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บทคดัย่อ 
การวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศกึษาโครงสร้างคณะกรรมการบรษิัทและผลตอบแทนคณะกรรมการที่ส่งผลกระทบต่อผลการ

ดาํเนินงานของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม MAI เป็นการวจิยัเชงิปรมิาณ เกบ็รวบรวมขอ้มลูจากรายงาน 

56-1 ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI ทีม่ผีลการดาํเนินงานตดิต่อกนั 5 ปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2557-2561 

จาํนวน 77 บรษิทั วเิคราะหข์อ้มลูดว้ยสถติเิชงิพรรณนา ไดแ้ก่ ค่าเฉลีย่ ค่าเบีย่งเบนมาตรฐาน ค่าความแปรปรวน ค่าความเบ ้และค่าความ

โด่ง และใชก้ารวเิคราะห์เชงิอนุมาน ทดสอบความสมัพนัธ์ตวัแปรโดยใชส้ถติสิถติกิารทดสอบสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์ของเพยีร์สนั และใช้

วธิกีารถดถอยพหุคณูในการทดสอบสมมตฐิาน 

ผลการวจิยัพบว่า โครงสร้างคณะกรรมการ ได้แก่ สดัส่วนกรรมการบรหิาร สดัส่วนกรรมการอิสระ และสดัส่วนกรรมการ

ตรวจสอบมอีิทธพิลเชงิลบต่อผลการดําเนินงานของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม MAI และผลตอบแทน

คณะกรรมการ ไดแ้ก่ เงนิเดอืนรายเดอืน โบนสัรายปี เบีย้ประชุมและผลประโยชน์อื่นมอีทิธพิลเชงิบวกต่อผลการดาํเนินงานของบรษิทัจด

ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม MAI โครงสรา้งคณะกรรมการ และผลตอบแทนคณะกรรมการส่งผลกระทบต่อผลการ

ดําเนินงานของบรษิัทที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI อย่างมนีัยสําคญัทางสถิตทิี่ระดบั 0.05 โครงสร้าง

คณะกรรมการบรษิทัควรมขีนาดทีเ่หมาะสม เพือ่ความคล่องตวัในการบรหิารจดัการ สรา้งกลยุทธใ์หท้นัต่อสถานการณ์และการแขง่ขนัทาง

ธุรกจิ และการรกัษาคณะกรรมการที่มคีวามรู้ความสามารถให้ดํารงอยู่ในกจิการนัน้ บรษิัทควรกําหนดผลตอบแทนใหเ้หมาะสมโดยให้

เป็นไปตามความรู ้ความสามารถของคณะกรรมการ และสอดคลอ้งกบัผลตอบแทนตามราคาตลาด เพราะคณะกรรมการหรอืกรรมการ มี

ส่วนสาํคญัต่อผลการดาํเนนิงานเช่นกนั 
 

คาํสาํคญั: ผลการดาํเนินงาน โครงสรา้งคณะกรรมการ ผลตอบแทนคณะกรรมการ 
 

Abstract 
The purposes of this research to study the board’ s structure and board's remuneration affecting to the Firm 

Performance of Listed Companies in the Stock Exchange of Thailand in the MAI group. This is a quantitative research, collect 

data from the report 56-1 of listed companies in the Stock Exchange of Thailand in the MAI group continue with 5 years of 

operating results from the year 2014-2018, total 77 companies. Analyzed data with descriptive statistics, such as average, value 

Standard deviation variance, skewness and kurtosis. Inferential analysis test for variable relationships by Pearson’s Correlation 

Coefficient test statistics and using Multiple Regression methods to test hypotheses. 
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โครงสรา้งคณะกรรมการบรษิทัและผลตอบแทนคณะกรรมการทีส่่งผลกระทบ…                                           เพญ็จนัทร ์แสงอาวุธ และคณะ 

 The results of the research showed that the board structure consists of the executive directors. independent directors 

and the of the audit committee has a negative influence on the performance of listed companies in the Stock Exchange of 

Thailand, the MAI group, and the board's remuneration such as monthly salaries, annual bonuses, meeting allowances, and 

other benefits have a positive influence on the Firm Performance of listed companies in the Stock Exchange of Thailand, MAI 

group, board structure and board's remuneration affects the Firm Performance of listed companies in the Stock Exchange of 

Thailand, MAI group with statistical significance at the level of 0.05. The board structure should be adjusted to an appropriate 

size. For agility in management create strategies to keep up with situations and business competition and a committee that is 

knowledgeable and capable to remain in that company. Directors' remuneration should be set to knowledge, board capability 

and in accordance with the market price Because the board or committee also plays an important role in Firm Performance. 
 

Keywords: Firm Performance, Board’s Structure, Board's Remuneration 

Paper type: Research

1. บทนํา  

ในปัจจุบันตลาดหลักทรพัย์ให้ความสําคัญ และ

มุง่เน้นในเรื่องการปฏบิตัติามหลกัการกาํกบัดแูลกจิการทีด่ ีทัง้นี้

รวมถึงตลาด เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment: 

MAI) ซึ่งเป็นตลาดสาธารณะที่เปิดโอกาสให้ธุรกิจขนาดกลาง

และขนาดเล็ก สามารถระดมเงนิทุนได้เหมอืนกบัธุรกจิขนาด

ใหญ่ที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) 

จากการขยายตวัทางเศรษฐกจิในปัจจุบนั มบีรษิทัทัง้ขนาดกลาง

และขนาดเลก็ ที่ได้รบัการสนับสนุนทัง้ภาครฐั และเอกชน เพื่อ

เปิดโอกาสใหเ้ขา้ถงึแหล่ง 

เงนิทุนภายใต้การกํากบัดูแลกจิการทีด่ ีเพื่อเพิม่ความพรอ้มใน

การแขง่ขนั และเตบิโตไดอ้ยา่งยัง่ยนื ความสาํคญัของการกาํกบั

ดแูลกจิการทีด่ ีจงึมบีทบาทในการผลกัดนัธุรกจิขนาดกลาง และ

ขนาดเล็กในตลาด MAI ให้มีศักยภาพเทียบเท่าบริษัทใหญ่ 

รวมถงึยงัสามารถช่วยควบคุมการบรหิารงานของตวัแทนอย่างม ี

ประสทิธภิาพ เช่น การตดิตามตรวจสอบการดําเนินงานให้เกดิ

ความมัน่ใจในการปฏบิตังิานของ 

ผูบ้รหิารโดยคาํนึงถงึประโยชน์สูงสุดของบรษิทัและมคีวามเป็น

ธรรม ดังนั ้น  ธุรกิจต้องแสดงให้เห็นถึงความตระหนักว่า

ความสําเรจ็และความยัง่ยนืของธุรกจิต้องไดร้บัการยอมรบัจาก

สงัคม ผูม้สี่วนไดเ้สยีและภาพพจน์ของบรษิัท (Tontiset, 2013, 

pp. 5-24) 

