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บทคัดย่อ 

 การวิจัยครัง้นีมี้วัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 
ได้แก่ คะแนนการก ากับดแูลกิจการ ขนาดของธุรกิจ จ านวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท 
สัดส่วนจ านวนกรรมการอิสระต่อจ านวนกรรมการทัง้หมด จ านวนครัง้ของการประชุม
คณะกรรมการของบริษัทตอ่ปี กบัผลการด าเนินงาน ได้แก่ อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไรสทุธิ อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น ซึ่งท าการรวบรวมข้อมูล
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและ 
โลจิสติกส์ จ านวน 22 บริษัท  จากงบการเงินและแบบรายงานข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1)               
ช่วงระยะเวลา ปี พ.ศ. 2556 – 2560 โดยการใช้สถิติเชิงพรรณนา สถิติสหสัมพนัธ์และการใช้
สมการถดถอยเชิงพหใุนการวิเคราะห์ข้อมลู 

 ผลการศึกษาพบว่า การก ากับดูแลกิจการท่ีดี ได้แก่ คะแนนการก ากับดูแลกิจการ 
จ านวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท จ านวนครัง้ของการประชุมคณะกรรมการของบริษัท 
ต่อปี  มีความสัมพันธ์กับผลการด า เนินงาน ไ ด้แก่  อัตราก าไรขัน้ ต้น อัตราก าไรสุท ธิ                       
และผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% 
 
ค าส าคัญ: การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี, ผลการด าเนินงาน 
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Abstract 

The purpose of this research is to study the relationship of corporate governance 
including corporate governance scores, business size, number of committees of the 
Board of Directors, the proportion of independent directors to the total number of 
directors, the number of meetings of the Board of Directors per year to operating results 
including gross margin, net profit margin, return on total assets, return on equity ratio. 
The data was collected from the financial statements and the annual report form (Form 
56-1) during the period 2013 – 2017 of 22 transportation and logistics service industry 
groups which are listed companies in the Stock Exchange of Thailand. Descriptive 
statistics, correlation statistics, and multiple regression equations were used in data 
analysis. 

The study indicated that corporate governance including the corporate 
governance score, and number of committees of the Board of Directors, and the number 
of meetings of the Board of Directors per year Related to the operating results including 
gross margin, net profit margin, and return on equity at a 95% confidence level. 
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 

1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 
 

 ปัจจุบนัการเปิดเสรีทางการค้าท่ีมากขึน้ท าให้องค์กรธุรกิจต้องสร้างกลยุทธ์เพ่ือความ
ได้เปรียบจากคูแ่ขง่ขนัด้วยวิธีการตา่งๆ การจดัการโลจิสติกส์ คือเป้าหมายส าคญัท่ีผู้ประกอบการ
จะน ามาใช้เป็นแนวทางเพ่ือหาวิธีลดต้นทุนการผลิตให้ต ่าลง รวมถึงมีการจัดระบบฐานข้อมูล              
โลจิสตกิส์เพ่ือวิเคราะห์ต้นทนุ การจดัการโลจิสตกิส์จงึมีความส าคญัตอ่การด าเนินงานขององค์กร
ธุรกิจเป็นอยา่งมาก 

 ส านักพัฒนาและส่งเสริมธุรกิจบริการ ท าการศึกษาและวิเคราะห์สถานการณ์ โอกาส 
ทิศทาง แนวโน้มธุรกิจการใช้ส่ืออิเล็กทรอนิกส์ (E-Commerce)และธุรกิจขนส่งสินค้า (Logistics 
Express) พบว่า แนวโน้มธุรกิจอีคอมเมิร์ซมีการขยายตัวเพิ่มขึน้มากแบบก้าวกระโดดและ
แนวโน้มเพิ่มขึน้ตอ่เน่ือง โดยปี 2560 มีมลูคา่ประมาณ 2.8 ล้านล้านบาท เพิ่มขึน้ 9.86% จากปี
ก่อนหน้า แยกเป็นอีคอมเมิร์ซประเภท B2B (ธุรกิจสู่ธุรกิจ) จ านวน 1.675 ล้านล้านบาท เพิ่มขึน้ 
8.63% ประเภท B2C (ธุรกิจสู่ผู้ บริโภค)  จ านวน 8.12 แสนล้านบาท เพิ่มขึน้  15.54% และ                  
อีคอมเมิร์ซประเภทอ่ืน ๆ 3.24 แสนล้านบาท เพิ่มขึน้ 3.24% 

 ปัจจยัท่ีท าให้ธุรกิจอีคอมเมิร์ซขยายตวั มาจากการเข้าถึงอินเทอร์เน็ต คนรุ่นใหม่นิยมซือ้
สินค้าทางออนไลน์มากขึน้ ผู้ประกอบการหันใช้ช่องทางออนไลน์ในการจ าหน่ายสินค้าเพิ่มขึน้ 
รัฐบาลมีการส่งเสริมและผลกัดนัผู้ประกอบการให้ใช้ช่องทางออนไลน์ในการจ าหน่ายสินค้าทัง้
เกษตรกร ผู้ประกอบการชมุชน เอสเอ็มอี รวมถึงการเข้ามาลงทนุของธุรกิจอีคอมเมิร์ซตา่งชาติใน
ไทยเพิ่มขึน้ เช่น อาลีบาบา ซึ่งกิจการลาซาด้า อีเลฟเว่นสตรีท จากเกาหลีใต้ เข้ามาท าตลาดใน
ประเทศไทย การเปิดตวัของเว็บไซต์ ช้อปปี ้กลุ่มเซ็นทรัลร่วมทุนกับเจดีดอทคอมและการเข้ามา
ของอเมซอน เป็นต้น (จันทิรา ยิมเรวัต วิวัฒน์รัตน์ อธิบดีกรมส่งเสริมการค้าระหว่างประเทศ, 
www.matichon.co.th, สืบค้นวนัท่ี 10 ธนัวาคม 2561) 
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 แนวทางการขับเคล่ือนการพัฒนาโลจิสติกส์ภายใต้ยุทธศาสตร์ชาติ 20 ปี เป้าหมาย
ส าคญัด้านการพฒันาระบบโลจิสติกส์และห่วงโซ่อปุทานท่ีมุ่งสู่อนาคตของประเทศปี 2579 ให้
สมัฤทธ์ิผลโดยยกระดบัศกัยภาพโลจิสติกส์ภาคอตุสาหกรรมสนบัสนนุฐานอตุสาหกรรมเดิมและ
อตุสาหกรรมอนาคตให้เป็นฐานสร้างรายได้ใหมข่องประเทศพฒันาระบบบริหารจดัการโลจิสติกส์
ภาคการเกษตรให้มีประสิทธิภาพ เพิ่มขีดความสามารถของธุรกิจบริการโลจิสติกส์ให้สามารถ
กระจายฐานการบริการและการลงทุนท่ีเช่ือมโยงในอาเซียนอย่างมีเสถียรภาพ สนับสนุนการ
แข่งขนับนฐานการพฒันานวตักรรมและเทคโนโลยี พฒันาศกัยภาพแรงงานให้มีทกัษะสงูและมี
มาตรฐานสากล ด าเนินกิจกรรมทางโลจิสติกส์ท่ีเป็นมิตรกับสิ่งแวดล้อม เพ่ือส่งเสริมให้ประเทศ
ไทยเป็นศนูย์กลางการผลิตการค้า การบริการและการลงทุนในอนุภูมิภาคและภูมิภาคอาเซียน
เพ่ือมุง่สูก่ารเป็นประเทศท่ีมีรายได้สงูและเป็นประเทศท่ีพฒันา (แผนยทุธศาสตร์ระบบโลจิสติกส์
ของไทย ฉบบัท่ี 3, 2560-2564) 

 การก ากับดแูลกิจการท่ีดี (Corporate Governanceหรือ CG) จะสร้างความเช่ือมั่นใน
การลงทนุ เร่ิมจากถ้าบริษัทมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี กรรมการหรือผู้บริหารไม่ทจุริตเงินบริษัท
เพ่ือประโยชน์ของตน เม่ือเงินไม่ร่ัวไหลผลประกอบการของบริษัทก็ดีขึน้ เม่ือบริษัทร ่ารวย ฐานะดี
ขึน้ ก็จะมีเงินเหลือจ่ายปันผลได้ ผู้ ถือหุ้นก็ไม่หนีไปไหนและอาจได้ผู้ ถือหุ้นใหม่ ๆ เพิ่มขึน้เพราะ
เห็นว่าบริษัทมีก าไรดี และเม่ือมีคนสนใจซือ้หุ้นบริษัทนีม้ากขึน้ ราคาหุ้นก็จะขยบัเพิ่มขึน้ (ตาม
หลัก Demand-Supply) ในต่างประเทศ เวลาท่ีนักลงทุนสถาบนั เช่น กองทุนต่างประเทศ  จะ
พิจารณาลงทนุในบริษัทใดก็ตาม จะให้ความส าคญักบัเร่ือง Corporate Governance เป็นอนัดบั
ต้น ๆ โดยบริษัทไหนได้คะแนน CG ต ่าจะไมล่งทนุนกัลงทนุก็เร่ิมต่ืนตวัและใช้ CG เป็นปัจจยัหนึ่ง
ในการพิจารณาลงทุนด้วยเช่นกัน  (ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย์, 2556)     

 Corporate Governance หรือ CG ท่ีดี แม้จะมองได้หลายมมุมอง แตโ่ดยรวมแล้วก็คือ
การด าเนินกิจการท่ีมีระบบบริหารจดัการท่ีมีประสิทธิภาพ โปร่งใส มีจริยธรรม ตรวจสอบได้ และ
มุ่งเพิ่มคุณค่าให้กับผู้ ถือหุ้ นในระยะยาว และต้องไม่ลืมท่ีจะค านึงถึงผู้ มีส่วนได้ส่วนเสียอ่ืน 
โดย CG ท่ีดีจะสามารถสร้างการเติบโตท่ียัง่ยืนของบริษัทได้เม่ือพดูถึงตวัชีว้ดัผลการด าเนินงาน
ของบริษัท “ราคาหุ้น” มักจะเป็นค าตอบแรกในความคิด แต่การท่ีราคาหุ้นจะดีนัน้เกิดได้จาก
ปัจจยัหลายอย่าง เช่น สภาพเศรษฐกิจ ลกัษณะธุรกิจ ความสามารถของผู้บริหารและพนกังาน 
เป็นต้น และแน่นอนท่ีขาดไม่ได้ ก็คือ CG เพราะ CG ท่ีดีสร้างความเช่ือมัน่ในการลงทนุ ลองวาด
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ภาพความสมัพนัธ์ดู เร่ิมจากถ้าบริษัทมีการก ากับดแูลกิจการท่ีดี กรรมการหรือผู้บริหารไม่ทจุริต
เงินบริษัทเพ่ือประโยชน์ของตน เม่ือเงินไม่ร่ัวไหลผลประกอบการของบริษัทก็ดีขึน้  เม่ือบริษัท
ร ่ารวย ฐานะดีขึน้ ก็จะมีเงินเหลือจ่ายปันผลได้ ผู้ ถือหุ้นก็อยากลงทุนและอาจได้ผู้ ถือหุ้นใหม่ ๆ 
เพิ่มขึน้เพราะเห็นว่าบริษัทนีดี้ และเม่ือมีคนสนใจซือ้หุ้ นบริษัทนีม้ากขึน้ ๆ ราคาหุ้ นก็จะขยับ
เพิ่มขึน้ (ตามหลกั Demand-Supply)  

ภาพ 1.1 การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีสง่ผลตอ่ราคาหุ้น 

      

ท่ีมา: จิตพิล พฤกษาเมธานนัท์. 2557 
 
 การศึกษาวิจยัเก่ียวกบัธรรมาภิบาล (CG) ตอ่ราคาหุ้นจากการศกึษาบริษัทจดทะเบียน 
(บจ.) ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (ตลท.) พบว่า บริษัทท่ีมีคะแนน CG ของสมาคม
สง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ระดบั 5 ราคาหุ้นจะปรับตวัลดลงน้อยกว่าตลาดในช่วง
ท่ีเกิดวิกฤตต่างๆ เน่ืองจากนกัลงทุนทัง้ในและต่างประเทศมีความเช่ือมัน่กับพืน้ฐานของบริษัท 
ท าให้โอกาสการเทขายหุ้นจะน้อยกว่าหุ้ นตัวอ่ืน  ๆ ท่ีไม่ถูกจัดอันดบั โดยปัจจุบันมีบริษัทท่ีได้
คะแนนระดบั 5 อยู่ราว 50 บริษัท ส่วนใหญ่อยู่ใน SET50 ซึ่งผลจากการวิจยัพบว่าในช่วงท่ีเกิด
วิกฤตการณ์แฮมเบอร์เกอร์ 2552ดชันีหุ้นไทยโดยรวมปรับลดลงกว่า 30% ซึ่งหุ้นท่ีไม่ถกูจดัอนัดบั
ราคาปรับตวัลดลงมากกว่า  30% แต่บริษัทท่ีมีคะแนน CG ระดบั 5 ปรับตวัลดลงเพียง 10% 
เทา่นัน้ (จิตพิล พฤกษาเมธานนัท์,สถาบนับณัฑิตพฒันาบริหารศาสตร์ (นิด้า), ปี 2557) 
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 จากข้อมลูดงักลา่วท าให้ทราบถึงแนวโน้มการขยายตวัของธุรกิจด้านอตุสาหกรรมบริการ
ขนส่งและโลจิสติกส์ นัน้อาจเป็นอีกหนึ่งทางเลือกท่ีน่าสนใจ ส าหรับนกัลงทนุ เน่ืองจากในระยะ
ยาวผลตอบแทนท่ีได้จากการลงทุนมีแนวโน้มท่ีสูงขึน้ เน่ืองจากธุรกิจอีคอมเมิร์ซมีการขยายตวั
เพิ่มขึน้มากแบบก้าวกระโดดและแนวโน้มเพิ่มขึน้ตอ่เน่ือง โดยปี 2560 เพิ่มขึน้ 9.86% จากปีก่อน
หน้า ซึง่ท าให้ธุรกิจด้านอตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสติกส์มีการเติบโตท่ีดี และยงัสะท้อนให้
เห็นถึงผลก าไรท่ีเกิดจากการด าเนินงานของธุรกิจอีกด้วย  

ดงันัน้ ผู้วิจยัเลือกใช้การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ประกอบด้วย คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ 
(Corporate Governance Score) จากการประเมินโดยคณะกรรมการบรรษัทภิบาลแห่งชาติ
ขนาดของธุรกิจ (Size) จ านวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท (Board size) สดัส่วนจ านวน
กรรมการอิสระตอ่จ านวนกรรมการทัง้หมด จ านวนครัง้ของการประชุมคณะกรรมการของบริษัท
ตอ่ปีโดยใช้ผลการด าเนินงานเป็นตวัชีว้ดั ซึง่ผลการด าเนินงาน จะประกอบด้วยอตัราส่วนทางการ
เงินคือ อตัราก าไรขัน้ต้นอตัราก าไรสทุธิอตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวมและอตัราผลตอบแทน
ตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้นโดยผลการด าเนินงานท่ีดี ส่วนหนึ่งเกิดจากผลก าไร และอีกส่วนเกิดจากการ
บริหารงานของผู้บริหารท่ีมีความโปร่งใส มีการบริหารงานท่ีค านึงถึงประโยชน์ของผู้ มีส่วนได้เสีย
มากกว่าผลประโยชน์ของตนเอง ซึ่งจะท าให้เกิดผลการด าเนินงานท่ีดีกบับริษัทได้ และจากการ
ทบทวนวรรณกรรมจะเห็นได้วา่เป็นอตัราสว่นทางการเงินท่ีส าคญัในการวิเคราะห์ประสิทธิภาพใน
การด าเนินงานและจากแผนยุทธศาสตร์ระบบโลจิสติกส์ของไทย ฉบบัท่ี 3 (2560-2564) และ
ส านักพัฒนาและส่งเสริมธุรกิจบริการ ท าการศึกษาและวิเคราะห์สถานการณ์ โอกาส ทิศทาง 
แนวโน้มธุรกิจ E-Commerce และธุรกิจ Logistics Express จะเห็นได้ว่ามีแนวโน้มของผลก าไรท่ี
สงูขึน้และมีการขยายตวัของอตุสาหกรรมธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์มีแนวโน้มท่ีสงูขึน้ผลท่ีได้จาก
การศกึษาจะเป็นประโยชน์กบันกัลงทนุหรือผู้ ท่ีสนใจในการตดัสินใจท่ีจะลงทนุในหลกัทรัพย์ของ
ธุรกิจกลุ่มอุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์แต่ละบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แหง่ประเทศไทยได้อยา่งถกูต้องมากย่ิงขึน้ 
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1.2 วัตถุประสงค์ในกำรศึกษำ 
 

 เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ของการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีตอ่ผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีอยู่
ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 
 

1.3 ขอบเขตกำรศึกษำ 
 

1.3.1 ขอบเขตด้านเนือ้หา ความสัมพันธ์ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดีต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง
และโลจิสตกิส์ โดยมีตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม ดงันี ้

 

 ตัวแปรอิสระ  คือ การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ท่ีใช้เพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์ ประกอบด้วย  
1. คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ  
2. ขนาดของธุรกิจ 
3. จ านวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท 
4. สดัสว่นจ านวนกรรมการอิสระตอ่จ านวนกรรมการทัง้หมด 
5. จ านวนครัง้ของการประชมุคณะกรรมการของบริษัทตอ่ปี 
 

 ตัวแปรตำม  คือ ผลการด าเนินงาน ท่ีใช้เพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์ ประกอบด้วย 
1. อตัราก าไรขัน้ต้นแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไรจากการด าเนินงาน 
2. อตัราก าไรสทุธิ แสดงให้เห็นถึงก าไรท่ีได้เม่ือเทียบได้จากยอดขาย 
3. อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไร
ของสินทรัพย์ทัง้หมดท่ีธุรกิจใช้ในการด าเนินงาน 

4. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท า
ก าไรเมื่อเทียบจากสว่นของผู้ ถือหุ้น 

1.3.2 ขอบเขตด้านประชากร ศึกษาบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและ                   

โลจิสตกิส์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ซึง่มีทัง้หมด 22 บริษัท ดงัตอ่ไปนี ้

 

 

 
 



6 

 

ล ำดับ ช่ือ ช่ือย่อ 

1 บริษัท เอเชีย เอวิเอชัน่ จ ากดั (มหาชน) AAV 

2 บริษัท ทา่อากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) AOT 

3 บริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากดั (มหาชน) ASIMAR 

4 บริษัท บี จิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) B 

5 บริษัท การบนิกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BA 

6 บริษัท ทางดว่นและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BEM 

7 บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส์ จ ากดั (มหาชน) BTS 

8 กองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐานระบบขนสง่มวลชนทางราง บีทีเอสโกรท BTSGIF 

9 บริษัท ทริพเพิล ไอ โลจิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) III 

10 บริษัท จฑุานาวี จ ากดั (มหาชน) JUTHA 

11 บริษัท เจดบัเบิล้ยดีู อินโฟโลจิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) JWD 

12 บริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากดั (มหาชน) KWC 

13 บริษัท สายการบนินกแอร์ จ ากดั (มหาชน) NOK 

14 บริษัท นามยง เทอร์มินลั จ ากดั (มหาชน) NYT 

15 บริษัท พริมา มารีน จ ากดั (มหาชน) PRM 

16 บริษัท พรีเชียส ชิพปิง้ จ ากดั (มหาชน) PSL 

17 บริษัท อาร์ ซี แอล จ ากดั (มหาชน) RCL 

18 กองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐานเพ่ืออนาคตประเทศไทย TFFIF 

19 บริษัท การบนิไทย จ ากดั (มหาชน) THAI 

20 บริษัท ไทยชกูาร์ เทอร์มิเนิล้ จ ากดั (มหาชน) TSTE 

21 บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากดั (มหาชน) TTA 

22 บริษัท ไวส์ โลจิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) WICE 
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1.3.3  ขอบเขตด้านระยะเวลา ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2556 ถึง พ.ศ. 2560 รวมทัง้สิน้ 5 ปี 

 1.3.4  ขอบเขตด้านสถานท่ี ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

 

1.4 สมมตฐิำนในกำรวิจัย 

 การวิจัยมีสมมติฐานการวิจัยคือ การก ากับดูแลกิจการท่ีดีมีความสัมพันธ์กับผลการ

ด าเนินงานของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง

และโลจิสตกิส์ ซึง่สามารถเขียนเป็นสมมตฐิานเพ่ือการทดสอบทางสถิต ิได้ดงันี ้ 

สมมตฐิาน H1 : การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีมีความสมัพนัธ์กบัอตัราก าไรขัน้ต้นของบริษัทท่ี
อยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง
และโลจิสตกิส์ 

สมมติฐาน H2 : การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีมีความสมัพนัธ์กบัอตัราก าไรสทุธิของบริษัทท่ี
อยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง
และโลจิสตกิส์ 

สมมตฐิาน H3 : การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีมีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนตอ่
สินทรัพย์รวมของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่
อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

สมมติฐาน H4 : การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีมีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วน
ของผู้ ถือหุ้ นของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม
อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

 

1.5 กรอบแนวคิดงำนวจิัย 
 

 ในการศึกษาเก่ียวกับความสมัพันธ์ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดีต่อผลการด าเนินงาน

ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอตุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์  

สามารถสร้างกรอบแนวคดิงานวิจยัได้ดงันี ้
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ภาพ 1.2 กรอบแนวคดิงานวิจยั 
 

 ตัวแปรอิสระ     ตัวแปรตำม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1.6 ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
 

1.6.1 นกัลงทนุหรือผู้ ท่ีสนใจ สามารถน าข้อมลูไปใช้เพ่ือการศกึษาและตดัสินใจลงทนุใน
หลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอตุสาหกรรมบริการ
ขนสง่และโลจิสตกิส์ 
 1.6.2 บริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์และบริษัทท่ีอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง
และโลจิสติกส์สามารถน าข้อมูลการก ากับดแูลกิจการท่ีดีมาใช้ประกอบการวางแผนเพ่ือให้การ
บริหารทรัพยากรของบริษัทเป็นไปตามผลการด าเนินงานท่ีดี 
 

1.7 นิยำมศัพท์ 
 

 ธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ หมายถึง ผู้ประกอบธุรกิจผู้ ให้บริการท่ีเก่ียวข้องกับการ
ขนส่งทุกๆช่องทางเช่นขนส่งทางอากาศสนามบินและสายการบินผู้ ให้บริการขนส่งทางน า้ เช่น
ท่าเรือและบริษัทเดินเรือผู้ ให้บริการขนส่งทางรถไฟและการขนส่งทางบกอ่ืนๆและผู้ รับส่งสินค้า

 

ผลกำรด ำเนินงำน 
1. อตัราก าไรขัน้ต้น 
2. อตัราก าไรสทุธิ 
3. อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์

รวม 
4. อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้

ถือหุ้น 
 

 

 

กำรก ำกับดูแลกิจกำรท่ีดี 
1. คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ 
2. ขนาดของธุรกิจ  
3. จ านวนกรรมการของ

คณะกรรมการบริษัท 
4. สดัสว่นจ านวนกรรมการอิสระตอ่

จ านวนกรรมการทัง้หมด 
5. จ านวนครัง้ของการประชมุ

คณะกรรมการของบริษัทตอ่ปี 
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แบบครบวงจร (Logistics) และยงัเป็นผู้ประกอบการผู้ รับฝากสินค้าให้เช่าคลงัสินค้าและบริการ
อ่ืนๆท่ีเก่ียวข้อง 
 งบกำรเงิน หมายถึง รายงานข้อมูลทางการเงินของกิจการท่ีได้จดัท าหรือจดบนัทึกไว้ใน
รอบระยะเวลาหนึง่ท่ีสามารถแสดงให้เห็นถึงผลการด าเนินงานฐานะการเงินหรือการเปล่ียนแปลง
ฐานะการเงินของกิจการในรอบระยะเวลานัน้ๆซึ่งกฎหมายก าหนดให้กิจการต้องน าเสนองบ
การเงินอยา่งน้อยปีละครัง้เพ่ือให้ข้อมลูอนัเป็นประโยชน์ตอ่ผู้ใช้งบการเงิน 
 อัตรำส่วนทำงกำรเงิน หมายถึง เคร่ืองมือในการวิเคราะห์งบการเงินโดยน ารายการใน
งบการเงินมาเปรียบเทียบกันซึ่งจะแสดงเป็นสดัส่วนหรืออตัราร้อยละน าผลการมาเปรียบเทียบ
และแสดงผลการด าเนินงานของบริษัท 
 อัตรำก ำไรขัน้ต้น หมายถึง เป็นอัตราส่วนทางการเงินท่ีเปรียบเทียบระหว่างผลก าไร
ขัน้ต้นกบัยอดขาย เป็นอตัราสว่นท่ีใช้วดัและประเมินผลประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษัท 
 อัตรำก ำไรสุทธิ หมายถึง เป็นการวัดอัตราส่วนทางการเงินระหว่างผลก าไรสุทธิกับ
ยอดขาย ซึ่งเป็นอัตราส่วนท่ีบอกถึงความสามารถการท าก าไรสุทธิของกิจการ บอกถึง
ประสิทธิภาพการด าเนินงานของกิจการ 
 อัตรำผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม หมายถึง เป็นอตัราส่วนทางการเงินระหว่างก าไร
สทุธิกบัสินทรัพย์รวม เป็นอตัราสว่นท่ีแสดงถึงความสามารถของกิจการท่ีจะน าสินทรัพย์ท่ีมีอยู่ไป
ใช้ประโยชน์ในด าเนินการของกิจการได้อย่างมีประสิทธิภาพและหากมีค่าสูงจะแสดงถึงการใช้
สินทรัพย์ในการด าเนินงานอยา่งมีประสิทธิภาพ 
 อัตรำผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น หมายถึงเป็นอัตราส่วนทางการเงินระหว่าง
ก าไรสุทธิกับส่วนของผู้ ถือหุ้น เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงเงินลงทุนในส่วนของผู้ ถือหุ้น จะ
ได้รับผลตอบแทนกลบัคืนมาจากการด าเนินการของกิจการนัน้ในอตัราส่วนเท่าไร และหากมีค่า
สงูจะแสดงถึงประสิทธิภาพในการท าก าไรสงูด้วย 
 กำรก ำกับดูแลกิจกำรท่ีดี (Corporate Governance) หมายถึง การก ากบัดแูลกิจการท่ี
เป็นไปเพ่ือการสร้างคณุคา่ให้กิจการอย่างยัง่ยืนมีการดแูลกิจการด้วยความโปร่งใส 
 คะแนนกำรก ำกับดูแลกิจกำร (Corporate Governance Score) หมายถึง โครงการ
ส ารวจการก ากับดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยมีวตัถุประสงค์เพ่ือวดัผลการก ากับดแูล
กิจการในประเทศไทย เปรียบเทียบกบัเกณฑ์ตามมาตรฐานสากล หลกัเกณฑ์การส ารวจมีความ
สอดคล้องกับมาตรฐานการก ากับดแูลกิจการทัง้ในระดบัประเทศและในระดบัสากลโดยจะเก็บ

http://doithai.com/article/42/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B9%80%E0%B8%87%E0%B8%B4%E0%B8%99-%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3
http://doithai.com/article/42/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B9%80%E0%B8%87%E0%B8%B4%E0%B8%99-%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3
http://doithai.com/article/42/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B9%80%E0%B8%87%E0%B8%B4%E0%B8%99-%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3
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ข้อมลูจากการประเมินโดยคณะกรรมการบรรษัทภิบาลแห่งชาติและ IOD โดยเก็บคะแนนทัง้หมด 
3 ระดบั คือ ดีเลิศ ดีมาก ดี 
 ขนำดของธุรกิจ (Size) หมายถึงขนาดของบริษัท ท่ีมีการค านวณจากคา่ Log ของขนาด
ของสินทรัพย์รวม 
 จ ำนวนกรรมกำรของคณะกรรมกำรบริษัท  (Board size) หมายถึงพระราชบญัญัติ
บริษัทมหาชนฯได้ก าหนดว่ากรรมการของบริษัทจ ากดั (มหาชน) ต้องมีจ านวนตามท่ีก าหนดใน
ข้อบงัคบัของบริษัทซึง่ต้องไมน้่อยกวา่ 5 คน 
 สัดส่วนจ ำนวนกรรมกำรอิสระต่อจ ำนวนกรรมกำรทัง้หมด  หมายถึง จ านวน
กรรมการอิสระท่ีมีหน้าท่ีเป็นกลางในการบริหารงานและลดความขดัแย้งของผลประโยชน์ระหว่าง
ผู้ ถือหุ้นและฝ่ายจดัการ โดยสดัสว่นคดิจาก จ านวนกรรมการอิสระ หารจ านวนกรรมการทัง้หมด 
 จ ำนวนครัง้ของกำรประชุมคณะกรรมกำรของบริษัทต่อปี หมายถึง จ านวนครัง้ของ
การประชมุคณะกรรมการของบริษัทตอ่ปี โดยในแตล่ะปีบริษัทมีการจดัประชมุคณะกรรมการของ
บริษัทเป็นจ านวนก่ีครัง้  
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บทที่ 2 
ทบทวนวรรณกรรมและงำนวจิัยที่เก่ียวข้อง 

 

 การศึกษาความสัมพันธ์ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดีต่อผลการด าเนินงานของกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ส าหรับบทนีจ้ะกล่าวถึงรายละเอียดในการตรวจสอบ
เอกสาร 5 หวัข้อดงัตอ่ไปนี ้
 2.1 ทฤษฎีเก่ียวกบัการลงทนุ 
 2.2  ความรู้ทัว่ไปเก่ียวกบัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี 
 2.3  ขนาดของคณะกรรมการบริษัท 
 2.4 ความรู้ทัว่ไปเก่ียวกบักลุ่มอตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 
 2.5 งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
 

2.1 ทฤษฎีเกี่ยวกับกำรลงทนุ(สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทนุ ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย, 2549) 
 

 การลงทุน (Investment) หมายถึง การกันเงินไว้จ านวนหนึ่งในช่วงระยะเวลาหนึ่งเพ่ือ
ก่อให้เกิดกระแสเงินสดรับในอนาคตให้แก่ผู้กนัเงิน โดยกระแสเงินสดรับนีค้วรท่ีจะได้รับคุ้มคา่กบั
อตัราเงินเฟ้อและความไมแ่นน่อนท่ีจะเกิดขึน้กบัเงินท่ีได้กนัไว้ 

1. การลงทนุแบง่ออกเป็น 3 ประเภท 
1.1 การลงทนุเพ่ือการบริโภค (Consumer Investment) 

การลงทุนเพ่ือการบริโภคในเร่ืองท่ีเก่ียวกับการซือ้ขายสินค้าเช่นรถยนต์ทีวี                
เป็นต้น เป็นการลงทุนท่ีไม่ได้หวงัก าไรแต่ผู้ลงทนุหวงัความพึงพอใจในการใช้สินทรัพย์เหล่านัน้ 
ส าหรับการลงทุนในการซือ้ท่ีอยู่อาศัย เป็นการลงทุนเพ่ือการบริโภคและยังเป็นการลงทุน                  
ในอสงัหาริมทรัพย์ด้วย  เพราะบ้านท่ีอยู่อาศยันอกจากจะให้ความพึงพอใจแก่เจ้าของบ้านแล้ว 
ในกรณีท่ีอปุสงค์มีเพิ่มขึน้มากกว่าอปุทาน ก็จะท าให้มลูคา่ของบ้านท่ีอยู่อาศยัท่ีซือ้ไว้อาจมีราคา
สงูขึน้  หากขายไปจะท าให้เกิดก าไรซึง่ถือวา่เป็นผลตอบแทนอยา่งหนึง่ 
 



