
     

 
 

 
รายงานสืบเนื่องจากการประชุม

(Proceedings)
การประชุมนําเสนอผลงานวิจัยบัณฑติศึกษาระดับชาติ

ครั้งที ่๑๕ ปกีารศึกษา ๒๕๖๓
 
 
 

วันท่ี ๑๓ สิงหาคม พ.ศ. ๒๕๖๓
ณ มหาวิทยาลัยรังสิต

 

ดําเนินงานโดย
บัณฑิตวิทยาลัย มหาวทิยาลัยรังสิต

- บทความทุกเรื่องทีต่ีพิมพ์เผยแพร่ได้ผ่านการพิจารณาทางวิชาการโดยผู้ทรงคุณวุฒิในสาขาวิชา (Peer review)            
ในรูปแบบไม่มีชื่อผู้เขียน (Double-blind peer review) อย่างน้อย ๒ ท่าน 

- บทความวิจัยที่ตีพิมพ์เป็นข้อค้นพบ ข้อคิดเหน็และความรับผิดชอบของผู้เขียนเจ้าของผลงาน และผู้เขียนเจ้าของผลงาน 
ต้องรับผิดชอบต่อผลที่อาจเกิดขึ้นจากบทความและงานวิจัยนั้น 

- ต้นฉบับที่ตีพิมพ์ได้ผ่านการตรวจสอบคําพิมพ์และเครื่องหมายต่างๆ โดยผู้เขียนเจ้าของบทความก่อนการรวมเล่ม 



 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัÊงทีÉ ๑๕  ปีการศึกษา ๒๕๖๓ 

 

วนัพฤหสับดทีี É ๑๓ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๓   จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

 

รายชืÉอผู้ทรงคุณวุฒิพจิารณาบทความวจิัย (List of Reviewer) 
 

แพทยห์ญิง นนัทิดา สาลกัษณ คณะแพทยศาสตร์ศิริราชพยาบาล 

แพทยห์ญิง พิมพา ตนัธนศรีกุล สถาบนัโรคผิวหนงั 

แพทยห์ญิง พู่กลิÉน ตรีสุโกศล สถาบนัโรคผิวหนงั 

แพทยห์ญิง เมธาวดี หนุนภกัดี โรงพยาบาลกรุงเทพพทัยา 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.กาญณ์ระว ีอนนัตอคัรกุล มหาวิทยาลยัศรีนครินทรวิโรฒ 

รองศาสตราจารย ์ดร.จิตติชยั รุจนกนกนาฏ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

รองศาสตราจารย ์ดร.เนาวนิตย ์สงคราม จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

รองศาสตราจารย ์มานิตย ์จุมปา จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ณฏัฐ ์ลีละวฒัน์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ปานใจ จุฬาพนัธ์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.อรุณี หงษศิ์ริวฒัน ์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.อริศรา เจียมสงวนวงศ ์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

ดร.กฤษณา วิสมิตะนนัทน ์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 

รองศาสตราจารย ์ดร.สายนัต ์ศิริมนตรี มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วธุพงศ ์ลาภเจริญ มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์ 

รองศาสตราจารย ์ดร.ณฏัฐชุ์ดา วิจิตรจามรี มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ 

รองศาสตราจารย ์ดร.ธนโชติ  บุญวรโชติ มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ 

รองศาสตราจารย ์ศนัสนีย ์สุภาภา มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ภาวไล ตนัจนัทร์พงศ ์ มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.สิรัญญา ทองชาติ มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์นนัทวฒัน ์ขมหวาน มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ 

ดร.ณฐัพล พนัธุ์ภกัดี มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์ 

รองศาสตราจารย ์ดร.ปานใจ ธารทศันวงศ ์ มหาวิทยาลยัศิลปากร 

รองศาสตราจารย ์ดร.ประสพชยั พสุนนท ์ มหาวิทยาลยัศิลปากร  

รองศาสตราจารย ์ดร.พิทกัษ ์ศิริวงศ ์ มหาวิทยาลยัศิลปากร  

ศาสตราจารย ์ดร.กฤษมนัต ์วฒันาณรงค ์ มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีพระจอมเกลา้พระนครเหนือ 

รองศาสตราจารย ์ดร.นิพนธ์ ภูวเกียรติกาํจร มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีพระจอมเกลา้พระนครเหนือ 

รองศาสตราจารย ์ดร.ยทุธชยั บรรเทิงจิตร มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีพระจอมเกลา้พระนครเหนือ 

รองศาสตราจารย ์ดร.อุบลรัตน ์หวงัรักษดี์สกุล มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีพระจอมเกลา้พระนครเหนือ 

หน้า 3031



 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัÊงทีÉ ๑๕  ปีการศึกษา ๒๕๖๓ 

วนัพฤหสับดทีี É ๑๓ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๓  จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

รองศาสตราจารย ์ดร.อุษา บิÊกกิÊนส์ สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.จกัรินทร์ ศุขหมอก สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วรรักษ ์สุเฌอ สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

รองศาสตราจารย ์ดร.ศิตา เยีÉยมขนัติถาวร มหาวิทยาลยัสุโขทยัธรรมธิราช 

รองศาสตราจารย ์ดร.ภทัราวดี มากมี มหาวิทยาลยับูรพา 

ดร.สุภสัตรา เกา้ประดิษฐ ์ทรัพยชู์กลุ มหาวิทยาลยับูรพา 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.อุษณีย ์เอมศิรานนัท ์ มหาวิทยาลยัเชียงใหม่ 

ดร.สุจิตรา กลว้ยหอมทอง มหาวิทยาลยัแม่ฟ้าหลวง 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์เชิงชาญ จงสมชยั มหาวิทยาลยัมหาสารคาม 

รองศาสตราจารย ์ดร.กนัตฤ์ทยั คลงัพหล มหาวิทยาลยัราชภฏัวไลยอลงกรณ์ ในพระบรมราชูปถมัภ ์

รองศาสตราจารย ์ดร.นงนุช กนัธะชยั มหาวิทยาลยัราชภฎัเชียงราย 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.สุรินทร์ พิทกัษสิ์กุล มหาวิทยาลยัราชภฎัเชียงราย 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.กาญจนา สุระ มหาวิทยาลยัราชภฎัเชียงใหม่ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ประเสริฐ ฉิมทว้ม มหาวิทยาลยัราชภฏัจนัทรเกษม 