 

2. แนวคิดทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
การกํากบัดูแลกิจการที่ด ีมคีวามสมัพนัธ์ระหว่าง

คณะผูบ้รหิาร คณะกรรมการบรษิทั ผูถ้อืหุน้ และผูม้สี่วนไดเ้สยี

ทุกราย โดยมีคณะกรรมการเป็นตัวกลางของความสัมพันธ์

ระหว่างบุคคลต่าง ๆ ซึ่งคณะกรรมการที่เป็นตัวแทนของผู้มี

ส่วนได้เสยี มคีวามรบัผดิชอบในการควบคุม ติดตามผู้บรหิาร

ของกิจการให้ปฏิบตัิงานด้วยความโปร่งใส เพื่อเพิ่มคุณค่าให้

กิจการในระยะยาว (Securities and Exchange Commission 

Office, 2018) ดงันัน้ความสมัพนัธ์ระหว่างบุคคลสองฝ่าย ซึ่ง

ฝ่ายหนึ่งเรยีกว่าตวัการ (Principle) คอื ผู้ที่ต้องการให้บรษิัทมี

กําไร และไดผ้ลประโยชน์สูงสุดคุม้ค่ากบัทีล่งทุนไป กบัอกีฝ่าย

หนึ่งเรยีกว่า ตวัแทน (Agent) เปรยีบเสมอืนตวัแทนกรรมการ

บริษัท  มีห น้ าที่ ต้ อ งออกแบบการบริห ารบริษัทอย่ างมี

ประสทิธภิาพ ภายใต้ค่าตอบแทนที่ทําให้ผูว้่าจา้งหรอืตวัการมี

ความพงึพอใจสูงสุด (Jensen & Meckling, 1976, pp.305-360) 

จากข้อจํากดัทางด้านวฒันธรรม เป็นอีกปัจจยัที่ควบคุมการ

แบ่งปันผลประโยชน์ โดยมองขา้มผลกระทบที่บรษิัทอาจมต่ีอ

สงัคม ซึ่งจากทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ของ Jenson 

(1976, pp.305-360) ก ล่ าว ว่ า  สิท ธิ ใน ก ารตัด สิน ใจข อ ง

คณะกรรมการบรษิทัและผูบ้รหิารทีเ่ป็นเจา้ของ แนวการปฏบิตัิ

ใน ก าร เปลี่ ยน แป ลงข น าดและความ เป็ น ส มาชิก ข อ ง

คณะกรรมการรวมถึงผลตอบแทนกรรมการ การถือหุ้นของ

ผูจ้ดัการและคณะกรรมการเป็นโครงสรา้งการควบคุมระดบัสูง 

การกํากบัดูแลกจิการมคีวามสมัพนัธ์กบัวธิหีรอืแนวทางทีช่่วย

ทําให้ผู้ลงทุนมคีวามมัน่ใจในผลตอบแทนจากการลงทุนทีพ่วก

เขาจะไดร้บั และกลไกการกํากบัดแูลกจิการนัน้สามารถช่วยลด

ต้นทุนของเงินลงทุนส่งผลให้มูลค่าของกิจการเพิ่มสูงขึ้น 

(Shleifer & Vishny, 1997, pp.737-783)  

โครงสรา้งคณะกรรมการบรษิัทเป็นหนึ่งกลไกของ

การกํากบัดูแลกิจการที่อาจส่งผลต่อผลการดําเนินงานและมี

ค ว ามสํ าคัญ ใน การผ ลักดัน บ ริษั ท สู่ ค ว ามมั ง่คั ง่ สู งสุ ด 

คณะกรรมการบรษิทัเป็นตวัแทนของผูถ้อืหุน้และผูม้สี่วนไดเ้สยี

โดยมีบทบาทในการควบคุมและติดตามผู้บริหาร จากการ

ทบทวนวรรณกรรม โครงสรา้งกรรมการบรษิทัประกอบดว้ย (1) 

สัดส่วนกรรมการบริหาร Arora and Sharma (2016) พบว่า 

คณะกรรมการบริหารบริษัทส่งผลต่อผลการดําเนินงานของ

บริษัทที่ปฏิบัติตามหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดีสามารถ

บรรลุผลทางการบัญชีและการตลาดที่สูงขึ้น  (2) สัดส่วน

กรรมการอสิระ จากผลงานวจิยัของ Gulzar and Wang (2011) 

พบว่า ขนาดของคณะกรรมการ สัดส่วนของกรรมการอิสระ 

สัดส่วนของการถือหุ้นของกรรมการ การเข้าประชุมของ

คณะกรรมการ มบีทบาทสาํคญัในการลดการจดัการรายไดแ้ละมี
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ความสมัพนัธเ์ชงิบวกอย่างมนียัสาํคญัระหว่างการจดัการรายได้

