภทของความเส่ียงที่มี
อยู่ภายในสถานการณ์หน่ึง ๆ การจดัการความเส่ียงเป็นงานพื้นฐานอย่างหน่ึงท่ีตอ้งท า เม่ือมีการ
ระบุและทราบแลว้ ความเส่ียงและผลตอบแทนนั้นสัมพนัธ์กนัโดยตรง หมายความว่าการเพิ่มอยา่ง
ใดอย่างหน่ึงจะเพิ่มอีกอย่างในภายหลงั การจดัการความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในท่ีมีประสิทธิภาพจะน าไปสู่ผลตอบแทนท่ีสมดุลกนัมากข้ึนในอนาคต โดยสามารถวิเคราะห์ได้
จากการเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินจากงบแสดงฐานะทางการเงิน การวดัขอ้มูลทางบญัชี
โดยทัว่ไปถือว่าเป็นตวับ่งช้ีท่ีมีประสิทธิภาพของความสามารถลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยั
ให้ความสนใจองคป์ระกอบท่ีส าคญัของการสะทอ้นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีสามารถบ่งบอกถึง
ความสามารถในการช าระหน้ีหรือสภาพคล่องของบริษทัได ้3 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ (1) อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio: CA/CL) (2) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to 
Equity ratio : D/E) และ (3) อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย์รวม (Total Debt to Total Asset 
Ratio: TD/TA) แสดงดงัภาพ 

 

 

 

 
ภาพประกอบที ่10 แสดงองคป์ระกอบลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

6. ผลการด าเนินงาน 

 ผลการด าเนินงาน (Performance) ตามค านิยามของนักวิจยั เช่น Hirsch (1991) ผลการ
ด าเนินงานเป็นการแสดงถึงความส าเร็จขององคก์รโดยวดัจากความสามารถในการท าก าไรหรือ

ลดความเส่ียง 
ดา้นสภาพคล่อง 

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้  

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม   
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ผลตอบแทนจากการด าเนินธุรกิจของกิจการ Neeye et al (2005) กล่าววา่ เป็นกระบวนการในการวดั
ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  Initiative for ASEAN Integration (IAI 2007) ผลการด าเนินงาน
เป็นการประเมินประสิทธิภาพและประสิทธิผลขององคก์รวดัจากความสามารถขององคก์รในการ
จดัการและควบคุมทรัพยากร Cheng et al (2008, pp. 127-168) ไดต้รวจสอบผลการด าเนินงานและ
น าเสนอขอ้มูลท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีช่วยให้ติดตามการบริหารของผูบ้ริหารจากการเปล่ียนแปลง
ในการปฏิบติังานภายใตส้ถานการณ์เดียวกนั Jensen (2010, pp. 32-42) ผลการด าเนินงานครอบคลุม
หลายแนวคิดแสดงในรูปแบบของอตัราส่วนทางการเงินต่าง ๆ แบ่งออกเป็นอตัราส่วนสภาพคล่อง 
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูล้งทุน สัดส่วนการถือหุ้น 
และอตัราส่วนการใชป้ระโยชน์จากสินทรัพยท่ี์สามารถสะทอ้นถึงมูลค่าขององคก์รท่ีมีความมัง่คัง่
สูงสุดแก่ผูถื้อหุ้นจากอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ยิ่งราคาหุ้นสูงเท่าใดความมัง่คัง่ของผูถื้อหุน้
ยิง่สูงข้ึนเท่านั้น Yulihapsari, Rahmatika & Waskito (2017, pp. 102-114) ไดใ้หค้วามเห็นวา่ การรายงาน
ผลการด าเนินงานเป็นการน าเสนอผลการด าเนินงานของตนเองให้ผูอ่ื้นเขา้ใจ ซ่ึงวิธีการรายงาน
อาจรายงานดว้ยเอกสารหรือการรายงานดว้ยส่ือเทคโนโลยปีระกอบการเสนอผลการด าเนินงาน
การรายงานท่ีมีความน่าเช่ือถือและเป็นท่ีนิยมใชก้นัอยา่งหลากหลายในสถานการณ์ต่าง ๆ  Thach (2017) 
ไดใ้หค้วามเห็นวา่ การประเมินผลการท างาน คือการตรวจสอบผลการท างานและตดัสินวา่ผลงานท่ี
ไดม้านั้นตรงตามเป้าหมายและวตัถุประสงคข์องการท างานหรือไม่ ตรงตามเป้าหมายมากนอ้ย
เพียงใด Brown (2018) ผลการด าเนินงานเป็นการแสดงผลของความสามารถทางธุรกิจท่ีสามารถ
วดัประเมินและเปรียบเทียบไดโ้ดยใชข้อ้มูลตวัเลขทางการเงินท่ีเกิดข้ึนจริงจากการด าเนินงาน เช่น 
รายได ้ตน้ทุน สินทรัพย ์หน้ีสิน และส่วนของผูถื้อหุน้ ท าใหส้ามารถเปรียบเทียบความสามารถของ
ธุรกิจแบบปีต่อปี รายเดือน หรือรายวนัได้ รวมถึงการเปรียบเทียบกับคู่แข่งขนัในอุตสาหกรรม
เดียวกนั Stefenoni (2018, pp. 1-20) ผลการด าเนินงาน เป็นผลลพัธ์จากการวดัประเมินการด าเนินงาน
ของธุรกิจท่ีช่วยอธิบายถึงการด าเนินกิจกรรมทางธุรกิจไดต้ามเป้าหมายและสามารถบรรลุตาม
วตัถุประสงคข์ององคก์รท่ีก าหนดไวอ้ยา่งมีประสิทธิภาพหรือไม่ 
 การวดัผลการด าเนินงานจึงเป็นองคป์ระกอบส าคญัท่ีท าให้ทราบถึงประสิทธิภาพและ
ประสิทธิผลขององคก์รท่ีแสดงถึงความสามารถในการบริหารของผูบ้ริหารและผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น 
การวดัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีใชก้นัอยา่งแพร่หลาย คือการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 
(Financial Ratio Analysis) อตัราส่วนทางการเงินเป็นเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลทางการเงิน
ท่ีแสดงถึงความสมัพนัธ์ระหวา่งรายงานทางการเงินและสามารถน าไปตีความเพื่อประเมินประสิทธิภาพ
ในการด าเนินงานจากการประเมินฐานะทางการเงิน โดยเปรียบเทียบอัตราส่วนแบบ Across Time 
เป็นการเปรียบเทียบอตัราส่วนของบริษทั ณ เวลาปัจจุบนักบัอตัราส่วนทางการเงินในอดีต เช่น 
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การเปรียบเทียบยอ้นหลงัไป 5 ปี เพื่อดูแนวโนม้บริษทัในอนาคต เพื่อประเมินผลการด าเนินงาน
ที่ส าคญัของบริษทัในดา้นต่าง ๆ (สุวิมล บวัทอง, 2558) เมื่อกล่าวถึงอตัราส่วนทางการเงินและ
การวิเคราะห์งบการเงินนั้ นถือเป็นการประเมินผลการด าเนินงานของฝ่ายจัดการด้านต่าง ๆ 
ประกอบดว้ยความสามารถในการท าก าไร ประสิทธิภาพในการด าเนินงานและการบริหารความเส่ียง 
แมว้่าการวิเคราะห์งบการเงินจะเป็นขอ้มูลอดีตแต่ก็เพื่อให้สามารถคาดการณ์ถึงผลการด าเนินงาน
ในอนาคตได ้เหตุท่ีตอ้งใชอ้ตัราส่วนทางการเงินเน่ืองมากจากตวัเลขในงบการเงิน มีอยูเ่ป็นจ านวนมาก
และไม่สามารถอธิบายหรือบอกความหมายไดม้ากนกั การวิเคราะห์เปรียบเทียบผลการด าเนินงาน
ในอดีต เพื่อประเมินความกา้วหนา้และความถดถอยของกิจการ เป็นการวิเคราะห์เพื่อประมาณการ
ผลการด าเนินงานในอนาคต ซ่ึงตอ้งค านึงถึงแนวโนม้ของธุรกิจและเศรษฐกิจในช่วงเวลาเดียวกนั
ดว้ย Herly & Sisnuhadi (2011, pp. 1-20) กล่าววา่ ผลการด าเนินงานถูกคิดคน้ดว้ยเทคนิคและวิธีการ
วดัต่าง ๆ เป็นจ านวนมาก ไม่ว่าจะเป็นวิธีการวดัผลการปฏิบตัิงานที่เนน้เฉพาะตวัเลขทางบญัชี
จากงบการเงิน ขอ้มูลเก่ียวกบัทางการตลาด ขอ้มูลเชิงคุณภาพหรือการผสมผสานขอ้มูลจากแหล่ง
ต่าง ๆ เข้าด้วยกัน การวัดข้อมูลทางบัญชีโดยทั่วไปถือว่าเป็นตัวบ่งช้ีท่ีมีประสิทธิภาพของ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษทั เช่น อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุ้น (ROE) 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) อตัราก าไรสุทธิ (NP margin) อตัราก าไรขั้นตน้ (GP margin) 
Munyuny (2013) กล่าวว่า การวัดประสิทธิภาพในการด าเนินงานเป็นการสะท้อนถึงผลการ
ปฏิบัติงาน การเติบโตของยอดขายและส่วนแบ่งทางการตลาด การวดัประสิทธิภาพทางการ
ด าเนินงานท่ีใชก้นัมากท่ีสุดคืออตัราก าไรขั้นตน้ (GP margin) อตัราก าไรสุทธิ (NP margin) และ
อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Margins) ก าไรยงัท าหน้าท่ีเป็นตวัรองรับกับสภาวะ
ท่ีไม่พึงประสงค ์เช่น การสูญเสียเงินใหสิ้นเช่ือ หรือการสูญเสียท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของอตัรา
ดอกเบ้ียท่ีไม่คาดคิด (Gitogo et al., 2013, pp. 414-428) นอกจากน้ีการวดัผลการด าเนินงานของ
บริษทัสามารถวดัจากรายไดจ้ากการด าเนินงานท่ีปรับขนาดตามมูลค่าตลาดของส่วนของผูถื้อหุ้น
โดยวดัจากอตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น (ROE) และรายไดสุ้ทธิท่ีปรับขนาดตามสินทรัพยร์วม 
โดยวดัจากอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) (Choi et al., 2013, pp. 447-467) Naz et al (2016, 
pp. 81-94) แนวคิดเก่ียวกบัผลการด าเนินงานช่วยสะทอ้นถึงผลการด าเนินงานของธุรกิจโดยรวม
ในช่วงเวลาท่ีก าหนด อัตราส่วนทางการเงินเป็นหลักพิจารณาท่ีส าคญัในการประเมินผลการ
ด าเนินงานขององค์กร ความส าเร็จจากการใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพขององค์กร 
ความสามารถในการท าก าไร และการสร้างความมัง่คัง่ต่อผูถื้อหุ้น ผลการด าเนินงานสามารถวดัได้
จากรายได ้หรือยอดขายรวม หรือกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน นกัลงทุนวิเคราะห์ตวัเลขทางการเงิน
จากงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงิน เพื่อวิเคราะห์ถึงการเติบโตของอตัราผลตอบแทนเพื่อ
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ตดัสินใจเลือกลงทุน ดงันั้นอตัราส่วนทางการเงินจึงเป็นตวัช้ีวดัผลการด าเนินงานท่ีเหมาะสมท่ีสุด 
จากการทบทวนวรรณกรรม พบว่า ผลการด าเนินงาน (Performance) ประกอบดว้ย 4 องคป์ระกอบ 
ไดแ้ก่ (1) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) (2) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) 
(3) อัตราก าไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) และ (4) อัตราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
ดงันั้นการศึกษาคร้ังน้ีผูว้ิจยัไดท้  าการศึกษาและทบทวนวรรณกรรมเก่ียวกบัองคป์ระกอบดงัน้ี 
 1. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) สามารถบอกถึง
ศกัยภาพว่าบริษทัมีความสามารถในการเปล่ียนเงินลงทุนท่ีผูถื้อหุ้นลงทุนไปไดดี้มากนอ้ยเพียงใด 
หากบริษทัที่ ROE เพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ืองนั้นแปลว่าบริษทัสามารถบริหารและท าก าไรจากส่วน
ของผูถื้อหุน้ไดม้ากข้ึน แต่ในทางกลบักนัถา้ ROE ลดลงก็บอกถึงการท่ีบริษทัอาจบริหารเงินลงทุน
จากผูถื้อหุ้นไดไ้ม่ดีมากนักหรืออาจจะเกิดข้ึนไดใ้นกรณีท่ีบริษทัมีหน้ีสินมากเพิ่มข้ึน ก็จะท าให้
ส่วนของผูถื้อหุน้นั้นลดลงโดยค านวณจาก  

   ROE = ก าไรสุทธิ / ส่วนของผูถื้อหุน้ 

 2. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Assets: ROA) จะเป็นตวับอกว่าบริษทั
มีความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ให้เกิดก าไรหรือไม่ เน่ืองจากการท่ีบริษัทนั้ นลงทุน
ในสินทรัพยใ์ด ๆ  ก็เพื่อจุดประสงคใ์นการเติบโต ดงันั้นสินทรัพยข์องบริษทัควรจะเป็นสินทรัพยท่ี์ท า
ใหก่้อเกิดรายไดแ้ละผลก าไร ROA นั้นจะช่วยทั้ง ระดบับริหาร และนกัลงทุนใหม้องเห็นว่าบริษทันั้น
มีความสามารถเปล่ียนสินทรัพยท่ี์ลงทุนไปเป็นก าไรไดห้รือไม่และมากนอ้ยเพียงใด โดยค านวณจาก 

ROA = ก าไรสุทธิ / สินทรัพยร์วม 

3. อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ (Gross profit margin: GPM) เป็นตวับอกความสามารถในการท า
ก าไรเบ้ืองตน้ว่าเป็นอย่างไร (ยอดขายหักด้วยตน้ทุนขายสินคา้หรือบริการ) ถา้ค่าท่ีได้จากการ
ค านวณมีค่าสูง แสดงว่าบริษทัมีความสามารถในการแสวงหารายไดแ้ละมีการควบคุมตน้ทุนการ
ผลิตหรือต้นทุนการจัดซ้ือวตัถุดิบท่ีดี โดยทั่วไปมักใช้เป็นอัตราส่วนท่ีใช้วดัและประเมินผล
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกิจการ โดยค านวณจาก 

   GPM = ก าไรขั้นตน้ / ขายสุทธิ x 100 

 4. อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net profit margin: NPM) จะเป็นตวับอกวา่บริษทัมีความสามารถ
ในการท าก าไรสุทธิเป็นอยา่งไร เป็นการวดัระดบัความสามารถในการท าก าไรสุทธิในช่วงเวลานั้น
ของบริษทัโดยดูจากรายไดจ้ากการขายหลงัจากหักค่าใชจ่้ายและภาษีทั้งหมดแลว้ ถา้ค่าท่ีไดจ้าก
การค านวณมีค่าสูง แสดงว่าบริษทัมีความสามารถในการท าก าไรท าสูงเมื่อหลงัหักภาษีแลว้ 
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บอกไดถึ้งประสิทธิภาพการด าเนินงานของกิจการและประสิทธิภาพในการจดัการท่ีดี สะทอ้นถึง
ความสามารถของผูบ้ริหารอีกดว้ย โดยค านวณจาก 

 NPM  = ก าไรสุทธิ / ขายสุทธิ x 100 

ตารางที ่10 แสดงตวัแปรผลการด าเนินงานและแหล่งอา้งอิง 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) Y4 Y5 Y6 Y7 
Bromiley, 1991  ✓   
Brown et al., 1995  ✓   
Lubbe et al., 1995    ✓ 
Chen, 1996  ✓  ✓ 
Brynjolfsson & Hill, 1996  ✓   
Prasad & Harker, 1997    ✓ 
Rai et al., 1997  ✓   
Stratopoulos & Dehning, 2000  ✓  ✓ 
Zhu & Kraemer, 2002    ✓ 
Peslak, 2003  ✓   
Tan, 2003  ✓   
Bergeron et al., 2004    ✓ 
Kannan & Tan, 2005  ✓   
Short et al., 2006  ✓   
Lee & Kim, 2006    ✓ 
Bhattacharya, 2007  ✓  ✓ 
Bauwhede, 2009  ✓  ✓ 
Flamini et al., 2009  ✓  ✓ 
Wen, 2010  ✓  ✓ 
Azam, Usmani & Abassi, 2011  ✓  ✓ 
Ghahroudi, 2011  ✓  ✓ 
Herly & Sisnuhadi, 2011 ✓ ✓ ✓ ✓ 
Junarsin, 2011  ✓  ✓ 
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ตารางที ่10 (ต่อ) 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) Y4 Y5 Y6 Y7 
Khrawish, 2011  ✓  ✓ 
Al Manaseer et al., 2012  ✓  ✓ 
Tugas, 2012  ✓   
Huang & Wang, 2013  ✓  ✓ 
Munyuny, 2013   ✓ ✓ 
Vincent & Gemechu, 2013  ✓  ✓ 
Bett, 2014 ✓ ✓   
Ebrahim et al., 2014  ✓  ✓ 
Atif & Qaisar, 2015  ✓  ✓ 
Rajiv & Anand, 2015  ✓  ✓ 
Alaswad & Stanisic, 2016  ✓  ✓ 
Phoebe, 2016  ✓  ✓ 
Alaswad & Stanisic, 2016  ✓   
Kwabena, 2017  ✓   
Arneson, 2018  ✓  ✓ 
Fidia, 2018  ✓  ✓ 
Srinivasan, 2018  ✓  ✓ 
Patil, 2018  ✓  ✓ 
Cao, 2019    ✓  ✓ 
Okun, 2019  ✓  ✓ 
Tao, 2019    ✓  ✓ 
Makeed et al., 2020 ✓ ✓   

ค าอธิบาย: 
 Y4   คือ อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนผูถื้อหุน้ 
 Y5   คือ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
 Y6   คือ อตัราก าไรสุทธิ  
 Y7   คือ อตัราก าไรขั้นตน้ 
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 จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวกบัผลการด าเนินงาน สรุปไดว้า่ 
ผลการด าเนินงาน เป็นองคป์ระกอบส าคญัท่ีท าใหท้ราบถึงประสิทธิภาพและประสิทธิผลขององคก์ร
ท่ีแสดงถึงความสามารถในการบริหารของผูบ้ริหารและผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น การวดัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีใชก้นัอย่างแพร่หลาย คือ การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial 
Ratio Analysis) เป็นการแสดงถึงความสามารถในการท าก าไรของกิจการเพื่อประเมินวา่ฝ่ายบริหาร
มีการบริหารจดัการเงินทุนทั้งหมดของบริษทัและการระดมทุนไดดี้เพียงใด ความสามารถในการท าก าไร
โดยทัว่ไปเป็นส่ิงส าคญัท่ีสุดส าหรับผูถื้อหุ้นทั้งหมดของบริษทั เช่น การสูญเสียเงินให้กบัสินเช่ือ
โดยปราศจากก าไร หรือการสูญเสียท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบ้ียท่ีไม่คาดคิด 
นอกจากน้ี ผลการด าเนินงานของบริษทัสามารถวดัไดจ้ากอตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุน้ (ROE) และ
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) ผูว้ ิจยัจึงให้ความสนใจองคป์ระกอบที่ส าคญัของการ
วดัผลการด าเนินงานได ้4 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(Return on Equity: ROE) (2) และอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Assets: ROA) (3) 
อตัราก าไรขั้นตน้ (Gross profit margin: GPM) (4) อตัราก าไรสุทธิ (Net profit margin: NPM)  ดงั
ภาพท่ีแสดงดงัต่อไปน้ี 
 
 
 
 
 
 

 

ภาพประกอบที่ 11 แสดงองคป์ระกอบของผลการด าเนินงาน 

7. มูลค่ากจิการ 

 มูลค่ากิจการ (Value) หมายถึง การวดัผลของมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดในอนาคต
ขององคก์ร ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกิจการเป็นตวัช้ีวดัความอยูร่อดของกิจการ จากการ
ทบทวนวรรณกรรมมีผูว้ิจยัใหค้  านิยามและความหมาย เช่น Santos et al. (2007) ใหค้  านิยามของการ
วดัมูลค่ากิจการไวว้่ามีระบบการวดัค่าได้ 3 ด้าน คือ (1) ด้านลกัษณะของระบบการวดัผลการ
ปฏิบติังานขององคก์ร เป็นตวัวดัผลจากผลการปฏิบติังานโดยระบบทรัพยากรบุคคล หรือระบบพื้นฐาน

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

ผลการ
ด าเนินงาน อตัราก าไรขั้นตน้ 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราก าไรสุทธิ 
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ขององคก์ร (2) ดา้นบทบาทของระบบการวดัผลการปฏิบติังานองคก์ร เป็นตวัวดัผลการปฏิบติังานจาก
การบริหารจดัการกลยทุธ์ การจดัการขอ้มูลในการส่ือสาร และพฤติกรรมของพนกังาน และ (3) ดา้น
กระบวนการของระบบการวดัผลการปฏิบติังานขององคก์ร ประกอบดว้ยกระบวนการออกแบบตวั
วดัผลและกระบวนการเลือก กระบวนการจดัเกบ็และรวบรวมขอ้มูล กระบวนการปรับปรุงขอ้มูลและการ
ตรวจสอบขอ้มูล กระบวนการวดัผลการปฏิบติังาน Carney (2012) กล่าวถึง 5 ลกัษณะของระบบและ
กระบวนการวดัผลการปฏิบติังานท่ีประสบความส าเร็จ ไดแ้ก่ (1) มีเป้าหมายและหลกัการท่ีชดัเจน 
(2) มีตวัผลกัดนัผลการปฏิบติังานท่ีเหมาะสมกบัเป้าหมายหลกั (3) พนักงานทุกคนจะถูกก าหนด
เป้าหมายในการปฏิบติังานท่ีชดัเจนและสมเหตุสมผล (4) มีการใหค้วามรู้แก่พนกังานดา้นการวดัผล
การปฏิบติังานอย่างสม ่าเสมอ (5) มีระบบการติดตามผลท่ีชดัเจนและเขา้ใจง่าย ซ่ึงประกอบดว้ย 
4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ (1) มีตวัวดัผลการปฏิบตัิงานของระบบท่ีครบถว้น (2) ระบบมีความพร้อม
ในการวดัผลการปฏิบตัิงาน (3) ผูบ้ริหารและบุคคลากรในองคก์รมีความพร้อมในการใชร้ะบบ 
(4) สามารถน าระบบไปใชป้ระโยชน์ไดจ้ริงและปฏิบติัตามไดง่้าย 
 ขอ้มูลทางบญัชีสามารถอธิบายถึง ผลตอบแทนท่ีเปล่ียนแปลงไปของราคาหลกัทรัพย์
จากขอ้มูลในตลาดทุน ในต่างประเทศมีการวิจยัเชิงประจกัษท์างบญัชี (Empirical Research) 
อย่างแพร่หลายโดยวตัถุประสงคส์ าคญัในการก าหนดแนวทางปฏิบติัทางบญัชีเพื่อให้ไดข้อ้มูล
ท่ีเหมาะสมกบัสภาพแวดลอ้มของธุรกิจและตรงตามความตอ้งการของผูล้งทุน และเป็นประโยชน์
ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนมากข้ึน (Fieldsa et al., 2001, pp. 255-307) การศึกษาของ Graham et al. 
(2000, pp. 187-243) พบวา่ การใชข้อ้มูลทางบญัชี ในดา้นมูลค่าทางบญัชีและก าไรทางบญัชีไม่มีอิทธิพล
ต่อการอธิบายราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรม  Li et al. (2014, pp. 198-208) พบว่า ราคาหลกัทรัพย์
ในธุรกิจขนาดเล็กมีผลต่อการลงทุน และมูลค่าทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์และ 
Altintas et al. (2017, pp. 885-891) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างรายไดแ้ละผลตอบแทนจากราคาหุ้น 
โดยศึกษาจากขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยอิ์สตนับูลของตุรกี (Borsa Istanbul-BIST) จากการวิเคราะห์
การมีอยู่ของการจดัการรายไดโ้ดยใชข้อ้มูลทางการเงินของบริษทัพบว่า บริษทัท่ีมีประสิทธิภาพต ่า
มีแนวโน้มท่ีจะใช้การเพิ่มรายไดม้ากกว่าบริษทัท่ีมีประสิทธิภาพสูงเพื่อให้พวกเขาสามารถซ่อน
ประสิทธิภาพต ่าของพวกเขาไว้ มีความสัมพันธ์เชิงบวกอย ่างมีนยัส าคญัระหว่างก าไรและ
ผลตอบแทนของตลาด 
 มูลค่ากิจการตามราคาตลาด เป็นผลลพัท์ของอตัราส่วนท่ีใช้วดัผลการด าเนินงานของ
กิจการในรูปแบบก าไรสุทธิต่อหุน้และอตัราการปันผลโดยใชก้ารวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของราคาหุน้ต่อ
ก าไรสุทธิหรือราคาตามบญัชีต่อหุ้นเพื่อให้นกัลงทุนใชป้ระกอบการพิจารณาตดัสินใจเลือกลงทุน
ในตลาดทุน จากการศึกษาของ Dalton et al. (1980, pp. 49-60) Haniffa & Hudaib (2006, pp.1034-1062) 
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พบว่า การประเมินผลการปฏิบติังานท่ีดีควรสะทอ้นใหเ้ห็นถึงมูลค่าขององคก์รท่ีเพิ่มข้ึนหรือลดลง
ในช่วงเวลาท่ีเก่ียวขอ้ง หากระบบการประเมินผลการปฏิบติังานท่ีใชส้ามารถแสดงใหเ้ห็นถึงผลการ
ด าเนินงานท่ีแทจ้ริงช่วยใหอ้งคก์รด าเนินต่อไปในทิศทางท่ีเหมาะสมไดอ้ยา่งย ัง่ยนื ผลงานวิจยัของ 
Gordon (2000) พบว่า การประเมินผลการปฏิบตัิงานขององคก์รเป็นส่ิงส าคญั เน่ืองจากตวัวดัผล
การปฏิบติังาน (Performance Measures) เป็นตวัช้ีวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน และเป็นตวัผลกัดนั
ให้เกิดมูลค่า (Value) ด้วยตวัวดัผลการด าเนินงานของบริษทั Hutchison & Gul (2004, pp. 595-641) 
กล่าวว่า การวดัมูลค่ากิจการตามราคาตลาดเป็นลกัษณะของการคาดการณ์ล่วงหน้าและสะทอ้น
ความคาดหวงัของผูถื้อหุน้เก่ียวกบัผลประกอบการในอนาคตของบริษทัจากพื้นฐานผลประกอบการ
ในอดีตหรือปัจจุบนั การวดัมูลค่ากิจการตามตลาด ซ่ึงเป็นการวดัผลการด าเนินงานของบริษทั
ในระยะยาว เช่น Tobin’s Q มูลค่าเพิ่มทางตลาด (MVA) มูลค่าตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี (MTBY) 
ผลตอบแทนผิดปกติ: ผลตอบแทนของหุ้นประจ าปี (RET) และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) 
Carvalhal & Pereira (2005, pp. 1-18) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างบริษทัปฏิบติัตามหลกัการก ากบั
ดูแลกิจการระดบัดีและมูลค่ากิจการ พบว่า ความต่อเน่ืองของการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีมีความสัมพนัธ์
เชิงบวกกับมูลค่ากิจการและความสามารถในการท าก าไรสูงข้ึนจากการวดัค่าของ Tobin’s Q 
นอกจากน้ี Pham et al. (2007) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการก ากบัดูแลกิจการกบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหว่างผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัจากค่า Tobin’ s Q และ
มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) กบัการก ากบัดูแลกิจการ ผลการวิจยัพบว่า ผลการด าเนินงานของ
บริษทัและกลไกการก ากบัดูแลกิจการไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญั Shan & Mclver (2011, 
pp. 301-324) พบว่า การใชมู้ลค่าทางการตลาดอาจแสดงใหเ้ห็นถึงอนาคตของบริษทั โอกาสในการ
เติบโตซ่ึงอาจเกิดจากปัจจยัภายนอกท่ีมีต่อผลการตดัสินใจในการบริหารจดัการของส่วนผูถื้อหุ้น 
Zaharia (2012, pp. 227-232) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการก ากบัดูแลกิจการกบัมูลค่าทางการตลาด
ของบริษทัมหาชน ในสาธารณรัฐเกาหลี ผลการวิจยัพบว่า ระดบัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีส่งผล
ในเชิงบวกกบัมูลค่าของกิจการท าให้มูลค่าทางการตลาดเพิ่มสูงข้ึน และหลงัจากมีความเขม้งวด
ปรับปรุงหลกัการก ากับดูแลกิจการท่ีดีให้รัดกุมมากยิ่งข้ึนส่งผลให้กลไกการก ากับดูแลกิจการ
ม ีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานของบริษัท Al-Matari (2014, pp. 24-49)  พบว่า 
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) มูลค่าการตลาด 
(Market Value) และ Tobin’s Q นิยมใชว้ดัผลการด าเนินงานของบริษทักนัอย่างแพร่หลายในการ
วดัผลการด าเนินงานของบริษทั Selvam (2016, pp. 90-100) เสนอแบบจ าลองเพื่อวดัประสิทธิภาพ
การด าเนินงานของบริษทัมี 9 มิติ ไดแ้ก่ ประสิทธิภาพในการท าก าไร การด าเนินงานดา้นมูลค่า
การตลาด ประสิทธิภาพการเติบโต ความพึงพอใจของพนกังาน ความพึงพอใจของลูกคา้ ประสิทธิภาพ
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ส่ิงแวดลอ้ม การตรวจสอบดา้นส่ิงแวดลอ้ม การก ากบัดูแลกิจการ และประสิทธิภาพทางสังคม 
ซ่ึงในแต่ละมิติประกอบดว้ยตวัช้ีวดัย่อย โดยมูลค่าการตลาดวดัไดจ้ากความผนัผวนของราคาหุ้น 
การเพิ่มมูลค่าตลาด และ Tobin’s Q ดงันั้นจากการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง ผูว้ิจยัมีความสนใจ
ศึกษามูลค่ากิจการท่ีประกอบดว้ย Tobin’s Q และ มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA)  
  1. Tobin’s Q เป็นอตัราส่วนทางการเงินและเคร่ืองมือประเมินมูลค่ากิจการท่ีพฒันาข้ึน
โดย James Tobin นักเศรษฐศาสตร์ท่ีไดรั้บรางวลัโนเบล Tobin’s Q ซ่ึงสามารถใชก้บัธุรกิจแต่ละ
ประเภทหรือในตลาดหุน้ Tobin’s Q Ratio เป็นการแสดงถึงความสัมพนัธ์ระหว่างการประเมินมูลค่า
ตลาดกับมูลค่าท่ีแทจ้ริง หมายถึง อตัราส่วนระหว่างราคาหรือมูลค่าของบริษทัในตลาดหุ้นกับ
ตน้ทุนของสินทรัพย ์บริษทัส่วนใหญ่มีค่า Q ประมาณ 1.0 บริษทัท่ีมีอตัราการเติบโตอยา่งรวดเร็ว
และมีผลประกอบการดี จะมีค่ามากกว่า 1 หรือเกิน 1 ค  านวณจากการหารมูลค่าตลาดของสินทรัพย์
ของบริษทัดว้ยราคาเปล่ียนแทนของสินทรัพย ์แต่เน่ืองจากบริษทัไม่ไดเ้ปิดเผยมูลค่าทางการตลาด
ของหน้ีสินและราคาเปล่ียนแทนของสินทรัพยท่ี์มีตวัตนท่ีแสดงในงบการเงิน จึงไม่สามารถค านวณ
ค่า Tobin’s Q ในลกัษณะท่ีนิยมท ากนั แต่ตอ้งประยกุตว์ิธีการค านวณค่า Tobin’s Q ตามแนวทางของ 
Chung & Pruitt (1994) ท่ีมีขอ้มูลครบถว้นและสามารถค านวณได ้ 

โดยค านวณจาก Tobin’s Q = (MVE + MVP + DEBT) / TA 

โดยท่ี   MVE =   มูลค่าทางการตลาดของหุน้สามญั       
 MVP =   มูลค่าทางการตลาดของหุน้บุริมสิทธิ 
 DEBT =   มูลค่าทางการตลาดของหน้ีสิน 
 TA =   มูลค่าทางบญัชีของสินทรัพยแ์ทนราคาเปล่ียนแปลงของสินทรัพย ์

  2. มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ Economice Value Added (EVA) คือเคร่ืองมือวดัผล
การด าเนินงานของธุรกิจในเชิงเศรษฐศาสตร์ ในช่วงปี 1980-1990 แนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์
ไดถู้กพฒันาอย่างจริงจงัโดย Stern Stewart & Co. (2020) มีการตีพิมพผ์ลงานการศึกษาทั้งทางทฤษฎี
และหลกัฐานเชิงประจกัษข์องประสิทธิภาพการใชมู้ลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ในองคก์ร ท าใหว้ิธีน้ี
ไดรั้บการยกย่องว่ามิไดเ้ป็นเพียงตวัวดัมูลค่าทางการเงิน แต่เป็นระบบการบริหารอย่างสมบูรณ์ท่ี
มุ่งเนน้การสร้างมูลค่ากิจการ ในช่วงปี 1987-1996 มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ของ Stern Stewart 
& Co. ไดเ้ป็นท่ีนิยมมากข้ึนและถูกน ามาใชป้ระเมินผลของบริษทัในประเทศสหรัฐอเมริกากว่า 71 
บริษัท เช่น Coca-Cola Pepsi โดยมีงานวิจยัที ่ย ืนยนัว ่าบริษทัที ่ปรับใชร้ะบบมูลค่าเพิ ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์ในการวดัผลการท างานของกิจการมีมูลค่าตลาดเพิ่มมากกว่าบริษทัในกลุ่มเดียวกนั
กว่าร้อยละ 50 (Stern, 2001, pp. 162-178) สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Kleiman (1999) ไดศึ้กษาความ
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เก่ียวขอ้งระหว่างการสร้างมูลค่าของกิจการและมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ดว้ยการศึกษาท่ีพบว่า
บริษัทมีผลตอบแทนท่ีดี ข้ึน ร้อยละ 28.8 ในช่วงเวลา 4 ปี ท่ีบริษัทได้น าวิ ธี มูลค่าเพิ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์มาใชส้ าหรับการประเมินผลการด าเนินงานของบริษทั และคิดเป็น 124 พนัลา้นใน
มูลค่าตลาด สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Stern (2002) พบว่า บริษทัท่ีน ามูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์
ไปปรับใชใ้นองคก์ร สามารถสร้างผลตอบแทนของหลกัทรัพยที์่ท  าให้เกิดมูลค่าส าหรับผูถ้ือ
หุ้นดีกว่าบริษทัคู่แข่งในประเภทธุรกิจเดียวกนัถึง ร้อยละ 8.3 ในช่วง 5 ปี และคิดเป็นมูลค่าตลาด
ถึง 116 พนัลา้นดอลลาร์ ซ่ึงเป็นผลมาจากการท่ีบริษทัมีผลก าไร อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 
และกระแสเงินสดท่ีมากข้ึน สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ O’Byrne (1996, pp. 116-125) ไดศ้ึกษา
บริษทักว่า 1,000 บริษทัในช่วงปี 1985-1993 โดยการใช้สมการถดถอยเพื่อหาความสัมพนัธ์
ระหว่างมูลค่าตลาดของบริษทัและตวัช้ีวดัผลการด าเนินงาน ไดแ้ก่ มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ 
กระแสเงินสดอิสระ และก าไรจากการด าเนินงานหลังหักภาษีซ่ึงได้ข้อสรุปว่ามูลค่าเพิ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์สามารถอธิบายมูลค่าตลาดของกิจการได ้ร้อยละ 31 เทียบกบัก าไรจากการด าเนินงาน
หลงัหักภาษีซ่ึงอธิบายไดเ้พียง ร้อยละ 17 และยงัไดศึ้กษาเพิ่มเติมพบว่า การแยกหาสัมประสิทธ์ิ
ระหว่างมูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์ท่ีเป็นค่าลบ และค่าบวกนั้น ท าให้อธิบายมูลค่าตลาดของกิจการ
ไดม้ากถึง ร้อยละ 56 ส าหรับการศึกษาในประเทศอ่ืน ๆ ท่ีไดผ้ลคลา้ยคลึงกบั O’Byrne (1996) เช่น 
West & Worthington (2004, pp. 385-405) ท่ีได้ศึกษาบริษัทในออสเตรเลียจ านวน 110 บริษัท 
ระหว่างปี 1992-1998 และพบว่าตวัแปรต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็นกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน ก าไร
ก่อนรายการพิเศษก าไรส่วนเหลือหรือมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์สามารถใชร่้วมกนัในการอธิบาย
ผลตอบแทนหุน้ของบริษทัไดก้วา่ ร้อยละ 27 และไดท้ดสอบสมการถดถอยโดยการจบัคู่แต่ละตวั
แปรพบว่ามูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์เป็นตวัแปรส าคญัในการอธิบายผลตอบแทนของหุน้ดีข้ึนและ
ขอ้มูลท่ีเป็นตวัประกอบส่วนส าคญัท่ีท าให้มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์สามารถอธิบายผลตอบแทน
ของหุน้ไดดี้กวา่ตวัแปรอ่ืน ๆ คือ ค่าใชจ่้ายดอกเบ้ียหลงัหกัภาษีและการคิดตน้ทุนเงินทุน สอดคลอ้ง
กบังานวิจยัของ Ismail (2008) ไดศึ้กษาบริษทัในตลาดหลกัทรัพย ์Bursa Malaysia ประเทศมาเลเซีย 
ในปี  1993-2002 และบริษัทใน Main Board ช่วงปี  1997-2002 พบว่า อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมี
ความสมัพนัธ์ต่อผลตอบแทนของราคาหลกัทรัพยสู์งกวา่มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์และส่วนประกอบ
ของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์นั้นไม่ไดช้่วยให้มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์มีความสัมพนัธ์กบั
ผลตอบแทนของหลกัทรัพยม์ากข้ึน แต่อย่างไรก็ตาม มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์สามารถอธิบาย
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ได้ดีกว่าอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น นอกจากนั้ นแล้ว ยงัมีการศึกษาใน
ราชอาณาจกัรฮชัไมตจ์อร์แดนของ Shubita (2010) พบว่าส าหรับบริษทัในตลาดหลกัทรัพย ์Amman 
(Amman Bourse) ในช่วงปี 2000-2008 ก าไรสุทธิมีสหสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของราคาหุน้มาก
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ท่ีสุดและเม่ือทดสอบดว้ยสมการถดถอยก็พบว่าวิธีทางบญัชี อยา่งก าไรจากการด าเนินงานหลงัหกั
ภาษีสามารถอธิบายผลตอบแทนของหุ ้นได ้มากกว่า ร้อยละ 25.78 เทียบกับมูลค่าเพิ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์ท่ีท าไดเ้พียง ร้อยละ 20.20  (West, 2001) เพื่อให้ไดม้าซ่ึงก าไรทางเศรษฐศาสตร์ท่ีมีความ
แตกต่างกบัก าไรทางบญัชี ดว้ยการน าตน้ทุนส่วนของทุนมารวมพิจารณาดว้ยหลกัท่ีวา่ธุรกิจจะสามารถ
คงอยูไ่ด ้ไม่เพียงแต่ตอ้งมีรายรับท่ีมากกว่า ตน้ทุนการด าเนินงาน แต่ยงัตอ้งมีรายรับท่ีมากกว่าตน้ทุน
ของเงินทุนด้วย (West & Worthington, 2001, pp. 67-86) หากผลการค านวณ EVA มีค่าเป็นบวก 
หมายถึง องค์กรก าลงัสร้างมูลค่าเพิ่มและหากผลการค านวณ EVA มีค่าเป็นลบ หมายถึงองคก์ร
ก าลงัลดมูลค่าของตนเองลง และอาจสูญหายไปในท่ีสุด ซ่ึงเป็นตวัช้ีให้ผูบ้ริหารควรทบทวนและ
ควรเลง็เห็นความส าคญัในเร่ืองการบริหารทรัพยสิ์นท่ีลงทุนไปใหเ้กิดประสิทธิภาพสูงสุด โดยการ
ค านวณมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ไดต้ามสมการดงัน้ี 

 EVA  =  NOPAT – WACC 
โดยท่ี    EVA = มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ 

NOPAT  = ก าไรสุทธิจากการด าเนินงานหลงัหกัภาษี 
WACC  = ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียระหวา่งเงินทุนท่ีเป็นส่วนของเจา้ของและเจา้หน้ี 

การค านวณ NOPAT สามารถค านวณไดจ้ากก าไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีท่ีไดท้  าการ
ปรับภาษีแลว้ (Tax-Adjusted Earnings before Interest and Taxes) ดงัน้ี 

NOPAT       =   EBIT x (1 - t) 
                    =   (S - COGS - SG&A - D) x (1 - t)     

โดยท่ี    NOPAT       =   ก าไรสุทธิจากการด าเนินงานหลงัภาษี 
EBIT           =   ก าไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษี 
S                  =   ยอดขาย 
COGS         =   ตน้ทุนสินคา้ขาย (Cost of Goods Sold) 
SG&A         =   ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 
D                 =   ค่าเส่ือมราคา 
t                   =   อตัราภาษี 

ตน้ทุนเฉล่ียทางการเงิน (WACC) ท่ีเป็นตวัเงิน (บาท) สามารถค านวณไดจ้ากสมการดงัต่อไปน้ี 

WACC       =    WACC x C 
โดยท่ี    C                 =   เงินลงทุนทั้งหมด (Invested Capital) มีหน่วยเป็นบาท 

WACC       =   ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียระหวา่งเงินทุนท่ีเป็นส่วนของเจา้ของและเจา้หน้ี 
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ตารางที ่11 แสดงตวัแปรมูลค่ากิจการและแหล่งอา้งอิง 

อ้างองิ (ช่ือผู้วจัิย/ปี) Y8 Y9 
Chung & Pruitt, 1994 ✓  
Kleiman, 1999  ✓ 
Stern, 2001  ✓ 
West & Worthington, 2001  ✓ 
Stern, 2002 ✓  
Bhagat & Black, 2003 ✓  
Beiner et al., 2004 ✓  
Hutchison & Gul, 2004 ✓  
Bogdan, 2005  ✓ 
Carvalhal & Pereira, 2005 ✓  
Pham et al., 2007 ✓  
Ismail, 2008  ✓ 
Shubita, 2010  ✓ 
Al-Matari, 2014 ✓  
Selvam, 2016 ✓  
Stern Stewart & Co, 2020 ✓ ✓ 

ค าอธิบาย: 
 Y8 คือ Tobin’s Q 
 Y9 คือ มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) 

 จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวกบัมูลค่ากิจการ สรุปไดว้่า 
มูลค่ากิจการ (Firm Value) เป็นการวดัผลของมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดในอนาคตของ
องคก์ร และเป็นตวัช้ีวดัความอยู่รอดของกิจการ การวดัมูลค่ากิจการของบริษทัดว้ยมูลค่ากิจการ 
Tobin's Q ซ่ึงหมายถึงอตัราส่วนของสินทรัพยร์วมลบมูลค่าตลาดของส่วนของผูถื้อหุ้นสามญับวก
มูลค่าตามบญัชีของทุนต่อมูลค่าตามบญัชีของสินทรัพย ์หากอตัราส่วน Q มากกว่าหน่ึงจะเป็น
สัญญาณของการลงทุนของบริษทัและโอกาสในการเติบโตท่ีคุม้ค่า และจะมีแรงจูงใจในการลงทุนสูง 
ถา้อตัราส่วน Q นอ้ยกว่าหน่ึงก็ควรหยดุการลงทุน และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (Economice Value 
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Added: EVA) เป็นเคร่ืองมือวดัผลการด าเนินงานของธุรกิจในเชิงเศรษฐศาสตร์ มูลค่าเพิ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์สามารถอธิบายผลตอบแทนของหลกัทรัพยไ์ดดี้กว่าอตัราส่วนก าไรต่อหุ้น ผูว้ิจยัให้
ความสนใจองคป์ระกอบท่ีส าคญัของการวดัมูลค่ากิจการ 2 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) Tobin's Q 
และ (2) มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (Economice Value Added: EVA) แสดงไดด้งัน้ี 

 

 

 
ภาพประกอบที ่12 แสดงองคป์ระกอบมูลค่ากิจการ 

การพฒันาสมมตฐิานงานวจิยั 

 จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และงานวิจยัที่เกี่ยวขอ้งกับการบริหารความเส่ียง 
การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อการลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน
และมูลค่ากิจการดังท่ีกล่าวมาข้างต้น ผลจากการสรุปการทบทวนดังกล่าวได้พัฒนามาเป็น
สมมติฐานการวิจยัทั้งหมด 13 ขอ้ไดด้งัน้ี 
 1. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัการบริหารความเส่ียงมีผลทางตรงต่อ
การตรวจสอบภายใน พบว่า กลยุทธ์การประเมินความเส่ียงช่วยให้บริษทัสามารถตรวจจบัความ
เส่ียงไดท้นัเวลา โดยมุ่งเนน้ไปท่ีพื้นท่ีท่ีมีความเส่ียงสูง ช่วยการกระจายความเส่ียงไดดี้ข้ึน (Kirogo, 
Ngahu & wagoki, 2014) การปรับปรุงระบบการบริหารความเส่ียง การระบุความเส่ียง การประเมิน
ความเส่ียง และการด าเนินการน าไปสู่การบรรลุเป้าหมายเชิงกลยุทธ์ของงานผูต้รวจสอบภายใน 
(Munteanua & Zahariab, 2014) การประเมินความเส่ียงของผูต้รวจประเมินมีผลจากแนวทางการยนืยนั
และกรอบของการตรวจประเมินจากการประเมินความเส่ียง (Fukukawa & Mock, 2014) ผลกระทบ
ของความเส่ียงส่งผลต่อการด าเนินงาน (Lenz & Hahn, 2015) หน่วยงานตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิภาพ 
และประสิทธิผลช่วยใหบ้ริษทับรรลุเป้าหมาย (Awdat, 2015) การตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิภาพ
สามารถป้องกนั ควบคุมหรือลดการสูญเสียจากปัจจยัท่ีอาจส่งผลกระทบต่อความไม่เป็นไปตาม
วตัถุประสงคข์องบริษทัได ้(Subhi & Stannisio, 2016; Corbelt, 2018; Beasley, 2006; Palernmo, 2010) 
ดงันั้นการบริหารความเส่ียงมีอิทธิทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็น
สมมติฐานขอ้ท่ี 1 

มูลค่ากิจการ 

Tobin’s Q 

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA)  
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ตารางที่ 12 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางตรง (DE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 1 

ตัวแปร 
RIM INA 

รวม 
FSR FFR FOR FMR FFA FPA FCA FIA 

Beasley, 2006   ✓   ✓   2 
Nagumo et al., 2006   ✓   ✓ ✓  3 
Arena, Arnaholdi & Azzone, 2010 ✓     ✓   2 
Pagach & Warr, 2010 ✓     ✓   2 
Palernmo, 2010    ✓ ✓   ✓ 3 
Hoyt & Liebenberg, 2011   ✓   ✓ ✓  3 
Bezzina, Grima & Mamo, 2014    ✓ ✓    2 
Fukukawa & Mock, 2014 ✓ ✓   ✓ ✓  ✓ 5 
Kirogo, Ngahu & wagoki, 2014 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  ✓  6 
Munteanua & Zahariab, 2014 ✓ ✓   ✓ ✓   4 
Lenz & Hahn, 2015 ✓ ✓   ✓ ✓   4 
Awdat, 2015   ✓ ✓ ✓ ✓   4 
Subhi & Stannisio, 2016 ✓    ✓ ✓ ✓ ✓ 5 
Bogodistov & Wohlgemulth, 2017 ✓     ✓ ✓  3 
Corbelt, 2018   ✓ ✓  ✓ ✓  4 
Pierce & Goldstein, 2018 ✓     ✓   2 

รวม 9 4 6 5 8 13 6 3 54 

สมมติฐานการวจิัยข้อที่ 1 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน 
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 2. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัการควบคุมภายในท่ีมีผลทางตรงต่อ
การตรวจสอบภายใน พบว่า การปรับการควบคุมภายในให้สอดคลอ้งกบัการจดัการความเส่ียง
อย่างชดัเจน เพื่อควบคุมทรัพยากรทางเศรษฐกิจและสังคม การพฒันาขอ้ก าหนดเปิดโอกาสให้มี
การจดัการความเส่ียงในการตรวจสอบภายในเพิ่มข้ึน (Fadzil, Haron & Jantan, 2005) แนวปฏิบติัการ
ตรวจสอบภายในมีอิทธิพลต่อคุณภาพของระบบควบคุมภายใน (Spira, 2003) การควบคุมภายใน
เป็นการบูรณาการดา้นยุทธศาสตร์และนวตักรรมของการพฒันาบริษทัให้ประสบความส าเร็จ
และเพิ่มความสามารถในการแข่งขนั มุ่งเน้นไปท่ีการบรรลุวตัถุประสงค์ (Akhmetshin, 2017) การ
ตรวจสอบภายในเป็นการประเมินประสิทธิผลและประสิทธิภาพของระบบการควบคุมภายในท่ี
เหมาะสมทั้งดา้นการเงินและการบริหารงาน (Bouteina & Abdeslam, 2021; Ondieki, 2013; Solonina 
et al, 2014) ดงันั้นการควบคุมภายในมีอิทธิทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน ผูว้ิจยัจึงได้
พฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 2 

ตารางที่ 13 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางตรง (DE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 2 

ตัวแปร 
ICON INA 

รวม 
FRA FCE FACA FIC FMO FFA FPA FCA FIA 

Chenhall, 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   7 
Spira, 2003 ✓    ✓ ✓   ✓ 4 
Fadzil et al., 2005 ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ 7 
Coram et al., 2008  ✓ ✓   ✓    3 
Ondieki, 2013 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   7 
Solonina et al., 2014  ✓ ✓   ✓  ✓  4 
Drogalas et al., 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   ✓ 7 
Akhmetshin, 2017 ✓      ✓ ✓ ✓ 4 
Hazana et al., 2020  ✓ ✓   ✓ ✓   4 
Postula et al., 2020  ✓ ✓   ✓ ✓   4 
Majeed et al., 2020  ✓ ✓   ✓ ✓   4 
Bouteina & Abdeslam, 2021  ✓ ✓  ✓ ✓  ✓  5 

รวม 6 9 10 4 6 11 7 3 4 60 
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สมมติฐานการวจิัยข้อที่ 2 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน 

 
 
 
 
 
 
 

 3. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารความเส่ียงท่ีมีผลทางตรง
ต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง พบว่า กลยทุธ์การบริหารความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีความเก่ียวขอ้ง
มากข้ึนส าหรับการจดัการปัจจยัความเส่ียงของบริษทั (Liebenberg, 2011) การจดัการความเส่ียง
ส่งผลใหบ้ริษทัมีความสามารถในการช าระหน้ีเพิ่มสูงข้ึน มีสภาพคล่องดีข้ึน (Miller & Modigliani, 
1963; Ondieki, 2013; Solonina et al, 2014) กลยทุธ์การบริหารความเส่ียงดา้นสภาพคล่องเป็นกรอบ
การบริหารความเส่ียงแบบองคร์วมจากปัจจยัภายในและภายนอกท่ีเปล่ียนแปลงไปตามสภาพแวดลอ้ม
ขององค์กร การควบคุมขอบเขตความเส่ียงท่ีกวา้งข้ึน ตามความซับซ้อนท่ีสูงข้ึนและพึ่งพากัน
ระหว่างแหล่งความเส่ียงเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (Pagach & Warr, 2011) การจดัใหมี้การ
ประเมินความเส่ียงดา้นเครดิตของลูกหน้ีท าใหก้ารหมุนเวียนเงินของบริษทัไม่มีปัญหาดา้นสภาพคล่อง 
(Spuchlakova, 2015) สรุปไดว้่า บริษทัท่ีสามารถบริหารจดัการความเส่ียงท่ีอาจส่งผลกระทบต่อ
สภาพคล่องของกิจการไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพช่วยใหบ้ริษทัไม่ประสบปัญหาเก่ียวกบัการจดัหาเงินทุน 
เพิ่มศกัยภาพทางการแข่งขนั มีโอกาสขยายธุรกิจเพิ่มมากข้ึน (Corbelt, 2018) ดงันั้นการบริหาร
ความเส่ียงมีอิทธิทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐาน
ขอ้ท่ี 3 
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ตารางที่ 14 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางตรง (DE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 3 

ตัวแปร 
RIM FRR 

รวม 
FSR FFR FOR FMR CR DT DE 

Miller & Modigliani, 1963 ✓    ✓   2 
Beasley et al, 2006   ✓  ✓   2 
Palernmo, 2010    ✓ ✓   2 
Pagach & Warr, 2011 ✓ ✓   ✓ ✓ ✓ 5 
Liebenberg, 2011 ✓   ✓ ✓   3 
Mehta, 2012    ✓ ✓   2 
Ondieki, 2013 ✓ ✓     ✓ 3 
Solonina et al., 2014   ✓  ✓  ✓ 3 
Bezzina, Grima & Mamo, 2014    ✓ ✓   2 
Spuchlakova, 2015 ✓  ✓  ✓   3 
Corbelt, 2018    ✓ ✓ ✓  3 

รวม 5 2 3 5 10 2 3 30 

สมมติฐานการวิจัยข้อที่ 3 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลต่อทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่อง 

 

 

 

 
 

 4. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัการควบคุมภายในมีผลทางตรงต่อลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง พบว่า คุณภาพของคณะกรรมการตรวจสอบ คุณภาพของการควบคุม
ภายในของบริษทั และการเปิดเผยปัญหาการควบคุมภายในมีความสัมพนัธ์กับคณะกรรมการ
ตรวจสอบ ความเป็นอิสระและความเช่ียวชาญในการตรวจสอบ การควบคุมภายในมีความสัมพนัธ์
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กบัการมีประสิทธิภาพทางการเงินและสภาพคล่องของบริษทั (Krishnan, 2005; Yung, 2008) 
การประเมินความมัน่คงทางสภาพคล่องของบริษทัประกนัภยัเป็นหน่ึงในขั้นตอนการด าเนินงาน
การควบคุมภายในเป็นการประเมิน ความเส่ียงทางการเงินและสภาพคล่องมุ่งเป้าท่ีการพฒันาการ
ควบคุมทางเศรษฐกิจน าไปสู่การเพิ่มประสิทธิภาพทางธุรกิจอย่างแทจ้ริง (Turgaeva et al., 2020) 
สรุปได้ว่า การปรับปรุงแผนการควบคุมภายในท่ีเก่ียวขอ้งกับการจัดการท่ีเป็นพื้นฐานในการ
ก าหนดประสิทธิภาพทางการเงินโดยการวดัจาก ROA และ ROE (Makeed et al., 2020) การควบคุม
ภายในเป็นกระบวนการทางธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประเมินความเส่ียง ความมัง่คงทางการเงิน และ
สภาพคล่องของบริษทั ช่วยต่อตา้นการฟอกเงิน และช่วยประกนัผลการด าเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพ
และคุม้ทุน (Salimova, 2016; Chudaykina & Zhelikhovsky, 2019; Georgeet al., 2015) ดงันั้น
การควบคุมภายในมีอิทธิทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็น
สมมติฐานขอ้ท่ี 4 

ตารางที่ 15 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางตรง (DE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 4 

ตัวแปร 
ICON FRR 

รวม 
FRA FCE FACA FIC FMO CR DT DE 

Krishnan, 2005 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ 7 

Yung, 2008 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   6 

Ondieki, 2013  ✓ ✓   ✓ ✓  4 

Georgeet al., 2015 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   6 
Bench, 2016  ✓ ✓    ✓ ✓  
Salimova, 2016 ✓     ✓ ✓  3 
Chudaykina & 
Zhelikhovsky, 2019 

✓  ✓ ✓  ✓   4 

Plaskova et al., 2019  ✓ ✓    ✓ ✓ 4 
Mejeed et al., 2020  ✓ ✓   ✓    
Makeed et al., 2020 ✓     ✓ ✓  3 
Postula et al., 2020 ✓ ✓      ✓ 3 
Turgaeva et al., 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ 7 

รวม 7 4 5 5 4 7 2 2 36 
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สมมติฐานการวจิัยข้อที่ 4 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
 
 
 
 
 
 
 
  

 5. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัการตรวจสอบภายในท่ีผลทางตรงต่อ
ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง พบว่า การตรวจสอบภายในมีความสัมพนัธ์กับมุมมองของการ
บริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน การก ากับดูแลกิจการ และความสามารถทางเทคนิคของ
ผูต้รวจสอบภายใน และบทบาทของการตรวจสอบภายในมีความสัมพนัธ์กบัการมีประสิทธิภาพ
ทางการเงินของบริษทั (Yung, 2008) กลยุทธ์การบริหารความเส่ียงดา้นการเงินเป็นการควบคุม
ขอบเขตความเส่ียงท่ีกวา้งข้ึนตามความซับซ้อนท่ีสูงข้ึนและพึ่งพากันระหว่างแหล่งความเส่ียง 
(Pagach & Warr, 2011) การตรวจสอบภายในมีแนวการปฏิบตัิการที่มุ่งเป้าไปที่การตรวจสอบ
การบริหารทางการเงินเป็นหลกั (Dobrogeanu, 2002; Morariu & Turlea, 2008)  สรุปได้ว่า 
บทบาทการตรวจสอบภายในเป็นกิจกรรมอิสระท่ีช่วยให้องคก์รบรรลุเป้าหมายโดยวิธีการจดัการ
ความเส่ียง การลดความเส่ียงหรือปัจจยัต่าง ๆ การควบคุมภายในใหมี้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
(Stewart & Subramaniam, 2010) เพื่อผลประโยชน์ท่ีจะเกิดการต่อต้านการฉ้อโกง การจัดการ
สินทรัพยท่ี์ดี เป็นการลดตน้ทุน สามารถเพิ่มการท าก าไร และส่งผลให้สภาพคล่องของบริษทัดีข้ึน 
(Sama, 2010; Ching et al., 2015) ดงันั้นการตรวจสอบภายในมีอิทธิทางตรงเชิงบวกต่อลดความ
เส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 5 
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ตารางที่ 16 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางตรง (DE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 5 

ตัวแปร 
INA FRR 

รวม 
FFA FPA FCA FIA CR DT DE 

Dobrogeanu, 2002 ✓    ✓ ✓  3 
Morariu & Turlea, 2008 ✓ ✓ ✓ ✓   ✓ 5 
Yung, 2008 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  6 
Sama, 2010  ✓    ✓  2 
Stewart & Subramaniam, 2010 ✓    ✓  ✓ 3 
Pagach & Warr, 2011 ✓    ✓   2 
Fukukawa & Mock, 2014 ✓    ✓ ✓ ✓ 4 
Kirogo, Ngahu & wagoki, 2014 ✓    ✓   2 
Laptes, Popa & Dobre, 2014 ✓     ✓ ✓ 3 
Petrascua & Tieanub, 2014 ✓     ✓ ✓ 3 
Alwala & Biraori   ✓ ✓ ✓   3 
Awdat, 2015 ✓     ✓ ✓ 3 
Ching et al., 2015 ✓    ✓   2 
Subbhi & Stannisic, 2016 ✓    ✓   2 
Kwabena, 2017   ✓   ✓  2 

รวม 12 3 4 3 9 8 6 45 

สมมติฐานการวจิัยข้อที่ 5 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
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 6. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพล
ทางตรงต่อผลการด าเนินงาน พบว่า การบริหารความเส่ียงองคก์ร (Enterprise Risk Management: ERM) 
เป็นแนวทางการบูรณาการการจดัการความเส่ียงทางกลยุทธ์และการวางแผนทางกลยุทธ์มากข้ึน 
(Elizabeth & James, 2018) การควบคุมภายในช่วยปรับกระบวนการทางธุรกิจใหเ้หมาะสม รวดเร็ว 
ทนัเวลา ช่วยให้บริษทัมีประสิทธิภาพทางการเงินและสภาพคล่อง (Luzina et al, 2019) เคร่ืองมือ
การบริหารความเส่ียงดา้นปฏิบติัการช่วยลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน
ของบริษทั (Fasika, 2012) สรุปไดว้่า การลดปัจจยัความเส่ียงดา้นตลาด ดา้นเครดิต และดา้นสภาพคล่อง 
(Holton, 2004) ส่งผลต่อผลการด าเนินงาน (Dimitropoulos & Asteriou, 2020) วดัไดจ้ากความสามารถ
ในการท าก าไร อตัราผลตอบแทนต่อผูถ้ือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ (ROA) 
(Choi et al., 2013) ดงันั้นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิทางตรงเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน 
ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 6 

ตารางที่ 17 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางตรง (DE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 6 

ตัวแปร 
FRR BUR 

รวม 
CR DT DE ROE ROA GPM MPM 

Holton, 2004 ✓   ✓ ✓   3 
Fasika, 2012 ✓   ✓ ✓   3 
Choi et al., 2013  ✓ ✓ ✓   ✓ 4 
Noor & Abdalla, 2014 ✓   ✓ ✓   3 
Farah, Farruk & Faizan, 2016    ✓ ✓   2 
Daniel, 2017 ✓  ✓ ✓ ✓   4 
Corbelt, 2018  ✓  ✓ ✓   3 
Elizabeth & James, 2018 ✓     ✓ ✓ 3 
Luzina et al., 2019 ✓   ✓    2 
Dimitropoulos & Asteriou, 2020  ✓  ✓  ✓ ✓ 4 

รวม 6 3 2 9 6 2 3 31 
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สมมติฐานการวิจัยข้อที่  6 ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงาน 

 

 
 
 

 
 

7. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัผลการด าเนินงานท่ีมีอิทธิพลทางตรงต่อ
มูลค่ากิจการ พบว่า ประสิทธิภาพทางการเงินมีความส าคญัต่อนกัลงทุนและผูบ้ริหารในการก าหนด
ความส าเร็จในอนาคตของธุรกิจ (Levine & Zervos, 2009) ผลการด าเนินงานมีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กับมูลค่ากิจการวดัจาก Tobin’s Q (Klapper & Love, 2004) หน่วยงานทั้ งหมดจ าเป็นตอ้งมีการ
ตรวจสอบภายในเพื่อประสิทธิภาพทางธุรกิจ การลดตน้ทุน การเพิ่มผลก าไรไดสู้งสุด การบรรลุ
ตามวตัถุประสงคร์ะยะยาวและเพิ่มมูลค่ากิจการในอนาคต (Petrascua & Tieanub, 2014) สรุปไดว้่า 
ผลการด าเนินงานสะทอ้นถึงผลจากการบริหารงานของฝ่ายบริหารโดยรวม แสดงถึงความส าเร็จจาก
การใชท้รัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ ความสามารถในการท าก าไร และสร้างความมัง่คัง่ให้บริษทั 
จากมูลค่ากิจการ (Farah, Farrukh & Faizan, 2016) วดัไดจ้าก มูลค่ากิจการ Tobin’ s Q และมูลค่าเพิ่ม
เชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) (Pham et al., 2007; Shubhita, 2010; Stern Siewart & Co, 2020) ดงันั้นผล
การด าเนินงานมีอิทธิทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 7 
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ตารางที่ 18 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางตรง (DE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 7 

ตัวแปร 
BUR BUV 

รวม 
ROE ROA GPM NPM TBQ EVA 

Klapper & Love, 2004 ✓    ✓  2 
Pham et al, 2007  ✓ ✓  ✓  3 
Levine & Zervos, 2009 ✓    ✓  2 
Shubhita, 2010      ✓ 1 
Petrascua & Tieanub, 2014 ✓  ✓ ✓ ✓  4 
Farah, Farrukh & Faizan, 2016  ✓ ✓  ✓  3 
Stern Siewart & Co, 2020     ✓ ✓ 2 

รวม 3 2 3 1 6 2 17 

สมมติฐานการวจิัยข้อที่ 7 ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ 
 
 
 
 
 
 
 
  
 8. จากการทบทวนผลงานวิจัยในอดีตเก่ียวข้องกับการบริหารความเส่ียงมีอิทธิพล
ทางออ้มต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องผ่านการตรวจสอบภายใน พบว่า การบริหารความเส่ียง
โดยการระบุความเส่ียง การประเมินความเส่ียง และการด าเนินการตามมาตรการการควบคุมภายใน
ช่วยลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ด้านเครดิต ด้านตลาด และการบรรลุเป้าหมายเชิงกลยุทธ์ 
(Munteanua & Zahariab, 2014) การตรวจสอบภายในเป็นการควบคุมการใชเ้งินทุนและวงจรการท า
ธุรกรรม (Bogdam, 2005) บทบาทของการตรวจสอบภายในช่วยให้องคก์รบรรลุเป้าหมายโดยการ
จดัการความเส่ียงอยา่งมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล (Stewart & Subramaniam, 2010) ช่วยลดตน้ทุน 
ท าให้การเงินดีข้ึน (Petrascua & Tieanub, 2014) สรุปไดว้่าการประเมินความเส่ียงจากปัจจยัความเส่ียง 
การควบคุม และการด าเนินการของผูต้รวจประเมินมีผลต่อคุณภาพการตรวจสอบภายในและ
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คุณภาพการตรวจสอบภายในส่งผลต่อประสิทธิภาพทางการเงินและสภาพคล่องโดยรวม 
(Fukukawa & Mock, 2015) สามารถป้องกนัการสูญเสียท่ีอาจส่งผลต่อประสิทธิภาพทางการเงิน
และสภาพคล่องของบริษทั (Subhi & Stannisic, 2016) วดัจากความสามารถในการช าระหน้ี (Miller 
& Modigliani, 1963) ดงันั้นการบริหารความเส่ียงมีอิทธิทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 8 

ตารางที ่19 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางออ้ม (IE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 8 

ตัวแปร 
RIM INA FRR 

รวม 
FSR FFR FOR FME FFA FPA FCA FLA CR DT DE 

Miller & Modigliani, 1963  ✓ ✓     ✓ ✓   4 
Bogdam, 2005  ✓   ✓   ✓ ✓   4 
Stewart & Subramaniam, 2010 ✓ ✓   ✓     ✓ ✓ 5 
Mehta et al., 2012    ✓ ✓    ✓   3 
Bezzina, Grima & Mamo, 2014 ✓     ✓     ✓ 3 
Kanhai & Ganesh, 2014 ✓     ✓     ✓ 3 
Munteanua & Zahariab, 2014 ✓   ✓ ✓   ✓ ✓ ✓ ✓ 7 
Noor & Abdalla, 2014    ✓    ✓   ✓ 3 
Petrascua & Tieanub, 2014  ✓    ✓ ✓ ✓ ✓   5 
Fukukawa & Mock, 2015 ✓  ✓  ✓    ✓ ✓ ✓ 6 
Subhi & Stannisic, 2016   ✓ ✓   ✓ ✓ ✓   5 
Armeanu et al., 2017 ✓     ✓     ✓ 3 
Pierce & Goldstein, 2018 ✓     ✓     ✓ 3 

รวม 7 4 3 4 5 5 2 6 7 3 8 54 
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สมมติฐานการวิจัยข้อที่ 8 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน 

 
 
 
 
 
 
 

9. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัการควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มต่อ
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน พบว่า ความเป็นอิสระและความเช่ียวชาญ
ในการตรวจสอบ ของคณะกรรมตรวจสอบมีผลต่อคุณภาพของการควบคุมภายในของบริษทั 
(Krishnan, 2005) การควบคุมภายในเป็นกระบวนการที่ให้ความเช่ือมัน่แก่หน่วยงานเศรษฐกิจ
เป็นตวัช้ีวดัความน่าเช่ือถือทางการเงินและสภาพคล่อง (Sokolov et al., 2019) โดยมุ่งเป้าไปท่ี
ธุรกรรมทางการเงินของธุรกิจเพื่อเพิ่มสภาพคล่อง และขีดความสามารถในการแข่งขัน 
(Akhmetshin, 2017) สรุปไดว้่าการควบคุมภายในและการด าเนินการการปฏิบติัตามแผนการควบคุมของ
ผูต้รวจประเมินมีผลต่อคุณภาพการตรวจสอบภายใน และส่งผลต่อประสิทธิภาพทางการเงินและ
สภาพคล่อง (Fukukawa & Mock, 2015) ช่วยป้องกนัหรือลดการสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึนและส่งผลต่อ
ประสิทธิภาพทางการเงินและสภาพคล่องของบริษัท (Subhi & Stannisic, 2016) โดยวัดจาก
ความสามารถในการช าระหน้ี (Miller & Modigliani, 1963) ดงันั้นการควบคุมภายในมีอิทธิทางออ้ม
เชิงบวกต่อลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องผ่านการตรวจสอบภายใน ผูว้ิจัยจึงได้พัฒนาเป็น
สมมติฐานขอ้ท่ี 9 
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ตารางที่ 20 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางออ้ม (IE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 9 

ตัวแปร 
ICON INA FRR 

รวม 
FRA FCE FACA FIC FMO FFA FPA FCA FIA CR DT DE 

Miller & Modigliani, 1963   ✓    ✓ ✓  ✓  ✓ 5 
Krishnan, 2005 ✓  ✓   ✓    ✓   4 
Fukukawa & Mock, 2015 ✓   ✓  ✓   ✓ ✓ ✓  6 
Subhi & Stannisic, 2016 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ 10 
Akhmetshin, 2017  ✓    ✓   ✓ ✓   4 
Sokolov et al., 2019 ✓    ✓ ✓    ✓   4 
Majeed et al., 2020 ✓ ✓    ✓    ✓   4 
Postula et al., 2020 ✓ ✓    ✓    ✓   4 

รวม 6 4 3 2 2 6 2 2 2 8 2 2 41 

สมมติฐานการวิจัยข้อที่ 9 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
ผา่นการตรวจสอบภายใน 

 
 
 
 
 
 
 

 10. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตรวจสอบภายในท่ีมีอิทธิพล
ทางออ้มต่อลดคามเส่ียงดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน พบว่า การตรวจสอบภายในท่ีมี
ประสิทธิภาพสามารถป้องกนัการสูญเสียท่ีอาจส่งผลต่อประสิทธิภาพทางการเงินของบริษทั (Subhi 
& Stannisic, 2016) ความเส่ียงดา้นเครดิตหรือความเส่ียงดา้นสินเช่ือและความเส่ียงดา้นการเงินมี
บทบาทส าคญัและมีผลกระทบอย่างมากต่อสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานท่ีมัน่คง และการใช้
กระแสเงินสดในอนาคต ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อประสิทธิภาพการท างานในระยะยาว (Semper & 
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Beltran, 2014) ระบบการจดัการเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีมีประสิทธิภาพ สามารถสร้าง
ผลตอบแทนท่ีคุม้ค่าจากทุนท่ีกูย้มืมา (Noor & Abdalla, 2014) สรุปไดว้่าคุณภาพของการตรวจสอบ
ภายในเป็นหลกัประกนัความเช่ือมัน่ของประสิทธิภาพทางการเงินท่ีประสบความส าเร็จขององคก์ร 
(Morariu & Turlea, 2008) สามารถบรรลุสู่ผลตอบแทนขององค์กรจากผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน 
(Petrascua & Tieanub, 2014) วดัจากผลการด าเนินงานโดยพิจารณาจากผลก าไรท่ีเกิดจากทรัพยากร
ขององคก์ร สภาพคล่องของบริษทั ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) ผลตอบแทนจากส่วนผูถื้อหุน้ 
(ROE) และอตัราก าไร (Laisasikorn & Rompho, 2014; Isiaka, 2018) ดงันั้นการตรวจสอบภายในมี
อิทธิทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็น
สมมติฐานขอ้ท่ี 10 

ตารางที่ 21 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางออ้ม (IE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 10 

ตัวแปร 
INA FRR BUR 

รวม 
FFA FPA FCA FIA CR DT DE ROE ROA GPM NPM 

Beasley, 2006   ✓   ✓    ✓ ✓ 4 
Nagumo et al., 2006   ✓   ✓ ✓   ✓ ✓ 5 
Morariu & Turlea, 2008 ✓    ✓ ✓  ✓ ✓   5 
Arena et al, 2010 ✓     ✓    ✓ ✓ 4 
Bezzina, Grima & Mamo, 2014 ✓    ✓   ✓    3 
Kanhai & Ganesh, 2014 ✓    ✓   ✓    3 
Noor & Abdalla, 2014     ✓ ✓ ✓   ✓  4 
Petrascua & Tieanub, 2014  ✓ ✓     ✓ ✓ ✓ ✓ 6 
Semper & Beltran, 2014    ✓ ✓   ✓ ✓   4 
Laisasikorn & Rompho, 2014  ✓  ✓    ✓ ✓   4 
Subhi & Stannisic, 2016 ✓  ✓  ✓      ✓ 4 
Armeanu et al., 2017 ✓      ✓ ✓    3 
Isiaka, 2018 ✓    ✓   ✓ ✓   4 
Pierce & Goldstein, 2018 ✓      ✓ ✓    3 

รวม 8 2 4 2 7 5 4 9 5 5 5 56 
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สมมติฐานการวิจัยข้อที่ 10 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน
ผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

 11. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตเก่ียวขอ้งกบัการควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้ม
ต่อผลการด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง พบวา่ ระบบการควบคุมภายในออกแบบมา
เพื่อช่วยผูบ้ริหารควบคุมระบบการจัดการ ระบบบญัชี และการควบคุมอ่ืน ๆ (Chenhall, 2003) 
คุณภาพของการควบคุมภายในของบริษทัเป็นกระบวนการท่ีให้ความน่าเช่ือถือดา้นการเงินและ
สภาพคล่องแก่หน่วยงานเศรษฐกิจของบริษทั (Sokolov et al., 2019) เพื่อเพิ่มขีดความสามารถ
ในการแข่งขนั (Akhmetshin, 2017)  การประเมินความเส่ียงด้านเครดิตและสภาพคล่องเป็นการ
บริหารจดัการลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีส่งผลต่อต่อผลการด าเนินงานของบริษทัประกนัภยั 
(Ndikubwimana & Dukunde, 2020) โดยวดัจากผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) (Abate, 2013; 
Kibera & Lecturer, 2018) ดงันั้นการควบคุมภายในมีอิทธิทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานผา่น
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 11 
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ตารางที่ 22 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางออ้ม (IE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 11 

ตัวแปร 
ICON FRR BUR 

รวม 
FRA FCE FACA FIC FMO CR DT DE ROE ROA GPM NPM 

Chenhall, 2003 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   ✓ ✓   8 
Coram et al., 2008 ✓     ✓     ✓ ✓ 4 
Jokipii, 2010 ✓     ✓     ✓ ✓ 4 
Abate, 2013         ✓ ✓   2 
Akhmetshin, 2017      ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   5 
Kibera & Lecturer, 2018         ✓ ✓ ✓  3 
Sokolov et al., 2019 ✓     ✓ ✓ ✓    ✓ 5 
Ndikubwimana & 
Dukunde, 2020 

✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   ✓ ✓  ✓ 9 

Majeed et al., 2020 ✓ ✓       ✓ ✓   4 
Postula et al., 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓     ✓ ✓ 8 

รวม 7 4 3 3 3 7 2 2 6 6 4 5 52 

สมมติฐานการวิจัยข้อที่ 11 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานผา่น
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

 

 

 

 
 
 12. จากการทบทวนผลงานวิจัยในอดีตเก่ียวขอ้งกับการบริหารความเส่ียงมีอิทธิพล
ทางออ้มต่อผลการด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง พบว่า บริษทัท่ีประสบความส าเร็จ
มีระบบการบริหารความเส่ียงและระบบการวดัผลการปฏิบติังานท่ีมีความส าคญัต่อประสิพธิภาพ
ทางการเงินของบริษทั การก าหนดแผนการบริหารความเส่ียงให้สอดคลอ้งกบัแผนการด าเนินงาน
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FMO 

CR DT DE 
ROE 

ROA 

GPM 

NPM 
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ส่งผลต่อการบรรลุเป้าหมาย การได้เปรียบคู่แข่งขัน และการสร้างการเติบโตให้กับบริษัท 
ประสิทธิภาพของการบริหารความเส่ียงดา้นลูกหน้ีและความสามารถในการช าระหน้ีของบริษทั
ช่วยให้การหมุนเวียนเงินของบริษทัดี บริษทัไม่ขาดสภาพคล่อง สรุปไดว้่าประสิทธิภาพของ
การบริหารความเส่ียงช่วยลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน 
การได้เปรียบคู่แข่งขัน และการเติบโตอย่างต่อเน่ืองของบริษัทโดยวดัจากผลตอบแทนจาก
สินทรัพยร์วม (ROA) ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) และการท าก าไร (Laisasikorn & 
Rompho, 2014; Bezzina, Grima & Mamo, 2014; Armeanu et al, 2017; Pierce & Goldstein, 2018; 
Ndikubwimana & Dukunde, 2020) ดงันั้นการบริหารความเส่ียงมีอิทธิทางออ้มเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยัจึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 12 

ตารางที่ 23 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางออ้ม (IE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 12 

ตัวแปร 
RIM FRR BUR 

รวม 
FSR FER FOR FMR CR DT DE ROE ROA GPM NPM 

Fasika, 2012   ✓  ✓     ✓ ✓ 4 
Mehta ea al., 2012    ✓ ✓     ✓ ✓ 4 
Bezzina, Grima & 
Mamo, 2014 

✓ ✓   ✓   ✓    4 

Kanhai & Ganesh, 2014 ✓  ✓  ✓ ✓  ✓    5 
Noor & Abdalla, 2014    ✓   ✓ ✓ ✓   4 
Spuchlakova, 2015, ✓   ✓ ✓  ✓    ✓ 5 
Laisasikorn & Rompho, 
2014 

    ✓  ✓ ✓ ✓  ✓ 5 

Armeanu et al., 2017 ✓      ✓ ✓    3 
Daniel, 2017    ✓ ✓     ✓ ✓ 4 
Pierce & Goldstein, 2018 ✓      ✓ ✓    3 
Ndikubwimana & 
Dukunde, 2020 

 ✓   ✓ ✓  ✓ ✓   5 

รวม 5 2 2 4 8 2 5 7 3 3 5 46 

 



96 

สมมติฐานการวิจัยข้อที่ 12 การบริหารความเส่ียง มีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน
ผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

 

 

 
 

 
 
13. จากการทบทวนผลงานวิจยัในอดีตท่ีเก่ียวกบัลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพล

ทางออ้มต่อมูลค่ากิจการผา่นผลการด าเนินงาน พบว่า ความเส่ียงดา้นเครดิตมีผลกระทบต่อสภาพคล่อง
ของบริษทั (Spuchlakova, 2015) เป็นความเส่ียงที่ส่งผลกระทบโดยตรงต่อผลการด าเนินงาน 
(Brow & Moles, 2016)  และยงัเป็นการสร้างความเช่ือมัน่ต่อการด าเนินกิจการในอนาคต (Corbelt, 2018) 
การบริหารจดัการความเส่ียงดา้นการเงินมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการท าก าไรของบริษทั 
(Daniel, 2017) สรุปไดว้่าประสิทธิภาพของลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานขององคก์รโดยวดัจากผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม (ROA) ผลตอบแทนจากส่วน
ของผูถื้อหุ้น (ROE) และก าไรต่อหุ้น (EPS) ความสามารถในการท าก าไรเป็นตวัวดัผลการปฏิบติังาน
ของบริษทั (Gill & John, 2012; Choi et al, 2013; Alghifari, Triharjono & Juhaeni, 2013) ซ่ึงผลท่ีได้
แสดงให้เห็นว่าเม่ือบริษทัสามารถบริหารจดัการความเส่ียงไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพช่วยลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องได ้เม่ือบริษทัมีสภาพคล่องดี ธุรกิจสามารถด าเนินการไดอ้ยา่งต่อเน่ือง เป็นตวัช้ีวดั
ผลการด าเนินงาน และเป็นตวัผลกัดนัให้เกิดมูลค่าเพิ่มต่อบริษทั (Haniffa & Hudaib, 2006)  ดงันั้น
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิทางออ้มเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการผา่นผลการด าเนินงาน ผูว้ิจยั
จึงไดพ้ฒันาเป็นสมมติฐานขอ้ท่ี 13 
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ตารางที่ 24 สรุปการสังเคราะห์อิทธิพลทางออ้ม (IE) ของตวัแปรแฝงตามสมมติฐานขอ้ท่ี 13 

ตัวแปร 
FRR BUR BUV 

รวม 
CR DT DE ROE ROA GPM NPM TBQ EVA 

Haniffa & Hudaib, 2006   ✓ ✓ ✓   ✓ ✓ 5 
Choi et al, 2013 ✓ ✓  ✓ ✓   ✓  5 
Gill & John, 2012 ✓  ✓ ✓ ✓   ✓  5 
Alghifari et al, 2013 ✓   ✓ ✓   ✓ ✓ 5 
Bezzina, Grima & Mamo, 2014   ✓       1 
Kanhai & Ganesh, 2014   ✓       1 
Noor & Abdalla, 2014   ✓ ✓ ✓     3 
Spuchlakova, 2015 ✓     ✓ ✓   3 
Brow & Moles, 2016 ✓ ✓  ✓ ✓   ✓  5 
Armeanu et al., 2017 ✓   ✓ ✓    ✓ 4 
Daniel, 2017 ✓  ✓ ✓ ✓    ✓ 5 
Corbelt, 2018  ✓  ✓ ✓   ✓ ✓ 5 
Pierce & Goldstein, 2018 ✓   ✓ ✓     3 
Postula et al., 2020 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓    ✓ 6 

รวม 9 4 7 11 11 1 1 6 6 56 

สมมติฐานการวจิัยข้อที่ 13 ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ
ผา่นผลการด าเนินงาน 
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การใช้แบบประเมินความเส่ียง 

 ความหมาย 
 การใชแ้บบประเมินความเส่ียง หมายถึง วิธีปฏิบติัแต่ละขั้นตอน หรือวิธีการปฏิบตัิงาน
การประเมินความเส่ียงท่ีก่อให้เกิดผลสัมฤทธ์ิในดา้นการบริหารจดัการกบัปัจจยัความเส่ียงจาก
การด าเนินธุรกิจของบริษทั เพื่อควบคุม ป้องกนั หรือลดความเส่ียงท่ีจะส่งผลต่อการไม่บรรลุตาม
วตัถุประสงคข์ององคก์รใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้
 ความส าคญัของการประเมินความเส่ียง 
 บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ให้ความส าคญักบัระบบการบริหารความเส่ียง 
การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีดี บริษทัท่ีมีระบบท่ีดีสามารถบริหาร จดัการ ป้องกนั
ความเส่ียงหรือเหตุการณ์ต่าง ๆ ที่จะก่อให้เกิดความเสียหายต่อบริษทัหรือผูม้ีส่วนเกี่ยวขอ้ง 
โดยคณะกรรมการบริษทัมีหนา้ท่ีตอ้งด าเนินการใหมี้ระบบการบริหารจดัการความเส่ียง ระบบการ
ควบคุมภายใน และระบบการตรวจสอบภายในอยา่งเหมาะสม เพียงพอและครอบคลุมทุกกิจกรรม
ให้เป็นไปตามวตัถุประสงค ์เป้าหมาย ภายใตร้ะเบียบ ขอ้บงัคบั และกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งไดอ้ย่าง
มีประสิทธิภาพ สามารถป้องกนัการทุจริต หรือความเสียหายต่อทรัพยสิ์น รวมถึงการจดัท ารายงาน
ทางการเงินท่ีถูกตอ้งเพื่อสร้างความเช่ือมัน่ใหก้บัผูล้งทุน 
 การบริหารจัดการความเส่ียง 
 การบริหารจดัการความเส่ียง เป็นหน่ึงในขอ้ก าหนดของแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี/
รายงานประจ าปี (แบบ 56-1 One Report) ซ่ึงจะเปิดเผยขอ้มูลและรายงานไวใ้นส่วนที่ 1 
“การประกอบธุรกิจและผลการด าเนิน” การบริหารจดัการความเส่ียงท่ีตอ้งแสดงไวใ้นแบบแสดง
รายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ประกอบดว้ย 
  1) นโยบายและแผนการบริหารความเส่ียง เป็นการอธิบายถึงนโยบาย กรอบการ
ด าเนินงานและแผนการบริหารความเส่ียงระดบัองคก์ร เพื่อแสดงว่าบริษทัมีการตรวจสอบ ติดตาม 
และประเมินความเส่ียงท่ีมีผลกระทบต่อการบรรลุวิสัยทศัน์ วตัถุประสงค ์เป้าหมาย หรือกลยุทธ์
ในการด าเนินงานของบริษทั รวมถึงระบุมาตรการรองรับความเส่ียง ให้อยูใ่นระดบัท่ีสามารถยอมรับ
ไดอ้ยา่งต่อเน่ือง โดยใหอ้ธิบายถึงความเส่ียงท่ีมีนยัส าคญั 
  2) ปัจจยัความเส่ียงต่อการด าเนินธุรกิจของบริษทั แบ่งได ้3 ดา้นลกัษณะของความเส่ียง 
   (1) ความเส่ียงต่อการด าเนินธุรกิจของบริษทัหรือกลุ่มบริษทัทั้งในปัจจุบนัและ 
ท่ีอาจเกิดข้ึนใหม่ (Emerging risk) ในอีก 3-5 ปีขา้งหนา้ โดยตอ้งระบุและอธิบายถึงปัจจยัท่ีอาจ
ท าให้เกิดความเส่ียง อย่างมีนัยส าคญัต่อการประกอบธุรกิจ การด าเนินงาน ฐานะการเงินและ
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ผลการด าเนินงาน หรือความด ารงอยู่ของบริษทัหรือกลุ่มบริษทั รวมถึงประเด็นความเส่ียงดา้น
ส่ิงแวดลอ้ม ดา้นสังคม ท่ีครอบคลุมถึงการเคารพสิทธิมนุษยชน และการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี เช่น 
ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ ความเส่ียงดา้นอาชีวอนามยัและความปลอดภยั 
ความเส่ียงจากกรณีพิพาทกบัชุมชน ความเส่ียงจากการทุจริต คอร์รัปชัน่ ความเส่ียงจากโรคระบาด
ร้ายแรง เป็นตน้ 
   (2) ความเส่ียงต่อการลงทุนของผูถื้อหลกัทรัพย ์ตอ้งระบุและอธิบายความเส่ียง 
ที่อาจท าให้ผูถ้ือหลกัทรัพยไ์ม่ไดรั้บผลตอบแทนหรือสิทธิที่ควรจะไดรั้บหรือสูญเสียเงินลงทุน
ทั้งจ านวน หรือบางส่วน 
   (3) ความเส่ียงต่อการลงทุนในหลกัทรัพยต์่างประเทศ (กรณีผูอ้อกหลกัทรัพย์
เป็นบริษทัต่างประเทศ) ให้ระบุและอธิบายลกัษณะความเส่ียงตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดไว ้รวมทั้ง
ขอ้จ ากดัต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งจากการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างประเทศ เช่น การฟ้องร้องด าเนินคดีทาง
กฎหมาย สิทธิความคุม้ครองผูล้งทุนเก่ียวกบัการบริหารจดัการบริษทั (Corporate Matter) ขอ้จ ากดั
เก่ียวกบัการส่งเงินออกนอกประเทศ (ถา้มี) เป็นตน้ 
 บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยส่์วนใหญ่ใชห้ลกัการบริหารความเส่ียงตามหลกั
มาตรฐานสากล (Committee of Sponsoring Organization: COSO) โดยใชน้โยบายการบริหารความเส่ียง
ทัว่ทั้งองคก์ร (COSO ERM) ท่ีพนกังานทุกคนตอ้งถือปฎิบติัอยา่งเช่ือมโยงกนัทุกระดบัของกระบวนการ
ในการด าเนินธุรกิจ มีระบบงานดา้นการก ากบัดูแล การบริหารความเส่ียง และการก ากบัการปฏิบติั
ตามกฎหมาย และกฎระเบียบ ขอ้บงัคบัของบริษทั (Governance, Risk and Compliance: GRC)  
ซ่ึงการประเมินความเส่ียงเป็นองคป์ระกอบหน่ึงของการบริหารจดัการความเส่ียงท่ีอยูภ่ายใตก้ารก ากบั
ดูแลของคณะกรรมการบริหารความเส่ียง ท่ีจะก าหนดนโยบายและแผนการบริหารความเส่ียง 
รวมถึงการประเมินความเส่ียงและการประเมินผลความเส่ียงทั้งในเชิงคุณภาพและเชิงปริมาณ 
เพื่อเป็นการสนับสนุนให้บริษทับรรลุเป้าหมายภายใตก้ารเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มใน
การด าเนินธุรกิจ ตอบสนองต่อความตอ้งการของผูม้ีส่วนไดเ้สีย เป็นการป้องกนัความสูญเสียท่ี
อาจเกิดข้ึนจากจากความไม่แน่นอนต่าง ๆ และเพื่อแสวงหาโอกาสในการเพิ่มมูลค่าทางธุรกิจ
อย่างย ัง่ยนื 
 การประเมินความเส่ียง 
 การประเมินความเส่ียง เป็นองคป์ระกอบท่ีส าคญัของการบริหารความเส่ียง เป็นการประเมิน
และจดัล าดบัปัจจยัความเส่ียงต่าง ๆ จากสภาพแวดลอ้มทั้งภายในและภายนอก รวมถึงแนวโน้ม
ดา้นเศรษฐกิจ สังคม ส่ิงแวดลอ้ม การเมือง เทคโนโลย ีคู่แข่ง กระบวนการต่าง ๆ ของอุตสาหกรรม
และอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อให้คณะกรรมการบริหารก าหนดมาตรการในการควบคุม ป้องกนั หรือ
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ลดความเส่ียงให้อยู่ในระดบัท่ีบริษทัยอมรับได ้โดยให้อธิบายถึง ปัจจยัความเส่ียงท่ีเปิดเผยต่อ
การด าเนินธุรกิจของบริษทัทั้งในปัจจุบนัและท่ีอาจเกิดข้ึนใหม่ เช่น ปัจจยัความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ 
ปัจจยัความเส่ียงดา้นการลงทุน ปัจจยัความเส่ียงดา้นบุคคลากรและโครงสร้างองคก์ร ปัจจยัความ
เส่ียงดา้นดา้นสินคา้และบริการ ปัจจยัความเส่ียงดา้นช่ือเสียงบริษทั ปัจจยัความเส่ียงดา้นวิกฤติ
เศรษฐกิจและความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน ปัจจยัความเส่ียงดา้นการปฏิบติังาน และการปฏิบติั
ตามกฎหมาย ระเบียบ ขอ้บงัคบัปัจจยัความเส่ียงดา้นเทคโนโลยีหรือความมัน่คงทางไซเบอร์และ
ปัจจัยเส่ียงต่อการลงทุนของผูถื้อหุ้น หรือผูถื้อหลักทรัพย์ ซ่ึงแต่ละบริษัทจะมีวิธีปฏิบัติใน
การประเมินความเส่ียงแตกต่างกนัตามบริบทของแต่ละประเภทอุตสาหกรรมหรือประเภทธุรกิจ 
 การประเมินความเส่ียง 
 การประเมินความเส่ียงของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ส่วนใหญ่จะให้
ความส าคญัโดยตระหนักถึงความเส่ียงท่ีมีอยู่ ทั้งจากปัจจยัภายในและจากปัจจยัภายนอกท่ีอาจ
กระทบต่อการด าเนินธุรกิจและผลการด าเนินงานของบริษทั ซ่ึงการปฏิบติัหรือวิธีการประเมินความ
เส่ียงของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์เปิดเผยไวใ้นแบบแสดงขอ้มูลรายงานประจ าปี 
แบบ 56-1 สรุปไดด้งัน้ี 
  1) วิธีการการประเมินความเส่ียง 
   - การประเมินความเส่ียงโดยใชแ้ผนท่ีความเส่ียง (Risk Map) 
   - การพิจารณาจากระยะเวลาหรือโอกาส (Opportunity) ท่ีจะเกิดผลกระทบ (Impact) 
   - การพิจารณาโอกาสเกิด (Likelihood) และระดบัความรุนแรง (Degree of Risk) 
  2) การก าหนดเกณฑข์องระดบัความเส่ียง 
   - การก าหนดระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้(Risk Appetite) 
   - การก าหนดขอบเขตสูงสุดท่ียอมรับได ้(Risk Limit) 
  3) การวดัค่าความเส่ียง 
   - ดชันีช้ีวดัความเส่ียงท่ีส าคญั (Key Risk Indicator: KRI) 
   - การสร้างตารางเมทริกซ์ (Risk Matrix) 
  4) การติดตามและประเมินผล (Action plan) 
   - การติดตามและประเมินผลการบริหารความเส่ียงอยา่งต่อเน่ือง ดว้ยแผนบริหาร
ความเส่ียง (Mitigation Plan) 
   - การบ่งช้ีผลกระทบต่อผลประกอบการในรูปแบบมูลค่าความเส่ียง (Value at 
Risk: VaR) 
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 แบบประเมินความเส่ียง 
 แบบประเมินความเส่ียงจึงเป็นเคร่ืองมือส าคญัในการประเมินความเส่ียงท่ีผูป้ระเมินตอ้งใช้
ในการปฏิบติังานทุกคร้ัง แบบประเมินความเส่ียงท่ีดีจะตอ้งสอดรับกบัแผนการบริหารความเส่ียง 
รูปแบบของแบบประเมินท่ีจดัท าข้ึนนั้นเพื่อใชภ้ายในบริษทัเท่านั้น ซ่ึงแต่ละบริษทัอาจมีรายละเอียด
หรือรูปแบบแตกกต่างกนัตามปัจจยัความเส่ียงท่ีมีอยูต่ามสภาวะการในปัจจุบนัท่ีอาจมีผลกระทบต่อ
การด าเนินธุรกิจและผลการด าเนินงานของบริษทั แบบประเมินจดัท าโดยฝ่ายตรวจสอบภายในท่ี
สร้างข้ึนตามแผนการบริหารความเส่ียงและการควบคุมภายในของบริษทั โดยมีรายละเอียดท่ีส าคญั 
ดงัน้ี 
  1) เกณฑก์ารประเมินความเส่ียง เพื่อใชใ้นการวิเคราะห์ระดบัของความเส่ียง 
   (1) ผลกระทบของความเส่ียง 
   (2) ระดบัของความเสียหาย 
   (3) โอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง 
   (4) ความเป็นไปไดท่ี้เหตุการณ์จะเกิดข้ึน 
  2) เกณฑ์ในการประเมินระดบัของความเส่ียง เพื่อใช้ในการวิเคราะห์การวางแผน
ควบคุม ป้องกนั หรือลดผลกระทบจากความเส่ียงดงักล่าว 
  3) การประเมินความเส่ียง 
   (1) ขอ้ค าถาม เป็นการก าหนดหรือสร้างขอ้ค าถามตามลกัษณะของปัจจยัโดยให้
ครอบคลุมถึงเหตุการณ์ กระบวนการในทุกกิจกรรมของการด าเนินการในเร่ืองนั้นเพื่อให้ทราบถึง
สาเหตุ โอกาสท่ีจะเกิดผลกระทบ หรือความเป็นไดท่ี้เหตุการณ์จะเกิดข้ึน และระดบัความเส่ียง หรือ
เป็นการบ่งช้ีความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน 
   (2) ลกัษณะความเส่ียง เป็นการพิจารณาจากเหตุการณ์หรือปัจจยัเส่ียงท่ีเกิดข้ึนท่ีจะ
มีผลกระทบต่อลกัษณะของความเส่ียงนั้น ๆ เช่น ปัจจยัความเส่ียงต่อการด าเนินธุรกิจของบริษทั
ในดา้นกลยทุธ์ หรือดา้นการลงทุน เป็นตน้ 
   (3) การควบคุมภายใน เป็นการพิจารณาผลกระทบท่ีเกิดข้ึนว่าเป็นไปตามแผนการ
ควบคุมภายในท่ีวางแผนไวเ้พื่อเป็นการทบทวนถึงความเหมาะสมและเพียงพอของการควบคุมภายใน 
   (4) ระดบัของความเส่ียง เป็นการพิจารณาระดบัความรุนแรงของความเส่ียงจาก
ผลกระทบของความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนตามเกณฑ์การพิจารณาท่ีไดก้ าหนดไว ้เพื่อก าหนดมาตรการ
ในการควบคุม ป้องกนัหรือลดความเส่ียงนั้น ๆ ใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้
   (5) กิจกรรมควบคุม เป็นการก าหนดมาตรการการควบคุม ป้องกนั แกไ้ข หรือ
ลดความเส่ียงนั้น ๆ 
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งานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 ศิลปพร ศรีป่ันเพชร (2555) ศึกษาการบริหารความเส่ียงกบัการก ากบัดูแลกิจการ ไดก้ล่าววา่ 
ส่ิงที่ผูบ้ริหารควรตระหนกัไวเ้สมอคือ การบริหารความเส่ียงเป็นกระบวนการท่ีตอ้งปฏิบตัิงาน
อย่างต่อเน่ืองและตอ้งมีการทบทวนอยู่เสมอ เพื่อตอบสนองการเปล่ียนแปลงต่าง ๆ ท่ีเกิดข้ึน 
อยู่ตลอดเวลา และการปฏิบติังานอย่างต่อเน่ืองที่จะประสบความส าเร็จได้นั้ น จะตอ้งอาศัย
การรายงานผลการปฏิบติังานอยา่งถูกตอ้งและภายในระยะเวลาท่ีเหมาะสม 

 กิตติพงศ ์โภชนะสมบติั (2557) ไดท้  าการศึกษาถึงการประเมินผลระบบควบคุมภายใน
ตามแนวคิด COSO กรณีศึกษา หน่วยงานในสังกดั ส านกังานปลดักระทรวงศึกษาธิการ ผลการศึกษา
ในภาพรวมพบวา่หน่วยงานในสงักดั ส านกังานปลดักระทรวงศึกษาธิการมีระบบควบคุมภายในท่ีดี
เม่ือพิจารณาในองคป์ระกอบ ทั้ง 5 ดา้น พบว่า ดา้นสภาพแวดลอ้มการควบคุม ดา้นการประเมิน
ความเส่ียง ด้านกิจกรรมการควบคุม ด้านสารสนเทศและการส่ือสาร และด้านการติดตามและ
ประเมินผลมีระบบการควบคุมภายในอยูใ่นระดบัดีในดา้นของปัญหาและอุปสรรค ดา้นสภาพแวดลอ้ม
การควบคุม พบว่า บุคลากรส่วนใหญ่ยงัไม่ตระหนกัถึงความส าคญัของการควบคุมภายในเท่าท่ีควร 
ท าให้กิจกรรมการควบคุมมีประสิทธิภาพและประสิทธิผลลดลง ดา้นการประเมินความเส่ียงพบว่า 
บางหน่วยงานการประเมินความเส่ียงยงัไม่ครอบคลุมในทุกกิจกรรม ด้านกิจกรรมการควบคุม 
พบว่าสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงไปอาจส่งผลต่อกิจกรรมการควบคุมท่ีมีอยู ่ดา้นสารสนเทศและ
การส่ือสาร พบวา่บางหน่วยงานยงัมีการปฏิบติังาน ดา้นการเงิน การบญัชีไม่ถูกตอ้งเน่ืองจากยงัขาด
ความรู้ความเขา้ใจในงานท่ีปฏิบติั ดา้นการติดตามและประเมินผล พบว่า ยงัไม่มีมาตรการท่ีเขม้งวด
ชดัเจนในการติดตามการปรับปรุงแกไ้ข บางหน่วยงานไม่ตระหนกัถึงความส าคญั ท าใหด้ าเนินการ
ปรับปรุงแกไ้ขล่าชา้ 

 Klapper & Love (2004, pp. 429-444) ได้ใช้การจดัอนัดับการก ากบัดูแลกิจการท่ีจดัท า
โดย Credit Lyonnais Securites Asia (CLSA) มาหาความสัมพนัธ์ระหว่าง การก ากบัดูแลกิจการ
กบัผลการด าเนินงาน การท าวิจยัน้ีไดค้น้พบว่า การจดัใหมี้การก ากบัดูแลกิจการท่ีดีมีความสัมพนัธ์ 
เชิงบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีสูงกว่า โดยวดัจากค่า Return On Assets และยงัส่งผลให้ 
มูลค่าของกิจการสูงข้ึนตามไปด้วย โดยวดัจาก Tobin’s Q ซ่ึงเป็นมุมมองของตลาด นอกจากน้ี 
ความสมัพนัธ์ดงักล่าวจะยิง่มีเพิ่มมากข้ึนในประเทศท่ีมีกระบวนการทางกฎหมายท่ีแขง็แรง 
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 Matthews (2008) กล่าวว่า ความเส่ียงท่ีเกิดจากบุคลากรภายในองคก์รและการปฏิบติังาน
หรือหนา้ท่ีภายในองคก์รนั้น น าไปสู่ผลเสียหายต่อการด าเนินกิจการและการบริหารงานภายใน
องคก์ร ทั้งในรูปแบบการบริหารจดัการและรายได ้ตลอดจนทุกภาคส่วนขององคก์ร 

 Nikolaou (2009) กล่าวว่า ส่ิงส าคญัในการขจดัความเส่ียงดา้นสภาพคล่องอยา่งเป็นระบบ
และมีความโปร่งใส นั้นควรน าการก ากบัดูแลท่ีดีและการควบคุมมาเป็นพื้นฐานท่ีส าคญัในการ
จดัการกบัความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

 Pagach & Warr (2010) กล่าวว่า องคก์รที่มีการปรับใชก้ารจดัการความเส่ียง (ERM) 
ลดความผนัผวนของก าไร ช่วยลดความเสียหายที่จะก่อให้เกิดความสูญเสีย โดยให้บุคลากร
ในองคก์รตระหนกัเห็นความส าคญัวา่การจดัการความเส่ียงท าใหผ้ลการปฏิบติังานดีข้ีน 

 Jokipii (2010, pp. 115-144) ศึกษาวิจัยเ ร่ือง Determinats and consequences of internal 
control in firm: a contingency theory based analysis มีวตัถุประสงค์เพื่อสืบคน้ปัจจยัและผลท่ีตามมา
ของการควบคุมภายในของบริษทัในฟินแลนด์จ านวน 741 บริษทั ผลการวิจยัพบว่า ประสิทธิภาพ
และประสิทธิผลของกิจกรรม ความน่าเช่ือถือของขอ้มูล และการปฏิบติัตามกฎหมายท่ีบงัคบัใช ้
บริษทัตอ้งมีการควบคุมภายในที่เพียงพอ มีการเลือกปรับโครงสร้างการควบคุมภายในของตน 
โดยการประเมินประสิทธิผลของการควบคุมโดยฝ่ายบริหารอยูใ่นเชิงท่ีดีข้ึน ในขณะท่ีองคป์ระกอบ
ของการควบคุมภายในไดรั้บการตรวจสอบระบุว่าบริษทัต่าง ๆ ปรับโครงสร้างการควบคุมภายใน
เพื่อจดัการกบัความไม่แน่นอนของส่ิงแวดลอ้มและเพื่อใหเ้กิดประสิทธิภาพการควบคุมท่ีสังเกตได้
นอกจากน้ี ยงัพบวา่ กลยทุธ์น้ีมีผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติต่อโครงสร้างการควบคุมภายใน 

 Basel Committee on Banking Supervision (2011) กล่าวว่า การน าหลกัเก่ียวกบัการบริหาร
ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการมาใชใ้นการด าเนินการควบคู่กบัการบริหารจดัการในงานปกติประจ าวนั
หรือระหวา่งปฏิบติังาน ยอ่มน าไปสู่การบริหารจดัการภายในองคก์รท่ีมีประสิทธิภาพต่อไปได ้

 Basel Committee on Banking Supervision (2011) ศึกษาวิจยัเร่ือง Principles for the Sound 
Management of Operational Risk ผลการศึกษาพบวา่ ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการเป็นความเส่ียงท่ีเกิด
ความเสียหายอนัเน่ืองมาจากการขาดการก ากับดูแลกิจการท่ีดีหรือขาดธรรมาภิบาลในองค์กร 
ตลอดจนการขาดการควบคุมท่ีดี โดยอาจเก่ียวขอ้งกบักระบวนการปฏิบติังานภายใน คน ระบบงาน 
หรือเหตุการณ์ภายนอก และส่งผลกระทบต่อรายไดแ้ละเงินกองทุนขององคก์ร โดยเกิดจากปัจจยั
ส าคญัท่ีประกอบด้วย (1) ความเส่ียงท่ีเกิดจากบุคลากร (People Risk) (2) ความเส่ียงท่ีเกิดจาก
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กระบวนการหรือขั้นตอนการปฏิบติังาน (Process Risk) (3) ความเส่ียงท่ีเกิดจากการใชเ้ทคโนโลยี 
(Technology Risk) (4) ความเส่ียงท่ีเกิดจากเหตุการณ์ภายนอก (External Risk) ดงันั้น เพื่อไม่ให้
องคก์รเกิดปัญหาไม่ว่าจะเป็นในเร่ืองของการทุจริตภายในองคก์ร การบริหารจดัการพนักงาน 
การมอบหมายงานไม่ตรงกบัความสามารถ เป็นตน้ การน าหลกัเกี่ยวกบัการบริหารความเส่ียง
ดา้นปฏิบติัการมาใช้ในการด าเนินการควบคู่กับการบริหารจัดการในงานปกติประจ าวนัหรือ
ระหวา่งปฏิบติังาน ยอ่มน าไปสู่การบริหารจดัการภายในองคก์รท่ีมีประสิทธิภาพต่อไปได ้

 Hoyt & Liebenberg (2011) ศึกษา The Value of Enterprise Risk Management พบว่า มูลค่า
ของกิจการมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการใช ้ERM กล่าวคือ การใช ้ERM ท าให้มูลค่าของกิจการ
เพิ่มข้ึนสูงกว่าปกติ ประมาณร้อยละ 20 ซ่ึงมีนัยส าคญัทางสถิติและทางเศรษฐกิจ นอกจากน้ี 
การจดัการความเส่ียงองคก์รสร้างมูลค่าเพิ่มแก่ผูถื้อหุน้และเป็นประโยชน์ในระดบับริษทั 

 Khatab (2011, pp. 795-822) ศึกษาเร่ือง Corporate Governance and Firm Performance: 
A Case study of Karachi Stock Market ผลการศึกษาพบว่า มูลค่า Tobin’s Q สามารถถูกยืนยนัถึง
ผลกระทบท่ีส าคญัจากการวดัประสิทธิภาพของบริษทัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) 
และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 

 Khumpaisal, S. (2011, pp. 261-271) กล่าว่า การพฒันาอสังหาริมทรัพยข์องประเทศไทย
ความเส่ียงส่วนใหญ่เกิดจากปัจจัยทางสังคม เทคโนโลยี เศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนรอบกลุ่มธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย ์เคร่ืองมือการประเมินความเส่ียงอยา่งเป็นระบบ และเทคนิคการบริหารความเส่ียง
ในทางปฏิบติัเป็นวิธีเพื่อจดัการกบัความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพ แบบจ าลองการประเมินความเส่ียง 
แนวทางการวิเคราะห์เพื่อสนบัสนุนนกัพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นการตดัสินใจจดัการกบัความเส่ียง
ท่ีอาจเกิดข้ึนในแต่ละขั้นตอนของการพฒันาโครงการ และเทคนิคในการจดัการกบัผลท่ีตามมาของ
ความเส่ียง เคร่ืองมือการประเมินความเส่ียงเป็นการสนบัสนุนแนวทางการบริหารความเส่ียง
อย ่างครอบคลุมส าหรับนักพฒันาอสังหาริมทรัพย์ของไทย เพื่อรับมือกับความผนัผวนของ
สถานการณ์เศรษฐกิจโลก 

 Alghifari, Triharjono & Juhaeni (2012, pp. 722-725) ศึกษาเร่ือง Effect of Return on Assets 
(ROA)  Against Tobin's Q:  Studies in Food and Beverage Company in Indonesia Stock Exchange 
Years 2007-2012 มีวตัถุประสงค์เพื่อตรวจสอบผลกระทบของ Return On Assets (ROA) ท่ีมีต่อ 
Tobin’s Q ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยอ์ินโดนีเซีย (BEI) กลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืม
ในปี 2550-2554 ใชว้ิธีการสุ่มตวัอยา่งแบบเจาะจง วิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาและวิเคราะห์การถดถอย
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เชิงพหุคูณ ผลการศึกษาพบว่า ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) มีผลกระทบเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญั
ต่อ Tobin’s Q 

 Moradi (2012, 1640-1648) ศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างการประเมินมูลค่ากบัมูลค่าเพิ่ม
เชิงเศรษฐกิจของบริษทัท่ีจดทะเบียนตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศอิหร่าน พบว่าอตัราผลตอบแทน
ของผูถ้ือหุ้น อตัราผลตอบแทนสินทรัพยร์วม ก าไรสุทธิต่อหุ้นไม่มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าเพิ่ม
เชิงเศรษฐกิจ แต่มูลค่าเพิ่มทางการตลาดมีความสมัพนัธ์กบัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

 Obradovich & Gill. (2012) ศึกษาผลกระทบของการก ากบัดูแลกิจการและความเส่ียงทาง
การเงินกบัมูลค่าของบริษทัอเมริกนั ผลการศึกษาพบว่า การบริหารงานของ CEO แบบคู่ขนานของ
คณะกรรมการบริหาร และความเส่ียงทางการเงิน (วดัจากหน้ีสินหารดว้ยสินทรัพยร์วม) มีความสมัพนัธ์
เชิงบวกกบั มูลค่ากิจการท่ีวดัโดยใช ้Tobin’s Q และพบความสัมพนัธ์เชิงลบระหว่างคณะกรรมการ
ตรวจสอบกบัมูลค่ากิจการ  

 Alghifari, Trihariono & Juhaeni (2013, pp. 722-725) ไดศึ้กษาผลกระทบของอตัราผลตอบแทน
สินทรัพยต่์อมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) ของธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาดหลกัทรัพย ์ประเทศ
อินโดนีเซีย (BEI) ระหว่างปี พ.ศ.2550-2554 ผลการวิจัยพบว่าอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์มี
ความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

 Cerrone (2013, pp. 16-27) ให้ความหมายว่า ระบบการควบคุมภายในเป็นเคร่ืองมือ
ควบคุมการด าเนินงาน เพื่อให้บรรลุวตัถุประสงคแ์ละเป้าหมายท่ีก าหนดไว ้ช่วยป้องกนัและรักษา
ทรัพยสิ์นขององคก์ร และช่วยให้การปฏิบติังานในขั้นตอนต่าง ๆ เป็นไปอย่างถูกตอ้ง เหมาะสม 
รวมทั้งป้องกนั หลีกเล่ียง หรือลดความเส่ียงใหเ้หลือนอ้ยท่ีสุดระบบการควบคุมภายในจึงมีความจ าเป็น
และเก่ียวขอ้งกบัความส าเร็จในการด าเนินงานขององคก์รอยา่งมาก 

 Deloitte Touche Tohmatsu Limited. (2013) ศึกษาวิจยัเร่ือง Exploring Strategic Risk 
ผลการศึกษาวิจยัพบวา่ การบริหารจดัการความเส่ียงอยา่งมีประสิทธิภาพ ถือเป็นส่วนส าคญัอยา่งหน่ึง
ท่ีมีผลต่อความส าเร็จของบริษทั อยา่งไรก็ตาม ดว้ยสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจท่ีเตม็ไปดว้ยความเส่ียง 
จึงอาจเป็นเร่ืองยากส าหรับผูบ้ริหารในการท่ีจะมัน่ใจวา่แผนและกลยทุธ์ท่ีไดมี้การก าหนดไวเ้ป็นไป
ตามท่ีก าหนดไว ้ยกตวัอย่างเช่น ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ ซ่ึงเป็นการวางแผนเก่ียวกบักลยุทธ์ของ
กิจการว่าเป็นไปในทิศทางเดิมหรือมีการปรับเปล่ียนในส่วนใดบา้ง แต่ดว้ยแนวโนม้เทคโนโลยท่ีีมี
การเปลี่ยนแปลงตามการสร้างสรรค์เชิงนวตักรรมจนท าให้โมเดลธุร กิจที่กิจการใช้อยู่ไม่
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เหมาะสมหรือจะเป็นในเร่ืองของการแข่งขนัทางการตลาด เป็นตน้ ดงันั้นเม่ือธุรกิจหรือกิจการใดก็
ตามไดมี้การน าแนวคิดการบริหารจดัการความเส่ียงมาใชใ้นธุรกิจดงักล่าวยอ่มส่งผลต่อความส าเร็จ
ของธุรกิจนั้น 

 Exploring Strategic Risk: A global survey. (2013) กล่าววา่ เม่ือธุรกิจหรือกิจการใดกต็าม
ไดมี้การน าแนวคิดการบริหารจดัการความเส่ียงมาใชใ้นธุรกิจดงักล่าว ย่อมส่งผลต่อความส าเร็จของ
ธุรกิจนั้น 

 Wani & Dar (2015, pp.1424-1433)  ศึกษาเ ร่ือง Relationship between Financial Risk and 
Financial Performance: An Insight of Indian Insurance Industry ผลการศึกษาพบว่า ความเส่ียงcapital 
management risk, solvency risk, liquidity risk มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงาน (ROA) 
ดงันั้นบริษทัประกนัชีวิตในประเทศอินเดียสามารถจดัการความเส่ียงเฉพาะดา้นการจดัการเงินทุน
ไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพมากข้ึน โดยการขยายขนาดบริษทัดว้ยการเพิ่มจ านวนทรัพยสิ์น เน่ืองจาก
พบวา่ขนาดเป็นปัจจยัส าคญัท่ีมีอิทธิพลต่ออ านาจการแข่งขนัและประสิทธิภาพทางการเงิน 

 Borhan, Mohamed & Azmi (2014, pp. 154-160) ศึกษาผลกระทบของอตัราส่วนทางการเงิน 
ต่อประสิทธิภาพทางการเงินของบริษทัเคมีแห่งหน่ึงในประเทศอินเดีย นอกจากในดา้นความเส่ียง
ทางการเงินแลว้ ยงัพบวา่อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการอีกดว้ย 

 Charles (2014) ศึกษาเร่ือง Effects of Financial Risk Management on Firm’s Profitability: 
Panel Data Econometrics of Selected Micro-Financial Institutions in Kenya พบว่า แนวทางการจดัการ
ความเส่ียงใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีองคก์รยอมรับไดเ้พื่อใหบ้รรลุวตัถุประสงคข์ององคก์ร โดยมีองคป์ระกอบ
ส าคญั คือ วฒันธรรมองคก์ร โครงสร้างการบริหารความเส่ียง กระบวนการบริหารความเส่ียงและ
ปัจจยัพื้นฐานต่าง ๆ โดยทัว่ไปการบริหารความเส่ียงมุ่งท่ีการจดัล าดบัความส าคญัหรือความรุนแรง
ของความเส่ียงเพื่อใชท้รัพยากรท่ีมีอยูอ่ยา่งจ ากดัในการบริหารจดัการกบัส่ิงท่ีมีความส าคญัมากก่อน 
ซ่ึงมีการพิจารณาถึงตน้ทุนท่ีตอ้งเสียไปกบัผลประโยชน์ท่ีจะไดรั้บ ดงันั้น การบริหารความเส่ียง
ถือเป็นเคร่ืองมือสนับสนุนการบริหารองค์กรให้เกิดประสิทธิภาพและบรรลุวตัถุประสงค์ตาม
วิสัยทศัน์ขององคก์ร โดยการประเมินวิเคราะห์เหตุการณ์ การคาดการณ์ การพยากรณ์เหตุการณ์
หรือวิเคราะห์ทั้ งปัจจัยภายในและภายนอกท่ีอาจส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานขององค์กร 
โดยเฉพาะการจดัล าดบัความส าคญัเพื่อจดัการความเส่ียงท่ีเหมาะสมซ่ึงใชว้ิธีการท่ีเป็นเหตุเป็นผล
เชิงวิทยาศาสตร์ผสมผสานกบัความเช่ียวชาญและประสบการณ์เพื่อประกอบการบ่งช้ีและประเมิน
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ความรุนแรงของผลกระทบ รวมถึงการเฝ้าระวงัติดตามความเส่ียงและส่ือสารความเส่ียงที่แฝ ง
ในการด าเนินงานทัว่ทั้งองคก์ร ส าหรับความเส่ียงเกิดข้ึนจากเหตุปัจจยัความเส่ียง 

 Munteanu & Zaharia (2014, pp. 2239-2242) ศึกษาวิจยัเร่ือง Current Trends in Internal Audit 
ผลการศึกษาพบว่า บทบาทของผูต้รวจสอบภายในเร่ิมให้ความส าคญักบัการประเมินการจดัการ
ความเส่ียงองคก์ร ในปี 2000 ต่อมาการตรวจสอบภายในสร้างคุณค่าเพิ่มให้แก่องคก์ร ซ่ึงผูต้รวจสอบ
ภายในจ าเป็นตอ้งมีความรู้ในการปฏิบตัิงานและปรับปรุงการปฏิบตัิงาน เพื่อความเขา้ใจและ
การประเมินการควบคุมภายในและการวิเคราะห์ความเส่ียงองคก์ร และยงัพบว่า บทบาทของ
การตรวจสอบภายในคือความสามารถของการจัดการความเส่ียงทางการเงิน ซ่ึงหน่วยงาน
ตรวจสอบภายในขององคก์รในประเทศหรือองคก์รขา้มชาติขนาดใหญ่จะตอ้งเพิ่มความสามารถ
ในการควบคุมความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) และเป็นความทา้ทายแบบใหม่ซ่ึงเกิดจาก
แนวโนม้ของตลาดและผูถื้อหุน้อีกดว้ย 

 Ndifon & Patrick (2014, pp. 133-143) ศึกษาเร่ือง The Impact of Internal Control Activities 
on Financial Performance of Tertiary Institutions in Nigeria ผลการศึกษาพบว่า ไม่มีความสัมพนัธ์
ระหว่างการควบคุมภายในและผลการด าเนินงาน การศึกษาแนะน าว่าผูบ้ริหารของสถาบนัควรจดั
ฝึกอบรมพนกังานเก่ียวกบักลไกการควบคุมอยา่งสม ่าเสมอ  

 Noor & Abdalla (2014, pp.97-101)  ศึกษา เ ร่ือง  The Impact of Financial Risks on the 
Firms’ Performance ผลการศึกษาพบว่า ความเส่ียงดา้นการเงินมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลตอบแทน
จากสินทรัพยร์วม Return on Asset, Return on Equity and Net Interest Margin เน่ืองจากความเส่ียง
ทางการเงินสามารถควบคุมและจดัการเพื่อให้ผูถื้อหุ้นไดรั้บผลก าไรสูงสุด 

 Shad (2015, pp. 1-11) ศึกษาเร่ือง A Conceptual Framework for Enterprise Risk Management 
performance measure throughEconomic Value Added Factors ผลการศึกษาพบวา่ ปัจจยัทั้งแปดดา้น
ของการบริหารความเส่ียง คือ การสนับสนุนจากผูบ้ริหาร ความเขา้ใจในระบบบริหารความเส่ียง 
การปฏิบติัตามแนวทางการบริหารความเส่ียง กระบวนการบริหารความเส่ียง การส่ือสาร การวดัผล
ความเส่ียง การฝึกอบรม และการติดตามกระบวนการบริหารความเส่ียง ส่งผลให้การบริหาร
ความเส่ียงมีประสิทธิผล ซ่ึงปัจจยัที่ส่งผลต่อความส าเร็จมากที่สุดคือ การปฏิบตัิตามแนวทาง 
การบริหารความเส่ียง  
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 Spuchlakova (2015, pp. 675-681) กล่าวว่า ความเส่ียงดา้นเครดิตเป็นความเส่ียงท่ีเกิดจาก
การที่ลูกหน้ีหรือคู่สัญญาไม่สามารถช าระหน้ี ซ่ึงการกระท าดงักล่าวอาจเป็นผลมาจากการ
ประสบปัญหาทางการเงินของลูกหน้ี 

 Agustina & Baroroh (2016, pp. 128-138) ศึกษาเร่ือง The Relationship Between Enterprise Risk 
Management (ERM) And Firm Value Mediated Through the Financial Performance ผลการศึกษาพบว่า 
ERM ไม่มีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคญัต่อมูลค่ากิจการและความสามารถในการท าก าไรในขณะท่ี
ความสามารถในการท าก าไรมีอิทธิพลท่ีส าคญัและมีผลกระทบเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ 

 Gilandeh (2016, pp. 92-98) ศึกษาเร่ือง Studying the Effectiveness of the Internal Control 
System on the Corporate Value and Dividend in Listed Companies in Tehran Stock Exchange 
ผลการศึกษาพบว่า ระบบการควบคุมภายในมีผลกระทบเชิงบวกต่อมูลค่าเพิ่มกิจการท่ีวดัดว้ย EVA, 
Market value, Tobin’s Q และ Earning of per share และงานวิจยัยงัระบุว่าระบบการควบคุมภายใน
มีผลกระทบเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัต่อมูลค่ากิจการท่ีเกิดจากกิจกรรมการด าเนินงานของบริษทั 

 Rahman (2016, pp. 166-184) ศึกษาเร่ือง Financial Performance Analysis of Scheduled 
Commercial Banks in Bangladesh มีวตัถุประสงค์ประเมินผลการด าเนินงานทางการเงินบริษทั
ธนาคารพาณิชยใ์นประเทศบงักลาเทศ ใชเ้ทคนิคการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Cross 
sectional data) วิเคราะห์ผลการด าเนินงานทางการเงิน ผลการศึกษาพบว่า EVA มีความสัมพนัธ์กบั
ผลการด าเนินงานทางการเงินท่ีถูกวดัดว้ย ROA, ROE, EPS, P/E 

 Sabol (2016, pp. 19-27) ศึกษาเร่ือง A Review of the Economic Value-added Literature 
and Application ผลการศึกษาพบว่า การค านวณการเพิ่มมูลค่าทางเศรษฐกิจเป็นหน่ึงในมาตรการท่ี
ใชก้นัอยา่งกวา้งขวางและเป็นท่ียอมรับของผลการด าเนินงานของบริษทั ซ่ึงไดรั้บความนิยมมากข้ึน 

 Shahimi (2016, pp. 720-735) ศึกษาเร่ือง Value Added Services of Internal Auditors: An 
Exploratory Study on Consulting Role in Malaysian Environment ผลการวิจยัพบวา่ ผูต้รวจสอบภายใน
ให้ค  าปรึกษาตามค าร้องขอของฝ่ายบริหารคณะกรรมการบริษทั หรือคณะกรรมการตรวจสอบ
เพื่อช่วยปรับปรุงการด าเนินธุรกิจและบรรลุวตัถุประสงคข์ององคก์ร ดงันั้น การตรวจสอบภายใน
เป็นกลไกหน่ึงในการก ากบัดูแลกิจการและเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคญัของผูบ้ริหารในการบริหารจดัการ
เพื่อน าไปสู่การบรรลุวตัถุประสงคแ์ละสร้างมูลค่าเพิ่มใหก้บัองคก์ร เพื่อใหอ้งคก์รไดเ้กิดประโยชน์
สูงสุดดงักล่าว ผูต้รวจสอบภายในจะตอ้งมีความรู้ความเขา้ใจถึงภาพรวมเก่ียวกบังานตรวจสอบ
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ภายใน รวมทั้งเร่ืองหลกัการ แนวคิดวิธีการ และเทคนิคการตรวจสอบ เพื่อใหก้ารปฏิบติังานเป็นไปตาม
มาตรฐานการตรวจสอบภายในท่ียอมรับโดยทัว่ไป 

 Dawuda (2017, pp. 1-4) ศึกษาเร่ือง An Exploratory Study on Management Support Services 
and Its effects on the Quality Service Delivery of Internal Auditors in the Northern Ghana ผลการศึกษา
พบว่า การจดัการและการปฏิบติังานตรวจสอบภายในมีความสัมพนัธ์เชิงบวกท่ีมีอิทธิพลต่อการ
ตรวจสอบภายในคือความมุ่งมัน่ของฝ่ายบริหารในการท างานกบัผูต้รวจสอบเพื่อพฒันาผูต้รวจสอบ
ภายในและให้บริการอย่างเพียงพอ  ดงันั้นฝ่ายบริหารควรให้ความส าคญักบัหน่วยงานตรวจสอบ
ภายในเป็นหน่วยธุรกิจเชิงกลยุทธ์ในการสร้างมูลค่าและให้การสนับสนุนท่ีจ าเป็น หน่วยงาน
ตรวจสอบภายในควรปรับโครงสร้างใหม่เพื่อใหก้ารบริหารงานภายในเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ 

 Lai (2017, pp. 338-347) ศึกษาเร่ือง Economic Value-Added Analysis for Enterprise Risk 
Management ผลการศึกษาพบว่า การด าเนินการของการบริหารความเส่ียงองคก์รนั้นมีความส าคญั
ในเชิงบวก ผลกระทบในการลด WACC และเพิ่ม NOPAT และ ROIC ของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในเบอร์ซา มาเลเซีย ดงันั้นการน าแนวคิดเก่ียวกบัการบริหารความเส่ียงองคก์รมาใชก้บัองคก์ร 
ย่อมเป็นการสร้างมูลค่ากิจการ 

 Hafizuddin-Syeh (2017) ศึกษาเร่ือง The Effect of Enterprise Risk Management on Firm 
Value: Evidence from Malaysian Technology Firms มีวัตถุประสงค์เพื่อตรวจสอบความสัมพนัธ์
ระหว่าง ERM และมูลค่ากิจการบริษทัในประเทศมาเลเซีย เก็บตวัอย่างตั้ งแต่ปี 2004 ถึง 2012 
วิเคราะห์ขอ้มูล Coss sectional – Time series พบผลการศึกษา ERM มีความสมัพนัธ์เชิงลบต่อมูลค่า
ของกิจการวดัดว้ย Tobin’s Q 

 Syou-Ching Lai (2017, pp. 82-95) ศึกษาเร่ือง The Influence of Internal Control Weaknesses 
on Firm Performance ผลการศึกษาพบว่าการควบคุมภายในท่ีมีประสิทธิภาพจะท าให้การบริหาร
จดัการภายในองคก์รบรรลุวตัถุประสงค ์ประกอบดว้ย (1) ประสิทธิภาพและประสิทธิผลในการ
ด าเนินงาน (2) ความน่าเช่ือถือการรายงานทางการเงินและ (3) การปฏิบติัตามกฎระเบียบ ดงันั้น 
จึงเห็นควรใชร้ะบบการควบคุมภายในเป็นเคร่ืองมือควบคุมการด าเนินงาน เพื่อใหบ้รรลุวตัถุประสงค์
และเป้าหมายท่ีก าหนดไว ้ช่วยป้องกนัและรักษาทรัพยสิ์นขององคก์ร และช่วยให้การปฏิบติังาน
ในขั้นตอนต่าง ๆ เป็นไปอย่างถูกตอ้ง เหมาะสม รวมทั้งป้องกนั หลีกเล่ียง หรือลดความเส่ียง
ให้เหลือน้อยท่ีสุด ระบบการควบคุมภายในจึงมีความจ าเป็นและเก่ียวขอ้งกบัความส าเร็จในการ
ด าเนินงานขององคก์รอยา่งมาก 
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 Corbett (2018, pp. 207-217) ศึกษาวิจยัเร่ือง Buy-side liquidity risk management best practices 
ผลการศึกษาพบว่า ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องถือเป็นความเส่ียงท่ีส่งผลกระทบต่อทุกกิจการ เพราะ
หากกิจการใดเกิดปัญหาเก่ียวกบัการจดัหาเงินทุนหรือที่เรียกว่าการจดัหาเงินทุนไม่เพียงพอกบั
ความต้องการใช้ในกิจการ หรือต้นทุนในการจัดหาเงินทุนสูงกว่าสถานการณ์ปกติ อาจจะ
เน่ืองมาจากความไม่สอดคลอ้งระหว่างสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน หรือมีกระแสการไหลออกของเงินทุน
เกินกว่าความคาดหมายและเงินทุนท่ีเตรียมไวใ้นกิจการ นอกจากนั้นความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
ยงัอาจมาจากสถานการณ์ของตลาดที่กระทบให้สภาพคล่องของกิจการจนท าให้กิจการขาด
สภาพคล่อง โดยไม่ไดเ้กี่ยวขอ้งกบัทางการคา้ปกติของกิจการ ดงันั้น การบริหารความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องดว้ยการจดัวางระบบท่ีเหมาะสมจึงเป็นส่ิงท่ีมีความส าคญัอยา่งยิง่ต่อกิจการ เพราะ
นอกจากจะเป็นหลกัประกนัต่อการด าเนินธุรกิจแลว้ ยงัเป็นการสร้างความมัน่ใจต่อระบบกิจการ
และการด าเนินกิจการทางการคา้ปกติในปัจจุบนัและอนาคต 

 Ghaleb (2018) ศึกษาเร่ือง Effective Internal Controls for Recognizing Contracting Revenues 
ผลการศึกษาคร้ังน้ีท าให้ตระหนกัถึงความจ าเป็นในน าการควบคุมภายในไปใชใ้นการพฒันาและ
น าไปปฏิบตัิให้เกิดประสิทธิภาพส าหรับการรับรู้รายไดต้ามสัญญา การควบคุมภายในสร้าง
ความน่าเช่ือถือของงบการเงิน ซ่ึงอาจน าไปสู่การเพิ่มจ านวนการเขา้ถึงเงินทุน การช าระหน้ี และ
เพิ่มโอกาสการจา้งงานในประเทศกาตาร์ 

 Chethan Jayantha. (2018, pp. 82-90) ERM ไดร้ับการปรับปรุงใหม่เพื่อให้เหมาะกบั
ความตอ้งการทางธุรกิจ ERM Framework เป็นหน่ึงในกรอบงานการจดัการความเส่ียงท่ีไดรั้บ
การยอมรับและน าไปใชม้ากท่ีสุดในโลก องคป์ระกอบท่ีเก่ียวขอ้งกนั 5 รายการ และหลกัการของ
กรอบงาน COSO ใหม่ น ามาใชใ้นการบริหารความเส่ียงในบริษทัในอินเดีย พบว่า ERM มีขอ้ไดเ้ปรียบ
ในการแข่งขนัเหนือการบริหารความเส่ียง 

 Marc (2018, pp. 68-84) ศึกษาเร่ือง Is Enterprise Risk Management a Value-Added Activity 
ผลการศึกษาพบว่า การมีระบบการประเมินความเส่ียง ก าหนดบทบาท หนา้ท่ีความรับผิดชอบของ
ผูรั้บผิดชอบความเส่ียงแต่ละเร่ือง สนับสนุนให้มีการก าหนดวาระเร่ืองความเส่ียงในการประชุม
หลกั ๆ ของแต่ละบริษทั ยอ่มส่งผลให้การบริหารงานภายในองคก์รมีประสิทธิภาพ ดงันั้น องคก์ร
ควรมีการน ากรอบการบริหารความเส่ียงมาใชใ้นการด าเนินงาน 

 Sanmugam (2018, pp. 1-12) ศึกษาเร่ือง Implementation of Enterprise Risk Management 
(ERM) Framework in Enhancing Business Performances in Oil and Gas Sector ผลการศึกษาพบวา่
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การบริหารความเส่ียงระดบัองคก์รมีความส าคญัอยา่งมากเพื่อให้องคก์รไดม้าซ่ึงมูลค่ากิจการและ
กลไกท่ีส าคญัในการขบัเคล่ือนใหอ้งคก์รด าเนินไปอยา่งมีประสิทธิภาพ 

 Rosikah, Dzulfikri, Muh, & Miswar (2018, pp. 06-14) ศึกษาเร่ือง Effects of Return on 
Asset, Return on Equity, Earning Per Share on Corporate Value ผลการศึกษาพบว่า ผลตอบแทน
ของสินทรัพย ์(ROA) มีผลกระทบเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญัต่อมูลค่ากิจการ ผลตอบแทนของผูถื้อ
หุ้น (ROE) มีผลกระทบเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ และอตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) มีผลกระทบเชิงลบอย่างมี
นยัส าคญัต่อมูลค่ากิจการ 

 Khan, Nouman & Imran (2019, pp. 1-32) ศึกษาเร่ือง Determinants of financial performance 
of financial sectors (An assessment through economic value added) ผลการวิจยัพบว่าสภาพความเส่ียง
และกระบวนการการจดัการความเส่ียงดา้นการเงินของธุรกิจ ไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นตน้ทุนบุคลากร 
ดังนั้ นการควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในเพื่อให้เกิดระบบการควบคุมภายในท่ีดี 
ทั้ งทางดา้นระบบบญัชีและการเงิน การสร้างระบบการจดัการความเส่ียงดา้นการเงินให้มีความ
น่าเช่ือถือเป็นมาตรฐาน เหมาะกบัสภาพ สังคม เศรษฐกิจ เป็นส่ิงส าคญัท่ีองคก์รธุรกิจควรด าเนินการ
เพื่อใหเ้กิดระบบการควบคุมภายในท่ีดี 

 Ndiaye (2019, pp. 41-51) ศึกษาเร่ือง The Impact of Internal Control on the Profitability 
of Microfinance Institutions in Senegal ผลการศึกษาพบว่า การควบคุมภายในมีความสัมพนัธ์เชิงบวก
อย่างมีนยัส าคญักบัก าไรต่อหุ้น (EPS) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) อตัราผลตอบแทน
ส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) และก าไรขั้นตน้ การศึกษาแนะน าใหรั้ฐบาลเซเนกลัก าหนดกรอบนโยบาย
เพื่อตรวจสอบให้แน่ใจว่า Modified Fatigue Impact Scale :  MFIS ปฏิบัติตามข้อก าหนดของ
ธนาคารกลางเซเนกลัเก่ียวกบัระบบการควบคุมภายในของสถาบนัการเงินทุกแห่งในประเทศ 

