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บทน า 
 

สถาบนักรรมการบรษิทัไทย (IOD) มภีารกจิหลกัในการพฒันาและส่งเสรมิใหเ้กดิการด าเนินธุรกจิตาม

หลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ ีซึง่ทีผ่่านมา IOD ไดใ้หค้วามส าคญักบัการพฒันาการก ากบัดแูลกจิการของบรษิทั

จดทะเบยีนเป็นหลกั จนปจัจุบนั การก ากบัดแูลกจิการในบรษิทัจดทะเบยีนไทยไดร้บัการยอมรบัทัง้จากภายใน

และต่างประเทศว่า มพีฒันาการที่ดีขึ้นอย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม IOD ตระหนักถึงความส าคญัของการ

ส่งเสรมิใหเ้กดิการก ากบัดูแลกจิการในวงกวา้งมากขึน้ จงึไดร้่วมกบัมหาวทิยาลยัและองคก์รชัน้น ากว่า 8 แห่ง 

จดังาน “National Research Alliance Dialogue on Corporate Governance ” ขึ้นเป็นประจ าทุกปีนับตัง้แต่ปี 

2558 และได้เปิดรบัผลงานวชิาการและผลงานวจิยัทีม่เีนื้อหาเกี่ยวขอ้งกบัการก ากบัดูแลกจิการ/ธรรมาภบิาล 

(Corporate Governance) เพื่อเป็นเวทใีนการเผยแพร่ผลงานวชิาการทางด้านการก ากบัดูแลกิจการ  และเปิด

โอกาสให้กรรมการและผู้บริหาร นักวิชาการ นักวิจยั อาจารย์ นิสิต นักศึกษาและบุคคลทัว่ไปที่สนใจได้

แลกเปลีย่นความคดิเหน็ในประเดน็การก ากบัดแูลกจิการ รวมทัง้ เพื่อเป็นการกระตุน้และสรา้งแรงบนัดาลใจให้

เหน็ความส าคญัของการก ากบัดแูลกจิการ  
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1บทความนี้เป็นส่วนหนึ่งของงานดุษฎนีิพนธ์ เรื่อง “กลยุทธ์การเพิม่ประสทิธผิลของคณะผูก้ ากบัดูแลผู้เสยีภาษี สงักดักรมสรรพากร ในเขตภาค
ตะวนัออกเฉยีงเหนือตอนบน” หลกัสตูรบรหิารธุรกจิดุษฎบีณัฑติ คณะบรหิารธุรกจิ มหาวทิยาลยัภาคตะวนัออกเฉยีงเหนือ   



 

บทคดัย่อ 

การวิจยันี้มวีตัถุประสงค์ เพื่อศกึษาปจัจยัทีม่ผีล

ต่อการเพิม่ประสทิธผิลการท างานของคณะผูก้ ากบัดูแลผู้

เสยีภาษ ีตามหลกัทฤษฎภีาษทีีด่ ีและเพือ่ศกึษากลยทุธ์

ในการเพิม่ประสทิธผิลการท างานของคณะผูก้ ากบัดูแล

ผูเ้สยีภาษ ีตามหลกัทฤษฎภีาษทีีด่ ีสงักดักรมสรรพากร

ในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ ใชร้ปูแบบการวจิยัแบบ

ผสม (Mix Method Research) ระหว่างการวิจัยเชิง

ปรมิาณ และการวิจยัเชงิคุณภาพ โดยเริม่จากการวิจยั

เชงิปรมิาณ ด าเนินการเก็บรวบรวมขอ้มูลกบัประชากร

และกลุ่มตวัอย่าง คอื ผู้เสยีภาษีที่อยู่ในการก ากบัดูแล

ของคณะผู้ก ากบัดูแลผู้เสยีภาษี (ทมี ก) จ านวน 540 

ราย ใชแ้บบสอบถามเป็นเครื่องมอืในการเกบ็รวบรวม

ขอ้มูล วิเคราะห์ขอ้มูลด้วยสถิติอย่างง่าย ร่วมกบัการ

วิเคราะห์องค์ประกอบ (Factor Analysis) ส าหรับการ

วิจัยเชิงคุณภาพ ด าเนินการเก็บรวบรวมข้อมูลกับผู้

ใหบ้รกิาร คอื เจ้าหน้าที่ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก ากบัดูแลผู้

เสยีภาษ ีโดยท าการสมัภาษณ์เชงิลกึและสมัภาษณ์กลุ่ม

วิเคราะห์ข้อมูลด้วยเทคนิควิเคราะห์สภาพแวดล้อม

ภายในและภายนอกองคก์ร (SWOT Analysis) 

ผลการวจิยัปจัจยัทีม่ผีลต่อการเพิม่ประสทิธผิลใน

การจดัเกบ็ภาษีจากการท างานของคณะผู้ก ากบัดูแลผู้

เสยีภาษี ตามหลกัทฤษฎีภาษีทีด่ี สงักดักรมสรรพากร 

ในเขตภาคตะวันออกเฉียงเหนือตอนบน ผลการ

วิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยนัโมเดลการวัดของตัว

แปรสงัเกตได้ทัง้หมดพบว่า โมเดลสอดคลอ้งกบัขอ้มูล

เชิงประจักษ์ ดังค่าสถิติที่ใช้ตรวจสอบ ได้แก่ 𝑥2 = 

750.02  df = 568  𝑥2/df = 1.32  p = .56  SRMR = 

.02  RMSEA = .00  GFI = .95  AGFI = .94  CFI = 

1.00  NFI = .98  NNFI = 1.00 ทัง้นี้ตัวแปรในโมเดล

ปจัจยัสว่นประสมการตลาดและปจัจยัการบรหิารจดัการ 

ส่งผลต่อปจัจยัประสทิธผิลไดม้ากถงึรอ้ยละ 83.00 และ 

86.00 ตามล าดบั นอกจากนี้ตวัแปรปจัจยัการบรหิารมี

อทิธพิลทางตรงต่อปจัจยัสว่นประสมทางการตลาด และ

ประสทิธผิลการท างานของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี 

อย่างมนีัยส าคญัทางสถิตทิีร่ะดบั .01 ในขณะเดียวกนั

ตวัแปรปจัจยัหลกัภาษกีม็อีทิธพิลทางตรงต่อปจัจยัส่วน

ประสมทางการตลาด และประสทิธผิลการท างานของ

คณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี และมอีทิธพิลทางออ้มผ่าน

ปจัจยัสว่นประสมทางการตลาด อย่างมนียัส าคญัทางสถติิ

ที่ระดบั .05 อนึ่งตวัแปรปจัจัยส่วนประสมทางการตลาด

เอง กม็อีทิธพิลทางตรงต่อประสทิธผิลการท างานของ

คณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษสีงักดักรมสรรพากร อย่างมี

นยัส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั .05  

ทัง้นี้กลยุทธ์ในการเพิ่มประสิทธิผลของการ

จดัเกบ็ภาษอีากรจากการท างานของคณะผูก้ ากบัดูแลผู้

เสยีภาษีตามหลกัทฤษฎีภาษทีีด่ี  สงักดักรมสรรพากร

ในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบนได้ขอ้เสนอกล

ยุทธ์ที่ประกอบด้วยกลยุทธ์ด้านหลักภาษี เพื่อการ

เสริมสร้างการปฏิบัติทางภาษีให้ถูกต้องและการลด

ความเหลื่อมล ้าในสงัคม และใชภ้าษเีป็นเครือ่งมอืในการ

กระจายรายได้ให้ มคีวามเป็นธรรมและเป็นกลางทาง

เศรษฐกจิ ภายใต้แผนงาน “กลยุทธ์เสรมิสรา้งการเสยี

ภาษอีย่างถูกต้องเป็นปจัจุบนั: APT Strategy” กลยุทธ์

ดา้นการบรหิาร มกีารป้องกนัและปราบปรามการทุจรติ

คอร์ร ัปชัน่ ในองค์กรและบังคับใช้บทลงโทษโดย

เครง่ครดั  และการสรา้งสภาพแวดลอ้มทีด่ใีนการท างาน

พร้อมทัง้ยกระดับคุณภาพชีวิตของบุคลากรให้มี

ความสุขในการท างาน ภายใต้แผนงาน “กลยุทธ์การ

ก ากับดูแลอย่างทัว่ถึงเป็นธรรมและทันสมัย : MTS 

Strategy และกลยุทธ์ธรรมาภิบาลสร้างองค์กร : GGo 

Strategy” และกลยทุธด์า้นสว่นประสมการตลาด ภายใต้

แผนงาน “กลยุทธ์เสริมสร้างความเชื่อมัน่ในบรกิารที่



 

ไดร้บั: SRR Strategy” เพื่อการเสรมิสรา้งความเชื่อมัน่

ในบรกิารทีไ่ด้รบั และกระตุ้นใหผู้ร้บับรกิารปฏบิตัทิาง

ภาษใีหถ้กูตอ้ง โดยการสรา้งความประทบัใจและเชือ่มัน่

ในบรกิารทีไ่ดร้บั  

ค าส าคญั:   ประสทิธผิลการท างาน  ผูเ้สยีภาษ ี คณะผู้

ก ากบัดแูลผูเ้สยีภาษสีงักดักรมสรรพากร

เขต ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน  

ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 

ประเทศไทยมรีายไดห้ลกั ซึง่เกดิจากการจดัเกบ็

ภาษีอากร โดยหน่วยงานในสงักดักระทรวงการ คลัง

รัฐวิสาหกิจและหน่วยงานอื่นเป็นส าคัญ  ส าหรับ

หน่วยงานในสงักดักระทรวงการคลงัทีม่บีทบาทส าคญัต่อ

การจดัเกบ็ภาษอีากร ประกอบดว้ย 3 กรมจดัเกบ็ ไดแ้ก ่

กรมสรรพากร กรมสรรพสามติ และกรมศลุกากร ซึง่ใน

ปีงบประมาณ 2557 สามารถน าส่งเงนิรายได้ใหร้ฐับาล

รวม 2,073,912 ล้านบาท จ าแนกเป็น รายได้จากการ

จดัเกบ็ภาษีอากรของกรมสรรพากรจ านวน 1,729,819

ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 70.0 (กรมสรรพากร, 2557) 

อย่างไรก็ตามผลการจัดเก็บรายได้รฐับาลใน

ภาพรวมยงัต ่ากว่าประมาณการถึง 201,088 ล้านบาท 

หรือคิดเป็นร้อยละ 8.8 (ต ่ากว่าปีก่อนร้อยละ4.1) ผล

น าส่งเงินรายได้ที่ต ่ ากว่าประมาณการนี้ เกิดจาก

กรมสรรพากรจดัเกบ็ภาษอีากรได้ต ่ากว่าประมาณการ 

160,731 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 61 ของผลการ

จดัเกบ็ทีต่ ่ากว่าประมาณการทัง้หมด (ต ่ากว่าปีกอ่นรอ้ย

ละ 2.0) ซึ่งในปีงบประมาณ พ.ศ. 2557 ผลการจดัเกบ็

รายไดข้องรฐับาลต ่ากว่าทีป่ระมาณการเป็นรายไดจ้าก

การจดัเกบ็ของกรมสรรพากรถงึรอ้ยละ 61.0 ซึง่แสดงให้

เหน็ว่าการบรหิารจดัเกบ็ภาษอีากรของกรมสรรพากร มี

บทบาทส าคญัอย่างยิง่ต่อการหารายได้มาเพื่อบรหิาร

ราชการแผ่นดนิในแต่ละปีงบประมาณของประเทศไทย 

(กระทรวงการคลงั, 2557) 

กรมสรรพากร ยังมีหน้าที่ในการก ากับและ

ตรวจสอบการปฏิบัติด้านภาษีอากรให้เป็นไปตาม

มาตรฐาน รวมไปถึงการติดตามและเร่งรดัภาษีอากร

คา้ง ด้วยการปฏบิตังิานภายใต้หลกัธรรมาภิบาล และ

ถอืเป็นตวัแทนฝ่ายรฐับาลในการรกัษาความเป็นธรรม

และรกัษาสภาพบงัคบัใชก้ฎหมายภาษอีากร ซึง่ภารกจิ

ส าคญัในการก ากบัดแูลผูเ้สยีภาษขีองกรมสรรพากรนัน้

อยู่ภายใต้ขอบเขต อ านาจและหน้าทีข่องทมีก ากบัดูแล 

ซึง่กระจายอยู่ตามส านักงานสรรพากรพื้นทีต่่างๆ กว่า 

114 แห่งทัว่ประเทศ (กรมสรรพากร, 2557) ทัง้นี้ผล

จากการส ารวจผลิตภาพของคณะผู้ก ากับดูแล จาก

ฐานข้อมูลปจัจัยแรงงาน (Labour Productivity) และ

ป ัจ จั ย ทุ น  ( Capital Productivity) ที่ ส ะ ท้ อ น ก า ร

ปฏบิตังิานของคณะผูก้ ากบัดูแล อนัหมายถงึผลจดัเกบ็

ภาษใีหไ้ดต้ามประมาณการหรอืตามเป้าหมายทีก่ าหนด

ไว้ในแต่ละปีงบประมาณ กลบัพบว่า ในปีงบประมาณ 

2555 คณะผู้ก ากบัดูแลสามารถสร้างผลิตภาพให้กับ

องค์กรได้ถึง 168.97 แต่ในปีงบประมาณ 2556 กลับ

ลดลงเหลือเพียง  167.84 และลดลงอย่ างมากใน

ปีงบประมาณ 2557 เหลือเพยีง 153.57 แสดงใหเ้หน็ถึง

สมรรถนะในการปฏบิตังิานทีส่่งผลใหผ้ลผลติขององค์กร

ลดต ่าลง 

ดงัที่กล่าวมานัน้ ผู้วิจยัจึงสนใจศกึษา การเพิม่

ประสทิธผิลการท างานของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี 

ตามหลักทฤษฎีภาษีที่ดี สงักดักรมสรรพากร ในเขต

ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน ซึง่ประกอบ ดว้ย 12 

พื้นที่  ได้แก่  ส านักงานสรรพากรพื้นที่กาสสินธุ์  

ส านักงานสรรพากรพื้นทีข่อนแก่น ส านักงานสรรพากร

พื้นที่ร้อยเอ็ด ส านักงานสรรพากรพื้นที่มหาสารคาม 



 

ส านักงานสรรพากรพื้นที่สกลนคร ส านักงานสรรพากร

พื้นที่มุกดาหาร ส านักงานสรรพากรพื้นที่บึงกาส 

ส านักงานสรรพากรพืน้ทีน่ครพนม ส านักงานสรรพากร

พื้นที่อุดรธานี  ส านักงานสรรพากรพื้นที่หนองคาย  

ส านักงานสรรพากรพื้นทีห่นองบวัล าภู และส านักงาน

สรรพากรพืน้ทีเ่ลยเพือ่ใชเ้ป็นแนวทางในการพฒันาการ

ด าเนินงานส านักงานสรรพากรในพืน้ที ่และน าไปสู่การ

บรหิารการจดัเกบ็ภาษอีากรของกรมสรรพากร และเพื่อ

เพิ่มรายได้ส าหรับรฐับาลในการน ากลับมาใช้ในการ

พฒันาประเทศต่อไปในอนาคต 

วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 

บทความเรือ่งนี้ มวีตัถุประสงคข์องการวจิยัใน 2 

ประเดน็ ดงันี้ 

1. เ พื่ อ ศึกษ า ป ัจ จั ย ที่ มี ผ ล ต่ อ ก า ร เ พิ่ ม

ประสทิธผิลการท างานของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี 

ตามหลกัทฤษฎภีาษทีีด่สีงักดักรมสรรพากร ในเขตภาค

ตะวนัออกเฉียงเหนือ 

2. เพื่อศึกษากลยุทธ์ในการเพิ่มประสิทธิผล

การท างานของคณะผู้ก ากบัดูแลผู้เสียภาษี ตามหลัก

ทฤษฎีภาษีที่ดีส ังกัดกรมสรรพากร ใน เขตภาค

ตะวนัออกเฉียงเหนือ 

 

นิยามศพัท์เฉพาะ 

คณะผู้ ก า กับ ดู แ ล ผู้ เ สี ยภ าษี  ห ม า ยถึ ง 

เจ้าหน้าที่ทีมก ากบัดูแลผู้เสียภาษี มีขอบเขตอ านาจ

หน้าทีใ่นการก ากบัดูแลผูเ้สยีภาษทีีอ่ยู่ในการก ากบัดูแล 

ตามประเภทกจิการทีร่บัผดิชอบ ใหค้ าแนะน าการปฏบิตัิ

ในการเสยีภาษี และก ากบัดูแลผู้เสียภาษีที่อยู่ในความ

รบัผดิชอบทัง้ก่อนและหลงัการยื่นแบบแสดงรายการ ให้

ถกูตอ้งไมส่ง่ผลต่อการจดัเกบ็ภาษ ี 

ผูเ้สยีภาษทีีอ่ยู่ในการก ากบัดแูล หมายถงึ กลุ่มผู้

เสยีภาษีทีถู่กจ าแนกตามประเภทกจิการ เฉพาะทีเ่ป็น

นิ ติ บุ ค ค ล  แ ล ะ บุ ค ค ล ธ ร ร ม ด า ที่ จ ด ท ะ เ บี ย น

ภาษีมูลค่าเพิ่มและหรอืจดทะเบียนภาษีธุรกิจเฉพาะ  

รวมถึงบุคคลธรรมดาที่มเีงนิได้ตามมาตรา 40(5)-(8) 

แห่งประมวลรษัฎากร มไิด้จดทะเบยีนภาษีมูลค่าเพิม่

หรอืภาษธีุรกจิเฉพาะ ตามแต่ผูบ้งัคบับญัชาเหน็สมควร

ใหอ้ยูใ่นการก ากบัดแูล (ทมี ก) 

ประสิทธิผลของคณะผู้ก ากับดูแลผู้เสียภาษี 

หมายถึง การพัฒนาผลิตภาพหรือประสิทธิภาพ

ความสามารถในการท างานในเชงิเปรยีบเทยีบระหว่าง

ผลที่ออกมา (ผลผลิต (Output)) และสิ่งที่ใส่เข้าไป 

(ต้นทุน (Input)) ภายในระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง โดย

พจิารณาจากการปฏบิตังิานของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยี

ภาษี ในการจดัเกบ็ภาษีอากรได้อย่างเต็มเมด็เงนิตาม

ประมาณการ ผ่ านกิจกรรม 6 ด้าน ได้แก่  ด้าน

ประสิทธิภาพการปฏิบัติงาน (Efficient) ด้านความ

เขา้ถงึจติใจผูเ้สยีภาษีอากร (In Mind) ดา้นความมัน่ใจ

ในการบริการ (Confident) ด้านการบริการน าเสนอ 

(Presentation) ด้านการส่งมอบบรกิาร (Service) และ

ดา้นนวตักรรม (Innovation) 

แนวคิด ทฤษฎีท่ีเก่ียวข้อง และกรอบแนวคิดการ

วิจยั 

การศกึษาวิจยั การเพิม่ประสทิธิผลการท างาน

ของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษ ีตามหลกัทฤษฎภีาษีที่

ด ีสงักดักรมสรรพากร ในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ

ตอนบน ได้น าแนวคิดและทฤษฎีมาใช้ในการก าหนด

กรอบแนวคดิในการวจิยั ดงันี้ 

แนวคดิเกีย่วกบัหลกัภาษทีี ่Adam Smith (1997) 

ไดว้างหลกัการเกีย่วกบัภาษทีีด่ไีว ้4ประการ ในหนงัสอื 

“The wealth of Nation” คือ หลักความยุติธรรม หลัก



 

ความแน่นอน หลกัความสะดวก หลักความประหยดั 

สอดคลอ้งกบันักวชิาการภาษอีากรมคีวามเหน็ว่า ภาษี

ที่ดีจะต้องมีลักษณะเพิ่มเติม  ได้แก่ หลักความเป็น

กลางทางเศรษฐกจิ หลกัยอมรบัไดข้องสงัคม หลักการ

บังคบัใช้ หลักการความยืดหยุ่นได้ หลักการอ านวย

รายได ้(เปรมฤด ีผวิขาว  2551) ดงันัน้ ผูว้จิยัจงึก าหนด

ปจัจยัหลกัภาษี (Tax Factor) ที่น่าจะมอีทิธพิลต่อการ

เพิม่ประสทิธผิลในการจดัเกบ็ภาษีจากการท างานของ

คณะผู้ก ากับดูแลผู้เสียภาษี และสังเคราะห์ตัวแปร

สงัเกตได้ 9 ตัวแปร ได้แก่ หลักความยุติธรรม หลัก

ความแน่นอน หลกัความสะดวก หลักความประหยดั 

หลกัความเป็นกลางทางเศรษฐกจิ หลกัยอมรบัได้ของ

สงัคม หลกัการบงัคบัใช ้หลกัการความยดืหยุ่นได ้และ

หลกัการอ านวยรายได ้

นอกจากนี้ ในการทบทวนแนวคิดการจัดการ

องค์กร ของ McKinsey’s 7S Model ทีพ่จิารณาจากตวั

แบบ 7 ปจัจยั ไดแ้ก่ ระบบ โครงสรา้ง กลยทุธ์ บุคลากร 

ทักษะ รูปแบบ และค่านิยมร่วม โดยทัง้ 7 ปจัจัยมี

ความสมัพนัธ์ซึ่งกนัและกนั ดงันัน้ ผู้วจิยัจงึสงัเคราะห์

ตวัแปรทัง้ 7 ตวัแปรในปจัจยัการบรหิาร ทัง้นี้เมื่อรวม

กบัตวัแปรจากแนวคดิเกีย่วกบัการใหบ้รกิารของภาครฐั 

ทีต่้องปฏบิตังิานภายใต้หลกัธรรมา ภบิาล ซึง่ผูว้จิยัได้

พิจารณาถึงหลักเกณฑ์ที่ส าคัญในการจัดบริการ

สาธารณะ ประกอบด้วยหลัก 4 ประการ คือ (สมิต 

สชัฌุกร, 2542) จึงสงัเคราะห์มาเป็นตวัแปรในปจัจัย

การบริหาร ท าให้ปจัจัยการบริหาร (Management 

Factor) จงึประกอบด้วยตวัแปรสงัเกตได้ทัง้สิ้น 11 ตวั

แปร ได้แก่ ด้านโครงสร้างองค์การ ด้านกลยุทธ์ ด้าน

ระบบ ด้านรูปแบบ ด้านบุคลากร ด้านทักษะ ด้าน

อุดมการณ์ ด้านหลกัความเสมอภาค ด้านหลักความ

ต่อเนื่อง ด้านหลกัความเป็นกลางของการบรกิาร และ

ดา้นหลกัการปรบัปรงุเปลีย่นแปลง 

ในขณะทีก่ารทบทวนแนวคดิเกีย่วกบัสว่นประสม

ทางการตลาด ของ Kotler (2003) ได้เสนอว่า กลยุทธ์

ในการบรหิารการตลาดของสนิคา้นัน้จะมกีารพจิารณา

ส่วนประสมการตลาด 4Ps แต่ส าหรบัธุรกจิบรกิารนัน้

จ าเป็นต้องเพิม่จะมกีารพจิารณาส่วนประสมการตลาด 

เป็น 7Ps ทัง้นี้ Lovelock และ Wright (2003) ใหแ้นวคดิ

ว่า ปจัจุบนัธุรกจิบรกิารอยู่ภายใต้แรงกดดนัอย่างมาก 

จงึควรรกัษาตน้ทุนใหต้ ่าและเพิม่ผลติผลใหส้งูขึน้ควบคู่

กนัไป จงึเพิม่ผลิตผลและคุณภาพ เป็น 8Ps อย่างไรก็

ตามผู้วิจัยเล็งเห็นว่า ส าหรบัการให้บริการของคณะ

ก ากบัดูแลผู้เสยีภาษี ได้เพิม่ในส่วนของการพลงั และ

ผลิตผล ส่วนประสมทางการตลาดจึงรวมเป็น 10Ps 

ดงันัน้ ปจัจยัส่วนประสมการตลาด (Marketing Mix) จงึ

มตีวัแปรสงัเกตได้ 10 ตวัแปร ได้แก่ ด้านบรกิาร ด้าน

พนักงาน ดา้นกระบวนการใหบ้รกิาร ดา้นราคา/ต้นทุน 

ด้านการจัดจ าหน่าย ด้านการส่งเสริมการตลาดด้าน

กายภาพ ดา้นการใหข้า่วสาร ดา้นพลงั และดา้นผลติผล 

ส าหรับตัวแปรตามในการวิจัยนี้  คือ ปจัจัย

ประสทิธผิลในการจดัเกบ็ภาษ ีผูว้จิยัได้ทบทวนทฤษฎี

และแนวคดิที่เกี่ยวกบัผลิตภาพ และสงัเคราะห์นิยาม 

ประสิทธิผล ว่าหมายถึง การพัฒนาผลิตภาพหรือ

ประสิทธิภาพความสามารถในการท างานในเชิง

เปรียบเทียบระหว่างผลที่ออกมา(ผลผลิต (Output)) 

และสิง่ทีใ่ส่เขา้ไป (ต้นทุน (Input)) ภายในระยะเวลาใด

เวลาหนึ่ ง  โดยพิจารณาประสิทธิผล ตามแนวคิด

เกีย่วกบัคุณภาพการบริการ ที ่ศริวิรรณ เสรรีตัน์ และ

คณะ (2545) ซึง่มเีกณฑพ์จิารณา ไดแ้ก่ ความมัน่ใจใน

การบรกิาร การบรกิารน าเสนอ การส่งมอบบรกิาร และ

ด้ า น น วั ต ก ร ร ม  ส อ ด ค ล้ อ ง กั บ แ น ว คิ ด ข อ ง 

Parasuraman, Zeithaml and Berry (1988) ที่กล่าวถึง

ขอ้ก าหนด 5 ขอ้ ทีลู่กคา้ใชใ้นการตดัสนิคุณภาพบรกิาร 

โดยเปรียบเทียบระหว่างความคาดหวังและบริการที่



 

ไดร้บัจรงิ ดงันัน้ ผูว้จิยัจงึสงัเคราะหม์าใชเ้ป็นตวัแปรใน

ปจัจยัประสทิธผิล (Effectiveness Factor) ประกอบดว้ย

ตวัแปรสงัเกตได ้6 ตวัแปร ไดแ้ก ่ดา้นประสทิธภิาพการ

ปฏบิตังิาน ดา้นความเขา้ถงึจติใจผูเ้สยีภาษีอากร ดา้น

ความมัน่ใจในการบรกิาร ดา้นการบรกิารน าเสนอ ดา้น

การสง่มอบบรกิาร และดา้นนวตักรรม 

อย่างไรกต็าม ผูว้จิยัได้ทบทวนแนวคดิเกีย่วกบั

การจดัการเชงิกลยุทธ์ มาวเิคราะห์จดัการเชงิกลยุทธ์

หรือเชิงยุทธศาสตร์ (Strategic Management) โดย

ประเมนิสภาพแวดลอ้มขององคก์ร การก าหนดกลยุทธ์

ให ้สอดคลอ้งกบัสภาพแวดลอ้มขององคก์รทีเ่กดิขึน้จรงิ 

การก าหนดวตัถุประสงคเ์ชงิกลยุทธ ์การน ากลยุทธไ์ปสู่

การปฏิบตัิ และการประเมนิผลกลยุทธ์ โดยใช้เทคนิค

การวิเคราะห์จุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และข้อจ ากัด 

(SWOT Analysis) 

ทัง้นี้สามารถก าหนดกรอบแนวคิดในการวิจัย 

ดงันี้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่1  กรอบแนวคดิการวจิยั

วิธีด าเนินการวิจยั 

การวิจยันี้ เป็นการวิจยัในรูปแบบผสม (Mixed 

Methodology) ระหว่างการวจิยัเชงิปรมิาณและการวจิยั

เชงิคณุภาพ  

ในการวิจัยเชิงปริมาณ มุ่งเน้นศึกษาในกลุ่ม

ประชากรทีเ่ป็นผูร้บับรกิาร ไดแ้ก่ ผูเ้สยีภาษทีีอ่ยูใ่นการ

ก ากบัดูแลของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี (ทมี ก) สงักดั

กรมสรรพากร ในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ ตอนบน 

พร้อมหาขนาดกลุ่มตัวอย่างตามข้อก าหนดในการ

วิเคราะห์สมการเชิงเส้น ค านวณจาก 15 เท่าของตัว

แป ร สั ง เ ก ต ไ ด้  ข อ ง คว า ม สัมพัน ธ์ จ า น ว น  36 

ความสมัพนัธ์ ขนาดของกลุ่มตวัอย่างขัน้ต ่าจงึเท่ากบั 

540 ราย จากประชากรทัง้หมด 39,458 ราย จ าแนก

Good Governance 



 

เป็นประเภทบุคคลธรรมดาจ านวน 12,577 ราย และนิติ

บุ ค ค ล จ า น ว น  26,881 ร า ย  ใ น เ ข ต พื้ น ที่ ภ า ค

ตะวันออกเฉียงเหนือตอนบน (รายงานการประชุม 

ก.บ.ท. ครัง้ที่  3 ประจ าปีงบประมาณ 2558, 2558)

ประมวลผลขอ้มูลโดยโปรแกรมส าเรจ็รูป LISREL ซึ่ง

การวิเคราะห์องค์ประกอบ (Factor Analysis) เพื่อหา

ปจัจัยที่มีอิทธิพลต่อประสิทธิผลการท างานของคณะ    

ผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี สงักดักรมสรรพากรในเขตภาค

ตะวันออกเฉียงเหนือตอนบนโดยใช้การวิเคราะห์

องคป์ระกอบแบบเชงิส ารวจ เพื่อสกดัองคป์ระกอบ และ

การวิเคราะห์องค์ประกอบเชงิยนืยนั เพื่อยนืยนัโมเดล

ปจัจยัที่มอีทิธิพลต่อประสทิธิผลการท างานของคณะผู้

ก ากบัดแูลผูเ้สยีภาษ ี 

ส าหรบัการวจิยัเชงิคณุภาพ กลุ่มเป้าหมาย คอื 

กลุ่มผู้ให้บริการ ได้แก่ เจ้าหน้าที่ที่เกี่ยวข้องกับการ

ก ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี ทัง้กลุ่มผูบ้รหิารทัง้สิน้ 16 คน และ

กลุ่มคณะผู้ก ากับดูแลผู้เสียภาษี ซึ่งปฏิบัติงานในทีม

ก ากบัดูแลผู้เสยีภาษี ทัง้สิ้น 239 คน ซึ่งขอ้มูลชุดนี้จะ

ถูกน าไปวิเคราะห์สภาพแวดล้อมภายในและภายนอก

ขององค์กร  (SWOT Analysis) เพื่อน าไปก าหนดกล

ยุทธ์ในการเพิม่ประสทิธผิลคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษี

ตามหลกัทฤษฏภีาษทีีด่ ี 

ผลการศึกษา 

ผ ล ก า ร ศึ ก ษ า ไ ด้ น า เ ส น อ เ ป็ น  3 ส่ ว น 

ประกอบดว้ย 

1. สภาพการท างานปัจจุบนัของคณะผู้ก ากบั

ดูแลผู้เสียภาษีสังกัดกรมสรรพากร ในเขตภาค

ตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน จ าแนกตามปจัจัย4

ปจัจยั ดงันี้ 

ปจัจยัหลกัภาษี พบว่า ภาพรวมมคีะแนนเฉลี่ย

เท่ากบั 3.84 หรอือยู่ในระดบัมาก เมื่อพจิารณาระดับ

คะแนนเฉลีย่จากสงูสุดไปต ่าสุดของตวัแปรสงัเกตไดใ้น

ปจัจัยหลักภาษี พบว่า หลักความแน่นอน มีคะแนน

เฉลี่ยสูงที่สุดคือ 3.95 รองลงมาคือหลักความสะดวก 

และหลกัความเป็นกลางทางเศรษฐกิจ โดยมคีะแนน

เฉลีย่เทา่กบั 3.90 เทา่กนั  

ปจัจยัการบรหิาร พบว่า ภาพรวมมคีะแนนเฉลีย่

เท่ากบั 3.82 หรอือยู่ในระดบัมาก เมื่อพจิารณาระดับ

คะแนนเฉลีย่จากสงูสุดไปต ่าสุดของตวัแปรสงัเกตไดใ้น

ปจัจยัการบรหิาร พบว่า ดา้นอุดมการณ์มคีะแนนเฉลี่ย

สงูสดุเทา่กบั 3.99 รองลงมาคอืดา้นหลกัความเป็นกลาง

ของการบรกิาร และดา้นหลกัการปรบัปรุงเปลีย่นแปลง 

โดยมคีะแนนเฉลีย่เทา่กบั 3.93 และ 3.91 ตามล าดบั  

ปจัจยัส่วนประสมการตลาด พบว่า ภาพรวมมี

คะแนนเฉลี่ยเท่ากับ 3.70 หรืออยู่ในระดับมาก เมื่อ

พจิารณาระดบัคะแนนเฉลี่ยจากสูงสุดไปต ่าสุดของตวั

แปรสงัเกตไดใ้นปจัจยัสว่นประสมการตลาด พบว่า ดา้น

การบรกิาร มคีะแนนเฉลีย่สงูทีส่ดุ รองลงมาคอื ดา้นการ

จัดจ าหน่าย และด้านกายภาพ โดยมีคะแนนเฉลี่ย

เทา่กบั 3.90 3.81 และ 3.78 ตามล าดบั  

ประสิทธิผลการท างานของคณะผู้ก ากบัดูแลผู้

เสยีภาษี พบว่า ภาพรวมมคีะแนนเฉลี่ยเท่ากบั 3.86 

หรอือยู่ในระดบัมาก ซึ่งเป็นปจัจยัที่มคี่าเฉลี่ยสูงที่สุด 

เมื่อพจิารณาระดบัคะแนนเฉลีย่จากสูงสุดไปต ่าสุดของ

ตวัแปรสงัเกตไดใ้นปจัจยัประสทิธผิล พบว่า ดา้นความ

มัน่ใจในการบรกิาร มคีะแนนเฉลี่ยสูงสุดเท่ากบั 3.98 

รองลงมาคอื ดา้นประสทิธภิาพการปฏบิตังิาน และดา้น

ความเขา้ถึงจิตใจผู้เสยีภาษีอากร โดยมคีะแนนเฉลี่ย

เทา่กบั 3.90 และ 3.85 ตามล าดบั  



 

อย่างไรก็ตามเมื่อพิจารณาค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานของตวัแปรสงัเกตได้ทัง้หมด มคี่าอยู่ในช่วง 

.59 ถึง .73 โดยตวัแปรหลักการบังคบัใช้ (ปจัจยัหลัก

ภาษี) มคี่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานมากทีสุ่ดคอืเท่ากบั 

.73 ขณะที่ตัวแปรที่มคี่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานน้อย

ที่สุดเท่ากบั .59 คือ ด้านบริการ (ปจัจัยส่วนประสม

การตลาด)ในขณะเดียวกันก็มีค่าสัมประสิทธิก์าร

กระจายของตัวแปรสงัเกตได้ทัง้หมด มีค่าอยู่ในช่วง 

15.12 ถึง 19.57 โดยตัวแปรที่มีค่าสัมประสิทธิก์าร

กระจายมากที่สุดและน้อยที่สุด คอื หลกัการบงัคบัใช้ 

(ปจัจยัหลกัภาษี) และด้านบรกิาร (ปจัจยัส่วนประสม

การตลาด)เชน่เดยีวกบัค่าสว่นเบีย่งเบนมาตรฐาน ซึง่มี

ค่าสัมประสิทธิก์ารกระจายเท่ากับ 19.57และ 15.12 

ตามล าดบั นอกจากนี้เมื่อพจิารณาค่าความเบ ้คา่ความ

โด่ง ของตวัแปรสงัเกตได ้โดยวเิคราะหต์ามแนวคดิการ

วิเคราะห์ทางสถิติของ พูลพงศ์  สุขสว่าง (2556) ที่

กล่าวถึงข้อมูลที่บ่ งชี้ว่ าตัวแปรสังเกตได้ที่น ามา

วเิคราะห์นัน้ จะมคีวามเบ้ผดิปกต ิเมื่อมากกว่า 3 และ

ค่าความโด่งมากกว่า 10 ซึง่ผลการวเิคราะห์ปรากฏว่า 

คา่ความเบอ้ยูร่ะหว่าง -.29  ถงึ .19  และมคี่าความโด่ง 

อยู่ระหว่าง  -.55 ถึง .00  ดังนั ้น จึงถือว่า ผลการ

วเิคราะห์ค่าสถติพิื้นฐานตวัแปรสงัเกตได้มคีวามเบ้อยู่

ในเกณฑ์ปกติ  เช่นเดียวกบัความโด่งที่อยู่ในเกณฑ์

ปกตเิชน่กนั 

2. ปัจจยัท่ีมีผลต่อประสิทธิผลการท างานของ

คณะผู้ก ากบัดแูลผู้เสียภาษีตามหลกัทฤษฎีภาษีท่ีดี 

สั ง กั ด ก ร ม ส ร ร พ า ก ร ใ น เ ข ต ภ า ค

ตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน 

ผลการวเิคราะหอ์งคป์ระกอบยนืยนัโมเดลปจัจยั

ที่มผีลต่อการเพิม่ประสทิธิผลในการจดัเก็บภาษี จาก

การท างานของคณะผู้ก ากับดูแลผู้เสียภาษี สังกัด

กรมสรรพากร ในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน 

ซึ่งการวิเคราะห์ในขัน้ตอนนี้เป็นการพฒันาร่างโมเดล

การเพิม่ประสทิธผิลในการจดัเกบ็ภาษ ีของตวัแปรแฝง 

ทัง้ 4 ปจัจยั โดยการสงัเคราะห์ตามกรอบแนวคดิจาก

การทบทวนวรรณกรรม ในปจัจยัการบรหิารจดัการ ได้

ใช้ทฤษฎีของ Mc Kinsey’s 7S model ส่วนปจัจยัส่วน

ประสมการตลาด ใช้ทฤษฎี 8Psของ  Philip Kotler 

ขณะที่ปจัจยัหลกัภาษี ได้ใช้ทฤษฎีของ Adam Smith 

และปจัจยัประสทิธิผล ได้ใช้ทฤษฎีของ ศริวิรรณ เสรี

รตัน์ และคณะ (2545)  

 ผลการวิเคราะห์องค์ประกอบเชงิยนืยนั สะท้อน

ให้เห็นว่า โมเดลทัง้ 4 มคีวามสมัพนัธ์กนัเหมาะสมใน

ระดับดีมาก สามารถน าไปวิเคราะห์องค์ประกอบเชิง

ยืนยัน และโมเดลมีความสอดคล้องกับข้อมูลเชิง

ประจกัษ์ โดยพจิารณ์ไดจ้ากค่าไค-สแควร ์(𝑥2) และค่า

ความน่าจะเป็นทางสถติ ิ(p-value) ตวัแปรสงัเกตได้ทุก

ตวัสามารถใชว้ดัปจัจยัไดอ้ยา่งเหมาะสม นอกจากนี้เมื่อ

พิจารณาค่าน ้าหนักองค์ประกอบ ค่าความเที่ยงเชิง

โครงสร้างของตัวแปร (Construct Reliability) และ

ค่าเฉลี่ยของความแปรปรวนที่ถูกสกัดได้ (Average 

Variance Extracted: AVE) ซึ่งถือว่าผ่านเกณฑ์ตาม

ขอ้ก าหนดทีว่่าค่าความเทีย่งเชงิโครงสรา้งของตวัแปร

ตอ้งมคีา่อยา่งน้อย 0.6 และคา่เฉลีย่ของความแปรปรวน

ทีถ่กูสกดัไดม้ากกว่า .50 (Hair, et al., 2012)  

ใ นกา รวิ เ ค ร า ะห์อ งค์ป ร ะกอบ เชิง ยืนยัน 

(Confirmatory  Factor  Analysis) โมเดลการวดัของตวั

แปรแฝง ระหว่างตวัแปรสงัเกตได้ ทัง้หมด 36 ตวัแปร 

จาก 4 ปจัจัย ขอน าเสนอแผนภาพความสัมพันธ์

ระหว่างตัวแปรซึ่งพบว่าโมเดลมีความสอดคล้องกับ

ข้อมูลเชิงประจักษ์ อยู่ในเกณฑ์   โดยพิจารณาจาก

ค่าสถติทิีใ่ชต้รวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดล ไดแ้ก่ 



 