กบัผลการดําเนินงานและคุณลกัษณะการกํากบัดูแลกิจการที่

แตกต่างกัน (3) สดัส่วนกรรมการตรวจสอบ Johl, Kaur and 

Cooper (2015, pp.239-243) พ บ ว่ า  ค วาม เป็ น อิ ส ระขอ ง

คณะกรรมการไม่ส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงานของ บรษิัท

ดว้ยประสทิธภิาพการทาํงานของคณะกรรมการทีม่ ัน่คง มคีวาม

ขยนัการประชุมคณะกรรมการมผีลกระทบต่อประสทิธภิาพการ

ทํางานของบริษัท ความเชี่ยวชาญด้านการบัญชีและผลการ

ดําเนินงานของบริษัท  Orazalin, Makarou and Ospanoua 

(2016, pp.710-722) พบว่า ขนาดของคณะกรรมการ และ

กรรมการอิสระในคณะกรรมการจะไม่ส่งผลกระทบต่อผลการ

ดําเนินงานของบรษิัท และการศกึษาครัง้นี้แสดงใหเ้ห็นว่า การ

กํากับดูแลกิจการที่ดําเนินการในตลาดที่พัฒนาแล้วมีความ

เกี่ยวขอ้งกบัการทํางานร่วมกนัของเศรษฐกจิเปลีย่นแปลงเช่น

รสัเซีย จากการศึกษาในอดตีส่วนใหญ่จะให้หลกัฐานเกี่ยวกบั

คุณ ลักษ ณ ะของคณ ะกรรมการใน เรื่อ งของขนาด และ

องค์ประกอบของคณะกรรมการทีส่่งผลต่อการตดัสนิใจ ในการ

กํากับดูแลกิจการ การบริหารงานภายในกิจการ ซึ่งจะให้

ความสําคญักบัคณะกรรมการ (Board of Director) ในส่วนของ

บทบาทหน้าที่ของคณะกรรมการในการเป็นผู้แต่งตัง้ผู้จดัการ

หรอืตวัแทนมาบรหิารงานแทนผูถ้อืหุน้ เป็นผูใ้หค้ําปรกึษาและ

ตรวจสอบการบรหิารงานของผูบ้รหิารระดบัสูง (CEO) มอีํานาจ

ในการบริหารเงนิที่ได้มาจากแหล่งเงนิทุนที่เป็นเจ้าหนี้  และ

เงินทุนที่มาจากส่วนของผู้ถือหุ้น มีอํานาจในการตัดสินใจ

เกี่ยวกับการลงทุนในสินทรัพย์ของบริษัท รวมทัง้การให้

ความสําคัญกับความเป็นอิสระของกรรมการและการให้

ความสําคญักบัการจ่ายค่าตอบแทนคณะกรรมการ และฝ่าย

บรหิาร (Gillan, 2006, pp.381-402) ในหลกัจรรยาบรรณการ

กํ า กับ ดู แ ล กิ จ ก ารที่ ดี ข อ งอิ น โด นี เซี ย  มี ก า ร ร ะ บุ ว่ า 

คณะกรรมการอสิระ คอื สมาชกิของคณะกรรมการบรษิทัทีไ่มไ่ด้

มีส่ วน เกี่ยวข้องกับกรรมการและสมาชิกคนอื่น  ๆ  ของ

คณะกรรมการบริษัท และผู้ถือหุ้นหรือครอบครวัผู้ถือหุ้นที่

ควบคุมสมาชิกคนอื่น ๆ ไม่มีความสัมพันธ์ทางธุรกิจกับ

คณะกรรมการบรษิัท มอีิทธพิลต่อความเป็นอิสระและอํานาจ

กระทําเพื่อบรษิทั ดงันัน้ หนึ่งในภารกจิของคณะกรรมการอสิระ 

คอื การส่งเสรมิการดําเนินงานของการกํากบัดูแลกจิการทีด่ใีน

บรษิทัในประเทศอนิโดนีเซยี โดยศกึษาการกํากบัดูแลกจิการที่

ว ัด จาก สัด ส่ ว น ข อ งค ณ ะก รรม ก ารอิ ส ระ จาก ส ม าชิก

คณะกรรมการของบรษิัททัง้หมด (Chi & Lee, 2010, pp.350-

361) 

ผลตอบแทนคณะกรรมการ จากผลการวิจยัของ 

Ming, Foo, Gul and Majid.  ( 2018, pp. 87-102)  พ บ ว่ า 

แรงจูงใจของประธานกรรมการและผูจ้ดัการ ผลการดําเนินงาน 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นมผีู้บรหิารรายหลกัเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่มี

แรงจูงใจในการทํางานสูงกว่าและส่งผลต่อการดําเนินงานสูง 

การจ่ายค่าตอบแทนผูบ้รหิารจะประกอบไปดว้ยค่าตอบแทนเป็น

ราย เดือน ห รือ เงิน เดือน  (CEO PAY) เงินชด เชย  (CEO 

Abnormal Pay) รางวัลหุ้น (CEO Stock Awards) และ CEO 

Option Awards  

ผลการดําเนินงาน (Firm Performance) การวดัผล

การดําเนินงานของบริษัทตามคํานิยามของนักวิจยั Luciano 

(2003, pp.29-34) ได้เขยีนบทความโดยกล่าวถึง รายได้ก่อน

ดอกเบี้ย ภาษี ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจําหน่าย (EBITDA) เป็น

มาตรการทางการเงนิที่ได้รบัการยอมรบัอย่างกว้างขวางและ

นําไปใช้ในตลาดการเงนิเพื่อวตัถุประสงค์มากมายรวมถึงการ

วเิคราะหง์บการเงนิ การวเิคราะห์สนิเชือ่ และการประเมนิมลูค่า

การแพร่กระจายของการใช้ EBITDA Margin EBIT Margin 

และ EBT Margin 

จากความสําคญัดงักล่าว ผูว้จิยัจงึเห็นความสําคญั

ของการกํากบัดูแลกิจการ ซึ่งเป็นกระบวนการในการติดตาม 

ตรวจสอบการบรหิารงานได้ตรงตามวตัถุประสงค์ของผู้ถือหุ้น 

ดงันัน้กจิการทีม่กีารกาํกบัดูแลกจิการทีด่ ีและมกีลไกการกาํกบั

ดูแลกิจการประกอบด้วย โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท 

ผลตอบแทนคณะกรรมการ มผีลต่อผลการดาํเนนิงานของบรษิทั

ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI 

จรงิหรอืไม่ อย่างไร จงึเป็นที่มาของความสําคญัของปัญหาทํา

ให้ผู้วจิยัมคีวามสนใจทีจ่ะศกึษาเรื่อง โครงสรา้งคณะกรรมการ

บรษิทัและผลตอบแทนคณะกรรมการทีส่่งผลกระทบต่อผลการ

ดําเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่ง

ประเทศไทยกลุ่ม MAI 

 

3. วตัถปุระสงคใ์นการวิจยั 
เพือ่ศกึษาโครงสรา้งคณะกรรมการบรษิทั 

และผลตอบแทนคณะกรรมการที่ส่งผลกระทบต่อผลการ

ดําเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่ง

ประเทศไทยในกลุ่ม MAI 

 

4. วิธีดาํเนินการวิจยั  
1. ขอบเขตของการวจิยั 

1.1 กลุ่มตวัอย่างทีใ่ชใ้นการวจิยัครัง้นี้คอื บรษิทั

จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI ที่

มผีลการดําเนินงานติดต่อกัน 5 ปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2557-2561 