ดร.ภูวดล บวับางพลู มหาวิทยาลยัราชภฏัรําไพพรรณี 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.สุภา ทองคง มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีราชมงคลธญับุรี 

ดร.กฤษดา เชียรวฒันสุข มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีราชมงคลธญับุรี 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ณนนท ์แดงสงัวาลย ์ มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีราชมงคลพระนคร 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ชมภูนุช หุ่นนาค มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีราชมงคลรัตนโกสินทร์ 

รองศาสตราจารย ์จรุงยศ อรัณยะนาค มหาวิทยาลยัหวัเฉียวเฉลิมพระเกียรติ 

รองศาสตราจารย ์ดร.พรพรหม ชมงาม มหาวิทยาลยักรุงเทพ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ภทัราวดี วงศสุ์เมธ  มหาวิทยาลยักรุงเทพ 

ดร.สุชาดา เจริญพนัธุ์ศิริกุล มหาวิทยาลยักรุงเทพ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.กาญจนา มีศิลปวิกกยั มหาวิทยาลยัศรีปทุม 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วราภรณ์ ไทยมา มหาวิทยาลยัศรีปทุม 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์เจียมจิต สุวรรณนอ้ย มหาวิทยาลยัศรีปทุม 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.โสภณ เจริญ มหาวิทยาลยัศรีปทุม 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.เสถียรภาพ นาหลวง มหาวิทยาลยัอสัสัมชญั 

นท.ดร.วรเขต ทะโกษา มหาวิทยาลยัอสัสัมชญั 

รองศาสตราจารย ์คณาธิป ทองรวีวงศ ์ มหาวิทยาลยัเกษมบณัฑิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.ปริทรรศน ์พนัธุบรรยงก ์ สถาบนัปัญญาภิวฒัน ์

รองศาสตราจารย ์ดร.ปริญญา สงวนสตัย ์ สถาบนัปัญญาภิวฒัน ์

หน้า 3032



 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัÊงทีÉ ๑๕  ปีการศึกษา ๒๕๖๓ 

วนัพฤหสับดทีี É ๑๓ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๓  จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ชาญชยั  จิตรเหล่าอาพร นกัวิชาการอิสระ 

ดร.ดวงพร สุวรรณกลุ นกัวิชาการอิสระ 

พลตรี ดร.โสภณ ศิริงาม สถาบนัวิชาการป้องกนัประเทศ 

นาวาอากาศเอก ปัญญา ศรีสิงห์ สถาบนัวิชาการป้องกนัประเทศ 

นาวาอากาศเอกหญิง จุฬารัตน ์เพชรวิเศษ  สถาบนัวิชาการป้องกนัประเทศ 

พนัโทหญิง พจนา เปลีÉยนเกิด สถาบนัวิชาการป้องกนัประเทศ 

ศาสตราจารย ์ดร.ภูมิฐาน รังคกูลนุวฒัน ์ มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

รองศาสตราจารย ์ดร.นภวรรณ คณานุรักษ ์ มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ภาวณีิ เพชรสวา่ง มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วรรณรพี บานชืÉนวจิิตร มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.สวรส ศรีสุตโต มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.อริสรา เสยานนท ์ มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ดร.สิริพนัธ์ วงศอิ์นทวงั มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ดร.อศัวิณ ปสุธรรม มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ศาสตราจารย ์ดร.ประสิทธิÍ  เอกบุตร มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ทพ.ดร.ไกรสร ทรัพยะโตษก มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทญ.ดร.พิมพินี เอีÉยมสะอาด มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทญ.ดร.สรียา นุชนาฏพนิต มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทพ.ดร.ปกรณ ์ชืÉนจิตต ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทพ.วรเดช พิชยัอุตกฤษฏ ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทพ.สุกริช พูลสุข  มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทญ.ศศิพิมล จนัทร์รัตน ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทญ ญาดา อนนัตวฒัน ์  มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทญ.องัสุมา สุเมธโชติเมธา มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ทญ.อมัพาภรณ์ นิธิประทีป มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ดร.ภก.เชาวลิต มลฑล มหาวิทยาลยัรังสิต 

อ.ดร.ภญ.อภิรดา สุคนธ์พนัธุ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.กนกพร ฉายะบุระกุล มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.กฤษณ์ ทองเลิศ มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.กาญจนา จนัทร์ประเสริฐ มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.ดวงอาทิตย ์ศรีมูล มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.ปณิธิ เนตินนัทน ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

หน้า 3033



 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัÊงทีÉ ๑๕  ปีการศึกษา ๒๕๖๓ 

วนัพฤหสับดทีี É ๑๓ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๓  จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

รองศาสตราจารย ์ดร.พรจนัทร์ สายทองดี มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.อุษาพร เสวกวิ มหาวิทยาลยัรังสิต 

รองศาสตราจารย ์ดร.วิบูลย ์ตระกุลฮุน้ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ร.ต.หญิง ดร.วรรณี ศุขสาตร มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ณฏัฐพ์งษ ์จนัทชโลบล มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ธนวรรณ อศัวไพบูลย ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ธานี วรภทัร์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.นิÉมนวล วิเศษสรรพ ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.เนาวรัตน ์ธาราทรัพย ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.พฒัน ์พิสิษฐเกษม มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.พิมพอุ์ไร ลิมปพทัธ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.พิษณุ มนสัปิติ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.เพียงจนัทร์ โกญจนาท มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วรรณวภิา ติตถะสิริ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วราวรรณ สุวรรณผาติ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วลัลภ บวัชุม มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วิชญาณี โอชา มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.วิภาดา คุปตานนท ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.สุมามาลย ์ปานคาํ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.อรจิรา อารักษส์กุลวงศ ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.อญัชลี ชยานุวชัร มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์นิศากร จุลรักษา มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ประไพศรี ธรรมวริิยะวงศ ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์วีรวฒัน ์เหลีÉยมมณี มหาวิทยาลยัรังสิต 