𝑥2 = 750.02  df = 568  𝑥2/df = 1.32  p = .56  SRMR 

= .02 RMSEA = .00  GFI = .95  AGFI = .94  CFI = 

1.00 NFI = .98 NNFI = 1.00 (ภาพที ่2)  

ค่าสมัประสทิธิป์จัจยัที่มอีทิธิพลต่อประสทิธิผล

การท างานของคณะผูก้ ากบัดแูลผูเ้สยีภาษ ีพบว่า ปจัจยั

หลักภาษี มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อปจัจัยส่วน

ประสมทางการตลาด  ในขณะเดียวกนัตัวแปรปจัจัย

หลกัภาษี มอีทิธพิลทางตรงเชงิบวกต่อประสทิธผิลการ

ท า ง านขอ งคณะผู้ ก า กับ ดู แ ล ผู้ เ สียภ าษี สัง กัด

กรมสรรพากร และมีอทิธิพลทางอ้อมผ่านปจัจัยส่วน

ประสมทางการตลาดปจัจัยการบริหาร มีอิทธิพล

ทางตรงเชงิบวกต่อปจัจยัส่วนประสมทางการตลาด ใน

ขณะเดียวกันตัวแปรปจัจัยการบริหารก็มีอิทธิพล

ทางตรงเชิงบวกต่อประสทิธิผลการท างานของคณะผู้

ก ากบัดูแลผูเ้สยีภาษสีงักดักรมสรรพากร และมอีทิธพิล

ทางอ้อมผ่านปจัจัยส่วนประสมทางการตลาด  ปจัจยั

ส่วนประสมทางการตลาดเองก็มีอิทธิพลทางตรงเชิง

บวกต่อประสทิธิผลการท างานของคณะผู้ก ากบัดูแลผู้

เสยีภาษี (ตารางที ่1) ทัง้นี้ตวัแปรในโมเดลด้านปจัจยั

ส่วนประสมการตลาดและปจัจัยการบริหารจัดการ

สามารถส่งผลต่อปจัจยัประสิทธิผล ได้มากถึงร้อยละ 

83.00 และ 86.00 ตามล าดบั

 

 

ภาพที ่2 โมเดลการเพิม่ประสทิธผิลในการจดัเกบ็ภาษจีากการท างานของคณะผูก้ ากบัดแูลผูเ้สยีภาษ ีตามหลกั

ทฤษฎภีาษทีีด่ ีสงักดักรมสรรพากรในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน  

 

 

 

ค่าสถติ:ิ 
𝑥 2 = 750.02   
df= 568  p = .56  
𝑥2 /df= 1.32   
SRMR = .02   
RMSEA = .00   
GFI = .95    AGFI  = .94  
CFI= 1.00     NFI = .98 
NNFI = 1.00 

R2 ปจัจยัสว่นประสม 
    การตลาด =  .83 
R2 ปจัจยัการบรหิาร 
                =  .86 



 

ตารางที ่1 ค่าสมัประสทิธิอ์ทิธพิลของความสมัพนัธเ์ชงิสาเหตุระหว่างปจัจยัการบรหิารปจัจยัหลกัภาษ ีและ

ปจัจยัส่วนประสมทางการตลาด ทีม่อีทิธพิลต่อการเพิม่ประสทิธผิลในการจดัเกบ็ภาษ ีจากการ

ท างานของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษ ี 

         ตวัแปรผล 

 

 

  ตวัแปรสาเหต ุ

Marketing Mix Factor Effectiveness Factor 

อิทธิพล 

รวม 

(Total Effect) 

อิทธิพล

ทางตรง 

(Direct Effect) 

อิทธิพล

ทางอ้อม 

(Indirect Effect) 

อิทธิพล 

รวม 

(Total Effect) 

อิทธิพล

ทางตรง 

(Direct Effect) 

อิทธิพล

ทางอ้อม 

(Indirect Effect) 

Management Factor .65** 

(.40) 

.65** 

(.40) 
- 

.63** 

(.36) 

.55** 

(.49) 

.08* 

(.26) 

Tax Factor .34* 

(.39) 

.34* 

(.39) 
- 

.38* 

(.16) 

.29* 

(.35) 

.09* 

(.14) 

Marketing Mix Factor 
- - - 

.40* 

(.35) 

.40* 

(.35) 
- 

ค่าสมัประสิทธ์ิ 

การพยากรณ์ (R2) 
.83 .86 

** p<  .01 และ * p<  .05   

 

3. กลยทุธใ์นการเพ่ิมประสิทธิผลการท างาน

ของคณะผู้ก ากบัดูแลผู้เสียภาษี ตามหลกัทฤษฎี

ภ า ษี ท่ี ดี สั ง กัด ก ร มส ร รพ า ก ร ใ น เ ข ตภ า ค

ตะวนัออกเฉียงเหนือ 

 การด าเนินการวิเคราะห์ข้อมูลเพื่อสร้างกล

ยทุธด์ าเนินการใน 2 ระยะ ประกอบดว้ย 

 ระยะท่ี 1 การพัฒนาร่างกลยุทธ์ ซึ่งเป็น

ผลการวิจัยเชิงคุณภาพ ที่ได้จากการวิเคราะห์ด้วย

เทคนิคสภาพแวดล้อมภายในและภายนอกองค์กร 

(SWOT Analysis)ด าเนินการเก็บรวบรวมข้อมูลจาก

การสมัภาษณ์เชงิลกึกบักลุ่มผูใ้หบ้รกิารทีเ่ป็นผูบ้รหิาร 

ทีผ่่านการเลอืกกลุ่มตวัอย่างแบบเฉพาะเจาะจง โดยมี

ผลการศึกษาสะท้อนให้เห็นถึงจุดแข็ง  (Strength)  

จุดอ่อน  (Weakness)  โอกาส  (Opportunity)  และ

อุปสรรค  (Treat)แลว้น าไปก าหนดยุทธศาสตรห์รอืกล

ยุทธ์ด้วยการน าเทคนิคทีเ่รยีกว่า  TOWS  Matrix ซึ่ง

เป็นเทคนิคทีแ่สดงความสมัพนัธ์แบบเมตรกิซ์จ าแนก

ตามกลยทุธต์่างๆ ดงันี้ 

 

 



 

ตารางที ่2 การก าหนดกลยุทธฯ์ ดว้ยเทคนิค TOWS Matrix  

SO  Strategy 

กลยุทธเ์ชิงรกุ“การก ากบัดแูลเชงิรุก” 

WO  Strategy 

กลยุทธเ์ชิงแก้ไข“Coaching ” 

ST   Strategy 

กลยุทธเ์ชิงป้องกนั“บรกิารทีด่ ีมไีมตรแีบบหุน้สว่น” 

WT  Strategy 

กลยุทธเ์ชิงรบั“ประชาสมัพนัธส์รา้งความเขา้ใจ” 

 

 

ระยะท่ี 2 การยนืยนักลยุทธ์การเพิม่ประสทิธผิลของ

การจดัเกบ็ภาษอีากร จากการท างานของคณะผูก้ ากบั

ดูแลผู้ เ สียภาษีตามหลักทฤษฎีภาษีที่ดี   สังกัด

กรมสรรพากรในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน 

เป็นการน าร่างกลยุทธ์ ที่เกดิจากการบูรณาการของ

ผลการวิจัยเชงิปรมิาณร่วมกบัผลการศึกษาจากการ

วจิยัเชงิคุณภาพมาสงัเคราะหร์่วมกบักลยุทธ์ ทีไ่ดจ้าก

การวิเคราะห์ด้วยเทคนิคสภาพแวดล้อมภายในและ

ภายนอกองคก์ร (SWOT Analysis)และ TOWS  Matrix 

ทีผ่่านการตรวจสอบความถูกต้องครบถ้วน และได้รบั

การยืนยันความเหมาะสมของกลยุทธ์ว่าสามารถ

น าไปใชไ้ดจ้รงิมรีายละเอยีดดงันี้ 

 3.1 กลยุทธ์ด้านหลักภาษี หรือกลยุทธ์

เสริมสร้างการเสียภาษีอย่างถกูต้อง เป็นปัจจุบนั 

( Accurate Present Taxation Strategy: APT 

Strategy) ภายใตแ้นวคดิและกจิกรรมทีป่ระกอบดว้ย 

 - ลดความเหลื่อมล ้าในสงัคม และใช้ภาษีเป็น

เครื่องมอืในการกระจายรายได้ให้ มคีวามเป็นธรรม  

(Economic Neutrality) และมีความเ ป็นกลางทาง

เศรษฐกจิ (Justice) 

 - สรา้งเครื่องมอืเพื่อใหส้ามารถจดัเกบ็ภาษีได้

อย่างทัว่ถงึ เป็นธรรม มปีระสทิธภิาพ จากฐานขอ้มลูที่

ครอบคลุมเป็นปจัจุบันสะดวก (Convenience) และ

ยดืหยุน่ได ้(Flexibility) 

 - สรา้งความมสี่วนร่วมระหว่างเจา้หน้าทีก่บัผูม้ ี

ส่วนได้ส่วนเสยี (Stakeholder) เพื่อใหผู้ม้สี่วนได้ส่วน

เสียปฏิบัติทางภาษีได้อย่างถูกต้องควบคู่ไปกบัการ

สรา้งความสมคัรใจในการเสยีภาษ ี(Social Accepted) 

 

 

 

 

 

 

 



 

ตารางที ่3 กจิกรรมของแผนกลยทุธเ์สรมิสรา้งการเสยีภาษอียา่งถกูตอ้ง เป็นปจัจบุนั (APT Strategy)  

โครงการ/กิจกรรม วตัถปุระสงค ์ เครือ่งมือ ผูร้บัผิดชอบ 

1. ลดความเหลื่อมล า้

ในสงัคม 

ใชภ้าษเีป็นเครื่องมอืในการกระจาย

รายไดใ้ห ้มคีวามเป็นธรรม  และมี

ความเป็นกลางทางเศรษฐกจิ 

ระบบฐานขอ้มลูเพื่อบรกิารผู้

เสยีภาษ ี

สว่นเทคโนโลย ี

2. ฐานข้อมูลท่ี

ครอบคลุมเป็นปัจจบุนั

สะดวก และยืดหยุ่นได้   

เพื่อใหส้ามารถจดัเกบ็ภาษไีดอ้ย่าง

ทัว่ถงึ เป็นธรรม สะดวก และยดืหยุ่น

ได ้  

- ระบบฐานความรู ้    

- เครื่องออกใบรบัอตัโนมตั ิ    

- พฒันาเวบ็ไซต ์ตอบ สนอง

ต่อความตอ้งการของผูใ้ชง้าน

ไดใ้นวงกวา้ง 

สว่นเทคโนโลย ี

สว่นกรรมวธิแีละคนื

ภาษ ี

3. สรา้งความมีส่วน

รว่มกบัผูมี้ส่วนได้ส่วน

เสีย  

 

เพื่อใหผู้ม้สีว่นไดส้ว่นเสยี ปฏบิตัทิาง

ภาษไีดอ้ย่างถูกตอ้งควบคู่ไปกบั

สรา้งความสมคัรใจในการเสยีภาษี 

- บงัคบัใชก้ฎหมาย 

- ปราบปรามการคอรปัชัน่ 

- บรูณาการฐานขอ้มลูร่วม 

- สง่เสรมิคนดเีสยีภาษถีูกตอ้ง 

- สรา้งโอกาสการเรยีนรูก้าร

เขา้ถงึขอ้มลู 

ทุกภาคสว่น 

 

 3.2  กลยุทธ์ด้านการบริหาร หรือกลยุทธ์

การก ากบัดูแลอย่างทัว่ถึงเป็นธรรมและทันสมยั 

( Modern Fair and Thorough Supervision 

Strategy: MTS Strategy) และกลยุทธธ์รรมาภิบาล

สร้างองค์กร (Good Governance Strategy: GGo 

Strategy) ภายใตแ้นวคดิและกจิกรรมทีป่ระกอบดว้ย 

 - ปรบัโครงสร้างทีมก ากบัดูแล ให้มีส่วนงาน

บรกิาร คลนิิกภาษี  เพื่อใหบ้รกิารก่อนการตรวจสอบ

หรอืกอ่นเกดิความผดิพลาด(Structure) 

 - พฒันากระบวนงานการก ากบัดูแลดว้ยการน า 

ICT มาสนบัสนุน และใหไ้ดร้บัการพฒันาทกัษะความรู้

ความสามารถให้ทันต่อความเปลี่ยนแปลง เพื่อให้

บุคลากรมีทักษะ ความรู้ ความสามารถ มีความ

เชี่ยวชาญในสายงานที่ร ับผิดชอบและส่งเสริมให้มี

ความกา้วหน้าในสายอาชพีทีช่ดัเจน (Skill) 

 - ทบทวนและปรบักระบวนทศัน์เจ้าหน้าที่ทีม

ก ากบัดแูล(Staff) 

 - บงัคบัใชก้ฎหมายอย่างเคร่งครดั ใหเ้กดิความ

เสมอภาค ยดึหลกัธรรมาภิบาลสร้างองค์กร มุ่งสร้าง

ค่านิยมและวัฒนธรรมองค์กรที่เข้มแข็ง และสร้าง

สภาพแวดล้อมในการท างาน มีระบบป้องกันและ

ปราบปรามการทุจรติ ออกกฎหมายและบงัคบัใชอ้ย่าง

โปรง่ใส เป็นธรรมและตรวจสอบได ้(Change)  

 

 

 



 

ตารางที ่4 กจิกรรมของแผนกลยทุธเ์พือ่การก ากบัดแูลอยา่งทัว่ถงึเป็นธรรมและทนัสมยั (MTS Strategy)   

โครงการ/กิจกรรม วตัถปุระสงค ์ เครือ่งมือ ผูร้บัผิดชอบ 
1. คลินิก RD เพื่อใหบ้รกิารผูเ้สยีภาษ ีหรอืประชาชน

ทัว่ไปก่อนถูกตรวจสอบ 
จดัตัง้ทมีงาน สว่นก ากบัดแูลฯ 

สว่นบรหิารงาน
ทัว่ไป 

2. พฒันากระบวนงานตาม
ระดบัความเส่ียง  

ก ากบัดแูล/ตรวจสอบภาษใีหเ้หมาะสมกบั
เกณฑค์วามเสีย่งของแต่ละราย 

จดัระดบัเกณฑค์วาม
เสีย่ง ก าหนดวธิกีารให้
เหมาะสม 

สว่นวางแผนและ
ประเมนิผล 
สว่นก ากบัดแูลฯ 

3. พฒันาความรู้คู่การเสีย
ภาษีอย่างถกูต้อง 

เพื่อก ากบัดแูลใหเ้หมาะสมกบับรบิทของ
ผูเ้สยีภาษ ี ทัง้ยงัเป็นการลดการใช้
ดุลพนิิจของเจา้หน้าที ่

คู่มอืธุรกจิ (Business 
Profile)  ร่วมกบัขอ้
กฎหมายทีบ่งัคบัใช ้

สว่นก ากบัดแูลฯ 
สว่นกฎหมายฯ 

4. น าระบบ ICT มาสนับสนุน
การปฏิบติังาน 

เพื่อความรวดเรว็ ทนัต่อเหตุการณ์ 
สะดวกบรกิารไดจ้ากทุกสถานที ่ ทุกเวลา 

ระบบฐานขอ้มลูเตอืน
การเสยีภาษผีดิปกต ิ

กรมสรรพากร 
(น าเสนอ) 

5. รณรงคส์รา้งกระบวน
ทศัน์การให้ค าแนะน าแทน
การตรวจสอบ 

เพื่อการปฏบิตัอิย่างถูกตอ้ง เป็นปจัจุบนั 
สง่ผลต่อความสมคัรใจในการเสยีภาษ ี  

CoPs สว่นก ากบัดแูลฯ 
สว่นกฎหมายฯ 

6. รณรงคก์ารบงัคบัใช้
กฎหมายอย่างเครง่ครดั 

เพื่อใหเ้กดิความเชื่อมัน่ในการก ากบัดแูล
ทีท่ ัว่ถงึ เป็นธรรมและมพีลงั 

CoPs ทุกภาคสว่น 

 

ตารางที ่5 กจิกรรมของแผนกลยทุธเ์พือ่หลกัธรรมาภบิาลสรา้งองคก์ร (GGo Strategy)  

โครงการ/กิจกรรม วตัถปุระสงค ์ เครือ่งมือ ผูร้บัผิดชอบ 
1. การสรา้งค่านิยม และ
วฒันธรรมองคก์รท่ี
เข้มแขง็  

เพื่อขบัเคลื่อนองคก์รไปสูเ่ป้าหมายที่
ก าหนดไว ้ ทัง้ยงัมุ่งสรา้งขวญัและก าลงัใจ
ในการปฏบิตังิาน 

-สง่เสรมิใหก้า้วหน้าใน
สายงานทีร่บัผดิ ชอบ  
-ใหร้างวลัแก่ผูป้ระพฤติ
ด ี

กรมสรรพากร  
(น าเสนอ) 

2. สรา้งระบบป้องกนัและ
ปราบปรามการทจุริต  

เพื่อป้องกนัและปราบปรามการทุจรติ ตูร้บัเรื่องรอ้งทุกข ์ สว่นบรหิารงาน
ทัว่ไป 

3. กฎหมายถึงบ้าน  เพื่อใหเ้กดิความรูค้วามเขา้ใจไปในทศิทาง
เดยีวกนั ลดการตคีวามหรอืการใชดุ้ลพนิิจ   

สมัมนากฎหมายออก
ใหม่เป็นประจ าทุก 
เดอืน 

ส านกักฎหมาย 
(น าเสนอ) 

4. สรา้งสภาพแวดลอ้มท่ี
เป็นสุขในการท างาน  

เพื่อใหม้บีรรยากาศและสิง่แวดลอ้มทีเ่อือ้
ต่อการสรา้งสขุและการเรยีนรู ้  

CoPs ทุกภาคสว่น 

 



 

 3.3 กลยุทธ์ด้านส่วนประสมการตลาด 

หรือกลยุทธ์เสริมสร้างความเช่ือมัน่ในบริการท่ี

ไ ด้ ร ั บ  ( Service Reliability Reinforcement 

Strategy: SRR Strategy) ภาย ใ ต้ แ นวคิด แ ล ะ

กจิกรรมประกอบดว้ย 

 - ใช้อ านาจตามประมวลรัษฎากรในการ

บังคับจัดเก็บภาษี ให้มีความทัว่ ถึง เป็นธรรม 

(Power) 

 - สรา้งความประทบัใจและเชื่อมัน่ในบรกิารที่

ได้ร ับ จากการบริการที่ดีตามหลักการบริการ

สาธารณะ และความเป็นมอือาชพีของผู้ให้บรกิาร

(Product) 

 - สร้างนวัตกรรมการให้บริการ ให้มีความ

ทนัสมยั ตอบสนองต่อพฤติกรรมของ ผู้มสี่วนได้

ส่วนเสยีในทุกบรบิท (Product) 

 - การส่งเสรมิการตลาด โดยการกระตุ้นให้ผู้

ซื้อสินค้าหรือผู้ร ับบริการขอใบเสร็จรับเงินหรือ

ใบก ากบัภาษีหรอืใบรบัทุกครัง้ เพื่อส่งขอ้มูลมาชงิ

โชคกบักรมสรรพากร (Promotion) 

 - การประชาสมัพนัธ์ให้ความรู้ ความเข้าใจ

และการสร้างภาพลกัษณ์ให้กบัการปฏบิตังิานของ

คณะผูก้ ากบัดแูล (Public Relation) 

 

ตารางที ่6 กจิกรรมของแผนกลยทุธเ์สรมิสรา้งความเชือ่มัน่ในบรกิารทีไ่ดร้บั (SRR Strategy) 

โครงการ/กิจกรรม วตัถปุระสงค ์ เครือ่งมือ ผูร้บัผิดชอบ 

1. รณรงคก์ารใช้อ านาจใน

การบงัคบัจดัเกบ็ตามกม. 

เพื่อสนบัสนุนการปฏบิตังิานให้

เหมาะสมตามพฤตกิรรม 

อบรม/สมัมนา สนง.สรรพากรภาค 

10 

2. การบริการท่ีดี - เพื่อสรา้งความประทบัใจเชื่อมัน่และตรง

ตามความตอ้งการ 

อบรม/สมัมนา สนง.สรรพากรภาค 

10 

3. สรา้งนวตักรรมการ

ให้บริการ   

  

เพื่อใหม้คีวามครอบคลุม  ถูกตอ้ง 

รวดเรว็ และสะดวก สามารถใหบ้รกิาร

ไดทุ้กสถานทีแ่ละทุกเวลา  

บรกิารคดัคน้ขอ้มลูแก่

ประชาชนผ่านสือ่

อเิลก็ทรอนิกส ์

กรมสรรพากร 

(น าเสนอ) 

4. ส่งเสริมการตลาด  เพื่อกระตุน้ใหเ้กดิฐานขอ้มลูทีต่่อเนื่อง

ใชใ้นการจดัเกบ็ภาษ ี

ใบก ากบัภาษชีงิโชค 

 

กรมสรรพากร   

(น าเสนอ) 

5. การประชาสมัพนัธ ์ 

  

เพื่อสรา้งความรู ้ความเขา้ใจและ

ทศันคตทิีเ่ป็นบวกต่อการเสยีภาษ ี  

สือ่ทางโทรทศัน์ วทิยุ 

INTERNET และสือ่ทีเ่ป็น 

Social Media Line 

Application Facebook  

กรมสรรพากร  

(น าเสนอ) 

  



 

อภิปรายผลและสรปุผลการวิจยั 

ผลจากการวิเคราะห์ประสิทธผิลการท างาน

ของคณะผูก้ ากบัดูแลผูเ้สยีภาษีตามหลกัทฤษฎภีาษี

ที่ ดี  สั ง กั ด ก ร ม ส ร ร พ า ก ร ใ น เ ข ต ภ า ค

ตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน พบว่า ค่าเฉลี่ยของ

ประสทิธิผลการท างานของคณะผู้ก ากับดูแลผู้เสีย

ภาษีด้านความมัน่ใจในบรกิาร มคี่าเฉลี่ยมากที่สุด 

ในขณะเดยีวกนัผลการวเิคราะหอ์งคป์ระกอบของตวั

แปรที่ส่งผลต่อประสิทธิผลการท างานของคณะผู้

ก ากบัดูแลผู้เสยีภาษ ีพบว่า ตวัแปรดา้นความมัน่ใจ

ในการบรกิาร ดา้นการบรกิารน าเสนอ และด้านการ

ส่งมอบบริการ มีน ้ าหนักองค์ประกอบมากที่สุด 

สอดคล้องงานวิจยัของ พิทยา สุราวุธ (2552) ได้

ท าการศกึษา เรื่องคุณภาพการให้บรกิารผู้เสยีภาษี

อากรของทีมก ากับดูแลผู้ เสียภาษีส านักงาน

สรรพากรพื้นที่อุบลราชธานีนอกจากนี้ยงัสอดคล้อง

กบังานการศกึษาของ กอแก้ว จนัทรก์ิง่ทอง (2559) 

ทีศ่กึษาอทิธพิลของพฤตกิรรมระดบัต่างๆ ทีม่ต่ีอผล

การปฏิบัติงานของข้าราชการต ารวจในจังหวัด

ชายแดนภาคใต้ ซึ่งผลการศึกษาพบว่า แรงจูงใจ

ใหบ้รกิารสาธารณะ และความรกัผูกพนัในงาน เป็น

พฤตกิรรมระดบับุคคล มอีทิธพิลทางตรงต่อผลการ

ปฏบิตังิานของขา้ราชการต ารวจในจงัหวดัชายแดน

ภาคใต้ โดยแรงจูงใจให้บริการสาธารณะนับเป็น

ปจัจยัทีม่อีทิธพิลเด่นชดัทีสุ่ด 

ทั ้ง น้ี ผ ล วิ เ ค ร า ะห์ป ัจ จัยที่ มีอิท ธิพล ต่ อ

ประสทิธิผลการท างานของคณะผู้ก ากับดูแลผู้เสีย

ภ า ษี  สั ง กั ด ก ร ม ส ร ร พ า ก ร  ใ น เ ข ต ภ า ค

ตะวนัออกเฉียงเหนือตอนบน พบว่า โมเดลมคีวาม

สอดคล้องกับข้อมูลเชิงประจกัษ์อยู่ในเกณฑ์ โดย

พจิารณาจากค่าสถติทิี่ใช้ตรวจสอบความสอดคล้อง

ของโมเดล ซึ่งสอดคล้องกบัแนวคดิของ McKinsey 

ในทฤษฎกีารจดัการองคก์ร (Kotler & Keller, 2009) 

และแนวคิด  7S Model ซึ่ ง เ ป็นกรอบของการ

วเิคราะห์สภาพแวดล้อมภายในองค์กร (ปจัจยัการ

บริหาร) ที่พิจารณาจากตัวแบบ 7 ปจัจัย ของ 

Waterman et al.(1980) โดยตัวแบบทัง้ 7 ปจัจยัมี

ความสมัพนัธ์ซึ่งกันและกัน ส่งผลให้มปีระสทิธผิล

การจดัเก็บภาษี ในขณะเดียวกันก็สอดคลองกับ

แนวคดิเกี่ยวกบัหลกัของภาษอีากร และทฤษฎขีอง 

Smith (1776)ทีไ่ดเ้สนอหลกัการเกี่ยวกบัภาษี(ปจัจยั

หลกัภาษี) นอกจากนี้ยงัสอดคล้องกับแนวคิดกล

ยุทธ์ด้านการตลาดของ Kotler (2003) ได้กล่าวว่า 

กลยุทธ์ในการบรหิารการตลาดของสินค้านัน้จะมี

ประสทิธภิาพนัน้ ควรพจิารณาส่วนประสมการตลาด

ประกอบ (ปจัจัยส่วนประสมทางการตลาด)และ

ส าหรับธุรกิจบริการนัน้จ าเป็นต้องพิจารณาส่วน

ประสมการตลาด พนักงาน กระบวนการบริการ

สิง่แวดล้อมทางกายภาพส่งผลให้ประสทิธภิาพการ

ท างานดีขึ้นเช่นกันทัง้นี้ในส่วนของกลยุทธ์ในการ

เพิ่มประสิทธิผลของการจดัเก็บภาษีอากรนัน้ ได้

สอดคล้องกับแนวคิดของ ศิรวิรรณ เสรีรตัน์ และ

คณะ (2554) ที่เกี่ยวข้องกับกับการบริการและ

คุณภาพการใหบ้รกิาร และการจดัการเชงิกลยุทธ ์ที่

กล่าวว่า การปฏิบัติที่ได้จ ัดสรรทรัพยากรและ

กจิกรรมอื่นๆ อาท ิดา้นประสทิธภิาพการปฏบิตังิาน 

ด้านความเข้าถึงจิตใจผู้เสียภาษีอากรด้านความ

มัน่ใจในการบรกิาร ดา้นการบรกิารน าเสนอดา้นการ



 

ส่งมอบบรกิารและด้านนวตักรรมจะช่วยให้องค์การ

บรรลุเป้าหมาย 

จงึขอสรุปและเสนอแนะแนวทางในการพฒันา

องคก์รโดย ปจัจยัหลกัภาษ ีควรเพิม่ประสทิธผิลการ

ท างานในหลกัความยุตธิรรม หลกัการบงัคบัใช้ และ

หลกัการความยดืหยุ่นได ้เนื่องจากมคี่าเฉลีย่ต ่ากว่า

ค่าเฉลี่ยของตัวแปรแฝงทัง้ปจัจยั เพื่อเป็นการลด

ความผดิพลาดจากการด าเนินการจดัเกบ็ภาษ ี และ

น าข้อผิดพลาดดังกล่าวมาปรับปรุงแก้ไขให้เกิด

ประสทิธผิลต่อการจดัเก็บภาษีให้ดยีิง่ขึ้นในขณะที่ 

ปจัจยัการบรหิาร ควรเพิม่ประสทิธผิลการท างานใน

ด้านโครงสร้างด้านกลยุทธ์ด้านระบบด้านรูปแบบ

ด้านบุคลากรด้านทกัษะ เพื่อให้คณะผู้ก ากบัดูแลผู้

เสยีภาษ ีตลอดจนบุคลากรผูใ้หบ้รกิาร ทราบถงึแนว

ทางการด าเนินงาน เป้าหมาย และวตัถุประสงคข์อง

องค์กรอย่างชัดเจน ขณะเดียวกันก็ควรมีการจัด

ฝึกอบรมใหแ้ก่บุคลากร ตลอดจนสรา้งความภมูใิจใน

การปฏบิตังิานใหก้บับุคลากร และ ปจัจยัส่วนประสม

การตลาด ควรเพิ่มประสิทธิผลการท างานในด้าน

พนักงาน ด้านกระบวนการให้บริการ ด้านราคา/

ต้นทุน ด้านพลงัและด้านผลผลติเพื่อให้ผู้ให้บรกิาร 

สามารถปฏบิตังิานจนผูร้บับรกิารเกดิความพงึพอใจ 

ได้ร ับการบริการที่ถูกต้อง เหมาะสม โดยการ

ส่งเสรมิกจิกรรมทางการตลาดทีอ่ านวยความสะดวก

ให้แก่ผู้รบับรกิาร อาท ิมเีจา้หน้าที่ทมีก ากบัดูแลอยู่

เวรช่วงพกักลางวนัคอยใหบ้รกิาร มกีารประสานงาน

ระหว่างผู้เสียภาษีกับเจ้าหน้าที่เป็นระยะ ไม่ทิ้ง

ระยะห่างจนเกินไป ผู้รบับรกิารสามารถมสี่วนร่วม

ในการมอี านาจในการเรยีกตรวจสอบภาษีเมื่อพบ

มูลเหตุในการเสยีภาษีไม่ถูกต้อง หรอืการประเมนิ

เรียกเก็บภาษีอากรกรณีช าระภาษีไม่ถูกต้อง       

เป็นตน้ 

นอกจากนี้ในการด าเนินการครัง้ต่อไป ควร

ขยายขอบเขตกลุ่มประชากรใหค้รอบคลุมถงึผูม้สี่วน

ได้ส่วนเสยีทุกภาคส่วน ตลอดจนควรท าการศึกษา

กับผู้ ให้บริการของภาครัฐในหน่วยงานอื่ นๆที่

เกี่ยวข้องกับการเสียภาษี โดยเฉพาะในกลุ่มผู้

ใหบ้รกิาร ทีค่วรพจิารณาเจา้พนกังานในทุกระดบัชัน้ 

เพื่อพิจารณาว่ามีความเห็นเป็นไปในแนวทาง

เดียวกันหรอืไม่ ซึ่งจะท าให้เกิดปญัหาในการวิจยั

ใหม่ว่า วฒันธรรมองค์กรและโครงสร้างองค์กรถือ

เป็นปจัจยัหน่ึงที่มคีวามสมัพนัธ์กบักลยุทธ์การเพิม่

ประสทิธผิลการท างานของผูใ้หบ้รกิาร
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การเพ่ิมบทบาทหน้าท่ีเลขานุการบริษทัในบริษทัจด
ทะเบียน 

1. ท่ีมาและความส าคญัของปัญหา 

ในช่วงระยะเวลาที่ผ่านมา เป็นช่วงของการ

พฒันาและการเปลีย่นแปลงสภาพเศรษฐกจิของประเทศ

ไทย ทัง้การปรบัตวัจากวกิฤตการณ์ต้มย ากุง้ในปี พ.ศ. 

2540 การพัฒนาเพื่อการก้าวสู่ประชาคมเศรษฐกิจ

อาเซยีนในปี พ.ศ. 2558 หรอืแมแ้ต่การเปลี่ยนแปลงสู่

สงัคมดจิติอล ส่งผลใหห้น่วยงานและองคก์รทีเ่กีย่วขอ้ง

จ าเป็นต้องพฒันาองค์กรและการก ากบัดูแลให้มคีวาม

มัน่คงและยัง่ยนื โดยเฉพาะอย่างยิง่การด าเนินงานของ

บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยที่

มบีทบาทส าคญัต่อระบบเศรษฐกจิของประเทศ และอยู่

ในความสนใจของผู้ประกอบกิจการ 1 ด้วยระบบการ

ด าเนินงานทีม่เีป้าหมายในการระดมทุนจากประชาชน

เพื่อสรา้งมูลค่าทางธุรกจิและขยายธุรกจิ ส่งผลใหเ้กดิ

การเปลี่ยนแปลงจากบรษิทัมหาชนจ ากดัเป็นบรษิทัจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย ซึ่งมใิช่

เพียงการเติบโตทางธุรกิจเท่านั ้น แต่ยังน ามาซึ่ง

ผลตอบแทน สิทธิป ระ โย ชน์ทางภาษี  และการ

ด าเนินงานที่เป็นระบบตรวจสอบได้ โดยปจัจุบัน ณ 

วนัที่ 2 มนีาคม 25602 มีจ านวนบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย จ านวนทัง้สิ้น 522 

บริษัท โดยมีส านักงานคณะกรรมการหลักทรพัย์และ

ตลาดหลกัทรพัย์ (ก.ล.ต.) เป็นหน่วยงานก ากบัดูแลให้

                                                
1 ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย , ก้าวแรกสู่การลงทุนในตลาด
หลักทรัพย์(เทวาครีเอชัน่: ฝ่ายสื่อสิ่งพิมพ์ ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, 2547). 
2 ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย, สรปุจ านวนบริษัทหลกัทรพัย์
จดทะ เ บียน , [ออน ไ ล น์ ] ,  2  มีน า คม  2 5 60 .  แ หล่ ง ที่ ม า 
https://www.set.or.th/set/marketstatistics.do 

เกดิประโยชน์ต่อทัง้ฝา่ยด าเนินการ คณะกรรมการ ผูถ้อื

หุน้ และผูม้สีว่นไดเ้สยี  

นอกจากการก ากับดูแลที่มีประสิทธิภาพแล้ว  

การท างานของบุคลากรภายในหน่วยงานอย่า ง 

“เลขานุการบริษัท” ย่อมมสี่วนส าคญัในการสนับสนุน

การบรหิารงานของคณะกรรมการ ผูบ้รหิารและองค์กร 

ซึ่งมบีทบาทส าคญัในการผลกัดันองค์กรให้เป็นระบบ 

โปร่งใสและถกูตอ้งตามหลกัเกณฑท์างกฎหมาย ทัง้การ

ก ากบัดูแลบรษิทั และการปฏิบตัิตามเงื่อนไขเกี่ยวกบั

การบรหิารและการซื้อขายหลกัทรพัยข์องบรษิทั เหล่านี้

ลว้นเป็นบทบาททีม่คีวามส าคญัมากขึน้ ซึง่แตกต่างจาก

การท าหน้าทีข่องเลขานุการในสมยัก่อนทีม่หีน้าทีเ่พยีง

การรวบรวมเอกสาร ท าระบบเอกสาร หรือการท า

รายงานการประชุมเท่านัน้ อย่างไรกต็าม การท าหน้าที่

ของเลขานุการบรษิัทเป็นเรื่องทีต่่างประเทศสนับสนุน 

เนื่องจากเลขานุการบรษิทัคอืผูส้นบสันุนการท างานของ

คณะกรรมการให้มีประสิทธิภาพ โดยได้ก าหนดให้

บรษิทัจดทะเบยีนต้องมเีลขานุการบรษิทัและตัง้องคก์ร

วิชาชีพเข้ามาก ากับดูแลการท างานให้สอดคล้องกับ

สภาพองค์กรและสภาพธุรกิจ อย่างมีหลักเกณฑ์  

อยา่งเชน่ในประเทศองักฤษทีม่บีุคคลในฐานะเลขานุการ

บริษัทมาตัง้แต่ ปี ค.ศ.1887 โดยมีบทบาทหน้าที่ใน

ลกัษณะ “Clerk  or Servant”3 หรอืในฐานะงานเสมยีน 

แต่เมื่อมกีารประกาศใช้ Companies Act 1985 จงึได้มี

การก าหนดบทบาท คุณสมบตัิและบทบาทหน้าที่ของ

เลขานุการบรษิัท หรอืแม้แต่ประเทศในอาเซียนอย่าง

สิงคโปร์ที่มีการก าหนดให้มีเลขานุการบริษัทใน

3 Nicholas Bourne, Professor.  Company Law, ( British Library 

Cataloguing): Carevendish Publishing, 1995). 

 



 

กฎหมาย Company Act 2006 (Edited Version)  และ

ในกฎหมาย Company Act 1965 ของประเทศมาเลเซยี  

เป็นต้น  และยังมีหน่วยงานผู้ท าหน้าที่ก ากับดูแล

วิชาชีพในฐานะองค์กรวิชาชีพเข้ามาก าหนดบทบาท

หน้าที่ และข้อพึงปฏิบัติที่ดี (Code of Conduct) ให้

สอดคลอ้งกบัการปฏบิตังิานของเลขานุการบรษิทั ดงันัน้ 

การท าหน้าทีข่องเลขานุการบรษิทัในต่างประเทศจงึเป็น

บทบาทเทียบเท่ากับคณะกรรมการ ผู้บริหารและ

ผู้จัดการ ในฐานะ  Executive Officer ซึ่ งมิใช่ เพีย ง

บทบาทหน้าทีท่ีไ่ดร้บัฝากแต่อยา่งใด 

ในประเทศไทย บทบาทในฐานะเลขานุการบรษิทั

ยงัไม่เป็นทีรู่จ้กัมากนัก เนื่องจากความเขา้ใจจากค าว่า 

“เลขานุการ” ยงัใหค้วามหมาย หมายถงึงานเสมยีน หรอื

งานธุรกิจ ดูแลรวบรวมเอกสาร จัดตารางนัดหมาย

ผู้บริหาร4 งานในช่วงแรกจึงเป็นงานรับฝากที่อาจมี

หัวหน้างานธุ รการ หัวหน้าฝ่ายบัญชีเข้ามาดูแล 

จนกระทัง่เมือ่มกีารแกไ้ขพระราชบญัญตัหิลกัทรพัย์และ

ตลาดหลกัทรพัย์ (ฉบบัที ่4) พ.ศ. 2551 ซึ่งมผีลบงัคบั

ใชเ้มื่อวนัที ่5 มนีาคม พ.ศ.2551 ไดเ้พิม่เตมิส่วนส าคญั

ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการบรหิารงานกจิการในหมวดที ่3/1 การ

บรหิารกจิการของบรษิัทที่ออกหลกัทรพัย์เพื่อมุ่งเน้น

ค ว า ม รับ ผิ ด ช อ บ  แ ล ะ ก า ร ป ฏิ บั ติ ห น้ า ที่ ข อ ง

คณะกรรมการ ผู้บรหิาร และผูท้ี่มสี่วนสนับสนุนอย่าง 

“เลขานุการบริษัท” ให้ปฏิบัติหน้าที่บนพื้นฐานความ

สุจริตและพื้นฐานของข้อมูลที่เพียงพอ โดยมาตรา 

89/15  ก าหนดให้คณะกรรมการบริษัทต้องแต่งตัง้

เลขานุการบริษัท และได้ก าหนดบทบาทหน้าที่ตาม

มาตรา 89/15 และมาตรา 89/16 ที่เกี่ยวข้องกับการ

ประสานงานประชุมและงานทะเบยีนกรรมการ อย่างไร

                                                
4 ศรณัยา วิบูลย์ศริิพงษ์, "บทบาท หน้าที่และความรบัผิดชอบของ
เลขานุการบรษิัท" (วทิยานิพนธ์ นิติศาสตรมหาบณัฑติ จุฬาลงกรณ์
มหาวทิยาลยั, 2549). 