จาํนวน 77 บรษิทั 

1.2 ตวัแปรทีใ่ชใ้นการวจิยัครัง้นี้ ไดแ้ก่ 

ตั ว แ ป รอิ ส ร ะ  ( Independence Variables) มี

รายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 

- โครงสรา้งคณะกรรมการบรษิทั  ประกอบดว้ย 

สดัส่วนกรรมการบรหิาร สดัส่วนกรรมการอิสระ สดัส่วนกรรม

ตรวจสอบ 
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โครงสรา้งคณะกรรมการบรษิทัและผลตอบแทนคณะกรรมการทีส่่งผลกระทบ…                                           เพญ็จนัทร ์แสงอาวุธ และคณะ 

- ผลตอบแทนคณะกรรมการ ประกอบด้วย 

เงนิเดอืนรายเดอืน โบนสัรายปี เบีย้ประชุม และผลประโยชน์อื่น 

หุน้หรอืหลกัทรพัย ์

ตั ว แ ป ร ต า ม  ( Dependence Variables)  มี

รายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 

- ผ ล ก า ร ดํ า เนิ น ง า น ข อ งกิ จ ก า ร  (Firm 

Performance) ประกอบด้วย กําไรจากการดําเนินงานก่อน

ดอกเบี้ยและภาษี (EBIT Margin), กําไรก่อนหกัดอกเบี้ย ภาษ ี

ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจําหน่าย (EBITDA Margin), กําไรจาก

การดาํเนินงานก่อนภาษ ี(EBT Margin) 

2. วธิกีารศกึษา 

ก ารวิจัย ค รั ้งนี้ เป็ น ก ารวิจัย เชิ งป ริม าณ 

(Quantitative Research) แบบการวิจัยแบบสํารวจ (Survey) 

โดยการทบทวนวรรณกรรมเพื่อสรา้งและพฒันากรอบแนวคดิ 

เครือ่งมอืการวจิยั คอื แบบบนัทกึขอ้มลู เกบ็รวบรวมขอ้มลูจาก

กลุ่มตัวอย่าง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่ง

ประเทศไทยในกลุ่ม MAI การวเิคราะห์ทางสถิตดิ้วยวธิกีารหา

ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธพ์หุคณู ประกอบดว้ย 

2.1 เครื่องมอืการวจิยั ใช้แบบบนัทกึขอ้มูลเป็น

เครื่องมือในการเก็บรวบรวมข้อมูลจากแหล่งข้อมูลทุติยภูม ิ

(Secondary Data) โดยเกบ็รวบรวมขอ้มลูจากรายงานประจําปี 

(Annual Report) แบบ 56-1 จากฐานข้อมูลจาก SETSMART 

ของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

2.2 ประชากรทีใ่ชใ้นการวจิยัครัง้นี้ คอื บรษิทัจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI มี

จํานวนทัง้สิ้น 92 บรษิัท (จากขอ้มูลของตลาดหลกัทรพัย์แห่ง

ประเทศไทย ณ วันที่ 10 กุมภาพันธ์ 2562) หลังจากการคัด

กรองเหลอืจาํนวนประชากร 77 บรษิทั ดงัตารางที ่1 

ตารางท่ี 1 จาํนวนประชากรบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI  

กลุ่มอุตสาหกรรม จาํนวนบรษิทั 

1. กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food Industry)  5 

2. กลุ่มอุตสาหกรรมสนิคา้อุปโภคบรโิภค (Consumer Products) 6 

3. กลุ่มอุตสาหกรรมสนิคา้อุตสาหกรรม (Industrials) 22 

4. กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง (Property & Construction) 12 

5. กลุ่มอุตสาหกรรมทรพัยากร (Resources) 7 

6. กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร (Service) 21 

7. กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี(Technology) 4 

รวม 77 

 

กลุ่มตวัอย่างและการสุ่มกลุ่มตวัอย่างไดพ้จิารณา

หลกัการกําหนดขนาดกลุ่มตัวอย่างจากทัง้หมดตามจํานวน

ประชากรจํานวน 77 ตวัอย่าง คือ บรษิัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI ที่มผีลการดําเนินงาน

ตดิต่อกนัระหว่างปี 2557-2561 รวมระยะเวลาในการศกึษา 5 ปี 

ซึ่งไม่รวมกองทุนรวมอสงัหาริมทรพัย์และกองทรสัต์เพื่อการ

ลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ บริษัทที่แจ้งว่าไม่ประสงค์จะให้

เปิดเผยข้อมูลและบริษัทที่ไม่มีความสมบูรณ์ของข้อมูลหรือ

บรษิทัทีไ่ดม้กีารแกไ้ขเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัผลการดาํเนินงานใน

ระหว่างปี จาํนวนกลุ่มตวัอย่าง 385 ชุดขอ้มลู 

2.3 การรวบรวมขอ้มลู เกบ็รวบรวมขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้ง

กับการศึกษา โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ผลตอบแทน

คณะกรรมการและผลการดําเนินงานของกจิการ โดยรวบรวม

ข้อมูลจากรายงานประจํา ปี  (Annual Report) แบบ  56-1 

ฐานขอ้มูลจาก SETSMART ของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศ

ไทย 

 

 

3. ก ารวิเค ราะห์ข้อมูล  ใช้สถิติ เชิงพ รรณ นา 

(Descriptive Statistics) ได้แก่ ค่าเฉลี่ย ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

ค่าความเบ้ ค่าความโด่งและใช้การวิเคราะห์เชิงอนุมาน 

(Inference Statistic) ทดสอบความสมัพนัธ์ของสองตวัแปรโดย

ใชส้ถติทิดสอบแบบ Pearson’s Correlation Coefficient และใช้

วิธีก ารห าค่ าสัมป ระสิท ธิ ส์ ห สัมพัน ธ์พ หุ คูณ  (Multiple 

Regression Analysis) ทีร่ะดบันยัสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 

 

5. ผลและการอภิปรายผลการวิจยั  
สรุปผลการวิเคราะห์ค่าสถิติพรรณนาของตัวแปร

ทัง้หมดตัวแปรโครงสร้างคณะกรรมการบริษัท และผลตอบ

คณะกรรมการทีส่่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงานของบรษิทัที่

จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม MAI สรุป

ไดด้งันี้ 
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ตารางท่ี 2 สรุปผลการวเิคราะหข์อ้มลู (N=385) 