12 

 

1.2  การลงทนุในธุรกิจ (Business or Economic Investment)   
การลงทุนในธุรกิจ หมายถึงการซือ้สินทรัพย์เพ่ือประกอบธุรกิจหารายได้               

โดยหวงัว่ารายได้ท่ีได้รับจะชดเชยกบัความเส่ียงท่ีเกิดขึน้จากการลงทนุนัน้ เป้าหมายหลกัในการ
ลงทนุทางธุรกิจ คือ ก าไรท่ีเกิดจากการประกอบธุรกิจ ซึ่งเป็นตวัดงึดดูนกัลงทนุให้น าเงินมาลงทนุ  
ไม่ว่าเงินนัน้จะมาจากการออมเงิน หรือ การกู้ ยืมเงินจากแหล่งจดัหาเงินต่าง ๆ ก็ต้องการก าไร
จากการลงทนุเป็นการตอบแทน 

1.3 การลงทนุในหลกัทรัพย์ (Financial or Securities Investment) 
การลงทุนในหลักทรัพย์เป็นการซือ้สินทรัพย์ เช่น พันธบัตร หุ้ นกู้ หรือหุ้ นทุน              

เป็นต้น การลงทุนในลกัษณะนีเ้ป็นการลงทนุทางอ้อมซึ่งแตกตา่งจากการลงทุนในธุรกิจ ผู้ มีเงิน
ออมเม่ือไม่ต้องการจะประกอบธุรกิจเอง เน่ืองจากความเส่ียง หรือ ผู้ มีเงินออมมีเงินทุนและ
ความรู้ในการท าธุรกิจนัน้ ๆ ไม่เพียงพอ นกัลงทนุอาจจะน าเงินออมท่ีมีไปซือ้หลกัทรัพย์ ท่ีตนเอง
พอในท่ีจะลงทนุ โดยมีผลตอบแทนจากการลงทนุในรูปของดอกเบีย้หรือเงินปันผลแล้วแตป่ระเภท
ของหลกัทรัพย์ท่ีลงทนุ นอกจากนี ้การลงทนุในหลกัทรัพย์อาจได้รับผลตอบแทนอีกลกัษณะหนึ่ง 
คือ ก าไรจากการขายหลกัทรัพย์  (Capital Gain) หรือขาดทุนจากการขายหลักทรัพย์ (Capital 
Loss) อตัราผลตอบแทนท่ีได้รับจากการลงทุนทัง้หมดจะเรียกว่า  Yield ซึ่งไม่ได้หมายถึงอตัรา
ดอกเบีย้หรือเงินปันผลท่ีประกาศจ่ายเพียงอย่างเดียว แตต้่องค านึงถึงก าไรหรือขาดทุนจากการ
ขายหลักทรัพย์ประกอบด้วย อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีนักลงทุนได้รับจากการลงทุน 
(Yield) จะสูงหรือต ่าขึน้อยู่กับความเส่ียง  (Risk) ในการลงทุนในหลกัทรัพย์นัน้ ๆ โดยทัว่ไปนัก
ลงทนุจะพยายามเลือกลงทนุในหลกัทรัพย์ท่ีให้ผลตอบแทนสงูท่ีสดุ ณ ระดบัความเส่ียงระดบัหนึ่ง
ซึง่นกัลงทนุรับได้ 

2. จดุมุง่หมายในการลงทนุ (Investment Objectives) 
จุดมุ่งหมายในการลงทุนของนักลงทุนแตกต่างกันไประหว่างนักลงทุนแต่ละราย            

นกัลงทนุบางคนลงทนุเพ่ือหวงัผลตอบแทนในรูปของดอกเบีย้หรือเงินปันผล บางคนหวงัก าไรจาก
การขายหลกัทรัพย์ บางคนต้องการทัง้ 2 อย่าง ดงันัน้นกัลงทุนแตล่ะคนจะมีวตัถปุระสงค์ในการ
ลงทุนท่ีแตกต่างกัน มีจุดมุ่งหมายท่ีต่างกัน ขึน้อยู่กับความต้องการและสภาพแวดล้อมของนัก
ลงทนุ ซึง่สามารถแบง่จดุมุง่หมายได้ในลกัษณะตา่ง ๆ ดงันี ้

2.1 ความปลอดภยัของเงินลงทนุ  (Security of  Principle) 
การรักษาเงินลงทนุเร่ิมแรกไว้ให้คงท่ี และยงัครอบคลมุถึงการป้องกนัความเส่ียง

ซึ่งเกิดจากอ านาจซือ้ลดลงอนัเป็นผลมาจากภาวะเงินเฟ้ออีกด้วย จากความหมายดงักล่าวการ
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ลงทนุในหลกัทรัพย์ท่ีมีก าหนดเวลาคืนเงินต้นท่ีแน่นอน  ซึ่งได้แก่ พนัธบตัรรัฐบาล หุ้นกู้  และหุ้น
บุริมสิทธิท่ีมีก าหนดเวลาไถ่ถอนคืนท่ีชัดเจน  นอกจากนีย้ังรวมถึงการลงทุนในหุ้นสามัญของ
กิจการท่ีมีฐานะมัน่คง และมีความสามารถในการขยายตวัด้วยเชน่กนั 

2.2 เสถียรภาพของรายได้  (Stability of Income)   
โดยทั่วไปนักลงทุนมักลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีก่อให้เกิดรายได้อย่างแน่นอน

สม ่าเสมอในรูปของดอกเบีย้ หรือ เงินปันผล ซึ่งผลตอบแทนเหล่านัน้นกัลงทุนจะสามารถจดัท า
แผนการใช้เงินได้วา่จะน ารายได้ท่ีได้รับมานัน้ไปใช้เพ่ือการบริโภคหรือการลงทนุใหมต่อ่ไป   

2.3 ความงอกเงยของเงินทนุ (Capital Growth) 
นักลงทุนมักตัง้จุดมุ่งหมายไว้ว่าจะต้องพยายามจัดการกับเงินทุนให้ได้

ผลตอบแทนท่ีท าให้เงินทุนเพิ่มพูนขึน้ ซึ่งไม่ได้หมายถึงการงอกเงยท่ีเกิดขึน้จากการลงทุนใน
หลักทรัพย์ของกิจการท่ีก าลงัขยายตวัเท่านัน้ แต่รวมถึงการน ารายได้ท่ีได้รับไปลงทุนใหม่ก็จะ
ก่อให้เกิดผลตอบแทนท่ีท าให้เงินทุนงอกเงยขึน้ได้ดีเช่นกัน ความงอกเงยของเงินทุนจะให้
ประโยชน์ 

2.4 ความคล่องตวัในการซือ้ขาย (Marketability)    
ความคล่องตวัในการซือ้ขายหมายถึงหลักทรัพย์ท่ีสามารถซือ้หรือขายได้ง่าย

และรวดเร็ว ทัง้นีข้ึน้อยู่กับราคา  ขนาดของตลาดหลักทรัพย์ท่ีหุ้ นนัน้จดทะเบียน  ขนาดของ
กิจการผู้ออกหลกัทรัพย์ จ านวนผู้ ถือหุ้น  และความสนใจท่ีประชาชนมีต่อหุ้นนี ้โดยปกติหุ้ นท่ีมี
ราคาสงูมกัจะขายได้ยากกว่าหุ้นท่ีมีราคาต ่า หุ้นของกิจการใหญ่จะขายได้ง่ายกว่าหุ้นของกิจการ
เล็ก  และสถานท่ีรวมถึงอปุกรณ์ส่ือสารท่ีทนัสมยัต่าง ๆ ในการซือ้ขายหุ้นก็มีส่วนท่ีท าให้การซือ้
ขายหุ้นคลอ่งตวัขึน้ด้วย 

2.5 ความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดได้ทนัที (Liquidity) 
หลกัทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องสงู ความสามารถในการหาก าไรย่อมลดลง นกัลงทนุ

ต้องการลงทุนในหลกัทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องสูงหรือหลกัทรัพย์ท่ีใกล้เคียงกบัเงินสด เพราะหวงัว่า
หากโอกาสในการลงทนุท่ีนา่ดงึดดูใจมาถึงก็จะสามารถน าเงินทนุส่วนนีม้าลงทนุใหมไ่ด้ทนัที 

การกระจายเงินลงทนุ (Diversifications) เพ่ือวตัถปุระสงค์ในการกระจายความ
เส่ียง ซึง่สามารถท าได้ 4 วิธี ดงันี ้

2.5.1 ลงทุนผสมระหว่างหลักทรัพย์ท่ีมีหลกัประกันในเงินลงทุนและมีรายได้
จากการลงทนุท่ีแนน่อน กบั หลกัทรัพย์ท่ีมีรายได้สงูแตมี่ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงในราคา
ตามสงูเชน่กนั 
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2.5.2 ลงทุนในหลกัทรัพย์ของธุรกิจท่ีมีความแตกต่างกนัทางภูมิศาสตร์เพ่ือลด
ความเส่ียงจากภยัพิบตั ิ

2.5.3 ลงทุนในหลักทรัพย์ของธุรกิจท่ีมีลักษณะการผลิตท่ีแตกต่างกันเพ่ือ
ป้องกนัภาวะการขาดวตัถดุบิของตลาดวตัถดุบิ 

2.6 ความพอใจในด้านภาษี (Favorable Tax Status) 
ฐานการจ่ายภาษีของนักลงทุนเป็นปัจจัยส าคัญอีกอย่างหนึ่งท่ีนักลงทุนให้

ความสนใจว่าท าอย่างไรจึงจะรักษารายได้และก าไรจากการขายหลักทรัพย์ให้ได้มากท่ีสุด                
นกัลงทนุจึงมีการเล่ียงภาษีด้วยการลงทนุในหลกัทรัพย์ท่ีได้รับการยกเว้นภาษี หรือ หลกัทรัพย์ ท่ี
ยงัไมมี่การจา่ยเงินปันผลในระยะเวลานี ้แตจ่ะได้ก าไรจากการขายหลกัทรัพย์ในอนาคต 

3. ความเส่ียงในการลงทนุ (Investment Risk) 
ตามทฤษฏีการลงทุน ความเส่ียงในการลงทุน คือ การท่ีอัตราผลตอบแทนท่ีนัก

ลงทุนได้รับจริง คลาดเคล่ือนหรือแตกต่างจากอตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวังว่าจะได้รับ 
โดยสามารถแบง่อตัราความเส่ียงออกได้เป็น 2 ระดบั ดงันี ้

3.1 การลงทุนท่ีมีอตัราความเส่ียงต ่า หมายถึง การท่ีอตัราผลตอบแทนท่ีได้รับจริง
จากการลงทนุคลาดเคล่ือนหรือแตกตา่งไปจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะได้รับน้อยท่ีสดุ 

3.2 การลงทุนท่ีมีอตัราความเส่ียงสูง หมายถึง การท่ีอตัราผลตอบแทนท่ีได้รับจริง
จากการลงทนุคลาดเคล่ือนหรือแตกตา่งไปจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะได้รับมากท่ีสดุ 
 

2.2 ควำมรู้ทั่วไปเก่ียวกับกำรก ำกับดูแลกจิกำรที่ดี 
 

2.2.1 การก ากับดูแลกิจการท่ีดี(ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย์, 2560)     
 การก ากบัดแูลกิจการหมายถึงความสมัพนัธ์ในเชิงการก ากบัดแูลรวมทัง้กลไกมาตรการท่ี
ใช้ก ากับการตัดสินใจของคนในองค์กรให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ซึ่งรวมถึง  (1)การก าหนด
วตัถปุระสงค์และเป้าหมายหลกั (Objectives) (2)การก าหนดกลยทุธ์นโยบายและพิจารณาอนมุตัิ
แผนงานและงบประมาณและ (3)การตดิตามประเมินและดแูลการรายงานผลการด าเนินงาน 

การก ากับดแูลกิจการท่ีดีหมายถึงการก ากับดแูลกิจการท่ีเป็นไปเพ่ือการสร้างคณุค่าให้
กิจการอย่างยัง่ยืนนอกเหนือจากการสร้างความเช่ือมัน่ให้แก่ผู้ลงทนุซึ่งคณะกรรมการควรก ากับ
ดแูลกิจการให้น าไปสูผ่ล (Governance Outcome) อยา่งน้อยดงัตอ่ไปนี ้
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 1. สามารถแขง่ขนัได้และมีผลประกอบการท่ีดีโดยค านงึถึงผลกระทบในระยะยาว 
 2. ประกอบธุรกิจอยา่งมีจริยธรรมเคารพสิทธิและมีความรับผิดชอบตอ่ผู้ ถือหุ้นและผู้ มี
สว่นได้เสีย (Ethical and Responsible Business) 
 3. เป็นประโยชน์ตอ่สงัคม และพฒันาหรือลดผลกระทบด้านลบตอ่สิ่งแวดล้อม 
(Good corporate citizenship)  
 4. สามารถปรับตวัได้ภายใต้ปัจจยัการเปล่ียนแปลง (Corporate Resilience) 
 

2.2.2 CG Code ได้วางหลกัปฏิบตัสิ าหรับคณะกรรมการ 8 ข้อหลกัดงันี ้
 
ภาพ 2.1 หลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี 

 

ที่มา :  ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์, 2560 
สบืค้น วนัท่ี 16 ธนัวาคม 2561 

 
หลกัปฏิบตั ิ1 ตระหนกัถึงบทบาทและความรับผิดชอบของคณะกรรมการในฐานะผู้น า

องค์กรท่ีสร้างคณุคา่ให้แก่กิจการอยา่งยัง่ยืน 
หลกัปฏิบตั ิ2 ก าหนดวตัถปุระสงค์และเป้าหมายหลกัของกิจการท่ีเป็นไปเพ่ือความยัง่ยืน 
หลกัปฏิบตัิ 3 เสริมสร้างคณะกรรมการท่ีมีประสิทธิผล 
หลกัปฏิบตัิ 4 สรรหาและพฒันาผู้บริหารระดบัสงูและการบริหารบคุลากร 
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หลกัปฏิบตัิ 5 สง่เสริมนวตักรรมและการประกอบธุรกิจอย่างมีความรับผิดชอบ 
หลกัปฏิบตั ิ6 ดแูลให้มีระบบการบริหารความเส่ียงและการควบคมุภายในท่ีเหมาะสม 
หลกัปฏิบตัิ 7 รักษาความนา่เช่ือถือทางการเงินและการเปิดเผยข้อมลู 
หลกัปฏิบตัิ 8 สนบัสนนุการมีสว่นร่วมและการส่ือสารกบัผู้ ถือหุ้น 

 

2.2.3 การปฏิบตัติาม CG Code  
การปฏิบตัิตาม CG Code นีเ้ป็นไปตามหลกั “Apply or Explain” คือให้คณะกรรมการ

น าหลกัปฏิบตัิในส่วนท่ี 1 ไปปรับใช้ (apply) ตามท่ีเหมาะสมกบับริบทธุรกิจของบริษัทโดยส่วนท่ี 
2 เป็นแนวปฏิบัติและค าอธิบายในการปฏิบัติให้เป็นไปตามหลักปฏิบัติในส่วนท่ี  1 ทัง้นี ้
คณะกรรมการอาจใช้วิธีปฏิบตัอ่ืินท่ีท าให้บรรลเุจตนารมณ์ตามหลกัปฏิบตัิได้หากเห็นว่าวิธีปฏิบตัิ
อ่ืนนัน้เหมาะสมกวา่โดยควรบนัทกึเหตผุลและการปฏิบตัิอ่ืนนัน้ไว้ด้วย 
 การปฏิบตัิตามหลกั Apply or Explain นีต้า่งจากหลกั “Comply or Explain” คือเพ่ือให้
คณะกรรมการใช้ดลุยพินิจพิจารณาการน าหลกัปฏิบตัิไปปรับใช้ (Apply) ให้เกิดการปฏิบตัิอย่าง
เหมาะสมเป็นประโยชน์ตอ่การสร้างคณุคา่ให้แก่กิจการอย่างยัง่ยืนมิใช่การปฏิบตัิเพ่ือให้เป็นไป
ตามข้อก าหนดของหน่วยงานก ากบัดแูลคณะกรรมการควรพิจารณาทบทวนความเหมาะสมของ
การน า CG Code ไปปรับใช้อย่างน้อยปีละ 1 ครัง้และบนัทึกการพิจารณาไว้เป็นส่วนหนึ่งของมติ
คณะกรรมการรวมทัง้เปิดเผยข้อมูลในรายงานประจ าปีและแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี 
(แบบ 56-1) โดยมีข้อความยืนยนัว่าคณะกรรมการได้พิจารณาและทบทวนการน าหลกัปฏิบตัิ
ตาม CG Code ไปปรับใช้ตามบริบททางธุรกิจของบริษัทแล้ว 
 