  Shad (2019, p.  49) ศึกษาเร่ือง Enterprise Risk Management Implementation and Firm 
Performance: Evidence from the Malaysian Oil and Gas Industry ผลลพัธ์บ่งช้ีว่า องค์ประกอบของ
การบริหารความเส่ียง ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้มการควบคุม (Control Environment) การประเมิน
ความเส่ียง (Risk Assessment) กิจกรรมการควบคุม (Control Activities) ขอ้มูลสารสนเทศ และ
การส่ือสารในองคก์ร (Information and Communication) และการติดตามและประเมินผล (Monitoring) 
เป็นส่ิงที่ส าคญัส าหรับประสิทธิภาพและประสิทธิผลของบริษทั ดงันั้น การควบคุมภายในและ
การบริหารความเส่ียงเป็นกลไกส าคญัในการด าเนินการของบริษทัน ้ามนัและก๊าซ 
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 Simon Ashby (2019, pp. 1-40) ศึกษาเร่ือง Risk and performance: Embedding risk management 
ผลการศึกษาพบว่า ฝ่ายบริหารจะตอ้งตระหนกัถึงความส าคญัของการบริหารจดัการความเส่ียงองคก์ร 
เพื่อให้องคก์รมีการบริหารจดัการความเส่ียงท่ีมีคุณภาพและมาตรฐานตาม แนวทางการก ากบัดูแล
ของหน่วยงานหรือองคก์ร โดยค านึงถึงความสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงค ์และเป้าหมายการด าเนินงาน
ขององคก์รดว้ย ดงันั้น การบริหารความเส่ียงองคก์รนั้น สามารถสะทอ้นให้เห็นถึงนโยบายการ
บริหารจดัการ และการก ากบัดูแลกิจการของแต่ละองคก์ร โดยหากองคก์รมีการบริหารความเส่ียง
อย่างมีประสิทธิภาพ จะส่งผลให้สามารถบรรลุวตัถุประสงค์องค์กร ทั้ งในเชิงประสิทธิภาพและ
ประสิทธิผลของงาน 

 Horvey & Ankamah (2020, pp.  1-22)  ศึกษาเ ร่ือง Enterprise risk management and firm 
performance: Empirical evidence from Ghana equity market ผลการศึกษา ERM และผลการด าเนินงาน
ของบริษทัจดทะเบียนในประเทศกานามีความสัมพนัธ์ท่ีไม่เป็นเชิงเส้นโดย งานวิจยัน้ีแนะน าว่า
บริษทัต่าง ๆ ควรใชเ้ทคนิคการบริหารความเส่ียงเพื่อใหไ้ดผ้ลลพัธ์ของ ERM ท่ีดีข้ึน 

 Lisboa (2020, pp. 20-36) ศึกษาเร่ือง Impact of corporate governance on firm’s performance 
the case of the Portuguese Listed Firms. ผลการศึกษาพบว่าขนาดและความเป็นอิสระของคณะกรรมการ
มีผลกระทบต่อประสิทธิภาพการด าเนินงานของบริษัทซ่ึงในมุมมองทางการบัญชีอธิบายว่า
คณะกรรมการอิสระไม่ก่ีคนสามารถส่งผลกระทบต่อการปฏิบติังาน อาจน าไปสู่การเพิ่มรายไดแ้ละ
ผลก าไรในมุมมองของมูลค่าตลาดมากข้ึน ทั้งน้ีการวิจยัในอนาคตควรศึกษามุมมองท่ีกระทบต่อ
มูลค่าทางเศรษฐกิจเพิ่ม (EVA) เพื่อดูว่าลกัษณะการก ากบัดูแลกิจการและตวัแปรทางบญัชีใดมีผล
ต่อสร้างมูลค่ากิจการ 

 Phana, Danga, Nguyena, Ngoa, & Hoanga (2020, pp. 473-480) ศึกษาเร่ือง The Effect of 
enterprise risk management on firm value: Evidence from Vietnam industry listed enterprises 
มีวตัถุประสงคป์ระเมินความสมัพนัธ์ระหวา่งการบริหารความเส่ียงองคก์ร (ERM) และมูลค่ากิจการ
บริษทัอุตสาหกรรมประเทศเวียดนามจ านวน 77 บริษทั ตั้งแต่ปี 2555 ถึง 2561 พบว่า การบริหาร
ความเส่ียงองคก์ร (ERM) มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัมูลค่ากิจการ  



 

บทที ่3 

ระเบียบวธีิวจิัย 

 การวิจยัเร่ือง การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อ
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดยด าเนินการศึกษาแนวคิด ทฤษฎี และทบทวนวรรณกรรมต่าง ๆ  
ท่ีเก่ียวขอ้งจากแหล่งขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Sources) ไดแ้ก่ หนงัสือ ต ารา วารสาร เอกสารงานวิจยั 
และขอ้มูลจากเอกสารอิเลก็ทรอนิกส์ทั้งในประเทศและต่างประเทศ เพื่อน ามาพฒันาและก าหนดกรอบ
แนวคิดของการวิจยั การวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัใชว้ิธีการวิจยัแบบผสม (Mixed Method) โดยเน้นผล
การทดสอบจากการวิจยัเชิงปริมาณตามดว้ยการวิจยัเชิงคุณภาพ เพื่อเป็นแนวทางในการออกแบบ
การประเมินความเส่ียง ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดอ้ย่างย ัง่ยืน 
เพื่อใหก้ารวิจยัน้ีบรรลุตามวตัถุประสงคท่ี์ตั้งไว ้และเพื่อใหส้ามารถตอบค าถามในการวิจยัไดค้รบถว้น 
ผูว้ิจยัมีเน้ือหากล่าวถึงประเดน็ดงัต่อไปน้ี  
  1. รูปแบบการวิจยั 
  2. การวิจยัเชิงปริมาณ 
   2.1 ประชากรและตวัอยา่ง 
   2.2 เคร่ืองมือและการพฒันาเคร่ืองมือการวิจยั 
   2.3 การเกบ็รวบรวมขอ้มูล 
   2.4 สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล 
  3. การวิจยัเชิงคุณภาพ 
   3.1 ผูใ้หข้อ้มูลส าคญัในการวิจยั 
   3.2 เคร่ืองมือการวิจยั 
   3.3 การเกบ็รวบรวมขอ้มูล 
   3.4 การวิเคราะห์ขอ้มูล 
  4. ตวัแปรในการวิจยั 
  5. ขั้นตอนการด าเนินการวิจยั
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รูปแบบการวจิยั 

 ผูว้ิจยัเลือกใชว้ิธีการวิจยัแบบผสม (Mixed Methods Research) โดยเลือกการออกแบบ
การวิจยัแบบผสมเชิงอธิบาย (Explanatory Mixed Methods Designs) ใชว้ิธีการเก็บขอ้มูลเชิงปริมาณ
ก่อนเชิงคุณภาพ การวิจัยเชิงปริมาณ(Qualitative Research) ใช้วิธีเก็บรวบรวมข้อมูลโดยใช้
แบบสอบถาม (Questionnaire) และแบบบนัทึกขอ้มูล และการวิจยัเชิงคุณภาพ (Quantitative Research) 
ใชว้ิธีการสัมภาษณ์เชิงลึก (In-Depth Interview ) เป็นเคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมขอ้มูลเพื่อเป็นการ
ยืนยนัถึงความเหมาะสมของโมเดลสมการโครงสร้างท่ีผูว้ิจยัก าหนดไว ้และรวบรวมความคิดเห็น
เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการพฒันาวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียงของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแห่งประเทศไทย 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
ภาพประกอบที่ 13  การวิจยัแบบผสมเชิงอธิบาย: โมเดลติดตาม (Follow-up Explanations Model 
    (เนน้วิธีการเชิงปริมาณ QUAN emphasized) 
ท่ีมา: Creswell John. W. & Plano Clark Vicki L., 2007 

การวจิยัเชิงปริมาณ 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ประชากรท่ีใชใ้นการวิจยั คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยการ
ศึกษาวิจยัในคร้ังน้ีมี 7 กลุ่มอุตสาหกรรม ดงัน้ี (1) กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
(2) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (3) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม (4) กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  (5)  กลุ ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (6)  กลุ ่ม
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อุตสาหกรรมบริการ และ (7) กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ประจ าปี 2559-2563 มีจ  านวนบริษทั
ทั้งส้ิน 744 บริษทั (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2564) โดยจ านวนดงักล่าวไม่รวมถึง  
 1. กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน จ านวน 73 บริษทั เน่ืองจากกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจ
การเงินมีการปฏิบติัทางการบญัชีท่ีแตกต่างจากกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน มีกฎหมาย หลกัเกณฑอ่ื์น ๆ 
การก ากบัดูแล และระบบการก ากบัดุแลกิจการของธนาคารพาณิชยที์่มีลกัษณะเฉพาะรูปแบบ
งบการเงินท่ีแตกต่างจากธุรกิจอ่ืน 
 2. กลุ่มบริษทัท่ีอยู่ระหว่างการก าลงัฟ้ืนฟูกิจการ จ านวน 6 บริษทั เน่ืองจากตอ้งปฏิบติั
ตามขั้นตอนการด าเนินและจดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการตามท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนด 
 การพิจารณาความเหมาะสมของกลุ่มตวัอยา่ง (Sample Size)  ท่ีใชใ้นการวิจยั ผูว้ิจยัไดท้  า
การพิจารณาถึงขนาดของกลุ่มตวัอย่างท่ีมีความเหมาะสมกบัการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยโปรแกรมลิ
สเรล โดยการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคสถิตการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง (Stuctural Equation 
Model: SEM) ซ่ึงผูว้ิจยัใชว้ิธีการก าหนดกลุ่มตวัอย่างตามกฎแห่งความชัดเจน(Rule.of.Thump) 
ตามขอ้เสนอของ Hair.et.al (1998) แนะน าว่าขนาดตวัอย่างที่เหมาะสมคือ 200-300 ตวัอย่าง 
โดย Golob (2003) และ Hair.et.al (1998, p. 11) แนะน าเพิ่มเติมวา่ขนาดตวัอยา่งควรมีอยา่งนอ้ย 10-
20 ตวัอยา่งต่อหน่ึงตวัแปรสังเกตได ้ซ่ึงการวิจยัคร้ังน้ีมีตวัแปรสังเกตไดจ้ านวน 22 ตวัแปร ขนาด
ตวัอย่างที่เหมาะสมและเพียงพอจึงควรมีอย่างน้อย 22 x 10 = 220 ถึง 22 x 20 = 440 ตวัอย่าง 
ตามแนวทางของ Golob (2003) และจ านวนตวัอยา่งท่ีไดมี้จ านวนสอดคลอ้งกบัแนวทางของ Hair et 
al (1998) จึงถือวา่มีความเหมาะสม 
 กลุ่มตวัอย่างที่ใชใ้นการเก็บขอ้มูลเป็นเจา้หน้าที่ที่ปฏิบตัิงานฝ่ายบริหารความเส่ียง 
ฝ่ายควบคุมภายใน และฝ่ายตรวจสอบภายในของบริษทัท่ีมีผลการด าเนินงานต่อเน่ืองติดต่อกนัทุกปี
จนถึงมิถุนายนปี 2564 การสุ่มตวัอยา่งในการวิจยัคร้ังน้ี พบวา่ จ านวนประชากรท่ีเขา้เกณฑมี์จ านวน 
425 บริษทั ดงันั้นจึงก าหนดขนาดกลุ่มตวัอยา่งและการสุ่มตวัอยา่งจากทั้งหมดตามจ านวนประชากร
ทั้งหมด 425 บริษทัตามกลุ่มอุตสาหกรรม สามารถแสดงจ านวนตวัอยา่งไดด้งัตารางท่ี 25 
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ตารางที่ 25 จ านวนตวัอยา่งจ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม 

รายช่ือกลุ่มอุตสาหกรรม จ านวนประชากร
ทั้งหมด 

จ านวนกลุ่มตวัอย่าง
ตามเกณฑ์ที่ก าหนด 

1. กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร 65 48 
2. กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 54 36 
3. กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม 131 81 
4. กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 196 91 
5. กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 73 44 
6. กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 169 92 
7. กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี 56 33 

รวม 744 425 

ท่ีมา : จากรายช่ือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย,์ โดยตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2564 

เคร่ืองมือและการพฒันาเคร่ืองมือการวิจัย  

 ขั้นตอนการสร้างเคร่ืองมือการวิจยัเชิงปริมาณแบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ 
 ส่วนแรก เก็บรวบรวมขอ้มูลปฐมภูมิ โดยการวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัใชแ้บบสอบถาม (Questionnaire) 
เป็นเคร่ืองมือส าหรับการเกบ็รวบรวมขอ้มูลในเชิงปริมาณโดยแบ่งได ้4 ตอน ดงัน้ี  
 ตอนที่ 1 เป็นแบบส ารวจ (Check List) ซ่ึงขอ้ค าถามเก่ียวกบัขอ้มูลทัว่ไปของผูต้อบ
แบบสอบถาม จ านวน 5 ขอ้และขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
จ านวน 2 ขอ้ 
 ตอนที่ 2 ความคิดเห็นเก่ียวกับการบริหารความเส่ียงของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 20 ขอ้  
 ตอนที่ 3 ความคิดเห็นเก่ียวกับการตรวจสอบภายในของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 20 ขอ้ 
 ตอนที่ 4 ความคิดเห็นเก่ียวกบัการควบคุมภายในของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย จ านวน 20 ขอ้ 
 ตอนที ่5 ความคิดเห็นและขอ้เสนอแนะอ่ืน ๆ เป็นค าถามปลายเปิด 
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 จากแบบสอบถามทั้ งหมด 5 ตอน จะเป็นแบบมาตราส่วนประมาณค่า (Rating Scale) 
จ านวน 3 ตอน ไดแ้ก่ ตอนท่ี 2, 3 และ 4 
 เกณฑก์ารใหค้ะแนนแต่ละขอ้ค าถาม 
   5  หมายถึง  เห็นดว้ยมากท่ีสุด 
   4  หมายถึง  เห็นดว้ยมาก 
   3  หมายถึง  เห็นดว้ยปานกลาง 
   2  หมายถึง  เห็นดว้ยนอ้ย 
   1  หมายถึง  เห็นดว้ยนอ้ยท่ีสุด 
 ผูว้ิจยัใชม้าตรวดัการประมาณค่า (Rating Scale) ของ Likert Scale ในการสอบถาม
ความคิดเห็น ทั้งน้ีคะแนนท่ีไดรั้บในแต่ละขอ้จะถูกน ามาหาค่าเฉล่ียของแต่ละปัจจยั เพื่อท าการ
สรุปผลโดยจะใชเ้กณฑใ์นการประเมินผลดงัน้ี  
   อนัตรภาคชั้น (Interval)    =   พิสัย (Range) 
              จ  านวนชั้น (Class) 
       =    5-1 
               5 
       =   0.80 
 ดงันั้นจึงใหป้รับเกณฑเ์ฉล่ียระดบัความคิดเห็นของทุกตวัแปรสงัเกตไดด้งัต่อไปน้ี คือ 
   ค่าเฉล่ีย  4.21-5.00 ก าหนดใหอ้ยูใ่นเกณฑ ์มากท่ีสุด 
    ค่าเฉล่ีย  3.41-4.20 ก าหนดใหอ้ยูใ่นเกณฑ ์มาก    
   ค่าเฉล่ีย  2.61-3.40 ก าหนดใหอ้ยูใ่นเกณฑ ์ปานกลาง 
   ค่าเฉล่ีย  1.81-2.60 ก าหนดใหอ้ยูใ่นเกณฑ ์นอ้ย 
   ค่าเฉล่ีย  1.00-1.80 ก าหนดใหอ้ยูใ่นเกณฑ ์นอ้ยท่ีสุด 
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ตารางที่ 26 การแสดงตวัแปร ขอ้ค าถาม และแหล่งขอ้มูลการพฒันาค าถามของการวิจยั 

ตัวแปร / จ านวนข้อค าถาม แหล่งข้อมูลการพฒันาค าถามของการวจัิย 

การบริหารความเส่ียง (Risk Management) 
- ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์                        5 ขอ้ค าถาม 
-  ความเส่ียงดา้นการเงิน                      5 ขอ้ค าถาม 
- ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ                   5 ขอ้ค าถาม 
- ความเส่ียงดา้นตลาด                          5 ขอ้ค าถาม 

Miller & Modigliani (1963); Nocco & Stulz 
(2006); Yung (2008); Pagach & Warr (2011); 
Kirogo, Ngahu & wagoki (2014); Munteanua & 
Zahariab (2014); Liebenberg Laisasikorn & 
Rompho (2014); Elizabeth & James (2018) 

การควบคุมภายใน (Internal Control) 
- สภาพแวดลอ้มการควบคุม                          5 ขอ้ค าถาม 
- การประเมินความเส่ียง                                  5 ขอ้ค าถาม 
- กิจกรรมการควบคุม                                      5 ขอ้ค าถาม  
- สารสนเทศและการส่ือสาร                           5 ขอ้ค าถาม  
- การติดตามและประเมินผล                           5 ขอ้ค าถาม 

Nocco & Stulz (2006); Yung (2008); Pagach & 
Warr (2011); Laisasikorn & Rompho (2014); 
Turgaeva, Kashirskaya, Zurnadzhyants, 
Latysheva, Usstokhina & Sevbitov (2020);  
COSO (2013) 

การตรวจสอบภายใน (Internal Audit) 
- การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี  5 ขอ้ค าถาม 
- การตรวจสอบการปฏิบติัการ             5 ขอ้ค าถาม 
- การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด  5 ขอ้ค าถาม 
- การตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ      5 ขอ้ค าถาม 

Spira (2003); Krishnan (2005); Fadzil, Haron & 
Jantan (2005); Nocco & Stulz (2006); Pagach & 
Warr (2011) 
Laisasikorn & Rompho (2014); Munteanua & 
Zahariab (2014); Luzina et al (2019) 

 การทดสอบคุณภาพของเคร่ืองมือ 

 ผูว้ิจยัไดท้  าการทดสอบหาค่าความเท่ียงตรง (Validity) และการทดสอบค่าความเช่ือมัน่ 
(Reliability) ของแบบสอบถาม เพื่อน ามาปรับปรุงแบบสอบถามให้มีความชดัเจนและเหมาะสม 
ดงัน้ี 
 การทดสอบค่าความเที่ยงตรง (Validity) 
 ผูว้ิจยัไดท้  าการตรวจสอบคุณภาพเคร่ืองมือ ดว้ยการน าแบบสอบถามท่ีผูว้ิจยัไดท้  าการพฒันา 
ข้ึนไปให้ผูเ้ช่ียวชาญและอาจารยท่ี์ปรึกษาวิทยานิพนธ์ด าเนินการตรวจสอบคุณภาพดา้นความตรง
เชิงเน้ือหา (Content Validity) โดยผูเ้ช่ียวชาญจ านวน 5 ท่าน เป็นนักวิชาการ 3 ท่านวิชาชีพ 2 ท่าน 
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เพื่อหาค่าดชันีความสอดคลอ้ง  (Index of Item Objective Congruence : IOC) ระหว่างขอ้ค าถามกบั
คุณลกัษณะตามวตัถุประสงคข์องการวิจยัท่ีตอ้งการวดัเกณฑท่ี์ใชต้ดัสินความสอดคลอ้งกนัเป็น
รายขอ้ค าถามไดโ้ดยค านวณจากสูตร (ลดัดาวลัย ์เพชรโรจน์ และอจัฉรา ช านิประศาสน์, 2545) ดงัน้ี 

 

สูตร IOC= 
ΣR

N
 

เม่ือ 
IOC  =   ดชันีความสอดคลอ้ง (Index of Item Objective Congruence) 
ΣR    =    ผลของคะแนนความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญในแต่ละขอ้ค าถาม 
N      =    จ  านวนผูเ้ช่ียวชาญ 

โดยมีการก าหนดคะแนนท่ีผูเ้ช่ียวชาญใหด้งัน้ี 
+1   หมายถึง   ค  าถามสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องการวิจยัหรือนิยามเชิงปฏิบติัการ 
 -1   หมายถึง   ค  าถามไม่สอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องการวิจยัหรือนิยามเชิงปฏิบติัการ 
  0   หมายถึง  ไม่แน่ใจว่าค  าถามสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องการวิจยัหรือนิยามเชิง

ปฏิบติัการ 

เกณฑก์ารแปลความหมายมีดงัน้ี 
ค่า    IOC ≥ 0.50  หมายความวา่   ค  าถามตรงวตัถุประสงคข์องการวิจยั 
ค่า     IOC < 0.50  หมายความวา่   ค  าถามไม่ตรงวตัถุประสงคข์องการวิจยั 

 ผลการตรวจสอบคุณภาพของแบบสอบถามในด้านความเท่ียงตรงของเน้ือหา (Content 
Validity) ความครอบคลุมของแบบสอบถาม ความเหมาะสมและความชดัเจนของการใชภ้าษา
จากผูเ้ช่ียวชาญจ านวน 5 ท่าน  

ผลการวิเคราะห์ความเท่ียงตรงเชิงเน้ือหา (Content Validity) ของขอ้ค าถามทั้งฉบบั พบว่า
ขอ้ค าถามมีความตรงและครอบคลุมตามวตัถุประสงคข์องการวิจยัโดยมีค่าดชันีความสอดคลอ้ง (IOC) 
ของขอ้ค าถามมีค่าอยู่ท่ี 0.6 - 1 ตามเกณฑ์ท่ีใชใ้นการตดัสินความเท่ียงตรงเชิงเน้ือหา ค่าท่ีค  านวณ
ไดจ้ะตอ้งมากกว่า 0.50 (IOC > 0.50) (ศิริชยั กาญจนวาสี, 2545) แสดงว่าขอ้ค าถามทุกขอ้ใน
แบบสอบถามฉบบัน้ีมีความสอดคลอ้งระหว่างขอ้ค าถามกบัวตัถุประสงคข์องการวิจยัท่ีตอ้งการวดั 
มีความตรงตามเน้ือหา ครอบคลุมเน้ือหาท่ีผูว้ิจยัตอ้งการศึกษา พร้อมทั้งผูว้ิจยัไดด้ าเนินการปรับปรุง
ขอ้ค าถามตามประเด็นท่ีผูเ้ช่ียวชาญทั้ง 5 ท่านแนะน าแกไ้ข เช่น การแกไ้ขประเด็นขอ้ค าถามให้มี
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ความชดัเจน กระชบัข้ึน เพื่อส่ือความหมายท่ีตรงกบัความหมายในนิยามศพัทเ์ชิงปฏิบติัการ และ
นิยามเชิงทฤษฎี 

การทดสอบหาความเทีย่ง (Reliability)  
ผูว้ิจยัด าเนินการโดยวดัค่าความเท่ียงแบบความสอดคลอ้งภายใน (Internal consistency 

reliability) ด้วยค่าสัมประสิทธ์ิอัลฟาของ (Cronbach’s Alpha Coefficient) ดัชนีวัดความเท่ียง
ของครอนบาค ด้วยการน าแบบสอบถามท่ีได้ด าเนินการปรับปรุงแก้ไขตามค าแนะน าของ
ผูเ้ช่ียวชาญไปท าการทดลองใชก้บักลุ่มตวัอย่างจ านวน 40 ชุด (Pilot test) ซ่ึงไม่ใช่กลุ่มตวัอยา่งใน
การวิจัยเพื่อตรวจสอบว่าขอ้ค าถามสามารถส่ือความหมายตรงตามความต้องการและมีความ
เหมาะสมหรือไม่ จากนั้นน ามาวิเคราะห์หาความเช่ือมัน่โดยการทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิความ
เช่ือมั่นของครอนบาค (Cronbach’s reliability coefficient alpha) โดยหาค่าสัมประสิทธ์ิแอลฟา 
(Alpha coefficient) ตามวิธีการของ Cronbach (990: 204) ดงัน้ี 

  สูตร α =  
𝑘

𝑘−1
[1 −

∑ 𝑆2
𝑖

𝑠2
𝑥

] 

เม่ือ 
α     = ค่าความเช่ือมัน่ 
k  = จ านวนขอ้ของแบบวดั 

𝑆 2
𝑖

 = ความแปรปรวน (variance) ของคะแนนแต่ละขอ้ 

𝑠 2
𝑥

 = ความแปรปรวนของคะแนนรวม 

โดยคดัเลือกขอ้ค าถามท่ีค่าสัมประสิทธ์ิแอลฟา (Alpha Coefficient) มีค่ามากกว่า 0.7 ข้ึนไป  
ถือวา่ขอ้ค าถามมีความเช่ือมัน่ (ลดัดาวลัย ์เพชรโรจน์และอจัฉรา ช านิประศาสน์, 2545) 

ผลจากการตรวจสอบความเช่ือมัน่ของประเด็นค าถาม พบว่า ขอ้ค าถามมีค่าความเช่ือมัน่
สามารถน าไปใชใ้นการศึกษาไดแ้ละเป็นไปตามเกณฑท่ี์ก าหนด สามารถแสดงไดด้งัตารางท่ี 27 
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ตารางที่ 27 ผลการวิเคราะห์ค่าความเท่ียง (Reliability) ความเช่ือมัน่ของประเด็นค าถามท่ีใชใ้นการ
วิจยัของมาตรวดัส าหรับขอ้มูลจริง (n=40) 

ตัวแปร จ านวน
ตัวช้ีวดั 

ตัวช้ีวดั Corrected Item-
Total Correlation 

Cronbach’s 
Alpha 

ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (SR) 5 SR1 .472 .768 
  SR2 .638  
  SR3 .691  
  SR4 .394  
  SR5 .550  
ความเส่ียงดา้นการเงิน (MR) 5 MR1 .607 .917 
  MR2 .911  
  MR3 .911  
  MR4 .872  
  MR5 .688  
ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน (FR) 5 FR1 .707 .815 
  FR2 .603  
  FR3 .591  
  FR4 .619  
  FR5 .583  
ความเส่ียงดา้นตลาด (OR) 5 OR1 .743 .863 
  OR2 .744  
  OR3 .884  
  OR4 .808  
  OR5 .349  
การตรวจสอบด้านการเงิน การ
บญัชี (FA) 

5 FA1 .623 .810 

  FA2 .770  
  FA3 .779  
  FA4 .632  
  FA5 .367  
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ตารางที่ 27 (ต่อ) 

ตัวแปร จ านวน
ตัวช้ีวดั 

ตัวช้ีวดั Corrected Item-
Total Correlation 

Cronbach’s 
Alpha 

การตรวจสอบดา้นการปฏิบติัการ 5 PA2 .692 .860 
(PA)  PA2 .831  
  PA3 .645  
  PA4 .632  
  PA5 .669  
การตรวจสอบดา้นการปฏิบติัตาม 5 CA1 .691 .771 
ขอ้ก าหนด (CA)  CA2 .435  
  CA3 .558  
  CA4 .587  
  CA5 .516  
การตรวจสอบดา้นเทคโนโลย ี 5 IA1 .546 .776 
สารสนเทศ (IA)  IA2 .632  
  IA3 .535  
  IA4 .575  
  IA5 .540  
สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (CA) 5 CA1 .775 .954 
  CA2 .947  
  CA3 .913  
  CA4 .945  
  CA5 .807  
การประเมินความเส่ียง (RA) 5 RA1 .747 .874 
  RA2 .734  
  RA3 .800  
  RA4 .711  
  RA5 .689  
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ตารางที่ 27 (ต่อ) 

ตัวแปร จ านวน
ตัวช้ีวดั 

ตัวช้ีวดั Corrected Item-
Total Correlation 

Cronbach’s 
Alpha 

กิจกรรมการควบคุม (CT) 5 CT1 .888 .965 
  CT2 .928  
  CT3 .922  
  CT4 .859  
  CT5 .914  
สารสนเทศและการส่ือสาร (IC) 5 IC1 .675 .823 
  IC2 .473  
  IC3 .709  
  IC4 .618  
  IC5 .652  
ติดตามและประเมินผล (MT) 5 MT1 .736 .878 
  MT2 .664  
  MT3 .784  
  MT4 .664  
  MT5 .767  

 
 จากตารางท่ี 27 ผลการวิเคราะห์ความเท่ียงของแต่ละตวัแปรไดค่้าตามมาตรฐานท่ีก าหนด 
คือ สัมประสิทธ์ิแอลฟ่าของครอนบาคมีค่ามากกว่า 0.70 และค่าอ านาจจ าแนกรายขอ้มีค่ามากกว่า 
0.3 ทั้งน้ีค่าสมัประสิทธ์ิแอลฟ่าของครอนบาคมีค่าอยูร่ะหวา่ง ค่าต ่าสุด 0.771 ถึงค่าสูงสุด 0.965 และ
ค่าอ านาจจ าแนกรายขอ้มีค่าอยูร่ะหวา่ง ค่าต ่าสุด 0.349 ถึง ค่าสูงสุด 0.947 แสดงไดว้า่แบบสอบถาม
มีความน่าเช่ือถือ ผูว้ิจยัจึงน าแบบสอบถามไปใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูลตามกลุ่มตวัอย่างท่ีได้
ค  านวณไวจ้ริง 
 ส่วนที่สอง รวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) จากงบการเงินรายปีของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจากฐานขอ้มูลงบการเงินของบริษทัจ านวน 5 ปี จากแบบ 56-1 
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2559 ถึงปี พ.ศ. 2563 ในส่วนของลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและ
มูลค่ากิจการ ดงัต่อไปน้ี 
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ตารางที่ 28 แสดงตวัแปรและการวดัค่าตวัแปร 

ตัวแปร การวัดค่าตัวแปร 
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
(Reduce Liquidity Risk) 

1.อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio: CA/CL) 
โดยค านวณจาก สินทรัพยห์มุนเวียน/หน้ีสินหมุนเวียน 
2.อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม  
(Total Debt to Total Asset Ratio :TD/TA) 
โดยค านวณจาก หน้ีสินรวม/สินทรัพยร์วม 
3.อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio: D/E) 
โดยค านวณจาก หน้ีสิน/ส่วนของผูถื้อหุน้ 

ผลการด าเนินงาน 
(Performance) 

1. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity Ratio: ROE)  
โดยค านวณจาก (ก าไรสุทธิ /ส่วนของผูถื้อหุน้) 
(ท่ีมาจาก  SETSMART) 
2.อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Assets: ROA)  
โดยค านวณจาก (ก าไรสุทธิ/สินทรัพยร์วม) 
(ท่ีมาจาก  SETSMART) 
3.อตัราก าไรขั้นตน้ Gross Profit Margin)  
โดยค านวณจาก (ขายสุทธิ – ตน้ทุนขาย / ขายสุทธิ) x 100 
(ท่ีมาจาก  SETSMART) 
4.อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin)  
โดยค านวณจาก (ก าไรสุทธิ / ขายสุทธิ) x 100 
(ท่ีมาจาก  SETSMART) 

มูลค่ากิจการ 
(Value) 

1.Tobin’s Q  
โดยค านวณจาก มูลค่าตลาดของหลกัทรัพยบ์วกมูลค่าทางบญัชีของ
หน้ีสินหารดว้ยมูลค่าสินทรัพย ์ (MVE+MVP+DEBT)/TA 
2. มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ 
โดยค านวณจาก EVA = NOPAT – WACC 
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การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

 ผูว้ิจยัด าเนินการเกบ็รวบรวมขอ้มูล ดงัต่อไปน้ี 
  1. ท าหนังสือขอความร่วมมือในการประชาสัมพนัธ์แบบสอบถามจากทางหลกัสูตร
ปรัชญาดุษฎีบณัฑิต สาขาวิชาการบญัชี มหาวิทยาลยัศรีปทุม  
  2. ติดต่อขอความอนุเคราะห์ในการแจกแบบสอบถาม  
  3. จดัส่งแบบสอบถามผา่นช่องทางไปรษรีย ์โดยขอความอนุเคราะห์ให้ตอบกลบัภายใน 
2 สัปดาห์โดยแนบซองเปล่าและติดแสตมป์จ่าหนา้ซองกลบัคืนมายงัผูว้ิจยัเพื่อจบัคู่แบบสอบถาม
ตามชุดท่ีไดก้ าหนดรหสัไวแ้ลว้  
  4. ติดตามแบบสอบถามท่ีไม่ตอบกลบัตามระยะเวลา  
  5. น าขอ้มูลท่ีไดจ้ากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมคอมพิวเตอร์ส าเร็จรูปมาช่วย
วิเคราะห์ สังเคราะห์ และสรุปผลของขอ้มูล 

สถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 

 เม่ือมีการเก็บรวบรวมขอ้มูลเรียบร้อย ผูว้ิจยัไดด้ าเนินการก าหนดสถิติท่ีมีความเหมาะสม 
และสอดคลอ้งกบัขอ้มูลทางสถิติเพื่อตอบวตัถุประสงคใ์นการวิจยัท่ีตั้งไวโ้ดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป
ทางสถิติ โดยมีขั้นตอนในการวิเคราะห์ ดงัน้ี 
  1.ขอ้มูลเบ้ืองตน้เก่ียวกบักลุ่มตวัอยา่งและตวัแปรวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใชส้ถิติพรรณนา 
(Descriptive Statistics) ดว้ยการแจกแจงความถี่ ร้อยละ ค่าเฉลี่ย ค่าความเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
ค่าความเบค้วามโด่ง และค่าความเช่ือมัน่ของตวัแปรสงัเกตไดร้วมทั้งตรวจสอบขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ใน
การวิเคราะห์โดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ โดยใชสู้ตร 
 ค่าร้อยละ (Percentage) ใชสู้ตรอิลิบสันและคณะ (Elifson and Others, 1990, p.39) 

     ร้อยละ = [
𝑓

𝑁
]x 100 

                เม่ือ  f      แทน ความถ่ีของรายการนั้นทั้งหมด 
                        N     แทน ความถ่ีทั้งหมด 
       ค่าเฉล่ีย (Arithmetic Mean) ใชสู้ตรเฟอร์กสูัน  (Ferguson ,1981, p. 49) 

                                                X̅ =
∑ 𝑥

𝑛
 

  เม่ือ x̄     แทน ค่าเฉล่ียของกลุ่มตวัอยา่ง 
   ΣX  แทน ผลรวมของคะแนนทั้งหมด 
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         n     แทน จ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 
      ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ใชสู้ตรเฟอร์กสูัน (Ferguson ,1981, p. 68)  

    SD   =  
√𝑛 ∑ 𝑥2−(ΣX)2  

𝑛(𝑛−1)
 

  เม่ือ SD    แทน ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
   ΣX2   แทน ผลรวมของคะแนนแต่ละตวัยกก าลงัสอง 

(ΣX)2 แทน ผลรวมของคะแนนทั้งหมดยกก าลงัสอง 
   n          แทน จ านวนกลุ่มตวัอยา่ง 

  2. การวิเคราะห์องคป์ระกอบของตวัแปรแฝงภายในและภายนอก เป็นการวิเคราะห์
องคป์ระกอบเพื่อสร้างคะแนนองคป์ระกอบดว้ยน ้ าหนกัของตวัแปรตามความส าคญัของตวัแปรท่ี
ไดจ้ากการวิเคราะห์สถิติแบบการหาค่าเฉล่ีย โดยการวิเคราะห์องคป์ระกอบเชิงส ารวจ (Exploratory 
Factor Analysis: EFA) เป็นการวิเคราะห์เก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหว่างองคป์ระกอบท่ีตอ้งการวดั
กบัคะแนนท่ีเป็นผลจากการวดัตามตวับ่งช้ีท่ีสามารถอธิบายความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรสังเกตุได ้
ด้วยการใช้วิธีการสกดัองค์ประกอบ (Factor Extracction) ท่ีสามารถน าค่าน ้ าหนักองค์ประกอบ 
(Factor Loading) ไปค านวณหาค่าเมทริกซ์สหสัมพนัธ์ไดใ้กลเ้คียงกบัเมทริกซ์สหสัมพนัธ์ของตวั
แปรสังเกตไดด้ว้ยวิธี Principal Component Analysis โดยก าหนดจ านวนองคป์ระกอบเป็น 1 องคป์ระกอบ 
ส าหรับแต่ละปัจจยัท่ีสามารถอธิบายความแปรปรวนของตวัแปรสังเกตไดม้ากท่ีสุด เกณฑใ์นการ
พิจารณาจ านวนองคป์ระกอบ ไดแ้ก่ ค่าไอแกน (Eigan values) มากกว่าหน่ึง และร้อยละของ
ความแปรปรวนสะสม 60 ข้ึนไป (นงลกัษณ์ วิรัชชยั, 2542, หนา้ 40) 
  3. ตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดลการวดั (Measurement Model) เพื่อยืนยนัว่า
เคร่ืองมือท่ีสร้างข้ึนหรือเคร่ืองมือท่ีพฒันาข้ึนมีโครงสร้างตามองคป์ระกอบท่ีไดก้ าหนดไวแ้ละ
เช่ือมัน่ไดว้่าตวัแปรสังเกตไดแ้ต่ละกลุ่มนั้น เป็นตวับ่งช้ีท่ีเหมาะสมส าหรับตวัแปรแฝงท่ีก าหนดไว้
โดยใชก้ารวิเคราะห์องคป์ระกอบเชิงยนัยนื (Confirm factor analysis) ในโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ 
  4. วิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรโดยใช้การวิเคราะห์สหสัมพนัธ์เพียร์สัน 
(Pearson Correlation Coefficient) ผูว้ิจยัไดใ้ช้เทคนิคของการวิเคราะห์ ความสัมพนัธ์ระหว่างตวั
แปรด้วยการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson’s Product-Moment 
Correlation Coefficient) ท าใหส้ามารถเขา้ใจถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรต่าง ๆ ว่ามีความสัมพนัธ์
เชิงเส้นตรงหรือไม่ รวมถึงสามารถระบุทิศทางของความสัมพนัธ์และขนาดของความสัมพนัธ์นั้น
มีค่าในระดับใด ซ่ึงจะใช้เป็นขอ้มูลพื้นฐานทางการวิเคราะห์โมเดลการบริหารความเส่ียง การ
ควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและ
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มูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงเป็นเกณฑ์ท่ีสามารถ
บอกระดบัหรือขนาดของความสัมพนัธ์โดยใชต้วัเลขของค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ ซ่ึงถา้หากค่า
สัมประสิทธ์ิ สหสัมพนัธ์มีค่าท่ีเขา้ใกล ้1 หรือ 1 หมายความว่า มีความสัมพนัธ์กันในระดับสูง 
ในทางกลบักนัถา้หากมีค่าท่ีเขา้ใกล ้0 หรือ 0 หมายความว่า มีความสัมพนัธ์กนัในระดบัท่ีน้อย
หรือไม่มีเลย ดงันั้นค่าความสัมพนัธ์ควรไม่เกิน 0.8 หลกัเกณฑ์ในการพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ (พวงรัตน์ ทวีรัตน์, 2543) อาจใช้เกณฑ์ดังตารางต่อไปน้ี 

ตารางที่ 29 หลกัเกณฑใ์นการพิจารณาค่าประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ 

ค่าสัมประสิทธิสหพนัสัมพนัธ์ ระดับของความสัมพนัธ์ 
r ≥ 0.80 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัท่ีสูงมาก 

0.60 ≤ r < 0.80 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัท่ีสูง 
0.40 ≤ r < 0.60 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัปานกลาง 
0.20 ≤ r < 0.40 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัท่ีต ่า 

r < 0.2 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัท่ีต ่ามาก 

 ซ่ึงเคร่ืองหมายบวก (+) หรือ ลบ (-) ขา้งหนา้ตวัเลขสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ จะบ่งบอก
ถึงทิศทางความสมัพนัธ์ โดย 
 ถา้ r เป็นบวก (+) หมายความวา่ มีความสมัพนัธ์กนัในทิศทางเดียวกนัหรือทิศทางบวก 
 ถา้ r เป็นลบ (-) หมายความวา่ มีความสมัพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้มหรือทิศทางลบ 
 และทดสอบนัยส าคญัดว้ยค่าที (T-test) เพื ่อน าไปใชเ้ป็นขอ้มูลในการตรวจสอบ
ความสอดคลอ้งของรูปแบบความสมัพนัธ์เชิงโครงสร้างต่อไป 
 การวิเคราะห์การพฒันา ผูว้ิจยัไดท้  าวิเคราะห์โมเดลความสัมพนัธ์ระหวา่ง ตวัแปรปัจจยัท่ี
เป็นสาเหตุประกอบดว้ย (1) การบริหารความเส่ียงมี 4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ 
ความเส่ียงดา้นการเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน และความเส่ียงดา้นตลาด (2) การตรวจสอบภายใน
มี 4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ การตรวจสอบดา้นการเงิน การบญัชี การตรวจสอบดา้นการปฏิบติัการ การ
ตรวจสอบดา้นการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด และการตรวจสอบดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ และ (3) การ
ควบคุมภายใน มี 5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม การประเมินความเส่ียง 
กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและการส่ือสาร และติดตามและประเมินผล ปัจจัยส่งผ่าน
ประกอบดว้ย ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง มี 3 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และปัจจยัท่ีเป็น
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ตวัแปรตาม ประกอบดว้ย (1) ผลการด าเนินงาน มี 4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์อตัราก าไรขั้นตน้ และอตัราส่วนก าไรสุทธิ และ (2) 
มูลค่ากิจการ มี 2 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ Tobin’s Q และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ ดว้ยวิธีการ Maximum 
Likelihood จากโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติเพื่อท าการเปรียบเทียบถึงความกลมกลืนระหว่างโมเดล
ท่ีพฒันาข้ึนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษโ์ดยเกณฑใ์นการตรวจสอบความสอดคลอ้งกลมกลืนของโมเดล
กับข้อมูลเชิงประจักษ์และเพื่อให้เกิดความกลมกลืนระหว่างโมเดลท่ีพฒันาข้ึนกับขอ้มูลเชิง
ประจกัษผ์ูว้ิจยัจึงไดด้ าเนินการปรับโมเดล (Model Modification) โดยพิจารณาจากค าแนะน าในการ
ปรับพารามิเตอร์ในโมเดลด้วยค่าดัชนีปรับโมเดล (Model Modification Indices: MI) จากนั้นปรับ
พารามิเตอร์โดยยินยอมให้ผ่อนคลายขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ให้ค่าความคลาดเคล่ือนสัมพนัธ์กันได้
จนกระทัง่ค่าดชันีความกลมกลืนมีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์โดยรายละเอียดของการ
ปรับแกโ้มเดลเพื่อให้มีความสอดคลอ้งกลมกลืน (Model Fit) กบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์เพื่อวิเคราะห์
โมเดลตามสมมติฐานท่ีก าหนดไวถ้า้ผลการวิเคราะห์พบว่า โมเดลตามสมมติฐานไม่สอดคลอ้งกบั
ขอ้มูลเชิงประจกัษผ์ูว้ิจยัจะด าเนินการการปรับโมเดลใหม่โดยอาศยัเหตุผลเชิงทฤษฎีและดชันี
ปรับโมเดล (Model Modification Indices) เพื่อใหไ้ดโ้มเดลท่ีสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษท่ี์ดีท่ีสุด
จากค่าสถิติท่ีใชใ้นการตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดลตามสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์ 
ผูว้ิจยัใชเ้กณฑค่์าสถิติในการตรวจสอบ ดงัต่อไปน้ี 
 การตรวจสอบความสอดคลอ้งระหว่างโมเดลตามสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์
โดยใชค่้าไค-สแควร์ (Chi-square goodness of-fit index) ในกรณีทดสอบความสอดคลอ้งของโมเดล
ตามสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์ค่าไค-สแควร์ท่ีค  านวณไดค้วรนอ้ยกว่าค่าไค-สแควร์ตาราง
หรือพิจารณาจากค่าความน่าจะเป็น (p) ตอ้งมากกว่า 0.05 ในงานวิจยัน้ีก าหนดให้อตัราส่วน
ระหว่างไค-สแควร์กบัระดบัความเป็นอิสระ มีค่าต ่ากว่า 2 ถือว่าโมเดลตามสมมติฐานมีความสอดคลอ้ง
กบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์(พลูพงศ ์สุขสวา่ง, 2556, หนา้ 15)  
 ดชันีวดัความกลมกลืน (Goodness of Fit Index: GF) ดชันี GF เป็นอตัราส่วนของผลต่าง
ระหว่างฟังกช์นัความสอดคลอ้งจากโมเดลก่อนปรับและหลงัปรับโมเดล มีค่าอยู่ระหว่าง 0 และ 1 
ดชันี GFI ท่ีมีค่าเขา้ใกล ้1 แสดงว่า โมเดลตามสมมติฐานมีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์
โดยค่าท่ีเขา้ใกล ้1 สูงจะบ่งบอกวา่ โมเดลมีความสอดคลอ้งขอ้มูลเชิงประจกัษสู์ง 
 ดชันีวดัระดบัความกลมกลืนที่ปรับแกแ้ลว้ (Adjust Goodness of Fit Index =AGFI) 
เป็นการน าดชันี GFI มาปรับแกโ้ดยค านึงถึงระดบัความเป็นอิสระ (df) ซ่ึงรวมทั้งจ านวนตวัแปร
และขนาดกลุ่มตวัอยา่งโดยค่าดชันี AGFI มีคุณสมบติัเช่นเดียวกบ ัGFI  
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 ดัชนีรากมาตรฐานค่าเฉล่ียก าลังสองของส่วนท่ีเหลือ (Standard Root MeanSquared 
Residual = SRMR) ดชันี SRMR เป็นดชันีบอกความคลาดเคลื่อนจากการเปรียบเทียบระดบั
ความสอดคลอ้งของโมเดลตามสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิงประจกัษด์ชันี SRMR มีค่าอยูร่ะหวา่ง 0 ถึง 1 
ถา้มีค่าต ่ากวา่ 0.05 แสดงวา่ โมเดลตามสมมติฐานมีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์
 ดชันีรากก าลงัสองเฉล่ียของความแตกต่างโดยประมาณ (Root Mean Squared Error of 
Approximation = RMSEA) เป็นค่าสถิติจากขอ้ตกลงเบ้ืองตน้เก่ียวกบัค่าไค-สแควร์วา่ โมเดลลิสเรล
ตามสมมติฐานมีความเท่ียงตรงไม่สอดคลอ้งกบัความจริงและเม่ือเพิ่มพารามิเตอร์อิสระแลว้ค่าสถิติ
มีค่าลดลง เน่ืองจากค่าสถิติตวัน้ีข้ึนอยู่กบัประชากรและระดบัความเป็นอิสระดชันี RMSEA มีค่า
อยูร่ะหว่าง 0 ถึง 1 ถา้มีค่าต ่ากว่า 0.05 หรือไม่เกิน 0.08 แสดงว่า โมเดลตามสมมติฐานมีความสอดคลอ้ง
กบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์
 ค่า CN (Critical N) เป็นดชันีท่ีระบุความเพียงพอของขนาดกลุ่มตวัอย่าง ซ่ึงใชส้ าหรับ
การทดสอบโมเดลมากกวา่การทดสอบความสอดคลอ้งของโมเดล ท่ีท าใหค่้า Fit function (F) ส่งผลให้
การทดสอบไค-สแควร์มีนยัส าคญัทางสถิตินัน่คือ การปฏิเสธสมมติฐานว่าโมเดลมีความสอดคลอ้ง
กบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์จึงมีขอ้เสนอแนะวา่ ค่า CN ควรมีค่ามากกวา่หรือเท่ากบั 200  

ตารางที่ 30 แสดงเกณฑใ์นการตรวจสอบความสอดคลอ้งกลมกลืนของโมเดลกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์

ดัชนีความกลมกลืน เกณฑ์การพจิารณา 

2 (Chi - Square) 
Relative Chi –Square Ratio 

< 3.00 
> 0.90 

Chi – Square/df < 2.00 สอดคลอ้งกลมกลืนดี 
Chi – Square (2) ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P > 0.05) 
GFI ≥ 0.95 สอดคลอ้งกลมกลืนดี  
AGFI ≥ 0.95 สอดคลอ้งกลมกลืนดี  
CFI ≥ 0.95 สอดคลอ้งกลมกลืนดี  
SRMR ≤ 0.05 สอดคลอ้งกลมกลืนดี 
RMSEA ≤ 0.05 
CN ≥ 200 
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 สถิติท่ีใชต้รวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดลตามสมมติฐานกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์
ดงัแสดงในตารางท่ี 30 นั้นใชพ้ิจารณาโมเดลตามภาวะสันนิษฐานท่ีไดต้ั้งไวห้ากค่าสถิติท่ีค  านวณได้
ไม่เป็นไปตามเกณฑ ์ท่ีก าหนดก็จะตอ้งท าการปรับโมเดลใหม่ โดยอาศยัเหตุผลเชิงทฤษฏีและค่า
ดชันีดดัแปลงโมเดล (Model Modification Indices) ซ่ึงเป็นค่าสถิติเฉพาะของพารามิเตอร์แต่ละตวั
มีค่าเท่ากบัค่าไค-สแควท่ี์ลดลง เม่ือก าหนดให้พารามิเตอร์ตวันั้น เป็นพารามิเตอร์อิสระหรือมีการ
ผ่อนคลายขอ้ก าหนดเง่ือนไขบงัคบัของพารามิเตอร์นั้น ขอ้มูลท่ีไดน้ั้นน าไปใชใ้นการปรับโมเดล 
จนไดโ้มเดลท่ีมีความสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษแ์ละไดค่้าสถิติตามเกณฑท่ี์ก าหนด  
 น าเสนอค่าอิทธิพลของตัวแปรในโมเดล โดยแสดงอิทธิพลทางตรง (Direct effect) 
อิทธิพลทางออ้ม (Indirect effect) และอิทธิพลรวม (Total effect) 

การวจิยัเชิงคุณภาพ (Qualitative Research) 

ผู้ให้ข้อมูลส าคญัในการวจิยั 

 ผูใ้ห้ขอ้มูลในการสัมภาษณ์เชิงลึกในคร้ังน้ี ผูว้ิจยัก าหนดผูใ้ห้ขอ้มูลหลกัจ านวน 5 ท่าน
จาก 7 กลุ่มอุตสาหกรรม โดยการเลือกแบบเฉพาะเจาะจง ผูว้ิจยัใชว้ิธีการเลือกผูใ้ห้ขอ้มูลหลกั 
(Key Informant) โดยพิจารณาจากหลกัเกณฑต่์อไปน้ี 
  1. ต  าแหน่งงาน ได้แก่ ผูอ้  านวยการฝ่ายบริหารความเส่ียง หรือผูอ้  านวยการฝ่าย
ตรวจสอบภายใน หรือผูอ้  านวยการฝ่ายควบคุมภายใน หรือผูอ้  านวยการฝ่ายการเงิน หรือผูเ้ช่ียวชาญ
ท่ีเก่ียวขอ้งของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
  2. ประสบการณ์การท างานในกลุ่มอุตสาหกรรมนั้น ๆ อยา่งนอ้ย 2 ปีข้ึนไป 

เคร่ืองมือในการวจิยั  

 เคร่ืองมือท่ีใชร้วบรวมขอ้มูลในการวิจยัเชิงคุณภาพเป็นการเก็บรวบรวมขอ้มูลโดยการ
สัมภาษณ์เชิงลึก (In-Depth Interview) ตามแบบสัมภาษณ์ก่ึงมีโครงสร้างท่ีพฒันาจากสมมติฐาน
การวิจยัเชิงปริมาณ โดยการสัมภาษณ์ระบุขอ้ค าถามแบบปลายเปิดซ่ึงเป็นขอ้ค าถามสอบถาม
ใน 4 ประเด็น ดงัน้ี   
 ตอนท่ี 1 ขอ้มูลทัว่ไปของผูถู้กสมัภาษณ์   
 ตอนท่ี 2 ถามความคิดเห็นเก่ียวกับการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการ
ตรวจสอบภายใน ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ตอนท่ี 3 ผูว้ิจยัน าเสนอขอ้คน้พบในลกัษณะโมเดลสมการโครงสร้าง พร้อมขอความเห็น 
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เก่ียวกบัร่างรูปแบบประเมินความเส่ียงและวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียงของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ตอนท่ี 4 ขอ้เสนอแนะเพิ่มเติมส าหรับงานวิจยั 

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ผูว้ิจยัจะด าเนินการสัมภาษณ์ผูใ้หข้อ้มูลหลกัดว้ยตนเองเพื่อใหส้ามารถเพิ่มเติมค าถามท่ีควร
ถามหากมีประเด็นท่ีน่าสนใจเพิ่มเติมไปจากค าถามโครงสร้างท่ีวางไวแ้ละบนัทึกค าให้สัมภาษณ์
ของผูใ้ห้ขอ้มูลเพื่อการวิเคราะห์เพิ่มเติม  เมื่อด าเนินการเขา้สัมภาษณ์ครบถว้นแลว้ ผูว้ิจยัท าการ
ถอดเทปพร้อมลดทอนขอ้มูล (Reduced data) และให้ดชันีขอ้มูล (Index data) และสรุปผล เพื่อการ
ยนืยนัโมเดลท่ีท าการศึกษาตลอดจนการเสริมประเดน็ต่าง ๆ ใหค้รอบคลุมในการศึกษาวิจยัมากข้ึน 

การวเิคราะห์ข้อมูลในการวจิยั 

 ใชก้ารวิเคราะห์เน้ือหา (Content Analysis) เป็นการบรรยายเน้ือหาของขอ้ความหรือเอกสาร
โดยใชว้ิธีการเชิงปริมาณอย่างเป็นระบบและเนน้ความเป็นวตัถุวิสัย (Objectivity) อิงกรอบทฤษฎี
การบรรยายจะเนน้เน้ือหาตามท่ีปรากฏไม่เนน้การตีความหรือการหาความหมายท่ีซ่อนไว ้

ตัวแปรในการวจิยั 

 ผูว้ิจยัไดท้  าการทบทวนวรรณกรรม แนวคิด ทฤษฎี ตลอดจนงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง จากการ
สังเคราะห์งานวิจยัจนไดต้วัแปรดงักล่าว (แสดงรายละเอียดไวใ้นบทท่ี 2) ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี
มีรายละเอียด ดงัน้ี 

ตารางที ่31 แสดงรายละเอียดตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา 

ตัวแปรแฝง  
(Latent variable) 

สัญลกัษณ์ ตัวแปรสังเกตได้  
(Observed variable) 

การบริหารความเส่ียง 
(RIM) 

SR 
FR 
OR 
MR 

1. ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (Strategic Risk) 
4. ความเส่ียงดา้นการเงิน (Financial Risk) 
2. ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน (Operational Risk) 
3. ความเส่ียงดา้นตลาด (Marketing Risk) 
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ตารางที ่31 (ต่อ) 

ตัวแปรแฝง  
(Latent variable) 

สัญลกัษณ์ ตัวแปรสังเกตได้  
(Observed variable) 

การควบคุมภายใน 
(ICON) 

FCE 
FRA 

FACA 
FIC 

FMO 

1. สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (Control Environment) 
2. การประเมินความเส่ียง (Risk Assesment) 
3. กิจกรรมการควบคุม (Control Activities) 
4. สารสนเทศและการส่ือสาร (Information and Communication) 
5. ติดตามและประเมินผล (Monitoring)   

การตรวจสอบภายใน 
(INA) 

FFA 
 

FPA 
FCA 

 
FIA 

1. การตรวจสอบดา้นการเงิน การบญัชี (Financial, Accounting 
Auditing) 
2. การตรวจสอบปฎิบติัการ (Performance Auditing) 
3. การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด  
(Compliance Auditing) 
4. การตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ (IT Auditing) 

ลดความเ ส่ียงด้าน
สภาพคล่อง(FRR) 

CR 
DT 

 
DE 

1. อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
2. อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (Total Debt to Total 
Asset Ratio) 
3. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity ratio) 

ผลการด าเนินงาน 
(BUR) 

ROE 
ROA 
GPM 
NPM 

1. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity)                         
2. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Assets)  
3. อตัราก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin)  
4. อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

มูลค่ากิจการ(BUV) TBQ 
EVA 

1. Tobin's Q  
2. มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (Economic Value Added) 
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ขั้นตอนการด าเนินการวจิยั  

 ในการวิจยัในคร้ังน้ีผูว้ิจยัไดก้ าหนดกระบวนการในการด าเนินงานวิจยั มีรายละเอียด ดงัน้ี  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ก าหนดปัญหาการวิจยั 

วิจยัเชิงปริมาณ วิจยัเชิงคุณภาพ 

ศึกษาขอ้มูลทุติยภูมิ แนวคิด ทฤษฏี บทความ 
การทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งและ 
งบการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

พฒันากรอบแนวคิดการวิจยั 

เกบ็รวบรวมขอ้มูลและการวเิคราะห์ขอ้มูล 

แบบสอบถาม 
จ านวน 425 ชุด 

วิธีการใช ้

แบบประเมิน 

ความเส่ียง 
ผูใ้หข้อ้มูลส าคญั 5 ท่าน                           

(ยนืยนัผลเชิงปริมาณ) 
เกบ็ขอ้มูลจากงบการเงิน 

5 ปี 2559-2563 

ทดสอบสมมติฐานการวิจยั 
ทดสอบสถิติ  SEM 

ขั้นตอนท่ี 2 ขั้นตอนท่ี 3 ขั้นตอนท่ี 1 

วตัถุประสงคก์ารวิจยัขอ้ท่ี 1 และ 2 วตัถุประสงคก์ารวิจยัขอ้ท่ี 3 

สรุปผล อภิปรายผลการวิจยั และขอ้เสนอแนะ 
น าเสนอและ

เผยแพร่งานวจิยั 

ภาพประกอบที่ 14  สรุปขั้นตอนในการด าเนินงานวิจยั 
 



 

บทที ่4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

ผลการศึกษา  “เร่ือง การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในท่ี
มีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” น าเสนอผลในรูปตารางประกอบค าบรรยาย ตามล าดบัวตัถุประสงค ์
สมมติฐาน และตวัแปร ดงัต่อไปน้ี  

ตารางที่ 32 สญัลกัษณ์ทางสถิติและความหมายของสญัลกัษณ์ค่าสถิติและตวัแปร 

สัญลกัษณ์ ความหมาย 
x̅ ค่าเฉล่ียเลขคณิต (Arithmetic Mean) 
S.D. ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
MIN คะแนนต ่าสุด (Minimum) 
MAX คะแนนสูงสุด (Maximum) 
t-value ค่าสถิติทดสอบซ่ึงมีการแจกแจงแบบ t 
P-value ค่าสัดส่วนของความผิดพลาดท่ีเกิดข้ึนจากการปฏิเสธสมมติฐานและเป็นค่าท่ี

ค  านวณไดจ้ากขอ้มูลเชิงประจกัษ ์(Observed Significance Level) 
R ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์เพียร์สนั (Pearson Product Moment Correlation Coefficient) 
c ความเท่ียงของตวัแปรแฝง (Construct Reliability) 

v ค่าเฉล่ียความแปรปรวนท่ีสกดัได ้(Average Variance Extracted) 
χ2 ดชันีตรวจสอบความกลมกลืนประเภทค่าสถิติไค-สแควร์ (Chi-square) 
Df ค่าองศาความเป็นอิสระ (Degree of Freedom) 
R2 ค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Coefficient of Determination) 
P ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 
N จ านวนกลุ่มตวัอยา่ง 
CFI ดชันีวดัความสอดคลอ้งกลมกลืนเชิงสัมพทัธ์ (Comparative Fit Index) 
GFI ดชันีวดัระดบัความกลมกลืน (Goodness of Fit Index) 
AGFI ดชันีวดัระดบัความกลมกลืนท่ีปรับแกแ้ลว้ (Adjusted Goodness of Fit Index) 
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ตารางที่ 32 (ต่อ) 

สัญลกัษณ์ ความหมาย 
RMSEA 
 

ดชันีรากท่ีสองของค่าเฉล่ียความคลาดเคล่ือนโดยประมาณ  
(Root Mean Square Error of Approximation) SRMR ดชันีรากท่ีสองของค่าเฉล่ียก าลงัสองของส่วนเหลือมาตรฐาน  
(Standardized Root Mean Square Residual) RIM การบริหารความเส่ียง 

FSR ดา้นกลยทุธ์  
FFR ดา้นการเงิน  
FOR ดา้นปฏิบติังาน 
FMR ดา้นตลาด  
ICON การควบคุมภายใน 
FCE สภาพแวดลอ้มของการควบคุม 
FRA การประเมินความเส่ียง   
FACA กิจกรรมการควบคุม  
FIC สารสนเทศและการส่ือสาร  
FMO ติดตามผลและประเมินผล  
INA การตรวจสอบภายใน 
FFA การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี 
FPA การตรวจสอบการปฏิบติัการ  
FCA การตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด  
FIA การตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ  
FRR ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
CR อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน 
DE อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
DT อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม 
BUR ผลการด าเนินงาน 
ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
ROA อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
GPM อตัราก าไรขั้นตน้ 
NPM อตัราก าไรสุทธิ  
BUV มูลค่ากิจการ  
TBQ อตัราส่วนทางการเงินกบัมูลค่ากิจการ (Tobin’s Q) 
EVA มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ 
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แสดงลกัษณะข้อมูลทัว่ไปของผู้ให้ข้อมูลในการศึกษา 

 ผลการศึกษาการศึกษาลกัษณะขอ้มูลทัว่ไปของผูต้อบแบบสอบถามของกลุ่มตวัอยา่งท่ีใช้
ในการศึกษา ประกอบดว้ย เพศ อายุ ระดบัการศึกษา ต าแหน่ง และประสบการณ์ท างาน แสดง
ดงัต่อไปน้ี 

ตารางที ่33 แสดงลกัษณะขอ้มูลทัว่ไปของผูใ้หข้อ้มูลส าคญัของกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา 

รายละเอยีด จ านวน (425) ร้อยละ(100) 

เพศ   
  ชาย 62 14.59 
  หญิง 363 85.41 
อายุ   
  ต  ่ากวา่ 30 ปี 139 32.71 
  30-40 ปี 144 33.88 
  มากกวา่ 40-50 ปี 114 26.82 
  ตั้งแต่ 51 ปีข้ึนไป 28 6.59 
ระดับการศึกษา   
  ปริญญาตรี 32 7.53 
  ปริญญาโท 244 57.41 
  ปริญญาเอก 149 35.06 
หน่วยงาน   
   ฝ่ายบริหารความเส่ียง 179 42.12 
   ฝ่ายตรวจสอบภายใน 144 33.88 
   ฝ่ายควบคุมภายใน 59 13.88 
   ฝ่ายบญัชีและการเงิน 43 10.12 
ประสบการณ์ท างาน   
   ต  ่ากวา่ 5 ปี 127 29.88 
   5-10 ปี 69 16.24 
   มากกวา่ 10-15 ปี 40 9.41 
   15 ปีข้ึนไป 189 44.47 

 

จากตารางท่ี 33 พบว่า ผูใ้หข้อ้มูลเก่ียวกบัองคก์รท่ีใชใ้นการศึกษา ส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง 
คิดเป็นร้อยละ 85.41 ส่วนใหญ่มีอายรุะหวา่ง 30-40 ปี และต ่ากวา่ 30 ปี  คิดเป็นร้อยละ 33.38 และ 32.71 
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ตามล าดับ ส่วนใหญ่จบการศึกษาระดับปริญญาโทและปริญญาเอก คิดเป็นร้อยละ 57.41 และ 
35.026 ตามล าดบั ส่วนใหญ่ปฏิบติังานฝ่ายบริหารความเส่ียงและฝ่ายตรวจสอบภายในคิดเป็น ร้อยละ 
42.12 และ 33.38 ตามล าดบั และส่วนใหญ่มีประสบการณ์ท างาน 15 ปีข้ึนไป คิดเป็นร้อยละ 44.47  

แสดงลกัษณะข้อมูลทัว่ไปขององค์กรที่ใช้เป็นตัวอย่างในการศึกษา 

ผลการศึกษาการศึกษาลกัษณะขอ้มูลทัว่ไปของบริษทักลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษา 
ประกอบดว้ย ประเภทของอุตสาหกรรม และระยะเวลาของการประกอบการ แสดงดงัต่อไปน้ี 

ตารางที่ 34 แสดงลกัษณะขอ้มูลทัว่ไปของบริษทัท่ีใชเ้ป็นตวัอยา่งในการศึกษา 

รายละเอยีด จ านวน (425) ร้อยละ(100) 

ประเภทของอุตสาหกรรม   
   เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 48   11.30 
   ทรัพยากร 44  10.35 
   เทคโนโลย ี  33   7.76 
   บริการ         92 21.65 
   สินคา้อุตสาหกรรม  81 19.06 
   อุปโภคบริโภค          36  8.47 
   อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 91 21.41 
ระยะเวลาของการประกอบการ   
   ตั้งแต่ 5-7 ปี 86 

155 
20.24 

   ตั้งแต่  7-10 ปี 155 36.47 
   ตั้งแต่ 10-12 ปี  
  

           104 24.47 
   ตั้งแต่ 12 ปีข้ึนไป 80 18.82 

จากตารางท่ี 34 พบว่า ประเภทของอุตสาหกรรมท่ีใชใ้นการศึกษา ส่วนใหญ่เป็นกลุ่มบริการ 
คิดเป็นร้อยละ 21.65 รองลงมาเป็นอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง คิดเป็นร้อยละ 21.41 
และต ่าท่ีสุดเป็นกลุ่มเทคโนโลย ีคิดเป็นร้อยละ 7.76 ส่วนใหญ่ระยะเวลาของการประกอบการตั้งแต่ 
7-10 ปี คิดเป็นร้อยละ 36.47 รองลงมาเป็นกลุ่มท่ีมีตั้งแต่ 10-12 ปี คิดเป็นร้อยละ 24.47  
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การบริหารความเส่ียง  

   ผลการศึกษา การบริหารความเส่ียงในการศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ย 4 ดา้น ไดแ้ก่ ดา้นกลยทุธ์ 
(Strategic Risk) ด้านการเงิน (Financial Risk) ด้านปฏิบติัการ (Operational Risk) และด้านตลาด 
(Market Risk) น าเสนอผลทั้งในภาพรวมและรายดา้นดงัน้ี 

ตารางที่ 35 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงขององคก์ร 

การบริหารความเส่ียง (RIM) x̅ S.D. ความหมาย 
ดา้นกลยทุธ์ (FSR) 3.82 0.87 มาก 
ดา้นการเงิน (FFR) 3.93 0.81 มาก 
ดา้นปฏิบติังาน (FOR) 2.81 0.89 มาก 
ดา้นตลาด (FMR) 3.66 0.91 มาก 

รวม 3.56 0.75 มาก 

 จากตารางท่ี 35 พบว่า ภาพรวมระดบัความเส่ียงขององคก์รมีค่าเท่ากบั 3.56 อยูใ่นระดบัมาก 
โดยดา้นท่ีมีค่าสูงท่ีสุด ไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นการเงิน (Financial Risk) มีค่าเท่ากบั 3.93 อยูใ่นระดบัมาก 
รองลงมาเป็นความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (Strategic Risk) มีค่าเท่ากบั 3.82 อยูใ่นระดบัมาก และต ่าท่ีสุด
คือความเส่ียงดา้นการปฏิบติัการ(Operational Risk)  มีค่าเท่ากบั 2.81 อยูใ่นระดบัมาก 
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ตารางที่ 36 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ขององคก์ร 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
1. ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์มีความส าคญัต่อการวางแผนธุรกิจและ 

บรรลุเป้าหมายตามวตัถุประสงคท่ี์วางไว ้
4.02 .99 มาก 

2. การทบทวนแผนกลยุทธ์อยา่งต่อเน่ืองช่วยให้องคก์รปรับแผน
ธุรกิจไดท้นัตามการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลง
ไปในปัจจุบนัได ้

3.80 .99 มาก 

3. การวางแผนกลยุทธ์ท่ีมีประสิทธิภาพช่วยลดความเส่ียงดา้น
การเงิน และความสามารถในการท าก าไรจะสูงข้ึน 

3.77 1.02 มาก 

4. แผนกลยทุธ์เช่ือมโยงกบัวงจรรายได ้ความต่อเน่ืองของรายได้
มีความส าคญักบัสภาพคล่องของกิจการและแผนทางธุรกิจใน
ระยะยาว 

3.76 1.13 มาก 

5. แผนกลยทุธต์อ้งสอดคลอ้งกบัวิสยัทศัน์ และพนัธกิจของบริษทั 3.74 1.18 มาก 
รวม 3.82 0.87 มาก 