ตวัแปร X SD SKE KUR 

CBS 4.384 .610 -.985 2.958 

BEP 4.465 .608 -1.020 2.211 

BIP 4.288 .606 -.590 1.251 

BFP 4.397 .617 -1.309 5.400 

DRT 4.348 .604 -.279 .093 

SAL 4.158 .695 -.505 .154 

BON 4.346 .615 -.780 2.042 

MAL 4.426 .550 -.223 -.969 

OTH 4.462 .558 -.392 -.870 

FPM 4.167 .723 -.763 .706 

EBIT 4.242 .686 -1.082 3.190 

EBITDA 4.138 .746 -.947 1.924 

EBT 4.122 .738 -1.017 2.504 

 

โครงสร้างคณะกรรมการบรษิัทมคี่าเฉลี่ยเท่ากับ 

4.384 มคี่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .610 โดยขอ้มลูมคี่า

ความเบเ้ท่ากบั -.985 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั 2.958 

สดัส่วนกรรมการบรหิารมคี่าเฉลี่ยเท่ากบั 4.465 มี

ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั .608 โดยขอ้มลูมคี่าความเบ้

เท่ากบั -1.020 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั 2.211 

สดัส่วนกรรมการอสิระมคี่าเฉลีย่เท่ากบั 4.288 มคี่า

ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ .606 โดยข้อมูลมคี่าความเบ้

เท่ากบั -.590 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั 1.251 

สดัส่วนกรรมการตรวจสอบมคี่าเฉลีย่เท่ากบั 4.397  

มคี่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .617 โดยขอ้มลูมคี่าความเบ้

เท่ากบั -1.309 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเทา่กบั 5.400 

ผลตอบแทนคณะกรรมการมคี่าเฉลี่ยเท่ากบั 4.348 

มคี่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .604 โดยขอ้มลูมคี่าความเบ้

เท่ากบั -.279 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั .093 

เงนิเดือนรายเดือนมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 4.158 มีค่า

ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ .695 โดยข้อมูลมคี่าความเบ้

เท่ากบั -.505 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั .154 

โบนัสรายปีมีค่ าเฉลี่ย เท่ ากับ  4.346 มีค่ าส่ วน

เบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .615 โดยขอ้มลูมคี่าความเบเ้ท่ากบั -

.780 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั 2.042 

เบี้ยประชุมมีค่ าเฉลี่ย เท่ ากับ  4.426 มีค่ าส่วน

เบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .550 โดยขอ้มลูมคี่าความเบเ้ท่ากบั -

.223 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั -.969 

 

 

 

 

 

ผลประโยชน์อื่น หุ้นหรือหลักทรัพย์มีค่าเฉลี่ย

เท่ากับ 4.462 มคี่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั .558 โดย

ข้อมูลมีค่าความเบ้เท่ากับ -.392 (เบ้ซ้าย) และค่าความโด่ง

เท่ากบั -.870 

ผลการดําเนินงานของบริษัทมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 

4.167 มคี่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .723 โดยขอ้มลูมคี่า

ความเบเ้ท่ากบั -.753 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั .706 

กําไรจากการดําเนินงานก่อนดอกเบี้ยและภาษ ี

(EBIT Margin) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 4.242 มีค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเท่ากบั .686 โดยข้อมูลมคี่าความเบ้เท่ากบั -1.082 

(เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั 3.190 

กาํไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดั

จําหน่าย (EBITDA Margin) มคี่าเฉลี่ยเท่ากบั 4.138 มคี่าส่วน

เบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .746 โดยขอ้มลูมคี่าความเบเ้ท่ากบั -

.947 (เบซ้า้ย) และค่าความโด่งเท่ากบั 1.924 

กาํไรจากการดาํเนินงานก่อนภาษ ี(EBT Margin) มี

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 4.122 มคี่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั .738 

โดยขอ้มลูมคี่าความเบเ้ท่ากบั -1.017 (เบซ้้าย) และค่าความโด่ง

เท่ากบั 2.504 

สรุปผลการทดสอบความสมัพนัธข์องตวัแปรอสิระมี

ค่าความสัมพันธ์ระหว่าง .260-.753 ไม่มีความสัมพันธ์กัน

ระหว่างตวัแปร โดยพจิารณาจากค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธแ์บบ

เพียร์สนัน้อยกว่า 0.8 (r < 0.80) ดังนัน้จงึสามารถนําตัวแปร

อิสระโครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ประกอบด้วย สัดส่วน

กรรมการบริหาร สัดส่วนกรรมการอิสระ สัดส่วนกรรมการ

ตรวจสอบ และผลตอบแทนคณะกรรมการ ประกอบด้วย 

เงนิเดอืนรายเดอืน โบนสัรายปี เบีย้ประชุม ผลประโยชน์อื่น หุน้

หรอืหลกัทรพัย ์ไปวเิคราะหก์ารถดถอยพหุคณูได ้
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ตารางท่ี 3 สรุปผลการวเิคราะหส์มมตฐิานที ่1 โครงสรา้งคณะกรรมการ ประกอบดว้ย สดัส่วนกรรมการบรหิาร สดัส่วนกรรมการอสิระ และ

สดัส่วนกรรมการตรวจสอบส่งผลต่อผลการดาํเนินงานในดา้น EBIT Margin (N=385) 

 b t-value Sig 

BEP -054 -.502 .026* 

BIP -.117 -.079 .038* 

BFP -.039 -.693 .000* 

 

ตารางท่ี 4 สรุปผลการวเิคราะหส์มมตฐิานที ่2 โครงสรา้งคณะกรรมการ ประกอบดว้ย สดัส่วนกรรมการบรหิาร สดัส่วนกรรมการอสิระ และ

สดัส่วนกรรมการตรวจสอบส่งผลต่อผลการดาํเนินงานดา้น EBIDA Margin (N=385)  

 b t-value Sig 

BEP -055 -.082 .026* 

BIP -.155 -.759 .006* 

BFP -.005 -.089 .029* 

 

ตารางท่ี 5 สรุปผลการวเิคราะหส์มมตฐิานที ่3 โครงสรา้งคณะกรรมการ ประกอบดว้ย สดัส่วนกรรมการบรหิาร สดัส่วนกรรมการอสิระ และ

สดัส่วนกรรมการตรวจสอบส่งผลต่อผลการดาํเนินงานดา้น EBT Margin (N=385) 

 b t-value Sig 

BEP -032 -.626 .032* 

BIP -.101 -.794 .074 

BFP -.043 -.758 .049* 

 

