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 การสำรวจรวบรวมข้้อมูลจากแหล่งต่่าง ๆ พอสรุปประเด็็นสำคัญที่นักบัญชีีไทยควรเต่รียมต่ัว 
ในชี่วงปี 2025–2026 ได็้แก่ 1. การรายงานความยั่งยืน (ESG) และการเต่รียมพร้อมต่่อมาต่รฐานใหม่  
(IFRS S1, S2) 2. การเต่รียมใชี้มาต่รฐาน IFRS 18 และ IFRS 19 / ปรับระบบบัญชีีให้สอด็คล้องสากล  
3. การใชี้เทคโนโลยีใหม่ – โด็ยเฉพาะ AI, Cloud, Automation 4. การควบคุมความเสี่ยงด็้านไซเบอร์และ
ข้้อมูลส่วนบุคคล (PDPA) และ 5. การพัฒนาทักษะคน / ด็ึงด็ูด็คนรุ่นใหม่เข้้าสู่อาชีีพบัญชีี

 สืบเนื่องจากการพาผูู้้เข้้าอบรมโครงการวุฒิบัต่รวิชีาชีีพด็้านการบัญชีีนิต่ิวิทยา รุ่นที่ 5 ไปด็ูงาน
ที่ประเทศสิงคโปร์ พบว่าคนรุ่นใหม่สนใจวิชีาชีีพบัญชีีน้อยลง ซึ่งอาจจะเป็นปัญหาข้องประเทศไทยเชี่นกัน 
ทางออกคือ องค์กรต้่องปรับภาพลักษณ์์ “นักบัญชีี” ให้ด็ูทันสมัย สามารถทำงานกับ AI ได้็ เข้้าใจธุุรกิจ  
มี work-life balance สำนักงานบัญชีีและผูู้้สอบบัญชีีต้่องลงทุนใน upskilling (e.g. ESG, tech,  
ภาษาองักฤษ), เสรมิแรงจงูใจในการ retention คนเกง่ ต่ลอด็จนเต่รยีมนกับญัชีรีุน่ใหมใ่หม้ทีกัษะ “beyond 
accounting” เชี่น การสื่อสาร, การวิเคราะห์, จริยธุรรม, เทคโนโลยีที่สอด็คล้องกับยุคสมัย
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บที่คัดัย�อ

 การศึกึษานี้้� มีว้ัตัถุปุระสงค์ใ์นี้การศึกึษาปจัจยัท้ี่�มีผ้ลกระที่บตอ่ระดัับการตระหนี้กัร้� 
ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอรข์องผ้�ประกอบวัชิาชพ้บญัช ้ปจัจยัท้ี่�ศึกึษาประกอบดั�วัย  
(1) ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ (2) ดั�านี้การฝึึกอบรมี (3) ดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ และ (4) ดั�านี้พฤติกรรมี  
เป็นี้การศึึกษาเชิงปริมีาณ โดัยเก็บข�อมี้ลจากผ้�ประกอบวิัชาช้พบัญช้ในี้ประเที่ศึไที่ย 
จำนี้วันี้ 305 ค์นี้ ผา่นี้แบบสอบถุามีระหว่ัางเดัอ้นี้ตุลาค์มี 2567 ถุงึ มีกราค์มี 2568 วัเิค์ราะห์ข�อมีล้ 
โดัยใช�สถุิติเชิงพรรณนี้าและสถุิติเชิงอนีุ้มีานี้ กำหนี้ดัระดัับนี้ัยสำค์ัญที่้� 0.05
 ผลการศึึกษาพบว่ัา กลุ่มีตัวัอย่างมี้ระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย 
ที่างไซเบอรโ์ดัยรวัมีอย้ใ่นี้ระดัับมีากที่้�สดุั โดัยดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ และการฝึกึอบรมีเปน็ี้ปจัจยั 
ที่้�ไดั�รบัค์วัามีสำคั์ญมีากที่้�สดุั รองลงมีาค์อ้ดั�านี้ทัี่ศึนี้ค์ติ และดั�านี้พฤติกรรมี ตามีลำดัับ นี้อกจากนี้้�  
ข�อมี้ลที่ั�วัไปดั�านี้ประชากรศึาสตร์ ไดั�แก่ อายุ ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พ ประเภัที่หนี้่วัยงานี้ 
ที่้�สังกัดั สาขาที่้�เช้�ยวัชาญ และประสบการณ์ในี้การที่ำงานี้มี้ผลต่อระดัับการตระหนี้ักร้� 
อย่างม้ีนี้ัยสำคั์ญที่างสถิุติ ขณะท้ี่�เพศึและระดัับการศึึกษาไม่ีมี้ผล การศึึกษานี้้�เสนี้อให�ม้ี 
การพัฒนี้าหลักสต้รและโปรแกรมีฝึกึอบรมีดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ที่้�สอดัค์ล�อง
กับค์วัามีต�องการของผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ บ้รณาการค์วัามีร้�ดั�านี้ไซเบอร์ในี้หลักส้ตรบัญช้ 
ระดัับปริญญาตร้ กำหนี้ดัให�ค์วัามีร้�ดั�านี้ไซเบอร์เป็นี้ส่วันี้หนี้ึ�งของข�อกำหนี้ดัใบอนุี้ญาต  
สร�างวัฒันี้ธรรมีองค์์กรที่้�เนี้�นี้การป้องกนัี้ไซเบอร์ และส่งเสรมิีค์วัามีร่วัมีมีอ้ระหว่ัางสภัาวัชิาชพ้บญัช้  
สถุาบันี้การศึึกษา และหน่ี้วัยงานี้รัฐ เพ้�อพัฒนี้าแนี้วัปฏิิบัติดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย 
ที่างไซเบอร์ที่้�เหมีาะสมีกับบริบที่ของวัิชาช้พบัญช้ไที่ย

คำสำคัญ: ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ การตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย 
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ABSTRACT

 This study aims to investigate the factors influencing cybersecurity awareness levels among  
accounting professionals. The study examines four key factors: (1) fundamental knowledge, (2) training, 
(3) attitudes, and (4) behaviors. Employing a quantitative research methodology, data was collected from 
305 accounting professionals in Thailand through questionnaires administered between October 2024 
and January 2025. The analysis employed both descriptive and inferential statistics with a significance 
level set at 0.05.
 The findings reveal that respondents demonstrated the highest level of cybersecurity awareness 
overall. Fundamental knowledge and training were identified as the most significant factors, followed 
by attitudes and behaviors, respectively. Furthermore, demographic variables including age, professional 
certification, organizational affiliation, area of expertise, and work experience significantly influenced 
awareness levels, while gender and educational background showed no significant impact. This study 
proposes the development of cybersecurity curricula and training programs tailored to accounting 
professionals’ needs, integration of cybersecurity knowledge into undergraduate accounting programs,  
incorporation of cybersecurity expertise into professional licensing requirements, establishment of  
organizational cultures emphasizing cybersecurity prevention, and promotion of collaborative networks  
among professional associations, educational institutions, and government agencies to develop  
cybersecurity practices appropriate for the Thai accounting profession context.
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  บที่นัำา
 เที่ค์โนี้โลย้สารสนี้เที่ศึไดั�เข�ามีาม้ีบที่บาที่สำคั์ญในี้ภัาค์ธุรกิจ การเงินี้ และการบัญช้ ซึ�งการดัำเนิี้นี้งานี้ดั�านี้บัญช ้
ไดั�พึ�งพาระบบสารสนี้เที่ศึในี้การจัดัเก็บข�อมี้ล การที่ำบัญช้ การตรวัจสอบ และการรายงานี้ผล อย่างไรก็ตามี ค์วัามีสะดัวัก 
และประสทิี่ธภิัาพจากเที่ค์โนี้โลยน้ี้ำมีาซึ�งค์วัามีเส้�ยงดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร ์(SEC, 2018) ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยั 
ที่างไซเบอร์ (Cybersecurity) กลายเป็นี้ค์วัามีที่�าที่ายสำคั์ญสำหรับวัชิาชพ้บัญชท้้ี่�ต�องรับผดิัชอบข�อมีล้ที่างการเงินี้ที่้�ออ่นี้ไหวั  
รายงานี้ Global Risks Report ของ World Economic Forum ระบุวั่าค์วัามีเส้�ยงที่างไซเบอร์อย้่ในี้อันี้ดัับที่้� 5  
ของค์วัามีเส้�ยงระดัับโลก โดัยผ้�เช้�ยวัชาญร�อยละ 39 เห็นี้วั่าการโจมีต้ที่างไซเบอร์มี้ค์วัามีเป็นี้ไปไดั�ส้งท้ี่�จะก่อวัิกฤตสากล 
(World Economic Forum, 2024).

 การโจมีต้ที่างไซเบอร์ถุ้อเป็นี้ภััยค์ุกค์ามีที่้�สำค์ัญต่อระบบงานี้ดั�านี้บัญช้และการเงินี้ เนี้้�องจากข�อมี้ลที่างบัญช้ 
มี้ค์วัามีอ่อนี้ไหวัส้งและเป็นี้เป้าหมีายหลักของผ้�ไมี่หวัังดั้ การถุ้กโจมีต้อาจส่งผลให�เกิดัการเข�าถุึงโดัยไม่ีไดั�รับอนีุ้ญาต  
การบิดัเบอ้นี้ หรอ้การสญ้หายของข�อมีล้บัญช ้ซึ�งบั�นี้ที่อนี้ค์วัามีถุ้กต�องของการรายงานี้ที่างการเงินี้และนี้ำไปส้ก่ารหยุดัชะงัก 
ของการดัำเนี้นิี้งานี้ เชน่ี้ ต�องกลบัไปใช�การบนัี้ที่กึบญัชด้ั�วัยมีอ้ ค์วัามีลา่ช�าในี้การย้�นี้รายงานี้ หรอ้การไมีป่ฏิบิตัติามีข�อกำหนี้ดั
ที่างกฎหมีาย กรณท้ี่้�พบจรงิ เชน่ี้ เหตกุารณบ์รษิทัี่ในี้ประเที่ศึสหรฐัอเมีรกิาที่้�ต�องย้�นี้ล�มีละลายเนี้้�องจากระบบบญัชถุ้ก้โจมีตด้ั�วัย 
ransomware แสดังให�เห็นี้ถึุงค์วัามีเส้�ยงท้ี่�รุนี้แรง นี้อกจากนี้้� การโจมีต้ขนี้าดัใหญ่ยังส่งผลกระที่บในี้วังกวั�าง  
ที่ั�งการลดัค์วัามีเช้�อมีั�นี้ของผ้�มีส้ว่ันี้ไดั�เสย้ การสญ้เสย้มีล้ค่์าที่างการเงินี้ การถุก้ปรบัลดัอนัี้ดับัเค์รดิัต ตลอดัจนี้การเพิ�มีค์วัามีเส้�ยง 
เชิงระบบต่อภัาค์การเงินี้โดัยรวัมี

 สำหรับประเที่ศึไที่ย สถิุติจากสำนัี้กงานี้ค์ณะกรรมีการการรักษาค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยไซเบอร์แห่งชาติ พบว่ัา  
ในี้ไตรมีาสที่้� 1 ปี 2568 ภัาค์การเงินี้การธนี้าค์ารถุ้กโจมีต้ร�อยละ 18 ของที่ั�งหมีดั โดัยมี้เหตุการณ์ภััยค์ุกค์ามี 105 ค์รั�ง  
ซึ�งเปน็ี้เกอ้บค์รึ�งหนี้ึ�งของที่ั�งป ี2567 (NCSA, 2025) สะที่�อนี้สถุานี้การณค์์วัามีเส้�ยงที่้�ที่วัค้์วัามีรนุี้แรง แมี�ผ้�ประกอบวัชิาชพ้บญัช้   
มี้บที่บาที่สำค์ัญในี้การรักษาค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยของข�อมี้ลที่างการเงนิี้ แต่งานี้วัิจัยเก้�ยวักับปัจจัยที่้�มี้ผลต่อการตระหนี้ักร้� 
ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้กลุ่มีนี้้�ยังม้ีจำกัดั การศึึกษาส่วันี้ใหญ่เนี้�นี้กลุ่มีเป้าหมีายที่ั�วัไป เช่นี้ นี้ักศึึกษา 
พนี้ักงานี้ไอที่้ หร้อบุค์ลากรภัาค์รัฐ โดัยเฉพาะในี้บริบที่ประเที่ศึไที่ย ยังขาดัค์วัามีเข�าใจเชิงลึกเก้�ยวักับอิที่ธิพลของปัจจัย
ดั�านี้ประชากรศึาสตร์ต่อระดัับการตระหนี้ักร้�

 ผ้�ศึึกษาจึงมี้ค์วัามีสนี้ใจศึึกษาปัจจัยที่้�มี้ผลกระที่บต่อระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ 
ของผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ เพ้�อเติมีเต็มีช่องวั่างในี้องค์์ค์วัามีร้�เก้�ยวักับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ 
ในี้บริบที่ของวัิชาช้พบัญช้ไที่ย ที่้�เก้�ยวัข�องกับการจัดัการข�อมี้ลที่างการเงินี้อ่อนี้ไหวั การสร�างค์วัามีตระหนี้ักร้� 
ดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยที่าง ไซเบอร์จึงเป็นี้สิ�งจำเป็นี้ โดัยพบวั่าเหตุการณ์ค์วัามีปลอดัภััยส่วันี้ใหญ่มี้ต�นี้เหตุจากค์วัามีผิดัพลาดั 
ของมีนี้ษุย ์เชน่ี้ การเปดิัเผยรหสัผา่นี้ การค์ลกิลงิกอ์นัี้ตราย หรอ้การส้�อสารข�อมีล้อยา่งไมีร่ะมีดััระวังั การฝึกึอบรมีอย่างตอ่เนี้้�อง 
ที่้�มี้องค์์ประกอบแบบจำลองสถุานี้การณ์ เกมีจำลอง หร้อการที่ดัสอบ phishing ที่้�ออกแบบดั้ สามีารถุลดัค์วัามีเส้�ยงเหล่านี้้� 
ไดั�อย่างมี้นัี้ยสำคั์ญ ยิ�งไปกว่ัานี้ั�นี้ พนัี้กงานี้บัญช้ยังที่ำหนี้�าท้ี่�เป็นี้ “แนี้วัป้องกันี้ค์นี้” ท้ี่�มี้ค์วัามีสำคั์ญไม่ีแพ�ระบบเที่ค์นิี้ค์  
การส่งเสริมีให�บุค์ลากร มี้ค์วัามีร้�ดั�านี้ไซเบอร์จึงช่วัยเสริมีค์วัามีมีั�นี้ใจในี้ระบบบัญช้ เพิ�มีค์วัามีนี้่าเช้�อถุ้อ และลดัค์วัามีเส้�ยง
ในี้การจัดัที่ำรายงานี้ที่างการเงินี้ โดัยมี้วััตถุุประสงค์์ เพ้�อศึึกษาปัจจัยที่้�มี้ผลกระที่บต่อระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์ง
ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ของ ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ และเพ้�อวัิเค์ราะห์ปัจจัยที่้�ส่งผลให�เกิดัค์วัามีค์วัามีแตกต่างของระดัับ 
การตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ของผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้
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  แนัวคิดั ที่ฤษฎี่ หรือวรรณกรรมีที่างการบัญช่ที่่�เก่�ยวข�อง 
ความีหมีายของผ้�ปัระกอบวิชาช่พบัญช่

 พระราชบัญญัติวัิชาช้พบัญช้ พ.ศึ. 2547  ของประเที่ศึไที่ย (Royal Gazette, 2004) ไดั�ให�ค์ำจำกัดัค์วัามี 
ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ หมีายถุึง ผ้�ประกอบวัิชาช้พในี้ดั�านี้การที่ำบัญช้ การสอบบัญช้ การบัญช้บริหาร การวัางระบบบัญช้ 
การบัญช้ภัาษ้อากร การศึึกษาและเที่ค์โนี้โลย้การบัญช้ และบริการเก้�ยวักับการบัญช้ดั�านี้อ้�นี้ตามีที่้�กำหนี้ดัโดัยกฎกระที่รวัง  
สหพันี้ธ์นี้กับัญชร้ะหว่ัางประเที่ศึ (International Federation of Accountants, IFAC) ไดั�ให�ค์ำนิี้ยามีว่ัา ผ้�ประกอบวิัชาชพ้บัญช ้ 
ค์อ้ บคุ์ค์ลที่้�มีค้์วัามีสามีารถุในี้การที่ำงานี้ในี้วิัชาชพ้บัญช ้ซึ�งไดั�แสดังออกและพัฒนี้าค์วัามีสามีารถุที่างวิัชาชพ้อย่างตอ่เนี้้�อง 
และต�องปฏิิบัติตามีจรรยาบรรณตามีที่้�กำหนี้ดัโดัยองค์์กรวัิชาช้พบัญช้หร้อหนี้่วัยงานี้ที่้�ออกใบอนีุ้ญาต

ความีหมีายของการต่ระหนัักร้�

 การตระหนี้ักร้� (Awareness) หมีายถุึง กระบวันี้การที่างจิตวัิที่ยาในี้การรับร้� ที่ำค์วัามีเข�าใจ และให�ค์วัามีสำค์ัญ 
ต่อข�อมี้ลท้ี่�เก้�ยวัข�องกับสิ�งแวัดัล�อมีหร้อสถุานี้การณ์ที่้�บุค์ค์ลกำลังเผชิญ (Endsley, 1995) ตามีที่ฤษฎ้พฤติกรรมี 
ที่้�วัางแผนี้ไวั�โดัย Ajzen (1991) การรับร้�ของบุค์ค์ลเป็นี้จุดัเริ�มีต�นี้สำค์ัญของกระบวันี้การเปล้�ยนี้แปลงพฤติกรรมี  
ในี้บริบที่ของค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ การตระหนี้ักร้�หมีายถุึงระดัับค์วัามีเข�าใจของผ้�ใช�งานี้เก้�ยวักับค์วัามีสำค์ัญ 
ของการรกัษาค์วัามีปลอดัภัยัของข�อมีล้ ค์วัามีเส้�ยงท้ี่�อาจเกดิัขึ�นี้ และค์วัามีรับผดิัชอบในี้การปฏิบิตัติามีแนี้วัที่างเพ้�อปกปอ้งข�อมีล้ 
และระบบเค์ร้อข่าย (Shaw et al., 2009)

ที่ฤษฎี่ที่่�เก่�ยวข�องกับการต่ระหนัักร้�ดั�านัความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

 ที่ฤษฎก้ารรบัร้�ภัยัค์กุค์ามีโดัย Rogers (1975) อธบิายวัา่บคุ์ค์ลจะปกปอ้งตนี้เองเมี้�อรบัร้�ค์วัามีรุนี้แรงของภัยัค์กุค์ามี 
ค์วัามีเส้�ยง ประสทิี่ธภิัาพของพฤตกิรรมีป้องกนัี้ และค์วัามีสามีารถุของตนี้เอง ที่ฤษฎพ้ฤตกิรรมีตามีแผนี้โดัย Ajzen (1991)  
ช้�ให�เหน็ี้วัา่เจตนี้ารมีณใ์นี้การกระที่ำขึ�นี้อย้ก่บัที่ศัึนี้ค์ต ิอทิี่ธพิลที่างสงัค์มี และการรบัร้�การค์วับค์มุีพฤตกิรรมี Dunning-Kruger  
Effect อธิบายลักษณะของบุค์ค์ลท้ี่�มี้ค์วัามีสามีารถุต�ำแต่ประเมิีนี้ตนี้เองส้งเกินี้จริง ขณะท้ี่�บุค์ค์ลท้ี่�มี้ค์วัามีสามีารถุส้ง 
มีักประเมีินี้ตนี้เองต�ำกวั่าค์วัามีเป็นี้จริง (Kruger & Dunning, 1999) ที่ฤษฎ้หนี้�าที่้�ของที่ัศึนี้ค์ติ (Functional Theories of 
Attitudes) โดัย Katz (1960) ช่วัยที่ำค์วัามีเข�าใจแรงจ้งใจที่้�แตกต่างกันี้เบ้�องหลังที่ัศึนี้ค์ติและพฤติกรรมี

กฎีหมีายและข�อบังคับที่่�เก่�ยวข�องกับความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์สิำาหรับวิชาช่พบัญช่

 ในี้ประเที่ศึไที่ย พระราชบัญญัติวั่าดั�วัยการกระที่ำค์วัามีผิดัเก้�ยวักับค์อมีพิวัเตอร์ พ.ศึ. 2560 (Royal Gazette, 
2017) และพระราชบัญญัติค์ุ�มีค์รองข�อมี้ลส่วันี้บุค์ค์ล พ.ศึ. 2562 (Royal Gazette, 2019) เป็นี้กฎหมีายหลักที่้�เก้�ยวัข�อง 
กบัค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร ์สภัาวัชิาชพ้บญัชม้ีแ้นี้วัปฏิบิตัเิก้�ยวักับการใช�เที่ค์โนี้โลยส้ารสนี้เที่ศึและการบรหิารค์วัามีเส้�ยง 
ดั�านี้ไซเบอร์ ในี้ระดัับสากล มีาตรฐานี้ ISO/IEC 27001 (ISO/IEC, 2013) และ GDPR (European Parliament, 2016) 
มี้ผลกระที่บต่อการดัำเนี้ินี้งานี้ของผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ กฎหมีายเหล่านี้้�เป็นี้กลไกสำค์ัญที่้�ส่งเสริมีให�วัิชาช้พบัญช้ดัำเนี้ินี้
งานี้ภัายใต�หลักค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์อย่างมี้ประสิที่ธิภัาพ
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  แนัวคิดั ที่ฤษฎี่ หรือวรรณกรรมีที่างการบัญช่ที่่�เก่�ยวข�อง 
ความีหมีายของผ้�ปัระกอบวิชาช่พบัญช่

 พระราชบัญญัติวัิชาช้พบัญช้ พ.ศึ. 2547  ของประเที่ศึไที่ย (Royal Gazette, 2004) ไดั�ให�ค์ำจำกัดัค์วัามี 
ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ หมีายถุึง ผ้�ประกอบวัิชาช้พในี้ดั�านี้การที่ำบัญช้ การสอบบัญช้ การบัญช้บริหาร การวัางระบบบัญช้ 
การบัญช้ภัาษ้อากร การศึึกษาและเที่ค์โนี้โลย้การบัญช้ และบริการเก้�ยวักับการบัญช้ดั�านี้อ้�นี้ตามีที่้�กำหนี้ดัโดัยกฎกระที่รวัง  
สหพันี้ธ์นี้กับัญชร้ะหว่ัางประเที่ศึ (International Federation of Accountants, IFAC) ไดั�ให�ค์ำนิี้ยามีว่ัา ผ้�ประกอบวิัชาชพ้บัญช ้ 
ค์อ้ บคุ์ค์ลที่้�มีค้์วัามีสามีารถุในี้การที่ำงานี้ในี้วิัชาชพ้บัญช ้ซึ�งไดั�แสดังออกและพัฒนี้าค์วัามีสามีารถุที่างวิัชาชพ้อย่างตอ่เนี้้�อง 
และต�องปฏิิบัติตามีจรรยาบรรณตามีที่้�กำหนี้ดัโดัยองค์์กรวัิชาช้พบัญช้หร้อหนี้่วัยงานี้ที่้�ออกใบอนีุ้ญาต

ความีหมีายของการต่ระหนัักร้�

 การตระหนี้ักร้� (Awareness) หมีายถุึง กระบวันี้การที่างจิตวัิที่ยาในี้การรับร้� ที่ำค์วัามีเข�าใจ และให�ค์วัามีสำค์ัญ 
ต่อข�อมี้ลท้ี่�เก้�ยวัข�องกับสิ�งแวัดัล�อมีหร้อสถุานี้การณ์ที่้�บุค์ค์ลกำลังเผชิญ (Endsley, 1995) ตามีที่ฤษฎ้พฤติกรรมี 
ที่้�วัางแผนี้ไวั�โดัย Ajzen (1991) การรับร้�ของบุค์ค์ลเป็นี้จุดัเริ�มีต�นี้สำค์ัญของกระบวันี้การเปล้�ยนี้แปลงพฤติกรรมี  
ในี้บริบที่ของค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ การตระหนี้ักร้�หมีายถุึงระดัับค์วัามีเข�าใจของผ้�ใช�งานี้เก้�ยวักับค์วัามีสำค์ัญ 
ของการรกัษาค์วัามีปลอดัภัยัของข�อมีล้ ค์วัามีเส้�ยงท้ี่�อาจเกดิัขึ�นี้ และค์วัามีรับผดิัชอบในี้การปฏิบิตัติามีแนี้วัที่างเพ้�อปกปอ้งข�อมีล้ 
และระบบเค์ร้อข่าย (Shaw et al., 2009)

ที่ฤษฎี่ที่่�เก่�ยวข�องกับการต่ระหนัักร้�ดั�านัความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

 ที่ฤษฎก้ารรบัร้�ภัยัค์กุค์ามีโดัย Rogers (1975) อธบิายวัา่บคุ์ค์ลจะปกปอ้งตนี้เองเมี้�อรบัร้�ค์วัามีรนุี้แรงของภัยัค์กุค์ามี 
ค์วัามีเส้�ยง ประสทิี่ธภิัาพของพฤตกิรรมีปอ้งกนัี้ และค์วัามีสามีารถุของตนี้เอง ที่ฤษฎพ้ฤตกิรรมีตามีแผนี้โดัย Ajzen (1991)  
ช้�ให�เหน็ี้วัา่เจตนี้ารมีณใ์นี้การกระที่ำขึ�นี้อย้ก่บัที่ศัึนี้ค์ติ อทิี่ธพิลที่างสงัค์มี และการรบัร้�การค์วับค์มุีพฤตกิรรมี Dunning-Kruger  
Effect อธิบายลักษณะของบุค์ค์ลท้ี่�มี้ค์วัามีสามีารถุต�ำแต่ประเมิีนี้ตนี้เองส้งเกินี้จริง ขณะท้ี่�บุค์ค์ลท้ี่�ม้ีค์วัามีสามีารถุส้ง 
มีักประเมีินี้ตนี้เองต�ำกวั่าค์วัามีเป็นี้จริง (Kruger & Dunning, 1999) ที่ฤษฎ้หนี้�าที่้�ของที่ัศึนี้ค์ติ (Functional Theories of 
Attitudes) โดัย Katz (1960) ช่วัยที่ำค์วัามีเข�าใจแรงจ้งใจที่้�แตกต่างกันี้เบ้�องหลังที่ัศึนี้ค์ติและพฤติกรรมี

กฎีหมีายและข�อบังคับที่่�เก่�ยวข�องกับความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์สิำาหรับวิชาช่พบัญช่

 ในี้ประเที่ศึไที่ย พระราชบัญญัติวั่าดั�วัยการกระที่ำค์วัามีผิดัเก้�ยวักับค์อมีพิวัเตอร์ พ.ศึ. 2560 (Royal Gazette, 
2017) และพระราชบัญญัติค์ุ�มีค์รองข�อมี้ลส่วันี้บุค์ค์ล พ.ศึ. 2562 (Royal Gazette, 2019) เป็นี้กฎหมีายหลักที่้�เก้�ยวัข�อง 
กบัค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร ์สภัาวัชิาชพ้บญัชม้ีแ้นี้วัปฏิบิตัเิก้�ยวักับการใช�เที่ค์โนี้โลยส้ารสนี้เที่ศึและการบรหิารค์วัามีเส้�ยง 
ดั�านี้ไซเบอร์ ในี้ระดัับสากล มีาตรฐานี้ ISO/IEC 27001 (ISO/IEC, 2013) และ GDPR (European Parliament, 2016) 
มี้ผลกระที่บต่อการดัำเนี้ินี้งานี้ของผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ กฎหมีายเหล่านี้้�เป็นี้กลไกสำค์ัญที่้�ส่งเสริมีให�วัิชาช้พบัญช้ดัำเนี้ินี้
งานี้ภัายใต�หลักค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์อย่างมี้ประสิที่ธิภัาพ
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ปััจจัยที่่�มี่ผลต่�อการต่ระหนัักร้�ดั�านัความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

 การโจมีต้ที่างไซเบอร์มี้หลายประเภัที่และร้ปแบบท้ี่�พัฒนี้าอย่างต่อเนี้้�อง โดัยการโจมีต้ท้ี่�พบบ่อย ไดั�แก่ มีัลแวัร์ 
(Malware) เช่นี้ ไวัรัส โที่รจันี้ และแรนี้ซัมีแวัร์ ที่้�มีุ่งที่ำลายหร้อเข�ารหัสข�อมี้ลเพ้�อเร้ยกค์่าไถุ่, ฟิิชชิง (Phishing) ที่้�ใช�การ
ส่งอ้เมีลหร้อข�อค์วัามีลวังเพ้�อหลอกขโมียข�อมี้ลส่วันี้บุค์ค์ลหร้อข�อมี้ลบัญช้, การโจมีต้แบบปฏิิเสธการให�บริการ (Denial of 
Service: DoS/DDoS) ที่้�ที่ำให�ระบบล่มีและไมี่สามีารถุใช�งานี้ไดั�, รวัมีถุึง การเจาะระบบ (Hacking/Brute Force Attack)  
เพ้�อเข�าถึุงฐานี้ข�อมี้ลโดัยไม่ีไดั�รับอนุี้ญาต การถุ้กโจมีต้ลักษณะเหล่านี้้�ส่งผลกระที่บที่ั�งในี้เชิงการส้ญหายหร้อบิดัเบ้อนี้ 
ของข�อมี้ลที่างบัญช้ การหยุดัชะงักของระบบงานี้บัญช้และการเงินี้ การส้ญเส้ยที่างเศึรษฐกิจและช้�อเส้ยงองค์์กร  
ตลอดัจนี้ค์วัามีเส้�ยงตอ่ค์วัามีเช้�อมีั�นี้ของผ้�ใช�งบการเงนิี้ เพ้�อปอ้งกนัี้เหตกุารณดั์ังกลา่วั องค์ก์รค์วัรดัำเนี้นิี้มีาตรการเชงิรกุ เชน่ี้  
การติดัตั�งและอัปเดัตซอฟิต์แวัร์ดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยอย่างสมี�ำเสมีอ การเข�ารหัสและสำรองข�อมี้ลที่างบัญช้ การใช�ระบบ
ย้นี้ยันี้ตัวัตนี้หลายชั�นี้ (Multi-factor Authentication) การเฝึ้าระวัังและตรวัจสอบค์วัามีผิดัปกติของระบบ และการสร�าง 
ค์วัามีตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอรใ์ห�แกบ่คุ์ลากรบญัช ้ซึ�งมีาตรการเหลา่นี้้�ชว่ัยลดัค์วัามีเส้�ยงและเพิ�มีค์วัามีเช้�อมีั�นี้ 
ในี้ค์ุณภัาพของข�อมี้ลที่างการบัญช้ไดั�อย่างมี้ประสิที่ธิภัาพ

 การศึึกษาของ Fattah et al. (2023) พบวั่าค์วัามีร้� ที่ัศึนี้ค์ติ พฤติกรรมี และการฝึึกอบรมีมี้ผลกระที่บเชิงบวัก 
ตอ่การตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ของนัี้กศึกึษามีหาวิัที่ยาลัย Trim and Lee (2019) พบค์วัามีสัมีพันี้ธ์
อย่างม้ีนัี้ยสำคั์ญระหว่ัางการตระหนัี้กร้�กับพฤติกรรมีการป้องกันี้ภััยคุ์กค์ามีที่างไซเบอร์ของบุค์ลากรในี้องค์์กร นี้อกจากนี้้�  
Thammasiri and Wongthongdee (2022) พบวัา่บคุ์ลากรเอกชนี้มีค้์วัามีตระหนี้กัร้�ดั�านี้ภัยัค์กุค์ามีที่างไซเบอรใ์นี้ระดับัสง้  
และการละเมิีดัข�อมีล้ที่างไซเบอร์มีต้�นี้ตอมีาจากค์วัามีผิดัพลาดัของบุค์ค์ล เชน่ี้ การตั�งรหสัผา่นี้ที่้�ไมีป่ลอดัภัยัหรอ้การตกเป็นี้เหย้�อ 
ของอเ้มีลฟิชิชงิ ซึ�งย�ำถุงึบที่บาที่ของมีนี้ษุยใ์นี้ฐานี้ะจดุัออ่นี้ แตใ่นี้ขณะเดัย้วักนัี้กเ็ปน็ี้กญุแจสำค์ญัในี้การเสรมิีสร�างค์วัามีมีั�นี้ค์ง 
ที่างไซเบอร์หากม้ีการพัฒนี้าค์วัามีร้�และค์วัามีตระหนี้ักร้�ที่้�เพ้ยงพอ การศึึกษานี้้�นี้ำกรอบแนี้วัคิ์ดัดัังกล่าวัมีาประยุกต์ใช� 
กับผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้เพ้�อศึึกษาปัจจัยที่้�มี้ผลกระที่บต่อระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ 
ของกลุ่มีวัิชาช้พนี้้� ซึ�งประกอบดั�วัย 4 ดั�านี้หลัก ดัังนี้้�

 ดั�านัความีร้�พ้�นัฐานัต่่อความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์ Zwilling et al. (2022) พบวั่าระดัับค์วัามีร้� 
มี้ค์วัามีสัมีพันี้ธ์เชิงบวักกับการตระหนี้ักร้� โดัยค์วัามีร้�เป็นี้ตัวัขับเค์ล้�อนี้สำค์ัญที่้�มี้อิที่ธิพลต่อพฤติกรรมีดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััย 
สำหรับผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้มี้ค์วัามีจำเป็นี้อย่างยิ�งเนี้้�องจากต�องรับผิดัชอบข�อมี้ลที่างการเงินี้ที่้�อ่อนี้ไหวั 
ดั�านัการฝึกึอบรมีต่่อความีมีั�นัคงปัลอดัภัยัที่างไซเบอร ์การฝึกึอบรมีที่้�ตอ่เนี้้�องและหลากหลายรป้แบบสง่เสรมิีให�บคุ์ลากร
เข�าใจค์วัามีสำคั์ญของการปฏิบัิตติามีนี้โยบายและเพิ�มีที่กัษะการประเมิีนี้สถุานี้การณ์ (Fattah et al. 2023) Swain (2014) 
เสนี้อให�บร้ณาการ หวััข�อค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัไซเบอรเ์ข�ากบัหลกัสต้รหรอ้พฒันี้าเปน็ี้รายวัชิาเฉพาะ ดั�านัที่ศัินัคต่ต่ิ่อความี
มีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์ ที่ัศึนี้ค์ติหมีายถุึงชุดัค์วัามีเช้�อ ค์วัามีร้�สึก และแนี้วัโนี้�มีในี้การกระที่ำที่้�บุค์ค์ลมี้ต่อสิ�งใดัสิ�งหนี้ึ�ง  
(Ajzen, 1991) ที่ัศึนี้ค์ติเชิงบวักต่อค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ส่งเสริมีให�บุค์ค์ลปฏิิบัติตามีมีาตรการป้องกันี้ 
อย่างเค์ร่งค์รัดั (Ifinedo, 2014) สำหรับผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ ที่ัศึนี้ค์ติท้ี่�ดั้ช่วัยรักษามีาตรฐานี้ที่างจริยธรรมีและ 
ค์วัามีปลอดัภััยของข�อมีล้ที่างการเงนิี้ ดั�านัพฤต่กิรรมีต่อ่ความีมีั�นัคงปัลอดัภัยัที่างไซเบอร ์Felt et al. (2017) ศึกึษาการใช� 
โปรโตค์อล (Hypertext Transfer Protocol Secure, HTTPS) ซึ�งป้องกันี้ภััยค์ุกค์ามีในี้สามีดั�านี้ ค์้อ ค์วัามีลับของข�อมี้ล 
ค์วัามีถุ้กต�องของข�อมี้ล และการย้นี้ยันี้ตัวัตนี้ของเซิร์ฟิเวัอร์ ค์วัามีสำเร็จของการป้องกันี้ต�องอาศึัยพฤติกรรมีที่้�เหมีาะสมี
ของผ้�ใช�งานี้
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 นี้อกจากน้ี้� ดั�านี้ประชากรศึาสตรท์ี่้�มีผ้ลกระที่บตอ่การตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร ์Branley-Bell  
et al. (2022) ศึกึษาค์วัามีแตกต่างดั�านี้อายุ และเพศึในี้การตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ ในี้บรบิที่ของการใช� 
เที่ค์โนี้โลย้สารสนี้เที่ศึและการส้�อสาร พบวั่าการรักษาค์วัามีปลอดัภััยของอุปกรณ์ ผ้�ใช�อายุนี้�อยมี้แนี้วัโนี้�มีที่้�จะรักษา 
ค์วัามีปลอดัภััยของอุปกรณ์ เช่นี้ การล็อกหนี้�าจอ มีากกวั่าผ้�ใช�อายุมีาก ในี้ที่างตรงกันี้ข�ามี ผ้�ใช�อายุมีากกลับมี้แนี้วัโนี้�มี 
ที่้�จะสร�างรหสัผา่นี้ที่้�ปลอดัภัยั และตดิัตั�งการอปัเดัตอยา่งสมี�ำเสมีอมีากกวัา่ผ้�ใช�อายนุี้�อย และการศึกึษาไมีพ่บค์วัามีแตกตา่ง
ที่างเพศึท้ี่�มีน้ี้ยัสำคั์ญในี้การตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ อก้ที่ั�ง Hasan et al. (2024) พบว่ัาการบร้ณาการ 
ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์เข�ากับการปฏิิบัติงานี้บัญช้ส่งผลกระที่บอย่างม้ีนี้ัยสำคั์ญต่อบที่บาที่และค์วัามีสามีารถุ 
ที่้�จำเปน็ี้สำหรับ ผ้�ประกอบวิัชาชพ้บัญช ้นี้อกจากนี้้� Mamade and Dabala (2021) พบว่ัาสาขาวิัชาท้ี่�ศึกึษาม้ีค์วัามีสัมีพนัี้ธ์
ที่้�มีน้ี้ยัสำคั์ญระหว่ัางสาขาวิัชาท้ี่�ศึกึษากับระดับัการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ และเนี้�นี้ย�ำค์วัามีสำคั์ญ
ของการพัฒนี้าโปรแกรมีฝึึกอบรมีและการสร�างค์วัามีตระหนี้ักร้�ที่้�เหมีาะสมีกับแต่ละสาขาค์วัามีเช้�ยวัชาญ โดัยค์ำนี้ึงถุึง
ลักษณะเฉพาะและค์วัามีต�องการของแต่ละกลุ่มี

  วิธี่การศึึกษา
ปัระชากรและกล่�มีต่ัวอย�าง

 ประชากรท้ี่�ใช�ในี้การศึึกษาค์รั�งนี้้� ไดั�แก่ ผ้�ประกอบวิัชาช้พบัญช้ที่้�ที่ำงานี้อย้่ในี้ประเที่ศึไที่ย ท้ี่�มี้ค์วัามีร้� 
และประสบการณ์ในี้สาขาที่้�เก้�ยวัข�อง ซึ�งกลุม่ีเป้าหมีายต�องมีค้์วัามีเป็นี้อสิระในี้การตอบค์ำถุามีเพ้�อเป็นี้ตัวัแที่นี้ของผ้�ประกอบวัชิาชพ้ 
ที่้�มีค้์วัามีนี้า่เช้�อถุอ้ เนี้้�องจากประชากรม้ีขนี้าดัใหญแ่ละไมีท่ี่ราบจำนี้วันี้ประชากรท้ี่�แน่ี้นี้อนี้ ดังันี้ั�นี้ผ้�ศึกึษาไดั�กำหนี้ดักลุ่มีตัวัอยา่ง 
ตามีหลักของ Cochran (1977) ท้ี่�ระดัับค์วัามีเช้�อมีั�นี้ร�อยละ 95 โดัยเมี้�อค์ำนี้วัณตามีส้ตรแล�วัจะไดั�จำนี้วันี้กลุ่มีตัวัอย่าง 
ที่ั�งสิ�นี้ 385 ตัวัอย่าง

 การสร�างเค์ร้�องมีอ้ในี้การศึกึษาค์รั�งนี้้�ดัำเนิี้นี้การผ่านี้ขั�นี้ตอนี้ท้ี่�เปน็ี้ระบบ โดัยเริ�มีจากการศึกึษาบที่ค์วัามีที่างวิัชาการ  
งานี้วัจิยั และวัทิี่ยานี้พินี้ธท์ี่้�เก้�ยวัข�องเพ้�อพฒันี้าแบบสอบถุามี จากนี้ั�นี้จงึนี้ำแบบสอบถุามีเสนี้อต่ออาจารย์ท้ี่�ปรกึษาเพ้�อตรวัจสอบ 
ค์วัามีถุ้กต�องและปรับปรุงให�สอดัค์ล�องกับวััตถุุประสงค์์การศึึกษา การที่ดัสอบค์วัามีเช้�อมีั�นี้ของเค์ร้�องมี้อดัำเนี้ินี้การ 
โดัยที่ดัลองแบบสอบถุามีกบักลุม่ีตัวัอยา่งจำนี้วันี้ 30 ค์นี้ ผา่นี้ชอ่งที่าง Social Media เพ้�อให�การกระจายข�อมีล้มีป้ระสทิี่ธภิัาพ 
ผลการที่ดัสอบค์วัามีเช้�อมีั�นี้แสดังค์่าสัมีประสิที่ธิ�ค์รอนี้บัค์อัลฟิาเที่่ากับ 0.821 ซึ�งส้งกวั่าเกณฑ์์ที่้�ยอมีรับไดั�ที่้� 0.70  
ตามีงานี้ศึึกษาของ Cronbach (1990) ขั�นี้ตอนี้สุดัที่�ายเป็นี้การปรับปรุงแบบสอบถุามีตามีค์ำแนี้ะนี้ำของกลุ่มีตัวัอย่าง  
จากนี้ั�นี้จึงสร�างแบบสอบถุามีดั�วัย Google Forms และกระจายผ่านี้ช่องที่างต่างๆ เช่นี้ กลุ่มี Line กลุ่มี Facebook  
และ Instagram

เครื�องมีือที่่�ใช้ในัการเก็บและรวบรวมีข�อม้ีล

 การศึึกษานี้้�เป็นี้การเก็บข�อมี้ลปฐมีภั้มิี ซึ�งรวับรวัมีข�อมี้ลโดัยใช�แบบสอบถุามี ระหว่ัางวัันี้ท้ี่� 15 ตุลาค์มี 2567  
ถุงึ 31 มีกราค์มี 2568 โดัยให�กลุม่ีตวััอยา่งเปน็ี้ผ้�ตอบแบบสอบถุามีดั�วัยตนี้เอง มีท้ี่ั�งหมีดั 3 สว่ันี้ ไดั�แก ่ค์ำถุามีปลายปดิั 2 สว่ันี้  
และปลายเปดิั 1 สว่ันี้ โดัยสว่ันี้ที่้� 1 ค์ำถุามีข�อมีล้ที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามี สว่ันี้ที่้� 2 ค์ำถุามีเก้�ยวักบัการตระหนี้กัร้�ที่ั�วัไป  
ในี้เร้�องค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ ปรับจากแบบสอบถุามีของ Charoenpichet (2023) โดัยใช�มีาตรวััดั 5 ระดัับ 
ไดั�แก่ ระดัับที่้� 1 = เห็นี้ดั�วัยต�ำที่้�สุดั ระดัับที่้� 2 = เห็นี้ดั�วัยต�ำ ระดัับที่้� 3 = เห็นี้ดั�วัยปานี้กลาง ระดัับที่้� 4 = เห็นี้ดั�วัยมีาก  
และระดัับท้ี่� 5 = เห็นี้ดั�วัยมีากท้ี่�สุดั จากนี้ั�นี้นี้ำค์ะแนี้นี้ท้ี่�ไดั�ตามีเกณฑ์์การให�ค์ะแนี้นี้ข�างต�นี้มีาเฉล้�ยเป็นี้ค์ะแนี้นี้ 
ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์พร�อมีค์วัามีหมีาย ดัังตารางที่้� 1
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 สำหรับส่วันี้ท้ี่� 3 ข�อเสนี้อแนี้ะ เป็นี้ค์ำถุามีปลายเปิดั เพ้�อให�ผ้�ตอบแบบสอบถุามีสามีารถุแสดังค์วัามีคิ์ดัเห็นี้เพิ�มีเติมี
เก้�ยวักับค์วัามีสำค์ัญของการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ไซเบอร์ต่อการที่ำงานี้ในี้วัิชาช้พบัญช้

การวิเคราะห์ข�อม้ีล

 การวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลเชิงพรรณนี้า โดัยวัิเค์ราะห์ค์่าสถุิติประกอบกับการแจกแจงค์วัามีถุ้� ค์่าร�อยละ ค์่าเฉล้�ย  
และค์่าส่วันี้เบ้�ยงเบนี้มีาตรฐานี้ มีาที่ำการวัิ เค์ราะห์ข�อมี้ลเชิงปริมีาณของข�อมี้ลที่ั�วัไปดั�านี้ประชากรศึาสตร ์
จากผ้�ตอบแบบสอบถุามี ผ้�ศึกึษาใช�การวัเิค์ราะหข์�อมีล้ที่างสถุติดิั�วัยโปรแกรมีสำเรจ็รป้ที่างสถุติซิึ�งการวัเิค์ราะหข์�อมีล้ที่ั�วัไป 
และวัเิค์ราะหข์�อมีล้ระดัับการให�ค์วัามีสำค์ญัของแตล่ะปจัจยัที่้�สง่ผลกระที่บตอ่การตระหนี้กัร้� การวัเิค์ราะหข์�อมีล้เชงิอนี้มุีานี้  
โดัยวัิเค์ราะห์การที่ดัสอบสมีมีติฐานี้ของกลุ่มีตัวัอย่าง 2 กลุ่มีที่้�เป็นี้อิสระจากกันี้ และสถุิติการวัิเค์ราะห์ค์วัามีแปรปรวันี้ 
ที่างเดัย้วั โดัยใช�วัธิผ้ลต่างนัี้ยสำคั์ญนี้�อยท้ี่�สดุัในี้การที่ดัสอบรายค์้ด่ั�วัยวิัธ ้LSD ในี้การที่ดัสอบสมีมีติฐานี้ไดั�กำหนี้ดัให�ม้ีระดับั 
ค์วัามีมีน้ี้ยัสำค์ญัเที่า่กบั 0.05 การวัเิค์ราะหข์�อมีล้ข�อเสนี้อแนี้ะเพิ�มีเตมิี จากที่้�ผ้�ตอบแบบสอบถุามีแสดังค์วัามีค์ดิัเหน็ี้เพิ�มีเตมิี 
เก้�ยวักับค์วัามีสำคั์ญของการตระหนัี้กร้�ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ตอ่การที่ำงานี้ในี้วิัชาชพ้บัญช ้ซึ�งใช�การรวับรวัมีข�อมีล้  
และการวัิเค์ราะห์เนี้้�อหา

  ผลการศึึกษา

 ผลการศึึกษาแบ่งเป็นี้ 3 ส่วันี้ ไดั�แก่ ผลการวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลโดัยสถุิติเชิงพรรณนี้า ผลการวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลโดัยสถุิติ
เชิงอนีุ้มีานี้ และผลการวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลข�อเสนี้อแนี้ะเพิ�มีเติมี ดัังนี้้�

ผลการวิเคราะห์ข�อม้ีลโดัยสิถิิต่ิเชิงพรรณนัา

 จากการศึึกษาค์รั�งนี้้�ผ้�ศึกึษาไดั�ที่ำการเกบ็รวับรวัมีข�อมีล้จากแบบสอบถุามีและนี้ำมีาประมีวัลผลที่างสถุติ ิโดัยผลการตอบกลบั 
แบบสอบถุามีม้ีที่ั�งหมีดั 305 ชุดั ค์ิดัเป็นี้ร�อยละ 79.22 ของจำนี้วันี้ตัวัอย่างท้ี่�ต�องการ ซึ�งอธิบายผลการวิัเค์ราะห์ 
จากข�อมีล้ที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามี และวิัเค์ราะห์ปจัจยัท้ี่�มีผ้ลกระที่บต่อระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยั
ที่างไซเบอร์ของผ้�ประกอบวิัชาช้พบัญช้ ที่ั�งนี้้� จำนี้วันี้ตัวัอย่างท้ี่�เก็บรวับรวัมีไดั�จริงไม่ีเป็นี้ไปตามีเป้าหมีายท้ี่�กำหนี้ดัไวั�  
แตผ่้�ศึกึษา  ไดั�พจิารณาถุงึค์วัามีเหมีาะสมีและค์วัามีเปน็ี้ตวััแที่นี้ของกลุม่ีตวััอยา่งที่้�ไดั�มีา โดัยกลุม่ีตวััอยา่งที่้�เข�ารว่ัมีการศึกึษา 
ในี้ค์รั�งน้ี้� มี้ค์วัามีร้�และประสบการณ์ที่ำงานี้เก้�ยวักับวัิชาช้พบัญช้และค์รอบค์ลุมีลักษณะของประชากรที่้�ศึึกษา ซึ�งที่ำให� 
ผลการศึึกษาท้ี่�ไดั�ยังค์งม้ีค์วัามีน่ี้าเช้�อถุ้อและมี้คุ์ณภัาพส้ง สามีารถุสะที่�อนี้ค์วัามีเห็นี้ และประสบการณ์ท้ี่�เก้�ยวัข�อง 
กับหัวัข�อในี้การศึึกษา จึงถุ้อวั่ากลุ่มีตัวัอย่างเป็นี้ตัวัแที่นี้ที่้�ดั้ของประชากรไดั�

 ข�อมี้ลที่ั�วไปัของผ้�ต่อบแบบสอบถามี การศึึกษาส่วันี้นี้้�เป็นี้การวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลเบ้�องต�นี้โดัยใช�สถุิติเชิงพรรณนี้า  
ดัังที่้�ปรากฏิในี้ตารางที่้� 2

ต่ารางที่่� 1 เกณฑ์์การให�ค์ะแนี้นี้และค์วัามีหมีายของระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์

ระดัับคะแนันั การแปัลความีหมีาย

1.00 - 1.80 มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ต�ำที่้�สุดั

1.81 – 2.60 มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ต�ำ

2.61 – 3.40 มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ปานี้กลาง

3.41 – 4.20 มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์มีาก

4.21 – 5.00 มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์มีากที่้�สุดั
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ต่ารางที่่� 2 จำนี้วันี้และร�อยละของกลุ่มีตัวัอย่างโดัยแจกแจงข�อมี้ลที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามี

ข�อมี้ลที่ั�วไปัของผ้�ต่อบแบบสอบถามี จำนัวนั ร�อยละ

1. เพศิ

(1) ชาย 135 44.3

(2) หญิง 170 55.7

รวมี 305 100

2. อายุ

(1) 21 – 30 ปี 180 59.0

(2) 31 – 40 ปี 92 30.2

(3) 41 – 50 ปี 14 4.6

(4) 50 – 60 ปี 16 5.2

(5) มีากกวั่า 60 ปี 3 1.0

รวมี 305 100

3. ระดัับการศิึกษา

(1) ปริญญาตร้ 242 79.3

(2) ส้งกวั่าปริญญาตร้ 63 20.7

รวมี 305 100

4. ใบอนัุญาต่ปัระกอบวิชาช่พ

(1) ไมี่มี้ 198 64.9

(2) CPA 81 26.6

(3) CIA 10 3.3

(4) TA 10 3.3

(5) อ้�นี้ ๆ 2 0.7

(6) CPA และ อ้�นี้ ๆ 4 1.3

รวมี 305 100
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ต่ารางที่่� 2 จำนี้วันี้และร�อยละของกลุ่มีตัวัอย่างโดัยแจกแจงข�อมี้ลที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามี

ข�อมี้ลที่ั�วไปัของผ้�ต่อบแบบสอบถามี จำนัวนั ร�อยละ

1. เพศิ

(1) ชาย 135 44.3

(2) หญิง 170 55.7

รวมี 305 100

2. อายุ

(1) 21 – 30 ปี 180 59.0

(2) 31 – 40 ปี 92 30.2

(3) 41 – 50 ปี 14 4.6

(4) 50 – 60 ปี 16 5.2

(5) มีากกวั่า 60 ปี 3 1.0

รวมี 305 100

3. ระดัับการศิึกษา

(1) ปริญญาตร้ 242 79.3

(2) ส้งกวั่าปริญญาตร้ 63 20.7

รวมี 305 100

4. ใบอนัุญาต่ปัระกอบวิชาช่พ

(1) ไมี่มี้ 198 64.9

(2) CPA 81 26.6

(3) CIA 10 3.3

(4) TA 10 3.3

(5) อ้�นี้ ๆ 2 0.7

(6) CPA และ อ้�นี้ ๆ 4 1.3

รวมี 305 100
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ต่ารางที่่� 2 (ต่อ)

ข�อมี้ลที่ั�วไปัของผ้�ต่อบแบบสอบถามี จำนัวนั ร�อยละ

5. ปัระเภัที่หนั่วยงานัที่่�สังกัดั

(1) สำนี้ักงานี้สอบบัญช้ 66 21.6

(2) หนี้่วัยงานี้ราชการ 68 22.3

(3) บริษัที่เอกชนี้ 110 36.1

(4) รับงานี้อิสระ 61 20.0

รวมี 305 100

6. สาขาที่่�เช่�ยวชาญ

(1) การที่ำบัญช้ 113 37.0

(2) การสอบบัญช้ 98 32.1

(3) การบัญช้ภัาษ้อากร 48 15.7

(4) การบัญช้บริหาร 22 7.2

(5) การวัางระบบบัญช้ 12 3.9

(6) อ้�นี้ ๆ 12 3.9

รวมี 305 100

7. ปัระสบการณ์ในัการที่ำงานัเก่�ยวกับวิชาช่พบัญช่

(1) 1 – 5 ปี 124 40.7

(2) 6 – 10 ปี 112 36.7

(3) 11 – 15 ปี 34 11.1

(4) 16 – 20 ปี 12 3.9

(5) มีากกวั่า 20 ปี 23 7.5

รวมี 305 100
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 จากตารางที่้� 2 แสดังข�อมี้ลที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามี จำนี้วันี้ 305 ค์นี้ สรุปไดั�วั่าผ้�ตอบแบบสอบถุามีส่วันี้มีาก 
เปน็ี้เพศึหญิง 170 ค์นี้ (คิ์ดัเป็นี้ร�อยละ 55.7) ม้ีชว่ังอายุ 21 – 30 ป ีจำนี้วันี้ 180 ค์นี้ (คิ์ดัเป็นี้ร�อยละ 59) ม้ีระดับัการศึกึษาสง้สุดั  
ค์้อ ปริญญาตร้ จำนี้วันี้ 242 ค์นี้ (ค์ิดัเป็นี้ร�อยละ 79.3) ผ้�ตอบแบบสอบถุามีไมี่มี้ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พ จำนี้วันี้ 198 ค์นี้  
(ค์ดิัเปน็ี้ร�อยละ 64.9) รองลงมีาเป็นี้ มีใ้บอนี้ญุาตประกอบวิัชาชพ้ CPA เพย้งอย่างเดัย้วั จำนี้วันี้ 81 ค์นี้ (ค์ดิัเปน็ี้ร�อยละ 26.6)  
ซึ�งอย้่ในี้บริษัที่เอกชนี้ จำนี้วันี้ 110 ค์นี้ (ค์ิดัเป็นี้ร�อยละ 36.1) สาขาท้ี่�เช้�ยวัชาญ ค์้อ การที่ำบัญช้ จำนี้วันี้ 113 ค์นี้  
(ค์ิดัเป็นี้ร�อยละ 37) และมี้ประสบการณ์การที่ำงานี้เก้�ยวักับวัิชาช้พบัญช้ 1 – 5 ปี จำนี้วันี้ 124 ค์นี้ (ค์ิดัเป็นี้ร�อยละ 40.7) 
และ 6 – 10 ปี จำนี้วันี้ 112 ค์นี้ (ค์ิดัเป็นี้ร�อยละ 36.7) ตามีลำดัับ

 การวิเคราะห์ระดัับการให�ความีสำคัญแต่่ละปััจจัยที่่�ส่งผลกระที่บต่่อการต่ระหนัักร้�ดั�านัความีมีั�นัคงปัลอดัภััย
ที่างไซเบอร์

 การศึึกษาส่วันี้นี้้�เป็นี้การวัิเค์ราะห์ระดัับการให�ค์วัามีสำคั์ญของแต่ละปัจจัยท้ี่�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้�ดั�านี้
ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ ประกอบไปดั�วัย 4 ปัจจัย ไดั�แก่ (1) ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ (2) ดั�านี้การฝึึกอบรมี (3) ดั�านี้
ที่ศัึนี้ค์ต ิและ (4) ดั�านี้พฤตกิรรมี โดัยใช�สถุติพิรรณนี้าในี้การอธบิายถุงึค์า่ร�อยละ ค์า่เฉล้�ย สว่ันี้เบ้�ยงเบนี้มีาตรฐานี้ และค์วัามี
หมีายของระดัับค์วัามีสำค์ัญที่้�ไดั�วัิเค์ราะห์ที่างสถุิติ ดัังที่้�ปรากฏิในี้ตารางที่้�  3
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ต่ารางที่่� 3 ระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญแต่ละปัจจัยที่้�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์

การต่ระหนัักร้� ระดัับความีคิดัเห็นั (ร�อยละ) ระดัับผลกระที่บต่่อการต่ระหนัักร้�

ต่�ำที่่�สุดั ต่�ำ ปัานั

กลาง

มีาก มีากที่่�สุดั ค่าเฉล่�ย ส่วนัเบ่�ยงเบนั

มีาต่รฐานั

ความีหมีาย

1. ความีร้�พ้�นัฐานัต่่อความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

1.1 ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ มี้ค์วัามีจำเป็นี้ในี้วัิชาช้พบัญช้ 0.0 0.0 1.3 17.0 81.6 4.80 0.43 มีากที่้�สุดั

1.2 ข�อกำหนี้ดัที่างกฎหมีายและข�อบังค์ับที่้�เก้�ยวัข�องกับค์วัามีมีั�นี้ค์ง

ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ เช่นี้ PDPA และ SOX มี้ค์วัามีสำค์ัญสำหรับ

วัิชาช้พบัญช้
0.0 0.0 3.9 31.5 64.6 4.61 0.56 มีากที่้�สุดั

1.3 ภััยค์ุกค์ามีที่างไซเบอร์ที่ั�วัไป เช่นี้ ฟิิชชิง มีัลแวัร์ มี้ผลกระที่บ 

ที่้�อาจเกิดัขึ�นี้ต่อข�อมี้ลที่างการเงินี้
0.0 0.7 4.6 34.4 60.3 4.54 0.62 มีากที่้�สุดั

1.4 การเข�ารหัส ไฟิร์วัอลล์ และซอฟิต์แวัร์ป้องกันี้ไวัรัส  

เป็นี้การค์วับค์ุมีค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ขั�นี้พ้�นี้ฐานี้สำค์ัญ 0.0 1.3 2.0 38.0 58.7 4.54 0.61 มีากที่้�สุดั

1.5 การตรวัจสอบสิที่ธิ�แบบหลายปัจจัย เป็นี้การรักษา 

ค์วัามีปลอดัภััยของการเข�าถุึงระบบที่างการเงินี้
0.0 1.3 1.3 30.2 67.2 4.63 0.58 มีากที่้�สุดั

1.6 การอัปเดัตและแก�ไขระบบเป็นี้ประจำเป็นี้การป้องกันี้ภััย

ค์ุกค์ามีที่างไซเบอร์
0.0 0.0 0.7 37.4 62.0 4.61 0.50 มีากที่้�สุดั

ภัาพรวมีดั�านัความีร้�พ้�นัฐานั 4.62 0.37 มีากที่่�สุดั
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ต่ารางที่่� 3 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� ระดัับความีคิดัเห็นั (ร�อยละ) ระดัับผลกระที่บต่่อการต่ระหนัักร้�

ต่�ำที่่�สุดั ต่�ำ ปัานั

กลาง

มีาก มีากที่่�สุดั ค่าเฉล่�ย ส่วนัเบ่�ยงเบนั

มีาต่รฐานั

ความีหมีาย

2. ดั�านัการฝึึกอบรมีต่่อความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

2.1 แผนี้รับมี้อเหตุการณ์สำหรับการละเมีิดัค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย

ที่างไซเบอร์มี้ค์วัามีสำค์ัญต่อองค์์กรและผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้
0.0 0.7 1.3 28.2 69.8 4.67 0.54 มีากที่้�สุดั

2.2 การฝึึกอบรมีการตระหนี้ักร้�และระเบ้ยบปฏิิบัติเก้�ยวักับ 

ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์เป็นี้ประจำมี้ค์วัามีจำเป็นี้ 

ต่อองค์์กรและผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้

0.0 0.0 3.3 33.4 63.3 4.60 0.55 มีากที่้�สุดั

2.3 การประเมีินี้หร้อการตรวัจสอบค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย 

ที่างไซเบอร์เป็นี้ประจำมี้ค์วัามีสำค์ัญต่อองค์์กรและ 

ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ เพ้�อให�มีั�นี้ใจวั่ามี้การปฏิิบัติตามีข�อกำหนี้ดั

0.0 0.0 3.9 31.1 64.9 4.61 0.56 มีากที่้�สุดั

2.4 ค์วัามีพร�อมีในี้การตอบสนี้องต่อเหตุการณ์ค์วัามีมีั�นี้ค์ง

ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ที่้�อาจเกิดัขึ�นี้ในี้การที่ำงานี้มี้ค์วัามีจำเป็นี้ 

ต่อองค์์กรและผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้

0.0 0.7 2.6 32.1 64.6 4.61 0.58 มีากที่้�สุดั

2.5 การติดัตามีข�อมี้ลล่าสุดัเก้�ยวักับการละเมีิดัค์วัามีมีั�นี้ค์ง

ปลอดัภััยที่างไซเบอร์มี้ค์วัามีสำคั์ญต่อองค์์กร 

และผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้

0.0 0.0 4.6 28.2 67.2 4.63 0.57 มีากที่้�สุดั

ภัาพรวมีดั�านัการฝึึกอบรมี 4.62 0.43 มีากที่้�สุดั
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ต่ารางที่่� 3 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� ระดัับความีคิดัเห็นั (ร�อยละ) ระดัับผลกระที่บต่่อการต่ระหนัักร้�

ต่�ำที่่�สุดั ต่�ำ ปัานั

กลาง

มีาก มีากที่่�สุดั ค่าเฉล่�ย ส่วนัเบ่�ยงเบนั

มีาต่รฐานั

ความีหมีาย

3. ดั�านัที่ัศินัคต่ิต่่อความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

3.1 ค์วัรมี้การสำรองข�อมี้ลค์อมีพิวัเตอร์เป็นี้ประจำ 

มี้ค์วัามีสำค์ัญต่อการรักษาข�อมี้ลที่างการเงินี้
0.0 3.9 3.3 32.8 60.0 4.49 0.74 มีากที่้�สุดั

3.2 ค์วัรมี้การอัปเดัตระบบปฏิิบัติการ (OS) และเวัอร์ชั�นี้ของ

โปรแกรมีบนี้อุปกรณ์ เช่นี้ ค์อมีพิวัเตอร์ โที่รศึัพที่์ อย่างสมี�ำเสมีอ
0.0 0.7 5.9 32.8 60.7 4.53 0.64 มีากที่้�สุดั

3.3 องค์์กรค์วัรให�การฝึึกอบรมีดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย 

ที่างไซเบอร์เพิ�มีเติมี ให�แก่ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้
0.0 2.0 5.9 27.9 64.3 4.54 0.70 มีากที่้�สุดั

3.4 องค์์กรค์วัรมี้การกำหนี้ดัสิที่ธิ�การเข�าถุึงข�อมี้ล และระบบต่าง ๆ 

ตามีค์วัามีจำเป็นี้ของแต่ละบุค์ค์ลและตรวัจสอบและปรับปรุงสิที่ธิ�

การเข�าถุึงเป็นี้ประจำ

0.0 0.7 2.6 34.8 62.0 4.58 0.58 มีากที่้�สุดั

3.5 ค์วัรมี้การเปล้�ยนี้รหัสผ่านี้ทีุ่ก 3-6 เดั้อนี้ หร้อที่ันี้ที่้ที่้�สงสัยวั่า

รหัสผ่านี้อาจรั�วัไหล
2.0 2.0 4.6 27.2 64.3 4.50 0.84 มีากที่้�สุดั

3.6 องค์์กรค์วัรมี้การกำหนี้ดันี้โยบายการตั�งรหัสผ่านี้ที่้�มี้ค์วัามียาวั 

อย่างนี้�อย 8 ตวััอกัษร ประกอบดั�วัยตวััอกัษรผสมีกนัี้ ที่ั�งตวััพมิีพ์ใหญ�  

ตัวัพิมีพ์เล็ก ตัวัเลข และสัญลักษณ์พิเศึษ

0.0 0.7 2.6 28.2 68.5 4.65 0.57 มีากที่้�สุดั

3.7 ค์วัรมี้การจดัรหัสผ่านี้ลงบนี้กระดัาษ หร้อบันี้ที่ึกไวั�ในี้ไฟิล์ที่้�ไมี่มี้ 

การเข�ารหสัผ่านี้ เพ้�อเพิ�มีค์วัามีสะดัวักในี้การเข�าใช�ข�อมีล้ที่างการเงนิี้
69.2 18.4 4.6 3.3 4.6 1.56 1.04 มีากที่้�สุดั

ภัาพรวมีดั�านัที่ัศินัคต่ิ 4.12 0.41 มีากที่้�สุดั
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ต่ารางที่่� 3 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� ระดัับความีคิดัเห็นั (ร�อยละ) ระดัับผลกระที่บต่่อการต่ระหนัักร้�

ต่�ำที่่�สุดั ต่�ำ ปัานั

กลาง

มีาก มีากที่่�สุดั ค่าเฉล่�ย ส่วนัเบ่�ยงเบนั

มีาต่รฐานั

ความีหมีาย

3. ดั�านัที่ัศินัคต่ิต่่อความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

3.1 ค์วัรมี้การสำรองข�อมี้ลค์อมีพิวัเตอร์เป็นี้ประจำ 

มี้ค์วัามีสำค์ัญต่อการรักษาข�อมี้ลที่างการเงินี้
0.0 3.9 3.3 32.8 60.0 4.49 0.74 มีากที่้�สุดั

3.2 ค์วัรมี้การอัปเดัตระบบปฏิิบัติการ (OS) และเวัอร์ชั�นี้ของ

โปรแกรมีบนี้อุปกรณ์ เช่นี้ ค์อมีพิวัเตอร์ โที่รศึัพที่์ อย่างสมี�ำเสมีอ
0.0 0.7 5.9 32.8 60.7 4.53 0.64 มีากที่้�สุดั

3.3 องค์์กรค์วัรให�การฝึึกอบรมีดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย 

ที่างไซเบอร์เพิ�มีเติมี ให�แก่ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้
0.0 2.0 5.9 27.9 64.3 4.54 0.70 มีากที่้�สุดั

3.4 องค์์กรค์วัรมี้การกำหนี้ดัสิที่ธิ�การเข�าถุึงข�อมี้ล และระบบต่าง ๆ 

ตามีค์วัามีจำเป็นี้ของแต่ละบุค์ค์ลและตรวัจสอบและปรับปรุงสิที่ธิ�

การเข�าถุึงเป็นี้ประจำ

0.0 0.7 2.6 34.8 62.0 4.58 0.58 มีากที่้�สุดั

3.5 ค์วัรมี้การเปล้�ยนี้รหัสผ่านี้ทีุ่ก 3-6 เดั้อนี้ หร้อที่ันี้ที่้ที่้�สงสัยวั่า

รหัสผ่านี้อาจรั�วัไหล
2.0 2.0 4.6 27.2 64.3 4.50 0.84 มีากที่้�สุดั

3.6 องค์์กรค์วัรมี้การกำหนี้ดันี้โยบายการตั�งรหัสผ่านี้ท้ี่�มี้ค์วัามียาวั 

อย่างนี้�อย 8 ตวััอกัษร ประกอบดั�วัยตวััอกัษรผสมีกันี้ ที่ั�งตวััพิมีพ์ใหญ�  

ตัวัพิมีพ์เล็ก ตัวัเลข และสัญลักษณ์พิเศึษ

0.0 0.7 2.6 28.2 68.5 4.65 0.57 มีากที่้�สุดั

3.7 ค์วัรมี้การจดัรหัสผ่านี้ลงบนี้กระดัาษ หร้อบันี้ที่ึกไวั�ในี้ไฟิล์ที่้�ไมี่มี้ 

การเข�ารหสัผ่านี้ เพ้�อเพิ�มีค์วัามีสะดัวักในี้การเข�าใช�ข�อมีล้ที่างการเงนิี้
69.2 18.4 4.6 3.3 4.6 1.56 1.04 มีากที่้�สุดั