2.3 ขนำดของคณะกรรมกำรบริษัท (ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 2560) 

 คณะกรรมการควรมีขนาดท่ีเหมาะสมและประกอบด้วยบุคลท่ีมีความรู้ ประสบการณ์ 
และความสามารถท่ีเพียงพอ ท่ีจะปฏิบตัิหน้าท่ีได้อย่างมีประสิทธิภาพ โดยต้องมีจ านวนไม่น้อย
กวา่ 5 คน และไมค่วรเกิน 12 คน ทัง้นีข้ึน้อยูก่บัขนาด ประเภท และความซบัซ้อนของธุรกิจ 
 คณะกรรมการควรมีกรรมการอิสระท่ีสามารถให้ความเห็นเก่ียวกบัการท างานของฝ่าย
จดัการได้อย่างอิสระในจ านวน ท่ีส านกังาน ก.ล.ต. ประกาศก าหนด และกรรมการท่ีไม่ได้เป็น
กรรมการอิสระ ควรเป็นไปตามสดัสว่นอยา่งยตุธิรรมของเงินลงทนุของผู้ ถือหุ้นแตล่ะกลุ่ม ในกรณี
ต่อไปนี ้คณะกรรมการควรประกอบด้วยกรรมการอิสระมากกว่ากึ่งหนึ่งของจ านวนกรรมการ
ทัง้หมด  



17 

 

1.ประธานคณะกรรมการและกรรมการผู้จดัการเป็นบคุคลเดียวกนั  
2.ประธานคณะกรรมการไมเ่ป็นกรรมการอิสระ  
3. ประธานคณะกรรมการและกรรมการผู้จดัการเป็นบคุคลในครอบครัวเดียวกนั  
4. ประธานคณะกรรมการเป็นสมาชิกในคณะกรรมการบริหาร หรือคณะท างาน หรือ 
ได้รับมอบหมายให้มีหน้าท่ีความรับผิดชอบด้านการบริหาร 

 

2.4 ควำมรู้ทั่วไปเก่ียวกับกลุ่มอุตสำหกรรมบริกำรขนส่งและโลจสิตกิส์ 
 

 โลจิสติกส์ หมายถึง ต้นทุนด้านการขนส่งของประเทศ การผลิตสินค้าหรือการบริการ
ต่างๆ ย่อมต้องมีการติดต่อ ขนส่ง เช่น ขนส่งวัตถุดิบจากแหล่งวัตถุดิบไปยังโรงงานผ่าน
กระบวนการผลิตจนเป็นสินค้า จากนัน้ต้องมีการขนส่งสินค้าสู่ตลาดเพ่ือกระจายให้ถึง
ผู้บริโภค  ต้นทุนด้านการขนส่งมิได้หมายถึงเฉพาะค่าใช้จ่ายของยานพาหนะ แต่รวมถึงวิธีการ
บรรจุหีบห่อ ขนถ่าย และป้อนเข้าโรงงาน หากท าได้รวดเร็ว ประหยดั มีการสญูเสียน้อย  นัน่ย่อม
หมายถึงมีต้นทนุต ่า ในการกระจายผลผลิตสูต่ลาดและผู้บริโภคก็ต้องมีต้นทนุต ่าด้วย 
 

           ดงันัน้ หน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับโลจิสติกส์ จึงครอบคลมุหลายฝ่าย ตัง้แตแ่หล่งวตัถดุิบ 
วิธีการบรรจ ุขนถ่าย กระบวนการส่ง-รับของ ผู้จดัสร้างโครงสร้างพืน้ฐานด้านการขนส่งตา่ง ๆ ทัง้
ระบบถนน ระบบราง ท่าเรือ ท่าอากาศยาน ศลุกากร และโรงเก็บสินค้า เป็นต้น ต้นทุนด้านการ
ขนส่งจะต ่าได้ต่อเม่ือการขนถ่ายและน าส่งผลิตภัณฑ์ถึงจุดหมายโดยเร็ว สูญเสียน้อย สินค้าถึง
มือผู้ รับตามเวลาโดยเร็ว ขัน้ตอนกระบวนการศลุกากรทัง้น าเข้า-ส่งออก สะดวกรวดเร็ว ไม่ต้อง
เสียคา่เชา่โรงเก็บสินค้าหรือตู้คอนเทนเนอร์นานวนั ลดดอกเบีย้ของต้นทนุลงได้ด้วย 
 

 การติดต่อส่ือสาร เพ่ือการสั่งซือ้ทัง้วตัถุดิบและสินค้า ต้องสะดวกรวดเร็วและชดัเจน 
ระบบการถ่ายทอดส่งข้อมลูสารสนเทศ หรือไอที ต้องมีเครือข่าย ท่ีเช่ือมตอ่ทัง้ในประเทศและกับ
ตา่งประเทศอย่างทัว่ถึง และเช่ือมโยงกบัระบบอ่ืน ๆ ตัง้แตแ่หล่งวสัด ุโรงงานผลิต กรมศลุกากร
จน ถึงผู้ ซือ้  และมีมาตรฐานท่ีเป็นสากล   เพ่ือมิให้มีการผิดพลาดเกิดขึน้ ไม่สูญเสีย สามารถ
ประหยดัต้นทนุสินค้าได้ ประเทศตา่ง ๆ ในโลกก าลงัรณรงค์ด้านโลจิสติกส์ เพ่ือลดต้นทนุผลผลิต
ของประเทศโดยเฉพาะด้านการขนสง่ (นระ คมนามลู, 2550. http://www.tpa.or.th) 
 

 ธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์เป็นหนึ่งในธุรกิจท่ีก าลงัเติบโตใน แม้ว่าธุรกิจในกลุ่มนีจ้ะมี
ความคล้ายกันแต่มีความแตกต่างทัง้กลุ่มลูกค้าและความสามารถในการท าก าไร โดยลักษณะ 

http://www.tpa.or.th/
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ของอุตสาหกรรมบริการด้านการขนส่งและโลจิสติกส์ สามารถจัดกลุ่มหลักๆ ประกอบด้วย              
สายการบนิ เชน่ AAV BA THAI NOK ท่าอากาศยาน เช่น  AOT ซ่อมและสร้างเรือ เช่น ASIMAR 
การจดัการโลจิสติกส์เช่น B II JWD NYT PRM TSTE WICE KWC กลุ่มขนส่งมวลชนเช่น BTS 
BEM และบริษัทท่ีเก่ียวกบัเดนิเรือเชน่ JUTHA PSL RCL TTA  

 
ภาพ 2.2 ธุรกิจขนสง่และโลจิสตกิส์ 

 

ที่มา :  www.efinancethai.com 
สบืค้นวนัท่ี 10 ธนัวาคม 2561 

 

2.5 งำนวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 

 วรกมล เกษมทรัพย์ (2553) ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดแูลกิจการและผล
การด าเนินงานของกิจการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งได้มีผลการ
ประเมินการก ากบัดแูลกิจการ ในปี พ.ศ.2551 และ 2552 โดยการวิเคราะห์ด้วยการใช้การถดถอย
เชิงพหุคณู พบว่าขนาดของบริษัทมีความสมัพนัธ์ในเชิงลบอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติกับผลการ
ด าเนินงานของบริษัทซึ่งวดัโดย ROE และ Tobin’s Q ณ ระดบัความเช่ือมัน่ท่ีร้อยละ 95 ในขณะ
ท่ีขนาดของคณะกรรมการบริษัทมีความสัมพันธ์ในเชิงลบ และโครงสร้างเงินทุนของบริษัทมี
ความสมัพนัธ์ในเชิงบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษัท 
 

 ณรงค์ศกัดิ์ อินต๊ะไชยวงค์ (2556) ศึกษาผลกระทบของการก ากบัดแูลกิจการตอ่ผลการ
ด าเนินงานของบริษัทกรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 
190 บริษัท โดยใช้ข้อมลูตัง้แตปี่ พ.ศ. 2547 – 2555 โดยเก็บรวบรวมข้อมลูทตุิยภูมิ พบว่าอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นมีความสมัพนัธ์เชิงลบกับอตัราส่วนหนีส้ินต่อทุน ในทางตรงกัน
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ข้าม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับสัดส่วนจ านวนกรรมการ
อิสระตอ่จ านวนกรรมการทัง้หมดอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 

 กานดา  พิศาลปีติ (2558) ศกึษาผลกระทบเชิงสาเหตรุะหว่างการก ากบัดแูลกิจการและ
ผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) โดยการเก็บ
รวบรวมข้อมลูตัง้แตปี่ 2549 - 2554 โดยท าการวิเคราะห์การถดถอยพหคุณู พบว่าการก ากบัดแูล
กิจการมีความสมัพนัธ์อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติกบัผลการด าเนินงานของบริษัท คือ คะแนนการ
ประเมินการก ากับดูแลกิจการท่ีดี สัดส่วนของคณะกรรมการอิสระและจ านวนครัง้การประชุม
คณะกรรมการของบริษัทมีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (ROA) และยงัมี
ตวัแปร คะแนนการประเมินการก ากับดแูลกิจการท่ีดี สดัส่วนของคณะกรรมการอิสระ การควบ
รวมต าแหน่งของผู้จดัการใหญ่และประธานกรรมการ และจ านวนครัง้การประชุมคณะกรรมการ
ของบริษัทมีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE)  
 

 อไุร วงษ์ลา (2558) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลการประเมิน
การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 172 
บริษัท ข้อมลูตัง้แตปี่ 2554 – 2556 โดยท าการวิเคราะห์คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์เพียร์สนัและ
การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ พบว่าอัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว มี
ความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับผลการประเมินการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ส่วนอตัราก าไร
ขัน้ต้น อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม และอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิมี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับผลการประเมินการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ซึ่งอัตราส่วนท่ี
สามารถอธิบายความผนัแปรตวัแปรตามด้วยการวิเคราะห์การถดถอยพห ุคือ อตัราก าไรสทุธิและ
อตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิโดยผู้ลงทุนสามารถใช้ข้อมูลประกอบการตดัสินใจลงทุนในตลาด
หลกัทรัพย์ได้  
 

 ณฐัชยา  สืบอ่อน (2558) ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากับดแูลกิจการกับผลการ
ด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 จ านวน 
270 บริษัท โดยใช้ข้อมลูตัง้แตปี่ 2554 – 2556 โดยการวิเคราะห์ข้อมลูทางสถิติเชิงพรรณนาและ
ความถดถอยเชิงพหุ พบว่าการก ากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงาน คือ
อตัราสว่นก าไรสทุธิอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 0.05 ซึ่งเป็นตวัแปรท่ีแสดงถึงความสามารถในการ
ท าก าไร ส่วนตัวแปรอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราการจ่ายปันผล พบว่าไม่มี
ความสมัพนัธ์กบัการก ากบัดแูลกิจการ 
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 ณธภร กญันราพงษ์ (2559) ศกึษาปัจจยัการก ากบัดแูลกิจการของบริษัทท่ีส่งผลตอ่ผล
การด าเนินงานกรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย จ านวน 59 บริษัท โดยใช้ข้อมลูปี 2557 โดยการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยการใช้สมการ
ถดถอยแบบพหคุณูด้วยวิธีขัน้ตอนและสหสมัพนัธ์เชิงซ้อน พบวา่สดัสว่นของจ านวนผู้ ถือหุ้นส่งผล
ตอ่อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์และอตัราสว่นราคาตลาดตอ่ราคาบญัชี 
 

 อญัชลี พิพฒันเสริญ (2560) ศกึษาการตอบสนองของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย
กบัธรรมาภิบาลคณุภาพก าไรและผู้สอบบญัชีSET100 โดยใช้ข้อมลูตัง้แตปี่ พ.ศ. 2555 – 2559 
โดยการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยการใช้สมการถดถอยเชิงเส้นพหุนามในการวิเคราะห์แบบจ าลอง 
พบวา่การก ากบัดแูลกิจการและคณุภาพของก าไรเป็นปัจจยัท่ีมีผลตอ่อตัราผลตอบแทนของหุ้นใน
ทิศทางบวกอย่างมีนัยส าคัญซึ่งสอดคล้องกับหลักบรรษัทภิบาลส าหรั บปัจจัยอ่ืนไม่พบ
ความสมัพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญักบัอตัราผลตอบแทนของหุ้น 
 

 Osman Issah (2015) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งความสามารถในการท าก าไรกบัราคา
หลกัทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ประเทศกานาโดยใช้ข้อมลูตัง้แต่
ปี 2009 – 2013 ผลการศกึษาพบว่าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์อตัราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ ถือหุ้นและอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนมีความสมัพนัธ์เชิงบวกกับราคาหลกัทรัพย์เม่ือ
ประสิทธิภาพของธนาคารในการน าสินทรัพย์ไปลงทุนให้เกิดผลตอบแทนและความสามารถใน
การบริหารจดัการเพิ่มขึน้จะสง่ผลให้เกิดการเพิ่มขึน้ของราคาหลกัทรัพย์ 
 

 Thomas Arkan (2016) ศกึษาความส าคญัของอตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์
ราคาหลกัทรัพย์ : กรณีศกึษาตลาดเกิดใหม่ประเทศคเูวต จ านวน 15 บริษัท โดยใช้ข้อมลูตัง้แตปี่  
2005 – 2014 ผลการศกึษาพบว่าส าหรับภาคอตุสาหกรรมอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์อตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้ นและอัตราก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์ท่ีมีนัยส าคัญกับราคา
หลกัทรัพย์ส าหรับภาคอตุสาหกรรมบริการและภาคอตุสาหกรรมการลงทนุอตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้ นอัตราส่วนราคาต่อก าไรและก าไรต่อหุ้ นมี
ความสมัพนัธ์ท่ีมีนยัส าคญักบัราคาหลกัทรัพย์ 
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บทที่ 3 
วธีิด ำเนินกำรวจิัย 

 

 การศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ของการก ากับดแูลกิจการท่ีดีต่อผลการด าเนินงานของ
บริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอตุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์เป็น
การวิจัยสถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมาน เพ่ือศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการก ากับดูแล
กิจการท่ีดีประกอบด้วย คะแนนการก ากับดูแลกิจการ ขนาดของธุรกิจ จ านวนกรรมการของ
คณะกรรมการบริษัทสดัส่วนจ านวนกรรมการอิสระต่อจ านวนกรรมการทัง้หมดจ านวนครัง้ของ
การประชุมคณะกรรมการของบริษัทต่อปีกับผลการด าเนินงาน ประกอบด้วย อัตราก าไรขัน้ต้น
อตัราก าไรสุทธิอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมและอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นของ
บริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ ซึ่งการ
วิจยันีผู้้วิจยัได้ก าหนด วิธีการด าเนินการวิจยัดงันี ้

 3.1 ประชากรและกลุม่ตวัอย่างท่ีใช้ในการวิจยั 
 3.2 ตวัแปรท่ีใช้ในงานวิจยั 
 3.3 เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 
 3.4 การเก็บรวบรวมข้อมลู 

