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งานวิิจััยน้�ม้ วัิต่ถ้ประสังค์ เพื่่�อศ้ึกษาผู้ลกระทำบหลักขึ้องค้ณลักษณะคณะกรรมการบริษัทำท้ำ�สั่งผู้ลต่่อผู้ลการ 

ดำาเนินงาน และเพื่่�อศึ้กษาผู้ลกระทำบร่วิมระหวิ่างคณะกรรมการท้ำ�ม้ควิามร้�ควิามสัามารถด�านบัญชี้ และค้ณลักษณะ

กรรมการบริษัทำ ทำ้�สั่งผู้ลต่่อผู้ลการดำาเนินงาน โดยศึ้กษาขึ้�อม้ลแบบท้ำต่ิยภ้มิ (Secondary Data) ขึ้องบริษัทำจัดทำะเบ้ยน

ในต่ลาดหลักทำรัพื่ย์แห่งประเทำศึไทำย กล้่มดัชีน้ SET 100 ระยะเวิลาทำ้� ใชี�ในการศ้ึกษาต่ั�งแต่่ปี พื่.ศึ. 2563-2565 

โดยรวิบรวิมขึ้�อม้ลจัากงบการเงิน แบบแสัดงรายการขึ้�อม้ลประจัำาปี (แบบ 56-1) จัำานวิน 226 ต่ัวิอย่าง วิิเคราะห์

ขึ้�อม้ลด�วิยสัมการถดถอยพื่ห้ค้ณ (Multiple Regression Analysis) ผู้ลการศ้ึกษาพื่บวิ่า ผู้ลกระทำบหลักขึ้องค้ณลักษณะ

ขึ้องคณะกรรมการบริษัทำด�านคณะกรรมการเพื่ศึหญิง สั่งผู้ลกระทำบในทำิศึทำางบวิกต่่อผู้ลการดำาเนินงาน และพื่บ 

ผู้ลกระทำบร่วิมขึ้องบทำบาทำคณะกรรมการทำ้�ม้ควิามร้�ควิามสัามารถด�านบัญชี้ ทำ้�สั่งผู้ลกระทำบต่่อควิามสััมพื่ันธ์์ขึ้อง

ค้ณลักษณะคณะกรรมการบริษัทำด�านอาย้ และคณะกรรมการทำ้�เป็นกรรมการบริษัทำอ่�น ม้ควิามสััมพื่ันธ์์อย่างม้นัยสัำาคัญ

ต่่อผู้ลการดำาเนินงาน ดังนั�นค้ณลักษณะขึ้องคณะกรรมการท้ำ�ม้ควิามร้�ควิามสัามารถด�านบัญชี้จ้ังม้บทำบาทำในการ 

ปรับควิามสััมพัื่นธ์์ขึ้องค้ณลักษณะคณะกรรมการบริษัทำกับผู้ลการดำาเนินงานให�ด้ขึ้้�นได� แสัดงให�เห็นวิ่า เม่�อบริษัทำ 

ม้คณะกรรมการทำ้�ม้ควิามร้�ควิามสัามารถด�านบัญชี้ทำำาหน�าทำ้�กำากับด้แลกิจัการร่วิมกับคณะกรรมการบริษัทำจัะสั่งผู้ลทำำาให�

บริษัทำม้ผู้ลการดำาเนินงานเพื่ิ�มขึ้้�น
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The objective of this research is to study the primary impact of the characteristics of board committees 

on firm performance and to examine the combined effects between committees with accounting expertise 

and board characteristics on firm performance. The study utilizes secondary data from financial statements 

(Form 56-1) of companies listed on the Stock Exchange of Thailand (SET) in the SET 100 index. The data 

covers the period from the year 2020 to 2022. A total of 226 samples were collected and analyzed using 

Multiple Regression Analysis. The findings indicate that the primary impact of board committee characteristics, 

specifically the presence of female committee members, positively influences firm performance. Additionally, 

the study reveals a combined effect of the roles of committees with accounting expertise on the relationship 

between board characteristics, such as age and interlocking board, significantly enhancing firm performance. 

Therefore, board committees with accounting expertise play a crucial role in improving the relationship 

between board characteristics and firm performance, indicating that companies with committees possessing 

accounting knowledge contribute to enhanced firm performance outcomes when overseeing business 

operations jointly with the board of directors.

Keywords: Board Characteristics, Accounting Expert on Board, Firm Performance

Research Article

The Role of the Board of Directors with Accounting 

Expertise Impacts on the Relationship between the 

Board Characteristics and Firm Performance

Sukanya Chumkhunthod
Postgraduate Student, Master of Accountancy Program,  

Faculty of Business Administration, Rajamangala University of Technology Isan

Dr.Palanuch Kongka 
Dr.Promporn Poowadin*
Assistant Professor of Department of Accounting,  

Faculty of Business Administration, Rajamangala University of Technology Isan 

(*Corresponding Author)

Received: January 31, 2024

Revised: March 19, 2024

Accepted: April 3, 2024

ABSTRACT



70 วารสารวิชาชีพบััญชี  ปีีท่ี่�  20  ฉบัับัท่ี่�  66  มิิถุุนายน  2567

บัที่ความิวิจัย

บัที่นำา
ด้�วิยพื�นฐานการีปีรีะกอ่บธุุรีกิจแล�วิ กิจการีย่อ่มมีเปี้าหมายหลักเพื�อ่แสวิงหาผู้ลกำไรีหรืีอ่การีได้�รีับผู้ลตอ่บแท่นส้งสุด้ 

อ่ีกท่ั�งผู้้�ลงทุ่นต่างก็ต�อ่งการีผู้ลปีรีะกอ่บการีท่ี�ด้ี รีวิมถึ้งสรี�างควิามสัมพันธุ์อั่นด้ีกับผู้้�มีส่วินได้�เสียรีอ่บข�าง (The Securities 

and Exchange Commission, 2017) โด้ยผู้ลปีรีะกอ่บการีท่ี�ด้ีย่อ่มมาจากการีกำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ี ซึ่ึ�งจากเหตุการีณ์ 

ในอ่ดี้ตย�อ่นไปีเมื�อ่ 2 ท่ศวิรีรีษท่ี�ผู้่านมาเกิด้เหตุการีณ์ปีัญหาวิิกฤตด้�านการีเงินหลายเหตุการีณ์ที่�สรี�างควิามตื�นตัวิในกรีะแส

การีกำกับด้้แลกิจการีท่ี�ดี้ท่ั�วิโลก เชิ่น ในชิ่วิงปีี ค.ศ. 2000 กรีณีการีตกแต่งตัวิเลขท่างบัญชีิขอ่งบรีิษัท่เอ่นรีอ่น (Enron 

Corporation) ส่งผู้ลให�บริีษัท่ล�มละลายลงในท่ี�สุด้ สรี�างผู้ลกรีะท่บครีั�งยิ�งใหญ่ในปีรีะวัิติศาสตรี์ตลาด้ทุ่นขอ่งสหรัีฐอ่เมริีกา 

และอ่ีกเหตุการีณ์อั่นเปี็นท่ี�จด้จำกรีณีวิิกฤตเศรีษฐกิจครีั�งใหญ่ในปีรีะเท่ศไท่ย “วิิกฤตต�มยำกุ�ง” เมื�อ่ปีี พ.ศ. 2540 เกิด้

สถ้านการีณ์ควิามไม่สมดุ้ลท่างเศรีฐกิจการีเงินไท่ย ซึึ่�งพบวิ่า เหตุการีณ์ด้ังกล่าวิเศรีษฐกิจไท่ยมีจุด้อ่่อ่นด้�านการีบริีหารี 

ควิามเสี�ยง และการีกำกับด้้แลกิจการีเพื�อ่ปี้อ่งกันพฤติกรีรีมการีให�สินเชืิ�อ่ที่�มีควิามเสี�ยงขอ่งสถ้าบันการีเงิน ท่ำให�เกิด้ปีัญหา

หนี�เสียรีุนแรีง กรีะท่บควิามเชิื�อ่มั�นต่อ่นานาปีรีะเท่ศ (Chanhom, 2015) และล่าสุด้ในปีี พ.ศ. 2566 เหตุการีณ์ใน 

ตลาด้ทุ่นไท่ยถ้้กพ้ด้ถึ้งอี่กครีั�ง กรีณีขอ่งบริีษัท่ สตารี์ค คอ่รี์เปีอ่เรีชัิ�น จำกัด้ (มหาชิน) หรีือ่ STARK ที่�เข�าส้่ตลาด้หลักท่รีัพย์

ด้�วิยวิิธีุ Reverse Takeover หรืีอ่ Backdoor Listing ซึึ่�งบริีษัท่ก็ได้�ด้ำเนินธุุรีกิจโด้ยมีผู้ลปีรีะกอ่บการีที่�ด้ีและถ้้กจัด้อ่ันด้ับ

ให�เปี็นหนึ�งใน SET 100 ขอ่งบริีษัท่จด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ยในรีะยะเวิลาเพียงไม่นาน ด้�วิยแนวิคิด้

การีด้ำเนินธุุรีกิจแบบเข�าลงทุ่นในบรีิษัท่อ่ื�นอ่ีกท่อ่ด้หนึ�ง (Holding Company) คณะกรีรีมการีบรีิษัท่จึงมีนโยบายการี 

รีะด้มเงินทุ่นโด้ยการีอ่อ่กหุ�นเพิ�มทุ่นในวิงจำกัด้ให�แก่สถ้าบันการีเงินหลายแห่ง ท่ั�งในและต่างปีรีะเท่ศ แต่เมื�อ่รีะด้มทุ่นสำเร็ีจ

กลับไม่ได้�ใชิ�เงินทุ่นตามวัิตถุ้ปีรีะสงค์ และไม่ด้ำเนินการีส่งงบการีเงินปีรีะจำปีี 2565 ตามกำหนด้ ซึึ่�งในชิ่วิงเวิลาเดี้ยวิกัน

ปีรีะธุานเจ�าหน�าท่ี�บรีิหารีพรี�อ่มด้�วิยคณะกรีรีมการีบริีษัท่หลายคน ได้�ปีรีะกาศลาอ่อ่กจากตำแหน่ง เปี็นเหตุให�ผู้้�ถื้อ่หุ�นก้�

เรีียกรี�อ่งให�บริีษัท่เรี่งคืนเงินก้�ม้ลค่ามหาศาล แต่เมื�อ่หุ�นถ้้กเปีิด้ให�ท่ำการีซึ่ื�อ่ขายอี่กครีั�งรีาคาหุ�นกลับปีรัีบลด้ลงถึ้ง 90% 

กรีะท่ั�งปีี 2566 จากปีัญหาท่ี�เกิด้ขึ�นรีวิมถ้ึงควิามผู้ิด้ปีกติขอ่งตัวิเลขท่างบัญชิีหลายแห่ง ท่ำให�ผู้้�บรีิหารีและคณะกรีรีมการี

ชิุด้ใหม่เข�าด้ำเนินการีแสวิงหาข�อ่เท็่จจริีงเปี็นกรีณีพิเศษ (Special Audit) พรี�อ่มแจ�งเบาะแสการีฉ�อ่โกงขอ่งผู้้�บริีหารีและ

คณะกรีรีมการีชุิด้เด้ิมต่อ่หน่วิยงานตรีวิจสอ่บ (Workpoint Today, 2023) ไม่เพียงควิามเสียหายภายในจากการีทุ่จรีิต 

ท่างบัญชิีเท่่านั�น กรีณีด้ังกล่าวิยังสรี�างควิามกังวิลให�แก่นักลงทุ่นที่�มอ่งเห็นปีัญหาเกี�ยวิเนื�อ่งสำหรัีบสถ้าบันการีเงินผู้้�ให�ก้�แก่

บรีิษัท่ STARK รีวิมถึ้งตั�งคำถ้ามวิ่าผู้้�บริีหารีจะรัีบผู้ิด้ชิอ่บต่อ่ควิามเสียหายที่�ยากจะปีรีะเมินนี�อ่ย่างไรี

บท่เรีียนจากเหตุการีณ์ในอ่ดี้ตท่ั�งต่างปีรีะเท่ศหรืีอ่เหตุการีณ์ปีัจจุบันขอ่งไท่ย กรีณีบริีษัท่ STARK ก็ตาม ยิ�งท่ำให� 

ทั่�วิโลกให�ควิามสำคญักบัการีกำกบัด้แ้ลกจิการีท่ี�ด้ ีซึ่ึ�งการีพจิารีณาถ้งึคณุลกัษณะขอ่งคณะกรีรีมการีบรีษิทั่นั�น ตลาด้หลกัท่รีพัย์

แห่งปีรีะเท่ศไท่ยจึงได้�อ่ธุิบายโครีงสรี�างและคุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีวิ่า จะต�อ่งมีขนาด้ขอ่งคณะกรีรีมการีท่ี� 

เหมาะสมกับปีรีะเภท่ และควิามซัึ่บซึ่�อ่นขอ่งธุุรีกิจ (CG Today, 2021) อ่ีกทั่�งการีด้ำเนินธุุรีกิจในปีัจจุบันที่�มีการีแข่งขันส้ง 

ควิามสามารีถ้ท่ี�หลากหลายขอ่งผู้้�บริีหารีถื้อ่เปี็นสิ�งจำเปี็น ในอ่ดี้ตมีผู้้�ท่ำการีศึกษาควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการี

บรีิษัท่กับผู้ลการีด้ำเนินงานพบวิ่า บริีษัท่ที่�มีคณะกรีรีมการีเปี็นชิาวิต่างชิาติสรี�างควิามได้�เปีรีียบในด้�านควิามสามารีถ้ที่� 

หลากหลายในการีปีฏิิบัติหน�าท่ี� บนบริีบท่ท่ี�แตกต่างอ่อ่กไปีจากคณะกรีรีมการีในปีรีะเท่ศ (Phakdee, 2018) ปีรีะกอ่บกับ

ควิามแตกต่างด้�านควิามร้ี� ปีรีะสบการีณ์ และภาพลักษณ์แก่นานาปีรีะเท่ศในการีสรี�างควิามเชืิ�อ่มั�นแก่นักลงทุ่นต่างชิาติได้� 

ซึ่ึ�งนอ่กจากคุณลักษณะด้�านเชิื�อ่ชิาติแล�วิ ควิามหลากหลายด้�านอ่ายุ และเพศ ยังคงเปี็นสิ�งท่ี�สังคมให�ควิามสำคัญ โด้ย 
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

การีศึกษาขอ่ง Wonglacorn and Am-ugsorn (2023) พบวิ่า ควิามหลากหลายท่างเพศในคณะกรีรีมการีบริีษัท่ มีควิาม

สัมพันธุ์เชิิงบวิกกับผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�วิัด้ด้�วิย Tobin’s Q เชิ่นเด้ียวิกับ Pimpare and Suksonghong (2019) และ 

Boonlert-U-Thai (2018) ท่ี�พบวิ่า สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีเพศหญิงส่งผู้ลเชิิงบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบรีิษัท่ กล่าวิได้�วิ่า 

คณะกรีรีมการีหญิงอ่าจมีควิามละเอี่ยด้ รีอ่บคอ่บ รีวิมถึ้งมีควิามรีะมัด้รีะวิังในการีตัด้สินใจมากกวิ่าเพศชิาย อ่ย่างไรีก็ด้ี 

คุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีในบริีษัท่อ่ื�น อ่าจชิ่วิยส่งเสริีมให�กิจการีมีม้ลค่าในสายตานักลงทุ่นเพิ�มมากขี�น 

ด้ังเชิ่น งานวิิจัยขอ่ง Rubino, Tenuta and Cambrea (2017) ที่�พบควิามสัมพันธุ์ในทิ่ศท่างบวิกรีะหวิ่างคณะกรีรีมการี

ที่�เปี็นกรีรีมการีในบรีิษัท่อ่ื�นกับผู้ลการีด้ำเนินงานด้�านการีตลาด้ท่ี�วิัด้ด้�วิยอ่ัตรีาส่วิน Tobin’s Q ซึึ่�งผู้ลการีศึกษาด้ังกล่าวิ

สนับสนุนแนวิคิด้การีกำกับด้้แลกิจการี ในเรีื�อ่งขอ่งควิามสามารีถ้และปีรีะสบการีณ์ขอ่งคณะกรีรีมการีอ่าจเกิด้จากการี 

ปีฏิิบัติหน�าท่ี�หลากหลายบรีิบท่ขอ่งธุุรีกิจในหลายบรีิษัท่ที่�ด้ำรีงตำแหน่ง และอี่กหนึ�งปีัจจัยที่�มีควิามสำคัญเชิ่นกัน เกี�ยวิกับ

การีถ้่วิงดุ้ลอ่ำนาจในคณะกรีรีมการี ซึ่ึ�งปีรีะสิท่ธุิภาพการีบริีหารีงานขอ่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่อ่าจขึ�นอ่ย้่กับการีแบ่งแยก

ตำแหน่งหน�าท่ี� โด้ยการีกำหนด้โครีงสรี�างคุณลักษณะและสัด้ส่วินขอ่งคณะกรีรีมการีที่�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารี เพื�อ่ปีรีะโยชิน์ 

ในการีวิิจารีณ์ และตรีวิจสอ่บการีปีฏิิบัติงานขอ่งฝ่่ายจัด้การีได้�อ่ย่างเปี็นอิ่สรีะ (Jantadej, 2018) นอ่กจากนี�คุณลักษณะ

อ่ีกปีรีะการีหนึ�งท่ี�คณะกรีรีมการีบรีิษัท่ควิรีมีคือ่ ควิามเชีิ�ยวิชิาญหรีือ่ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี เนื�อ่งจากท่ักษะควิามรี้�ด้ังกล่าวิ

มีควิามจำเปี็นอ่ย่างมากในการีบรีิหารีงานท่ี�ซึ่ับซึ่�อ่น ซึึ่�งต�อ่งอ่าศัยปีรีะสบการีณ์และควิามเปี็นมือ่อ่าชีิพขอ่งคณะกรีรีมการี 