ก็ตาม ปจัจุบันสภาพการณ์ด้านเศรษฐกิจและความ

ต้องการพัฒนาศักยภาพตลาดทุนในประเทศไทยให้

ทดัเทยีมกบันานาประเทศมมีากขึน้ กอปรกบัการด าเนิน

ธุรกจิมคีวามซบัซ้อน หน่วยงานก ากบัดูแลจ าเป็นต้อง

ก าหนดหลักเกณฑ์เพื่อควบคุมการบริหารกิจการ

โดยเฉพาะบรษิทัจดทะเบยีนทีม่สี่วนเกีย่วขอ้งกบับุคคล

หลายสว่น อกีทัง้ภาคเอกชนยงัตอ้งพฒันาศกัยภาพของ

ตน เพื่ อความสะดวก ทันสมัย  และ เ ป็นไปตาม

หลักเกณฑ์ของหน่วยงานก ากับดูแลเพื่อตอบสนอง

ความต้องการของนักลงทุนทัง้ในและต่างประเทศ การ

เปลี่ยนแปลงดังกล่าวจึงส่งผลต่อการท าหน้าที่ของ

เลขานุการบริษัทอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ การท าหน้าที่

เลขานุการบรษิัทในปจัจุบันจึงลบภาพบทบาทหน้าที่

ของเลขานุการในฐานะเสมยีนหน้าหอ้งไปโดยปรยิาย  

ทัง้นี้ จากการศกึษาพบว่า ในปจัจุบนัเลขานุการ

บรษิัทได้รบัมอบหมายงานที่หลากหลายเพิม่ขึ้นจากที่

กฎหมายบญัญตัไิว ้ดงันี้  

1) หน้าที่ในฐานะหัวหน้าฝ่ายส านักกรรมการ

ผูจ้ดัการใหญ่ (Office of CEO/ Office of the President)  

2) หน้าที่ในฐานะที่ปรกึษากฎหมาย (Corporate 

Risk Management) 

3) หน้าทีใ่นฐานะทีป่รกึษาคณะกรรมการ (Board 

Consultant) 

4) หน้าทีใ่นฐานะผูป้ระสานงานนักลงทุนและการ

จดักจิกรรมเพื่อองคก์ร (Investor Relations/ Organizer 

Management) 

 



 

5) หน้าทีส่านสมัพนัธ์ระหว่างกรรมการ ผูถ้ือหุ้น

แ ล ะ ผู้ มีส่ ว น ไ ด้ เ สี ย แ ล ะพนั ก ง า น  (Stakeholder 

Relations/ Employee Engagement)  

6) หน้าทีน่ักประชาสมัพนัธอ์งคก์รและกจิการเพื่อ

สั ง ค ม ( Public Relations/ Corporate Social 

Responsibilities) 

7) หน้าที่ในการด าเนินนโยบายหลักการก ากับ

ดแูลกจิการทีด่ ี(Good Corporate Governance)  

8) หน้าที่ในการด าเนินนโยบายและมาตรการ

ต่อตา้นการคอรร์ปัชัน่ (Anti-Corruption Policy)  

9) หน้าที่ในการจดัท า รวบรวมเอกสารการท า Due 

Diligence (ในขัน้ตอนการจัดการปรับเปลี่ยนองค์กร 

เช่น การโอนหุน้ การควบรวมกจิการ การขยายกจิการ 

เป็นต้น) โดยเพื่อตรวจสอบให้องค์กรเป็นไปอย่าง

โ ป ร่ ง ใ ส  ต ร ว จ ส อบ ไ ด้  (  Disclosure/ Company 

Compliance) 

  โดยในแต่ละบทบาทต่างมคีวามแตกต่างกนัในแง่

ของหน้าที่ที่ต้องปฏิบัติ แต่ล้วนมีความส าคญักบัการ

จดัการองค์กร ดงันัน้ คณะกรรมการและผู้บรหิารต่าง

คาดหวงัการท าหน้าที่ของเลขานุการบรษิัทโดยแม้จะ

มไิด้เป็นหน้าที่ที่ก าหนดไว้ในกฎหมายก็ตาม และใน

ขณะเดยีวกนั ผูป้ฏบิตัหิน้าทีอ่ย่างเลขานุการบรษิทัตอ้ง

รบัภาระหน้าที่ และต้องพฒันาความรู้ความสามารถ 

พฒันาบทบาทการท างานของตนเพื่อรองรบัสภาพการ

เปลี่ยนแปลงนี้ใหลุ้ล่วงไปได้เช่นกนั บทบาทหน้าทีข่อง

เลขานุการบรษิัทมคีวามส าคญัมากขึ้นแต่กลบัยงัไม่มี

การปรบัปรงุกฎหมายเพือ่ก าหนดบทบาทหน้าที ่หรอืยงั

ไม่มปีระกาศเพิม่เตมิหลกัเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกบับทบาท

หน้าทีเ่ลขานุการบรษิทัใหส้อดคลอ้งกบัสภาพการณ์และ

ความจ าเป็นในการพฒันาบรษิทัจดทะเบยีนและตลาด

ทุนไทยแต่อย่างใด ซึง่แมจ้ะมกีารแกไ้ขพระราชบญัญตัิ

หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ฉบบัที ่5) พ.ศ. 2559 

แล้ว โดยเป็นการเพิ่มโทษกรณีที่ไม่มกีารแจ้งรายชื่อ

เลขานุการบรษิทัต่อส านกังานคณะกรรมการหลกัทรพัย์

และตลาดหลกัทรพัย ์ภายใน 14 วนั คณะกรรมการตอ้ง

ระวางโทษปรบัไม่เกิน 100,000 บาท และปรบัอีกไม่

เกนิวนัละ 3,000 บาท ตลอดเวลาทีย่งัมไิด้มกีารปฏบิตัิ

ใหถ้กูตอ้ง  

เมื่อเลขานุการบริษัทมีหน้าที่เพิ่มเติมขึ้น  แต่

กฎหมายทีบ่งัคบัใชอ้ยู่ยงัไม่สอดคลอ้งและไม่ชดัเจนกบั

หน้าทีจ่รงิในสภาวการณ์ปจัจุบนั กอปรกบัระยะเวลา 10 

ปีทีม่กีารบงัคบัใช้และสภาพเศรษฐกจิและสภาวการณ์

ปจัจุบนัทีเ่ปลี่ยนแปลงไป ซึ่งยงัไม่ครอบคลุมถงึการใช้

บังคับแก่มาตรการลงโทษเลขานุการบริษัทที่กระท า

ความผิดบนหน้าที่ที่ไม่สอดคล้องตามที่กฎหมาย

ก าหนดได ้ผูว้จิยัจงึเลง็เหน็ว่า ควรศกึษาบทบาทหน้าที่

เลขานุการบริษัทของไทยในปจัจุบันเพื่อเสนอเป็น

แนวทางให้คณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาด

หลักทรัพย์ รวมทัง้คณะกรรมการก ากับตลาดทุน 

พิจารณาออกประกาศเพิ่มบทบาทหน้าที่เลขานุการ

บรษิทัในบรษิทัจดทะเบียน โดยอาศยัอ านาจออกตาม

พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ฉบบัที ่

4) พ.ศ.2551 มาตรา 89/15(3) ให้เลขานุการบริษัท

ด าเนินการอื่นๆ ตามหน้าที่ที่คณะกรรมการตลาดทุน

ก าหนด ประกอบ มาตรา 16/6 (1) ที่ให้อ านาจแก่

คณะกรรมการก ากบัตลาดทุนสามารถพิจารณาออก

ประกาศเพื่อการก ากบัดูแลการประกอบธุรกจิเกีย่วกบั

หลักทรัพย์  ซึ่ งย่อมส่ งผลดีต่อการท าหน้าที่ของ

เลขานุการบรษิทัและส่งผลดตี่อการก ากบัดูแลบรษิทัจด

ทะเบียนไทยและตลาดทุนให้แขง็แกร่ง เพื่อเชื่อมโยง

การท างานระหว่างผูบ้รหิาร คณะกรรมการ ผูถ้อืหุ้นละ

หน่วยงานภาครฐัต่างๆ ให้ราบรื่นและเป็นอนัหนึ่งอนั

เดยีวกนัอยา่งสมบรูณ์  



 

เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัรปูแบบบรษิทัจดทะเบยีนใน

ประเทศไทยทีป่จัจุบนัตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย

ได้แบ่งประเภทของบริษัทจดทะเบียนออกเป็น 2 

ประเภท คอื บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง

ประเทศไทย (Security Exchange of Thailand : SET) 

และบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์เอม็ เอ ไอ  ( 

Market for Alternative Investment :  MAI )  ทั ้ง ยัง มี

ขอ้เสนอแนะในการปฏบิตัหิน้าทีท่ีแ่ตกต่างกนัของทัง้ 2 

ประเภทอยา่งชดัเจน เพื่อการก ากบัดแูลองคก์รและชว่ย

อุดช่องโหว่การด าเนินงานระหว่างคณะกรรมการและ

ผูบ้รหิารเพื่อใหเ้กดิประโยชน์และประสทิธภิาพสงูสดุต่อ

องค์กร โดยการพิจารณาออกประกาศเพิ่มบทบาท

หน้าทีข่องเลขานุการบรษิทัในบรษิทัจดทะเบยีนไทยนี้ก็

เพื่อใหเ้กดิความเหมาะสมกบับทบาทหน้าทีใ่นปจัจุบนั 

อันจะช่วยให้การท าหน้าที่มีประสิทธิภาพและมี

กฎเกณฑร์องรบัทีช่ดัเจนมากขึน้  

2. วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 

2.1 เพื่อทราบแนวคดิเกีย่วกบัการก ากบัดแูลบรษิทั

จดทะเบยีนในประเทศไทย 

2.2 เพื่อทราบแนวคิดเกี่ยวกับบทบาทหน้าที่

เลขานุการบรษิทัในประเทศไทยและในต่างประเทศ 

2.3 เพือ่ทราบบทบาทหน้าทีแ่ละการปฏบิตังิานของ

เลขานุการบรษิทัในบรษิทัจด 

2.4 ทะเบียนตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์  (ฉบับที่ 4) พ.ศ.2551 และการ

ปรบัปรุงกฎหมายตามพระราชบญัญตัิหลกัทรพัย์และ

ตลาดหลกัทรพัย ์ (ฉบบัที ่5) พ.ศ.2559 

                                                
5 ศรณัยา วิบูลย์ศริิพงษ์, "บทบาท หน้าที่และความรบัผิดชอบของ
เลขานุการบรษิทั" (วทิยานิพนธ ์นิตศิาสตร จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั, 
2549). 

2.5 เพื่อรบัรู้สภาพขอ้เท็จจริงในการปฏิบตัิหน้าที่

ของเลขานุการบรษิทัในปจัจุบนั 

2.6 เพื่อวเิคราะหแ์นวทางการออกประกาศเพิม่เตมิ

บทบาทหน้าที่เลขานุการบริษัทให้สอดคล้องกับการ

ปฏบิตัหิน้าทีใ่นปจัจุบนั 

3.  ทบทวนวรรณกรรมและทฤษฏีท่ีเก่ียวข้อง 

 การก ากบัดูแลบรษิัทจดทะเบียนเป็นการก ากบั

ดูแลเพื่อให้เกิดความเท่าเทียม ความเป็นธรรม และ

ป้องกันการกระท าที่ไม่ถูกต้องตัง้แต่การเกิดขึ้นของ

บรษิทัจดทะเบยีน การด าเนินงานซื้อขาย เปลีย่นแปลง

หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียน การควบคุมการ

กระท าที่ไม่ถูกต้อง จนกระทัง่การตราพระราชบญัญตัิ

หลักทรพัย์และตลาดหลักทรพัย์ พ.ศ.2535 ได้มีการ

จัดตัง้ส านักงานคณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาด

หลักทรัพย์ หรือ ส านักงาน ก.ล.ต. ขึ้น “เลขานุการ

บริษัท” จึงกลายเป็นผู้ที่เข้ามามบีทบาทในการก ากบั

ดูแลบรษิัทจดทะเบยีน ทัง้การดูแลเอกสารบรษิทั การ

ประสานงานกบัคณะกรรมการ ผู้ถอืหุน้และผูม้สี่วนได้

เสยี แต่บทบาทของเลขานุการบรษิทัในต่างประเทศและ

ในประเทศไทยย่อมมแีนวทางและพฒันาการทีแ่ตกต่าง

กนั จงึขอใหร้ายละเอยีด ดงันี้  

3.1 แนวคดิและทีม่าของเลขานุการบรษิทัในต่างประเทศ  

ที่มาของเลขานุการบริษัทนั ้นมาจากค าว่ า 

“Secretary” หรือ “Secretaries” หรือ “Secretum” ที่

หมายถึงความลับ หรืออีกความหมายหนึ่งหมายถึง

บุคคลที่ท าหน้าที่ในการจัดส่งเอกสาร ติดต่อทาง

จดหมาย การเกบ็บนัทกึรายงานการประชุม5 โดยจาก



 

การศกึษาขอ้มลูการพจิารณาของศาลในประทศองักฤษ 

พบว่า ยงัคงพจิารณาการปฏบิตัหิน้าทีเ่ลขานุการบรษิทั

อย่างเดยีวกบัพนักงานธุรการ (Clerk Or Servant) แต่

ในความเป็นจริงเลขานุการบริษัทในประเทศองักฤษ

กลบัท าหน้าทีใ่นฐานะผู้รบัมอบอ านาจกระท าการแทน

บรษิทั ซึ่งถอืเป็นความรบัผดิของผูท้ าหน้าทีเ่ลขานุการ

บริษัทในฐานะนิติบุคคลซึ่งอยู่ในฐานะผู้บริหารอย่าง 

Executive Officer ของบรษิทั จนกระทัง่ปี ค.ศ.1891 ที่

ประเทศองักฤษ ได้มีการก่อตัง้องค์กรวิชาชีพขึ้น คือ  

The Institute of Chartered Secretaries and 

Administrators : ICSA6  จงึไดเ้ริม่มกีารก าหนดบทบาท 

ก าหนดหน้าที่ของเลขานุการบริษัทชัดเจนมากขึ้น 

ภายใตก้ารด าเนินงานตามกรอบของ ICSA โดยจดัใหม้ี

การก ากบัดูแลวิชาชีพ การสอบ หลักสูตรการพฒันา

ต่อเนื่องเพื่อเป็นบุคลากรมอือาชพี ทัง้นี้ องค์กรวชิาชพี 

ICSA มีการควบคุมดูแลภายใต้ ICSA Constitution 

Governance และ UK Corporate Governance Code7 

โดยมีการจัดตัง้คณะกรรมการเพื่อตรวจสอบการ

ด าเนินงานของ ICSA และมีวัตถุประสงค์ส าคัญคือ 

พิจารณาคัด เลือกบุคคลที่มีคุณสมบัติสู่การ เ ป็น

เลขานุการบรษิัทวิชาชพี (Chartered Secretary) และ

หากไม่ปฏิบตัิตามเงื่อนไข หรอืไม่ผ่านคุณสมบตัิของ 

ICSA คณะกรรมการจะพจิารณาให้พ้นจากสภาพการ

เป็นสมาชกิขององคก์รวชิาชพี ICSA ได ้ 

ประเทศสงิคโปรเ์ป็นอกีหนึ่งตวัอยา่งของประเทศ

อาเซยีนที่ใหค้วามส าคญัและมองถงึการพฒันาวชิาชพี

                                                
6 “เรือ่งเดยีวกนั”. หน้า 7.  
7 The Institute of Chartered Secretaries and Administrators, What 
is ICSA? [ Online] , 20 March 2017.  Available  
https://www.icsa.org.uk/ 
8  The Institute of Chartered Secretaries and Administrators, 
Chartered Membership [Online], 5 April 2017. Available   
https://www.icsa.org.uk/professional-development/cpd 

เลขานุการบรษิทัเพื่อผลกัดนังานและองค์กรให้ด าเนิน

ไปอย่างยัง่ยนื ดงันัน้ การก าหนดใหม้เีลขานุการบรษิทั

ตาม The Company Act (Amendment) (Chapter 50) 

2006 Section 171 (1) (1A) (1AA) (C)  และการจดัตัง้ 

SAICSA ถือเป็นเครื่องมือที่แสดงให้เห็นว่าประเทศ

สงิคโปรใ์หค้วามส าคญัถงึระดบัทีก่ฎหมายก าหนดไวว้่า

ตอ้งมอีาชพีนี้ในองคก์รธุรกจิ ซึง่ใหค้วามส าคญัต่ออาชพี

เลขานุการบรษิทั โดยนอกจากจะก าหนดใหม้เีลขานุการ

บรษิัทแล้ว ยงัก าหนดให้มแีนวทางการพฒันาวิชาชีพ

ต่อเนื่องอย่าง Continuing professional development 

(CPD)8 ของประเทศองักฤษมาใช ้ 

ในขณะดียวกนั ประเทศมาเลเซียที่มีกฎหมาย

ก าหนดให้มีเลขานุการบริษัทและการจัดตัง้สถาบัน

วิชาชีพอย่าง Malaysia Associations of the Institute 

of Chartered Secretaries and Administrators ก็ เ ป็ น

อกีหนึ่งตวัอย่างของการพฒันาวชิาชพีเลขานุการบรษิทั

ในกลุ่มประเทศอาเซยีน โดยเริม่มกีฎหมายก าหนดใหม้ี

เลขานุการบรษิทัตาม Companies Act 1965 และต่อมา

ไดม้กีารแกไ้ขกฎหมายเป็น Companies (Amendment) 

No.2 Act, 1992 จงึได้มกีารเพิม่เตมิคุณสมบตัแิละการ

ก าหนด Role Charter of the Chatred Secretary9 โดย

ก าหนดใหเ้ลขานุการบรษิทั ตอ้งเป็นผูท้ีม่กีารก ากบัดแูล 

และต้อง เ ป็นบุคคลที่ส ามารถให้ค าแนะน า  และ

ขอ้เสนอแนะและมภีาะผูน้ าในสถานการณ์ทีจ่ าเป็นได้ 

9  The Malaysian Institute of Chartered Secretaries and 
Administrators, Good Governance Guide [Online], 5 April 2017. 
Available  
http://www.maicsa.org.my/good_governance_guide.aspx 
 



 

3.2 แนวคิดและที่มาของเลขานุการบริษัทในประเทศ

ไทย 

การแต่งตัง้เลขานุการบรษิทัในประเทศไทยยงัมี

ขอบเขตการท างานทีค่่อนขา้งแคบ ซึ่งในประเทศไทย

เริม่มหีลกัสูตรการจดัการเรยีนการสอนวชิาเลขานุการ

ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2492 โดยเริ่มเป็นการเรียนการสอนใน

โรงเรยีนพาณิชยการบพติรภมิุข และได้ขยายหลกัสูตร

ถงึระดบั ปวส. ทีว่ทิยาลยัเทคนิคกรุงเทพ และโรงเรยีน

ต่างๆ อย่างเช่น โรงเรยีนอสัสมัชญัพาณิชย์ จนกระทัง่

ในปี พ.ศ. 2520 จึงเริ่มมีกาเรียนการสอนในระดับ

มหาวทิยาลยั โดยเริม่เปิดทีม่หาวทิยาลยั 3 แหง่10 ไดแ้ก ่ 

มหาวทิยาลยักรุงเทพ มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย และ

มหาวิทยาลัยพายัพ โดยมีวิชาที่เปิดสอนในท านอง

เดยีวกนั  

ต่อมาเมื่อมกีารศกึษาการพฒันาตลาดทุน และ

การออกกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการบริหารบริษัท

หลักทรัพย์ และนโยบายของตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยเรื่อง ข้อพึงปฏิบัติที่ดีส าหรับบริษัทจด

ทะเบียน ข้อ 2.1.7 และข้อ 2.1.8 และตามหลักการ

ก ากบักจิการที่ดี ปีพ.ศ. 254911 ได้ก าหนดเรื่องความ

รบัผิดชอบของคณะกรรมการในแนวปฏิบัติที่ดี โดย

ก าหนดให้บริษัทจดทะเบียนควรจัดให้มีเลขานุการ

บรษิัทเพื่อให้มีหน้าที่รบัผิดชอบในการจดัการประชุม 

จนกระทัง่เมื่อส านักงานคณะกรรมการหลกัทรพัย์และ

ตลาดหลักทรัพย์ได้พิจารณาแก้ไขพระราชบัญญัติ

หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ (ฉบับที ่4) พ.ศ. 2551 

ด้วยเล็งเห็นถึงสภาพการณ์ของการพัฒนาทางด้าน

เศรษฐกจิ และความจ าเป็นในการพฒันา เพิม่เตมิสว่นที่

เกีย่วขอ้งกบัการบรหิารงานกจิการในหมวดที่ 3/1 การ

                                                
10 ผ่องใส ศุภจรรยารกัษ์, "แนวโน้มของวชิาชพีเลขานุการ ในปีพุทธ
ศักราข 2540" (วิทยานิพนธ์ ครุศาสตรมหาบัณฑิต จุฬาลงกรณ์
มหาวทิยาลยั, 2530). 

บรหิารกจิการของบรษิัทที่ออกหลกัทรพัย์เพื่อมุ่งเน้น

ค ว า ม รับ ผิ ด ช อ บ  แ ล ะ ก า ร ป ฏิ บั ติ ห น้ า ที่ ข อ ง

คณะกรรมการ ผู้บรหิาร และผูท้ี่มสี่วนสนับสนุนอย่าง

เลขานุการบรษิทัใหป้ฏบิตัหิน้าทีบ่นพืน้ฐานความสุจรติ

และพื้นฐานของข้อมูลที่เพียงพอ ทัง้ยังก าหนดให้

คณะกรรมการตอ้งแต่งตัง้เลขานุการบรษิทั ตามมาตรา 

89/15 และก าหนดบทบาทหน้าทีใ่นมาตรา 89/16 โดย

เมื่อมีกฎหมายก าหนดให้บริษัทจดทะเบียนต้องมี

เลขานุการบรษิัทแล้ว หน่วยงานภาคเอกชน หรอืบาง

หน่วยงานราชการต่างใหเ้สยีงตอบรบัทีเ่ป็นไปในทางที่

ดทีัง้จากส านักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. สมาคมบรษิทั

จดทะเบยีน ชมรมเลขานุการบรษิทัไทย สมาคมสง่เสรมิ

สถาบนักรรมการบรษิทั ต่างประสงค์ใหเ้กดิการพฒันา

และการเตรียมความพร้อมในการท าหน้าที่ของ

เลขานุการบรษิทัอย่างจรงิจงั โดยไดร้่วมมอืผลกัดนัการ

จดัอบรมหลกัสตูรเลขานุการบรษิทั เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบั

ต่างประเทศใหม้ากทีส่ดุ  

3.3 กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งกบับทบาทหน้าทีเ่ลขานุการ

บรษิทัในประเทศไทย 

3.3.1 พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด

หลกัทรพัย ์(ฉบบัที ่4) พ.ศ. 2551 

 จากที่ได้กล่าวถึงการแก้ไขพระราชบัญญัติ

หลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ (ฉบบัที่ 4) พ.ศ.2551  

จึงน ามาซึ่งการรบัรู้การก าหนดให้มีเลขานุการบริษัท

และเข้าใจการท าหน้าที่ของเลขานุการบริษัท โดยได้

11 อนุงพงษ์ ช านาญการ, "ปญัหากฎหมายในการควบคุมและก ากบั
ดูแลผู้ท าหน้าที่เลขานุการบรษิทัในบรษิัทมหาชนจ ากดั" (การศกึษา
อสิระ นิตศิาสตรมหบณัฑติ มหาวทิยาลยัรามค าแหง, 2551). 



 

ก าหนดไว้ในมาตราที่เกี่ยวข้องกับเลขานุการบริษัท 

ดงันี้12 

1) ก า ร จั ด ใ ห้ บ ริ ษั ท มี เ ล ข า นุ ก า ร บ ริ ษั ท 

คณะกรรมการต้องจดัใหม้เีลขานุการบรษิัทรบัผดิชอบ

การด าเนินการในนามของบริษัทหรือคณะกรรมการ 

(ตามมาตรา 89/15)ก าหนดหน้าทีข่องเลขานุการบรษิทั 

(ตามมาตรา 89/15) 

 (1) จดัท าและเกบ็รกัษาเอกสาร  

(ก) ทะเบยีนกรรมการ 

(ข) หนังสือนัดประชุมคณะกรรมการ 

รายงานการประชุมคณะกรรมการ และรายงานประจ าปี

ของบรษิทั 

(ค)  หนังสือนัดประชุมผู้ถือหุ้น  และ

รายงานการประชุมผูถ้อืหุน้ เกบ็รกัษารายงานการมสีว่น

ไดเ้สยีทีร่ายงานโดยกรรมการหรอืผูบ้รหิาร 

(2)  เก็บรักษารายงานการมีส่วนได้เสียที่

รายงานโดยกรรมการหรอืบรหิาร 

(3) ด าเนินการอื่นๆ ตามทีค่ณะกรรมการก ากบั

ตลาดทนุก าหนด 

2) การจัดท ารายงานต่อประธานกรรมการ (ตาม

มาตรา 89/16) 

3) การจัดให้มีระบบการจัดเก็บรักษาเอกสารและ

หลกัฐาน (มาตรา 89/17) 

4) การท าหน้าทีด่ว้ยความซื่อสตัยส์ุจรติ (ตามมาตรา 

89/23) การปฏิบัติหน้าที่ของเลขานุการบริษัทปฏิบัติ

หน้าที่ด้วยความรับผิดชอบ (Accountability) ความ

                                                
12 พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ฉบบัที ่4) พ.ศ.
2551  
13 กิติพงศ์ อุรณีพัฒนพงศ์, "สรุปสาระส าคัญของพระราชบัญญัติ
หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ฉบบัที4่) พ.ศ.2551," ใน  ภาคผนวก 

ระมัดระวัง (Duty of Care) และความซื่อสัตย์สุจริต 

(Duty of Loyalty) อันเป็นจริยธรรมพื้นฐานของการ

ปฏบิตังิานเพื่อรกัษาผลประโยชน์ของกรรมการ รวมทัง้

ต้องปฏิบัติให้เ ป็นไปตามกฎหมาย วัตถุประสงค์ 

ขอ้บงัคบัของบรษิทั มตคิณะกรรมการ และมตทิีป่ระชุม

ผูถ้อืหุน้ 

 ทัง้นี้  ยังได้มีบทก าหนดโทษในการปฏิบัติ

หน้าทีข่องเลขานุการบรษิทั โดยปจัจุบนัมทีัง้โทษในทาง

แพ่งและโทษทางอาญา โดยสามารถสรุปบทก าหนด

โทษ13 ดงันี้ 

- กรณีแรก ตามมาตรา 281/5 โดยเป็นกรณีการ

ไม่ปฏบิตัติามหน้าทีท่ีก่ าหนดไวใ้นมาตรา 89/15 คอื ไม่

ปฏบิตัติามหน้าทีท่ีก่ าหนดในวรรคแรก (1) (2) หรอื (3) 

โดยตอ้งระวางโทษปรบัไมเ่กนิหนึ่งแสนบาท 

- กรณีที่สอง ตามมาตรา 281/7 เ ป็นกรณีที่

เลขานุการบริษัทผู้ใดฝ่าฝืนหรอืไม่ปฏิบัติตามมาตรา 

89/23 คือ ไม่กระท าการด้วยความซื่อสัตย์สุจริต ไม่

รอบคอบและไม่ระมดัระวงั จนเป็นเหตุให้บรษิัทได้รบั

ความเสยีหายหรอืท าใหต้นเองหรอืผูอ้ื่นไดร้บัประโยชน์

จากการฝา่ฝืน หรอืไม่ปฏบิตัหิน้าทีด่งักล่าว ดงันัน้ต้อง

ระวางโทษปรับโดยเป็นจ านวนที่ไม่เกินกว่าจ านวน

ค่าเสยีหายทีเ่กดิขึน้ หรอืประโยชน์ทีไ่ดร้บั ทัง้นี้ค่าปรบั

ดงักล่าวตอ้งไมต่ ่ากว่าหนึ่งแสนบาท 

- กรณีที่สาม ตามมาตรา 281/7 วรรคสอง เป็น

กรณีที่พจิารณาถึงเจตนาของการกระท าการ โดยหาก

กระท าการไปดว้ยความไม่ระมดัระวงั ไม่ซื่อสตัย ์โดยมี

1  เ อ ก ส า ร ป ร ะ ก อ บ ก า ร อ บ ร ม ห ลั ก สู ต ร  CSP 54/ 2014, 
(กรุงเทพมหานคร: 2014, หน้า 161-216. 



 

เจตนาทุจรติ อาจไดร้บัโทษทางอาญาร่วมด้วยคอื ปรบั

ตามค่าเสยีหรอืประโยชน์ที่ได้รบัแต่ไม่ต ่ากว่าห้าแสน

บาท หรอืทัง้จ าทัง้ปรบั 

3.3.2   พระราชบญัญตับิรษิทัมหาชนจ ากดั พ.ศ.

2535 

พระราชบัญญตัิบรษิัทมหาชนจ ากดั พ.ศ.2535 

ไม่ได้ระบุหน้าที่ของเลขานุการบริษัทไว้อย่างชดัเจน

อย่างที่ก าหนดไว้ในพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และ

ตลาดหลกัทรพัย์ (ฉบับที่ 4) พ.ศ.2551  เนื่องจากให้

ความส าคัญในรายละเอียดของกรรมการ และการ

ด าเนินกจิกรรมของกรรมการมากกว่าในพระราชบญัญตัิ

ตลาดหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ แต่เมื่อพจิารณา

ถงึลกัษณะงานที่เกดิขึ้นระหว่างกรรมการและผู้ถอืหุ้น 

รวมทัง้บทบาทหน้าที่หลักของเลขานุการในปจัจุบัน

ต า มที่ ไ ด้ ก ล่ า ว ไ ว้ ใ น ต อน ต้ น  จ า เ ป็ น ต้ อ ง น า

พระราชบญัญตับิรษิทัมหาชนจ ากดั พ.ศ.2535 มาปรบั

ใช้เพื่อให้เกิดประสิทธิภาพในการปฏิบัติงานของ

เลขานุการบริษัทเพื่อก ากับดูแลบริษัทมหาชนและ

บริษัทจดทะเบียน โดยสามารถพิจารณาถึงบทบาท

หน้าทีห่ลกัตามพระราชบญัญตัฉิบบันี้ได้14 ดงันี้ 

1) การจดัประชมุผูถ้อืหุน้สามญัประจ าปี (มาตรา 71) 

2) การด าเนินการตามมตทิีป่ระชุมคณะกรรมการและ

ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ (เรือ่ง 

3) การด าเนินกิจการของบริษัท (ตามมาตร 85 ถึง 

มาตรา 86) 

4) การเกบ็รวบรวมเอกสาร และเกบ็รกัษาเอกสารของ

บรษิทั (มาตรา 96) ซึง่สอดคลอ้งกบัการก าหนดบทบาท

                                                
14 “เรือ่งเดยีวกนั” 
15 ส านักงานคณะกรรมการหลักทรพัย์และตลาดหลักทรพัย์ , สรุป
สาระส าคญัการแกไ้ขพระราชบญัญตัหิลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 

หน้าที่ของเลขานุการบริษัทตามกฎหมายในปี พ.ศ. 

2551 ไวใ้นภายหลงั  

3.3.3   พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด

หลกัทรพัย ์(ฉบบัที ่5) พ.ศ. 2559 

ตามทีไ่ด้มกีารแกไ้ข พระราชบญัญตัหิลกัทรพัย์

และตลาดหลักทรัพย์ (ฉบับที่ 5) พ.ศ.  2559 โดย

ประสงค์เพื่อต้องการปรบัปรุงการลงโทษให้เขา้ถึงทุก

ระดบั คอื มุ่งดูแลการก ากบักจิการ และผู้มี่มหีน้าที่ใน

การก ากบัดูแลองคก์รอย่างผูบ้รหิาร คณะกรรมการ อกี

ทัง้การป้องกนัการกระท าทีส่่อไปในทางทุจรติอย่างการ

ใช้ข้อมูลที่ล่วงรู้ภายใน ( Insider Trading) ไปทางอัน

เกิดผลประโยชน์ต่อตนเองหรือผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้อง  

โดยเฉพาะอย่างยิง่การกระท าความผดิทีม่กีารก าหนด

โทษทางอาญาทีม่หีลักการพสิูจน์ตามหลกั “ปราศจาก

เหตุสงสยั”15 ซึ่งอาจจะขดักบัหลกัการการปฏิบตัิงาน 

และความเหมาะสมในการกระท าผดิที่ผู้กระท าผดิมกั

เป็นผู้ที่รอบรู้และไม่ทิ้งร่อยรอยความผิดใกล้เคยีงกบั

ลักษณะความผิดทางอาชญกรรมทางเศรษฐกิจที่

เรียกว่า อาชญากรรมคอเชิ้ตขาว หรือ White Collar 

Crime โดยใช้ต าแหน่ง ความไว้วางใจในการท าหน้าที่

หรอืการยอมรบัทางสงัคมเป็นช่องทางหาผลประโยชน์

ในทางธุรกจิอยา่งมหาศาล  

 การเปลี่ยนแปลงที่เกี่ยวข้องกับการยกระดับ

บทบาทหน้าที่ของเลขานุการบริษัท โดยเ น้นย ้ า

ความส าคญัของการมเีลขานุการบรษิทั โดยต้องได้รบั

การแต่งตัง้จากคณะกรรมการตามมาตรา 89/15 แห่ง

พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ฉบบัที ่

4)  พ.ศ.  2551 จึงได้เพิ่มเติมบทลงโทษทางแพ่ง 

(ฉบบัที่ 5) พ.ศ.2559 [ออนไลน์] , 12 เมษายน 2560. แหล่งที่มา  
http://www.sec.or.th/TH/SECInfo/LawsRegulation/Pages/SECAct.
aspx 



 

(Monetary Penalty) ในมาตรา 284/10 ให้ลงโทษปรบั

คณะกรรมการกรณีไม่แจ้งรายการเปลี่ยนแปลง

เลขานุการบริษัทภายใน 14 วัน ตามมาตรา 89/15 

วรรคสาม เพื่อก าหนดใหส้อดคล้องกบัเจตนารมณ์ของ

ส านักงาน ก.ล.ต. ที่เน้นการเปิดเผยข้อมูลที่อาจมี

นยัส าคญัต่อความน่าเชื่อถอื ความโปร่งใสของบรษิทัจด

ทะเบียน รวมทัง้บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ดังนัน้ การ

ปรบัปรงุส่วนทีเ่กีย่วขอ้งกบับทลงโทษทางแพง่นี้ จงึเป็น

อกีหนึ่งส่วนที่หน่วยงานก ากบัดูแลได้เขา้มามบีทบาท

เพื่อควบคุมและใหค้วามส าคญักบัเลขานุการบรษิัทใน

บรษิทัจดทะเบยีนไทยมากขึน้นบัแต่มกีารออกกฎหมาย

พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ฉบบัที่

4) พ.ศ.2551  

4.  สมมติฐานของการวิจยั 

การออกประกาศ เพิ่ม บทบาทหน้ าที่ ขอ ง

เลขานุการบรษิัทในบรษิัทจดทะเบียนไทย โดยอาศยั

อ า น า จ ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร ก า กั บ ต ล า ด ทุ น ต า ม

พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์  (ฉบบั

ที ่4) พ.ศ. 2551 มาตรา 89/15 (3) ประกอบมาตรา 16/1 

(1) จะช่วยให้ก ากับดูแล และการปฏิบัติหน้าที่ของ

เลขานุการบรษิทัมคีวามสอดคล้องกบัสภาพความเป็น

จรงิ ชดัเจนและมปีระสทิธภิาพมากขึน้ 

5.   ขอบเขตของการวิจยั 

การศึกษานี้ ได้ท าการศกึษาเอกสารอ้างอิงทัง้

ประเภทข้อมูลปฐมภูมิ และทุติยภูมิเพื่อศึกษาและ

วเิคราะหเ์พื่อเป็นแนวทางในการพจิารณาออกประกาศ

เพิม่บทบาทหน้าที่เลขานุการบรษิัทเพื่อให้ครอบคลุม

การปฏบิตัหิน้าทีข่องเลขานุการบรษิทัในปจัจุบนั โดยจะ

ศกึษาดงันี้ 

5.1 ศกึษาเอกสารอา้งองิในประเด็นทีเ่กีย่วขอ้ง

กบัการก ากบัดแูลบรษิทัจดทะเบยีน 

5.2 ศกึษาบทบาทหน้าที่ แนวคดิและที่มาของ

บทบาทหน้าทีเ่ลขานุการบรษิทัทัง้ในประเทศไทยและใน

ต่างประเทศและยกตวัอย่างในส่วนที่เกี่ยวขอ้งกบัการ

มอบหมายหน้าที ่ 

5.3 ศกึษาบทบาทหน้าที่ของเลขานุการบรษิัท

ตามพระราชบัญญัติหลักทรพัย์และตลาดหลักทรัพย์ 

(ฉบบัที ่4) พ.ศ.2551  

5.4 ศกึษาพระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาด

หลักทรัพย์  (ฉบับที่ 5)  พ.ศ.2559 เพื่อให้เห็นถึง

ความส าคญัของการแต่งตัง้เลขานุการบรษิทัในประเทศ

ไทย 

5.5 ศึกษาลักษณะบทบาทหน้าที่เลขานุการ

บรษิทัในปจัจุบนั  โดยรวบรวมขอ้มลูจากการสมัภาษณ์

หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้ง และเลขานุการบรษิทัในบรษิทัจด

ทะเบียนไทย และน ามาวิเคราะห์บทบาทอย่างเป็น

หมวดหมู ่ 

6.   วิธีด าเนินการวิจยั 

ส่วนที ่1 ใชว้ธิกีารศกึษาโดยวเิคราะหจ์ากขอ้มูล 

ข้อกฎหมายพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด

หลกัทรพัย์  (ฉบบัที่ 4) พ.ศ.2551  เพื่อเป็นเนื้อหาใน

งานสรุปเชงิกฎหมาย และให้ข้อเท็จจริงที่สมัพนัธ์กบั

การปฏบิตังิานเลขานุการบรษิทัในปจัจุบนั และไดศ้กึษา

เนื้อหากฎหมายต่างประเทศ เพื่อเป็นแนวทางการ

วิเคราะห์ให้เห็นถึงที่มาและความส าคัญของบทบาท

หน้าทีเ่ลขานุการบรษิัทเพื่อเป็นขอ้มูลก่อนสรุปให้เห็น

ตวัอยา่งและการวเิคราะห ์

ส่วนที่ 2  วิเคราะห์ข้อมูลจากการสัมภาษณ์

เลขานุการบรษิัทในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย

โดยพจิารณาบรษิทัในตลาดหลกัทรพัยท์ัง้ตลาดประเภท

ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (Stock Exchange of 

Thailand : SET) และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม  เอ ไอ 



 

(Market Alternative Investment : MAI) รวมทัง้สิ้น 15  

บรษิทั ดงันี้ 

ล าดบั ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรพัย ์ ประเภทตลาด

หลกัทรพัย ์

ประเภทกลุม่ธรุกิจ 

1 บรษิทั บา้นป ูจ ากดั (มหาชน) BANPU SET ทรพัยากร/ พลงังาน 

2 บรษิทั สามารถคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) SAMART SET การสือ่สาร/ เทคโนโลย ี

3 ธนาคารกรุงศรอียุธยา จ ากดั (มหาชน) BAY SET การเงนิ/ ธนาคาร 

4 บรษิทั จ ีแคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) GCAP MAI สนิเชื่อกูย้มืทาง

การเกษตร 

5 บรษิทั คงิสเ์มน ซ.ีเอม็.ท.ีไอ. จ ากดั (มหาชน) K MAI อุตสาหกรรม/

เฟอรน์ิเจอร ์

6 บรษิทั ปตท. ส ารวจและผลติ จ ากดั (มหาชน) PTTEP SET ทรพัยากร/ พลงังาน 

7 บรษิทั ศรไีทย ซุปเปอรแ์วร ์จ ากดั (มหาชน) SRI SET สนิคา้

อุตสาหกรรม / บรรจุ

ภณัฑ ์

8 บรษิทั ดุสติธานี จ ากดั (มหาชน) DTC SET บรกิาร/โรงแรม 

9 บรษิทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน)  TOP SET ทรพัยากร/ พลงังาน 