ตารางท่ี 6 สรุปผลการวเิคราะห์สมมตฐิานที ่4 โครงสรา้งคณะกรรมการบรษิทัส่งผลต่อผลการดําเนินงานของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาด

หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI (N=385) 

 b t-value Sig 

BEP -049 -.952 .042* 

BIP -.129 -.289 .023* 

BFP -.030 -.540 .089 

 

ตารางท่ี 7 สรุปผลการวเิคราะหส์มมตฐิานที ่5 ผลตอบแทนคณะกรรมการ ประกอบดว้ย เงนิเดอืน โบนสั เบี้ยประชุม ผลประโยชน์อื่นหุน้

หรอืหลกัทรพัย ์ส่งผลต่อผลการดาํเนินงานดา้น EBIT Margin (N=385) 

 b t-value Sig 

SAL .055 .101 .019* 

BON .060 .052 .029* 

MAL .099 .891 .050* 

OTH .081 .474 .041* 
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The Board's Structure and Board's Remuneration affecting …                                                                     Penjan Seangarvut et.al. 

ตารางท่ี 8 สรุปผลการวเิคราะหส์มมตฐิานที ่6 ผลตอบแทนคณะกรรมการ ประกอบดว้ย เงนิเดอืน โบนสั เบี้ยประชุม ผลประโยชน์อื่นหุน้

หรอืหลกัทรพัย ์ส่งผลต่อผลการดาํเนินงานดา้น EBIDA Margin (N=385) 

 b t-value Sig 

SAL .216 -.408 .048* 

BON .072 .240 .016* 

MAL .106 .022 .044* 

OTH .087 .587 .013* 

 

ตารางท่ี 9 สรุปผลการวเิคราะหส์มมตฐิานที ่7 ผลตอบแทนคณะกรรมการ ประกอบดว้ย เงนิเดอืน โบนสั เบี้ยประชุม ผลประโยชน์อื่นหุน้

หรอืหลกัทรพัย ์ส่งผลต่อผลการดาํเนินงานดา้น EBT Margin (N=385) 

 b t-value Sig 

SAL -.037 -.714 .047* 

BON .054 .960 .038* 

MAL .087 .666 .097 

OTH .115 .106 .036* 

ตารางท่ี 10 สรุปผลการวเิคราะห์สมมติฐานที ่8 ผลตอบแทนคณะกรรมการส่งผลต่อผลการดําเนินงานของบรษิทัที่จดทะเบยีนในตลาด

หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI (N=385) 

 b t-value Sig 

SAL -.019 -.357 .021* 

BON .064 .124 .062 

MAL .101 .930 .045* 

OTH .098 .796 .003* 

 

ตารางท่ี 11 สรุปผลการวเิคราะหส์มมตฐิานที ่9 โครงสรา้งคณะกรรมการ และผลตอบแทนคณะกรรมการส่งผลต่อผลการดาํเนินงาน (N=385) 

 b t-value Sig 

CBS -.134 -.663 .008* 

DRT .090 .777 .007* 

สรุปผลการทดสอบสมมตฐิานที ่1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 

8, 9 ด้ว ยการวิเค ราะห์ ก ารถ ดถอยพ หุ คูณ  โครงสร้าง

คณะกรรมการ ประกอบด้วย สดัส่วนกรรมการบรหิาร สดัส่วน

กรรมการอสิระ สดัส่วนกรรมการตรวจสอบ มอีทิธพิลต่อผลการ

ดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยในกลุ่ม MAI อย่างมนียัสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 

ยอมรบัสมมตฐิาน และผลตอบแทนคณะกรรมการ ประกอบดว้ย 

เงนิเดอืนรายเดอืน โบนสัรายปี เบีย้ประชุม ผลประโยชน์อื่น หุน้

หรอืหลกัทรพัย์ มอีิทธพิลต่อผลการดําเนินงานของบรษิัทจด

ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI อย่าง

มนียัสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 ยอมรบัสมมตฐิาน 

การอภปิรายผลการศกึษา โครงสรา้งคณะกรรมการ

บรษิทัมอีทิธพิลเชงิลบต่อผลการดาํเนินงานของบรษิทัจด 

 

 

ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม MAI ทัง้นี้

บรษิทัสามารถกาํหนดจาํนวนกรรมการไวใ้นขอ้บงัคบัของบรษิทั 

 

ข ัน้ตํ่าต้องไม่น้อยกว่า 5 คนตามที่กฎหมายกําหนดไว้ ดงันัน้ 

บรษิทัควรกาํหนดจาํนวนกรรมการตามความเหมาะสมในขนาด

และความซับซ้อนของธุรกิจ โดยพิจารณาจากปัจจยัที่สําคัญ

หลาย ๆ ด้าน โครงสร้างคณะกรรมการบรษิัท เป็นกลไกการ

กาํกบัการดแูลกจิการ ทีส่่งผลกระทบต่อผลการดาํเนินงาน 

 กล่าวคอื คุณภาพของกลไกการกํากบัดูแลกจิการมี

ความสําคญัต่อผลการดําเนินงาน และผลการดําเนินงานทีด่ีมี

ส่วนในการผลกัดนัมลูค่าทางการตลาดไปสู่ความมัง่คัง่สูงสุดได ้

สอดคล้องกับงานวิจัยของ Mouselli and Hussainey (2014, 

pp.453-466) พบว่า คุณภาพกลไกการกํากับดูแลกิจการมี

ผลกระทบต่อผลการดําเนินงานบริษัท ช่วยลดปัญหาด้าน
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ตวัแทน เนื่องจากสามารถติดตาม กํากบัดูแล ผู้บรหิารในการ

จดัการผลประโยชน์เพื่อบรรลุตามวตัถุประสงค์ของผู้ถือหุ้น 

คณะกรรมการบริษัทเป็นกลไกการกํากับดูแลกิจการที่เป็น

ตัวแทนของผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้เสียโดยมีบทบาทในการ