ภัาพรวมีดั�านัที่ัศินัคต่ิ 4.12 0.41 มีากที่้�สุดั
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ต่ารางที่่� 3 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� ระดัับความีคิดัเห็นั (ร�อยละ) ระดัับผลกระที่บต่่อการต่ระหนัักร้�

ต่�ำที่่�สุดั ต่�ำ ปัานั

กลาง

มีาก มีากที่่�สุดั ค่าเฉล่�ย ส่วนัเบ่�ยงเบนั

มีาต่รฐานั

ความีหมีาย

4. ดั�านัพฤต่ิกรรมีต่่อความีมีั�นัคงปัลอดัภััยที่างไซเบอร์

4.1 มี้การเปิดัอ้เมีล รวัมีถุึงไฟิล์แนี้บที่้�ส่งมีาจากบัญช้ผ้�ใช�ที่้�ไมี่ร้�จัก 66.2 23.3 3.3 4.6 2.6 1.54 0.95 ต�ำที่้�สุดั

4.2 มี้การดัาวันี้์โหลดัไฟิล์จากเวั็บไซต์ที่้�ไมี่ปลอดัภััย 54.1 34.1 5.2 3.3 3.3 1.68 0.96 ต�ำที่้�สุดั

4.3 มี้การใช�งานี้ผ่านี้เวั็บไซต์ที่้�ขึ�นี้ต�นี้ดั�วัย https เที่่านี้ั�นี้ 0.7 1.3 6.6 28.2 63.3 4.52 0.73 มีากที่้�สุดั

4.4 มี้การเปิดัใช�งานี้ Multi-Factor Authentication เพิ�มีค์วัามี

ปลอดัภััยอ้กชั�นี้ดั�วัยการย้นี้ยันี้ตัวัตนี้หลายขั�นี้ตอนี้ เช่นี้  

การใช�รหัสผ่านี้ร่วัมีกับ OTP

0.0 2.6 5.2 27.2 64.9 4.54 0.72 มีากที่้�สุดั

4.5 มี้การตรวัจสอบช้�อและค์วัามีปลอดัภััยของเค์ร้อข่าย Wi-Fi 

ก่อนี้เช้�อมีต่อทีุ่กค์รั�ง หากจำเป็นี้ต�องเช้�อมีต่อ Wi-Fi สาธารณะ
0.0 3.9 4.6 28.5 63.0 4.50 0.76 มีากที่้�สุดั

4.6 มี้การใช� VPN บนี้อุปกรณ์ขององค์์กร หากจำเป็นี้ต�องเช้�อมีต่อ 

Wi-Fi สาธารณะ
2.6 3.3 3.3 23.6 67.2 4.50 0.91 มีากที่้�สุดั

ภัาพรวมีดั�านัพฤต่ิกรรมี 3.55 0.44 มีาก

ภัาพรวมีที่ั�งหมีดั 4 ดั�านั 4.21 0.32 มีากที่่�สุดั
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 จากตารางที่้� 3 แสดังระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของแต่ละปัจจัยท้ี่�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์ง
ปลอดัภัยัที่างไซเบอร ์ในี้ภัาพรวัมีกลุม่ีตวััอยา่งมีร้ะดับัการตระหนี้กัร้�มีากที่้�สดุั มีค้์า่เฉล้�ยเที่า่กบั 4.21 พจิารณาเปน็ี้รายปจัจยั 
ดัังนี้้�

 1. ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีมี้ค์วัามีคิ์ดัเห็นี้เก้�ยวักับระดัับผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� 
ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์มีากที่้�สุดั มี้ค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 4.62 เมี้�อพิจารณาเป็นี้รายข�อ พบวั่า เร้�องที่้�มี้ผลกระที่บ
มีากท้ี่�สุดั ค์้อ (1.1) ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์มี้ค์วัามีจำเป็นี้ในี้วิัชาช้พบัญช้ มี้ค์่าเฉล้�ยเท่ี่ากับ 4.80 และเร้�องท้ี่�มี ้
ผลกระที่บนี้�อยที่้�สดุั ค์อ้ (1.3) ภััยค์กุค์ามีที่างไซเบอรท์ี่ั�วัไปมีผ้ลกระที่บที่้�อาจเกดิัขึ�นี้ตอ่ข�อมีล้ที่างการเงนิี้ และ (1.4) การเข�ารหสั  
และซอฟิต์แวัร์ป้องกันี้ไวัรัสเป็นี้การค์วับค์ุมีค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ขั�นี้พ้�นี้ฐานี้ที่้�สำค์ัญ มี้ค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 4.54

 2. ดั�านี้การฝึึกอบรมี ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีม้ีค์วัามีคิ์ดัเห็นี้เก้�ยวักับระดัับผลกระที่บต่อการตระหนัี้กร้�
ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์มีากที่้�สุดั ม้ีค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 4.62 เมี้�อพิจารณาเป็นี้รายข�อ พบวั่า เร้�องที่้�มี้ผลกระที่บ 
มีากที่้�สุดั ค์้อ (2.1) แผนี้รับมี้อเหตุการณ์สำหรับการละเมีิดัค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์มี้ค์วัามีสำค์ัญต่อองค์์กร 
และผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ ม้ีค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 4.67 และเร้�องที่้�มี้ผลกระที่บนี้�อยที่้�สุดั ค์้อ (2.2) การฝึึกอบรมีการตระหนี้ักร้� 
และระเบย้บปฏิิบัตเิก้�ยวักับค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์เป็นี้ประจำม้ีค์วัามีจำเป็นี้ต่อองค์ก์รและผ้�ประกอบวิัชาชพ้บัญช ้
มี้ค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 4.60

 3. ดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีมี้ค์วัามีค์ิดัเห็นี้เก้�ยวักับระดัับผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� 
ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์มีาก ม้ีค์า่เฉล้�ยเท่ี่ากับ 4.12 เมี้�อพิจารณาเป็นี้รายข�อ พบว่ัา เร้�องท้ี่�มีผ้ลกระที่บมีากท้ี่�สดุั  
ค์อ้ (3.6) องค์์กรค์วัรม้ีการกำหนี้ดันี้โยบายการตั�งรหัสผา่นี้ท้ี่�มีค้์วัามียาวัอย่างนี้�อย 8 ตวััอกัษร ประกอบดั�วัยตัวัอกัษรผสมีกันี้  
มี้ค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 4.65 และเร้�องที่้�มี้ผลกระที่บนี้�อยที่้�สุดั ค์้อ (3.7) ค์วัรมี้การจดัรหัสผ่านี้ลงบนี้กระดัาษ หร้อบันี้ที่ึกไวั�ในี้ไฟิล์
ที่้�ไมี่มี้การเข�ารหัสผ่านี้ มี้ค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 1.56

 4. ดั�านี้พฤติกรรมี ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีมี้ค์วัามีค์ิดัเห็นี้เก้�ยวักับระดัับผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� 
ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์มีาก ม้ีค์า่เฉล้�ยเท่ี่ากับ 3.55 เมี้�อพิจารณาเป็นี้รายข�อ พบว่ัา เร้�องท้ี่�มีผ้ลกระที่บมีากท้ี่�สดุั  
ค์้อ (4.4) มี้การเปิดัใช�งานี้ Multi-Factor Authentication เพิ�มีค์วัามีปลอดัภััยอ้กชั�นี้ดั�วัยการย้นี้ยันี้ตัวัตนี้หลายขั�นี้ตอนี้  
มี้ค่์าเฉล้�ยเที่่ากับ 4.54 และเร้�องที่้�มี้ผลกระที่บนี้�อยที่้�สุดั ค์้อ (4.1) มี้การเปิดัอ้เมีล รวัมีถุึงไฟิล์แนี้บที่้�ส่งมีาจากบัญช้ผ้�ใช� 
ที่้�ไมี่ร้�จัก มี้ค์่าเฉล้�ยเที่่ากับ 1.54
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  ผลการวิเคราะห์ข�อม้ีลโดัยสิถิิต่ิเชิงอนั่มีานั

 การศึกึษาสว่ันี้นี้้�เปน็ี้การวัเิค์ราะหข์�อมีล้โดัยเนี้�นี้การเปรย้บเที่ย้บค์วัามีแตกตา่งและที่ดัสอบสมีมีตฐิานี้ว่ัาข�อมีล้ที่ั�วัไป
ของผ้�ตอบแบบสอบถุามีมี้ต่อระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ ดัังนี้้�

H
0
 : ข�อมีล้ที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�ตา่งกนัี้มีต้อ่ระดับัการให�ค์วัามีสำค์ญัของการตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยั

ที่างไซเบอร์ไม่่แตกต่างกัน

H
1
 : ข�อมีล้ที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�ตา่งกนัี้มีต้อ่ระดับัการให�ค์วัามีสำค์ญัของการตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยั

ที่างไซเบอร์แตกต่างกัน

 การที่ดัสอบสมีมีติฐานี้ข�อมี้ลที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามี ไดั�แก่ เพศึ อายุ ระดัับการศึึกษา ใบอนีุ้ญาต 
ประกอบวิัชาช้พ ประเภัที่หน่ี้วัยงานี้ท้ี่�สังกัดั สาขาท้ี่�เช้�ยวัชาญ และประสบการณ์ในี้การที่ำงานี้เก้�ยวักับวิัชาช้พบัญช ้ 
โดัยใช�สถุิติเชิงอนีุ้มีานี้ในี้การวัิเค์ราะห์ ผลการวัิเค์ราะห์ข�อมี้ลจะมีิไดั�แสดังข�อมี้ลที่ั�วัไปดั�านี้เพศึ และระดัับการศึึกษาไมี่มี้ผล
ต่อระดัับการตระหนี้ักร้�อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติ

ข�อม้ีลที่ั�วไปั เรื�อง อาย่

ต่ารางท่ี่� 4 ผลการเปร้ยบเที่้ยบระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของปัจจัยที่้�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� จำแนี้กตามีอายุ  
โดัยใช�วัิธ้ One-way ANOVA

การต่ระหนัักร้�
Sum of 
Squares

df
Mean 

Square
F p-value

1.ดั�านัความีร้�พ้�นัฐานั

ระหวั่างกลุ่มี 1.434 4 0.359 2.725 0.03*

ภัายในี้กลุ่มี 39.47 300 0.132

รวัมี 40.904 304

2.ดั�านัการฝึึกอบรมี

ระหวั่างกลุ่มี 0.415 4 0.104 0.553 0.697

ภัายในี้กลุ่มี 56.185 300 0.187

รวัมี 56.599 304

3.ดั�านัที่ัศินัคต่ิ

ระหวั่างกลุ่มี 2.387 4 0.597 3.683 0.006*

ภัายในี้กลุ่มี 48.614 300 0.162

รวัมี 51.001 304
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หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางที่้� 4 พบวั่าค์่า p-value ของการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีมี้ค่์า
เที่่ากับ 0.044 ซึ�งนี้�อยกวั่าระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 จึงสรุปผลไดั�วั่า ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้อายุแตกต่างกันี้มี้ระดัับ
การตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ ในี้ขณะท้ี่�หากพิจารณาเป็นี้รายดั�านี้ พบว่ัา 
ค์า่ p-value ในี้ดั�านี้การฝึกึอบรมี และดั�านี้พฤตกิรรมี มีากกวัา่ระดัับนี้ยัสำค์ญัที่างสถุติ ิจงึสรปุผลไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามี
ที่้�ม้ีอายุแตกต่างกันี้ม้ีระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้การฝึึกอบรมี และดั�านี้พฤติกรรมี 
ต่อค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ไมี่แตกต่างกันี้ ส่วันี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ และดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ พบวั่ามี้ค์่า p-value นี้�อยกวั่า
ระดับันัี้ยสำคั์ญที่างสถิุต ิจงึสรุปไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีอ้ายุแตกต่างกันี้ม้ีระดับัการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมัี�นี้ค์งปลอดัภัยั
ที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้และดั�านี้ทัี่ศึนี้ค์ติแตกต่างกันี้ อย่างม้ีนี้ัยสำคั์ญที่างสถิุติที่้� 0.05 และผ้�ศึึกษาไดั�วิัเค์ราะห์
เปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่ ในี้ภัาพรวัมี ดัังตารางที่้� 5

ต่ารางที่่� 4 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้�
Sum of 
Squares

df
Mean 

Square
F p-value

4.ดั�านัพฤต่ิกรรมี

ระหวั่างกลุ่มี 0.746 4 0.186 0.949 0.436

ภัายในี้กลุ่มี 58.914 300 0.196

รวัมี 59.66 304

ภัาพรวมี

ระหวั่างกลุ่มี 0.986 4 0.246 2.476 0.044*

ภัายในี้กลุ่มี 29.855 300 0.100

รวัมี 30.840 304
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ต่ารางที่่� 5 ผลการเปรย้บเที่ย้บระดับัการให�ค์วัามีสำค์ญัของปจัจยัที่้�สง่ผลกระที่บตอ่การตระหนี้กัร้� ในี้ภัาพรวัมี จำแนี้กตามีอายุ 
และมี้การเปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่

หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางที่้� 5 พบวั่าผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้อายุระหวั่าง 21 – 30 ปี มี้การให�ระดัับค์วัามีสำค์ัญที่้�ค์่าเฉล้�ย 4.237 
ซึ�งม้ีระดับัการให�ค์วัามีสำค์ญัของการตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอรใ์นี้ภัาพรวัมี มีากกวัา่ผ้�ท้ี่�มีอ้ายรุะหวัา่ง 
31 – 40 ปี อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

ข�อม้ีลที่ั�วไปั เรื�อง ใบอนั่ญาต่ปัระกอบวิชาช่พ

ต่ารางที่่� 6 ผลการเปร้ยบเที่้ยบระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของปัจจัยที่้�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� จำแนี้กตามีใบอนีุ้ญาต
ประกอบวัิชาช้พ โดัยใช�วัิธ้ One-way ANOVA

อายุ ค่าเฉล่�ย
21 - 30 ปัี 31 - 40 ปัี 41 - 50 ปัี 51 - 60 ปัี มีากกว่า 60

p-value p-value p-value p-value p-value

21 - 30 ปัี 4.237 - 0.008* - - -

31 - 40 ปัี 4.129 - - - - -

41 - 50 ปัี 4.196 - - - - -

51 - 60 ปัี 4.297 - - - - -

มีากกว่า 60 4.430 - - - - -

การต่ระหนัักร้�
Sum of 
Squares

df
Mean 

Square
F p-value

1.ดั�านัความีร้�พ้�นัฐานั

ระหวั่างกลุ่มี 2.919 5 0.584 4.595 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 37.985 299 0.127

รวัมี 40.904 304

2.ดั�านัการฝึึกอบรมี

ระหวั่างกลุ่มี 5.728 5 1.146 6.733 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 50.872 299 0.170

รวัมี 56.599 304
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หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางที่้� 6 พบวั่าค์่า p-value ของการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมี 
มี้ค์่านี้�อยกวั่า 0.001 ซึ�งนี้�อยกวั่าระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 จึงสรุปผลไดั�วั่า ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้ใบอนีุ้ญาต 
ประกอบวัชิาชพ้แตกตา่งกนัี้มีร้ะดับัการตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอรใ์นี้ภัาพรวัมีแตกตา่งกนัี้ หากพจิารณา
เป็นี้รายดั�านี้ พบวั่า ค์่า p-value ที่ั�ง 4 ดั�านี้ ไดั�แก่ ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ ดั�านี้การฝึึกอบรมี ดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ และดั�านี้พฤติกรรมี 
นี้�อยกวั่าระดัับนัี้ยสำค์ัญที่างสถิุติ จึงสรุปผลไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มี้ใบอนีุ้ญาตประกอบวิัชาช้พแตกต่างกันี้มี้ระดัับ 
การตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ การฝึึกอบรมี ดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ และดั�านี้พฤติกรรมี 
แตกต่างกันี้ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 และผ้�ศึึกษาไดั�วัิเค์ราะห์เปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่ในี้ภัาพรวัมี  
ดัังตารางที่้� 4.6

ต่ารางที่่� 6 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้�
Sum of 
Squares

df
Mean 

Square
F p-value

3.ดั�านัที่ัศินัคต่ิ

ระหวั่างกลุ่มี 5.766 5 1.153 7.622 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 45.235 299 0.151

รวัมี 51.001 304

4.ดั�านัพฤต่ิกรรมี

ระหวั่างกลุ่มี 4.222 5 0.844 4.555 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 55.437 299 0.185

รวัมี 59.660 304

ภัาพรวมี

ระหวั่างกลุ่มี 3.658 5 0.732 8.048 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 27.182 299 0.091

รวัมี 30.840 304
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ต่ารางท่ี่� 7 ผลการเปรย้บเที่ย้บระดับัการให�ค์วัามีสำค์ญัของปจัจยัที่้�สง่ผลกระที่บตอ่การตระหนี้กัร้� ในี้ภัาพรวัมี จำแนี้กตามี
ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พและมี้การเปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่

หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางท้ี่� 7 พบวั่าผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พ CPA เพ้ยงอย่างเดั้ยวั มี้การให�ระดัับ 
ค์วัามีสำค์ญัที่้�ค์า่เฉล้�ย 4.316 ซึ�งมีร้ะดับัการให�ค์วัามีสำคั์ญของการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมี  
มีากกวั่าผ้�ที่้�ไมี่มี้ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 และผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้ใบอนีุ้ญาต 
ประกอบวัชิาชพ้ CPA และอ้�นี้ ๆ  มีก้ารให�ระดับัค์วัามีสำค์ญัที่้�ค์า่เฉล้�ย 3.458 ซึ�งม้ีระดัับการให�ค์วัามีสำค์ญัของการตระหนี้กัร้�
ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอรใ์นี้ภัาพรวัมี นี้�อยท้ี่�สดุัเมี้�อเที่ย้บกบักลุม่ีตา่ง ๆ  ไดั�แก ่ผ้�ท้ี่�ไมีม่ีใ้บอนี้ญุาตประกอบวัชิาชพ้ 
ผ้�ที่้�มี้ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พ CPA CIA TA และอ้�นี้ ๆ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติ

ข�อม้ีลที่ั�วไปั เรื�อง ปัระเภัที่หนั�วยงานัที่่�สิังกัดั

ต่ารางท่ี่� 8 ผลการเปร้ยบเที่้ยบระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของปัจจัยที่้�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� จำแนี้กตามีประเภัที่
หนี้่วัยงานี้ที่้�สังกัดั โดัยใช�วัิธ้ One-way ANOVA

ใบอนัุญาต่

ปัระกอบวิชาช่พ
ค่าเฉล่�ย

ไมี่มี่ CPA CIA TA อ้�นั ๆ
CPA และ 

อ้�นั ๆ

p-value p-value p-value p-value p-value p-value

ไมี่มี่ 4.178 - 0.001* - - - <0.001*

CPA 4.316 - - - - - <0.001*

CIA 4.125 - - - - - <0.001*

TA 4.333 - - - - - <0.001*

อ้�นั ๆ 4.042 - - - - - 0.026*

CPA และอ้�นั ๆ 3.458 - - - - - -

การต่ระหนัักร้� Sum of Squares df Mean Square F p-value

1.ดั�านัความีร้�พ้�นัฐานั

ระหวั่างกลุ่มี 4.091 3 1.364 11.149 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 36.813 301 0.122

รวัมี 40.904 304

2.ดั�านัการฝึึกอบรมี

ระหวั่างกลุ่มี 6.438 3 2.146 12.877 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 50.162 301 0.167

รวัมี 56.599 304

วารสารสภาวิชาชีพบััญชี    ป่ัที่่� 7(2) ฉบับที่่� 20  พฤษภัาคมี - สิิงหาคมี 25682424



หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางที่้� 8 พบวั่าค์่า p-value ของการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมี 
มี้ค์่านี้�อยกวั่า 0.001 ซึ�งนี้�อยกวั่าระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 จึงสรุปผลไดั�วั่า ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้หนี้่วัยงานี้สังกัดั
แตกต่างกันี้มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ หากพิจารณาเป็นี้รายดั�านี้ 
พบวั่าค์่า p-value ที่ั�ง 4 ดั�านี้ ไดั�แก่ ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ ดั�านี้การฝึึกอบรมี ดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ และดั�านี้พฤติกรรมี นี้�อยกวั่าระดัับ
นี้ยัสำคั์ญที่างสถิุต ิจงึสรุปผลไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีห้น่ี้วัยงานี้สังกัดัแตกต่างกันี้ม้ีระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์ง
ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ การฝึึกอบรมี ดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ และดั�านี้พฤติกรรมีแตกต่างกันี้ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญ 
ที่างสถุิติที่้� 0.05 และผ้�ศึึกษาไดั�วัิเค์ราะห์เปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่ในี้ภัาพรวัมี ดัังตารางที่้� 4.8

ต่ารางที่่� 8 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� Sum of Squares df Mean Square F p-value

3.ดั�านัที่ัศินัคต่ิ

ระหว่างกลุ่มี 1.936 3 0.645 3.96 0.009*

ภัายในี้กลุ่มี 49.065 301 0.163

รวัมี 51.001 304

4.ดั�านัพฤต่ิกรรมี

ระหวั่างกลุ่มี 2.104 3 0.701 3.668 0.013*

ภัายในี้กลุ่มี 57.555 301 0.191

รวัมี 59.66 304

ภัาพรวมี

ระหวั่างกลุ่มี 2.798 3 0.933 10.01 <0.001*

ภัายในี้กลุ่มี 28.042 301 0.093

รวัมี 30.84 304
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หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางที่้� 9 พบวั่าผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�ที่ำงานี้ในี้สำนี้ักงานี้สอบบัญช้ และผ้�ที่้�รับงานี้อิสระ มี้การให�ระดัับ 
ค์วัามีสำค์ญัท้ี่�ค์า่เฉล้�ย 4.352 และ 4.275 ตามีลำดับั ซึ�งมีร้ะดับัการให�ค์วัามีสำคั์ญของการตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยั
ที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมี มีากกวั่าผ้�ที่้�ที่ำงานี้ในี้บริษัที่เอกชนี้ และในี้หนี้่วัยงานี้ราชการ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

ข�อม้ีลที่ั�วไปั เรื�อง ปัระสิบการณ์การที่ำางานั (อาย่งานั)

ต่ารางที่่� 10 ผลการเปร้ยบเที่้ยบระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของปัจจัยที่้�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� จำแนี้กตามีอายุงานี้ 
โดัยใช�วัิธ้ One-way ANOVA

ต่ารางท่ี่� 9 ผลการเปรย้บเที่ย้บระดับัการให�ค์วัามีสำค์ญัของปจัจยัที่้�สง่ผลกระที่บตอ่การตระหนี้กัร้� ในี้ภัาพรวัมี จำแนี้กตามี
หนี้่วัยงานี้สังกัดัและมี้การเปร้ยบเที่้ยบเป็นี้รายค์้่

หนั่วยงานัที่่�สังกัดั ค่าเฉล่�ย
สำนัักงานัสอบบัญช่ หนั่วยงานัราชการ บริษัที่เอกชนั รับงานัอิสระ

p-value p-value p-value p-value

สำนัักงานัสอบบัญช่ 4.352 - - - -

หนั่วยงานัราชการ 4.102 <0.001* - - 0.001*

บริษัที่เอกชนั 4.149 <0.001* - - 0.01*

รับงานัอิสระ 4.275 - - - -

การต่ระหนัักร้� Sum of Squares df Mean Square F p-value

1.ดั�านัความีร้�พ้�นัฐานั

ระหวั่างกลุ่มี 1.678 4 0.419 3.208 0.013*

ภัายในี้กลุ่มี 39.226 300 0.131

รวัมี 40.904 304

2.ดั�านัการฝึึกอบรมี

ระหวั่างกลุ่มี 2.843 4 0.711 3.967 0.004*

ภัายในี้กลุ่มี 53.756 300 0.179

รวัมี 56.599 304

3.ดั�านัที่ัศินัคต่ิ

ระหวั่างกลุ่มี 1.931 4 0.483 2.952 0.020*

ภัายในี้กลุ่มี 49.07 300 0.164

รวัมี 51.001 304

วารสารสภาวิชาชีพบััญชี    ป่ัที่่� 7(2) ฉบับที่่� 20  พฤษภัาคมี - สิิงหาคมี 2568

หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางท้ี่� 10 พบวั่าค์่า p-value ของการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมี 
มี้ค์่าเที่่ากับ 0.006 ซึ�งนี้�อยกวั่าระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 จึงสรุปผลไดั�วั่า ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้อายุงานี้แตกต่างกันี้ 
มี้ระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ ในี้ขณะท้ี่�หากพิจารณาเป็นี้รายดั�านี้  
พบว่ัาค่์า p-value ในี้ดั�านี้พฤติกรรมี มีากกว่ัาระดัับนัี้ยสำคั์ญที่างสถิุติ จึงสรุปผลไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มี้อายุงานี้ 
แตกต่างกันี้ม้ีระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้พฤติกรรมีต่อค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่าง
ไซเบอร์ไม่ีแตกต่างกันี้ สว่ันี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ การฝึกึอบรมี และดั�านี้ทัี่ศึนี้ค์ติ พบว่ัาม้ีค์า่ p-value นี้�อยกว่ัาระดับันัี้ยสำคั์ญ 
ที่างสถิุต ิจงึสรุปไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีอ้ายุงานี้แตกต่างกันี้ม้ีระดับัการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์
ในี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้การฝึึกอบรมี และดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติแตกต่างกันี้ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 และผ้�ศึึกษาไดั�วัิเค์ราะห์
เปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่ในี้ภัาพรวัมี ดัังตารางที่้� 4.10

ต่ารางที่่� 10 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� Sum of Squares df Mean Square F p-value

4.ดั�านัพฤต่ิกรรมี

ระหวั่างกลุ่มี 0.746 4 0.186 0.949 0.436

ภัายในี้กลุ่มี 58.914 300 0.196

รวัมี 59.66 304

ภัาพรวมี

ระหวั่างกลุ่มี 1.452 4 0.363 3.706 0.006*

ภัายในี้กลุ่มี 29.388 300 0.098

รวัมี 30.84 304

Journal of Federation of Accounting Professions   Volume 7(2) Issue 20  May - August 20252626



หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางท้ี่� 10 พบวั่าค์่า p-value ของการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมี 
มี้ค์่าเที่่ากับ 0.006 ซึ�งนี้�อยกวั่าระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 จึงสรุปผลไดั�วั่า ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้อายุงานี้แตกต่างกันี้ 
มี้ระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ ในี้ขณะท้ี่�หากพิจารณาเป็นี้รายดั�านี้  
พบว่ัาค่์า p-value ในี้ดั�านี้พฤติกรรมี มีากกว่ัาระดัับนัี้ยสำคั์ญที่างสถิุติ จึงสรุปผลไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มี้อายุงานี้ 
แตกต่างกันี้ม้ีระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้พฤติกรรมีต่อค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่าง
ไซเบอร์ไม่ีแตกต่างกันี้ สว่ันี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ การฝึกึอบรมี และดั�านี้ทัี่ศึนี้ค์ติ พบว่ัาม้ีค่์า p-value นี้�อยกว่ัาระดัับนัี้ยสำคั์ญ 
ที่างสถิุต ิจงึสรุปไดั�ว่ัา ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีอ้ายุงานี้แตกต่างกันี้ม้ีระดับัการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์
ในี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้การฝึึกอบรมี และดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติแตกต่างกันี้ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 และผ้�ศึึกษาไดั�วัิเค์ราะห์
เปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่ในี้ภัาพรวัมี ดัังตารางที่้� 4.10

ต่ารางที่่� 10 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� Sum of Squares df Mean Square F p-value

4.ดั�านัพฤต่ิกรรมี

ระหวั่างกลุ่มี 0.746 4 0.186 0.949 0.436

ภัายในี้กลุ่มี 58.914 300 0.196

รวัมี 59.66 304

ภัาพรวมี

ระหวั่างกลุ่มี 1.452 4 0.363 3.706 0.006*

ภัายในี้กลุ่มี 29.388 300 0.098

รวัมี 30.84 304
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หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางท้ี่� 11 พบว่ัาผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีอ้ายุงานี้ระหว่ัาง 11 – 15 ป ีมีก้ารให�ระดัับค์วัามีสำคั์ญท้ี่�ค์า่เฉล้�ย 4.049  
ซึ�งมี้ระดัับการให�ค์วัามีสำคั์ญของการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมี นี้�อยที่้�สุดัเมี้�อเที่้ยบกับ 
กลุ่มีต่าง ๆ ไดั�แก่ ผ้�ที่้�มี้อายุงานี้ระหวั่าง 1 – 5 ปี อายุงานี้ 6 – 10 ปี อายุงานี้ 16 – 20 ปี และอายุงานี้มีากกวั่า 20 ปีขึ�นี้ไป  
อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

ข�อม้ีลที่ั�วไปั เรื�อง สิาขาที่่�เช่� ยวชาญ

ต่ารางท่ี่� 12 ผลการเปร้ยบเที่้ยบระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของปัจจัยท้ี่�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� จำแนี้กตามีสาขา 
ที่้�เช้�ยวัชาญ โดัยใช�วัิธ้ One-way ANOVA

ต่ารางท่ี่� 11 ผลการเปร้ยบเที่้ยบระดัับการให�ค์วัามีสำค์ัญของปัจจัยที่้�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนี้ักร้� ในี้ภัาพรวัมี  
จำแนี้กตามีอายุงานี้และมี้การเปร้ยบเที่้ยบเป็นี้รายค์้่

อายุงานั ค่าเฉล่�ย
1 - 5 ปัี 6 - 10 ปัี 11 - 15 ปัี 16 - 20 ปัี มีากกว่า 20

p-value p-value p-value p-value p-value

1 - 5 ปัี 4.185 - - 0.025* - -

6 - 10 ปัี 4.252 - - 0.001* - -

11 - 15 ปัี 4.049 - - - - -

16 - 20 ปัี 4.264 - - 0.042* - -

มีากกว่า 20 4.317 - - 0.002* - -

การต่ระหนัักร้� Sum of Squares df Mean Square F p-value

1.ดั�านัความีร้�พ้�นัฐานั

ระหวั่างกลุ่มี 2.987 5 0.597 4.711 0.0003*

ภัายในี้กลุ่มี 37.917 299 0.127

รวัมี 40.904 304

2.ดั�านัการฝึึกอบรมี

ระหวั่างกลุ่มี 3.100 5 0.620 3.465 0.005*

ภัายในี้กลุ่มี 53.499 299 0.179

รวัมี 56.599 304
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หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางที่้� 12 พบวัา่ค์า่ p-value ของการตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอรใ์นี้ภัาพรวัมีมีค้์า่เที่า่กบั 
0.003 ซึ�งนี้�อยกวั่าระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05 จึงสรุปผลไดั�วั่า ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้สาขาเช้�ยวัชาญแตกต่างกันี้ 
มี้ระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ ในี้ขณะท้ี่�หากพิจารณาเป็นี้รายดั�านี้  
พบวัา่ ค์า่ p-value ในี้ดั�านี้ที่ศัึนี้ค์ต ิมีากกวัา่ระดับันี้ยัสำค์ญัที่างสถุติ ิจงึสรปุผลไดั�วัา่ ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มีส้าขาเช้�ยวัชาญ
แตกต่างกันี้มี้ระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้ทัี่ศึนี้ค์ติต่อค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์
ไมี่แตกต่างกันี้ ส่วันี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ การฝึึกอบรมี และดั�านี้พฤติกรรมี พบวั่ามี้ค์่า p-value นี้�อยกวั่าระดัับนี้ัยสำค์ัญ 
ที่างสถุิติ จึงสรุป  ไดั�วั่า ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้สาขาเช้�ยวัชาญแตกต่างกันี้มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย
ที่างไซเบอร์ในี้ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ การฝึึกอบรมี และดั�านี้พฤติกรรมีแตกต่างกันี้ อย่างม้ีนี้ัยสำคั์ญที่างสถิุติท้ี่� 0.05  
และผ้�ศึึกษาไดั�วัิเค์ราะห์เปร้ยบเที่้ยบค์่าเฉล้�ยเป็นี้รายค์้่ในี้ภัาพรวัมี ดัังตารางที่้� 13

 ต่ารางที่่� 12 (ต่อ)

การต่ระหนัักร้� Sum of Squares df Mean Square F p-value

3.ดั�านัที่ัศินัคต่ิ

ระหวั่างกลุ่มี 0.859 5 0.172 1.024 0.404

ภัายในี้กลุ่มี 50.143 299 0.168

รวัมี 51.001 304

4.ดั�านัพฤต่ิกรรมี

ระหวั่างกลุ่มี 4.265 5 0.853 4.604 0.0005*

ภัายในี้กลุ่มี 55.395 299 0.185

รวัมี 59.660 304

ภัาพรวมี

ระหวั่างกลุ่มี 1.791 5 0.358 3.687 0.003*

ภัายในี้กลุ่มี 29.049 299 0.097

รวัมี 30.840 304
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หมีายเหตุ่ *ระดัับนี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

 จากตารางท้ี่� 13 พบว่ัาผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�เช้�ยวัชาญสาขาการสอบบัญช ้และการที่ำบัญช ้ม้ีการให�ระดับัค์วัามีสำคั์ญ 
ที่้�ค์า่เฉล้�ย 4.258 และ 4.252 ตามีลำดับั ซึ�งมีร้ะดับัการให�ค์วัามีสำคั์ญของการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์
ในี้ภัาพรวัมี มีากกวั่าผ้�ที่้�เช้�ยวัชาญสาขาการบัญช้ภัาษ้อากร และสาขาการวัางระบบบัญช้ อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติที่้� 0.05