10 บรษิทั ทพีซี ีเพาเวอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) TPCH MAI ทรพัยากร/ พลงังาน 

11 บริษัท  พีทีที  โกลบอล เคมิคอล จ ากัด 

(มหาชน) 

PTTGC SET ปิโตรเคม ี

12 บรษิทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) PTT SET ทรพัยากร/ พลงังาน 

13 บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จ ากัด 

(มหาชน) 

GPSC SET ทรพัยากร/ พลงังาน 

14 บรษิทั ผลธญัญะ จ ากดั (มหาชน) PHOL MAI อุตสาหกรรม/เครื่องมอื

ความปลอดภยั 

15 ธนาคารกสกิรไทย จ ากดั (มหาชน) KBANK SET การเงนิ/ ธนาคาร 

 

อกีทัง้บุคลากรจากหน่วยงานที่เกี่ยวขอ้งใน

การก ากบัดูแลและส่งเสริมบทบาทหน้าที่เลขานุการ

บรษิัทในประเทศไทย โดยขอ้คดิเห็นจากผู้ปฏิบตัิงาน

จรงิจะมสีว่นในการสนับสนุนสมมตฐิานและขอ้เสนอแนะ

ทีมุ่่งเน้นให้เกดิการเปลี่ยนแปลงในด้านบทบาทหน้าที่

อยา่งเป็นรปูธรรมในการออกประกาศเพิม่บทบาทหน้าที่

เลขานุการบรษิทัในบรษิทัจดทะเบยีนใหค้รอบคลุม และ

ชดัเจน  



 

7.  ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบัจากการวิจยั 

7.1 ท าใหท้ราบการก ากบัดแูลบรษิทัจดทะเบยีนใน

ประเทศไทย 

7.2 ท าให้ทราบทีม่าของบทบาทหน้าทีเ่ลขานุการ

บรษิทัในประเทศไทย  

7.3 ท าใหท้ราบขอ้เทจ็จรงิเกีย่วกบัการปฏบิตังิาน

ของเลขานุการบรษิทัในปจัจุบนั 

7.4 ท าใหเ้ขา้ใจและเหน็ถงึความส าคญัของการท า

หน้าทีข่องเลขานุการบรษิทั  

7.5 ท าให้หน่วยงานทัง้ภาครัฐและเอกชนเข้าใจ 

และรบัรูบ้ทบาทการท าหน้าทีเ่ลขานุการบรษิทัเพิม่มาก

ขึน้ 

8.   ผลสรปุจากการศึกษาวิจยั 

งานวิจยันี้ เป็นการศกึษาและส ารวจขอ้เท็จจรงิ

เกีย่วกบับทบาทหน้าทีข่องเลขานุการบรษิทัในบรษิทัจด

ทะเบียนไทยในปจัจุบัน โดยจากการสัมภาษณ์ใน

ภาพรวมพบว่า เลขานุการบรษิัทมบีทบาทหน้าที่ตาม

แนวทางและกฎเกณฑ์ของหน่วยงานก ากบัดูแลอย่าง

ส านักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัย์

แหง่ประเทศไทย คอื สว่นแรก มหีน้าทีต่ามทีบ่ทบญัญตัิ

ไว้ในกฎหมายก าหนดตามพระราชบญัญตัิหลกัทรพัย์

และตลาดหลักทรพัย์ (ฉบับที่ 4) พ.ศ.2551 และยงัมี

สว่นทีส่อง คอื การปฏบิตัหิน้าทีอ่ืน่ๆ ทีไ่ดร้บัมอบหมาย 

ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการบรหิารองค์กร และกจิการเพื่อก ากบั

ดูแลผู้บริหาร คณะกรรมการและผู้มสี่วนได้เสีย  และ

การท าหน้าที่ที่เกี่ยวข้องกบัการก ากบัดูแลกิจการอนั

เนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพทางสงัคมและ

เศรษฐกจิของประเทศ ทัง้การบรหิารความยัง่ยนื และ

การด าเนินการตามแนวทางนโยบายขององคก์รเพื่อให้

ทดัเทยีมมาตรฐานในระดบันานาชาต ิเชน่ Down Jones 

เป็นตน้  โดยสามารถสรปุผลการวจิยัได ้ดงันี้  

8.1 ประเดน็ปญัหาทีพ่บ  

1) ปญัหาจากการปฏิบัติหน้าที่นอกเหนือจาก

บทบญัญตัแิหง่กฎหมาย 

 ผลจากการศกึษาเอกสารและจากการสมัภาษณ์

เลขานุการบรษิทัในบรษิทัจดทะเบยีนทัง้ประเภทบรษิทั

จดทะเบียนหลกัทรพัย์ SET และ MAI เพื่อเป็นข้อมูล

เชิงปริมาณการสะท้อนปญัหาในทางปฏิบัติ พบว่า

เลขานุการบริษัททัง้บริษัทใน SET และ MAI ต่างมี

บทบาทหน้าที่ที่เพิม่เติมขึ้นจากที่กฎหมายก าหนดไว้ 

แต่การท าหน้าทีข่องยงัไม่มหีลกัเกณฑท์างกฎหมายมา

รองรบับทบาททีเ่พิม่เตมินัน้  ดงันัน้ การสนับสนุนจาก

หน่วยงานภาครฐั และแนวทางการพฒันาหรอืก าหนด

ประกาศเพิม่เตมิบทบาทหน้าทีใ่หส้ะทอ้นกบัการปฏบิตัิ

หน้าทีใ่นสภาพการณ์ปจัจุบนัเป็นสิง่ทีม่สี่วนช่วยใหก้าร

ปฏิบัติหน้าที่ของเลขานุการบริษัทชัดเจน และมี

ประสิทธิภาพ สามารถพัฒนาขีดความสามารถของ

เลขานุการบริษัทให้ทัดเทียมประเทศอื่นๆ ได้ โดย

สามารถสรปุประเดน็ปญัหาทีพ่บจากงานวจิยั ดงันี้ 

2) ปญัหาความไม่ชดัเจนในหลกัเกณฑก์ารปฏบิตัิ

หน้าที ่ 

ตามที่ได้มีการแก้ไขกฎหมายพระราชบัญญัติ

หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ (ฉบบัที่ 4) พ.ศ. 2551 

เพื่อก าหนดให้มีการแต่งตัง้เลขานุการบริษัท และได้

ก าหนดบทบาทหน้าที่ที่เป็นการตรวจสอบและจดัเก็บ

เอกสารส าคญัของบริษัท ดงันัน้ การบญัญตัิโทษย่อม

ต้องอยู่ภายใต้บทบาทตามทีก่ฎมายฉบบันี้ก าหนด แต่

อาจน าหลกัของความซื่อสตัยส์ุจรติ และการปฏบิตัติาม

นโยบาย ขอ้บงัคบั มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการ หรอืมตทิี่

ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อเป็นกรอบในการปฏิบัติหน้าที่  



 

ดงันัน้ หน้าทื่อื่นๆ ทีเ่ลขานุการบรษิทัได้รบัมอบหมาย

จากคณะกรรมการล้วนเป็นไปตามทีแ่ต่ละบรษิทัเป็นผู้

ก าหนด จึงส่งผลให้เกิดความแตกต่างและความไม่

ชดัเจนต่อการปฏบิตังิานทีไ่ม่มกีฎหมายมารองรบั การ

ด าเนินงานภายในของบรษิทักเ็ป็นไปอย่างทีเ่ลขานุการ

บรษิัทรบัรู ้และเขา้ใจ ซึ่งแมจ้ะเป็นแนวทางรณรงค์ให้

จดัท า CG ซึง่มไิดเ้ป็นมาตรการเชงิบงัคบั แต่เลขานุการ

บริษัทก็จ าเป็นต้องจัดท าให้เกิดมาตรฐานดังกล่าว

ภายในบรษิทั  

ผลกระทบทางบวก คือ เลขานุการบริษัทได้มี

โอกาสพฒันาศกัยภาพ และศกึษาขอ้มลูทีเ่ป็นประโยชน์

ต่อตนเองในการเพิม่เตมิความรูใ้นการปฏบิตัหิน้าทีแ่ละ

อาจเป็นประโยชน์ในการต่อยอดบทบาทหน้าทีอ่ื่นๆ ที่

เกี่ยวข้องกรณีที่มุ่งหวังจะท าหน้าที่ในบริษัทหรือ

หน่วยงานอื่น อกีทัง้ยงัเป็นการต่อยอดความรูท้างด้าน

วิชาชีพ เพิ่มความเข้าใจในส่วนงานอย่างลึกซึ้ง เพิ่ม

มลูค่างานใหก้บัตนเอง และยงัเพิม่โอกาสในการเตบิโต

ในสายงานอย่างมอือาชพี ในทางกลบักนัย่อมเห็นถึง

ผลกระทบทางลบที่ส่งผลต่อประสิทธิภาพในการ

มอบหมายงานและการบงัคบัใชก้ฎหมายทีไ่มค่รอบคลุม

กับการปฏิบัติหน้าที่ในปจัจุบัน ส่งผลให้เลขานุการ

บริษัทได้รบัความเสี่ยงและขาดก าลังใจในการปฏิบัติ

หน้าทีแ่ละขาดความมุ่งมัน่ในการปฏบิตังิาน เนื่องจาก

ไม่ได้รบัการคุ้มครองในแง่ของกฎหมาย และไม่ได้รบั

การยอมรบับทบาทอยา่งแทจ้รงิ  

3)  ปญัหาการมอบหมายงานในลกัษณะงานฝาก  

 จากข้อมูลเลขานุการบริษัทในต่างประเทศ 

เลขานุการบรษิทัจะอยูใ่นฐานะ Executive Officer คอื มี

บทบาทอย่างพนักงานบริหาร ปฏิบัติหน้าที่อย่าง

ผู้ บ ริห า ร ใ ก ล้ ชิด คณะก ร รมกา ร  ป ร ะ ส าน ง า น

คณะกรรมการ ดูแลจัดการคณะกรรมการให้ปฏิบัติ

หน้าที ่เพื่อเป็นหลกัประกนัว่า คณะกรรมการจะได้รบั

ความคุม้ครองและปฏบิตัหิน้าทีด่ว้ยความไวว้างใจจากผู้

ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้เสียอย่างเต็มที่ โดยผู้ที่ปฏิบัติ

หน้าที่เลขานุการบริษัทในบรษิัทจดทะเบียนไทยส่วน

ใหญ่เป็นผูท้ีม่ตี าแหน่งหรอืหน้าทีง่านในสาขาอื่นๆ อยู่

แลว้ เช่น หวัหน้าฝา่ยการเงนิองคก์ร หวัหน้าฝา่ยก ากบั

ดูแลกจิการองค์กร ผูช้่วยฝ่ายกฎหมาย เป็นต้น ดงันัน้ 

การได้รบัมอบหมายบทบาทหน้าที่เลขานุการบริษัท

เพื่อ ให้สอดคล้องกับสิ่งที่กฎหมายก าหนด ย่อม

ก่อใหเ้กดิประสทิธผิลและประสทิธภิาพของงานลดน้อย

ถอยลงไม่ว่าจะเป็นบทบาทตามทีก่ฎหมายบญัญตั ิหรอื

บทบาทหน้าที่ที่เพิ่มเติม การจะเพิ่มเติมความรู้หรือ

สร้างสรรค์งานใหด้ี หรอืให้มคีวามแปลกใหม่ทางด้าน

วิชาชพีเลขานุการบริษัทอาจจะเป็นไปได้ยาก เพราะ

ต้องจัดสรรทัง้หน้าที่เดิม และจัดสรรงานใหม่ภายใต้

เงื่อนไขและเงื่อนเวลาตามหลักเกณฑ์การก ากบัดูแล

บรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

โดยเฉพาะอย่างยิง่ความแตกต่างของบรษิทัจดทะเบยีน 

SET และบรษิัทจดทะเบียน MAI ที่มลีกัษณะแตกต่าง

กนัทัง้ขนาดบรษิทั เงนิทุน ดงันัน้ เลขานุการบรษิทัจด

ทะเบยีน MAI จงึมกัปฏบิตัหิน้าทีเ่พยีงบุคคลเดยีว และ

อาศยัการฝากงานกบัส่วนงานอื่นตามรอบระยะเวลาที่

จดัส่ง ในทางกลบักนั บรษิทัจดทะเบยีน SET อาจไม่มี

ข้อจ ากัดทางด้านเงินทุนเพราะมีความพร้อมในการ

ปฏิบัติหน้าที่ เลขานุการบริษัทมักเป็นบุคคลที่อยู่ใน

ฐานะผูบ้รหิารงานฝา่ยงานอื่นกอ่นแลว้ และไดร้บัแต่งตัง้

ให้เ ป็นเลขานุการบริษัทอีกหน้าที่หนึ่ ง เนื่ องจาก

ประสบการณ์ ความใกล้ชดิกบัคณะกรรมการ  แต่การ

มอบหมายงานก็จะทวีคูณความรบัผดิชอบมากขึ้นใน

ระดับนานาชาติ  ก่ อ ให้ เ กิดความคาดหวั ง จ าก

คณะกรรมการ  



 

4) ปญัหาการขาดการสนับสนุนจากหน่วยงาน

ก ากบัดแูล  

 การรบัรูบ้ทบาทหน้าทีข่องเลขานุการบรษิทัเป็น

เรื่องระดบัประเทศทีห่น่วยงานก ากบัดูแลจ าเป็นต้องให้

ความส าคัญ เพราะจากการศึกษาและสัมภาษณ์

เลขานุการบรษิทั พบว่า ไมว่่าจะเป็นการมอียู ่การก ากบั

ดูแลไปจนถงึการพฒันาต้องมาจากความเห็นและการ

รเิริม่จากหน่วยงานก ากบัดแูล โดยทัง้ในประเทศองักฤษ 

ประเทศสิงคโปร์ หรือประเทศมาเลเซีย ล้วนเป็นการ

ผลกัดนัจากกฎหมายหลกัน ามาสูก่ารวางแผนการก ากบั

ดูแลและการสร้างวิชาชพี แต่ในประเทศไทยการรบัรู้

บทบาทเลขานุการบริษัทยังเข้าใจเพียงฐานะผู้เก็บ

รวบรวมเอกสารส าคญัขององค์กร โดยเฉพาะบรษิทัจด

ทะเบยีนทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบันักลงทุนและผูม้สี่วนได้

เสยี การมผีูจ้ดัท าทะเบยีนรวบรวมต่างๆ ย่อมน ามาซึ่ง

ประโยชน์ต่อบริษัทจดทะเบียน อย่างไรก็ตาม หากมี

ความจ าเป็นต้องพิจารณากฎเกณฑ์เพื่อการปฏิบัติ

หน้าที่ของเลขานุการบรษิัท ส านักงานคณะกรรมการ 

ก.ล.ต. สามารถพจิารณาแนวทางไดใ้นอนาคต แต่อาจ

ต้องพิจารณาหลายปจัจัยซึ่งมิใช่เพียงการศึกษาจาก

กฎหมายในต่างประเทศเท่านัน้ แต่ต้องพจิารณาปจัจยั

ทางภาคเอกชน ภาระหน้าที่และความจ าเป็นของ

ประเทศดว้ย 

8.2  ผลกระทบจากการปฏิบัติหน้าที่นอกเหนือจาก

บทบญัญตัแิหง่กฎหมาย 

1)  ผลกระทบต่อคณะกรรมการ 

จากทีก่ล่าวมาโดยละเอยีดทัง้บทบาทหน้าที ่และ

ความจ าเป็น รวมทัง้ปญัหาทีพ่บจากการมอบหมายงาน

ของคณะกรรมการ ดังนัน้ บทบาทที่เพิ่มเติมขึ้นย่อม

กระทบต่อบทบาทคณะกรรมการได้เช่นกัน ซึ่งถ้า

เลขานุการบรษิทัปฏบิตังิานทีไ่ด้ร ับมอบหมายได้อย่าง

ครบถว้น ไมม่ขีอ้ผดิพลาดยอ่มสง่ผลดตี่อคณะกรรมการ 

ในขณะเดยีวกนั หากเลขานุการบรษิทัมปีระสบการณ์

การท างานน้อย กอปรกบัไม่มกีฎหมายรองรบับทบาท

หน้าทีท่ีแ่ตกต่างอยา่งในอดตี อาจสง่ผลใหก้ารท าหน้าที่

ของเลขานุการบริษัทไม่ครบถ้วน และกระทบต่อการ

แสดงบทบาทของคณะกรรมการตามล าดบั โดยจากการ

สมัภาษณ์ผูบ้รหิารเกีย่วกบัการท าหน้าทีข่องเลขานุการ

บรษิัท พบว่า การปฏิบัติงานของเลขานุการบรษิัทใน

ปจัจุบนั อาจมมีากกว่างานเอกสาร อย่างเชน่ การก ากบั

ดแูลกจิการทีด่ตีามแนวการก ากบัดแูลกจิการทีด่ ีซึง่เป็น

เรื่องของการก ากบัดูแลนโยบายเพื่อความเชื่อมัน่และ

ความไว้วางใจของนักลงทุน แมม้ใิช่เป็นปญัหา priority 

แต่ เป็นสิ่งที่ productive ที่ควรต้องด า เนินการให้มี

ประสิทธิภาพมากที่สุด โดยทุกวันนี้กฎหมายไม่ได้

ก าหนดไว ้แต่ปจัจุบนัจ าเป็นตอ้งมเีลขานุการบรษิทัคอย

ปฏบิตังิานใกล้ชดิกบัคณะกรรมการ ซึ่งย่อมเขา้ใจและ

แนะแนวกรรมการได้ดีที่สุด แม้บทบาทเลขานุการ

บริษัทจะดูเหมือนไม่ใช่การปฏิบัติหน้าที่แต่เป็นการ

แสดงบทบาททีม่คีวามส าคญัมากในทกุๆ วนั  

2)  ผลกระทบต่อบรษิทั 

คณะกรรมการเป็นผูบ้รหิารขององค์กรโดยไดร้บั

เลือกจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อมาเป็นตัวแทนฝ่าย

บรหิารเขา้มาด าเนินงานหรอืใชส้ทิธกิารจดัการแทนผู้

ถอืหุน้ ดงันัน้ หากคณะกรรมการบรษิทัปฏบิตัหิน้าทีไ่ด้

ดี ด าเนินการไม่ผิดหลักเกณฑ์ กฎหมายที่ก าหนดก็

สง่ผลใหเ้กดิความน่าเชือ่ถอื เกดิภาพลกัษณ์ทีด่ตี่ององค์

กร ฐานรากของคณะกรรมการบรษิัทก็คอื เลขานุการ

บรษิัท หากเลขานุการบรษิทัท าหน้าที่อย่างเหมาะสม

ครบถ้วนตามกฎหมายก าหนดจะส่งผลให้บรษิัทได้รบั

ความไว้วางใจอย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม ปจัจุบัน

เลขานุการบรษิัทต้องเป็นแกนกลางระหว่างกรรมการ



 

และผูถ้อืหุน้ เลขานุการบรษิทัอาจเกดิความกงัวลใจและ

ความล าบากใจหากการปฏิบัติหน้าที่ของเลขานุการ

บรษิทัไม่เป็นทีย่อมรบัและไม่มกีฎเกณฑท์างกฎหมายที่

ชดัเจนเขา้มาก ากบัดูแล  เช่นเดียวกบัทางฝ ัง่ของนัก

ลงทุนทีต่อ้งประสานงานและตดิต่อกบัเลขานุการบรษิทั 

แต่ในปจัจุบันนักลงทุนกลับไม่ทราบว่า เลขานุการ

บรษิทัคอืใคร มหีน้าทีอ่ะไร เหล่านี้ลว้นเป็นสิง่ทัง้องคก์ร

และหน่วยงานก ากบัดูแลต้องผลกัดนัเพื่อให้เกดิความ

เขา้ใจ และเกดิการยอมรบัอนัมผีลต่อเลขานุการบรษิทั

จะส่งผลให้ความใส่ใจในการปฏิบัติงาน และย่อมเป็น

สญัญาณที่ดีของการพัฒนาศักยภาพของเลขานุการ

บริษัทในอนาคต และส่งผลต่อประสิทธิภาพการท า

หน้าทีข่องคณะกรรมการได ้

3) ผลกระทบต่อตลาดทนุไทย 

ความไม่ชัดเจนในบทบาทหน้าที่เลขานุการ

บริษัทย่ อ มส่ งผลกร ะทบต่ อก า รท า ห น้ าที่ ข อ ง

คณะกรรมการ และก่อให้เกดิผลเสยีต่อภาพลกัษณ์ของ

องค ์ทัง้ยงักอ่ใหเ้กดิความเสยีหายต่อตลาดทนุไทย ดว้ย

เหตุผลประการส าคญัคอื การพฒันาศกัยภาพของตลาด

ทุนไทย ที่ต้องพฒันาทัง้เรื่องของประสิทธิภาพ เรื่อง

จรรยาบรรณในการบริหารกิจการ และแนวทางการ

พฒันาเพื่อความยัง่ยืน ดังนัน้ หากเลขานุการบริษัท

ปฏิบัติหน้าที่ไม่ได้มาตรฐาน ขาดคุณลักษณะหรือ

คุณสมบตัทิีเ่หมาะสม หรอืไม่มบีทบาทหน้าทีท่ี่ชดัเจน

ในการปฏบิตัหิน้าทีเ่พือ่พฒันาคณะกรรมการและพฒันา

บริษัทได้อย่างครบถ้วนแล้ว อาจน ามาซึ่งการพฒันา

ตลาดทนุทีล่่าชา้กว่าทีบ่รษิทัจดทะเบยีนไทยควรพฒันา 

โดยเฉพาะอย่างยิ่งปจัจุบันประเทศอาเซียนอย่าง

ประเทศสงิคโปร์และมาเลเซยีต่างมกีารก าหนดวชิาชพี

เลขานุการบริษัท และมีบทบาทอย่างผู้บริหารทัง้

บทบาทที่ปรกึษาด้านกฎหมาย บทบาทการจดัการใน

ฐานะนิตบิุคคล หรอืบทบาทในฐานะผูม้อี านาจลงนาม 

เ ป็นต้น ดังนั ้น  การพิจารณาบทบาทหน้าที่ของ

เลขานุการบริษัทในปจัจุบนั ย่อมมีส่วนในการพฒันา

ดา้นวชิาชพีไดใ้นอนาคต และกอ่ใหเ้กดิการพฒันาตลาด

ทุนไทยทีแ่ขง็แกร่งตัง้แต่ฐานรากของการก ากบักจิการ

ไปจนถึงการพฒันาความเชื่อมัน่ของนักลงทุนไทยใน

อนาคต 

9.  ข้อเสนอแนะ 

ตามสมมตฐิานของการศกึษาเพื่อใหห้น่วยงานที่

เกีย่วขอ้งได้เขา้ใจ และเหน็ถงึสภาพการณ์ปจัจุบนัของ

การท าหน้าที่ของเลขานุการบริษัท  และ เห็นถึง

ความส าคัญของบทบาทหน้าที่เลขานุการบริษัทที่

เพิม่เตมิขึน้ โดยจากการศกึษาขอ้เทจ็จรงิ มสี่วนใหเ้หน็

สภาพการปฏบิตัหิน้าทีแ่ละแนวทางการพฒันาบทบาท

หน้าทีเ่ลขานุการบรษิทัใหม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้ โดยมี

ขอ้เสนอแนะ ดงันี้ 

1) ควรออกประกาศเพิม่เติมบทบาทหน้าที่และ

ความรบัผดิชอบของเลขานุการบรษิทัใหช้ดัเจน 

โดยจากพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด

หลักทรัพย์ (ฉบับที่ 4) พ.ศ. 2551 มาตรา 89/15 (3) 

ก าหนดใหเ้ลขานุการบรษิทัด าเนินการอื่นๆ ตามหน้าที่

ทีค่ณะกรรมการตลาดทุนก าหนด โดยอาศยัอ านาจของ

คณะกรรมการก ากับตลาดทุนมาตรา 16/6 (1) แห่ง

พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ฉบบัที ่

4) พ.ศ. 2551 นี้  ด้วยเห็นว่าการออกประกาศของ

คณะกรรมการก ากับตลาดทุนจะมีประโยชน์ในทาง

ปฏบิตั ิดงันี้ 

- ชว่ยใหเ้ลขานุการบรษิทัเขา้ใจบทบาทของตน

อยา่งชดัเจนและสอดคลอ้งกบัการปฏบิตัหิน้าทีป่จัจุบนั 



 

- ช่วยให้เกิดการมอบหมายงานในองค์กรที่

ชดัเจนกว่าการมอบหมายงานแบบจบัฉ่าย 

- ช่วยให้เกิดความใส่ใจในงานที่มอบหมาย

อยา่งงานหลกัมากกว่างานรบัฝาก 

- ช่วยให้คณะกรรมการ ผู้บริหารรบัรู้คุณค่า

ของงานทีเ่ลขานุการบรษิทัปฏบิตั ิ

- ชว่ยใหเ้ลขานุการบรษิทัมแีนวทางการปฏบิตัิ

หน้าที ่

- เป็นการเพิม่มลูค่างาน และมลูค่าทางวชิาชพี

ใหก้บัผูป้ฏบิตังิาน 

จากการศึกษาขัน้ตอนของการออกประกาศ

คณะกรรมการก ากับตลาดทุน สามารถพิจารณา

แนวทางดงันี้16 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   ภาพขัน้ตอนการออกประกาศของคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน 

จากแผนภาพดังกล่าว เป็นการเปิดโอกาสให้

คณะกรรมการก ากับตลาดทุนได้มีโอกาสพิจารณา

ข้อเท็จจริงของบทบาทเลขานุการบริษัทและเห็น

ความส าคัญของบทบาทหน้าที่ ทัง้นี้  เงื่อนไขและ

ข้อจ ากัดของบริษัทจดทะเบียน SET และบริษัทจด

ทะเบยีน MAI มลีกัษณะแตกต่างกนั ทัง้ทางดา้นเงือ่นไข

                                                
16 สมัภาษณ์ ธนากร พทิโยภาส, เจา้หน้าทีบ่รหิารอาวุโส, 17 
เมษายน 2560. 

การเป็นบรษิทัจดทะเบยีน ดา้นเงนิทนุ และความพรอ้ม

ทางด้านปจัจยัทางเศรษฐกจิ จึงเสนอให้ออกประกาศ

เพิ่มเติมเพื่อใช้บังคบัแก่บทบาทเลขานุการบริษัทจด

ทะเบยีน SET ฉบบัหนึ่ง และประกาศเพื่อใช้บงัคบัแก่

บริษัทจดทะเบียนหลักทรพัย์ MAI อีกฉบับหนึ่ง ทัง้นี้  



 

เพื่อความเท่าเทยีมและการวางกฎเกณฑท์ีเ่ป็นธรรมต่อ

การบรหิารงานของบรษิทั จงึควรพจิารณาขัน้ตอน ดงันี้  

ขัน้ตอนที่ 1 - ก าหนดระยะเวลาของการจัดท า 

โดยเริม่จากหน่วยงานก ากบัดูแลอย่างคณะท างานของ

ส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. พจิารณาแนวทางความ

เป็นไปไดข้องการออกประกาศโดยอาจน าผลการศกึษา

จากรายงานวจิยัฉบบันี้ไปต่อยอดเพื่อศกึษาขอ้เทจ็จรงิ

จากกลุ่มบริษัทเพิ่มเติม ก่อนน ารายละเอียดหารือ

เบือ้งตน้กบัคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ 

ขัน้ตอนที ่2 - จดัเวทรีบัฟงัความคดิเหน็เบื้องตน้

โดยประสานกบัสมาคมบริษัทจดทะบียน สมาคมนัก

ลงทุนไทย สมาคมส่งเสรมิกรรมการบรษิัทไทย ตลาด

หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เลขานุการบรษิทัในบรษิทั

จดทะเบยีนสมาชกิ  และท าค าเชญิไปยงัสมาคมวชิาชพี

บญัชแีละนกักฎหมายเพือ่รว่มใหข้อ้คดิเหน็ 

ขัน้ตอนที่ 3 – คณะท างานจ าเป็นต้องรวบรวม

ขอ้มลู ปจัจยัทีเ่กีย่วขอ้ง ผลด ีผลเสยีหากมกีารประกาศ

เพิม่เตมิบทบาทเลขานุการบรษิทั  

โดยจากการสัมภาษณ์เลขานุการบริษัทใน

ขอ้เสนอเพิม่เตมิบทบาท มขีอ้สรปุดงันี้ 

- ส าหรบับริษทัจดทะเบียนหลกัทรพัย ์SET 

- บทบาทการจัดการผู้มีส่วนได้เสียและการ

จดัการนกัลงทนุ 

- บทบาทการก ากบัดูแลและก ากบักจิการทีด่ขีอง

บรษิทั 

- บทบาทผู้ ให้ค าปรึกษาด้านกฎหมายแก่

คณะกรรมการและผูบ้รหิาร 

- บทบาทนักพัฒนาคณะกรรมการและการ

จดัการดา้นการประกนัภยัและความรบัผดิของกรรมการ 

- บทบาทผู้ ใ ห้ค า แนะน าและ ให้ข้อมูล แก่

คณะกรรมการในประเดน็อื่นๆ ทีก่รรมการตอ้งสอดส่อง

ดแูลใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะของสภาพธุรกจิ 

- ส าหรบับริษทัจดทะเบียนหลกัทรพัย ์MAI 

- บทบาทการก ากบัดูแลและก ากบักจิการทีด่ขีอง

บรษิทั 

- บทบาทผู้ ให้ค าปรึกษาด้านกฎหมายแก่

คณะกรรมการและผูบ้รหิาร 

- บทบาทผู้ ใ ห้ค า แนะน าและ ให้ข้อมูล แก่

คณะกรรมการในประเดน็อื่นๆ ทีก่รรมการตอ้งสอดส่อง

ดแูลใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะของสภาพธุรกจิ 

จากการสอบถามจากส านั กง าน  ก .ล .ต . 

ส านักงานใหค้วามเหน็ว่า ส านักงาน ก.ล.ต.เหน็ดว้ยว่า

ปจัจุบันเลขานุการบริษัทมีความส าคัญและเป็นที่

ตอ้งการของคณะกรรมการ โดยส านักงาน ก.ล.ต. เขา้ใจ

สถานการณ์และไดร้ว่มรบัฟงัความเหน็และหารอืรว่มกบั

หน่วยงานภาคเอกชนอย่างต่อเนื่อง บทบาททีเ่พิม่เตมิ

ขึน้ ล้วนเป็นบทบาทที่มคีวามส าคญัในการพฒันาและ

การด าเนินงานขององคก์ร  อย่างไรกต็าม แต่ละบรษิทั

อาจต้องมีหลักเกณฑ์ภายในของตนเองเพื่อใช้ก ากับ

ดูแลเลขานุการบริษัทร่วมด้วย เพื่อเป็นข้อพึงปฏิบัติ 

หรือ Code of Conduct ทัง้นี้  หากจะพิจารณาออก

ประกาศเพิม่เตมิบทบาท เพือ่ใหเ้กดิความชดัเจนในการ

ปฏิบัติหน้าที่ ก.ล.ต.เห็นว่า มีความเป็นไปได้ที่ จะ

ด าเนินการเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัสถานการณ์ปจัจุบนั แต่

จ าเป็นต้องใช้ระยะเวลาในการศึกษาข้อเท็จจริงและ

ความจ าเป็นตามกลไกตลาดเพื่อป้องกนัผลกระทบที่

อาจจะเกิดขึ้น ทัง้การต่อต้านจากบริษัท การพิพาท

ทางด้านแรงงาน สภาพการจ้างงาน เป็นต้น ดงันัน้ จงึ

ต้องพจิารณาปจัจยัสภาพแวดล้อมและความจ าเป็นใน



 

ภาพรวมด้านความต้องการของบริษัทจดทะเบียนอีก

ทางหนึ่งไปพรอ้มกนั17  

อย่างไรกต็าม บทบาททีช่ดัเจนย่อมส่งผลต่อการ

บรหิารและการวางโครงสรา้งองค์กรทีช่ดัเจน อนัส่งผล

ต่อการรบัรูบ้ทบาทและค่าตอบแทนในการปฏบิตัิหน้าที่

อย่างวิชาชพีเกดิการเพิม่ Job Value ใหก้บัเลขานุการ

บรษิทัอย่างแทจ้รงิ โดยเมื่อมกีารพจิารณาออกประกาศ

แล้ว บรษิัทจดทะเบียนสามารถน ามาเป็นแนวทางใน

การก าหนดโครงสรา้งองค์และการก าหนดขอบเขตงาน

ใหก้บัเลขานุการบรษิทัไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพไดต้่อไป 

2)  ควรจดัตัง้องคก์รวชิาชพีเพื่อก ากบัดูแล และ

ใหค้วามชว่ยเหลอืเหลอืแกบุ่คลากร 

แนวทางการพัฒนาวิชาชีพเลขานุการบริษัท 

นอกจากควรส่งเสริมให้เกดิการพฒันาจากหน่วยงาน

เอกชน องค์กรธุรกจิแล้ว การจดัตัง้องค์กรวชิาชพีเพื่อ

เขา้มาก ากบัดูแลกเ็ป็นส่วนสรา้งใหเ้กดิการด าเนินการ

อย่างเป็นรูปธรรม และส่งผลต่อคนจ านวนมาก ทัง้การ

ก าหนดเงือ่นไขการเป็นสมาชกิ หรอืการทดสอบความรู้

เพื่อรบัใบประกอบวชิาชพี การก าหนดบทลงโทษ และ

การสรา้งสายสมัพนัธ์ทางวิชาชพีให้มกี าลงัรองรับการ

เปลี่ยนแปลง และการพฒันาร่วมกบัประเทศอื่นๆได้ 

โดยอย่างน้อยใหม้มีาตรฐานหรอืหลกัเกณฑ์สอดคล้อง

ตามประเทศอาเซยีน เพื่อใหก้ารท างานในระดบับรษิทั 

และระดบัประเทศมคีวามมัน่คงและความน่าเชื่อมัน่ใน

การท างานใหก้บัทัง้ตวัเลขานุการบรษิัทและตวัองค์กร 

ทัง้นี้ ทางส านักงาน ก.ล.ต. ใหค้วามเหน็ว่า  ส านักงาน 

ก.ล.ต.ก าลงัศกึษาถงึการจดัท าวชิาชพีเลขานุการบรษิทั 

โดยศกึษาแนวทางจากกฎหมายต่างประเทศโดยเฉพาะ

ประเทศในกลุ่มอาเซยีน  

                                                
17 สมัภาษณ์ ธวชัชยั พทิยโสภณ, ผูอ้ านวยการฝา่ยพฒันาบรษิทั, 17 
เมษายน 2560. 