ผูช่้วยศาสตราจารย ์ศิลปชยั วฒันเสย มหาวิทยาลยัรังสิต 

พล.อ.ท.ดร.ศุภกฤต อริยะปรีชา มหาวิทยาลยัรังสิต 

Dr.Yunlin Yang มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.กฤษฎา มูฮมัหมดั มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.กญัญก์นิษฐ ์กมลกิตติวงศ ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.กลัยรัตน ์หล่อมณีนพรัตน ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.กิตติพนัธ์ คงสวสัดิÍ เกียรติ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.กลุบุตร โกเมนกุล มหาวิทยาลยัรังสิต 

หน้า 3034



 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัÊงทีÉ ๑๕  ปีการศึกษา ๒๕๖๓ 

วนัพฤหสับดทีี É ๑๓ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๓  จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

ดร.ชนะเกียรติ สมานบุตร มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.ณกมล จนัทร์สม มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.นพปฎล สุวรรณทรัพย ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.บุษกริน นิติวงศ ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.เบญจรัตน ์แสงทอง  มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.ประพล จิวะพรทิพย ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.ปาจรีย ์เหลีÉยงประดิษฐ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.ปิยภรณ ์ชูชีพ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.พชัรหทยั จารุทวีผลนุกูล มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.ภทัรณัชชา โชติคุณากิตติ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.มนสัชนก บริสุทธิญาณี มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.รณรงค ์พละศูนย ์ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.วิรุฬห ์วิชยับุญ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.วีรศกัดิÍ  ประเสริฐชูวงศ มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.สมพร พรหมดวง มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.สุมาลี สวา่ง มหาวิทยาลยัรังสิต 

ดร.อรรจน ์โกญจนาท มหาวิทยาลยัรังสิต 

หน้า 3035



 การประชุมน าเสนอผลงานวิจัยระดบับณัฑติศึกษา 
คร้ังที ่๑๕ ปีการศึกษา ๒๕๖๓ 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๓ สงิหาคม พ.ศ. ๒๕๖๓ หน้า  ฌฌ  จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

หน้า 

  BA4087-ผลกระทบของอตัราแลกเปล่ียนต่อการส่งออกสินคา้ กรณีศึกษา : ไทย – กมัพชูา 1643 

 ธีระพล ดาศรี และ บุญเลิศ จิตรมณีโรจน์  

  BA4097-การเพ่ิมยอด FBI เงินฝากสงเคราะห์ชีวิต ของ ธ.ก.ส.สาขาบางปะอิน 1654 

 จิตราทิพย์ ธัญญะเจริญ  

  BA4154-ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของธนาคารพาณิชยท่ี์         
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1662 

 นลพรรณ ไชยวงศ์หวัน่ท๊อก และ ประสิทธ์ิ มะหะหมดั  

  BA4190-การศึกษาปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อปริมาณสินเช่ือภาคครัวเรือน 1674 

 อรุณรัตน์ อ้อยงาม และ  นงนภัส แก้วพลอย  

  BA4197-ความสัมพนัธ์ระหวา่งการรายงานการจดัการความเส่ียงและตน้ทุนของเงินทุน
ของดอกเบ้ียจ่ายและเงินปันผลจ่าย: กรณีศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ 
เอ ไอ 

1685 

 จนัญญา ชุ่มช่ืน และ มทันชัย  สุทธิพันธ์ุ  

  BA4223-ความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของคณะกรรมการบริษทั คุณลกัษณะของ
คณะกรรมการตรวจสอบกบัคุณภาพก าไร : กรณีศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1695 

 สุมาลี   กาบก้วง, ศศิวิมล มีอ าพล และรศ.ไพบูลย์  ผจงวงศ์  

  BA4229-ปัจจยัซีอีโอและคณะกรรมการบริษทัท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของ
ธุรกิจครอบครัวในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1707 

 สิริรัฐ บุญรักษา  

  BA5199-ความสัมพนัธ์ระหวา่งระดบัการเปิดเผยขอ้มูลตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ฉบบัท่ี 8 ส่วนงานด าเนินงานกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1721 

 สุชาวดี แสงศรี และ กลุวดี ล่ิมอุสันโน  

  BA5241-การก ากบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการก าไรและมูลค่ากิจการของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

1732 

 ฐิติพร  พระโพธ์ิ, มนตรี ช่วยชู และ วรกร แช่มเมืองปัก  

  BA6056-ลกัษณะและการตดัสินใจของเกษตรกรภายใตร้ะบบชุมชนสนบัสนุนเกษตรกรรม
ในประเทศไทย กรณีศึกษา: โครงการผกัประสานใจ จงัหวดัสุพรรณบุรี และ เดอะ บาสเกต็ 
จงัหวดัเพชรบุรี 

1742 

 พัชรดนัย ไชยเดช  

 



 การประชุมนําเสนอผลงานวิจัยระดบับณัฑติศึกษา 
คร้ังที ่๑๕  ปีการศึกษา ๒๕๖๓ 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๓ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๓ หน้า 1732 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

 

การกาํกบัดูแลกจิการทีด่ีมีอทิธิพลต่อการจัดการกาํไรและมูลค่ากจิการ 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

Good Corporate Governance Effects on Earnings Management and Firm Value  
of Companies Listed on the Stock Exchange of Thailand 
ฐิติพร พระโพธ์ิ1, มนตรี ช่วยชู2 และวรกร แช่มเมืองปัก3 

1นกัศึกษาหลกัสูตรปรัชญาดุษฎีบณัฑิต สาขาการบญัชี คณะบญัชี มหาวทิยาลยัศรีปทุม, amthi18@gmail.com 
2อาจารยท่ี์ปรึกษาหลกั หลกัสูตรปรัชญาดุษฎีบณัฑิต สาขาการบญัชี คณะบญัชี มหาวทิยาลยัศรีปทุม, montreeaudit2525@hotmail.com 

3อาจารยท่ี์ปรึกษาร่วม หลกัสูตรปรัชญาดุษฎีบณัฑิต สาขาการบญัชี คณะบญัชี มหาวทิยาลยัศรีปทุม, worakornch@gmail.com 

--------------------------------- 
 

บทคดัย่อ 
การวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพ่ือทดสอบอิทธิพลของการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีส่งผลต่อการจดัการกาํไร   