ผลการวิเคราะห์ข�อม้ีลข�อเสินัอแนัะเพิ�มีเต่ิมี

 ผ้�ตอบแบบสอบถุามีส่วันี้ใหญ่เห็นี้วั่าการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์มี้ค์วัามีสำค์ัญอย่างยิ�ง 
เนี้้�องจากข�อมี้ลที่างการเงินี้และบัญช้ในี้ปัจจุบันี้ถุ้กจัดัเก็บในี้ระบบอินี้เที่อร์เนี้็ต การรั�วัไหลของข�อมี้ลท้ี่�ยังไมี่ค์วัรเปิดัเผย 
อาจก่อให�เกิดัปัญหาต่าง ๆ ตามีมีา และค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์ไมี่ใช่หนี้�าท้ี่�ของฝึ่ายสาระสนี้เที่ศึเพ้ยงฝึ่ายเดั้ยวั  
แต่เป็นี้ส่วันี้สำคั์ญของการที่ำงานี้ ในี้วิัชาช้พบัญช้โดัยตรง อย่างไรก็ตามี บางค์วัามีเห็นี้ระบุวั่านี้ักบัญช้ไม่ีจำเป็นี้ต�องม้ี 
ค์วัามีร้�ลกึซึ�งเก้�ยวักับเที่ค์โนี้โลย ้เพย้งแค่์มีค้์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้และหลก้เล้�ยงค์วัามีเส้�ยง โดัยไม่ีจำเป็นี้ต�องเข�าใจเร้�องเที่ค์นิี้ค์เฉพาะที่าง 
อย่างไฟิร์วัอลล์ ซึ�งสะที่�อนี้วั่ายังมี้ช่องวั่างในี้การพัฒนี้าค์วัามีตระหนี้ักร้�ดั�านี้ไซเบอร์สำหรับผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้

ต่ารางท่ี่� 13 ผลการเปรย้บเที่ย้บระดับัการให�ค์วัามีสำค์ญัของปจัจยัที่้�สง่ผลกระที่บตอ่การตระหนี้กัร้� ในี้ภัาพรวัมี จำแนี้กตามี 
สาขาที่้�เช้�ยวัชาญ

สาขาที่่�เช่�ยวชาญ ค่าเฉล่�ย

การ

ที่ำบัญช่

การ

สอบบัญช่

การบัญช่

ภัาษ่อากร

การบัญช่

บริหาร

การวาง

ระบบบัญช่
อ้�นั ๆ

p-value p-value p-value p-value p-value p-value

การที่ำบัญช่ 4.252 - - 0.0004* - 0.046* -

การสอบบัญช่ 4.258 - - 0.0004* - 0.042* -

การบัญช่ภัาษ่อากร 4.063 - - - - - -

การบัญช่บริหาร 4.193 - - - - - -

การวางระบบบัญช่ 4.063 - - - - - -

อ้�นั ๆ 4.139 - - - - - -
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  อภัิปัรายผลการศึึกษา ข�อเสินัอแนัะ และสิร่ปัผลการศึึกษา

อภัิปัรายผลการศึึกษา

 การให�ค์วัามีสำคั์ญของแต่ละปัจจัยที่้�ส่งผลกระที่บต่อการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ของผ้�
ประกอบวัชิาชพ้บญัช ้การศึกึษาค์รั�งนี้้�พบวัา่ภัาพรวัมีกลุ่มีตวััอยา่งม้ีระดัับการตระหนี้กัร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ 
มีากที่้�สดุั สะที่�อนี้ว่ัาผ้�ประกอบวัชิาชพ้บญัชต้ระหนี้กัถุงึค์วัามีสำค์ญัของค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัไซเบอรต์อ่วัชิาชพ้ของตนี้อยา่งมีาก  
ซึ�งสอดัค์ล�องกบั Thammasiri and Wongthongdee (2022) พบวัา่กลุม่ีตวััอยา่งมีก้ารตระหนี้กัร้�ดั�านี้ภัยัค์กุค์ามีที่างไซเบอร์ 
ในี้ภัาพรวัมีอย้่ในี้ระดัับมีากเช่นี้เดั้ยวักันี้ นี้อกจากนี้้� ปัจจัยที่้�กลุ่มีตัวัอย่างเห็นี้วั่ามี้ผลกระที่บมีากท้ี่�สุดั ค์้อ ดั�านี้ค์วัามีร้�  
และดั�านี้การฝึึกอบรมี รองลงมีา ค์้อ ดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติ และดั�านี้พฤติกรรมี ตามีลำดัับ กล่าวัค์้อ ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ส่วันี้ใหญ่
เหน็ี้พ�องต�องกนัี้ว่ัาการมีค้์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ที่้�ถุก้ต�องและการไดั�รบัการฝึกึอบรมีเปน็ี้ประจำมีค้์วัามีจำเปน็ี้อยา่งยิ�งตอ่ค์วัามีมัี�นี้ค์ง 
ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้งานี้บัญช้ ตามีมีาดั�วัยการมี้ที่ัศึนี้ค์ติที่้�ดั้ต่อแนี้วัปฏิิบัติดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััย ที่ั�งนี้้� ดั�านี้พฤติกรรมี  
ถุ้กประเมีินี้วั่า มี้ค์วัามีสำค์ัญนี้�อยกวั่าปัจจัยอ้�นี้ ๆ ซึ�งสอดัค์ล�องกับการที่้�กลุ่มีตัวัอย่างบางส่วันี้ยังมี้พฤติกรรมีเส้�ยงอย้่บ�าง 
หากพิจารณาเป็นี้รายปัจจัย ดัังนี้้�

 1. ดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีให�ค์วัามีสำค์ัญมีากท้ี่�สุดักับค์วัามีจำเป็นี้ของค์วัามีมีั�นี้ค์ง
ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้วิัชาช้พบัญช้ ซึ�งสอดัค์ล�องกับการศึึกษาของ Zwilling at al. (2022) ท้ี่�พบค์วัามีสัมีพันี้ธ์เชิงบวัก
ระหว่ัางระดัับค์วัามีร้�และการตระหนัี้กร้� เร้�องท้ี่�ไดั�ค์วัามีสำคั์ญรองลงมีาค์้อการตรวัจสอบสิที่ธิ�แบบหลายปัจจัยเพ้�อรักษา
ค์วัามีปลอดัภััยของระบบที่างการเงินี้ ขณะท้ี่�เร้�องท้ี่�ไดั�ค์วัามีสำคั์ญนี้�อยสุดัค์อ้ผลกระที่บของภัยัคุ์กค์ามีต่อข�อมีล้ที่างการเงินี้
และเค์ร้�องมี้อค์วับค์ุมีค์วัามีปลอดัภััยขั�นี้พ้�นี้ฐานี้

 2. ดั�านี้การฝึึกอบรมี ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีเห็นี้ค์วัามีสำค์ัญส้งสุดัของแผนี้รับมี้อเหตุการณ์สำหรับ 
การละเมีิดัค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์ รองลงมีาค์้อการติดัตามีข�อมี้ลล่าสุดัเก้�ยวักับการละเมีิดัค์วัามีปลอดัภััย ซึ�งสอดัค์ล�อง
กับแนี้วัค์ิดัของ Swain (2014) และ Fattah et al.  (2023) เก้�ยวักับค์วัามีสำค์ัญของการฝึึกอบรมีต่อเนี้้�อง อย่างไรก็ตามี 
การฝึึกอบรมีการตระหนัี้กร้�และระเบ้ยบปฏิิบัติเป็นี้ประจำไดั�ค์วัามีสำคั์ญนี้�อยสุดั ซึ�งอาจเนี้้�องมีาจากข�อจำกัดัดั�านี้เวัลา 
และที่รัพยากร

 3. ดั�านี้ทัี่ศึนี้ค์ติ ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีให�ค์วัามีสำคั์ญส้งสุดักับการกำหนี้ดันี้โยบายรหัสผ่านี้ท้ี่�รัดักุมี  
รองลงมีาค์้อการกำหนี้ดัสิที่ธิ�การเข�าถุึงข�อมี้ลตามีค์วัามีจำเป็นี้ ซึ�งสอดัค์ล�องกับการศึึกษาของ Ifinedo (2014) เก้�ยวักับ
บที่บาที่ของที่ัศึนี้ค์ติต่อการปฏิิบัติตามีนี้โยบาย และเข�ากับกรอบแนี้วัค์ิดัของที่ฤษฎ้พฤติกรรมีตามีแผนี้ของ Ajzen (1991)  
เร้�องท้ี่�ไดั�ค์วัามีสำค์ญันี้�อยสดุัค์อ้การจดัรหสัผา่นี้ลงกระดัาษหรอ้ไฟิล์ที่้�ไมีเ่ข�ารหสั ซึ�งแสดังการตระหนี้กัที่้�ดัเ้ก้�ยวักบัค์วัามีเส้�ยง 
ของการปฏิิบัติดัังกล่าวั

 4. ดั�านี้พฤติกรรมี ในี้ภัาพรวัมีผ้�ตอบแบบสอบถุามีให�ค์วัามีสำคั์ญสง้สุดักบัการเปิดัใช�งานี้ Multi-Factor Authentication  
รองลงมีาค์อ้การใช�งานี้เวับ็ไซต์ที่้�ขึ�นี้ต�นี้ดั�วัย https เท่ี่านี้ั�นี้ ซึ�งสอดัค์ล�องกับการศึกึษาของ Felt et al. (2017) เก้�ยวักับค์วัามีสำคั์ญ 
ของโปรโตค์อล HTTPS ในี้การป้องกันี้ข�อมี้ลอ่อนี้ไหวั เร้�องที่้�ไดั�ค์วัามีสำคั์ญนี้�อยสุดั ค์้อ การเปิดัอ้เมีล รวัมีถึุงไฟิล์แนี้บ 
ที่้�ส่งมีาจากบัญช้ผ้�ใช�ที่้�ไมี่ร้�จัก ซึ�งแสดังให�เห็นี้ถุึงการตระหนี้ักที่้�ดั้เก้�ยวักับค์วัามีเส้�ยงของการปฏิิบัติดัังกล่าวั
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 การศิกึษาข�อมีล้ที่ั�วไปัดั�านัปัระชากรศิาสต่รท์ี่่�สง่ต่่อระดัับการให�ความีสำคญัของการต่ระหนัักร้�ดั�านัความีมีั�นัคง
ปัลอดัภัยัที่างไซเบอร ์จากการที่ดัสอบสมีมีตฐิานี้วัา่ปจัจยัข�อมีล้ที่ั�วัไปของผ้�ตอบแบบสอบถุามีใดับ�างมีต่้อระดัับการให�ค์วัามี
สำค์ัญของการตระหนี้ักร้� สามีารถุสรุปไดั�ดัังนี้้�

 1. ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้อายุแตกต่างกันี้มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์แตกต่างกันี้  
โดัยกลุ่มีอายุ 21-30 ปีมี้ระดัับการตระหนัี้กร้�ส้งกวั่ากลุ่มีอายุ 31-40 ปี อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติ ผลการศึึกษาน้ี้� 
สอดัค์ล�องกบัการศึึกษาของ Branley-Bell et al.  (2022) ที่้�พบค์วัามีสัมีพันี้ธ์ท้ี่�ไมีเ่ปน็ี้เส�นี้ตรงระหวัา่งอายกุบัการตระหนี้กัร้� 
ดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร ์ผ้�ประกอบวัชิาชพ้บญัชรุ้น่ี้ใหมีม่ีร้ะดับัการตระหนี้กัร้�สง้กวัา่อาจเนี้้�องมีาจากการไดั�รบัการศึกึษา 
เก้�ยวักับค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้หลักส้ตรที่้�ที่ันี้สมีัยกวั่า

 2. ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พแตกต่างกันี้มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย
ที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ โดัยผ้�ที่้�มี้ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พ CPA เพ้ยงอย่างเดั้ยวัมี้ระดัับการตระหนี้ักร้� 
ส้งกว่ัาผ้�ที่้�ไม่ีมี้ใบอนุี้ญาตประกอบวิัชาช้พอย่างม้ีนัี้ยสำคั์ญที่างสถิุติ ซึ�งสอดัค์ล�องกับการศึึกษาของ Hasan et al. (2024) 
ที่้�ระบุวั่าระดัับค์วัามีเช้�ยวัชาญและค์ุณสมีบัติที่างวัิชาช้พมี้ผลต่อระดัับการตระหนี้ักร้�และค์วัามีเข�าใจเก้�ยวักับค์วัามีมีั�นี้ค์ง
ปลอดัภััยที่างไซเบอร์

 3. ผ้�ตอบแบบสอบถุามีที่้�มี้ประเภัที่หนี้่วัยงานี้ที่้�สังกัดัแตกต่างกันี้มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย 
ที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ โดัยผ้�ที่้�ที่ำงานี้ในี้สำนัี้กงานี้สอบบัญช้และผ้�รับงานี้อิสระม้ีระดัับการตระหนี้ักร้� 
ส้งกว่ัาผ้�ที่้�ที่ำงานี้ในี้บริษัที่เอกชนี้และหน่ี้วัยงานี้ราชการอย่างม้ีนี้ัยสำคั์ญที่างสถิุติ ผ้�ศึึกษาเห็นี้ว่ัาผ้�ประกอบวิัชาช้พบัญช ้
ในี้สำนัี้กงานี้สอบบัญช้และผ้�รับงานี้อิสระต�องรับผิดัชอบข�อมี้ลของล้กค์�าหลายราย ที่ำให�ม้ีค์วัามีเส้�ยงในี้การถุ้กโจมีต ้
ที่างไซเบอร์ส้งกวั่า ประกอบกับสำนี้ักงานี้สอบบัญช้โดัยเฉพาะรายใหญ่มี้งบประมีาณและโอกาสในี้การฝึึกอบรมี 
ดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์มีากกวั่าหนี้่วัยงานี้อ้�นี้

 4. ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีป้ระสบการณ์ในี้การที่ำงานี้ (อายุงานี้) แตกต่างกันี้มีร้ะดับัการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมัี�นี้ค์ง
ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ โดัยผ้�ที่้�มี้ประสบการณ์การที่ำงานี้ 11-15 ปีมี้ระดัับการตระหนี้ักร้�นี้�อยที่้�สุดั 
เมี้�อเที่้ยบกับกลุ่มีประสบการณ์อ้�นี้อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญที่างสถุิติ ปรากฏิการณ์นี้้�สอดัค์ล�องกับที่ฤษฎ้ Dunning-Kruger Effect  
ที่้�อธบิายว่ัาบคุ์ค์ลท้ี่�ม้ีค์วัามีร้�ระดับัปานี้กลางมัีกประเมิีนี้ค์วัามีสามีารถุของตนี้เองสง้เกินี้จริง กลุม่ีนี้้�อาจอย้ใ่นี้ช่วังเปล้�ยนี้ผ่านี้ 
ระหวั่างเที่ค์โนี้โลย้ เ ก่าและใหม่ี โดัยไม่ีไดั�รับการฝึึกอบรมีพ้�นี้ฐานี้ดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยไซเบอร์อย่างเข�มีข�นี้ 
เหมี้อนี้กลุ่มีที่้�เพิ�งเข�าส้่วัิชาช้พในี้ยุค์ปัจจุบันี้

 5. ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีส้าขาท้ี่�เช้�ยวัชาญแตกต่างกันี้ม้ีระดับัการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์  
ในี้ภัาพรวัมีแตกต่างกันี้ โดัยผ้�เช้�ยวัชาญสาขาการสอบบัญช้และการที่ำบัญช้มี้ระดัับการตระหนัี้กร้�ส้งกวั่าผ้�เช้�ยวัชาญ 
สาขาการบญัช้ภัาษอ้ากรและการวัางระบบบญัชอ้ยา่งมีน้ี้ยัสำค์ญัที่างสถุติ ิผลการศึกึษานี้้�สอดัค์ล�องกบัการศึกึษาของ Mamade  
and Dabala (2021) ที่้�พบวัา่สาขาวัชิาที่้�ศึกึษามีอ้ทิี่ธพิลตอ่ระดับัการตระหนี้กัร้�ลกัษณะงานี้และค์วัามีรบัผดิัชอบของผ้�สอบบญัช้ 
ที่้�ต�องรับผิดัชอบข�อมี้ลการเงินี้ที่้�มี้ค์วัามีอ่อนี้ไหวัส้งส่งผลให�มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ที่้�ส้งกวั่าสาขาอ้�นี้

วารสารสภาวิชาชีพบััญชี    ป่ัที่่� 7(2) ฉบับที่่� 20  พฤษภัาคมี - สิิงหาคมี 25683232



 6. ผ้�ตอบแบบสอบถุามีท้ี่�มีเ้พศึ และระดับัการศึกึษาท้ี่�ตา่งกันี้ ม้ีระดัับการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่าง ไซเบอร์ 
ในี้ภัาพรวัมีไมี่แตกต่างกันี้ สอดัค์ล�องกับการศึึกษาของ Branley-Bell et al. (2022) ที่้�พบวั่าค์วัามีแตกต่างที่างเพศึ  
ไมี่ม้ีผลต่อการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์อย่างมี้นี้ัยสำค์ัญ สำหรับระดัับการศึึกษา ผ้�ศึึกษาเห็นี้วั่า 
การท้ี่�ไมี่พบค์วัามีแตกต่างอย่างมี้นี้ัยสำค์ัญอาจเป็นี้เพราะค์วัามีร้�เก้�ยวักับค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์ไมี่ไดั�ขึ�นี้อย้่กับระดัับ 
การศึึกษาในี้ระบบ แต่ขึ�นี้อย้่กับการฝึึกอบรมีเฉพาะที่างและประสบการณ์มีากกวั่า

 กล่าวัโดัยสรุปผลการศึึกษาค์รั�งนี้้�ช้�ให�เห็นี้วั่าผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ในี้ประเที่ศึไที่ยมี้ระดัับการตระหนี้ักร้� 
ดั�านี้ค์วัามีมัี�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอรใ์นี้ระดับัสง้มีาก โดัยมีป้จัจยัดั�านี้ค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้และการฝึกึอบรมีเปน็ี้ปจัจยัสำค์ญัที่้�สดุั 
รองลงมีาค์้อดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติและพฤติกรรมี ซึ�งสอดัค์ล�องกับงานี้ของ Fattah et al. (2023) และ Zwilling et al. (2022)  
ที่้�ย�ำวั่าค์วัามีร้�และการฝึึกอบรมีอย่างต่อเนี้้�องเป็นี้แรงขับเค์ล้�อนี้สำค์ัญของการตระหนี้ักร้�ดั�านี้ไซเบอร์ สำหรับงานี้บัญช้ 
ซึ�งเก้�ยวัข�องกบัข�อมีล้ที่างการเงนิี้ที่้�มีค้์วัามีออ่นี้ไหวัสง้ ผลลพัธน์ี้้�สะที่�อนี้ถุงึค์วัามีจำเปน็ี้ในี้การบร้ณาการค์วัามีร้�ดั�านี้ไซเบอร์
ที่ั�งในี้ระดัับการปฏิิบัติงานี้และในี้หลักส้ตรการศึึกษา

 ผลการศึึกษายังแสดังให�เห็นี้วั่าปัจจัยดั�านี้ประชากรศึาสตร์ เช่นี้ อายุ ใบอนีุ้ญาตประกอบวัิชาช้พ หนี้่วัยงานี้ 
ที่้�สงักดัั สาขาที่้�เช้�ยวัชาญ และประสบการณก์ารที่ำงานี้ มีผ้ลตอ่ระดัับการตระหนี้กัร้� ขณะท้ี่�เพศึและระดัับการศึกึษาไมีส่ง่ผล  
ซึ�งสอดัค์ล�องกับ Branley-Bell et al. (2022) ที่้�พบวั่าอายุมี้อิที่ธิพลต่อพฤติกรรมีดั�านี้ไซเบอร์แต่เพศึไมี่มี้ นี้อกจากนี้้�  
การท้ี่�ผ้�ถุ้อใบอนุี้ญาต CPA ม้ีระดัับการตระหนัี้กร้�ส้งกว่ัาผ้�ไม่ีมี้ใบอนุี้ญาต สะที่�อนี้ว่ัาการสอบใบอนุี้ญาตและมีาตรฐานี้ 
ที่างวัิชาช้พ มี้บที่บาที่เสริมีสร�างมีุมีมีองดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย อย่างไรก็ตามี กลุ่มีที่้�มี้ใบอนีุ้ญาตหลายประเภัที่ 
กลับมี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ต�ำกวั่า อาจเนี้้�องจากการขาดัการบ้รณาการดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยในี้หลักส้ตรต่อเนี้้�อง

 เมี้�อจำแนี้กตามีประเภัที่หนี้่วัยงานี้ พบวั่าผ้�ที่ำงานี้ในี้สำนี้ักงานี้สอบบัญช้และผ้�รับงานี้อิสระมี้ระดัับการตระหนี้ักร้� 
ส้งกวั่าผ้�ที่ำงานี้ในี้บริษัที่เอกชนี้และหนี้่วัยงานี้ราชการ ซึ�งอาจสะที่�อนี้ถุึงแรงกดัดัันี้ดั�านี้กฎระเบ้ยบและค์วัามีเส้�ยงจาก
ล้กค์�าที่้�ผ้�ตรวัจสอบต�องเผชิญโดัยตรง ตลอดัจนี้ค์วัามีรับผิดัชอบต่อวัิชาช้พ ข�อมี้ลนี้้�สอดัค์ล�องกับ Trim and Lee (2019)  
ที่้�ช้�วั่าสภัาพแวัดัล�อมีองค์์กรส่งผลต่อพฤติกรรมีการป้องกันี้ภััยไซเบอร์

 ดั�านี้ประสบการณ์การที่ำงานี้ ผลลัพธบ์ง่ช้�วัา่ผ้�ที่้�มีอ้ายงุานี้ระดัับกลาง (11–15 ป)ี มีก้ารตระหนัี้กร้�ต�ำกว่ัากลุม่ีอายุนี้�อย 
และอาวัุโส ซึ�งอาจสะที่�อนี้ถุึงวังจรการเร้ยนี้ร้�ดั�านี้เที่ค์โนี้โลย้ โดัยกลุ่มีอายุนี้�อยไดั�รับการศึึกษาใหมี่ล่าสุดั ขณะที่้�กลุ่มีอาวัุโส
มี้ประสบการณ์ตรงกับค์วัามีเส้�ยงไซเบอร์มีากกวั่า ส่วันี้กลุ่มีอายุงานี้กลางอาจมี้ภัาระงานี้ส้งและเข�าถุึงการฝึึกอบรมีนี้�อยลง

 ในี้ที่างปฏิิบัติ ผลการศึึกษาที่้�ช้�ถุึงบที่บาที่สำค์ัญของการฝึึกอบรมี สนี้ับสนีุ้นี้แนี้วัที่างการพัฒนี้าโปรแกรมีฝึึกอบรมี 
เชงิจำลองสถุานี้การณ ์เชน่ี้ การจำลอง phishing หรอ้ ransomware การที่ำให�ผ้�ประกอบวัชิาชพ้บญัชเ้ปน็ี้ “แนี้วัปอ้งกนัี้มีนี้ษุย”์  
มีค้์วัามีสำค์ญัตอ่การปกปอ้งข�อมีล้ที่างการเงินี้ อก้ที่ั�งการบรรจเุนี้้�อหาไซเบอรใ์นี้หลกัสต้รบญัชร้ะดัับปรญิญาตรต้ามีข�อเสนี้อ
ของ Swain (2014) จะช่วัยเสริมีสร�างพฤติกรรมีที่้�ปลอดัภััยตั�งแต่ต�นี้

 โดัยสรุป งานี้วิัจัยนี้้�ไดั�เติมีเต็มีช่องว่ัางที่างวิัชาการ โดัยขยายการศึึกษาดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััยที่างไซเบอร์ 
ไปส้่กลุ่มีผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ ซึ�งในี้อดั้ตมีักถุ้กมีองข�ามี และยังเป็นี้หลักฐานี้เชิงประจักษ์ที่้�ย้นี้ยันี้วั่าปัจจัย 
ดั�านี้ประชากรศึาสตร์และองค์์กรมี้บที่บาที่ไมี่ยิ�งหย่อนี้ไปกวั่าปัจจัยดั�านี้ที่ัศึนี้ค์ติและพฤติกรรมีของบุค์ค์ล
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  ข�อเสินัอแนัะ

 จากผลการศึึกษา สามีารถุนี้ำไปส้่ข�อเสนี้อแนี้ะเชิงนี้โยบายและแนี้วัที่างการปฏิิบัติเพ้�อยกระดัับการตระหนัี้กร้� 
และการป้องกันี้ค์วัามีเส้�ยงที่างไซเบอร์ในี้สายวัิชาช้พบัญช้ไดั� ดัังนี้้�

 1. การพัฒนี้าหลักส้ตรฝึึกอบรมีเฉพาะดั�านี้ องค์์กรที่้�เก้�ยวัข�องค์วัรจัดัที่ำหลักส้ตรฝึึกอบรมีที่้�ค์รอบค์ลุมีภััยค์ุกค์ามี
ที่างไซเบอร์ เที่ค์โนี้โลย้ป้องกันี้ การตอบสนี้องเหตุการณ์ฉุกเฉินี้ และการตั�งค์่าค์วัามีปลอดัภััยพ้�นี้ฐานี้ โดัยเนี้�นี้ร้ปแบบ         
e-learning ที่้�ย้ดัหยุ่นี้สำหรับองค์์กรขนี้าดัเล็กและผ้�รับงานี้อิสระ

 2. การบ้รณาการค์วัามีร้�ในี้หลักส้ตรระดัับปริญญาตร้ สถุาบันี้การศึึกษาค์วัรเพิ�มีเนี้้�อหาดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภััย
ที่างไซเบอร์สำหรับนี้ักบัญช้ในี้หลักส้ตรบัญช้ ค์รอบค์ลุมีที่ั�งแนี้วัค์ิดัเชิงเที่ค์นี้ิค์และเชิงจริยธรรมี พร�อมีสร�างค์วัามีร่วัมีม้ีอ 
กับบริษัที่บัญช้เพ้�อให�นี้ักศึึกษาไดั�สัมีผัสกับแนี้วัปฏิิบัติจริง

 3. การสง่เสรมิีวัฒันี้ธรรมีองค์ก์ร องค์ก์รค์วัรกำหนี้ดันี้โยบายค์วัามีปลอดัภัยัดั�านี้ไอที่อ้ย่างเปน็ี้รป้ธรรมี จดััการอบรมีภัายในี้ 
อย่างสมี�ำเสมีอ และประเมีินี้พฤติกรรมีเส้�ยงดั�านี้ไซเบอร์ของพนี้ักงานี้เพ้�อป้องกันี้ช่องโหวั่

 4. การสง่เสรมิีค์วัามีรว่ัมีมีอ้ระหวัา่งสภัาวัชิาชพ้ สถุาบนัี้การศึกึษา และหนี้ว่ัยงานี้รฐั เพ้�อให�แนี้วัที่างดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์ง 
ปลอดัภััยที่างไซเบอร์ในี้สายวัิชาช้พบัญช้มี้ค์วัามีค์รอบค์ลุมีและยั�งย้นี้

 5. ข�อเสนี้อเฉพาะจากผลการวัิเค์ราะห์ตามีข�อมี้ลที่ั�วัไปดั�านี้ประชากรศึาสตร์

  5.1 ดั�านี้ใบอนุี้ญาตประกอบวิัชาชพ้: ผ้�ที่้�ไม่ีม้ีใบประกอบวิัชาชพ้ ค์วัรไดั�รับการสนัี้บสนุี้นี้การฝึกึอบรมีดั�านี้ไซเบอร์
ในี้ราค์ายอ่มีเยา เพ้�อสง่เสรมิีให�ตระหนี้กัและปฏิบิตัติามีมีาตรฐานี้ และบร้ณาการเนี้้�อหาดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์
เข�ากับการพัฒนี้าค์วัามีร้�ต่อเนี้้�องที่างวัิชาช้พ 

  5.2 ดั�านี้สาขาท้ี่�เช้�ยวัชาญ: กลุ่มีผ้�เช้�ยวัชาญสาขาการสอบบัญช้และการที่ำบัญช้ มี้ระดัับการตระหนี้ักร้�ส้ง  
ค์วัรมีบ้ที่บาที่เป็นี้ผ้�นี้ำในี้การแบ่งปันี้ค์วัามีร้�และประสบการณ์ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ให�กบัผ้�ประกอบวิัชาชพ้บญัช้  
ในี้สาขาอ้�นี้ และม้ีสว่ันี้ร่วัมีในี้การพัฒนี้าเค์ร้�องมีอ้ประเมิีนี้ค์วัามีเส้�ยงดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์สำหรับวิัชาชพ้บัญช้

  ข�อจำากัดัและข�อเสินัอแนัะเก่�ยวกับปัระเดั็นัที่่�ควรศึึกษาในัครัง้ต่�อไปั 

 การศึึกษาค์รั�งน้ี้�ม้ีข�อจำกัดัสำคั์ญประการหนี้ึ�งค์้อขนี้าดักลุ่มีตัวัอย่างจำนี้วันี้ 305 ค์นี้ แมี�จะเป็นี้จำนี้วันี้ท้ี่�เพ้ยงพอ
ต่อการวัิเค์ราะห์ที่างสถุิติ แต่อาจไมี่สามีารถุเป็นี้ตัวัแที่นี้ของผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ในี้ประเที่ศึไที่ยที่ั�งหมีดัไดั�อย่างสมีบ้รณ์ 
นี้อกจากนี้้� การใช�แบบสอบถุามีที่้�ผ้�ตอบรายงานี้ดั�วัยตนี้เองอาจมี้ค์วัามีเส้�ยงจากอค์ติดั�านี้ค์วัามีต�องการที่างสังค์มีหร้ออค์ติ    
ในี้การตอบค์ำถุามี นี้อกจากนี้ั�นี้ งานี้วิัจัยนี้้�ยังม้ีข�อจำกัดัท้ี่�ค์วัรพิจารณาเมี้�อแปลผลลัพธ์ กล่าวัค์้อ แบบสอบถุามีบางข�อ 
ที่้�ม้ีที่ิศึที่างตรงข�ามีมีิไดั�ปรับค์่าค์ะแนี้นี้ย�อนี้กลับ (reverse score) ที่ำให�ผลการค์ำนี้วัณค์่าเฉล้�ยและการที่ดัสอบ ANOVA 
 อาจมี้ค์วัามีค์ลาดัเค์ล้�อนี้บ�าง แมี�ผ้�วัิจัยตั�งใจค์งค์วัามีเร้ยบง่ายในี้การวัิเค์ราะห์ แต่ประเดั็นี้นี้้�อาจมี้ผลกระที่บต่อค์วัามีถุ้ก
ต�องเชิงสถิุติกลุ่มีตัวัอย่างบางกลุ่มีมี้จำนี้วันี้ผ้�ตอบค์่อนี้ข�างนี้�อย เช่นี้ ผ้�ที่้�มี้อายุมีากกว่ัา 60 ปี หร้อผ้�ถุ้อใบอนุี้ญาตวัิชาช้พ
บางประเภัที่ ซึ�งอาจส่งผลต่อค์วัามีนี้่าเช้�อถุ้อของการวัิเค์ราะห์ โดัยเฉพาะในี้การเปร้ยบเที่้ยบระหวั่างกลุ่มี นี้อกจากนี้ั�นี้ 
การที่ดัลองใช�แบบสอบถุามี (pilot test) แมี�จะเป็นี้ประโยชนี้์ต่อการตรวัจสอบค์วัามีชัดัเจนี้ของค์ำถุามีและค์วัามีเหมีาะสมี 
ของโค์รงสร�าง แต่กอ็าจไม่ีสะที่�อนี้มีมุีมีองของกลุม่ีเป้าหมีายจรงิท้ี่�อย้ใ่นี้วัชิาชพ้บญัช ้สดุัที่�าย การเกบ็ข�อมีล้ผ่านี้ช่องที่างออนี้ไลน์ี้  
แมี�จะมี้การใช�ค์ำถุามีค์ัดักรองเพ้�อจำกัดัผ้�ตอบให�ตรงตามีค์ุณสมีบัติ แต่ก็ยังมี้ค์วัามีเป็นี้ไปไดั�ที่้�ผ้�ตอบบางส่วันี้อาจไมี่ใช่ 
ผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้โดัยตรง ซึ�งอาจมี้ผลกระที่บต่อค์วัามีนี้่าเช้�อถุ้อของข�อมี้ลและการต้ค์วัามีผลการวัิจัยโดัยรวัมี
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 การศึึกษาค์รั�งต่อไปค์วัรพิจารณาการใช�กลุ่มีตัวัอย่างท้ี่�มี้ขนี้าดัใหญ่ขึ�นี้และหลากหลายมีากขึ�นี้ รวัมีที่ั�งการใช�วัิธ ้
การวัิจัยเชิงค์ุณภัาพ เช่นี้ การสัมีภัาษณ์หร้อการสนี้ที่นี้ากลุ่มีเพ้�อให�ไดั�ข�อมี้ลเชิงลึกเก้�ยวักับที่ัศึนี้ค์ติและพฤติกรรมี 
ของผ้�ประกอบวัิชาช้พบัญช้ ค์วัรมี้การเปร้ยบเที่้ยบกับผ้�เช้�ยวัชาญในี้สาขาอ้�นี้เพ้�อให�ไดั�มีุมีมีองที่้�กวั�างขึ�นี้ และค์วัรพิจารณา
ปจัจยัอ้�นี้ที่้�อาจม้ีอิที่ธพิล เชน่ี้ นี้โยบายองค์ก์ร โค์รงสร�างพ้�นี้ฐานี้ดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์ และภัยัคุ์กค์ามีร้ปแบบใหม่ี

  สิร่ปัผลการศึึกษา
 การศึึกษาพบว่ัาปัจจัยสำคั์ญท้ี่�สง่ผลต่อการตระหนัี้กร้�ดั�านี้ค์วัามีมีั�นี้ค์งปลอดัภัยัที่างไซเบอร์ของผ้�ประกอบวิัชาชพ้บัญช ้ 
ประกอบดั�วัยค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้ การฝึึกอบรมี ที่ัศึนี้ค์ติ และพฤติกรรมี โดัยค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้และการฝึึกอบรมีมี้ผลกระที่บส้งสุดั  
ช้�ให�เห็นี้ถุงึค์วัามีจำเป็นี้ของการม้ีค์วัามีร้�ที่้�ถุก้ต�องและการฝึกึอบรมีอย่างตอ่เนี้้�อง ดั�านี้ประชากรศึาสตร์ พบวัา่อายุ ใบอนุี้ญาต
ประกอบวัิชาช้พ ประเภัที่หนี้่วัยงานี้ที่้�สังกัดั ประสบการณ์การที่ำงานี้ และสาขาที่้�เช้�ยวัชาญมี้ผลต่อระดัับการตระหนี้ักร้�  
ขณะที่้�เพศึและระดับัการศึกึษาไมีม่ีผ้ลอยา่งมีน้ี้ยัสำค์ญั ผลการศึกึษาสามีารถุนี้ำไปใช�ในี้เชงิปฏิบิตัไิดั�โดัยองค์ก์รค์วัรให�ค์วัามีสำค์ญั 
กับการพัฒนี้าค์วัามีร้�พ้�นี้ฐานี้และการฝึึกอบรมีดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์อย่างต่อเนี้้�อง โดัยปรับให�เหมีาะสมี 
กับแต่ละกลุ่มีเป้าหมีาย สถุาบันี้การศึึกษาค์วัรบ้รณาการเน้ี้�อหาดั�านี้ค์วัามีปลอดัภััยที่างไซเบอร์เข�ากับหลักส้ตรบัญช ้ 
ขณะที่้�สภัาวัิชาช้พบัญช้ค์วัรกำหนี้ดัให�ค์วัามีร้�และที่ักษะดั�านี้ไซเบอร์เป็นี้ส่วันี้หนี้ึ�งของมีาตรฐานี้วัิชาช้พ การสร�างเค์ร้อข่าย
ค์วัามีร่วัมีมี้อระหว่ัางสภัาวิัชาช้พ สถุาบันี้การศึึกษา และหน่ี้วัยงานี้รัฐเพ้�อพัฒนี้าแนี้วัปฏิิบัติท้ี่�เหมีาะสมีกับบริบที่วิัชาช้พ
บัญช้ไที่ยจะช่วัยยกระดัับการตระหนี้ักร้�และการป้องกันี้ค์วัามีเส้�ยงที่างไซเบอร์ให�มี้ประสิที่ธิภัาพมีากขึ�นี้
 ผลการศึกึษานี้้�ม้ีข�อเสนี้อเชงินัี้ยสำคั์ญหลายประการ สำหรับผ้�ประกอบวิัชาชพ้บัญช ้ค์วัรเข�าร่วัมีการพัฒนี้าอย่างต่อเนี้้�อง 
ที่้�เนี้�นี้ที่ั�งค์วัามีร้�เชิงเที่ค์นี้ิค์และพฤติกรรมีที่้�ช่วัยลดัค์วัามีเส้�ยงไซเบอร์ สำหรับ หนี้่วัยงานี้กำกับดั้แลและองค์์กรวัิชาช้พ  
เชน่ี้ สภัาวัชิาชพ้บญัช ้ค์วัรกำหนี้ดัให�การตระหนี้กัร้�ดั�านี้ไซเบอรเ์ปน็ี้สว่ันี้หนี้ึ�งของเกณฑ์ก์ารสอบใบอนี้ญุาตและการศึกึษาตอ่เนี้้�อง  
สำหรบัสถุาบนัี้การศึกึษาค์วัรบรรจุวัชิาหรอ้โมีดัล้ดั�านี้ไซเบอร์ในี้หลกัสต้รบญัช ้เพ้�อให�บัณฑ์ติมีค้์วัามีพร�อมีรับมีอ้กบัค์วัามีเส้�ยง 
ตั�งแต่เข�าส้วิ่ัชาชพ้ และสำหรับ องค์ก์รและนี้ายจ�าง ค์วัรสร�างวัฒันี้ธรรมีองค์ก์รท้ี่�ให�ค์วัามีสำคั์ญกบัไซเบอร์ เชน่ี้ การฝึกึอบรมี 
การจำลองสถุานี้การณ ์และการกำหนี้ดันี้โยบายที่้�เข�มีแขง็ เพ้�อให�บุค์ลากรที่กุระดัับมีค้์วัามีตระหนี้กัร้�และพร�อมีปกปอ้งข�อมีล้ 
ที่างการเงินี้ขององค์์กร
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ABSTRACT
	 This	research’s	objectives	are	to	examine	the	relationship	between	profitability	and	the	compensation	of	
employees	and	executives	in	companies	listed	on	the	Stock	Exchange	of	Thailand	(SET100).	The	sample	comprises	 
284	observations	from	SET100	companies	during	the	period	2020	to	2023.	The	research	employs	descriptive	analysis, 
correlation	coefficients,	and	multiple	 regression	analysis	 to	 test	 the	hypotheses.	The	findings	 reveal	a	positive	 
relationship	between	profitability,	measured	by	the	gross	profit	margin,	and	employee	compensation,	moderated	by	
the	proportion	of	female	remuneration	committee,	at	a	significance	level	of	0.01.	Additionally,	profitability,	measured	
by	the	return	on	equity	(ROE),	demonstrates	a	positive	relationship	with	executive	compensation	at	a	significance	
level	of	0.05.	However,	profitability	measured	by	ROE	exhibits	a	negative	relationship	with	executive	compensation	
when	moderated	by	the	proportion	of	female	remuneration	committee,	at	a	significance	level	of	0.01.	The	research	
findings	provide	benefits	both	academically	and	practically.	It	helps	investors	understand	the	relationship	between	
profitability	and	compensation	of	employees	and	executives	in	the	Stock	Exchange	(SET100),	which	can	be	used	to	
assess	the	potential	of	an	organization.	At	the	same	time,	executives	can	use	this	information	as	a	guide	to	establish	
compensation	policies	and	human	resource	management	strategies,	which	will	promote	employees’	awareness	of	
their	roles	and	responsibilities	and	motivate	them	to	improve	work	efficiency.