ควบคุม สอดคลอ้งกบังาน วจิยัของ Arora and Sharma (2016, 

pp.420-436) พบว่า คณะกรรมการที่มขีนาดใหญ่จะเกี่ยวขอ้ง

กบัความรูท้างปัญญามากขึน้ซึ่งจะช่วยในเรื่องการตดัสนิใจมาก

ขึ้น  แ ต่การศึกษาของ Orazalin, Makarou and Ospanoua 

(2016, pp.710-722) ขนาดของคณะกรรมการ และกรรมการ

อสิระในคณะกรรมการจะไม่ส่งผลกระทบต่อผลการดําเนินงาน

ของบรษิัท และการศกึษาครัง้นี้แสดงให้เห็นว่า การกํากบัดูแล

กจิการที่ดําเนินการในตลาดทีพ่ฒันาแล้วมคีวามเกี่ยวข้องกบั

การทํางานร่วมกนัของเศรษฐกจิเปลีย่นแปลงเช่นรสัเซยี ขณะที่

การศกึษาครัง้นี้ผู้วจิยัพบประเด็นสอดคลอ้งแรกคอื โครงสรา้ง

คณะกรรมการบรษิัท มอีิทธพิลทางตรงต่อผลการดําเนินงาน

ของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยใน

กลุ่ม MAI สามารถอธิบายได้ว่าในตลาด MAI ยิ่งโครงสร้าง

คณะกรรมการบริษัท มขีนาดใหญ่มากขึ้นจะส่งผลต่อผลการ

ดําเนินงานให้ลดน้อยลง มีความเป็นไปได้ในเรื่องของความ

คล่องตวัในการบรหิารจดัการเนื่องจากตลาด MAI จะเป็นกจิการ

ที่มีขนาดเล็กกว่าตลาด SET ซึ่งสอดคล้องกับ Vo and Phan 

(2013, pp.210-226) ได้ศึกษาเรื่อง การกํากบัดูแลกิจการและ

ผลการดําเนินงานของกิจการของบรษิัทในประเทศเวียดนาม 

ผลการวจิยัพบว่า ตวัแปรของการกาํกบัดูแลกจิการเช่น จํานวน

คณะกรรมการที่เป็นผู้หญิง การควบรวมตําแหน่งของประธาน

กรรมการและผูบ้รหิาร ประสบการณ์ทํางานของคณะกรรมการ 

และค่าตอบแทนของคณะกรรมการมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบั

ผลการดําเนินงานของกิจการโดยวัดจากมุมมองทางบัญชี

เกีย่วกบัผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(Return on Asset: ROA) แต่

อย่างไรกต็ามขนาดของคณะกรรมการมคีวามสมัพนัธ์เชงิลบกบั

ผลการดําเนินงานของกจิการซึ่งสําหรบับรษิัทที่จดทะเบยีนใน

ประเทศเวยีดนามประเดน็ทีน่่าสนใจคอืขนาดของคณะกรรมการ

ที่แตกต่างกนัประสิทธภิาพการทํางานของบรษิัทจะลดลงและ

ผลลัพธ์จากการศึกษายังแสดงให้เห็นว่าค่าตอบแทนของ

คณะกรรมการจะช่วยให้ผลการดําเนินงานของบริษัทดีขึ้น 

ดงันัน้บริษัทจดทะเบียนจึงต้องพิจารณาระดับค่าตอบแทนที่

เหมาะสมและแข่งข ันกันได้ในกลุ่มของคณะกรรมการ และ

งานวิจัยของ Berming and Frick (2010, pp.1-48) ได้ศึกษา

ขนาดของคณะกรรมการ องค์ประกอบของคณะกรรมการและ

ผลการดําเนินงานของบรษิัทโดยศึกษาหลกัฐานเชิงประจกัษ์

จากประเทศเยอรมนี  พบว่า ขนาดของคณะกรรมการมี

ผลกระทบเชิงลบต่อการประเมินมูลค่าและประสิทธภิาพของ

บริษัทและผลนี้ ได้ยืนยันผลการวิจัยจาก Yermack (1996, 

pp.185-211) ทีพ่บผลกระทบเชงิลบของขนาดคณะกรรมการใน

สหรฐัอเมรกิา ซึ่งแสดงใหเ้หน็ว่าสภาพแวดลอ้มบางอย่างอาจมี

ผลกระทบทีแ่ตกต่างกนัมากในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมทีม่คีวาม