ในการีบรีิหารี เห็นได้�จากการีศึกษาวิิจัยในอ่ด้ีตท่ี�พบวิ่า คุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี 

ส่งผู้ลกรีะท่บในท่ิศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Phakdee, 2018; Johl, Kaur & Cooper, 2015) แสด้งให�เห็นวิ่า 

ควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีท่ี�มีในผู้้�ท่ี�ด้ำรีงตำแหน่งสำคัญ ซึ่ึ�งมีอ่ิท่ธุิพลต่อ่การีตัด้สินใจเรีื�อ่งขอ่งบรีิษัท่ สามารีถ้นำไปีใชิ�

ท่ั�งด้�านการีวิางแผู้นท่างการีเงิน วิิเครีาะห์งบการีเงิน สามารีถ้ตรีวิจสอ่บควิามถ้้กต�อ่งขอ่งรีายงานท่างการีเงิน รีวิมถึ้ง 

ตรีวิจสอ่บการีปีฏิิบัติงานขอ่งผู้้�บริีหารีได้� (Prabpal & Terdpaopong, 2022) ซึึ่�งหากพบข�อ่บกพรี่อ่งท่ี�อ่าจก่อ่ให�เกิด้ 

ควิามเสี�ยง ก็จะชิ่วิยลด้ผู้ลกรีะท่บท่ี�อ่าจเกิด้ผู้ลเสียต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานได้�

จากผู้ลการีศึกษาคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ที่�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งผู้้�วิิจัยหลายท่่านในอ่ด้ีต ยังให� 

ผู้ลการีศกึษาไมเ่ปีน็ไปีในท่ศิท่างเด้ยีวิกนั ซึ่ึ�งมขี�อ่สงัเกตวิา่อ่าจมปีีจัจยัท่ี�สง่ผู้ลกรีะท่บรีว่ิมกบัตวัิแปีรีต�นท่าง (Boonlert-U-Thai, 

Srijanphet & Phakdee, 2022) คือ่ คุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีบริีษัท่ ด้ังนั�นงานวิิจัยนี�จึงมุ่งท่ด้สอ่บปีัจจัยคุณลักษณะ

คณะกรีรีมการีบริีษัท่ท่ี�เปี็นผู้ลกรีะท่บหลัก และค�นหาผู้ลกรีะท่บขอ่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ 

ที่�อ่าจมีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคุณลักษณะหลักขอ่งคณะกรีรีมการีบริีษัท่ ท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่จด้ท่ะเบียน 

ในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย กลุ่มดั้ชินี SET 100 ด้�วิยมาตรีวัิด้ท่างการีตลาด้ (Tobin’s Q) เพื�อ่ผู้ลขอ่งการีศึกษา

จะเปี็นปีรีะโยชิน์แก่อ่งค์กรีธุุรีกิจในการีพิจารีณาคัด้เลือ่กคุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีเข�าด้ำรีงตำแหน่งสำคัญในบรีิษัท่ 

ปีรีะโยชิน์ต่อ่หน่วิยงานกำกับด้้แล เพื�อ่กำหนด้หลักเกณฑ์คุณสมบัติคณะกรีรีมการี ปีรีะโยชิน์ต่อ่นักลงทุ่น และผู้้�สนใจ 

ศึกษาในการีอ่�างอิ่งเพื�อ่ขยายอ่งค์ควิามร้ี�ใหม่ และเพื�อ่ตรีะหนักถ้ึงควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีขอ่งผู้้�ที่�อ่ย้่ในวิิชิาชิีพบัญชิี 

สืบไปี
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บัที่ความิวิจัย

วัติถุุปีระสงคิ์ข้องงานวิจััย
1. เพื�อ่ศึกษาผู้ลกรีะท่บหลักขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบรีิษัท่จด้ท่ะเบียน 

ในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย กลุ่มดั้ชินี SET 100

2. เพื�อ่ศึกษาผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี และคุณลักษณะกรีรีมการีบรีิษัท่ 

ท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่จด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย กลุ่มดั้ชินี SET 100

กี่ารที่บัที่วนวรรณกี่รรมิ

ท้ฤษัฎีีต่ัวแท้น	 (Agency	 Theory)

ตามแนวิคิด้ขอ่ง Jensen and Meckling ซึึ่�งพัฒนาท่ฤษฎีีตัวิแท่น (Agency Theory) ไวิ�ในปีี ค.ศ. 1976 ได้�อ่ธิุบาย

ถ้ึงกลไกการีกำกับด้้แลการีบริีหารีจัด้การีภายในอ่งค์กรีธุุรีกิจ โด้ยมุ่งเน�นการีอ่ธิุบายควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างบุคคลสอ่งฝ่่าย  

ฝ่่ายหนึ�งเรีียกวิ่าตัวิการี (Principal) หรีือ่เจ�าขอ่ง กับอ่ีกฝ่่ายหนึ�งเรีียกวิ่าตัวิแท่น (Agent) หรีือ่ผู้้�บรีิหารี ซึ่ึ�งตามแนวิคิด้

ขอ่งท่ฤษฎีีตัวิแท่นมอ่งวิ่าเจ�าขอ่งกิจการีไม่สามารีถ้บรีิหารีงานเพียงผู้้�เด้ียวิได้� ท่ำให�ต�อ่งมีบุคคลที่�เข�ามาชิ่วิยในการีบรีิหารีงาน

แท่นเจ�าขอ่งกิจการี โด้ยตัวิการีเปี็นผู้้�มอ่บอ่ำนาจในการีท่ำงานแท่นให�กับตัวิแท่น ด้ำเนินงานให�บรีรีลุเปี้าหมายรีวิมขอ่ง

อ่งค์กรี ซึึ่�งตรีาบใด้ท่ี�ตัวิแท่นท่ำงานและตัด้สินใจในเรีื�อ่งต่าง ๆ  โด้ยมีวิัตถุ้ปีรีะสงค์ เพื�อ่สรี�างผู้ลปีรีะโยชิน์ส้งสุด้ให�กับ 

ตัวิการีแล�วิ ควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างตัวิการีกับตัวิแท่นยังมีปีรีะสิท่ธุิภาพที่�ด้ี แต่หากวัิตถุ้ปีรีะสงค์และผู้ลปีรีะโยชิน์ขอ่งตัวิการี

กับตัวิแท่นไม่สอ่ด้คล�อ่งกัน อ่าจท่ำให�เกิด้ปีัญหาการีเปี็นตัวิแท่น (Agency Problem) เนื�อ่งจากตัวิแท่นจะมีควิามพยายาม

ในการีสรี�างม้ลค่าส้งสุด้ให�ตัวิการีก็ต่อ่เมื�อ่พิจารีณาแล�วิวิ่าผู้ลลัพธุ์นั�นเอ่ื�อ่ปีรีะโยชิน์ให�แก่ตน ซึ่ึ�งก็อ่าจเปี็นไปีได้�ท่ี�ตัวิแท่นจะ

ปีกปีิด้ข�อ่ม้ล หลีกเลี�ยงควิามรัีบผู้ิด้ชิอ่บ และกรีะท่ำการีทุ่จรีิตได้� สอ่ด้คล�อ่งกับ Diamond (1985) ที่�กล่าวิวิ่าสาเหตุหลัก

ขอ่งปีัญหาการีเปี็นตัวิแท่นมาจากข�อ่ม้ลท่ี�มีไม่เท่่าเท่ียมกัน (Information Asymmetry) รีะหวิ่างฝ่่ายตัวิแท่น และ 

ฝ่่ายตัวิการี โด้ยท่ี�ตัวิแท่นจะได้�รีับข�อ่ม้ลท่ี�มากกวิ่า จึงเปี็นสาเหตุให�สามารีถ้ฉ�อ่โกงหรืีอ่แสวิงหาผู้ลปีรีะโยชิน์ให�ตนเอ่งได้� 

และหากบริีษัท่ ไม่มีเครีื�อ่งมือ่ในการีตรีวิจสอ่บการีปีฏิิบัติงานขอ่งฝ่่ายบริีหารี อ่าจต�อ่งเผู้ชิิญกับพฤติกรีรีมท่ี�ส่อ่ไปีในท่าง

ฉ�อ่ฉลต่อ่หน�าท่ี�ได้� อ่งค์กรีธุุรีกิจท่ี�แบ่งแยกหน�าท่ี�รีะหวิ่างผู้้�บริีหารี กับเจ�าขอ่งกิจการี มักปีรีะสบปีัญหา เนื�อ่งมาจากผู้้�บริีหารี

ไม่ต�อ่งการีรีับผู้ิด้ชิอ่บอ่ย่างเต็มท่ี� รีวิมท่ั�งผู้้�บรีิหารีอ่าจใชิ�โอ่กาสดั้งกล่าวิในการีแสวิงหาผู้ลปีรีะโยชิน์ให�ตนเอ่ง แท่นท่ี�จะ 

เปี็นผู้ลปีรีะโยชิน์ขอ่งผู้้�ถ้ือ่หุ�น และผู้้�มีส่วินได้�เสียอื่�น ๆ  โด้ยปีัญหาท่ี�เกิด้จากการีแยกอ่ำนาจควิามเปี็นเจ�าขอ่งกับอ่ำนาจ 

การีควิบคุมกิจการีอ่อ่กจากกันนั�น มีแนวิท่างการีแก�ปีัญหาตัวิแท่น 2 วิิธีุคือ่

1) การีให�ค่าตอ่บแท่น (Incentives) ถ้ือ่เปี็นการีสรี�างแรีงจ้งใจด้�วิยผู้ลปีรีะโยชิน์ขอ่งเจ�าขอ่งและตัวิแท่นเข�าด้�วิยกัน 

ท่ั�งค่าตอ่บแท่นท่ี�เปี็นตัวิเงิน (Financial Incentives) และไม่ใชิ่ตัวิเงิน (Non-Financial Incentives)

2) การีสอ่ด้ส่อ่งด้้แล (Monitoring) กลไกในการีสอ่ด้ส่อ่งด้้แลนั�นท่ำได้�โด้ยการีแต่งตั�งคณะกรีรีมการีบริีษัท่ อ่ันเปี็น

บุคคลผู้้�ท่รีงคุณวิุฒิ พรี�อ่มด้�วิยคุณสมบัติท่ั�งจากควิามรี้�ควิามสามารีถ้ภายใน และภาพลักษณ์ภายนอ่ก ซึ่ึ�งคณะกรีรีมการี 

จะท่ำหน�าท่ี�สอ่ด้ส่อ่งด้้แลกิจการีแท่นเจ�าขอ่ง

จากท่ฤษฎีีตัวิแท่น เมื�อ่เจ�าขอ่งกิจการีแต่งตั�งตัวิแท่นให�ปีฏิิบัติหน�าท่ี�แท่น ท่ำให�เกิด้การีแยกอ่ำนาจการีควิบคุม  

อ่าจท่ำให�เปี้าหมายขอ่งเจ�าขอ่งและตัวิแท่นไม่สอ่ด้คล�อ่งกัน ซึ่ึ�งม้ลเหตุสำคัญขอ่งการีกำกับด้้แลกิจการีคือ่ แนวิคิด้ตัวิแท่น

บนควิามสัมพันธุ์ขอ่งกรีรีมการีผู้้�ซึึ่�งได้�รีับการีแต่งตั�งจากเจ�าขอ่งกิจการีหรืีอ่ผู้้�ถ้ือ่หุ�น ท่ำการีกำหนด้กลยุท่ธุ์เพื�อ่ให�บรีรีลุ
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

วิัตถุ้ปีรีะสงค์ขอ่งกิจการี ในขณะเด้ียวิกันได้�กำหนด้ให�มีฝ่่ายจัด้การี ผู้้�ควิบคุมงาน และพนักงาน เพื�อ่นำกลยุท่ธุ์ด้ังกล่าวิ 

ไปีส้่การีปีฏิิบัติ ซึึ่�งควิามสัมพันธุ์ดั้งกล่าวิอ่ธิุบายแนวิคิด้ตัวิแท่นขอ่งกิจการี ปีรีะกอ่บด้�วิย 2 กลไกที่�สำคัญคือ่ ด้�านผู้ลการี

ด้ำเนินงาน (Performance) และควิามรัีบผู้ิด้ชิอ่บต่อ่การีปีฏิิบัติตามหน�าที่� (Accountability) ซึึ่�งจะชิ่วิยให�แนวิคิด้ตัวิแท่น

มีควิามสมบ้รีณ์ ด้ังนั�นเพื�อ่ลด้ผู้ลกรีะท่บจากปีัญหาและควิามขัด้แย�งดั้งกล่าวิ ควิรีมีการีกำหนด้โครีงสรี�าง คุณลักษณะ และ

บท่บาท่หน�าท่ี�ขอ่งคณะกรีรีมการีผู้้�ท่ำหน�าท่ี�เปี็นตัวิแท่นเจ�าขอ่งกิจการี ให�มีควิามเหมาะสม เปี็นหนึ�งในวิิธีุกำกับด้้แลกิจการี

ท่ี�มีปีรีะสิท่ธุิภาพ ชิ่วิยสรี�างควิามเชิื�อ่มั�นต่อ่ผู้้�ถื้อ่หุ�น และคำนึงถึ้งผู้้�มีส่วินได้�เสียทุ่กฝ่่าย

ท้ฤษัฎีีผู้้�มีส่วนได�เสีย	 (Stakeholder	 Theory)

Freeman and Reed (1983) ได้�ให�คำจำกัด้ควิามกวิ�าง ๆ  ไวิ�วิ่า ผู้้�มีส่วินได้�เสียคือ่ คนหรืีอ่กลุ่มคนที่�สามารีถ้สรี�าง

ผู้ลกรีะท่บหรืีอ่ได้�รีับผู้ลกรีะท่บจากการีด้ำเนินธุุรีกิจ แนวิคิด้นี�จึงมุ่งแสด้งให�เห็นถึ้งนโยบายขอ่งบริีษัท่ที่�สรี�างผู้ลกรีะท่บแก ่

ผู้้�มีส่วินได้�เสียท่ี�เกี�ยวิข�อ่ง ท่ั�งล้กค�า พนักงาน ผู้้�ถื้อ่หุ�น ค้่ค�า ค้่แข่ง ภาครัีฐ และชุิมชิน เปี็นต�น โครีงสรี�างควิามสัมพันธุ์

รีะหวิ่างผู้้�มีส่วินได้�เสียตามหลักการีกำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ี ซึึ่�งคณะกรีรีมการีกำกับหลักท่รัีพย์และตลาด้หลักท่รัีพย์รีะบุวิ่า  

ผู้้�มีส่วินได้�เสียท่ี�เกี�ยวิข�อ่งกับธุุรีกิจ มีท่ั�งภายในและภายนอ่กอ่งค์กรี โด้ยกลุ่มหลักคือ่ ผู้้�ถ้ือ่หุ�น (Shareholder) ซึ่ึ�งเปี็น 

ผู้้�แต่งตั�งคณะกรีรีมการี (Board) ให�เข�ามาท่ำหน�าท่ี�ควิบคุมกำกับด้้แลการีท่ำงานขอ่งฝ่่ายจัด้การี (Management) ให�บรีรีลุ

เปี้าหมายท่ี�กำหนด้ไวิ� รีวิมถ้ึงคณะกรีรีมการียังต�อ่งท่ำหน�าท่ี�ปีรีะสานปีรีะโยชิน์รีะหวิ่างผู้้�มีส่วินได้�เสียกลุ่มต่าง ๆ  ให�เกิด้สมดุ้ล

และไม่เกิด้ควิามขัด้แย�ง โด้ยพิจารีณาถึ้งควิามต�อ่งการี (Need) ควิามสนใจ (Interest) และผู้ลกรีะท่บ (Effect) ท่ี�เกิด้ขึ�น

จากนโยบายและผู้ลการีด้ำเนินงาน (Prachuabmoh, Meejaisue, Sakulitsariyaporn & Jarupathirun, 2018)  

ซึ่ึ�งนอ่กจากบริีษัท่จะเข�าใจควิามคาด้หวัิงขอ่งผู้้�มีส่วินได้�เสียที่�มีควิามแตกต่างกันแล�วิ ยังจำเปี็นต�อ่งกำหนด้บท่บาท่หน�าท่ี�

และควิามรัีบผู้ิด้ชิอ่บขอ่งทุ่กกลุ่มในรีะบบการีกำกับด้้แลกิจการีให�ชัิด้เจน มีจรีิยธุรีรีม และไม่ขัด้ต่อ่กฎีหมาย ตามแนวิท่าง

ขอ่งการีกำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ี โด้ยสำนักงานคณะกรีรีมการีกำกับหลักท่รีัพย์และตลาด้หลักท่รีัพย์จึงได้�อ่อ่กหลักการี 

กำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ี สำหรัีบบริีษัท่จด้ท่ะเบียน ปีี 2560 (corporate governance code-CG code) เพื�อ่เปี็นหลักให� 

คณะกรีรีมการีบรีิษัท่ใชิ�เปี็นแนวิท่างในการีกำกับด้้แลกิจการี ให�มีผู้ลการีด้ำเนินงานที่�ด้ีในรีะยะยาวิ น่าเชืิ�อ่ถื้อ่สำหรีับ 

ผู้้�ถ้ือ่หุ�นและผู้้�มีส่วินได้�เสีย ท่ั�งนี� คณะกรีรีมการีควิรีได้�รีับการีพัฒนาท่ักษะที่�เหมาะสม ผู้่านกรีะบวินการีต่าง ๆ  อ่ย่างสม�ำเสมอ่ 

เพื�อ่ให�มั�นใจวิ่า คณะกรีรีมการีมีควิามร้ี�และควิามเข�าใจเปี็นอ่ย่างดี้ในการีปีฏิิบัติหน�าที่�กำกับด้้แลกิจการี (The Securities 

and Exchange Commission, 2017)