และมูลค่ากิจการ และทดสอบอิทธิพลของการจดัการกาํไรท่ีส่งผลต่อมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีกลุ่มตวัอย่างในการวิจยัจาํนวน 468 บริษทั ทาํการศึกษาการเปิดเผยขอ้มูลจากงบ
การเงินประจาํปีและแบบรายงาน (แบบ 56-1) ในปี 2560 เน่ืองจากสํานักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพยไ์ดอ้อกหลกัการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี สําหรับบริษทัจดทะเบียนปี 2560 (Corporate Governance 
Code) ในปี 2560 ใชก้ารวเิคราะห์โมเดลสมการโครงสร้างแบบ Multiple Indicators and Multiple Causes (MIMIC)  

ผลการวิจยั พบว่า การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการอยา่งมีนยัสําคญั 
โดยพบวา่ 1) การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางลบต่อการจดัการกาํไร และมีอิทธิพลทางตรงใน  
ทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ และ 2) การจดัการกาํไรมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการ 
คาํสําคญั:  การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี, การจดัการกาํไร, มูลค่ากิจการ 
 

ABSTRACT 
This research aimed at examining the influences of good corporate governance on earnings management and 

firm value and influences of earnings management on firm value of companies listed on the Stock Exchange of 
Thailand. Sample size 468 companies Information in annual financial statement and annual registration statement 
(Form 56-1), in 2017. As the office of the Securities & Exchange Commission has issued Corporate Governance Code 
for listed companies 2017 in the year 2017 were studied with the Multiple Indicators and Multiple Causes (MIMIC) 
Model. 

The results on every model showed significant fluences of good corporate governance, and earnings 
management on firm value 1) corporate governance code possessed a negative direct effect on earnings management 
and a positive direct effect on firm value, and 2) earnings management possessed a negative direct effect on firm value.   
Keywords:  Good Corporate Governance, Earnings Management, Firm Value 
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1. บทนํา 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดส่้งเสริมให้บริษทัจดทะเบียนตระหนกัถึงความสําคญั และประโยชน์

ของการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี แนวปฏิบติัดา้นการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีเป็นประเด็นท่ีหลายประเทศประสบปัญหา
หลงัจากวิกฤติการเงินในปี 2540 จึงไดมี้การนาํการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี (Good Governance) มาใชใ้นการกาํกบัดูแล
กิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์(Zabri, Ahmad & Wah, 2016, pp. 287-296) ประเทศไทยไดเ้ลง็เห็น
ถึงความสาํคญัของการสร้างความเช่ือมัน่ในตลาดทุน เน่ืองจากตลาดทุนมีความสาํคญัต่อระบบเศรษฐกิจและสังคมของ
ประเทศเพราะเป็นแหล่งระดมทุนให้แก่หน่วยงานภาครัฐและภาคเอกชนท่ีช่วยสร้างความสมดุลให้แก่ระบบการเงิน
และเป็นกลไกขบัเคล่ือนระบบเศรษฐกิจ (สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2563) 

ประเทศไทยไดพ้ฒันาระบบการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีเพ่ือให้แน่ใจวา่รายงานทางการเงินเช่ือถือได ้เน่ืองจาก
งบการเงินเป็นเคร่ืองมือสาํคญัท่ีใชใ้นการตดัสินใจของนกัลงทุน นกัวิเคราะห์ ผูถื้อหุ้นและคณะกรรมการ (Stiglbauer 
& Velte, 2014, pp. 395-406) ดงันั้น งบการเงินตอ้งมีคุณภาพเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรม เก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ 
(Abdillah, Mardijuwono & Habiburrochma, 2019, pp. 129-144) งานวิจยัในอดีตแสดงใหเ้ห็นวา่การกาํกบัดูแลกิจการ
ท่ีดีส่งผลต่อการดาํเนินงานท่ีดีและสร้างผลตอบแทนท่ีสูงมากในอนาคต (Hodgson, Lhaopadchan & Buakes, 2011, pp. 
53-79) งานวจิยัของ Black, Jang & Kim (2005, pp. 1-67 ) พบวา่ การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีจะส่งผลต่อการดาํเนินงานท่ีดี
ของบริษทัและเป็นโอกาสในการลดการทุจริต 

จากเหตุผลดงักล่าวขา้งตน้ งานวิจยัคร้ังน้ีจึงสนใจท่ีจะทดสอบอิทธิพลของการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีท่ีส่งผล
ต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการ และทดสอบอิทธิพลของการจดัการกาํไรท่ีส่งผลต่อมูลค่ากิจการของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยงานวิจยัฉบบัน้ีจะสะทอ้นให้เห็นถึงคุณค่าในการให้ขอ้มูลท่ีส่งผล
ต่อมูลค่ากิจการ เขา้ใจความสาํคญัของการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีอนัจะเป็นประโยชน์ในการสร้างความเช่ือมัน่ต่อผูถื้อ
หุ้น นักลงทุนและผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกฝ่าย นอกจากน้ีหน่วยงานท่ีกาํกบัดูแลยงัสามารถนาํผลการวิจยัน้ีไปใชใ้นการ
กาํกบัดูแลกิจการท่ีดี รวมทั้งพฒันาและปรับปรุงการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีต่อไป 

 
2. วตัถุประสงค์การวจิัย 
 1. เพ่ือทดสอบอิทธิพลของการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีท่ีส่งผลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 2. เพ่ือทดสอบอิทธิพลของการจดัการกาํไรท่ีส่งผลต่อมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 
 

สมมตฐิานการวจิัย 
 การกาํหนดสมมติฐานการวิจยัเร่ือง การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการ
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้จิยัตั้งสมมติฐานการวจิยัไวด้งัน้ี 
     สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 1 การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทางตรงต่อการจดัการกาํไร 
 สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 2 การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทางตรงต่อมูลค่ากิจการ 
 สมมติฐานการวจิยัขอ้ท่ี 3 การจดัการกาํไรมีอิทธิพลทางตรงต่อมูลค่ากิจการ 
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3. การดาํเนินการวจิัย 
 ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

ประชากรคือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี 2562 จาํนวน 773 บริษทั (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2562) จาํนวนดงักล่าวไม่รวมกลุ่มหลกัทรัพยใ์นตลาดเอม็ เอ ไอ 163 บริษทั เน่ืองจาก
บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่ม (MAI) ไม่สามารถระบุวตัถุประสงคข์องการระดมทุนไดอ้ยา่งชดัเจนอาจจะส่งผลกระทบต่อการ
วิเคราะห์ขอ้มูล (Booth et al., 2000, Sukcharoensin, 2003) กลุ่มกองทุนต่างๆ 61 บริษทั กลุ่มธุรกิจการเงิน 60 บริษทั 
และบริษทัท่ีไม่สามารถเก็บขอ้มูลไดค้รบถว้นตามวตัถุประสงค ์21 บริษทั ดงันั้นประชากรท่ีใชใ้นการวิจยัคงเหลือ
ทั้งส้ิน 468 บริษทั 

ผูว้ิจยัเลือกกลุ่มตวัอยา่งจากประชากรทั้งหมดจาํนวน 468 บริษทั ซ่ึงเป็นไปตามเง่ือนไขของ Hair et al., 
(1998) ไดก้าํหนดขนาดกลุ่มตวัอยา่งไวว้า่ควรใชก้ลุ่มตวัอยา่ง 100-200 บริษทั  
 เคร่ืองมอืทีใ่ช้ในการวจิัย 

ผูว้ิจยัไดศึ้กษาแนวคิด ทฤษฎี ผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง และนาํมาสร้างเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูล
ซ่ึงไดแ้ก่ แบบตรวจสอบรายการ เพ่ือใชใ้นการเกบ็รวบรวมขอ้มูล  

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 ผูว้ิจยัเก็บรวบรวมขอ้มูลจากแบบตรวจสอบรายการท่ีผูว้ิจยัดาํเนินการจดบนัทึก การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี  
ประกอบดว้ย (1) การตระหนกัถึงบทบาทและความรับผิดชอบของคณะกรรมการในฐานะผูน้าํองคก์รท่ีสร้างคุณค่า
ให้แก่กิจการอยา่งย ัง่ยืน (2) การกาํหนดวตัถุประสงคแ์ละเป้าหมายหลกัของกิจการท่ีเป็นไปเพ่ือความยัง่ยืน (3) การ
เสริมสร้างคณะกรรมการท่ีมีประสิทธิผล (4) การสรรหาและพฒันาผูบ้ริหารระดบัสูงและการบริหารบุคลากร (5) การ
ส่งเสริมนวตักรรมและการประกอบธุรกิจอยา่งมีความรับผิดชอบ (6) การดูแลให้มีระบบการบริหารความเส่ียงและ
การควบคุมภายในท่ีเหมาะสม (7) การรักษาความน่าเช่ือถือทางการเงินและการเปิดเผยขอ้มูล และ (8) สนบัสนุนการมี
ส่วนร่วมและการส่ือสารกบัผูถื้อหุน้ การจดัการกาํไร ผูว้ิจยัคาํนวณการจดัการกาํไรผา่นรายการคงคา้งท่ีข้ึนอยูก่บัดุลย
พินิจของผูบ้ริหาร (Jones, 1991, pp.193-228) เน่ืองจากการศึกษางานวิจยัในอดีต เช่น Dechow, Sloan & Sweeney 
(1995, pp.193-225) แสดงใหเ้ห็นวา่ตวัแบบดงักล่าวเป็นตวัแบบท่ีดีท่ีสุดในการทดสอบรายการคงคา้งท่ีข้ึนอยูก่บัดุลย
พินิจของผูบ้ริหาร และมูลค่ากิจการ ประกอบดว้ย (1) อตัราผลตอบแทนเกินปกติสะสม (2) อตัรากาํไรต่อหุ้น           
(3) มูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐกิจ และ (4) อตัราส่วนวดัผลการดาํเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิจากงบการเงินประจาํปีและแบบรายงาน (แบบ 56-1) ของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในรอบระยะเวลาบัญชี ปี 2560 ของแต่ละบริษัท จากฐานขอ้มูล 
SETSMART ทาํการตรวจสอบความถกูตอ้ง สมบูรณ์ก่อนการวเิคราะห์ขอ้มูล 
 วธีิการวเิคราะห์ข้อมูล 
 ผูว้ิจยัใชก้ารบรรยายโดยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) และการวิเคราะห์สถิติพหุตวัแปรโมเดล
สมการโครงสร้าง (Structural Equation Model) สาํหรับการวิเคราะห์การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีท่ีส่งผลต่อการจดัการ
กาํไรและมูลค่ากิจการ และการจดัการกาํไรท่ีส่งผลต่อมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง (Structural Equation Model) แบบ Multiple 
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Indicators and Multiple Causes (MIMIC) Model เน่ืองจากโมเดลสมการโครงสร้างมีความโดดเด่นด้านการ
ประมาณค่าความสัมพนัธ์ท่ีเก่ียวขอ้งภายใน และความสัมพนัธ์แบบหลายตวัแปร 

 
4. ผลการวจิัย 

ผลการวิเคราะห์ตามสมมติฐาน (Hypothesized Model) มีการปรับโมเดลโดยยอมให้ความคลาดเคล่ือนมี
ความสัมพนัธ์กนัได ้ซ่ึงตรงกบัสภาพความเป็นจริง ผูว้ิจยัจึงปรับโมเดลเพ่ือให้สอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์โดย
ยอมให้ค่าความคลาดเคล่ือน (Error Variance) มีความสัมพนัธ์กนัไดต้ามความเป็นจริง ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีมี
ความสัมพนัธ์กนั แสดงไดด้งัตารางท่ี 1 และภาพประกอบท่ี 1 

 
ตารางท่ี 1 ค่าสัมประสิทธ์ิเส้นทางค่าความผดิพลาดมาตรฐานของโมเดล 

Path Diagram Path Coefficients Standard Errors t–values 

GAMMA    
CGC     FMV 0.95** 0.05 18.72 
CGC     EAR 0.69** 0.04 15.81 
BETA    
EAR      FMV 0.11* 0.04 2.49 
หมายเหตุ: Path Diagram คือ แผนภาพเส้นทาง, Path Coefficients  คือ สัมประสิทธ์ิเส้นทาง 
* หมายถึง นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 (1.960 ≤ t–value < 2.576) 
** หมายถึง นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 (t–value ≥ 2.576) 
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หมายเหตุ  p*<.05, p**<.01 
ภาพประกอบท่ี 1 โมเดลสมการการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการ 