Key word: Profitability, Employee Compensation, Executive Compensation, SET 100

Unveiling the Role of Profitability in Employee and Executive Compensation of Companies 
Listed on The Stock Exchange (SET100)

Weerawan Siripong, Ph.D. 
นFaculty of Management Sciences 
Prince of Songkla University
Email: weerawan.si@psu.ac.th

Sutamas insamran 
Undergraduate Student 
Faculty of Management Sciences
Prince of Songkla University
Email: sutamasinsamran@gmail.com

Rojana Khunkaew, Ph.D. 
Assistant Professor of Department of Accountancy 
Faculty of Management Sciences
Prince of Songkla University
Email: rojana.ko@psu.ac.th

Chanipa Wichayavagee 
Undergraduate Student
Faculty of Management Sciences
Prince of Songkla University
Email: chanipawichayavagee@gmail.com

Sirima Sanihe 
Undergraduate Student 
Faculty of Management Sciences
Prince of Songkla University
Email: sirima.sanihe2002@gmail.com

Warathip Phetphaya  
Undergraduate Student 
Faculty of Management Sciences
Prince of Songkla University
Email: warathip957@gmail.com

Received: June 17, 2025
Revised: August 26, 2025

Accepted: August 28, 2025

วารสารสภาวิชาชีพบััญชี    ปีีทีี่� 7(2) ฉบัับัที่ี� 20  พฤษภาคม - สิิงหาคม 2568

  บัที่นำำา
	 ภาวิะเศึรษฐกจิัไทยในช้ว่ิงหลงัโค์วิดิมีปั้ญิหาจัากปจััจััยหลายประการท้�ม้ีค์วิามีผู้นัผู้วิน	อาท	ิค์า่เงนิบาท	ราค์าพื่ลงังาน	
การทอ่งเท้�ยวิและสง่ออกท้�ลดลง	มีาตรการกด้กนัทางการค์�าระหวิา่งประเทศึและสงค์รามีการค์�าระหวิา่งประเทศึ	ซึ่ึ�งกระทบ
ตอ่ขด้ค์วิามีสามีารถุในการแขง่ขนัของภาค์ธ์รุกจิัในประเทศึไทย		แตใ่นปจััจับุนัเศึรษฐกจิัของประเทศึมีก้ารฟื้้�นตวัิในทศิึทาง
ท้�ด้ขึ�นส่งผู้ลต่อค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	และผู้ลการดำเนินงานของบริษัท	(The	Thai	Bankers’	Association,	2024)	
ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรของบริษัทในเศึรษฐกิจัยุค์ปัจัจุับันม้ีค์วิามีสำคั์ญิอย่างมีาก	เน่�องจัากเป็นตัวิช้้�วิัดประสิทธิ์ภาพื่
ในการดำเนินธ์ุรกิจั	และเป็นปัจัจััยสำค์ัญิในการสร�างค์วิามียั�งย่นและค์วิามีเติบโตของธ์ุรกิจั	ในเศึรษฐกิจัท้�เปล้�ยนแปลงไป 
อย่างรวิดเร็วิน้�	บริษัทต�องปรับตัวิให�ทันต่อสถุานการณ์และเพื่ิ�มีประสิทธ์ิภาพื่ในการบริหารจััดการทรัพื่ยากรเพื่่�อรักษา 
ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	

	 ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรมี้บทบาทสำค์ัญิในการประเมีินผู้ลการดำเนินงานของกิจัการ	ช่้วิยให�ผู้้�บริหารสามีารถุ
ค์วิบค์มุีค์า่ใช้�จ่ัายและตรวิจัสอบประสทิธ์ภิาพื่การลงทนุได�อยา่งมีป้ระสทิธ์ผิู้ล	ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรสะท�อนจัากสดัสว่ิน 
ของอตัรากำไรขั�นต�นเม่ี�อเปรย้บเทย้บกับยอดขายสุทธ์	ิโดยทั�วิไปแล�วิ	หากอตัรากำไรขั�นต�นสง้	แสดงว่ิากจิัการสามีารถุดำเนินงาน 
ได�อย่างมี้ประสิทธ์ิภาพื่จันทำให�มี้กำไรส้งเมี่�อเท้ยบกับยอดขายสุทธ์ิ	อัตรากำไรสุทธ์ิเป็นตัวิช้้�วิัดวิ่ากิจัการสามีารถุทำกำไร
สุทธ์ิได�มีากน�อยเพื่้ยงใดเมี่�อเปร้ยบเท้ยบกับยอดขายสุทธ์ิ	หากอัตรากำไรสุทธ์ิส้ง	หมีายค์วิามีว่ิากิจัการม้ีค์วิามีสามีารถุ 
ในการดำเนนิงานอยา่งมีป้ระสทิธ์ภิาพื่	อัตราผู้ลตอบแทนจัากสนิทรพัื่ยเ์ปน็การวิดัผู้ลกำไรท้�กจิัการสามีารถุสร�างได�เมี่�อเทย้บกบั 
มี้ลค์่าสินทรัพื่ย์ท้�ลงทุน	ยิ�งอัตราน้�ส้งยิ�งแสดงถุึงค์วิามีสามีารถุในการใช้�สินทรัพื่ย์ให�เกิดประโยช้น์	แต่หากอัตราดังกล่าวิต�ำ
อาจัสะท�อนถึุงประสิทธิ์ภาพื่การบริหารจััดการท้�ยังไม่ีด้เท่าท้�ค์วิร	 อัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�นแสดงให�เห็นว่ิา 
กิจัการสามีารถุสร�างกำไรสุทธ์ิได�มีากน�อยเพื่้ยงใดจัากเงินทุนท้�เจั�าของลงทุนในกิจัการ	โดยอัตราส่วินน้�ช้่วิยให�ประเมีินได�วิ่า 
การใช้�เงินทุนจัากส่วินของเจั�าของนั�นให�ผู้ลตอบแทนท้�ค์ุ�มีค์่าหร่อไมี่	(Songjarean,	2021)

	 นอกจัากน้�ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรยงัสามีารถุบง่บอกได�วิา่	ค์ณะกรรมีการบรหิารม้ีประสทิธ์ภิาพื่ในการทำงาน
อย่างไร	 อันนำไปส้่การจััดสรรผู้ลตอบแทนให�กับผู้้�บริหารแต่ละค์นไม่ีวิ่าจัะอย้่ในร้ปของเงินสด	หุ�นสามัีญิ	โบนัส	 เป็นต�น	 
และผู้ลตอบแทนท้�ได�รบันั�นค์วิรจัะสอดค์ล�องกบัตำแหนง่หน�าท้�ค์วิามีรบัผู้ดิช้อบ	ค์วิามีร้�ค์วิามีสามีารถุของผู้้�บรหิาร	รวิมีไปถุงึ 
ผู้ลงานของบริษัท	และผู้ลการปฏิิบัติงานของผู้้�บริหารแต่ละค์น	การจั่ายค์่าตอบแทนให�กับผู้้�บริหารเป็นกลไกการค์วิบคุ์มี 
ท้�บรษิทัใช้�ในการจัง้ใจัให�ผู้้�บริหารปฏิบัิตงิานให�ม้ีผู้ลสอดค์ล�องกับค์า่ตอบแทนท้�ได�รับ	รวิมีทั�งสง่เสริมีให�ผู้้�บริหารปรับเปล้�ยน
พื่ฤติกรรมีท้�ไมี่พื่ึงประสงค์์	และมีาทุ่มีเทในการปฏิิบัติงานเพื่่�อประโยช้น์ในสร�างมี้ลค่์าแก่กิจัการและเจั�าของ	การกำหนด 
ค์่าตอบแทนท้�ไมี่เหมีาะสมีอาจัก่อให�เกิดปัญิหาค์วิามีไมี่สมีดุลระหวิ่างผู้ลตอบแทนกับผู้ลการดำเนินงาน	การกำหนด 
ค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารท้�เหมีาะสมีจัึงเป็นสิ�งท้�จัำเป็นสำหรับธ์ุรกิจั							

	 ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยได�กำหนดแนวิปฏิิบัติท้�ด้เก้�ยวิกับค์่าตอบแทนกรรมีการผู้้�จััดการและผู้้�บริหาร 
ไวิ�ในหลักการกำกับด้แลกิจัการท้�ด้สำหรับบริษัทจัดทะเบ้ยนปี	พื่.ศึ.	2560	วิ่าโค์รงสร�างการจั่ายค์่าตอบแทนค์วิรสอดค์ล�อง 
กับวิัตถุุประสงค์์และเป้าหมีายหลักขององค์์กร	รวิมีถุึงสอดค์ล�องกับผู้ลประโยช้น์ของกิจัการในระยะยาวิ	 (SET,	2022)	
สำหรับค์่าตอบแทนพื่นักงานเกิดจัากการแลกเปล้�ยนของสองฝ่่ายระหวิ่างบริษัทกับพื่นักงาน	โดยบริษัทได�รับประโยช้น์ 
จัากการทำงานของพื่นักงาน	ภายหลังจัากการตกลงวิ่าจั�าง	บริษัทจัะดำเนินการจั่ายค์่าตอบแทนตามีข�อตกลงท้�กำหนดไวิ�	 
โดยทั�วิไปค์า่ตอบแทนดงักลา่วิมัีกอย้ใ่นรป้แบบของเงนิเดอ่น	ซึ่ึ�งถุอ่เปน็กลไกมีาตรฐานในการช้ำระค์า่จั�างสำหรบัพื่นักงานประจัำ	 
ในฐานะท้�บคุ์ค์ลเหลา่น้�เปน็ลก้จั�างขององค์ก์ร	ยอ่มีมีค้์วิามีค์าดหวิงัตอ่ค์า่ตอบแทนท้�เหมีาะสมีกับค์วิามีรบัผู้ดิช้อบและค์วิามีทุม่ีเท 
ในการปฏิิบัติงานอย่างต่อเน่�องและม้ีประสิทธ์ิภาพื่	กลับกันในฐานะเจั�าของบริษัทก็ต�องอาศัึยปัจัจััยหลายอย่าง 
ในการปรับเงินเด่อนให�แก่พื่นักงานเช้่นกัน	(Narayam	&	Suwanna,	2019)	
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  บัที่นำำา
	 ภาวิะเศึรษฐกจิัไทยในช้ว่ิงหลงัโค์วิดิมีป้ญัิหาจัากปจััจัยัหลายประการท้�มีค้์วิามีผู้นัผู้วิน	อาท	ิค์า่เงนิบาท	ราค์าพื่ลงังาน	
การทอ่งเท้�ยวิและสง่ออกท้�ลดลง	มีาตรการกด้กนัทางการค์�าระหวิา่งประเทศึและสงค์รามีการค์�าระหวิา่งประเทศึ	ซึ่ึ�งกระทบ
ตอ่ขด้ค์วิามีสามีารถุในการแขง่ขนัของภาค์ธ์รุกจิัในประเทศึไทย		แตใ่นปจััจับุนัเศึรษฐกจิัของประเทศึมีก้ารฟ้ื้�นตวัิในทศิึทาง
ท้�ด้ขึ�นส่งผู้ลต่อค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	และผู้ลการดำเนินงานของบริษัท	(The	Thai	Bankers’	Association,	2024)	
ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรของบริษัทในเศึรษฐกิจัยุค์ปัจัจุับันม้ีค์วิามีสำคั์ญิอย่างมีาก	เน่�องจัากเป็นตัวิช้้�วิัดประสิทธิ์ภาพื่
ในการดำเนินธ์ุรกิจั	และเป็นปัจัจััยสำค์ัญิในการสร�างค์วิามียั�งย่นและค์วิามีเติบโตของธ์ุรกิจั	ในเศึรษฐกิจัท้�เปล้�ยนแปลงไป 
อย่างรวิดเร็วิน้�	บริษัทต�องปรับตัวิให�ทันต่อสถุานการณ์และเพื่ิ�มีประสิทธ์ิภาพื่ในการบริหารจััดการทรัพื่ยากรเพ่ื่�อรักษา 
ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	

	 ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรมี้บทบาทสำค์ัญิในการประเมีินผู้ลการดำเนินงานของกิจัการ	ช่้วิยให�ผู้้�บริหารสามีารถุ
ค์วิบค์มุีค์า่ใช้�จัา่ยและตรวิจัสอบประสทิธ์ภิาพื่การลงทนุได�อยา่งมีป้ระสทิธ์ผิู้ล	ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรสะท�อนจัากสดัสว่ิน 
ของอตัรากำไรขั�นต�นเม่ี�อเปรย้บเทย้บกับยอดขายสุทธ์	ิโดยทั�วิไปแล�วิ	หากอตัรากำไรขั�นต�นสง้	แสดงว่ิากจิัการสามีารถุดำเนินงาน 
ได�อย่างมี้ประสิทธ์ิภาพื่จันทำให�มี้กำไรส้งเมี่�อเท้ยบกับยอดขายสุทธ์ิ	อัตรากำไรสุทธ์ิเป็นตัวิช้้�วิัดวิ่ากิจัการสามีารถุทำกำไร
สุทธ์ิได�มีากน�อยเพื่้ยงใดเมี่�อเปร้ยบเท้ยบกับยอดขายสุทธ์ิ	หากอัตรากำไรสุทธ์ิส้ง	หมีายค์วิามีว่ิากิจัการม้ีค์วิามีสามีารถุ 
ในการดำเนนิงานอยา่งม้ีประสทิธ์ภิาพื่	อตัราผู้ลตอบแทนจัากสนิทรพัื่ยเ์ปน็การวิดัผู้ลกำไรท้�กจิัการสามีารถุสร�างได�เมี่�อเทย้บกบั 
มี้ลค์่าสินทรัพื่ย์ท้�ลงทุน	ยิ�งอัตราน้�ส้งยิ�งแสดงถุึงค์วิามีสามีารถุในการใช้�สินทรัพื่ย์ให�เกิดประโยช้น์	แต่หากอัตราดังกล่าวิต�ำ
อาจัสะท�อนถึุงประสิทธิ์ภาพื่การบริหารจััดการท้�ยังไม่ีด้เท่าท้�ค์วิร	 อัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�นแสดงให�เห็นว่ิา 
กิจัการสามีารถุสร�างกำไรสุทธ์ิได�มีากน�อยเพื่้ยงใดจัากเงินทุนท้�เจั�าของลงทุนในกิจัการ	โดยอัตราส่วินน้�ช้่วิยให�ประเมีินได�วิ่า 
การใช้�เงินทุนจัากส่วินของเจั�าของนั�นให�ผู้ลตอบแทนท้�ค์ุ�มีค์่าหร่อไมี่	(Songjarean,	2021)

	 นอกจัากน้�ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรยงัสามีารถุบง่บอกได�วิา่	ค์ณะกรรมีการบรหิารมีป้ระสทิธ์ภิาพื่ในการทำงาน
อย่างไร	 อันนำไปส้่การจััดสรรผู้ลตอบแทนให�กับผู้้�บริหารแต่ละค์นไม่ีวิ่าจัะอย้่ในร้ปของเงินสด	หุ�นสามัีญิ	โบนัส	 เป็นต�น	 
และผู้ลตอบแทนท้�ได�รบันั�นค์วิรจัะสอดค์ล�องกบัตำแหนง่หน�าท้�ค์วิามีรบัผู้ดิช้อบ	ค์วิามีร้�ค์วิามีสามีารถุของผู้้�บรหิาร	รวิมีไปถุงึ 
ผู้ลงานของบริษัท	และผู้ลการปฏิิบัติงานของผู้้�บริหารแต่ละค์น	การจั่ายค์่าตอบแทนให�กับผู้้�บริหารเป็นกลไกการค์วิบคุ์มี 
ท้�บรษิทัใช้�ในการจัง้ใจัให�ผู้้�บริหารปฏิบัิตงิานให�ม้ีผู้ลสอดค์ล�องกับค์า่ตอบแทนท้�ได�รับ	รวิมีทั�งสง่เสริมีให�ผู้้�บริหารปรับเปล้�ยน
พื่ฤติกรรมีท้�ไมี่พื่ึงประสงค์์	และมีาทุ่มีเทในการปฏิิบัติงานเพ่ื่�อประโยช้น์ในสร�างมี้ลค่์าแก่กิจัการและเจั�าของ	การกำหนด 
ค์่าตอบแทนท้�ไมี่เหมีาะสมีอาจัก่อให�เกิดปัญิหาค์วิามีไมี่สมีดุลระหวิ่างผู้ลตอบแทนกับผู้ลการดำเนินงาน	การกำหนด 
ค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารท้�เหมีาะสมีจัึงเป็นสิ�งท้�จัำเป็นสำหรับธ์ุรกิจั							

	 ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยได�กำหนดแนวิปฏิิบัติท้�ด้เก้�ยวิกับค์่าตอบแทนกรรมีการผู้้�จััดการและผู้้�บริหาร 
ไวิ�ในหลักการกำกับด้แลกิจัการท้�ด้สำหรับบริษัทจัดทะเบ้ยนปี	พื่.ศึ.	2560	วิ่าโค์รงสร�างการจั่ายค์่าตอบแทนค์วิรสอดค์ล�อง 
กับวิัตถุุประสงค์์และเป้าหมีายหลักขององค์์กร	รวิมีถุึงสอดค์ล�องกับผู้ลประโยช้น์ของกิจัการในระยะยาวิ	 (SET,	2022)	
สำหรับค์่าตอบแทนพื่นักงานเกิดจัากการแลกเปล้�ยนของสองฝ่่ายระหวิ่างบริษัทกับพื่นักงาน	โดยบริษัทได�รับประโยช้น์ 
จัากการทำงานของพื่นักงาน	ภายหลังจัากการตกลงวิ่าจั�าง	บริษัทจัะดำเนินการจั่ายค์่าตอบแทนตามีข�อตกลงท้�กำหนดไวิ�	 
โดยทั�วิไปค์า่ตอบแทนดงักลา่วิมีกัอย้ใ่นรป้แบบของเงนิเดอ่น	ซึ่ึ�งถุอ่เปน็กลไกมีาตรฐานในการช้ำระค์า่จั�างสำหรบัพื่นกังานประจัำ	 
ในฐานะท้�บคุ์ค์ลเหลา่น้�เปน็ลก้จั�างขององค์ก์ร	ยอ่มีมีค้์วิามีค์าดหวิงัตอ่ค์า่ตอบแทนท้�เหมีาะสมีกบัค์วิามีรับผู้ดิช้อบและค์วิามีทุม่ีเท 
ในการปฏิิบัติงานอย่างต่อเน่�องและม้ีประสิทธ์ิภาพื่	กลับกันในฐานะเจั�าของบริษัทก็ต�องอาศัึยปัจัจััยหลายอย่าง 
ในการปรับเงินเด่อนให�แก่พื่นักงานเช้่นกัน	(Narayam	&	Suwanna,	2019)	
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  การที่บัที่วนำวรรณกรรมและการพัฒนำาสิมมติิฐานำ

	 ทฤษฎี้ตัวิแทน	(Agency	Theory)	ของ	Jensen	และ	Meckling	 (1976)	อธ์ิบายค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างเจั�าของ
กิจัการหร่อผู้้�ถุ่อหุ�น	(Principal)	กับผู้้�บริหาร	(Agent)	ซึ่ึ�งเป็นผู้้�ได�รับมีอบหมีายให�ทำหน�าท้�บริหารงานแทนเจั�าของกิจัการ	 
โดยม้ีเป้าหมีายหลักในการเพื่ิ�มีมีล้ค่์าและสร�างผู้ลตอบแทนสง้สุดแก่ผู้้�ถุอ่หุ�น	อยา่งไรก็ตามี	ค์วิามีสัมีพัื่นธ์ดั์งกล่าวิอาจัก่อให�เกิด 
ปัญิหาค์วิามีไมี่สมีดุลของข�อมี้ล	 (Information	Asymmetry)	ระหวิ่างตัวิการและตัวิแทน	ซึ่ึ�งทำให�ผู้้�บริหารมี้อำนาจั 
ในการตัดสินใจัมีากกว่ิา	และอาจัดำเนินการในทิศึทางท้�ไมี่สอดค์ล�องกับผู้ลประโยช้น์ส้งสุดของผู้้�ถุ่อหุ�นได�	 (Suttipun,	
2021)	ดังนั�น	กลไกในการออกแบบระบบค่์าตอบแทนจึังม้ีค์วิามีสำคั์ญิ	เน่�องจัากสามีารถุใช้�เป็นเค์ร่�องมีอ่สร�างแรงจัง้ใจัและ 
ลดค์วิามีขัดแย�งระหวิ่างผู้้�ถุ่อหุ�นและผู้้�บริหาร	สำหรับปัจัจััยสำค์ัญิท้�เช้่�อมีโยงกับระบบค์่าตอบแทนค์่อ	ค์วิามีสามีารถุในการ 
ทำกำไร	ซึ่ึ�งสะท�อนถุึงศึักยภาพื่ของกิจัการในการสร�างผู้ลตอบแทนในระยะยาวิ	 (Behl	et	al.,	2022)	โดยนักลงทุนและ 
นักวิิเค์ราะห์ทางการเงินมีักใช้�ตัวิช้้�วิัดด�านกำไร	เช้่น	อัตรากำไรขั�นต�น	(Gross	Profit	Margin),	อัตรากำไรสุทธ์ิ	(Net	Profit	 
Margin),	อัตราผู้ลตอบแทนจัากสินทรัพื่ย์	(ROA)	และอัตราผู้ลตอบแทนผู้้�ถุอ่หุ�น	(ROE)	เพ่ื่�อประเมิีนประสิทธิ์ภาพื่การดำเนินงาน	 
(Wanaset,	2021)	กำไรท้�เพื่ิ�มีขึ�นไมี่เพื่้ยงสะท�อนถุึงการดำเนินธ์ุรกิจัท้�มี้ประสิทธ์ิภาพื่	แต่ยังสร�างฐานทรัพื่ยากรท้�เอ่�อ 
ต่อการจั่ายค์่าตอบแทนท้�ส้งขึ�นแก่พื่นักงานและผู้้�บริหาร

	 ค์่าตอบแทนพื่นักงานถุ่อเป็นองค์์ประกอบสำค์ัญิของระบบการบริหารทรัพื่ยากรมีนุษย์	เน่�องจัากมี้ผู้ลต่อแรงจั้งใจั	 
ค์วิามีพื่งึพื่อใจั	และค์วิามีผู้ก้พื่นัตอ่องค์ก์ร	โดยค์า่ตอบแทนประกอบด�วิยทั�งท้�เปน็ตวัิเงนิ	เช้น่	เงนิเดอ่น	โบนสั	และผู้ลตอบแทน 
ตามีผู้ลงาน	ตลอดจันสิทธ์ิประโยช้น์ท้�ไมี่ใช้่ตัวิเงิน	 เช้่น	สวิัสดิการและโอกาสในการพัื่ฒนา	 (Kang	&	Lee,	2021)	 

	 นอกจัากน้�	 งานวิิจััยในอด้ตจัำนวินมีากช้้�ให�เห็นวิ่า	อัตราส่วินกรรมีการเพื่ศึหญิิงในค์ณะกรรมีการบริษัทมี้ผู้ลต่อ
ค์ณุภาพื่การตัดสนิใจัและผู้ลการดำเนินงานขององค์ก์ร	(Pucheta-Martínez	&	Gallego-Álvarez,	2020;	Wijaya	&	Memarista,	 
2024)	ค์ณะกรรมีการเพื่ศึหญิิงจึังได�รับค์วิามีสนใจัจัากงานวิิจััยและผู้้�กำหนดนโยบายว่ิาอาจัส่งผู้ลต่อการตัดสินใจั 
ด�านค่์าตอบแทนและการสร�างผู้ลกำไร	อย่างไรก็ตามีงานวิิจััยจัำนวินมีากมีุ่งเน�นศึึกษาค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางค์วิามีสามีารถุ 
ในการทำกำไรกบัค์า่ตอบแทน	แตย่งัมีง้านวิจิัยัจัำนวินน�อยท้�ศึกึษาบทบาทการกำกบัของค์ณะกรรมีการเพื่ศึหญิงิ	โดยเฉพื่าะ
ในบริบทของประเทศึไทยท้�โค์รงสร�างกรรมีการหญิิงยังไมี่แพื่ร่หลายเท่าในต่างประเทศึ

	 ดังนั�นงานวิิจััยน้�จัึงมี้วิัตถุุประสงค์์เพื่่�อศึึกษาค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทน 
ของพื่นักงานและผู้้�บริหารของบริษัทท้�จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100	และศึึกษาอิทธ์ิพื่ล 
ของอัตราค์ณะกรรมีกำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิงท้�มี้ต่อค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทน
ของพื่นักงานในฐานะตัวิแปรกำกับ	เน่�องจัากกลุ่มี	SET100เป็นกลุ่มีบริษัทท้�มี้มี้ลค์่าทางเศึรษฐกิจัส้งและม้ีบทบาทสำคั์ญิ 
ตอ่การขับเค์ล่�อนเศึรษฐกิจัของประเทศึในเร่�องการกำหนดนโยบายค่์าตอบแทนของพื่นักงานและผู้้�บริหาร	และค์า่ตอบแทน
ถุ่อเป็นกลไกสำค์ัญิในการสร�างแรงจั้งใจั	ส่งเสริมีประสิทธ์ิภาพื่การทำงาน	รวิมีถุึงรักษาบุค์ลากรท้�มี้ค์ุณภาพื่ไวิ�กับองค์์กร	 
หากการกำหนดค์า่ตอบแทนไมีส่มัีพื่นัธ์ก์บัผู้ลการดำเนนิงานหรอ่ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรของบรษิทั	ยอ่มีอาจักอ่ให�เกดิ 
ค์วิามีไมีเ่ปน็ธ์รรมี	ค์วิามีขดัแย�งทางผู้ลประโยช้น	์ตลอดจันกระทบตอ่ค์วิามีเช้่�อมีั�นของ		ผู้้�มีส้ว่ินได�เสย้ทั�งภายในและภายนอก
องค์ก์ร	นอกจัากน้�	ผู้้�ลงทุนและผู้้�ถุอ่หุ�นต่างให�ค์วิามีสำคั์ญิกับการเช้่�อมีโยงระหว่ิางผู้ลประกอบการกับค่์าตอบแทน	เน่�องจัาก
เป็นตัวิสะท�อนถึุงค์วิามีโปร่งใส	ค์วิามีค์ุ�มีค์่า	และการกำกับด้แลกิจัการท้�ด้	ขณะท้�ค์ณะกรรมีการบริษัทในฐานะผู้้�กำหนด
นโยบายค์่าตอบแทนจัำเป็นต�องตัดสินใจับนพื่่�นฐานของข�อมี้ลท้�มี้ค์วิามีน่าเช้่�อถุ่อและเป็นธ์รรมี	การศึึกษาค์วิามีสัมีพื่ันธ์์
ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของพื่นักงานและผู้้�บริหารจึังมี้ค์วิามีสำคั์ญิทั�งในเช้ิงทฤษฎ้ีและปฏิิบัติ	
โดยช้่วิยเติมีเต็มีช้่องวิ่างทางวิิช้าการในบริบทของประเทศึไทยท้�ยังมี้งานวิิจััยเก้�ยวิข�องไม่ีมีากนัก	อ้กทั�งยังสามีารถุนำผู้ล
การวิิจััยไปประยุกต์ใช้�เพื่่�อการวิางนโยบายค์่าตอบแทนท้�เหมีาะสมี	โปร่งใส	และเอ่�อต่อการพื่ัฒนาอย่างยั�งย่นขององค์์กร
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การออกแบบระบบค์า่ตอบแทนจังึต�องสร�างสมีดลุระหวิา่งค์วิามีสามีารถุในการแขง่ขนัภายนอก	ค์วิามีเปน็ธ์รรมีภายในองค์์กร	
และค์วิามียั�งย่นทางการเงิน	 (Boudreaux,	2021)	 เพื่่�อให�พื่นักงานเกิดแรงจั้งใจัและพื่ร�อมีสนับสนุนการบรรลุเป้าหมีาย 
ขององค์์กร	ในขณะเด้ยวิกัน	ค์่าตอบแทนผู้้�บริหารมี้ค์วิามีซึ่ับซึ่�อนยิ�งขึ�น	 เพื่ราะเก้�ยวิข�องกับบทบาทของผู้้�บริหารระดับส้ง 
ท้�ม้ีอำนาจัในการกำหนดกลยุทธ์แ์ละตดัสนิใจัเช้งินโยบาย	โดยสำนกังานค์ณะกรรมีการกำกับหลกัทรพัื่ยแ์ละตลาดหลักทรพัื่ย์	 
(SET,	2022)	กำหนดให�ค่์าตอบแทนผู้้�บรหิารค์รอบค์ลมุีทั�งค์า่ตอบแทนทางการเงนิและค์า่ตอบแทนรป้แบบอ่�น	และต�องเปดิเผู้ย 
อย่างโปร่งใสเพ่ื่�อสะท�อนค์วิามีเป็นธ์รรมีต่อผู้้�ถุ่อหุ�น	 กลไกการเช้่�อมีโยงค์่าตอบแทนผู้้�บริหารกับผู้ลการดำเนินงาน 
จัึงเป็นวิิธ์้การท้�ช้่วิยลดปัญิหาตามีทฤษฎี้ตัวิแทน	และสร�างแรงจั้งใจัให�ผู้้�บริหารมีุ่งเน�นการสร�างผู้ลตอบแทนท้�ยั�งย่น	