อยา่งไรกต็าม ยงัตอ้งพจิารณาถงึปจัจยัและความ

จ าเป็นแวดล้อม ทัง้ในภาคธุรกิจ ภาคเศรษฐกจิ และ

ประการส าคญัคือ เสียงสะท้อนจากเลขานุการบริษัท 

และบรษิทัจดทะเบยีน โดยหากมสีถานการณ์หรอืความ

จ าเป็นที่ได้ร ับการพิจารณาเห็นชอบในทุกๆ ด้านที่

เกีย่วขอ้งกส็ามารถเป็นไปไดท้ีจ่ะยกระดบัการท าหน้าที่

ของเลขานุการบรษิทัใหเ้ป็นวชิาชพีอย่างในต่างประเทศ

ไทย 

 โ ด ยอา จพิจ า รณาแบ่ ง ส่ ว นอ า น าจกา ร

บรหิารงานและการก ากบัดูแลใหแ้ก่องค์กรเอกชน หรอื

จดัตัง้สถาบนัวชิาชพีอย่างถูกต้อง ทัง้นี้ มขีอ้เสนอแนะ

ในทางปฏบิตัเิป็น 3 ชว่งระยะเวลา ดงันี้ 

 ชว่งที ่1 -  เป็นช่วงพจิารณามาตรฐานและการ

เตรยีมพรอ้มในแงข่องการจดัสอบ  

 ช่วงที่ 2 - เป็นช่วงของการจัดท ามาตรฐาน

ขอ้สอบหรอืมาตรฐานวชิาชพีเพื่อใหม้ัน่ใจได้ว่าขอ้สอบ

หรอืประโยชน์ทีจ่ะไดร้บัจากการสอบนัน้มปีระโยชน์และ

เป็นมืออาชีพในฐานะเลขานุการบริษัทวิชาชีพอย่าง

แทจ้รงิ  

 ชว่งที ่3 - เป็นช่วงของการพจิารณาใบอนุญาต

หรือ  License ที่ก าหนดคุณสมบัติเพิ่ม เติมในการ

พิจารณาให้ใบอนุญาต หรือาจเป็นทางเลือกกรณีที่

ต้องการเพียงแค่ร ับการอบรม หรือรับ  Certificate 

เท่านัน้ ดงันัน้  บทบาทการก ากบัดูแลของหน่วยงาน

หรือองค์กรอิสระอย่างส านักงาน ก.ล.ต. และตลาด

หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย จงึเป็นปจัจยัส าคญัในการ

ส่งเสรมิ พฒันาบทบาทหน้าที่ของเลขานุการบรษิัทใน

บรษิทัจดทะเบยีนไทยอยา่งแทจ้รงิ  



 

3)  ควรก าหนดมาตรฐานในการปฏบิตัหิน้าที ่

ในระยะยาว หน่วยงานก ากบัดูแลอาจพจิารณา

แนวทางการจัดให้มีวิชาชีพเลขานุการบริษัท  ใน

ขณะเดยีวกนัหากมองเป้าหมายในระยะสัน้ หน่วยงาน

ก ากบัดูแลอาจจดัให้มีแนวทางการวดัระดับมาตรฐาน

ของเลขานุการบรษิทั ตวัอย่างเช่นการจดัให้มขีอ้สอบ

เพื่อวัดผลผู้ที่ต้องการปฏิบัติหน้าที่เลขานุการบริษัท

โดยเฉพาะ โดยผ่านการสัมภาษณ์งานกับบริษัทจด

ทะเบยีน วธิกีารนี้จะชว่ยเพือ่ความชดัเจน และการแสดง

บทบาทของเลขานุการบรษิทัได้ แต่อาจต้องสื่อสารกบั

บริษัทจดทะเบียนต่างๆ เพื่อท าความเข้าใจและวาง

มาตรฐาน เพื่อเป็นส่วนหนึ่งในการวดัมาตรฐานของผูท้ี่

ปฏิบัติงานในต าแหน่งเลขานุการบริษัท  แทนการ

ก าหนดใหม้ใีบอนุญาตวชิาชพี  

หากไม่สามารถก าหนดเป็นการทดสอบทาง

ทฤษฎไีด ้อาจก าหนดใหม้กีารทดสอบเชงิปฏบิตั ิเพือ่วดั

ทักษะของการเป็นเลขานุการบริษัท  เช่น ก าหนด

สถานการณ์จ าลองของการแนะขอ้มูลด้านกฎหมายที่

เกี่ยวข้องกบัการท าหน้าที่ หลักเกณฑ์ของส านักงาน 

ก.ล.ต. หรือการแสดงบทบาทขณะปฏิบัติงานในห้อง

ประชุม เป็นต้น โดยต้องจัดท าข้อตกลงความร่วมกนั

ระหว่างหน่วยงานเอกชนอย่างสมาคม IOD ในฐานะที่

เป็นหน่วยงานก าหนดหลักสูตรเกี่ยวกับเลขานุการ

บรษิัท รวมทัง้ชมรมเลขานุการบรษิัทเพื่อจดัท ากรอบ

ของแนวปฏิบัติที่น ามาทดสอบวัดมาตรฐานการท า

หน้าทีข่องเลขานุการบรษิทั 

อย่างไรกต็าม ขอ้เสนอแนะดงักล่าว ทัง้การออก

ประกาศเพิม่บทบาทหน้าทีเ่ลขานุการบรษิทั การจดัใหม้ี

วชิาชพีเลขานุการบรษิทัและมาตรฐานการปฏบิตัหิน้าที่

ของเลขานุการบรษิทัจะแป็นแนวทางทีส่ามารถส่งเสรมิ

และก่อให้เกิดความชัดเจนในบทบาทหน้าที่ของ

เลขานุการบริษัทได้ แต่ยังมีข้อจ ากัดบางประการที่

จ าเป็นต้องพิจารณาให้รอบคอบ เช่น ความจ าเป็น

ทางดา้นธุรกจิ ความตอ้งการของบรษิทัจดทะเบยีน และ

ภาระของบรษิทั เป็นต้น เพราะแมเ้ลขานุการบรษิทัจะ

เป็นผูท้ี่มบีทบาทส าคญัในการขบัเคลื่อนองค์กร แต่ใน

มมุของเจา้ของธุรกจิอาจมองว่ายงัมใิช่ปญัหาล าดบัแรก

ที่ต้องด าเนินการ โดยอาจจะเป็น priority แต่ไม่ใช่ 

productivity ดงันัน้ จงึมองช่องทางการหาผลก าไรใหแ้ก่

บรษิทัเป็นหลกั แนวคดินี้อาจเป็นอุปสรรคต่อการพฒันา

เลขานุการบรษิทัไดใ้นอนาคต เช่นเดยีวกบัทศันคตขิอง

ผูบ้รหิาร คณะกรรมการ และหน่วยงานก ากบัดูแลทีต่อ้ง

เปิดใจและร่วมมอืกนัสรา้งบทบาทของเลขานุการบรษิทั

ให้เป็นที่ยอมรับ ซึ่งประการส าคัญคงมิใช่การออก

กฎหมายเพื่อก าหนดให้มบีทบาทที่ชดัเจนและรองรบั

สภาพการณ์ทีเ่ปลีย่นแปลงเพยีงเท่านัน้ แต่การมองเหน็

การท างานของเลขานุการบรษิทัจะเป็นประเด็นแฝงทีผู่้

ศกึษาวจิยัประสงคใ์หเ้ปิดใจรบัรูข้อ้เทจ็จรงิอยา่งสมบรูณ์ 

จะเหน็ได้ว่า การท าหน้าทีข่องเลขานุการบรษิทั

นับเป็นส่วนส าคญัของการก ากบัดูแลกจิการบรษิัทจด

ทะเบียน ซึ่งมใิช่ในเชิงหลกัการกฎหมายเพยีงเท่านัน้ 

แต่ยงัหมายรวมถงึในเชงิสรา้งสรรค ์หรอืการจดักจิกรรม

เพื่อภาพลกัษณ์และการสานสมัพนัธ์ระหว่างผูม้สี่วนได้

เสยี การศกึษานี้ จงึเป็นแนวทางใหเ้กดิการปรบัเปลีย่น 

มองเหน็ทศันคต ิขอ้เทจ็จรงิของ “เลขานุการบรษิทั” ให้

ชดัเจนและสมัผสัได้มากยิ่งขึ้น บทบาทที่เลขานุการ

บรษิัทได้ท าหรอืได้จดัการให้กบัองค์กร ล้วนเป็นสิง่ที่

แสดงถงึประสทิธภิาพทัง้ในหน้าที่ ตวับุคคลและองคก์ร 

ดงันัน้ ความเขา้ใจและความเชือ่มัน่จากหน่วยงานก ากบั

ดูแลจงึมสี่วนส าคญัทีจ่ะช่วยยกระดบัการท าหน้าที่ และ

บทบาทในฐานะเลขานุการบริษัทให้ชัดเจนและมี

ประสทิธภิาพขึน้ไดใ้นอนาคต  

 



 

ตารางแสดงผลประกอบการวิจยั 

1) ระดบัคะแนนการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีบริษทัจดทะเบียน ปี 2559 : บริษทัจดทะเบียน SET 11  บริษทั 

 

 

 

 

 

 

 

ช่วง
คะแนน 

สญัลกัษณ์ ความหมาย รายช่ือบริษทั คิดเป็น
รอ้ยละ 

90-100 

 

ดเีลศิ 1. บรษิทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) 
2. บรษิทั พทีที ีโกลบอลเคมคิอล  จ ากดั (มหาชน) 
3. บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่จ ากัด 

(มหาชน) 
4. ธนาคารกรุงศรอียุธยา จ ากดั (มหาชน) 
5. บรษิทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน) 
6. บรษิทั สามารถคอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
7. บรษิทั ดุสติธานี จ ากดั (มหาชน) 
8. บรษิทั ปตท. ส ารวจและผลติ จ ากดั (มหาชน) 
9. ธนาคารกสกิรไทย จ ากดั (มหาชน) 
10. บรษิทั ศรไีทย ซุปเปอรแ์วร ์จ ากดั (มหาชน) 

90.90 

80-89 

 

ดมีาก  11. บรษิทั บา้นป ูจ ากดั (มหาชน) 9.09 

70-79 

 

ด ี - - 

60-69 

 

ดพีอใช ้ - - 

50-59 

 

ผ่าน - - 



 

2) ระดบัคะแนนการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีบริษทัจดทะเบียน ปี 2559 : บริษทัจดทะเบียน MAI 4 บริษทั 

ช่วง
คะแนน 

สญัลกัษณ์ ความหมาย รายช่ือบริษทั คิดเป็น
รอ้ยละ 

90-100 

 

ดเีลศิ บรษิทั ผลธญัญะ จ ากดั (มหาชน) 25 

80-89 

 

ดมีาก 1. บรษิทั จ ีแคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 
2. บริษัท คิงส์เมน ซี. เอ็ม.ที.ไอ. จ ากัด 

(มหาชน) 

50 

70-79 

 

ด ี บรษิทั ทพีซี ีเพาเวอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) 25 

60-69  ดพีอใช ้ - - 

50-59 

 

ผ่าน - - 

ต ่ากว่า 
50 

ไม่ไดร้บัสญัลกัษณ์ N/A - - 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

มุมมองต่อการบริหารจดัการท่ีดีและความตัง้ใจในการลงทุนของนักลงทุน 

 

 

 

วาสกุาญจน์  งามโฉม  มาลยั  กมลสกลุชยั* 

*คณะบรหิารธุรกจิ  มหาวทิยาลยัเทคโนโลยรีาชมงคลรตันโกสนิทร ์

  



 

 
บทคดัย่อ 

 การวิจัยนี้  มีวตัถุประสงค์ศกึษาผลกระทบของ

ปจัจยัด้านการบรหิารจดัการทีด่ีที่ส่งผลต่อความตัง้ใจ

ลงทุนของนักลงทุน โดยมีกรอบแนวคิดเกี่ยวกับ

หลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ ีทีแ่บ่งออกเป็น 3 มุมมอง 

ประกอบด้วย มุมมองความไว้วางใจต่อความเป็นอสิระ

ของคณะกรรมการบริษัท มุมมองความไว้วางใจต่อ

ความเป็นมืออาชีพของคณะผู้บริหารและมุมมองต่อ

ความโปรง่ใสในการเปิดเผยขอ้มลูของบรษิทั 

 การศกึษาครัง้นี้ใชว้ธิกีารวจิยัเชงิปรมิาณโดยใช้

การส ารวจข้อมูลจากนักลงทุนด้วยแบบสอบถาม 

จ านวน 1,410 คน และวเิคราะหข์อ้มลูโดยการประมาณ

คา่แบบจ าลองสมการโครงสรา้งดว้ยวธิกีารความเป็นไป

ไดส้งูสดุ 

 ผลการวิจัยพบว่า 1) มุมมองของการบริหาร

กจิการที่ดีส่งผลอย่างมนีัยส าคญัทางสถิติต่อการรบัรู้

คุณภาพก าไรของนักลงทุน และ 2) การรบัรู้คุณภาพ

ก าไรของนักลงทุนส่งผลต่อความตัง้ใจในการลงทุนใน

บรษิทันัน้ 

 

ค าส าคญั : การบรหิารจดัการที่ดี   ความตัง้ใจลงทุน  

นกัลงทนุ 

 

 

Abstract 

The purposes of this research were to study 

influences of perception on good corporate 

governance on the investors’  intention.  The study 

was based on the corporate governance framework, 

which was classified into 3 aspects, including 

perceived board trustworthiness, perceived CEO 

trustworthiness, and perceived information 

disclosure.  

This study applied quantitative research 

methodology by observing 210 investors to answer 

questionnaire surveys.  Data was analyzed by 

estimating Structure Equations Model (SEM)  using 

Maximum Likelihood Estimation (MLE). 

 Research findings revealed that investors’ 

perception on corporate governance had statistically 

significant impacts on the perceived earning quality 

of investors and perceived earning quality of 

investors had significant positive effects on 

investment intention on that stock. 

 

Keywords:  Corporate Governance, Investment 

Intention, Investor  



 

 
1. บทน า 

การลงทุน ถือเป็นการกันเงินจ านวนหนึ่งไว้

ในช่วงระยะเวลาหนึ่ง เพื่อก่อใหเ้กดิกระแสเงนิสดรบัใน

อนาคตซึ่งจะชดเชยใหผู้้กนัเงนิ ทัง้นี้กระแสเงนิสดรบั

ตอ้งมคีวามความคุม้คา่กบัอตัราเงนิเฟ้อและคุม้กบัความ

ไมแ่น่นอนทีอ่าจจะเกดิขึน้กบักระแสเงนิสดรบัในอนาคต

เช่นเดียวกบัการออมเงนิ ซึ่งเป็นการน าเงนิสดจ านวน

หนึ่งไปซือ้ทรพัยส์นิทางการเงนิ เช่น การฝากประจ ากบั

ธนาคารพาณิชย ์ การเลอืกซื้อพนัธบตัรรฐับาล ซื้อหุน้

สามญั เป็นต้น  นอกจากนี้ การลงทุนยงัมหีมายความ

รวมถึง การน าสินทรัพย์หรือเงินสดที่มีอยู่ ไปหา

ผลประโยชน์ตอบแทน ซึ่งอาจจะเป็นรูปแบบของการ

ฝากเงนิกบัสถาบนัการเงนิที่มคีวามมัน่คงหรอืการน า

เงนิไปลงทุนในตลาดทุน ทัง้นี้  การลงทุนทุกประเภท

อาจมีความเสี่ยง ดังนัน้ผู้ลงทุนควรพิจารณาอย่าง

รอบคอบ เพื่อลดความเสีย่งที่จะเกดิขึน้จากการลงทุน 

และภายหลงัจากการเกดิวกิฤตเิศรษฐกจิของไทย ในปี 

2540 ประเด็น เรื่ องการก ากับกิจการที่ดี  (Good 

Corporate Governance) ได้เป็นหนึ่งในปจัจัยหลักที่

ส่งผลต่อความเชื่อมัน่ของนักลงทุนต่อบรษิทันัน้ ๆ ซึ่ง

ประเดน็ส าคญั ของการก ากบักจิการทีด่ ี3 ประเดน็ คอื  

ความเป็นอิสระในการตัดสินใจก าหนดนโยบายของ

คณะกรรมการบรษิทั (Board Independence) การไม่มี

ผลประโยชน์ทับซ้อน (No Conflict of Interest) ของ

ผูบ้รหิารบรษิทั และความโปรง่ใสของการเปิดเผยขอ้มลู 

(Transparency of Information Disclosure) ปจัจยัด้าน

การก ากบักจิการทีด่เีหล่านี้ ได้ถูกอธบิายว่า เป็นปจัจยั

ทีส่่งผลต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนใน

ตลาดหลกัทรพัย ์

นอกจากนี้ คุณภาพก าไร (Earning Quality) ถอื

เป็นประสทิธิภาพของบการเงนิต่อการตดัสนิใจลงทุน

ดว้ยการพจิารณาก าไรทีร่ายงานในงบการเงนิ และโดย

สว่นใหญ่จะถกูประเมนิจากผลต่างของก าไรทีร่ายงานใน

งบก าไรขาดทนุจากเกณฑค์งคา้ง (Accrual Basis) และ

เกณฑ์เงนิสด (Cash Basis) (Jones, 1991) ทัง้นี้ ต้อง

อาศัยความรู้ความเข้าใจในงบการเงิน ในขณะที่นัก

ลงทุนกลุ่มหนึ่งอาจไม่ได้มีความรู้ความเข้าใจในงบ

การเงิน นอกจากนี้  ในกลุ่มของนักลงทุนที่มีความรู้

ความเข้าใจในงบการเงิน หากต้องการวิเคราะห์

คณุภาพก าไรโดยองิจากแนวคดิดงักล่าว กย็งัคงตอ้งใช้

เวลาในการวเิคราะห ์ดงันัน้ ในทางปฏบิตั ินักลงทุนจงึ

ต้อ งอาศัยการรับ รู้ต่ อคุณภาพก า ไร  (Perceived 

Earning Quality) ทีต่นมตี่องบการเงนิของบรษิทันัน้ ๆ 

เป็นข้อมูลที่ใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุน จึงเกิด

ค าถามทีน่่าสนใจ คอื มุมมองต่อการบรหิารจดัการที่ดี

และความตัง้ใจในการลงทุนของนักลงทุนเกดิจากปจัจยั

ใดบา้ง  

ด้วยเหตุข้างต้น คณะผู้วิจัยจึงสนใจศึกษา

ผลกระทบของปจัจยัดา้นการบรหิารจดัการทีด่ีว่าส่งผล

ต่อความตัง้ใจทีจ่ะลงทนุในบรษิทัหรอืไม่ 

ขอบเขตของงานวิจยั 

ง านวิ จัยนี้  ค รอบคลุ ม ศึกษา เฉพา ะกลุ่ ม

หลักทรัพย์ของไทยในกลุ่มหลักทรัพย์อาเซียนสตาร์ 

โดยค าจ ากัดความของ การรับรู้คุณภาพก าไรใน

การศกึษานี้  คอื ก าไรทีร่ายงานในงบการเงนิ ถูกต้อง

ตรงตามก า ไรที่ เ กิดขึ้น จ ริงของบริษัท  (Chang, 

Fernando, & Liao, 2009) 

2. กรอบแนวคิดของงานวิจยั 

2.1 การรบัรู้คณุภาพก าไร 

งานวิจัย เ กี่ย วกับคุณภาพก า ไ ร  ( Earning 

Quality) ของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ได้



 

 
มีการศึกษามากมาย ซึ่ ง โดยส่วนใหญ่จะอิงกับ

แบบจ าลองของ (Jones, 1991) ทีป่ระเมนิคณุภาพก าไร

จากผลต่างของก าไรจากงบเกณฑ์คงค้าง (Accrual 

Basis) และก าไรจากงบเกณฑเ์งนิสด (Cash Basis) ซึง่

ผูป้ระเมนิจะตอ้งมคีวามรูค้วามเขา้ใจในงบการเงนิและ

ใชเ้วลาในการวิเคราะห์ ซึ่งนักลงทุนโดยส่วนใหญ่อาจ

ไม่สามารถประเมินได้ ดังนัน้ ปจัจัยที่ส่งผลต่อการ

ตดัสนิใจของนักลงทุนจงึน่าจะเป็นการรบัรูท้ีน่ักลงทุนมี

ต่อคุณภาพก าไร (Perceived Earning Quality)มากกว่า

ทีจ่ะเป็นคณุภาพของก าไรทีเ่ปรยีบเทยีบจากงบการเงนิ

(Chang, Fernando, & Liao, 2009)ไดใ้หค้ าจ ากดัความ

ของ  กา รรับ รู้ คุณภาพก า ไ ร  ( Perceived Earning 

Quality) คือ การรบัรู้ของนักลงทุนที่มัน่ใจว่า ก าไรที่

รายงานในงบการเงนิมีจ านวนถูกต้องตรงกบัก าไรที่

เกดิขึน้จรงิของบรษิทั ซึ่งจะมผีลต่อต้นทุนของเงนิทุน 

(Cost of Capital) ของบรษิทันัน้ ๆ  

2.2 มมุมองต่อการบริหารจดัการท่ีดี 

การตัดสินใจลงทุนใด ๆ ของนักลงทุนจะต้อง

พจิารณาถงึผลตอบแทนที่ตนคาดว่าจะได้รบั และเชื่อ

กนัว่านกัลงทุนจะพยายามเลอืกทางเลอืกของการลงทุน

ทีใ่หผ้ลตอบแทนสูงสุดและมคีวามเสีย่งต ่าสุด ซึง่ปจัจยั

หนึ่ งที่ได้ร ับการยอมรับว่ามีส่วนส าคัญที่ส่งผลต่อ

ผลตอบแทนที่สูงและลดความเสี่ยง คือ การลงทุนใน

บรษิทัทีม่กีารบรหิารจดัการทีด่ ี(Hodge, 2003) 

การจดัอนัดบัของบรษิทัทีม่กีารบรหิารจดัการทีด่ี

มหีลกัเกณฑท์ีส่ าคญัประกอบดว้ย 3 องคป์ระกอบ ดงันี้ 

(1) องค์ประกอบบทบาทและความเป็นอิสระของ

คณะกรรมการบรษิัท (2) องค์ประกอบและการบรหิาร

ของคณะผูบ้รหิาร และ (3) ความโปร่งใสในการเปิดเผย

ขอ้มลูของบรษิทั (Lang & Lundholm, 1993) 

มมุมองต่อความเป็นอสิระของคณะกรรมการบรษิทั 

Fama (1980)  และ Fama & Jensen (1983) 

อธิบายว่า คณะกรรมการบริษัท ถือเป็นกลไกการ

ควบคุมภายในของบรษิทัทีม่คีวามส าคญัในบรหิารงาน

ที่ดีและติดตามการปฏิบัติหน้าที่ของฝ่ายบริหาร ซึ่ง

กลไกของคณะกรรมการมสีว่นผลกัดนัใหก้ารก ากบัดูแล

ที่ดีบังเกิดผลในทางปฏิบัติ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง การ

ก าหนดนโยบายทีเ่หมาะสมของบรษิทั และการคดัเลอืก

ผูบ้รหิารบรษิทัทีม่คีวามรูค้วามสามารถเพื่อบรหิารงาน

ตามนโยบายทีไ่ดก้ าหนดไว ้หากคณะกรรมการสามารถ

ปฏบิตัหิน้าทีไ่ด้อย่างมอีสิระ จะส่งผลต่อประสทิธภิาพ

ในการท างาน ซึ่งจะท าให้บรษิัทมีนโยบายที่ดี และมี

ผู้บริหารที่มีความเป็นมืออาชีพและบริหารงานโดย

ปราศจากการขดัแยง้ของผลประโยชน์ 

ดงันัน้ มุมมองของนักลงทุนต่อความเป็นอสิระ

ของคณะกรรมการบริษัทหรือความเชื่อถือได้ต่อ

ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร บ ริ ษั ท  ( Perceived Board 

Trustworthiness) จะส่งผลต่อมุมมองความเป็นมือ

อาชพีของคณะผูบ้รหิารของบรษิทั 

มมุมองต่อความเป็นมอือาชพีของคณะผูบ้รหิาร 

คณะผู้บรหิารที่มคีวามเป็นมอือาชพี และมกีาร

บรหิารอย่างโปร่งใส ไม่มีการตดัสินใจที่มกีารขดัแย้ง

ของผลประโยชน์ (Conflict of Interest) จะท าใหบ้รษิทั

สามารถด าเนินธุรกจิไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพหนึ่งในการ

บรหิารงานอย่างโปร่งใส คือ การก าหนดกระบวนการ

จดัท ารายงานทางการเงนิที่มีคุณภาพและสร้างความ

มัน่ใจให้เกิดขึ้นแก่คุณภาพของรายงานทางการเงิน  

กจิการมุง่เน้นความส าคญัทีแ่สวงหาก าไร รวมทัง้การให้

ความส าคญัต่อมูลค่าของผูถ้อืหุน้ (Murphy & Topyan, 

2005) 

ดงันัน้ หากนักลงทุนมีมุมมองต่อความเป็นมือ

อาชพีของคณะผูบ้รหิารของบรษิทัหรอืความเชื่อถอืได้



 

 
ต่อคณะผู้บริหาร (Perceived CEO Trustworthiness) 

จะท าให้มีมุมมองที่ดีต่อความโปร่งใสในการเปิดเผย

ขอ้มลูของบรษิทั 

มมุมองต่อความโปรง่ใสในการเปิดเผยขอ้มลูของบรษิทั 

นักลงทุนต้องการให้กจิการเปิดเผยขอ้มูลอย่าง

เพียงพอเพื่อใช้ประโยชน์ในการตัดสินใจ  (Cernat, 

2004) ในสภาพแวดล้อมดงักล่าวจึงส่งผลใหน้ักลงทุน

สามารถควบคุมการปฏบิตัิงานของผูบ้รหิารได้อย่างมี

ประสทิธภิาพ   อย่างไรก็ตาม ขอ้มูลทางบญัชกีารเงนิ

เป็นขอ้มูลที่ให้ประโยชน์ต่อการตดัสนิใจของนักลงทุน 

(Bushman & Smith, 2001) การบริหารก าไร จึงเป็น

ปจัจยัส าคญัทีส่่งผลกระทบต่อคุณภาพก าไร เนื่องจาก

การบริหารก าไรที่สูงขึ้นท าให้คุณภาพก าไรลดต ่าลง 

(Lo, 2008) ดงันัน้ เมื่อนักลงทุนน าขอ้มลูไปใชเ้พื่อการ

ตดัสนิใจโดยไม่ได้พจิารณาถงึคุณภาพก าไรย่อมส่งผล

ใหก้ารตดัสนิใจไมถ่กูตอ้ง (Subrammanyam, 1996) 

ดงันัน้ หากบรษิัทที่มกีารเปิดเผยข้อมูลอย่างโปร่งใส 

สม ่าเสมอ และทันเวลา จะช่วยให้นักลงทุนมีความ

เชื่อมัน่ในขอ้มลูของบรษิทั ท าใหมุ้มมองของนักลงทุนที่

มีต่ อ ก า ร เ ปิ ด เ ผ ยข้อมู ล  ( Perceived Information 

Disclosure) ของบริษัท จะมีผลต่อการรับรู้คุณภาพ

ก าไร (Perceived Earning Quality) ของบริษัท ซึ่งจะ

ส่งผลต่อการตดัสนิใจในการลงทุนของนักลงทุนต่อไป 

(Broome, 2010) 

2.3 ปัจจยัส่งผลต่อการรบัรู้คณุภาพก าไรและความ

ตัง้ใจในการลงทุน 

จากแนวคดิดงักล่าวขา้งต้น สามารถสรุปกรอบ

แนวคดิของงานวิจยัเพื่อ อธบิายความตัง้ใจลงทุนของ

นกัลงทนุจากมุมมองของการบรหิารจดัการทีด่ ีสามารถ

ประยกุตไ์ดต้าม รปูที ่1

  

 

 

 

 

 

 

 
รปูที ่1  กรอบแนวคดิของงานวจิยั 



 

 
มุมมองความไว้วางใจต่อความเป็นอิสระของ

ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร บ ริ ษั ท  ( Perceived Board 

Trustworthiness) ของนักลงทุน เป็นปจัจัยเริ่มต้นที่

ส่งผลต่อมุมมองความไว้วางใจต่อความเป็นมอือาชีพ

ของคณะผู้บริหาร(Perceived CEO Trustworthiness) 

จากทัง้สองปจัจัยนี้จะส่งผลต่อเนื่องไปยงัมุมมองต่อ

คว าม โปร่ ง ใ ส ใ นกา ร เ ปิ ด เ ผยข้อมู ล (Perceived 

Information Disclosure)  ซึ่ ง เ ป็ นป ัจ จัย ที่ จ ะ ส่ ง ผล

ต่อเนื่ องไปยังการรับรู้คุณภาพก าไร  (Perceived 

Earning Quality)  ห ากผู้ ล งทุ นมีค ว าม เชื่ อ มั น่ ต่ อ

คุณภาพก าไรว่าเป็นก าไรที่รายงานตรงกับก าไรที่

เกดิขึ้นจรงิจะส่งผลให้เกดิความสนใจและตัง้ใจลงทุน 

(Investment Intention) ของบรษิทันัน้ ๆ 

สมมตุฐิานของงานวจิยั 

จากกรอบแนวคิดขา้งต้น สามารถก าหนดสมมติฐาน

ของงานวจิยัไดด้งันี้ 

H1:   ค ว า ม ไ ว้ ว า ง ใ จ ต่ อ ค ว า ม เ ป็ น อิ ส ร ะ ข อ ง

ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร บ ริ ษั ท  ( Perceived Board 

Trustworthiness)  มีผล ใ นทา งบวกต่ อคว าม

ไว้วางใจต่อความเป็นมอือาชพีของคณะผูบ้รหิาร 

(Perceived CEO Trustworthiness) 

H2. 1:   ค ว าม ไ ว้ ว า ง ใ จ ต่ อ ค ว า ม เ ป็ น อิส ร ะ ข อ ง

ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร บ ริ ษั ท  ( Perceived Board 

Trustworthiness)  มีผล ใ นทา งบวกต่ อ คว าม

โป ร่ ง ใ ส ใ น ก า ร เ ปิ ด เ ผ ย ข้ อ มู ล  (Perceived 

Information Disclosure) 

H2.2:  ความไว้วางใจต่อความเป็นมืออาชีพของคณะ

ผู้ บ ริ ห า ร ข อ ง บ ริ ษั ท  ( Perceived CEO 

Trustworthiness) มี ผลบวกต่อความโปร่งใสใน

ก า ร เ ปิ ด เ ผ ย ข้ อ มู ล  (Perceived Information 

Disclosure) 

H3:  ความโปร่งใสในการเปิดเผยข้อมูล (Perceived 

Information Disclosure) มีผลต่อมุมมองการรับรู้

คุณภาพก าไร ว่าก าไรที่รายงานในงบการเงนิกบั

ก าไรทีเ่กดิขึน้จรงิ (Perceived Earning Quality) 

H4:  มุมมองการรบัรูคุ้ณภาพก าไร ว่าก าไรทีร่ายงานใน

งบการ เงินกับก า ไรที่ เ กิดขึ้นจริง  (Perceived 

Earning Quality) มผีลบวกต่อความตัง้ใจและสนใจ

ทีจ่ะลงทนุในบรษิทั (Investment Intention) 

3. วิธีการศึกษา 

วธิกีารวจิยันี้ ประยกุตใ์ชว้ธิกีารวจิยัเชงิปรมิาณ 

(Quantitative Research Methodology) และด าเนินการ

วิจัย โ ด ย ใ ช้ วิ ธี ก า ร ส า ร ว จ ข้อมู ล นั ก ล งทุ น จ าก

แบบสอบถาม  

3.1 กลุ่มตวัอย่างและเคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 

           (1)  กลุ่มตวัอย่าง  

    กลุ่ มตัวอย่ า ง ได้จ ากการสุ่ มตัวอย่ า ง  

(Random Sampling) จากนักลงทุนจ านวน 1,410 คน 

ที่มีความตัง้ใจลงทุนในหลักทรัพย์ของไทยในกลุ่ม

อาเซยีนสตาร์โดยการรวบรวมขอ้มลูจากแบบสอบถาม 

จ านวน 13 บริษัท   ที่ถูกประกาศให้อยู่ ในกลุ่ ม

หลักทรัพย์เอเซียนสตาร์ เดือนเมษายน พ.ศ. 2560  

ประกอบด้วย 1) บริษัทท่าอากาศยานไทย จ ากัด 

(มหาชน) : AOT  2) บรษิทั  ซพีอีอลล ์จ ากดั (มหาชน) 

: CP ALL 3) บรษิทัเบอร์ลี่ยุคเกอร์ จ ากดั (มหาชน) : 

BJC 4) บรษิทั อนิโดรามา เวนเจอรส์ จ ากดั (มหาชน) : 

IVL  5) บรษิทัพทีที ีโกลบอล เคมคิอล จ ากดั (มหาชน) 

: PTTGC  6) บริษัท ปตท. จ ากดั (มหาชน) :PTT 7) 

บริษัท ปูนซีเมนต์ไทย จ ากัด (มหาชน)  : SCG 8) 

ธ น า คา รก รุ ง เ ทพ  จ า กัด  ( มห าชน )  :  BBL 9 ) 

ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) :KTB  10) ธนาคาร



 

 
ไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) : SCB 11) ธนาคารกสกิร

ไทย จ ากดั (มหาชน) : Kbank  12) บรษิทั แอดวานซ์ 

อนิโฟร ์เซอรว์สิ จ ากดั (มหาชน) : ADVANCE และ13) 

บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) : CPF 

  (2) เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 

แบบสอบถามที่ใช้ในการรวบรวมขอ้มูล แบ่ง

ออกเป็น 3 ส่วน คอื สว่นทีห่นึ่งสะทอ้นขอ้มลูสว่นบุคคล

ของผูต้อบแบบสอบถาม ประกอบด้วย เพศ อายุ และ

ระดับการศึกษา ส่วนที่สอง คือ ลักษณะการลงทุน 

ประกอบดว้ย มลูค่าพอรท์การลงทุน และประสบการณ์

ลงทุน และส่วนทีส่าม เป็นมาตรวดั 5 ระดบัแบบ Likert 

Scale ตัง้แต่ระดบั (1) ไมเ่หน็ดว้ยอยา่งยิง่ จนถงึ ระดบั 

(5) เหน็ด้วยอย่างยิง่ เพื่อศกึษาความตัง้ใจและสนใจที่

จะลงทุนในบรษิัทที่มหีลกัทรพัย์ในกลุ่มอาเซียนสตาร์

จ านวน 13 บรษิทั   ตามกรอบแนวคดิของแบบจ าลอง

งานวิจัย ประกอบด้วย ข้อค าถามด้านมุมมองความ

ไว้วางใจต่อความเป็นอิสระของคณะกรรมการบริษัท 

(Perceived Board Trustworthiness) วดัจากค าถาม 4 

ขอ้ ขอ้ค าถามด้านมุมมองความไว้วางใจต่อความเป็น

มื อ อ า ชี พ ข อ ง คณ ะ ผู้ บ ริ ห า ร  ( Perceived CEO 

Trustworthiness) จ านวน 4 ขอ้ ขอ้ค าถามด้านมุมมอง

ต่อความโปร่งใสในการเปิดเผยข้อมูล (Perceived 

Information Disclosure)  วั ด จ า ก ค า ถ า ม  4 ข้ อ             

ข้อค าถามด้านมุมมองต่อการรับรู้คุณภาพก าไร 

(Perceived Earning Quality) วดัจากค าถาม 4 ขอ้ และ

ความตัง้ใจและสนใจที่จะลงทุนในบรษิัท (Investment 

Intention) วดัจากค าถาม 2 ขอ้ มาตรวดัดงักล่าวขา้งตน้ 

ทัง้หมดได้ผ่านการทดสอบความเชื่อถือได้โดยการ

วเิคราะหป์จัจยั (Factor Analysis) ดว้ยวธิกีารวเิคราะห์

ปจัจัยหลัก  (Principle Component Analysis : PCA) 

และการวเิคราะห์ Cronbach Alpha ดงัแสดงในตาราง 

ที ่1  

ตารางที ่1 แสดงผลการวเิคราะห์ปจัจยั (Factor 

Analysis) และความเชื่อถือได้ (Reliability) ของมาตร

วัดทัง้หมด พบว่าค่าFactor Loading และร้อยละของ

ความแปรปรวนรวม (%Total Variance) ของค าถามทุก

ขอ้ส าหรบัปจัจยัทุกด้าน มคี่าสูงกว่า 0.7 ทัง้หมด ซึ่ง

สะท้อนว่าปจัจัยทัง้หมดสามารถวัดได้มาตรวัดของ

แบบสอบถามนี้ไดเ้ป็นอยา่งด ีเชือ่ถอืได ้

ผลการวิเคราะห์ความเชื่อถือได้ (Reliability) 

ของมาตรวัดจากค่า Cronbach Alpha ของทุกปจัจัย 

พบว่า มคี่าสูงกว่า 0.9 ทัง้หมด ท าให้สรุปได้ว่า มาตร

วดัของแบบสอบถามทัง้หมด มกีารตอบทีส่อดคลอ้งกนั

ทุกปจัจัย ซึ่งสะท้อนว่าข้อค าถามทัง้หมดสามารถวัด

ปจัจยัต่าง ๆ ไดอ้ยา่งสอดคลอ้งกนัและเชือ่ถอืไดอ้ยา่งดี

 

 

 

 

 



 

 
ตารางท่ี 1  การวเิคราะหป์จัจยั (Factor Analysis) และความเชือ่ถอืได ้(Reliability) ของแบบสอบถาม 

Items 
Factor 

Loading 
% Total 

Variance 
Cronbach 

Alpha 
ท่านมมีมุมองต่อความเป็นอสิระของคณะกรรมการบรษิทัอย่างไร อย่างไร 0.7911 0.9096 

คณะกรรมการบรหิารบรษิทัมคีวามอสิระในการตดัสนิใจ 0.8974   

คณะกรรมการบรษิทัไมม่ผีลประโยชน์ทบัซอ้น 0.8815   

คณะกรรมการบรษิทัมคีวามรูค้วามสามารถในการก าหนด
ทศิทางของบรษิทั 

0.8804   

คณะกรรมการบรษิทัมคีวามน่าเชื่อถอืได ้ 0.8985   
ท่านมมีมุมองต่อความเป็นมอือาชพีของคณะผูบ้รหิารของบรษิทัอย่างไร 
 

 0.8027 0.9151 

ผูบ้รหิารของบรษิทับรหิารงานอย่างมอือาชพี 0.8635   
ผูบ้รหิารของบรษิทัไม่เอือ้ผลประโยชน์ต่อพวกพอ้ง 
ของตน 

0.8855 
 
 

  

ผูบ้รหิารมคีวามโปร่งใสในการก าหนดนโยบายของบรษิทั 0.9166   

ผูบ้รหิารมคีวามรบัผดิชอบต่อกจิการ ในกรณีบรหิารงาน
ผดิพลาด 

0.9169   

ท่านมมีมุมองต่อความโปร่งใสในการเปิดเผยขอ้มลูของบรษิทัอย่างไร  0.8151 0.9225 

ขอ้มลูทีบ่รษิทัเปิดเผยมคีวามเพยีงพอต่อการตดัสนิใจลงทุน 0.8897   

บรษิทัมกีารเปิดเผยขอ้มลูในชว่งเวลาทีเ่หมาะสม 0.9076   

การเปิดเผยขอ้มลูของบรษิทั ไมม่ผีูท้ราบขอ้มลูล่วงหน้า 0.8943   

ขอ้มลูทีเ่ปิดเผยมคีวามน่าเชื่อถอื 0.9194   

ท่านมมีมุมองต่อคุณภาพก าไรของบรษิทัอย่างไร  0.8303 0.9317 

บรษิทัจดัท างบการเงนิโดยผูท้ าบญัชทีีเ่ชื่อถอืได ้ 0.9086   

บรษิทัไดร้บัการตรวจสอบงบการเงนิจากส านกังานสอบบญัชี
ทีเ่ชื่อถอืได ้

0.9115   

ผลก าไรทีบ่รษิทัน าเสนอตรงกบัก าไรทีเ่กดิขึน้จรงิ 
 

0.9130   

ผลก าไรทีบ่รษิทัน าเสนอสามารถน าไปใชป้ระกอบการ
ตดัสนิใจไดจ้รงิ 

0.9117   

ท่านมขีอ้คดิเหน็อย่างไร ถา้บรษิทัรายงานว่ามผีลก าไรทีด่ ี
 

 0.9090 0.9095 

มคีวามสนใจเลอืกซือ้หุน้ของบรษิทันี้ 0.9534   

มคีวามตัง้ใจเลอืกซือ้หุน้ของบรษิทันี้ 0.9534   



 

 
3.2 วิธีการวิเคราะหข้์อมลู 

เพื่อบรรลุวตัถุประสงคข์องการศกึษา โดยการ

ทดสอบสมมติฐานตามกรอบแนวคิดของการวิจัย 

ด าเนินการวิเคราะห์โดยการประมาณค่าแบบจ าลอง

สมการโครงสรา้ง (Structure Equations Model: SEM) 

ตามกรอบแนวคิด ด้วยวิธีการความเป็นไปได้สูงสุด 

(Maximum Likelihood Estimation: MLE) 

4. ผลการวิจยั 

    4.1 กลุ่มตวัอย่าง 

กลุ่มตัวอย่างของงานวิจัย ได้จากการสุ่มนัก

ลงทนุทีล่งทนุในตลาดหลกัทรพัยข์องไทย โดยสามารถ

จ าแนกตามบริษัทที่ส ารวจ 13 บริษัท ลักษณะส่วน

บุคคล และลกัษณะการลงทุนของกลุ่มตวัอย่างได้ ดงั

ตารางที ่2 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

ตารางท่ี 2  กลุ่มตวัอยา่งจ าแนกตามบรษิทั ลกัษณะส่วนบุคคล และลกัษณะการลงทุน 

 จ านวน ความเป็นอิสระ

ของ

คณะกรรมการ

บริษทั 

 ความเป็นมือ

อาชีพของ

คณะผูบ้ริหาร

บริษทั 

 ความ

โปรง่ใสใน

การเปิดเผย

ข้อมูล 

 มุมมองการรบัรู้

คณุภาพก าไร 

 ความตัง้ใจ

และ 

ความสนใจ 

 

บรษิทั            

1. AOT 105 0.7205  0.7153  0.7159  0.7426  0.7216  
2. CP ALL 105 0.7188  0.7170  0.7205  0.7591  0.7364  
3. BJC 105 0.7136  0.7193  0.7085  0.7358  0.7080  
4. IVL 110 0.7977  0.7898  0.8062  0.8449  0.7886  
5. PTTGC 110 0.8420  0.8170  0.8227  0.8420  0.8295  
6. PTT 110 0.8545  0.8489  0.8455  0.8551  0.8364  
7. SCG 110 0.8824  0.8756  0.8767  0.8835  0.8659  
8. BBL 110 0.8545  0.8489  0.8455  0.8551  0.8364  
9. KTB 110 0.8824  0.8756  0.8767  0.8835  0.8659  
10. SCB 110 0.6786  0.6696  0.6518  0.6935  0.6726  
11. Kbank 110 0.6833  0.6720  0.6488  0.6935  0.6798  
12. ADVANCE 110 0.8452  0.8476  0.8518  0.8601  0.8679  
13. CPF 105 0.8607  0.8595  0.8595  0.8702  0.8726  

F-test  22.5837  20.9757  24.9874  20.7706  17.8809  
            

เพศ             
ชาย 695 0.7857  0.7757  0.7749  0.8041  0.7770  
หญงิ 715 0.8047  0.8025  0.7996  0.8149  0.8049  

T-test  1.8958 

 

 2.6093 

 

* 2.3934 

 

 1.1300 

 

 2.6163 

 

* 
                                    
            
            



จ านวน ความเป็นอิสระ

ของ

คณะกรรมการ

บริษทั 

ความเป็นมือ

อาชีพของ

คณะผูบ้ริหาร

บริษทั 

ความ

โปรง่ใสใน

การเปิดเผย

ข้อมูล 

มุมมองการรบัรู้

คณุภาพก าไร 

ความตัง้ใจ

และ 

ความสนใจ 

อาย ุ
อายุ 18-25 ปี 226 0.8266 0.8158 0.8139 0.8288 0.8357 

อายุ 26-30 ปี 436 0.8148 0.8062 0.8124 0.8274 0.8102 

อายุ 31-40 ปี 395 0.7657 0.7593 0.7609 0.7850 0.7589 

อายุ 41-50 ปี 249 0.7769 0.7743 0.7641 0.7887 0.7560 

อายุ 51 ขึน้ไป 91 0.8187 0.8221 0.7912 0.8420 0.8283 
F-test 5.7602 *** 4.5308 *** 4.9169 *** 4.2582 *** 7.4035 *** 

          สถานะ 

โสด 800 0.7926 0.7832 0.7876 0.8079 0.8002 
สมรส 559 0.7991 0.7985 0.7863 0.8141 0.7800 
หมา้ย/หย่า 51 0.7978 0.7843 0.7966 0.7868 0.7721 

F-test 0.2002 1.0512 0.0658 0.6309 1.9063 

 รายได ้(บาท/เดอืน) 
น้อยกว่า 50,000 880 0.8011 0.7926 0.7936 0.8099 0.7945 
50,000-100,000 341 0.7830 0.7797 0.7725 0.8039 0.7771 
100,001-200,000 92 0.7969 0.8050 0.8003 0.8308 0.8057 
มากกว่า 200,000 60 0.8385 0.8208 0.8208 0.8281 0.8313 