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก่อนปรับโมเดล) 
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จากตารางท่ี 1 และภาพประกอบท่ี 1 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลพบวา่ ตามสมมติฐานไม่สอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิง
ประจกัษแ์สดงวา่ปฏิเสธสมมติฐานหลกัท่ีวา่โมเดลตามทฤษฎีสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์ทั้งน้ีพิจารณา
จากค่าสถิติไค-สแควร์ (2) มีค่าเท่ากบั 314.08 องศาอิสระ (df) มีค่าเท่ากบั 63 แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัสําคญั     
ทางสถิติ (p-value = 0.00000) ตามมาตรฐานควรมีค่ามากกวา่ .05 ค่า RMSEA มีค่าเท่ากบั 0.091 (ตามมาตรฐานควรมี
ค่านอ้ยกวา่ 0.05) 

ผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานมีการปรับโมเดล โดยยอมใหค้วามคลาดเคล่ือนมีความสัมพนัธ์กนัได ้ซ่ึงตรง
กบัสภาพความเป็นจริง ผูว้ิจัยจึงปรับโมเดลเพ่ือให้สอดคลอ้งกับขอ้มูลเชิงประจักษ์ แสดงได้ดังตารางท่ี 2 และ
ภาพประกอบท่ี 2 

 
ตารางท่ี 2 ค่าสัมประสิทธ์ิเส้นทางค่าความผดิพลาดมาตรฐานของโมเดล 

Path Diagram Path Coefficients Standard Errors t–values 

GAMMA    
CGC     FMV 0.27** 0.10 2.62 
CGC     EAR -0.14** 0.05 2.81 
BETA    
EAR      FMV -0.99** 0.33 3.04 
หมายเหตุ: Path Diagram คือ แผนภาพเส้นทาง, Path Coefficients  คือ สัมประสิทธ์ิเส้นทาง 
* หมายถึง นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 (1.960 ≤ t–value < 2.576) 
** หมายถึง นยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 (t–value ≥ 2.576) 
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หมายเหตุ  p*<.05, p**<.01 
ภาพประกอบท่ี 2 โมเดลสมการการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการ 

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (หลงัปรับโมเดล) 
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ผลการวเิคราะห์เส้นทางอทิธิพลระหว่างตวัแปรสาเหตุกบัตวัแปรแฝงภายใน 
จากตารางท่ี 2 ภาพประกอบท่ี 2 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลพบวา่ โมเดลสมการโครงสร้างหลงัการปรับโมเดล

สอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์แสดงวา่ยอมรับสมมติฐานหลกัท่ีวา่โมเดลตามทฤษฎีสอดคลอ้งกลมกลืนกบัขอ้มูล
เชิงประจกัษ ์ทั้งน้ีพิจารณาจากค่าสถิติ ค่าสถิติไค-สแควร์ (2) มีค่าเท่ากบั 37.16 องศาอิสระ (df) มีค่าเท่ากบั 29 
แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ (p-value = 0.14221) ตามมาตรฐานควรมีค่ามากกวา่ .05 และค่า RMSEA มี
ค่าเท่ากบั 0.024 (ตามมาตรฐานควรมีค่านอ้ยกวา่ 0.05) 

กล่าวโดยสรุป ผลการวิเคราะห์ตามสมมติฐาน (Hypothesized Model) มีการปรับโมเดลโดยยอมใหค้วาม
คลาดเคล่ือนมีความสัมพนัธ์กนัได ้ซ่ึงตรงกบัสภาพความเป็นจริง ผูว้ิจยัจึงปรับโมเดลเพื่อให้สอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิง
ประจกัษ ์

ผลการวิเคราะห์เส้นทางอิทธิพลตามโมเดลสมการโครงสร้างหลงัการปรับแสดงการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี    
มีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยนาํเสนอ
เป็นสองส่วน คือ (1) โมเดลการวดั ซ่ึงประกอบไปดว้ยเส้นทางอิทธิพลระหวา่งตวัแปรสังเกตไดภ้ายในกบัตวัแปรแฝง
ภายใน (LAMDA-Y) และ (2) ส่วนของโครงสร้าง ประกอบดว้ย (2.1) เส้นทางอิทธิพลระหวา่งตวัแปรสาเหตุกบั      
ตวัแปรแฝงภายใน (GAMMA) และ (2.2) เส้นทางอิทธิพลระหวา่งตวัแปรแฝงภายในกบัตวัแปรแฝงภายใน (BETA)  

1. ผลการวิเคราะห์โมเดลการวดั (measurement model) โมเดลสมการโครงสร้างหลงัการปรับแสดงการ
กาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือพิจารณาค่านํ้ าหนักองคป์ระกอบของตวัแปรสังเกตไดภ้ายในกบัตวัแปรแฝงภายในการกาํกบัดูแล
กิจการท่ีดี (CGC) พบว่า สรรหาและพฒันาผูบ้ริหารระดบัสูงและการบริหารบุคลากร (CG4) มีค่านํ้ าหนัก
องคป์ระกอบมากท่ีสุด เท่ากบั 0.81 รองลงมาคือ ส่งเสริมนวตักรรมและการประกอบธุรกิจอยา่งมีความรับผิดชอบ 
(CG5) มีค่านํ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.80 ดูแลใหมี้ระบบการบริหารความเส่ียงและการควบคุมภายในท่ีเหมาะสม 
(CG6) มีค่านํ้ าหนักองค์ประกอบเท่ากบั 0.72 เสริมสร้างคณะกรรมการท่ีมีประสิทธิผล (CG3) มีค่านํ้ าหนัก
องคป์ระกอบเท่ากบั 0.69 รักษาความน่าเช่ือถือทางการเงินและการเปิดเผยขอ้มูล (CG7) มีค่านํ้ าหนกัองคป์ระกอบ
เท่ากบั 0.68 ตระหนักถึงบทบาทและความรับผิดชอบของคณะกรรมการในฐานะผูน้าํองค์กรท่ีสร้างคุณค่าให้แก่
กิจการอยา่งย ัง่ยืน (CG1) มีค่านํ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.66 สนบัสนุนการมีส่วนร่วมและการส่ือสารกบัผูถื้อหุ้น 
(CG8) มีค่านํ้ าหนักองค์ประกอบเท่ากบั 0.47 และกาํหนดวตัถุประสงค์และเป้าหมายหลกัของกิจการท่ีเป็นไปเพ่ือ
ความยัง่ยนื (CG2) มีค่านํ้าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.40 