	 นอกจัากน้�	 ปัจัจััยเช้ิงโค์รงสร�างของค์ณะกรรมีการกำหนดค์่าตอบแทนก็ม้ีบทบาทต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ดังกล่าวิ	 
งานวิิจััยจัำนวินมีากช้้�ให�เห็นวิ่า	อัตราส่วินกรรมีการเพื่ศึหญิิงในค์ณะกรรมีการบริษัทมี้ผู้ลต่อค์ุณภาพื่การตัดสินใจัและ 
ผู้ลการดำเนินงานขององค์์กร	(Pucheta-Martínez	&	Gallego-Álvarez,	2020;	Wijaya	&	Memarista,	2024)	กรรมีการ
เพื่ศึหญิงิมีกัมีม้ีุมีมีองท้�แตกตา่ง	สร�างค์วิามีหลากหลายทางค์วิามีค์ดิ	และมีค้์วิามีใสใ่จัตอ่ประเดน็ด�านสงัค์มีและสิ�งแวิดล�อมี	
ซึ่ึ�งช้ว่ิยให�บริษทัสามีารถุปรับตวัิเข�ากบัค์วิามีต�องการของผู้้�ม้ีสว่ินได�เสย้ได�ดย้ิ�งขึ�น	งานวิจิัยัหลายช้ิ�นยงัพื่บว่ิาบริษทัท้�มีส้ดัสว่ิน
กรรมีการเพื่ศึหญิิงส้งมีักมี้อัตราผู้ลตอบแทนสินทรัพื่ย์	 (ROA)	และมี้ลค์่าตลาดท้�ด้กวิ่าบริษัทท้�มี้ค์ณะกรรมีการช้ายล�วิน	
(Terjesen	et	al.,	2016;	Bhuyan	et	al.,	2022;	Al-Shaer	et	al.,	2024)	เมี่�อพื่ิจัารณาโดยรวิมี	กรอบแนวิค์ิดท้�เช้่�อมีโยง 
ระหว่ิางทฤษฎ้ีตวัิแทน	ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	ค่์าตอบแทนของพื่นักงานและผู้้�บริหาร	รวิมีถึุงอัตราส่วินกรรมีการเพื่ศึหญิงิ	 
จังึสะท�อนให�เหน็ถึุงโค์รงสร�างแรงจัง้ใจัและกลไกกำกับดแ้ลท้�มีผู้้ลตอ่ประสทิธิ์ภาพื่การดำเนินงานของบริษทัอยา่งเป็นระบบ	 
โดยการศึึกษาประเด็นน้�ในบริบทของบริษัทจัดทะเบ้ยนไทย	 โดยเฉพื่าะกลุ่มี	SET100	จัะช้่วิยเสริมีสร�างค์วิามีเข�าใจั 
เช้งิประจักัษ์และสนับสนุนการพัื่ฒนานโยบายค่์าตอบแทนท้�โปร่งใส	ยุตธิ์รรมี	และสอดค์ล�องกับค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร
อย่างยั�งย่นดังนั�นการงานวิิจััยค์รั�งน้�จัึงได�ตั�งสมีมีติฐานได�ดังน้�

	 ปัจัจััยด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของพื่นักงานบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์ 
แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
1a
	 อัตรากำไรขั�นต�นม้ีค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ในเช้ิงบวิกกับค่์าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยน 

ในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
1b
	 อัตรากำไรสุทธิ์มี้ค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ในเช้ิงบวิกกับค่์าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยน 

ในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
1c
	 อัตราผู้ลตอบแทนจัากสินทรัพื่ย์มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ในเช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทนของพื่นักงานของ 

บริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
1d
	อัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�นม้ีค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ในเช้ิงบวิกกับค่์าตอบแทนของพื่นักงานของ 

บริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100
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H
2a
	 อัตรากำไรขั�นต�นมี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ในเช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยน 

ในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
2b
	 อัตรากำไรสุทธ์ิม้ีค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ในเช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยน 

ในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
2c
	อัตราผู้ลตอบแทนจัากสินทรัพื่ย์มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัท 

จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
2d
	อัตราผู้ลตอบแทนจัากสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�นมีค้์วิามีสัมีพัื่นธ์์ในเช้งิบวิกกบัค์า่ตอบแทนของผู้้�บรหิารของบรษิทั

จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
3a
	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิงมี้อิทธ์ิพื่ลต่อค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างอัตรากำไรขั�นต�น

กับค์่าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
3b
	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิงม้ีอิทธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางอัตรากำไรสุทธิ์ 

กับค์่าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึกลุ่มี	SET100

H
3c
	อตัราค์ณะกรรมีการกำหนดค์า่ตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอิทธ์พิื่ลตอ่ค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหวิา่งอตัราผู้ลตอบแทน

จัากสินทรัพื่ย์กับค์่าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย 
กลุ่มี	SET100

H
3d
	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอทิธ์พิื่ลตอ่ค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหว่ิางอตัราผู้ลตอบแทน

จัากสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�นกบัค์า่ตอบแทนของพื่นักงานของบริษทัจัดทะเบย้นในตลาดหลักทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย
กลุ่มี	SET100

	 ปัจัจััยด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย ์
แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

	 ปัจัจััยด�านอัตราค์ณะกรรมีกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิงม้ีอิทธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางค์วิามีสามีารถุในการ 
ทำกำไรกับค์่าตอบแทนของพื่นักงาน
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H
2a
	 อัตรากำไรขั�นต�นมี้ค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ในเช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยน 

ในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
2b
	 อัตรากำไรสุทธ์ิม้ีค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ในเช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยน 

ในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
2c
	อัตราผู้ลตอบแทนจัากสินทรัพื่ย์มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัท 

จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
2d
	อตัราผู้ลตอบแทนจัากสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�นมีค้์วิามีสัมีพัื่นธ์์ในเช้งิบวิกกบัค์า่ตอบแทนของผู้้�บรหิารของบรษิทั

จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
3a
	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิงมี้อิทธ์ิพื่ลต่อค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างอัตรากำไรขั�นต�น

กับค์่าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
3b
	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิงม้ีอิทธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางอัตรากำไรสุทธิ์ 

กับค์่าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึกลุ่มี	SET100

H
3c
	อตัราค์ณะกรรมีการกำหนดค์า่ตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอิทธ์พิื่ลตอ่ค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหวิา่งอตัราผู้ลตอบแทน

จัากสินทรัพื่ย์กับค์่าตอบแทนของพื่นักงานของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย 
กลุ่มี	SET100

H
3d
	อตัราค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอทิธ์พิื่ลตอ่ค์วิามีสัมีพื่นัธ์ร์ะหว่ิางอตัราผู้ลตอบแทน

จัากสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�นกบัค์า่ตอบแทนของพื่นักงานของบริษทัจัดทะเบย้นในตลาดหลักทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย
กลุ่มี	SET100

	 ปัจัจััยด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย ์
แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

	 ปัจัจััยด�านอัตราค์ณะกรรมีกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิงม้ีอิทธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางค์วิามีสามีารถุในการ 
ทำกำไรกับค์่าตอบแทนของพื่นักงาน
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  กรอบัแนำวคิดในำการวิจััย่

H
4a
	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิงมี้อิทธ์ิพื่ลต่อค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างอัตรากำไรขั�นต�น

กับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มีSET	100

H
4b
	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิงม้ีอิทธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางอัตรากำไรสุทธิ์ 

กับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100

H
4c
	อตัราค์ณะกรรมีการกำหนดค์า่ตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอิทธ์พิื่ลตอ่ค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหวิา่งอตัราผู้ลตอบแทน

จัากสินทรัพื่ย์กับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย 
กลุ่มี	SET100

H
4d
	อตัราค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอทิธ์พิื่ลตอ่ค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหว่ิางอตัราผู้ลตอบแทน

จัากสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�นกบัค์า่ตอบแทนของผู้้�บรหิารของบรษิทัจัดทะเบย้นในตลาดหลกัทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย
กลุ่มี	SET100

	 ปัจัจััยด�านอัตราค์ณะกรรมีกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิงม้ีอิทธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางค์วิามีสามีารถุในการ 
ทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหาร

ตััวแปรอิสิระ = ความสามารถในการทำกำไร
1.	อัตรากำไรขั�นต�น
2.	อัตรากำไรสุทธ์ิ
3.	อัตราผู้ลตอบแทนจัากสินทรัพื่ย์	(ROA)
4.	อัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	 
	 (ROE)

ตััวแปรตัาม = ค่าตัอิบแทน
1.ค์่าตอบแทนของพื่นักงาน
2.ค์่าตอบแทนของผู้้�บริหาร

ตััวแปรควบคุม
-	 ขนาดกิจัการ
-	 อายุกิจัการ
-	 อัตราค์วิามีเส้�ยง	(D/E)
-	 ประเภทอุตสาหกรรมี

ตััวแปรกำกับ
อัตราค์ณะกรรมีการกำหนด

ค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิง

ภาพท่� 1	กรอบแนวิค์ิดในการวิิจััย
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  วิธีีดำาเนำินำการวิจััย่

การเก็บรวบรวมข้้อิมูล

	 กลุ่มีตัวิอย่างของงานวิิจััยค์รั�งน้�	 ได�แก่	บริษัทจัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100	 
ท้�เผู้ยแพื่รใ่นเวิบ็ไซึ่ตต์ลาดหลกัทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย	โดยทำการเกบ็รวิบรวิมีข�อมีล้ตดิตอ่กนัระหวิา่งป	ีพื่.ศึ.2563	-	พื่.ศึ.2566	 
รวิมีระยะเวิลา	4	ปีมี้จัำนวินตัวิอย่างท้�นำมีาใช้�ในงานวิิจััยทั�งสิ�น	284	ตัวิอย่าง	ดังแสดงรายละเอ้ยดในตารางท้�	1

ตัารางท่� 1 กลุ่มีตัวิอย่างท้�ใช้�ในการวิิจััย

รวม

บริษัทท้�จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์กลุ่มี	SET100	พื่.ศึ.2563	-	2566
หัก
				บริษัทท้�เปิดเผู้ยข�อมี้ลตามีตัวิแปรไมี่ค์รบถุ�วิน
				อุตสาหกรรมีการเงิน
				บริษัทท้�มี้วิันสิ�นรอบไมี่ตรงกับวิันท้�	31	ธ์ันวิาค์มี

400

(32)
(72)
(12)

จำนวนบริษััทท่�เป็นกลุ่มตััวอิย่่างท่�นำมาใช้้ในการศึึกษัาทั�งหมด 284

การวิเคราะห์ข้้อิมูล

	 1.	สถุิติเช้ิงพื่รรณนา	 (Descriptive	Statistics)	 ในการวิิจััยค์รั�งน้�	จัะใช้�สถุิติพื่รรณนาในการสรุปข�อมี้ลเบ่�องต�น 
ของกลุ่มีตัวิอย่างท้�ใช้�ในการศึึกษา	ซึ่ึ�งประกอบไปด�วิย	ค์่าเฉล้�ยของข�อมี้ล	 (Mean)	 ส่วินเบ้�ยงเบนมีาตรฐาน	(Standard	
Deviation)	ค์่าส้งสุด	(Maximum)	และค์่าต�ำสุด	(Minimum)	เป็นต�น

	 2.	สถุติเิช้งิอนมุีาน	(Inference	Statistics)	ใช้�เพื่่�อการวิเิค์ราะหส์หสมัีพื่นัธ์	์(Correlation	Analysis)	ของกลุม่ีตวัิอยา่ง 
ก่อนการวิิเค์ราะห์ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ของตัวิแปรต่าง	ๆ	ตามีสมีมีติฐาน	โดยใช้�การถุดถุอยเช้ิงพื่หุค์้ณ	(Multiple	Regression	 
Analysis)	 เพื่่�อทดสอบสมีมีติฐานและหาค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางตัวิแปรอิสระ	 ตัวิแปรค์วิบคุ์มี	 ตัวิแปรกำกับและตัวิแปร
ตามี	สำหรับการทดสอบสมีมีติฐานวิ่าปัจัจััยด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรม้ีอิทธ์ิผู้ลต่อค์่าตอบแทนของพื่นักงานบริษัท 
จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	 SET100	 ได�พื่ัฒนาแบบจัำลองท้�ใช้�ในการทดสอบสมีมีติฐาน 
	H1a	–	H1d	ดังน้�
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วิธีดำเนินการวิจัย 
การเก็บรวบรวมขอมูล 
 กลุมตัวอยางของงานวิจัยครั้งนี้ ไดแก บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม 
SET100 ที่เผยแพรในเว็บไซตตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยทำการเก็บรวบรวมขอมูลติดตอกัน
ระหวางป พ.ศ.2563 - พ.ศ.2566 รวมระยะเวลา 4 ปมีจำนวนตัวอยางที่นำมาใชในงานวิจัยทั้งสิ้น 284 
ตัวอยาง ดังแสดงรายละเอียดในตารางท่ี 1 
 

ตารางท่ี 1 กลุมตัวอยางท่ีใชในการวิจัย 
 รวม 
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยกลุม SET100 พ.ศ.2563 - 2566 400 
หัก 
    บริษัทท่ีเปดเผยขอมูลตามตัวแปรไมครบถวน 
    อุตสาหกรรมการเงิน 
    บริษัทท่ีมีวันสิ้นรอบไมตรงกับวันท่ี 31 ธันวาคม 

 
(32) 
(72) 
(12) 

จำนวนบริษัทท่ีเปนกลุมตัวอยางท่ีนำมาใชในการศึกษาท้ังหมด 284 
 
การวิเคราะหขอมูล 

1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ในการวิจัยครั้งนี้ จะใชสถิติพรรณนาในการสรุป
ขอมูลเบื้องตนของกลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา ซึ่งประกอบไปดวย คาเฉลี่ยของขอมูล (Mean) สวน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คาสูงสุด (Maximum) และคาต่ำสุด (Minimum) เปนตน 

2. สถิต ิเช ิงอนุมาน (Inference Statistics) ใช เพื ่อการวิเคราะหสหสัมพันธ  (Correlation 
Analysis) ของกลุมตัวอยางกอนการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ ตามสมมติฐาน โดยใชการ
ถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพ่ือทดสอบสมมติฐานและหาความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรควบคุม ตัวแปรกำกับและตัวแปรตาม สำหรับการทดสอบสมมติฐานวาปจจัยดาน
ความสามารถในการทำกำไรมีอิทธิผลตอคาตอบแทนของพนักงานบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยกลุม SET100 ไดพัฒนาแบบจำลองท่ีใชในการทดสอบสมมติฐาน H1a – H1d ดังนี้ 

 

EmCPi,t = α + β1IGPMi,t + β2INPNi,t  + β3ROAi,t + β4ROEi,t + β5SIZEi,t + β6AGEi,t + β7LEVi,t 
     + β8INDi,t + εi,t …………..(1) 
 

 การทดสอบปจจัยดานอัตราคณะกรรมกำหนดคาตอบแทนเพศหญิงมีอิทธิพลตอความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของพนักงาน ไดพัฒนาแบบจำลองท่ีใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H3a – H3d ดังนี้ 
 

EmCPi,t = α + β1IGPM*MW + β2INPN*MW + β3ROA*MW + β4ROE*MW + β1IGPM + β2INPN  

              + β3ROA + β4ROE + MW + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND + εi,t …………..(2) 
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 การทดสอบปจจัยดานความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม SET100ไดพัฒนาแบบจำลองที ่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H2a – H2d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM + β2INPN + β3ROA + β4ROE + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND  

             + εi,t …………..(3) 
 การทดสอบปจจัยดานอัตราคณะกรรมกำหนดคาตอบแทนเพศหญิงมีอิทธิพลตอความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารไดพัฒนาแบบจำลองที่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H4a – H4d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM*MW + β2INPN*MW + β3ROA*MW + β4ROE*MW + β1IGPM + β2INPN  

              + β3ROA + β4ROE + MW + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND + εi,t …………..(4) 
 
โดยกำหนดให : 
 EmCP  หมายถึง คาตอบแทนของพนักงาน 
 ExCP  หมายถึง คาตอบแทนของผูบริหาร 

 α  หมายถึง คาคงท่ี (Constant) 

 β หมายถึง คาเบตา (Beta) คาสัมประสิทธิ์ตัวแปร 
 IGPM  หมายถึง อัตรากำไรข้ันตน (Gross Profit Margin) 
 INPN  หมายถึง อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin') 
 ROA  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) 
 ROE  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) 
 MW  หมายถึง อัตราคณะกรรมการกำหนดคาตอบแทนเพศหญิง 
 SIZE  หมายถึง ขนาดของกิจการ 
 AGE  หมายถึง อายุกิจการ 
 LEV  หมายถึง อัตราความเสี่ยง (Debt/Equity) 
 IND  หมายถึง ประเภทอุตสาหกรรม 
 e  หมายถึง คาความคลาดเคลื่อน 
 
ผลการวิจัย 
ผลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

จากตารางที่ 2 ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาพบวา คาตอบแทนของพนักงานมีคาเฉลี่ย
เทากับ 4.531 พันลานบาท (SD = 9.133) โดยมีคาต่ำสุดเพียง 0.059 พันลานบาท และคาสูงสุดสูงถึง 
61.654 พันลานบาท สะทอนถึงความแตกตางระหวางบริษัทท่ีมีขนาดและศักยภาพทางธุรกิจตางกันอยาง
มาก ขณะที่คาตอบแทนของผูบริหารมีคาเฉลี่ยเพียง 0.292 พันลานบาท (SD = 1.469) โดยมีชวงการ
กระจายตั้งแต 0.007 พันลานบาท ไปจนถึง 12.670 พันลานบาท แสดงใหเห็นถึงความแตกตางเชิง
โครงสรางคาตอบแทนในแตละบริษัท และอาจบงชี ้ถ ึงความไมสม่ำเสมอของการออกแบบระบบ
คาตอบแทนผูบริหาร 
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 การทดสอบปจจัยดานความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม SET100ไดพัฒนาแบบจำลองที ่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H2a – H2d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM + β2INPN + β3ROA + β4ROE + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND  

             + εi,t …………..(3) 
 การทดสอบปจจัยดานอัตราคณะกรรมกำหนดคาตอบแทนเพศหญิงมีอิทธิพลตอความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารไดพัฒนาแบบจำลองที่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H4a – H4d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM*MW + β2INPN*MW + β3ROA*MW + β4ROE*MW + β1IGPM + β2INPN  

              + β3ROA + β4ROE + MW + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND + εi,t …………..(4) 
 
โดยกำหนดให : 
 EmCP  หมายถึง คาตอบแทนของพนักงาน 
 ExCP  หมายถึง คาตอบแทนของผูบริหาร 

 α  หมายถึง คาคงท่ี (Constant) 

 β หมายถึง คาเบตา (Beta) คาสัมประสิทธิ์ตัวแปร 
 IGPM  หมายถึง อัตรากำไรข้ันตน (Gross Profit Margin) 
 INPN  หมายถึง อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin') 
 ROA  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) 
 ROE  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) 
 MW  หมายถึง อัตราคณะกรรมการกำหนดคาตอบแทนเพศหญิง 
 SIZE  หมายถึง ขนาดของกิจการ 
 AGE  หมายถึง อายุกิจการ 
 LEV  หมายถึง อัตราความเสี่ยง (Debt/Equity) 
 IND  หมายถึง ประเภทอุตสาหกรรม 
 e  หมายถึง คาความคลาดเคลื่อน 
 
ผลการวิจัย 
ผลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

จากตารางที่ 2 ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาพบวา คาตอบแทนของพนักงานมีคาเฉลี่ย
เทากับ 4.531 พันลานบาท (SD = 9.133) โดยมีคาต่ำสุดเพียง 0.059 พันลานบาท และคาสูงสุดสูงถึง 
61.654 พันลานบาท สะทอนถึงความแตกตางระหวางบริษัทท่ีมีขนาดและศักยภาพทางธุรกิจตางกันอยาง
มาก ขณะที่คาตอบแทนของผูบริหารมีคาเฉลี่ยเพียง 0.292 พันลานบาท (SD = 1.469) โดยมีชวงการ
กระจายตั้งแต 0.007 พันลานบาท ไปจนถึง 12.670 พันลานบาท แสดงใหเห็นถึงความแตกตางเชิง
โครงสรางคาตอบแทนในแตละบริษัท และอาจบงชี ้ถ ึงความไมสม่ำเสมอของการออกแบบระบบ
คาตอบแทนผูบริหาร 

วารสารสภาวิชาชีพบััญชี    ปีีทีี่� 7(2) ฉบัับัที่ี� 20  พฤษภาคม - สิิงหาคม 25684646



โดยกำหนดให�	:
	 EmCP		หมีายถุึง	ค์่าตอบแทนของพื่นักงาน
	 ExCP		 หมีายถุึง	ค์่าตอบแทนของผู้้�บริหาร
	 	 		 หมีายถุึง	ค์่าค์งท้�	(Constant)
	 	 	 หมีายถุึง	ค์่าเบต�า	(Beta)	ค์่าสัมีประสิทธ์ิ�ตัวิแปร
	 IGPM		 หมีายถุึง	อัตรากำไรขั�นต�น	(Gross	Profit	Margin)
	 INPN		 หมีายถุึง	อัตรากำไรสุทธ์ิ	(Net	Profit	Margin’)
	 ROA		 หมีายถุึง	อัตราผู้ลตอบแทนจัากสินทรัพื่ย์	(Return	on	Asset)
	 ROE		 หมีายถุึง	อัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	(Return	on	Equity)
	 MW		 หมีายถุึง	อัตราค์ณะกรรมีการกำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิง
	 SIZE		 หมีายถุึง	ขนาดของกิจัการ
	 AGE		 หมีายถุึง	อายุกิจัการ
	 LEV		 หมีายถุึง	อัตราค์วิามีเส้�ยง	(Debt/Equity)
	 IND		 หมีายถุึง	ประเภทอุตสาหกรรมี
	 e			 หมีายถุึง	ค์่าค์วิามีค์ลาดเค์ล่�อน

	 การทดสอบปัจัจัยัด�านอัตราค์ณะกรรมีกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอทิธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหว่ิางค์วิามีสามีารถุ
ในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของพื่นักงาน	ได�พื่ัฒนาแบบจัำลองท้�ใช้�ในการทดสอบสมีมีติฐาน	H3a	–	H3d	ดังน้�

	 การทดสอบปัจัจััยด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารของบริษัทจัดทะเบ้ยน 
ในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยกลุ่มี	SET100ได�พื่ัฒนาแบบจัำลองท้�ใช้�ในการทดสอบสมีมีติฐาน	H2a	–	H2d	ดังน้�

	 การทดสอบปัจัจัยัด�านอัตราค์ณะกรรมีกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิงิม้ีอทิธิ์พื่ลต่อค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหว่ิางค์วิามีสามีารถุ
ในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารได�พื่ัฒนาแบบจัำลองท้�ใช้�ในการทดสอบสมีมีติฐาน	H4a	–	H4d	ดังน้�
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วิธีดำเนินการวิจัย 
การเก็บรวบรวมขอมูล 
 กลุมตัวอยางของงานวิจัยครั้งนี้ ไดแก บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม 
SET100 ที่เผยแพรในเว็บไซตตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยทำการเก็บรวบรวมขอมูลติดตอกัน
ระหวางป พ.ศ.2563 - พ.ศ.2566 รวมระยะเวลา 4 ปมีจำนวนตัวอยางที่นำมาใชในงานวิจัยทั้งสิ้น 284 
ตัวอยาง ดังแสดงรายละเอียดในตารางท่ี 1 
 

ตารางท่ี 1 กลุมตัวอยางท่ีใชในการวิจัย 
 รวม 
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยกลุม SET100 พ.ศ.2563 - 2566 400 
หัก 
    บริษัทท่ีเปดเผยขอมูลตามตัวแปรไมครบถวน 
    อุตสาหกรรมการเงิน 
    บริษัทท่ีมีวันสิ้นรอบไมตรงกับวันท่ี 31 ธันวาคม 

 
(32) 
(72) 
(12) 

จำนวนบริษัทท่ีเปนกลุมตัวอยางท่ีนำมาใชในการศึกษาท้ังหมด 284 
 
การวิเคราะหขอมูล 

1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ในการวิจัยครั้งนี้ จะใชสถิติพรรณนาในการสรุป
ขอมูลเบื้องตนของกลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา ซึ่งประกอบไปดวย คาเฉลี่ยของขอมูล (Mean) สวน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คาสูงสุด (Maximum) และคาต่ำสุด (Minimum) เปนตน 

2. สถิต ิเช ิงอนุมาน (Inference Statistics) ใช เพื ่อการวิเคราะหสหสัมพันธ  (Correlation 
Analysis) ของกลุมตัวอยางกอนการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ ตามสมมติฐาน โดยใชการ
ถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพ่ือทดสอบสมมติฐานและหาความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรควบคุม ตัวแปรกำกับและตัวแปรตาม สำหรับการทดสอบสมมติฐานวาปจจัยดาน
ความสามารถในการทำกำไรมีอิทธิผลตอคาตอบแทนของพนักงานบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยกลุม SET100 ไดพัฒนาแบบจำลองท่ีใชในการทดสอบสมมติฐาน H1a – H1d ดังนี้ 

 

EmCPi,t = α + β1IGPMi,t + β2INPNi,t  + β3ROAi,t + β4ROEi,t + β5SIZEi,t + β6AGEi,t + β7LEVi,t 
     + β8INDi,t + εi,t …………..(1) 
 

 การทดสอบปจจัยดานอัตราคณะกรรมกำหนดคาตอบแทนเพศหญิงมีอิทธิพลตอความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของพนักงาน ไดพัฒนาแบบจำลองท่ีใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H3a – H3d ดังนี้ 
 

EmCPi,t = α + β1IGPM*MW + β2INPN*MW + β3ROA*MW + β4ROE*MW + β1IGPM + β2INPN  

              + β3ROA + β4ROE + MW + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND + εi,t …………..(2) 
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 การทดสอบปจจัยดานความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม SET100ไดพัฒนาแบบจำลองที ่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H2a – H2d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM + β2INPN + β3ROA + β4ROE + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND  

             + εi,t …………..(3) 
 การทดสอบปจจัยดานอัตราคณะกรรมกำหนดคาตอบแทนเพศหญิงมีอิทธิพลตอความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารไดพัฒนาแบบจำลองที่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H4a – H4d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM*MW + β2INPN*MW + β3ROA*MW + β4ROE*MW + β1IGPM + β2INPN  

              + β3ROA + β4ROE + MW + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND + εi,t …………..(4) 
 
โดยกำหนดให : 
 EmCP  หมายถึง คาตอบแทนของพนักงาน 
 ExCP  หมายถึง คาตอบแทนของผูบริหาร 

 α  หมายถึง คาคงท่ี (Constant) 

 β หมายถึง คาเบตา (Beta) คาสัมประสิทธิ์ตัวแปร 
 IGPM  หมายถึง อัตรากำไรข้ันตน (Gross Profit Margin) 
 INPN  หมายถึง อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin') 
 ROA  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) 
 ROE  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) 
 MW  หมายถึง อัตราคณะกรรมการกำหนดคาตอบแทนเพศหญิง 
 SIZE  หมายถึง ขนาดของกิจการ 
 AGE  หมายถึง อายุกิจการ 
 LEV  หมายถึง อัตราความเสี่ยง (Debt/Equity) 
 IND  หมายถึง ประเภทอุตสาหกรรม 
 e  หมายถึง คาความคลาดเคลื่อน 
 
ผลการวิจัย 
ผลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

จากตารางที่ 2 ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาพบวา คาตอบแทนของพนักงานมีคาเฉลี่ย
เทากับ 4.531 พันลานบาท (SD = 9.133) โดยมีคาต่ำสุดเพียง 0.059 พันลานบาท และคาสูงสุดสูงถึง 
61.654 พันลานบาท สะทอนถึงความแตกตางระหวางบริษัทท่ีมีขนาดและศักยภาพทางธุรกิจตางกันอยาง
มาก ขณะที่คาตอบแทนของผูบริหารมีคาเฉลี่ยเพียง 0.292 พันลานบาท (SD = 1.469) โดยมีชวงการ
กระจายตั้งแต 0.007 พันลานบาท ไปจนถึง 12.670 พันลานบาท แสดงใหเห็นถึงความแตกตางเชิง
โครงสรางคาตอบแทนในแตละบริษัท และอาจบงชี ้ถ ึงความไมสม่ำเสมอของการออกแบบระบบ
คาตอบแทนผูบริหาร 
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EmCPi,t = α + β1IGPM + β2INPN + β3ROA + β4ROE + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND  

             + εi,t …………..(3) 
 การทดสอบปจจัยดานอัตราคณะกรรมกำหนดคาตอบแทนเพศหญิงมีอิทธิพลตอความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารไดพัฒนาแบบจำลองที่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H4a – H4d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM*MW + β2INPN*MW + β3ROA*MW + β4ROE*MW + β1IGPM + β2INPN  

              + β3ROA + β4ROE + MW + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND + εi,t …………..(4) 
 
โดยกำหนดให : 
 EmCP  หมายถึง คาตอบแทนของพนักงาน 
 ExCP  หมายถึง คาตอบแทนของผูบริหาร 

 α  หมายถึง คาคงท่ี (Constant) 

 β หมายถึง คาเบตา (Beta) คาสัมประสิทธิ์ตัวแปร 
 IGPM  หมายถึง อัตรากำไรข้ันตน (Gross Profit Margin) 
 INPN  หมายถึง อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin') 
 ROA  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) 
 ROE  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) 
 MW  หมายถึง อัตราคณะกรรมการกำหนดคาตอบแทนเพศหญิง 
 SIZE  หมายถึง ขนาดของกิจการ 
 AGE  หมายถึง อายุกิจการ 
 LEV  หมายถึง อัตราความเสี่ยง (Debt/Equity) 
 IND  หมายถึง ประเภทอุตสาหกรรม 
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 การทดสอบปจจัยดานอัตราคณะกรรมกำหนดคาตอบแทนเพศหญิงมีอิทธิพลตอความสัมพันธ
ระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหารไดพัฒนาแบบจำลองที่ใชในการทดสอบ
สมมติฐาน H4a – H4d ดังนี้ 

EmCPi,t = α + β1IGPM*MW + β2INPN*MW + β3ROA*MW + β4ROE*MW + β1IGPM + β2INPN  

              + β3ROA + β4ROE + MW + β5SIZE + β6AGE + β7LEV + β8IND + εi,t …………..(4) 
 
โดยกำหนดให : 
 EmCP  หมายถึง คาตอบแทนของพนักงาน 
 ExCP  หมายถึง คาตอบแทนของผูบริหาร 

 α  หมายถึง คาคงท่ี (Constant) 

 β หมายถึง คาเบตา (Beta) คาสัมประสิทธิ์ตัวแปร 
 IGPM  หมายถึง อัตรากำไรข้ันตน (Gross Profit Margin) 
 INPN  หมายถึง อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin') 
 ROA  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) 
 ROE  หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) 
 MW  หมายถึง อัตราคณะกรรมการกำหนดคาตอบแทนเพศหญิง 
 SIZE  หมายถึง ขนาดของกิจการ 
 AGE  หมายถึง อายุกิจการ 
 LEV  หมายถึง อัตราความเสี่ยง (Debt/Equity) 
 IND  หมายถึง ประเภทอุตสาหกรรม 
 e  หมายถึง คาความคลาดเคลื่อน 
 
ผลการวิจัย 
ผลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

จากตารางที่ 2 ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาพบวา คาตอบแทนของพนักงานมีคาเฉลี่ย
เทากับ 4.531 พันลานบาท (SD = 9.133) โดยมีคาต่ำสุดเพียง 0.059 พันลานบาท และคาสูงสุดสูงถึง 
61.654 พันลานบาท สะทอนถึงความแตกตางระหวางบริษัทท่ีมีขนาดและศักยภาพทางธุรกิจตางกันอยาง
มาก ขณะที่คาตอบแทนของผูบริหารมีคาเฉลี่ยเพียง 0.292 พันลานบาท (SD = 1.469) โดยมีชวงการ
กระจายตั้งแต 0.007 พันลานบาท ไปจนถึง 12.670 พันลานบาท แสดงใหเห็นถึงความแตกตางเชิง
โครงสรางคาตอบแทนในแตละบริษัท และอาจบงชี ้ถ ึงความไมสม่ำเสมอของการออกแบบระบบ
คาตอบแทนผูบริหาร 
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  ผลการวิจััย่

ผลสถิตัิเช้ิงพรรณนา (Descriptive Statistics)

	 จัากตารางท้�	2	ผู้ลการวิิเค์ราะห์สถุิติเช้ิงพื่รรณนาพื่บวิ่า	ค์่าตอบแทนของพื่นักงานมี้ค์่าเฉล้�ยเท่ากับ	4.531	พื่ันล�าน
บาท	(SD	=	9.133)	โดยมี้ค์่าต�ำสุดเพื่้ยง	0.059	พื่ันล�านบาท	และค์่าส้งสุดส้งถุึง	61.654	พื่ันล�านบาท	สะท�อนถุึงค์วิามีแตก
ตา่งระหวิา่งบรษิทัท้�มีข้นาดและศึกัยภาพื่ทางธ์รุกิจัตา่งกนัอยา่งมีาก	ขณะท้�ค์า่ตอบแทนของผู้้�บรหิารมีค้์า่เฉล้�ยเพื่้ยง	0.292	 
พื่ันล�านบาท	(SD	=	1.469)	โดยมี้ช้่วิงการกระจัายตั�งแต่	0.007	พื่ันล�านบาท	ไปจันถุึง	12.670	พื่ันล�านบาท	แสดงให�เห็นถุึง 
ค์วิามีแตกต่างเช้งิโค์รงสร�างค่์าตอบแทนในแต่ละบรษิทั	และอาจับง่ช้้�ถุงึค์วิามีไม่ีสมี�ำเสมีอของการออกแบบระบบค่์าตอบแทน
ผู้้�บริหาร

ตัารางท่� 2	สถุิติเช้ิงพื่รรณนา	(Descriptive	statistics)

ตััวแปร ค่าตั�ำสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่�ย่ ส่วนเบ่�ย่งเบนมาตัรฐาน