องค์ประกอบของค้ณลักษัณะคณะกรรมการบริษััท้

คุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีบริีษัท่ควิรีมีจำนวินที่�เหมาะสม ขึ�นอ่ย้่กับขนาด้ และควิามซัึ่บซึ่�อ่นขอ่งธุุรีกิจ โด้ยมีการี

กำหนด้การีกรีะจายอ่ำนาจและควิามเปี็นอ่ิสรีะในการีให�ควิามเห็นเกี�ยวิกับการีท่ำงานขอ่งฝ่่ายจัด้การี นอ่กจากนั�นการี 

ด้ำเนินการี สรีรีหาและพัฒนาคณะกรีรีมการีท่ั�งด้�านทั่กษะ ปีรีะสบการีณ์ ควิามสามารีถ้เฉพาะด้�าน และควิามเปี็นมือ่อ่าชีิพ

ในการีบรีิหารีงาน เปี็นคุณลักษณะท่ี�จำเปี็นต่อ่การีขับเคลื�อ่นอ่งค์กรีไปีส้่เปี้าหมาย (Jantadej, 2018) รีวิมถ้ึงการีมีควิาม

หลากหลายในคณะกรีรีมการี ท่ั�งด้�านเพศ อ่ายุหรีือ่เชืิ�อ่ชิาติ (Pimpare & Suksonghong, 2019) เพื�อ่ปีรีะโยชิน์ในการี

กำกับด้้แลกิจการีบนควิามซัึ่บซึ่�อ่นขอ่งภาคธุุรีกิจในปีัจจุบัน ซึึ่�งในอ่ดี้ตมีนักวิิจัยท่ำการีศึกษาคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่
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บัที่ความิวิจัย

ท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน และพบวิ่า มีหลากหลายตัวิแปีรีที่�ส่งผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน ด้ังนั�นสำหรัีบงานวิิจัยนี� 

ผู้้�วิิจัยจึงมีควิามสนใจศึกษาคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ ซึึ่�งมีนักวิิจัยส่วินหนึ�งที่�ได้�ท่ำการีศึกษาแต่ยังไม่สามารีถ้ให�ผู้ล 

ไปีในทิ่ศท่างเดี้ยวิกันได้� ปีรีะกอ่บไปีด้�วิยคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ในด้�านต่าง ๆ  ด้ังต่อ่ไปีนี�

1.	 ด�านความหุ้ลากหุ้ลายของเชืี�อชีาต่ิ	 (Foreigner)

คุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นบุคคลต่างชิาติ และมีคุณสมบัติครีบถ้�วินตามพรีะรีาชิบัญญัติบรีิษัท่มหาชินจำกัด้ 

พ.ศ. 2535 สามารีถ้ปีฏิิบัติหน�าท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่ได้� โด้ยต�อ่งมีใบอ่นุญาตท่ำงานขอ่งคนต่างด้�าวิ (Work Permit)  

ทั่�งนี� ต�อ่งมีกรีรีมการีไม่น�อ่ยกวิ่าครีึ�งหนึ�งขอ่งคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้มีถ้ิ�นท่ี�อ่ย้่ในปีรีะเท่ศไท่ย ซึ่ึ�งในปีรีะเด้็นขอ่งบรีิษัท่ท่ี�มี

คณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติรี่วิมเปี็นคณะกรีรีมการีบริีษัท่นั�น มีผู้้�ให�ควิามสนใจศึกษาควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างคุณลักษณะ 

คณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติวิ่าจะส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่อ่ย่างไรี โด้ยการีศึกษาขอ่ง Phakdee (2018) ที่�พบ

สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีต่างชิาติส่งผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�วิัด้ด้�วิย Tobin’s Q ในทิ่ศท่างบวิก กล่าวิคือ่ การีท่ี�บริีษัท่

มีคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติอ่าจเกิด้ควิามได้�เปีรีียบจากอ่งค์ควิามรี้� (Knowledge) ท่ี�หลากหลาย และสามารีถ้นำควิามรี้�

ควิามเชิี�ยวิชิาญมาปีรีะยุกต์ใชิ�ปีฏิิบัติหน�าท่ี�อ่ย่างเหมาะสมและตรีงตามสภาพแวิด้ล�อ่มขอ่งธุุรีกิจได้�ด้ี ในขณะท่ี� Pimpare 

and Suksonghong (2019) ท่ำการีศึกษาควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างควิามหลากหลายด้�านกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติกับผู้ลการี

ด้ำเนินงานขอ่งกิจการีท่ี�วิัด้ด้�วิย Tobin’s Q แต่ไม่พบควิามสัมพันธุ์

จากแนวิคิด้ ท่ฤษฎีีและงานวิิจัยท่ี�เกี�ยวิข�อ่งข�างต�นพบวิ่า งานวิิจัยเกี�ยวิกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�าน 

คณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน มีผู้ลการีวิิจัยท่ี�ขัด้แย�งกัน การีวิิจัยครีั�งนี�จึงคาด้วิ่า คุณลักษณะคณะกรีรีมการี

ชิาวิต่างชิาติมีผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานแบบไม่มีทิ่ศท่าง ด้ังนี�

H1: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

2.	 ด�านคณะกรรมการเพศหุ้ญิง	 (Gender)

ในมุมมอ่งขอ่งการีกำกับด้้แลกิจการีนั�น ควิามหลากหลายท่างเพศขอ่งคณะกรีรีมการียังคงเปี็นปีรีะเด้็นที่�มีผู้้�สนใจศึกษา 

เนื�อ่งจากเปี็นหนึ�งในปีัจจัยท่ี�เชิื�อ่มโยงกับท่ฤษฎีีตัวิแท่น (Agency theory) ในเรีื�อ่งขอ่งควิามสมดุ้ลขอ่งคณะกรีรีมการี (Board 

Balance) เชิ่น งานวิิจัยขอ่ง García-Meca, García-Sánchez and Martínez-Ferrero (2015) ท่ี�ได้�ศึกษาควิาม 

หลากหลายโด้ยใชิ�กลุ่มปีรีะชิากรี จากปีรีะเท่ศแคนนาด้า สหรีัฐอ่เมรีิกา ฝ่รีั�งเศส อ่ิตาลี เยอ่รีมัน เนเธุอ่รี์แลนด้์ สเปีน 

สวิีเด้น และอ่ังกฤษ ซึ่ึ�งผู้ลการีวิิจัยแสด้งให�เห็นวิ่า การีท่ี�บรีิษัท่มีคณะกรีรีมการีผู้้�หญิงเปี็นคณะกรีรีมการีจะส่งผู้ลใน 

ท่ิศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�วิัด้จากผู้ลแท่นต่อ่สินท่รัีพย์ (ROA) และ Tobin’s Q ปีรีะกอ่บกับผู้ลการีศึกษาขอ่ง 

Phutkhunthod and Nakprasit (2018) และ Phakdee (2018) ท่ี�พบควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการี 

ผู้้�หญิงในท่ิศท่างเด้ียวิกัน จึงเปี็นท่ี�น่าสังเกตวิ่าคณะกรีรีมการีผู้้�หญิงจะมีวิิธุีการีตัด้สินใจโด้ยใชิ�สัญชิาติญาณ มีควิาม 

ละเอ่ียด้อ่่อ่น รีะมัด้รีะวิังในการีตัด้สินใจในการีบรีิหารีงานมากกวิ่าคณะกรีรีมการีที่�เปี็นผู้้�ชิาย แตกต่างจากการีศึกษาขอ่ง 

Rubino et al. (2017) และ Pumiviset and Suttipun (2023) กลับพบควิามสัมพันธุ์ในท่ิศท่างลบขอ่งสัด้ส่วิน 

คณะกรีรีมการีเพศหญิงต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน อ่ย่างไรีก็ด้ีท่างด้�านขอ่ง Sae-ngow (2014); Chanhom, (2015); Pimpare 

and Suksonghong (2019) ได้�ท่ำการีศึกษาในปีรีะเด็้นด้ังกล่าวิเชิ่นกัน แต่ไม่พบควิามสัมพันธุ์
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

จากแนวิคิด้ ท่ฤษฎีีและงานวิิจัยท่ี�เกี�ยวิข�อ่งข�างต�นพบวิ่า งานวิิจัยเกี�ยวิกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�าน 

คณะกรีรีมการีเพศหญิงต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน มีผู้ลการีวิิจัยที่�ขัด้แย�งกัน การีวิิจัยครีั�งนี�จึงคาด้วิ่า คุณลักษณะคณะกรีรีมการี

เพศหญิงมีผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานแบบไม่มีทิ่ศท่าง ด้ังนี�

H2: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีเพศหญิง ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

3.	 ด�านอาย้ของคณะกรรมการ	 (Age)

เพื�อ่สะท่�อ่นถึ้งควิามเหมาะสมขอ่งผู้้�ด้ำรีงตำแหน่งสำคัญในอ่งค์กรี ด้�วิยวัิยวุิฒิที่�เหมาะสม มีควิามน่าเชืิ�อ่ถื้อ่ ทั่�งควิามร้ี�

และปีรีะสบการีณ์อ่ันจะส่งผู้ลด้ีต่อ่กิจการี อ่ย่างไรีก็ด้ี อ่งค์ปีรีะกอ่บขอ่งคณะกรีรีมการีควิรีมีควิามหลากหลายขอ่งชิ่วิงวิัย 

เพื�อ่ให�มีควิามเห็นท่ี�แตกต่าง สัด้ส่วินขอ่งวิัยรีุ่น กับวิัยอ่าวิุโสนั�นขึ�นอ่ย้่กับลักษณะขอ่งธุุรีกิจด้�วิย โด้ยการีศึกษาในอ่ด้ีต 

มีผู้้�ให�ควิามสนใจค�นหาควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการีกับผู้ลการีด้ำเนินงาน โด้ยการีศึกษาขอ่ง Pimpare and 

Suksonghong (2019) และ Kagzi and Guha (2018) ค�นพบวิ่า ค่าเฉลี�ยอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการีที่�ส้งขึ�นมีควิามสัมพันธุ์

ในท่ิศท่างบวิกกับผู้ลการีด้ำเนินงาน และม้ลค่ากิจการี

จากแนวิคิด้ ท่ฤษฎีีและงานวิิจัยท่ี�เกี�ยวิข�อ่งข�างต�น อ่าจคาด้การีณ์ได้�วิ่า คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�านอ่ายุขอ่ง

คณะกรีรีมการีมีส่วินสนับสนุนให�ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ด้ีขึ�น สำหรัีบงานวิิจัยนี�จึงกำหนด้สมมติฐาน ด้ังนี�

H3: คุณลักษณะด้�านอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี ส่งผู้ลในทิ่ศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

4.	 คณะกรรมการที้�เป็นกรรมการในบริษััท้อื�น	 (Interlocking	 Board)

กรีรีมการีที่�มีท่ี�นั�งหลายท่ี� เนื�อ่งจากมีควิามสามารีถ้ในการีเปี็นผู้้�บรีิหารีหลาย ๆ  บรีิษัท่พรี�อ่มกัน แสด้งถ้ึงการียอ่มรีับ

ในควิามร้ี� และควิามเชีิ�ยวิชิาญในวิิชิาชีิพขอ่งตนในวิงกวิ�าง ควิามสามารีถ้ในตัวิขอ่งคณะกรีรีมการีเปี็นไปีตามท่ฤษฎีีขอ่ง 

Fama and Jensen (1983) เนื�อ่งจากจะชิ่วิยเพิ�มปีรีะสิท่ธิุภาพในการีสอ่ด้ส่อ่งด้้แล ติด้ตามผู้ล และลด้ต�นทุ่นขอ่ง 

หน่วิยงาน ซึึ่�งส่งผู้ลต่อ่ควิามเชิื�อ่มั�นขอ่งผู้้�ถื้อ่หุ�น รีวิมถึ้งสามารีถ้สรี�างม้ลเพิ�มโด้ยรีวิมแก่กิจการีได้� อ่ย่างไรีก็ด้ี ผู้ลการีศึกษา

ขอ่ง Rubino et al. (2017) สนับสนุนแนวิคิด้ดั้งกล่าวิ เนื�อ่งจากพบควิามสัมพันธุ์ขอ่งสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการี

ในบริีษัท่อ่ื�นส่งผู้ลในทิ่ศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานที่�วิัด้ด้�วิยอั่ตรีาส่วิน Tobin’s Q อ่ย่างไรีก็ด้ี ในท่างตรีงกันข�ามบริีษัท่

อ่าจพบปีัญหาขอ่งตัวิแท่น ในปีรีะเด็้นกรีรีมการีท่ี�ด้ำรีงตำแหน่งในบรีิษัท่อ่ื�น อ่าจมีควิามรีับผู้ิด้ชิอ่บมากมายในการีจัด้การี

กำกับด้้แลอ่าจไม่ท่ั�วิถ้ึงหรีือ่งานบางส่วินอ่าจถ้้กลด้ท่อ่นควิามสำคัญลง ซึ่ึ�งการีกำกับด้้แลท่ี�ลด้ลงอ่าจท่ำให�เกิด้ต�นทุ่นตัวิแท่น

ที่�รีุนแรีงมากขึ�น กรีณีนี�ด้�านเจ�าขอ่งกิจการีท่ี�เสียต�นทุ่นเพื�อ่ผู้ลปีรีะโยชิน์ท่ี�เพิ�มขึ�น แต่ผู้ลที่�ได้�รีับอ่าจแปีรีผู้กผัู้น (Inverse 

Variation) รีะหวิ่างคุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�ด้ำรีงตำแหน่งกรีรีมการีในบรีิษัท่อ่ื�นที่�มีสัด้ส่วินที่�ส้งขึ�นกับผู้ลการีด้ำเนินงาน

ท่ี�ลด้ลงได้� (Roudaki & Bhuiyan, 2015) เชิ่น การีศึกษาขอ่ง Croci and Grassi (2014) ที่�พบผู้ลกรีะท่บท่างเศรีษฐกิจ 

ท่ี�วิัด้ด้�วิย Tobin’s Q ให�ผู้ลเชิิงลบเมื�อ่บริีษัท่ท่มีคณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการีในบริีษัท่อ่ื�น

จากแนวิคิด้ ท่ฤษฎีีและงานวิิจัยท่ี�เกี�ยวิข�อ่งข�างต�นพบวิ่า งานวิิจัยเกี�ยวิกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�าน 

คณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบรีิษัท่อ่ื�นต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน มีผู้ลการีวิิจัยที่�ขัด้แย�งกัน การีวิิจัยครีั�งนี�จึงคาด้วิ่า คุณลักษณะ

คณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�นมีผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานแบบไม่มีทิ่ศท่าง ด้ังนี�

H4: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่
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บัที่ความิวิจัย

5.	 การถ่วงด้ลอำนาจของคณะกรรมการท้ี�ไม่เป็นผู้้�บริหุ้าร	 (Non-Executive	 Director)

ตามหลักการีกำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ี คณะกรีรีมการีควิรีมีสัด้ส่วินรีะหวิ่างกรีรีมการีท่ี�เปี็นผู้้�บริีหารี และกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็น

ผู้้�บริีหารีท่ี�สะท่�อ่นอ่ำนาจท่ี�ถ้่วิงดุ้ลกันอ่ย่างเหมาะสม โด้ยส่วินใหญ่ควิรีเปี็นกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี เพื�อ่ปีรีะโยชิน์ในการี

ให�ควิามเห็นเกี�ยวิกับการีท่ำงานขอ่งฝ่่ายจัด้การีได้�อ่ย่างอ่ิสรีะ โด้ยกรีรีมการีที่�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารีเปี็นผู้้�ที่�มีปีรีะสบการีณ์ในธุุรีกิจ

หรีือ่อุ่ตสาหกรีรีมหลักท่ี�บริีษัท่ด้ำเนินกิจการีอ่ย้่ จึงอ่าจไม่ใชิ่กรีรีมการีอ่ิสรีะเสมอ่ไปี เชิ่น ผู้้�ถ้ือ่หุ�นท่ี�มีนัยสำคัญ ญาติขอ่ง

กรีรีมการีหรีือ่ผู้้�บรีิหารี และค้่ค�ารีายสำคัญ สามารีถ้ท่ำหน�าท่ี�กรีรีมการีท่ี�ไม่ได้�เปี็นผู้้�บรีิหารีได้� แต่ขาด้คุณสมบัติการีเปี็น

กรีรีมการีอิ่สรีะ (Prachuabmoh et al., 2018) อ่ย่างไรีก็ด้ี แม�หลักการีกำกับด้้แลกิจการีที่�ด้ีจะให�ควิามสำคัญเกี�ยวิกับ

ควิามสมดุ้ลขอ่งสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี แต่ผู้ลขอ่งการีศึกษาขอ่งผู้้�วิิจัยในอ่ดี้ต เชิ่น Imade (2019) ที่�ท่ำการี

ศึกษาควิามสัมพันธุ์ขอ่งสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารีกับผู้ลการีด้ำเนินงาน แต่กลับไม่พบควิามสัมพันธุ์ดั้งกล่าวิ

จากแนวิคิด้ ท่ฤษฎีีและงานวิิจัยท่ี�เกี�ยวิข�อ่งข�างต�นพบวิ่า งานวิิจัยเกี�ยวิกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�าน 

คณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารีต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน มีผู้ลการีวิิจัยท่ี�ขัด้แย�งกับแนวิคิด้การีกำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ี การีวิิจัย 

ครีั�งนี�จึงคาด้วิ่า คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารีมีผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานแบบไม่มีทิ่ศท่าง ด้ังนี�

H5: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

6.	 ความร้�ความสามารถด�านบัญชีีของคณะกรรมการ	 (Expertise)

คณะกรีรีมการีบริีษัท่ผู้้�มีควิามร้ี�ควิามเชิี�ยวิชิาญด้�านบัญชีิคือ่ บุคคลท่ี�จบการีศึกษาด้�านการีเงินหรืีอ่บัญชีิ (Chutimagul, 

Phomsuwansiri & Promnurakkij, 2022) หรืีอ่ผู้่านการีฝ่ึกอ่บรีมหรืีอ่มีปีรีะสบการีณ์ท่ำงานด้�านการีเงิน บัญชีิ 