F-test 3.7879 ** 2.4138 ** 3.5993 ** 1.0285 1.8035 
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จ านวน ความเป็นอิสระ

ของ

คณะกรรมการ

บริษทั 

ความเป็นมือ

อาชีพของ

คณะผูบ้ริหาร

บริษทั 

ความ

โปรง่ใสใน

การเปิดเผย

ข้อมูล 

มุมมองการรบัรู้

คณุภาพก าไร 

ความตัง้ใจ

และ 

ความสนใจ 

การศกึษา 

ต ่ากว่าปรญิญาตร ี 111 0.7748 0.7584 0.7821 0.7753 0.7646 

ปรญิญาตร ี 955 0.7870 0.7806 0.7777 0.8032 0.7865 

สงูกว่าปรญิญาตร ี 344 0.8252 0.8234 0.8161 0.8383 0.8125 

F-test 5.9635 ** 7.8007 *** 5.0573 ** 7.1935 *** 3.1780 ** 
 มลูค่าปจัจุบนัของพอรท์หุน้ (บาท) 
น้อยกว่า 50,000 761 0.8109 0.8011 0.8033 0.8169 0.8037 
50,000-500,000 406 0.7759 0.7813 0.7719 0.8063 0.7848 
500,001-1,000,000 94 0.8211 0.8085 0.8092 0.8191 0.8085 
1,000,001-5,000,000 87 0.7356 0.7184 0.7191 0.7507 0.7055 
มากกว่า 5,000,000 38 0.8026 0.7730 0.7681 0.8240 0.7961 

F-test 4.5238 *** 3.4230 ** 4.3686 *** 2.3763 ** 4.4311 *** 

ประสบการณ์การลงทุนหลกัทรพัย ์
น้อยกว่า 1 ปี 530 0.7927 0.7829 0.7922 0.8021 0.7939 
1 – 5 ปี 633 0.8113 0.8070 0.7989 0.8258 0.8017 
5 – 10 ปี 181 0.7624 0.7624 0.7507 0.7928 0.7666 
มากกว่า 10 ปี 66 0.7538 0.7453 0.7396 0.7595 0.7348 

F-test 4.4915 ** 4.2932 ** 4.3890 ** 4.3704 ** 3.2704 ** 
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จ านวน ความเป็นอิสระ

ของ

คณะกรรมการ

บริษทั 

ความเป็นมือ

อาชีพของ

คณะผูบ้ริหาร

บริษทั 

ความ

โปรง่ใสใน

การเปิดเผย

ข้อมูล 

มุมมองการรบัรู้

คณุภาพก าไร 

ความตัง้ใจ

และ 

ความสนใจ 

นกัลงทุนประเภท 

ลงทุนระยะสัน้ 749 0.7997 0.7987 0.7978 0.8110 0.7922 

ลงทุนระยะกลาง 434 0.7722 0.7611 0.7562 0.7925 0.7797 

ลงทุนระยะยาว 227 0.8252 0.8122 0.8128 0.8376 0.8095 

     F-test 6.3695 ** 7.1706 *** 8.7589 *** 4.8470 ** 1.6682 

พฤตกิรรมการลงทุนแบบ 
ซือ้ขายหุน้เอง 801 0.7749 0.7732 0.7723 0.8002 0.7661 

ซือ้กองทุนรวม 609 0.8222 0.8106 0.8073 0.8218 0.8241 

T-test 4.7080 ** 3.6113 ** 3.3685 ** 2.2572 5.4307 *** 
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ผลจากตารางที่ 2 สะท้อนว่า กลุ่มนักลงทุน

ตัวอย่างที่ตอบแบบสอบถาม โดยส่วนใหญ่เพศชาย 

อายรุะหว่าง 26-30 ปี มรีายไดต้่อเดอืนน้อยกว่า 50,000 

บาท มรีะดบัการศกึษาระดบัปรญิญาตร ีผูต้อบค าถาม

สว่นใหญ่มสีถานภาพโสด ซึง่มพีอรท์การลงทนุโดยสว่น

ใหญ่ต ่ากว่า 5 แสนบาท และมปีระสบการณ์การลงทุน

ประมาณ 1-5 ปี ส่วนใหญ่เป็นนักลงทุนระยะสัน้ และมี

พฤติกรรมการลงทุนแบบซื้อเองมากกว่าการซื้อจาก

กองทนุรวม 

ผลการทดสอบสมมติฐ านตัวแปรสองตัว 

(Bivariate Analysis) แบบ t-test และ F-test พบว่า อายุ

ของนกัลงทนุ จ านวยรายได ้ระดบัการศกึษา ขนาดของ

พอรท์การลงทุน ประสบการณ์ลงทุนของนักลงทุน และ

ประเภทของการลงทนุ มผีลต่อความคดิเหน็และมมุมอง

ของนักลงทุนกลุ่มตัวอย่างอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ 

ในขณะที ่เพศ และสถานภาพของนกัลงทนุไมม่ผีลอยา่ง

มนียัส าคญัต่อความคดิเหน็และมมุมองของนกัลงทนุ 

4.2 ผลการวิเคราะห์แบบจ าลองสมการโครงสร้าง 

(SEM)  

ผลการประมาณค่าแบบจ าลองสมการโครงสรา้ง 

(Structure Equations Model: SEM) ตามกรอบแนวคดิ

ของงานวิจัย ตามรูปที่ 1 ด้วยวิธีการความเป็นไปได้

สงูสุด (Maximum Likelihood Estimation: MLE) แสดง

ไดด้งัรปูที ่2 ทีย่นืยนัตามสมมุตฐิานของงานวจิยัทุกขอ้ 

โดยค่า Fit Statistics ของผล ค่าสถิติในกลุ่มความ

คลาดเคลื่อน ค่า Standardized Root Mean Squared 

Residual (SRMR) มคี่าเท่ากบั 0.024 ซึ่งต ่ากว่า 0.05 

รวมทัง้ค่าสถติิในกลุ่มความสามารถในการอธบิาย ค่า 

CFI ค่า TLI และค่า CD มคี่าสูงกว่า 0.9 ทัง้หมด สรุป

ไดว้่าแบบจ าลองทีป่ระมาณคา่ไดม้คีวามเชือ่ไดอ้ยา่งดี

 

 

 

 

 

 

 

 

รปูท่ี 2 ผลการประมาณคา่แบบจ าลองสมการโครงสรา้ง 

Fit Statistics 
RMSEA 0.080 
SRMR 0.024 
CFI 0.958 
TLI 0.951 
CD 0.957 

Perceived 
Board 

Trustworthi
ness

Perceived 
CEO 

Trustworthin

Perceived 
Earning 
Quality 

Perceived 
Information 
Disclosure 

  

Investment 
Intention 

+0.8602**
* 

+0.8698*** 

+0.9062**
* 

+0.9980**
* 

+0.9702*** 



 

 
ผลขา้งตน้ สะทอ้นตามกรอบแนวคดิว่า มุมมอง

ของนักลงทุนที่มตี่อความไว้วางใจต่อความเป็นอิสระ

ข อ ง ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร บ ริ ษั ท  ( Perceived Board 

Trustworthiness) มผีลในทางบวกอย่างมนีัยส าคญัทาง

สถิติ ต่อมุมมองความไว้วางใจต่อความเป็นมอือาชีพ

ของคณะผู้บริหาร (Perceived CEO Trustworthiness) 

ของนกัลงทนุ  

ในขณะที่ทัง้สองปจัจัยนี้จะส่งผลในทางบวก

อย่างมีนัยส าคัญต่อ  มุมมองต่อความโปร่งใสใน               

การเปิดเผยขอ้มลู (Perceived Information Disclosure) 

ของบริษัท ซึ่งจะส่งผลต่อเนื่ องในทางบวกอย่างมี

นยัส าคญัต่อการรบัรูค้ณุภาพก าไร (Perceived Earning 

Quality) ของนักลงทุน หากผู้ลงทุนมีการรับรู้ที่ดีต่อ

คุณภาพก าไรจะส่งผลในทางบวกต่อความตัง้ใจในการ

ลงทนุ (Investment Intention) ในบรษิทันัน้ ๆ  

5. อภิปรายผลและสรปุผลการวิจยั 

    5.1 อภิปรายผล 

ผลการศึกษา สอดคล้องกับผลการศึกษา

งานวจิยัของ (Broome, 2010) ทีพ่บว่า ความเป็นอสิระ

ของกรรมการบรษิทัเป็นการคานอ านาจภายในบรษิทัที่

ส่งผลต่อการก ากับกิจการที่ดีของบริษัท รวมทัง้

สอดคลอ้งกบัค าอธบิายของ (Fama, 1980) และ( Fama 

& Jensen, 1983) ว่าคณะกรรมการบริษัทเป็นกลไก

ส าคญัในการส่งเสรมิการก ากบักจิการทีด่ขีองบรษิทั ซึ่ง

ในงานวจิยันี้ พบว่า มมุมองความไวว้างใจของนกัลงทุน

ต่อความเป็นอิสระของคณะกรรมการบริษัท มีผลต่อ

มุมมองความไว้วางใจต่อความเป็นมอือาชพีของคณะ

ผู้บริหารและมุมมองต่อความโปร่งในในการเปิดเผย

ขอ้มลูของบรษิทั 

นอกจากนี้  มุมมองต่อความโปร่งใสในการ

เปิดเผยข้อมูลของบริษัทเป็นปจัจัยส าคัญในการ

ก าหนดการรบัรู้คุณภาพก าไรของบรษิัท ซึ่งเป็นผลที่

สอดคลอ้งกบัการศกึษาของ (Wallace, 1988)  ทีพ่บว่า

กลุ่มนกัลงทนุทีใ่ชข้อ้มลูใหค้ะแนนความส าคญักบัขอ้มลู

ในงบการเงนิ โดยเน้นที่ระดับการเปิดเผยขอ้มูลของ

บริษัท และงานวิจัยของ (Lang & Lundholm, 1993) 

(Corry, 2003) และ (Sharma & Gupta, 2011) ทีส่รปุว่า 

การเปิดเผยข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในระดับที่ 

“เหมาะสม” จะท าให้นักลงทุนมคีวามเชื่อมัน่ต่อบรษิัท

และผลการด าเนินงานของบรษิทั และจะส่งผลต่อความ

ตัง้ใจในการลงทุน เนื่องจากการเปิดเผยขอ้มูลอย่างมี

คณุภาพจะจูงใหน้ักลงทุนมาสนใจหลกัทรพัยข์องบรษิทั

มากขึน้  

5.2 สรปุผลการศึกษา 

การศึกษานี้ พบว่าปจัจยัด้านมุมมองของนัก

ลงทนุทีม่ตี่อการบรหิารจดัการทีด่ขีองบรษิทัจะสง่ผลต่อ

การรบัรูค้ณุภาพก าไรของบรษิทั โดยเริม่ตน้จากมมุมอง

ความไว้วางใจต่อความเป็นอิสระของคณะกรรมการ

บรษิทั และมมุมองความไวว้างใจต่อความเป็นมอือาชพี

ของคณะผูบ้รหิารของบรษิทั จะส่งผลต่อมุมมองความ

โปร่งใสในการเปิดเผยขอ้มูลของบรษิทั ทีส่ามารถสรา้ง

การรบัรูท้ีด่ตี่อคุณภาพก าไร ซึ่งจะส่งผลต่อเนื่องไปยงั

ความตัง้ใจในการลงทนุหลกัทรพัยน์ัน้ๆ  

6. กิตติกรรมประกาศ 

ขอขอบคุณ วิทยาลัยนวัตกรรมการจัดการ 

มหาวทิยาลยัเทคโนโลยรีาชมงคลรตันโกสนิทร ์นางสาว

อุมาพร คลี่เกษร นางสาวกฤตยา โต๊ะนาค นางสาวศรี

สดุา กิง่วชิติ นางสาวชยสิรา อนิทสัสกุล นางสาวทพิมล 

ศรีอุทัย และนางสาวสุภาวดี  มะณีวงศ์  ที่ให้ความ

อนุเคราะหข์อ้มลูส าหรบัการด าเนินการวจิยั  
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ภาคผนวก ก 

รายละเอียดผลการประมาณค่าแบบจ าลองสมการโครงสร้าง (SEM) 

 

 
 

 

รปูท่ี 3  รายละเอยีดผลการประมาณคา่แบบจ าลองสมการโครงสรา้ง (SEM) 

  



 

 
ภาคผนวก ข 

 

         ตารางท่ี  3   การวเิคราะหอ์ทิธพิลรวม (Total Effect : TE) 

 

 

 

 

Structural   Direct effects Indirect effects Total effects

CEO <-     

Board 0.8602    *** 0.8602        ***

Dis <-     

CEO 0.9702    *** 0.9702        ***

Board 0.0870    0.8346       *** 0.9215        ***

E <-       

CEO 0.8792       *** 0.8792        ***

Dis 0.9062    *** 0.9062        ***

Board 0.8351       *** 0.8351        ***

I <-       

CEO 0.8775       *** 0.8775        ***

Dis 0.9044       *** 0.9044        ***

E 0.9980    *** 0.9980        ***

Board 0.8335       *** 0.8335        ***



 

 

 

 

 

 

 

 

ผลการด าเนินงานกบัความพึงพอใจของลกูค้าจากแบบจ าลอง ACSI ของบริษทัใน

ประเทศไทย 
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บทคดัย่อ 

ความพงึพอใจของลูกคา้มคีวามส าคญัต่อองคก์ร

ที่จะน าขอ้มูลมาพฒันาปรบัปรุงสนิค้าและบรกิารหรือ

กระบวนการด าเนินธุรกจิใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการ

ของลูกคา้เพื่อใหเ้กดิความภกัดแีละส่งผลต่อเนื่องไปยงั

ผลการด าเนินงานทีด่ขีองกจิการ การประเมนิความพงึ

พอใจของลูกค้า เทคนิคในการสร้างดัชนีที่ประเมินมี

ความส าคญัอย่างมาก เนื่องจากปญัหาจากอคติของ

กลุ่มตวัอยา่ง (Sample Selection Bias) ทีส่ ารวจไดจ้ะมี

ผลต่อค่าดชันีทีค่ านวณได ้งานวจิยันี้ มขี ึน้เพื่อน าเสนอ

เทคนิคในการสร้างดัชนีที่ขจัดปญัหาดังกล่าว โดย

เริ่มต้นจากการประมาณค่าแบบจ าลองโครงสร้าง 

(SEM) ของปจัจยัที่ส่งผลต่อความพงึพอใจ เพื่อสร้าง

ดัชนีที่ได้ควบคุมปจัจัยต่าง ๆ เหล่านี้  จากนั ้น จึง

ปรบัปรุงดชันีเพื่อใช้เปรยีบเทยีบ โดยการขจดัผลของ

กลุ่มตวัอย่างทีป่ระเมนิใหค้ะแนนสูงเกนิและต ่าเกนิไป

ออก โดยวิธีการปรับค่าต ่าสุดของกลุ่มและค านวณ

สดัส่วนของดชันีกบัค่าพสิยัของกลุ่ม ผลทีไ่ด้รบั ท าให้

ดชันีความพงึพอใจทีส่รา้งขึน้ สามารถเปรยีบเทยีบขา้ม

ธุรกจิไดอ้ยา่งเหมาะสมมากยิง่ขึน้ 

ผลการวจิยัพบว่า ผลการประเมนิความพงึพอใจ

ของลูกค้าจะส่งผลทางบวกต่อผลการด าเนินงานของ

ธุรกจิที ่ วดัจากความสามารถในการท าก าไร ทัง้ อตัรา

ผลตอบแทนของสนิทรพัย ์(ROA) ผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ 

(ROE) อัตราก าไรขัน้ต้น (GM) และอัตราก าไรสุทธิ 

(NM)  

ค าส าคญั     : ความพึงพอใจของลูกค้า แบบจ าลอง

โครงสรา้ง ผลการด าเนินงาน 

 

Abstract  

  Customer satisfaction has undeniably 

played an essential role for cooperate in developing 

their goods and services or business operation to 

better serve customers’  need.  Satisfaction can 

induce to a loyalty and then lead to the impact on 

firm’ s performance.  Technique in constructing the 

index has been criticized concerning its bias caused 

by sample selection bias of the observed customers. 

This study intends to propose a more appropriated 

technique in constructing customer satisfaction 

index which can be unbiasedly compared.  The 

process begins by first estimating Structure 

Equation Model ( SEM)  of the factor determining 

customer satisfaction in order to construct the index 

that already control impacts of other factors. Then, 

impacts of over- rating and under- rating of the 

customers in each group are eliminated by 

subtracting minimum value of the group and dividing 

by the range of the group. As a result, the adjusted 

customer satisfaction can be appropriately used in 

comparing among customer satisfaction across 

different business clusters.  

Moreover, the findings unveil a significantly 

positive relationship between customer satisfaction 

index and cooperate performance, in an aspect of 

firm’ s profitability including return on asset (ROA) , 

return on equity (ROE) , gross profit margin (GM) 

and net profit margin (NM).  

Keywords:    customer satisfaction, Structure 

Equation Model, Firm Performance 

 



 

 
1. บทน า 

1.1 ความส าคญัและท่ีมาของปัญหา 

โลกปจัจุบันมีการเปลี่ยนแปลงไปอย่างมาก 

องคก์รจะสามารถด าเนินธุรกจิและเตบิโตอยา่งยัง่ยนืได้

นัน้ ตอ้งมกีารสรา้งสมดุลทีด่ ีโดยค านึงถงึผูม้สีว่นไดเ้สยี 

ผู้ที่มีความสมัพนัธ์ในซัพพลายเชน รวมถึงสงัคมและ

สิง่แวดลอ้ม (สมชยั เลศิสุทธวิงศ,์ 2560) ซึง่หนึ่งในผูม้ ี

ส่วนไดเ้สยีทีส่ าคญั คอื ลูกคา้ ซึง่ถอืเป็นหวัใจส าคญัใน

การน าพาธุรกจิใหอ้ยู่รอดและเตบิโตได ้ความพงึพอใจ

ของลกูคา้ (Customer Satisfaction) จงึมคีวามส าคญั ที่

องค์กรตอ้งเกบ็รวบรวมขอ้มูลความพงึพอใจของลูกคา้

ทั ้ง ใ นป ัจ จุ บัน และอนาคต  เพื่ อน า ม าจัด ล า ดับ

ความส าคญัตามความต้องการพัฒนาผลิตภัณฑ์และ

น าเสนอบรกิารต่างๆ ซึง่จะกอ่ใหเ้กดิความพงึพอใจและ

ความจงรักภักดีต่อสินค้าและบริการของลูกค้า ซึ่ง

อาจจะส่งผลต่อเนื่องไปยงัผลการด าเนินงานของกจิการ

ทัง้ในระยะสัน้และระยะยาว 

 นอกจากนี้การวัดความพึงพอใจของลูกค้า 

( Customer Satisfaction)   ยั ง ไ ด้ ถู ก น า ม า เ ป็ น

องค์ประกอบหนึ่งในการสรา้งความยัง่ยนืของธุรกจิซึ่ง

เป็นที่ยอมรบักนัทัง้ในระดบัสากลและในประเทศไทย 

ทัง้นี้  ดัชนีความยัง่ยืนดาวโจนส์ หรือ  Dow Jones 

Sustainability Indices (DJSI) ที่จ ัดท าโดย S&P Dow 

Jones ทีเ่ป็นดชันีชี้วดัมาตรฐานการด าเนินธุรกจิอย่าง

ยัง่ยนืทีไ่ด้รบัการยอมรบัจากบรษิทัชัน้น าของโลก โดย

สาระส าคญัที ่DJSI ใชใ้นการประเมนิ คอืการสรา้งความ

ยัง่ยนืในมิติด้านเศรษฐกิจ (Economic) มติิด้านสงัคม 

(Social) และด้านสิง่แวดล้อม (Environmental) ซึ่งการ

วดัความพงึพอใจของลูกคา้ ได้เป็นตวัชี้วดัหนึ่งในการ

ประ เมินดังกล่ าว  ในหัวข้อ  การบริหารจัดการ

คว ามสัมพัน ธ์ กับ ลู กค้ า  (Customer Relationship 

Management)  เช่น เดียวกับตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย ทีต่ระหนักถึงความส าคญัของการพฒันา

ตลาดทุนอย่างยัง่ยืน จึงมุ่งพัฒนาคุณภาพบริษัทจด

ทะเบยีน ใหม้กีารก ากบัดแูลกจิการทีด่ ีค านึงถงึผู้มสี่วน

ได้เสียอย่างรอบด้าน เพื่อให้ธุรกิจมีการเติบโตทาง

เศรษฐกจิ ควบคู่ไปกบัการพฒันาสงัคมและสิง่แวดลอ้ม 

จึงจัดให้มีการประเมินผลการด าเนินงานด้านความ

ยัง่ยืน  เพื่อจัดท ารายชื่อหุ้นยัง่ยืน หรือ Thailand 

Sustainability Investment ซึง่เป็นรายชื่อของบรษิทัจด

ทะเบียนที่ด า เนินธุ รกิจอย่างยัง่ยืนโดยค านึ งถึง 

สิง่แวดล้อม สงัคม และบรรษทัภบิาล (Environmental, 

Social and Governance หรือ ESG) โดยมีเกณฑ์การ

ประเมินความยัง่ยืนตามตัวชี้ว ัดในมิติด้านเศรษฐกิจ 

(Economic) (รวมบรรษทัภบิาล) มติดิา้นสงัคม (Social) 

และด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental) โดยหนึ่งในมิติ

ดา้นเศรษฐกจิ (รวมบรรษทัภบิาล) ตามเกณฑแ์ละคู่มอื

การเข้าร่วมการประเมินความยัง่ยืนของบริษัทจด

ทะเบียนประจ าปี 2560 หมวดที่ 5 การบรหิารจัดการ

ความสัมพันธ์กับลูกค้า ที่มีข้อก าหนดให้บริษัทควร

ก าหนดเป้าหมายเชิงปริมาณในการพฒันาความพึง

พอใจของลูกคา้ (Customer Satisfaction) พรอ้มทัง้จดั

ใหม้กีารประเมนิความพงึพอใจของลูกคา้เพื่อน าขอ้มลูที่

ได้ ร ับมาพัฒนาปรับปรุ งสินค้าและบริกา รหรือ

กระบวนการด าเนินธุรกจิ ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการ

ของลูกค้า ซึ่งจะท าให้บริษัทสามารถรกัษาและขยาย

ฐานลกูคา้ไดใ้นระยะยาว (ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ

ไทย, 2560) จากข้อมูลข้างต้นจะเห็นว่า หนึ่งในการ

สร้างความยัง่ยนืให้แก่ธุรกจิ จะมาจากความพงึพอใจ

ของลูกค้า ซึ่งท าให้การลงทุนทางด้านการตลาดเพื่อ

เพิม่ความพงึพอใจให้กบัลูกค้าได้กลายเป็นประเด็นที่

ส าคญัในการด าเนินธุรกิจขององค์กร (Wilson, 2002) 

รวมถึงความพงึพอใจของลูกคา้ถอืเป็นหนึ่งในปจัจยัที่



 

 
ส าคญัทีส่ดุในการประเมนิประสทิธภิาพของกลยุทธท์าง

ก า ร ต ล า ด  (Marketing Strategy)  เ ช่ น เ ดี ย ว กับ

ความสามารถในการท าก าไร (Profitability) ที่เ ป็น

ตวัชีว้ดัทีส่ าคญัในการวดัผลการด าเนินงานของกจิการ 

 คณะผู้วิจยัเหน็ว่าในประเทศไทย การศกึษาว่า

ความพงึพอใจของลูกคา้จะส่งผลต่อเนื่องไปยงัผลการ

ด าเนินงานของกจิการยงัไม่มใีหเ้หน็ชดัเจนมากนัก จงึ

สนใจศึกษาว่า ความพึงพอใจของลูกค้า (Customer 

Satisfaction)  ที่ป ระยุกต์ ใช้แบบจ าลอง American 

Customer Satisfaction Index (ACSI) ที่สามารถสร้าง

เป็นดชันีความพงึพอใจของลูกค้า จะส่งผลต่อเนื่องไป

ยงัผลการด าเนินงานทีว่ดัจากความสามารถในการท าไร 

(Profitability) ของกจิการหรอืไมอ่ยา่งไร 

1.2 วตัถปุระสงคข์องงานวิจยั 

1) เพื่ อประยุกต์ผลจากแบบจ าลองสมการ

โครงสรา้ง (Structural Equation Models: SEM) เพือ่ใช้

สร้าง ดัชนีความพึงพอใจของลูกค้าจากแบบจ าลอง 

ACSI ทีส่ามารถใชเ้ปรยีบเทยีบความพงึพอใจได้อย่าง

เหมาะสม ปราศจากอคติจากการให้คะแนนสูงหรอืต ่า

เกนิไป 

2) เพื่อศึกษาดัชนีความพึงพอใจของลูกค้าจาก

แบบจ าลอง ACSI จะส่งผลต่อผลการด าเนินงานที่วัด

จากความสามารถในการท าก าไร 

1.3 ขอบเขตของงานวิจยั 

การวิจยันี้ มขีอบเขตการศกึษาครอบคลุมกลุ่ม

ตวัอยา่ง คอื ผูใ้ชบ้รกิารจาก 9 กลุ่มธุรกจิ ซึง่จะประกอบ

ไปด้วย ธุรกจิโรงแรม การเงนิการธนาคาร ประกนัภยั 

สิ่งพิมพ์ บันเทิง  การติดต่อสื่อสารและเครือข่าย 

อตุสาหกรรมยานยนต์ สิง่ก่อสรา้งและวสัดุกอ่สรา้ง และ

กลุ่มคา้ปลกี ทัง้ทีอ่ยู่ในตลาดและนอกตลาดหลกัทรพัย์

แ ห่ ง ป ร ะ เ ทศ ไทย  โ ด ย ใ ช้ข้ อ มู ล ที่ ส า ร ว จ จ า ก

แบบสอบถามซึ่งมีผู้ตอบแบบสอบถามจ านวนทัง้สิ้น 

8,957 คน 

2. แนวคิดและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

2.1แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวข้อง  

ความพงึพอใจดา้นการบรกิาร Fornell (1996)  

ได้อธิบายว่า ดัชนีวดัความพงึพอใจของผู้ใช้บรกิารที่

สามารถเปรียบเทียบกันได้เป็นตัวแปรแฝง (Latent 

Variables) ไม่สามารถประเมินและสร้างขึ้นได้อย่าง

ตรงไปตรงมา จึงจ าเป็นต้องใช้วิธีการวัดโดยท าการ

สรา้งดชันีหลากหลายดชันีเพื่อช่วยในการสรา้งดชันีวดั

ความพงึพอใจของผูใ้ชบ้รกิารทีส่ามารถเปรยีบเทยีบกนั

ได้ ดงันัน้การประเมนิความพงึพอใจที่เป็นตวัแปรแฝง

จ าเป็นทีจ่ะต้องประเมนิทางออ้มผ่านทางตวัแปรอื่น ๆ 

ทีม่ผีลต่อการพฒันาความพงึพอใจของแต่ลูกคา้ รวมทัง้

ผลลัพธ์ที่สะท้อนออกมาจากความพึงพอใจ  ซึ่ ง 

Lancaster (1971) อธบิายว่า ความพงึพอใจเกดิจากตน้

ก าเนิดของความพงึพอใจ (Satisfaction Antecedents) 

3 ปจัจัย คอื การรบัรู้คุณภาพของบริการ (Perceived 

Quality) การรบัรูคุ้ณค่าของบรกิาร (Perceived Value) 

ที่ผู้ใช้บริการมีต่อสินค้าหรือบริการนัน้ ๆ และความ

คา ดหวั ง ก่ อ น แ ล ะ หลั ง ก า ร ใ ช้ บ ริก า ร  ( Market 

Expectation)  Anderson (1994) พบว่า ปจัจยัทัง้สามมี

ผล เชิงบวก ต่อความพึงพอใจต่อบริกา รนั ้น  ๆ 

ผูใ้ชบ้รกิารทีม่กีารรบัรูใ้นคุณภาพบรกิารทีส่งู จะมคีวาม

พึงพอใจที่สูงต่ อบริการนั ้น  ๆ ตามไปด้วย และ

ผูใ้ชบ้รกิารที่มกีารรบัรูใ้นคุณค่าของบรกิารทีสู่ง กจ็ะมี

ความพึงพอใจที่สู งต่อบริการนั ้น  ๆ  นอกจากนี้  

ผู้ใช้บริการที่มีความคาดหวังและได้ร ับการตอบรับ

เป็นไปตามความคาดหวังจะมีความพึงพอใจที่สูงต่อ

บรกิารนัน้ ๆ เชน่กนั โดย Reichheld (1990) ไดข้ยาย



 

แนวคดิต่อว่า หากลูกค้าทีไ่ม่พอใจในบรกิารจะท าการ

รอ้งเรยีน (Customer Complaints) ในสนิคา้หรอืบรกิาร

นัน้ ๆ  โดยในทางตรงขา้ม หากลกูคา้ทีม่คีวามพงึพอใจ

ในสินค้าหรือบริการ จะมีความภักดี (Customer 

Loyalty) ทีส่งูต่อบรกิารนัน้ ๆ 

กรอบแนวคดิในการสรา้งดชันีวดัความพงึพอใจ

ของสหรัฐอเมริกา (ACSI) ของ Fornell (1996)  ได้

อธิบายว่ า  ความคาดหวังของลูกค้า  (Customer 

Expectations)  จะ เ ป็นปจัจัยที่ก าหนด มุมมองต่อ

คุณภาพของบริการของลูกค้า  (Perceived Quality) 

และทัง้สองปจัจัยจะส่งผลต่อไปยงัมุมมองคุณค่าของ

บริการของลูกค้า (Perceived Value) โดยที่ปจัจัยทัง้

สามจะส่งผลต่อเนื่องไปยงัความพงึพอใจโดยรวมของ

บริการของลูกค้า (Overall Customer Satisfaction) ที่

จะสามารถจัดท าต่อเป็นดัชนีวัดความพึงพอใจของ

ลูกค้า (Customer Satisfaction Index) ซึ่งหากลูกค้า

พอใจกจ็ะรอ้งเรยีน (Customer Complaints) และส่งผล

ให้เกิดความภักดีต่อบริการจากลูกค้า (Customer 

Loyalty)  ดงันัน้ ความสมัพนัธ์ดงักล่าว สามารถแสดง

ดงัรปูที ่1

 

 

 

 

 

 

 

 

2.2 แนวคิดส าหรบัการวิเคราะห์ความพึงพอใจของ

ผู้ใช้บริการกลุ่มธรุกิจ 

แนวคิดส าหรบัความพึงพอใจต่อบริการของ

ผูใ้ชบ้รกิารกลุ่มธุรกจิทัง้ 9  สามารถประยกุตต์ามรปูที ่1 

โดยเริม่ต้นจาก ความคาดหวงัต่อบรกิารของกลุ่มธุรกจิ

ของผูใ้ชบ้รกิาร (Customer Expectations) จะเป็นปจัจยั

เริม่ต้นทีก่ าหนด ที่ส่งผลต่อมุมมองต่อคุณภาพบรกิาร

ของกลุ่มธุรกจิของผูใ้ชบ้รกิาร (Perceived Quality) และ

ทัง้สองปจัจัยนี้ จะส่งผลต่อเนื่องไปยงั มุมมองคุณค่า

ของกลุ่มธุรกจิ ที่สะท้อนถึงความคุ้มค่าเงนิ และเวลา 

ของผูใ้ชบ้รกิาร (Perceived Value) โดยทีป่จัจยัทัง้สาม

ปจัจัย จะส่งผลต่อเนื่องไปยงั ความพงึพอใจโดยรวม

ของบรกิารของกลุ่มธุรกจิ ทีผู่้ใชบ้รกิารได้รบั (Overall 

Customer Satisfaction)โดยหากผูใ้ชบ้รกิารกลุ่มธุรกจิมี

ความพงึพอใจต่อบรกิารของกลุ่มธุรกจิกจ็ะส่งผลใหเ้กดิ

ความภักดีต่อบริการของกลุ่มธุรกิจจากผู้ใช้บริการ 

(Customer Loyalty) แต่หากผูใ้ช้บรกิารกลุ่มธุรกจิเกดิ

ไม่พงึพอใจต่อบรกิารของกลุ่มธุรกจิทีไ่ด้รบักจ็ะท าการ

รอ้งเรยีน (Customer Complaint) ซึ่งจะส่งผลท าให้ไม่

เกิดความภักดีต่อบริการของกลุ่มธุรกิจ (Customer 

Loyalty) เพิม่ขึน้

มุมมองคณุภาพ 
ของผู้ใช้บริการ  

Perceived 
Quality 

ความคาดหวงั 
ของผู้ใช้บริการ  

Customer 
Expectations 

มุมมองคณุค่า 
ของผู้ใช้บริการ  

Perceived 
Value 

ความพึงพอใจ 
ของผู้ใช้บริการ  

Overall Customer 
Satisfaction 

การรอ้งเรียน
ของผู้ใช้บริการ 

Customer 
complaints 

 

ความภกัดี 
ของผู้ใช้บริการ  

Customer 
Loyalty 

+ 

+ 

+ 

+ + 

+ 

- 

- 

+ 

รปูท่ี 1  แนวคดิส าหรบัการวเิคราะหค์วามพงึพอใจตาม ACSI 



 

2.3 งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง  

ความพึงพอใจของลูกค้า เ ป็นการที่ลูกค้ามี

ความรู้สกึพอใจต่อผลติภณัฑ์หรอืบรกิารที่ตรงกบัสิง่ที่

ลูกค้าคาดหวังด้วย ความพงึพอใจนี้จะท าให้ลูกค้าใช้

ผลิตภัณฑ์หรือบริการอย่างต่อเนื่อง และน าไปสู่การ

แนะน าคนอื่นๆใหใ้ช้ต่อ ซึ่งจะท าใหย้อดขายของสนิคา้

เติบโตขึ้นซึ่งกจ็ะสะท้อนผลการด าเนินงานขององค์กร

ต่ อ ไป  (Suchánek, P. , Richter, J. , & Králová, M. , 

2014)  ค ว า มพึ งพ อ ใ จ ข อ ง ลู ก ค้ า ไ ด้ ถู กพบ ว่ า มี

ความสมัพนัธ์ทางบวกต่อความสามารถในการท าก าไร

ขอ งบริษัท  (Anderson, Fornell, & Lehmann, 1994; 

Aaker & Jacobson, 1994; Capon, Farley, & Hoeni, 

1990) และส่งผลต่อมูลค่าของตลาดด้วย (Aaker & 

Jacobson, 1994; Ittner & Larcker, 1998) งานวจิยัดา้น

บัญชีและการจัดการพบว่ามีความสัมพันธ์อย่างมี

นยัส าคญัระหว่าง   การวดัผลดา้นการด าเนินงาน ความ

พงึพอใจของลูกค้า และผลการด าเนินงานทางการเงนิ 

(Banker et al.  2000; Behn and Richard A.  Riley 

1999) ในบรรดากลุ่มธุรกิจบางธุรกิจเช่น ธุรกิจการ

ท่องเที่ยวและการโรงแรม Sun, K.  A.  (2011) พบ

หลักฐานว่า ดัชนีความพึงพอใจของลูกค้า (ACSI) มี

อิทธิพลต่อผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษัท 

อย่างไรก็ดี บางผลวิจัยแสดงความสัมพันธ์บางส่วน

ระหว่างความพงึพอใจของลูกคา้และผลการด าเนินงาน

ของบรษิัท ยกตวัอย่างเช่น Sun, K. A. (2011) พบว่า

ความพึงพอใจของลูกค้าสะท้อนแค่ในส่วนของอตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) ซึง่เป็นตวัชีว้ดั

ของความสามรถในการท าก าไรของบรษิทัได ้แต่ ACSI 

กลับไม่สะท้อนดัชนีและตัววัดอื่นๆ เช่น PM, ROA, 

Tobin’s q และ MVA 

ทัง้นี้ในงานวิจยันี้ ผลการด าเนินงานขององค์กร

จะถกูมองในแงข่องความสามารถในการท าก าไร โดยจะ

เป็นการมองผลการด าเนินงานในระยะสัน้ เนื่องจาก 

อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ (ROA) ถูกใช้บ่อยๆใน

การประเมินผลการด าเนินงานองค์กร และอัตรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) ไดถู้กพจิารณา

ให้เป็นตวัชี้วดัทีด่ีทีสุ่ดในการเปรยีบเทยีบบรษิัทในมุม

ของการวดัผลการด าเนินงานทางการเงนิ (Ross et al., 

2008) เพราะฉะนัน้ ตวัชีว้ดัทีจ่ะถกูน ามาใชใ้นการวดัผล

การด าเนินงาน ในงานวิจัยนี้  ประกอบด้วย อัตรา

ผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ (ROA) อตัราผลตอบแทนต่อ

สว่นของผูถ้อืหุน้ (ROE) อตัราก าไรขัน้ตน้ (Gross Profit 

Margin) และ อตัราก าไรสทุธ ิ(Net Profit Margin) 

2.4 กรอบแนวคิดการวิจยั 

ถงึแมว้่างานวจิยัจ านวนหนึ่งจะศกึษามุ่งเน้นไป

ในเรื่องของผลกระทบของความพงึพอใจของลูกค้าต่อ

การประเมนิประสทิธภิาพขององค์กร, แต่งานส่วนใหญ่

ยงัวิจัยเจาะจงเฉพาะสองสามประเภทธุรกิจ มีความ

สนใจน้อยในการศึกษาหลายๆอุตสาหกรรม ซึ่งใน

งานวจิยันี้ เราจงึได้ท าการศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่าง

ความพงึพอใจของลูกค้าและประสทิธิภาพองค์กรตาม

หลากหลายประเภทธุรกจิทัง้สิ้นถงึ 9 ธุรกจิในประเทศ

ไทย  

ตามการทบทวนวรรณกรรมเกี่ยวกบัเรื่องความ

พงึพอใจของลูกค้าและการด าเนินงานของบรษิทัในแง่

ของการบรหิารรายได้ ในบรบิทของบรษิัทในประเทศ

ไทย ในการศกึษานี้ เราจะศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่าง

ดชันีความพึงพอใจของลูกค้าและการด าเนินงานของ

บรษิทั และไดต้ัง้สมมุตฐิานว่าความสมัพนัธค์ูน่ี้จะเป็นไป

ในเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั โดยในส่วนของความพึง

พอใจของลูกค้านัน้ เราจะวดัความพงึพอใจของลูกค้า



 

 
เปรียบเทียบกับดัชนีความพึงพอใจของลูกค้าจาก

แบบจ าลอง ACSI และในส่วนของการด าเนินงานของ

บรษิทัทีเ่ราจะมุ่งเน้นไปในส่วนของการด าเนินงานระยะ

สัน้ซึง่จะกล่าวถงึในแงข่องความสามารถในการท าก าไร

ของบริษัท ซึ่งประกอบด้วย อัตราผลตอบแทนต่อ

สนิทรพัย ์(ROA), อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ 

(ROE), อัตราก าไรขัน้ต้น (Gross Profit Margin),และ 

อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) โดยจะมีตัวแปร

ควบคุมต่ า งๆ ถูก เอา เข้ามาพิจารณาในการหา

ความสัมพนัธ์นี้ด้วย เพื่อความแม่นย าและถูกต้องใน

ผลการวิจัยตามสถิติ ซึ่งเราสามารถเขยีนเป็นกรอบ

แนวคดิงานวจิยัไดต้ามรปูที ่2 ดงันี้

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3. วิธีการศึกษา 

3.1 ข้อมลูและกลุ่มตวัอย่าง 

 ขอ้มลูทีใ่ชใ้นการวจิยันี้จะใชท้ัง้ขอ้มลูแบบปฐม

ภมู ิ(Primary data) และขอ้มลูแบบทตุยิภมู ิ(Secondary 

data) โดยขอ้มูลแบบปฐมภูม ิเป็นความพึงพอใจของ

ลูกคา้ใน 9 กลุ่มธุรกจิ ไดม้าจากการรวบรวมขอ้มลูจาก

แบบสอบถาม กลุ่มตัวอย่าง ได้จากการสุ่มตัวอย่าง 

(Random Sampling) จ านวน 8,957 คน และน าผลการ

ประเมนิความพงึพอใจมาสรา้งเป็นดชันีความพงึพอใจ 

สว่นขอ้มลูแบบทุตยิภูมคิอืขอ้มลูดา้นผลการด าเนินงาน

และขอ้มลูดา้นการเงนิอื่นๆของทัง้หมด 39 บรษิทักลุ่ม

ตวัอย่าง เกบ็รวบรวมจากแหล่งขอ้มูลคอร์พสั Corpus 

ของบสิซเินสออนไลน์ (https://corpus.bol.co.th/)  คอร์

พสั เป็นฐานขอ้มลูธุรกจิทีไ่ดร้วบรวมขอ้มลูทางการเงนิ

ต่างๆของบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย สิ่งที่

น่าสนใจของฐานขอ้มลูนี้คอื คอรพ์สัจะมขีอ้มลูทัง้บรษิทั

ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์และไม่ได้จดทะเบยีน

ในตลาด ซึ่ง เอื้อต่อการเก็บข้อมูลของงานวิจัยนี้  

เนื่ องจากกลุ่มตัวอย่างก็จะมีกลุ่มบริษัทที่ไม่ได้จด

ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยด์ว้ย 

รปูท่ี 2  กรอบแนวคดิของงานวจิยั 
 

https://corpus.bol.co.th/)%20รวมทั้งสิ้นจำนวน


 