EmCP

ExCP

IGPM

INPN

ROA

ROE

SIZE

AGE

LEV

MW

0.059

0.007

-50.200

-75.730

-15.050

-57.040

8.060

2.000

0.150

0.000

61.654

12.670

87.400

49.360

63.250

79.780

15.057

132.000

19.130

100.000

4.531

0.292

27.126

10.279

8.468

11.682

11.255

35.056

1.512

18.219

9.133

1.469

17.692

14.799

9.101

15.794

1.397

19.510

1.681

22.012

	 สำหรับตัวิช้้�วิัดด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	พื่บว่ิาทุกตัวิแปรม้ีค์่าต�ำสุดเป็นลบ	ซึ่ึ�งสะท�อนว่ิาบางบริษัท 
ในกลุ่มีตัวิอย่างประสบภาวิะขาดทุน	 โดยอัตรากำไรขั�นต�น	 (GPM)	 เฉล้�ยอย้่ท้�ร�อยละ	27.126	แต่มี้การกระจัายตัวิส้ง	 
(SD	=	17.692)	บง่ช้้�ถุงึค์วิามีแตกตา่งด�านประสทิธ์ภิาพื่ต�นทนุการผู้ลติและการดำเนนิงานระหวิา่งอตุสาหกรรมี	อตัรากำไรสทุธ์ิ	 
(NPM)	 เฉล้�ยท้�ร�อยละ	10.279	 (SD	=	14.799)	และอัตราผู้ลตอบแทนจัากสินทรัพื่ย์	 (ROA)	 เฉล้�ยท้�ร�อยละ	8.468	 
(SD	=	9.101)	แสดงให�เหน็วิา่บรษิทัสว่ินใหญิย่งัค์งสร�างผู้ลตอบแทนได�	แตม้่ีค์วิามีแตกตา่งสง้ระหวิา่งบรษิทัท้�ม้ีประสทิธ์ภิาพื่สง้ 
กับบริษัทท้�ประสบปัญิหาการดำเนินงาน	ขณะท้�อัตราผู้ลตอบแทนผู้้�ถุ่อหุ�น	 (ROE)	 เฉล้�ยร�อยละ	11.682	(SD	=	15.794)	 
ซึ่ึ�งแมี�สะท�อนถึุงการสร�างคุ์ณค์่าแก่ผู้้�ถุ่อหุ�น	แต่การกระจัายตัวิท้�ส้งบ่งช้้�วิ่ามี้ทั�งบริษัทท้�สามีารถุสร�างผู้ลตอบแทนโดดเด่น
และบริษัทท้�สร�างผู้ลตอบแทนต�ำหร่อขาดทุน

	 ตวัิแปรค์วิบค์มุีพื่บวิา่	ขนาดของกิจัการ	(SIZE)	มีค้์า่เฉล้�ย	11.255	(SD	=	1.397)	ซึ่ึ�งสะท�อนวิา่บรษิทัในกลุม่ีตัวิอยา่ง
มีค้์วิามีแตกตา่งด�านขนาดค์อ่นข�างช้ดัเจัน	โดยมีส้นิทรพัื่ยต์ั�งแตร่ะดบั	8.060	ถุงึ	15.057	ลอการทิึ�มี	ในขณะท้�อายขุองกจิัการ 
มีช้้ว่ิงตั�งแต	่2	ป	ีไปจันถุงึ	132	ป	ี(ค์า่เฉล้�ย	35.056	ป,ี	SD	=	19.510)	แสดงให�เหน็ถุงึการผู้สมีผู้สานระหวิา่งบรษิทัท้�เพื่ิ�งกอ่ตั�ง 
และบริษัทท้�ดำเนินกิจัการมีาอย่างยาวินาน	 อัตราค์วิามีเส้�ยงทางการเงิน	 (D/E)	มี้ค์่าเฉล้�ย	1.512	 เท่า	 (SD	=	1.681)	 
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ผลลัพธนี้อาจสะทอนใหเห็นถึงการกำกับดูแลดานคาตอบแทนที่เขมงวดมากขึ้นในบริษัทขนาดใหญ หรือ
อาจเปนผลจากโครงสรางคาตอบแทนที่กระจายตัวไปยังพนักงานในสัดสวนมากกวาผูบริหาร ซึ่งเปน
ประเด็นท่ีควรศึกษาเชิงลึกตอไป 

 
ผลสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) 
ตารางท่ี 3 แสดงคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันสำหรับตัวแปรท้ังหมด 
ตัวแปร IGPM INPN ROA ROE EmCP ExCP SIZE AGE LEV MW 
IGPM 1.000 0.596** 0.397** 0.343** -0.114 0.062 -.239** -0.043 -0.133 0.108 
INPN   1.000 0.562** 0.628** -0.192** 0.098 -0.165** -0.127* -0.336** 0.002 
ROA     1.000 0.887** -0.122* 0.312** -0.307** 0.035 -0.276** 0.026 
ROE       1.000 -0.112 0.191** -0.199** -0.013 -0.353** 0.009 
EmCP         1.000 -0.018 0.439** 0.048 0.120* -0.133* 
ExCP           1.000 -0.154** 0.016 -0.078 -0.081 
SIZE             1.000 0.057 0.239** -0.226** 
AGE               1.000 -0.041 <.001 
LEV                 1.000 -0.045 
MW                   1.000 

หมายเหตุ ** พบท่ีระดับนัยสำคัญท่ี 0.01 และ * พบท่ีระดับนัยสำคญัท่ี 0.05 

 
จากตารางที ่ 3 สามารถสรุปคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson Correlation 

Coefficient) เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรตาง ๆ คาสัมประสิทธิ์ระหวางอัตราผลตอบแทน
จากสวนของผู ถ ือห ุ น (ROE) กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) มีความสัมพันธ ก ันเอง 
(Multicollinearity)  มีคาที่ 0.887 แสดงวาตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธกันเองอยางมีนัยสำคัญที่ระดับ 
0.01 หากนำไปใชวิเคราะหพรอมกันอาจเกิดปญหาตัวแปรอิสระสัมพันธกันเอง ดังนั้นจึงไมเขาเงื่อนไขท่ี  
จะทำการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression analysis) คือตัวแปรอิสระทุกตัวตอง
เปนอิสระตอกัน คณะผูวิจัยทำจึงเลือกอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) มาวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงพหุเพียงตัวแปรเดียว ซึ่งสอดคลองกับการศึกษาของ Narayam and Suwanna (2019) ที่ได
ทำการเลือกตัวแปรอัตราผลตอบแทนจากผูถือหุน (ROE) เนื่องจากการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนจาก
สวนของผูถือหุนมีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่นอยกวาเมื่อเทียบกับตัวแปรอิสระทุกตัว ดังนั้นคณะผูวิจัย  
จึงเลือกตัวแปรอิสระที่ใชในงานวิจัยครั้งนี้ คือ อัตรากำไรขั้นตน อัตรากำไรสุทธิ และอัตราผลตอบแทน
สวนของผูถือหุน (ROE) นอกเหนือจากนั ้นไมพบปญหาความซ้ำซอนของตัวแปร (Multicollinearity 
problem) เพราะพิจารณาคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ ที่มีคาไมเกิน 0.80 ของการศึกษา (Hair et al., 
2014) 
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แต่มี้การกระจัายกวิ�างตั�งแต่	0.150	 เท่าไปจันถุึง	19.130	 เท่า	ซึ่ึ�งช้้�ให�เห็นถุึงค์วิามีแตกต่างด�านโค์รงสร�างเงินทุนและ 
การพื่ึ�งพื่าหน้�สินในกลุ่มีบริษัท	

	 ตัวิแปรกำกับเก้�ยวิกับอัตราของค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิง	 (MW)	พื่บวิ่าม้ีค์่าเฉล้�ยเพื่้ยงร�อยละ	 
18.219	(SD	=	22.012)	และมีก้ารกระจัายกวิ�างตั�งแต	่0	ถุงึ	100%	ซึ่ึ�งสะท�อนถุงึค์วิามีไมีส่มี�ำเสมีอในการมีส้ว่ินรว่ิมีของเพื่ศึหญิงิ 
ในค์ณะกรรมีการ	โดยบางบริษัทไม่ีมี้กรรมีการเพื่ศึหญิิงเลย	ขณะท้�บางบริษัทม้ีสัดส่วินกรรมีการหญิิงเต็มีค์ณะกรรมีการ	
ปรากฏิการณน์้�บง่บอกถุงึลกัษณะค์วิามีหลากหลายทางเพื่ศึท้�ยงัแตกตา่งกนัมีากในตลาดทนุไทย	และอาจัสง่ผู้ลตอ่ค์ณุภาพื่ 
การกำหนดนโยบายค่์าตอบแทนและธ์รรมีาภิบาลของบริษทั	สำหรับค์วิามีสัมีพัื่นธ์เ์ช้งิลบท้�ปรากฏิระหว่ิางค่์าตอบแทนผู้้�บริหาร	 
(ExCP)	และขนาดของกิจัการ	 (SIZE)	ซึ่ึ�งสวินทางกับค์วิามีค์าดหวิังทั�วิไป	 เน่�องจัากโดยทฤษฎี้แล�วิ	บริษัทขนาดใหญิ่ 
ค์วิรม้ีค์า่ตอบแทนผู้้�บริหารสง้กว่ิาเพื่่�อสะท�อนค์วิามีซัึ่บซึ่�อนในการบริหารจัดัการ	อยา่งไรก็ตามี	ผู้ลลัพื่ธ์น้์�อาจัสะท�อนให�เห็นถุงึ 
การกำกบัดแ้ลด�านค่์าตอบแทนท้�เข�มีงวิดมีากขึ�นในบรษิทัขนาดใหญ่ิ	หรอ่อาจัเป็นผู้ลจัากโค์รงสร�างค่์าตอบแทนท้�กระจัายตัวิ 
ไปยังพื่นักงานในสัดส่วินมีากกวิ่าผู้้�บริหาร	ซึ่ึ�งเป็นประเด็นท้�ค์วิรศึึกษาเช้ิงลึกต่อไป

	 จัากตารางท้�	 3	สามีารถุสรุปค์่าสัมีประสิทธ์ิ�สหสัมีพัื่นธ์์ของเพื่้ยร์สัน	 (Pearson	Correlation	Coefficient)	 
เพื่่�อวิิเค์ราะห์ค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางตัวิแปรต่าง	ๆ	ค์่าสัมีประสิทธ์ิ�ระหว่ิางอัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	 (ROE)	 
กบัอตัราผู้ลตอบแทนจัากสนิทรพัื่ย	์(ROA)	มีค้์วิามีสมัีพื่นัธ์ก์นัเอง	(Multicollinearity)		มีค้์า่ท้�	0.887	แสดงวิา่ตวัิแปรทั�งสอง 
มีค้์วิามีสัมีพื่นัธ์ก์นัเองอย่างมีน้ยัสำคั์ญิท้�ระดบั	0.01	หากนำไปใช้�วิเิค์ราะห์พื่ร�อมีกันอาจัเกิดปญัิหาตัวิแปรอิสระสัมีพัื่นธ์ก์นัเอง	
ดงันั�นจังึไมีเ่ข�าเง่�อนไขท้�จัะทำการวิเิค์ราะห์การถุดถุอยเช้งิพื่หคุ์ณ้	(Multiple	Regression	analysis)	ค่์อตัวิแปรอสิระทกุตวัิ
ต�องเป็นอิสระต่อกัน	ค์ณะผู้้�วิิจััยทำจึังเล่อกอัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	 (ROE)	มีาวิิเค์ราะห์การถุดถุอยเช้ิงพื่หุ 
เพื่้ยงตัวิแปรเด้ยวิ	 ซึ่ึ�งสอดค์ล�องกับการศึึกษาของ	Narayam	and	 Suwanna	 (2019)	ท้�ได�ทำการเล่อกตัวิแปร 
อัตราผู้ลตอบแทนจัากผู้้�ถุ่อหุ�น	 (ROE)	 เน่�องจัากการวิิเค์ราะห์อัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�นมี้ค์่าสัมีประสิทธ์ิ� 
สหสัมีพัื่นธ์์ท้�น�อยกวิ่าเมี่�อเท้ยบกับตัวิแปรอิสระทุกตัวิ	ดังนั�นค์ณะผู้้�วิิจััย	 	จัึงเล่อกตัวิแปรอิสระท้�ใช้�ในงานวิิจััยค์รั�งน้�	ค์่อ	 
อตัรากำไรขั�นต�น	อตัรากำไรสทุธ์	ิและอตัราผู้ลตอบแทนสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�น	(ROE)	นอกเหนอ่จัากนั�นไมีพ่ื่บปญัิหาค์วิามีซึ่�ำซึ่�อน 
ของตัวิแปร	(Multicollinearity	problem)	เพื่ราะพื่ิจัารณาค์่าสัมีประสิทธ์ิ�สหสัมีพื่ันธ์์	ท้�มี้ค์่าไมี่เกิน	0.80	ของการศึึกษา	
(Hair	et	al.,	2014)

ผลสถิตัิเช้ิงอินุมาน (Inferential Statistics)

ตัารางท่� 3 แสดงค์่าสัมีประสิทธ์ิ�สหสัมีพื่ันธ์์ของเพื่้ยร์สันสำหรับตัวิแปรทั�งหมีด
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ผลลัพธนี้อาจสะทอนใหเห็นถึงการกำกับดูแลดานคาตอบแทนที่เขมงวดมากขึ้นในบริษัทขนาดใหญ หรือ
อาจเปนผลจากโครงสรางคาตอบแทนที่กระจายตัวไปยังพนักงานในสัดสวนมากกวาผูบริหาร ซึ่งเปน
ประเด็นท่ีควรศึกษาเชิงลึกตอไป 

 
ผลสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) 
ตารางท่ี 3 แสดงคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันสำหรับตัวแปรท้ังหมด 
ตัวแปร IGPM INPN ROA ROE EmCP ExCP SIZE AGE LEV MW 
IGPM 1.000 0.596** 0.397** 0.343** -0.114 0.062 -.239** -0.043 -0.133 0.108 
INPN   1.000 0.562** 0.628** -0.192** 0.098 -0.165** -0.127* -0.336** 0.002 
ROA     1.000 0.887** -0.122* 0.312** -0.307** 0.035 -0.276** 0.026 
ROE       1.000 -0.112 0.191** -0.199** -0.013 -0.353** 0.009 
EmCP         1.000 -0.018 0.439** 0.048 0.120* -0.133* 
ExCP           1.000 -0.154** 0.016 -0.078 -0.081 
SIZE             1.000 0.057 0.239** -0.226** 
AGE               1.000 -0.041 <.001 
LEV                 1.000 -0.045 
MW                   1.000 

หมายเหตุ ** พบท่ีระดับนัยสำคัญท่ี 0.01 และ * พบท่ีระดับนัยสำคญัท่ี 0.05 

 
จากตารางที ่ 3 สามารถสรุปคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson Correlation 

Coefficient) เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรตาง ๆ คาสัมประสิทธิ์ระหวางอัตราผลตอบแทน
จากสวนของผู ถ ือห ุ น (ROE) กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) มีความสัมพันธ ก ันเอง 
(Multicollinearity)  มีคาที่ 0.887 แสดงวาตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธกันเองอยางมีนัยสำคัญที่ระดับ 
0.01 หากนำไปใชวิเคราะหพรอมกันอาจเกิดปญหาตัวแปรอิสระสัมพันธกันเอง ดังนั้นจึงไมเขาเงื่อนไขท่ี  
จะทำการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression analysis) คือตัวแปรอิสระทุกตัวตอง
เปนอิสระตอกัน คณะผูวิจัยทำจึงเลือกอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) มาวิเคราะหการ
ถดถอยเชิงพหุเพียงตัวแปรเดียว ซึ่งสอดคลองกับการศึกษาของ Narayam and Suwanna (2019) ที่ได
ทำการเลือกตัวแปรอัตราผลตอบแทนจากผูถือหุน (ROE) เนื่องจากการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนจาก
สวนของผูถือหุนมีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่นอยกวาเมื่อเทียบกับตัวแปรอิสระทุกตัว ดังนั้นคณะผูวิจัย  
จึงเลือกตัวแปรอิสระที่ใชในงานวิจัยครั้งนี้ คือ อัตรากำไรขั้นตน อัตรากำไรสุทธิ และอัตราผลตอบแทน
สวนของผูถือหุน (ROE) นอกเหนือจากนั ้นไมพบปญหาความซ้ำซอนของตัวแปร (Multicollinearity 
problem) เพราะพิจารณาคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ ที่มีคาไมเกิน 0.80 ของการศึกษา (Hair et al., 
2014) 
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การวิเคราะห์การถดถอิย่พหุคูณ (Multiple Regression Analysis)

ตัารางท่� 4 แสดงค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของพื่นักงาน
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การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
ตารางท่ี 4 แสดงความสัมพันธระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของพนักงาน 
 

ตัวแปร 
Model 1 Model 2 

ผลการทดสอบสมมติฐาน 
B t(Sig.) B t(Sig.) 

Constant -52.872 -11.515 -51.404 -10.917  
    (0.001***) 

 
(0.001***)  

IGPM 0.014 0.436 -0.048 -1.181 ปฏิเสธสมมติฐาน H1a 
    (0.663)   (0.239)   
INPN 0.014 0.287 0.038 0.567 ปฏิเสธสมมติฐาน H1b 
    (0.774)   (0.571)   
ROE -0.023 -0.596 -0.012 -0.220 ปฏิเสธสมมติฐาน H1d 
    (0.551)   (0.826)   
IGPM*MW - - 0.004 2.884 ยอมรับสมมติฐาน H3a 
        (0.004***)   
INPN*MW - - -0.002 -0.917 ปฏิเสธสมมติฐาน H3b 
        (0.360)   
ROE*MW - - 0.00009 0.047 ปฏิเสธสมมติฐาน H3d 
        (0.963)   
MW - - -0.118 -2.822 

    
  (0.005***)   

SIZE 5.118 13.169 5.118 12.832 
 

    (0.001***)   (0.001***)   
AGE 0.012 0.497 0.013 0.532 

 
    (0.620)   (0.595)   
LEV -0.260 -0.927 -0.265 -0.912 

 
    (0.355)   (0.363)   
IND1 8.527 4.353 8.891 4.454 

 
(AGRO)   (0.001***)   (0.001***)   
IND2 -0.335 -0.090 -0.876 -0.237 

 
(CONSUMP)   (0.928)   (0.813)   
IND3 -1.759 -0.675 -2.202 -0.848 

 
(INDUS)   (0.501)   (0.397)   
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ตัารางท่� 4 (ต่อ)
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ตารางท่ี 4 (ตอ) 

ตัวแปร Model 1 Model 2 ผลการทดสอบสมมติฐาน 

 B t(Sig.) B t(Sig.)  
IND4 -3.748 -1.996 -3.957 -2.096 

 
(PROPCON)   (0.047**)   (0.037**)   
IND5 -6.889 -3.825 -6.622 -3.674 

 
(RESOURC)   (0.001***)   (0.001***)   
IND6 3.848 2.222 3.770 2.197 

 
(SERVICE)   (0.027**)   (0.029**)   

R Square 0.493 0.512   

Adjusted R Square 0.468 0.480   

F-Value (sig.) 19.793*** 15.750***   

หมายเหตุ *** พบท่ีระดับนัยสำคญัท่ี 0.01 ** พบท่ีระดับนัยสำคัญ 0.05 และ * พบท่ีระดับนัยสำคญัท่ี 0.10 

 

จากตารางที ่ 4 การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณระหวางความสามารถในการทำกำไรกับ

คาตอบแทนของพนักงาน (Model 1) พบวา คา Adjusted R Square เทากับ 0.468 สามารถอธิบาย

ความแปรปรวนของคาตอบแทนไดรอยละ 46.8 อยางไรก็ตาม ผลการทดสอบทางสถิติชี้วาตัวแปรดาน

ความสามารถในการทำกำไร ไดแก อัตรากำไรขั ้นตน (IGPM) อัตรากำไรสุทธิ (INPN) และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) ไมไดมีความสัมพันธอยางมีนัยสำคัญกับคาตอบแทนพนักงาน

โดยตรง ผลดังกลาวสะทอนวาการกำหนดคาตอบแทนของพนักงานในบริษัทจดทะเบียน อาจไมได

พิจารณาโดยตรงจากผลการทำกำไรขององคกร แตขึ้นอยูกับปจจัยอื่น เชน นโยบายคาจางขั้นต่ำ แรง

กดดันจากสหภาพแรงงาน หรือมาตรฐานการจายผลตอบแทนในอุตสาหกรรม เมื่อเพิ่มตัวแปรกรรมการ

กำหนดคาตอบแทนเพศหญิงเปนตัวแปรกำกับ (Model 2) คา Adjusted R Square เพิ่มขึ้นเปน 0.480 

แสดงถึงความสามารถในการอธิบายท่ีดีข้ึน โดยพบวาอัตรากำไรข้ันตน (IGPM) มีคาสัมประสิทธิ์ 0.004 ท่ี

ระดับนัยสำคัญ 0.01 และมีความสัมพันธเชิงบวกกับคาตอบแทนพนักงาน สามารถตีความไดวาหาก

สัดสวนกรรมการหญิงเพ่ิมข้ึน 10% (0.1) ผลกระทบจากกำไรข้ันตนท่ีสงผานมายังคาแรงพนักงานจะขยาย

ข้ึนประมาณ 0.0004 เทาของการเปลี่ยนแปลงกำไรข้ันตน ดังนั้นในการศึกษาจึงยอมรับสมมติฐาน H3a 

 

 

 

 

	 จัากตารางท้�	4	การวิิเค์ราะห์การถุดถุอยพื่หุค์้ณระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของพื่นักงาน	
(Model	1)	พื่บวิ่า	ค์่า	Adjusted	R	Square	เท่ากับ	0.468	สามีารถุอธ์ิบายค์วิามีแปรปรวินของค์่าตอบแทนได�ร�อยละ	46.8	 
อย่างไรก็ตามี	ผู้ลการทดสอบทางสถิุติช้้�วิ่าตัวิแปรด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	 ได�แก่	อัตรากำไรขั�นต�น	 (IGPM)	 
อัตรากำไรสุทธ์ิ	 (INPN)	และอัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	 (ROE)	 ไมี่ได�มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์อย่างม้ีนัยสำคั์ญิ 
กับค์่าตอบแทนพื่นักงานโดยตรง	ผู้ลดังกล่าวิสะท�อนวิ่าการกำหนดค์่าตอบแทนของพื่นักงานในบริษัทจัดทะเบ้ยน	 
อาจัไมี่ได�พื่ิจัารณาโดยตรงจัากผู้ลการทำกำไรขององค์์กร	แต่ขึ�นอย้่กับปัจัจััยอ่�น	 เช้่น	นโยบายค์่าจั�างขั�นต�ำ	แรงกดดันจัาก
สหภาพื่แรงงาน	หร่อมีาตรฐานการจั่ายผู้ลตอบแทนในอุตสาหกรรมี	เมี่�อเพื่ิ�มีตัวิแปรกรรมีการกำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิง
เป็นตัวิแปรกำกับ	(Model	2)	ค์่า	Adjusted	R	Square	เพื่ิ�มีขึ�นเป็น	0.480	แสดงถุึงค์วิามีสามีารถุในการอธ์ิบายท้�ด้ขึ�น	 
โดยพื่บวิา่อตัรากำไรขั�นต�น	(IGPM)	มีค้์า่สมัีประสทิธ์ิ�	0.004	ท้�ระดบันยัสำค์ญัิ	0.01	และมีค้์วิามีสมัีพื่นัธ์เ์ช้งิบวิกกบัค์า่ตอบแทน
พื่นกังาน	สามีารถุตค้์วิามีได�วิา่หากสดัสว่ินกรรมีการหญิงิเพื่ิ�มีขึ�น	10%	(0.1)	ผู้ลกระทบจัากกำไรขั�นต�นท้�สง่ผู้า่นมีายงัค์า่แรง
พื่นักงานจัะขยายขึ�นประมีาณ	0.0004	เท่าของการเปล้�ยนแปลงกำไรขั�นต�น	ดังนั�นในการศึึกษาจัึงยอมีรับสมีมีติฐาน	H3a
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ตัารางท่� 5 แสดงค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหาร		 
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ตารางท่ี 5 แสดงความสัมพันธระหวางความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทนของผูบริหาร    

ตัวแปร 
Model 3 Model 4 ผลการทดสอบ

สมมติฐาน B t(Sig.) B t(Sig.) 
Constant 1.149 1.260 1.580 1.741   

    (0.209)   (0.083*)   

IGPM -0.002 -0.366 -0.003 -0.318 ปฏิเสธสมมติฐาน H2a 

    (0.714)   (0.751)   

INPN 0.003 0.303 -0.010 -0.726 ปฏิเสธสมมติฐาน H2b 

    (0.762)   (0.468)   

ROE 0.016 2.076 0.053 4.565 ยอมรับสมมติฐาน H2d 

    (0.039**)   (0.001***)   

IGPM*MW     0.000 -0.598 ปฏิเสธสมมติฐาน H4a 

        (0.550)   

INPN*MW     0.001 1.561 ปฏิเสธสมมติฐาน H4b 

        (0.120)   

ROE*MW     -0.002 -4.176 ยอมรับสมมติฐาน H4d 

        (0.001***)   

MW 
 

  0.006 0.760  
   

  (0.448)   

SIZE -0.134 -1.734 -0.199 -2.580  

    (0.084*)   (0.010***)   

AGE 0.005 0.959 0.002 0.397  

    (0.338)   (0.692)   

LEV 0.007 0.119 0.083 1.380  

    (0.905)   (0.169)   

IND1 -0.005 -0.101 0.413 1.011  

(AGRO)   (-0.013)   (0.313)   

IND2 -0.407 -0.507 -0.493 -0.635  

(CONSUMP)   (0.612)   (0.526)   

IND3 0.561 1.003 0.788 1.448  

(INDUS)   (0.317)   (0.149)  
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ตารางท่ี 5 (ตอ) 

ตัวแปร 
Model 3 Model 4 ผลการทดสอบ

สมมติฐาน B t(Sig.) B t(Sig.) 
IND4 0.172 0.428 0.499 1.262  

(PROPCON)   (0.669)   (0.208)   

IND5 0.335 0.866 0.508 1.343  

(RESOURC)   (0.387)   (0.180)   

IND6 0.656 1.798 0.754 2.132  

(SERVICE)   (0.073*)   (0.034**)   

R Square 0.082 0.154   

Adjusted R Square 0.041 0.103   

F-Value (sig.) 2.008** 3.018***   

หมายเหตุ *** พบท่ีระดับนัยสำคญัท่ี 0.01 ** พบท่ีระดับนัยสำคัญ 0.05 และ * พบท่ีระดับนัยสำคญัท่ี 0.10 

  
 จากตารางที่ 5 วิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณของความสามารถในการทำกำไรกับคาตอบแทน
ของผูบริหาร พบวาคา Adjusted R Square เทากับ 0.041 แสดงวาตัวแปรดานความสามารถในการทำ
กำไรสามารถอธิบายความแปรปรวนของคาตอบแทนผูบริหารไดเพียง 4.1% เทานั้น ซึ่งถือวาคอนขางต่ำ 
อยางไรก็ดี ตัวแปร อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) มีคาสัมประสิทธิ ์ 0.016 ที่ระดับ
นัยสำคัญ 0.05 แสดงวา ROE มีความสัมพันธเชิงบวกกับคาตอบแทนผูบริหารในเชิงสถิติ โดยหาก ROE 
เพิ่มขึ้น 1 หนวย จะสัมพันธกับคาตอบแทนผูบริหารที่เพิ่มขึ้น 0.016 หนวย ในเชิงมูลคา ซึ่งถึงแมจะมี
นัยสำคัญทางสถิติ แตขนาดของอิทธิพลยังถือวาคอนขางเล็กในเชิงปฏิบัติ ดังนั้นในการศึกษาจึงยอมรับ
สมมติฐาน H2d เมื่อเพิ่มตัวแปรกำกับคือ สัดสวนคณะกรรมการกำหนดคาตอบแทนเพศหญิง (MW) 
(Model 4) คา Adjusted R Square เพิ่มขึ้นเปน 0.103 ผลการวิเคราะหพบวา ROE มีคาสัมประสิทธิ์   
–0.002 ที่ระดับนัยสำคัญ 0.01 แสดงวา ความสัมพันธเชิงบวกระหวาง ROE กับคาตอบแทนผูบริหาร 
แสดงใหเห็นวาเมื่อมีสัดสวนกรรมการหญิงมากขึ้นหรืออาจกลาวไดวาบทบาทของกรรมการหญิงอาจชวย
กำกับหรือตรวจสอบไมใหคาตอบแทนผูบริหารปรับเพิ่มขึ้นตาม ROE แตกลับทำใหความสัมพันธดังกลาว
แปรผกผันแทนดังนั้นในการศึกษาจึงยอมรับสมมติฐาน H4d 
 
สรุปผลและอภิปรายผล 

ผลการศึกษาพบวา ความสามารถในการทำกำไรที่วัดจากอัตรากำไรขั้นตน มีความสัมพันธเชิง
บวกกับคาตอบแทนของพนักงานอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ซ่ึงสอดคลองกับสมมติฐานท่ีตั้งไว กลาวคือ เม่ือ
อัตรากำไรขั้นตนของกิจการเพิ่มสูงขึ้น ยอมสงผลตอการพิจารณาของคณะกรรมการกำหนดคาตอบแทน 
โดยเฉพาะอยางยิ ่งในกรณีที ่ม ีส ัดสวนคณะกรรมการเพศหญิงในระดับสูง สงผลใหพนักงานไดรับ
คาตอบแทนที่สูงขึ้นตามไปดวย ซึ่งผลการศึกษานี้สอดคลองกับงานของ WijayaGesti และ Memarista 

	 จัากตารางท้�	 5	วิิเค์ราะห์การถุดถุอยเช้ิงพื่หุค์้ณของค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหาร	 
พื่บวิ่าค์่า	Adjusted	R	Square	 เท่ากับ	0.041	แสดงว่ิาตัวิแปรด�านค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรสามีารถุอธิ์บาย 
ค์วิามีแปรปรวินของค์่าตอบแทนผู้้�บริหารได�เพื่้ยง	4.1%	เท่านั�น	ซึ่ึ�งถุ่อวิ่าค์่อนข�างต�ำ	อย่างไรก็ด้	ตัวิแปร	อัตราผู้ลตอบแทน
จัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	(ROE)	มี้ค์่าสัมีประสิทธ์ิ�	0.016	ท้�ระดับนัยสำค์ัญิ	0.05	แสดงวิ่า	ROE	มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงบวิกกับค์่า
ตอบแทนผู้้�บริหารในเช้ิงสถุิติ	โดยหาก	ROE	เพื่ิ�มีขึ�น	1	หน่วิย	จัะสัมีพื่ันธ์์กับค์่าตอบแทนผู้้�บริหารท้�เพื่ิ�มีขึ�น	0.016	หน่วิย	
ในเช้ิงมี้ลค์่า	ซึ่ึ�งถุึงแมี�จัะมี้นัยสำค์ัญิทางสถุิติ	แต่ขนาดของอิทธ์ิพื่ลยังถุ่อวิ่าค์่อนข�างเล็กในเช้ิงปฏิิบัติ	 ดังนั�นในการศึึกษา 
จัึงยอมีรับสมีมีติฐาน	H2d	เมี่�อเพื่ิ�มีตัวิแปรกำกับค์่อ	สัดส่วินค์ณะกรรมีการกำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิง	(MW)	(Model	4)	
ค์่า	Adjusted	R	Square	เพื่ิ�มีขึ�นเป็น	0.103	ผู้ลการวิิเค์ราะห์พื่บวิ่า	ROE	มี้ค์่าสัมีประสิทธ์ิ�	–0.002	ท้�ระดับนัยสำค์ัญิ	0.01	
แสดงวิ่า	ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงบวิกระหวิ่าง	ROE	กับค์่าตอบแทนผู้้�บริหาร	แสดงให�เห็นวิ่าเมี่�อม้ีสัดส่วินกรรมีการหญิิงมีากขึ�น 
หรอ่อาจักลา่วิได�วิา่บทบาทของกรรมีการหญิงิอาจัช่้วิยกำกบัหรอ่ตรวิจัสอบไมีใ่ห�ค์า่ตอบแทนผู้้�บรหิารปรบัเพื่ิ�มีขึ�นตามี	ROE	
แต่กลับทำให�ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ดังกล่าวิแปรผู้กผู้ันแทนดังนั�นในการศึึกษาจัึงยอมีรับสมีมีติฐาน	H4d
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  ผลการวิจััย่

 ผู้ลการศึึกษาพื่บวิ่า	ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรท้�วิัดจัากอัตรากำไรขั�นต�น	มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงบวิกกับค์่าตอบแทน
ของพื่นกังานอย่างมีน้ยัสำคั์ญิทางสถุติ	ิซึ่ึ�งสอดค์ล�องกับสมีมีติฐานท้�ตั�งไวิ�	กลา่วิค์อ่	เมี่�ออตัรากำไรขั�นต�นของกิจัการเพื่ิ�มีสง้ขึ�น	 
ยอ่มีส่งผู้ลต่อการพิื่จัารณาของค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทน	โดยเฉพื่าะอย่างยิ�งในกรณท้้�มีส้ดัสว่ินค์ณะกรรมีการเพื่ศึหญิงิ 
ในระดับส้ง	 ส่งผู้ลให�พื่นักงานได�รับค์่าตอบแทนท้�ส้งขึ�นตามีไปด�วิย	ซึ่ึ�งผู้ลการศึึกษาน้�สอดค์ล�องกับงานของ	WijayaGesti	 
และ	Memarista	(2024)	ท้�ช้้�ให�เหน็ว่ิา	ปัจัจัยัท้�มีอ้ทิธิ์พื่ลตอ่แรงจัง้ใจัในการเพื่ิ�มีประสทิธิ์ภาพื่การทำงานของพื่นกังานมีากท้�สดุ 
ได�แก	่รายได�และค์า่ตอบแทน	รองลงมีาค์อ่สภาพื่แวิดล�อมีและบรรยากาศึการทำงาน	และปจััจััยด�านลกัษณะของงานท้�ปฏิบิตัิ	 
ทั�งน้�ในอุตสาหกรรมีการบริการประเภทธ์นาค์าร	ปัจัจััยด�านค่์าตอบแทนทั�งในร้ปแบบทางการเงินและไม่ีใช้่ทางการเงิน	 
ยังค์งเป็นแรงจั้งใจัสำค์ัญิท้�ส่งผู้ลต่อประสิทธ์ิภาพื่ในการปฏิิบัติงานของพื่นักงาน	นอกจัากน้�	ผู้ลการวิิจััยยังสอดค์ล�องกับ	 
Bhuyan	et	al.	(2022)	ท้�พื่บวิ่า	สัดส่วินค์ณะกรรมีการเพื่ศึหญิิงมี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงบวิกกับผู้ลการดำเนินงานทางการบัญิช้้
อยา่งม้ีนยัสำคั์ญิ	กลา่วิค์อ่	กจิัการท้�มีส้ดัส่วินค์ณะกรรมีการเพื่ศึหญิงิสง้	มัีกม้ีผู้ลการดำเนินงานท้�ดข้ึ�น	อันเน่�องมีาจัากลักษณะ
การตัดสินใจัเช้ิงกลยุทธ์์ท้�มี้ค์วิามีรอบค์อบและระมัีดระวัิงมีากกว่ิาเพื่ศึช้ายในการกำหนดแนวิทางการบริหารและดำเนิน
กิจักรรมีทางธ์ุรกิจัผู้ลการศึึกษาค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหาร	ตัวิแปรท้�ใช้�
วิดัค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	พื่บวิา่มีเ้พื่ย้งอตัราผู้ลตอบแทนจัากสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�นมีค้์วิามีสมัีพื่นัธ์เ์ช้งิบวิกกบัค์า่ตอบแทน 
ของผู้้�บริหารอย่างมี้นัยสำคั์ญิ	ซึ่ึ�งยอมีรับตามีสมีมีติฐานท้�ตั�งเอาไวิ�	ซึ่ึ�งสอดค์ล�องกับผู้ลการศึึกษาของ	Narayam	and	 
Suwanna	(2019)	พื่บวิ่าค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	ได�แก่	อัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น					
มีค้์วิามีสมัีพื่นัธ์เ์ช้งิบวิกกบัค์า่ตอบแทนของผู้้�บรหิารและกรรมีการ	กส็ามีารถุวิเิค์ราะหไ์ด�วิา่แตล่ะกจิัการ	มีป้ระสทิธ์ภิาพื่ท้�ด้ 
ในการบริหารงาน	และเม่ี�อบริษัทม้ีค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรส้ง	และผู้ลการดำเนินงานท้�ด้ขึ�น	 ค่์าตอบแทนผู้้�บริหาร 
ก็จัะส้งขึ�นตามีไปด�วิยเพื่่�อเป็นตัวิกระตุ�นให�เกิดแรงจั้งใจักับผู้้�บริหาร