3.5 สถิตท่ีิใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู 
 

3.1 ประชำกรและกลุ่มตัวอย่ำงที่ใช้ในกำรวิจัย 
 

 ประชากรท่ีใช้ในการวิจัยครัง้นี คื้อบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์กลุ่ม
อสุาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ ซึง่มีทัง้หมดจ านวน 22 บริษัท ดงัตาราง 3.1 
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ตาราง 3.1 รายช่ือบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 
 

ล ำดับ ช่ือ ช่ือย่อ 

1 บริษัท เอเชีย เอวิเอชัน่ จ ากดั (มหาชน) AAV 

2 บริษัท ทา่อากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) AOT 

3 บริษัท เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากดั (มหาชน) ASIMAR 

4 บริษัท บี จิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) B 

5 บริษัท การบนิกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BA 

6 บริษัท ทางดว่นและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BEM 

7 บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส์ จ ากดั (มหาชน) BTS 

8 กองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐานระบบขนสง่มวลชนทางราง บีทีเอสโกรท BTSGIF 

9 บริษัท ทริพเพิล ไอ โลจิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) III 

10 บริษัท จฑุานาวี จ ากดั (มหาชน) JUTHA 

11 บริษัท เจดบัเบิล้ยดีู อินโฟโลจิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) JWD 

12 บริษัท กรุงเทพโสภณ จ ากดั (มหาชน) KWC 

13 บริษัท สายการบนินกแอร์ จ ากดั (มหาชน) NOK 

14 บริษัท นามยง เทอร์มินลั จ ากดั (มหาชน) NYT 

15 บริษัท พริมา มารีน จ ากดั (มหาชน) PRM 

16 บริษัท พรีเชียส ชิพปิง้ จ ากดั (มหาชน) PSL 

17 บริษัท อาร์ ซี แอล จ ากดั (มหาชน) RCL 

18 กองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐานเพ่ืออนาคตประเทศไทย TFFIF 

19 บริษัท การบนิไทย จ ากดั (มหาชน) THAI 

20 บริษัท ไทยชกูาร์ เทอร์มิเนิล้ จ ากดั (มหาชน) TSTE 

21 บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ากดั (มหาชน) TTA 

22 บริษัท ไวส์ โลจิสตกิส์ จ ากดั (มหาชน) WICE 
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3.2 ตัวแปรที่ใช้ในกำรวิจัย 
 

ตัวแปรอิสระ คือ การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ท่ีใช้เพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์ ประกอบด้วย  
1. คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ  
2. ขนาดของธุรกิจ 
3. จ านวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัท 
4. สดัสว่นจ านวนกรรมการอิสระตอ่จ านวนกรรมการทัง้หมด 
5. จ านวนครัง้ของการประชมุคณะกรรมการของบริษัทตอ่ปี 

ตัวแปรตำม  คือ ผลการด าเนินงาน ท่ีใช้เพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์ ประกอบด้วย 
1. อตัราก าไรขัน้ต้นแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไรจากการด าเนินงาน 
2. อตัราก าไรสทุธิ แสดงให้เห็นถึงก าไรท่ีได้เม่ือเทียบได้จากยอดขาย 
3. อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวมแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไรของ
สินทรัพย์ทัง้หมดท่ีธุรกิจใช้ในการด าเนินงาน 

4. อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไร
เม่ือเทียบจากสว่นของผู้ ถือหุ้น 

 

3.3 เคร่ืองมือที่ใช้ในกำรวิจัย 
 

 เคร่ืองมือท่ีใช้ในการศกึษาครัง้นีเ้ป็นการเก็บรวบรวมข้อมลูทตุิยภมูิ ดงันี ้
 3.3.1 การวัดผลการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ประกอบด้วย คะแนนการก ากับดูแลกิจการ 
ขนาดของธุรกิจ จ านวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัทสัดส่วนจ านวนกรรมการอิสระต่อ
จ านวนกรรมการทัง้หมด และจ านวนครัง้ของการประชุมคณะกรรมการของบริษัทต่อปี โดยการ
รวบรวมข้อมลูจากการประเมินโดยคณะกรรมการบรรษัทภิบาลแห่งชาติ ข้อมลูงบการเงิน ข้อมูล
จากแบบแสดงรายการข้อมลูประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปีของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอตุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์โดยการรวบรวม
ข้อมลูตัง้แตปี่ พ.ศ. 2556 ถึง พ.ศ. 2560  

3.3.2 การวัดผลการด าเนินงาน ประกอบด้วย อัตราก าไรขัน้ต้นอัตราก าไรสุทธิอัตรา
ผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวมและอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นโดยการรวบรวมข้อมลูจาก
รายงานทางการเงินตัง้แตปี่ พ.ศ. 2556 ถึง พ.ศ. 2560 
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ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ก าหนดสูตรในการค านวณอัตราส่วนทางการเงิน  
(Financial Ratios) ตามประเภทกลุ่มอตุสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ครัง้นีผู้้ศกึษาได้ใช้สตูรใน
การค านวณดงันี ้

1. อตัราก าไรขัน้ต้น (Gross Profit  Margin : GPM) สตูรในการค านวณ ดงันี ้
 

       อตัราก าไรขัน้ต้น =   ก าไรขัน้ต้น  x  100 
                ยอดขาย 

แสดงให้เห็นประสิทธิภาพของบริษัทในการควบคุมต้นทุนการผลิตถ้าอัตราส่วนยิ่งสูง
แสดงวา่บริษัทมีประสิทธิภาพในการควบคมุต้นทนุการผลิต 

 

2. อตัราก าไรสทุธิ (Net Profit Margin : NP) สตูรค านวณดงันี ้
 

         อตัราก าไรสทุธิ  =          ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ  x  100 
                  ขายสทุธิ 
 

แสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษัทในการท าก าไรหลังจากหัก
ต้นทนุคา่ใช้จา่ยรวมทัง้ภาษีเงินได้ 

 

3. อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม (Return On Assets : ROA) สตูรค านวณดงันี ้
 

อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม   =       ก าไรสทุธิ  x  100 

                    สินทรัพย์รวม 

แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจากเงินลงทนุท่ีมาจากสองส่วนคือ
หนีส้ินและส่วนของผู้ ถือหุ้ นถ้าอัตราส่วนมีค่าสูงแสดงว่าบริษัทมีการใช้สินทรัพย์อย่างมี
ประสิทธิภาพ 
 

4. อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Return On Equity : ROE) สตูรค านวณดงันี ้
 

อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น   =       ก าไรสทุธิ  x  100  
             สว่นของผู้ ถือหุ้น 
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เป็นอตัราสว่นทางการเงินระหว่างก าไรสทุธิกบัส่วนของผู้ ถือหุ้น เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้
เห็นว่าเงินลงทุนในส่วนของผู้ ถือหุ้ น จะได้รับผลตอบแทนกลับคืนมาจากการด าเนินการของ
กิจการนัน้ในอตัราสว่นเทา่ไร หากมีคา่สงูจะแสดงถึงประสิทธิภาพในการท าก าไรสงูด้วย 
 

3.4  กำรเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 

 ผู้ วิจัยได้ศึกษาค้นคว้าและได้เ ก็บรวบรวมข้อมูลต่างๆจากแหล่ง ข้อมูลทุติยภูมิ 
(Secondary Data) ท่ีรวบรวมมาจากรายงานประจ าปีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยจากข้อมูลทางบญัชีรายงานทางการเงินส่วนท่ีมีการเปิดเผยตอ่สาธารณะข้อมูล
จากการประเมินโดยคณะกรรมการบรรษัทภิบาลแห่งชาติ ข้อมูลจากแบบแสดงรายการข้อมูล
ประจ าปี (แบบ 56-1) ซึ่งเป็นแหล่งข้อมูลท่ีผู้ลงทนุและผู้ ถือหุ้นสามารถเข้าถึงได้ตลอดจนระบบ
ฐานข้อมูล  SETSMART ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเป็นรายปีตัง้แต่ พ.ศ.2556                  
ถึง พ.ศ.2560 ผา่นทางเว็บไซด์ท่ีเก่ียวข้อง 

ทัง้นีข้้อมูลตัวแปรคะแนนการก ากับดูแลกิจการท่ีดี จากการเก็บรวบรวมข้อมูลจะได้
คะแนนจาก http://www.thai-iod.comมีการเปิดเผยรายช่ือบริษัทท่ีได้รับคะแนนระดับผลการ
ก ากับดูแลกิจการท่ีดี ยอดเย่ียม ดีมาก และระดบัดี เท่านัน้ส่วนบริษัทท่ีได้คะแนนต ่ากว่านัน้ไม่
เปิดเผยคะแนน ดงันัน้ในการวิเคราะห์ข้อมูลผู้ วิจยัก าหนดระดบัคะแนนเพ่ือใช้ในการวิเคราะห์ 
ดงันี ้

ยอดเย่ียม   เทา่กบั 4  คะแนน 
ดีมาก   เทา่กบั 3 คะแนน 
ดี   เทา่กบั 2 คะแนน 
ต ่ากวา่ระดบัดี   เทา่กบั 1 คะแนน 

 

3.5 สถติทิี่ใช้ในกำรวิเครำะห์ข้อมูล 
 การวิเคราะห์ข้อมลูแบง่ออกเป็น  2 ส่วน ได้แก่ สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

และสถิติเชิงอนมุาน (Inferential Statistics) โดยในการประมวลผลข้อมลูจะใช้โปรแกรมส าเร็จรูป
ทางสถิตชิว่ยในการวิเคราะห์ 
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 3.5.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เป็นการอธิบายภาพรวมของตวัแปร
ในรูปของคา่สถิติพืน้ฐานได้แก่คา่สงูสดุ (Maximum) คา่ต ่าสดุ (Minimum) คา่เฉล่ีย (Mean) ส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ประกอบด้วย คะแนน
การก ากับดแูลกิจการ ขนาดของธุรกิจ จ านวนกรรมการของคณะกรรมการบริษัทสดัส่วนจ านวน
กรรมการอิสระตอ่จ านวนกรรมการทัง้หมด จ านวนครัง้ของการประชุมคณะกรรมการของบริษัท
ตอ่ปีและผลการด าเนินงานท่ีประกอบด้วยอตัราก าไรขัน้ต้นอตัราก าไรสทุธิอตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวมอตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

 3.5.2 สถิติเชิงอนมุาน (Inferential Statistics) ส าหรับการวิเคราะห์ข้อมลูโดยใช้สถิติ
เชิงอนมุานจะใช้การวิเคราะห์ดงันี ้

 3.5.2.1 การวิเคราะห์สหสมัพนัธ์เพียร์สนั (Pearson Correlation Analysis) เป็น
การหาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพ่ือหาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตามว่า
เป็นไปในทิศทางใดและมีความสัมพันธ์มากน้อยเพียงใดโดยใช้ตัวเลขของค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธ์หากคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์มีคา่เข้าใกล้ -1 หรือ 1 แสดงถึงการมีความสมัพนัธ์กนั
ในระดบัสงูแตห่ากมีคา่เข้าใกล้ 0 แสดงถึงการมีความสมัพนัธ์กนัในระดบัน้อยหรือไม่มีเลยส าหรับ
การพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์โดยใช้เกณฑ์ดงันี ้(Hinkle D. E, 1998:118)  

คา่ r ระดบัของความสมัพนัธ์ 
.90 - 1.00 มีความสมัพนัธ์กนัสงูมาก 
.70 - .90 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัสงู 
.50 - .70 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัปานกลาง 
.30 - .50 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัต ่า 
.00 - .30 มีความสมัพนัธ์กนัในระดบัต ่ามาก 
เคร่ืองหมาย +,- หน้าตวัเลขสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์จะบอกถึงทิศทางของ

ความสมัพนัธ์โดยท่ีหาก 
r มีเคร่ืองหมาย + หมายถึงการมีความสมัพนัธ์กันไปในทิศทางเดียวกัน              

(ตวัแปรหนึง่มีคา่สงูอีกตวัหนึง่จะมีคา่สงูตามไปด้วย)  
r มีเคร่ืองหมาย - หมายถึงการมีความสมัพนัธ์กนัไปในทิศทางตรงกันข้าม 

(ตวัแปรหนึง่มีคา่สงูตวัแปรอีกตวัหนึง่จะมีคา่ต ่า)  
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3.5.2.2 การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) เป็น
การหาคา่สมัประสิทธ์ิความถดถอยพหท่ีุแสดงความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามท่ี
มีความสมัพนัธ์อยูใ่นรูปเชิงเส้นโดยแสดงความสมัพนัธ์ในรูปสมการถดถอยเชิงเส้น 

เพ่ือให้เกิดความเข้าใจตรงกันในการน าเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล ผู้ วิจัยได้ก าหนด
สญัลกัษณ์ท่ีใช้ในการวิเคราะห์ และแปลผลข้อมลู ดงันี ้

สัญลักษณ์  ควำมหมำย 

N จ านวนประชากรท่ีใช้ในการศกึษา 
B คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระแต่ละ

 ตวัท่ีจะน ามาสร้างสมการพยากรณ์เป็นการเขียน
 สมการในรูปคะแนนดบิหรือคา่จริง 

Std.Error ค่าท่ีแสดงระดับความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดจาก
 การใช้ตวัแปรอิสระทัง้หมดพยากรณ์ตวัแปรตาม 

Beta คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระแต่ละ
ตวัท่ีจะน ามาสร้างสมการพยากรณ์เป็นการเขียน
 สมการในรูปคะแนนมาตรฐาน 

t ค่าสถิติ ท่ี ใ ช้ทดสอบว่าตัวแปรอิสระสามารถ
 พยากรณ์ตวัแปรตามได้บ้าง 

P-Value คา่ความนา่จะเป็นท่ีได้จากการทดสอบสมมตฐิาน 
R คา่ท่ีแสดงถึงระดบัความสมัพนัธ์ระหว่างกลุ่มของ

 ตัวแปรอิสระทัง้หมดในสมการกับตัวแปรตาม
เรียกวา่คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู 

R2 ค่าท่ีแสดงอิทธิพลของตัวแปรอิสระทัง้หมดใน
 สมการท่ีมีตอ่ตวัแปรตาม 

df ชัน้ของความเป็นอิสระ 
CGS คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ 
TS ขนาดธุรกิจ (สินทรัพย์รวม) 
BOD จ านวนคณะกรรมการของบริษัท 
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สัญลักษณ์  ควำมหมำย 

IBP สดัสว่นจ านวนคณะกรรมการอิสระตอ่จ านวน
กรรมการทัง้หมด 

NBM จ านวนครัง้การประชมุคณะกรรมการของบริษัท
ตอ่ปี 

GPM อตัราก าไรขัน้ต้น 
NP อตัราก าไรสทุธิ 
ROA อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
ROE อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 
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บทที่ 4 
ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 

ในการศึกษาวิจยั เร่ืองความสมัพนัธ์ของการก ากับดแูลกิจการท่ีดีต่อผลการด าเนินงาน
ของกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ ผู้วิจยัวิเคราะห์ข้อมลู และน าเสนอผลวิเคราะห์
ตามล าดบั ดงันี ้

4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมลูสถิตเิชิงพรรณนา 
4.2 ผลการวิเคราะห์ข้อมลูสถิตสิหสมัพนัธ์ 
4.3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพห ุ 

 

4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลสถติเิชิงพรรณนา 

จากการวิเคราะห์ข้อมูลผลการด าเนินงาน ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยกลุ่มอตุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ พบว่า อตัราก าไรขัน้ต้น (Gross Profit 
Margin) โดยเฉล่ียเท่ากบั 22.14% อตัราก าไรสทุธิ (Net Profit Margin) เฉล่ียเท่ากบั 3.98% อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (Return On Total Assets: ROA) เฉล่ียเท่ากบั 6.37% และอตัรา
ผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น(Return On Equity: ROE) เฉล่ียเท่ากบั 18.42% รายละเอียดดงั
ตาราง 4.1 
 

ตาราง 4.1 ผลวิเคราะห์ข้อมลูผลการด าเนินงาน ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