3.2 การสร้างดชันีความพึงพอใจ  

ในการสร้างดชันีความพงึพอใจการใช้บรกิาร

ของ 9 กลุ่มธุรกิจ ที่สามารถใช้เปรียบเทียบความพึง

พอใจได้อย่างเหมาะสม ปราศจากอคต ิท าการค านวณ

โดยประมาณค่าตวัแปรแฝง (Latent Variables) ต่าง ๆ 

โดยอา้งองิจากผลการประมาณค่าของแบบจ าลอง SEM 

ตามกรอบแนวคิดที่ประมาณค่าได้ จะได้ค่าประมาณ

ของปจัจัยตัวแปรแฝงทัง้หมด ประกอบด้วย ปจัจัย 

Customer Expectation (CE) ปจัจยั Perceived Quality 

(PQ) ปจัจัย Perceived Value (PV) ปจัจยั Customer 

Satisfaction (CS) ปจัจยั Customer Complaints (CC) 

และปจัจยั Customer Loyalty (CL) 

จากนัน้ ปจัจยัต่าง ๆ เหล่านี้ จะถกูค านวณเป็น

ดชันีความพงึพอใจเฉลีย่ของแต่ละกลุ่มธุรกจิทีส่ามารถ

ใช้เปรยีบเทยีบขา้มกลุ่มธุรกจิได้ โดยการขจดัผลของ

การใหค้ะแนนสงูเกนิ (Over Rating) และต ่าเกนิ (Under 

Rating) โดยการน าคา่เฉลีย่ของปจัจยัตวัแปรแฝงต่าง ๆ 

ของแต่ละธุรกจิ หกัด้วยค่าต ่าสุดของแต่ละธุรกจิ แล้ว

หารดว้ยคา่พสิยั (คา่สงูสดุลบต ่าสดุ) ของแต่ละธุรกจิ 

 






( ) ( )
( )

( ) ( )
i i

i
i i

Mean X Min X
Index X

Max X Min X  (1) 

โดยที ่

Index(Xi )  คอื คา่ดชันีของ 9 กลุ่มธุรกจิที ่i 

Mean(Xi ) คอื คา่เฉลีย่ของปจัจยัตวัแปรแฝงของ 9 กลุ่มธุรกจิที ่i  

Max(Xi ) คอื คา่สงูสดุของปจัจยัตวัแปรแฝงของ 9 กลุ่มธุรกจิที ่i 

Min(Xi ) คอื คา่ต ่าสดุของปจัจยัตวัแปรแฝงของ 9 กลุ่มธุรกจิที ่i 

 

3.3 แบบจ าลองและวิธีการประมาณการท่ีใช้ใน

การศึกษา 

ตามกรอบแนวคิดการวิจยัที่ได้กล่าวมาขา้งต้น 

เราจงึจ าแนกแบบจ าลองในการศกึษาเป็นสองแบบ โดย

ก าหนดใหแ้ยกทดสอบตวัแปรอสิระสองตวัเปรยีบเทยีบ

กนั คอื ดชันีความพงึพอใจของลูกคา้และดชันีความพงึ

พอใจของลูกคา้จากแบบจ าลอง ACSI โดยตวัแปรตาม

จะเป็นกลุ่มของตวัชี้วดัการด าเนินงานของบรษิทั และ

ตวัแปรควบคุมในทางการเงนิ จะได้สมการแบบจ าลอง

ของงานวจิยัสองแบบขา้งล่างดงันี้

          

 แบบจ าลองที1่: Yi = α1 + α2(CSI)i + α3(SIZE)i + α4(A/PTurnover)i + α5(D/ERatio)i + ε 1i 

         แบบจ าลองที2่: Yi = α1 + α2(ACSI)i + α3(SIZE)i + α4(A/PTurnover)i + α5(D/ERatio)i + ε 2i 



 

โดยที่ Yi คอื ตัวแปรตาม 4 ตวัของบรษิัทที่ i 

ได้แก่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA), อตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE), อัตราก าไร

ขัน้ตน้ (Gross Profit Margin),และ อตัราก าไรสทุธ ิ(Net 

Profit Margin), และตัวแปรอิสระทัง้หมด 2 ตัว ได้แก่ 

CSI คอื ดชันีความพงึพอใจของลูกคา้จากแบบส ารวจ

ปกติ, ACSI คือดัชนีความพึงพอใจของลูกค้าจาก

แบบจ าลอง ACSI, โดยมีตัวแปรควบคุมทัง้สิ้น 3 ตัว 

ได้แก่ SIZE คือ ขนาดของบริษัท , A/PTurnover คือ

อัตราส่วนการหมุนเวียนของเจ้าหนี้ , D/ERatio คือ 

อัตราส่วนหนี้ สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ส่วน α1 คือ

ค่าคงที่, α2-α5 คือ ค่าสัมประสิทธิข์องตัวแปรนัน้ๆ 

สว่น ε 1i และ ε 2i คอื คา่ความคาดเคลื่อนในแบบจ าลอง

ที ่1 และ 2 ตามล าดบั 

           ในงานวิจัยนี้  ในเบื้องต้น เราจะทดสอบ

แบบจ าลองทัง้สองแบบ แบบจ าลองสองแบบนี้จะ

วเิคราะห์แยกกนัตามตวัแปรตามแต่ละตวั โดยการใช้

การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นอย่างง่าย ( linear 

regression) แต่ในทางเศรษฐมติ ิอาจจะเจอกบัปญัหา

ด้าน Heteroscedasticity ซึ่งหมายถึง ความแปรปรวน 

(Variance) ของค่า Y ในแต่ละต าแหน่งของ X  มคี่าไม่

เท่ากนั ปญัหานี้จะท าให้ตวัแปรมนีัยส าคญัง่ายเกนิไป 

ซึ่งนัน้ก็อาจจะท าให้ผลคาดเคลื่อนได้ ดังนัน้ ในการ

ทดสอบแบบจ าลองของงานวิจัยนี้  เราจึงได้เพิ่มการ

ทดสอบตวัแบบการวิเคราะห์การถดถอยแบบ robust  

เพื่อแก้ปญัหาของ Heteroscedasticity และท าให้ผล

แม่นย าขึ้น โดยแต่ละตัวแปรจะมีการค านวณวีธีการ

ประมาณตามตารางที ่1 ดงันี้

 ตวัแปรทัง้หมด วิธีการประมาณ 
ตวัแปรตาม อตัราผลตอบแทนต่อสินทรพัย ์(ROA) ก าไรสทุธ/ิสนิทรพัยร์วม 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ก าไรสทุธ/ิสว่นของผูถ้อืหุน้ 

อตัราก าไรขัน้ต้น (Gross Profit Margin) ก าไรขัน้ตน้/ขายสทุธ ิ

อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) ก าไรสทุธ ิ/ขายสทุธ ิ

ตวัแปรอิสระ ดชันีความพึงพอใจของลูกค้าจากแบบส ารวจ 
(CSI) 

ค่าเฉลีย่จากแบบส ารวจความพงึพอใจ 

ดชันีความพึงพอใจของลูกค้าจากแบบจ าลอง
ACSI (ACSI) 

ดชันีความพงึพอใจที่สร้างขึ้นแบบขจดัปญัหาการให้
คะแนนสูงเกิน (Over Rating) และต ่ าเกิน (Under 
Rating) ตามแบบจ าลอง ACSI 

ตวัแปรควบคมุ  
 
 

ขนาดบริษทั Ln(สนิทรพัยร์วม) 
อตัราส่วนการหมุนเวียนของเจ้าหน้ี ตน้ทุนสนิคา้ขาย/เจา้หนี้การคา้ 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น หนี้สนิรวม/สว่นของเจา้ของ 

ตารางท่ี 1 การวดัผลตวัแปรต่างๆทีใ่ชใ้นงานวจิยั 



 

4. ผลการวิจยั 

4.1 ผลการประมาณค่าแบบจ าลอง SEM ของความ

พึงพอใจของลูกค้า 

ผลการประมาณคา่แบบจ าลอง SEM ดว้ยวธิกีาร

ความเป็นไปไดส้งูสุด (MLE) ไดผ้ลการประมาณค่า ดงั

แสดงในรูปที่ 3  พบว่า ค่าดัชนี Fit Statistics มีค่าที่

สะท้อนว่ าแบบจ าลองอธิบายความสัมพันธ์ตาม

โครงสร้างสมการที่ก าหนดไว้ ได้ดี ค่าความคลาด

เคลื่อนอยู่ในระดับต ่ากว่า 0.05 ในขณะที่ค่าดัชนีที่

อธบิาย (CFI TLI และ CD) มคี่าสูงกว่า 0.9 ซึ่งสะทอ้น

ว่าแบบจ าลองอธิบายได้ดี มากกว่าร้อยละ 90 จึงพอ

สรุปได้ว่า ค่าประมาณที่ได้รบัจากแบบจ าลองสมการ

โครงสรา้งนี้ มคีวามเหมาะสมเชือ่ถอืได ้

นอกจากนี้  ผลดังกล่าวที่ได้สะท้อนให้เห็นว่า 

ปจัจยัต่าง ๆ ส่งผลต่อความพงึพอใจในการรบับรกิาร

ของลกูคา้ในการใหบ้รกิารของ 9 กลุ่มธุรกจิ 

 

รปูท่ี 3  ผลการประมาณคา่แบบจ าลองสมการโครงสรา้ง (SEM) 



 

4.2 ผลการสร้างดัชนีเพ่ือเปรียบเทียบความพึง

พอใจ 

ผลดชันีความพงึพอใจทีส่รา้งขึน้ ทัง้แบบทีไ่ม่

ขจดัและขจดัปญัหาการใหค้ะแนนสงูเกนิ (Over Rating) 

และต ่าเกนิ (Under Rating)  สะท้อนให้เห็นว่า ดชันีที่

ไม่ได้ขจัดปญัหาการให้คะแนนที่สูงเกินไปหรือต ่ า

เกนิไปของกลุ่มลูกคา้ตวัอย่าง ท าใหด้ชันีความพงึพอใจ 

(CSI) ทีไ่ดข้องกลุ่มธุรกจิมคีวามแตกต่างกนัไม่มากนัก 

เนื่องจาก ลูกคา้ทีเ่ลอืกใชบ้รกิารของ 9 กลุ่มธุรกจินัน้ ๆ 

จะมคีวามพงึพอใจส่วนตวัต่อกลุ่มธุรกจินัน้ ๆ อยู่แล้ว 

จงึท าใหค้ะแนนทีไ่ดร้บัมแีนวโน้มทีจ่ะสงูเกนิกว่าทีค่วร

จะเป็น และการเปรียบเทียบข้ามกลุ่มธุรกิจจึงไม่

เหมาะสม และหลงัจากขจดัปญัหาการให้คะแนนที่สูง

เกนิและต ่าเกนิไปแลว้ ตามสตูรในสมการที ่(1) ดชันีวดั

ความพงึพอใจ (ACSI) จะให้ค่าทีเ่หมาะสมกว่าในการ

เปรยีบเทยีบ เพราะได้ขจดัอคตขิองลูกคา้กลุ่มตวัอย่าง

ที่ให้คะแนนความพงึพอใจในระดับสูงเกินไป และต ่า

เกนิไป ออกไปแลว้ 

 

 

 

 

 

 

ตารางท่ี 2  ผลการวเิคราะหค์า่ความพงึพอใจ (CSI)  และคา่ดชันีความพงึพอใจ (ACSI) ทีป่ราศจากอคต ิ

4.3 ผลการศึกษาจากแบบจ าลอง 

ผลจ ากสมกา รแบบถดถอย ร ะบุ ว่ า  ใ น

แบบจ าลองแรกที่ให้ตัวแปรอิสระเป็นดัชนีความพึง

พอใจของลูกค้าจากแบบส ารวจปกต ิ(ตามตารางที่ 3) 

ผลออกมาถึงแม้ว่าจะมีเครื่องหมายสอดคล้องกับ

สมมตุฐิานในเบือ้งตน้คอืเป็นความสมัพนัธเ์ชงิบวก แต่ก็

ไมพ่บความสมัพนัธ์ระหว่างความพงึพอใจของลูกคา้กบั

การด า เนินงานขององค์กร ในทุกๆมิติทัง้  อัตรา

ผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA), อตัราผลตอบแทนต่อ

ส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE), อัตราก าไรขัน้ต้น (Gross 

Profit Margin) ,แ ล ะ  อัต ร า ก า ไ ร สุ ท ธิ  (Net Profit 

Margin) อยา่งไรกด็ ีเมือ่เราไดท้ดสอบแบบจ าลองทีส่อง 

ทีม่กีารใชด้ชันีความพงึพอใจของลูกคา้จากแบบจ าลอง 

ACSI ทีม่คีวามละเอยีดและแมน่ย ามากกว่ามาแทนทีต่วั

แปรอสิระเดิม ผลปรากฎกลบัพบความสมัพนัธ์ในเชงิ

บวกแบบมีนัยส าคัญระหว่างดัชนีความพึงพอใจของ

ลกูคา้ในแบบจ าลอง ACSI กบัการด าเนินงานของบรษิทั

ในทุกๆมิติ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง อัตราก าไรขัน้ต้น 

(Gross Profit Margin),และ อตัราก าไรสุทธ ิ(Net Profit 

Margin) ทีม่คีา่ p value อยูใ่นระดบัทีน้่อยกว่า 0.05 นัน้

กห็มายความว่า ถา้ดชันี ACSI เพิม่ขึน้หนึ่งหน่วย กจ็ะ

มผีลท าให ้อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) อตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE), อัตราก าไร

ขัน้ตน้ (Gross Profit Margin),และ อตัราก าไรสทุธ ิ(Net 

Profit Margin) เพิม่ขึ้น 7.84%, 9.79%. 24.23%, และ 

41.36% ตามล าดบั  

ITEM CSI ACSI
1. HOSPITALITY 0.7949             0.7190             
2. PUBLISHING 0.8180             0.7595             
3. COMMUNICATION & NETWORKING 0.8171             0.7588             
4. AUTOMOTIVE 0.7517             0.5213             
5. INFRASTRUCTURE 0.7192             0.6804             
6. RETAILING 0.7851             0.6619             
7. ENTERTAINMENT 0.8289             0.6914             
8. INSURANCE 0.7236             0.4605             
9. BANKING 0.8010             0.6803             



 

 
มากไปกว่านัน้เมื่อเราทดสอบแบบจ าลองนี้ด้วยการ

วิเคราะห์การถดถอยแบบ Robust ด้วยการลดความ

คาดเคลื่อนจากHeteroscedasticity ซึ่งอาจจะท าให้ค่า

นัยส าคญัเกดิง่ายเกนิไป (ตามตารางที่ 4) ผลออกมา

ยงัคงพบความสมัพนัธ์ในเชงิบวกอย่างมนียัส าคญั แต่มี

นัยส าคญัน้อยลงในตวัแปร อตัราก าไรขัน้ต้น (Gross 

Profit Margin)  แ ล ะ  อัต ร า ก า ไ ร สุ ท ธิ  (Net Profit 

Margin) และทีเ่หน็ไดช้ดัเจนคอืคา่สมัประสทิธิข์องอตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) เพิ่มมากขึ้น

จาก 0.0979 เป็น 0.1461 ส่วนค่าสมัประสทิธิข์องอตัรา

ก าไรสุทธ ิ(Net Profit Margin)  ลดลงจาก 0.4136 เป็น 

0.1141 ซึ่งกน่็าจะเป็นผลมาจากการปรบัการวเิคราะห์

โดยการใชก้ารถดถอยแบบ Robust ทีช่่วยปรบัปรุงผล

ใ ห้ มี ค ว า ม แ ม่ น ย า ม า ก ขึ้ น  น อ ก จ า กนี้ ย ั ง พ บ

ความสมัพนัธ์เชงิลบของอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้

ถือหุ้นกับผลการด า เนินงานในทุกๆมิติอีกด้วย 

ยกตวัอย่างเชน่ ถา้อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้

เพิม่ขึน้หนึ่งหน่วย กจ็ะมผีลท าให ้อตัราผลตอบแทนต่อ

สนิทรพัย ์(ROA) ลดลง 81.7%, ผลทีอ่อกมาสอดคลอ้ง

กบัสันนิษฐานและสัญชาตญาณ ยิ่งลูกค้ามีความพึง

พอใจมาก ก็ยิง่จะส่งผลในด้านการด าเนินงาน การท า

ก าไรของบรษิทั บรษิทัเพิม่ส่วนต่างก าไรได้มากขึน้ ใน

ขณะเดียวกนั บริษัทที่มีหนี้สินต่อทรพัย์สินมาก ก็จะ

ส่งผลลบกับการด าเนินงานและการท าก าไรของ

บรษิทั ในบทถดัไป เราจะมาอภปิรายถงึนัยต่างๆทีไ่ด้

จากผลการวจิยัรวมถงึการสรปุผลทีไ่ดจ้ากการศกึษา

 

 

 

 

 

ตารางท่ี 3 ผลการศกึษาแบบจ าลองที่1และ2 การวเิคราะหค์วามสมัพนัธ์ระหว่างดชันีความพงึพอใจของลูกคา้ CSI และ

การด าเนินงานของบรษิทั เปรยีบเทยีบกบัดชันีความพงึพอใจของลกูคา้จากแบบจ าลอง ACSI โดยใชว้ธิกีารวเิคราะหแ์บบ

ถดถอยเชงิเสน้อยา่งงา่ย (linear regression) 

 

 

 

 
 

ตารางท่ี 4 ผลการศกึษาแบบจ าลองที2่ การวเิคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างดชันีความพงึพอใจของลกูคา้จาก

แบบจ าลอง ACSI และการด าเนินงานของบรษิทั โดยใชว้ธิกีารวเิคราะหก์ารถดถอยแบบ robust



 

5. อภิปรายและสรปุผลการศึกษา 

 ผลการศกึษาพบว่าดชันีความพงึพอใจ (CSI) ที่

ยงัไม่ไดข้จดัคะแนนทีส่งูเกนิไป (Over Rating) และต ่า

เกนิไป (Under Rating) เมื่อน าดชันีดงักล่าวมาทดสอบ

ความสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงานทีใ่ชค้วามสามารถใน

การท าก าไรที่วัดจาก อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 

(ROA) อตัราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) อตัราก าไร

ขัน้ต้น (GM) และอตัรา   ก าไรสุทธิ (NM) พบว่าดชันี

ความพึงพอใจ  (CSI)  ไม่มีความสัมพันธ์อย่ างมี

นัยส าคญัทางสถิติกบัผลการด าเนินงานในทุกตัว แต่

ในขณะที่หากมกีารน าผลความพงึพอใจมาจดัท าดชันี

ความพึงพอใจ  (ACSI)  ที่ป ราศจากอคติ จะพบ

ความสัมพันธ์ของดัชนีความพึงพอใจกับผลการ

ด าเนินงานที่วัดโดย ROA ROE GM และ NM ทุก

ตวัอยา่งมนียัส าคญัทางสถติ ิแต่อยา่งไรกต็าม เราพบว่า

เนื่องจากขอ้มลูของกลุ่มธุรกจิทัง้ 9 เป็นขอ้มลูของธุรกจิ

ทัง้ทีม่ขีนาดใหญ่และขนาดเลก็   และอยู่ทัง้ในและนอก

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อาจท าให้เกิดค่า

ความแปรปรวนทีไ่มเ่ท่ากนั เพือ่ขจดัปญัหาดงักล่าว จงึ

ไดใ้ชก้ารวเิคราะห์การถดถอยแบบ Robust เขา้ไปช่วย

แก้ปญัหาด้าน Heteroscedasticity ซึ่งหมายถึง ความ

แปรปรวน (Variance) ของค่า Y ในแต่ละต าแหน่งของ 

X  มคี่าไม่เท่ากนั ปญัหานี้จะท าให้ตวัแปรมนีัยส าคญั

ง่ายเกนิไป ซึ่งนัน้ก็อาจจะท าให้ผลคาดเคลื่อนได้และ

ผลการวิจัยที่พบยงัยืนยนัว่าดัชนีความพึงพอใจของ

ลูกค้าจะส่งผลอย่าง มีนัยส าคัญทางสถิติกับผลการ

ด าเนินงานที่วัดจากความสามารถในการท าก าไรซึ่ง

สอดคล้องกับงานวิจัยของ (Anderson, Fornell, & 

Lehmann, 1994; Aaker & Jacobson, 1994; Capon, 

Farley, & Hoeni, 1990)  โ ด ย ค ว า มพึ ง พ อ ใ จ ที่ มี

ความสมัพนัธ์เชงิบวกกบัความสามารถในการท าก าไรที่

วดัจาก ROE จะสอดคล้องกบังานวจิยัของ Sun, K. A. 

(2011) นัน่แสดงให้เห็นว่า หากกิจการท าให้ลูกค้ามี

ความพงึพอใจในสนิคา้หรอืบรกิารทีเ่พิม่มากขึน้จะสง่ผล

ต่อเนื่องใหเ้กดิความจงรกัภกัดแีละสง่ผลใหก้จิการขยาย

ยอดขายและมผีลการด าเนินงานของกจิการที่เพิม่ขึ้น

ด้วยเช่นกนั ซึ่งสอดคล้องกบังานวิจยัของ Suchánek, 

P., Richter, J., & Králová, M., (2014) สุดท้ายนี้ เป็น

สิง่ทีน่่าสนใจอย่างยิง่ถ้างานวจิยัในอนาคตได้พจิารณา

เพิม่เตมิในมมุมองอืน่ๆของประสทิธภิาพการด าเนินงาน

ขององคก์ร นอกเหนือจากความสามารถในการท าก าไร 

เชน่ มลูคา่ของบรษิทั เป็นตน้ 

6. กิตติกรรมประกาศ 

ขอขอบคุณวิทยาลัยนวัตกรรมการจัดการ 

มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีราชมงคลรตันโกสินทร์ ที่ให้

การสนับสนุนการด าเนินการวิจัย  และนักศึกษา

โครงการปรญิญาโท ที่ให้ความอนุเคราะห์ในการเก็บ

ขอ้มลู 

 

บรรณานุกรม  

ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (2560). เกณฑแ์ละคูม่อื

การเขา้รว่มการประเมนิความยัง่ยนืของบรษิทัจด

ทะเบยีน ประจ าปี 2560. วนัที ่20 กนัยายน

2560.https://www.set.or.th/sustainable_dve/th/re/

sd/files/awards 2017_criteria.pdf 

สมชยั   เลศิสทุธวิงศ ์(2560). กญุแจสูค่วามยัง่ยนื 3 บรษิทั

ตลาดเกดิใหมใ่น DJSI: ประชาชาตธิุรกจิออนไลน์. 

https://www.prachachat.net/news_detail.php?ne

wsid=1444105921 

 

 

https://www.set.or.th/sustainable_dve/th/re/sd/files/awards
https://www.set.or.th/sustainable_dve/th/re/sd/files/awards


 

 
Anderson, E. W., Fornell, C., & Lehmann, D. R., 

1994, “Customer satisfaction, market share, 

and profitability: Findings from Sweden”, The 

Journal of Marketing, 53-66. 

Aaker, D., R. Jacobson. (1994). The financial 

information content of perceived quality. 

Journal of Marketing Research, 31 191-201. 

Banker, Rajiv D., Gordon Potter, and Dhinu 

Srinivasan (2000), "An Empirical 

Investigation of an Incentive Plan that 

Includes Nonfinancial Performance 

Measures," The Accounting Review, 76(1), 

65-92.  

Behn, Bruce K. and Jr. Richard A. Riley (1999), 

"Using Nonfinancial Information to Predict 

Financial Performance: The Case of the 

U.S. Airline Industry," Journal of Accounting, 

Auditing & Finance, 14, 29-56. 

Capon, N., Farley, J., & Hoeni, S. (1990). 

Determinants of financial performance: a 

meta-analysis. Management Science, 36: 

1143-1159. 

Fornell, C.F., Johnson, M.D., Anderson, E.W., Cha, 

J., & Bryant, B.E., 1996, “The American 

Customer Satisfaction Index: Nature, 

Purpose, and Findings.” Journal of 

Marketing, 60 (October), 7-18. 

 

 

Ittner, C., D. Larker. (1998). Are non-financial 

measures leading indicators of financial 

performance? An analysis of customer 

satisfaction. Journal of Accounting Research, 

36 1-35. 

Lancaster, K., 1971, “Consumer demand: A new 

approach”. 

Reichheld, F. F., & Sasser, W. E., 1990, “Zero 

Defeofions: Quoliiy Comes To Services 

Ross, S. A., Westerfield, R. W., & Jaffe, J. (2008). 

Corporate Finance (8th edition). Columbus, 

OH: McGraw-Hill. 

Suchánek, P., Richter, J., & Králová, M. (2014). 

Customer satisfaction, product quality and 

Performance of companies. Review of 

Economic Perspectives, 14(4), 329-344. 

Sun, K. A. (2011). Customer satisfaction, 

profitability, and firm value in the hospitality 

and tourism industry: an application of 

American Customer Satisfaction Index 

(ACSI) (Doctoral dissertation, University of 

Missouri-Columbia). 

Wilson, A. (2002). Attitudes Towards Customer 

Satisfaction Measurement in the Retail 

Sector. International Journal of Market 

Research, 44(2), 213-22. 



 

 

 

 

 

 

 

 

การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงานของบริษทัท่ีได้รบั DJSI ของไทยด้วยวิธี 
Treatment Effects 

 

 

 

ดารารตัน์ สขุแกว้, อาภารตัน์ ศรวีเิชยีร, มรรษภร เชื้อทองฮวั 
วทิยาลยันวตักรรมการจดัการ มหาวทิยาลยัเทคโนโลยรีาชมงคล รตันโกสนิทร ์

 

  



 

บทคดัย่อ 

การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อ (1) เพื่อศึกษา

ความสัมพันธ์ของบริษัทที่ได้ร ับ DJSI (Dow Jones 

Sustainability Indices) ของประเทศไทย กับผลการ

ด าเนินงานของบรษิทั และ (2) เพื่อศกึษาความสมัพนัธ์

ของตวัชี้วดัประสทิธิภาพการด าเนินงานทีส่่งผลต่อผล

การด าเนินงานของบริษัท โดยมีกรอบแนวคิดของ

งานวจิยัประยุกต์จาก แนวคดิการพฒันาทีย่ ัง่ยนื ทฤษฎี

ส่งสญัญาณ และทฤษฎีผู้มสี่วนได้เสีย ส าหรบัผลการ

ด าเนินงานในมุมมองทางบัญชี ได้แก่  อัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA)  อัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) อตัราก าไรสุทธ ิ

(Net Profit Margin) อัตราก าไรขัน้ต้น (Gross Profit 

Margin) และผลการด าเนินงานมุมมองทางตลาด คือ 

Tobin’s Q 

วิธีการเก็บรวบรวม ขอ้มูลที่ใช้ในการวิเคราะห์

เป็นขอ้มลูทตุยิภมู ิ(Secondary Data) แบบ Panel Data 

ซึง่เกบ็ขอ้มลูจากงบการเงนิ และส่วนผลการด าเนินงาน

จากฐานข้อมูลของ SETSMART ระหว่างปี 2554 – 

2559 โดยเลือกกลุ่มตวัอย่าง 15 บริษัท รวมเป็นกลุ่ม

ตัวอย่างทัง้สิ้น 90 กลุ่มตัวอย่าง เพื่อใช้ในการศึกษา

ความสมัพนัธ์ตวัแปรต่าง ๆ และวเิคราะหข์อ้มลูดว้ยวธิี 

Multiple Regression Analysis และTreatment Effects 

 ผลการวิจัยพบว่า 1) บริษัทที่ได้รบั DJSI ของ

ประเทศไทยมคีวามสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานของ

บริษัท 2) ตัวชี้ว ัดประสิทธิภาพการด าเนินงานมี

ความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานของบริษัท ซึ่ง

ตวัชี้วดัประสทิธิภาพการด าเนินงาน ประกอบไปด้วย 

ขนาดของบรษิทัทีไ่ดร้บัการจดัเขา้กลุ่ม DJSI อตัราสว่น

เงนิทนุหมนุเวยีน อตัราสว่นวดัความสามารถในการจ่าย

ดอกเบีย้ และระยะเวลาในการช าระหนี้ อยา่งมนียัส าคญั

ทางสถิติ โดยผลดงักล่าวสามารถตีความได้ว่า ขนาด

บริษัทที่ได้ร ับเข้ากลุ่ม DJSI กับความสามารถของ

บรษิทัในการบรหิารงาน มคีวามสมัพนัธ์ในเชงิบวกต่อ

ผลการด าเนินงานของบรษิทั จงึเป็นการส่งสญัญาณทีด่ี

ต่อนักลงทุนถึงความสามารถของบริษัทในการสร้าง

ผลตอบแทนทีย่ ัง่ยนื 

ค าส าคญั: บรษิทัทีไ่ดร้บั DJSI, ตวัชีว้ดัประสทิธภิาพ

การด าเนินงาน, ผลการด าเนนิงาน 

บทน า 

 จากวกิฤตดา้นสิง่แวดลอ้มทีเ่กดิขึน้บ่อยครัง้ ทัง้ที่

เกดิจากความตัง้ใจหรอืไม่ตัง้ใจกต็าม มกัจะมจีุดเริม่ตน้

มาจากมนุษย์ที่พยายามแสวงหาผลประโยชน์จาก

ทรัพยากรธรรมชาติ จึงท าให้เกิดความเสียหายเป็น

จ านวนมากทัง้ทางด้านระบบนิเวศ และสุขภาพของ

ประชาชน ต่อมาจงึเกดิกระแสการเรยีกรอ้งจากผูม้สี่วน

ได้เสีย เพื่อให้ผู้ประกอบการออกมาแสดงความ

รบัผดิชอบต่อสงัคมและสิง่แวดลอ้ม เพราะในความเป็น

จรงิแลว้ ไม่เพยีงแต่ประชาชนในยุคปจัจุบนัทีย่งัคงตอ้ง

อาศยัทรพัยากรธรรมชาตใินการด ารงชพี แต่ประชาชน

ที่จะเกดิขึ้นในอนาคตยงัต้องการใช้ทรพัยากรเช่นกนั 

(Brundtland, 1987) จากการโจมตขีองผูม้สี่วนได้เสยีที่

ไ ด้ ร ับ ผล ก ร ะทบ จ ากก า ร ด า เ นิ น ธุ ร กิ จ  ท า ใ ห้

ผูป้ระกอบการเริม่น าแนวคดิการพฒันาทีย่ ัง่ยนืมาปรบั

ในไปพรอ้มกบัการด าเนินธุรกจิ 

 แนวคิดการพัฒนาที่ย ัง่ยืน คือการสร้างความ

สมดุลระหว่างเศรษฐกจิ สงัคม และสิง่แวดลอ้ม ซึง่ไมไ่ด้

มุ่งเน้นแต่การเจรญิเติบโตของผลประกอบการ แต่ยงั

ค านึงถึงผลประโยชน์และผลกระทบที่มตี่อผู้มีส่วนได้

เสยี ในช่วงทีผ่่านมา จะเหน็ไดว้่ากจิการทีม่ขีนาดใหญ่

เริม่ให้ความส าคญัและยดึหลกัการด าเนินกจิการตาม

แนวทางการพฒันาทีย่ ัง่ยนื โดยการลงทุนกบัโครงการ



 

ต่าง ๆ เช่น โครงการโมเดลการฟ้ืนฟูป่าธรรมชาติ

ทดแทนสวนป่ายูคาลิปตัส โครงการผลิตน ้าร้อนจาก

พลงังานแสงอาทติย์แบบผสมผสาน หรอืโครงการ CSR 

ชุมชนรกัษ์สเีขยีวและสิง่แวดล้อม เป็นต้น จงึเป็นการ

สร้างภาพลักษณ์ที่ดีต่อกิจการ ในขณะเดียวกัน 

ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (ตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย, 2556) ไดด้ าเนินโครงการแผนแม่บทเพื่อ

การพฒันาอย่างยัง่ยนื โดยการผลกัดนัใหผู้ท้ีเ่กีย่วขอ้ง

กบัตลาดทุนได้เขา้รบัการประเมนิเขา้กลุ่ม Dow Jones 

Sustainability Indices:  DJSI ซึ่ ง เ ป็ น ดั ช นี ที่ ใ ช้

ประเมินผลการด าเนินงานตามแนวทางการพัฒนาที่

ย ัง่ยืน เพื่อเป็นการเพิ่มศักยภาพของตลาดทุนใน

ประเทศไทยใหเ้ป็นทีย่อมรบัต่อนักลงทุนทัง้ในประเทศ 

และต่างประเทศ 

 จงึท าใหผู้ว้จิยัเกดิความสนใจในการวเิคราะหผ์ล

การด าเนินงานของบริษัทที่ได้รบั DJSI ของประเทศ

ไทย โดยใชอ้ตัราส่วนวเิคราะห์ความสามารถในการท า

ก าไรเป็นตัวชี้ว ัดผลการด าเนินงานทางบัญชี และ

Tobin’s Q เป็นตัวชี้ว ัดผลการด าเนินงานทางตลาด 

ส าหรบักลุ่มอุตสาหกรรมทีใ่ชใ้นการศกึษาครัง้นี้ ได้แก่ 

1) อุตสาหกรรมทรพัยากร 2)อุตสาหกรรมอาหาร และ 

3) อุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์ เนื่องจาก ในปี 2555 

บรษิัทที่ได้รบั DJSI เป็นครัง้แรกของประเทศไทย คอื 

บรษิทัทีอ่ยู่ในอุตสาหกรรมทรพัยากร และอุตสาหกรรม

อสงัหารมิทรพัย์ ต่อมาในปี 2556 ก็ยงัคงเป็นบรษิัทที่

อยู่ ในอุตสาหกรรมทรัพยากร และอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพย์  จนมาถึง ใน ปี  2557 บริษัทใน

อุตสาหกรรมอาหารกไ็ดร้บัคดัเลอืกเขา้ DJSI ซึง่บรษิทั

ที่น ามาใช้เ ป็นกลุ่มตัวอย่างนั ้นเป็นบริษัทที่ได้ร ับ

คดัเลอืกตัง้แต่ครัง้แรกจนถงึปจัจุบนั เป็นการสะทอ้นให้

เห็นถึงศักยภาพของบริษัท ในการสร้า งผลการ

ด าเนินงานทีด่ ีและยงัค านึงถงึความรบัผดิชอบต่อสงัคม

และสิง่แวดลอ้ม จงึท าใหอ้ตุสาหกรรมเหล่านี้ สามารถใช้

เป็นตวัแทนของบรษิทัทีไ่ดร้บั DJSI นอกจากนี้ ผลจาก

การวิจยั สามารถเป็นแนวทางให้กบัผูป้ระกอบการใน

การพฒันาธุรกจิใหด้ าเนินตามแนวคดิการพฒันาทีย่ ัง่ยนื 

และยงัเป็นแนวทางกบันักลงทุนในการตัดสินใจที่จะ

เลอืกลงทนุกบับรษิทัทีไ่ดร้บั DJSI 

วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 

1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของบริษัทที่ได้ร ับ 

DJSI (Dow Jones Sustainability Indices) ของประเทศ

ไทย กบัผลการด าเนินงานของบรษิทั  

2.  เ พื่ อ ศึกษ าค ว าม สัมพัน ธ์ ข อ ง ตั ว ชี้ ว ั ด

ประสิทธิภาพการด า เนิ นงานที่ส่ งผลต่อผลการ

ด าเนินงานของบรษิทั 

สมมติฐานงานวิจยั 

 การตัง้สมมตฐิานเกีย่วกบัความสมัพนัธ์ระหว่าง

บรษิทัทีไ่ด้รบั DJSI กบัผลการด าเนินงานของบรษิทัที่

ใชใ้นงานวจิยัมดีงันี้ 

 H1 : การทีไ่ดเ้ขา้รบั DJSI มคีวามสมัพนัธ์กบัผล

การด าเนินงานของบรษิทั 

 H2 : ตัวชี้ว ัดประสิทธิภาพการด าเนินงาน มี

ความสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงานของบรษิทั 

ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบั 

 1. เพื่อเป็นแนวทางใหก้บันกัลงทนุสามารถน ามา

วิเคราะห์ เพื่อใช้ในการตัดสินใจที่จะเลือกลงทุนกับ

บรษิทัทีไ่ดร้บั DJSI 

 2. เพื่อเป็นแนวทางใหก้บับรษิทัในการประกอบ

ธุรกจิตามแนวทางการพฒันาทีย่ ัง่ยนื  

นิยามศพัท์ 



 

 บริษัทที่ได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม DJSI หมายถึง 

บ ริษั ท ที่ จั ด ใ ห้ อ ยู่ ใ น อุ ต ส า ห ก ร ร มท รัพ ย า ก ร 

อุตสาหกรรมอาหาร และ อุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์ 

และได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม DJSI ในระหว่างปี 2554 - 

2559 

 ตวัชีว้ดัประสทิธภิาพการด าเนินงาน หมายถงึ 1) 

อตัราส่วนวเิคราะหก์ารวดัสภาพคล่อง โดยใชอ้ตัราส่วน

เงินทุนหมุน เวียน  เพราะ เ ป็นอัตราส่วนที่ ใ ช้วัด

ความสามารถในการจ่ายช าระหนี้ระยะสัน้หรอืภาระต่าง 

ๆ 2) อัตราส่วนวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพในการ

ด าเนินงาน โดยใช้ระยะเวลาในการช าระหนี้ เพราะถ้า

สามารถต่อรองระยะเวลาในการช าระหนี้ได้นาน แสดง

ใหเ้หน็ว่า เจา้หนี้มคีวามเชือ่มัน่และมองเหน็ถงึศกัยภาพ

ในการด าเนินงานของบรษิทั 3) อตัราส่วนวเิคราะหก์าร

วดัสภาพหนี้ โดยใชอ้ตัราส่วนความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย เพราะอตัราส่วนนี้วดัความสามารถของบรษิทั

ในการจ่ายช าระดอกเบี้ยเมื่อถงึก าหนด และ 4) ขนาด

ของบริษัท  โดยใช้สินทรัพย์รวม เพราะ เ ป็นวัด

ความสามารถในการลงทนุของบรษิทั 

แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวข้อง 

1 .  แน ว คิ ดก า รพัฒน า ท่ี ยั ง่ ยื น  ( Sustainable 

development) 