 จากตารางท่ี 36 พบว่า ภาพรวมระดบัความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ขององคก์รมีค่าเท่ากบั 3.82 
อยูใ่นระดบัมาก โดยเร่ืองท่ีมีค่าสูงท่ีสุด ไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์มีความส าคญัต่อการวางแผน
ธุรกิจและบรรลุเป้าหมายตามวตัถุประสงคท่ี์วางไวมี้ค่าเท่ากบั 4.02 อยูใ่นระดบัมาก รองลงมาเป็น
เร่ืองการทบทวนแผนกลยทุธ์อยา่งต่อเน่ืองช่วยใหอ้งคก์รปรับแผนธุรกิจไดท้นัตามการเปล่ียนแปลง
ของสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนัไดมี้ค่าเท่ากบั 3.80 อยูใ่นระดบัมาก และต ่าท่ีสุดคือ
แผนกลยทุธต์อ้งสอดคลอ้งกบัวิสยัทศัน์ และพนัธกิจของบริษทัมีค่าเท่ากบั 3.74 อยูใ่นระดบัมาก  
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ตารางที่ 37 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นการเงิน 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
6. บริษัทเตรียมแผนการส ารองเงินระยะสั้ นและระยะยาวให้

สอดคล้องกับสภาพการเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบัน เช่น 
เศรษฐกิจ สงัคม การเมือง และอตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้ 

4.07 0.99 มาก 

7. บริษทัใหค้วามส าคญักบัการวิเคราะห์ความสามารถในการช าระ
หน้ีของลูกคา้อย่างสม ่าเสมอและมีการทบทวน ปรับเปล่ียนให้
เหมาะสมกบัสภาวการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนั 

4.11 0.92 มาก 

8. บริษทัประเมินสภาพคล่องจากการเปรียบเทียบการเบิกจ่ายตาม
แผนงบประมาณเพื่อลดความเส่ียงจากการจดัสรรงบประมาณท่ี
ไม่เหมาะสม 

3.99 0.91 มาก 

9. บริษทัปรับแผนวงจรรายได้ตามสถานการณ์ปัจจุบันเพื่อลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องช่วยใหกิ้จการสามารถด าเนินงานได้
อยา่งต่อเน่ือง 

3.74 1.18 มาก 

10. บริษทัเปิดเผยขอ้มูลและรายงานผลการบริหารความเส่ียงทาง 
การเงินครบถว้น เป็นความจริงทุกปี 

3.77 1.12 มาก 

                                                รวม 3.93 0.81 มาก 

 จากตารางท่ี 37 พบว่า ภาพรวมระดบัความเส่ียงดา้นการเงินมีค่าเท่ากบั 3.93 อยูใ่นระดบัมาก
โดยเร่ืองท่ีมีค่าสูงท่ีสุดไดแ้ก่บริษทัให้ความส าคญักบัการวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ี
ของลูกคา้อยา่งสม ่าเสมอและมีการทบทวน ปรับเปล่ียนให้เหมาะสมกบัสภาวการณ์ท่ีเปล่ียนแปลง
ไปในปัจจุบนัมีค่าเท่ากบั 4.11 อยูใ่นระดบัมาก รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัเตรียมแผนการส ารองเงิน
ระยะสั้นและระยะยาวให้สอดคลอ้งกบัสภาพการเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนั เช่น เศรษฐกิจ สังคม 
การเมือง และอตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้มีค่าเท่ากบั 4.07 อยูใ่นระดบัมากและต ่าท่ีสุดคือบริษทัปรับแผน
วงจรรายได้ตามสถานการณ์ปัจจุบนัเพื่อลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องช่วยให้กิจการสามารถ
ด าเนินงานไดอ้ยา่งต่อเน่ืองมีค่าเท่ากบั 3.74 อยูใ่นระดบัมาก 
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ตารางที่ 38 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
11. บริษทัจดัท าคู่มือการปฏิบติังานตามโครงสร้างและสอดคลอ้ง

กบันโยบายของบริษทัอยา่งละเอียด 
3.39 1.03 ปานกลาง 

12. มีการทบทวนกระบวนการปฏิบติังานขององคก์รอยา่งสม ่าเสมอ
ช่วยลดความเส่ียงท่ีจะเกิดขอ้ผดิพลาดปฏิบติัการได ้

2.81 0.98 ปานกลาง 

13. การลดขอ้ผิดพลาดจากการปฏิบติัการช่วยให้กิจการสามารถ
ด าเนินธุรกิจไดอ้ยา่งราบร่ืนต่อเน่ืองตามเป้าหมายได ้

2.80 1.01 ปานกลาง 

14. การส่งเสริมดา้นเทคโนโลย ีและระบบสารสนเทศใหท้นัต่อ
การเปล่ียนแปลงในปัจจุบนัช่วยให้ระบบการปฏิบติัการ
และการควบคุมขององคก์รมีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน 

2.75 1.02 ปานกลาง 

15. การลดโอกาสท่ีเกิดการทุจริตหรือขอ้ผดิพลาดต่าง ๆ ช่วยให้
ภาพลกัษณ์ขององคก์รดีและสร้างมูลค่าเพิ่มใหสู้งข้ึนได ้

2.28 1.21 นอ้ย 

                                                   รวม 2.81 0.89 ปานกลาง 

 จากตารางท่ี 38 พบว่า ภาพรวมระดบัความเส่ียงขององคก์รดา้นปฏิบติังานมีค่าเท่ากบั 2.81 
อยูใ่นระดบัปานกลาง โดยเร่ืองท่ีมีค่าสูงท่ีสุดไดแ้ก่ บริษทัจดัท าคู่มือการปฏิบติังานตามโครงสร้าง
ของบริษทัอย่างละเอียดมีค่าเท่ากบั 3.39 อยู่ในระดบัปานกลาง รองลงมาเป็นเร่ืองมีการทบทวน
กระบวนการปฏิบติังานขององคก์รอยา่งสม ่าเสมอช่วยลดความเส่ียงท่ีจะเกิดขอ้ผดิพลาดปฏิบติัการ
ไดมี้ค่าเท่ากบั 2.81 อยู่ในระดบัปานกลาง และต ่าท่ีสุดคือเร่ืองการลดโอกาสท่ีเกิดการทุจริตหรือ
ขอ้ผิดพลาดต่างๆ ช่วยให้ภาพลกัษณ์ขององคก์รดีและสร้างมูลค่าเพิ่มให้สูงข้ึนไดมี้ค่าเท่ากบั 2.28 
อยูใ่นระดบันอ้ย 
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ตารางที่ 39 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นตลาด 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
16. อตัราผลตอบแทนลดลงแสดงถึงความสามารถในการท า

ก าไรลดลงผลจากการบริโภคและความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภค
ลดลงจากความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจ 

3.53 1.04 มาก 

17. การลดความเส่ียงจากสภาวะตลาดท่ีเปล่ียนแปลงในดา้นของ
คุณภาพและราคาวตัถุดิบเพื่อลดความความผนัผวนของ
ตน้ทุนสินคา้ท่ีเป็นรายไดห้ลกั 

3.59 1.05 มาก 

18. สภาวะตลาดท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งกะทนัหันเป็นความเส่ียงท่ี
ควบคุมไม่ได ้เช่น ความผนัผวนของอตัราดอกเบ้ีย 

3.68 1.00 มาก 

19. บริษทัวางกลยทุธ์ทางการตลาดท่ีเหนือกว่าคู่แข่งในอุตสาหกรรม
เดียวกนัเพื่อลดตน้ทุนและเพิ่มส่วนแบ่งทางการตลาด 

3.77 1.04 มาก 

20. รายไดท่ี้ลดลงจากสภาวะวิกฤติของส่วนแบ่งทางการตลาด
เกิดจากความเส่ียงทางพฤติกรรมผูบ้ริโภคท่ีเปล่ียนแปลงไป 

3.79 1.13 มาก 

                                             รวม 3.66 0.91 มาก 
 

 จากตารางท่ี 39 พบว่า ภาพรวมระดบัความเส่ียงดา้นตลาดมีค่าเท่ากบั 3.66 อยู่ในระดบัมาก
โดยเร่ืองรายได้ท่ีลดลงจากสภาวะวิกฤติของส่วนแบ่งทางการตลาดเกิดจากความเส่ียงทาง
พฤติกรรมผูบ้ริโภคท่ีเปล่ียนแปลงไปมีค่าเท่ากบั 3.79 อยู่ในระดบัมาก รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทั
วางกลยทุธ์ทางการตลาดท่ีเหนือกว่าคู่แข่งในอุตสาหกรรมเดียวกนัเพื่อลดตน้ทุนและเพิ่มส่วนแบ่ง
ทางการตลาดมีค่าเท่ากบั 3.77 อยูใ่นระดบัมากและต ่าท่ีสุดคือเร่ืองอตัราผลตอบแทนลดลงแสดงถึง
ความสามารถในการท าก าไรลดลงผลจากการบริโภคและความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคลดลงจากความ
ไม่แน่นอนของเศรษฐกิจมีค่าเท่ากบั 3.53 อยูใ่นระดบัมาก 
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การควบคุมภายใน 

 ผลการศึกษาการควบคุมภายใน การศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ย 5 ดา้น ไดแ้ก่ ดา้นสภาพแวดลอ้ม
ของการควบคุม (Control Environment) ดา้นการประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) ดา้นกิจกรรม
การควบคุม (Control Activity) ดา้นสารสนเทศและการส่ือสาร (Information and Communications) และ
ดา้นติดตามและประเมินผล (Monitoring)  น าเสนอผลทั้งในภาพรวมและรายดา้นดงัน้ี 

ตารางที่ 40 แสดงระดบัการควบคุมภายในขององคก์ร 

การควบคุมภายใน (ICON) ด้าน x̅ S.D. ความหมาย 
สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (FCE) 4.18 0.95 มาก 
การประเมินความเส่ียง  (FRA) 3.98 0.93 มาก 
กิจกรรมการควบคุม (FACA) 4.07 0.96 มาก 
สารสนเทศและการส่ือสาร (FIC) 3.67 0.78 มาก 
ติดตามและประเมินผล (FMO) 3.60 0.89 มาก 

รวม 3.90 0.81 มาก 

 จากตารางท่ี 40 พบว่า ภาพรวมของระดบัการควบคุมภายในมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.90 อยู่ใน
ระดบัมากโดยดา้นท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุด ไดแ้ก่ ดา้นสภาพแวดลอ้มของการควบคุม (Control Environment) 
มีค่าเท่ากับ 4.18 อยู่ในระดับมาก รองลงมาเป็น ด้านกิจกรรมการควบคุม (Control Activity) 
มีค่าเท่ากับ 4.07 อยู่ในระดับมาก และต ่าที่สุดคือด้านติดตามและประเมินผล (Monitoring) 
มีค่าเท่ากบั 3.60  อยูใ่นระดบัมากเช่นกนั 
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ตารางที่ 41 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นสภาพแวดลอ้มของการควบคุม (Control Environment) 
ขององคก์ร 

                                   รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
21. บริษทัให้ความส าคญัในการก าหนดนโยบาย วตัถุประสงค ์
      เป้าหมาย กลยทุธ์การด าเนินงานไวเ้ป็นลายลกัษณ์อกัษรเพื่อ 
      ใหพ้นกังานทราบทัว่กนั 

4.21 1.04 มาก 

22. บริษทัตระหนกัถึงคุณค่าของความซ่ือสัตยแ์ละจริยธรรมของ
องคก์ร ก าหนดวิธีการปฏิบติัชดัเจน และมีบทลงโทษตาม
ควรเม่ือไม่มีการปฏิบติัตามนโยบายการควบคุมภายในทัว่
ทั้งบริษทั 

4.18 0.99 มาก 

23. หน่วยงานก ากับดูแลและด าเนินการควบคุมภายในต้องมี
ความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหารในการตรวจสอบ ติดตามและ
ประเมินผลตามระบบการควบคุมภายในท่ีก าหนดไวอ้ย่าง
เหมาะสม 

4.22 0.97 มาก 

24. บริษทัไดมี้การก าหนดหน้าท่ีความรับผิดชอบอย่างชัดเจน
ตามโครงสร้างบริษทัและตามสายการบงัคบับญัชา เช่น การ
อนุมติัรายการเบิกจ่ายบญัชีตอ้งอนุมติัโดยผูมี้อ  านาจ เป็นตน้ 

4.20 0.97 มาก 

25. บริษทัมีแผนการพฒันาและเปิดโอกาสความก้าวหน้าให้
บุคลากรท่ีมีความสามารถสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์อง
บริษทัเป็นการสร้างแรงจูงใจเพื่อรักษาบุคลากรเหล่านั้นไว ้

4.12 0.99 มาก 

                                                 รวม 4.18 0.95 มาก 

 จากตารางท่ี 41 พบว่า ภาพรวมของระดบัการควบคุมภายในดา้นสภาพแวดลอ้มของการ
ควบคุมมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 4.18 อยู่ในระดบัมากโดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุดไดแ้ก่เร่ืองหน่วยงาน
ก ากบัดูแลและด าเนินการควบคุมภายในตอ้งมีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหารในการตรวจสอบ
ติดตามและประเมินผลตามระบบการควบคุมภายในท่ีก าหนดไวอ้ย่างเหมาะสมมีค่าเท่ากบั 4.22 
อยู่ในระดบัมากท่ีสุด รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัใหค้วามส าคญัในการก าหนดนโยบาย วตัถุประสงค ์     
เป้าหมาย กลยุทธ์การด าเนินงานไวเ้ป็นลายลกัษณ์อกัษรเพื่อให้พนักงานทราบทัว่กนัมีค่าเท่ากบั 
4.21 อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด และต ่าท่ีสุดในเร่ืองบริษทัมีแผนการพฒันาและเปิดโอกาสความกา้วหนา้
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ใหบุ้คลากรท่ีมีความสามารถสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องบริษทัเป็นการสร้างแรงจูงใจเพื่อรักษา
บุคลากรเหล่านั้นไวมี้ค่าเท่ากบั 4.12 อยูใ่นระดบัมาก 

ตารางที่ 42  แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นการประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) ขององคก์ร 

                                   รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
26. บริษทัก าหนดวตัถุประสงคแ์ละเป้าหมายการด าเนินงานใน 
      แผนประจ าปีอย่างชดัเจน สามารถวดัผลไดแ้ละเผยแพร่ให ้
      บุคลากรทุกระดบัทราบและเขา้ใจตรงกนั 

4.08 1.00 มาก 

27. บริษทัมีการระบุความเส่ียง วิเคราะห์ความเส่ียง ประเมิน 
ความเส่ียง ก าหนดเกณฑใ์นการพิจารณาระดบัความส าคญั
ของความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน รวมถึงโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง 
จากภายนอกและภายในท่ีครอบคลุมทุกประเดน็ปัญหา 

4.11 1.02 มาก 

28. บริษทัก าหนดแผนการป้องกนัความเส่ียง จดัท าแนวทางและ
ก าหนดวิธีการในการควบคุมความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนท่ีสามารถ
ปฏิบติัไดจ้ริง 

4.19 0.95 มาก 

29. บริษทัมีการประเมินความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพลดความ
เส่ียงดา้นการเงินไดช่้วยให้องค์กรมีผลการด าเนินงานท่ีดี
ข้ึนสามารถบรรลุวตัถุประสงคต์ามเป้าหมายขององคก์รได ้

3.74 1.18 มาก 

30. การรายงานผลการปฏิบติังานการตรวจสอบการประเมิน 
ความเส่ียงอย่างถูกตอ้ง ทนัเวลา ช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถ
ก าหนดวิ ธีการควบคุมภายในได้อย่าง เหมาะสม ลด
ผลกระทบต่อการไม่บรรลุถึงเป้าหมายตามวตัถุประสงค์
ขององคก์รได ้

3.76 1.13 มาก 

                                   รวม 3.98 0.93 มาก 

 จากตารางท่ี 42 พบว่า ภาพรวมของระดบัการควบคุมภายในดา้นการประเมินความเส่ียงมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.98 อยูใ่นระดบัมากโดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุด ไดแ้ก่ เร่ืองบริษทัก าหนดแผนการ
ป้องกนัความเส่ียง จดัท าแนวทางและก าหนดวิธีการในการควบคุมความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนท่ีสามารถ
ปฏิบัติได้จริงมีค่าเท่ากับ 4.19 อยู่ในระดับมาก รองลงมาเป็นเร่ืองบริษัทมีการระบุความเส่ียง 
วิเคราะห์ความเส่ียง ประเมินความเส่ียง ก าหนดเกณฑใ์นการพิจารณาระดบัความส าคญัของความเส่ียงท่ี
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อาจเกิดข้ึน รวมถึงโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง จากภายนอกและภายในท่ีครอบคลุมทุกประเดน็ปัญหา
มีค่าเท่ากบั 4.11  อยูใ่นระดบัมาก และต ่าท่ีสุดในเร่ืองบริษทัมีการประเมินความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพ
ลดความเส่ียงดา้นการเงินไดช่้วยให้องคก์รมีผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึนสามารถบรรลุวตัถุประสงค์
ตามเป้าหมายขององคก์รไดมี้ค่าเท่ากบั 3.74 อยูใ่นระดบัมากเช่นกนั 

ตารางที่ 43 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นกิจกรรมการควบคุม (Control Activity) ขององคก์ร 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
31. การก าหนดผลส าเร็จจากการควบคุมการปฏิบติัการตาม

ขอ้ก าหนดของกระบวนการด าเนินงานตามหน่วยกิจกรรม
ช่วยใหบ้ริษทัสามารถบรรลุวตัถุประสงคไ์ด ้

4.16 0.99 มาก 

32. บริษทัก าหนดสายการบงัคบับญัชาและทางเดินเอกสารไว้
เป็นลายลกัษณ์อกัษรอยา่งชดัเจน 

4.09 1.01 มาก 

33. บริษทัมีการพฒันาเทคโนโลยีให้ทนัสมยัเหมาะสมกับ
ระบบการควบคุมภายในเพื่อสนบัสนุนให้บริษทัสามารถ
บรรลุถึงเป้าหมายตามวตัถุประสงค ์

4.10 1.05 มาก 

34. บริษัทได้มีการก าหนดระบบควบคุมการเข้าถึงข้อมูล     
สารสนเทศเป็นล าดบัขั้นตามสายการบงัคบับญัชา 

4.00 1.00 มาก 

35. บริษัทออกแบบกิจกรรมการควบคุมให้สอดคล้องกับ
ระดับการประเมินความเส่ียงในระดับท่ียอมรับได้
ครอบคลุมการปฏิบติัการทัว่ทุกระดบัขององคก์ร 

4.00 1.05 มาก 

                                     รวม 4.07 0.96 มาก 

จากตารางท่ี 43 พบว่า ภาพรวมของระดบัการควบคุมภายในดา้นกิจกรรมการควบคุม
มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 4.07 อยูใ่นระดบัมากโดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุดไดแ้ก่เร่ืองการก าหนดผลส าเร็จ
จากการควบคุมการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนดของกระบวนการด าเนินงานตามหน่วยกิจกรรมช่วยให้
บริษทัสามารถบรรลุวตัถุประสงคไ์ดมี้ค่าเท่ากบั 4.16 อยูใ่นระดบัมาก รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัมีการ
พฒันาเทคโนโลยีให้ทนัสมยัเหมาะสมกบัระบบการควบคุมภายในเพื่อสนบัสนุนให้บริษทัสามารถ
บรรลุถึงเป้าหมายตามวตัถุประสงค์มีค่าเท่ากบั 4.10  อยู่ในระดบัมาก และต ่าท่ีสุดในเร่ืองบริษทั
ไดม้ีการก าหนดระบบควบคุมการเขา้ถึงขอ้มูลสารสนเทศเป็นล าดบัขั้นตามสายการบงัคบับญัชา
และในเร่ืองบริษทัออกแบบกิจกรรมการควบคุมให้สอดคลอ้งกบัระดบัการประเมินความเส่ียง
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ในระดบัท่ียอมรับไดค้รอบคลุมการปฏิบติัการทัว่ทุกระดบัขององคก์รมีค่าเท่ากบั 4.00 อยูใ่นระดบั
มากเช่นกนั 

ตารางที่ 44 แสดงระดับการควบคุมภายในด้านสารสนเทศและการส่ือสาร ( Information and 
Communications) ขององคก์ร 

                                             รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
36.  บริษัทก าหนดวิ ธีการให้บุคลากรท่ี รับผิดชอบระบบ

สารสนเทศตอ้งมีการติดต่อส่ือสารข่าวสารท่ีถูกตอ้ง เช่ือถือ
ได้ ทนัเหตุการณ์ สะดวกในการเขา้ถึง และปลอดภัยต่อ
ระบบสารสนเทศท่ีส าคญัของบริษทั 

3.29 0.89 มาก 

37. การส่ือสารช่วยให้บุคลากรในบริษทัมีความเขา้ใจถึงความ
รับผดิชอบและความส าคญัของการควบคุมภายใน 

3.86 1.08 มาก 

38. ทุกคร้ังท่ีมีการน าขอ้มูลเขา้ระบบ บริษทัจะท าการสอบทาน 
ขอ้มูลให้เป็นปัจจุบนัเพื่อให้การประมวลผลเป็นไปอย่าง
ถูกตอ้งและเช่ือถือได ้

3.60 1.00 มาก 

39. บริษทัจัดหาระบบสารสนเทศท่ีเก่ียวขอ้ง เหมาะสมและ
เพียงพอในแต่ละหน่วยงานช่วยให้การด าเนินการเป็นไป
ตามแผนการควบคุมการด าเนินงานของบริษทัได ้

3.96 0.97 มาก 

40. บริษทัก าหนดวิธีการปฏิบติัการในการควบคุมการใช้ขอ้มูล
การด าเนินงานทั้งจากภายในและภายนอกอยา่งเหมาะสม 

3.69 0.98 มาก 

                                            รวม 3.67 0.78 มาก 

จากตารางท่ี 44 พบวา่ ภาพรวมของระดบัการควบคุมภายในดา้นสารสนเทศและการส่ือสาร
มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.67 อยู่ในระดบัมากโดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุด ได้แก่ เร่ืองบริษทัจดัหาระบบ
สารสนเทศท่ีเก่ียวขอ้ง เหมาะสมและเพียงพอในแต่ละหน่วยงานช่วยให้การด าเนินการเป็นไปตาม
แผนการควบคุมการด าเนินงานของบริษทัไดมี้ค่าเท่ากบั 3.96 อยูใ่นระดบัมาก รองลงมาเป็นเร่ืองการ
ส่ือสารช่วยให้บุคลากรในบริษทัมีความเขา้ใจถึงความรับผิดชอบและความส าคญัของการควบคุม
ภายในมีค่าเท่ากับ 3.86 อยู่ในระดับมากและต ่าท่ีสุดในเร่ืองบริษทัก าหนดวิธีการให้บุคลากรท่ี
รับผิดชอบระบบสารสนเทศตอ้งมีการติดต่อส่ือสารข่าวสารท่ีถูกตอ้ง เช่ือถือได้ ทนัเหตุการณ์ 
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สะดวกในการเข้าถึง และปลอดภัยต่อระบบสารสนเทศท่ีส าคัญของบริษัทมีค่าเท่ากับ 3.29 
อยู่ในระดบัมากเช่นกนั 

ตารางที่ 45 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นติดตามและประเมินผล (Monitoring) ขององคก์ร 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
41. บริษทัมีการติดตามและก ากับดูแลการปฏิบติังานในแต่ละ 

กิจกรรม และรายงานผลตามข้อเท็จจริงอย่างเป็นอิสระ 
ตรงไปตรงมา ไม่ปิดบงัส่ิงผดิปกติอยา่งต่อเน่ืองและเหมาะสม 

3.47 1.02 มาก 

42. การก าหนดรูปแบบการติดตามประเมินผลในทุกขั้นตอนของ
การปฏิบติังานอยา่งต่อเน่ือง 

3.42 0.99 มาก 

43. บริษทัติดตามและประเมินผลระหว่างการปฏิบติังานเพื่อให้
มั่นใจว่าการปฏิบัติการเป็นไปตามหลักการในแต่ละ
องคป์ระกอบของการควบคุมภายในครบถว้นจากหน่วยงาน
ภายในและหน่วยงานภายนอก 

3.63 1.01 มาก 

44. บริษทัก าหนดให้มีการแกไ้ขและติดตามผลของทุกกิจกรรม
การควบคุมอย่างทนัเวลาหากเกิดความผิดพลาดหรือผลการ
ด าเนินงานท่ีไม่เป็นไปตามแผน 

3.77 1.12 มาก 

45. บริษทัด าเนินการแกไ้ขประเด็นของการควบคุมภายในท่ียงั 
บกพร่องภายในช่วงเวลาท่ีเหมาะสม 

3.79 1.13 มาก 

                                                  รวม 3.60 0.89 มาก 

จากตารางท่ี 45 พบว่า ภาพรวมของระดบัการควบคุมภายในดา้นติดตามและประเมินผล
มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.60 อยูใ่นระดบัมากโดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุดไดแ้ก่เร่ืองบริษทัด าเนินการแกไ้ข
ประเด็นของการควบคุมภายในที่ยงับกพร่องภายในช่วงเวลาที่เหมาะสมมีค่าเท่ากับ 3.79 
อยู่ในระดบัมาก รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัก าหนดให้มีการแกไ้ขและติดตามผลของทุกกิจกรรมการ
ควบคุมอย่างทนัเวลาหากเกิดความผิดพลาดหรือผลการด าเนินงานท่ีไม่เป็นไปตามแผนมีค่าเท่ากบั 
3.77 อยูใ่นระดบัมาก และต ่าท่ีสุดในเร่ืองการก าหนดรูปแบบการติดตามและประเมินผลในทุกขั้นตอน
ของการปฏิบติังานอยา่งต่อเน่ืองอยา่งมีนยัส าคญัมีค่าเท่ากบั 3.42 อยูใ่นระดบัมากเช่นกนั 
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การตรวจสอบภายใน  

 ผลการศึกษาการตรวจสอบภายใน การศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ย 4 ดา้น ไดแ้ก่ การตรวจสอบ
ทางการเงิน การบญัชี (Financial, Accounting Audit) ดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการ (Operational 
Audit) ดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด (Compliance Audit) และดา้นการตรวจสอบ
เทคโนโลยสีารสนเทศ (Information Technology) น าเสนอผลทั้งในภาพรวมและรายดา้นดงัน้ี 

ตารางที่ 46 แสดงระดบัการตรวจสอบภายใน 

การตรวจสอบภายใน (INA) ด้าน x̅ S.D. ความหมาย 
การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (FFA) 3.78 0.84 มาก 
การตรวจสอบการปฏิบติัการ (FPA) 3.74 0.84 มาก 
การตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด (FCA) 3.75 0.83 มาก 
การตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ (FIA) 3.69 0.86 มาก 

รวม 3.76 0.80 มาก 

 จากตารางท่ี 46 พบว่าภาพรวมของระดบัการตรวจสอบภายในมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.76 อยูใ่น
ระดบัมากโดยดา้นท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุดไดแ้ก่ดา้น การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (Financial, 
Accounting Audit) มีค่าเท่ากบั 3.78 อยูใ่นระดบัมากรองลงมาเป็น ดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการ
ตามขอ้ก าหนด (Compliance Audit) มีค่าเท่ากบั 3.75 อยูใ่นระดบัมาก และต ่าท่ีสุดดา้นการตรวจสอบ
เทคโนโลยสีารสนเทศ (Information Technology) มีค่าเท่ากบั 3.69 อยูใ่นระดบัมากเช่นกนั 
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ตารางที่ 47 แสดงระดบัการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (Financial, 
Accounting Audit) 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
46. ขอ้มูลทางการเงินสามารถแสดงถึงประสิทธิภาพของ

การด าเนินงานท่ีเป็นไปตามวตัถุประสงค์ของกิจการ
ไดอ้ยา่งครบถว้น ถูกตอ้งและทนัเวลา 

4.02 0.92 มาก 

47.  บริษัทมีการทบทวนความเพียงพอของระบบการ
ควบคุมทรัพยากร และบุคลากรในระบบงานต่างๆ เพื่อ
ป้องกนัการร่ัวไหลของขอ้มูลทางการเงิน และการสูญ
หายของทรัพยสิ์นต่าง ๆ ได ้

3.66 0.96 มาก 

48. บริษทัให้ความส าคญักบัการรายงานผลการปฏิบติังาน
การตรวจสอบทางการเงิน เพื่อสร้างมูลค่าเพิ่มให้กบั 
บริษทั เพราะความน่าเช่ือถือไดข้องขอ้มูลทางการเงินมี
ความส าคญัต่อการตดัใจของผูใ้ชข้อ้มูลทางการเงิน 

3.77 0.93 มาก 

49. การตรวจสอบทางการเงินช่วยลดจุดอ่อนของการ
ควบคุม และสามารถใชใ้นการทบทวนความเพียงพอ
ของระบบการป้องกนัความเส่ียงของบริษทัได ้

3.67 0.94 มาก 

50. บริษทัมีการควบคุมและประเมินราคาสินทรัพยต์าม
รายงานทะเบียนทรัพยสิ์น 

3.86 1.06 มาก 

รวม 3.78 0.84 มาก 

 จากตารางท่ี 47 พบว่า ภาพรวมของระดับการตรวจสอบภายในด้านการตรวจสอบทาง
การเงิน การบญัชี มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.78 อยู่ในระดบัมากโดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุด ไดแ้ก่ เร่ือง
ขอ้มูลทางการเงินสามารถแสดงถึงประสิทธิภาพของการด าเนินงานท่ีเป็นไปตามวตัถุประสงคข์อง
กิจการไดอ้ย่างครบถว้น ถูกตอ้งและทนัเวลามีค่าเท่ากบั 4.02 อยู่ในระดบัมากรองลงมาเป็นเร่ือง
บริษทัมีการควบคุมและประเมินราคาสินทรัพยต์ามรายงานทะเบียนทรัพยสิ์นมีค่าเท่ากบั 3.86 
อยูใ่นระดบัมากและต ่าท่ีสุดคือเร่ืองบริษทัมีการทบทวนความเพียงพอของระบบการควบคุมทรัพยากร 
และบุคลากรในระบบงานต่างๆ เพื่อป้องกนัการร่ัวไหลของขอ้มูลทางการเงิน และการสูญหายของ
ทรัพยสิ์นต่าง ๆ ไดมี้ค่าเท่ากบั 3.66  อยูใ่นระดบัมากเช่นกนั 
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ตารางที่ 48 แสดงระดบัการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการ 

รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
51. บริษทัมีการควบคุมแผนการด าเนินงานใหเ้ป็นไปตามแผนกลยทุธ์

ของบริษทัช่วยใหผ้ลประกอบการบรรลุตามเป้าหมายได ้
3.87 0.91 มาก 

52. ผลของการตรวจสอบขั้นตอนและขบวนการการปฏิบติังานของ
ฝ่ายผลิตหรือส่วนปฏิบติัการช่วยลดโอกาสการสูญเสียท่ีควบคุม
ไดแ้ละควบคุมไม่ไดจ้ากการปฏิบติัการ 

3.57 0.97 มาก 

53. บริษทัให้ความส าคญักับการรายงานผลการตรวจสอบการ 
ปฏิบติัการตามวตัถุประสงค์ช่วยให้บริษทัลดความเส่ียงและ
สามารถใชท้รัพยากรไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพสร้างมูลค่าเพิ่มได ้

3.77 0.85 มาก 

54.  บริษัทมีการทบทวนแผนการปฏิบัติการให้สอดคล้องกับ
แผนการควบคุมช่วยให้การด าเนินงานเป็นไปอย่างต่อเน่ืองลด
ผลกระทบจากการสูญเสียรายไดท่ี้เกิดจากการเปล่ียนแปลงใน
สถานการณ์ปัจจุบนั 

3.78 1.12 มาก 

55. แผนปฏิบัติการสอดคล้องตามวตัถุประสงค์และมุ่งเน้นสู่ 
เป้าหมาย 

3.89 0.99 มาก 

                                               รวม 3.74 0.84 มาก 

 จากตารางท่ี 48 พบว่า ภาพรวมของระดับการตรวจสอบภายในด้านการตรวจสอบการ
ปฏิบติัการมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.74 อยูใ่นระดบัมาก โดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุด ไดแ้ก่ เร่ืองแผนปฏิบติั
การสอดคลอ้งตามวตัถุประสงคแ์ละมุ่งเนน้สู่เป้าหมายมีค่าเท่ากบั 3.89 อยูใ่นระดบัมากรองลงมาเป็น
เร่ืองบริษัทมีการควบคุมแผนการด าเนินงานให้เป็นไปตามแผนกลยุทธ์ของบริษัทช่วยให้ 
ผลประกอบการบรรลุตามเป้าหมายได้มีค่าเท่ากบั 3.87 อยู่ในระดบัมากและต ่าที่สุดคือเร่ืองผล
ของการตรวจสอบขั้นตอนและขบวนการการปฏิบติังานของฝ่ายผลิตหรือส่วนปฏิบติัการช่วยลดโอกาส
การสูญเสียท่ีควบคุมไดแ้ละควบคุมไม่ไดจ้ากการปฏิบติัการ มีค่าเท่ากบั 3.57 อยูใ่นระดบัมากเช่นกนั 
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ตารางที่ 49 แสดงระดับการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด
(Compliance Audit) 

                                             รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
56. บริษทัป้องกันขอ้ผิดพลาดจากการท าผิดกฎหมาย ระเบียบ

ขอ้บงัคบัช่วยลดโอกาสท่ีบริษทัจะละเมิดกฎหมาย หรือถูก
ฟ้องร้องจนเกิดผลเสียทางการเงินได ้

3.72 0.91 มาก 

57. บริษทัมีการตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนดอยา่งสม ่าเสมอ
ช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถปรับระบบการควบคุมต่าง ๆ ไดท้นั
ตามการเปล่ียนแปลง 

3.76 0.96 มาก 

58. บริษัทมีการด าเนินการท่ีเป็นไปตามกฎหมายท่ีเก่ียวข้อง 
ขอ้ก าหนดและจริยธรรมท่ีดีช่วยสร้างมูลค่าเพิ่มให้กิจการได้
อยา่งย ัง่ยนื 

3.75 0.99 มาก 

59. บริษทัให้ความส าคญัในการปฏิบติัตามหลกักฎหมาย เง่ือนไข
ต่าง ๆ  ขอ้ก าหนด และขอ้บงัคบัต่าง ๆ  เช่น การปฏิบติัตาม พ.ร.บ 
การส่งเสริมการลงทุนช่วยลดความสูญเสียจากการเสียสิทธิจาก
การไดป้ระโยชน์ในดา้นต่าง  ๆได ้

3.74 1.18 มาก 

60. บริษทัให้ความส าคญักบัการตรวจสอบการปฏิบติังานตาม
นโยบายของบริษทัตอ้งอยู่ในกรอบของกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง
ในเชิงป้องกนั 

3.76 1.13 มาก 

                                               รวม 3.75 0.83 มาก 

 จากตารางท่ี 49 พบว่า ภาพรวมของระดับการตรวจสอบภายในด้านการตรวจสอบการ
ปฏิบติัการตามขอ้ก าหนดมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.75 อยู่ในระดบัมาก โดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุด ไดแ้ก่ 
เร่ืองบริษทัมีการตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนดอย่างสม ่าเสมอช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถปรับ
ระบบการควบคุมต่างๆ ไดท้นัตามการเปล่ียนแปลง และเร่ืองบริษทัให้ความส าคญักบัการตรวจสอบ
การปฏิบติังานตามนโยบายของบริษทัตอ้งอยู่ในกรอบของกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งในเชิงป้องกนัมีค่า
เท่ากบั 3.76 อยูใ่นระดบัมาก รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัมีการด าเนินการท่ีเป็นไปตามกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง 
ขอ้ก าหนดและจริยธรรมท่ีดีช่วยสร้างมูลค่าเพิ่มใหกิ้จการไดอ้ยา่งย ัง่ยนืมีค่าเท่ากบั 3.75 อยูใ่นระดบัมาก
และต ่าท่ีสุดคือเร่ืองบริษทัป้องกนัขอ้ผดิพลาดจากการท าผดิกฎหมาย ระเบียบขอ้บงัคบัช่วยลดโอกาส
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ท่ีบริษทัจะละเมิดกฎหมาย หรือถูกฟ้องร้องจนเกิดผลเสียทางการเงินไดมี้ค่าเท่ากบั 3.72 อยูใ่นระดบัมาก
เช่นกนั 
ตารางที่  50 แสดงระดับการตรวจสอบภายในด้านการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ 

(Information Technology) 

                                           รายละเอยีด x̅ S.D. ความหมาย 
61. บริษัทมีการตรวจสอบและควบคุมการใช้ เทคโนโลยี

สารสนเทศอยา่งครบถว้น ถูกตอ้ง และทนัเวลา 
3.73 0.94 มาก 

62. บริษทัมุ่งเนน้ในการตรวจสอบระบบความปลอดภยั และการ
เขา้ถึงขอ้มูลสารสนเทศทางการเงินเชิงป้องกันเพิ่มความ
มัน่ใจในการร่ัวไหลของขอ้มูลทางการเงินได ้

3.79 0.96 มาก 

63. บริษทัใหค้วามส าคญักบัการรายงานผลการปฏิบติังานการ 
ตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศเพื่อประเมินความเพียงพอ
ในการควบคุมเพื่อปรับปรุงระบบสารสนเทศให้มี
ประสิทธิภาพมากข้ึน 

3.41 1.08 มาก 

64. การใหค้วามส าคญักบัการอบรมเพิ่มเติมความรู้กบัผูป้ฏิบติัการ
ตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศให้ทนัต่อการเปล่ียนแปลง
ใหม่ๆ อยา่งต่อเน่ือง 

3.74 1.18 มาก 

65. บริษัทให้ความส าคญักับการน าเทคโนโลยีสารสนเทศมา
ตรวจสอบระบบเทคโนโลยีสารสนเทศท่ีจ าเป็นในการ
ด าเนินงาน 

3.76 1.13 มาก 

                                     รวม 3.69   .86 มาก 

 จากตารางท่ี 50 พบวา่ ภาพรวมของระดบัการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบเทคโนโลยี
สารสนเทศมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.69 อยูใ่นระดบัมาก โดยเร่ืองท่ีมีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุดไดแ้ก่เร่ืองบริษทัมุ่งเนน้
ในการตรวจสอบระบบความปลอดภยั และการเขา้ถึงขอ้มูลสารสนเทศทางการเงินเชิงป้องกนัเพิ่ม
ความมัน่ใจในการร่ัวไหลของขอ้มูลทางการเงินไดมี้ค่าเท่ากบั 3.79 อยู่ในระดบัมาก รองลงมา
เป็นเร่ืองบริษทัให้ความส าคญักบัการน าเทคโนโลยีสารสนเทศมาตรวจสอบระบบเทคโนโลยี
สารสนเทศท่ีจ าเป็นในการด าเนินงานมีค่าเท่ากบั 3.76 อยูใ่นระดบัมากและต ่าท่ีสุดคือเร่ืองบริษทัให้
ความส าคญักบัการรายงานผลการปฏิบตัิงานการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศเพื่อประเมิน
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ความเพียงพอในการควบคุมเพื่อปรับปรุงระบบสารสนเทศให้มีประสิทธิภาพมากข้ึนมีค่าเท่ากบั 
3.41 อยู่ในระดบัมากเช่นกนั 

ผลประกอบการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 ผลประกอบการของบริษทัในการศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ย ลดความเส่ียงดา้นสภาพ
คล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการ ไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี  

ตารางที่ 51 แสดงผลประกอบการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

รายละเอยีด Min Max x̅ S.D. 

ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง (FRR)     
   อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน (CR) .060 216.060 3.018 7.982 
   อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (DT) .010 26.790 1.135 1.592 
   อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DE) .003 1.616 0.424 0.214 
ผลการด าเนินงาน (BUR)     
   อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) -245.040 107.700 5.570 20.068 
   อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) -64.860 75.060 5.617 8.956 
   อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) -179.750 99.230 23.872 18.848 
   อตัราก าไรสุทธิ (NPM) -426.080 1649.580 6.110 48.536 
มูลค่ากจิการ (BUV)     
   Tobin’s Q (TBQ) .280 27.010 1.506 1.327 
    มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) -90831.820 171709.970 727.350 8257.679 

 จากตารางท่ี 51 พบว่า ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องในส่วนของอตัราเงินทุนหมุนเวียน 
มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.018 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.424 และอตัราส่วน
หน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.135 ผลการด าเนินงานดา้นอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้ มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 5.617 ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยมี์ค่าเฉล่ียเท่ากบั 5.570 
อตัราก าไรขั้นตน้มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 23.872 และดา้นอตัราส่วนก าไรสุทธิมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 6.110 และ
มูลค่ากิจการในดา้นTobin’s Q มีค่าเฉลี่ยเท่ากบั 1.501 และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์มีค่าเฉล่ีย
เท่ากบั 727.350 
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การวเิคราะห์องค์ประกอบเพ่ือสร้างคะแนนองค์ประกอบ 

การวิเคราะห์องคป์ระกอบน้ีใชส้ร้างคะแนนองคป์ระกอบจากการวิเคราะห์องคป์ระกอบ
ดว้ยน ้ าหนกัของตวัแปรซ่ึงมีน ้ าหนกัตามความส าคญัของตวัแปรท่ีไดจ้ากการวิเคราะห์สถิติโดยมีได้
ก าหนดเท่ากนัทุกตวัแปรแบบการหาค่าเฉล่ียไดด้งัน้ี 

องค์ประกอบย่อย ทั้ ง 22 องค์ประกอบ ซ่ึงมีตัวแปรแน่นอนแล้ว จึงใช้การวิเคราะห์
องค์ประกอบด้วยการใช้วิธีการสกัดปัจจัยด้วยวิธี Principal Component Analysis โดยก าหนด
จ านวนองคป์ระกอบเป็น 1 องคป์ระกอบ ส าหรับแต่ละปัจจยั ไดผ้ลการวิเคราะห์ ดงัน้ี 

ตารางที่ 52 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ขององคก์ร 

รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
1. ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์มีความส าคญัต่อการวางแผนธุรกิจและบรรลุเป้าหมาย

ตามวตัถุประสงคท่ี์วางไว ้(SR1) 
.808 

2. การทบทวนแผนกลยทุธ์อยา่งต่อเน่ืองช่วยใหอ้งคก์รปรับแผนธุรกิจได้
ทันตามการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดล้อมท่ีเปล่ียนแปลงไปใน
ปัจจุบนัได ้(SR2) 

.884 

3. การวางแผนกลยุทธ์ท่ีมีประสิทธิภาพช่วยลดความเส่ียงด้านการเงิน 
และความสามารถในการท าไรท่ีสูงข้ึน (SR3) 

.866 

4. แผนกลยุทธ์เช่ือมโยงกับวงจรรายได้ ความต่อเน่ืองของรายได้มี
ความส าคญักบัสภาพคล่องของกิจการและแผนทางธุรกิจในระยะยาว 
(SR4) 

.760 

5. แผนกลยทุธ์ตอ้งสอดคลอ้งกบัวิสยัทศัน์ และพนัธกิจของบริษทั (SR5) .767 
Eigenvalues =    3.350,      Variance Explained  =   66.996  ,                KMO =   .765 

Bartlett's Test of Sphericity 2 = 6616.947,                 p-value = .000 
 

จากตารางท่ี 52 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.765  การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 6616.947  มีค่า P-value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นกลยทุธ์ขององคก์รไดร้้อยละ 66.996 โดยตวัแปรท่ีมี
น ้ าหนกัมากท่ีสุดไดแ้ก่ เร่ืองการทบทวนแผนกลยทุธ์อยา่งต่อเน่ืองช่วยให้องคก์รปรับแผนธุรกิจได้
ทนัตามการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนัได ้(SR2) มีค่าน ้ าหนัก
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องคป์ระกอบเท่ากบั 0.884 รองลงมาเป็นเร่ือง การวางแผนกลยทุธ์ท่ีมีประสิทธิภาพช่วยลดความเส่ียง
ดา้นการเงิน และความสามารถในการท าไรท่ีสูงข้ึน (SR3) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.866 ส่วนตวั
แปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุด คือแผนกลยทุธ์เช่ือมโยงกบัวงจรรายได ้ความต่อเน่ืองของรายไดมี้
ความส าคญักบัสภาพคล่องของกิจการและแผนทางธุรกิจในระยะยาว (SR4) 0.760 

ตารางที่ 53 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นการเงิน 

รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
6. บริษทัเตรียมแผนการส ารองเงินระยะสั้นและระยะยาวให้สอดคลอ้ง

กบัสภาพการเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนั เช่น เศรษฐกิจ สังคม การเมือง 
และอตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้ (FR1) 

.829 

7. บริษทัให้ความส าคญักบัการวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ี
ของลูกคา้อยา่งสม ่าเสมอและมีการทบทวน ปรับเปล่ียนให้เหมาะสม
กบัสภาวการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนั (FR2) 

.860 

8. บริษทัประเมินสภาพคล่องจากการเปรียบเทียบการเบิกจ่ายตามแผน
งบประมาณเพื่อลดความเส่ียงจากการจดัสรรงบประมาณท่ีไม่เหมาะสม 
(FR3) 

.693 

9. บริษทัปรับแผนวงจรรายไดต้ามสถานการณ์ปัจจุบนัเพื่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องช่วยให้กิจการสามารถด าเนินงานไดอ้ย่างต่อเน่ือง 
(FR4) 

.765 

10. บริษทัเปิดเผยขอ้มูลและรายงานผลการบริหารความเส่ียงทางการเงิน
ครบถว้น เป็นความจริงทุกปี (FR5) 

.805 

Eigenvalues =  3.141                        KMO = .713 

Variance Explained = 62.825, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 6040.892, p-value = .000 

จากตารางท่ี 53 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.713  การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 6040.892 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000  ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05 สรุป
ไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 สามารถ
อธิบายความผนัแปรองค์ประกอบดา้นการเงินไดร้้อยละ 62.825 โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนักมากท่ีสุด
ไดแ้ก่ เร่ืองบริษทัใหค้วามส าคญักบัการวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ีของลูกคา้อยา่งสม ่าเสมอ
และมีการทบทวน ปรับเปล่ียนใหเ้หมาะสมกบัสภาวการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนั (FR2) มีค่า
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น ้ าหนักองคป์ระกอบเท่ากบั 0.860 รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัเตรียมแผนการส ารองเงินระยะสั้นและ
ระยะยาวให้สอดคลอ้งกบัสภาพการเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนั เช่น เศรษฐกิจ สังคม การเมือง และ
อตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้ (FR1) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.829 ส่วนตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยัน้อย
ท่ีสุด คือบริษทัประเมินสภาพคล่องจากการเปรียบเทียบการเบิกจ่ายตามแผนงบประมาณเพื่อลด
ความเส่ียงจากการจดัสรรงบประมาณท่ีไม่เหมาะสม (FR3) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.693 

ตารางที่ 54 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน 

รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
11. บริษัทจัดท าคู่มือการปฏิบัติงานตามโครงสร้างและสอดคล้องกับ

นโยบายของบริษทัอยา่งละเอียด (MR1) 
.708 

12. บริษทัมีการทบทวนกระบวนการปฏิบติังานขององคก์รอยา่งสม ่าเสมอ
ช่วยลดความเส่ียงท่ีจะเกิดขอ้ผดิพลาดปฏิบติัการได ้(MR2) 

.943 

13. การลดขอ้ผดิพลาดจากการปฏิบติัการช่วยใหกิ้จการสามารถด าเนินธุรกิจ
ไดอ้ยา่งราบร่ืนต่อเน่ืองตามเป้าหมายได ้(MR3) 

.923 

14. การส่งเสริมด้านเทคโนโลยี และระบบสาระสนเทศให้ทันต่อการ
เปล่ียนแปลงในปัจจุบนัช่วยใหร้ะบบการปฏิบติัการและการควบคุมของ
องคก์รมีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน (MR4) 

.923 

15. การลดโอกาสท่ีเกิดการทุจริตหรือขอ้ผิดพลาดต่างๆ ช่วยให้ภาพลกัษณ์
ขององคก์รดีและสร้างมูลค่าเพิ่มใหสู้งข้ึนได ้(MR5) 

.755 

Eigenvalues =     3.663                    KMO = .872 

Variance Explained = 73.263, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 8622.419, p-value = .000 

จากตารางท่ี 54 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.872  การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 8622.419 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000  ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นปฏิบติังาน ไดร้้อยละ 73.263 โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกั
มากท่ีสุดไดแ้ก่ เร่ืองบริษทัมีการทบทวนกระบวนการปฏิบติังานขององคก์รอยา่งสม ่าเสมอช่วยลด
ความเส่ียงท่ีจะเกิดขอ้ผดิพลาดปฏิบติัการได ้(MR2) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.943 รองลงมา
เป็นเร่ืองการลดขอ้ผิดพลาดจากการปฏิบติัการช่วยให้กิจการสามารถด าเนินธุรกิจไดอ้ย่างราบร่ืน
ต่อเน่ืองตามเป้าหมายได ้(MR3) และการลดขอ้ผิดพลาดจากการปฏิบติัการช่วยให้กิจการสามารถ
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ด าเนินธุรกิจไดอ้ยา่งราบร่ืนต่อเน่ืองตามเป้าหมายได ้(MR4) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.923 ส่วนตวั
แปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุด คือบริษทัจดัท าคู่มือการปฏิบติังานตามโครงสร้างและสอดคลอ้งกบั
นโยบายของบริษทัอยา่งละเอียด (MR1) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.708 

ตารางที่ 55 แสดงระดบัการบริหารความเส่ียงดา้นตลาด 

รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
16. อตัราผลตอบแทนลดลงแสดงถึงความสามารถในการท าก าไรลดลงผล

จากการบริโภคและความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคลดลงจากความไม่แน่นอน
ของเศรษฐกิจ(OR1) 

.900 

17. การลดความเส่ียงจากสภาวะตลาดท่ีเปล่ียนแปลงในดา้นของคุณภาพและ
ราคาวตัถุดิบเพื่อลดความความผนัผวนของตน้ทุนสินคา้ท่ีเป็นรายได้
หลกั (OR2) 

.919 

18. สภาวะตลาดท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งกะทนัหนัเป็นความเส่ียงท่ีควบคุมไม่ได ้
เช่น ความผนัผวนของอตัราดอกเบ้ีย (OR3) 

.945 

19. บริษทัวางกลยุทธ์ทางการตลาดท่ีเหนือกว่าคู่แข่งในอุตสาหกรรมเดียวกนั
เพื่อลดตน้ทุนและเพิ่มส่วนแบ่งทางการตลาด (OR4) 

.897 

20. รายไดท่ี้ลดลงจากสภาวะวิกฤติของส่วนแบ่งทางการตลาดเกิดจากความ
เส่ียงทางพฤติกรรมของผูบ้ริโภคท่ีเปล่ียนแปลงไป (OR5) 

.715 

      Eigenvalues = 3.864           KMO = .862 

Variance Explained = 77.277, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 9546.915, p-value = .000 

จากตารางท่ี 55 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.862 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 9546.915 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000  ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นตลาดไดร้้อยละ 77.277 โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมาก
ท่ีสุดไดแ้ก่ เร่ืองสภาวะตลาดท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งกะทนัหนัเป็นความเส่ียงท่ีควบคุมไม่ได ้เช่น ความ
ผนัผวนของอตัราดอกเบ้ีย (OR3) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.945 รองลงมาเป็นเร่ืองการลด
ความเส่ียงจากสภาวะตลาดท่ีเปล่ียนแปลงในดา้นของคุณภาพและราคาวตัถุดิบเพื่อลดความความ
ผนัผวนของตน้ทุนสินคา้ท่ีเป็นรายไดห้ลกั (OR2)มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.919 ส่วนตวัแปรท่ีมี
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น ้าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุด คือรายไดท่ี้ลดลงจากสภาวะวิกฤติของส่วนแบ่งทางการตลาดเกิดจากความ
เส่ียงทางพฤติกรรมผูบ้ริโภคท่ีเปล่ียนแปลงไป (OR5) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.715 

ตารางที่ 56 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นสภาพแวดลอ้มของการควบคุม 

                                           รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
21.  บริษัทให้ความส าคัญในการก าหนดนโยบาย วัตถุประสงค์      

เป้าหมาย กลยุทธ์การด าเนินงานไวเ้ป็นลายลักษณ์อักษรเพื่อให้
พนกังานทราบทัว่กนั (CAE1) 

.937 

22. บริษทัตระหนกัถึงคุณค่าของความซ่ือสัตยแ์ละจริยธรรมขององคก์ร 
ก าหนดวิธีการปฏิบติัชดัเจน และมีบทลงโทษตามควรเม่ือไม่มีการ
ปฏิบติัตามนโยบายการควบคุมภายในทัว่ทั้งบริษทั (CAE2) 

.964 

23. หน่วยงานก ากบัดูแลและด าเนินการควบคุมภายในตอ้งมีความเป็น
อิสระจากฝ่ายบริหารในการตรวจสอบติดตามและประเมินผลตาม
ระบบการควบคุมภายในท่ีก าหนดไวอ้ยา่งเหมาะสม (CAE3) 

.977 

24. บริษัทได้มีการก าหนดหน้าท่ีความรับผิดชอบอย่างชัดเจนตาม
โครงสร้างบริษัทและตามสายการบังคับบัญชา เช่น การอนุมัติ
รายการเบิกจ่ายบญัชีตอ้งอนุมติัโดยผูมี้อ  านาจ เป็นตน้ (CAE4) 

.953 

25. บริษทัมีแผนการพฒันาและเปิดโอกาสความกา้วหนา้ใหบุ้คลากรท่ีมี
ความสามารถสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงค์ของบริษทัเป็นการสร้าง
แรงจูงใจเพื่อรักษาบุคลากรเหล่านั้นไว ้(CAE5) 

.949 

Eigenvalues =   4.571    KMO = .909 

Variance Explained = 91.411, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 16583.313, p-value = .000 

จากตารางท่ี 56 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.909 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั  16583.313 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000  ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5  
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นสภาพแวดลอ้มของการควบคุม ขององคก์รไดร้้อยละ 
91.411 โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมากท่ีสุด ไดแ้ก่ เร่ืองหน่วยงานก ากบัดูแลและด าเนินการควบคุมภายใน
ตอ้งมีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหารในการตรวจสอบติดตามและประเมินผลตามระบบการควบคุม
ภายในท่ีก าหนดไวอ้ยา่งเหมาะสม (CAE3) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.977 รองลงมาเป็นเร่ือง
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บริษทัตระหนกัถึงคุณค่าของความซ่ือสัตยแ์ละจริยธรรมขององคก์ร ก าหนดวิธีการปฏิบติัชดัเจน 
และมีบทลงโทษตามควรเม่ือไม่มีการปฏิบติัตามนโยบายการควบคุมภายในทัว่ทั้งบริษทั (CAE2) 
มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.964 ส่วนตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุด คือ บริษทัให้ความส าคญั
ในการก าหนดนโยบาย วตัถุประสงคเ์ป้าหมาย กลยทุธ์การด าเนินงานไวเ้ป็นลายลกัษณ์อกัษรเพื่อให้
พนกังานทราบทัว่กนั (CAE1) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.937 

ตารางที่ 57 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นการประเมินความเส่ียงขององคก์ร 

                                           รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
26. บริษัทก าหนดวตัถุประสงค์และเป้าหมายการด าเนินงานในแผน

ประจ าปีอยา่งชดัเจน สามารถวดัผลไดแ้ละเผยแพร่ใหบุ้คลากรทุกระดบั
ทราบและเขา้ใจตรงกนั (RA1) 

.922 

27. บริษทัมีการระบุความเส่ียง วิเคราะห์ความเส่ียง ประเมินความเส่ียง 
ก าหนดเกณฑใ์นการพิจารณาระดบัความส าคญัของความเส่ียงท่ีอาจ
เกิดข้ึน รวมถึงโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง จากภายนอกและภายในท่ี
ครอบคลุมทุกประเดน็ปัญหา (RA2) 

.932 

28. บริษทัก าหนดแผนการป้องกนัความเส่ียง จดัท าแนวทางและก าหนด
วิธีการในการควบคุมความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนท่ีสามารถปฏิบติัไดจ้ริง (RA3) 

.938 

29.บริษทัมีการประเมินความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพลดความเส่ียงดา้น
การเงินไดช่้วยให้องค์กรมีผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึนสามารถบรรลุ
วตัถุประสงคต์ามเป้าหมายขององคก์รได ้(RA4) 

.798 

30. การรายงานผลการปฏิบติังานการตรวจสอบการประเมินความเส่ียง
อยา่งถูกตอ้ง ทนัเวลา ช่วยใหผู้บ้ริหารสามารถก าหนดวิธีการควบคุม
ภายในไดอ้ยา่งเหมาะสม ลดผลกระทบต่อการไม่บรรลุถึงเป้าหมาย
ตามวตัถุประสงคข์ององคก์รได ้(RA5) 

.823 

Eigenvalues =      3.911    KMO = .811 

Variance Explained = 78.214, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 11075.883, p-value = .000 

จากตารางท่ี 57 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.811 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 11075.883 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000  ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5  
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นการประเมินความเส่ียง ขององคก์รไดร้้อยละ 78.214 
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โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมากท่ีสุดไดแ้ก่ บริษทัก าหนดแผนการป้องกนัความเส่ียง จดัท าแนวทางและ
ก าหนดวิธีการในการควบคุมความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนท่ีสามารถปฏิบัติได้จริง (RA3) มีค่าน ้ าหนกั
องคป์ระกอบเท่ากับ 0.938 รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัมีการระบุความเส่ียง วิเคราะห์ความเส่ียง 
ประเมินความเส่ียง ก าหนดเกณฑ์ในการพิจารณาระดบัความส าคญัของความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน 
รวมถึงโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง จากภายนอกและภายในท่ีครอบคลุมทุกประเด็นปัญหา (RA2) 
มีค่าน ้ าหนักปัจจยัเท่ากบั 0.932 ส่วนตวัแปรท่ีมีน ้ าหนักปัจจยัน้อยท่ีสุด คือบริษทัมีการประเมิน
ความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพลดความเส่ียงดา้นการเงินไดช่้วยให้องคก์รมีผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน
สามารถบรรลุวตัถุประสงคต์ามเป้าหมายขององคก์รได ้(RA4) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.798 

ตารางที่ 58 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นกิจกรรมการควบคุมขององคก์ร 

                                           รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
31. การก าหนดผลส าเร็จจากการควบคุมการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด

ของกระบวนการด าเนินงานตามหน่วยกิจกรรมช่วยให้บริษทัสามารถ
บรรลุวตัถุประสงคไ์ด ้(CT1) 

.925 

32. บริษทัก าหนดสายการบงัคบับญัชาและทางเดินเอกสารไวเ้ป็น
ลายลกัษณ์อกัษรอยา่งชดัเจน (CT2) 

.960 

33. บริษทัมีการพฒันาเทคโนโลยีให้ทนัสมยัเหมาะสมกบัระบบการ
ควบคุมภายในเพื่อสนับสนุนให้บริษทัสามารถบรรลุถึงเป้าหมาย
ตามวตัถุประสงค ์(CT3) 

.957 

34. บริษทัไดมี้การก าหนดระบบควบคุมการเขา้ถึงขอ้มูลสารสนเทศเป็น
ล าดบัขั้นตามสายการบงัคบับญัชา (CT4) 

.943 

35. บริษัทออกแบบกิจกรรมการควบคุมให้สอดคล้องกับระดับการ
ประเมินความเส่ียงในระดบัท่ียอมรับไดค้รอบคลุมการปฏิบติัการ
ทัว่ทุกระดบัขององคก์ร (CT5) 

.932 

Eigenvalues =         4.451  KMO = .861 

Variance Explained = 89.015, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 14979.793, p-value = .000 

 จากตารางท่ี 58 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.861 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 14979.793 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบ พบว่า ตวัแปรทั้ง 5  
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สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นกิจกรรมการควบคุมขององคก์รไดร้้อยละ 89.015 
โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมากท่ีสุด ไดแ้ก่ เร่ืองบริษทัก าหนดสายการบงัคบับญัชาและทางเดินเอกสาร
ไวเ้ป็นลายลกัษณ์อกัษรอยา่งชดัเจน (CT2) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.960 รองลงมาเป็นเร่ือง
บริษทัมีการพฒันาเทคโนโลยีให้ทนัสมยัเหมาะสมกบัระบบการควบคุมภายในเพื่อสนับสนุนให้
บริษทัสามารถบรรลุถึงเป้าหมายตามวตัถุประสงค ์(CT3) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.957 ส่วนตวั
แปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุด คือการก าหนดผลส าเร็จจากการควบคุมการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด
ของกระบวนการด าเนินงานตามหน่วยกิจกรรมช่วยใหบ้ริษทัสามารถบรรลุวตัถุประสงคไ์ด ้ (CT1) 
มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.925 

ตารางที่ 59 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นสารสนเทศและการส่ือสารขององคก์ร 

                                           รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
36. บริษทัก าหนดวิธีการให้บุคลากรท่ีรับผิดชอบระบบสารสนเทศตอ้งมี

การติดต่อส่ือสารข่าวสารท่ีถูกตอ้ง เช่ือถือได ้ทนัเหตุการณ์ สะดวกใน
การเขา้ถึง และปลอดภยัต่อระบบสารสนเทศท่ีส าคญัของบริษทั (IC1) 

.734 

37. การส่ือสารช่วยใหบุ้คลากรในบริษทัมีความเขา้ใจถึงความรับผดิชอบและ
ความส าคญัของการควบคุมภายใน (IC2) 

.802 

38. ทุกคร้ังท่ีมีการน าขอ้มูลเขา้ระบบ บริษทัจะท าการสอบทานขอ้มูลให้
เป็นปัจจุบนัเพื่อใหก้ารประมวลผลเป็นไปอยา่งถูกตอ้งและเช่ือถือได ้(IC3) 

.828 

39. บริษทัจดัหาระบบสารสนเทศท่ีเก่ียวขอ้ง เหมาะสมและเพียงพอในแต่
ละหน่วยงานช่วยให้การด าเนินการเป็นไปตามแผนการควบคุมการ
ด าเนินงานของบริษทัได ้(IC4) 

.799 

40. บริษัทก าหนดวิธีการปฏิบัติการในการควบคุมการใช้ข้อมูลการ
ด าเนินงานทั้งจากภายในและภายนอกอยา่งเหมาะสม (IC5) 

.829 

Eigenvalues =    3.193     KMO = .830 

Variance Explained =   63.858, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 4636.749, p-value = .000 

จากตารางท่ี 59 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.830  การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 4636.749 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000  ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นสารสนเทศและการส่ือสาร ขององคก์รไดร้้อยละ 
63.858 โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมากท่ีสุดไดแ้ก่ เร่ืองบริษทัก าหนดวิธีการปฏิบติัการในการควบคุม
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การใชข้อ้มูลการด าเนินงานทั้งจากภายในและภายนอกอยา่งเหมาะสม (IC5) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบ
เท่ากบั  0.829 รองลงมาเป็นเร่ืองทุกคร้ังท่ีมีการน าขอ้มูลเขา้ระบบ บริษทัจะท าการสอบทานขอ้มูล
ให้เป็นปัจจุบนัเพื่อให้การประมวลผลเป็นไปอย่างถูกตอ้งและเช่ือถือได ้(IC3) มีค่าน ้ าหนักปัจจยั
เท่ากับ 0.828 ส่วนตัวแปรท่ีมีน ้ าหนักปัจจัยน้อยท่ีสุด คือ บริษัทก าหนดวิธีการให้บุคลากรท่ี
รับผิดชอบระบบสารสนเทศตอ้งมีการติดต่อส่ือสารข่าวสารท่ีถูกตอ้ง เช่ือถือได้ ทนัเหตุการณ์ 
สะดวกในการเขา้ถึง และปลอดภยัต่อระบบสารสนเทศท่ีส าคญัของบริษทั (IC1) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยั
เท่ากบั 0.734 

ตารางที่ 60 แสดงระดบัการควบคุมภายในดา้นติดตามและประเมินผลขององคก์ร 

                                           รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
41.บริษทัมีการติดตามและก ากบัดูแลการปฏิบติังานในแต่ละกิจกรรม 

และรายงานผลตามขอ้เทจ็จริงอยา่งเป็นอิสระตรงไปตรงมา ไม่ปิดบงั
ส่ิงผดิปกติอยา่งต่อเน่ืองและเหมาะสม (MT1) 

.905 

42. บริษทัมีการก าหนดรูปแบบการติดตาม ประเมินผลในทุกขั้นตอน
ของการปฏิบติังานอยา่งต่อเน่ือง (MT2) 

.848 

43. บริษทัติดตามและประเมินผลระหว่างการปฏิบติังานเพื่อให้มัน่ใจว่า
การปฏิบติัการเป็นไปตามหลกัการในแต่ละองคป์ระกอบของการควบคุม
ภายในครบถว้นจากหน่วยงานภายในและหน่วยงานภายนอก (MT3) 

.884 

44. บริษัทก าหนดให้มีการแก้ไขและติดตามผลของทุกกิจกรรมการ
ควบคุมอยา่งทนัเวลาหากเกิดความผิดพลาดหรือผลการด าเนินงานท่ี
ไม่เป็นไปตามแผน (MT4) 

.785 

45.  บริษัทด า เ นินการแก้ไขประเด็นของการควบคุมภายในท่ีย ัง      
บกพร่องภายในช่วงเวลาท่ีเหมาะสม (MT5) 

.810 

Eigenvalues =     3.592                    KMO = .819 

Variance Explained = 71.838, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 7809.486, p-value = .000 

จากตารางท่ี 60 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.819 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 7809.486 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นติดตามและประเมินผลขององคก์รไดร้้อยละ 71.838  
โดยตวัแปรที่มีน ้ าหนักมากที่สุดไดแ้ก่ เร่ือง บริษทัมีการติดตามและก ากบัดูแลการปฏิบตัิงาน
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ในแต่ละกิจกรรม และรายงานผลตามขอ้เทจ็จริงอยา่งเป็นอิสระตรงไปตรงมา ไม่ปิดบงัส่ิงผิดปกติ
อยา่งต่อเน่ืองและเหมาะสม (MT1) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.905 รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทั
ติดตามและประเมินผลระหวา่งการปฏิบติังานเพื่อใหม้ัน่ใจว่าการปฏิบติัการเป็นไปตามหลกัการใน
แต่ละองคป์ระกอบของการควบคุมภายในครบถว้นจากหน่วยงานภายในและหน่วยงานภายนอก  
(MT3) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.884 ส่วนตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุด คือบริษทัก าหนดให้
มีการแกไ้ขและติดตามผลของทุกกิจกรรมการควบคุมอย่างทนัเวลาหากเกิดความผิดพลาดหรือผล
การด าเนินงานท่ีไม่เป็นไปตามแผน (MT4) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.785 

ตารางที่ 61 แสดงระดบัการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี 

รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
46. ขอ้มูลทางการเงินสามารถแสดงถึงประสิทธิภาพของการด าเนินงานท่ี

เป็นไปตามวตัถุประสงค์ของกิจการไดอ้ย่างครบถว้น ถูกตอ้งและ
ทนัเวลา (FA1) 

.850 

47. บริษทัมีการทบทวนความเพียงพอของระบบการควบคุมทรัพยากร 
และบุคลากรในระบบงานต่างๆ เพื่อป้องกนัการร่ัวไหลของขอ้มูล
ทางการเงิน และการสูญหายของทรัพยสิ์นต่างๆ ได ้(FA2) 