ผลการด าเนินงาน (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

อตัราก าไรขัน้ต้น -149.41 75.34 22.14 31.15 
อตัราก าไรสทุธิ -526.10 166.07 3.98 76.24 
อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม -54.49 172.00 6.37 27.88 
อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น -274.92 962.54 18.42 121.50 
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จากการวิเคราะห์การก ากับดแูลกิจการของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์พบว่าคะแนนการก ากับดแูลกิจการ โดยเฉล่ีย
เท่ากับ 2.52 คะแนนส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 1.04 ขนาดของธุรกิจ (สินทรัพย์รวม) เฉล่ีย
เท่ากับ  47,069.61 ล้านบาท ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ  75,504.27 ล้านบาท  จ านวน
คณะกรรมการของบริษัท เฉล่ีย11.34 สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั 2.40 สดัส่วนคณะกรรมการ
อิสระเฉล่ียเทา่กบั 37.25% สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั 15.92% และการประชมุคณะกรรมการ
บริษัท  เฉล่ียต่อปีเท่ากับ 8.86 ครัง้ต่อปี ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ  4.61 ครัง้ต่อปี 
รายละเอียดดงัตาราง 4.2 
 

ตาราง  4.2 ผลวิเคราะห์ข้อมูลการก ากับดูแลกิจการของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

การก ากับดูแลกิจการที่ดี (MIN) (MAX) (MEAN) (S.D) 

คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ(คะแนน) 1.00 4.00 2.52 1.04 
ขนาดของธุรกิจ (สินทรัพย์รวม)(ล้านบาท) 346.05 307,267.20 47,069.61 75,504.27 
จ านวนคณะกรรมการของบริษัท(คน) 8.00 17.00 11.34 2.40 
สดัสว่นคณะกรรมการอิสระ(%) 0.00 80.00 37.25 15.92 
การประชมุคณะกรรมการ (ครัง้ตอ่ปี) 1.00 24.00 8.86 4.61 
 

4.2 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลสถติสิหสัมพันธ์ 

การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการและผลการด าเนินงานของ
บริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ท า
การวิเคราะห์โดยใช้สหสมัพนัธ์เพียร์สนั (Pearson Correlation Analysis) 

จากการวิเคราะห์ข้อมลู เม่ือพิจารณาความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม 
พบว่า ตวัแปรคะแนนการก ากบัดแูลกิจการ (CGS) มีความสมัพนัธ์กบั อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) 
อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั 0.416 
หมายความว่ามีความสมัพนัธ์กนัระดบัต ่าในทิศทางบวก และมีความสมัพนัธ์กบั อตัราก าไรสทุธิ 
(NPM) อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 (P = 0.004 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั 
0.309 หมายความวา่มีความสมัพนัธ์กนัระดบัต ่าในทิศทางบวก สว่นตวัแปรจ านวนคณะกรรมการ
ของบริษัท (BOD) มีความสัมพนัธ์กับ อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01            
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(P = 0.001 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั 0.359 หมายความว่ามีความสมัพนัธ์กนั
ระดบัต ่าในทิศทางบวกส่วนตวัแปรอิสระอ่ืนกับตวัแปรตามพบว่า มีความสมัพนัธ์อย่างไม่มีนับ
ส าคญัทางสถิต ิ(P > 0.05) ดงัตาราง 4.3 และ 4.4 

เม่ือพิจารณาความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระด้วยกนัเอง พบว่า คะแนนการก ากบัดแูล
กิจการ (CGS)  และจ านวนคณะกรรมการของบริษัท (BOD) มีความสมัพนัธ์กนัอย่างมีนยัส าคญั
ท่ีระดบั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั 0.414 หมายความว่ามี
ความสมัพนัธ์กนัระดบัต ่าในทิศทางบวก จ านวนคณะกรรมการของบริษัท (BOD) และการประชมุ
คณะกรรมการ (NBM) มีความสมัพนัธ์กันอย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) มี
คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เทา่กบั 0.395 หมายความวา่มีความสมัพนัธ์กนัระดบัต ่าในทิศทางบวก 
สัดส่วนคณะกรรมการอิสระ (IBP) และการประชุมคณะกรรมการ (NBM) มีความสัมพันธ์กัน
อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 (P = 0.004 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั -0.307 
หมายความวา่มีความสมัพนัธ์กนัระดบัต ่าในทิศทางลบรายละเอียดดงัตาราง 4.3 และ 4.4 

จากการท่ีมีตวัแปรอิสระบางตวัท่ีมีความสมัพนัธ์กันเอง  ในการน าตวัแปรอิสระไปใช้ใน
การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ต้องพิจารณาในเร่ืองปัญหาตวัแปรอิสระมีความสัมพันธ์กัน
(MultiCollinearity) ท่ีอาจจะเกิดขึน้ได้ด้วย 

 
ตาราง 4.3 สรุปการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ของการก ากับดแูลกิจการและผลการด าเนินงานของ
บริษัทท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

variable 
variable 

TS BOD IC NBM GPM NP ROA ROE 

CGS - + + + + + - - 

TS   - - - - - - - 

BOD     - + + + + + 

IBP       - - + + + 

NBM         + + + + 

GPM           + + - 

NP             + + 

ROA               + 
สญัลกัษณ์ + คือความสมัพนัธ์ของตวัแปรในทิศทางบวก  
สญัลกัษณ์ - คือความสมัพนัธ์ของตวัแปรในทิศทางลบ  
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ตาราง 4.4 คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์การก ากบัดแูลกิจการและผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีอยู่
ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

variable statistics 
variable 

TS BOD IC NBM GPM NPM ROA ROE 
CGS r -0.085 0.414 0.021 0.209 0.416 0.309 -0.094 -0.094 

 
P 0.438 0.000 0.846 0.055 0.000 0.004 0.393 0.394 

TS r   -0.017 -0.110 -0.017 -0.015 -0.179 -0.034 -0.088 

 
P   0.878 0.314 0.879 0.892 0.100 0.760 0.422 

BOD r     -0.189 0.395 0.359 0.055 0.068 0.067 

 
P     0.084 0.000 0.001 0.616 0.535 0.542 

IBP r       -0.307 -0.055 0.031 0.019 0.031 

 
P       0.004 0.616 0.776 0.866 0.778 

NBM r         0.015 0.074 0.026 0.141 

 
P         0.891 0.498 0.811 0.199 

GPM r           0.606 0.085 -0.053 

 
P           0.000 0.440 0.632 

NPM r             0.318 0.126 

 
P             0.003 0.250 

ROA r               0.250 

 
P               0.021 

 

4.3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression) 

การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) เพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์
ระหว่างตวัแปรต้นคือ การก ากบัดแูลกิจการประกอบด้วย 5 ตวัแปร ได้แก่ คะแนนการก ากบัดแูล
กิจการ (CGS) สินทรัพย์รวม (TS) จ านวนคณะกรรมการของบริษัท(BOD) สดัส่วนคณะกรรมการ
อิสระ (IBP) จ านวนครัง้การประชมุคณะกรรมการตอ่ปี (NBM) ตวัแปรตามคือ  ผลการด าเนินงาน 
ประกอบด้วย 4 ตวัแปร ได้แก่ อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) อตัราก าไรสทุธิ (NPM) อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์รวม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้ผลการวิเคราะห์
ดงันี ้

การวิเคราะห์ถอดถอยพหุระหว่างการก ากับดแูลกิจการ 5 ตวัแปรกับอตัราก าไรขัน้ต้น 
(GPM) ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง  และ           
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โลจิสติกส์ พบว่าสามารถสร้างสมการถอยเชิงพหุได้อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01                
(P( ANOVA) = 0.000< 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู R = 0.511และ คา่ R2 = 0.261
หมายความว่า สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์ได้ 26.1%ถือว่าค่อนข้างต ่า
มาก เ ม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย  (B) พบว่า  คะแนนการก ากับดูแลกิจการ 
(CGS)จ านวนคณะกรรมการของบริษัท(BOD)และจ านวนครัง้การประชุมคณะกรรมการต่อปี 
(NBM)  สามารถใ ช้พยากรณ์อัตราก า ไ รขั น้ ต้น  (GPM)  ไ ด้อย่าง มีนัยส าคัญทางสถิต ิ                  
(P-value < 0.05)โดยเม่ือคะแนนการก ากบัดแูลกิจการ (CGS) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราก าไรขัน้ต้น
(GPM) เพิ่มขึน้ (ค่า B เป็นบวก) เม่ือจ านวนคณะกรรมการของบริษัท(BOD) เพิ่มขึน้จะท าให้
อตัราก าไรขัน้ต้น(GPM) เพิ่มขึน้ (คา่ B เป็นบวก)แตท่ัง้นีเ้ม่ือจ านวนครัง้การประชมุคณะกรรมการ
ตอ่ปี (NBM) เพิ่มขึน้ จะท าให้ อตัราก าไรขัน้ต้น(GPM) ลดลง(ค่า B เป็นลบ)และสมการถดถอย
ไม่เกิดปัญหาตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์กนั(MultiCollinearity) เน่ืองจากค่าองค์ประกอบความ
แปรปรวนท่ีสงูเกินจริง (Variance inflation factor: VIF) ไม่เกิน10 และคา่สดัส่วนความแปรปรวน
ของตัวแปรอิสระท่ีไม่ขึน้กับตัวแปรอ่ืน (Tolerance)  ไม่ต ่ากว่า  0.2 รายละเอียดแสดงใน                
ตาราง 4.5 
 

ตาราง 4.5 การวิเคราะห์ถอดถอยพหุ ระหว่างการก ากับดแูลกิจการและอตัราก าไรขัน้ต้นของ
บริษัทท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -24.96 18.00   -1.387 0.169     
CGS 8.67 3.40 0.29 2.549 0.013* 0.72 1.38 
TS 0.00 0.00 0.19 1.367 0.175 0.47 2.11 
BOD 3.38 1.49 0.26 2.268 0.026* 0.71 1.41 
IBP -0.02 0.22 -0.01 -0.093 0.926 0.76 1.32 
NBM -1.81 0.84 -0.27 -2.153 0.034* 0.61 1.65 

R = 0.511               R2 = 0.261              S.E. = 27.62 

Df = 84P( ANOVA) = 0.000     Durbin-Watson = 1.77 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรขัน้ต้น 
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การวิเคราะห์ถอดถอยพหุระหว่างการก ากับดแูลกิจการ 5 ตวัแปร กับอตัราก าไรสุทธิ 
(NPM) ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและ             
โลจิสติกส์พบว่าได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู R = 0.324และ คา่ R2 = 0.105 หมายความ
วา่ สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์ได้ 10.5% ถือว่าคอ่นข้างต ่ามากซึ่งสมการ
ถอยเชิงพหไุม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P( ANOVA) = 0.111>0.05) แตท่ัง้นีเ้ม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิ
การถดถอย (B) พบว่า คะแนนการก ากับดแูลกิจการ (CGS)สามารถใช้พยากรณ์อตัราก าไรสทุธิ 
(NPM) ได้อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ (P-value = 0.011< 0.05) โดยเม่ือคะแนนการก ากบัดแูล
กิจการ (CGS) เพิ่มขึน้จะท าให้อัตราก าไรสุทธิ (NPM) เพิ่มขึน้(ค่า B เป็นบวก) และสมการ
ถดถอยไม่ เ กิดปัญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กัน  (Multi Collinearity) เ น่ืองจากค่า
องค์ประกอบความแปรปรวนท่ีสงูเกินจริง (Variance Inflation Factor: VIF) ไม่เกิน 10 และค่า
สัดส่วนความแปรปรวนของตัวแปรอิสระท่ีไม่ขึน้กับตัวแปรอ่ืน (Tolerance) ไม่ต ่ากว่า 0.2 
รายละเอียดแสดงในตาราง 4.6 
 

ตาราง 4.6 การวิเคราะห์ถอดถอยพห ุระหวา่งการก ากบัดแูลกิจการและอตัราก าไรสทุธิของบริษัท
ท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสตกิส์ 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -30.83 48.47  -0.636 0.527   
CGS 23.87 9.16 0.33 2.607 0.011* 0.72 1.38 
TS 0.00 0.00 0.05 0.337 0.737 0.47 2.11 
BOD -3.37 4.01 -0.11 -0.841 0.403 0.71 1.41 
IBP 0.17 0.59 0.04 0.293 0.771 0.76 1.32 
NBM 0.46 2.26 0.03 0.204 0.839 0.61 1.65 

R = 0.324               R2 = 0.105              S.E. = 74.37 

Df = 84P( ANOVA) = 0.111Durbin-Watson = 2.06 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรสทุธิ 
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การวิเคราะห์ถอดถอยพหุระหว่างการก ากับดแูลกิจการ 5 ตวัแปร กบัอตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย์รวม (ROA) ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการขนส่งและโลจิสติกส์พบว่า ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู R = 0.181และ คา่ R2 = 
0.033 หมายความวา่ สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์ได้ 3.3% ถือว่าคอ่นข้าง
ต ่ามาก ซึ่งสมการถอยเชิงพหไุม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P( ANOVA) = 0.751>0.05)และเม่ือพิจารณาคา่
สมัประสิทธ์ิการถดถอย (B) พบว่า ตวัแปรการก ากบัดแูลกิจการทัง้ 5 ตวัแปร ได้แก่ คะแนนการ
ก ากบัดแูลกิจการ (CGS) ขนาดของธุรกิจ (สินทรัพย์รวม Total Asset: TS) จ านวนคณะกรรมการ
ของบริษัท(BOD) สดัส่วนคณะกรรมการอิสระ (IBP) จ านวนครัง้การประชุมคณะกรรมการต่อปี 
(NBM) ไมส่ามารถใช้พยากรณ์อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม (ROA) ได้อย่างมีนยัส าคญัทาง
สถิต ิ(P-value > 0.05) รายละเอียดแสดงในตาราง 4.7 
 
ตาราง 4.7 การวิเคราะห์ถอดถอยพหุ ระหว่างการก ากับดูแลกิจการและอตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวมของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง
และโลจิสตกิส์ 
 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -7.51 18.43   -0.408 0.685     
CGS -3.25 3.48 -0.12 -0.932 0.354 0.72 1.38 
TS 0.00 0.00 -0.13 -0.776 0.440 0.47 2.11 
BOD 1.69 1.52 0.15 1.105 0.272 0.71 1.41 
IBP 0.03 0.22 0.02 0.134 0.894 0.76 1.32 
NBM 0.45 0.86 0.08 0.526 0.600 0.61 1.65 

R = 0.181               R2 = 0.033              S.E. = 28.28 

Df = 84                  P( ANOVA) = 0.751      Durbin-Watson = 2.03 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์รวม 
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การวิเคราะห์ถอดถอยพหุระหว่างการก ากับดแูลกิจการ 5 ตวัแปร กับอตัราผลตอบแทน
ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น  (ROE) ของบริษัทท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอตุสาหกรรม
บริการขนส่งและโลจิสติกส์พบว่า ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู R = 0.285และ คา่ R2 = 
0.081 หมายความวา่ สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์ได้ 8.1% ถือว่าคอ่นข้าง
ต ่ามาก ซึง่สมการถอยเชิงพหไุม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P( ANOVA) = 0.233>0.05) แตท่ัง้นีเ้ม่ือพิจารณา
คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย (B) พบวา่ จ านวนครัง้การประชมุคณะกรรมการตอ่ปี (NBM) สามารถ
ใช้พยากรณ์อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น  (ROE) ได้อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ (P-value 
= 0.045< 0.05) โดยเม่ือจ านวนครัง้การประชมุคณะกรรมการตอ่ปี (NBM) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัรา
ผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น  (ROE) เพิ่มขึน้ (คา่ B เป็นบวก)รายละเอียดแสดงในตาราง 4.8 