 Brundtland (1987) “Sustainable development 

is development that meets the needs of the present 

without compromising the ability of future 

generations to meet their own needs. ”  กา รพัฒนา

อยา่งยัง่ยนื คอื การพฒันาทีส่อดคลอ้งกบัความตอ้งการ

ของคนในยุคปจัจุบนัโดยไม่ท าลายความสามารถที่จะ

ตอบสนองความต้องการของคนรุ่นหลัง แนวคิดการ

พัฒนาที่ย ัง่ยืนเป็นแนวคิดที่ได้ร ับความนิยมอย่าง

รวดเร็ว จากรายงาน Our Common Future “อนาคต

รว่มของเรา” หรอืทีเ่รยีกว่า “Brundtland Report” โดยมี

เป้าหมายเพื่อการพฒันาคุณภาพชวีติของประชากรโลก 

ควบคูก่บัการรกัษาทรพัยากรธรรมชาตขิองมนุษยท์ีม่อียู่

อย่างจ ากัด และน าทรัพยากรธรรมชาติมาใช้ให้เกิด

ประโยชน์อนัสงูสดุ โดยมุง่เน้นถงึการพฒันาความสมดุล

ทัง้ 3 ดา้น ดงันี้ 

 1. การพฒันาเศรษฐกจิ คอื การพฒันาเศรษฐกจิ

ให้เจริญเติบโตอย่างมีศกัยภาพที่ดี ซึ่งก่อให้เกิดการ

ขยายตวัทางเศรษฐกจิทีม่คีุณภาพ มคีวามสมดุล และ

ประโยชน์ต่อประชากรส่วนใหญ่ เป็นระบบเศรษฐกจิทีม่ ี

ความสามารถในการแข่งขนั และเจรญิเติบโตมาจาก

กระบวรการผลติทีเ่ป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้ม   

 2. การพฒันาสงัคม คอื การพฒันาคนใหม้คีวามรู ้

และส่งเสริมให้เกิดสังคมที่มีคุณภาพ เพื่อที่จะสร้าง

ความเทา่เทยีมกนัระหว่างคนในสงัคมทกุระดบั ดว้ยการ

ให้ทุกคนมีส่วนร่วมกับสังคม โดยมุ่งหวังที่จะรักษา

เสถยีรภาพของระบบทางสงัคมและวฒันธรรม 

 3 .  การพัฒนาสิ่ง แว ดล้อม คือ  การรักษา

เสถียรภาพระบบนิเวศของโลกที่มอียู่อย่างจ ากดั ด้วย

การป้องกัน รักษา และอนุรักษ์ เพื่อให้ระบบนิเวศ

สามารถฟ้ืนฟูกลบัสูส่ภาพเดมิได ้

2. ทฤษฎีส่งสญัญาณ (Signaling Theory) 

 ทฤษฎีส่งสญัญาณ (Signaling Theory) Spence 

(1973) เป็นทฤษฎีทีก่ล่าวถงึคน 2 กลุ่ม ทีม่ขีอ้มูลทีไ่ม่

เท่าเทยีมกนั คนกลุ่มหนึ่งพยายามทีจ่ะส่งขอ้มูลทีด่ไีป

ยังอีกฝ่ายหนึ่ง ส่วนคนอีกฝ่ายหนึ่งจะต้องพยายาม

ตีความ และแปลความจากคนที่ส่งสาร การได้ร ับ

ขา่วสารหรอืขอ้มูลผลการด าเนินงานของบรษิทัในอดตี 

อาจจะเป็นเรื่องทัว่ไปที่บริษัทจะต้องท าการเปิดเผย

ขอ้มูลใหช้ดัเจนต่อสาธารณะ เพื่อใหน้ักลงทุนสามารถ

น ามาใชใ้นการวเิคราะหก์ารตดัสนิใจในการลงทนุ แต่แท้



 

ที่จริงแล้วข้อมูลในอดีตเป็นเพียงแค่ส่วนหนึ่ งที่จะ

เลือกใช้ในการตัดสินใจอาจไม่ส าคัญเท่าข้อมูลที่

เกี่ยวข้องกับอนาคตของบริษัท เนื่ องจากผู้บริหาร

ต้องการที่จะสร้างแรงจูงใจที่ดีให้กับนักลงทุน จึง

พยายามทีจ่ะน าเสนอผลประกอบการทีด่ใีหก้บันักลงทุน 

ถึงแม้ว่ า เหตุการณ์ในภายภาคหน้าจะไม่ประสบ

ผลส าเรจ็ตามทีค่าดหวงักต็าม นักลงทุนกไ็ม่สามารถที่

จะเรยีกรอ้งหรอืเอาผดิต่อผูบ้รหิารได ้เนื่องจากขอ้มลูที่

เกีย่วขอ้งกบัอนาคตนัน้ เป็นเพยีงแค่การคาดการณ์ว่า

จะเกดิขึน้ จะเหน็ได้ว่าผูบ้รหิารและนักลงทุนเกดิความ

ไม่เท่าเทยีมกนัในเรื่องของขอ้มลูบรษิทั โดยทีผู่บ้รหิาร

ย่อมมีขอ้มูลมากกว่านักลงทุน จึงท าให้นักลงทุนต้อง

อาศัยการตีความจากการส่งสัญญาณของผู้บริหาร 

Beaver (1966) ข้อมูลอตัราส่วนทางการเงนิสามารถ

น ามาใชใ้นการท านายถงึความลม้เหลวทางการเงนิของ

บริษัท Altman (1968) การวิเคราะห์อัตราส่วนทาง

การเงนิ เป็นการวเิคราะห์ความเสีย่งของการคาดคะเน

การล้มเหลวของบรษิัท โดยอตัราส่วนทางการเงนินัน้ 

จะเป็นสญัญาณบ่งบอกถงึการเตอืนภยัใหก้บักจิการและ

ผูม้สีว่นไดเ้สยีของบรษิทัไดร้บัรู ้

 การใชอ้ตัราสว่นทางการเงนิเป็นขอ้มลูทีท่ าใหน้ัก

ลงทุนได้ทราบถึงความเป็นไปที่เกิดในบริษัท ซึ่งนัก

ลงทุนจะต้องตคีวามหมายจากขอ้มูลดงักล่าว เพื่อทีใ่ช้

ในการตัดสินใจในการลงทุน นอกจากนี้ ยงัมีอีกหนึ่ง

ทางเลอืกทีน่ักลงทุนสามารถใชใ้นการพจิารณาจากการ

ส่งสญัญาณของบรษิทั คอื การเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกบั

ความรบัผดิชอบต่อสงัคม เนื่องจาก การทีบ่รษิทัมกีาร

ดูแลและรบัผดิชอบต่อสงัคมนัน้ ท าให้บริษัทสามารถ

ด าเนินธุรกจิต่อไปได้โดยไม่มอีุปสรรคจากผู้มสี่วนได้

เสยีทัง้ภายในและภายนอกองคก์ร บูรณภพ  สมเศรษฐ์ 

( 2 554 )  จึ งท า ให้บุ คคลภายนอกมองบริษัท ใน

ภาพลกัษณ์ทีด่ ีเมื่อมชีือ่เสยีงทีด่โีอกาสในการท ารายได้

กเ็พิม่ขึน้ และการเปิดเผยขอ้มูลทีเ่กีย่วกบัสิง่แวดล้อม 

Kathryn Bewley and Yue Li (2000) เป็นอีกสิ่งหนึ่งที่

ชว่ยสรา้งความเชือ่มัน่ใหก้บันักลงทนุ เพือ่เป็นการสรา้ง

ความมัน่ใจในความสามารถของกิจการว่าจะด าเนิน

ต่อไปไดอ้ยา่งยัง่ยนื 

3. ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) 

 ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) มี

พื้นฐานมาจาก Barnard (1938) ทีพ่ยายามน าเสนอใน

มุมมองด้านบวกของผู้จัดการในการสนับสนุนความ

รบัผดิชอบต่อสงัคม ต่อมา Freeman (1984) และ Post 

Lawrence & Weber (2002) สนับสนุนว่าผูบ้รหิารต้อง

สร้างความพอใจต่อบุคคลที่มีอิทธิพลต่อผลการ

ด าเนินงานของบริษัทซึ่งมีหลากหลายประกอบด้วย 

พนักงาน ลูกค้า ผู้ขาย เจ้าหนี้ ลูกหนี้ หรือผู้มสี่วนได้

เสยีอื่นทีม่ผีลกระทบจากการด าเนินงานของบรษิทั จึง

กล่าวได้ว่าผู้มีส่วนได้เสียคือกลุ่มหรือบุคคล ซึ่งมี

ผลกระทบหรือได้ร ับผลกระทบจากการตัดสินใจ 

นโยบาย และการปฏบิตัขิองบรษิัทซึ่งวธิีทีจ่ะท าให้ผู้มี

สว่นไดเ้สยีสามารถรบัรูถ้งึความรบัผดิชอบทีอ่งคก์รมตี่อ

สังคมนัน่  คือ การเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับความ

รับผิดชอบต่อสังคม อรพรรณ ใบดีน (255) ในการ

เปิดเผยขอ้มลูดงักล่าวนัน้ เป็นสิง่ทีแ่สดงใหส้งัคมไดร้บัรู้

ถึงบทบาทความรับผิดชอบที่บริษัทมีต่อสังคม และ

อธบิายถงึวธิกีารปฏบิตัใินการด าเนินงานของบรษิทั ซึง่

เป็นไปตามกฎระเบยีบ ขอ้บงัคบั หรอืมกีารปฏบิตัติามที่

กฎหมายก าหนด ท าให้เป็นที่ยอมรบัของสงัคม และ

บรษิทัสามารถด าเนินงานต่อไปไดด้ว้ยความยัง่ยนื 

การเกบ็รวบรวมข้อมลู 

 ข้อมูลที่ใช้ในการวิเคราะห์เป็นข้อมูลทุติยภูมิ 

(Secondary Data) แบบ Panel Data จากแบบแสดง

รายการข้อมูลประจ าปี (แบบ  56-1) ของบริษัทจด



 

ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และงบ

การเงนิ ระหว่างปี 2554 – 2559 สว่นผลการด าเนินงาน

จากฐานข้อมูลของ  SETSMART ผลิตโดยตลาด

หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยเลอืกกลุ่มตวัอย่าง 15 

บรษิทั รวมเป็นกลุ่มตวัอยา่งทัง้สิน้ 90 กลุ่มตวัอยา่ง 

แบบจ าลองท่ีใช้ในการศึกษา 

 แบบจ าลองที่ใช้ในการวิจัยครัง้นี้  ประยุกต์ใช้

แบบจ าลอง Panel Data เพื่อการทดสอบความสมัพนัธ์

ตามสมมตฐิานทีก่ าหนดไว ้โดยใชร้ปูแบบจ าลอง Panel 

Data ดงันี้ 

Yjit=Xjitβj+δjDJSIjit+εjit 

โดยที ่ 𝑌𝑗𝑖𝑡 คอื เมตรกิของตวัแปรตามของแบบจ าลอง

ที ่

j =1  ส าหรบัตวัแปรอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์

ร ว ม  (ROA) , 2 ส า ห รับ ตัว แป รอัต ร า ส่ ว น

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) , 3 

ส าหรับตัวแปรอัตราก า ไรสุทธิ  (Net Profit 

Margin) , 4 ส าหรับตัวแปรอัตราก าไรขัน้ต้น 

(Gross Profit Margin) , และ 5 ส าหรับตัวแปร 

Tobin’s Q 

i = บรษิทัที ่1 = บรษิทั ไออารพ์ซี ีจ ากดั (มหาชน), 2 = 

บรษิัท ไทยออยล์ จ ากดั (มหาชน), 3 = บรษิัท 

ปตท. จ ากดั (มหาชน), 4 = บรษิัท สยามแก๊ส 

แอนด์ ปิโตรเคมีคัลส์ จ ากัด (มหาชน) , 5 = 

บรษิทั บางจากปิโตรเลยีม จ ากดั (มหาชน), 6 = 

บรษิทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน), 7 

= บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน), 

8 = บริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากัด 

(มหาชน),    9 = บรษิทั ไทยยเูนี่ยน กรุ๊ป จ ากดั 

(มหาชน), 10 = บรษิทั ส. ขอนแก่นฟู้ดส์ จ ากดั 

(มหาชน) , 11 =  บริษัท สุรพล ฟู้ดส์  จ ากัด 

(มหาชน),  12 = บริษัท ทรอปิคอลแคนนิ่ ง 

(ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) , 13 = บริษัท 

เซ็นทรลัพฒันา จ ากดั (มหาชน), 14 = บริษัท 

เอม็ บ ีเค จ ากดั (มหาชน) และ 15 = บรษิทั อารี

ยา พรอพเพอรต์ี ้จ ากดั (มหาชน) 

t = ปี 2554, 2555, 2556, 2557, 2558 และ 2559 

𝑋𝑗𝑖𝑡 คือ เมตริกของตัวแปรอสิระของแบบจ าลองที่ j 

ประกอบด้วย อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) อตัราส่วนความสามารถในการ

จ่ า ย ด อ ก เ บี้ ย  ( Interest Coverage Ratio) 

ระยะเวลาในการช าระหนี้  (Payable Payment 

Period)  แล ะ ลอการิทึมของสินทรัพย์ ร วม 

(Logarithm of Total Asset)  ของบริษัทที่ i ณ 

เวลา t 

𝐷𝐽𝑆𝐼𝑗𝑖𝑡 คอื ตวัแปรหุ่น (Dummy Variable) DJSI 

ของแบบจ าลองที ่j มคี่าเท่ากบั 1 ส าหรบับรษิทั

ที่ได้ร ับจัดเข้าอยู่ในกลุ่ม DJSI และ 0 ส าหรับ

บรษิทัทีไ่มไ่ดร้บั 

  휀𝑗𝑖𝑡 คือ ตัวรบกวนเชิงสุ่มของแบบจ าลองที่ j ของ

บรษิทัที ่i ณ เวลา t 

 อย่างไรกต็าม เนื่องจาก การจดัเตรยีมขอ้มลูเพื่อ

รับการพิจารณาเข้าอยู่ในกลุ่ม DJSI มักมีค่าใช้จ่าย

คอ่นขา้งสงู ดงันัน้ บรษิทัทีไ่ดร้บัจดัเขา้อยู่ในกลุ่ม DJSI 

จึงมักเป็นบริษัทที่มีขนาดใหญ่ ที่มีสินทรัพย์รวมที่มี

มูลค่าสูง ซึ่งท าให้ตวัแปรหุ่น DJSI มคีวามสมัพนัธ์กบั

ตัว รบกวนของแบบจ าลอง  จึงก่ อ ให้ เกิดปญัหา 

Endogeneity Bias ด้ ว ย เ ห ตุ นี้  ก า ร ป ร ะ ม าณค่ า

แบบจ าลองเพื่อวเิคราะห์ผลของการได้รบัจดัเขา้อยู่ใน



 

กลุ่ม DJSI จงึตอ้งใชว้ธิกีารวเิคราะห ์Treatment Effects 

ทีม่โีครงสรา้งแบบจ าลอง ดงันี้ 

𝑌𝑗𝑖𝑡 = 𝑋𝑗𝑖𝑡𝛽𝑗 + 𝛿𝑗𝐷𝐽𝑆𝐼𝑗𝑖𝑡 + 휀𝑗𝑖𝑡  

𝐷𝐽𝑆𝐼𝑗𝑖𝑡 = {
1,   𝑖𝑓 𝛾𝑗𝑤𝑗𝑖𝑡 + 𝑢𝑗𝑖𝑡 > 0

0,   𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟𝑤𝑖𝑠𝑒           
 

โดยที ่ 𝑤𝑗𝑖𝑡 คอื ตวัแปรอสิระลอการทิมึของสนิทรพัย์

รวม (Logarithm of Total Asset) ของแบบจ าลองที่ j 

ของบรษิทัที ่i ณ เวลา t ในขณะที ่ตวัรบกวน 휀𝑗𝑖𝑡 และ 

𝑢𝑗𝑖𝑡 มแีจกแจงทีส่มัพนัธ์กนัแบบ Bivariate Normal ที่

มคี่าเฉลี่ยเท่ากบัศูนย์ และมคี่าเมตรกิความแปรปรวน

และความแปรปรวน ร่ ว ม  (Variance-Covariance 

Matrix)  

ดงันี้ 

[
𝜎2 𝜌𝜎
𝜌𝜎 1

] 

แบบจ าลองนี้  สามารถประมาณค่าได้ด้วยวิธีการ

ป ร ะ ม าณค่ า ค ว า ม เ ป็ น ไป ไ ด้ สู ง สุ ด  (Maximum 

Likelihood Estimation Method) 

ผลการวิจยั 

 จากการเก็บรวบรวมข้อมูลเพื่อศึกษาได้ร ับ 

DJSI ของประเทศไทย ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2554-2559 โดย

แบ่งเป็นกลุ่ม DJSI จ านวน 7 บริษัท และกลุ่ม Non-

DJSI จ านวน 8 บรษิทั แสดงผลการวเิคราะหข์อ้มลูดงันี้ 

 

ตารางท่ี 1 วิเคราะห์ความสัมพันธ์ของบริษัทที่ได้ร ับ DJSI กับผลการด าเนินงานของบริษัทด้วยวิธี Multiple 
Regression Analysis 

Variable ROA 
  

ROE 
  Net 

Profit    Gross 
Profit    Tobin's 

Q 
  

    Margin   Margin     
Current Ratio 0.0054   0.0147   0.0103   0.0340 *** 0.0249   
Interest Coverage 
Ratio 0.0027 *** 0.0057 *** 0.0017 *** 0.0018 *** 0.0047 * 

Payable Payment 
Period 0.0004 * 0.0010 * 0.0012 *** 0.0022 *** 0.0080 *** 

Total Asset 0.0049   0.0173   0.0096   0.0178   0.0380   
DJSI -0.0133   -0.0386   -0.0028   -0.0041   -0.0878   
Constant -0.1179   -0.4456   -0.2821   -0.5294   -0.1144   
N 90   90   90   90   90   
Company 15   15   15   15   15   
RMSE 0.0266   0.1029   0.0399   0.0484   0.2025   
Chi-square Test 82.215 *** 31.188 *** 69.368 *** 49.478 *** 33.720 *** 
Overall R2 0.5484   0.2854   0.7429   0.7276   0.6622   
Industry Dummy Yes   Yes   Yes   Yes   Yes   

หมายเหต ุ* มนียัส าคญัทางสถติทิี ่0.05, ** มนียัส าคญัทางสถติทิี ่0.01 และ *** มนียัส าคญัทางสถติทิี ่0.001 

 



 

ตารางท่ี 2 วเิคราะหค์วามสมัพนัธข์องบรษิทัทีไ่ดร้บั DJSI กบัผลการด าเนินงานของบรษิทัดว้ยวธิ ีTreatment Effects 

Variable ROA 
  

ROE 
  Net 

Profit    Gross 
Profit    Tobin's 

Q 
  

    Margin   Margin     
Current Ratio 0.0067 * 0.0110 * 0.0056 * 0.0164 * 0.0582 * 
Interest Coverage 
Ratio 0.0025 *** 0.0044 *** 0.0021 *** 0.0005 * 0.0050 * 

Payable Payment 
Period 0.0004 *** 0.0101 * 0.0013 *** 0.0027 *** 0.0091 *** 

DJSI 0.0188 * 0.0334 ** 0.0613 *** 0.0650 *** 0.2178 *** 
Constant -0.0070   -0.0141   -0.0563 *** -0.0534   0.8547 *** 
DJSI                     
Total Asset 0.8022 *** 0.8079 *** 0.5893 *** 0.7723 *** 0.7122 *** 
Constant -20.896 *** -21.060 *** -15.423 *** -20.154 *** -18.521 *** 
N 90   90   90   90   90   
Company 15   15   15   15   15   
Log-likelihood 156.167   39.612   119.090   35.096   -43.728   
Chi-square Test 93.421 *** 32.777 *** 499.681 *** 250.435 *** 220.522 *** 
Rho -0.5735 ** -0.2475 * -1.4668 *** -0.1389 * -0.7123 *** 
lnSigma -3.4519 *** -2.2003 *** -2.8981 *** -2.1628 *** -1.2256 *** 
Rho -0.5179   -0.2426   -0.8990   -0.1381   -0.6121   
Industry Dummy Yes   Yes   Yes   Yes   Yes   

หมายเหตุ * มนียัส าคญัทางสถติทิี ่0.05, ** มนียัส าคญัทางสถติทิี ่0.01 และ *** มนียัส าคญัทางสถติทิี ่0.001 

  

จากตารางที ่1 สรุปไดว้่า ในการวเิคราะห์โดย

ใช้วิธี Multiple Regression Analysis นัน้ แสดงผลการ

วเิคราะห์ความสมัพนัธ์ของบรษิทัทีไ่ด้รบั DJSI กบัผล

การด าเนินงานของบริษัทไม่ชัดเจน แต่เมื่อใช้วิธี 

Treatment Effects (ตารางที ่2) พบว่า ขนาดของบรษิทั

ทีไ่ดร้บัการจดัเขา้กลุ่ม DJSI มคีวามสมัพนัธ์กบัผลการ

ด าเนินงานของบรษิทั  

 จากตารางที ่2 พบว่า ตวัชี้วดัประสทิธภิาพการ

ด าเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัผลการด าเนินงานของ

บรษิทัอยา่งมนียัส าคญัทางสถติ ิซึง่ตวัชีว้ดัประสทิธภิาพ

การด าเนินงานประกอบไปดว้ย ขนาดของบรษิทัทีไ่ดร้บั

การจัดเข้ากลุ่ม DJSI อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) และระยะเวลาใน

การช าระหนี้ (Payable Payment Period) สามารถแยก

รายละเอยีดไดด้งันี้ 

 1) บริษัทที่ได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม DJSI ส่วน

ใหญ่จะเป็นบรษิทัทีม่ขีนาดใหญ่ ซึ่งมสีนิทรพัย์จ านวน

มากทีใ่ชใ้นการลงทุน เพราะการไดร้บัเขา้พจิารณากลุ่ม 

DJSI จะต้องมีค่าใช้จ่ายค่อนข้างสูงในการด าเนิน

โครงการต่าง ๆ เพื่อเป็นการแสดงความรบัผดิชอบต่อ

สังคมและสิ่งแวดล้อม ผลการวิจัยพบว่า ขนาดของ

บรษิัทที่ได้รบัจดัเข้ากลุ่ม DJSI มีความสมัพนัธ์กบัผล



 

การด า เนินงานทางบัญชี และทางตลาด อย่างมี

นยัส าคญัทางสถติ ิ

1.1) ขนาดของบริษัทที่ได้รบัการจดัเข้ากลุ่ม 

DJSI มีความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานทางบัญชี 

ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (ROA) อตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) อตัราก าไรสุทธ ิ

(Net Profit Margin) และอตัราก าไรขัน้ตน้ (Gross Profit 

Margin) อตัราสว่นทางการเงนิเหล่านี้จะเป็นอตัราสว่นที่

สะท้อนให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไรของ

บรษิัท Jonsson (2007) และ Stierwald (2009) พบว่า 

ขนาดของบรษิทัมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบัการท าก าไร 

เนื่องจาก บรษิัทที่ได้รบัการจดัเขา้กลุ่ม DJSI มขีนาด

บรษิทัใหญ่ ซึง่ท าใหเ้กดิความได้เปรยีบในเรือ่งของการ

ลงทุน จึงท าให้บริษัทที่ได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม DJSI 

สามารถสรา้งผลติภณัฑต์่าง ๆ เพื่อออกจ าหน่ายไดเ้ป็น

จ านวนมาก สอดคล้องกบังานวจิยัของ Deloof (2003) 

รายได้จากการด าเนินงานจะเพิ่มขึ้นตามขนาดของ

บรษิทั โดยสว่นใหญ่บรษิทัทีม่ขีนาดใหญ่มกัจะเป็นผู้น า

ทางธุรกิจของแต่ละอุตสาหกรรม จึงท าให้บริษัทมี

ช่องทางในการจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ได้เป็นจ านวนมาก 

และยังสามารถใช้อ านาจในการผูกขาดทางธุรกิจ 

สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ Majumdar (1997) บรษิทัทีม่ ี

ขนาดใหญ่จะมสีทิธพิเิศษในการใชอ้ านาจทางการตลาด 

อาจส่งผลให้บรษิัทสามารถควบคุมในเรื่องของต้นทุน 

และคา่ใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้ได ้

 ในสว่นของการไดม้าซึง่แหล่งเงนิทนุนัน้ บรษิทัที่

ได้รบัการจดัเขา้กลุ่ม DJSI อาจมแีหล่งเงนิทุนมาจาก

การกูย้มื เพราะการทีบ่รษิทัมขีนาดใหญ่ และได้รบัเขา้

กลุ่ ม  DJSI เ ป็นเครื่องมืออย่างหนึ่ งที่ ใช้ยืนยันถึง

ความสามารถในการสรา้งผลตอบแทนต่อผูม้สีว่นไดเ้สยี

ในระยะยาว จึงท าให้เจ้าหนี้ เกิดความเชื่อมัน่ต่อ

ความสามารถในการช าระดอกเบีย้ ในขณะเดยีวกนั การ

เพิ่มขึ้นของเงนิลงทุน ก็ส่งผลให้บริษัทสามารถสร้าง

ผลติภณัฑแ์ละน าออกจ าหน่ายไดเ้พิม่ขึน้ ท าใหผ้ลก าไร

จากการด าเนินงานมมีลูค่าสงูขึน้ ถึงแมว้่าบรษิทัทีไ่ดร้บั

การจดัเขา้กลุ่ม DJSI จะเลือกใช้แหล่งเงนิทุนจากการ

กูย้มื แต่ถา้ยงัสามารถรกัษาระดบัของก าไรใหด้ขี ึน้ได ้ก็

จะส่งผลทีด่ตี่อผูถ้อืหุน้ สอดคล้องกบังานวจิยัของ Hall 

and Weiss ( 1967)  พ บ ว่ า  ข น า ด ข อ ง บ ริ ษั ท มี

ความสมัพนัธ์เชงิบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของ

ผูถ้อืหุน้  

 1.2) ขนาดของบริษัทที่ได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม 

DJSI มคีวามสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานทางตลาด 

(Tobin’s Q) เนื่องจาก การได้เปรียบในเรื่องของการ

ลงทุน ส่งผลใหบ้รษิทัมกี าไรเพิม่ขึน้ และยงัมโีอกาสใน

การขยายธุรกจิ สอดคล้องกบังานวิจยัของ Khatab et 

al. (2011) การเตบิโตของบรษิทัมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวก

กับ Tobin’s Q ส าหรับบริษัทที่ได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม 

DJSI จะต้องด าเนินธุรกิจตามแนวทางการพัฒนาที่

ย ัง่ยนื โดยการค านึงถึงความรบัผดิชอบต่อผู้มสี่วนได้

เสยี สง่ผลใหบ้รษิทัสามารถครอบครองใจผูม้สีว่นไดเ้สยี 

และสามารถด าเนินงานได้อย่างราบรื่น จากการ

ไดเ้ปรยีบในเรื่องของการลงทุน และการปฏบิตัติามแนว

ทางการพฒันาทีย่ ัง่ยนื จงึเป็นการสง่สญัญาณทีด่ตี่อผูท้ี่

สนใจในการลงทุนเกดิความเชือ่มัน่ในความสามารถของ

บรษิทัต่อการสรา้งผลตอบแทนในระยะยาว และสามารถ

ด ารงธุรกิจได้อย่างยัง่ยืน สอดคล้องกบังานวิจัยของ   

ศรสีมร ผอ่งพฒุ ิ(2557) พบว่า บรษิทัทีม่ขีนาดใหญ่จะมี

การสรา้งภาพลกัษณ์ทีด่ ีจงึส่งผลใหน้ักลงทุนเกดิความ

เชือ่ถอืต่อการเตบิโตของบรษิทัในระยะยาว 

 2) อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 

มคีวามสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานทางบญัช ีและทาง



 

ตลาด อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ พบว่า การที่บริษัท

สามารถบรหิารสนิทรพัย์หมุนเวยีนได้ด ีทัง้ในเรื่องของ

ระยะเวลาในการเก็บหนี้ และการหมุนเวียนของสนิค้า

คงเหลือได้เร็ว เป็นการสะท้อนให้เห็นว่า บริษัทมี

ความสามารถในการจ าหน่ายสนิคา้เพื่อสรา้งรายได้ทีด่ ี

รวมไปถงึการลดต้นทุนขาย และการควบคุมค่าใชจ้่าย

ต่าง ๆ ท าให้บริษัทมผีลก าไรที่เพิ่มขึ้น สอดคล้องกบั

งานวิจัยของ Nobanee (2009) พบว่า การที่กิจการ

สามารถลดระยะเวลาในการเกบ็เงนิจากลูกหนี้ใหส้ ัน้ลง

ได ้สง่ผลใหอ้ตัราการหมนุของสนิคา้คงเหลอืเรว็ขึน้ เป็น

การชว่ยเพิม่ความสามารถในการท าก าไรของกจิการ ใน

ขณะเดียวกัน นักลงทุนสามารถเลือกใช้อัตราส่วน

เงนิทุนหมุนเวียนเพื่อใช้ในการประเมินประสิทธิภาพ

การบรหิารสนิทรพัยข์องบรษิทัได ้สอดคลอ้งกบังานวจิยั

ของ แก้วมณี  อุทิร ัมย์ (2557) อัตราส่วนเงินทุน

หมุนเวยีนอาจจะเป็นอกีหนึ่งทางเลอืกทีท่ าใหน้ักลงทุน

หรอืเจ้าหนี้น ามาใชใ้นการประกอบการตดัสนิใจในการ

ลงทุน เพราะอตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีนเป็นอตัราส่วน

ทางการเงนิทีแ่สดงใหเ้หน็ถงึศกัยภาพของบรษิทัในการ

บรหิารงาน เพื่อตอบสนองต่อผู้มสี่วนได้เสียที่มคีวาม

คาดหวงัในบรษิทั  

 3) อตัราสว่นวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ 

(Interest Coverage Ratio) มีความสมัพนัธ์กบัผลการ

ด าเนินงานทางบญัช ีและทางตลาด อย่างมนีัยส าคญั

ทางสถิติ พบว่า เมื่อบริษัทสามารถบริหารงานด้าน

สนิทรพัย์ที่ดี จึงก่อให้เกดิรายได้ที่เพิม่ขึ้น เป็นการส่ง

สญัญาณใหก้บัผู้ถอืหุน้ซึ่งเป็นผู้มสี่วนได้เสยีที่เกดิจาก

แหล่งเงนิทนุภายใน โดยคาดหวงัว่าจะไดร้บัเงนิปนัผลที่

เพิม่ขึน้จากการทีม่กี าไรเพิม่ขึน้ สอดคล้องกบังานวจิยั

ของ Miller and Modigliani (1961) ผูบ้รหิารจะจ่ายเงนิ

ปนัผลกต่็อเมื่อมรีายได้เพิม่ขึน้ และผูบ้รหิารจะจ่ายเงนิ

ปนัผลลดลงก็ต่อเมื่อมีรายได้ลดลงหรือจะต้องน าไป

ลงทุนอย่างอื่น เมื่อสดัส่วนในด้านการท าก าไรเพิม่ขึ้น 

และผูถ้อืหุน้ไดร้บัเงนิปนัผลเพิม่ขึน้ เป็นการสง่สญัญาณ

ให้กับเจ้าหนี้ซึ่งเป็นผู้มีส่วนได้เสียจากแหล่งเงินทุน

ภายนอกว่า บรษิัทมรีายได้เพยีงพอที่จะช าระหนี้และ

ปฏิบัติตามเงื่อนไขในการกู้ยมื สอดคล้องกบังานวิจัย

ของ แกว้มณี อุทริมัย ์(2557) อตัราส่วนนี้มคี่าทีด่แีสดง

ถงึความสามารถและประสทิธภิาพในการใชส้นิทรพัยส์งู 

ท าให้กิจการสามารถด าเนินงานแล้วมีก าไร โดยส่วน

ใหญ่นักลงทุนทีช่อบความเสีย่งอาจสนใจเลอืกใชใ้นการ

พจิารณาเพื่อประกอบการตดัสนิใจลงทุนในหลกัทรพัย์

ได ้

 4) ระยะเวลาในการช าระหนี้ (Payable Payment 

Period) มคีวามสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานทางบญัช ี

และทางตลาด อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ พบว่ า 

ระยะเวลาในการช าระหนี้จะขึน้อยูก่บัการต่อรองระหว่าง

บริษัทกับเจ้าหนี้  สอดคล้องกับงานวิจัยของ Leahy 

(2012) พบว่า ระยะเวลาในการช าระหนี้ เป็นการวัด

ความสามารถในการต่อรองเงื่อนไขจากการซื้อ ถ้า

บริษัทกู้ยืม เงินมาส าหรับช าระหนี้  รวมไปถึงได้

ระยะเวลาในการช าระหนี้ส ัน้ ท าใหค้วามสามารถในการ

ท าก าไรลดลง แต่ถา้บรษิทัสามารถต่อรองระยะเวลาใน

การช าระหนี้ไดย้าว และน าเงนิไปใชใ้นการลงทุน ส่งผล

ใหบ้รษิทัสามารถเพิม่ปรมิาณในการจ าหน่ายสนิคา้จน

ก่อให้เกิดผลก าไรมากยิ่งขึ้น ซึ่งนักลงทุนสามารถใช้

ระยะเวลาในการช าระหนี้ (เจา้หนี้) กบัระยะเวลาในการ

เกบ็หนี้ (ลกูหนี้) พจิารณาควบคูก่นั เพราะถา้ระยะเวลา

ในการช าระหนี้น้อยกว่าระยะเวลาในการเกบ็หนี้ แสดง

ว่า บรษิทัใชเ้งนิทุนจากส่วนอื่นมาลงทนุในลูกหนี้การคา้ 

หากบรษิทัเลอืกใชเ้งนิทนุจากเงนิทุนระยะยาว กอ็าจท า

ให้บริษัทประสบปญัหาทางการเงนิได้ (เพ็ญพิมล  ลี

โนทยั, 2555: หน้า 25) 



 

สรปุผลการวิจยั 

 ดชันี DJSI เป็นดชันีหลกัทรพัย์ทีใ่ชว้ดัผลการ

ด าเนินงานตามแนวทางการพฒันาทีย่ ัง่ยนื การทีบ่รษิทั

จะได้รบัเข้ากลุ่ม DJSI นัน้ จะต้องแสดงศกัยภาพทัง้

ทางด้านผลการด าเนินงาน และการแสดงความ

รบัผดิชอบต่อสงัคมและสิง่แวดลอ้ม โดยสว่นใหญ่จะเป็น

บริษัทที่มีขนาดใหญ่  เพราะมีค่าใช้จ่ ายจากการ

สรา้งสรรคโ์ครงการต่าง ๆ ค่อนขา้งสงู ในขณะเดยีวกนั 

บรษิทัทีม่ขีนาดใหญ่กม็คีวามสามารถในการลงทุนเพื่อ

ส ร้ า ง ผล ให้มีก า ไ รที่ ดีด้ ว ย เช่ นกัน  นอกจ ากนี้  

ประสิทธิภาพในบริหารงานภายในบริษัทก็เป็นอีก

กระบวนการหนึ่งที่มตี่อการท าไรของบรษิทั จะเหน็ได้

ว่า ขนาดบรษิทัทีไ่ดร้บัเขา้กลุ่ม DJSI กบัประสทิธภิาพ

ในการบริหารงานมีความสัมพันธ์ต่อการท าก าไรใน

ทศิทางเดยีวกนั จงึเป็นการส่งสญัญาณเชงิบวกต่อนัก

ลงทุนถึง ความสามารถของบริษัท ในการสร้า ง

ผลตอบแทนทีย่ ัง่ยนื  

ข้อเสนอแนะ 

ส าหรบันักลงทุน 

 ดัชนี DJSI เป็นดัชนีหลักทรัพย์ที่สะท้อนผล

ประกอบการของบรษิทัตามแนวทางการพฒันาทีย่ ัง่ยนื 

จะเห็นได้ว่า บริษัทที่ได้รบัการจดัเข้ากลุ่ม DJSI จะมี

ผลตอบแทนในรูปของอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้

ถอืหุ้น (ROE) ทีด่กีว่าบรษิัททีไ่ม่ได้รบัการจดัเขา้กลุ่ม 

ซึง่เป็นการแสดงใหเ้หน็ถงึ ความสามารถในการทีบ่รษิทั

จะสรา้งผลตอบแทนใหก้บัผูถ้อืหุน้ในระยะยาว จงึท าให้

บริษัทที่ได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม DJSI สามารถเป็นที่

ยอมรับต่อผู้ที่มีความสนใจในการลงทุน และยังเป็น

เกณฑ์ที่กองทุนต่าง ๆ เลือกใช้ในการพิจารณาการ

ลงทนุ จะเหน็ไดว้่า ความกา้วหน้าของบรษิทัทีไ่ดร้บัการ

จดัเขา้กลุ่ม DJSI จะมโีอกาสในการขยายธุรกจิ และอาจ

ส่งผลใหม้กี าไรเพิม่ขึน้ในอนาคต ดงันัน้ หากนักลงทุน

สนใจที่จะเขา้ร่วมลงทุน กถ็ือเป็นโอกาสที่ดีที่จะได้รบั

ผลตอบแทนในรูปแบบของเงนิปนัผลทีสู่ง และบรษิทัก็

ยงัสามารถน าเงนิลงทุนดงักล่าวไปขยายธุรกจิใหเ้ตบิโต

มากยิง่ขึน้ 

ส าหรบัผู้ประกอบการ 

 ส าหรบับรษิัทที่ต้องการหาเงนิลงทุนเพิม่ด้วย

วธิกีารกอ่หนี้เพิม่นัน้ บรษิทัทีไ่ดร้บัการจดัเขา้กลุ่ม DJSI 

จะ เ ป็ นสิ่ งที่ ช่ ว ย ในกา รยืนยันถึ ง โอกาส ในกา ร

เจรญิเตบิโตของธุรกจิ และมแีนวโน้มในการท าก าไรที่

สงูขึน้ นอกจากนี้อตัราสว่นวดัความสามารถในการช าระ

ดอกเบี้ยมคีวามสมัพนัธก์บับรษิทัทีไ่ดร้บัการจดัเขา้กลุ่ม 

DJSI ซึ่งเป็นการแสดงใหเ้หน็ว่า บรษิทัทีไ่ด้รบัการจดั

เขา้กลุ่ม DJSI จะมผีลการด าเนินงานทีด่ ีท าใหบ้รษิทัมี

ความสามารถในการช าระดอกเบีย้จ่ายจากหนี้ทีก่อ่ไวไ้ด ้

ดงันัน้ หากผู้ประกอบการมโีครงการที่จะหาเงนิลงทุน

เพิ่ม ดัชนี DJSI อาจจะเป็นอกีหนึ่งตัวเลือกที่สถาบัน

ทางการเงนิต่าง ๆ เลอืกใชใ้นการพจิารณาการใหกู้ย้มื 

เพราะบริษัทที่ ได้ ร ับการจัด เข้ากลุ่ ม  DJSI จะมี

เสถียรภาพทัง้ทางด้านยอดขาย และก าไร ซึ่งมคีวาม

เสีย่งต ่าทีจ่ะไมช่ าระหนี้ จงึท าใหส้ถาบนัทางการเงนิต่าง 

ๆ เกดิความเชื่อมัน่ถึงผลการด าเนินงานที่จะยัง่ยนืใน

ระยะยาว  

การศึกษาในครัง้ต่อไป 

 บริษัทที่ได้ร ับการจัดเข้ากลุ่ม DJSI จะเป็น

องคก์รขนาดใหญ่ และมผีลการด าเนินงานทีด่กีต็าม แต่

ดชันี DJSI เริม่เขา้มามบีทบาทในตลาดทุนของประเทศ

ไทย ตัง้แต่ปี 2555 อาจส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานยงัคง

อยู่ในระยะเวลาสัน้ ซึ่งยงัไม่สอดคล้องกบัแนวทางการ

พฒันาทีย่ ัง่ยนืเท่าทีค่วร ถ้ามกีารศกึษางานวจิยัในครัง้

ต่อไป ควรศึกษาผลการด าเนินงานทางการเงินใน

ระยะเวลายาวกว่านี้ คาดว่าการได้รบัการจัดเข้ากลุ่ม 

DJSI อาจจะสง่ผลทีด่ตี่อผลการด าเนินงานของบรษิทั 
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