(Kaewkhaw (2014) และเปีิด้เผู้ยข�อ่ม้ลดั้งกล่าวิในรีายงานปีรีะจำปีีขอ่งบริีษัท่ (Prabpal & Terdpaopong, 2022)  

โด้ยคณะกรีรีมการีกำกับหลักท่รีัพย์และตลาด้หลักท่รีัพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย กำหนด้ให�บริีษัท่ต�อ่งปีรีะกอ่บไปีด้�วิยคณะกรีรีมการี

ท่ี�มีควิามร้ี� ควิามสามารีถ้ด้�านการีเงิน บัญชิี ในการีกำหนด้กรีรีมการีชุิด้ย่อ่ย (คณะกรีรีมการีตรีวิจสอ่บ) อ่ย่างน�อ่ย 1 คน 

ซึ่ึ�งควิามสามารีถ้ท่างด้�านบัญชิีขอ่งคณะกรีรีมการี เปี็นคุณสมบัติหนึ�งในการีคัด้เลือ่กคณะกรีรีมการีขอ่งหลาย ๆ  กิจการี 

เนื�อ่งจากในอ่ดี้ตมีผู้้�วิิจัยท่ำการีศึกษาพบวิ่า บริีษัท่ที่�มีคุณลักษณะคณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิจะชิ่วิย

เพิ�มควิามรีะมัด้รีะวิังท่างบัญชิี (Boonlert-U-Thai, 2018) ส่งผู้ลให�งบการีเงินขอ่งบรีิษัท่มีคุณภาพส้งขึ�น สรี�างควิาม 

น่าเชิื�อ่ถ้ือ่ได้�มากขึ�น (Khunkaew, 2021) และสัด้ส่วินท่ี�เพิ�มขึ�นขอ่งคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ด้�านบัญชิีมีผู้ลให�การีตกแต่ง

กำไรีขอ่งผู้้�บริีหารีลด้ลง (Chatiwong, 2017) ด้ังนั�นหากคณะกรีรีมการีบริีษัท่มีปีรีะสบการีณ์ด้�านบัญชีิก็จะสามารีถ้เข�าใจ

การีบรีิหารีงาน และตรีวิจสอ่บการีท่ำงานขอ่งฝ่่ายบริีหารีได้�ด้ียิ�งขึ�น (Phutkhunthod & Nakprasit, 2018) ซึึ่�งในอ่ด้ีต 

มีผู้้�วิิจัยให�ควิามสนใจศึกษาควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิขอ่งคณะกรีรีมการีกับผู้ลการีด้ำเนินงาน  

เชิ่น Phakdee (2018) และ Johl et al. (2015) ที่�ผู้ลขอ่งการีศึกษาพบควิามสัมพันธุ์ขอ่งคณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้� 

ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีส่งผู้ลในทิ่ศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

จากแนวิคิด้ ท่ฤษฎีีและงานวิิจัยท่ี�เกี�ยวิข�อ่งข�างต�น อ่าจคาด้การีณ์ได้�วิ่า คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ท่ี�มีควิามร้ี�

ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีมีส่วินสนับสนุนให�ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ด้ีขึ�น สำหรัีบงานวิิจัยนี�จึงกำหนด้สมมติฐาน ด้ังนี�

H6: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี ส่งผู้ลในท่ิศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบรีิษัท่
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

บท้บาท้ของคณะกรรมการท้ี�มีความร้�ความสามารถด�านบัญชีี	ต่่อความสัมพันธ์์ระหุ้ว่างค้ณลักษัณะคณะกรรมการบริษััท้

และผู้ลการดำเนินงาน

คณะกรีรีมการีบริีษัท่ถ้ือ่เปี็นอ่งค์ปีรีะกอ่บสำคัญในกรีะบวินการีบริีหารีอ่งค์กรีในการีด้ำเนินธุุรีกิจ โด้ยมีบท่บาท่สำคัญ

ในการีกำกับด้้แลกิจการี (Petchsakulwong & Jansakul, 2018) ให�มีผู้ลการีด้ำเนินงานที่�คาด้หวัิงได้� จากผู้ลงานวิิจัย 

ในอ่ด้ีตชิี�ให�เห็นวิ่า คุณลักษณะบนควิามหลากหลายขอ่งเชิื�อ่ชิาติ เพศ อ่ายุ และลักษณะการีด้ำรีงตำแหน่งขอ่งคณะกรีรีมการี

เปี็นปีัจจัยท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน รีวิมถ้ึงอ่ีกหนึ�งคุณลักษณะที่�มีควิามสำคัญเชิ่นกันคือ่ คณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี� 

ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีสามารีถ้ท่ำให�บริีษัท่มีผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�ด้ีขึ�นได้� ซึึ่�งบท่บาท่ขอ่งคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ด้�าน 

บัญชีินั�น นอ่กจากจะส่งผู้ลท่างตรีงต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานแล�วิ เมื�อ่พิจารีณาคุณลักษณะคณะกรีรีมการีรี่วิมกับบท่บาท่ 

ด้�านควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี จึงพบวิ่า สามารีถ้ชิ่วิยส่งเสริีมคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ได้� ด้ังต่อ่ไปีนี�

1.	 ค้ณลักษัณะคณะกรรมการชีาวต่่างชีาต่ิกับความร้�ความสามารถด�านบัญชีี

ด้�วิยปีรีะโยชิน์ขอ่งการีสรี�างควิามหลากหลายในคณะกรีรีมการี บริีษัท่ที่�มีคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ ซึ่ึ�งเล็งเห็นถ้ึง 

ควิามร้ี� และควิามเชิี�ยวิชิาญรีะดั้บชิาติ ส้่การีสรี�างภาพลักษณ์ที่�ด้ีต่อ่นานาปีรีะเท่ศนั�น ในท่างปีฏิิบัตินอ่กเหนือ่จากภาพลักษณ์

ขอ่งอ่งค์กรีแล�วิ ควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ ซึึ่�งสะท่�อ่นปีรีะสิท่ธุิภาพการีบริีหารีงานย่อ่มสำคัญไม่แพ�กัน โด้ยผู้ลการีศึกษาขอ่ง 

Almutairi and Quttainah, 2019 พบวิ่า คุณลักษณะคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติส่งผู้ลให�บริีษัท่มีควิามรีะมัด้รีะวัิงท่าง

บัญชิีเพิ�มขึ�น สะท่�อ่นปีรีะสิท่ธุิภาพในการีกำกับด้้แลกิจการีบนควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ท่ี�หลากหลาย และแตกต่างจาก 

คณะกรีรีมการีในปีรีะเท่ศ ชิี�ให�เห็นวิ่า ควิามหลากหลายท่างเชืิ�อ่ชิาตินั�นแสด้งถึ้งการีติด้ตามที่�ด้ีขึ�น สามารีถ้บรีรีเท่าควิาม

ขัด้แย�งขอ่งตัวิแท่น และเพิ�มปีรีะสิท่ธุิผู้ลให�แก่กิจการีได้� (Thanispong, 2021)

2.	 ค้ณลักษัณะคณะกรรมการเพศหุ้ญิงกับความร้�ความสามารถด�านบัญชีี

ควิามหลากหลายท่างเพศขอ่งคณะกรีรีมการียังคงเปี็นสิ�งที่�สังคมให�ควิามสำคัญ เห็นได้�จากงานวิิจัยในอ่ด้ีตแสด้งให�เห็น

ผู้ลขอ่งการีบรีิหารีงานในแง่มุมท่ี�แตกต่างด้�านท่ัศนคติเมื�อ่บรีิษัท่มีผู้้�หญิงรี่วิมเปี็นคณะกรีรีมการี จะส่งผู้ลท่ำให�บรีิษัท่ 

มีผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�ด้ีขึ�น แน่นอ่นวิ่าปีรีะสิท่ธิุภาพในการีกำกับด้้แลกิจการีขอ่งคณะกรีรีมการีเพศหญิงย่อ่มมาจากพื�นฐาน

ด้�านควิามรี้� และควิามเชิี�ยวิชิาญท่ี�เปี็นปีรีะโยชิน์ต่อ่กิจการี เชิ่น การีศึกษาขอ่ง Sriruschadakron (2020) พบวิ่า  

คณะกรีรีมการีตรีวิจสอ่บท่ี�เปี็นเพศหญิงส่งผู้ลให�ปีัญหาด้�านการีเงินขอ่งบริีษัท่ลด้ลง กล่าวิคือ่ ยิ�งบริีษัท่ให�ควิามสำคัญกับ

การีเพิ�มจำนวินคณะกรีรีมการี ซึ่ึ�งมีควิามเชิี�ยวิชิาญด้�านบัญชิีและเปี็นเพศหญิงมาก ก็จะยิ�งส่งผู้ลต่อ่โอ่กาสในการีปีรีะสบ

ปีัญหาด้�านการีเงินน�อ่ยลง ปีรีะกอ่บกับการีศึกษาขอ่ง Khlif & Achek (2017) พบคุณลักษณะคณะกรีรีมการีเพศหญิง  

ซึ่ึ�งมีควิามร้ี�ด้�านบัญชิี มีควิามสามารีถ้ในการีตรีวิจสอ่บในแง่ขอ่งการียอ่มรัีบควิามเสี�ยง และการีหลีกเลี�ยงควิามเสี�ยง  

ซึ่ึ�งเพศหญิงจะมีควิามรีะมัด้รีะวัิงมากกวิ่าเพศชิาย ด้ังนั�นอ่าจเปี็นผู้ลดี้ต่อ่การีเพิ�มคุณค่าและผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ได้�

3.	 ค้ณลักษัณะด�านอาย้กับความร้�ความสามารถด�านบัญชีี

ตามหลักการีกำกับด้้แลกิจการี ปีี 2560 ได้�ให�หลักปีฏิิบัติสำหรัีบบริีษัท่จด้ท่ะเบียนฯ ในการีเสริีมสรี�างคณะกรีรีมการี

ท่ี�มีปีรีะสิท่ธิุผู้ล (Strengthen Board Effectiveness) ด้�วิยการีตรีะหนักถ้ึงชิ่วิงอ่ายุท่ี�เหมาะสมสะท่�อ่นควิามสามารีถ้ ท่ักษะ 

ปีรีะสบการีณ์ และคุณลักษณะเฉพาะด้�านท่ี�จำเปี็นต่อ่การีบรีรีลุเปี้าหมายหลักขอ่งอ่งค์กรี (The Securities and Exchange 
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บัที่ความิวิจัย

Commission, 2017) และจัด้ให�มีการีบันท่ึกอ่งค์ปีรีะกอ่บควิามร้ี�ควิามชิำนาญขอ่งคณะกรีรีมการี (Skills Matrix)  

ซึ่ึ�งควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีถ้ือ่เปี็นควิามเชิี�ยวิชิาญด้�านหนึ�งที่�อ่งค์กรีธุุรีกิจได้�ให�ควิามสำคัญในการีจัด้ให�มีการีฝ่ึกอ่บรีม

อ่ย้่เสมอ่ เนื�อ่งจากคณะกรีรีมการีจำเปี็นต�อ่งมีแนวิปีฏิิบัติด้�านบัญชิีท่ี�ถ้้กต�อ่งท่ันต่อ่ควิามเปีลี�ยนแปีลงอ่ย่างรีวิด้เรี็วิขอ่ง 

ภาคธุุรีกิจ ด้ังนั�นคุณลักษณะด้�านอ่ายุ ซึึ่�งสะท่�อ่นพฤติกรีรีมการีรัีบร้ี�ขอ่งบุคคลย่อ่มแสด้งถึ้งควิามสามารีถ้ในการีปีรัีบตัวิ และ

การีเปีิด้รัีบควิามร้ี�ใหม่ (Juangvanich, 2017) ซึึ่�งจะเปี็นปีรีะโยชิน์ต่อ่การีกำกับด้้แลกิจการีให�บรีรีลุวิัตถุ้ปีรีะสงค์ได้�

4.	 ค้ณลักษัณะคณะกรรมการที้�เป็นกรรมการในบริษััท้อื�นกับความร้�ความสามารถด�านบัญชีี

หลายกิจการีให�ควิามสำคัญกับภาพลักษณ์ในตัวิบุคคลขอ่งคณะกรีรีมการี ด้�วิยการีเล็งเห็นถ้ึงควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ 

ท่ี�หลากหลายจากการีปีฏิิบัติหน�าท่ี�ในหลายกิจการีพรี�อ่มกัน ซึ่ึ�งมอ่งวิ่าเปี็นข�อ่ได้�เปีรีียบในการีแข่งขัน (Hamdan, 2018) 

เหนือ่สิ�งอ่ื�นใด้ในท่างปีฏิิบัติกิจการียังเห็นถ้ึงปีรีะโยชิน์จากควิามเชิี�ยวิชิาญเฉพาะด้�าน ซึ่ึ�งควิามรี้�ด้�านบัญชิียังเปี็นอ่ีกหนึ�ง 

ควิามสามารีถ้ท่ี�ภาคธุุรีกิจให�ควิามสำคัญในการีคัด้เลือ่กผู้้�ที่�จะท่ำหน�าที่�ในการีตัด้สินใจในเรีื�อ่งขอ่งบรีิษัท่ ซึ่ึ�งสะท่�อ่นท่ักษะ

การีบรีิหารีงานในศาสตรี์ด้�านการีเงินและบัญชิี เพื�อ่คุณภาพขอ่งรีายงานท่างการีเงิน ซึ่ึ�งสามารีถ้สรี�างควิามน่าเชิื�อ่ถ้ือ่ 

ให�บริีษัท่ได้�มากขึ�น (Khunkaew, 2021)

5.	 การถ่วงด้ลอำนาจของคณะกรรมการท้ี�ไม่เป็นผู้้�บริหุ้ารกับความร้�ความสามารถด�านบัญชีี

ควิามสมดุ้ลในการีบรีิหารีงานตามหลักการีกำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ีนั�น ตลาด้หลักท่รัีพย์จึงกำหนด้ให�บรีิษัท่ต�อ่งปีรีะกอ่บ

ไปีด้�วิยคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารีในสัด้ส่วินท่ี�เหมาะสม เพื�อ่ปีรีะโยชิน์ในการีให�ควิามเห็นเกี�ยวิกับการีปีฏิิบัติงาน 

ได้�อ่ย่างอิ่สรีะ (The Securities and Exchange Commission, 2017) คณะกรีรีมการีที่�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารีจึงจำเปี็นต�อ่งมี

ควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี เพื�อ่ด้้แลให�มีการีเปีิด้เผู้ยข�อ่ม้ลในส่วินขอ่งงบการีเงิน รีายงานปีรีะจำปีี ซึึ่�งสามารีถ้สะท่�อ่น

ฐานะท่างการีเงิน และผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบรีิษัท่อ่ย่างเพียงพอ่ (Jantadej, 2018) และสนับสนุนให�มีการีจัด้ท่ำและ 

เปีิด้เผู้ยบท่วิิเครีาะห์ขอ่งฝ่่ายจัด้การี (Management Discussion and Analysis: MD&A) ปีรีะกอ่บการีเปีิด้เผู้ยงบการีเงิน

ส้่ภายนอ่กอ่ย่างโปีรี่งใส

เพื�อ่แสด้งการีค�นพบใหม่ในบท่บาท่ขอ่งควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีท่ี�มีในผู้้�ท่ี�ด้ำรีงตำแหน่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่  

ต่อ่ควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ ซึึ่�งอ่าจชิ่วิยเพิ�มรีะดั้บการีบรีรีลุผู้ลสำเร็ีจขอ่งธุุรีกิจ งานวิิจัยนี�จึง 

กำหนด้ให�คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ (Accounting Expert on Board) เข�ามา 

มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับตัวิแปีรีสาเหตุในการีปีรัีบควิามสัมพันธุ์ (Moderator variable : Mo) ซึึ่�งอ่าจมีผู้ลในการีเปีลี�ยนแปีลง

อ่ิท่ธิุพลท่ี� X มีต่อ่ Y ด้ังนั�นผู้ลกรีะท่บรี่วิมขอ่งตัวิแปีรีกำกับหรืีอ่เรีียกอี่กอ่ย่างหนึ�งวิ่าตัวิแปีรีปีรัีบ (Boonlert-U-Thai et al., 

2022) อ่าจท่ำให�ควิามแข็งแรีงขอ่งควิามสัมพันธุ์ (Strength) คือ่สัมปีรีะสิท่ธุิ�เส�นท่างอ่าจมีค่ามากขึ�น และ/หรีือ่ทิ่ศท่าง 

ขอ่งควิามสัมพันธุ์ (Direction) เปีลี�ยนแปีลงไปี (Piriyakul, 2015) โด้ยตัวิแปีรีปีรัีบนั�น มีรี้ปีแบบการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ย 

2 สมการี และมีรี้ปีแบบการีแสด้งกรีอ่บแนวิคิด้การีวิิจัย ด้ังภาพที่� 1
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

X

Mo Yb

c

a

X∗Mo

ภาพท้ี�	 1 ตัวิแบบการีวิิเครีาะห์ตัวิแปีรีปีรัีบ (Piriyakul, 2015)

จากแนวิคิด้ ท่ฤษฎีีและงานวิิจัยที่�เกี�ยวิข�อ่งข�างต�น งานวิิจัยครีั�งนี�จึงคาด้วิ่า คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ 

ด้�านบัญชิีจะมีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน แบบไม่มีทิ่ศท่าง ด้ังนี�

H7: คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ  

ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

H8: คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีเพศหญิง ส่งผู้ล

ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

H9: คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการี

ด้ำเนินงาน

H10: คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการี

บรีิษัท่อ่ื�น ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

H11: คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี 

ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

สำหรัีบตัวิแปีรีควิบคุม ควิามเสี�ยงด้�านการีเงิน (LEV) ผู้้�วิิจัยได้�บ้รีณาการีจากงานวิิจัยในอ่ดี้ต ซึึ่�งมีผู้้�กำหนด้ให�ควิามเสี�ยง