.901 

48. บริษทัใหค้วามส าคญักบัการรายงานผลการปฏิบติังานการตรวจสอบ
ทางการเงิน เพื่อสร้างมูลค่าเพิ่มใหก้บับริษทั เพราะความน่าเช่ือถือได้
ของขอ้มูลทางการเงินมีความส าคญัต่อการตดัใจของผูใ้ชข้อ้มูลทาง
การเงิน (FA3) 

.916 

49. การตรวจสอบทางการเงินช่วยลดจุดอ่อนของการควบคุม และสามารถ
ใชใ้นการทบทวนความเพียงพอของระบบการป้องกนัความเส่ียงของ
บริษทัได ้(FA4) 

.914 

50. บริษทัมีการควบคุมและประเมินราคาสินทรัพยต์ามรายงานทะเบียน
ทรัพยสิ์น (FA5) 

.774 

     Eigenvalues =   3.808                      KMO = .890 

Variance Explained = 76.155 ,  Bartlett's Test of Sphericity 2 =8198.710  , p-value = .000 

จากตารางท่ี 61 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.890 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 8198.710  มีค่า P-value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 



165 

  

สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบ พบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองค์ประกอบด้านการตรวจสอบทางการเงิน  การบญัชี ได้ร้อยละ 
76.155 โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมากท่ีสุดไดแ้ก่ บริษทัใหค้วามส าคญักบัการรายงานผลการปฏิบติังาน
การตรวจสอบทางการเงิน เพื่อสร้างมูลค่าเพิ่มให้กบับริษทั เพราะความน่าเช่ือถือไดข้องขอ้มูลทาง
การเงินมีความส าคญัต่อการตดัใจของผูใ้ชข้อ้มูลทางการเงิน (FA3) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 
0.916 รองลงมาเป็นเร่ืองการตรวจสอบทางการเงินช่วยลดจุดอ่อนของการควบคุม และสามารถใช้
ในการทบทวนความเพียงพอของระบบการป้องกนัความเส่ียงของบริษทัได ้(FA4) มีค่าน ้ าหนัก
ปัจจยัเท่ากบั 0.914 ส่วนตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุดคือบริษทัมีการควบคุมและประเมินราคา
สินทรัพยต์ามรายงานทะเบียนทรัพยสิ์น (FA5) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั  0.774 

ตารางที่ 62 แสดงระดบัการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการ 

รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
51. บริษทัมีการควบคุมแผนการด าเนินงานให้เป็นไปตามแผนกลยุทธ์

ของบริษทัช่วยใหผ้ลประกอบการบรรลุตามเป้าหมายได ้(PA1) 
0.884 

52. ผลของการตรวจสอบขั้นตอนและขบวนการการปฏิบติังานของฝ่าย
ผลิตหรือส่วนปฏิบติัการช่วยลดโอกาสการสูญเสียท่ีควบคุมไดแ้ละ
ควบคุมไม่ไดจ้ากการปฏิบติัการ (PA2) 

0.857 

53. บริษทัใหค้วามส าคญักบัการรายงานผลการตรวจสอบการปฏิบติัการ
ตามวัตถุประสงค์ช่วยให้บริษัทลดความเส่ียงและสามารถใช้
ทรัพยากรไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพสร้างมูลค่าเพิ่มได ้(PA3) 

0.889 

54. บริษทัมีการทบทวนแผนการปฏิบติัการให้สอดคลอ้งกับแผนการ
ควบคุมช่วยใหก้ารด าเนินงานเป็นไปอยา่งต่อเน่ืองลดผลกระทบจาก
การสูญเสียรายไดท่ี้เกิดจากการเปล่ียนแปลงในสถานการณ์ปัจจุบนั 
(PA4) 

0.824 

55. แผนปฏิบติัการสอดคลอ้งตามวตัถุประสงคแ์ละมุ่งเน้นสู่เป้าหมาย 
(PA5) 

0.846 

Eigenvalues = 3.702                KMO = .813 

Variance Explained = 74.034, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 8431.601, p-value = 0.000 

จากตารางท่ี 62 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.813 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 8431.60  มีค่า P-value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
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สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบ ดา้นการตรวจสอบการปฏิบตัิการไดร้้อยละ 74.034 
โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนักมากท่ีสุดไดแ้ก่ บริษทัให้ความส าคญักบัการรายงานผลการตรวจสอบการ
ปฏิบติัการตามวตัถุประสงคช่์วยใหบ้ริษทัลดความเส่ียงและสามารถใชท้รัพยากรไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ
สร้างมูลค่าเพิ่มได้ (PA3) มีค่าน ้ าหนักองค์ประกอบเท่ากบั 0.889 รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัมีการ
ควบคุมแผนการด าเนินงานใหเ้ป็นไปตามแผนกลยทุธ์ของบริษทัช่วยใหผ้ลประกอบการบรรลุตาม
เป้าหมายได้ (PA1) มีค่าน ้ าหนักปัจจยัเท่ากับ 0.884 ส่วนตวัแปรท่ีมีน ้ าหนักปัจจยัน้อยท่ีสุด คือ
บริษทัมีการทบทวนแผนการปฏิบติัการให้สอดคลอ้งกบัแผนการควบคุมช่วยให้การด าเนินงาน
เป็นไปอยา่งต่อเน่ืองลดผลกระทบจากการสูญเสียรายไดท่ี้เกิดจากการเปล่ียนแปลงในสถานการณ์
ปัจจุบนั (PA4) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.824 

ตารางที่ 63 แสดงระดบัการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด 

                                             รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
56. บริษทัป้องกนัขอ้ผดิพลาดจากการท าผดิกฎหมาย ระเบียบขอ้บงัคบัช่วย

ลดโอกาสท่ีบริษทัจะละเมิดกฎหมาย หรือถูกฟ้องร้องจนเกิดผลเสีย
ทางการเงินได ้(CA1) 

0.791 

57. บริษทัมีการตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนดอย่างสม ่าเสมอช่วยให้
ผูบ้ริหารสามารถปรับระบบการควบคุมต่าง  ๆไดท้นัตามการเปล่ียนแปลง 
(CA2) 

0.869 

58. บริษทัมีการด าเนินการท่ีเป็นไปตามกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง ขอ้ก าหนดและ
จริยธรรมท่ีดีช่วยสร้างมูลค่ากิจการไดอ้ยา่งย ัง่ยนื (CA3) 

0.866 

59. บริษทัให้ความส าคญัในการปฏิบติัตามหลกักฎหมาย เง่ือนไขต่างๆ 
ขอ้ก าหนด และขอ้บงัคบัต่างๆ เช่น การปฏิบติัตามพระราชบญัญติั 
การส่งเสริมการลงทุนช่วยลดความสูญเสียจากการเสียสิทธิจากการ
ไดป้ระโยชน์ในดา้นต่าง ๆ ได ้(CA4) 

0.709 

60. บริษทัให้ความส าคญักบัการตรวจสอบการปฏิบติังานตามนโยบาย
ของบริษทัตอ้งอยู่ในกรอบของกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งในเชิงป้องกัน 
(CA5) 

0.784 

Eigenvalues = 3.248                                   KMO = .737 

Variance Explained = 64.953, Bartlett’s Test of Sphericity 2 = 6650.247, p-value = .000 
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จากตารางท่ี 63 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.737 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 6650.247 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5  
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนดไดร้้อยละ 
64.953 โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมากท่ีสุดไดแ้ก่ เร่ืองบริษทัมีการตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด
อย่างสม ่าเสมอช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถปรับระบบการควบคุมต่าง ๆ ไดท้นัตามการเปล่ียนแปลง 
(CA2) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.869 รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัมีการด าเนินการท่ีเป็นไปตาม
กฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง ขอ้ก าหนดและจริยธรรมท่ีดีช่วยสร้างมูลค่ากิจการไดอ้ย่างย ัง่ยืน (CA3) มีค่า
น ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.866 ส่วนตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัปัจจยันอ้ยท่ีสุด คือบริษทัให้ความส าคญัในการ
ปฏิบัติตามหลักกฎหมาย เง่ือนไขต่าง ๆ ข้อก าหนด และข้อบังคับต่างๆ เช่น การปฏิบัติตาม 
พระราชบญัญตัิการส่งเสริมการลงทุนช่วยลดความสูญเสียจากการเสียสิทธิจากการไดป้ระโยชน์
ในดา้นต่าง ๆ ได ้(CA4) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.709 

ตารางที่ 64 แสดงระดบัการตรวจสอบภายในดา้นการตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ  

                                           รายละเอยีด น า้หนักองค์ประกอบ 
61. บริษทัมีการตรวจสอบและควบคุมการใชเ้ทคโนโลยีสารสนเทศอย่าง

ครบถว้น ถูกตอ้ง และทนัเวลา (IA1) 
.895 

62. บริษทัมุ่งเนน้ในการตรวจสอบระบบความปลอดภยั และการเขา้ถึงขอ้มูล
สารสนเทศทางการเงินเชิงป้องกนัเพิ่มความมัน่ใจในการร่ัวไหลของขอ้มูล
ทางการเงินได ้(IA2) 

.901 

63. บริษทัให้ความส าคญักบัการรายงานผลการปฏิบติังานการตรวจสอบ
เทคโนโลยีสารสนเทศเพื่อประเมินความเพียงพอในการควบคุมเพื่อ
ปรับปรุงระบบสารสนเทศใหมี้ประสิทธิภาพมากข้ึน (IA3) 

.804 

64.  การให้ความส าคญักบัการอบรมเพิ่มเติมความรู้กบัผูป้ฏิบติัการตรวจสอบ
เทคโนโลยีสารสนเทศให้ทนัต่อการเปล่ียนแปลงใหม่ ๆ อย่างต่อเน่ือง 
(IA4) 

.712 

65. บริษทัให้ความส าคญักบัการน าเทคโนโลยีสารสนเทศมาตรวจสอบ
ระบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีจ าเป็นในการด าเนินงาน (IA5) 

.775 

Eigenvalues = 3.366                                   KMO = .742 

Variance Explained = 67.321, Bartlett's Test of Sphericity 2 = 8291.764, p-value = .000 
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จากตารางท่ี 64 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลให้ค่า KMO เท่ากบั 0.742 การทดสอบ Bartlett’s 
Test of Sphericity มีค่า ไค-สแควร์ เท่ากบั 8291.764 มีค่า P-value เท่ากบั 0.000  ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 
สรุปไดว้่าขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ ผลการทดสอบพบว่า ตวัแปรทั้ง 5 
สามารถอธิบายความผนัแปรองคป์ระกอบดา้นการตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ ไดร้้อยละ 67.321  
โดยตวัแปรท่ีมีน ้ าหนกัมากท่ีสุดไดแ้ก่ เร่ืองบริษทัมุ่งเนน้ในการตรวจสอบระบบความปลอดภยั และ
การเขา้ถึงขอ้มูลสารสนเทศทางการเงินเชิงป้องกนัเพิ่มความมัน่ใจในเร่ืองการร่ัวไหลของขอ้มูลทาง
การเงินได ้ (IA2) มีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั  0.901 รองลงมาเป็นเร่ืองบริษทัมีการตรวจสอบ
และควบคุมการใชเ้ทคโนโลยีสารสนเทศอย่างครบถว้น ถูกตอ้ง และทนัเวลา (IA1) มีค่าน ้ าหนัก
ปัจจัยเท่ากับ 0.895 ส่วนตัวแปรท่ีมีน ้ าหนักปัจจยัน้อยท่ีสุด คือ การให้ความส าคญักับการอบรม
เพิ่มเติมความรู้กบัผูป้ฏิบติัการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศให้ทนัต่อการเปล่ียนแปลงใหม่ๆ อยา่ง
ต่อเน่ือง (IA4) มีค่าน ้ าหนกัปัจจยัเท่ากบั 0.712       

 ผลการวเิคราะห์ค่าสถิติพืน้ฐานของตวัแปรสังเกต 

1. การวิเคราะห์ค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปรสังเกต ส าหรับตรวจสอบ การแจกแจงแบบปกติ
ของขอ้มูล ซ่ึงเป็นขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ก่อนวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยวิธีการวิเคราะห์สมการเชิงโครงสร้าง 
ประกอบดว้ย ค่าเฉล่ียเลขคณิต ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (S.D.) ค่าความเบ ้(SK) ค่าความโด่ง (KU)  
(นงลักษณ์ วิรัชชัย, 2542) ซ่ึงตัวแปรบ่งช้ีหรือตัวแปรสังเกตของตัวแปรแฝง (Latent variable) 
จ านวน 6 องค์ประกอบ ได้แก่ การบริหารความเส่ียง  (RIM) การควบคุมภายใน (ICON) 
การตรวจสอบภายใน (INA) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ผลการด าเนินงาน (BUR) และ
มูลค่ากิจการ (BUV) มีจ  านวนทั้งส้ิน 22 ตวั 
 ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติพรรณนาลกัษณะของตวัแปรสังเกตไดใ้นรูปแบบค่ามาตรฐาน 
พบว่า ตวัแปรสังเกตไดทุ้กตวัมีค่าเฉลี่ยเท่ากบั 0 และ ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั 1 ทุกตวั 
ดงัแสดงในตารางท่ี 65 เม่ือพิจารณาค่าความเบ ้(Skewness) หรือความสมมาตรของการแจกแจงใน
ภาพรวมพบว่า ตัวแปรสังเกตได้ท่ีมีอยู่ในแบบจ าลองส่วนใหญ่แล้วมีการแจกแจงในลกัษณะ
ค่อนขา้งสมมาตร (ค่าความเบใ้กลเ้คียงกบั 0) มีค่าความเบอ้ยูร่ะหว่าง –1.3889 ถึง 1.9646 ซ่ึงถือว่ามี
ความเบม้าก เมื่อพิจารณาค่าความโด่ง (Kurtosis) พบว่า ตวัแปรสังเกตไดที้่มีอยูใ่นแบบจ าลอง
ส่วนใหญ่มีค่าความโด่งค่อนขา้งปกติ (Platy Krikor Leptokurtic distribution) โดยค่าความโด่งท่ี
ค  านวณได้ต่างจากศูนย ์มีค่าความโด่งอยู่ระหว่าง -.8344  ถึง 6.3426 เมื่อพิจารณาค่าสูงสุด
และค่าต ่าท่ีสุด พบว่า ค่าพบว่าหลายตวัแปรอยูน่อกช่วง -3 และ +3 จึงใชว้ิธีการตดัค่าท่ีสูงผิดปกติ
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หรือต ่ากวา่ปกติออกแลว้แทนดว้ยค่าเฉล่ียตามหลกัการ Replace Missing แลว้น าไปใชใ้นการวิเคราะห์ 
สมการเชิงโครงสร้าง  

ตารางที่ 65 แสดงค่าสถิติพื้นฐานของตวัแปรสงัเกตได ้

 

 

 

 MIN MAX �̅� S.D. SK KU 
FSR -3.2654 1.3622 .0000 1.0000 -.9381 1.1332 
FOR -2.8941 1.4447 .0000 1.0000 -.5297 .0852 
FFR -3.4237 1.3012 .0000 1.0000 -.9192 1.0888 
FMR -2.8251 2.3391 .0000 1.0000 -.1568 .2076 
FFA -3.3379 1.4472 .0000 1.0000 -.9523 1.4235 
FPA -3.3451 1.4775 .0000 1.0000 -.6555 .2525 
FCA -3.3329 1.5197 .0000 1.0000 -.7770 .8536 
FIA -3.1384 1.5287 .0000 1.0000 -.8753 1.0841 
FRA -3.2483 1.0795 .0000 1.0000 -1.0850 1.1871 
FCE -3.1858 .9676 .0000 1.0000 -1.1835 1.3689 
FACA -3.3635 .8606 .0000 1.0000 -1.3889 1.8811 
FIC -3.5528 1.6326 .0000 1.0000 -1.1475 2.1634 
FMO -2.9193 1.5703 .0000 1.0000 -.7710 .7792 
CR -4.7505 4.9770 .0000 1.0000 -.2699 2.9888 
DE -1.0619 5.4727 .0000 1.0000 1.9646 5.2285 
DT -2.6422 3.0625 .0000 1.0000 .0538 -.8344 
ROE -3.7572 3.7234 .0000 1.0000 -.4422 1.1103 
ROA -3.5445 3.5239 .0000 1.0000 -.1190 .7248 
GPM -3.3180 3.8824 .0000 1.0000 .1969 .3092 
NPM -3.9281 4.1209 .0000 1.0000 .0700 1.3843 
TBQ -5.7239 6.1320 .0000 1.0000 1.3171 5.4793 
EVA -3.6445 6.1085 .0000 1.0000 1.3195 6.3426 
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2. ผลการวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรสงัเกตได ้
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สัน (Pearson’s Product Moment Correlation :R) 

เป็นขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ของการวิเคราะห์โมเดลสมการเชิงโครงสร้าง คือ ตวัแปรตอ้งมีความสัมพนัธ์
กนัเชิงเส้น และตวัแปรทั้งหมดตอ้งมีความสัมพนัธ์กนัมากพอเพื่อรวมกนัเป็นองคป์ระกอบ ซ่ึงการ
ตรวจสอบในการศึกษาน้ี ใช้ค่าสถิติทดสอบ 2 ค่า คือ Kaiser-Mayer-Olkin Measure of Sampling 
Adequacy (KMO) และสถิติ Bartlett’s test of sphericity เพื่อทดสอบว่าตวัแปรสังเกตไดท้ั้งหมดเป็น
เมทริกซ์เอกลกัษณ์  (Identity Matrix) หรือไม่ (สุภมาส องัศุโชติ และคณะ, 2554) ผลการวิเคราะห์
สามารถน าเสนอได ้ดงัน้ี 
 จากตารางท่ี 65 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สันระหว่างตวัแปร
สังเกตได ้จ านวน 22 ตวัแปร พบว่า ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรทั้งหมด 231 คู่ ซ่ึงเป็นตวัแปร
สังเกตไดท้ั้งหมดมีความสัมพนัธ์กนัและความสัมพนัธ์ของตวัแปรทุกคู่มีทิศทางเดียวกนั โดยมีค่า
สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรเป็นความสัมพนัธ์ทางบวก มีขนาดของความสัมพนัธ์หรือ
ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์อยูร่ะหวา่ง 0.221 - 0.959  อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  
 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรสังเกตไดท่ี้ใชว้ดัตวัแฝงเดียวกนั 
พบว่า ตวัแปรสังเกตไดทุ้กคู่มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั (ทางบวก) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ที่ระดบั 0.01 โดยตวัแปรสังเกตไดท่ี้มีระดบัความสัมพนัธ์กนัในระดบัสูงมาก ( r > 0.8) มีจ  านวน 
22 คู่ มีระดับความสัมพันธ์กันในระดับสูง (0.6 < r < 0.8) จ านวน 6 คู่ ตัวแปรสังเกตได้คู่ท่ีมี
ความสัมพนัธ์กันสูงมากที่สุด คือ มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์(EVA ) และTobin’s Q (TBQ) 
ในองคป์ระกอบ มูลค่ากิจการ (BUV) (r = 0.959) ส่วนตวัแปรคู่ท่ีมีความสัมพนัธ์กนัต ่าท่ีสุด คือตวัแปร 
อัตราก าไรสุทธิ (NPM) และ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ในองค์ประกอบผลการ
ด าเนินงาน (BUR) 
 เม่ือพิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรสงัเกตไดท่ี้ใชว้ดัตวัแฝงต่างกนั พบวา่ 
ตวัแปรสังเกตไดทุ้กคู่มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั (ทางบวก) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 
0.01 โดยตวัแปรสงัเกตไดท่ี้มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัสูงมาก ( r > 0.8) จ านวน 47 คู่ ตวัแปรสงัเกตได้
ท่ีมีความสัมพนัธ์กนัในมีระดบัความสัมพนัธ์กนัในระดบัสูง (0.6 < r < 0.8) จ านวน 58 คู่ ระดบัปาน
กลาง (0.4 < r < 0.6) จ านวน 49 คู่ และตวัแปรสังเกตไดท่ี้มีความสัมพนัธ์กนัในระดบัต ่า (0.2 < r < 0.4) 
จ านวน 52 คู่ ตวัแปรสงัเกตได ้คู่ท่ีมีความสมัพนัธ์กนัสูงมากท่ีสุด คือตวัแปร อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น(DE) ในองคป์ระกอบ ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) กบั ดา้นกลยทุธ์ (FSR) เม่ือ
พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรสงัเกตไดทุ้กคู่ในภาพรวม พบวา่ ค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรสังเกตไดทุ้กคู่ส่วนใหญ่มีค่าต ่ากว่า 0.80 ความสัมพนัธ์ดงักล่าวแสดงให้
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เห็นว่าตวัแปรสังเกตไดมี้ระดบัความสัมพนัธ์ไม่สูงมาก จึงไม่เกิดปัญหา Multicollinearity และตวั
แปรสงัเกตไดท้ั้งหมดอยูบ่นองคป์ระกอบร่วมกนั ดงันั้น มีความเหมาะสมท่ีจะน าไปวิเคราะห์โมเดล
สมการเชิงโครงสร้าง 
 เม่ือพิจารณาค่าสถิติ Bartlett’s test of sphericity พบว่า มีค่าเท่ากับ 71684.114  df = 105          
(p = 0.00) แสดงว่า เมทริกซ์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ไม่เป็นเมทริกซ์เอกลกัษณ์ (Identity matrix) 
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 ตวัแปรมีความสัมพนัธ์กนัอย่างเพียงพอท่ีจะสามารถน าไป
วิเคราะห์องคป์ระกอบได ้สอดคลอ้งกบัผลการวิเคราะห์ Kaiser-Mayer-Olkin (KMO) ซ่ึงมีค่าใกล ้1 
(0.956) แสดงให้เห็นว่าตวัแปรสังเกตไดมี้ความสัมพนัธ์กนัมาก เหมาะสมในการน าไปใชใ้นการ
ตรวจสอบความสอดคลอ้งกลมกลืนกบัโมเดลการวิจยักบัขอ้มูลเชิงประจกัษต่์อไป เน่ืองจาก ค่าดชันี
มีค่า 0.80 ข้ึนไป แสดงวา่ ขอ้มูลเหมาะสมท่ีจะท าการวิเคราะห์องคป์ระกอบ (Factor Analysis) ดีมาก 
(สุภมาส องัศุโชติ และคณะ, 2554 อา้งถึงใน Hair et al., 2006) 

 



 

ตารางที่ 66 แสดงค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรสงัเกต 

 FSR FOR FFR FMR FFA FPA FCA FIA FRA FCE FACA FIC FMO CR DE DT ROE ROA GPM NPM TBQ 
FOR .849**                     
FFR .931** .846**                    
FMR .808** .831** .813**                   
FFA .873** .746** .811** .729**                  
FPA .896** .785** .849** .770** .868**                 
FCA .884** .790** .822** .772** .864** .927**                
FIA .853** .776** .793** .754** .849** .894** .946**               
FRA .839** .736** .785** .719** .818** .839** .829** .810**              
FCE .816** .698** .756** .678** .806** .791** .793** .760** .928**             
FACA .797** .644** .723** .627** .780** .751** .745** .718** .871** .884**            
FIC .901** .761** .846** .749** .835** .839** .830** .807** .821** .812** .781**           
FMO .880** .779** .828** .769** .846** .894** .901** .907** .821** .776** .721** .836**          
CR .838** .724** .792** .728** .785** .814** .785** .773** .786** .763** .715** .813** .803**         
DE .767** .661** .716** .701** .714** .759** .727** .711** .709** .671** .627** .754** .739** .910**        
DT .920** .804** .856** .787** .844** .896** .868** .841** .864** .833** .783** .860** .867** .898** .885**       
ROE .324** .280** .301** .280** .296** .326** .325** .301** .285** .279** .227** .294** .313** .343** .351** .373**      
ROA .592** .510** .561** .505** .554** .571** .553** .532** .563** .546** .520** .571** .556** .596** .552** .623** .464**     
GPM .559** .473** .533** .470** .520** .544** .523** .499** .528** .518** .479** .541** .524** .574** .538** .585** .458** .752**    
NPM .511** .442** .492** .448** .488** .492** .462** .445** .478** .471** .437** .488** .485** .577** .535** .543** .403** .734** .712**   
TBQ .360** .305** .331** .311** .310** .357** .348** .323** .322** .317** .259** .330** .333** .379** .404** .414** .734** .375** .381** .337**  
EVA .315** .267** .292** .272** .266** .307** .302** .279** .277** .278** .221** .288** .292** .326** .346** .361** .740** .323** .332** .299** .959** 
Bartlett’s test of Sphericity   Chi-Square =71684.114, df = 231 , p = 0.000, KMO = 0.956 
หมายเหตุ   * p < .05   ** p < .01 
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ผลการวเิคราะห์ข้อมูลตามวตัถุประสงค์ของการศึกษา 

 1. ผลการวเิคราะห์ความตรงเชิงโครงสร้างของโมเดลการวัด (Construct Validity) 
 การวิเคราะห์องคป์ระกอบเชิงยืนยนั (Confirmatory Factor Analysis: CFA) เพื่อตรวจสอบ
ความเหมาะสมและถูกตอ้งของโมเดลสมการเชิงโครงสร้างประกอบดว้ยการพิจารณาค่าน ้ าหนัก
องค์ประกอบ และค่า R2 ตรวจสอบความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี น าเสนอผลการวิเคราะห์แบ่ง
ออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ (1) การวิเคราะห์องคป์ระกอบตวัแปรแฝงภายนอก การบริหารความเส่ียง (RIM) 
และ การควบคุมภายใน (ICON) และ (2) การวิเคราะห์องคป์ระกอบตวัแปรแฝงภายใน การตรวจสอบ
ภายใน (INA) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ผลการด าเนินงาน (BUR) และมูลค่ากิจการ 
(BUV) ดงัน้ี 
  (1) การวิเคราะห์องคป์ระกอบตวัแปรแฝงภายนอก 
 ตวัแปรแฝงภายนอกประกอบดว้ยการบริหารความเส่ียง (RIM) และ การควบคุมภายใน
(ICON) จ าแนกเป็น 9 ดา้นไดแ้ก่ ดา้นกลยทุธ์ (FSR) ดา้นการเงิน (FFR) ดา้นปฏิบติังาน (FOR) และ 
ดา้นตลาด (FMR) สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (FCE) การประเมินความเส่ียง (FRA) กิจกรรมการ
ควบคุม (FACA) สารสนเทศและการส่ือสาร (FIC) และติดตามและประเมินผล (FMO) ผลการ
ตรวจสอบค่าสหสัมพนัธ์ระหว่างองคป์ระกอบทั้ง 9 ดา้น จ านวน 36 คู่ พบว่า ค่าสหสัมพนัธ์ของตวัแปร
สงัเกตไดแ้ตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 มีค่าความสมัพนัธ์กนัในระดบัสูง คือ 
 ดา้นการเงิน (FFR) กบัดา้นกลยทุธ ์(FSR) (r = 0.931) ผลการวิเคราะห์เมทริกซ์สหสัมพนัธ์
ดว้ย ค่าของ Chi-Square Bartlett’s test = 27786.954  df = 36, p = 0.000 ซ่ึงแตกต่างจากศูนย์
อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 แสดงว่า เมทริกซ์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปรสังเกตได้
ไม่ใช่เมทริกซ์เอกลักษณ์ และตัวแปรมีความสัมพันธ์กันมากพอท่ีจะสามารถน าไปวิเคราะห์
องค์ประกอบได้ และค่าดัชนี KMO = .937 แสดงว่า ตัวแปรมีความเหมาะสมท่ีจะวิเคราะห์
องคป์ระกอบได ้ 
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ตารางที ่67  แสดงเมทริกซ์สหสมัพนัธ์ ของตวัแปรสงัเกตไดข้องโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายนอก 

 FSR FOR FFR FMR FRA FCE FACA FIC 
FOR .849**        
FFR .931** .846**       
FMR .808** .831** .813**      
FRA .839** .736** .785** .719**     
FCE .816** .698** .756** .678** .928**    
FACA .797** .644** .723** .627** .871** .884**   
FIC .901** .761** .846** .749** .821** .812** .781**  
FMO .880** .779** .828** .769** .821** .776** .721** .836** 
Bartlett’s test of Sphericity   Chi-Square =27786.954, df = 36, p = 0.000, KMO = 0.937 

หมายเหตุ   * p < .05   ** p < .01 

 ผลการวิเคราะห์โมเดลการวดัได้ค่า Chi-Square = 2.65 ,  df = 5,  p = 0.75342,  RMSEA = 
0.000,  GFI =1.00,  AGFI = 0.99 แสดงให้เห็นว่าโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายนอกกลมกลืนกบั
ขอ้มูลเชิงประจกัษ ์เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบยอ่ยของตวัแปรแฝงภายนอก พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนกั
ความส าคญัในการบ่งช้ีการบริหารความเส่ียง (RIM) และ การควบคุมภายใน (ICON) ไดแ้ก่ ดา้นกลยทุธ์ 
(FSR) โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.99 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ีการบริหาร
ความเส่ียง (RIM) ร้อยละ 99.0 รองลงมาเป็น ดา้นการเงิน (FFR) โดยมีค่าน ้าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.93 
และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ีการบริหารความเส่ียง (RIM) ร้อยละ 87.0 น้อยที่สุด คือ 
ดา้นตลาด (FMR) โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.75 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี
การบริหารความเส่ียง (RIM) ร้อยละ 69.0 ดงัภาพประกอบท่ี 15 แสดงโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายนอก 
และตารางท่ี 68 แสดงผลการตรวจสอบความตรงของโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายนอก 
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ก่อนปรับ 

 
หลงัปรับ 

ภาพประกอบที่ 15 แสดงโมเดลการวดัองคป์ระกอบตวัแปรแฝงภายนอก 
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ตารางที่ 68 แสดงผลการตรวจสอบความตรงของโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายนอก  

ตัวแปร 
น า้หนักองค์ประกอบ  

สัมประสิทธ์ิ SE t คะแนนองค์ประกอบ R2 
 FSR 0.99 0.015 64.21 0.96 0.99 
FOR 0.85 0.017 49.11 -0.04 0.73 
FFR 0.93 0.016 57.22 0.02 0.87 
FMR 0.75 0.017 45.16 0.06 0.69 
FRA 0.88 0.017 50.86 0.18 0.77 
FCE 0.84 0.018 47.19 0.05 0.71 
FACA 0.78 0.019 40.39 -0.16 0.61 
FIC 0.84 0.015 57.06 0.36 0.88 
FMO 0.91 0.017 54.56 0.21 0.84 

Chi-Square = 2.65, df = 5, p = 0.75342, RMSEA = 0.000, GFI =1.00, AGFI = 0.99 

ตารางที่ 69 แสดงการปรับโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายนอก 

ค่าดัชนี เกณฑ์ 
ก่อนปรับ หลงัปรับ 

ค่าสถิต ิ ผลการพจิารณา ค่าสถิต ิ ผลการพจิารณา 
χ2 / df < 2.00 110.907 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 0.530 ผา่นเกณฑ ์

RMSEA < 0.05 0.230 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 0.000 ผา่นเกณฑ ์
GFI > 0.95 0.770 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 1.000 ผา่นเกณฑ ์

AGFI > 0.90 0.600 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 1.000 ผา่นเกณฑ ์
 

  ผลการวิเคราะห์ตวัแปรองค์ประกอบเชิงยืนยนัส าหรับ องค์ประกอบตวัแปรแฝง
ภายนอกพบวา่ โมเดลการวดัการบริหารความเส่ียง (RIM) และ การควบคุมภายใน(ICON) ทั้ง 2 โมเดล  
มีความสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษโ์ดยมีค่าดชันีความกลมกลืนทั้ง 4 ดชันีท่ีผา่นเกณฑ์
การยอมรับ คือค่าดชันี χ2 /df = 0.530  GFI = 1.000  AGFI = 1.000 และ RMSEA = 0.000 ดงันั้น 
จึงสรุปไดว้า่ โมเดลแบบจ าลองสมการเชิงโครงสร้างมีความเหมาะสม กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์
  (2) การวิเคราะห์องคป์ระกอบตวัแปรแฝงภายใน ดงัน้ี 
  ตวัแปรแฝงภายในประกอบดว้ยการตรวจสอบภายใน (INA) ลดความเส่ียงด้าน
สภาพคล่อง (FRR) ผลการด าเนินงาน (BUR) และมูลค่ากิจการ (BUV) จ าแนกเป็น 13 ดา้น ไดแ้ก่ 
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การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (FFA) การตรวจสอบการปฏิบติัการ (FPA) การตรวจสอบการ
ปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด (FCA) การตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ (FIA) อตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน (CR) อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (DT) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
(DE) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA)อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) อตัรา
ก าไรขั้นตน้ (GPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) Tobin’s Q (TBQ) และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) 
ผลการตรวจสอบค่าสหสัมพนัธ์ระหว่างองคป์ระกอบทั้ง 13 ดา้นจ านวน 78 คู่ พบว่า ค่าสหสัมพนัธ์
ของตวัแปรสงัเกตไดแ้ตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 มีค่าความสมัพนัธ์กนัใน
ระดบัสูง คือ Tobin’s Q (TBQ) และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) (r = 0.959) ผลการวิเคราะห์
เมทริกซ์สหสัมพนัธ์ดว้ยค่าของ Chi-Square Bartlett’s test = 36698.788  df = 78, p = 0.000 
ซ่ึงแตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 แสดงวา่ เมทริกซ์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ของ
ตวัแปรสังเกตไดไ้ม่ใช่เมทริกซ์เอกลกัษณ์ และตวัแปรมีความสัมพนัธ์กนัมากพอท่ีจะสามารถน าไป
วิเคราะห์องคป์ระกอบได ้และค่าดชันี KMO = 0.909  แสดงวา่ ตวัแปรมีความเหมาะสมท่ีจะวิเคราะห์
องคป์ระกอบได ้ 

ตารางที่ 70 แสดงเมทริกซ์สหสมัพนัธ์ ของตวัแปรสงัเกตไดข้องโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายใน 

  FFA FPA FCA FIA CR DE DT ROE ROA GPM NPM TBQ 
FPA .868**                       
FCA .864** .927**                     
FIA .849** .894** .946**                   
CR .785** .814** .785** .773**                 
DE .714** .759** .727** .711** .910**               
DT .844** .896** .868** .841** .898** .885**             
ROE .296** .326** .325** .301** .343** .351** .373**           
ROA .554** .571** .553** .532** .596** .552** .623** .464**         
GPM .520** .544** .523** .499** .574** .538** .585** .458** .752**       
NPM .488** .492** .462** .445** .577** .535** .543** .403** .734** .712**     
TBQ .310** .357** .348** .323** .379** .404** .414** .734** .375** .381** .337**   
EVA .266** .307** .302** .279** .326** .346** .361** .740** .323** .332** .299** .959** 
Bartlett’s test of Sphericity   Chi-Square =36698.788, df = 78, p = 0.000, KMO = 0.909 

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

 ผลการว ิเคราะห์โมเดลการวดัไดค้ ่า  Chi-Square = 54.38,  df = 39,  p = 0.05186,  
RMSEA = 0.014, GFI =1.00,  AGFI = 0.99 แสดงให้เห็นว่าโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายใน
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กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบยอ่ยของตวัแปรแฝงภายใน พบว่า ตวัแปร
มีน ้ าหนกัความส าคญัในการบ่งช้ีการตรวจสอบภายใน (INA) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) 
ผลการด าเนินงาน (BUR) และมูลค่ากิจการ (BUV) ไดแ้ก่ การตรวจสอบการปฏิบติัการ (FPA) และ 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DE) โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.98 ทั้ง 2 ดา้นและ
มีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ีการตรวจสอบภายใน (INA) และลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) 
ร้อยละ 96.0 และ 99.0 ตามล าดบั รองลงมาเป็นดา้นการตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (FFA)โดยมี
ค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.93 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ีการตรวจสอบภายใน (INA) 
ร้อยละ 85.0 นอ้ยท่ีสุด คือ ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA)โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบ
เท่ากับ 0.51 และมีความผันแปรร่วมของตัวบ่งช้ีผลการด าเนินงาน (BUR) ร้อยละ 26.0 ดัง
ภาพประกอบท่ี 16 แสดงโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายในและตารางท่ี 71 แสดงผลการตรวจสอบ
ความตรงของโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายใน 

 
                                 ก่อนปรับ                                                                  หลงัปรับ 

ภาพประกอบที่ 16 แสดงโมเดลการวดัองคป์ระกอบการตวัแปรแฝงภายใน 
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ตารางที่ 71 แสดงผลการตรวจสอบความตรงของโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายใน  

ตัวแปร 
น า้หนักองค์ประกอบ  

สัมประสิทธ์ิ SE t คะแนนองค์ประกอบ R2 

FFA 0.93 0.017 55.37 .24 0.85 
FPA 0.98 0.016 61.86 .52 0.96 
FCA 0.95 0.016 58.65 .17 0.90 
FIA 0.92 0.017 55.14 .00 0.84 
CR 0.75 0.014 53.86 .28 0.82 
DE 0.70 0.015 47.27 -.37 0.71 
DT 0.98 0.015 63.64 1.05 0.99 
ROE 0.51 0.021 24.56 .54 0.26 
ROA 0.85 0.017 48.59 .05 0.84 
GPM 0.84 0.018 45.87 .48 0.79 
NPM 0.71 0.017 41.42 .40 0.64 
TBQ 0.72 0.011 64.15 .03 1.10 
EVA 0.53 0.010 51.83 3.62 0.84 

Chi-Square = 54.38,  df = 39 ,  p = 0.05186,  RMSEA = 0.014,  GFI =1.00,  AGFI = 0.99 

ตารางที่ 72  แสดงการปรับโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายใน 

ค่าดัชนี เกณฑ์ 
ก่อนปรับ หลงัปรับ 

ค่าสถิต ิ ผลการพจิารณา ค่าสถิต ิ ผลการพจิารณา 
χ2 / df < 2.00 44.775 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 1.394 ผา่นเกณฑ ์

RMSEA < 0.08 0.144 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 0.014 ผา่นเกณฑ ์
GFI > 0.95 0.840 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 1.000 ผา่นเกณฑ ์

AGFI > 0.90 0.750 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 0.990 ผา่นเกณฑ ์
 

 ผลการวิเคราะห์ตวัแปรองคป์ระกอบเชิงยืนยนัส าหรับ องคป์ระกอบการตรวจสอบภายใน 
(INA) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ผลการด าเนินงาน (BUR) และมูลค่ากิจการ (BUV) 
พบว่า โมเดลการวดัตวัแปรแฝงทั้ง 4 โมเดล มีความสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษโ์ดยมีค่า
ดชันีความกลมกลืนทั้ง 4 ดชันีที่ผ่านเกณฑก์ารยอมรับ คือค่าดชันี χ2 /df = 1.394  GFI = 1.00  
AGFI = 0.990 และ RMSEA = 0.014 ดงันั้น จึงสรุปไดว้่า โมเดลแบบจ าลองสมการเชิงโครงสร้าง
มีความเหมาะสม กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์
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 2. ผลการวิเคราะห์ความเที่ยงของตัวแปรแฝง (Construct Reliability: c) และค่าเฉลี่ย

ความแปรปรวนทีส่กดัได้ (Average Variance Extracted: v ) 
 ตวัแปรแฝงในการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงโครงสร้าง ตรวจสอบจากตวัช้ีวดั 2 ตวั ไดแ้ก่ 
ความเท่ียงของตวัแปรแฝง (c) และค่าเฉล่ียความแปรปรวนท่ีสกดัได ้(v ) โดยเกณฑม์าตรฐาน 
คือ ค่าความเท่ียงของตวัแปรแฝง (c) ควรมีค่ามากกว่า 0.60 และค่าเฉล่ียของการผนัแปรท่ีถูกสกดัได ้
(v ) ควรมีค่ามากกว่า 0.50 (สุภมาส  องัศุโชติ และคณะ, 2554 อา้งอิงจาก Diamantopoulos & Siguaw, 
2000) ซ่ึงจะสรุปวา่ การผนัแปรในตวัช้ีวดัส่วนใหญ่เกิดข้ึนจากตวัแปรสร้างมากกวา่เป็นขอ้ผดิพลาด
ของมาตรวดั ซ่ึงแสดงวา่ตวัแปรแฝง มีความเท่ียง ซ่ึงสามารถแสดงผลการวิเคราะห์ไดด้งัตารางท่ี 73 

ตารางที่ 73 แสดงความเท่ียงของตวัแปรแฝงและค่าเฉล่ียความแปรปรวนท่ีสกัดได้ (c & v) 
ตวัแปรแฝง 

ตัวแปรแฝง ความเที่ยงตัวแปรแฝง  

(c) (>0.60) 

 

ความแปรปรวนเฉลีย่ทีส่กดัได้ 

ด้วยองค์ประกอบ (v) (>0.50) 
RIM 

 

0.954 0.840 
ICON 0.981 0.911 
INA 0.971 0.892 
FRR 0.968 0.912 
BUR 0.835 0.566 
BUV 0.934 0.879 

 จากตารางที่ 73 แสดงให้เห็นว่าความเที่ยงของตวัแปรแฝงทุกตวัมีค่าสูง โดยมีค่า c 
อยูร่ะหว่าง 0.835 - 0.981 ซ่ึงมากกว่า 0.60 และค่าเฉล่ียความแปรปรวนท่ีสกดัไดด้ว้ยองคป์ระกอบ
มีค่า v  อยู่ระหว่าง 0.566 - 0.912 ซ่ึงมากกว่า 0.50 แสดงว่า จากการประเมินโมเดลมาตรวดัได้
หลกัฐานท่ีชดัเจนวา่ การนิยามปฏิบติัการตวัแปรแฝงทั้งหมดถูกตอ้งและเช่ือถือได ้ 
 3. ผลการวเิคราะห์โมเดลสมการโครงสร้างตามสมมติฐาน 
 การบริหารความเส่ียง (RIM) ส่งผลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน (INA) และ
ส่งผลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) การควบคุมภายใน (ICON) 
ส่งผลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน (INA) และส่งผลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง (FRR) การตรวจสอบภายใน (INA) ส่งผลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่อง (FRR) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ส่งผลทางตรงเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน 
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(BUR) และผลการด าเนินงาน (BUR) ส่งผลทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ (BUV) การบริหาร
ความเส่ียง (RIM) ส่งผลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง (FRR) ส่งผ่านการ
ตรวจสอบภายใน (INA) และส่งผลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน (BUR) ส่งผ่านลดความ
เส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR)  การควบคุมภายใน (ICON) ส่งผลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง (FRR) ส่งผ่านการตรวจสอบภายใน (INA) และส่งผลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงาน (BUR) ส่งผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) การตรวจสอบภายใน (INA) ส่งผล
ทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน (BUR) ส่งผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) และลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ส่งผลทางออ้มเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ (BUV) ส่งผ่านผลการ
ด าเนินงาน (BUR) ผูว้ิจยัไดท้  าวิเคราะห์ ดว้ยวิธีการ Maximum Liklihood ดว้ยโปรแกรมส าเร็จรูป 
LISREL 8.80 เพื่อท าการเปรียบเทียบถึงความสอดคล้องระหว่างโมเดลท่ีพฒันาข้ึนกับข้อมูลเชิง
ประจักษ์ โดยเกณฑ์ในการตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดลกับขอ้มูลเชิงประจักษ์ ผูว้ิจัย
พิจารณาจากค่าสถิติ ไดแ้ก่ ประกอบดว้ย ดชันี ค่า 2= 7951.87  , df= 201, p-value = 0.000,  CFI = 
0.960, GFI = 0.750,  AGFI = 0.680,  RMSEA = 0.135  และ SRMR= 0.043  ค่าสถิติท่ีส าคญัไม่ผา่น
เกณฑต์ามท่ีก าหนดไว ้(Joreskog; & Sorbom, 1996)  แต่ค่า P- value ยงันอ้ยกว่า .05 ดงัตารางท่ี 74 
และรูปท่ี 18 
 เพื่อให้เกิดความกลมกลืนระหว่างขอ้มูลเชิงประจกัษ์กบัรูปแบบผูว้ิจยัจึงไดด้ าเนินการ
ปรับโมเดล (Model Modification) โดยพิจารณาจากค าแนะน าในการปรับพารามิเตอร์ในโมเดล
ดว้ยค่าดชันีปรับโมเดล (Model Modification Indices: MI) จากนั้นปรับพารารามิเตอร์โดยผอ่นคลาย
ขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ยอมเกิดความสัมพนัธ์ระหว่างค่าความคลาดเคล่ือนของตวัแปรสังเกตได ้จนค่า
ดัชนีความกลมกลืนมีความสอดคลอ้งกับขอ้มูลเชิงประจกัษ์ได้ผลดังตารางท่ี 74 และรูปท่ี 18 

ตารางที่ 74  แสดงการปรับโมเดลการวดัตวัแปรแฝงภายนอก 

ค่าดัชนี เกณฑ์ 
ก่อนปรับ หลงัปรับ 

ค่าสถิต ิ ผลการพจิารณา ค่าสถิต ิ ผลการพจิารณา 
χ2 /df   < 2.00 39.561 

 

ไม่ผา่นเกณฑ ์ 1.978 ผา่นเกณฑ ์
CFI > 0.95 0.960 ผา่นเกณฑ ์ 1.000 ผา่นเกณฑ ์
GFI > 0.95 0.750 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 0.960 ผา่นเกณฑ ์

AGFI > 0.90 0.680 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 0.920 ผา่นเกณฑ ์
RMSEA  < 0.08 0.135 ไม่ผา่นเกณฑ ์ 0.045 ผา่นเกณฑ ์
SRMR < 0.05 0.043 ผา่นเกณฑ ์ 0.014 ผา่นเกณฑ ์
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 เม่ือพิจารณาค่าดชันีความกลมกลืนของโมเดล พบว่าโมเดลสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูล
เชิงประจักษ์โดยมีค่าดัชนีความกลมกลืนทั้ ง 6 ดัชนีท่ีผ่านทั้ งเกณฑ์ 6 เกณฑ์การยอมรับได้แก่              
CFI = 1.000, GFI = 0.960, AGFI = 0.920, RMSEA = 0.045 และ SRMR = 0.014 ค่า  2 /df = 1.978 
สรุปไดว้า่ โมเดลแบบจ าลองสมการเชิงโครงสร้างมีความเหมาะสม กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์
ซ่ึงสามารถอธิบายได ้ดงัน้ี 
 (1) ค่าไค-สแควร์สัมพทัธ์ (2 /df) มีค่าเท่ากบั 1.978  แสดงว่าโมเดลมีความสอดคลอ้ง
กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์เน่ืองจาก ค่าไค-สแควร์สมัพทัธ์มีค่านอ้ยกวา่ 2.00 
 (2) ดชันีวดัความสอดคลอ้งกลมกลืนเชิงสัมพทัธ์ (Comparative Fit Index:  CFI) มีค่า
เท่ากบั 1.000 แสดงวา่ โมเดลมีความสอดคลอ้งกลมกลืนเชิงสมัพทัธ์ เน่ืองจากค่า CFI มีค่า 0.90 ข้ึนไป  
 (3) ดชันีวดัความสอดคลอ้งกลมกลืนเชิงสมบูรณ์ (Absolute Fit Index) ท่ีผูว้ิจยัพิจารณาค่า 2 
ดชันี คือ ดชันีวดัความกลมกลืน (Goodness of Fit Index: GFI) มีค่าเท่ากบั 0.960 และดชันีวดัความ
กลมกลืนท่ีปรับแก้ไขแลว้ (Adjusted Goodness of Fit Index: AGFI) มีค่าเท่ากับ 0.920 แสดงว่า 
โมเดลมีความสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์เน่ืองจากค่า GFI และค่า AGFI มีค่าระหวา่ง 
0 ถึง 1 และค่า GFI และค่า AGFI ท่ียอมรับไดมี้ค่ามากกวา่ 0.90  
 (4) ดชันีรากท่ีสองของค่าเฉล่ียความคลาดเคล่ือนก าลงัสองของการประมาณค่า (Root 
Mean Square Error of Approximation: RMSEA) มีค่าเท่ากบั 0.045 หมายถึง โมเดลสอดคลอ้งกลมกลืน
กบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์เน่ืองจาก ค่า RMSEA มีค่านอ้ยกวา่ 0.05 หรือมีค่าระหวา่ง 0.05 ถึง 0.08 
 (5)  ดชันีวดัความสอดคลอ้งกลมกลืนในรูปความคลาดเคล่ือน โดยดชันีท่ีผูว้ิจยัน ามาใช้
ในการพิจารณา คือ รากท่ีสองของค่าเฉล่ียก าลงัสองของส่วนเหลือมาตรฐาน (Standardized Root Mean 
Square Residual: SRMR) มีค่าเท่ากบั 0.014 แสดงว่า โมเดลสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์
เน่ืองจาก มีค่านอ้ยกวา่ 0.05  
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ภาพประกอบที่ 17 แสดงโมเดล การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อ
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก่อนปรับ) 
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ภาพประกอบที่ 18 แสดงโมเดล การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อ
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (หลงัปรับ)  

 4. ผลการวเิคราะห์เส้นทาง 
 ผูว้ิจัยน าเสนอผลของอิทธิพลทางตรง (Direct Effects: DE) อิทธิพลทางอ้อม (Indirect 
Effects: IE) และอิทธิพลรวม (Total Effects: TE) เพื่อท าการตอบค าถามการวิจยัและสมมติฐานการวิจยั 
ซ่ึงสามารถน าเสนอผลการวิเคราะห์ไดด้งัตารางท่ี 75 
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ภาพประกอบที่ 19 แสดงการวิเคราะห์เส้นทางของโมเดลตวัแปรแฝง 



 

ตารางที่ 75 แสดงการวิเคราะห์อิทธิพลของตวัแปรในโมเดลการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ปัจจัยผล 
ปัจจัยเหตุ 

RIM ICON INA FRR BUR 
TE IE DE TE IE DE TE IE DE TE IE DE TE IE DE 

INA 

 

0.61** 

(0.02
0)        

- 0.61** 

(0.02
0)        

0.40** 

(0.01
8) 

- 0.40** 

(0.01
8) 

- - - - - - - - - 

FRR 

 

0.67** 

(0.02

0) 

0.20** 

(0.02
0) 

0.47** 

(0.03
1) 

0.28** 

(0.01
6) 

0.13** 

(0.02
0) 

0.15** 

(0.01
7) 

0.33** 

(0.03
9) 

- 0.33** 

(0.03
9) 

- - - - - - 

BUR 

 

0.44** 

(0.02
8) 

0.44** 

(0.02
8) 

- 0.18** 

(0.01
4) 

0.18** 

(0.01
4) 

- 0.22** 

(0.02
9) 

0.22** 

(0.02
9) 

- 0.66** 

(0.03
7) 

- 0.66** 

(0.03
7) 

- - - 

BUV 

 

0.26** 

(0.01
5) 

0.26** 

(0.01
5) 

- 0.11** 

(0.00
8) 

0.11** 

(0.00
8) 

- 0.13** 

(0.02
0) 

0.13** 

(0.02
0) 

- 0.39** 

(0.02
) 

0.39** 

(0.02
0) 

-- 0.59** 

(0.02
5) 

- 0.59
** 

(0.0
25) 

2 /df = 1.978, CFI = 1.000, GFI = 0.960, AGFI = 0.920, RMSEA = 0.045, SRMR = 0.014 
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                       จากตารางที่ 75  แสดงการทดสอบความสอดคลอ้งของโมเดลตามสมมติฐานกบัขอ้มูล
เชิงประจกัษ์ พบว่าโมเดลมีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ์โดยพิจารณาจากค่าสถิติท่ีใช้
ตรวจสอบความสอดคลอ้งระหว่างโมเดลกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์ผ่านเกณฑ ์6 ตวับ่งช้ี ดงัตารางท่ี 75 
(CFI = 1.000, GFI = 0.960, AGFI = 0.920, RMSEA = 0.045 และ SRMR = 0.014 2 /df = 1.978) 
นัน่คือยอมรับสมมติฐานหลกั โมเดลเชิงสาเหตุของปัจจยัท่ีส่งผลต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัท่ีพฒันาข้ึนค่อนขา้งสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิง
ประจกัษ์ โดยรายละเอียดของอิทธิพลการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบ
ภายในท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอธิบายไดด้งัน้ี  
 องค์ประกอบการตรวจสอบภายใน (INA) จากการศึกษาพบว่าการบริหารความเส่ียง (RIM) 
และการควบคุมภายใน (ICON) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงขององคป์ระกอบ การตรวจสอบ
ภายใน (INA) ไดร้้อยละ 93.0 การตรวจสอบภายใน (INA) ไดรั้บอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอยา่งมี
นยัส าคญั ท่ีระดบั 0.05 จากการบริหารความเส่ียง (RIM) และการควบคุมภายใน (ICON) โดยมีขนาด
อิทธิพลเท่ากบั 0.61 และ 0.40 ตามล าดบั เขียนเป็นโมเดลไดด้งัน้ี 

  การตรวจสอบภายใน (INA) = 0.61(RIM) + 0.40(ICON) 

 องค์ประกอบลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง (FRR) จากการศึกษา พบว่า การบริหาร
ความเส่ียง (RIM) การควบคุมภายใน (ICON) และการตรวจสอบภายใน (INA) สามารถอธิบาย
การเปล่ียนแปลงขององคป์ระกอบลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ไดร้้อยละ 84.0  ลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง (FRR)ไดรั้บอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.05 จากการบริหาร
ความเส่ียง (RIM) การควบคุมภายใน (ICON) และการตรวจสอบภายใน (INA)โดยมีขนาดอิทธิพล
เท่ากบั 0.47  0.15  และ 0.33 ตามล าดบั และไดรั้บอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกจากการบริหารความ
เส่ียง (RIM) การควบคุมภายใน (ICON) ส่งผ่านการตรวจสอบภายใน (INA) อย่างมีนัยส าคญัท่ี
ระดบั 0.05 ดว้ยขนาดอิทธิพล 0.20  และ 0.13 ตามล าดบั  เขียนเป็นโมเดลไดด้งัน้ี 

  ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR)= 0.47(RIM) + 0.15(ICON)+0.33(INA) 

 องค์ประกอบผลการด าเนินงาน (BUR) จากการศึกษาพบว่าการบริหารความเส่ียง (RIM)  
การควบคุมภายใน (ICON) การตรวจสอบภายใน (INA) และลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) 
สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงขององคป์ระกอบ ผลการด าเนินงาน (BUR) ไดร้้อยละ 78.0 ไดรั้บ
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อิทธิพลทางตรงเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญั ที่ระดบั 0.05 จากลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) 
โดยมีขนาดอิทธิพลเท่ากบั 0.66 และไดร้ับอิทธิพลทางออ้มจากการบริหารความเส่ียง (RIM) 
การควบคุมภายใน (ICON) การตรวจสอบภายใน (INA) ส่งผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) 
เชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั ที่ระด ับ  0.05 ด ้วยขนาดอิทธิพล 0.44  0.18 และ 0.22 ตามล าดบั 
เขียนเป็นโมเดลไดด้งัน้ี 

              ผลการด าเนินงาน (BUR) =  0.66 (FRR)  

 องค์ประกอบมูลค่ากิจการ (BUV) จากการศึกษาพบว่า การบริหารความเส่ียง (RIM) 
การควบคุมภายใน (ICON) การตรวจสอบภายใน (INA) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) 
และผลการด าเนินงาน (BUR) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงขององคป์ระกอบ มูลค่ากิจการ (BUV) 
ไดร้้อยละ 22.0 มูลค่ากิจการ (BUV) ไดรั้บอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอย่างมีนยัส าคญั ท่ีระดบั .05 
จากผลการด าเนินงาน (BUR) ดว้ยขนาดอิทธิพลเท่ากบั 0.59 และไดรั้บอิทธิพลทางออ้มเชิงบวก
จากการบริหารความเส่ียง (RIM) การควบคุมภายใน (ICON) การตรวจสอบภายใน (INA) และ
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ส่งผา่นผลการด าเนินงาน (BUR) อยา่งมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.05 
ดว้ยขนาดอิทธิพล 0.26  0.11  0.13 และ 0.39 ตามล าดบั เขียนเป็นโมเดลไดด้งัน้ี 

    มูลค่ากิจการ (BUV)    = 0.59(BUR) 

ตารางที่ 76 แสดงค่าน ้าหนกัองคป์ระกอบของตวัแปรสงัเกตไดข้องโมเดล 

ตัวแปร 
น า้หนักองค์ประกอบ  

b bata SE t R2 สัมประสิทธ์ิ           
คะแนนองค์ประกอบ 

การบริหารความเส่ียง (RIM) 
FSR 1.00** 1.00 0.015 64.68 1.00 1.13 
FOR 0.88** 0.88 0.017 50.26 0.77 0.03 
FFR 0.93** 0.93 0.016 56.97 0.87 -0.04 
FMR 0.77** 0.85 0.016 47.60 0.72 0.13 
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ตารางที่ 76 (ต่อ) 

ตัวแปร 
น า้หนักองค์ประกอบ  

b bata SE t R2 สัมประสิทธ์ิคะแนน
องค์ประกอบ 

การควบคุมภายใน (ICON) 
FRA 0.98** 0.98 0.016 61.22 0.95 0.44 
FCE 0.94** 0.94 0.017 56.75 0.89 0.14 
FACA 0.89** 0.89 0.017 52.30 0.79 0.20 
FIC 0.87** 0.97 0.015 57.97 0.95 0.76 
FMO 1.00** 1.00 0.016 61.73 1.00 1.24 
การตรวจสอบภายใน (INA) = 0.61*RIM + 0.40*ICON, R2 = 0.93 
FFA 0.90** 0.92 - - 0.84 0.14 
FPA 0.93** 0.95 0.011 81.53 0.90 0.17 
FCA 0.93** 0.94 0.012 80.62 0.89 0.10 
FIA 0.92** 0.93 0.012 75.85 0.86 0.08 
ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง (FRR)= 0.47*RIM + 0.15*ICON + 0.33*INA, R2 = 0.85 
CR 0.76** 0.93 - - 0.87 0.59 
DE 0.71** 0.85 0.0080 88.33 0.73 -0.75 
DT 0.99** 1.00 0.011 90.37 1.00 1.78 
ผลการด าเนินงาน (BUR) = = 0.66(FRR)  , R2 = 0.68 
ROE 0.55** 0.45 - - 0.20 -0.08 
ROA 0.90** 0.79 0.047 19.00 0.62 0.22 
GPM 0.88** 0.75 0.047 18.71 0.56 0.18 
NPM 0.75** 0.68 0.043 17.62 0.46 0.07 
มูลค่ากจิการ (BUV) = 0.59*BUR,  R2 = 0.22 
TBQ 0.72** 1.00 - - 1.00 3.64 
EVA 0.53** 0.91 0.0087 62.02 0.84 -0.97 
2 /df = 1.978, CFI = 1.000, GFI = 0.960, AGFI = 0.920, RMSEA = 0.045, SRMR = 0.014 
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 (1) การบริหารความเส่ียง (RIM) เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบยอ่ยของการบริหารความเส่ียง 
(RIM) พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนกัความส าคญัในการบ่งช้ีการบริหารความเส่ียง (RIM) มากท่ีสุด ไดแ้ก่  
ดา้นกลยุทธ์ (FSR)  โดยมีค่าน ้ าหนักองคป์ระกอบเท่ากบั 1.00 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี 
การบริหารความเส่ียง (RIM) ร้อยละ 100 รองลงมาเป็นด้านการเงิน (FFR)โดยมีค่าน ้ าหนัก
องคป์ระกอบเท่ากบั  0.93 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี การบริหารความเส่ียง (RIM) ร้อยละ 87.0 
ตวัแปรมีน ้ าหนักความส าคญัในการบ่งช้ีการบริหารความเส่ียง (RIM) และน้อยท่ีสุด คือ ดา้นตลาด 
(FMR) โดยมีค่าน ้าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.77 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี การบริหาร
ความเส่ียง (RIM) ร้อยละ 72.0 ตารางท่ี 66 
 (2) การควบคุมภายใน (ICON) เม่ือพิจารณาองค์ประกอบย่อยการควบคุมภายใน (ICON) 
พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนักความส าคญัในการบ่งช้ีการควบคุมภายใน (ICON) มากที่สุด ได้แก่ 
ติดตามและประเมินผล (FMO) โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 1.00 และมีความผนัแปรร่วมของ
ตวับ่งช้ี การควบคุมภายใน (ICON) ร้อยละ 100.00 รองลงมาเป็น ดา้นการประเมินความเส่ียง (FRA) 
โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.98 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี การควบคุมภายใน 
(ICON) ร้อยละ 95.0 และน้อยท่ีสุด คือ  สารสนเทศและการส่ือสาร(FIC) โดยมีค่าน ้ าหนัก
องคป์ระกอบเท่ากบั 0.87 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี การควบคุมภายใน (ICON) ร้อยละ 95.0  
 (3) การตรวจสอบภายใน (INA) เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบยอ่ยการตรวจสอบภายใน (INA) 
พบว่าตวัแปรมีน ้ าหนักความส าคญัในการบ่งช้ี การตรวจสอบภายใน (INA) มากที่สุด ไดแ้ก่  
การตรวจสอบการปฏิบติัการ (FPA)  และการตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด (FCA) โดยมี
ค่าน ้าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.93 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี การตรวจสอบภายใน (INA)  
ร้อยละ 90.0 และ 0.89 ตามล าดบั รองลงมาเป็น  ดา้นการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ (FIA) 
โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.92 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี การตรวจสอบภายใน 
(INA) ร้อยละ 86.0 และน้อยท่ีสุด คือ การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (FFA) โดยมีค่าน ้ าหนัก
องคป์ระกอบเท่ากบั 0.90 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี การตรวจสอบภายใน (INA) ร้อยละ 84.0 
 (4) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR)  เมื่อพิจารณาองคป์ระกอบยอ่ยลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง (FRR) พบวา่ ตวัแปรมีน ้าหนกัความส าคญัในการบ่งช้ี ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
(FRR) มากท่ีสุด ไดแ้ก่  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE) โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบ
เท่ากบั 0.99  และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ร้อยละ 100  
รองลงมาเป็น ดา้นอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.76  
และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ร้อยละ 87.0 และนอ้ยท่ีสุด 
คือ อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย์รวม (DT) โดยมีค่าน ้ าหนักองค์ประกอบเท่ากับ 0.71 
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และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ร้อยละ 73.0 
 (5) ผลการด าเนินงาน (BUR)  เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบย่อยผลการด าเนินงาน (BUR) 
พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนักความส าคญัในการบ่งช้ี ผลการด าเนินงาน (BUR) มากท่ีสุด ไดแ้ก่ อตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.90 และมีความผนัแปร
ร่วมของตวับ่งช้ี ผลการด าเนินงาน (BUR) ร้อยละ 62.00 รองลงมาเป็น ดา้นอตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) 
โดยมีค่าน ้ าหนักองคป์ระกอบเท่ากบั 0.88 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี ผลการด าเนินงาน 
(BUR) ร้อยละ 56.0 และน้อยท่ีสุด คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA)โดยมีค่าน ้ าหนัก
องคป์ระกอบเท่ากบั 0.55 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี ผลการด าเนินงาน (BUR) ร้อยละ 20.0 
 (6) มูลค่ากิจการ (BUV) เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบยอ่ยมูลค่ากิจการ (BUV) พบว่า ตวัแปร 
Tobin’s Q (TBQ) มีน ้ าหนกัความส าคญัในการบ่งช้ี มูลค่ากิจการ (BUV) เท่ากบั 0.72 และมีความผนัแปร
ร่วมของตวับ่งช้ี มูลค่ากิจการ (BUV) ร้อยละ 100 ส่วนตวัแปร EVA โดยมีค่าน ้ าหนกัองคป์ระกอบ
เท่ากบั 0.53 และมีความผนัแปรร่วมของตวับ่งช้ี มูลค่ากิจการ (BUV) ร้อยละ 84.0 

ผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานการวจิยั 

 ผลการวิเคราะห์ดงักล่าวขา้งตน้ ผูว้ิจยัสามารถน าเสนอผลการวิจยัเพื่อตอบสมมติฐานการ
วิจยั โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

 ผลจากการทดสอบสมมติฐานพบว่า  
 1. การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอย่างมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อการ
ตรวจสอบภายใน ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.61สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 1  
 2. การควบคุมภายใน มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อการ
ตรวจสอบภายใน ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.40 สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 2 
 3. การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.47 สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 3 
 4. การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญั ที่ระดบั 0.05 ต่อลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.15 สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 4 
 5. การตรวจสอบภายใน มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.33 สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 5 
 6. ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 
ต่อผลการด าเนินงานดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.66 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 6 
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 7. ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อมูลค่า
กิจการดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.59 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 7 
 8. การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญัท่ีระดบั 0.05 ต่อลด
ความเส่ียงดา้นดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายในดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.20 สอดคลอ้ง
กบัสมมติฐานขอ้ท่ี 8 
 9. การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อลดความ
เส่ียงด้านสภาพคล่องผ่านการตรวจสอบภายในด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 0.13 สอดคลอ้งกับ
สมมติฐานสมมติฐานขอ้ท่ี 9  
 10. การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อผล
การด าเนินงานผ่านลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องดว้ยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากบั 0.22 สอดคลอ้งกบั 
สมมติฐานสมมติฐานขอ้ท่ี 10 
 11. การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญั ท่ีระดบั 0.05 ต่อผลการ
ด าเนินงานผ่านลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 0.18 สอดคล้องกับ 
สมมติฐานสมมติฐานขอ้ท่ี 11 
 12. การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ต่อผล
การด าเนินงานผ่านลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องดว้ยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากบั 0.44 สอดคลอ้งกบั
สมมติฐานสมมติฐานขอ้ท่ี 12 
 13. ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั ท่ีระดบั 
0.05 ต่อมูลค่ากิจการผ่านผลการด าเนินงานด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 0.39 สอดคล้องกับ
สมมติฐานสมมติฐานขอ้ท่ี 13 

ตารางที่  77  แสดงผลการทดสอบสมมติฐานการวิจยั 

ข้อที ่ สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
1 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลต่อทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบ

ภายใน 
ยอมรับ 

2 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน ยอมรับ 

3 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่อง 

ยอมรับ 

4 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่อง 

ยอมรับ 
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ตารางที่  77  (ต่อ) 

ข้อที ่ สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
5 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น

สภาพคล่อง 
ยอมรับ 

6 ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงาน 

ยอมรับ 

7 ผลการด าเนินงานมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ ยอมรับ 
8 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียง

ดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน 
ยอมรับ 

9 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายใน 

ยอมรับ 

10 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน
ผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

ยอมรับ 

11 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน
ผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

ยอมรับ 

12 การบริหารความเส่ียง มีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงาน
ผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

ยอมรับ 

13 ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อมูลค่า
กิจการผา่นผลการด าเนินงาน 

ยอมรับ 

 