 
ตาราง 4.8 การวิเคราะห์ถอดถอยพห ุระหวา่งการก ากบัดแูลกิจการและอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วน
ของผู้ ถือหุ้นของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง
และโลจิสตกิส์ 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant -71.04 78.26   -0.908 0.367     
CGS -11.49 14.78 -0.10 -0.777 0.440 0.72 1.38 
TS 0.00 0.00 -0.26 -1.662 0.100 0.47 2.11 
BOD 5.69 6.47 0.11 0.879 0.382 0.71 1.41 
IBP 0.21 0.94 0.03 0.219 0.827 0.76 1.32 
NBM 7.44 3.65 0.28 2.038 0.045* 0.61 1.65 

R = 0.285               R2 = 0.081              S.E. = 120.27 

Df = 84                  P( ANOVA) = 0.233      Durbin-Watson = 2.05 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 
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บทที่ 5 
สรุปผลและข้อเสนอแนะ 

 

ในการศึกษาวิจยั เร่ืองความสมัพนัธ์ของการก ากับดแูลกิจการท่ีดีต่อผลการด าเนินงาน
ของกลุ่มอตุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ของการ
ก ากับดแูลกิจการท่ีดีต่อผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ สามารถสรุปและอภิปรายผลการวิจยั พร้อมทัง้มี
ข้อเสนอแนะการวิจยัได้ดงันี ้
 

5.1  สรุปผลการศึกษา 
 

5.1.1 สรุปข้อมลูผลการด าเนินงาน 
จากการศึกษาสรุปว่า ผลการด าเนินงาน ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ อัตราก าไรขัน้ต้น (Gross Profit  
Margin) โดยเฉล่ียเทา่กบั 22.14% อตัราก าไรสทุธิ (Net Profit Margin) เฉล่ียเท่ากบั 3.98% อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม(Return On Total Assets: ROA) เฉล่ียเท่ากบั 6.37% และอตัรา
ผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Return On Equity: ROE) เฉล่ียเทา่กบั 18.42%  

5.1.2 สรุปข้อมลูการก ากบัดแูลกิจการ 
จากการศึกษาสรุปว่า ก ากับดูแลกิจการของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนสง่และโลจิสติกส์พบว่าคะแนนการก ากบัดแูลกิจการ โดย
เฉล่ียเท่ากับ 2.52 คะแนนส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 1.04 ขนาดของธุรกิจ (สินทรัพย์รวม) 
เฉล่ียเท่ากับ 47,069.61 ล้านบาท ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 75,504.27 ล้านบาท จ านวน
คณะกรรมการของบริษัท เฉล่ีย 11.34 สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั 2.40 สดัส่วนคณะกรรมการ
อิสระเฉล่ียเทา่กบั 37.25% สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั 15.92% และการประชมุคณะกรรมการ
บริษัท เฉล่ียตอ่ปีเทา่กบั 8.86 ครัง้ตอ่ปี สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั 4.61 ครัง้ตอ่ปี 
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5.1.3 ผลการการวิเคราะห์สถิตสิหสมัพนัธ์ (Pearson Correlation Coefficient) 
จากการศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม สรุปว่า ตวัแปร

คะแนนการก ากับดูแลกิจการ  (CGS) มีความสัมพันธ์กับ อัตราก าไรขัน้ต้น (GPM) อย่างมี
นัยส าคัญท่ีระดับ 0.01 (P = 0.000 < 0.01) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.416 
หมายความว่ามีความสมัพนัธ์กนัระดบัต ่าในทิศทางบวก และมีความสมัพนัธ์กบั อตัราก าไรสทุธิ 
(NPM) อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 (P = 0.004 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั 
0.309 หมายความวา่มีความสมัพนัธ์กนัระดบัต ่าในทิศทางบวก สว่นตวัแปรจ านวนคณะกรรมการ
ของบริษัท (BOD) มีความสัมพนัธ์กับ อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01           
(P = 0.001 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั 0.359 หมายความว่ามีความสมัพนัธ์กนั
ระดบัต ่าในทิศทางบวกส่วนตวัแปรอิสระอ่ืนกับตวัแปรตามพบว่า มีความสมัพนัธ์อย่างไม่มีนับ
ส าคญัทางสถิต ิ(P > 0.05) 

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระด้วยกันเอง สรุปว่า คะแนนการก ากับดูแลกิจการ 
(CGS)  และจ านวนคณะกรรมการของบริษัท (BOD) มีความสมัพนัธ์กนัอย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 
0.01 (P = 0.000 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เทา่กบั 0.414 หมายความว่ามีความสมัพนัธ์
กันระดับต ่ าในทิศทางบวก จ านวนคณะกรรมการของบริษัท (BOD)  และการประชุม
คณะกรรมการ (NBM) มีความสมัพนัธ์กนัอย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 (P = 0.000 < 0.01)              
มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ เท่ากับ 0.395 หมายความว่ามีความสัมพันธ์กันระดบัต ่าในทิศ
ทางบวก สดัสว่นคณะกรรมการอิสระ (IBP) และการประชมุคณะกรรมการ (NBM) มีความสมัพนัธ์
กนัอยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 (P = 0.004 < 0.01) มีคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ เท่ากบั -0.307 
หมายความว่ามีความสมัพนัธ์กันระดบัต ่าในทิศทางลบซึ่งตวัแปรอิสระบางตวัท่ีมีความสมัพนัธ์
กนัเอง ในการน าตวัแปรอิสระไปใช้ในการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพห ุต้องพิจารณาในเร่ืองปัญหา
ตวัแปรอิสระมีความสมัพนัธ์กนั (MultiCollinearity) ท่ีอาจจะเกิดขึน้ได้ด้วย 

5.1.4 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression) 

จากการศึกษาสรุปว่า การวิเคราะห์ถดถอยพหุระหว่างตัวแปรการก ากับดูแล
กิจการ 5 ตวัแปรกบัอตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์พบว่า  ได้ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์พหุคูณ                  
R = 0.511และ คา่ R2 = 0.261หมายความวา่ สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์
ได้ 26.1% ถือวา่คอ่นข้างต ่ามาก เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย (B) พบวา่ คะแนนการ 
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ก ากับดูแลกิจการ (CGS) จ านวนคณะกรรมการของบริษัท(BOD) และจ านวนครัง้การประชุม
คณะกรรมการตอ่ปี (NBM) สามารถใช้พยากรณ์อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) ได้อย่างมีนยัส าคญัทาง
สถิติ (P-value < 0.05) โดยเม่ือคะแนนการก ากบัดแูลกิจการ (CGS) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราก าไร
ขัน้ต้น (GPM) เพิ่มขึน้ (คา่ B เป็นบวก) เม่ือจ านวนคณะกรรมการของบริษัท (BOD) เพิ่มขึน้จะท า
ให้อัตราก าไรขัน้ต้น  (GPM)  เพิ่มขึน้  (ค่า  B เป็นบวก)  แต่ทัง้นี เ้ ม่ือจ านวนครัง้การประชุม
คณะกรรมการตอ่ปี (NBM) เพิ่มขึน้ จะท าให้อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) ลดลง (คา่ B เป็นลบ) และ
สมการถดถอยไม่เกิดปัญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กัน (MultiCollinearity) เน่ืองจากค่า
องค์ประกอบความแปรปรวนท่ีสงูเกินจริง  (Variance Inflation Factor: VIF) ไม่เกิน10 และคา่
สดัสว่นความแปรปรวนของตวัแปรอิสระท่ีไมข่ึน้กบัตวัแปรอ่ืน (Tolerance) ไมต่ ่ากวา่ 0.2 

การวิเคราะห์ถดถอยพหุระหว่างตวัแปรการก ากับดแูลกิจการ 5 ตวัแปร กับอัตราก าไร
สุทธิ (NPM) ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่ง
และโลจิสติกส์พบว่า ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหุคณู R = 0.324 และ ค่า R2 = 0.105
หมายความว่า สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์ได้ 10.5% ถือว่าค่อนข้างต ่า
มาก ซึ่งสมการถอยเชิงพหไุม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P( ANOVA) = 0.111 > 0.05) แตท่ัง้นีเ้ม่ือพิจารณา
คา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย (B) พบว่า คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ (CGS) สามารถใช้พยากรณ์
อตัราก าไรสทุธิ (NPM) ได้อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ (P-value = 0.011< 0.05)โดยเม่ือคะแนน
การก ากับดแูลกิจการ (CGS) เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราก าไรสุทธิ (NPM) เพิ่มขึน้ (ค่า B เป็นบวก) 
และสมการถดถอยไม่เกิดปัญหาตวัแปรอิสระมีความสมัพนัธ์กัน (Multi Collinearity) เน่ืองจาก 
คา่องค์ประกอบความแปรปรวนท่ีสงูเกินจริง  (Variance Inflation Factor: VIF) ไม่เกิน 10 และ 
คา่สดัสว่นความแปรปรวนของตวัแปรอิสระท่ีไมข่ึน้กบัตวัแปรอ่ืน (Tolerance) ไมต่ ่ากวา่ 0.2 

การวิเคราะห์ถดถอยพหรุะหวา่งการก ากบัดแูลกิจการ 5 ตวัแปร กบัอตัราผลตอบแทนตอ่
สินทรัพย์รวม (ROA) ของบริษัทท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยกลุ่มอตุสาหกรรมบริการ
ขนส่งและโลจิสติกส์พบว่า ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู R = 0.181และ คา่ R2 = 0.033
หมายความว่า สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์ได้ 3.3% ถือว่าค่อนข้างต ่า
มาก ซึ่งสมการถอยเชิงพหไุม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P( ANOVA) = 0.751 > 0.05) และเม่ือพิจารณาคา่
สมัประสิทธ์ิการถดถอย (B) พบว่า ตวัแปรการก ากบัดแูลกิจการทัง้ 5 ตวัแปร ได้แก่ คะแนนการ
ก ากบัดแูลกิจการ (CGS) ขนาดธุรกิจ (สินทรัพย์รวม Total Assent: TS) จ านวนคณะกรรมการ
ของบริษัท (BOD) สดัส่วนคณะกรรมการอิสระ (IBP)  จ านวนครัง้การประชมุคณะกรรมการตอ่ปี 



40 
 

(NBM) ไม่สามารถใช้พยากรณ์อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) ได้อย่างมีนัยส าคญั
ทางสถิต ิ(P-value > 0.05) 

การวิเคราะห์ถดถอยพหรุะหวา่งการก ากบัดแูลกิจการ 5 ตวัแปร กบัอตัราผลตอบแทนตอ่
ส่วนของผู้ ถือหุ้น  (ROE) ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการขนส่งและโลจิสติกส์พบว่า ได้ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์พหุคูณ R = 0.285 และ                    
คา่ R2 = 0.081 หมายความว่า สมการถดถอยสามารถอธิบายดชันีราคาหลกัทรัพย์ได้ 8.1% ถือ
ว่าคอ่นข้างต ่ามาก ซึ่งสมการถอยเชิงพหไุม่มีนยัส าคญัทางสถิติ (P( ANOVA) = 0.233 > 0.05) แตท่ัง้นี ้
เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย (B) พบว่า จ านวนครัง้การประชุมคณะกรรมการต่อปี 
(NBM) สามารถใช้พยากรณ์อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น  (ROE) ได้อย่างมีนยัส าคญั
ทางสถิติ (P-value = 0.045 < 0.05) โดยเม่ือจ านวนครัง้การประชมุคณะกรรมการตอ่ปี (NBM) 
เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น  (ROE) เพิ่มขึน้ (คา่ B เป็นบวก) 

 

5.2 อภปิรายผลการศึกษา 

จากผลการศกึษามีประเดน็น่าสนใจตามสมมตฐิานการศกึษาและสามารถอภิปรายผลใน
ประเดน็ตา่งได้ได้ดงันี ้

5.2.1 คะแนนการก ากบัดแูลกิจการ (CGS) สามารถใช้พยากรณ์อตัราก าไรขัน้ต้น(GPM) 
และอตัราก าไรสทุธิ (NPM) ซึ่งเป็นความสมัพนัธ์ทางบวกทัง้ 2 ตวัแปร สอดคล้องกบั อไุร วงษ์ลา 
(2558) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราสว่นทางการเงินกบัผลการประเมินการก ากบัดแูลกิจการ
ท่ีดีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีพบว่า อัตราก าไรขัน้ต้น                     
มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับผลการประเมินการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ผลการศึกษาเป็น
จริงตามสมมติฐานการศึกษา H1 “การก ากับดแูลกิจการท่ีดีมีความสมัพนัธ์กับอตัราก าไรขัน้ต้น 
(GPM) ของบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการขนส่งและ            
โลจิสติกส์” และคะแนนการก ากบัดแูลกิจการ (CGS) ไม่สามารถใช้พยากรณ์อตัราผลตอบแทน
ตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้ซึ่งสอดคล้องกบั วรกมล เกษมทรัพย์ (2553) ศกึษาความสมัพนัธ์
ระหว่างการก ากับดแูลกิจการและผลการด าเนินงานของกิจการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยพบว่า ผลการประเมินการก ากับดูแลกิจการ ไม่มีความสัมพันธ์กับผลการ
ด าเนินงานของกิจการ ในมมุมองทางบญัชี (ROE) 
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5.2.2 ขนาดของธุรกิจ ไม่สามารถใช้พยากรณ์อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) อตัราก าไรสุทธิ
(NPM) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  (ROA) และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น 
(ROE) โดยการศกึษาจะศกึษาเฉพาะกลุ่มอตุสาหกรรมเดียว ซึ่งอาจจะมีความแตกตา่งจากกลุ่ม
อตุสาหกรรมอ่ืน สามารถศกึษากลุม่อตุสาหกรรมอ่ืนๆ ด้วย เพ่ือวิเคราะห์ผลได้มากขึน้ 

5.2.3 จ านวนคณะกรรมการของบริษัท (BOD) สามารถใช้พยากรณ์อตัราก าไรขัน้ต้น
(GPM) ซึง่เป็นความสมัพนัธ์ทางบวก แตจ่ านวนคณะกรรมการของบริษัทไม่สามารถใช้พยากรณ์
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น  (ROE) ได้ซึ่งสอดคล้องกับ  ณรงค์ศักดิ์ อินต๊ะไชยวงค์ 
(2556) ศึกษาผลกระทบของการก ากับดูแลกิจการต่อผลการด าเนินงานของบริษัทกรณีศึกษา
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพบว่า จ านวนกรรมการในคณะกรรมการ
บริษัท (Board Size) ไมส่ง่ผลตอ่อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น 

5.2.4 สดัส่วนจ านวนกรรมการอิสระต่อจ านวนกรรมการทัง้หมด  (IBP) ไม่สามารถใช้
พยากรณ์อัตราก าไรขัน้ต้น (GPM) อัตราก าไรสุทธิ(NPM) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 
(ROA) และอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ซึ่งสอดคล้องกบั วรกมล เกษมทรัพย์ 
(2553) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการและผลการด าเนินงานของกิจการท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพบว่า สัดส่วนจ านวนกรรมการอิสระต่อจ านวน
กรรมการทัง้หมด ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงานของกิจการ ในมมุมองทางบญัชี (ROE) 

5.2.5 จ านวนครัง้ของการประชุมคณะกรรมการของบริษัทต่อปี (NBM) สามารถใช้
พยากรณ์อตัราก าไรขัน้ต้น (GPM) ซึ่งเป็นความสมัพนัธ์ทางลบ กล่าวคือหากบริษัทมีการประชมุ
คณะกรรมการเพิ่มขึน้ก็อาจจะส่งผลให้การตดัสินใจการลงทนุช้าลง ซึ่งส่งผลตอ่รายได้ของบริษัท 
และท าให้อตัราก าไรขัน้ต้นลดลงตามไปด้วย และจ านวนครัง้ของการประชุมคณะกรรมการของ
บริษัทต่อปี  สามารถใช้พยากรณ์อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น (ROE) ซึ่ ง เ ป็น
ความสัมพันธ์ทางบวก สอดคล้องกับ กานดา พิศาลปีติ (2558) ศึกษาผลกระทบเชิงสาเหตุ
ระหว่างการก ากบัดแูลกิจการและผลการด าเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทย (SET) พบว่าจ านวนครัง้ของการประชมุคณะกรรมการบริษัทมีความสมัพนัธ์กบั
อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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5.3 ข้อจ ากัดของงานวิจัย 
 