ด้�านการีเงินเปี็นตัวิแปีรีควิบคุมในการีศึกษาคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานอ่ย่างแพรี่หลาย อ่าท่ิ 

Chamroendararussamee (2015); Niazi, Othman and Chandren (2021); Chutimagul (2022) เนื �อ่งจากมี 

ควิามสำคัญมากกวิ่าตัวิแปีรีควิบคุมอ่ื�น ๆ  ซึึ่�งสะท่�อ่นหลักการีกำกับด้้แลกิจการีที่�ด้ี โด้ยแสด้งให�เห็นถึ้งควิามสามารีถ้ในการี

บรีิหารีงานขอ่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่วิ่าในจำนวินสินท่รีัพย์ทั่�งหมด้ที่�กิจการีมีอ่ย้่ มีการีใชิ�เงินทุ่นจากการีก้�ยืมบุคคลภายนอ่ก

มากน�อ่ยเพียงใด้ โด้ยโครีงสรี�างเงินทุ่นท่ี�มีการีก่อ่หนี�มากเกินไปีนั�นแสด้งถ้ึงภาวิะควิามเสี�ยงด้�านการีเงินท่ี�อ่าจส่งผู้ลต่อ่ 

ผู้ลการีด้ำเนินงานได้�
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บัที่ความิวิจัย

แนวคิดการวัดผู้ลการดำเนินงาน	 (Firm	 Performance)

ผู้ลการีด้ำเนินงาน เปี็นผู้ลขอ่งการีปีฏิิบัติงาน ซึ่ึ�งอ่งค์กรีใชิ�ท่รีัพยากรีอ่ย่างมีปีรีะสิท่ธุิภาพ เพื�อ่ให�บรีรีลุวิัตถุ้ปีรีะสงค์

และสรี�างผู้ลตอ่บแท่นให�แก่ผู้้�ถื้อ่หุ�น ด้ังนั�นเพื�อ่สะท่�อ่นผู้ลการีปีฏิิบัติงานท่ี�แท่�จริีงขอ่งบริีษัท่ ตัวิชิี�วิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงาน 

ถ้ือ่เปี็นสิ�งสำคัญในการีวัิด้ปีรีะสิท่ธุิภาพการีด้ำเนินงาน ซึึ่�งสามารีถ้วัิด้ได้�จากหลายมุมมอ่ง ด้ังนี�

1. อ่ัตรีาผู้ลตอ่บแท่นต่อ่สินท่รีัพย์ (Return on Assets: ROA) เปี็นอ่ัตรีาส่วินที่�วิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งกิจการี 

ในด้�านม้ลค่าท่างบัญชิี (Chanhom, 2015; Phutkhunthod & Nakprasit, 2018) บนพื�นฐานขอ่งสินท่รัีพย์ที่�กิจการีมี 

โด้ยเปีรีียบเท่ียบกำไรีสุท่ธุิ (Net Proft) ต่อ่สินท่รีัพย์รีวิมขอ่งกิจการี (Assets) แสด้งถ้ึงการีใชิ�สินท่รีัพย์อ่ย่างมีปีรีะสิท่ธุิภาพ 

ซึ่ึ�งบ่งชิี�ถ้ึงปีรีะสิท่ธุิภาพขอ่งบริีษัท่ในการีนำสินท่รัีพย์ไปีลงทุ่นให�เกิด้ผู้ลตอ่บแท่น โด้ยหากค่าขอ่ง ROA ยิ�งส้งจะยิ�งด้ีแสด้งวิ่า 

บรีิษัท่มีควิามสามารีถ้ในการีท่ำกำไรีส้ง (Piromrak, 2017)

2. อั่ตรีาผู้ลตอ่บแท่นต่อ่ส่วินขอ่งผู้้�ถื้อ่หุ�น (Return on Equity: ROE) เปี็นอั่ตรีาส่วินวัิด้ปีรีะสิท่ธิุภาพการีท่ำกำไรี 

ท่ี�สามารีถ้สะท่�อ่นผู้ลตอ่บแท่นได้�อ่ย่างชิัด้เจน เปี็นตัวิชิี�วิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงานท่างบัญชีิ เปี็นอ่ัตรีาส่วินที่�แสด้งถ้ึงควิามสามารีถ้

ในการีท่ำกำไรี โด้ยเปีรีียบเที่ยบกำไรีสุท่ธิุ (Net Proft) ต่อ่ส่วินขอ่งผู้้�ถื้อ่หุ�น (Equity) เพื�อ่พิจารีณาวิ่าผู้้�ลงทุ่นได้�รีับ 

ผู้ลตอ่บแท่นส้งหรืีอ่ต�ำกวิ่าเงินท่ี�ลงทุ่นไปี โด้ยค่าอั่ตรีาส่วินผู้ลตอ่บแท่นต่อ่ส่วินผู้้�ถื้อ่หุ�น (ROE) ส้งยิ�งด้ี

3. การีวิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงานด้�านการีตลาด้โด้ยใชิ�อั่ตรีาส่วิน Tobin’s Q โด้ย Professor James T. Tobin 

ศาสตรีาจารีย์แห่งมหาวิิท่ยาลัยเยล (Yale University) ผู้้�คิด้ค�นตัวิชิี�วิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�เกิด้จากการีผู้สมผู้สานแนวิคิด้

รีะหวิ่างข�อ่ม้ลท่างบัญชีิและข�อ่ม้ลท่างการีตลาด้ แนวิคิด้การีวัิด้ผู้ลการีด้ำเนินงาน Tobin’s Q ได้�รีับการียอ่มรัีบจากนักวิิจัย

ด้�านการีเงินและบัญชิีอ่ย่างแพรี่หลาย ต่อ่มาด้�วิยการีวิิเครีาะห์อ่ัตรีาส่วิน Tobin’s Q ที่�ค่อ่นข�างซึ่ับซึ่�อ่น งานวิิจัยขอ่ง 

Chung and Pruitt (1994) จึงเสนอ่ให�ปีรีับการีคำนวิณให�ง่ายขึ�น โด้ยการีเปีรีียบเท่ียบอ่ัตรีาส่วินรีะหวิ่างม้ลค่าตลาด้ 

ขอ่งบริีษัท่ต่อ่รีาคาเปีลี�ยนแท่นขอ่งสินท่รัีพย์นั�น โด้ยการีคำนวิณม้ลค่าท่างการีตลาด้จากผู้ลรีวิมขอ่งม้ลค่าท่างการีตลาด้ 

ขอ่งหุ�นสามัญ ม้ลค่าท่างบัญชิีขอ่งหนี�สิน และใชิ�ม้ลค่าตามบัญชีิขอ่งสินท่รีัพย์แท่นรีาคาเปีลี�ยนแท่นขอ่งสินท่รีัพย์ ซึ่ึ�งการี

วิัด้ค่าผู้ลการีด้ำเนินงานด้�วิยอั่ตรีาส่วิน Tobin’s Q เปี็นการีวัิด้ผู้ลการีด้ำเนินงานด้�วิยม้ลค่าตลาด้ มักใชิ�เปี็นตัวิแท่นในการี

วิัด้โอ่กาสการีเติบโตในอ่นาคตขอ่งกิจการี

การีวัิด้ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ ซึึ่�งท่ำได้�หลายวิิธีุนั�น ขึ�นอ่ย้่กับวัิตถุ้ปีรีะสงค์ในแง่มุมขอ่งผู้้�ใชิ�ข�อ่ม้ล โด้ยการี 

วิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงานในมุมมอ่งด้�านบัญชิี ท่ี�วิัด้ด้�วิยอ่ัตรีาผู้ลตอ่บแท่นต่อ่สินท่รีัพย์ (ROA) แสด้งถ้ึงการีใชิ�สินท่รีัพย์ในการี

สรี�างผู้ลตอ่บแท่น และการีวัิด้ผู้ลการีด้ำเนินงานด้�วิยอั่ตรีาผู้ลตอ่บแท่นต่อ่ส่วินขอ่งผู้้�ถื้อ่หุ�น (ROE) แสด้งถึ้งผู้ลตอ่บแท่น 

ท่ี�ได้�รีับเปีรีียบเท่ียบกับ เงินลงทุ่น โด้ยการีวิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงานด้�านบัญชิีเพียงอ่ย่างเด้ียวิอ่าจยังไม่เพียงพอ่ในการีสะท่�อ่น

ควิามสามารีถ้ในการีบริีหารีงานขอ่งคณะกรีรีมการี ด้ังนั�นเพื�อ่วิิเครีาะห์ผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�เกิด้จากการีผู้สมผู้สานแนวิคิด้

รีะหวิ่างข�อ่ม้ลท่างบัญชิีและข�อ่ม้ล ท่างการีตลาด้ สำหรีับงานวิิจัยนี� ผู้้�วิิจัยจึงเลือ่กใชิ�แนวิคิด้การีวิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงาน  

Tobin’s Q ตามแนวิท่างขอ่ง Chung and Pruitt (1994) เพื�อ่ท่ด้สอ่บคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ 

ผู้ลการีด้ำเนินงานเชิ่นเดี้ยวิกับผู้้�วิิจัยหลายท่่านในอ่ดี้ต อ่าท่ิ Chanhom (2015); Phakdee (2018); Pimpare and 

Suksonghong (2019); Wonglacorn and Am-ugsorn (2023); Rubino et al. (2017); Brahma et al. (2021) 

เปี็นต�น
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

กรอบแนวคิดในการวิจัย

ในท่ี�นี� ผู้้�วิิจัยมีควิามมุ่งหมายในการีศึกษาผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่และคณะกรีรีมการี 

ท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน เพื�อ่ผู้ลขอ่งการีศึกษาจะเปี็นหลักฐานเชิิงปีรีะจักษ์ ให�ได้� 

ข�อ่สรีุปีท่ี�ชิัด้เจนยิ�งขึ�น บนเส�นท่างขอ่งควิามสัมพันธุ์ขอ่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ผู้้�ที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีวิ่า จะชิ่วิย

ลด้ท่อ่นผู้ลกรีะท่บหรีือ่ชิ่วิยส่งเสรีิมควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ที่�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานให�แข็งแรีง

ยิ�งขึ�นหรืีอ่ไม่ อ่ย่างไรี จึงกำหนด้กรีอ่บแนวิคิด้งานวิิจัย ด้ังนี�

คณะกรรมการที่มีความรูความสามารถ

ดานบัญชีตัวแปรอิสระ
(Independent)

ตัวแปรควบคุม

ความเสี่ยงดานการเงิน

ตัวแปรปรับ
(Moderator)

คุณลักษณะของคณะกรรมการ

ตัวแปรตาม
(Dependent)

- คณะกรรมการชาวตางชาติ

- คณะกรรมการเพศหญิง

- อายุของคณะกรรมการ

- คณะกรรมการที่เปนกรรมการบริษัทอื่น

- คณะกรรมการที่ไมเปนผูบริหาร

ผลการดำเนินงาน

อัตราสวน Tobin’s Q

ภาพท้ี�	 2 กรีอ่บแนวิคิด้ในการีวิิจัย

วิธ่ีกี่ารวิจััย

ประชีากรและกล้่มต่ัวอย่าง

ปีรีะชิากรีท่ี�ใชิ�ในการีศึกษาครีั�งนี�คือ่ บริีษัท่จด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย กลุ่มดั้ชินี SET 100 

เนื�อ่งจากบริีษัท่ในกลุ่ม SET 100 มีรีาคาหุ�นสามัญที่�มี Market Capitalization ส้ง และการีซึ่ื�อ่ขายมีสภาพคล่อ่งส้ง 

อ่ย่างสม�ำเสมอ่ มีสัด้ส่วินผู้้�ถื้อ่หุ�นรีายย่อ่ยผู้่านเกณฑ์ท่ี�ตลาด้หลักท่รีัพย์กำหนด้ ซึึ่�งสะท่�อ่นถึ้งผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ 

ท่ี�ด้ี ท่ี�สามารีถ้จ้งใจนักลงทุ่นได้� สอ่ด้คล�อ่งกับควิามต�อ่งการีศึกษาขอ่งผู้้�วิิจัย ในการีศึกษาปีัจจัยที่�ส่งผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการี

ด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ โด้ยท่ำการีศึกษาในชิ่วิงเวิลารีะหวิ่างปีี พ.ศ. 2563–2565 รีวิมรีะยะเวิลา 3 ปีี เนื�อ่งจากในชิ่วิงเวิลา

ด้ังกล่าวิเปี็นชิ่วิงท่ี�ปีรีะเท่ศไท่ยเผู้ชิิญกับสถ้านการีณ์วิิกฤตการีณ์โรีครีะบาด้โควิิด้ 19 (COVID 19) ซึ่ึ�งจากการีศึกษาขอ่ง 

ผู้้�วิิจัยในอ่ด้ีตพบวิ่า ชิ่วิงรีะยะเวิลาก่อ่นเกิด้วิิกฤตการีณ์โรีครีะบาด้โควิิด้ 19 (ก่อ่นปีี พ.ศ. 2562) และรีะหวิ่างเกิด้วิิกฤตการีณ์

โรีครีะบาด้โควิิด้ 19 (ตั�งแต่ปีี พ.ศ. 2563) เปี็นปีัจจัยที่�ส่งผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Suksanguan, Chotkunakitti, 
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บัที่ความิวิจัย

Tripattanasit & Kobkanjanapued, 2022) และการีกำกับด้้แลกิจการี (Chutimagul et al., 2022) จึงเปี็นเหตุผู้ล 

ให�ผู้้�วิิจัยกำหนด้รีะยะเวิลาในการีศึกษาเปี็นชิ่วิงเวิลาท่ี�ภาคธุุรีกิจอ่ย้่รีะหวิ่างเผู้ชิิญกับวิิกฤตการีณ์โรีครีะบาด้โควิิด้ 19 

(COVID 19) และมีการีปีรีับตัวิในการีด้ำเนินธุุรีกิจได้�แล�วิ โด้ยในการีศึกษาไม่รีวิมบรีิษัท่ในกลุ่มอุ่ตสาหกรีรีมธุุรีกิจการีเงิน 

ได้�แก่ บริีษัท่ในกลุ่มธุนาคารี ธุุรีกิจเงินทุ่นและท่รัีพย์ ธุุรีกิจปีรีะกันภัยและปีรีะกันชีิวิิต เนื�อ่งจากมีวิิธีุปีฏิิบัติท่างบัญชีิ 

โครีงสรี�างท่างการีเงิน รีวิมถ้ึงหลักเกณฑ์ในการีกำกับด้้แลกิจการีโด้ยเฉพาะสำหรีับกลุ่มธุุรีกิจท่างการีเงิน ซึ่ึ�งมีควิามแตกต่าง

อ่อ่กไปี อ่ีกท่ั�งบริีษัท่ท่ี�มีรีอ่บปีิด้บัญชิีไม่ตรีงกับวิันท่ี� 31 ธุันวิาคมขอ่งทุ่กปีี และบรีิษัท่ท่ี�มีข�อ่ม้ลไม่ควิบถ้�วิน โด้ยมีรีายละเอ่ียด้

ขอ่งจำนวินปีรีะชิากรี กลุ่มตัวิอ่ย่าง และการีวัิด้ค่าตัวิแปีรีที่�ใชิ�ในการีศึกษา ด้ังนี�

ต่ารางท้ี�	 1 รีายละเอี่ยด้กลุ่มตัวิอ่ย่างงานวิิจัย

เกณีฑ์์การูเลือกตัวอย่างในการูวิจัำย
จำำานวนกลุ่มตัวอย่าง

ปี 2563 ปี 2564 ปี 2565 รูวม

บรีิษัท่จด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย (SET 100) 100 100 100 300

หุ้ัก บรีิษัท่ในกลุ่มธุุรีกิจการีเงิน ธุนาคารี และปีรีะกันภัย (15) (16) (19) (50)

หุ้ัก บรีิษัท่ท่ี�มีรีอ่บปีิด้บัญชิีไม่ตรีง 31 ธุันวิาคม (4) (4) (4) (12)

กลุ่มตัวิอ่ย่างคงเหลือ่ 81 80 77 238

หุ้ัก บรีิษัท่ท่ี�มีข�อ่ม้ลไม่ครีบถ้�วิน (4) (5) (3) (12)

คงเหลือ่กลุ่มตัวิอ่ย่างท่ี�ใชิ�ในการีศึกษาทั่�งสิ�น 77 75 74 226

ต่ารางท้ี�	 2 การีวัิด้ค่าตัวิแปีรีท่ี�ใชิ�ในการีศึกษา

ตัวแปรู ชื่�อย่อ การูวัดค่า

ต่ัวแปรต่าม	 (Dependent	 Variable)

ผู้ลการีด้ำเนินงาน Tobin’s Q ม้ลค่าตลาด้หลักท่รัีพย์ + ม้ลค่าท่างบัญชิีขอ่งหนี�สิน

ม้ลค่าท่างบัญชิีขอ่งสินท่รัีพย์รีวิม

ต่ัวแปรอิสระ	 (Independent	 Variable)

สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ BFOR จำนวินคณะกรีรีมการีต่างชิาติ × 100

จำนวินคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้

สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีเพศหญิง BGEN จำนวินคณะกรีรีมการีเพศหญิง × 100

จำนวินคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้
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ต่ารางท้ี�	 2 การีวัิด้ค่าตัวิแปีรีท่ี�ใชิ�ในการีศึกษา (ต่อ่)

ตัวแปรู ชื่�อย่อ การูวัดค่า

ต่ัวแปรอิสระ	 (Independent	 Variable)	 (ต่อ่)

อ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี AGE ผู้ลรีวิมอ่ายุคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้

จำนวินคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้

สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น INTBD จำนวินคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น × 100

จำนวินคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้

สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีที่�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี NEXBD จำนวินคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี × 100

จำนวินคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้

ต่ัวแปรปรับ	 (Moderator	 Variable)

คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ ด้�านบัญชีิ Mo จำนวินคณะกรีรีมการีท่ี�จบการีศึกษาด้�านการีเงินหรืีอ่บัญชิี

หรีือ่มีปีรีะสบการีณ์ท่างด้�านการีเงินหรืีอ่บัญชิี × 100

จำนวินคณะกรีรีมการีท่ั�งหมด้

ต่ัวแปรควบค้ม	 (Control	 Variable)

ควิามเสี�ยงด้�านการีเงิน LEV หนี�สินรีวิม

ท่รีัพย์สินรีวิม

แบบจำลองในการวิจัย

จากวิัตถุ้ปีรีะสงค์ขอ่งงานวิิจัย นำไปีส้่การีพัฒนาสมมติฐานการีวิิจัย ผู้้�วิิจัยจึงกำหนด้แบบจำลอ่งขอ่งงานวิิจัยเพื�อ่ท่ด้สอ่บ

ควิามสัมพันธุ์ขอ่งตัวิแปีรี เพื�อ่ให�ได้�ผู้ลท่ี�ชิัด้เจนจึงแยกการีวิิเครีาะห์เปี็น Model 1, Model 2 และ Model 3 ด้ังนี�

Model 1 สมการีท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

Tobin’s Qit = β0 + β1BFORit + β2BGENit + β3AGEit + β4 INTBDit + β5NEXBDit + β6LEVit + εit

Model 2 สมการีท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

Tobin’s Qit = β0 + β1BFORit + β2BGENit + β3AGEit + β4 INTBDit + β5NEXBDit + β6Moit + β7LEVit + εit
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Model 3 สมการีท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิกับคุณลักษณะ 

คณะกรีรีมการีบริีษัท่ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

Tobin’s Qit = β0 + β1BFORit + β2BGENit + β3AGEit + β4 INTBDit + β5NEXBDit + β6Moit + β7BFOR*Moit  

+ β8BGEN*Moit + β9AGE*Moit + β10 INTBD*Moit + β11NEXBD*Moit + β12LEVit + εit

โด้ยที่�

Tobin’s Q = ผู้ลการีด้ำเนินงาน

BFOR = คณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ

BGEN = คณะกรีรีมการีเพศหญิง

AGE = อ่ายุเฉลี�ยขอ่งคณะกรีรีมการี

INTBD = คณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น

NEXBD = คณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี

Mo = คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ

LEV = ควิามเสี�ยงด้�านการีเงิน (อั่ตรีาส่วินหนี�สินต่อ่สินท่รัีพย์)

β0 = ค่าคงท่ี�

ε = ค่าควิามคลาด้เคลื�อ่น (Error Term)

it = บรีิษัท่ i ณ ปีีท่ี� t

การเก็บรวบรวมข�อม้ล

เครีื�อ่งมือ่ท่ี�ใชิ�ในเก็บรีวิบรีวิมข�อ่ม้ล ผู้้�วิิจัยใชิ�แหล่งข�อ่ม้ลทุ่ติยภ้มิ (Secondary Data) ขอ่งบรีิษัท่จด้ท่ะเบียนใน

ตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย (SET) ท่ี�เผู้ยแพรี่ผู้่านเว็ิบไซึ่ต์ขอ่งตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย และเว็ิบไซึ่ต์ขอ่ง

สำนักงานคณะกรีรีมการีกำกับหลักท่รีัพย์และตลาด้หลักท่รีัพย์ (ก.ล.ต.) ส่วินท่ี�เปีิด้เผู้ยต่อ่สาธุารีณะ ซึ่ึ�งเปี็นข�อ่ม้ลท่ี�ผู้้�ลงทุ่น 

และบุคคลท่ั�วิไปีสามารีถ้เข�าถึ้งได้� โด้ยด้ำเนินการีเก็บรีวิมรีวิมข�อ่ม้ลจากงบการีเงิน รีายงานปีรีะจำปีี แบบแสด้งรีายการี

ข�อ่ม้ลปีรีะจำปีี (แบบ 56-1) และศึกษาข�อ่ม้ลเพิ�มเติมจากเว็ิบไซึ่ต์ขอ่งบริีษัท่ ข�อ่ม้ลในรีะบบอ่อ่นไลน์จากเว็ิบไซึ่ต์ที่�เกี�ยวิข�อ่ง 

ท่ั�งภาครัีฐ และภาคเอ่กชิน รีวิมถึ้งการีค�นควิ�าข�อ่ม้ลจากเอ่กสารี บท่ควิาม และงานวิิจัยท่ี�เกี�ยวิข�อ่งจากแหล่งต่าง ๆ  เพื�อ่

เปี็นข�อ่ม้ลในการีวิิจัย ให�ได้�ข�อ่ม้ลที่�ครีบถ้�วิน ชิัด้เจน สามารีถ้นำไปีวิิเครีาะห์ผู้ลได้�

การวิเคราะหุ้์ข�อม้ล

1. การีวิิเครีาะห์สถ้ิติเชิิงพรีรีณนา (Descriptive Analysis) โด้ยการีวิิเครีาะห์ข�อ่ม้ลเบื�อ่งต�น เพื�อ่ให�ท่รีาบค่าขอ่ง

ข�อ่ม้ล เห็นถ้ึงภาพรีวิมท่ั�วิไปี เพื�อ่นำเสนอ่ข�อ่ม้ลเบื�อ่งต�นขอ่งตัวิแปีรี โด้ยการีวิิเครีาะห์ค่าสถ้ิติพื�นฐาน ด้�วิยค่ามากสุด้ 

(Maximum) ค่าน�อ่ยสุด้ (Minimum) ค่าเฉลี�ย (Mean) ค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐาน (Standard Deviation) และค่ามัธุยฐาน 

(Median)

2. การีวิิเครีาะห์สถิ้ติเชิิงอ่นุมาน (Inferential Statistics) โด้ยการีนำข�อ่ม้ลทุ่ติยภ้มิมาวิิเครีาะห์ในรี้ปีแบบสถิ้ต ิ

เชิิงอ่นุมาน และนำสถ้ิติมาใชิ�ในการีท่ด้สอ่บสมมติฐาน ท่ำการีท่ด้สอ่บควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างตัวิแปีรี (Multicollinearity) 
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โด้ยใชิ� Variance Inflation Factor (VIF) และอ่�างอิ่งการีหาค่าควิามจริีงขอ่งกลุ่มตัวิอ่ย่างโด้ยใชิ�การีวิิเครีาะห์สหสัมพันธุ์ 

(Correlation Analysis) ท่ำการีท่ด้สอ่บและแปีลงข�อ่ม้ลให�อ่ย้่ในรี้ปีขอ่งข�อ่ม้ลตามข�อ่กำหนด้การีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ย  

จากนั�นจึงด้ำเนินการีท่ด้สอ่บสมมติฐานด้�วิยสมการีถ้ด้ถ้อ่ยพหุค้ณ (Multiple Regression Analysis)

ผลกี่ารวิจััย

การวิเคราะหุ้์สถิต่ิเชีิงพรรณนา	 (Descriptive	 Statistics)

จากการีศึกษาข�อ่ม้ลขอ่งกลุ่มตัวิอ่ย่างจำนวิน 226 ตัวิอ่ย่าง จึงท่ำการีวิิเครีาะห์ข�อ่ม้ลโด้ยใชิ�สถิ้ติเชิิงพรีรีณนา 

(Descriptive Statistics) เพื�อ่อ่ธิุบายตัวิแปีรีท่ี�ใชิ�ในการีศึกษาขั�นต�น จึงได้�ค่าสถิ้ติเชิิงพรีรีณนา ซึึ่�งปีรีะกอ่บด้�วิย ค่าต�ำสุด้ 

(Minimum : MIN) ค่าส้งสุด้ (Maximum : MAX) ค่าเฉลี�ย (Mean) ส่วินเบี�ยงเบนมาตรีฐาน (Standard Deviation: 

Std.Deviation) และค่ามัธุยฐาน (Median) รีายละเอี่ยด้ดั้งแสด้งในตารีางที่� 3

ต่ารางท้ี�	 3 ชิ่วิงคะแนน ตรีาสัญลักษณ์ และควิามหมายขอ่งคะแนน

ตัวแปรู Min Max Mean Std.Deviation Median

Tobin’s Q 0.66 7.12 1.97 1.31 1.42

BFOR 0.00 71.43 8.35 17.22 0.00

BGEN 0.00 66.67 19.68 13.01 16.67

AGE 49.83 72.50 61.72 4.43 62.00

INTBD 6.67 100.00 53.15 20.82 53.14

NEXBD 0.00 63.64 29.19 16.55 30.77

Mo 12.50 100.00 48.66 13.91 48.53

LEV 0.13 0.95 0.52 0.17 0.53

BFOR*Mo 0.00 5206.61 453.48 1001.95 0.00

BGEN*Mo 0.00 3750.00 1006.21 809.66 800.00

AGE*Mo 784.38 5687.50 2993.69 839.87 2967.82

INTBD*Mo 300.00 7438.02 2619.39 1389.00 2343.75

NEXBD*Mo 0.00 3966.94 1397.11 870.49 1421.17

หุ้มายเหุ้ต้่ Tobin’s Q คือ่ อ่ัตรีาส่วินการีวิัด้ผู้ลการีด้ำเนินงาน (หน่วิย : เท่่า) BFOR คือ่ สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ  

(หน่วิย : รี�อ่ยละ) BGEN คือ่ สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีเพศหญิง (หน่วิย : รี�อ่ยละ) AGE คือ่ อ่ายุเฉลี�ยขอ่งคณะกรีรีมการี (หน่วิย : ปีี) 

INTBD คือ่ สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น (หน่วิย : รี�อ่ยละ) NEXBD คือ่ สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี 

(หน่วิย : รี�อ่ยละ) Mo คือ่ คณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี (หน่วิย : รี�อ่ยละ) LEV คือ่ ควิามเสี�ยงด้�านการีเงิน 

(หน่วิย : เท่่า)
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จากตารีางท่ี� 3 พบวิ่า ตัวิแปีรีตาม (Dependent Variable) คือ่ การีวัิด้ผู้ลการีด้ำเนินงานด้�วิยอั่ตรีาส่วิน Tobin’s 

Q มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับ 0.66 เท่่า มีค่าส้งสุด้เท่่ากับ 5.53 เท่่า มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับ 1.85 เท่่า มีค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐานเท่่ากับ 

1.10 เท่่า และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับ 1.39 เท่่า

ตัวิแปีรีอ่ิสรีะ (Independent Variable) คือ่ คุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ ซึ่ึ�งในการีศึกษาครีั�งนี�ปีรีะกอ่บ 

ไปีด้�วิย 5 ตัวิแปีรี ได้�แก่ สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ (BFOR) พบวิ่า มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 0.00 มีค่าส้งสุด้

เท่่ากับรี�อ่ยละ 71.43 มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับรี�อ่ยละ 8.35 มีค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 17.22 และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับ

รี�อ่ยละ 0.00 สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีเพศหญิง (BGEN) พบวิ่า มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 0.00 มีค่าส้งสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 

66.67 มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับรี�อ่ยละ 19.68 มีค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 13.01 และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 16.67 

อ่ายุเฉลี�ยขอ่งคณะกรีรีมการี (AGE) พบวิ่า มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับ 49.83 ปีี มีค่าส้งสุด้เท่่ากับ 72.50 ปีี มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับ  

61.72 ปีี มีค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐานเท่่ากับ 4.43 ปีี และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับ 62.00 ปีี สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการี

บรีิษัท่อ่ื�น (INTBD) พบวิ่า มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 6.67 มีค่าส้งสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 100 มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับรี�อ่ยละ 53.15 

มีค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 20.82 และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 53.14 สัด้ส่วินคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารี 

(NEXBD) พบวิ่า มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 0.00 มีค่าส้งสุด้เท่่ากับ รี�อ่ยละ 63.64 มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับรี�อ่ยละ 29.19  

มีค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 16.55 และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 30.77

ตัวิแปีรีปีรัีบ (Moderator Variable) คือ่ สัด้ส่วินขอ่งคณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ (Mo) พบวิ่า 

มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 12.50 มีค่าส้งสุด้เท่่ากับรี�อ่ยละ 100 มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับรี�อ่ยละ 48.66 มีค่าเบี�ยงเบนมาตรีฐาน

เท่่ากับรี�อ่ยละ 13.91 และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับรี�อ่ยละ 48.53

ตัวิแปีรีควิบคุม (Control Variable) คือ่ ควิามเสี�ยงด้�านการีเงิน (LEV) ซึึ่�งวิัด้จากอั่ตรีาส่วินหนี�สินรีวิมต่อ่ 

สินท่รัีพย์รีวิม พบวิ่า มีค่าต�ำสุด้เท่่ากับ 0.13 เท่่า มีค่าส้งสุด้เท่่ากับ 0.95 เท่่า มีค่าเฉลี�ยเท่่ากับ 0.52 เท่่า มีค่าเบี�ยงเบน

มาตรีฐานเท่่ากับ 0.17 เท่่า และมีค่ามัธุยฐานเท่่ากับ 0.53 เท่่า

ในส่วินขอ่งผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีบริีษัท่ (ตัวิแปีรีอิ่สรีะ) และคณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี�

ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ (ตัวิแปีรีปีรัีบ) ผู้้�วิิจัยด้ำเนินการีตามตัวิแบบการีวิิเครีาะห์ตัวิแปีรีปีรัีบ (Piriyakul, 2015) จึงให� 

ผู้ลการีวิิเครีาะห์ข�อ่ม้ลพื�นฐานด้ังแสด้งในตารีางท่ี� 3 ชืิ�อ่ตัวิแปีรี BFOR*Mo คือ่ คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ 

ด้�านบัญชิี มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ BGEN*Mo คือ่ คณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้

ด้�านบัญชิี มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีเพศหญิง AGE*Mo คือ่ คณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ 

ด้�านบัญชิี มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี INTBD*Mo คือ่ คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี  

มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบรีิษัท่อ่ื�น และ NEXBD*Mo คือ่ คณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้� 

ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีที่�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี
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การวิเคราะหุ้์สถิต่ิเชีิงอน้มาน	 (Inferential	 Statistics)

1.	 การวิเคราะหุ้์สหุ้สัมพันธ์์	 และ	 VIF	 ของต่ัวแปร

ต่ารางท้ี�	 4 ผู้ลการีวิิเครีาะห์ค่าสัมปีรีะสิท่ธุิ�สหสัมพันธุ์แบบเพียรี์สัน (Pearson’s Correlation) และค่า VIF ขอ่งตัวิแปีรี

Variables
Pearson Correlation Coefficient

Tobin’s Q BFOR BGEN AGE INTBD NEXBD Mo LEV VIF

Tobin’s Q 1.000 –0.032 0.284*** –0.113** –0.215*** 0.069 0.197*** –0.361***

BFOR 1.000 –0.020 –0.139** –0.117** 0.039 0.199*** –0.076 1.094

BGEN 1.000 –0.208*** –0.107*** –0.024 0.269*** –0.063 1.142

AGE 1.000 0.244 0.072 –0.155*** 0.103* 1.140

INTBD 1.000 0.119** 0.115** 0.226*** 1.189

NEXBD 1.000 –0.101* –0.017 1.039

Mo 1.000 0.016 1.205

LEV 1.000 1.062

หุ้มายเหุ้ต่้ ***, ** และ * หมายถึ้ง มีควิามสัมพันธุ์อ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถิ้ติท่ี�รีะดั้บ 0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลำดั้บ

จากตารีางท่ี� 4 ผู้ลการีวิิเครีาะห์ค่าสัมปีรีะสิท่ธิุ�สหสัมพันธุ์เพียรี์สัน (Pearson Correlation Coefficient) แสด้ง 

ให�เห็นถ้ึงควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างตัวิแปีรีอ่ิสรีะและตัวิแปีรีตามท่ี�ใชิ�ในการีศึกษา พบควิามสัมพันธุ์อ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถ้ิติ

รีะหวิ่าง ตัวิแปีรีคือ่ ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) มีควิามพันธุ์เชิิงบวิกกับสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีเพศหญิง (BGEN) 

(r = 0.284, p < 0.01) และสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ (Mo) (r = 0.197, p < 0.01)  

ในขณะที่�พบควิามพันธุ์เชิิงลบกับอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี (AGE) (r = –0.113, p < 0.05) และสัด้ส่วินคณะกรีรีมการี 

ท่ี�เปี็นกรีรีมการีบรีิษัท่อ่ื�น (INTBD) (r = –0.215, p < 0.01) สำหรีับควิามสัมพันธุ์รีะหวิ่างตัวิแปีรีควิบคุมและตัวิแปีรีตาม 

พบวิ่า ควิามเสี�ยงด้�านการีเงิน (LEV) มีควิามสัมพันธุ์เชิิงลบกับผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) (r = –0.361, p < 0.01)

ในการีพิจารีณาควิามสัมพันธุ์ขอ่งตัวิแปีรี เพื�อ่ให�เปี็นไปีตามข�อ่ตกลงเบื�อ่งต�นขอ่งการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยที่�วิ่า 

ตัวิแปีรีอ่ิสรีะทุ่กตัวิเปี็นอ่ิสรีะจากกัน เพื�อ่ไม่ให�เกิด้ปีัญหา Multicollinearity ผู้้�วิิจัยจึงท่ำการีตรีวิจสอ่บปีัญหาควิามสัมพันธุ์

กันเอ่งรีะหวิ่างตัวิแปีรี (Multicollinearity Problem) ขอ่งตัวิแปีรีอ่ิสรีะและตัวิแปีรีควิบคุม ผู้ลการีท่ด้สอ่บควิามเปี็นอ่ิสรีะ

ขอ่งตัวิแปีรีด้�วิยค่า Tolerance ขอ่งตัวิแปีรีอิ่สรีะแต่ละตัวิมีค่ามากกวิ่า 0.10 และค่า Variance Inflation Factor (VIF) 