ผลการวเิคราะห์การศึกษาเชิงคุณภาพ 

 การด าเนินการวิจยัเชิงคุณภาพ ผูว้ิจยัเลือกใชก้ารสมัภาษณ์แบบมีโครงร่าง ใชแ้บบสัมภาษณ์
แบบปลายเปิดท่ีมีค  าถามชดัเจน โดยผูว้ิจยัไดพ้ิจารณาประเด็นขอ้ค าถามจากผลการวิจยัเชิงปริมาณ 
ดว้ยวิธีการสัมภาษณ์เชิงลึกจากผูใ้หข้อ้มูลส าคญัหลกั (Key Information) จ านวน 5 ท่าน จากกลุ่ม 7 
อุตสาหกรรมของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยพิจารณาจากต าแหน่ง
งานและประสบการณ์การท างานเป็นหลกัเพื่อยืนยนั การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน
และการตรวจสอบภายในที่มีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่า
กิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยสามารถสรุปผลการ
สัมภาษณ์ไดด้งัตารางท่ี 78 และตารางท่ี 79 
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ตารางที่ 78 สรุปขอ้มูลผูใ้หข้อ้มูลส าคญั 

ผู้ให้ข้อมูลส าคญั ต าแหน่งงาน ประสบการณ์ วนัทีใ่ห้ข้อมูล 
ท่านท่ี 1 Head of Internal Audit 5-10 ปี 18 มกราคม 2565 
ท่านท่ี 2 กรรมการตรวจสอบ 5-10 ปี 20 มกราคม 2565 
ท่านท่ี 3 ผูอ้  านวยการฝ่ายการเงิน 2 ปี 13 มกราคม 2565 
ท่านท่ี 4 Internal Audit 5-10 ปี 24 มกราคม 2565 
ท่านท่ี 5 Manager, Internal Audit and 

Complainer 
5 ปี 21 มกราคม 2565 

 
ตารางที่ 79 สรุปผลการสัมภาษณ์เชิงลึก 

หวัขอ้ท่ี 1 การบริหารความเส่ียงส่งผลต่อการตรวจสอบภายใน และการลดความเส่ียงดา้นสภาพ
คล่องของบริษทั 
ค าถาม     1.1 ปัจจยัของการบริหารความเส่ียงประกอบดว้ย (1) ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (2) ดา้น
การเงิน (3) ดา้นปฏิบติังาน และ (4) ดา้นตลาด มีความส าคญัต่อการตรวจสอบภายในเก่ียวกบั
เร่ืองการตรวจสอบทางดา้นการเงิน การบญัชี การตรวจสอบการปฏิบติัการ การตรวจสอบการ
ปฏิบติัตามขอ้ก าหนด และการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศของบริษทัช่วยให้บรรลุตาม
วตัถุประสงคท์างธุรกิจในระยะยาวไดอ้ยา่งไร เห็นดว้ยหรือไม่ 
ผู้ให้ข้อมูล 
ส าคญัหลกั 

ทศันะของผู้ให้ข้อมูลส าคญั 

ท่านท่ี 1  เห็นดว้ย ผูบ้ริหารหรือคณะกรรมการบริษทัเป็นผูก้  าหนดกลยทุธ์ของการบริหาร
ความเส่ียง มีการประชุมบอร์ดเพื่อพิจารณาเร่ืองความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้ง
ในแต่ละช่วงเวลาเพื่อก าหนดแผนกลยุทธ์ เช่น ความเส่ียงทางด้าน      
กลยุทธ์ ความเส่ียงทางดา้นการเงินท่ีเก่ียวขอ้งกบัแผนท่ีจะลงทุนหรือ
แผนท่ีจะขยายธุรกิจต่างๆ ความเส่ียงท่ีเก่ียวกับการปฏิบัติติงานท่ี
เก่ียวขอ้ง ความเส่ียงทางดา้นตลาด การหาลูกคา้ โดยทีมบริหารความเส่ียง
จะแยกไปจากทีม Audit มีคณะกรรมการบริหารความเส่ียง 4-5 ท่าน เช่น 
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ตารางที่ 79 (ต่อ)  

ผู้ให้ข้อมูล 
ส าคญัหลกั 

ทศันะของผู้ให้ข้อมูลส าคญั 

  บริษทัมีแนวโนม้ขยายสินคา้ snack ธุรกิจเคร่ืองด่ืมให้พลงังานในรูปแบบ
ธุรกิจท่ีเป็น personal care ขยายไปในตู ้vending machines 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย การบริหารความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ช่วยใหบ้ริษทัสามารถด าเนินธุรกิจไป
ตามแผนหรือเป้าหมายท่ีไดว้างไว ้และปรับแนวทางของบริษทัเม่ือมี
ปัจจยัหรือสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงไปให้ยงัคงสามารถไปตาม
เป้าหมายทางธุรกิจในระยะยาวท่ีไดว้างไว ้ความเส่ียงด้านการเงินมี
ความส าคญั และช่วยให้บรรลุตามวตัถุประสงคไ์ดก้ารจะไปถึงเป้าหมาย
ระยะยาวไดจ้  าเป็นตอ้งใชท้รัพยากรเงินในการลงทุนต่าง ๆ เพื่อให้ไป
ถึงเป้าหมาย หากยงัมีความเส่ียงทางการเงินอยู่ในระดับสูงบางคร้ัง
อาจจะท าให้ขาดทรัพยากรน ามาใชใ้นการลงทุน หรืออาจจะตอ้งกูเ้งิน
ดว้ยตน้ทุนทางการเงินท่ีสูงกว่าปกติ ท าให้ไม่สามารถไปถึงเป้าหมาย
ทางธุรกิจในระยะยาวไดก้ารบริหารความเส่ียงในดา้นการปฏิบติังานก็
เป็นหัวใจท่ีท าให้การด าเนินการของธุรกิจโดยรวมเป็นไปอยา่งราบร่ืน 
ลดโอกาสสูญเสียผลกระทบ จากความทุจริตหรือขอ้ผิดพลาดต่าง ๆ 
ช่วยให้เป้าหมายระยะสั้ นท่ีก าหนดไวใ้นแต่ละช่วงประสบผลส าเร็จ 
และน าไปสู่การบรรลุเป้าหมายทางธุรกิจระยะยาว ความเส่ียงทางดา้น
ตลาดเป็นหัวใจส าคญัในการสร้างรายไดซ่ึ้งเป็นหัวใจหลกัขององคก์ร 
การลดความเส่ียงทางดา้นตลาดจะท าให้สามารถสร้างรายไดแ้ละช่วยลด
ส่วนสูญเสียท่ีไม่จ าเป็นท่ีอาจจะสามารถใชง้บเขา้ถึงลูกคา้ไดอ้ย่างตรง
จุดมากข้ึน ซ่ึงจะส่งผลให้สามารถไปถึงเป้าหมายระยะยาวท่ีไดว้างไวไ้ด้
ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์เป็นความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการวางแผนธุรกิจ 
การก าหนดกลยทุธ์ของกิจการในอนาคตวา่ยงัเหมือนเดิม หรือตอ้งมีการ
ปรับเปล่ียนในส่วนใดบา้ง หากมีการเปล่ียนแปลงเกิดข้ึนระหว่างทาง เช่น 
สภาพเศรษฐกิจจากผลกระทบโควิดกบัธุรกิจบริการ การบริหารความเส่ียง
ด้านกลยุทธ์ท่ีดี ท าให้มีหนทางใหม่ ๆ ในการปรับเปล่ียนแผนการ
ด าเนินงานจะท าใหกิ้จการยงัด าเนินต่อไปตามแผนโดยไดรั้บ 
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ตารางที่ 79 (ต่อ)  

ผู้ให้ข้อมูล 
ส าคญัหลกั 

ทศันะของผู้ให้ข้อมูลส าคญั 

ท่านท่ี 3  เห็นดว้ย ผลกระทบนอ้ยท่ีสุด หรือแทบจะไม่ไดรั้บผลกระทบเลย ความเส่ียงทาง
การเงิน เก่ียวพนักนักบัสภาพคล่องทางการเงิน เช่น ความเส่ียงจากการ
จดัสรรงบประมาณไม่เหมาะสม การตั้งงบประมาณผิดพลาด และใช้
งบประมาณเกิน รวมทั้งความเส่ียงจากความผนัผวนของปัจจยัทางตลาด 
ความเส่ียงจากการเรียกเก็บตามภาระผูกพนัของ คู่สัญญา และการมีเงิน
ส ารองเพื่อรองรับสถานการณ์ท่ีเปล่ียนแปลง จะท าให้ธุรกิจสามารถ
ปรับเปล่ียนการด าเนินการไดท้นัท่วงที โดยไม่มีผลกระทบ การมีแผน
ฉุกเฉินรองรับกับสถานการณ์ท่ีไม่คาดคิด การปรับตวัท่ีรวดเร็วของ
ผูบ้ริหาร สามารถปรับเปล่ียนวิธีการในการด าเนินธุรกิจ เพื่อไม่ใหธุ้รกิจ
หยดุชะงกัได ้และการส่ือสารกบัทีมงานอยูเ่สมอจะท าให้การปฏิบติังาน
ด าเนินต่อไปไดอ้ย่างต่อเน่ืองโดยเกิดปัญหาน้อยท่ีสุดในสภาวะตลาด
เปล่ียนแปลงอยา่งกะทนัหนัถือเป็นความเส่ียงท่ีควบคุมไม่ได ้แต่สามารถ
ปรับเปล่ียนวิธีการด าเนินการไดใ้ห้สอดคลอ้งกับความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน 
หากมีการวางแผนความเส่ียงดา้นตลาดท่ีดี เช่น ท าอยา่งไรใหธุ้รกิจบริการ
สามารถด าเนินต่อไปได ้ในสถานการณ์โควิดท่ีมีการปิดประเทศ การท่ีลูกคา้
มาหาเราไม่ได ้และเราก็ไม่หาลูกคา้ไม่ได ้การมีแผนการท างานท่ีรองรับ
ขอ้จ ากดัน้ี สามารถท าใหธุ้รกิจด าเนินต่อไดโ้ดยไม่สูญเสียลูกคา้    

ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ย่อมส าคญักบัแนวทางการด าเนินงานของบริษทั
ถา้หากปราศจากการบริหารความเส่ียงดา้นกลยทุธ์แลว้ ยอ่มท าให ้กิจการ
มีโอกาสในการด าเนินตามแนวทางท่ีมีความเส่ียงสูง ท่ีจะส่งผลให้ผล
ประกอบการไม่เป็นไปตามท่ีคาดหวงัไว ้และไม่มีเงินทุนส ารองในกรณี
ท่ีผลประกอบการไม่เป็นไปตามแผนงาน ความเส่ียงดา้นการเงิน เป็น
ปัจจยัหลกัท่ีจะส่งผลกระทบส าคญั ส าหรับการบริหารการใชเ้งิน จะเป็น
แนวทางในการเดินตามแนวทางของธุรกิจ เพื่อให้เป็นไปตาม Mission 
ท่ีตั้ งไว้ หากเกิดความผิดพลาดด้านการปฏิบัติงานเช่นผลิตไม่ได้
ประสิทธิภาพ ส่งผลใหไ้ม่เกิดก าไร และถา้เกิดนานไปจะท าใหข้าดทุน 
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ตารางที่ 79 (ต่อ)  

ผู้ให้ข้อมูล 
ส าคญัหลกั 

ทศันะของผู้ให้ข้อมูลส าคญั 

  และจะส่งผลกระทบต่อการเงินจนอาจตอ้งใชก้ารกูแ้ละเสียผลประโยชน์
มากท่ีสุด ความเส่ียงด้านตลาดมีความส าคัญ และช่วยให้บรรลุตาม
วตัถุประสงคไ์ดอ้ยา่งไร แน่นอนท่ีเป็นแหล่งรายไดห้ลกั ถา้เกิดมีโอกาส
เกิดความเสียหายแลว้จะส่งผลกระทบอย่างหนกัต่อกิจการจนถึงขั้นขาย
สินคา้/บริการไม่ไดจ้นเป็นผลขาดทุนสะสม 

ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย ช่วยให้บริษทัวางแผนและก าหนดกลยุทธ์การด าเนินงาน ให้สอดคลอ้ง
กบั vision และ mission ของบริษทั รวมถึงสามารถพฒันาไดต้ามปัจจยั
ทางด้านตลาด คู่แข่งภายนอกได้ทันเวลา ความเส่ียงด้านการเงินมี
ความส าคญัในเร่ืองป้องกนั หรือช่วยลดผลกระทบ จากการขาดสภาพคล่อง
ทางการเงินท าใหบ้ริษทั บรรลุเป้าหมายไดเ้ร็วข้ึน เป็นการป้องกนัช่วยลด
ความผิดพลาดในระดบัปฏิบติัการ การขาดบุคลากร การละเมิดกฎหมาย 
กฎระเบียบ ท่ีจะลดความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึนต่อทรัพยากรของกฎหมาย 
กฎระเบียบ ท่ีจะลดความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึนต่อทรัพยากรของบริษทั 
การจดัการความเส่ียงดา้นตลาดท่ีดี ท าให้บริษทัเพิ่มโอกาสเติบโตทางธุรกิจ 
สามารถรักษาหรือเพิ่มส่วนแบ่งการตลาดไว ้

ค าถาม  1.2 ท่านคิดว่า การบริหารความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ ดา้นการเงิน ดา้นปฏิบติังาน และดา้นตลาด 
มีความส าคญัในการส่งเสริมความส าเร็จต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง และสามารถเพิ่มโอกาส
ใหอ้งคก์รมีสภาพคล่องมากข้ึนไดอ้ยา่งไร เห็นดว้ยหรือไม่ 
ท่านท่ี 1 เห็นดว้ย ความเส่ียงดา้นการเงินของบริษทัฯไม่ค่อยมีเพราะไม่มีเงินกูเ้ก่ียวกบัเร่ือง

การเปิด product ใหม่ เร่ืองการลงทุนสร้างโรงงานท่ีต่างประเทศจะมี
ความเส่ียงจากการกูย้มืเงินเพื่อมาลงทุนก่อสร้างบา้ง โดยทางบริษทัมีการ
ประเมินอตัราการกูย้มื เช่น ผูบ้ริหารจะเปรียบเทียบอตัราดอกเบ้ียจากการ
กูย้มืแบงคก์บัระยะเวลาการคืนทุนมีสดัส่วนเป็นอยา่งไร 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย การจดัการความเส่ียงทางดา้นกลยทุธ์ ช่วยใหอ้งคก์รมีสภาพคล่องเพิ่มได้
มากข้ึนจากการรักษาผลประกอบการให้สามารถอยู่ในระดบัท่ีบริษทัได้
ตั้งเป้าหมายเอาไวไ้ด ้โดยหากบริษทัไม่สามารถจดัการความเส่ียงทางด้าน 
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ส าคญัหลกั 

ทศันะของผู้ให้ข้อมูลส าคญั 

  กลย ุทธ ์อ าจจะท า ให ้อ งค ์ก รไม ่ส ามารถปรับต วั ได ้เหมาะก ับ
สภาวการณ์การแข่งขนั กระแสสังคม การเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยี 
ปัจจยัทางเศรษฐกิจ ส่งผลใหมี้กระแสเงินจากการด าเนินงานลดลงจนอาจ
ส่งผลกระทบต่อสภาพคล่องของกิจการ การแกไ้ขสภาพคล่องของบริษทั
ดว้ยวิธีการต่าง ๆ เช่น การติดตามทวงถามการรับช าระเงินจากลูกคา้ 
การขอยืดระยะเวลาจ่ายหน้ีกบัทาง Supplier การท าประมาณการกระแส
เงินสดเพื่อดูกระแสเงินเขา้ออกล่วงหนา้ การหาแหล่งวงเงินกู ้ความเส่ียง
ดา้นปฏิบติัการมีความส าคญัช่วยลดความเส่ียงท่ีเกิดจากการทุจริตและ
ความผิดพลาดของพนักงาน ความบกพร่องของการปฏิบตัิงาน และ
การใชร้ะบบสารสนเทศ ช่วยให้องคก์รสามารถด าเนินงานไดอ้ย่างราบร่ืน
และลดความสูญเสียของทรัพยากรทางการเงิน ท าใหมี้สภาพคล่องมากข้ึน 

ท่านท่ี 3 เห็นดว้ย การบริหารความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ จะช่วยในการวางแผนการปฏิบติัให้
สอดคลอ้งกบันโยบาย เป้าหมายกลยทุธ์ ภาวะการแข่งขนั สภาพแวดลอ้ม
และทรัพยาการท่ีกิจการมีอยู่ให้เกิดประโยชน์สูงสุด การบริหารความ
เส่ียงทางการเงินท่ีดี สามารถท าให้กิจการสามารถพฒันา ปรับเปล่ียน
วิธีการ แผนกลยทุธ์ใหท้นัต่อสภาวการณ์ท่ีเปล่ียนไปไดท้นัท่วงที โดยไม่
กระทบกับสภาพคล่องของกิจการ การบริหารความเส่ียงด้านการ
ปฏิบติังานท่ีดี เช่น การก าหนดแผนงบประมาณประจ าปี ลดการใชจ่้ายท่ี
ไม่เหมาะสม จัดให้มีกระบวนการท างานท่ีมีประสิทธิภาพ สามารถ
ตรวจสอบได ้จะช่วยลดความซ ้ าซอ้นในการปฏิบติัติงาน ท่ีช่วยลดตน้ทุน
ท่ีจะเกิดข้ึนได ้หากมีการบริหารความเส่ียงดา้นตลาดอย่างสม ่าเสมอ 
เฝ้าระวงัและวิเคราะห์เหตุการณ์ท่ีอาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจของกิจการ 
จัดสรรงบประมาณเพื่อใช้รองรับกับสถานการณ์ท่ีอาจเกิดข้ึน และมี
แผนการท างานท่ีปรับเปล่ียนไดโ้ดยไม่ใหก้ระทบกบัการด าเนินงาน และ
ผูรั้บบริการ รวมถึงการติดตามส่ือสารกบัลูกคา้อยา่งสม ่าเสมอ 
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ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย ความเส่ียงด้านกลยุทธ์มีความส าคญั แนวทางในการด าเนินธุรกิจ 
จะตอ้งเหมาะสมกบัปัจจยัอ่ืน ๆ ท่ีอยูใ่นองคก์ร เพราะฉะนั้น เม่ือมีการ
บริหารความเส่ียง และปิดความเส่ียงท่ีดี ยอ่มจะท าใหอ้งคก์ร มีโอกาส
ปิดตวัลงน้อยมาก ความเส่ียงด้านการเงินมีความส าคญั ท่ีส่งผลต่อ
สภาพคล่องขององคก์ร มีเงินไม่ขาดมือ สามารถลงทุนด าเนินกิจการได ้
แลว้ยงัสามารถพร้อมท่ีจะลงทุนทุกเม่ือ ถา้มีโอกาส ปฏิบติังานอยา่งมี
ประสิทธิภาพ และต่อเน่ือง พร้อมท่ีจะรองรับลูกคา้ไดทุ้กสถานการณ์ 
การขายและการส่งเสริมการขาย เป็นหัวใจของการด าเนินกิจการเพื่อ
ก่อให้ เ กิดรายได้ ถ้าขาดซ่ึงรายได้แล้วก็ย่อมขาดสภาพคล่อง 
เพราะฉะนั้นจะตอ้งมีการบริหารและจดัการความเส่ียงที่ดีที่สุด 
เพื่อรักษาสภาพคล่องขององคก์รใหมี้ความเหมาะสม 

ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย การบริหารความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ท่ีดี เป็นเหมือนการก าหนดกรอบใน
การด าเนินงาน ซ่ึงรวมถึงการลงทุน และการจัดหาเงินทุนท่ีมี
ประสิทธิภาพสอดคลอ้งกบัแผนกลยุทธ์ การประเมินความเส่ียงและ
วางแผนการจดัการความเส่ียงท่ีดี ช่วยลดโอกาสการเกิดหรือลดความ
เสียหายจากการขาดสภาพคล่องได ้ดา้นการปฏิบติัการท่ีดีช่วยลดการ
สูญเสียดา้นทรัพยากร จะช่วยเพิ่มสภาพคล่อง ความเส่ียงดา้นตลาด
ช่วยใหบ้ริษทัมีส่วนแบ่งทางการตลาดเพิ่มข้ึน เม่ือองคก์รมีรายไดเ้พิ่ม
จะช่วยดา้นสภาพคล่องได ้

หวัขอ้ท่ี 2 การควบคุมภายในส่งผลต่อการตรวจสอบภายใน และลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของ
บริษทั 
ค าถาม 2.1 ท่านคิดว่า การควบคุมภายใน ประกอบดว้ย (1) สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (2) 
การประเมินความเส่ียง (3) กิจกรรมการควบคุม (4) สารสนเทศและการส่ือสาร และ (5) ติดตามและ
ประเมินผล ช่วยใหฝ่้ายบริหารควบคุมระบบต่างๆ รวมถึงกิจกรรมการตรวจสอบภายในของบริษทั
ไดอ้ยา่งไร เห็นดว้ยหรือไม่ 
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ท่านท่ี 1 เห็นดว้ย ในเร่ืองการควบคุมท่ีเป็นทีมเล็ก ๆ กิจกรรมการควบคุมจะพิจารณา
จากเป้าหมายของกลยุทธ์ต่าง ๆ เช่น มีการขยายของประเภทสินคา้
เพิ่ม มีความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเขา้ถึงของลูกคา้ ช่องทางการจดั
จ าหน่าย การบริหารจดัการเร่ืองความเส่ียงเพื่อประเมินการควบคุมท่ีจะ
ใส่เขา้ไป เช่น ตอ้งมีการพิจารณาการตกลงเง่ือนไขการคา้กบั Agency 
หรือ Sub-Agency ว่ามีความเส่ียงในเร่ืองไหนบา้งและตอ้งควบคุม
อย่างไร มีอะไรท่ีตอ้งท าเพิ่มในสัญญาเดิมท่ีเคยเจรจาเฉพาะการซ้ือ
สินคา้หรือมีเร่ืองโลจิสติกส์ในการจา้งขนส่งสินคา้ ตอ้งมีการประเมิน
หรือการทบทวนท่ีจะไปท าสัญญาให้ครอบคลุมไหม หรือแมก้ระทัง่การ
ท าสัญญากับทางผูผ้ลิตของตวัสินคา้ใหม่ ๆ ตอ้งมีการทบทวนความ
เส่ียงเพื่อจดัท าแผนการควบคุมเพิ่มหรือตอ้งปรับปรุงแกไ้ขเพิ่ม 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย การควบคุมภายในตาม 5 องคป์ระกอบ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม เป็น
จุดเร่ิมตน้ท่ีส าคญัในการวางรากฐานของการมีระบบการควบคุมภายในท่ีดี 
โดยทุกคนควรจะตอ้งตระหนกัและใหค้วามส าคญักบัการควบคุมภายใน การ
ประเมินความเส่ียงจะช่วยให้ฝ่ายบริหารสามารถหาสาเหตุของการ
ด าเนินงานท่ีไม่เป็นไปตามวตัถุประสงค์ หาสาเหตุของความผิดพลาด 
ความเสียหายต่าง ๆ  หรือเหตุการณ์ท่ีไม่พึงประสงค ์เพื่อท่ีจะใชบ่้งช้ีและ
ประเมินความเส่ียงนั้น ๆ และสามารถเตรียมการแกไ้ขได ้กิจกรรมการ
ควบคุมท่ีสอดคลอ้งเพื่อตอบสนองต่อความเส่ียงท่ีไดป้ระเมินไว ้สารสนเทศ
และการส่ือสารในการช้ีแจงขอ้มูลต่าง  ๆท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด าเนินงาน การ
ปฏิบติัตามกฎระเบียบอย่างชดัเจนให้บุคลากรทราบถึงความส าคญัและ
ความรับผิดชอบต่อการควบคุมภายใน การเฝ้าติดตามประเมินผลเพื่อให้
มัน่ใจไดว้า่กิจกรรมการควบคุมภายในท่ีจดัใหมี้ข้ึนนั้นไดถู้กน าไปปฏิบติั
ใชอ้ยา่งสม ่าเสมอ และการควบคุมนั้นยงัสามารถตอบสนองความเส่ียงได้
อยูห่รือไม่ เพราะในบางคร้ังอาจจะมีการเปล่ียนแปลงต่าง ๆ  เกิดข้ึนท าให้
การควบคุมภายในท่ีมีอยูเ่ดิมไม่สามารถจดัการความเส่ียงได ้
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ท่านท่ี 3 เห็นดว้ย การจดัให้มีสภาพแวดลอ้มการควบคุม ส่งผลต่อทศันคติ และความ
ตระหนกัถึงความจ าเป็น ความส าคญัของการควบคุมภายใน ส่ือสาร
ใหทุ้กคนเขา้ใจความรับผดิชอบ และขอบเขตอ านาจหนา้ท่ีของตนเอง 
มีความรู้ ความสามารถ และทกัษะท่ีจ าเป็นต่อการปฏิบติังาน รวมถึง
การยอมรับและปฏิบติัตามกฎเกณฑ์ วิธีการท างานต่าง ๆ ท่ีกิจการ
ก าหนดไว ้ท าให้ผูบ้งัคบับญัชาสามารถสอบทานการปฏิบติังานได้
ทนัท่วงที สามารถบ่งช้ีและประเมินความเส่ียงไดอ้ยา่งเหมาะสม ก็จะ
ช่วยให้สามารถเตรียมการแก้ไขปัญหาเหล่านั้ นได้ทันท่วงที การ
ก าหนดใหมี้นโยบายและกระบวนการเก่ียวกบัการควบคุมภายใน และ
น าไปปฏิบติัตามภายในกิจการอยา่งทัว่ถึง เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการ
ปฏิบติังาน และป้องกัน/ลดความเส่ียง และผลเสียหายท่ีคาดว่าจะ
เกิดข้ึน เวลาและการส่ือสารท่ีเหมาะสม ขอ้มูลท่ีมีประโยชน์ต่อการ
ตดัสินใจ การบริหารจดัการ และการปฏิบติังาน ระบบสารสนเทศและ
การส่ือสารท่ีทนัสมยั ช่วยให้การติดตามเร่ืองต่าง ๆ ท่ีเกิดข้ึนของ
กิจการได้ทันเวลา และได้รับข้อมูลอย่างเพียงพอ ถูกต้อง ภายใต้
รูปแบบท่ีเหมาะสม การติดตามประเมินผลมีความจ าเป็น เพื่อให้
มั่นใจว่าได้มีการปฏิบัติการควบคุมภายในนั้ นอย่างสม ่ า เสมอ 
เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนอาจมีผลกระทบต่อความ
เส่ียงในการด าเนินงาน และความเส่ียงท่ีเปล่ียนแปลงไป อาจ
จ าเป็นตอ้งปรับปรุงการควบคุมภายในใหเ้หมาะสมดว้ย จึงจะสามารถ
บรรลุวตัถุประสงคไ์ด ้

ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย สภาพแวดลอ้มของการควบคุม ในเร่ืองนโยบาย ระเบียบวิธีปฏิบติั 
เพื่อให้เป็นไปตามทิศทางท่ีก าหนดของผูบ้ริหาร การประเมินความ
เส่ียง เป็นปัจจัยหน่ึงท่ีใช้ส าหรับประเมินระบบควบคุมภายในท่ีมี
ความเส่ียง เป็นปัจจยัหน่ึงท่ีใชส้ าหรับประเมินระบบควบคุมภายในท่ี
มีความจ าเป็นต่อองคก์ร กิจกรรมการควบคุมจะมีผลในเร่ืองของความ 
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  ถูกตอ้งเช่ือถือไดข้องงบการเงิน สารสนเทศและการส่ือสารในเร่ือง
ของขอ้มูลทางการเงิน ถา้องคก์รใชร้ะบบสารสนเทศอยา่งเตม็รูปแบบ
ทั้ งการบัญชี และการเงิน สามารถติดตามประเมินผลได้ถึงแม้
สภาพแวดลอ้มเปล่ียน แนวทางการปฏิบติังาน นโยบาย ระเบียบวิธี
ปฏิบติัถา้มีการเปล่ียนแปลงส่งผลกระทบกบัระบบควบคุมภายในท่ี
วางไว ้เพราะฉะนั้ นจะต้องติดตามและประเมินผลระบบควบคุม
ภายในเพื่อใหไ้ดป้ระสิทธิภาพและปรับใหท้นัเวลา 

ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย การควบคุมภายในท่ีประกอบดว้ย 5 องคก์ระกอบ ไดแ้ก่สภาพแวดลอ้ม
ของการควบคุม การประเมินความเส่ียง กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศ
และการส่ือสาร และติดตามและประเมินผล ซ่ึงระบบงานต่าง ๆ 
เหล่าน้ีหากด าเนินงานไดมี้ประสิทธิภาพ ทนัเวลา ช่วยลดการสูญเสีย 
ท าใหส้ามารถจดัการผลกระทบจากความเส่ียงดา้นสภาพคล่องไดท้นั 

ค าถาม 2.2 ท่านคิดว่า การควบคุมภายในเป็นปัจจยัท่ีมีความส าคญัต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพ
คล่องเพื่อเป็นการพฒันาบริษทัให้ประสบความส าเร็จและเพิ่มความสามารถในการแข่งขนัได้
อยา่งไร เห็นดว้ยหรือไม่ 
ท่านท่ี 1 เห็นดว้ย กิจการท่ีมีเงินทุนหมุนเวียนสูงจะไม่มีปัญหาการกูย้ืม ทีมการควบคุม

จะพิจารณาแผนการควบคุมในเร่ืองการปฎิบติัการ เพื่อให้สอดคลอ้ง
กบัสถานการณ์ปัจจุบนั เช่น การแพร่ระบาดของเช้ือไวรัสโควิด-19 
ซ่ึงเป็นความเส่ียงใหม่ ๆ การป้องกนัการแพร่กระจายดว้ยการ Work 
from home หรือจากค าสั่งรัฐบาลเก่ียวกบัการปฏิบติัการของพนกังาน
ท่ีเปล่ียนแปลงไป ฝ่ายบริหารตอ้งมีการก าหนดวิธีการปฏิบติังานและ
แผนการควบคุมใหม่ๆ หรือถา้เป็นโรงงานท่ีตอ้งพึ่งพาแรงงานคน
จ าเป็นตอ้งเขา้มาปฏิบติังาน บริษทัตอ้งมีแผนในการควบคุมเชิงป้องกนั 
เช่น การจดัวคัซีน การตรวจ ATK เม่ือพบผูติ้ดเช้ือตอ้งพกังานทนัท่ี 
เป็นตน้ เพื่อลดความเส่ียงท่ีจะเกิดความเสียหายจนไม่สามารถผลิต
สินคา้ได ้หรือการควบคุมความเส่ียงในยคุของผูบ้ริโภคท่ีเปล่ียนแปลง 
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  จากการบริโภคเคร่ืองด่ืมชูก าลงัเป็นการหันไปสนใจน ้ ากระชายแทน
ในช่วงโควิด-19 หรือความเส่ียงในเร่ืองการกระจายสินคา้โดยเพิ่ม
ช่องทาง e-commerce แทน 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย การท่ีบริษทัมีการควบคุมภายในท่ีดีสามารถช่วยลดโอกาสหรือผลกระทบท่ี
อาจจะเกิดข้ึนจากความเส่ียงดา้นต่าง  ๆท าใหบ้ริษทัสามารถด าเนินกิจการ
ไดอ้ยา่งราบร่ืนเม่ือเปรียบเทียบกบับริษทัท่ีมีการควบคุมภายในท่ีไม่ดี  

ท่านท่ี 3 เห็นดว้ย กิจการท่ีมีสภาพคล่องท่ีดี จะช่วยลดอุปสรรคในการเปล่ียนแปลง 
หรือปรับปรุงวิธีการ หรือเพิ่มเทคโนโลยกีารผลิตท่ีหลากหลายในการ
ด าเนินงาน การขยายสายงาน/ การบูรณาการอยา่งไร้รอยต่อของสายงาน
ท่ีหลากหลายมากข้ึน เน่ืองจากมีทรัพยากรอย่างเพียงพอจากการ
บริหารความเส่ียงดา้นการเงินสามารถลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 

ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย การควบคุมภายในเป็นปัจจัยท่ีมีความส าคญัต่อลดความเส่ียงด้าน
สภาพคล่อง ช่วยให้การพัฒนาบริษัทประสบความส าเร็จ และเพิ่ม
ความสามารถในการแข่งขนัได้ ผูมี้ส่วนได้เสียสามารถใช้ขอ้มูลทาง
การเงินได้อย่างมั่นใจถูกต้อง เช่ือถือได้ และทันเวลา สามารถน าไป
พิจารณาแนวทางในการด าเนินงาน แผนงาน รวมไปถึงแผนการลงทุนต่าง ๆ  

ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย ท าให้เห็นจุดอ่อนของการควบคุมภายใน รวมถึงความเพียงพอของ
ระบบการควบคุมความเส่ียง ช่วยให้ฝ่ายบริหารสามารถน าไป
ทบทวนเพื่อ เพิ่มการควบคุมท่ีประสิทธิภาพมากข้ึน ด้านการ
ปฏิบติังานช่วยใหฝ่้ายบริหารสามารถพฒันาระบบการควบคุมท่ีจะท า
ใหก้ารปฏิบติังานมีประสิทธิภาพลดการสูญเสียทรัพยากร ฝ่ายบริหาร
สามารถน ามาแก้ไขระบบงานให้ปฏิบัติการได้ตามข้อก าหนดท่ี
เก่ียวข้อง ลดการสูญเสียทางด้านการเงิน เช่น ค่าปรับ หรือการ
ฟ้องร้องเรียกค่าเสียหาย เป็นตน้ การปรับปรุงระบบสารสนเทศให้
เหมาะสม และคุม้ค่ากบัการลงทุน ช่วยป้องกนัการเสียหายของขอ้มูล 
และการมีระบบการรักษาความปลอดภยัและการเขา้ถึงขอ้มูลท่ีดี 
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หวัขอ้ท่ี 3 การตรวจสอบภายในส่งผลต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทั 
ค าถาม 3.1 ท่านคิดว่า ประเภทของการตรวจสอบภายในประกอบด้วย (1) การตรวจสอบ
ทางดา้นการเงิน การบญัชี (2) การตรวจสอบการปฏิบติัการ (3) การตรวจสอบการปฎิบติัตามตาม
ขอ้งก าหนด และ (4) การตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ ท่ีครอบคลุมทุกกิจกรรมสามารถลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัไดอ้ยา่งไร เห็นดว้ยหรือไม่ 
ท่านท่ี 1 เห็นดว้ย ผูต้รวจสอบต้องเตรียมพร้อมการตรวจสอบให้สอดคล้องกับการ

ประเมินความเส่ียง และการควบคุม โดยเขา้ไปรอตรวจประเมินตาม
แผนการตรวจสอบ แต่เมื่อมีความเส่ียงและการควบคุมใหม่ ๆ 
ผู ต้รวจสอบจะยงัไม่เขา้ไปตรวจสอบทนัทีท่ีมีการปรับกลยุทธ์ แต่
ตอ้งศึกษากลยุทธ์ท่ีเพิ่มข้ึนใหม่ก่อน ตอ้งเก็บรวบรวมขอ้มูล หรือ
ขอบเขตทั้ งหมดท่ีเก่ียวข้อง และเพิ่มการประเมินความเส่ียงใน
แผนการตรวจสอบเพื่อก าหนดวิธีการตรวจสอบให้ครอบคุมทุก
กิจกรรมท่ีเปล่ียนแปลงหรือเพิ่มเขา้มาในแต่ละดา้น แต่ละขบวนการ 
แต่ละขั้นตอน เช่น มีความเส่ียงเร่ืองอะไร และควบคุมอยา่งไรเพื่อให้
มัน่ใจว่าขบวนการที่ก าหนดมีการควบคุมภายในที่ดี การท าแผน
แนวทางการตรวจประเมินกระบวนการต่าง ๆ ของการเปิดตัว
ผลิตภณัฑ์ใหม่ เพื่อวางแผนไปสู่การลดความเส่ียงดา้นการเงินและ
สภาพคล่องในอนาคต 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย   การตรวจสอบทางดา้นการเงิน การบญัชี ช่วยให้สามารถตรวจสอบ
ความถูกตอ้ง ความน่าเช่ือถือของขอ้มูลและตวัเลขต่าง ๆ ในรายงาน
ทางการเงินได ้ซ่ึงรวมถึงการประเมินความเพียงพอของระบบการ
ควบคุมภายใน เช่น ระบบการท ารับเงิน จ่ายเงิน ซ่ึงจะช่วยลดความ
เส่ียงของความผดิพลาดและทุจริตท่ีจะส่งผลกระทบต่อทรัพยสิ์นของ
บริษทัได ้การตรวจสอบทางดา้นการปฏิบติัการช่วยใหบ้ริษทัสามารถ
ด าเนินการไดอ้ยา่งราบร่ืน ลดโอกาสและผลกระทบของปัญหาต่าง ๆ 
ท าใหบ้ริษทัมีกระแสเงินสดจากการด าเนินงานอยา่งต่อเน่ืองเป็นการ 
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ทศันะของผู้ให้ข้อมูลส าคญั 

  ช่วยลดความเส่ียงทางดา้นสภาพคล่องของบริษทั การตรวจสอบ
ทางการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด สามารถลดความเส่ียงทางการเงินของ
บริษทัไดโ้ดยจะช่วยลดโอกาสในการท่ีบริษทัจะละเมิดกฎหมาย หรือ
ถูกฟ้องร้องซ่ึงอาจจะก่อให้เกิดค่าใช้จ่ายต่างในการเยียวยาหรือ
ฟ้องร้อง การใชเ้ทคโนโลยสีารสนเทศเขา้มาช่วยในการด าเนินงานจะ
ช่วยลดโอกาสของการทุจริตหรือการผิดพลาดของมนุษย ์ทั้งน้ีหาก
บริษทัมีการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศเป็นอยา่งดีช่วยลดความ
เส่ียงดา้นสภาพคล่องได ้

ท่านท่ี 3 เห็นดว้ย การตรวจสอบทางดา้นการเงิน การบญัชีช่วยลดความเส่ียงในการท่ีจะ
น าตัวเลขไปใช้ประกอบการตัดสินใจผิดพลาดได้ เน่ืองจากการ
ตรวจสอบจะท าให้ผูใ้ช้ตวัเลขมีความเช่ือถือในตวัเลขมากข้ึน การ
ตรวจสอบการปฏิบัติการช่วยลดความเ ส่ียงในการส้ินเปลือง
ทรัพยากร และช่วยให้บริษทัมีการใชท้รัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ
มากข้ึน ซ่ึงจะส่งผลต่อตวัเลขทางการเงินท่ีดีข้ึน การตรวจสอบการ
ปฏิบติัตามขอ้ก าหนดช่วยลดความเส่ียงในเร่ืองการเสียค่าปรับหรือ
การท าผิดกฎหมายท่ีอาจท าให้เกิดผลเสียทางการเงิน เป็นการตรวจ
เชิงป้องกนัซ่ึงจะส่งผลต่อตวัเลขทางการเงินท่ีดีข้ึน การตรวจสอบ
ดา้น IT ช่วยใหบ้ริษทัมีความสามารถในการแข่งขนัมากยิง่ข้ึน และลด
ปัญหาในการท างานท่ีอาจหยดุชะงกัจากการใชง้านระบบ 

ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย การตรวจสอบทางดา้นการเงิน การบญัชีอาจไม่ถึงกบัลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องของบริษทัโดยตรง เพียงแต่ช่วยให้รู้ทนัเวลาเพื่อหา
แนวทางในการแกไ้ข การตรวจสอบการปฏิบติัการสามารถลดความ
เส่ียงด้านสภาพคล่องของบริษทัได้ การตรวจสอบการปฏิบติัตาม
ขอ้ก าหนดช่วยลดความเส่ียงได ้แต่เม่ือพบความผิดปกติแลว้อาจไม่
สามารถกลับไปแก้ไขได้ เพียงแต่เป็นการหาแนวทางเพื่อไม่ให้
เกิดข้ึนซ ้าอีก 
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ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย การควบคุมในทุกดา้น รวมถึงความเพียงพอของระบบการควบคุม
ความเส่ียง เพื่อให้ฝ่ายบริหารสามารถน าไปทบทวนเพื่อเพิ่มแผนการ
ควบคุมท่ีประสิทธิภาพมากข้ึน โดยให้ครอบคลุมดา้นการปฏิบติัการ 
ช่วยท าให้การปฏิบัติการมีประสิทธิภาพสามารถลดการสูญเสีย
ทรัพยากร สามารถปฏิบติัการไดต้ามขอ้ก าหนดเพื่อลดการสูญเสีย
ทางการเงิน รวมถึงการพฒันาระบบสารสนเทศทางการบญัชีและ
การเงินให้มีประสิทธิภาพ มีความเหมาะสมต่อสภาพแวดลอ้มของ
องค์กรเพื่อสร้างความคุม้ค่าในการใช้งาน รวมถึงการมีระบบการ
รักษาความปลอดภยัและการเขา้ถึงขอ้มูลเพื่อเป็นการป้องกนัความ
เส่ียงท่ีจะเกิดความเสียหายของขอ้มูลจากการเขา้ถึงขอ้มูลได ้

หัวขอ้ท่ี 4 การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในมีผลต่อลดความ
เส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทั 
ค าถาม 4.1 ท่านคิดว่า การจดัการการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในท่ีมีประสิทธิภาพ ช่วยให้ผูบ้ริหารควบคุมระบบการบริหารจดัการ ระบบบญัชี และอ่ืนๆ 
ช่วยลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัเพิ่มข้ึน กิจการมีกระแสเงินสดเพียงพอส าหรับการ
ด าเนินงานเพิ่มข้ึน สภาพคล่องเพิ่มข้ึน และความสามารถในการช าระหน้ีของบริษทัเพิ่มข้ึนได้
อย่างไร เห็นดว้ยหรือไม่ (โดยวิเคราะห์จากอตัราเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม)  
ท่านท่ี 1 เห็นดว้ย การเปิดตวัผลิตภณัฑใ์หม่อาจไม่กระทบความเส่ียงดา้นการเงินเพราะ

ไม่ไดมี้ความเส่ียงเร่ืองเงินกูย้มืในการลงทุน แต่การมีผลิตภณัฑท่ี์ตอบ
กระแสความตอ้งการตามเหตุการปัจจุบนัได้ เพื่อเป็นการเพิ่มการยึด
ฐานลูกคา้ไว ้เช่น การผลิตวิตามินซี C-Vid มาตอบสนองความตอ้งการ
ลูกคา้ในยคุโควิด 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย การบริหารจดัการความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในท่ีมีประสิทธิภาพ ช่วยให้ผูบ้ริหารควบคุมระบบการจดัการ 
ระบบบญัชี และอ่ืนๆ เป็นการลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของ 
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  บริษทัช่วยให้กิจการมีกระแสเงินสดเพียงพอส าหรับการด าเนินงาน
เพิ่มข้ึน มีสภาพคล่องเพิ่มข้ึน และความสามารถในการช าระหน้ีของ
บริษทัเพิ่มข้ึนได ้ช่วยลดโอกาสการทุจริตลงหรือการเกิดขอ้ผิดพลาด
รวมไปถึงการเพิ่มความน่าเช่ือถือของข้อมูลทางการเงินส าหรับ
น ามาใชว้างแผนการบริหาร ท าให้การบริหารงานไดอ้ยา่งตรงจุดมาก
ข้ึน ทั้งน้ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มข้ึนเน่ืองจากการท่ีบริษทัมี
กระแสเงินสดหรือมีสภาพคล่องมากข้ึน อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้นจะลดลง เน่ืองจากบริษทัมีผลประกอบการท่ีดีข้ึนท าให้
ก าไรสะสมเพิ่มมากข้ึนส่วนของผูถื้อหุ้นจึงมากข้ึนตามไปดว้ย และ
บริษทัมีความสามารถในการช าระหน้ีเพิ่มข้ึนเจา้หน้ีจะลดลงตามไป
ด้วย และในส่วนสุดทา้ยอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วมจะ
ลดลง เน่ืองจากบริษทัมีกระแสนเงินรับจากการด าเนินงานท่ีเพิ่มมาก
ข้ึนส่งผลใหสิ้นทรัพยเ์พิ่มข้ึน 

ท่านท่ี 3 เห็นดว้ย กระแสเงินสดส าหรับการด าเนินงานเกิดจากการบริหารทางการเงิน
เป็นหลกั ซ่ึงการจดัการการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในเป็น
องคป์ระกอบรองเท่านั้นในการบริหารกระแสเงินสด 

ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย การจัดการการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการ
ตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิภาพ ช่วยใหผู้บ้ริหารควบคุมระบบการ
จดัการ ระบบบญัชี และอ่ืนๆ การลดความเส่ียงดา้นการเงินของบริษทั
ท่ี เพิ่ม ข้ึน ช่วยให้กิจการมีกระแสเ งินสดเพียงพอส าหรับการ
ด าเนินงานเพิ่มข้ึน สภาพคล่องเพิ่มข้ึน และความสามารถในการช าระ
หน้ีของบริษัทเพิ่มข้ึนได้ จะมีอีกหลาย ๆ เร่ือง เช่น การบริหาร
ดอกเบ้ียไดดี้ เป็นตน้ 

ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย มีส่วนช่วยแต่ไม่ใช่ทั้งหมด 
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ทศันะของผู้ให้ข้อมูลส าคญั 

ค าถาม 4.2 ท่านคิดว่า ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องท่ีเพิ่มข้ึนมีบทบาทส าคญัท าให้ผลการ
ด าเนินงานดีข้ึนตามไปดว้ยไดอ้ยา่งไร เห็นดว้ยหรือไม่ โดยวิเคราะห์ไดจ้ากอตัราส่วนทางการเงิน 
(วดัโดย ROE, ROA, GPM และ NPM)   
ท่านท่ี 1 เห็นดว้ย เน่ืองจากบริษทัไม่มีเร่ืองเงินกูย้ืมในการลงทุน เงินส ารองท่ีกนัไวมี้

เพียงพอต่อการลดความเส่ียงท่ีบริษทัจะเปิดผลิตภณัฑ์ใหม่เพื่อตอบ
กระแสตามเหตุการณ์ในปัจจุบนัเพื่อตอบสนองความตอ้งการลูกคา้ 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย การเปิดตวัผลิตภณัฑ์ใหม่อาจไม่กระทบความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
ในส่วนของ ROE, ROA และ NPM คาดว่ามีแนวโน้มท่ีจะดีข้ึนได้
อย่างเห็นไดช้ดั เน่ืองจากผลประกอบการท่ีดีข้ึน และยงัอาจช่วยลด
ตน้ทุนการสูญเสียหรือตน้ทุนทางการเงินให้ถูกลงได้ แต่ในส่วนของ 
GPM อาจจะไม่ไดเ้ห็นผลมากนกัในการท่ีความเส่ียงทางดา้นสภาพคล่อง
ลดลง 

ท่านท่ี 3 เห็นดว้ย การลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องนั้น รวมไปถึงการลดความเส่ียง
ดา้นการปฏิบติังาน (operational risk) ซ่ึงจะส่งผลให้การด าเนินงาน
ของกิจการดีข้ึน และตวัเลขอตัราส่วนทางการเงินกดี็ข้ึนดว้ยเช่นกนั 

ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีเพิ่มข้ึนมีบทบาทส าคญัท าให้ผลการ
ด าเนินงานดีข้ึน แต่เป็นเพียงแนวทางในการพิจารณาเท่านั้น 

ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย ไม่ใช่ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องอยา่งเดียว แต่ตอ้งดูปัจจยัดา้นอ่ืน
ดว้ย หากละเลยดา้นอ่ืนๆ การด าเนินงานกแ็ยล่งไดเ้ช่นกนั 

ค าถาม 4.2 ท่านมีความคิดเห็นอย่างไร หากลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีผลท าให้ผลการ
ด าเนินงานของกิจการและมูลค่ากิจการสูงข้ึนได้อย่างไร เห็นด้วยหรือไม่โดยวิเคราะห์จาก 
Tobin’s Q และ EVA    
ท่านท่ี 1 เห็นดว้ย โครงการการสร้างโรงงานในต่างประเทศท่ีเก่ียวกบัเร่ืองการกูเ้งิน ซ่ึง

โครงการน้ีผูบ้ริหารจะเปรียบเทียบอตัราดอกเบ้ียกับแนวโน้มของ
ความสามารถท่ีจะสร้างรายได ้ไดเ้ม่ือไหร่ โดยการเปรียบเทียบความ
เส่ียงจาก ROE ท่ีจะคืนทุนเม่ือเทียบกบัอตัราท่ีตอ้งจ่ายวา่คุม้ไหม เพื่อ 
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  จะพิจารณาว่าควรกูย้ืมแทนท่ีจะใช้เงินสดลงทุน เพราะฉะนั้น
การประเมินความเส่ียงของการท่ีจะเลือกใชเ้งินตอ้งพิจารณาว่า
วิ ธี ไหน ท่ีจะประหยัดต้น ทุนทางการ เ งินมากกว่ า  ห รือ
ผลตอบแทนท่ีไดดี้กว่าการใชเ้งินสดของบริษทัเม่ือเทียบกบัการ
จ่ายดอกเบ้ียไปส่วนหน่ึง 

ท่านท่ี 2 เห็นดว้ย การลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องช่วยลดโอกาสการสูญเสีย
ทรัพยากรทางการเงิน ลดตน้ทุนทางการเงิน หรือลดผลกระทบ
ต่าง ๆ ท่ีอาจจะท าให้ฐานะทางการเงินหรือกระแสเงินรับไดรั้บ
ผลกระทบ ถา้ลดความเส่ียงเหล่าน้ีไดก้็ท  าให้มูลค่ากิจการสูงข้ึน 
โดย ROE จะมากข้ึนดว้ย เม่ือ Return เพิ่มสูงข้ึน และช่วยให ้P/E 
อาจจะ สูง ข้ึนด้วย เ น่ืองจากนักลง ทุนมีความ เ ช่ือมั่นใน
กระบวนการบริหารการจดัการเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
ของกิจการ รวมถึงความการด าเนินงานท่ีโปร่งใส ตรวจสอบได้
ของตวัเลขในงบการเงิน จากการท่ีบริษทัมีระบบการควบคุม
ภายในท่ีดี 

ท่านท่ี 3 เห็นดว้ย หากวิเคราะห์ดว้ย Tobin’s Q และ EVA จะสามารถระบุไดอ้ย่าง
ชดัเจน อยา่งเช่นบริษทั Shopee ท่ีมีผลขาดทุนติดต่อกนัมาหลาย
ปี แต่มูลค่าบริษทักลบัเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ือง ซ่ึงถา้การเติบโต
ระดบัน้ีกม็ากพอท่ีนกัลงทุนจะคงมองขา้มผลขาดทุนและใชเ้พียง
การวิเคราะห์ Tobin’s Q และ EVA 

ท่านท่ี 4 เห็นดว้ย ผลของลดความเ ส่ียงด้านสภาพคล่องมีผลท าให้  ผลการ
ด าเนินงานของกิจการและมูลค่ากิจการสูงข้ึนโดยวิเคราะห์จาก 
Tobin’s Q และ EVA 

ท่านท่ี 5 เห็นดว้ย แต่ตอ้งดูปัจจยัดา้นอ่ืนดว้ย 
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หวัขอ้ท่ี 5 ความเห็นเก่ียวกบัวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียง 

ค าถาม 5.1 ท่านคิดว่าปัจจยัใดบา้งท่ีเป็นปัญหา อุปสรรค และ/หรือขอ้จ ากดัในการด าเนินธุรกิจ
อยา่งมีประสิทธิภาพเชิงพาณิชย ์(เพื่อเป็นแนวทางในการร่างแบบประเมินความเส่ียง) 
ท่านท่ี 1 การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีไม่อาจ

ด าเนินการไดต้ามแผนกลยทุธ์ รวมถึงแผนการตลาดตามสถานการณ์อาจเกิดความ
เส่ียงในดา้นการลงทุน เช่น การหาผลิตภณัฑใ์หม่ๆ ท่ีรองรับผูบ้ริโภคจากตลาดใน
สถานการณ์ปัจจุบนัได ้(ผูบ้ริโภคยงัเป็นตวัแปรส าคญั) การเสริมสร้างพนัธมิตร
ทางธุรกิจแบบ partner การเป็นคู่คา้ร่วมกนัเพื่อประหยดัตน้ทุน 

ท่านท่ี 2 ผลประโยชน์ทบัซอ้น พนกังานบางคนเลือกตดัสินใจด าเนินธุรกรรมขององคก์ร
ในทางท่ีตนเองไดรั้บประโยชน์มากกว่าท่ีจะเลือกผลประโยชน์สูงสุดขององคก์ร
เป็นหลกั กฎหมาย/ผูมี้อ  านาจท่ีเอ้ืออ านวยหรือเปิดช่องวา่งใหบุ้คคลหรือนิติบุคคล
กลุ่มใดกล่มหน่ึงไดเ้ปรียบเหนือคู่แข่งอ่ืนๆในตลาด 

ท่านท่ี 3 1. การตลาด 
2. คุณภาพของงาน 
3. คู่แข่งทางธุรกิจ 
4. กฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง 

ท่านท่ี 4 ตอ้งมีใหค้รบทุกองคป์ระกอบ คอร์รัปชัน่ของประเทศไทยส่งผลใหค้วามโปร่งใส
ไม่มีอยูจ่ริง และท าใหป้ระสิทธิภาพเชิงพาณิชยผ์ดิเพี้ยนไปอยา่งท่ีควรจะเป็น 

ท่านท่ี 5 1. ทศันคติของผูบ้ริหาร 
2. ทรัพยากร 

ค าถาม 5.2 ท่านมีความเห็นอยา่งไรในเร่ือง การพฒันาเทคโนโลยแีละนวตักรรมในการด าเนิน
ธุรกิจและการปฏิบติังาน (เพื่อเป็นแนวทางในการสร้างแบบประเมินความเส่ียง) 
ท่านท่ี 1 มีความส าคญัต่อสถานการณ์ปัจจุบนัค่อนขา้งมาก เช่น ปัจจุบนัการแพร่ระบาด

ของโควิด ฝ่ายบญัชีการเงินตอ้งท างานท่ีบา้นส่ิงท่ีเกิดความเส่ียงดา้นการบริหาร
จดัการในเร่ืองการเบิก จ่าย หรือ เคลมอะไรต่างๆ ท่ีตอ้งใชก้ระดาษตอ้งพฒันาเป็น
ระบบอิเลก็ทรอนิกส์ (การแสกนการอนุมติั ผา่น work flow ต่าง ๆ) จ าเป็นตอ้งมี 
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 การน าเทคโนโลยมีาช่วยในการปฏิบติัการใหดี้ข้ึน ซ่ึงปัจจุบนัการตรวจสอบบญัชี 
auditor เองก็เร่ิมปรับการตรวจผ่านระบบสารสนเทศมากข้ึน ช่วยให้เกิดวิธีการ
ปฏิบตัิการใหม่ ๆ เรียกว่า New way of Working New way of Audit เพิ่มข้ึน 
การสร้างเคร่ืองมือในการประเมินความเส่ียงท่ีสามารถปฏิบติังานไดส้ะดวกข้ึน 
ทั้งน้ีความเส่ียงทางดา้นเทคโนโลยีทาง IT ตอ้งพร้อมท่ีจะประเมินว่าการส่งผ่าน
ขอ้มูลในช่องทางต่างๆ มีการป้องกันและควบคุมไวอ้ย่างดี เม่ือมีการพฒันา
เทคโนโลยีหรือระบบอิเลก็ทรอนิกส์ต่าง ๆ ตอ้งมีการเพิ่มในเร่ืองของ Security ท่ี
มีความเขง็แรงเขา้ไปดว้ย 

ท่านท่ี 2 การพฒันาเทคโนโลยแีละนวตักรรมในการด าเนินธุรกิจเป็นส่ิงจ าเป็น รวมถึงการ
สร้างเคร่ืองมือต่าง ๆ ในการช่วยให้การปฏิบติัการสอดคลอ้งกบัสภาวการณ์ใน
ปัจจุบนัมากข้ึนและช่วยลดเวลาในการด าเนินงาน เน่ืองจากโลกมีการปรับตวัไป
อยา่งรวดเร็วหากไม่สามารถพฒันาเทคโนโลยหีรือนวตักรรมต่าง ๆ เขา้มาใช ้อาจ
ท าใหไ้ม่สามารถด าเนินธุรกิจต่อไปไดใ้นระยะยาว 

ท่านท่ี 3 เทคโนโลยีเป็นส่วนส าคญัในการพฒันาธุรกิจให้เติบโตอย่างกา้วหน้า เน่ืองจาก
เทคโนโลยีในยุคปัจจุบนัมีส่วนส าคญัในการปฏิบติังานของทุกบริษทั อีกทั้งยงั
ช่วยแกไ้ขขอ้ผิดพลาดต่างๆ และช่วยลดภาระการท างานของพนกังานไดอ้ย่างมี
ประสิทธิภาพ โลกในยคุปัจจุบนันั้นมีการเปล่ียนแปลงธุรกิจอยา่งรวดเร็ว เพื่อให้
กา้วทนัโลก เราควรให้ความส าคญักบัการพฒันาเทคโนโลยีและนวตักรรมให้
ทนัสมยัอยูเ่สมอ 

ท่านท่ี 4 ปัจจุบนัในโลก Digital นั้นมีความเปล่ียนแปลงรวดเร็ว การวางแผนธุรกิจให้
รัดกุมจึงมีความจ าเป็นมาก โดยจะตอ้งมองเป้าธุรกิจในระยะยาวอยา่งมาก แต่กไ็ม่
ท้ิงระยะสั้น เพื่อใหอ้ยูร่อดในยคุโรคระบาด เช่นน้ี  

ท่านท่ี 5 สนับสนุนให้มีการพฒันาเทคโนโลยี หากพิจารณาแลว้สร้างความคุม้ค่ากบัการ
ลงทุน 

ค าถาม  5.3 ท่านมีความเห็นอย่างไร หากผลการด าเนินงานไม่บรรลุตามวตัถุประสงค์ และ
เป้าหมายทางธุรกิจท่ีวางไว ้(เพื่อเป็นแนวทางในการก าหนดแผนการควบคุมและการตรวจสอบ) 
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ท่านท่ี 1 มีหลายปัจจยั ท่ีผูบ้ริหารเองตอ้งทบทวนนโยบาย ปรับกลยุทธ์ทางธุรกิจ การลด
ตน้ทุนจากแผนการประเมินความเส่ียงในดา้นต่างๆ การก ากบัดูแล การควบคุมและ
การตรวจสอบ รวมถึงการเพิ่มโอกาสทางธุรกิจ 

ท่านท่ี 2 เป็นเร่ืองท่ีสามารถเกิดข้ึนไดเ้ป็นปกติ เพียงแต่ส่ิงส าคญัคือ บริษทัควรตอ้งน าส่ิง
นั้นมาวิเคราะห์ต่อว่าเหตุใดท่ีท าให้ผลการด าเนินงานนั้นไม่สามารถบรรลุเป้าหมาย
ในระยะเวลานั้ นๆได้ และน าสาเหตุของปัญหาท่ีเกิดมาวิเคราะห์ หาวิธีการ
ปรับปรุงแกไ้ข เพื่อท่ีจะไดส้ามารถบรรลุเป้าหมายไดใ้นช่วงเวลาต่อไป 

ท่านท่ี 3 วิเคราะห์ปัญหาว่าเกิดจากการเป้าหมายธุรกิจท่ีสูงเกินไป โปรแกรมท่ีใชง้านไม่
สามารถตอบสนองความตอ้งการของเราได ้พนกังานไม่เพียงพอต่อการปฏิบติังาน
หรือกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งท าให้ไม่สามารถด าเนินธุรกิจตามท่ีวางแผนไว ้หลงัจาก
ทราบปัญหาแลว้ด าเนินการแกใ้หถู้กตอ้งและตรงจุด 

ท่านท่ี 4 ไม่ออกความเห็น 
ท่านท่ี 5 เกิดจากปัจจยัภายนอกท่ีเปล่ียนแปลงตลอดเวลา อยูท่ี่การจดัการอยา่งไร เม่ือเกิดผล

กระทบ 
ค าถาม  5.4 ท่านมีความเห็นอยา่งไร เก่ียวกบัลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง และการเพิ่มมูลค่ากิจการ 
ท่านท่ี 1 การลดตน้ทุนจากการด าเนินงาน การบริหารจดัการลูกหน้ี การหาโอกาสทางธุรกิจ 

เพื่อเพิ่มยอดขาย 
ท่านท่ี 2 การเพิ่มรายได ้และลดรายจ่าย ซ่ึงการจะท าไดบ้างคร้ังอาจจ าเป็นตอ้งมีการลงทุน

ไม่ว่าจะลงทุนในดา้นของเคร่ืองจกัร เทคโนโลย ีทกัษะของพนกังาน หรือดา้นอ่ืน ๆ 
อาจจะตอ้งพิจารณาถึงเร่ืองเงินในการลงทุน และผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บคืน 

ท่านท่ี 3 การสร้างโอกาสในการสร้างรายได ้การจดัการแหล่งเงินทุน การบริหารลูกหน้ี 
การเพิ่มมูลค่าของกิจการเป็นเพียงการสะทอ้นภาพของค่าความนิยม ไม่ไดบ่้งบอก
ถึงผลก าไรขาดทุนแต่ทั้งน้ี การท่ีเรามีมูลค่ากิจการท่ีสูง บ่งบอกถึงความเช่ือมัน่ของ
นกัลงทุนท่ีมีต่อบริษทั 

ท่านท่ี 4 การเพิ่มรายได้ การบริหารหน้ี และงานตรวจสอบภายในเป็นงาน Add Value 
ดงันั้นงาน IA จึงสามารถช่วยเพิ่มมูลค่าใหกิ้จการได ้
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ท่านท่ี 5 เป็นเป้าหมายหลกัของกิจการ 

หวัขอ้ท่ี 6 ขอ้เสนอแนะเพิ่มเติม 

ค าถาม 6.1 ท่านมีขอ้เสนอแนะเพิ่มเติมดงัน้ี 

ท่านท่ี 1 ควรมีการพฒันาบุคลากรใหพ้ร้อมรับกบัทุกสถาณการณ์ 

ท่านท่ี 2 ไม่มี 
ท่านท่ี 3 ไม่มี 

ท่านท่ี 4 ไม่มี 

ท่านท่ี 5 ไม่มี 

 จากตารางท่ี 79 ผลของการสมัภาษณ์เชิงลึกจากผูใ้หข้อ้มูลส าคญัจากกลุ่มตวัอยา่งท่ีคดัเลือก 
ทั้งน้ีผูว้ิจยัขอน าเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูลจากผูใ้หข้อ้มูลส าคญัดงัต่อไปน้ี 
 หัวขอ้ท่ี 1 ความเห็นเก่ียวกบัการบริหารความเส่ียง พบว่า ผูใ้ห้ขอ้มูลทั้งหมดเห็นดว้ยกบั
การบริหารปัจจยัเส่ียงท่ีครอบคลุมทุกกิจกรรมและทุกกระบวนการการด าเนินงานเพื่อลดโอกาสท่ี
อาจจะท าให้บริษทัเกิดความเสียหายในอนาคตท่ีส่งผลต่อการบรรลุเป้าหมายตามวตัถุประสงค ์การ
บริหารความเส่ียงเป็นการลดระดบัของความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึนทัว่ทั้งองคก์รในอนาคตให้อยูใ่น
ระดับยอมรับได้ ประเมินได้ ควบคุมและตรวจสอบได้อย่างเป็นระบบโดยค านึงถึงการบรรลุ
เป้าหมายและการเพิ่มมูลค่ากิจการของบริษทัเป็นส าคญั ผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญัหลกัทุกท่านเห็นดว้ยกบั
ลกัษณะการบริหารความเส่ียงท่ีประกอบดว้ย 4 ดา้น ไดแ้ก่ (1) ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ (Strategic 
Risk) (2) ความเส่ียงดา้นการเงิน (Financial Risk) (3) ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ (Operational Risk) 
และ (4) ความเส่ียงดา้นตลาด (Market Risk) ทั้งน้ีผูใ้หข้อ้มูลส าคญัยงัมีเพิ่มเติมขอ้เสนอแนะในเร่ือง
ของปัจจยัความเส่ียงใหม่ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนไดต้ลอดในสภาวะการท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนัทีม
ผูบ้ริหารความเส่ียงจึงจ าเป็นตอ้งปรับนโยบายการบริหารความเส่ียงใหท้นัอยูต่ลอดเวลา 
 หัวขอ้ท่ี 2 ความเห็นเก่ียวกบัการควบคุมภายใน พบว่าผูใ้ห้ขอ้มูลทั้งหมดเห็นดว้ยกบัการ
ควบคุมภายในตามมาตรฐานสากลของ COSO 2013 เป็นกรอบแนวทางในการก าหนด ประเมินและ
ปรับปรุงระบบการควบคุมภายในของบริษทัประกอบดว้ย 5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ (1) สภาพแวดลอ้ม
ของการควบคุม (Control Environment)  (2) การประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) (3) กิจกรรม
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การควบคุม (Control Activities) (4) สารสนเทศและการส่ือสาร (Information and Communication) 
และ (5) กิจกรรมการติดตามและประเมินผล (Monitoring Activities)  
 หัวข้อท่ี 3 การตรวจสอบภายใน พบว่าผูใ้ห้ข้อมูลทั้ งหมดเห็นด้วยกับแนวทางการ
ตรวจสอบภายในท่ีครอบคลุมทุกกิจกรรมของบริษทัอยา่งเป็นระบบการ การตรวจสอบภายในเป็น
หลกัประกนัของบริษทัในดา้นการประเมินประสิทธิผลและประสิทธิภาพของระบบการควบคุม
ภายในท่ีเหมาะสม ทั้งในดา้นการเงิน การบญัชีและการบริหารงาน ดูแลให้มีการใชท้รัพยากรอย่าง
ประหยดัและคุม้ค่าท่ีสุด วตัถุประสงคแ์ละเป้าหมายของการตรวจสอบแต่ละระบบงานหรือแต่ละ
กิจกรรมประกอบด้วย 4 ประเภท ได้แก่ (1) การตรวจสอบทางการเงิน การบัญชี (Financial, 
Accounting Audit) (2) การตรวจสอบการปฏิบติัการ (Operational Audit) (3) การตรวจสอบการปฏิบติั
ตามขอ้ก าหนด (Compliance Auditing) และ (4) การตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ (Information 
System Auditing)  
 ทั้งน้ีผูใ้หข้อ้มูลส าคญัยงัมีขอ้เนอแนะเพิ่มเติมในเร่ืองของประเภทการตรวจสอบภายในใน
ดา้นการตรวจสอบการด าเนินงานและการตรวจสอบการบริหาร เพิ่มเติมแต่ในค าแนะน าดงักล่าวยงั
ติดประเด็นในเร่ืองของการก าหนดแผนการตรวจสอบจากต าแหน่งงานในระดบัผูบ้ริหารเองดว้ยจึง
แค่ฝากค าแนะน าไวใ้ห้พิจารณา และยงัพบว่าการตรวจสอบภายในของบริษทัจะตอ้งค านึงถึงการ
ควบคุมในแต่ละกระบวนการท างานหรือหน่วยงานของบริษทัเป็นหลกัเกณฑ์อาจจะไม่ไดใ้ชท้ั้ง 
5 องคป์ระกอบอย่างครบถว้นแต่ผูต้รวจสอบหรือฝ่ายบริหารตอ้งเขา้ไปประเมินกิจกรรมนั้น ๆ ว่า
มีการควบคุมภายในเพียงพอและอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้
 หัวขอ้ท่ี 4 การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในมีผลต่อลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทั พบว่า ผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญั
ส่วนใหญ่มีความเห็นเก่ียวกบัการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายท่ีดี 
มีประสิทธิผล และประสิทธิภาพช่วยลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องได้ การควบคุมภายในเป็น
จุดเร่ิมตน้ของกระบวนการต่าง ๆ ของบริษทั เม่ือมีการควบคุมภายในตั้งแต่จุดเร่ิมตน้การน าเขา้
ขอ้มูล การประมวล และ out put หรือผลของการปฏิบติังานท่ีออกมานั้นย่อมมีประสิทธิภาพและ
ประสิทธิผล ท าให้บริษัทมีการด าเนินการได้ดี หรือสามารถปิดความเส่ียงท่ีจะส่งผลต่อการ
ด าเนินงานไดด้ว้ย ดงันั้นงบการเงินของบริษทัก็จะอยู่ในระดบัท่ีมีความน่าเช่ือถือ ยอมรับได ้และ
แน่นอนว่าก็จะส่งผลต่อผูใ้ชง้บการเงิน การบริหารจดัการท่ีดีช่วยลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของ
กิจการจะสะทอ้นให้เห็นในงบการเงิน ผลการด าเนินงานท่ีดีย่อมมีผลต่อมูลค่ากิจการ เม่ือบริษทัมี
การจดัการความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพผลท่ีแสดงออกมานั้นก็จะชดัเจน การควบคุมความเส่ียงดา้น 
กลยุทธ์ ดา้นการเงิน ดา้นการปฏิบติัการ และดา้นตลาดให้อยู่ในระดบัยอมรับได ้สามรถลดความ
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สูญเสียทางการเงินท่ีไม่เกิดประโยชน์หรือลดตน้ทุนลงได ้เช่น ดา้นเครดิต ดา้นการขาย ดา้นลูกหน้ี 
การลงทุนเมื่อมีการบริหารจดัการที่ดีแลว้ย ่อมช่วยส่งเสริมสภาพคล่องของกิจการไดอ้ยา่ง
แน่นอนเมื่อกิจการมีสภาพคล่องดี ผลประกอบการก็ดีข้ึน อตัราผลตอบแทนสูงข้ึนมูลค่ากิจการ
สูงข้ึนตามไปดว้ย 
 หัวขอ้ท่ี 5 ความเห็นเก่ียวกบัวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียง พบว่า แบบประเมินความ
เส่ียงควรครอบคลุมทุกกิจกรรมการควบคุมภายในเก่ียวกบัผลกระทบท่ีเกิดความเสียหายต่อสภาพ
คล่อง เช่น วงจรรายได ้วงจรรายจ่าย การบริหารลูกหน้ี การงบประมาณ การลงทุน รวมถึง การกนั
เงินส ารองส าหรับเหตุการณ์ไม่ปกติท่ีอาจเกิดข้ึน เป็นตน้ ซ่ึงทั้งหมดอยูใ่นขอบเขตของลกัษณะการ
บริหารความเส่ียงท่ีประกอบดว้ย 4 ดา้น ไดแ้ก่ (1) ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (Strategic Risk) (2) ความ
เส่ียงทางดา้นการเงิน (Financial Risk) (3) ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ (Operational Risk) และ (4) 
ความเส่ียงทางดา้นตลาด (Market Risk) แบบประเมินท่ีกรอกขอ้มูลแลว้ควรแสดงผลการประเมิน
ความเส่ียงในระดบั สูง กลาง ต ่า เพื่อวางแนวทางบริหารจดัการความเส่ียงนั้น ๆ และการน าผลการ
ประเมินมาวิเคราะห์ผลการด าเนินงานเพื่อสะทอ้นถึงประสิทธิภาพของการด าเนินงานและการสร้าง
มูลค่ากิจการ 
 วิธีการท่ีแบบประเมินความเส่ียง ควรพฒันาเทคโนโลยีหรือนวตักรรมการปฏิบติังานดว้ย
ระบบอิเล็คทรอนิกส์ท่ีมีความจ าเป็นและส าคญัต่อการด าเนินงานในสภาวะการณ์ปัจจุบนัท่ีมีการ
เปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยอียา่งรวดเร็ว รวมถึงสภาพของการปฏิบติังานท่ีเปล่ียนแปลงไป เพื่อให้
ธุรกิจสามารถด ารงอยูไ่ดอ้ยา่งย ัง่ยนื 
 หวัขอ้ท่ี 6 ขอ้เสนอแนะอ่ืนเพิ่มเติม พบว่า ควรมีการพฒันาบุคลากรใหพ้ร้อมรับกบัทุกการ
เปล่ียนแปลงภายใตส้ภาวการณ์ปัจจุบนั 
 จากขอ้มูลการสัมภาษณ์เชิงลึกสอดคลอ้งไปในทิศทางเดียวกนั ผูว้ิจยัสามารถน าผลการ
สมัภาษณ์มาวิเคราะห์เพื่อยนืยนัผลการวิจยัไดด้งัน้ี 
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ตารางที่ 80 ผลการวิเคราะห์การยนืยนัผลการวิจยัเชิงปริมาณ 