 การเก็บรวบรวมข้อมลูของการศึกษาเก็บได้ทัง้หมด 20 บริษัท อีก 2 บริษัท คือ กองทุน
รวมโครงสร้างพืน้ฐานระบบขนส่งมวลชนทางราง บีทีเอสโกรท และกองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐาน
เพ่ืออนาคตประเทศไทย ไม่สามารถเก็บข้อมูลได้ เน่ืองจากไม่มีการเปิดเผยข้อมูลในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  

 

5.4 ข้อเสนอแนะ 
 

1. การศึกษานีเ้ป็นการศึกษาความสัมพันธ์ของการก ากับดูแลกิจการท่ีดีต่อผลการ
ด าเนินงานของกลุม่อตุสาหกรรมบริการขนส่งและโลจิสติกส์ เก็บข้อมลูปี 2556 - 2560 เท่านัน้ซึ่ง
หากเป็นกลุ่มธุรกิจอ่ืนๆ หรือช่วงข้อมูลในปีอ่ืนอาจจะได้ผลการศึกษาท่ีแตกต่างกันไป รวมทัง้
อาจจะมีปัจจยัอ่ืนท่ีสง่ผลตอ่ผลการด าเนินงานของบริษัทอีก นอกเหนือจากตวัแปรท่ีท าการศกึษา 
เช่น ตัวแปรการก ากับดูแลกิจการท่ีดี อาจจะเพิ่มตวัแปร ค่าตอบแทน สัดส่วนการถือหุ้นของ
กรรมการบริหารของบริษัท สิทธิของผู้ ถือหุ้ น และในส่วนของผลการด าเนินงาน อาจจะเพิ่ม
อตัราสว่นราคาตลาดตอ่ราคาบญัชี เป็นต้น 

2. จากผลการศกึษาจะเห็นได้ว่าคะแนนการประเมินการก ากับดแูลกิจการท่ีดี สามารถ
ใช้ในการพยากรณ์ผลการด าเนินงานคือ อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไรสทุธิ และอตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นเท่านัน้ในระดับท่ีค่อนข้างต ่า ผู้ ท่ีสนใจหรือนักลงทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการขนสง่และโลจิสตกิส์ควรต้องศกึษาข้อมลูอ่ืนๆ เพิ่มเตมิเพ่ือประกอบการตดัสินใจ 
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ผลวิเคราะห์ตารางที่ 4.1 และ 4.2 

 

Descriptive Statistics 

 
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

อตัราก าไรขัน้ต้น 85 -149.41 75.34 22.1364 31.15122 

อตัราก าไรสทุธิ 85 -526.10 166.07 3.9849 76.24430 

อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม 85 -54.49 172.00 6.3724 27.87881 

อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น 85 -274.92 962.54 18.4189 121.49628 

การก ากบักิจการที่ดี 85 1.00 4.00 2.5176 1.04211 

ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 85 3.460480E2 3.072672E5 4.70696170E4 7.550427171E4 

จ านวนกรรมการ 85 8.00 17.00 11.3412 2.40314 

สดัสว่นกรรมการอิสระ 85 .00 80.00 37.2464 15.92202 

การประชมุ 85 1.00 24.00 8.8588 4.60629 

Valid N (listwise) 85 
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ผลวิเคราะห์ตารางที่ 4.3 และ 4.4 

Correlations 

 

 การก ากับกิจการที่ดี 
ขนาดธุรกิจ                  

(สินทรัพย์รวม) 
จ านวนกรรมการ 

สัดส่วนกรรมการ

อิสระ 
การประชุม อัตราก าไรขัน้ต้น อัตราก าไรสุทธิ 

อัตราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวม 

อัตราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

การก ากบักิจการที่ดี Pearson 

Correlation 
1 .389

**
 .414

**
 .021 .209 .416

**
 .309

**
 -.094 -.094 

Sig. (2-tailed) 
 

.000 .000 .846 .055 .000 .004 .393 .394 

N 85 85 85 85 85 85 85 85 85 

ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) Pearson 

Correlation 
.389

**
 1 .426

**
 -.437

**
 .602

**
 .260

*
 .135 -.072 -.093 

Sig. (2-tailed) .000 
 

.000 .000 .000 .016 .219 .510 .398 

N 85 85 85 85 85 85 85 85 85 

จ านวนกรรมการ Pearson 

Correlation 
.414

**
 .426

**
 1 -.189 .395

**
 .359

**
 .055 .068 .067 

Sig. (2-tailed) .000 .000 
 

.084 .000 .001 .616 .535 .542 

N 85 85 85 85 85 85 85 85 85 

สดัสว่นกรรมการอิสระ Pearson 

Correlation 
.021 -.437

**
 -.189 1 -.307

**
 -.055 .031 .019 .031 

Sig. (2-tailed) .846 .000 .084 
 

.004 .616 .776 .866 .778 

N 85 85 85 85 85 85 85 85 85 
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 การก ากับกิจการที่ดี 
ขนาดธุรกิจ                  

(สินทรัพย์รวม) 
จ านวนกรรมการ 

สัดส่วนกรรมการ

อิสระ 
การประชุม อัตราก าไรขัน้ต้น อัตราก าไรสุทธิ 

อัตราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวม 

อัตราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

การประชมุ Pearson 

Correlation 
.209 .602

**
 .395

**
 -.307

**
 1 .015 .074 .026 .141 

Sig. (2-tailed) .055 .000 .000 .004 
 

.891 .498 .811 .199 

N 

 
85 85 85 85 85 85 85 85 85 

อตัราก าไรขัน้ต้น Pearson 

Correlation 
.416

**
 .260

*
 .359

**
 -.055 .015 1 .606

**
 .085 -.053 

Sig. (2-tailed) .000 .016 .001 .616 .891 
 

.000 .440 .632 

N 85 85 85 85 85 85 85 85 85 

อตัราก าไรสทุธิ Pearson 

Correlation 
.309

**
 .135 .055 .031 .074 .606

**
 1 .318

**
 .126 

Sig. (2-tailed) .004 .219 .616 .776 .498 .000 
 

.003 .250 

N 

 
85 85 85 85 85 85 85 85 85 

อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม Pearson 

Correlation 
-.094 -.072 .068 .019 .026 .085 .318

**
 1 .250

*
 

Sig. (2-tailed) .393 .510 .535 .866 .811 .440 .003 
 

.021 

N 

 
85 85 85 85 85 85 85 85 85 
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 การก ากับกิจการที่ดี 
ขนาดธุรกิจ                  

(สินทรัพย์รวม) 
จ านวนกรรมการ 

สัดส่วนกรรมการ

อิสระ 
การประชุม อัตราก าไรขัน้ต้น อัตราก าไรสุทธิ 

อัตราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวม 

อัตราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น Pearson 

Correlation 
-.094 -.093 .067 .031 .141 -.053 .126 .250

*
 1 

Sig. (2-tailed) .394 .398 .542 .778 .199 .632 .250 .021 
 

N 85 85 85 85 85 85 85 85 85 

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

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
        

 

 
 

ผลวิเคราะห์ตารางที่ 4.5 

 

Variables Entered/Removed
b
 

Model Variables Entered 

Variables 

Removed Method 

1 การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, 

สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ

, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม)a
 

. Enter 

a. All requested variables entered. 
 

b. Dependent Variable: อตัราก าไรขัน้ต้น 
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Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .511
a
 .261 .214 27.62084 1.765 

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราก าไรขัน้ต้น   

 

 

ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 21243.487 5 4248.697 5.569 .000
a
 

Residual 60269.972 79 762.911 
  

Total 81513.459 84 
   

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราก าไรขัน้ต้น    
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Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -24.962 18.002 
 

-1.387 .169 
  

การก ากบักิจการที่ดี 8.668 3.401 .290 2.549 .013 .723 1.383 

ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 7.924E-5 .000 .192 1.367 .175 .474 2.109 

จ านวนกรรมการ 3.377 1.489 .261 2.268 .026 .709 1.409 

สดัสว่นกรรมการอิสระ -.020 .217 -.010 -.093 .926 .760 1.316 

การประชมุ -1.807 .839 -.267 -2.153 .034 .608 1.646 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรขัน้ต้น  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     



53  

 

Collinearity Diagnostics
a
 

Model 

Dimensi

on Eigenvalue Condition Index 

Variance Proportions 

(Constant) การก ากับกิจการที่ดี ขนาดธุรกิจ (สินทรัพย์รวม) จ านวนกรรมการ สัดส่วนกรรมการอิสระ การประชุม 

1 1 4.965 1.000 .00 .00 .01 .00 .00 .00 

2 .737 2.596 .00 .00 .33 .00 .03 .01 

3 .135 6.069 .00 .20 .19 .00 .04 .58 

4 .089 7.455 .00 .42 .41 .01 .64 .01 

5 .057 9.305 .12 .35 .05 .16 .16 .41 

6 .017 17.342 .88 .03 .01 .83 .12 .00 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรขัน้ต้น       

 

 

Residuals Statistics
a
 

 
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -9.4368 57.6014 22.1364 15.90279 85 

Residual -1.56546E2 56.29226 .00000 26.78618 85 

Std. Predicted Value -1.985 2.230 .000 1.000 85 

Std. Residual -5.668 2.038 .000 .970 85 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรขัน้ต้น    
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ผลวิเคราะห์ตารางที่ 4.6 

 

Variables Entered/Removed
b
 

Model Variables Entered 

Variables 

Removed Method 

1 การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, 

สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ

, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม)a
 

. Enter 

a. All requested variables entered. 
 

b. Dependent Variable: อตัราก าไรสทุธิ 

 

 

 

Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .324
a
 .105 .049 74.36788 2.063 

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราก าไรสทุธิ 
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ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 51392.276 5 10278.455 1.858 .111
a
 

Residual 436915.945 79 5530.582 
  

Total 488308.221 84 
   

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราก าไรสทุธิ    

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -30.832 48.469 
 

-.636 .527 
  

การก ากบักิจการที่ดี 23.871 9.157 .326 2.607 .011 .723 1.383 

ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 5.266E-5 .000 .052 .337 .737 .474 2.109 

จ านวนกรรมการ -3.370 4.009 -.106 -.841 .403 .709 1.409 

สดัสว่นกรรมการอิสระ .171 .585 .036 .293 .771 .760 1.316 

การประชมุ .461 2.260 .028 .204 .839 .608 1.646 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรสทุธิ       
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Collinearity Diagnostics
a
 

Model 

Dimensi

on Eigenvalue Condition Index 

Variance Proportions 

(Constant) การก ากับกิจการที่ดี ขนาดธุรกิจ (สินทรัพย์รวม) จ านวนกรรมการ สัดส่วนกรรมการอิสระ การประชุม 

1 1 4.965 1.000 .00 .00 .01 .00 .00 .00 

2 .737 2.596 .00 .00 .33 .00 .03 .01 

3 .135 6.069 .00 .20 .19 .00 .04 .58 

4 .089 7.455 .00 .42 .41 .01 .64 .01 

5 .057 9.305 .12 .35 .05 .16 .16 .41 

6 .017 17.342 .88 .03 .01 .83 .12 .00 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรสทุธิ       

 

 

Residuals Statistics
a
 

 
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -54.2734 50.1781 3.9849 24.73485 85 

Residual -4.71827E2 1.51985E2 .00000 72.12060 85 

Std. Predicted Value -2.355 1.868 .000 1.000 85 

Std. Residual -6.344 2.044 .000 .970 85 

a. Dependent Variable: อตัราก าไรสทุธิ    
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ผลวิเคราะห์ตารางที่ 4.7 

 

Variables Entered/Removed
b
 

Model Variables Entered 

Variables 

Removed Method 

1 การประชมุ, การก ากบักิจการที่

ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, 

จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ 

(สนิทรัพย์รวม)a
 

. Enter 

a. All requested variables entered. 
 

b. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม 

 

 

Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .181
a
 .033 -.029 28.27507 2.030 

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม  
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ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2128.261 5 425.652 .532 .751
a
 

Residual 63158.879 79 799.479 
  

Total 65287.140 84 
   

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม   

 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -7.511 18.428 
 

-.408 .685 
  

การก ากบักิจการที่ดี -3.245 3.481 -.121 -.932 .354 .723 1.383 

ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) -4.606E-5 .000 -.125 -.776 .440 .474 2.109 

จ านวนกรรมการ 1.685 1.524 .145 1.105 .272 .709 1.409 

สดัสว่นกรรมการอิสระ .030 .222 .017 .134 .894 .760 1.316 

การประชมุ .452 .859 .075 .526 .600 .608 1.646 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม      
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Collinearity Diagnostics
a
 

Model 

Dimensi

on Eigenvalue Condition Index 

Variance Proportions 

(Constant) การก ากับกิจการที่ดี ขนาดธุรกิจ (สินทรัพย์รวม) จ านวนกรรมการ สัดส่วนกรรมการอิสระ การประชุม 

1 1 4.965 1.000 .00 .00 .01 .00 .00 .00 

2 .737 2.596 .00 .00 .33 .00 .03 .01 

3 .135 6.069 .00 .20 .19 .00 .04 .58 

4 .089 7.455 .00 .42 .41 .01 .64 .01 

5 .057 9.305 .12 .35 .05 .16 .16 .41 

6 .017 17.342 .88 .03 .01 .83 .12 .00 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม      

 

 

Residuals Statistics
a
 

 
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -4.5357 19.1877 6.3724 5.03353 85 

Residual -6.93551E1 1.58019E2 .00000 27.42064 85 

Std. Predicted Value -2.167 2.546 .000 1.000 85 

Std. Residual -2.453 5.589 .000 .970 85 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์รวม  
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ผลวิเคราะห์ตารางที่ 4.8 

 

Variables Entered/Removed
b
 

Model Variables Entered 

Variables 

Removed Method 

1 การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, 

สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวน

กรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์

รวม)a
 

. Enter 

a. All requested variables entered. 
 

b. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น 

 

Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .285
a
 .081 .023 120.07289 2.045 

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น  
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ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 100970.684 5 20194.137 1.401 .233
a
 

Residual 1138982.358 79 14417.498 
  

Total 1239953.041 84 
   

a. Predictors: (Constant), การประชมุ, การก ากบักิจการที่ดี, สดัสว่นกรรมการอิสระ, จ านวนกรรมการ, ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) 

b. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น   

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -71.035 78.258 
 

-.908 .367 
  

การก ากบักิจการที่ดี -11.485 14.784 -.099 -.777 .440 .723 1.383 

ขนาดธุรกิจ (สนิทรัพย์รวม) .000 .000 -.260 -1.662 .100 .474 2.109 

จ านวนกรรมการ 5.688 6.472 .113 .879 .382 .709 1.409 

สดัสว่นกรรมการอิสระ .207 .944 .027 .219 .827 .760 1.316 

การประชมุ 7.435 3.649 .282 2.038 .045 .608 1.646 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น      
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Collinearity Diagnostics
a
 

Model 

Dimensi

on Eigenvalue Condition Index 

Variance Proportions 

(Constant) การก ากับกิจการที่ดี ขนาดธุรกิจ (สินทรัพย์รวม) จ านวนกรรมการ สัดส่วนกรรมการอิสระ การประชุม 

1 1 4.965 1.000 .00 .00 .01 .00 .00 .00 

2 .737 2.596 .00 .00 .33 .00 .03 .01 

3 .135 6.069 .00 .20 .19 .00 .04 .58 

4 .089 7.455 .00 .42 .41 .01 .64 .01 

5 .057 9.305 .12 .35 .05 .16 .16 .41 

6 .017 17.342 .88 .03 .01 .83 .12 .00 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น     

 

 

Residuals Statistics
a
 

 
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -65.6111 106.7574 18.4189 34.67033 85 

Residual -3.79600E2 8.55783E2 .00000 116.44447 85 

Std. Predicted Value -2.424 2.548 .000 1.000 85 

Std. Residual -3.161 7.127 .000 .970 85 

a. Dependent Variable: อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ถือหุ้น  
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