แต่ละตัวิมีค่าไม่เกิน 10 แสด้งวิ่า ไม่มีปีัญหาการีสัมพันธุ์กันเอ่งขอ่งตัวิแปีรีอ่ิสรีะ (Black, 2019) จึงสรีุปีได้�วิ่า ตัวิแปีรีอ่ิสรีะ

แต่ละตัวิเปี็นอิ่สรีะต่อ่กัน ไม่มีควิามสัมพันธุ์กันในรีะดั้บส้ง ซึึ่�งเปี็นไปีตามเงื�อ่นไขการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ
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บัที่ความิวิจัย

2.	 การวิเคราะหุ้์การถดถอยเชีิงพหุ้้ค้ณ	 (Multiple	 Regression	 Analysis)

ผู้้�วิิจัยใชิ�การีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ (Multiple Regression Analysis) ในการีท่ด้สอ่บสมมติฐาน ซึึ่�งได้�แยก

การีวิิเครีาะห์อ่อ่กเปี็น 3 ตัวิแบบตามลำดั้บ ด้ังต่อ่ไปีนี�

ต่ารางท้ี�	 5 ผู้ลการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ

Variable
Model 1

β t P-Value

Constant 2.751 0.006

BFOR –0.072 –1.184 0.238

BGEN 0.248 4.055 0.000

AGE –0.013 –0.203 0.839

INTBD –0.132 –2.082 0.038

NEXBD 0.089 1.477 0.141

LEV –0.318 –5.181 0.000

F-statistic 10.500

P-Value 0.000

R2 0.223

Adj. R2 0.202

จากตารีางท่ี� 5 Model 1 แสด้งผู้ลการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ (Multiple Regression Analysis) ขอ่งการี

ท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน กรีณีศึกษาบรีิษัท่จด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รีัพย์

แห่งปีรีะเท่ศไท่ย กลุ่มด้ัชินี SET 100 พบวิ่า มีค่า F-Statistics เท่่ากับ 10.500 และมีค่า P-Value เท่่ากับ 0.000  

ซึ่ึ�งมีค่าน�อ่ยกวิ่าค่านัยสำคัญท่างสถ้ิติ 0.05 เมื�อ่กำหนด้ให�มีรีะด้ับควิามเชืิ�อ่มั�นเท่่ากับรี�อ่ยละ 95 แสด้งให�เห็นวิ่า สมการี

ถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณนี�มีตัวิแปีรีอิ่สรีะอ่ย่างน�อ่ย 1 ตัวิแปีรี มีควิามสัมพันธุ์อ่ย่างมีนัยสำคัญกับตัวิแปีรีตาม เมื�อ่พิจารีณา 

ผู้ลการีวิิเครีาะห์จึงพบวิ่า

1) คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ด้�านคณะกรีรีมการีเพศหญิง (BGEN) ส่งผู้ลกรีะท่บในท่ิศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการี 

ด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) อ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถิ้ติท่ี�รีะดั้บ 0.01 จึงยอ่มรัีบสมมติฐานที่� H2: คุณลักษณะคณะกรีรีมการี

เพศหญิง ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่
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2) คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น (INTBD) ส่งผู้ลกรีะท่บในทิ่ศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน 

(Tobin’s Q) อ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถิ้ติท่ี�รีะดั้บ 0.05 จึงยอ่มรัีบสมมติฐานท่ี� H4: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการี

บรีิษัท่อ่ื�น ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

3) คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ด้�านคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ (BFOR) ไม่ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s 

Q) จึงปีฏิิเสธุสมมติฐานท่ี� H1: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

4) คุณลักษณะด้�านอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี (AGE) ไม่ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) จึงปีฏิิเสธุสมมติฐาน

ท่ี� H3: คุณลักษณะด้�านอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี ส่งผู้ลในทิ่ศท่างบวิกต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

5) คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี (NEXBD) ไม่ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) จึงปีฏิิเสธุ

สมมติฐานท่ี� H5: คุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่

สำหรีับตัวิแปีรีควิบคุมพบวิ่า ควิามเสี�ยงด้�านการีเงิน (LEV) ท่ี�วิัด้จากอ่ัตรีาส่วินหนี�สินต่อ่สินท่รีัพย์ ส่งผู้ลกรีะท่บ 

ในท่ิศท่างลบกับผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) อ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถิ้ติที่�รีะดั้บ 0.01

ต่ารางท้ี�	 6 ผู้ลการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ เพื�อ่ท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บหลักและผู้ลกรีะท่บรี่วิมขอ่งคณะกรีรีมการีที่�มี

ควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี กับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

Variable
Model 2 Model 3

β t P-Value β t P-Value

Constant 1.287 0.199 2.613 0.010

BFOR –0.005 0.082 0.935 0.020 0.309 0.758

BGEN 0.247 4.130 0.000 0.220 3.516 0.001

AGE 0.036 0.580 0.563 0.006 0.098 0.922

INTBD –0.122 –1.951 0.052 –0.130 –2.000 0.047

NEXBD 0.105 1.777 0.077 0.085 1.413 0.159

Mo 0.197 3.349 0.001 0.133 2.034 0.043

LEV –0.326 –5.422 0.000 –0.280 –4.616 0.000

BFOR*Mo –0.105 –1.610 0.109

BGEN*Mo –0.079 –1.167 0.244

AGE*Mo –0.250 –3.531 0.001

INTBD*Mo 0.155 2.278 0.024

NEXBD*Mo 0.079 1.251 0.212
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บัที่ความิวิจัย

ต่ารางท้ี�	 6 ผู้ลการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ เพื�อ่ท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บหลักและผู้ลกรีะท่บรี่วิมขอ่งคณะกรีรีมการีที่�มี

ควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี กับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (ต่อ่)

Variable
Model 2 Model 3

β t P-Value β t P-Value

F-statistic 10.987 7.216

P-Value 0.000 0.000

R2 0.261 0.289

Adj. R2 0.237 0.249

จากตารีางท่ี� 6 Model 2 แสด้งผู้ลการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ (Multiple Regression Analysis) ขอ่งการี

ท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บท่างตรีงขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานพบวิ่า  

คณะกรีรีมการีท่ี�มคีวิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบญัชิ ี(Mo) สง่ผู้ลกรีะท่บท่างตรีงในท่ศิท่างบวิกกบัผู้ลการีด้ำเนนิงาน (Tobin’s Q) 

อ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถิ้ติท่ี�รีะดั้บ 0.01 จึงยอ่มรัีบสมมติฐานที่� H6

จากตารีางท่ี� 6 Model 3 แสด้งผู้ลการีวิิเครีาะห์การีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณ (Multiple Regression Analysis) การี

ท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ต่อ่ 

ผู้ลการีด้ำเนินงานพบวิ่า มีค่า F-Statistics เท่่ากับ 7.216 และมีค่า P-Value เท่่ากับ 0.000 ซึึ่�งมีค่าน�อ่ยกวิ่าค่านัยสำคัญ

ท่างสถิ้ติ 0.05 เมื�อ่กำหนด้ให�มีรีะดั้บควิามเชิื�อ่มั�นเท่่ากับรี�อ่ยละ 95 แสด้งให�เห็นวิ่า สมการีถ้ด้ถ้อ่ยเชิิงพหุค้ณนี�มีตัวิแปีรี

อ่ิสรีะอ่ย่างน�อ่ย 1 ตัวิแปีรี มีควิามสัมพันธุ์อ่ย่างมีนัยสำคัญกับตัวิแปีรีตาม ซึึ่�งผู้ลการีวิิเครีาะห์เปี็นดั้งนี�

1) คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี (Mo) มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี (AGE) ส่งผู้ล

ต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) ในทิ่ศท่างลบอ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถิ้ติที่�รีะดั้บ 0.01 จึงยอ่มรัีบสมมติฐานที่� H9

2) คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี (Mo) มีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบรีิษัท่อ่ื�น 

(INTBD) ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) ในทิ่ศท่างบวิกอ่ย่างมีนัยสำคัญท่างสถิ้ติท่ี�รีะดั้บ 0.05 จึงยอ่มรัีบสมมติฐาน

ท่ี� H10

แต่ผู้ลขอ่งการีวิิเครีาะห์กลับไม่พบผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี (Mo) กับ

คุณลักษณะคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ (BFOR*Mo) คณะกรีรีมการีเพศหญิง (BGEN*Mo) และคณะกรีรีมการีที่�ไม่เปี็นผู้้�

บรีิหารี (NEXBD*Mo) ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (Tobin’s Q) จึงปีฏิิเสธุสมมติฐานที่� H7, H8 และ H11 ตามลำดั้บ

ในแง่ขอ่งบท่บาท่อิ่ท่ธุิพลกำกับ (Moderating Variables) ผู้ลลัพธุ์แสด้งให�เห็นวิ่า ตัวิแปีรีคุณลักษณะคณะกรีรีมการี

ท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี สามารีถ้เปีลี�ยนแปีลงอ่ิท่ธุิพลหลักที่�คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ (ตัวิแปีรี X)  

มีต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน (ตัวิแปีรี Y) ได้� ซึึ่�งจากผู้ลการีท่ด้สอ่บข�างต�นแสด้งให�เห็นแล�วิวิ่าการีวิิเครีาะห์ใน Model 3 เมื�อ่

เปีรีียบเที่ยบกับ Model 2 พบวิ่า มีควิามสัมพันธุ์ท่ี�แข็งแรีงมากขึ�น เมื�อ่พิจารีณาค่า R2 และค่า Adj. R2 ที่� Model 3 
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

จะมีค่ามากกวิ่า Model 2 (Piriyakul, 2015) ซึ่ึ�งเปี็นท่ี�แน่ชิัด้แล�วิวิ่าคุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้

ด้�านบัญชิี มีอ่ิท่ธุิพลกำกับในการีปีรัีบควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่กับผู้ลการีด้ำเนินงานได้�

อภิิปีรายและสรุปีผลกี่ารวิจััย
งานวิิจัยนี�มีวิัตถุ้ปีรีะสงค์ เพื�อ่ศึกษาผู้ลกรีะท่บหลักขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ ในด้�านคณะกรีรีมการี 

ชิาวิต่างชิาติ ด้�านคณะกรีรีมการีเพศหญิง ด้�านอ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี ด้�านคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบรีิษัท่อ่ื�น และ

ด้�านคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี ท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน และเพื�อ่ศึกษาผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีท่ี�มี

ควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี และคุณลักษณะกรีรีมการีบรีิษัท่ ที่�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบรีิษัท่จด้ท่ะเบียน 

ในตลาด้หลักท่รีัพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย กลุ่มด้ัชินี SET 100 ในปีี พ.ศ. 2563–2565 เปี็นรีะยะเวิลา 3 ปีี กลุ่มตัวิอ่ย่าง 

จำนวิน 226 ตัวิอ่ย่าง ผู้ลการีวิิเครีาะห์พบวิ่า บรีิษัท่ในตลาด้หลักท่รีัพย์แห่งปีรีะเท่ศ กลุ่มด้ัชินี SET 100 ชิ่วิงรีะหวิ่าง 

ปีี พ.ศ. 2563–2565 มีคณะกรีรีมการีบริีษัท่ท่ี�เปี็นชิาวิต่างชิาติในสัด้ส่วินที่�น�อ่ย ซึึ่�งมีค่าเฉลี�ยเพียงรี�อ่ยละ 8.35 รีวิมถึ้ง 

พบวิ่า มีสัด้ส่วินขอ่งคณะกรีรีมการีเพศชิายมากกวิ่าเพศหญิง ซึึ่�งมีค่าเฉลี�ยเพียงรี�อ่ยละ 19.68 ในขณะท่ี�ค่าเฉลี�ยอ่ายุขอ่ง

คณะกรีรีมการีอ่ย้่ท่ี� 61.72 ปีี ซึ่ึ�งค่อ่นข�างส้งและพบวิ่า บรีิษัท่ส่วินใหญ่มีคณะกรีรีมการีที่�ด้ำรีงตำแหน่งคณะกรีรีมการีใน

บรีิษัท่อ่ื�นมีค่าเฉลี�ยถ้ึงรี�อ่ยละ 53.15 และมีคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารีรี�อ่ยละ 29.19 ในขณะที่�พบวิ่า มีคณะกรีรีมการี

ท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีถ้ึงรี�อ่ยละ 48.66 ซึ่ึ�งสะท่�อ่นถ้ึงการีให�ควิามสำคัญในการีคัด้เลือ่กบุคคลท่ี�จะท่ำหน�าท่ี� 

กำกับด้้แลกิจการี โด้ยเล็งเห็นถึ้งควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิท่ี�จะชิ่วิยเพิ�มปีรีะสิท่ธุิภาพในการีบริีหารีงาน อ่ันจะส่งผู้ล 

ท่ี�ด้ีต่อ่กิจการีได้�

โด้ยผู้ลการีศึกษาผู้ลกรีะท่บหลักขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ และผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีท่ี�มี

ควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีกับคุณลักษณะกรีรีมการีบริีษัท่ ที่�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ ให�ผู้ลดั้งต่อ่ไปีนี�

ผู้ลกระท้บของค้ณลักษัณะคณะกรรมการบริษััท้ต่่อผู้ลการดำเนินงาน

การีวิิจัยพบวิ่า บรีิษัท่จด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รีัพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ยท่ี�มีคุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่เปี็น 

คณะกรีรีมการีเพศหญิงส่งผู้ลให�บริีษัท่มีผู้ลการีด้ำเนินงานเพิ�มขึ�น ซึึ่�งผู้ลการีศึกษาสอ่ด้คล�อ่งกับงานวิิจัยในอ่ด้ีตขอ่งผู้้�วิิจัย

หลายท่่าน เชิ่น García Meca et al. (2015), Phutkhunthod and Nakprasit (2018) และ Phakdee (2018)  

ที่�พบควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีเพศหญิงต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานในทิ่ศท่างเด้ียวิกัน สอ่ด้คล�อ่งกับหลักการี

กำกับด้้แลกิจการีท่ี�ด้ี ซึ่ึ�งกำหนด้ให�บรีิษัท่จะต�อ่งปีรีะกอ่บด้�วิยคุณสมบัติที่�หลากหลายขอ่งคณะกรีรีมการี เพื�อ่การีให� 

ควิามเห็นท่ี�แตกต่าง สะท่�อ่นให�เห็นวิ่า คณะกรีรีมการีผู้้�หญิงอ่าจมีควิามละเอ่ียด้อ่่อ่น รีะมัด้รีะวัิงในการีตัด้สินใจบรีิหารีงาน

มากกวิ่าคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นผู้้�ชิาย

อ่ีกท่ั�งผู้ลการีศึกษายังแสด้งให�เห็นวิ่า คณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อื่�น (INTBD) ส่งผู้ลกรีะท่บท่างตรีงท่ำให�

บรีิษัท่มีผู้ลการีด้ำเนินงานลด้ลงเชิ่นเด้ียวิกับงานวิิจัยในอ่ด้ีตขอ่ง Croci & Grassi (2014) และ Pattarasomsakul (2018) 

แสด้งให�เห็นวิ่า ปีัญหาการีเปี็นตัวิแท่นในการีรีักษาผู้ลปีรีะโยชิน์ส่วินตนจากปีรีะโยชิน์ท่ี�รีับจากการีปีฏิิบัติงานหลายแห่ง 

พรี�อ่มกัน โด้ยไม่คำนึงถ้ึงหน�าท่ี�ควิามรัีบผู้ิด้ชิอ่บท่ี�มากเกินไปีที่�อ่าจท่ำให�งานบางส่วินถ้้กลด้ท่อ่นควิามสำคัญลง จึงส่งผู้ลต่อ่

ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ท่ี�แปีรีผู้กผัู้นกับสัด้ส่วินขอ่งคณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�นที่�เพิ�มมากขึ�น (Jamal 
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บัที่ความิวิจัย

Roudaki, 2015) ด้ังนั�นภาคธุุรีกิจควิรีกำหนด้คุณลักษณะขอ่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ท่ี�ด้ำรีงตำแหน่งกรีรีมการีในบรีิษัท่อ่ื�น 

ให�มีสัด้ส่วินท่ี�เหมาะสม ไม่เปี็นกรีรีมการีในบรีิษัท่อ่ื�นหลายแห่งเกินไปี เพื�อ่ปีรีะโยชิน์ในการีปีฏิิบัติหน�าท่ี�และกำกับด้้แล

กิจการีได้�อ่ย่างมีปีรีะสิท่ธุิภาพอั่นจะส่งผู้ลท่ี�ด้ีต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

ในแง่ขอ่งควิามสำคัญขอ่งควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิ ผู้ลการีศึกษาพบวิ่า บรีิษัท่ท่ี�มีสัด้ส่วินคณะกรีรีมการีท่ี�มี 

ควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีส้ง ส่งผู้ลให�บรีิษัท่มีผู้ลการีด้ำเนินงานที่�ส้งขึ�นเชิ่นกัน สอ่ด้คล�อ่งกับงานวิิจัยขอ่ง Johl et al. 