ซบัซอ้นในอุตสาหกรรมทีแ่ตกต่างกนั และยนืยนัไดว้่าขนาดและ

องคป์ระกอบของคณะกรรมการทีเ่หมาะสมจะส่งผลดใีนเรือ่งการ

ติดตาม และให้คําปรึกษาได้ดีที่สุดสามารถส่งผลต่อผลการ

ดําเนินงานให้บรรลุตามวตัถุประสงค์และช่วยเพิ่มมูลค่าของ

กจิการได ้

ผลตอบแทนคณะกรรมการมอีทิธพิลเชงิบวกต่อผล

การดําเนินงานของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง

ประเทศไทยในกลุ่ม MAI สอดคล้องกบัแนวคิดของ Andreas, 

Ropp and Wolf (2012, pp.33-79) ที่อธิบายในทฤษฎีตัวแทน 

(Agency Theory) ซึ่งพจิารณาว่ากรรมการบรษิัทจดัเป็นกลไก

หนึ่ง ในการลดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างฝ่ายบรหิาร

กับเจ้าของของบริษัท (Kumar & Sivaramakrishnan, 2008, 

pp.1371-1401) ดงันัน้เจา้ของบรษิัทซึ่งเป็นผู้มสี่วนได้ส่วนเสยี

กลุ่มสุดท้ายของบริษัทที่มีอํานาจในการต่อรองจะกําหนด

โครงสร้างรวมทัง้ ค่าตอบแทนคณะกรรมการบรษิัทให้เป็นไป

เพือ่ประโยชน์ของตนโดยมุง่เน้นใหล้ดตน้ทุนของปัญหาตวัแทน 

จงึกล่าวได้ว่าการจ่ายค่าตอบแทนให้แก่กรรมการบรษิทัเป็นไป

เพื่อใหต้ดิตามและกํากบัดูแลการทํางานของผูบ้รหิาร เพื่อไม่ให้

เกดิความขดัแย้งทางผลประโยชน์แก่เจา้ของบรษิัทจดทะเบยีน

เป็นจํานวนมาก มกีระบวนการสร้างความโปร่งใสในเรื่องการ

จ่ายค่าตอบแทนคณะกรรมการ ด้านการแต่งตัง้คณะกรรมการ

พจิารณาค่าตอบแทนที่มบุีคคลซึ่งมคีวามเป็นกลางและมคีวาม

เป็นอสิระ คอื มกีรรมการอสิระเป็นประธานและเป็นสมาชกิส่วน

ใหญ่ทําหน้าที่กลัน่กรองและพจิารณารูปแบบ หลกัเกณฑ์ และ

ค ว าม เห ม าะส ม ข อ งค่ าต อ บ แ ท น  ก่ อ น ที่ จ ะ นํ า เส น อ

คณะกรรมการพจิารณา เพื่อเสนอผู้ถือหุ้นอนุมตัิ เพราะฉะนัน้

ความเหน็ของกรรมการการพจิารณาค่าตอบแทนจงึเป็นสิง่ทีไ่ม่

ควรละเลย ทัง้นี้ จากการทบทวนวรรณกรรม Brick, Palmon 

and Wald (2006, pp.403-423) ก ล่ าว ว่ ารูป แบ บ การ จ่ าย

ค่าตอบแทนที่แตกต่างกนัย่อมสรา้งแรงจูงใจที่แตกต่างกนัดว้ย 

บรษิทัทีม่คีวามซบัซ้อนในการดาํเนินงานสูงหรอืมคีวามเสีย่งใน

การดําเนินงานสูง บรษิทัจะต้องการทกัษะ ประสบการณ์ เวลา

จากกรรมการและ ผู้บรหิารที่สูงขึ้น ดงันัน้ บรษิัทที่กรรมการ

และผูบ้รหิารตอ้งเผชญิกบัความซบัซอ้นทาํใหม้คีวามยากในการ

ติดตามมากกว่า ซึ่งได้แก่ บริษัทที่มีโอกาสในการเติบโตสูง 

(หรอืโอกาสการลงทุนสูง) บรษิัทที่มขีนาดใหญ่ หรอืบรษิัทที่มี

ระดบัหนี้สนิสูง เป็นต้น รูปแบบการจ่ายค่าตอบแทนที่กําหนด

ควรจะสรา้งแรงจงูใจใหก้รรมการบรษิทัและผูบ้รหิารทุ่มเททกัษะ

ความสามารถและเวลาในการกํากับดูแล และบริหารจดัการ

บรษิัทเพื่อให้สอดคล้องกบั มลูค่าเพิม่ที่จะสามารถสรา้งไดจ้าก

บทบาทของตน และสร้างแรงจูงใจให้กรรมการและผู้บริหาร

ตัดสินใจสอดคล้องกับ ผลตอบแทนของเจ้าของ (Duong & 

Evans, 2015, pp.425-443) นัน่คอืจะจ่ายในรปูแบบที่องิกบัหุ้น

สามญั (Equity Based Compensation) หรือจ่ายในรูปแบบที่
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แปรผันตามผลการดําเนินงานหรอืมูลค่าเพิ่มของบริษัทเพื่อ 

สร้างแรงจูงใจในการปฏิบัติหน้าที่ เช่น บําเหน็จหรอืโบนัส 

Smith and Watts (1992, pp.263-292) พบว่า บรษิทัทีต่้องการ

เจรญิเตบิโตมคีวามจําเป็นทีต่้องดงึดูดผูบ้รหิารทีม่คีุณภาพ และ

มแีนวโน้มของการจ่ายค่าตอบแทน เงนิชดเชย เช่น ค่าเบี้ย

ประกันภัยสําหรับผู้บริหารที่สูงขึ้น  Kato and Long (2005, 

pp.945-983) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างค่าตอบแทนผูบ้รหิาร

บรษิัท ความม ีประสทิธภิาพขององค์กร และความสามารถใน

การกํากบัดูแลกจิการที่ดขีองบรษิทัในประเทศจนี แสดงให้เห็น

ว่าค่าตอบแทนคณะกรรมการมีอิทธิพลทางตรงต่อผลการ

ดาํเนินงานและเป็นอทิธพิลทางบวก 

 

6. สรปุผล  
จากการศึกษาโครงสร้างคณะกรรมการบริษัท 

ประกอบดว้ย สดัส่วนกรรมการบรหิาร สดัส่วนกรรมการอสิระ 

สดัส่วนกรรมตรวจสอบ มอีิทธพิลเชงิลบต่อผลการดําเนินงาน

ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม 

MAI อย่างมนีัยสําคญัทางสถิติที่ระดบั 0.05 และผลตอบแทน

คณะกรรมการ ประกอบด้วย เงนิเดือนรายเดือน โบนัสรายปี 

เบี้ยประชุม และผลประโยชน์อื่น หุ้นหรอืหลกัทรพัย์มอีทิธพิล

เชิงบวกต่อผลการดําเนินงานของบรษิัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม MAI  

 

7. ข้อเสนอแนะ 
1. โครงสรา้งคณะกรรมการบรษิทัมคีวามเหมาะสม

กบัขนาดและความซบัซ้อนทางธุรกจิของบรษิทั ช่วยทําใหก้าร

บริหารงานมีความคล่องตัว เนื่ องจากบริษัทในตลาด MAI 

ต้องการความคล่องตวัในการบรหิารจดัการเพื่อสรา้งกลยุทธ์ให้

ทนัต่อสถานการณ์และการแขง่ขนัทางธุรกจิ 

2. ผลตอบแทนคณะกรรมการ มคีวามสมัพนัธ์กบั

ผลการดําเนินงาน กจิการมคีวามมุ่งหวงักําไรการเพื่อให้บรรลุ

ตามวตัถุประสงคข์องกจิการ การรกัษาคณะกรรมการทีม่คีวามรู้

ความสามารถให้ดํารงอยู่ในกิจการนั ้น บริษัทควรกําหนด

ค่ าต อ บ แท น ให้ เห ม าะส ม  โด ย ให้ เป็ น ไป ต าม คว าม รู ้

ความสามารถของคณะกรรมการบรษิัท และควรพิจารณาให้

สอดคลอ้งกบัค่าตอบแทนตามราคาตลาดเพราะคณะกรรมการมี

ส่วนสาํคญัต่อผลการดาํเนนิงาน 

3. การวิจัยครัง้ต่อไปควรพัฒนาเป็นเครื่องมือ

แบบสอบถามและดําเนินการเก็บขอ้มูลจากกลุ่มตวัอย่างที่เป็น

ธุรกจิในตลาดหลกัทรพัย์เพือ่พฒันาต่อยอดจากการศกึษาครัง้นี้ 

โดยมุง่เน้นการสมัภาษณ์เชงิลกึแบบการวจิยัเชงิคุณภาพเพื่อให้

ไดข้อ้มลูเชงิลกึมาผสมผสานการศกึษาครัง้นี้ใหไ้ดร้บัประโยชน์

สงูสุด 
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