วตุัประสงค์การวจัิย สมมติฐานการวิจัย ผลการทดสอบ ผู้ให้ข้อมูลส าคญั 
1. เพื่อศึกษาการบริหารความเส่ียง การ
ควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายใน ท่ีมีต่อลดความเส่ียงด้านสภาพ
คล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่า
กิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ขอ้ท่ี 1, 2, 3, 4 5, 6, 
7, 8, 9, 10, 11, 12, 
13 

ยอมรับ สอดคลอ้ง 

2. เพื่อวิ เคราะห์อิทธิพลทางตรงและ
ทางออ้มของการบริหารความเส่ียง การ
ควบคุมภายใน และการตรวจสอบ
ภายในท่ีมีต่อลดความเส่ียงด้านสภาพ
คล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่า
กิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ขอ้ท่ี 1, 2, 3, 4 5, 6, 
7, 8, 9, 10, 11, 12, 
13 
 

ยอมรับ สอดคลอ้ง 

3. เพื่อศึกษาวิธีการใช้แบบประเมินความ
เส่ียงของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ขอ้ท่ี 1, 2, 3, 4, 5, 6, 
7, 8, 9, 10, 11, 12, 
13 

ยอมรับ สอดคลอ้ง 

  

วธีิการใช้แบบประเมินความเส่ียง 

 บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยส่์วนใหญ่ใชห้ลกัการบริหารความเส่ียงตามหลกั
มาตรฐานสากล (Committee of Sponsoring Organization : COSO) โดยใชน้โยบายการบริหาร
ความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์ร (COSO ERM) ท่ีพนกังานทุกคนตอ้งถือปฎิบติัอยา่งเช่ือมโยงกนัทุกระดบั
ของกระบวนการในการด าเนินธุรกิจ มีระบบงานดา้นการก ากบัดูแล การบริหารความเส่ียง และ
การก ากับการปฏิบติัตามกฎหมาย และกฎระเบียบ ขอ้บงัคบัของบริษทั (Governance, Risk and 
Compliance: GRC) ซ่ึงการประเมินความเส่ียงเป็นองคป์ระกอบหน่ึงของการบริหารจดัการความเส่ียง
ท่ีอยู่ภายใตก้ารก ากบัดูแลของคณะกรรมการบริหารความเส่ียง ท่ีจะก าหนดนโยบายและแผนการ
บริหารความเส่ียง การประเมินความเส่ียงและการประเมินผลความเส่ียงทั้งในเชิงคุณภาพและเชิง
ปริมาณ รวมถึงการสร้างเคร่ืองมือและการน าเคร่ืองมือมาใชใ้นการประเมินความเส่ียงเพื่อเป็นการ
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สนบัสนุนให้บริษทับรรลุเป้าหมายไดภ้ายใตก้ารเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มในการด าเนินธุรกิจ 
ตอบสนองความตอ้งการของผูมี้ส่วนไดเ้สีย ป้องกนัความสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึนจากความไม่แน่นอน
ต่าง ๆ และเพื่อแสวงหาโอกาสในการเพิ่มมูลกิจการอยา่งย ัง่ยืน ดงันั้นแนวทางการใชแ้บบประเมิน
ความเส่ียง มีรายละเอียดดงัน้ี 
 1. วิธีการประเมินความเส่ียง 
  - แบบประเมินความเส่ียง 
 2. การก าหนดเกณฑข์องระดบัความเส่ียง 
  - การก าหนดระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้(Risk Appetite) 
  - การก าหนดขอบเขตสูงสุดท่ียอมรับได ้(Risk Limit) 
 3. การวดัค่าความเส่ียง 
  - การสร้างตารางเมทริกซ์ (Risk Matrix) 
 4. ติดตามและประเมินผล 
  -  ติดตามและประเมินผลการบริหารความเส่ียงอย่างต่อเน่ือง ดว้ยแผนบริหารความ
เส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน 
  - การบ่งช้ีผลกระทบต่อผลประกอบการในรูปแบบการจดัล าดบัความเส่ียงและการ
จดัการความเส่ียง 
 5. การด าเนินการท าการประเมินความความเส่ียง 
  - รูปแบบการประเมินความเส่ียงและวิธีปฏิบติั 

 จากผลการวิจยัเชิงปริมาณโดยการวิเคราะห์อิทธิพลทางตรงและทางออ้มของการบริหาร
ความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อการลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 1-13) ผลการวิจยัพบว่า การบริหารความเส่ียง และการควบคุมภายในมี
อิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายในและการลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง และการ
บริหารความเส่ียงและการควบคุมภายในมีอิทธิทางออ้มเชิงบวกต่อการลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
ผา่นการตรวจสอบภายในท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ  
 ทั้งน้ีผลการวิจยัเชิงคุณภาพจากการวิเคราะห์ขอ้มูลของผูใ้หข้อ้มูลส าคญัจากการสมัภาษณ์
เชิงลึกผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญัทั้งหมดเห็นดว้ยกบัลกัษณะของการบริหารความเส่ียงที่ประกอบดว้ย 
ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ ความเส่ียงดา้นการเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน และความเส่ียงดา้นตลาด 
โดยการพิจารณาถึงเหตุการณ์หรือปัจจยัเส่ียงท่ีอาจส่งผลกระทบต่อลกัษณะความเส่ียงทั้ง 4 ลกัษณะ
เป็นส าคญั และเห็นดว้ยกบัการน ามาตรฐานการควบคุมภายในตามมาตรฐานสากล (COSO) มาเป็น
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แนวทางในการก าหนด ประเมิน และควบคุมระบบการควบคุมภายในของบริษทัท่ีประกอบดว้ย 
5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม การประเมินความเส่ียง กิจกรรมการควบคุม 
สารสนเทศและการส่ือสาร และการติดตามประเมินผลเพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการก าหนดแผนการ
ตรวจสอบภายในเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีอาจมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและ
มูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ดงันั้นจากการวิเคราะห์ขอ้มูลของผูใ้หข้อ้มูลส าคญัจากการสัมภาษณ์เชิงลึกสามารถยนืยนั
ผลการวิจยัเชิงปริมาณ และผูว้ิจยัสามารถน ามาใช้เป็นขอ้มูลประกอบการจดัท าวิธีการใช้แบบ
ประเมินความเส่ียง และเพื่อยกร่างแบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยผลการวิจยัที่ได้ พบว่า แบบประเมินลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องควรครอบคลุมทุกกิจกรรมของการควบคุมภายในท่ีอาจส่งผลกระทบต่อความเส่ียง
ดา้นกลยุทธ์ ความเส่ียงดา้นการเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบตัิการ และความเส่ียงดา้นตลาด และ
การควบคุมภายในตามมาตรฐานสากล 5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม 
การประเมินความเส่ียง กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและการส่ือสาร และติดตามและประเมินผล 
โดยพิจารณาถึงโอกาส (ความถ่ี) ความรุนแรง (ผลกระทบ) และการจดัล าดบัความส าคญัของปัจจยั 
และเหตุการณ์เหล่านั้น (ความเส่ียง) ท่ีอาจเป็นสาเหตุท่ีท าใหส่้งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและ
มูลค่ากิจการ โดยมุ่งเน้นเก่ียวกบัผลกระทบท่ีอาจจะเกิดความเสียหายดา้นสภาพคล่องเป็นส าคญั 
เช่น กิจกรรมเกี่ยวกบัวงจรรายได ้วงจรรายจ่าย การบริหารลูกหน้ี การบริหารงบประมาณ 
การบริหารการลงทุน รวมถึงการกนัเงินส ารองส าหรับเหตุการณ์ไม่ปกติท่ีอาจเกิดข้ึน เป็นตน้  
 การพฒันาแบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผูว้ิจยัยึดหลกัแนวคิดจากแบบ
ประเมินความเพียงพอของระบบการควบคุมภายในจากคู่มือการจดัท ารายงานประจ าปี 56-1 One Report 
ของส านกังานคณะกรรมการการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และจดัท าข้ึน
ตามแนวคิดของกระบวนการบริหารความเส่ียงองคก์ร COSO ERM 2017 ซ่ึงองคป์ระกอบของ COSO 
ไดป้รับปรุงกรอบแนวคิดการบริหารความเส่ียงองคก์ร ภายใตช่ื้อ การบูรณาการระหวา่งกลยทุธ์และ
ผลการด าเนินงาน (Enterprise Risk Management – Integrating with Strategy and Performance Framework) 
หรือ COSO ERM 2017 เป็นการปรับปรุงเพื่อใหก้รอบแนวคิด (Frame Work) ช่วยอธิบายและสนบัสนุน
การจดัการยทุธศาสตร์และการด าเนินงานเช่ือมโยงการบริหารความเส่ียงทัว่ทั้งองคก์รเขา้กบัการ
วางแผนเชิงกลยทุธ์ท าใหเ้กิดการเพิ่มมูลค่าใหก้บัองคก์รไดอ้ยา่งชดัเจน (Pierce & Goldstein, 2018, 
pp. 5-59) โดยให้ความส าคญัในการเลือกกลยุทธ์ท่ีเหมาะสม (Strategy Selection) เพื่อตอบสนอง
วิสัยทศัน์ พนัธกิจ และการด าเนินงานเพื่อให้บรรลุเป้าหมายและวตัถุประสงค ์(ศรัณยู ชูเกียรติ 
และคณะ, 2563) กรอบแนวคิดการบริหารความเส่ียงขององคก์รประกอบดว้ย 5 องคป์ระกอบ 
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20 หลกัการ ท่ีมีความเก่ียวขอ้งซ่ึงกนัและกนั จากหลกัการการบริหารความเส่ียงตามแนวคิดดงักล่าว
ผูว้ิจยัไดเ้ลือกลกัษณะท่ีมีความส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจมากท่ีสุดประกอบดว้ย (1) การบริหาร
ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (2) ความเส่ียงดา้นการเงิน (3) ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการและ (4) ความเส่ียง
ดา้นตลาดไวเ้ป็นขอบเขตของการประเมินความเส่ียง และไดใ้ชห้ลกัแนวคิดการควบคุมภายในตาม
องคป์ระกอบของ COSO 2013 ทั้ง 5 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) สภาพแวดลอ้มของการควบคุม 
(2) การประเมินความเส่ียง (3) กิจกรรมการควบคุม (4) สารสนเทศและการส่ือสาร และ 
(5) การติดตามประเมินผลเพื่อเป็นเคร่ืองมือส าหรับให้บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ใช้
ปฏิบติัในการประเมินความเส่ียงเพื่อใชภ้ายในบริษทั โดยการพิจารณาหรือวิเคราะห์จากปัจจยัและ
สถานการณ์ต่าง ๆ ท่ีเกิดจากการด าเนินกิจกรรมทางธุรกิจท่ีอาจส่งผลกระทบต่อวตัถุประสงคข์อง
บริษทั 
 การออกแบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องน้ี ผูว้ิจยัมุ่งเนน้เพื่อเป็นประโยชน์ต่อ
ฝ่ายบริหารและหน่วยงานบริหารความเส่ียงไดน้ าผลจากแบบประเมินท่ีไดไ้ปด าเนินการบริหาร
จดัการเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีอาจมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการได้
อย่างทนัเวลาและสอดคลอ้งกบัสภาวะการณ์ปัจจุบนั แบบประเมินความเส่ียงท่ีกรอกขอ้มูลแลว้
จะแสดงผลการประเมินความเส่ียงในระดบั สูง กลาง ต ่า เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการบริหารจดัการ
ความเส่ียงนั้น ๆ โดยการน าผลการประเมินท่ีได้มาวิเคราะห์ผลการด าเนินงานเพื่อสะทอ้นถึง
ประสิทธิภาพของการด าเนินงานและการสร้างมูลค่ากิจการ 
 แบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง และการก าหนดเกณฑใ์นการวิเคราะห์และ
ประเมินความเส่ียงประกอบดว้ย 
 1. เกณฑ์การประเมินความเส่ียง เพื่อใชใ้นการวิเคราะห์ระดบัของความเส่ียงหรือระดบั
ของความเสียหายโดยพิจารณาจาก 1) ผลกระทบของความเส่ียง 2) ระดับของความเสียหาย 
3) โอกาสที่จะเกิดความเส่ียง และ 4) ความเป็นไปได้ที่เหตุการณ์จะเกิดข้ึน โดยการก าหนด
เป็น 5 ระดบั (ตามตวัอยา่งแบบประเมิน) 
 2. เกณฑใ์นการประเมินระดบัของความเส่ียง เพื่อใชใ้นการวิเคราะห์การวางแผนควบคุม 
ป้องกนั หรือลดผลกระทบจากความเส่ียงดงักล่าว โดยวิธีการก าหนดตารางเมทริกซ์ส าหรับใช้
ประเมินระดบัความเส่ียงและโอกาสท่ีจะเกิดผลกระทบ และการจดัล าดบัความเส่ียง (ตามตวัอยา่ง
แบบประเมิน) 
 3. การประเมินความเส่ียง 
  3.1 ขอ้ค าถามหรือการระบุความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนให้ระบุรายละเอียด รูปแบบ 
พฤติการณ์หรือเป็นความเส่ียงเฉพาะ เป็นการก าหนดหรือสร้างขอ้ค าถามตามลกัษณะของปัจจยั
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โดยให้ครอบคลุมถึงเหตุการณ์ กระบวนการในทุกกิจกรรมของการด าเนินการในเร่ืองนั้น 
(พฒันาจากแบบประเมินความเพียงพอของระบบการควบคุมภายในจากคู่มือการจดัท ารายงาน
ประจ าปี 56-1 One Report ของส านกังานคณะกรรมการการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัหลกัทรัพย ์
(ก.ล.ต.) และขอ้มูลจากการสัมภาษณ์เชิงลึกจากผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญั) เพื่อให้ทราบถึงสาเหตุ โอกาสท่ี
จะเกิดผลกระทบ หรือความเป็นไปไดท่ี้เหตุการณ์จะเกิดข้ึน และระดบัความเส่ียง หรือเป็นการบ่งช้ี
ความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน เช่น การพิจารณากระบวการของวงจรรายได/้ลูกหน้ี หรือ วงจรรายจ่าย/
เจา้หน้ี การจดัหาเงินทุนและการลงทุนตามตวัอยา่งแบบประเมิน 
  3.2 ลกัษณะความเส่ียง เป็นการพิจารณาจากเหตุการณ์หรือปัจจยัเส่ียงท่ีเกิดข้ึนท่ีจะมี
ผลกระทบต่อลกัษณะของความเส่ียงนั้น ๆ ประกอบดว้ย ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ ความเส่ียงดา้น
การเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ และความเส่ียงดา้นตลาดตามตวัอยา่งแบบประเมิน 
  3.3 การควบคุมภายใน เป็นการพิจารณาผลกระทบท่ีเกิดข้ึนว่าเป็นไปตามแผนการ
ควบคุมภายในท่ีวางแผนไวเ้พื่อเป็นการทบทวนถึงความเหมาะสมและเพียงพอของการควบคุม
ภายใน ตามหลกัแนวคิดของการควบคุมภายใน COSO 2013 ทั้ง 5 องคป์ระกอบ ประกอบดว้ย (1) 
สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (2) การประเมินความเส่ียง (3) กิจกรรมการควบคุม (4) สารสนเทศ
และการส่ือสาร และ (5) การติดตามประเมินผลตามตวัอยา่งแบบประเมิน 
  3.4 ระดับของความเส่ียง เป็นการพิจารณาระดับความรุนแรงของความเส่ียงจาก
ผลกระทบของความเส่ียงที่เกิดข้ึนตามเกณฑก์ารพิจารณาที่ไดก้ าหนดไว ้เพื่อก าหนดมาตรการ
ในการควบคุม ป้องกนัหรือลดความเส่ียงนั้นๆให้อยู่ในระดบัท่ียอมรับได ้ประกอบดว้ย 1) ระดบั
ความถ่ีของโอกาสเกิดความเส่ียง (likelihood) 2) ระดบัของผลกระทบจากความเส่ียง (Impact) 
3) ระดบัของความเส่ียง (Risk Score) โดยพิจารณาจากการสร้างตารางเมทริกซ์ (ระดบัความเส่ียง 
(Risk Score) เท่ากบั โอกาสในการเกิดความเส่ียงต่าง ๆ (likelihood) คูณดว้ย ผลกระทบของเหตุการณ์
ต่าง ๆ (Impact) และ 4) ระดบัความรุนแรงของผลกระทบ (Risk Level) ตามตวัอยา่งแบบประเมิน 
  3.5 กิจกรรมควบคุม เป็นการก าหนดมาตรการการควบคุม ป้องกัน แก้ไข หรือ
ลดความเส่ียงนั้น ๆ
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ตวัอยา่งแบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นดงัน้ี 
 
1. เกณฑ์การประเมินความเส่ียง 
ผลกระทบของความเส่ียง = ระดบัของความเสียหาย 

ระดบั 1 2 3 4 5 

ผลกระทบ 
(Impact) 

ต ่ามาก 
(Very Low) 

ต ่า 
(Low) 

ปานกลาง 
(Moderate) 

สูง 
(High) 

สูงมาก 
(Very High) 

I1 มูลค่าความเสียหายท่ีเป็นตวัเงิน ไม่ส่งผลกระทบดา้นตวัเงิน 0 - 1,000 บาท 1,001 - 10,000 บาท 10,001 - 100,000 บาท มากกวา่ 100,001 บาท 
I2 ผลกระทบต่อช่ือเสียง/ภาพลกัษณ์
ของบริษทั 

ไม่เก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติั
ตามกฎหมายและไม่ส่งผล
กระทบต่อการปฏิบติัต่อผูมี้

ส่วนไดเ้สีย 

ไม่เก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติั
ตามกฎหมายแต่อาจ

กระทบต่อการปฏิบติัต่อผู ้
มีส่วนไดเ้สีย 

เก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติัตาม
กฎหมาย มีโทษปรับมูลค่า
ต ่าแต่ไม่มีโทษทางอาญา 

เก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติั
ตามกฎหมาย มีโทษ
ปรับมูลค่าสูงแต่ไม่มี

โทษทางอาญา 

เก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติั
ตามกฎหมายท่ีมีโทษทาง

อาญา 

I3 ความต่อเน่ืองของการด าเนินงาน ไม่มีการชะงกังนัของ
กระบวนการและการ
ด าเนินงานทางธุรกิจ 

มีการชะงกังนัของ
กระบวนการและการ
ด าเนินงานทางธุรกิจไม่

เกินคร่ึงวนั 

มีการชะงกังนัของ
กระบวนการและการ

ด าเนินงานทางธุรกิจไม่เกิน 
1 วนั 

มีการชะงกังนัของ
กระบวนการและการ
ด าเนินงานทางธุรกิจ

ตั้งแต่ 1 - 3 วนั 

มีการชะงกังนัของ
กระบวนการและการ
ด าเนินงานทางธุรกิจ
ตั้งแต่ 4 วนัข้ึนไป 

I4 ระยะเวลาท่ีล่าชา้ในการท างาน 
และการด าเนินธุกิจ 

ส่งผลต่อความล่าชา้ในการ
ท างาน  ไม่เกิน 1 วนั 

ส่งผลใหก้ารท างานล่าชา้
เลก็นอ้ย หรือ 1 - 5 วนั 

ส่งผลใหก้ารท างานล่าชา้
ปานกลาง หรือ 6 - 15 วนั 

ส่งผลใหก้ารท างาน
ล่าชา้มาก หรือ 16 - 30 วนั 

ส่งผลใหก้ารท างานล่าชา้
มากกวา่ 30 วนั 

 

221 



222 

  

โอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง = ความเป็นไปไดท่ี้เหตุการณ์จะเกิดข้ึน 
ระดบั 1 2 3 4 5 

โอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง 
(Likelihood) 

ต ่ามาก 
(Very Low) 

ต ่า 
(Low) 

ปานกลาง 
(Moderate) 

สูง 
(High) 

สูงมาก 
(Very High) 

L1 แนวทางการปฏิบติังาน/ระดบัการ
ควบคุม 

- ถือปฏิบติัตามแนวทาง 
ระเบียบ ขอ้บงัคบัทั้งหมด 

ก าหนดชดัเจนสอดคลอ้งกบั
นโยบาย ระเบียบบางส่วน 

ก าหนดข้ึนเอง ไม่มีการก าหนด 

2. ระดับความเส่ียงและโอกาส 
ตารางส าหรับใชป้ระเมินระดบัความเส่ียงและโอกาสท่ีจะเกิดผลกระทบ   การจดัล าดบัความเส่ียงและการจดัการความเส่ียง 

Risk Matrix Impact ระดบัของผลกระทบท่ีเกิดความเส่ียง  Risk Score Risk Level Action 

ระดบัความเส่ียง 1 2 3 4 5  20 - 25 Extreme ความเส่ียงท่ียอมรับไม่ได ้จ าเป็นตอ้งมีการจดัการ 
ปรับปรุงแกไ้ขกระบวนการโดยเร่งด่วน/ทนัที 

lik
eli

ho
od

 
ระ
ดบั

คว
าม
ถี่ที่

จะ
เกิด

คว
าม
เสี่
ยง

 

5 5 10 15 20 25  15 -19 High ความเส่ียงท่ียอมรับไม่ได ้โดยตอ้งมีการก าหนดแนว
ทางการจดัการ ปรับปรุงต่อไป 

4 4 8 12 16 20  9 - 14 Medium ความเส่ียงท่ียอมรับได ้โดยตอ้งมีการควบคุมเพ่ือป้องกนั
ไม่ใหค้วามเส่ียงเปล่ียนไปในระดบัท่ีไม่สามารถยอมรับไม่ได ้

3 3 6 9 12 15  1 - 8 Low ความเส่ียงท่ียอมรับได ้โดยไม่ตอ้งเพ่ิมขั้นตอนการ
ควบคุมความเส่ียงหรือไม่ตอ้งมีการจดัการเพ่ิมเติม 

2 2 4 6 8 10     

1 1 2 3 4 5     
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3. แบบประเมินลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง 

บริษัท เอบีซี จ ากดั (มหาชน)        กระบวนการ / หน่วยงานที่รับการประเมิน  แผนกบญัชี / แผนกจดัซ้ือ / แผนกขาย 

เคร่ืองมือ/แบบประเมินความเส่ียง : ผูป้ระเมินพิจารณาจากกระบวนการและหวัขอ้ความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน โดยท าใหเ้คร่ืองหมาย  ✓ ลงในช่องวา่ง  
  การประเมินแบ่งออกเป็น 4 ดา้น คือ วงจรรายได ้/ ลูกหน้ี; วงจรค่าใชจ่้าย / เจา้หน้ี; กระบวนการจดัหาเงิน และกระบวนการลงทุน 
  การประเมินประกอบดว้ย 4 ส่วน 
 ส่วนท่ี 1 พิจารณาความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนเป็นผลกระทบจากความเส่ียงดา้นใด (ดา้นกลยทุธ์ ดา้นการเงิน ดา้นการเงิน ดา้นปฏิบติังาน หรือดา้นตลาด) 
 ส่วนท่ี 2 พิจารณาจากความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนมีผลกระทบจากการควบคุมภายในดา้นใด (ดา้นสภาพแวดลอ้ม ดา้นการประเมินความเส่ียง ดา้นกิจกรรมการควบคุม ดา้นสารสนเทศและการส่ือสาร

หรือดา้นการติดตามและประเมินผล) 
 ส่วนท่ี 3 พิจารณาจากความเส่ียงท่ีอาจะเกิดข้ึนมีระดบัความเส่ียงและโอกาสท่ีจะเกิดข้ึนมากเพียงใด (โดยพิจารณาไดจ้ากหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดไวล้งในช่อง likelihood และ Impact) 
 ส่วนท่ี 4 ระบุแนวทางแกไ้ข ป้องกนัเพื่อลดผลกระทบและโอกาสของความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน เม่ือผลของ Risk level อยูใ่นเกณฑท่ี์มีสีแดง (เส่ียงสูง) 

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

  กจิกรรม 
   การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การตดิตาม
และ

ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

1 วงจรรายได/้ลูกหน้ี 
1.1 การเปิดหนา้บญัชี

ลูกคา้ 
1.การเปิดหนา้บญัชีใหก้บัลูกคา้ท่ีไม่มีหลกัฐาน
หรือเอกสารไม่ครบถว้น กระบวนการเปิดหนา้
บญัชีไม่สามารถพิสูจนห์รือยนืยนัตวัตนของลูกคา้
ได ้

✓  ✓ ✓   ✓ ✓ ✓ 4 5 20  ควบคุมให้มีการแนบ
เอกสารหลกัฐานจากลูกคา้
ให้ครบก่อนอนุมัติให้
เปิดบญัชีลูกคา้ใหม่ 

2.ไม่มีการพิจารณาสอบทาน หรืออนุมติัก่อนการ
บนัทึกสร้างฐานขอ้มูลลูกคา้เขา้ระบบ อาจจะมีการ
สร้างรายการทางการคา้ท่ีไม่สามารถหาแหล่งท่ีมาได ้

  ✓ ✓  ✓ ✓  ✓ 3 5 15   

3.มีการก าหนดหนา้ท่ีใหผู้บ้นัทึกขอ้มูลและผูส้อบ
ทานเป็นบุคคลเดียวกนั 

✓  ✓ ✓  ✓ ✓  ✓ 4 3 12   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง 
ก าหนดกจิกรรมควบคุม
เพ่ือลดหรือป้องกนั
ความเส่ียง (ส่วนที่ 4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความเส่ียง 

   กจิกรรม   
   การควบคุม 

ด้าน
สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

ด้านการ
ตดิตามและ
ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

1.2 การพิจารณา
สินเช่ือและเครดิต 

1.ไม่มีการก าหนดหลกัเกณฑแ์ละแนวทางส าหรับ
การใหสิ้นเช่ือและเครดิต 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 3 5 15   

2.ไม่มีก าหนดผูมี้อ  านาจหนา้ท่ีส าหรับพิจารณา
และอนุมติัการใหสิ้นเช่ือและเครดิต 

✓ ✓ ✓   ✓ ✓ ✓ ✓ 4 5 20  มีการก าหนดหนา้ท่ี และ
ค ว า ม รั บผิ ด ช อบ ให้
ชดัเจน 

3.ไม่ไดก้ าหนดใหมี้การทบทวนสินเช่ือและเครดิต
ส าหรับลูกคา้เก่า 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 3 3 9   

1.3 การรับค าสัง่ซ้ือ
และการออก
เอกสารการขาย 

1.ไม่มีค าสัง่ซ้ือจากลูกคา้เป็นลายลกัษณ์อกัษรหรือ
อา้งอิงค าสัง่ซ้ือท่ีชดัเจน หรือน่าเช่ือถือ 

  ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 3 3 9   

2.ไม่มีการก าหนดกระบวนการยนืยนัค าสัง่ซ้ือกบั
ลูกคา้ก่อนท่ีจะมีการสร้าง Sale order 

✓  ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ 4 5 20  ก าหนดให้มีการยืนยนั
ค าสัง่ซ้ือในคูมือปฏิบตังาน 

3.การออกค าสัง่ขายเช่ือ โดยไม่มีการสอบทาน
สินเช่ือหรืออนุมติัการขายก่อน 

 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 3 3 9   

1.4 การจดัเตรียม
สินคา้ 

1.การเบิกสินคา้ออกจากคลงัสินคา้โดยไม่มีค าสัง่
ขาย 

  ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 5 5 25  ควบคุมการรายงานการ
น าสินคา้ออกจากคลงั 

2.มีการเบิกสินคา้ผดิประเภทจากค าสัง่ขาย และ
ด าเนินการจดัส่งใหลู้กคา้ท าใหเ้สียค่าขนส่งและค่า
ด าเนินการ 

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 5 4 20  ควบคุมการรายงานการ
น าสินคา้ออกจากคลงั 

1.5 การขนส่งสินคา้ 1.ไม่มีการจดัท าแผนเสน้ทางการจดัส่งสินคา้ โดย
พนกังานจดัส่งด าเนินการเองตามความพึงพอใจ 

✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 4 4 16 
 

  

2.การจดัประเภทรถขนส่งไม่เหมาะสมต่อปริมาณ
การขนส่ง ท าใหต้อ้งเสียค่าใชจ่้ายมากกวา่จ าเป็น 

✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 4 3 12   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

    กจิกรรม  
   การควบคุม 

ด้าน
สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

ด้านการ
ตดิตามและ
ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  3.มีการส่งมอบสินคา้ใหลู้กคา้เงินสดก่อนการช าระเงิน ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 4 4 16   
4.สามารถยนืยนัหรือพิสูจน์การรับสินคา้ของลูกคา้
ไดอ้ยา่งถูกตอ้งชดัเจน 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 4 3 12   

1.6 การรับช าระเงิน 1.ไม่มีการบนัทึกรายการ กรณีท่ีมีการขายเป็นเงินสด ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 5 5 25  ควบคุมให้มีการบนัทึก
รายการขายทุกรายการ 

2.ไม่มีการจดัท าทะเบียนควบคุมการรับเช็คจากการ
รับช าระหน้ีจากลูกคา้ 

✓ ✓ ✓   ✓ ✓   4 4 16   

3.ไม่มีการก าหนดหนา้ท่ีผูส้อบการรับช าระหน้ีและ
การบนัทึกรายการประจ า 

✓ ✓ ✓   ✓ ✓   4 4 16   

4.ไม่มีการก าหนดใหมี้การสรุปรายการรับช าระเงิน
ประจ าวนั สปัดาห์ เดือน 

✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓  ✓ 5 5 25  จดัท ารายงานและเสนอต่อ
ผูท่ี้เก่ียวขอ้งอยา่งต่อเน่ือง 

5.ตั้งแต่กระบวนการเปิดหนา้บญัชี ออกค าสัง่ขาย 
และบนัทึกรับช าระเงินด าเนินการโดยพนกังานเพียง 
1 คน 

  ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 3 5 15   

1.7 การควบคุมลูกหน้ี 1.ไม่มีการก าหนดแนวทางหรือหลกัเกณฑส์ าหรับ
การติดตาม ทวงถามหน้ี 

 ✓ ✓   ✓ ✓ ✓  5 5 25  ก าหนดใหมี้การติดตาม
หน้ีทุกวนัส้ินเดือน 

2.มีฝ่ายการจดัท ารายหน้ีท่ีเกินก าหนดช าระ และ
ส่งไปยงัลูกคา้อยา่งสม ่าเสมอ โดยอิสระจาก
เจา้หนา้ท่ีเกบ็เงินและเจา้หนา้ท่ีขาย 

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   5 5 25  สรุปรายงานลูกหน้ีราย
ตวัเพ่ือติดตามหน้ีท่ีเกิน
ก าหนดช าระ 

3.ไม่มีการจดัท ารายละเอียดการวิเคราะห์อายลูุกหน้ี
การคา้ (Aging Anlysis) 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓  ✓ 5 5 25  จัดท ารายละเอียดการ
วิเคราะห์ลูกหน้ี 
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

    กจิกรรม 
   การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การตดิตาม
และ

ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  4.ไม่มีการก าหนดใหมี้การเปรียบเทียบตวัเลข
และอตัรส่วนท่ีส าคญัเพ่ือวิเคราะห์การ
เปล่ียนแปลงท่ีเป็นสาระส าคญัและเป็นเคร่ืองมือ
ในการติดตามประเมินผล 

✓ ✓  ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 4 4 16   

  5.เอกสารประกอบการเป็นหน้ีไม่ไดก้ าหนดใหมี้
การจดัเกบ็อยา่งครบถว้นสมบูรณ์ 

✓ ✓  ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 4 4 16   

  6.หน้ีท่ีเกินช าระ ไม่มีการรายงายใหห้น่วยงานท่ี
เก่ียวขอ้งหรือผูบ้ริหารรับทราบ 

✓ ✓  ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ 4 4 16   

1.8 การรับคืนสินคา้และ
การออกใบลดหน้ี 

1.ไม่มีการก าหนดหลกัเกณฑแ์ละแนวทางส าหรับ
การรับคืนสินคา้ท่ีชดัเจน 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓   5 5 20  ท าคู่มือการปฏิบติังาน
ในการตรวจรับสินคา้ 

  2.ไม่มีการตรวจเช็ครายการคืนสินคา้ เปรียบเทียบ
ประวติัการซ้ือสินคา้ของลูกคา้ก่อนมีการรับคืน 

   ✓  ✓ ✓   4 4 16   

  3.มีการจดัการตรวจนบัสินคา้ท่ีรับคืนอยา่ง 100% 
ทุกคร้ังก่อนบนัทึกเขา้ระบบ 

  ✓  ✓ ✓ ✓   4 4 16   

  4.พนกังานท่ีบนัทึกขอ้มูลเขา้ระบบ เป็นพนกังานท่ี
ท าการตรวจนบัสินคา้รับคืน 

✓  ✓  ✓ ✓ ✓   5 5 25  ตั้ ง ร หั ส ผ่ า น เ พ่ื อ
ตรวจสอบสิทธิการ
น าเขา้ขอ้มูล 

  5.มีการควบคุมล าดบัเลขท่ีของใบรับคืน ใบลดหน้ี
และจดัเกบ็อยา่งครบถว้นโดยแผนกบญัชี 

✓  ✓   ✓ ✓   4 4 16   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

    กจิกรรม 
   การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การตดิตาม
และ

ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

1.9 การตั้งส ารองหน้ี 1.การตั้งค่าเผือ่หน้ีสงสยัจะสูญมีหลกัเกณฑท่ี์
เหมาะสม โดยพิจารณาถึง 
- เหตุการณ์ในอดีตของการเกบ็หน้ี ระยะเวลาการ
เกบ็หน้ี ระยะเวลาของการใหสิ้นเช่ือ 
- ลูกหน้ีคา้งช าระเกินก าหนดปรากฎในรายละเอียด
ลูกหน้ี 
- การรับช าระหน้ีภายหลงั ท่ีมีการทวงถามจาก
ลูกหน้ีเกินก าหนดช าระ 

✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 5 5 25  ให้ท าการตั้ งค่าเผื่อหน้ี
สงสัยจะสูญร้อยละ 20 
ของยอดลูกน้ีคงเหลือ 

  2.การตดัหน้ีสูญไดด้ าเนินการตามขั้นตอนท่ี
กฎหมายก าหนดและไดรั้บการอนุมติัโดยผูมี้
อ  านาจ 

 ✓ ✓   ✓ ✓   4 4 16   

  ผลการประเมินเฉล่ีย 4 5 20   
2 วงจรค่าใชจ่้าย/เจา้หน้ี 
2.1 การเปิดหนา้บญัชี

เจา้หน้ี 
1.การสร้างขอ้มูลท่ีไม่มีการอนุมติัหรือขาด
หลกัฐานอา้งอิง อาจท าใหข้อ้มูลขาดความน่าเช่ือ 
หรืออาจจะท าใหเ้กิดรายการท่ีไม่เหมาะสม 

 ✓ ✓   ✓ ✓   4 4 16   

2.2 กระบวนการจดัซ้ือ 1 การขอซ้ือสินคา้และบริการท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบั
กิจการอาจก่อใหเ้กิดการทุจริต และบริษทัสูญเสีย
เงินโดยไม่ไดรั้บประโยชน ์

✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓  4 4 16   

  2. หากมีการสัง่ซ้ือไม่เป็นไปตาม level อนุมติัและ
ไม่ไดข้ออนุมติั budget ไวก่้อน อาจก่อใหเ้กิดการ
ซ้ือสินคา้และบริการโดยไม่จ าเป็น 

✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   3 3 9   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

   กจิกรรม  
  การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การตดิตาม
และ

ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  3. หากไม่มีเกณฑท่ี์เป็นมาตราฐานในการพิจารณา
เพ่ือคดัเลือกผูข้าย ผูพิ้จารณาอาจคดัเลือกผูข้ายท่ีไม่
เหมาะสม เอ้ือประโยชน์แก่ผูข้ายรายใดรายหน่ึง 

✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   4 3 12   

  4. หากไม่มีการพิจารณาการคดัเลือกผูข้ายจาก
เกณฑท่ี์ก าหนดอยา่งครบถว้น อาจขาดการ
พิจารณาบางเร่ืองท่ีส าคญัต่อกระบวนการผลิต 
บริษทัสูญเสียโอกาสไดผู้ข้ายรายท่ีดีท่ีสุด เช่น 
ผูข้ายบางรายอาจเสนอราคาท่ีต ่าสุดเม่ือเทียบกบั
ผูข้ายรายอ่ืน แต่ใชร้ะยะเวลาส่งสินคา้นานกวา่ซ่ึง
กระทบต่อกระบวนการผลิต 

✓ ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   3 4 12   

5. หากผูใ้ชง้านเป็นผูต่้อรองราคาดว้ยตนเอง อาจมี
เรียกรับหรือใหผ้ลประโยชน์จากผูข้าย อาจท าให้
บริษทัเสียประโยชน์เชิงเศรษฐกิจและไม่เป็นธรรม
ต่อผูข้ายทุกราย  

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 3 4 12   

  6. มีการเอ้ือหรือเปล่ียนแปลงคุณสมบติัใหก้บั
ผูข้าย โดยการเรียกรับสินบน ท าใหบ้ริษทัไดรั้บ
สินคา้ท่ีไม่มีคุณภาพ เกิดความเสียหายต่อบริษทั  

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   3 4 12   

  7. ไม่ไดรั้บราคาท่ีดีท่ีสุด เน่ืองจากผูข้ายอาจรู้ราคา
ท่ีผูข้ายรายอ่ืนเสนอ ท าใหไ้ม่เสนอราคาต ่าสุดท่ี
แทจ้ริง เพียงแค่เสนอราคาท่ีต ่ามากกวา่ผูข้ายราย
อ่ืนเท่านั้น 

 ✓ ✓   ✓ ✓   4 3 12   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

  กจิกรรม 
  การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การตดิตาม
และ

ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  8. การเปรียบเทียบราคา อาจมีขอ้มูลท่ีไม่เป็น
ปัจจุบนั อาจท าใหไ้ดสิ้นคา้ท่ีมีราคาสูงกวา่ เม่ือ
เทียบกบัคุณภาพ เกิดปัญหาระหวา่งการสัง่ซ้ือ
สินคา้เน่ืองจากราคาสินคา้ท่ีเปล่ียนไป ท าให้
บริษทัเสียผลประโยชน ์

 ✓ ✓   ✓ ✓   4 4 16 
 

  

9. กรณีท่ีมีการยกเวน้ การเปรียบเทียบราคาและ
จ าเป็นตอ้งใชสิ้นคา้จากผูข้ายรายเดียว หากไม่มี
กระบวนการพิจารณา และตรวจสอบวา่จ าเป็นตอ้ง
เจาะจงผูข้ายรายเดียวเท่านั้น อาจเกิดความเส่ียงท่ีผู ้
สัง่ซ้ือ เลือกผูข้ายท่ีมีความสมัพนัธ์ หรือ
ผลประโยชน์ร่วมกนั ท าใหบ้ริษทัสูญเสียโอกาส
ในการเลือกผูข้าย และราคาสินคา้ท่ีเหมาะสม 

✓ ✓ ✓   ✓ ✓   3 4 
 

12   

10. ไม่มีหลกัฐานอา้งอิงเพ่ือเรียกร้องสิทธิ ในกรณี
ท่ี Vendor ไม่ส่งมอบสินคา้หรือไม่ตรงตาม 
Specification ท่ีบริษทัก าหนด 

✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 4 4 16   

  11. จ านวน/Specification ของสินคา้ท่ีบริษทัไดรั้บ 
ไม่ตรงตามท่ีก าหนด เช่น จ านวน คุณภาพ 
เน่ืองจากไม่สามารถสอบกลบั ดว้ย 3 Way 
Matching ได ้(PO, Invoice, Receipt) 

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓ ✓  3 4 12   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

  กจิกรรม 
   การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การตดิตาม
และ

ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  12. รายละเอียดขอ้มูลใน PO ไม่ครบถว้นตามท่ี
ขอ้มูล User ตอ้งการ อาจท าใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งไดรั้บ
ขอ้มูลผดิพลาด อาจเกิดการอนุมติัท่ีไม่เหมาะสม 
หรือผูอ้นุมติัไม่เขา้ใจถึงวตัถุประสงคใ์นการสัง่ซ้ือ
สินคา้ และอาจไดรั้บสินคา้ไม่ตรงตามความ
ตอ้งการ  

 ✓ ✓   ✓ ✓ ✓  4 4 16   

13. อาจมีการอนุมติัการสัง่ซ้ือสินคา้ ไม่ตรงตาม
อ านาจท่ี SoA ก าหนด อาจท าใหก้ารสัง่ซ้ือสินคา้
ไม่ไดรั้บการพิจารณาจากผูมี้อ  านาจท่ีเหมาะสม ท า
ใหผู้มี้อ  านาจท่ีแทจ้ริงท าการอนุมติัไดไ้ม่ครบถว้น 
และการสัง่ซ้ือขาดความน่าเช่ือถือ บริษทัเกิดความ
เสียหาย 

 ✓ ✓   ✓ ✓ ✓  4 4 16   

2.3 การรับสินคา้ 1. มีการรับสินคา้โดยไม่มีการตรวจสอบคุณภาพ
ของสินคา้ หรือไม่ไดก้ าหนดใหมี้หน่วยงานท่ีร้อง
ขอเขา้ร่วมตรวจรับสินคา้ 

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   4 5 20  ก าหนดบทลงโทษ 
เช่น การออกหนงัสือ
เ ตื อ น แ ล ะ หั ก
เงินเดือนเม่ือเกิดซ ้ า 

2. ไม่มีการก าหนดกระบวนการภายใต ้3 way 
mathching 

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   5 5 25  จัด กิจกรรมอบรม
นั ก ง า น ใน เ ร่ื อ ง ท่ี
เก่ียวขอ้ง 

2.4 การตั้งหน้ีและจ่าย
ช าระ 

1.จ่ายเช็ค หรือโอนเงินเขา้บญัชี supplier ไม่
ถูกตอ้ง 

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   5 3 15   

  2. เอกสารประกอบการจ่ายเงินไม่ถูกตอ้ง 
ครบถว้น ไม่สามารถอา้งอิงผูรั้บเงิน  

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   4 4 16   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 
ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 

ระดบัความเส่ียง/ 
ผลกระทบของความเส่ียง 

ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความเส่ียง 

    กจิกรรม 
   การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การเฝ้า
ตดิตามและ
ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  3. จ่ายเงินก่อนวนัครบก าหนดช าระเงิน เอ้ือ
ประโยชน์ใหคู่้คา้  

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   4 4 16   

  4. จ่ายช าระเงินใหก้บัคู่คา้ท่ียงัไม่ไดรั้บสินคา้หรือ
บริการ (ยกเวน้การจ่าย advance) 

 ✓ ✓  ✓ ✓ ✓   4 4 16   

 ผลการประเมินเฉลีย่ 4 4 16   

3 กระบวนการจดัหาเงิน 
  1.ไม่มีการสอบทานความถูกตอ้งของแหล่งท่ีมา

ของรายการหน้ีสิน และรายงานท่ีเก่ียวขอ้งกนัใน
งบการเงิน 

 ✓ ✓    ✓ ✓ ✓ 4 4 16   

2.ไม่มีการสอบทานยอดรวมของหน้ีสินแต่ละ
ประเภทกบัยอดรวมทั้งหมด 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓   4 3 12   

3.ขาดการเปรียบเทียบการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน/
ลดลงของรายการหน้ีสินจากปีก่อน 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓   4 4 16   

4.ไม่มีการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน เช่น 
หน้ีสินต่อสินทรัพย ์หน้ีสินต่อผูถื้อหุน้ รายไดต่้อ
ดอกเบ้ีย ดอกเบ้ียต่อหน้ีสิน 

✓ ✓ ✓   ✓ ✓   3 2 6   

5.ไม่มีการหาสาเหตุของการเปล่ียนแปลง เช่น มี
การเพ่ิมวงเงินกู ้มีการจ่ายช าระคืนตามสญัญาหรือ
เม่ือครบก าหนด รวมถึงการปรับข้ึนของอตัรา
ดอกเบ้ียเงินกู ้

✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   3 3 9   

6.มีการกูย้มืเงินจากธนาคารหรือบุคคล และการ
ออกหุน้กู ้โดยไม่ไดรั้บมติจากกรรมการบริษทัให้
ด าเนินการ 

✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 4 3 12   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ)  

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 
ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 

ระดบัความเส่ียง/ 
ผลกระทบของความเส่ียง 

ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การประเมิน
ความเส่ียง 

   กจิกรรม 
   การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การเฝ้า
ตดิตามและ
ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  7. มีการเปิดเผยขอ้มูลบนงบการเงินครบถว้น เช่น 
ขอ้ก าหนด เง่ือนไข และขอ้จ ากดัท่ีส าคญัของ
สญัญาเงินกู ้ภาระผกูพนั การน าทรัพยสิ์นของ
กิจการไปค ้าประกนั 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓  ✓ 3 3 9   

 ผลการประเมินเฉลีย่ 4 3 12   
4 กระบวนการลงทุน 
  1. เงินลงทุนท่ีบนัทึกในบญัชีสินทรัพยแ์สดงถึง

การลงทุนท่ีเกิดข้ึนจริงตามยอดคงเหลือในบญัชี
และรายงานทางการเงิน ณ วนัส้ินงวดบญัชี 

 ✓ ✓   ✓ ✓   4 2 8   

  2. รายไดต่้าง ๆ เช่น เงินปันผลและดอกเบ้ียรับ 
รวมถึงก าไรขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงมูลค่า
ยติุธรรม 

✓ ✓ ✓   ✓ ✓   3 2 6   

3. เงินลงทุนทั้งหมดบนัทึกรวมอยูใ่นงบดุลของ
กิจการในส่วนของบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน
อยา่งครบถว้น 

✓ ✓ ✓   ✓ ✓   4 3 12   

4. รายการก าไรขาดทุนจากการขายเงินลงทุนท่ี
เกิดข้ึนในงวดบญัชีรวมเป็นส่วนหน่ึงของบญัชี
ก าไรขาดทุน และส่งผลกระทบต่อการแสดงยอด
ก าไรหรือขาดทุนในงบก าไรขาดทุนของกิจการ
อยา่งครบถว้น 

 ✓ ✓   ✓ ✓   4 4 16   

5. เงินลงทุนทั้งหมดท่ีบนัทึกไวใ้นบญัชี เป็นส่ิงท่ี
กิจการมีสิทธิเรียกร้องตามท่ีแสดงไวใ้นงบการเงิน
ของกิจการ 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓   3 3 9   
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ส่วนท่ี 4 (ต่อ) 

ล าดบั กระบวนการ ความเส่ียงที่อาจจะเกดิขึน้ 

ผลกระทบจากความเส่ียงด้านใด ผลกระทบจากการควบคุมภายใน (COSO) ด้านใด 
ระดบัความเส่ียง/ 

ผลกระทบของความเส่ียง ก าหนดกจิกรรม
ควบคุมเพ่ือลดหรือ
ป้องกนัความเส่ียง 

(ส่วนที ่4) 

กลยุทธ์ การเงนิ ปฏิบัตงิาน ตลาด สภาพ 
แวดล้อม 

การ
ประเมิน
ความ
เส่ียง 

    กจิกรรม 
   การควบคุม 

สารสนเทศ
และการ
ส่ือสาร 

การเฝ้า
ตดิตามและ
ประเมินผล 

likelihood Impact Risk 
Score 

Risk 
Level 

  6. งบดุลของกิจการไดแ้สดงมูลค่าของเงินลงทุน
ต่าง ๆ ไดแ้ก่ มูลค่ายติุธรรม ส่วนไดเ้สีย และราคา
ทุนตดัจ าหน่ายอยา่งเหมาะสมตามประเภทของการ
ลงทุน 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓   3 3 9   

  7. รายไดต่้าง ๆ จากการลงทุนไดร้วมและแสดง
ยอดคงเหลือไวอ้ยา่งเหมาะสมในงบการเงิน 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓   3 3 9   

8. เงินลงทุนไดแ้สดงรายการและจดัประเภทไวใ้น
งบการเงินไดอ้ยา่งถูกตอ้งเหมาะสม 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓  ✓ 3 2 6   

  9. มีการเปิดเผยขอ้มูลอยา่งเหมาะสม ไดแ้ก่ การ
ระบุถึงบุคคลหรือกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน
ของกิจการหลกัเกณฑท่ี์ใชใ้นการตีราคาเงินลงทุน 
และภาระค ้าประกนัหรือจ านอง 

✓ ✓ ✓ ✓  ✓ ✓  ✓ 3 2 6   

 ผลการประเมินเฉลีย่ 4 2 8   

 สรุปผลการประเมนิเพ่ือก าหนดกจิกรรมการควบคุม เพ่ือลด หรือ ป้องกนัความเส่ียง 
ผลการประเมนิ Risk Score (เฉลีย่) Risk Level ก าหนดกจิกรรมการควบคุม เพ่ือลด หรือ ป้องกนัความเส่ียง 

1.วงจรรายได ้/ ลูกหน้ี 20  เส่ียงสูง ตอ้งควบคุม หรือ ป้องกนัทนัที 
2. วงจรค่าใชจ่้าย / เจา้หน้ี 15  มีแนวโนม้ท่ีเกิดความเส่ียงสูง ทบทวนกระบวนการและแผนการการควบคุม 
3. กระบวนการจดัหาเงิน 12  เฝ้าระวงั 
4. กระบวนการลงทุน 8  เฝ้าระวงั 

233 



234 

  

 จากผลการวิจยั ผูว้ิจยัไดมี้การพฒันารูปแบบการปฏิบติังานหรือวิธีการใชแ้บบประเมินลด
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ท่ีเปล่ียนจากการปฏิบติังานดว้ยมือหรือการประเมินความเส่ียงดว้ยแบบ
ประเมินความเส่ียงท่ีเป็นเอกสาร พฒันามาเป็นการปฏิบติังานหรือการท าการประเมินดว้ยระบบ
คอมพิวเตอร์โดยใชโ้ปรแกรม Microsoft Excel ดว้ยวิธีการด าเนินการจดัท าแบบประเมินความเส่ียงลง
บน Excel Form การปฏิบติังานดว้ยวิธีท่ีพฒันาข้ึนใหม่จะมีระบบการประมวลผลขอ้มูลท่ีไดจ้ากการท า
แบบประเมินทนัทีท่ีผูป้ระเมินด าเนินการเสร็จ สามารถแสดงระดบัของความเส่ียง (Level of Risk) ท่ี
แบ่งตามความส าคญัเป็น 4 ระดบั คือ สูงมาก (Extreme) สูง (High) ปานกลาง (Medium) นอ้ย (Low) 
ตามท่ีก าหนดไวใ้น Excel Form การปฏิบติังานดว้ยวิธีการท่ีพฒันาข้ึนมาใหม่มีรายละเอียดดงัน้ี 
 1. มีระบบการประมวลผลขอ้มูลที่ไดจ้ากการประเมินโดยผูป้ระเมินทนัที  เมื่อผูป้ระเมิน
ท าการประเมินความเส่ียงลงในแบบประเมินท่ีเป็น Excel Form หลังจากท าการประเมินเสร็จ
โปรแกรมแสดงผลในรูปของระดบัความเส่ียงตามเกณฑท่ี์ก าหนดไวใ้น Excel Form ทนัที 
 2. สามารถส่งไฟลแ์บบประเมินความเส่ียงใหผู้ไ้ดรั้บมอบหมายใหป้ฏิบติังานผา่นช่องทาง
ระบบออนไลน์ หรือ ทาง E-mail หรือ ทาง QR Code ได ้ท าใหส้ะดวกและง่ายต่อการใชง้านมากข้ึน 
 3. สามารถพฒันาระบบการป้องกนัความปลอดภยัในการใชง้าน โดยการสร้างรหัส
ผูใ้ชง้านก่อนการปฏิบติังาน ก าหนดผูท่ี้ไดรั้บมอบหมายในการปฏิบติังานตามตอ้งการได ้
 4. ผูบ้ริหารสามารถพิจารณาและก าหนดแนวทางในการควบคุม ป้องกนั หรือ ลดความเส่ียง
ให้อยู่ในระดบัท่ียอมรับไดเ้ร็วข้ึน ซ่ึงความเส่ียงดงักล่าวอาจมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงานหรือ
การไม่บรรลุตามเป้าหมายทางธุรกิจไดท้นัต่อสถานการณ์หรือเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึน 
 การปฏิบติังานดว้ยวิธีท่ีพฒันาข้ึนมาใหม่จะช่วยในเร่ืองของการลดตน้ทุนดา้นวสัดุส้ินเปลือง 
(กระดาษ) ดา้นระยะเวลาในการปฏิบติังาน (สามารบนัทึกลงใน Excel From ไดเ้ลย) ดา้นการประมวลผล
ขอ้มูลท่ีรวดเร็วข้ึน (มีการก าหนดสูตรในการประมวลผลเพื่อแสดงผลของระดบัคะแนนความเส่ียง
ตามเกณฑท่ี์ก าหนดไวแ้ละสามารถประมวลผลเพื่อแสดงระดบัของความรุนแรงของผลกระทบจาก
เหตุการณ์หรือความเส่ียงที่เกิดข้ึนไดท้นัทีที่ผูป้ระเมินด าเนินการประเมินในเร่ืองนั้น ๆ ว่าบริษทั
ของท่านมีความเส่ียงในเร่ืองดังกล่าวอยู่ในระดับใด) ซ่ึงผูบ้ริหารหรือฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งสามารถ
ด าเนินการแกไ้ข ป้องกนัความเส่ียงนั้นไดท้นัถ่วงที ท าใหโ้อกาสท่ีจะเกิดความสูญเสียในขั้นร้ายแรง
ท่ีจะส่งผลกระทบต่อธุรกิจในทุกมิติลดต ่าลงหรืออยู่ในระดบัท่ียอมรับได ้การลดความเส่ียงท่ีมี
ประสิทธิผล ช่วยให้บริษทัมีสภาพคล่องท่ีดีท าให้การด าเนินธุรกิจมีความต่อเน่ืองและยัง่ยืนส่งผล
โดยตรงต่อผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการอีกดว้ย 



 

บทที ่5 

สรุปผลการวจิัย อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

 การวิจยัเร่ือง การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อ
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงคใ์นการศึกษาดงัน้ี 1) เพื่อศึกษาการบริหารความเส่ียง การ
ควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน ท่ีมีต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และ
มูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2) เพื่อวิเคราะห์อิทธิพล
ทางตรงและทางอ้อมของการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมี
ต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 3) เพื ่อศึกษาวิธีการใช้แบบประเมินความเส่ียงของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 งานวิจยัน้ีเป็นแบบผสมผสาน (Mixed Method) และเนน้การวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative 
Research) เป็นหลกั และการวิจยัเชิงคุณภาพ (Qualitative Research) เป็นงานวิจยัสนับสนุนผลการวิจยั
เชิงปริมาณใหส้มบูรณ์ยิง่ข้ึน ประชากรและกลุ่มตวัท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี คือ บริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจ านวน 425 บริษทั การเก็บรวบรวมขอ้มูลประกอบดว้ย 2 ส่วน 
1) เก็บรวบรวมขอ้มูลปฐมภูมิโดยใชแ้บบสอบถามเป็นเคร่ืองมือจากกลุ่มตวัอย่างจ านวน 425 ชุด 
(จาก 440 ชุด อตัราการตอบกลบัคืน (Response Rate) ร้อยละ 96.59) และ 2) เกบ็รวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ
จากงบการเงินจากรายงานประจ าปี แบบ 56-1 โดยใชแ้บบบนัทึกขอ้มูลเป็นเคร่ืองมือ การวิเคราะห์
ขอ้มูลเชิงปริมาณ ผูว้ิจัยท าการวิเคราะห์โมเดลความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรปัจจัยเชิงสาเหตุ
ประกอบดว้ย (1) การบริหารความเส่ียงมี 4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ ความเส่ียง
ดา้นการเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบติังาน และความเส่ียงดา้นตลาด (2) การควบคุมภายใน มี 5 องคป์ระกอบ 
ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม การประเมินความเส่ียง กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและ
การส่ือสาร และติดตามและประเมินผล (3) การตรวจสอบภายในมี 4 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ การตรวจสอบ
ดา้นการเงิน การบญัชี การตรวจสอบดา้นการปฏิบติัการ การตรวจสอบดา้นการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด 
และการตรวจสอบดา้นเทคโนโลยีสารสนเทศ และปัจจยัส่งผ่านประกอบดว้ย ลดความเส่ียงดา้น
สภาพคล่อง มี 3 ตวัวดั ไดแ้ก่ อตัราเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ และ อตัรา
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ส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และปัจจยัท่ีเป็นตวัแปรตาม ประกอบดว้ย (1) ผลการด าเนินงาน 
มี 4 ตวัวดั ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์อตัราก าไร
ขั้นตน้ และอตัราก าไรสุทธิ และ (2) มูลค่ากิจการ มี 2 ตวัวดั ไดแ้ก่ Tobin’s Q และมูลค่าเพิ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์ โดยการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง ด้วยวิธี Maximum Likelihood จาก
โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติเพื่อท าการเปรียบเทียบถึงความกลมกลืนระหว่างโมเดลท่ีพฒันาข้ึนกบั
ขอ้มูลเชิงประจกัษ์ และการทดสอบสมมติฐานในการวิจยัเพื่อตอบวตัถุประสงคใ์นการวิจยั ส าหรับ
การน าเสนอเน้ือหาในบทท่ี 5 น้ี ผูว้ิจยัแบ่งหวัขอ้การน าเสนอเป็น 4 ส่วนดงัน้ี 

1. สรุปผลการวิจยั 
2. การอภิปรายผลการวิจยั 
3. ขอ้จ ากดัการวิจยั 
4. ขอ้เสนอแนะ 

สรุปผลการวจิยั 

 การสรุปผลการวิจยั สามารถสรุปผลตามวตัถุประสงค์ของการวิจยัมีรายละเอียด ดงัน้ี 
 1. เพ่ือศึกษาการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน ที่มีต่อ
ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการศึกษา พบวา่ 
  การบริหารความเส่ียงโดยรวมขององคก์รอยู่ในระดบัมาก ความเส่ียงดา้นการเงิน
มีค่าเฉลี่ยสูงที่สุด อยู่ในระดับมาก รองลงมาเป็นความเส่ียงด้านกลยุทธ์ อยู่ในระดับมาก 
ด้านปฏิบติัการอยูใ่นระดบัมาก และต ่าท่ีสุดคือความเส่ียงดา้นตลาด อยูใ่นระดบัมาก 
  การควบคุมภายในโดยรวมอยู่ในระดบัมาก ด้านสภาพแวดลอ้มของการควบคุม 
มีค่าเฉลี่ยสูงที่สุด อยู่ในระดับมาก รองลงมาเป็นดา้นกิจกรรมการควบคุม อยู่ในระดบัมาก 
ด้านขอ้มูลและการส่ือสาร อยูใ่นระดบัมาก และต ่าท่ีสุดดา้นติดตามและประเมินผล อยูใ่นระดบัมาก 
  การตรวจสอบภายในโดยรวมอยู่ในระดับมาก ด้านการตรวจสอบทางการเงิน 
การบญัชี มีค่าเฉล่ียสูงท่ีสุด อยู่ในระดบัมาก รองลงมาเป็นดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการตาม
ขอ้ก าหนด อยู่ในระดบัมาก การตรวจสอบการปฏิบติัการ อยู่ในระดบัมาก และต ่าท่ีสุดดา้นการ
ตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศ อยูใ่นระดบัมาก 
  ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง อัตราเงินทุนหมุนเวียนมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 3.018 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีค่าเฉล่ียเท่ากบั .424 และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย์
รวม มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.135 
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  ผลการด าเนินงาน อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีค่าเฉล่ียเท่ากับ 5.617 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยมี์ค่าเฉล่ียเท่ากบั 5.570 อตัราก าไรขั้นตน้ มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 23.872 
และอตัราก าไรสุทธิ มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 6.110 
  มูลค่ากิจการ Tobin’s Q มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.501 และ มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์มี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 727.350 

 การวิเคราะห์องค์ประกอบของการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการ
ตรวจสอบภายใน พบว่า ขอ้มูลมีความเหมาะสมในการวิเคราะห์องคป์ระกอบ สามารถอธิบายความ
ผนัแปรองคป์ระกอบได้  การวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยันตัวแปรแฝงภายนอก พบว่า โมเดล
การวดัการบริหารความเส่ียง (RIM) และการควบคุมภายใน (ICON) ทั้ง 2 โมเดลแบบจ าลอง
สมการเชิงโครงสร้างมีความเหมาะสม กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบ
ย่อยของตวัแปรแฝงภายนอก พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนกัความส าคญัในการบ่งช้ีการบริหารความเส่ียง 
(RIM) และ การควบคุมภายใน (ICON) ไดแ้ก่ ดา้นกลยุทธ์ (FSR) รองลงมาเป็น ดา้นการเงิน 
(FFR) น้อยที่สุด คือ ดา้นตลาด (FMR) และผลการวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยันตัวแปรแฝง
ภายใน ประกอบดว้ย การตรวจสอบภายใน (INA) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (FRR) ผลการ
ด าเนินงาน (BUR) และมูลค่ากิจการ (BUV) พบวา่ โมเดลการวดัตวัแปรแฝงทั้ง 4 โมเดลแบบจ าลอง
สมการเชิงโครงสร้างมีความเหมาะสม กลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์เม่ือพิจารณาองคป์ระกอบ
ย่อยของตวัแปรแฝงภายใน พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนักความส าคญัในการบ่งช้ีการตรวจสอบภายใน 
(INA) ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง (FRR) ผลการด าเนินงาน (BUR) และมูลค่ากิจการ (BUV) 
ไดแ้ก่ การตรวจสอบการปฏิบติัการ (FPA) และ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DE) รองลงมา
เป็นดา้นการตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (FFA) นอ้ยท่ีสุด คือ ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
(ROA)  