ผลการวิเคราะห์ค่านํ้ าหนกัองคป์ระกอบของตวัแปรสังเกตไดภ้ายในกบัตวัแปรแฝงภายใน FMV พบว่า 
มูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐกิจ (EAV) มีค่านํ้ าหนกัองคป์ระกอบมากท่ีสุด เท่ากบั 0.36 รองลงมาคือ อตัราส่วนกาํไรต่อหุ้น 
(EPS) มีค่านํ้ าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.31 อตัราผลตอบแทนเกินปกติสะสม (CAR) มีค่านํ้ าหนกัองคป์ระกอบ
เท่ากบั 0.27 และอตัราส่วนวดัผลการดาํเนินงาน (TBQ) มีค่านํ้าหนกัองคป์ระกอบเท่ากบั 0.09   

2. ผลการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้างหลงัการปรับแสดงการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการ
จดัการกาํไรและมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

2.1 ผลการวิเคราะห์เส้นทางอิทธิพลระหว่างตวัแปรสาเหตุกับตวัแปรแฝงภายใน เป็นการวิเคราะห์
โครงสร้างระหวา่งตวัแปรสาเหตุและตวัแปรแฝงภายใน พบวา่ ตวัแปรสาเหตุท่ีมีอิทธิพลต่อตวัแปรแฝงภายในอยา่ง   
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มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 ประกอบดว้ย ตวัแปรการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี (CGC) กบัตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMV) 
มีค่าสัมประสิทธ์ิเส้นทางมากท่ีสุด เท่ากบั 0.27  รองลงมาคือ ตวัแปรการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี (CGC) กบัตวัแปรการ
จดัการกาํไร (EAR) มีค่าสัมประสิทธ์ิเส้นทาง เท่ากบั -0.14 

2.2 ผลการวิเคราะห์เส้นทางอิทธิพลระหว่างตวัแปรแฝงภายในกบัตวัแปรแฝงภายใน เม่ือพิจารณา
โครงสร้างระหว่างตวัแปรแฝงภายในกบัตวัแปรแฝงภายใน พบว่า ตวัแปรสาเหตุท่ีมีอิทธิพลต่อตวัแปรแฝงภายใน
อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 ประกอบดว้ย ตวัแปรการจดัการกาํไร (EAR) กบัตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMV) มี
ค่าสัมประสิทธ์ิเส้นทาง เท่ากบั -0.99  

การเปรียบเทียบค่าสถิติความสอดคลอ้งของโมเดลกบัขอ้มูลเชิงประจักษ์ระหว่างโมเดลท่ีสร้างตาม
สมมติฐาน (hypothesized model) และโมเดลท่ีปรับใหม่ (modified model) เม่ือนาํผลการวิเคราะห์ทั้งสองโมเดลมา
เปรียบเทียบกนั พบวา่ หลงัจากปรับโมเดลตามขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ของการวิเคราะห์สถิติดว้ยโปรแกรมลิสเรล ซ่ึงยอม
ใหค้วามคลาดเคล่ือน (error variance) มีความสัมพนัธ์กนัได ้(นงลกัษณ์ วิรัชชยั, 2542 หนา้ 312) ส่งผลใหโ้มเดลท่ี
ไดรั้บการปรับใหม่มีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์ 

 

ตารางท่ี 3 การวเิคราะห์ค่าดชันีความสอดคลอ้งกลมกลืนของโมเดลรวม 
ดชันีความกลมกลนื เกณฑ์ ค่าดชันีทีว่ดัได้ ผลการพจิารณา 

χ2/df < 2.00 1.28 ผา่นเกณฑ ์
GFI ≥ 0.95 0.99 ผา่นเกณฑ ์

AGFI ≥ 0.90 0.96 ผา่นเกณฑ ์
RMSEA < 0.05 0.024 ผา่นเกณฑ ์

NFI ≥ 0.90 0.99 ผา่นเกณฑ ์
NNFI ≥ 0.90 0.99 ผา่นเกณฑ ์
CFI ≥ 0.90 1.00 ผา่นเกณฑ ์

SRMR < 0.05 0.028 ผา่นเกณฑ ์
Critical N > 200 630.55 ผา่นเกณฑ ์

 

ผลการทดสอบสมมติฐานจากโมเดลท่ีปรับแลว้ โดยการวิเคราะห์อิทธิพลทางตรง อิทธิพลทางออ้ม และ
อิทธิพลรวม ระหวา่งตวัแปรแฝงของโมเดลการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แสดงไดด้งัตารางท่ี 4 
 

ตารางท่ี 4 ผลการวเิคราะห์เส้นทางโมเดลสมการโครงสร้างตามสมมติฐาน 

 
ตวัแปร 

EAR FMV 
TE DE IE TE DE IE 

CGC 
-0.14**       
(0.05) 

-0.14**      
(0.05) 

 
0.41**       
(0.14) 

0.27**       
(0.10) 

0.14*         
(0.07) 
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หมายเหตุ  p*< .05 , p**< .01 
                 อิทธิพลรวม (TE) อิทธิพลทางตรง (DE) และอิทธิพลทางออ้ม (IE)  
 

จากตารางท่ี 4 พบวา่ ตวัแปรการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี (CGC) มีอิทธิพลทางตรงเชิงลบต่อตวัแปรการจดัการ
กาํไร (EAR) ดว้ยค่านํ้าหนกัเท่ากบั -0.14 และมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMV) ดว้ยค่านํ้ าหนกั
เท่ากบั 0.27 นอกจากน้ีตวัแปรการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี (CGC) มีอิทธิพลทางออ้มเชิงบวกต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ 
(FMV) ดว้ยค่านํ้ าหนกัเท่ากบั 0.14 โดยผ่านตวัแปรการจดัการกาํไร (EAR) และตวัแปรการจดัการกาํไร (EAR) มี
อิทธิพลทางตรงเชิงลบต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMV) ดว้ยค่านํ้าหนกัเท่ากบั -0.99 