(2015), Phakdee (2018) และ Altuwaijri & Kalyanaraman (2020) แสด้งให�เห็นวิ่า การีบริีหารีงานบนพื�นฐานขอ่ง

การีมีควิามร้ี�ด้�านบัญชิีเปี็นสิ�งจำเปี็น ซึึ่�งจะชิ่วิยเพิ�มปีรีะสิท่ธุิภาพในการีวิางแผู้นด้�านการีเงิน เพิ�มควิามรีะมัด้รีะวัิงท่างบัญชิี 

Boonlert-U-Thai, 2018) และสามารีถ้ตรีวิจสอ่บการีท่ำงานขอ่งฝ่่ายบริีหารีได้�ดี้ยิ�งขึ�น สะท่�อ่นหลักการีกำกับด้้แลกิจการี

ที่�ดี้ในการีกำหนด้คุณลักษณะด้�านทั่กษะ ควิามร้ี� และควิามเชิี�ยวิชิาญเฉพาะด้�านขอ่งคณะกรีรีมการี เพื�อ่ปีรีะสิท่ธุิภาพ 

การีบริีหารีงาน ซึึ่�งจะส่งผู้ลท่ี�ด้ีต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานด้�วิย

ในขณะท่ี�ผู้ลการีศึกษาครีั�งนี�ไม่พบคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ ด้�านคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ (BFOR) อ่ายุ 

ขอ่งคณะกรีรีมการี (AGE) และคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี (NEXBD) ส่งผู้ลกรีะท่บท่างตรีงต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน 

แต่อ่ย่างใด้

บท้บาท้ของคณะกรรมการท้ี�มีความร้�ความสามารถด�านบัญชีีที้�ส่งผู้ลกระท้บต่่อความสัมพันธ์์ของค้ณลักษัณะ 

คณะกรรมการบริษััท้กับผู้ลการดำเนินงาน

งานวิิจัยนี�ได้�แสด้งการีค�นพบใหม่ ในแง่มุมท่ี�แตกต่างอ่อ่กไปี โด้ยนำคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ที่�มีควิามรี้� 

ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี นำมาวิิเครีาะห์รี่วิมกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�านคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ (BFOR) 

คณะกรีรีมการีเพศหญิง (BGEN) อ่ายุขอ่งคณะกรีรีมการี (AGE) คณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบรีิษัท่อ่ื�น (INTBD) และ 

คณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารี (NEXBD) ซึ่ึ�งผู้ลขอ่งการีศึกษาครีั�งนี�สะท่�อ่นให�เห็นวิ่า ผู้ลกรีะท่บขอ่งคุณลักษณะ 

คณะกรีรีมการีบรีิษัท่ท่ี�มีต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานนั�น สามารีถ้เปีลี�ยนแปีลงไปีได้�เมื�อ่บรีิษัท่มีคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้� 

ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีรี่วิมกำกับด้้แลกิจการี ซึึ่�งให�ผู้ล ด้ังนี�

1) คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี กับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�านอ่ายุ

แม�การีศึกษาจะไม่พบผู้ลกรีะท่บท่างตรีงขอ่งอ่ายุคณะกรีรีมการีท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน แต่เมื�อ่ท่ำการีท่ด้สอ่บ 

ผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี จึงพบวิ่า อ่ายุและคณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้

ด้�านบัญชิีส่งผู้ลกรีะท่บในทิ่ศท่างตรีงกันข�ามกับผู้ลการีด้ำเนิน กล่าวิคือ่ เมื�อ่บริีษัท่มีคณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้

ด้�านบัญชิีท่ำหน�าท่ี�กำกับด้้แลกิจการีรี่วิมกับคณะกรีรีมการีท่ี�มีอ่ายุส้งขึ�นหรีือ่ผู้้�อ่าวิุโส จะท่ำให�บรีิษัท่มีผู้ลการีด้ำเนินงาน 

ท่ี�ลด้ลง อ่าจเนื�อ่งมาจากผู้้�อ่าวิุโสอ่าจมีลักษณะการีบรีิหารีงาน หรีือ่แนวิคิด้การีบรีิหารีงานที่�ล�าสมัย ขาด้การีปีรีับตัวิให� 

เข�ากับศาสตรี์ด้�านการีเงินและบัญชีิ ซึึ่�งมีการีปีรัีบปีรุีงให�สอ่ด้คล�อ่งกับควิามซึ่ับซึ่�อ่นขอ่งภาคธุุรีกิจอ่ย้่เสมอ่ จึงสะท่�อ่น 

อ่อ่กมาท่างด้�านผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�ไม่เปี็นไปีตามท่ี�คาด้หวัิงได้�

2) คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี กับคณะกรีรีมการีที่�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น

ในแง่ขอ่งผู้ลกรีะท่บท่างตรีง ผู้ลลัพธุ์แสด้งให�เห็นวิ่า บริีษัท่ท่ี�มีคุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น 

ในสัด้ส่วินท่ี�ส้ง ส่งผู้ลให�มีผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�ลด้ลงเชิ่นเดี้ยวิกับงานวิิจัยในอ่ดี้ต แต่เมื�อ่ท่ำการีวิิเครีาะห์ผู้ลกรีะท่บรี่วิม  
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การใช้้การบััญช้่บัริหารเชิ้งกลยุที่ธ์์สำำาหรับัองค์์กรท่ี่�สำร้างนวััตกรรมิ

จึงพบวิ่า เมื�อ่บรีิษัท่มีคณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามร้ี�ด้�านบัญชีิท่ำหน�าท่ี�กำกับด้้แลกิจการีรี่วิมกับคณะกรีรีมการีท่ี�เปี็นกรีรีมการี

บรีิษัท่อื่�น จะส่งผู้ลให�มีผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�ส้งขึ�น สะท่�อ่นให�เห็นวิ่า ควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิเปี็นคุณลักษณะขอ่ง 

คณะกรีรีมการีบรีิษัท่อ่ีกปีรีะการีหนึ�งท่ี�มีส่วินรี่วิมท่ำให�ควิามแข็งแรีงขอ่งควิามสัมพันธุ์เพิ�มมากขึ�น และเปีลี�ยนแปีลงท่ิศท่าง

ขอ่งควิามสัมพันธุ์ได้� (Piriyakul, 2015) แม�ผู้ลขอ่งการีศึกษาในอ่ดี้ตจะพบผู้ลด้�านลบจากคณะกรีรีมการีผู้้�ที่�ท่ำหน�าท่ี� 

หลายกิจการีพรี�อ่มกัน งานวิิจัยนี� ได้�แสด้งให�เห็นแล�วิวิ่า คุณลักษณะควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีมีส่วินชิ่วิยส่งเสรีิม 

ควิามสัมพันธุ์ในการีดึ้งเอ่าควิามสามารีถ้และปีรีะสบการีณ์ที่�รีอ่บร้ี�ด้�านธุุรีกิจขอ่งผู้้�ที่�ด้ำรีงตำแหน่งคณะกรีรีมการีหลายแห่ง 

ในการีรี่วิมกันกำกับด้้แลกิจการีบนควิามสามารีถ้ท่ี�หลากหลาย ส่งเสรีิมให�กิจการีมีม้ลค่าในสายตานักลงทุ่นเพิ�มมากขึ�น 

ปีรีะกอ่บกับการีบรีิหารีงานบนควิามรีอ่บคอ่บและรัีด้กุมด้�านบัญชิีแล�วิ จึงสามารีถ้ลด้ท่อ่นผู้ลกรีะท่บท่ี�อ่าจก่อ่ให�เกิด้ควิาม

เสียหาย ให�กลายเปี็นผู้ลดี้ต่อ่กิจการีได้�

ในขณะท่ี�ผู้ลการีศึกษาครีั�งนี�ไม่พบวิ่า คณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิมีผู้ลกรีะท่บรี่วิมกับคุณลักษณะ

คณะกรีรีมการีบรีิษัท่ด้�านคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติ (BFOR) คณะกรีรีมการีเพศหญิง (BGEN) และคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็น

ผู้้�บริีหารี (NEXBD) ส่งผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานแต่อ่ย่างใด้

การีศึกษาวิิจัยครีั�งนี� ซึึ่�งได้�ค�นหาท่ั�งผู้ลกรีะท่บท่างตรีงและผู้ลกรีะท่บรี่วิมที่�จะแสด้งควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะ 

คณะกรีรีมการีบริีษัท่ท่ี�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงานนั�น แต่การีศึกษากลับไม่พบควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการี

ท่ี�เปี็นชิาวิต่างชิาติที่�จะส่งผู้ลท่างตรีงหรีือ่แม�จะท่ำการีท่ด้สอ่บผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีที่�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้

ด้�านบัญชิีกับคุณลักษณะคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติแล�วิ ผู้ลการีศึกษาก็ยังพบวิ่า คณะกรีรีมการีท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้

ด้�านบัญชิีไม่อ่าจท่ำให�คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ด้�านคณะกรีรีมการีชิาวิต่างชิาติส่งผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินได้�  

ซึ่ึ�งอ่าจเปี็นผู้ลมาจากชิาวิต่างชิาติอ่าจมีควิามรี้�และปีรีะสบการีณ์ในการีบรีิหารีงานท่ี�แตกต่างอ่อ่กไปี (Pimpare and 

Suksonghong, 2019) จึงไม่สะท่�อ่นอ่อ่กมาท่างด้�านขอ่งผู้ลการีด้ำเนินงานบนบริีบท่ขอ่งการีด้ำเนินธุุรีกิจที่�แตกต่างกัน

อ่ีกท่ั�งไม่พบควิามสัมพันธุ์ท่างตรีงขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารีส่งผู้ลกรีะท่บต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน

เชิ่นเด้ียวิกับ Prachuabmoh et al (2561) และ Imade, O.G. (2019) รีวิมถ้ึงไม่พบผู้ลกรีะท่บรี่วิมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการี

ท่ี�มีควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีกับคณะกรีรีมการีที่�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารีที่� ท่ำให�บรีิษัท่มีผู้ลการีด้ำเนินงานเพิ�มขึ�นหรีือ่ลด้ลง 

แต่อ่ย่างใด้ อ่าจเปี็นผู้ลมาจากสัด้ส่วินท่ี�ค่อ่นข�างน�อ่ยขอ่งคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารีในชิ่วิงรีะยะเวิลาท่ี�ท่ำการีศึกษา 

สะท่�อ่นควิามไม่สมดุ้ลและไม่เปี็นไปีตามหลักการีกำกับด้้แลกิจการีที่�ด้ีในการีกำหนด้สัด้ส่วินที่�เหมาะสมขอ่งคณะกรีรีมการี 

ท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บรีิหารี ในท่ี�นี� จึงท่ำให�ไม่สามารีถ้ตรีวิจสอ่บการีปีฏิิบัติงานขอ่งฝ่่ายบรีิหารีอ่ย่างจรีิงจัง ด้ังนั�นบรีิษัท่ใน

ตลาด้หลักท่รีัพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ยควิรีเพิ�มการีตรีะหนักถึ้งการีกำหนด้สัด้ส่วินที่�เหมาะสมรีะหวิ่างคณะกรีรีมการีที่�เปี็นผู้้�บริีหารี 

และคณะกรีรีมการีท่ี�ไม่เปี็นผู้้�บริีหารี เพื�อ่ปีรีะโยชิน์ในการีสรี�างผู้ลการีด้ำเนินงานที่�ด้ีขอ่งกิจการีได้�

กล่าวิโด้ยสรุีปี คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ท่ี�เปี็นกรีรีมการีบริีษัท่อ่ื�น ซึึ่�งด้ำรีงตำแหน่งคณะกรีรีมการีหลายแห่งนั�น 

สรี�างผู้ลเสียท่ำให�บรีิษัท่มีผู้ลการีด้ำเนินงานท่ี�ลด้ลง สะท่�อ่นปีัญหาการีเปี็นตัวิแท่นในการีรีักษาผู้ลปีรีะโยชิน์ส่วินตน โด้ย 

ไม่คำนึงถ้ึงหน�าท่ี�ควิามรีับผู้ิด้ชิอ่บท่ี�มากเกินไปีท่ี�ท่ำให�งานบางส่วินถ้้กลด้ท่อ่นควิามสำคัญลง แต่ผู้ลกรีะท่บด้�านลบนี�สามารีถ้

เปีลี�ยนแปีลงให�เปี็นบวิกได้� เมื�อ่บริีษัท่มีคณะกรีรีมการีที่�มีควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชีิรี่วิมบริีหารีงานในสัด้ส่วินที่�เพิ�มขึ�น

ด้�วิยเชิ่นกัน ซึึ่�งเปี็นไปีตามหลักการีกำกับด้้แลกิจการีที่�ด้ีในการีกำหนด้คุณสมบัติที่�หลากหลายด้�านควิามรี้� และทั่กษะขอ่ง

คณะกรีรีมการี ซึ่ึ�งมีส่วินส่งเสรีิมควิามสัมพันธุ์ในการีด้ึงเอ่าควิามสามารีถ้และปีรีะสบการีณ์ท่ี�รีอ่บรี้�ด้�านธุุรีกิจขอ่งผู้้�ท่ี� 
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ด้ำรีงตำแหน่งคณะกรีรีมการีหลายแห่ง ปีรีะกอ่บกับควิามรี้�ควิามสามารีถ้ในการีบรีิหารีงานบนควิามรีอ่บคอ่บและรีัด้กุม 

ด้�านบัญชีิแล�วิ จึงสามารีถ้ลด้ท่อ่นผู้ลกรีะท่บท่ี�ก่อ่ให�เกิด้ควิามเสียหายได้� แสด้งให�เห็นถึ้งควิามสำคัญขอ่งควิามร้ี�ควิามสามารีถ้

ด้�านบัญชิี ในการีสะท่�อ่นคุณค่าในควิามเชิี�ยวิชิาญด้�านวิิชิาชิีพบัญชิีอ่อ่กมาท่างด้�านขอ่งผู้ลการีด้ำเนินงาน ด้ังนั�นบรีิษัท่ 

ในตลาด้หลักท่รีัพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ยควิรีให�ควิามสำคัญในการีคัด้เลือ่กผู้้�ด้ำรีงตำแหน่งคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ โด้ยพิจารีณา

ควิามร้ี�ด้�านบัญชิีเปี็นคุณสมบัติปีรีะกอ่บในการีสรีรีหาคณะกรีรีมการี รีวิมถึ้งผู้้�ที่�อ่ย้่ในสายอ่าชิีพบัญชิีควิรีตรีะหนักถ้ึงควิามร้ี�

ควิามสามารีถ้ท่ี�ตนมีวิ่าสามารีถ้ชิ่วิยท่ำปีรีะโยชิน์ให�แก่อ่งค์กรีได้�

ข้้อเสนอแนะกี่ารวิจััย
จากผู้ลการีวิิจัยข�างต�น ข�อ่เสนอ่แนะสำหรัีบผู้้�เล็งเห็นปีรีะโยชิน์ขอ่งการีศึกษานี� โด้ยปีรีะโยชิน์ในท่างปีฏิิบัติสำหรัีบ

หน่วิยงานกำกับด้้แล และหน่วิยงานท่ี�เกี�ยวิข�อ่ง สามารีถ้นำผู้ลการีศึกษาไปีใชิ�เพื�อ่ส่งเสริีมให�มีรีะบบการีกำกับด้้แลกิจการี 

ท่ี�ดี้จากการีกำหนด้โครีงสรี�างหรืีอ่คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ อ่ันจะส่งผู้ลที่�ด้ีต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน และสามารีถ้สรี�าง

ม้ลค่าเพิ�มให�แก่กิจการีได้� ปีรีะโยชิน์ต่อ่นักลงทุ่น ผู้้�ถื้อ่หุ�น และผู้้�มีส่วินได้�เสียทุ่กฝ่่าย สามารีถ้นำผู้ลการีศึกษาในครีั�งนี�ไปีใชิ�

ปีรีะกอ่บการีตัด้สินใจลงทุ่นในตลาด้ทุ่นขอ่งปีรีะเท่ศไท่ย เพื�อ่ปีรีะกอ่บการีพิจารีณาปีัจจัยคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ 

ท่ี�มีแนวิโน�มส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน ปีรีะกอ่บการีตัด้สินใจลงทุ่นเพื�อ่ผู้ลตอ่บแท่นท่ี�คุ�มค่า และยั�งยืน สำหรัีบบริีษัท่ 

ท่ี�อ่ย้่รีะหวิ่างพิจารีณาเข�าจด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ย สามารีถ้นำข�อ่ม้ลผู้ลการีศึกษาไปีใชิ�ปีรีับปีรุีงหรีือ่

เพิ�มเติมนโยบายเกี�ยวิกับการีกำหนด้คุณลักษณะคณะกรีรีมการีบรีิษัท่ ด้�านควิามรี้�ควิามสามารีถ้ขอ่งผู้้�ท่ี�จะด้ำรีงตำแหน่ง

สำคัญในบริีษัท่ เพื�อ่ให�มีมาตรีฐานการีกำกับด้้แลกิจการีที่�ด้ียิ�งขึ�น

สำหรีับปีรีะโยชิน์ท่างท่ฤษฎีี งานวิิจัยนี�แสด้งการีค�นพบใหม่ถึ้งควิามรี้�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิีที่�มีในบุคคลที่�ด้ำรีงตำแหน่ง

สำคัญในบริีษัท่สามารีถ้เสริีมสรี�างควิามสัมพันธุ์ขอ่งคุณลักษณะคณะกรีรีมการี ซึึ่�งส่งผู้ลให�ผู้ลการีด้ำเนินงานขอ่งบริีษัท่ 

ด้ีขึ�นได้� จึงเปี็นปีรีะโยชิน์สำหรีับนักวิิชิาการีหรีือ่ผู้้�สนใจศึกษา เพื�อ่เปี็นการีขยายอ่งค์ควิามรี้�ใหม่สามารีถ้นำผู้ลการีศึกษา 

ไปีใชิ�อ่�างอิ่งและเปี็นหลักฐานข�อ่ม้ลในการีพัฒนาตัวิแบบคุณลักษณะคณะกรีรีมการีบริีษัท่ที่�ส่งผู้ลต่อ่ผู้ลการีด้ำเนินงาน 

ขอ่งบริีษัท่จด้ท่ะเบียนในตลาด้หลักท่รัีพย์แห่งปีรีะเท่ศไท่ยได้� และเพื�อ่ตรีะหนักถ้ึงคุณค่าท่างวิิชิาชีิพบัญชีิ ควิามสำคัญขอ่ง

ควิามร้ี�ควิามสามารีถ้ด้�านบัญชิี และผู้้�ท่ี�อ่ย้่ในสายอ่าชีิพบัญชีิสืบไปี
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