 2. เพ่ือวิเคราะห์อิทธิพลทางตรงและทางอ้อมของของการบริหารความเส่ียง การควบคุม
ภายใน และการตรวจสอบภายในที่มีต่อลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่า
กจิการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการศึกษา พบวา่ 
 ค่าดชันีความกลมกลืนของโมเดลสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษโ์ดยมีค่าดชันี
ความกลมกลืนทั้ง 6 ดชันีท่ีผา่นเกณฑ ์การยอมรับไดแ้ก่ CFI = 1.000, GFI = 0.960, AGFI = 0.920, 
RMSEA = 0.045 และ SRMR = 0.014 ไม่ผ่านเกณฑ์การยอมรับ 1 ค่า คือ 2 /df = 1.978 โมเดล
แบบจ าลองสมการเชิงโครงสร้างมีความเหมาะสมกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์(ค่าไค-สแควร์
สัมพทัธ์ (2 /df) มีค่าเท่ากับ 1.978) มีค่าน้อยกว่า 2.00 ดัชนีสอดคล้องกลมกลืนเชิงสัมพันธ์ 
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(Comparative Fit Index: CFI) มีค่าเท่ากบั 1.000 มากกว่า 0.90 ข้ึนไป โมเดลมีความสอดคลอ้งกลมกลืน
เชิงสัมพทัธ์ ดชันีความกลมกลืน (Goodness of Fit Index: GFI) มีค่าเท่ากบั 0.960 และ ดชันีความ
กลมกลืนท่ีปรับแกไ้ขแลว้ (Adjusted Goodness of Fit Index: AGFI) มีค่าเท่ากบั 0.920 ดชันีรากท่ีสอง
ของค่าเฉล่ียความคลาดเคล่ือนก าลังสองของการประมาณค่า (Root Mean Square Errow of 
Approximation: RMSEA) มีค่าเท่ากบั 0.045 และดชันีความสอดคลอ้งกลมกลืนในรูปความคลาดเคล่ือน 
(Standardized Root Mean Square Residual: SRMR) มีค่าเท่ากบั 0.014 ซ่ึงนอ้ยกวา่ 0.05 ผลการวิเคราะห์
ขอ้มูล ยอมรับสมมติฐานหลกั โดยรายละเอียดของอิทธิพลทางตรงเชิงบวก และทางออ้มเชิงบวก
ของการบริหารความเส่ียง  การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในที่มีต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ดงัน้ี 
 สมมติฐานการวิจัยข้อท่ี 1 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการ
ตรวจสอบภายในอย่างมีนัยส าคญัท่ีระดับ 0.05 ด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 0.61 สอดคลอ้งกับ 
สมมติฐานขอ้ท่ี 1 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 2 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบ
ภายใน อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.40 สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 2 
ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ที่ 3 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลต่อทางตรงเชิงบวกต่อลด
ความเส่ียงด้านสภาพคล่อง อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับ 0.05 ด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 0.47 
สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 3 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 4 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ด้านสภาพคล่องอย่างมีนัยส าคญัท่ีระดับ 0.05 ด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 0.15 สอดคล้องกับ 
สมมติฐานขอ้ท่ี 4 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 5 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ด้านสภาพคล่องอย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับ 0.05 ด้วยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากับ 0.33 สอดคล้องกับ 
สมมติฐานขอ้ท่ี 5 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 6 การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน การตรวจสอบภายใน 
และลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานอยา่งมีนยัส าคญัท่ี
ระดบั 0.05 ดว้ยน ้าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.66 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 6 ผลการทดสอบ ยอมรับ
สมมติฐาน 
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 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 7 การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน การตรวจสอบภายใน 
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง และผลการด าเนินงานมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ
อย่างมีนยัส าคญัที่ระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 0.59 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ที่ 7 
ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 8 การบริหารความเส่ียงมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายในอยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 
0.20 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 8 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 9 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องผา่นการตรวจสอบภายในอยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนกัอิทธิพลเท่ากบั 
0.13 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 9 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 10 การตรวจสอบภายในมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงานผ่านลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องอย่างมีนัยส าคญัท่ีระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพล
เท่ากบั 0.22 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 10 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจัยขอ้ท่ี 11 การควบคุมภายในมีอิทธิพลทางอ้อมเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงานผ่านลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องอย่างมีนัยส าคญัท่ีระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพล
เท่ากบั 0.18 สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 11 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 12 การบริหารความเส่ียง มีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงานผ่านรลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องอย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพล
เท่ากบั 0.44 สอดคลอ้งกบั สมมติฐานขอ้ท่ี 12 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สมมติฐานการวิจยัขอ้ท่ี 13 ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อ
มูลค่ากิจการผ่านผลการด าเนินงานอย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ดว้ยน ้ าหนักอิทธิพลเท่ากบั 0.39
สอดคลอ้งกบัสมมติฐานขอ้ท่ี 13 ผลการทดสอบ ยอมรับสมมติฐาน 
 สรุปผลการสัมภาษณ์เชิงลกึ จากผูใ้หข้อ้มูลส าคญัหลกัจ านวน 5 ท่านท่ีเป็นตวัแทนจาก 7 
กลุ่มอุตสาหกรรมเพื่อยนืยนัผลการวิจยัเชิงปริมาณ และเพื่อจดัท าวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียง 
และเป็นแนวทางยกร่างการออกแบบประเมินลดความเส่ียงดา้นภาพคล่องของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 การบริหารความเส่ียง พบว่า ผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญัหลกัทุกท่านเห็นดว้ยกบัลกัษณะการบริหาร
ความเส่ียงท่ีประกอบดว้ย (1) ความเส่ียงดา้นกลยทุธ์ (2) ความเส่ียงดา้นการเงิน (3) ความเส่ียงดา้น
ปฏิบติังาน และ (4) ความเส่ียงดา้นตลาด ทั้งน้ีผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญัยงัมีขอ้เสนอแนะเพิ่มเติมในเร่ือง
ของปัจจยัความเส่ียงใหม่ ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนไดต้ลอดในสภาวะการท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบนัทีม
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ผูบ้ริหารความเส่ียงจึงจ าเป็นตอ้งปรับนโยบายการบริหารความเส่ียงใหท้นัอยูต่ลอดเวลา ผูใ้หข้อ้มูล
ทั้งหมดเห็นดว้ยกบัการใหค้วามส าคญักบัปัจจยัความเส่ียงท่ีครอบคลุมทุกกิจกรรมและทุกกระบวนการ
การด าเนินงานของกิจการ เพื่อลดโอกาสท่ีเกิดความเสียหายข้ึนในอนาคต หรืออาจส่งผลต่อการ
บรรลุเป้าหมายตามวตัถุประสงคไ์ด ้การประเมินความเส่ียง การควบคุมและการตรวจสอบอย่างเป็น
ระบบเพื่อลดระดับของความเสียหายที่อาจเกิดข้ึนทัว่ทั้ งองค์กรให้อยู่ในระดับยอมรับได้ 
โดยค านึงถึงการบรรลุเป้าหมายและการเพิ่มมูลค่าของบริษทัเป็นส าคญั 
 การควบคุมภายใน พบว่า ผู ้ให้ข้อมูลทั้ งหมดเห็นด้วยกับการควบคุมภายในตาม
มาตรฐานสากลของ COSO 2013 เพื่อใชเ้ป็นกรอบแนวทางในการก าหนด ประเมินและปรับปรุง
ระบบการควบคุมภายในของบริษทัให้ครอบคลุมทุกกิจกรรม และทุกหน่วยงาน ประกอบดว้ย 
(1) สภาพแวดลอ้มของการควบคุม (2) การประเมินความเส่ียง (3) กิจกรรมการควบคุม (4) สารสนเทศ
และการส่ือสาร และ (5) ติดตามและประเมินผล  
 การตรวจสอบภายใน พบว่า ผูใ้หข้อ้มูลทั้งหมดเห็นดว้ยกบัแนวทางการตรวจสอบภายใน
ท่ีครอบคลุมทุกกิจกรรมของบริษทัอย่างเป็นระบบ การตรวจสอบภายในเป็นหลกัประกนัของ
บริษทัในดา้นการประเมินประสิทธิผลและประสิทธิภาพของระบบการควบคุมภายในท่ีเหมาะสม 
ดูแลให้มีการใชท้รัพยากรอย่างประหยดัและคุม้ค่าท่ีสุด การตรวจสอบแต่ละระบบงานหรือแต่ละ
กิจกรรมประกอบดว้ย (1) การตรวจสอบทางการเงิน การบญัชี (2) การตรวจสอบการปฏิบตัิการ 
(3) การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนด และ (4) การตรวจสอบระบบงานสารสนเทศ  
 ทั้งน้ีผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญัยงัมีขอ้เนอแนะเพิ่มเติมในเร่ืองของประเภทการตรวจสอบภายใน
ในดา้นการตรวจสอบการด าเนินงาน และการตรวจสอบการบริหาร แต่ในค าแนะน าดงักล่าวยงัติด
ประเด็นในเร่ืองของการก าหนดแผนการตรวจสอบจากต าแหน่งงานในระดบัผูบ้ริหารเองดว้ย
จึงแค่ฝากค าแนะน าไวใ้ห้พิจารณา และยงัพบว่า การตรวจสอบภายในของบริษทัจะตอ้งค านึงถึง
การควบคุม ในแต่ละกระบวนการท างาน หรือหน่วยงานของบริษทัเป็นหลกั เกณฑอ์าจจะไม่ไดใ้ช้
ทั้ง 5 องคป์ระกอบ แต่ผูต้รวจสอบหรือฝ่ายบริหารตอ้งเขา้ไปประเมินในกิจกรรมนั้น ๆ ว่ามีการ
ควบคุมภายในเพียงพอและอยูใ่นระดบัท่ียอมรับไดอ้ยา่งสม ่าเสมอ 
 การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีต่อลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษทั พบว่า การบริหารความเส่ียง 
การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายท่ีดี มีประสิทธิผล และมีประสิทธิภาพช่วยลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องได ้การควบคุมภายในเป็นจุดเร่ิมตน้ของกระบวนการต่าง ๆ ของบริษทั เม่ือมีการ
ควบคุมภายในตั้งแต่จุดเร่ิมตน้นั้นยอ่มท าใหบ้ริษทัมีการด าเนินการท่ีดี หรือสามารถปิดความเส่ียงท่ี
จะส่งผลต่อการด าเนินงานได้ และงบการเงินของบริษัทมีความน่าเช่ือถือ ถูกต้อง ทันเวลา 
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เป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงิน การบริหารจดัการท่ีดีช่วยลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทั 
โดยสะทอ้นให้เห็นไดใ้นงบการเงินผา่นผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการ เม่ือบริษทัมีการจดัการ
ความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพผลท่ีแสดงออกมานั้นก็จะชดัเจน การควบคุมความเส่ียงให้อยู่ในระดบั
ยอมรับได ้สามรถลดความสูญเสียท่ีไม่เกิดประโยชน์หรือลดตน้ทุนลงได ้เช่น ดา้นเครดิต ดา้นการขาย 
ดา้นลูกหน้ี ดา้นการลงทุน และเม่ือมีการบริหารจดัการท่ีดีย่อมส่งเสริมสภาพคล่องของกิจการ
ไดอ้ยา่งแน่นอนเม่ือกิจการมีสภาพคล่องดี ผลประกอบการดีข้ึนตามไปดว้ย เม่ือผลการด าเนินงานดีข้ึน 
อตัราผลตอบแทนสูงข้ึนมูลค่ากิจการสูงข้ึนตามไปดว้ย 

 3.  เพื ่อศึกษาวิธีการใช้แบบประเมินความเสี่ยงของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 จากผลการวิจยัเชิงปริมาณและผลการวิจยัเชิงคุณภาพ ขอ้คน้พบท่ีไดผู้ว้ิจยัสามารถน ามาใช้
เป็นขอ้มูลประกอบการจดัท าวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียง และยกร่างแบบประเมินลดความ
เส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แบบการประเมิน
ความเส่ียงของบริษทัส่วนใหญ่จะให้ความส าคญัโดยตระหนักถึงความเส่ียงท่ีมีอยู่ ทั้งจากปัจจยั
ภายใน และจากปัจจยัภายนอกท่ีอาจกระทบต่อการด าเนินธุรกิจ และผลการด าเนินงานของบริษทั 
และวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียงหรือวิธีการประเมินความเส่ียงของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยโ์ดยทัว่ไป ประกอบดว้ย 1) วิธีการประเมินความเส่ียง 2) การก าหนดเกณฑ์ของระดบั
ความเส่ียง 3) การวดัค่าความเส่ียง และ 4) ติดตามและประเมินผล 5) การด าเนินการท าการประเมิน
ความเส่ียง 
 แบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ควรครอบคลุมทุกกิจกรรมของการควบคุมภายในท่ีอาจส่งผลกระทบต่อความเส่ียงดา้น
กลยุทธ์ ความเส่ียงดา้นการเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบตัิการ และความเส่ียงดา้นตลาด และการ
ควบคุมภายในทั้ง 5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม การประเมินความเส่ียง 
กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและการส่ือสาร และติดตามและประเมินผล โดยพิจารณาถึงโอกาส 
(ความถ่ี) ความรุนแรง (ผลกระทบ) และการจดัล าดบัความส าคญัของปัจจยั และเหตุการณ์เหล่านั้น 
(ความเส่ียง) ท่ีอาจเป็นสาเหตุท่ีท าใหส่้งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการ โดยมุ่งเนน้
ทุกกิจกรรมท่ีเก่ียวกบัผลกระทบท่ีอาจจะเกิดความเสียหายต่อสภาพคล่องของบริษทั เช่น วงจร
รายได ้วงจรรายจ่าย การบริหารลูกหน้ี การบริหารเจา้หน้ี การงบประมาณ และการลงทุน รวมถึง 
การกนัเงินส ารองส าหรับเหตุการณ์ไม่ปกติท่ีอาจเกิดข้ึน แบบประเมินจะแสดงผลการประเมินความเส่ียง
ในระดบั สูง กลาง ต ่า ผูบ้ริหารจะน าผลการประเมินท่ีไดม้าก าหนดแนวทางการป้องกนั พร้อมกบั
น ามาวิเคราะห์เพื่อสะทอ้นถึงประสิทธิภาพของการด าเนินงาน ผูว้ิจัยมุ่งเน้นออกแบบเพื่อเป็น
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ประโยชน์ต่อฝ่ายบริหารและหน่วยงานบริหารความเส่ียงได้น าผลจากแบบประเมินท่ีได้ไป
ด าเนินการบริหารจดัการเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีอาจมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน
และมูลค่ากิจการไดอ้ยา่งทนัเวลาและปรับใหส้อดคลอ้งกบัสถาการณ์ปัจจุบนั 
 การพฒันาแบบประเมินความเส่ียงจากการปฏิบติังานตามรูปแบบเดิมดว้ยการประเมิน
ความเส่ียงด้วยเอกสารพฒันามาเป็นการปฏิบัติงานด้วยระบบคอมพิวเตอร์โดยใช้โปรแกรม 
Microsoft Excel ดว้ยวิธีการด าเนินการจดัท าแบบประเมินความเส่ียงและการประเมินความเส่ียง
ลงบน Excel Form ท่ีสามารถแสดงผลในรูปของระดบัความเส่ียงตามเกณฑท่ี์ก าหนดไวใ้นโปรแกรม
การประมวลผลขอ้มูลไดท้นัทีท่ีประเมินเสร็จ และสามารถส่งไฟลแ์บบประเมินความเส่ียงใหผู้ไ้ดรั้บ
มอบหมายใหป้ฏิบติังานผา่นช่องทางระบบออนไลน์ หรือ ทาง E-mail หรือ ทาง QR Code ได ้

อภปิรายผล 

 ผูว้ิจยัน าเสนอการอภิปรายผลการวิจยัตามวตัถุประสงคใ์นการวิจยัไดด้งัน้ี 

 1. เพ่ือศึกษาการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน ที่มีต่อ
ลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 การบริหารความเส่ียงดา้นการเงิน ดา้นกลยุทธ์ ดา้นปฏิบติัการ  และดา้นการตลาด อยู่ใน
ระดบัมาก แสดงถึงผูบ้ริหารมีความตระหนักและให้ความส าคญักบัการบริหารความเส่ียงท่ีมีต่อ
แผนธุรกิจ และเป้าหมายตามวตัถุประสงคท่ี์วางไว ้โดยแผนกลยทุธ์ตอ้งสอดคลอ้งกบัวิสยัทศัน์ และ
พนัธกิจของบริษทั มีการทบทวนแผนกลยทุธ์อยา่งต่อเน่ืองเพื่อใหบ้ริษทัสามารถปรับแผนธุรกิจไดท้นั
ตามการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดล้อมท่ีเปล่ียนแปลงไปในปัจจุบัน  มีการจัดท าคู่มือการ
ปฏิบติังานตามโครงสร้างของบริษทัอยา่งละเอียด และทบทวนกระบวนการการปฏิบติังานอยา่งสม ่าเสมอ
ช่วยใหบ้ริษทัลดความเส่ียงท่ีจะเกิดขอ้ผดิพลาดหรือลดโอกาสท่ีจะเกิดการทุจริตในการปฏิบติังานได ้
รวมถึงการให้ความส าคญัในการวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ีของลูกคา้ มีการทบทวน
เพื่อปรับเปล่ียนใหเ้หมาะสมอยา่งสม ่าเสมอ ท าการวิเคราะห์และปรับแผนวงจรรายไดเ้พื่อลดความ
เส่ียงดา้นสภาพคล่อง รวมถึงการเตรียมแผนการส ารองเงินระยะสั้นและระยะยาวให้สอดคลอ้งกบั
สภาวะการณ์ในปัจจุบนัเช่น เศรษฐกิจ สังคม การเมือง และความผนัผวนของอตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้ 
เม่ือบริษทัมีสภาพคล่องท่ีดี กิจการสามารถด าเนินธุรกิจไดอ้ย่างต่อเน่ือง เป็นการเพิ่มโอกาสทาง
ตลาดใหเ้หนือกว่าคู่แข่ง ดงันั้นบริษทัท่ีมีการวางแผนการบริหารความเส่ียงท่ีมีประสิทธิผลสามารถ
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องได ้ท าให้มีโอกาสทางธุรกิจมากข้ึนส่งผลให้ผลการด าเนินงานดีข้ึน
และสร้างมูลค่ากิจการให้สูงข้ึน สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Armeanu et al (2017) พบว่า แนวทาง
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ปฏิบติัในการควบคุมความเส่ียงของผูบ้ริหารท่ีดีมีประสิทธิภาพ ช่วยป้องกนัภยัคุกคามท่ีไม่คาดคิด
ไดท้นัเวลา และสามารถใชป้ระโยชน์จากโอกาสต่าง ๆ นั้นไดต้ามสถานการณ์เพื่อสร้างความไดเ้ปรียบ
ทางธุรกิจ และสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Spuchlakova (2015) พบว่า ความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ี
ลูกหน้ีหรือคู่สัญญาไม่สามารถช าระหน้ีเป็นผลมาจากการประสบปัญหาทางการเงินของลูกหน้ี 
เป็นความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนและมีผลกระทบต่อสภาพคล่องของกิจการ และการด าเนินกิจกรรมต่าง ๆ 
ขององคก์รให้ส าเร็จตามเป้าหมายและวตัถุประสงคใ์นธุรกิจท่ีวางไว ้การบริหารความเส่ียงดา้น
ปฏิบติัการโดยมุ่งเนน้การปฏิบติัการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ วิธีการด าเนินธุรกิจ และการจดัล าดบั
ความส าคญัก่อนหลงั ดงันั้นองคก์รควรจดัท าคู่มือการปฏิบติังานให้ตรงตามโครงสร้างของบริษทั
อย่างละเอียด และมีการทบทวนกระบวนการปฏิบตัิงานขององคก์รอย่างสม ่าเสมอเพื่อช่วยลด
ความเส่ียงท่ีจะเกิดขอ้ผดิพลาดในการปฏิบติัการได ้(Shad, 2015) 
  การควบคุมภายใน ดา้นสภาพแวดลอ้มของการควบคุม กิจกรรมการควบคุม ขอ้มูลและ
การส่ือสาร การประเมินความเส่ียง และการติดตามผลและประเมินผล อยูใ่นระดบัมาก อธิบายไดว้า่ 
หน่วยงานการควบคุมภายในมีส่วนร่วมในการก าหนดแผนการตรวจสอบติดตามและประเมินผล
ให้เป็นไปตามระบบการควบคุมภายในท่ีเป็นลายลกัษณ์อกัษร และมีการประกาศให้พนกังาน
ทราบทัว่กนั หรือส่ือสารให้บุคคลากรในบริษทัมีความเขา้ใจถึงความรับผิดชอบและความส าคญั
ของการควบคุมภายใน มีการด าเนินการแกไ้ข ปรับแผนการควบคุมในประเด็นท่ียงับกพร่องใน
ช่วงเวลาท่ีเหมาะสม และติดตามผลของทุกกิจกรรมการควบคุมอย่างทนัเวลาอย่างต่อเน่ือง มีการ
จดัท าแผนการป้องกนัความเส่ียงและก าหนดวิธีการในการควบคุมความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนที่สามารถ
ปฏิบตัิไดจ้ริง โดยให้สอดคลอ้งกบันโยบาย วตัถุประสงค ์เป้าหมาย และแผนกลยุทธ์ในการ
ด าเนินงาน จดัให้มีแผนการพฒันาและเปิดโอกาสในการสร้างความกา้วหนา้ให้บุคลากรเพื่อสร้าง
แรงจูงใจ และรักษาบุคคลากรท่ีมีความสามารถไว ้รวมถึงการพฒันาเทคโนโลยท่ีีทนัสมยั และจดัหา
ระบบสารสนเทศท่ีเก่ียวขอ้งใหเ้หมาะสมและเพียงพอกบัระบบการควบคุม ในแต่ละหน่วยงานเพื่อ
เป็นการสนบัสนุนให้บริษทัสามารถบรรลุถึงเป้าหมายไดต้ามวตัถุประสงค์ท่ีวางไว ้สอดคลอ้งกบั
งานวิจยัของ Turgaeva et al (2020) พบว่า การควบคุมภายในของกระบวนการทางธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบั
การประเมินความมัน่คงทางการเงินกบัการประเมินความเส่ียงในบริษทัประกนัภยัในยคุวิกฤตทาง
การเงินมีความเก่ียวข้องกัน สามารถป้องกันการสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึนแก่องค์กรได้ และการ
ตรวจสอบระบบความปลอดภยัเชิงป้องกนัเป็นการเพิ่มความมัน่ใจในระบบการป้องกนัการ
ร่ัวไหลของขอ้มูลทางการเงิน เช่น การก าหนดการเขา้ถึงขอ้มูลสารสนเทศทางการเงิน (Subhi & 
Stannisic, 2016) 
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 การตรวจสอบภายในด้านการตรวจสอบทางการเงิน การตรวจสอบการปฏิบติัการตาม
ขอ้ก าหนด การตรวจสอบการปฏิบติัการ และการตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศอยูใ่นระดบัมาก
แสดงไดว้่า การตรวจติดตามและการควบคุมแผนการด าเนินงานให้เป็นไปตามแผนกลยุทธ์ของ
บริษทัช่วยให้ผลประกอบการบรรลุตามเป้าหมาย เช่น การควบคุมและประเมินราคาสินทรัพยต์าม
รายงานทะเบียนทรัพยสิ์นเป็นวิธีปฏิบติัเพื่อป้องกนัการสูญหายของทรัพยสิ์นต่าง ๆ การตรวจสอบ
ขั้นตอนและขบวนการการปฏิบติังานของฝ่ายผลิตหรือส่วนปฏิบติัการช่วยลดโอกาสการสูญเสียท่ี
ควบคุมได้และควบคุมไม่ได้ เป็นต้น หรือการก าหนดให้มีการรายงานผลการปฏิบัติงานการ
ตรวจสอบเทคโนโลยสีารสนเทศเพื่อประเมินความเพียงพอในการควบคุม และเพื่อปรับปรุงระบบ
สารสนเทศให้มีประสิทธิภาพมากข้ึน การตรวจสอบการปฏิบติัตามขอ้ก าหนดเป็นการป้องกนั
ขอ้ผิดพลาดจากการท าผิดกฎหมาย หรือผิดระเบียบขอ้บงัคบั ลดโอกาสท่ีบริษทัจะละเมิดกฎหมาย 
หรือถูกฟ้องร้องจนเกิดผลเสียทางดา้นสภาพคล่อง การด าเนินการตรวจสอบอยา่งสม ่าเสมอช่วยให้
ผูบ้ริหารสามารถปรับระบบการควบคุมต่างๆ ไดท้นัตามการเปล่ียนแปลง สดอคลอ้งกบั Alwala & 
Biraori (2015) พบว่า คุณภาพการตรวจสอบภายในและประสิทธิภาพของสภาพคล่องมีส่วนท าให้
กิจการมีการเติบโตข้ึน การพฒันาความรู้เก่ียวกบัการประเมินคุณภาพการตรวจสอบภายในและผล
การด าเนินงานของบริษทั รวมถึงบทบาทของหน่วนงานตรวจสอบภายในและความส าคญัของ
หน่วยงานตรวจสอบภายในมีความสัมพนัธ์กบัผลการด าเนินงานท่ีเพิ่มข้ึน สรุปไดว้่า การประเมิน
ความเส่ียงหรือการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิภาพ
ช่วยลดความเส่ียงด้านสภาพคล่องได้ ช่วยให้องค์กรมีผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึน สามารถบรรลุ
วตัถุประสงคต์ามเป้าหมายขององคก์รได ้

 การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน การตรวจสอบภายใน ลดความเส่ียงด้านสภาพ
คล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการ โมเดลการวดัทั้ง  6 โมเดล มีความเหมาะสม 
สอดคล้องกลมกลืนกับขอ้มูลเชิงประจักษ์ท่ีระดับนัยส าคญัทางสถิติ ระดับ 0.01 เม่ือพิจารณา
องค์ประกอบย่อยของตวัแปรแฝงภายนอก พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนักความส าคญัในการบ่งช้ีการ
บริหารความเส่ียง และการควบคุมภายในไดแ้ก่ ดา้นกลยุทธ์ รองลงมาเป็น ดา้นการเงิน นอ้ยท่ีสุด 
คือดา้นตลาด และองคป์ระกอบยอ่ยของตวัแปรแฝงภายใน พบว่า ตวัแปรมีน ้ าหนกัความส าคญัใน
การบ่งช้ีการตรวจสอบภายใน ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน  และมูลค่ากิจการ 
คือ การตรวจสอบการปฏิบติัการ และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น รองลงมาเป็นดา้นการ
ตรวจสอบทางการเงิน การบัญชี น้อยท่ีสุด คือ ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย  ์อธิบายไดว้่า  
(1) องคป์ระกอบของการบริหารความเส่ียง ไดแ้ก่ ดา้นกลยุทธ์ ดา้นการเงิน ดา้นปฏิบติัการ และดา้น
ตลาด เป็นปัจจยัที่มีความส าคญัต่อเหตุการณ์ต่าง ๆ หรือหากเกิดการเปลี่ยนแปลงใด ๆ ที่เมื่อ
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เกิดข้ึนแลว้อาจส่งผลกระทบต่อการไม่บรรลุวตัถุประสงคข์องกิจการได ้(2) องคป์ระกอบของ
การควบคุมภายใน ประกอบดว้ย ดา้นสภาพแวดลอ้มของการควบคุม ดา้นการประเมินความเส่ียงของ
องคก์ร ดา้นกิจกรรมการควบคุมขององคก์ร ดา้นสารสนเทศและการส่ือสารขององคก์ร และดา้น
การติดตามผลและประเมินผลเป็นองคป์ระกอบหลกัท่ีส าคญัตามมาตราฐานสากล COSO 2013 และ 
(3) องคป์ระกอบของการตรวจสอบภายใน ประกอบดว้ย ดา้นการตรวจสอบทางการเงิน การ
บญัชี ดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการ ดา้นการตรวจสอบการปฏิบติัการตามขอ้ก าหนด ด้าน
การตรวจสอบเทคโนโลยีสารสนเทศ  เป็นการตรวจสอบที่ครอบคลุมทุกกระบวนการ ทุก
กิจกรรมของการปฏิบติังานของกิจการท่ีฝ่ายบริหารสามารถใช้เป็นเคร่ืองมือในการตรวจสอบ 
ติดตาม และประเมินประสิทธิภาพของการด าเนินงานตามวตัถุประสงคไ์ดอ้ยา่งดี ดงันั้น ระบบการ
บริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีมีประสิทธิภาพช่วยลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่อง ส่งผลต่อผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการ โดยสามารถวดัไดจ้ากอตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
ซ่ึงผลท่ีไดจ้ะสามารถสทอ้นถึงสภาพคล่องของกิจการว่าดีเพียงใด การวดัผลการด าเนินงานและ
มูลค่ากิจการสามารถวดัไดจ้าก อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROE) อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ (ROA) อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) Tobin’s Q และมูลค่าเพิ่มเชิง
เศรษฐศาสตร์  สอดคล้องกับงานวิจัยของ Laisasikorn & Rompho (2014, pp. 81-92)  พบว่า 
ความสัมพนัธ์ระหว่างระบบการบริหารความเส่ียงของกิจการท่ีประสบความส าเร็จกบัระบบวดัผล
การปฏิบติังาน และผลการด าเนินงาน โดยวดัจากผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) ผลตอบแทน
จากผูถื้อหุ้น (ROE) และการจดัการความเส่ียงจะตอ้งบริหารจดัการให้อยู่ในระดับท่ียอมรับได้ 
สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Soileau (2010, p. 113) ท่ีพบวา่ ระบบการบริหารความเส่ียงท่ีอ่อนแอเป็น
ปัจจยัส าคญัท่ีท าให้เกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินในสหรัฐอเมริกา (USA) และปัจจยัของการควบคุม
ภายในท่ีเก่ียวขอ้งกบัการจดัการเป็นพื้นฐานในการก าหนดประสิทธิภาพทางการเงินโดยการช้ีวดักบั
ผลการด าเนินงานในรูปแบบของผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) และผลตอบแทนจากส่วนของผู ้
ถือหุน้ (ROE) (Majeed et al., 2020) หน่วยงานตรวจสอบท่ีมีประสิทธิภาพ และประสิทธิผลช่วยให้
บรรลุมูลค่ากิจการสูงข้ึน (Awdat, 2015, pp. 217-225) สามารถป้องกนัการสูญเสียท่ีอาจเกิดข้ึนแก่
องคก์รท่ีอาจส่งผลต่อประสิทธิภาพทางการเงินและสภาพคล่องของบริษทั (Subhi & Stannisic, 
2016, pp. 352-356) ครอบคลุมถึงขอ้มูลทางการเงินท่ีสมบูรณ์ มีความน่าเช่ือถือ และเป็นกลางทั้งงบ
การเงิน สินทรัพยแ์ละการเปิดเผยขอ้มูลการบริหารความเส่ียง ทั้งน้ีการควบคุมภายในยงัช่วยต่อตา้นการ
ฟอกเงิน ตลอดจนประกนัผลการด าเนินงานท่ีคุม้ทุนและมีประสิทธิภาพได ้(Salimova, 2016, p. 394) 
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 2. เพ่ือวิเคราะห์อิทธิพลทางตรงและทางอ้อมของของการบริหารความเส่ียง การควบคุม
ภายใน การตรวจสอบภายใน ที่มีต่อลดความเส่ียงด้านสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่า
กจิการของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

จากการทดสอบสมมติฐานการวิจยัขอ้ที่ 1-13 พบว่า (1) การบริหารความเส่ียง และ
การควบคุมภายในมีผลทางตรงเชิงบวกต่อการตรวจสอบภายใน และลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
และมีผลทางออ้มเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องผ่านการตรวจสอบภายใน และมีผล
ทางออ้มเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (2) การตรวจสอบภายในมี
ผลทางตรงเชิงบวกต่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง และมีผลทางออ้มเชิงบกต่อผลการด าเนินงาน
ผา่นลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (3) ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมีผลทางตรงเชิงบวกต่อผลการ
ด าเนินงาน และมีผลทางออ้มเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการผา่นผลการด าเนินงาน (4) ผลการด าเนินงานมี
ผลทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ จากผลการวิจยัอธิบายไดว้่า บริษทัท่ีมีการบริหารความเส่ียง 
การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีดี มีประสิทธิผลและประสิทธิภาพจะช่วยลดความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องไดม้ากข้ึน การควบคุมภายในท่ีดีตั้งแต่จุดเร่ิมตน้ของกระบวนการต่าง ๆ ของบริษทั 
ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ากการปฏิบติังานยอ่มมีประสิทธิภาพและประสิทธิผลมากข้ึนดว้ย การบริหารจดัการ
และควบคุมหรือป้องกันปัจจัยหรือเหตุการณ์ต่าง ๆ ท่ีอาจส่งผลกระทบทางลบต่อการบรรลุ
เป้าหมายตามวตัถุประสงคข์องบริษทัให้อยู่ในระดบัท่ียอมรับได ้ท าให้บริษทัมีโอกาสดีกว่าหรือ
สามารถปิดความเส่ียงท่ีจะส่งผลต่อการด าเนินงานไดดี้กวา่ดว้ย การจดัการ การป้องกนัหรือควบคุม
ปัจจยัความเส่ียงเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องมากข้ึน ช่วยให้บริษทัมีโอกาสขยายการลงทุน
และกนัเงินส ารองไดต้ามวตัถุประสงค์มากข้ึน สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Armeanu et al (2017) 
พบว่าประสิทธิผลของแนวทางปฏิบติัในการก ากบัดูแลความเส่ียงของคณะกรรมการ บรรษทัภิบาล
ท่ีดีสนบัสนุนการบริหารความเส่ียงอยา่งมีประสิทธิภาพ ซ่ึงจะท าใหม้ัน่ใจไดถึ้งความยดืหยุน่ในการ
ตอบสนองต่อภยัคุกคามท่ีไม่คาดคิดและใชป้ระโยชน์จากโอกาสต่างๆ นั้น ท าให้มีความไดเ้ปรียบ
ทางการแข่งขนั (Bezzina, Grima & Mamo, 2014) นอกเหนือจากการฟ้ืนตวัอย่างรวดเร็วแลว้ การ
ควบคุมภายในเป็นปัจจยัดา้นยทุธศาสตร์และนวตักรรมของการพฒันาบริษทัท่ีประสบความส าเร็จ
และเพิ่มความสามารถในการแข่งขนั (Akhmetshin, 2017) ERM ช่วยใหบ้ริษทัต่าง ๆ สามารถพฒันา
ความยืดหยุ่นของความเส่ียงในสภาพแวดลอ้มท่ีป่ันป่วนได้ (Bogodistov & Wohlgemuth, 2017) 
การบริหารความเส่ียงดา้นสินเช่ือเป็นปัจจยัส าคญัยิง่ต่อความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง และคุณภาพของ
สินเช่ือลดลง รวมถึงการด้อยค่าของมูลค่าหลกัประกันหรือทรัพยสิ์นรอการขาย สอดคลอ้งกบั 
Spuchlakova (2015) พบวา่ ความเส่ียงดา้นการใหสิ้นเช่ือ ความเส่ียงท่ีคู่สญัญาหรือผูกู้ย้มืไม่สามารถ
ปฏิบติัตามเง่ือนไขและขอ้ตกลงในสัญญา ท าใหไ้ม่สามารถช าระหน้ีท่ีมีต่อสถาบนัการเงินเม่ือครบ
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ก าหนดได ้ การประเมินความมัน่คงทางการเงินเป็นขั้นหน่ึงในการด าเนินการควบคุมภายในของ
กระบวนการทางธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประเมินความมัน่คงทางการเงิน (Turgaeva et al., 2020)
นอกจากน้ี ระบบการควบคุมภายในควรมุ่งเป้าไปท่ีการบรรลุวตัถุประสงค ์การวิเคราะห์งบการเงิน
สามารถสะทอ้นถึงผลการด าเนินงานท่ีดีและมูลค่าของกิจการได ้เม่ือบริษทัมีการจดัการความเส่ียงท่ี
มีประสิทธิภาพ ผลท่ีแสดงออกมานั้นก็จะชดัเจนมาก (Akhmetshin, 2017) บริษทัท่ีมีการควบคุม
ภายในท่ีดีสามารถช่วยป้องกนั บริหาร จดัการความเส่ียงหรือความเสียหายต่าง ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนกบั
บริษทัและผูมี้ส่วนไดเ้สียเป็นอยา่งดี (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 
2563) ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการมุ่งเนน้ท่ีการด าเนินกิจกรรมต่างๆ ขององคก์รใหส้ าเร็จตามเป้าหมาย
ในธุรกิจ เก่ียวขอ้งกับการตัดสินใจในวิธีการด าเนิน ดั้ งนั้ นคุณภาพการตรวจสอบภายในและ
ประสิทธิภาพทางการเงินมีส่วนท าใหกิ้จการเกิดการเติบโตข้ึน (Alwala & Biraori, 2015) สอดคลอ้ง
กบังานวิจยัของ Shad (2015) พบว่า บทบาทของหน่วนงานตรวจสอบภายในและความส าคญัของ
หน่วยงานตรวจสอบภายในภายในท่ีเพิ่มข้ึนมีความสัมพนัธ์กบัผลการด าเนินงานทางการเงิน บริษทั
ตอ้งให้ความส าคญักบัการตรวจสอบทางการเงินเพื่อลดความเส่ียงที่อาจจะส่งผลต่อสภาพคล่อง
ของกิจการได ้ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องเป็นความเส่ียงท่ีส่งผลกระทบต่อทุกกิจการ เพราะหาก
กิจการใดเกิดปัญหาเก่ียวกบัการจดัหาเงินทุนหรือการจดัหาเงินทุนไม่เพียงพอกบัความตอ้งการใช้
ในกิจการ หรือตน้ทุนในการจดัหาเงินทุนสูงกวา่สถานการณ์ปกติ หรือจากการเปล่ียนแปลงในราคา
ตราสารการเงินและการผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน ก็อาจมีความเส่ียงต่อรายไดแ้ละเงินกองทุน
ของบริษทั (Corbett, 2018) 

สรุปไดว้่า การตรวจสอบตามแผนการควบคุมภายในท่ีดี มีการก าหนดแผนการป้องกนั
ความเส่ียง จดัท าแนวทางและก าหนดวิธีการในการควบคุมความเส่ียงท่ีสามารถปฏิบติัไดจ้ริง 
มีการระบุความเส่ียง วิเคราะห์ความเส่ียง ประเมินความเส่ียง ก าหนดเกณฑใ์นการพิจารณาระดบั
ความส าคญัของความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน รวมถึงโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง จากภายนอกและภายในท่ี
ครอบคลุมทุกประเด็นได้ ช่วยให้องคก์รมีผลการด าเนินงานท่ีดีข้ึนสามารถบรรลุวตัถุประสงคต์าม
เป้าหมายขององคก์รได ้(Subhi & Stannisic, 2016) สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Munyuny (2013) 
ท่ีพบว่า การวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงานเป็นการสะทอ้นถึงผลการปฏิบติังาน การเติบโตของ
ยอดขาย และส่วนแบ่งทางการตลาด โดยการวดัประสิทธิภาพทางการด าเนินงานท่ีใชก้นัมากท่ีสุด
คืออตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรสุทธิ และอตัราก าไรจากการด าเนินงาน การทบทวนกระบวนการ
ปฏิบตัิงานขององคก์รอย่างสม ่าเสมอช่วยลดความเส่ียงที่จะเกิดขอ้ผิดพลาดการปฏิบตัิการได ้
การลดขอ้ผิดพลาดจากการปฏิบัติการช่วยให้กิจการสามารถด าเนินธุรกิจได้อย่างราบร่ืนตาม
เป้าหมายได ้(Brown & Moles, 2016) 
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สรุปไดว้า่ การบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในท่ีดี มีประสิทธิภาพ
ช่วยลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องได ้การควบคุมภายในตั้งแต่จุดเร่ิมตน้นั้นยอ่มมีประสิทธิผลมาก 
การบริหารจดัการของบริษทัไม่ว่าจะเป็นดา้นการเงิน หรือดา้นอ่ืน ๆ ท าให้บริษทัมีโอกาสในการ
ด าเนินการไดด้ีกว่า หรือสามารถปิดความเส่ียงที่จะส่งผลต่อการด าเนินงานไดด้ีกว่า ส่งผลต่อ
สภาพคล่องของกิจการ การขยายการลงทุน โดยการวิเคราะห์ไดจ้ากงบการเงินท่ีสามารถสะทอ้นถึง
ผลการด าเนินงานท่ีดียอ่มมีผลต่อมูลค่าของกิจการ เม่ือบริษทัมีการจดัการความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพ
ผลท่ีแสดงออกมานั้นก็จะชดัเจนมากข้ึน การควบคุมความเส่ียงใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้สามารถ
ลดความสูญเสียทางการเงินท่ีไม่เกิดประโยชน์หรือลดตน้ทุนลงได ้เม่ือมีการบริหารจดัการท่ีดีแลว้
ยอ่มช่วยส่งเสริมสภาพคล่องของกิจการไดอ้ยา่งแน่นอนเม่ือกิจการมีสภาพคล่องดี ผลประกอบการ
ก็ดีข้ึนตามไปดว้ย เม่ือผลการด าเนินงานดีข้ึน อตัราผลตอบแทนสูงข้ึนสามารถสร้างมูลค่าเพิ่มให้
บริษทัไดอ้ยา่งย ัง่ยนืข้ึนตามไปดว้ย 

3 . เ พื ่อศึกษาวิธีการใช้แบบประเมินความเสี่ยงของบริษ ัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 จากผลการวิจยัเชิงปริมาณและผลการวิจยัเชิงคุณภาพ ขอ้คน้พบท่ีไดผู้ว้ิจยัสามารถน ามาใช้
เป็นขอ้มูลประกอบการจดัท าวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียง และยกร่างแบบประเมินลดความ
เส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แบบประเมินความ
เส่ียงของบริษทัส่วนใหญ่โดยทัว่ไปท่ีเปิดเผยไวใ้นแบบแสดงขอ้มูลรายงานประจ าปี แบบ 56-1 จะ
ให้ความส าคญัโดยตระหนกัถึงความเส่ียงท่ีมีอยู่ ทั้งจากปัจจยัภายใน และจากปัจจยัภายนอกท่ีอาจ
กระทบต่อการด าเนินธุรกิจ และผลการด าเนินงานของบริษทั และวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียง
หรือวิธีการประเมินความเส่ียงของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์โดยทัว่ไป ประกอบดว้ย 
1) วิธีการประเมินความเส่ียง 2) การก าหนดเกณฑ์ของระดบัความเส่ียง 3) การวดัค่าความเส่ียง 
และ 4) ติดตามและประเมินผล 5) การด าเนินการท าการประเมินความเส่ียง 
 วิธีการประเมินความเส่ียง ใชแ้บบประเมินความเส่ียงเป็นเคร่ืองมือ แบบประเมินความเส่ียง
ที่ออกแบบ ควรครอบคลุมทุกกิจกรรมของการควบคุมภายในที่อาจส่งผลกระทบต่อความเส่ียง
ดา้นกลยุทธ์ ความเส่ียงดา้นการเงิน ความเส่ียงดา้นปฏิบตัิการ และความเส่ียงดา้นตลาด และ
การควบคุมภายในทั้ง 5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ สภาพแวดลอ้มของการควบคุม การประเมินความเส่ียง 
กิจกรรมการควบคุม สารสนเทศและการส่ือสาร และติดตามและประเมินผล (ผลการวิจยัเชิงปริมาณ
และการวิจยัเชิงคุณภาพ) โดยพิจารณาถึงโอกาส (ความถ่ี) ความรุนแรง (ผลกระทบ) และการจดัล าดบั
ความส าคญัของปัจจยั และเหตุการณ์เหล่านั้น (ความเส่ียง) ท่ีอาจเป็นสาเหตุท่ีท าใหส่้งผลกระทบต่อ
ผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการ โดยมุ่งเน้นทุกกิจกรรมที่เกี่ยวกบัผลกระทบที่อาจจะเกิด
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ความเสียหายต่อสภาพคล่องของบริษทั เช่น วงจรรายได ้วงจรรายจ่าย การบริหารลูกหน้ี การบริหาร
เจา้หน้ี การงบประมาณ และการลงทุน รวมถึง การกนัเงินส ารองส าหรับเหตุการณ์ไม่ปกติท่ีอาจเกิดข้ึน 
แบบประเมินจะแสดงผลการประเมินความเส่ียงในระดบั สูง กลาง ต ่า ผูบ้ริหารจะน าผลการประเมิน
ท่ีไดม้าก าหนดแนวทางการป้องกนั พร้อมกบัน ามาวิเคราะห์เพื่อสะทอ้นถึงประสิทธิภาพของการ
ด าเนินงาน ผูว้ิจยัมุ่งเนน้ออกแบบเพื่อเป็นประโยชน์ต่อฝ่ายบริหารและหน่วยงานบริหารความเส่ียง
ไดน้ าผลจากแบบประเมินท่ีไดไ้ปด าเนินการบริหารจดัการเพื่อลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องท่ีอาจมี
ผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการได้อย่างทันเวลาและปรับให้สอดคล้องกับ
สถานการณ์ปัจจุบนั 
 การพฒันาแบบประเมินความเส่ียงจากการปฏิบติังานตามรูปแบบเดิมดว้ยการประเมิน
ความเส่ียงด้วยเอกสารพฒันามาเป็นการปฏิบัติงานด้วยระบบคอมพิวเตอร์โดยใช้โปรแกรม 
Microsoft Excel ดว้ยวิธีการด าเนินการจดัท าแบบประเมินความเส่ียงและการประเมินความเส่ียง
ลงบน Excel Form ท่ีสามารถแสดงผลในรูปของระดับความเส่ียงตามเกณฑ์ท่ีก าหนดไว้ใน
โปรแกรมการประมวลผลขอ้มูลไดท้นัทีท่ีประเมินเสร็จ และสามารถส่งไฟลแ์บบประเมินความเส่ียง
ใหผู้ไ้ดรั้บมอบหมายใหป้ฏิบติังานผา่นช่องทางระบบออนไลน์ได ้ช่วยใหผู้ป้ฏิบติังานปฏิบติังานไดง่้าย 
และสะดวก รวดเร็วมากข้ึน การประมวลผลขอ้มูลมีความแม่นย  าและรวดเร็ว ช่วยลดระยะเวลา  
ลดขั้นตอนหรือกระบวนการในการปฏิบติังาน ซ่ึงเหมาะสมกบัยคุดิจิทลัในปัจจุบนั 

ข้อจ ากดัการวจิยั 

การวิจยัคร้ังน้ีมีขอ้จ ากดัท่ีส าคญั ดงัน้ี 
1. การเก็บรวบรวมขอ้มูลเชิงปริมาณ เป็นการเก็บรวบรวมขอ้มูลแบบปฐมภูมิร่วมกบั

การเก็บขอ้มูลแบบทุติยภูมิ โดยการเก็บขอ้มูลแบบปฐมภูมิโดยใชแ้บบสอบถามกระจายไปยงักลุ่ม
ตวัอย่างบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เน่ืองจากสถานการณ์การแพร่
ระบาดของโควิด 19 ส่งผลใหผู้ว้ิจยัไม่สามารถควบคุมระยะเวลาในการตอบกลบัของแบบสอบถาม
บางส่วนไดเ้น่ืองจากมีการประกาศใชว้ิธีการท างาน work from home ท าให้ตอ้งขยายระยะเวลาการ
เกบ็ขอ้มูล  

2. การเก็บขอ้มูลวิจยัเชิงคุณภาพ โดยการสัมภาษณ์เชิงลึกจากผูใ้ห้ขอ้มูลส าคญัท่ีเป็น
ตวัแทนจากกลุ่มตวัอย่าง  ผูว้ิจยัไม่อาจเขา้สัมภาษณ์แบบ face-to-face ณ สถานประกอบการของ
ผูใ้ห้ขอ้มูลจึงใช้วิธีการสัมภาษณ์ผ่านระบบ Zoom และวิธีการสัมภาษณ์ผ่านทางโทรศทัพ์ 
ด้วยขอ้จ ากดัดา้นเวลาการสัมภาษณ์ ท าให้ไม่สามารถเจาะลึกในความเส่ียงของแต่ละอุตสาหกรรม
ไดเ้พื่อน ามาพฒันาแบบประเมินท่ีมีความแตกต่างในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม 
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ข้อเสนอแนะ 

ผลของการวิจยัน าไปสู่การใหข้อ้เสนอแนะท่ีเป็นประโยชน์ต่อการบริหารจดัการความเส่ียง 
การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน และสามารถน าผลการวิจยัดงักล่าวมาพฒันาวิธีการใช้
แบบประเมินความเส่ียงและการออกแบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยัจึงขอน าเสนอขอ้เสนอแนะดงัต่อไปน้ี 

1. ข้อเสนอแนะส าหรับการน าไปใช้ปฏิบัติ 
 1.1 จากขอ้คน้พบ จากการศึกษาระดบัของการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน 

การตรวจสอบภายใน ลดความดา้นสภาพคล่อง ผลการด าเนินงาน และมูลค่ากิจการ มีค่าเฉล่ียอยูใ่น
ระดบัมาก แสดงไดว้า่องคป์ระกอบของการบริหารความเส่ียง การควบคุมภายในและการตรวจสอบ
ภายในเป็นปัจจยัส าคญัท่ีส่งผลต่อการบรรลุตามวตัถุประสงคข์ององคก์ร ทั้งน้ีบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยสามารถน าผลการวิจยัน้ีไปปรับใช้ให้เหมาะสมกบัองคก์ร
โดยเฉพาะเร่ืองการบริหารความเส่ียงด้านกลยุทธ์  และด้านการเงิน เป็นเร่ืองท่ีองค์กรตอ้งให้
ความส าคญั ซ่ึงการปรับแผนกลยุทธ์ให้สอดคลอ้งกบัสถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงไปในปัจจุบนั 
ช่วยให้กิจการสามารถบริหารจดัการความเส่ียงไดท้นัเวลา ช่วยลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของ
กิจการไดเ้ป็นอย่างดี กิจการท่ีมีสภาพคล่องท่ีดีสามารถเพิ่มโอกาสทางธุรกิจ การขยายธุรกิจ และ
การน าวิกฤตมาสร้างโอกาสได ้

 1.2 ขอ้คน้พบ ท่ีไดจ้ากวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียงท่ีพฒันาใหมี้ความทนัสมยั ใช้
งานง่าย และทนัต่อสถานการณ์ ดว้ยการน านวตักรรมระบบเทคโนโลยคีอมพิวเตอร์ท่ีมีใชอ้ยูใ่นการ
ปฏิบติังานมาประยกุตใ์ช ้ดว้ยการสร้างแบบประเมินลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องดว้ย Excel Form 
ซ่ึงผลท่ีไดจ้ากการก าหนดสูตรการประมวลผลขอ้มูลใหส้ามารถแสดงผลการประเมินความเส่ียงใน
ระดบั สูง กลาง ต ่า ไดท้นัท่ีเม่ือผูป้ระเมินปฏิบติังานเสร็จทนัที ผลท่ีไดจ้ากการประเมินท่ีทนัถ่วงทีน้ี
ช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถก าหนดแนวทางการป้องกัน พร้อมกับน ามาวิเคราะห์เพื่อสะท้อนถึง
ประสิทธิภาพของการด าเนินงานได ้และผูบ้ริหารสามารถน าวิธีการใชแ้บบประเมินความเส่ียงท่ีไดไ้ป
พฒันาต่อใหเ้หมาะสมกบักระบวนการการปฏิบติังานและเทคโนโลยท่ีีมีอยูโ่ดยใหส้อดคลอ้งกบัแผนการ
ควบคุมภายในและการตรวจสอบภายในของบริษทัในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมเพื่อประโยชน์ทางการ
ปฏิบติังานและสร้างมูลค่าเพิ่มให้กบัองคก์ร ทั้งน้ีการประเมินความเส่ียง การควบคุมภายใน และ
การตรวจสอบภายในเป็นเร่ืองส าคญัในการลดโอกาสและผลกระทบที่อาจเกิดข้ึนที่ท  าให้ ผล
ด าเนินงานไม่เป็นไปตามวตัถุประสงค ์เป้าหมาย และภารกิจขององคก์ร 
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  1.3 ดา้นวิชาชีพ ผลการศึกษาท่ีไดส้ามารถสร้างแรงผลกัดนัให้กบัผูบ้ริหารหลกัสูตร
ทางการศึกษา นกัวิชาการ นกัวิจยัท่ีสนใจสามารถน านวตักรรมท่ีคน้พบมาคน้หากลไก วิธีการใหม่ ๆ 
เพื่อสร้างโอกาสในการพฒันาระบบสารสนเทศทางการบญัชีเพื่อให้เหมาะกบัยคุดิจิทลัในปัจจุบนั 
โดยให้ความส าคญัอยา่งต่อเน่ืองในระยะยาว เพื่อเป็นประโยชน์ในการสร้างศกัยภาพทางการแข่งขนั
และพร้อมท่ีจะตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงต่าง ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนอยา่งรวดเร็วและรุนแรงในอนาคต 
รวมทั้งใชเ้ป็นเคร่ืองมือขององคก์รในการพฒันาและสร้างมูลค่าเพิ่มไดอ้ยา่งย ัง่ยนื และผลการศึกษา
ท่ีไดส้ามารถใชเ้ป็นขอ้มูลเพื่อให้สภาวิชาชีพ ไดน้ าไปพฒันาแนวทางในการปฏิบติังานตรวจสอบ
ดว้ยระบบคอมพิวเตอร์ รวมถึงการออกนโยบายการควบคุมการปฏิบติังาน การตรวจสอบ การรายงาน 
การติดตามผลดว้ยระบบสารสนเทศใหส้อดคลอ้งกบัสถานการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงในปัจจุบนัต่อไป 

 1.4 บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยสามารถน าแบบประเมิน
ลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องไปเป็นแนวทางในการปรับปรุงและช่วยส่งเสริมให้มีการพฒันา
ระบบการบริหารจดัการความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายในให้มีคุณภาพ
และช่วยสร้างมูลค่าเพิ่มใหแ้ก่กิจการในอนาคต หรือคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์
สามารถน าไปใชเ้พื่อการพฒันาองคค์วามรู้ดา้นการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นระบบให้กบัองคก์ร 
เพื่อเป็นการสนับสนุนให้องค์กรเขา้ใจเก่ียวกบัหลกัการบริหารความเส่ียงเชิงกลยุทธ์ทั้งองค์กร 
(COSO ERM) การบริหารจดัการความเส่ียงมีความส าคญัต่อเป้าหมายขององคก์ร และสนับสนุน
การบริหารความเส่ียงให้เป็นวตันธรรมขององค์กรเพื่อป้องกันความเส่ียงในระยะยาว ท่ีจะมี
ผลกระทบต่อการเติบโตอยา่งย ัง่ยนืและประสิทธิภาพขององคก์ร  

2.  ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยคร้ังต่อไป 
 2.1 การวิจยัในคร้ังต่อไป ควรศึกษาเพิ่มเติมเก่ียวกบัปัจจยัดา้นอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวกบัการ

บริหารความเส่ียง การควบคุมภายใน และการตรวจสอบภายใน เช่น การบริหารความเส่ียงในดา้น
การด าเนินงานและการบริหารงาน เป็นตน้ เพราะเน่ืองดว้ยกิจกรรมต่าง ๆ ในการปฏิบติัการในดา้น
การด าเนินงานและการบริหารงานมีความส าคญัต่อการก าหนดนโยบาย พนัธกิจและเป้าหมายตาม
วตัถุประสงคข์ององคก์ร 

2.2 การศึกษาคร้ังน้ีวิจยัใชก้ารวิเคราะห์เปรียบเทียบผลการด าเนินงานจากการวิเคราะห์
ความสามารถในการท าไร อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราผลตอบแทนจากผูถ้ือหุ้น 
การวิเคราะห์มูลค่ากิจการ Tobin’s Q และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ EVA ในการศึกษาคร้ังต่อไป
การวดัค่าผลการด าเนินงานและมูลค่ากิจการในมุมมองดา้นการเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการ
ด าเนินธุรกิจกบัมูลค่าทางการตลาด เช่น เปรียบเทียบกบัราคาหลกัทรัพย ์หรือสัดส่วนการลงทุน 
หรือสดัส่วนของส่วนแบ่งทางธุรกิจ เป็นตน้ 
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ภาคผนวก ก 
รายช่ือย่อบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่ใช้ในการศึกษา 
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รายช่ือย่อบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่ใช้ในการศึกษา 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ 
1 7UP 26 APCS 51 BJC 

2 A 27 APEX 52 BJCHI 

3 AAV 28  APURE  53 BKD 

4 ACC 29 AQ 54 BLAND 

5 ADVANC 30 AQUA 55 BPP 

6 AFC 31 AS 56  BR  

7 AGE 32 ASEFA 57 BROCK 

8 AH 33 ASIA 58  BRR  

9 AHC 34  ASIAN  59 BSBM 

10 AI 35 ASIMAR 60 BTNC 

11 AIT 36 B 61 BTS 

12 AJ 37 B52 62 BWG 

13 AJA 38 BA 63  CBG  

14 AKR 39 BAFS 64 CCET 

15 ALLA 40 BANPU 65 CCP 

16 ALT 41 BCH 66 CEN 

17 ALUCON 42 BCP 67 CENTEL 

18 AMARIN 43 BCPG 68  CFRESH  

19 AMATA 44 BCT 69 CGD 

20 AMATAV 45 BDMS 70 CHG 

21 AMC 46 BEAUTY 71  CHOTI  

22 ANAN 47 BEC 72 CI 

23 AOT 48 BEM 73 CITY 

24 AP 49 BH 74 CK 

25 APCO 50 BIG 75 CKP 
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รายช่ือย่อบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ 
76  CM  101 EA 126 GJS 

77 CMR 102 EASON 127 GLAND 

78 CNT 103 EASTW 128 GLOBAL 

79 COM7 104  EE  129 GLOCON 

80 CPALL 105 EGCO 130 GPSC 

81  CPF  106 EKH 131 GRAMMY 

82 CPH 107 EMC 132 GRAND 

83  CPI  108 EP 133 GREEN 

84 CPL 109 EPG 134 GSTEEL 

85 CPN 110 ERW 135 GUNKUL 

86 CRANE 111 ESSO 136 GYT 

87 CSC 112 ESTAR 137 HANA 

88 CSP 113 EVER 138 HFT 

89 CSR 114  F&D  139 HMPRO 

90 CSS 115 FANCY 140  HTC  

91 CTW 116 FE 141 HTECH 

92 CWT 117 FMT 142 ICC 

93 DCC 118 FN 143  ICHI  

94 DCON 119 FORTH 144 IHL 

95 DELTA 120 FPT 145 ILINK 

96 DEMCO 121 GC 146 INET 

97 DRT 122 GEL 147 INOX 

98 DTAC 123 GENCO 148 INTUCH 

99 DTCI 124  GFPT  149 IRC 

100 DUSIT 125 GIFT 150 IRPC 
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รายช่ือย่อบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ 
151 IT 176 LH 201 MILL 

152 ITD 177 LHK 202  MINT  

153 IVL 178 LOXLEY 203 MJD 

154 J 179 LPH 204 MK 

155 JAS 180 LPN 205 MODERN 

156 JCK 181 LRH 206 MONO 

157 JCT 182  LST  207 MPIC 

158 JMART 183  M  208 MSC 

159 JTS 184 MACO 209 NC 

160 JUTHA 185 MAJOR 210 NCH 

161 JWD 186 MAKRO 211 NEP 

162 KAMART 187  MALEE  212 NEW 

163  KBS  188 MANRIN 213 NEX 

164 KCE 189 MATCH 214 NNCL 

165 KDH 190 MATI 215 NOBLE 

166 KKC 191 MBK 216 NOVA 

167  KSL  192 MC 217 NTV 

168  KTIS  193 M-CHAI 218 NUSA 

169 KWC 194 MCOT 219 NVD 

170 KWG 195 MCS 220 NWR 

171 KYE 196 MDX 221 NYT 

172 L&E 197 MEGA 222 OCC 

173 LALIN 198 METCO 223 OGC 

174 LANNA 199 MFEC 224 OHTL 

175  LEE  200 MIDA 225  OISHI  
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รายช่ือย่อบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ 
226 ORI 251 PRIN 276 S 

227 PAF 252 PRINC 277 S & J 

228 PAP 253 PSH 278 SABINA 

229 PATO 254 PSL 279 SAM 

230  PB  255 PT 280 SAMART 

231 PCSGH 256 PTG 281 SAMCO 

232 PDI 257 PTL 282 SAMTEL 

233 PDJ 258 PTT 283  SAPPE  

234 PERM 259 PTTEP 284 SAT 

235 PF 260 PTTGC 285  SAUCE  

236 PG 261 PYLON 286 SAWANG 

237 PK 262 Q-CON 287 SC 

238 PLANB 263 QH 288 SCC 

239 PLAT 264 RAM 289 SCCC 

240 PLE 265 RATCH 290 SCG 

241  PM  266 RCI 291 SCI 

242 PMTA 267 RCL 292 SCN 

243 POST 268 RICHY 293 SCP 

244 PPP 269 RJH 294 SDC 

245  PPPM  270 RML 295 SEAFCO 

246 PRAKIT 271 ROCK 296 SE-ED 

247 PREB 272 ROH 297 SENA 

248 PRECHA 273 ROJNA 298 SF 

249  PRG  274 RPC 299  SFP  

250 PRIME 275 RS 300 SGP 
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รายช่ือย่อบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ 
301 SHANG 326  SSF  351 TCMC 

302 SIAM 327 SSSC 352 TCOAT 

303 SINGER 328  SST  353 TEAM 

304 SIRI 329  STA  354  TFG  

305 SIS 330 STANLY 355 TFI 

306 SITHAI 331 STARK 356 TGPRO 

307 SKR 332 STEC 357 TH 

308 SLP 333 STPI 358 THAI 

309 SMIT 334 SUC 359 THCOM 

310 SMPC 335 SUPER 360 THE 

311 SMT 336 SUSCO 361 THIP 

312 SNC 337 SUTHA 362  TIPCO  

313  SNP  338 SVH 363  TKN  

314 SOLAR 339 SVI 364 TKS 

315  SORKON  340 SVOA 365 TKT 

316 SPACK 341 SYMC 366 TMD 

317 SPALI 342 SYNEX 367 TMT 

318 SPC 343 SYNTEC 368 TNL 

319 SPCG 344 TAE 369 TNPC 

320 SPG 345 TASCO 370 TNR 

321 SPI 346 TBSP 371 TOG 

322 SPRC 347  TC  372 TOP 

323 SQ 348 TCC 373 TOPP 

324 SRICHA 349 TCCC 374 TPA 

325  SSC  350 TCJ 375 TPBI 
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รายช่ือย่อบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ 
376 TPIPL 396  TWPC  416  VPO  

377 TPOLY 397 TWZ 417 WACOAL 

378 TPP 398 TYCN 418 WAVE 

379 TR 399 U 419 WHA 

380 TRC 400 UAC 420 WICE 

381 TRITN 401 UMI 421 WIIK 

382 TRU 402 UNIQ 422 WIN 

383  TRUBB  403 UP 423 WORK 

384 TSC 404 UPF 424 WP 

385 TSE 405  UPOIC  425 TRUE 

386 TSR 406 UT   

387 TSTE 407 UTP   

388 TSTH 408 UV   

389 TTA 409  UVAN    

390 TTCL 410 VARO   

391 TTI 411 VGI   

392 TTW 412 VIBHA   

393  TU  413 VIH   

394  TVO  414 VNG   

395 TWP 415 VNT   
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ภาคผนวก ข 
เอกสารขอความอนุเคราะห์ในการตรวจสอบเคร่ืองมือวจิยั 
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รายนามผู้เช่ียวชาญในการตรวจสอบเคร่ืองมือวจิยั 
 

ช่ือ-สกุล ดร.ศศิธร  โกมลหทยั 

ต ำแหน่ง ผูเ้ช่ียวชำญและนกัวิชำกำรดำ้นกำรตรวจสอบบญัชี    

 ผูส้อบบญัชีรับอนุญำต 

 

ช่ือ-สกุล ผศ.ดร.ลกัษมี  งำมมีศรี 

ต ำแหน่ง รองคณบดีฝ่ำยบริหำรและงบประมำณ 

คณะวิทยำกำรจดักำร มหำวิทยำลยัรำชภฏันครสวรรค ์

 

ช่ือ-สกุล ดร.ลภสัวฒัน์  คลำ้ยแสง 

ต ำแหน่ง อำจำรยป์ระจ ำสำขำวิชำกำรบญัชี  

คณะวิทยำกำรจดักำร มหำวิทยำลยัรำชภฏันครสวรรค ์

 

ช่ือ-สกุล ดร.สรำวธุ  ดวงจนัทร์ 

ต ำแหน่ง รองผูจ้ดักำรกลุ่มอ ำนวยกำรสหกรณ์ครูลพบุรีจ ำกดั 

 

ช่ือ-สกุล ดร.ชลิต  ผลอินทร์หอม 

ต ำแหน่ง กรรมกำรผูจ้ดักำร บริษทั เดอะไดนำมิค โคช้ช่ิง จ ำกดั 
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ภาคผนวก ค 
ตัวอย่างการค านวณหาค่า EVA 
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มูลค่ำเพิ่มเชิงเศรษฐศำสตร์ โดยค ำนวณจำก EVA = NOPAT – WACC 

NOPAT  =  (ก ำไรกำรด ำเนินงำน - ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคล) 

               

WACC =  (เงินกู ้+ ทุนท่ีช ำระแลว้) x          ดอกเบ้ียเงินกู ้ x 100    x (1-0.2)    + อตัรำเงินปันผล  

                                                                          เงินกู ้

ตัวอย่างการค านวณ EVA 

บริษทั A หน่วย:1,000 ลำ้นบำท 
 2563 2562 2561 2560 2559 
ก ำไรขำดทุนจำกกำรด ำเนิน 609.22 -10.42 293.13 402.48 577.97 
ภำษี 79.97 -31.39 35.44 44.93 77.83 
ตน้ทุนกำรเงิน  (ดอกเบ้ียเงินกูย้มื) 334.39 301.58 226.90 259.86 236.80 
อตัรำเงินปันผลตอบแทน 0 0 0.60 0.76 0.63 
หน้ีสินระยะยำว 3370.04 4893.7 5302.47 7385.04 4203.28 
ทุนท่ีออกและช ำระแลว้ 980 980 980 980 980 
ค านวณ NOPAT 
ก ำไรสุทธิจำกกำรด ำเนินงำน 609.22 (10.42) 293.13 402.48 577.97 
หกั ภำษี 79.97 (31.39) 35.44 44.93 77.83 
NOPAT 529.25 20.97 257.69 357.55 500.14 
ค านวณ  WACC  
เงินกู ้ 3370.04 4893.7 5302.47 7385.04 4203.28 
บวก ทุน 980 980 980 980 980 
ตน้ทุนเงินทุน 4350.04 5873.70 6282.47 8365.04 5183.28 
อตัรำดอกเบ้ียเงินกูห้ลงัหกัภำษี 7.94 4.93 3.42 2.81 4.51 
บวก อตัรำเงินปันผลตอบแทน 0 0 0.60 0.76 0.63 
อตัรำ WACC (ถัว่เฉล่ีย) 7.94 4.93 4.02 3.57 5.14 
ตน้ทุนเงินทุน 4350.04 5873.70 6282.47 8365.04 5183.28 
คูณอตัรำ WACC (ถัว่เฉล่ีย) 7.94 4.93 4.02 3.57 5.14 
WACC 345.30 289.58 252.76 299.05 266.26 
      

ค านวณ  EVA 
NOPAT 529.25 20.97 257.69 357.55 500.14 
WACC 345.30 289.58 252.76 299.05 266.26 
EVA 183.95 (268.61) 4.93 58.50 233.88 
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วธีิการใช้แบบประเมินความเส่ียง 
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1. วิธีกำรใชแ้บบประเมินผำ่นระบบออนไลน ์ผูป้ระเมินกดรับลิงคแ์บบประเมินดำ้นล่ำงน้ี 

 

 https://onedrive.live.com/view.aspx?resid=C5DFEC2738CF9BE9!113&authkey=!AHb3 

uKRdoWWrZTo 

 

2. วิธีกำรใชแ้บบประเมินผำ่นระบบ QR Code ผูป้ระเมิน Scan QR Code ดำ้นล่ำงน้ีเพื่อเขำ้โปรแกรม

แบบประเมินออนไลน์ 
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