 

ตารางท่ี 5 ผลการทดสอบสมมติฐานการวจิยั 

สมมตฐิานการวิจัย 
ผลการทดสอบ
สมมตฐิาน 

ทศิทางอทิธิพล 

H: 1 การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทางตรงต่อการจดัการกาํไร ยอมรับ -** 
H: 2 การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทางตรงต่อมูลค่ากิจการ ยอมรับ +** 
H: 3 การจดัการกาํไรมีอิทธิพลทางตรงต่อมูลค่ากิจการ ยอมรับ -** 

หมายเหตุ  +** หมายถึง มีอิทธิพลในทิศทางบวกอยา่งมีสาระสาํคญั ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.01 
  -** หมายถึง มีอิทธิพลในทิศทางลบอยา่งมีสาระสาํคญั ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.01 
 

5. การอภิปรายผล 
การวิจยัคร้ังน้ีพบวา่ กาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางลบต่อการจดัการกาํไรหากบริษทัให้

ความสําคัญต่อการปฏิบัติตามหลักการกาํกับดูแลกิจการท่ีดีจะช่วยลดโอกาสในการจัดการกาํไรให้น้อยลงได ้
สอดคลอ้งกบัสุนทรี เหล่าพดัจนั, พรอนงค ์บุษราตระกลู และเดวลิ ฮิลลิ (2559 หนา้ 1) พบวา่ การมีธรรมาภิบาลส่งผล
ใหก้ารจดัการกาํไรลดลง งานวิจยัของ Helaly, Shehata & Sherif (2018, pp. 373-390) พบวา่ การกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี
มีนัยสําคญัต่อระดบัการจดัการกาํไร และการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 
กล่าวคือ เม่ือบริษทัมีการรายงานขอ้มูลการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีจะส่งผลใหมู้ลค่ากิจการเพ่ิมข้ึนตามไปดว้ย สอดคลอ้ง
กบังานวิจยัของ Chitnomrath, Evans & Christopher (2011, pp. 50-67) พบวา่ กลไกการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีเป็นปัจจยั
สาํคญัท่ีส่งผลต่อการเพิ่มมูลค่ากิจการ 

ในขณะท่ีการจดัการกาํไรมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการ สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Akram 
et al., (2015, pp. 211-220) พบวา่ การจดัการกาํไรในประเทศปากีสถานมีความสัมพนัธ์ในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการ

EAR    
-0.99**      
(0.33) 

-0.99**      
(0.33) 

- 

ตวัแปรสังเกตได ้ EAR FMV    
R2 0.17 0.02    

2 = 37.16, df = 29, 2/2 = 1.28, P-value = 0.14221, GFI = 0.99, AGFI = 0.96, NFI = 0.99, NNFI = 0.99,  
CFI = 1.00, RMSEA = 0.024, SRMR = 0.028, CN = 630.55 
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อยา่งมีนยัสาํคญั ศิลปพร ศรีจัน่เพชร และอนุวฒัน์ ภกัดี (2562 หนา้ 101-116) สะทอ้นวา่การจดัการกาํไรจะเป็นปัจจยั
ช้ีนาํให้กลุ่มนกัลงทุนตอ้งให้ความระมดัระวงัในการตดัสินใจต่อขอ้มูลซ่ึงผลการวิจยัคร้ังน้ีก็สนบัสนุนแนวความคิด
ท่ีวา่เม่ือลดการจดัการกาํไรลงจะส่งผลใหมู้ลค่ากิจการเพิ่มข้ึน 

 
6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

ผลการวิจยัในประเด็นการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีมีอิทธิพลต่อการจดัการกาํไรและมูลค่ากิจการของบริษทั    
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะเป็นขอ้มูลสาํหรับคณะกรรมการบริษทัในการกาํกบัดูแลใหมี้การ
ปฏิบติัตามหลกัการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีเพ่ือส่งผลต่อคุณภาพของรายงานทางการเงินซ่ึงเป็นไปตามหลกัเกณฑ์ของ
การรักษาความน่าเช่ือถือทางการเงินและการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียนท่ีตอ้งปฏิบติัอนัจะส่งผลให้ลดการ
จดัการลงและสร้างคุณค่าใหกิ้จการอยา่งย ัง่ยนื 

ข้อจํากดัของการวจิัย 
 การวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัเก็บรวบรวมขอ้มูลในปี 2560 เน่ืองจากหลกัการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี สาํหรับบริษทั

จดทะเบียน ปี 2560 ไดอ้อกหลกัการใหม่มาในปี 2560 เพ่ือพฒันาประเดน็ใหม่ๆ ใหค้รอบคลุมถึงแนวคิดหรือปัจจยั
ท่ีเปล่ียนไป  

ข้อเสนอแนะสําหรับการวจิัยคร้ังต่อไป 
1. การศึกษาคร้ังต่อไปควรมีการศึกษาในช่วงระยะเวลาท่ีเพ่ิมข้ึน โดยใชก้รอบแนวความคิดน้ี เน่ืองจาก

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาในช่วงเร่ิมตน้ของหลกัการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี ปี 2560 เพ่ือยนืยนัผลการวจิยั 
2. การศึกษาในคร้ังต่อไปควรมีการวจิยัโดยจาํแนกเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม เพ่ือทาํการเจาะลึกผลการศึกษา 

เน่ืองจากอุตสาหกรรมแต่ละประเภทมีสภาวะการแข่งขนัท่ีแตกต่างกันออกไป ซ่ึงจะมีผลต่อการดาํเนินธุรกิจท่ี
แตกต่างกนัไปดว้ย  

3. การวจิยัคร้ังน้ีผูว้จิยัศึกษาขอ้มูลทุติยภมิูประกอบกบัผลงานวิจยัท่ีผา่นมา ทั้ งน้ีอาจมีความเป็นไปได้ท่ีจะ
มีตัวแปรอื่นๆ ท่ีอาจมีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการ ดังนั้ นการวิจ ัยในอนาคตผูท่ี้สนใจอาจเพ่ิมตวัแปรท่ีเป็นปัจจยั
สาํคญัท่ีสามารถร่วมอธิบายมูลค่ากิจการใหค้รอบคลุมยิง่ข้ึน 
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