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การศึกษาคร้ังนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางคาตอบแทนของผูบริหาร 

สัดสวนของผูถือหุนสามัญท่ีถือโดยผูบริหารและสัดสวนของผูถือหุนสามัญท่ีถือโดยผูถือหุนราย
ใหญกับรายการคงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหาร โดยใชตัวแบบ modified Jones  กลุมตัวอยางคือ 
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ยกเวนกลุมธุรกิจการเงิน ขอมูลท่ีใชใน
การศึกษาเก็บรวบรวมจากงบการเงินประจําป ระหวางป 2545-2551 และขอมูลในแบบแสดงรายการ
ประจําป 2551 เพื่อทําการวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนาและเทคนิคการวิเคราะหความ
ถดถอยเชิงพหุ เพื่อทดสอบสมมติฐาน ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05  

 
ผลการศึกษาพบวาคาตอบแทนของผูบริหาร สัดสวนของผูถือหุนสามัญท่ีถือโดยผูบริหาร

และสัดสวนของผูถือหุนสามัญท่ีถือโดยผูถือหุนรายใหญไมมีความสัมพันธกับรายการคงคางซ่ึงใช
ดุลยพินิจของผูบริหาร คาสัมบูรณของรายการคงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหาร รายการคงคางซ่ึง
ใชดุลยพินิจของผูบริหารท่ีเปนบวก และรายการคงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหารท่ีเปนลบ   
อยางไรก็ตาม เม่ือทําการแบงกลุมตัวอยางตามระดับของตัวแปรควบคุม ไดแก อัตราสวนราคาตลาด
ตอราคาตามบัญชีและความเส่ียงทางการเงิน  ผลการศึกษาพบวากลุมตัวอยางท่ีมีอัตราสวนราคา
ตลาดตอราคาตามบัญชีอยูในระดับสูง คาตอบแทนของผูบริหารจะมีความสัมพันธเชิงลบกับรายการ
คงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหารและคาสัมบูรณของรายการคงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหาร 
ในขณะท่ีกลุมตัวอยางท่ีมีอัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชีอยูในระดับตํ่า คาตอบแทนของ
ผูบริหารจะมีความสัมพันธเชิงบวกกับรายการคงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหารที่เปนลบ  สําหรับ
กลุมตัวอยางท่ีมีความเส่ียงทางการเงินในระดับตํ่า ผูถือหุนสามัญท่ีถือโดยผูบริหารจะมีความสัมพันธ
เชิงบวกกับรายการคงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหาร ในขณะท่ีผูถือหุนสามัญท่ีถือโดยผูถือหุนราย
ใหญกลับมีความสัมพันธเชิงลบกับรายการคงคางซ่ึงใชดุลยพินิจของผูบริหาร  
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