	 ผู้ลการศึึกษาเร่�องค์วิามีสัมีพื่ันธ์์ระหวิ่างค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหาร	 โดยมี้อัตรา 
ค์ณะกรรมีการกำหนดค่์าตอบแทนเพื่ศึหญิิงเป็นตัวิแปรกำกับ	ซึ่ึ�งตัวิแปรท้�ใช้�วิัดค์วิามีสามีารถุในการทำกำไร	พื่บว่ิา 
มี้เพื่้ยงอัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	 (ROE)	มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงลบกับค์่าตอบแทนของผู้้�บริหารอย่างมี้นัยสำค์ัญิ	
ซึ่ึ�งยอมีรับตามีสมีมีติฐานท้�ตั�งเอาไวิ�	จัึงเห็นได�วิ่า	หากอัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�นส้งจัะส่งผู้ลต่อค์ณะกรรมีการ
กำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิง	 เพื่่�อพื่ิจัารณาการลดทอนค์่าตอบแทนให�กับผู้้�บริหารให�ลดลง	ในทางกลับกันผู้ลการศึึกษา
เร่�องค์วิามีสัมีพัื่นธ์์ระหว่ิางค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรกับค่์าตอบแทนของพื่นักงาน	โดยม้ีอัตราค์ณะกรรมีการกำหนด 
ค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิงเป็นตัวิแปรกำกับ	พื่บวิ่าอัตราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุ่อหุ�น	 (ROE)	มี้ค์วิามีสัมีพื่ันธ์์เช้ิงบวิก 
อยา่งไมีม่ีน้ยัสำค์ญัิกบัค่์าตอบแทนของพื่นกังาน	ทำให�อตัราผู้ลตอบแทนจัากส่วินของผู้้�ถุอ่หุ�นสง้และสง่ผู้ลตอ่ค์ณะกรรมีการ
กำหนดค์่าตอบแทนเพื่ศึหญิิง	ในการพื่ิจัารณาเพื่ิ�มีค์่าตอบแทนของพื่นักงานให�ส้งขึ�น	ซึ่ึ�งสอดค์ล�องกับงานวิิจััยของ	Chang	
et	al.	(2024)	พื่บวิ่าการมี้อย้่ของค์ณะกรรมีการอิสระท้�เป็นเพื่ศึหญิิง	จัะเห็นได�วิ่าเมี่�อตัวิแปรตามีเป็นเงินปันผู้ลแก่ผู้้�ถุ่อหุ�น		 
และเงินเด่อนและสวัิสดิการท้�มีอบให�กับพื่นักงาน	 ค่์าสัมีประสิทธ์ิ�โดยประมีาณทั�งหมีดม้ีทิศึทางเช้ิงบวิกและม้ีนัยสำคั์ญิ	 
ซึ่ึ�งบ่งช้้�วิ่าบริษัทท้�ม้ีกรรมีการอิสระท้�เป็นเพื่ศึหญิิงมีักจัะให�ค์วิามีสำค์ัญิกับผู้ลประโยช้น์ของผู้้�ถุ่อหุ�น	และให�ค์วิามีสำค์ัญิ 
กับสวิัสดิการของพื่นักงานมีากขึ�น	สามีารถุสรุปตามีทฤษฎี้ตัวิแทนได�วิ่า	ผู้้�หญิิงมี้ค์วิามีอนุรักษ์นิยมี	ค์วิามีละเอ้ยดรอบค์อบ
และค์วิามีระมัีดระวัิง	และม้ีการจััดการค์วิามีเส้�ยงท้�ด้กว่ิา	ทำให�บริษัทตัดสินใจัท้�จัะเพื่ิ�มีผู้ลประโยช้น์โดยรวิมีขององค์์กร 
มีากกวิา่ท้�จัะเพื่ิ�มีผู้ลประโยช้นข์องผู้้�ถุอ่หุ�นเพื่ย้งอยา่งเดย้วิ	และยงัช้ว่ิยลดโอกาสของการตดัสนิใจัท้�เปน็ประโยช้นต์อ่ฝ่า่ยบรหิาร 
โดยเอาเปรย้บผู้้�อ่�น	นอกจัากน้�การรวิมีสมีาช้กิท้�เปน็ผู้้�หญิงิเข�าในค์ณะกรรมีการตามีท้�กลา่วิถุงึ	ยงัสอดค์ล�องกบัลกัษณะเฉพื่าะ
ของผู้้�หญิิงท้�เต็มีใจัรับฟื้ังค์วิามีค์ิดเห็นของผู้้�อ่�นและเห็นค์ุณค์่าของผู้ลประโยช้น์ของผู้้�อ่�นมีากกวิ่า
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	 ประโยช้น์ท้�ได�รับจัากการศึกึษา	เปน็ผู้ลดต่้อนกัลงทุนท้�ได�อ่านรายงานทราบถึุงค์วิามีสัมีพัื่นธ์ร์ะหว่ิางค์วิามีสามีารถุ
ในการทำกำไรกับค์่าตอบแทนรวิมีของพื่นักงานและผู้้�บริหารของบริษัทท้�จัดทะเบ้ยนในตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย 
กลุ่มี	SET100	อก้ทั�ง	ผู้้�บริหารสามีารถุใช้�เป็นข�อมี้ลในการวิิเค์ราะห์เพื่่�อเป็นแนวิทางในการกำหนดกฎีเกณฑ์์	แนวิปฏิิบัติท้�ด้ 
และกลยุทธ์์ต่าง	ๆ	ทำให�พื่นักงานตระหนักถุึงบทบาทหน�าท้�ใช้�ค์วิามีร้�	ค์วิามีสามีารถุในการทำงานอย่างเต็มีท้�และค์ำนึงถุึง
บริษัทอย่างส้งสุด	เพื่่�อให�มี้ค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรส้ง	และเป็นประโยช้น์สำหรับผู้้�ท้�สนใจั	นักวิิจััยท้�จัะนำไปใช้�อ�างอิง
หร่อเป็นแนวิทางในการศึึกษาต่อเพื่ิ�มีเติมี

  ข้้อจัำากัดและงานำวิจััย่ในำอนำาคติ

	 งานวิิจััยน้�มี้ข�อจัำกัดค์่าตอบแทนของพื่นักงานและผู้้�บริหารบริษัทท้�ไมี่เป็นตัวิเงิน	ไมี่ได�ถุ้กนำมีาใช้�ในการพื่ิจัารณา
ผู้ลการวิิจััยค์รั�งน้�	และข�อมี้ลค์่าตอบแทนพื่นักงานและผู้้�บริหารท้�เปิดเผู้ยในแบบแสดงรายงานประจัำปี	มี้การให�ค์ำจัำกัด
ค์วิามีของค่์าตอบแทนท้�แตกต่างกัน	ข�อมี้ลบางอย่างอาจัเป็นค์วิามีลับของบริษัท	 จึังทำให�ม้ีข�อจัำกัดด�านค์วิามีค์รบถุ�วิน 
ของข�อมี้ล	ดังนั�นสำหรับงานวิิจััยในอนาค์ตค์วิรทำการศึึกษาเพื่ิ�มีเติมีเก้�ยวิกับค์่าตอบแทนท้�ไมี่ใช้่ตัวิเงินวิ่ามี้ค์วิามีสำค์ัญิ 
กบัค์วิามีสามีารถุในการทำกำไรหรอ่ไมี	่ค์วิรศึกึษาค์วิามีสมัีพื่นัธ์ร์ะหวิา่งค์า่ตอบแทนของพื่นกังานและผู้้�บรหิารกบัตวัิแปรอ่�น	ๆ 	 
เพื่ิ�มีเตมิี	เช้น่	สดัสว่ินค์ณะกรรมีการแบ่งเป็นแต่ละแผู้นก	สัดสว่ินของผู้้�ถุอ่หุ�น	เปน็ต�น	ค์วิรทำการศึกึษาตัวิแปรค์วิามีสามีารถุ
ในการทำกำไรตัวิ	 	อ่�น	ๆ	เพื่ิ�มีเติมี	 เช้่น	EPS	EBIT	ค์วิรเพื่ิ�มีขอบเขตปในการศึึกษา	และขอบเขตข�อมี้ลในการศึึกษา	 เช้่น	
บริษัทในตลาดหลักทรัพื่ย์	MAI
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บทคัดำย่อิ

การวิิจััยน้ี้�มี้วิัตถุุประสงค์์ เพื่่�อศึึกษาอิทธิิพื่ลของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�มี้อิทธิิพื่ล
ต่อผลการดำเนิี้นี้งานี้ ผ่านี้มีูลค์่ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์
แหง่ประเทศึไทย ในี้ช่่วิงระยะเวิลาตั�งแต่ปี 2561 - 2565 รวิมีเวิลา 5 ปี ของบริษทั กลุม่ีตัวิอย่าง
ท้�ใช่้ศึึกษารวิมี 936 รายปีรายบริษัท (firm-year) จัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์
แหง่ประเทศึไทย แตไ่ม่ีรวิมีกลุม่ีธิรุกิจัการเงนิี้ โดยใช่โ้ค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ ประกอบดว้ิย อตัราสว่ินี้
หนี้้�สินี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ (Debt to Total Asset Ratio) มีูลค์่ากิจัการ (Firm Value) 
ประกอบดว้ิย อตัราสว่ินี้ราค์าตลาดของหุน้ี้ (Price to Book Ratio: P/BV) และผลการดำเนี้นิี้งานี้
ของกจิัการ ประกอบดว้ิย อตัราผลตอบแทนี้ตอ่สนิี้ทรพัื่ยร์วิมี (ROA) และ Tobin’s Q เค์ร่�องมีอ่
ท้�ใช่้ในี้การศึึกษาประกอบ การวิิเค์ราะห์ทางสถุิติการวิิเค์ราะห์โมีเดลสมีการโค์รงสร้าง 
(Structural Equation Modeling : SEM) การวิิเค์ราะห์เส้นี้ทาง (Path Analysis)
 ผลการศึึกษา พื่บวิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่ออัตราผลตอบแทนี้
จัากสินี้ทรัพื่ย์และ Tobin’s Q มีูลค่์ากิจัการม้ีอิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกกับอัตราผลตอบแทนี้
จัากสินี้ทรัพื่ย์และTobin’s Q โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่ออัตราผลตอบแทนี้
จัากสนิี้ทรพัื่ยผ์า่นี้มีลูค่์ากิจัการ โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ม้ีอทิธิพิื่ลเช่งิบวิกกบั Tobin’s Q ผา่นี้มีลูค์า่
กิจัการ การบริหารจััดการโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ของกิจัการเป็นี้ประเด็นี้สำค์ัญท้�ต้องพื่ิจัารณา
ในี้บริบทเฉพื่าะของแต่ละองค์์กร ผู้บริหารจัำเป็นี้ต้องวิางแผนี้และตัดสินี้ใจัเก้�ยวิกับสัดส่วินี้
โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ท้�เหมีาะสมี สอดค์ล้องกับสภาพื่แวิดลอ้มีทางธิรุกิจัและสถุานี้การณท์างการ
เงนิี้ของกิจัการ การตัดสินี้ใจัดงักล่าวิค์วิรดำเนิี้นี้การอยา่งม้ีเหตุผล รอบค์อบ และอยูบ่นี้พื่่�นี้ฐานี้
ของขอ้มีลูเช่งิประจักัษ ์เพื่่�อใหเ้กดิประโยช่นี้ส์งูสดุตอ่องค์ก์ร ทั�งนี้้� ผูบ้รหิารค์วิรให้ค์วิามีสำค์ญั
ต่อการกำหนี้ดสัดส่วินี้ระหวิ่างหนี้้�สินี้ระยะยาวิและส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ให้เหมีาะสมี เน่ี้�องจัาก
เป็นี้ปัจัจััยสำค์ัญท้�ส่งผลต่อมีูลค์่ากิจัการและผลการดำเนี้ินี้งานี้ในี้ระยะยาวิ

คำสำคัญ: โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้, มีูลค์่ากิจัการ, อัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์, Tobin’s Q
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บทคัดำย่อิ

 การวิิจััยน้ี้�มี้วิัตถุุประสงค์์ เพ่ื่�อศึึกษาอิทธิิพื่ลของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�ม้ีอิทธิิพื่ล 
ต่อผลการดำเนิี้นี้งานี้ ผ่านี้มูีลค์่ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย ์
แหง่ประเทศึไทย ในี้ช่ว่ิงระยะเวิลาตั�งแต่ป ี2561 - 2565 รวิมีเวิลา 5 ป ีของบริษทั กลุม่ีตัวิอย่าง 
ท้�ใช่้ศึึกษารวิมี 936 รายปีรายบริษัท (firm-year) จัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์ 
แหง่ประเทศึไทย แตไ่มีร่วิมีกลุ่มีธิรุกจิัการเงนิี้ โดยใช่โ้ค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ ประกอบดว้ิย อตัราสว่ินี้
หนี้้�สินี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ (Debt to Total Asset Ratio) มีูลค์่ากิจัการ (Firm Value)  
ประกอบดว้ิย อตัราสว่ินี้ราค์าตลาดของหุน้ี้ (Price to Book Ratio: P/BV) และผลการดำเนี้นิี้งานี้ 
ของกจิัการ ประกอบดว้ิย อตัราผลตอบแทนี้ตอ่สนิี้ทรพัื่ยร์วิมี (ROA) และ Tobin’s Q เค์ร่�องมีอ่ 
ท้�ใช่้ในี้การศึึกษาประกอบ การวิิเค์ราะห์ทางสถุิติการวิิเค์ราะห์โมีเดลสมีการโค์รงสร้าง  
(Structural Equation Modeling : SEM) การวิิเค์ราะห์เส้นี้ทาง (Path Analysis)
 ผลการศึึกษา พื่บวิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่ออัตราผลตอบแทนี้ 
จัากสินี้ทรัพื่ย์และ Tobin’s Q มีูลค่์ากิจัการม้ีอิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกกับอัตราผลตอบแทนี้ 
จัากสินี้ทรัพื่ย์และTobin’s Q โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่ออัตราผลตอบแทนี้ 
จัากสนิี้ทรพัื่ยผ์า่นี้มีลูค์า่กจิัการ โค์รงสรา้งเงนิี้ทุนี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกกบั Tobin’s Q ผา่นี้มีลูค์า่
กิจัการ การบริหารจััดการโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ของกิจัการเป็นี้ประเด็นี้สำค์ัญท้�ต้องพื่ิจัารณา
ในี้บริบทเฉพื่าะของแต่ละองค์์กร ผู้บริหารจัำเป็นี้ต้องวิางแผนี้และตัดสินี้ใจัเก้�ยวิกับสัดส่วินี้
โค์รงสรา้งเงนิี้ทุนี้ท้�เหมีาะสมี สอดค์ล้องกบัสภาพื่แวิดลอ้มีทางธิรุกจิัและสถุานี้การณท์างการ
เงนิี้ของกิจัการ การตัดสนิี้ใจัดงักล่าวิค์วิรดำเนิี้นี้การอยา่งม้ีเหตุผล รอบค์อบ และอยูบ่นี้พื่่�นี้ฐานี้
ของขอ้มีลูเช่งิประจักัษ ์เพื่่�อใหเ้กดิประโยช่น์ี้สงูสดุตอ่องค์ก์ร ทั�งนี้้� ผูบ้รหิารค์วิรใหค้์วิามีสำค์ญั
ต่อการกำหนี้ดสัดส่วินี้ระหวิ่างหนี้้�สินี้ระยะยาวิและส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ให้เหมีาะสมี เน่ี้�องจัาก
เป็นี้ปัจัจััยสำค์ัญท้�ส่งผลต่อมีูลค์่ากิจัการและผลการดำเนี้ินี้งานี้ในี้ระยะยาวิ
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ABSTRACT

 This research aims to examine the influence of capital structure on firm performance through firm 
value of companies listed on the Stock Exchange of Thailand during the period 2018–2022, covering a 
total of five years. The sample consists of 936 firm-year observations of companies listed on the Stock 
Exchange of Thailand, excluding those in the financial sector. The capital structure variable is measured 
by the Debt-to-Total Asset Ratio, while firm value is represented by the Price-to-Book Ratio (P/BV). 
Firm performance is assessed using Return on Assets (ROA) and Tobin’s Q. The analytical tools employed 
in this study include Structural Equation Modeling (SEM) and Path Analysis.
 The findings reveal that capital structure has a positive influence on return on assets (ROA) 
and Tobin’s Q. Firm value also exerts a positive influence on ROA and Tobin’s Q. Furthermore, capital 
structure positively influences ROA through firm value, and it likewise exerts a positive influence on 
Tobin’s Q through firm value. The management of a firm’s capital structure is therefore a crucial issue 
that must be considered within the specific context of each organization. Managers need to plan and 
make decisions regarding the optimal proportion of capital structure in accordance with the business 
environment and the financial circumstances of the firm. Such decisions should be made rationally, 
prudently, and based on empirical evidence to maximize organizational benefits. In particular, managers 
should pay close attention to determining the appropriate balance between long-term debt and equity, 
as this constitutes a critical factor influencing both firm value and long-term performance.
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  บทนำา
 ในี้ยคุ์ปจััจับุนัี้ การดำเนี้นิี้ธิรุกจิัตอ้งเผช่ญิกบัสภาพื่แวิดลอ้มีท้�มีก้ารแขง่ขนัี้สงูและเปล้�ยนี้แปลงอยา่งรวิดเรว็ิ บทบาท
ของผู้บริหารจัึงมี้ค์วิามีสำค์ัญอย่างยิ�งในี้ด้านี้การวิางแผนี้เช่ิงกลยุทธิ์เพ่ื่�อเพื่ิ�มีมีูลค์่าให้แก่กิจัการ ซึ่ึ�งสอดค์ล้องกับเป้าหมีาย
หลักของการดำเนี้ินี้ธิุรกิจั ค์่อ การสร้างมีูลค์่าสูงสุดให้แก่ผู้ถุ่อหุ้นี้ และเพื่ิ�มีค์วิามีมีั�งค์ั�งผ่านี้การเพื่ิ�มีขึ�นี้ของราค์าหลักทรัพื่ย์
และกระแสเงินี้ปันี้ผลท้�จั่ายให้แก่ผู้ถุ่อหุ้นี้ (Rappaport, 1986) การสร้างมีูลค์่าดังกล่าวิสามีารถุบรรลุได้ด้วิยการเพื่ิ�มีโอกาส 
ทางการขายและการลงทนุี้ ค์วิบค์ูก่บัการค์วิบค์มุีตน้ี้ทนุี้ในี้ดา้นี้การผลติ การตลาด และการเงนิี้ เพื่่�อเสรมิีศึกัยภาพื่ในี้การทำกำไร 
ของกจิัการเงนิี้ทนุี้เปน็ี้ปจััจัยัพื่่�นี้ฐานี้ท้�มีบ้ทบาทสำค์ญัตอ่การลงทนุี้และการดำเนี้นิี้ธิรุกจิั ผูบ้รหิารจังึมีห้นี้า้ท้�และค์วิามีรบัผดิช่อบ 
ในี้การวิางแผนี้โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ให้เหมีาะสมีกับลักษณะของกิจัการและสภาพื่แวิดล้อมีทางธิุรกิจั เพ่ื่�อให้ต้นี้ทุนี้เงินี้ทุนี้ 
และเง่�อนี้ไขการช่ำระค์่นี้ม้ีค์วิามีเหมีาะสมี และนี้ำไปสู่การเพื่ิ�มีมีูลค์่าของกิจัการ แหล่งเงินี้ทุนี้ท้�แตกต่างกันี้ย่อมีมี้ต้นี้ทุนี้ 
และเง่�อนี้ไขการช่ำระค์น่ี้ท้�ตา่งกนัี้ การระดมีทุนี้จัากหนี้้�สินี้จัำเป็นี้ตอ้งช่ำระค์น่ี้เงินี้ตน้ี้และดอกเบ้�ยตามีท้�กำหนี้ดไวิใ้นี้สญัญา 
ขณะท้�การระดมีทุนี้จัากส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้จัะขึ�นี้อยู่กับผลการดำเนี้ินี้งานี้ของกิจัการเป็นี้หลัก ทั�งนี้้� การบริหารจััดการเงินี้ทุนี้
อย่างมี้ประสิทธิิภาพื่จัึงเป็นี้ปัจัจััยสำค์ัญในี้การสร้างค์วิามีมีั�นี้ค์งและค์วิามีเติบโตอย่างยั�งย่นี้ของกิจัการ

 การจััดการโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ถุ่อเป็นี้หนี้ึ�งในี้กระบวินี้การตัดสินี้ใจัด้านี้การเงินี้ท้�สำค์ัญของทุกองค์์กร เน่ี้�องจัาก
เก้�ยวิข้องโดยตรงกับการจััดหาและบริหารเงินี้ทุนี้เพื่่�อใช่้ในี้การดำเนี้ินี้งานี้ รวิมีถุึงค์วิามีมีุ่งหมีายท้�จัะลดต้นี้ทุนี้ของเงินี้ทุนี้ 
ให้อยู่ในี้ระดับต�ำท้�สุด โดยทั�วิไปแหล่งเงินี้ทุนี้ของกิจัการมีาจัากสองช่่องทางหลัก ค์่อ การกู้ย่มีเงินี้ ซึ่ึ�งก่อให้เกิดภาระหนี้้�สินี้ 
และการใช่เ้งนิี้ทนุี้จัากสว่ินี้ของผูถุ้อ่หุน้ี้ ซึ่ึ�งอาจัอยูใ่นี้รปูของการออกหุน้ี้สามีญัหรอ่หุน้ี้บรุมิีสทิธิิ� การกำหนี้ดโค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้
ในี้สัดส่วินี้ท้�เหมีาะสมีเป็นี้สิ�งสำคั์ญ เน่ี้�องจัากม้ีผลต่อค์วิามีสามีารถุในี้การสร้างมูีลค่์าให้แก่กจิัการและค์วิามีมีั�นี้ค์งทางการเงินี้ 
ขององค์์กร งานี้วิิจััยท้�ผ่านี้มีาให้ข้อค์้นี้พื่บท้�นี้่าสนี้ใจัเก้�ยวิกับค์วิามีสัมีพัื่นี้ธิ์ระหวิ่างโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ ผลการดำเนี้ินี้งานี้  
และมีูลค์่ากิจัการ โดย Radiman (2018) ระบุวิ่ากิจัการท้�ใช่้แหล่งเงินี้ทุนี้จัากการก่อหนี้้�สินี้มีักมี้มีูลค์่ากิจัการสูงกวิ่ากิจัการ 
ท้�ใช่เ้งนิี้ทนุี้จัากสว่ินี้ของผูถุ้อ่หุน้ี้ อยา่งไรกต็ามี การเพื่ิ�มีสดัสว่ินี้หนี้้�สนิี้ตอ่สนิี้ทรพัื่ยอ์าจัส่งผลใหป้ระสทิธิภิาพื่ในี้การใช่ท้รพัื่ยส์นิี้
เพื่่�อสร้างกำไรลดลง ซึ่ึ�งสะท้อนี้ผ่านี้อัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์ท้�ลดลง ขณะท้� Akhmadi et al. (2023) ช่้�วิ่าโค์รงสร้าง
ทางการเงินี้มี้ค์วิามีสำค์ัญต่อมีูลค์่ากิจัการ แต่ค์วิามีสามีารถุในี้การทำกำไรไมี่ได้มี้บทบาทเป็นี้ตัวิกลางท้�เช่่�อมีค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ ์
ดังกล่าวิ นี้อกจัากนี้้� ผลการศึึกษาของ Sinaga Isma Khairani and Astini Rina (2021) พื่บวิ่า อัตราผลตอบแทนี้ 
จัากสินี้ทรัพื่ยไ์มีม่ีอ้ทิธิพิื่ลต่ออตัราส่วินี้หนี้้�สินี้ตอ่สว่ินี้ของผูถุ้อ่หุน้ี้และม้ีผลทางอ้อมีต่ออตัราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ยเ์ทา่นี้ั�นี้ 
ขณะท้� Radiman (2018) รายงานี้วิ่าผลกระทบของอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ต่ออัตราส่วินี้ราค์าตลาดต่อมีูลค์่า
ตามีบัญช่้ (Market-to-Book Value Ratio: M/B) อาจัไมี่ช่ัดเจันี้ในี้บางกรณ้ เนี้่�องจัากการเพื่ิ�มีขึ�นี้ของอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ 
ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ ไมี่ได้จัำเป็นี้ต้องทำให้มีูลค์่าทางบัญช่้ลดลง ในี้ทางกลับกันี้ Rahayu (2021) พื่บวิ่า อัตราผลตอบแทนี้ 
จัากสินี้ทรัพื่ย์มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์เช่ิงบวิกกับราค์าหุ้นี้ แต่ไมี่มี้ผลโดยตรงต่ออัตราส่วินี้ราค์าตลาดต่อมีูลค์่าตามีบัญช่้ ขณะท้� 
Widigdya, Akhmadi and Ichwanudin (2024) ช่้�วิ่าอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์เช่ิงบวิกกับ M/B 
ซึ่ึ�งสะทอ้นี้ถุงึค์วิามีเช่่�อมีั�นี้ของนี้กัลงทนุี้ตอ่ศึกัยภาพื่ในี้การสรา้งกำไรและมีลูค์า่ทรพัื่ยส์นิี้ของกจิัการ นี้อกจัากนี้ั�นี้ ปจััจัยัดา้นี้
สภาพื่ค์ล่องและค์วิามีสามีารถุในี้การทำกำไร เช่น่ี้ อตัราส่วินี้ปจััจุับนัี้ และกำไรต่อหุน้ี้ ยงัมีบ้ทบาทสำคั์ญตอ่การกำหนี้ดราค์า
หุน้ี้และผลตอบแทนี้ ซึ่ึ�งสง่ผลตอ่อตัราส่วินี้ราค์าตลาดตอ่มีลูค์า่ตามีบญัช่้ (Cahyani & Hendra, 2022) ดงันี้ั�นี้ แมี้อตัราส่วินี้
หนี้้�สนิี้ตอ่สว่ินี้ของผูถุ้อ่หุน้ี้ จัะมีผ้ลกระทบเช่งิลบตอ่อตัราผลตอบแทนี้จัากสนิี้ทรพัื่ยแ์ตค่์วิามีสมัีพื่นัี้ธิต์อ่อตัราสว่ินี้ราค์าตลาด
ตอ่มีลูค์า่ตามีบัญช่อ้าจัแตกตา่งกนัี้ไปตามีบรบิทและปจััจัยัแวิดลอ้มีอ่�นี้ ๆ  สง่ผลใหก้ารประเมีนิี้ค์วิามีสัมีพัื่นี้ธิร์ะหวิา่งตวัิช่้�วิดั
ทางการเงนิี้เหลา่น้ี้�จัำเปน็ี้ตอ้งพื่จิัารณารว่ิมีกนัี้ จัากเหตผุลดงักลา่วิ งานี้วิจิัยันี้้�ม้ีวิตัถุปุระสงค์ห์ลักของการศึกึษานี้้�ค์อ่โค์รงสร้าง 
เงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลตอ่มีลูค์า่กจิัการ โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลตอ่ผลการดำเนี้นิี้งานี้ มีลูค์า่กจิัการมีอ้ทิธิพิื่ลตอ่ผลการดำเนี้นิี้งานี้  
และโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลต่ออัตราผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมีและ Tobin’s Q ส่งผ่านี้มีูลค์่ากิจัการ 
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ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย โดยมีุ่งเนี้้นี้ไปท้�ผู้บริหารด้านี้การเงินี้ในี้บริษัทจัดทะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ย์แห่งประเทศึไทย นี้อกจัากนี้้�ยงัมีุง่วิเิค์ราะห์เง่�อนี้ไขเฉพื่าะท้�การใช้่ประโยช่น์ี้จัากโค์รงสร้างเงนิี้ทนุี้สามีารถุเพื่ิ�มี 
หร่อลดมีูลค์่ากิจัการได้ โดยเนี้้นี้การวิิเค์ราะห์จัากมีุมีมีองของผู้บริหารด้านี้การเงินี้ในี้บริษัทจัดทะเบ้ยนี้

  การทบทวนวรรณกรรมูและการพัฒนาสมูมูต่ิฐาน
 ทฤษฎี้โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ของ Modigliani & Miller (1958) เป็นี้ทฤษฎี้แรกเริ�มีท้�อธิิบายถุึงโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้  
ค์อ่ ไดอ้ธิบิายวิา่โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้จัะไมีม่ีผ้ลตอ่มีลูค์า่กจิัการหากตลาดเปน็ี้ตลาดท้�สมีบรูณแ์ละตอ่มีาไดม้ีก้ารศึกึษามีากมีาย 
ท้�พื่ยายามีท้�จัะอธิิบายถึุงจุัดท้�เหมีาะสมีสำหรับโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ของกิจัการและเริ�มีม้ีการผ่อนี้ค์ลายข้อสมีมีติฐานี้ 
ของ Modigliani & Miller (1958) โดยท้� Modigliani & Miller (1963) ไดน้ี้ำภาษเ้งนิี้ไดน้ี้ติบิคุ์ค์ลมีาใช่แ้ละตอ่มีา Myers (1977)  
ได้เสนี้อทฤษฎ้ี Trade-off กล่าวิว่ิา กิจัการจัะเล่อกการก่อหนี้้�ให้ถุึงจุัดท้�เหมีาะสมีท้�ทำให้กิจัการม้ีมีูลค่์าสูงสุดซึึ่�งเป็นี้จุัด 
ท้�ม้ีค์วิามีเหมีาะสมีระหว่ิางผลประโยช่น์ี้ทางภาษท้้�ได้จัากการก่อหนี้้�และโทษจัากการก่อหนี้้�มีากขึ�นี้ ตอ่มีา Myers & Majluf  
(1984) ได้เสนี้อทฤษฎ้ี Pecking Order กล่าวิว่ิา หากบริษัทจัะม้ีการระดมีทุนี้ก็มีักจัะเล่อกระดมีทุนี้จัากแหล่งเงินี้ทุนี้ 
สองแหลง่ ค์อ่ จัากแหลง่เงนิี้ทนุี้ภายในี้ค์อ่กำไรสะสมีกอ่นี้แตถุ่า้กำไรสะสมีมีไ้มีพ่ื่อตามีตอ้งการกจ็ัะไประดมีทนุี้จัากแหลง่เงนิี้
ทุนี้ภายนี้อก ค์่อ เริ�มีจัากการระดมีทุนี้ด้วิยตราสารหน้ี้�เพื่ราะจัะมี้ต้นี้ทุนี้ท้�ถุูกกวิ่าแต่ถุ้าเกิดการระดมีทุนี้ด้วิยวิิธิ้การก่อหนี้้� 
ไมีส่ามีารถุทำเพื่ิ�มีไดแ้ลว้ิเนี้่�องจัากการท้�บรษิทัมีน้ี้โยบายกำหนี้ดระดมีการกอ่หนี้้�ไวิห้รอ่การกอ่หนี้้�ไมีส่ามีารถุสรา้งประโยช่นี้์
ใหแ้กม่ีลูค์า่ของบรษิทัไดบ้รษิทัจังึจัะเลอ่กใช่แ้หลง่เงนิี้ทุนี้ภายนี้อกโดยการระดมีทุนี้ด้วิยตราสารทนุี้แทนี้ แตเ่นี้่�องจัากมีต้้นี้ทุนี้
ด้านี้ข้อมีูลท้�ค์่อนี้ข้างสูงจัึงเป็นี้วิิธิ้สุดท้ายท้�บริษัทค์วิรจัะเล่อก

 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้เป็นี้สิ�งท้�สำคั์ญในี้การรายงานี้ทางการเงินี้ของบริษทั การตัดสินี้ใจัเก้�ยวิกับโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้เป็นี้สิ�งสำคั์ญ 
เกิดจัากค์วิามีสามีารถุในี้การทำกำไรของกิจัการได้รับผลกระทบโดยตรงจัากการตัดสินี้ใจั ดังนี้ั�นี้จึังต้องให้ค์วิามีสำคั์ญ 
เก้�ยวิกับการตัดสินี้ใจัทางด้านี้เงินี้ทุนี้ โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้เป็นี้แหล่งเงินี้ทุนี้ทั�งหมีดของกิจัการทั�งเงินี้ทุนี้ระยะสั�นี้และเงินี้ทุนี้ 
ระยะยาวิ ซึ่ึ�งการจัดัหาเงนิี้ทนุี้เปน็ี้หนี้า้ท้�สำค์ญัของค์ณะกรรมีการบรหิารการจัดัหาเงนิี้ทนุี้เพื่่�อใหบ้รษิทัไดร้บัผลตอบแทนี้สูงสดุ  
ลดค์่าใช่้จั่าย การจััดหาแหล่งเงินี้ทุนี้จัึงมี้ต้นี้ทุนี้ทางการเงินี้ด้วิยกันี้

 การวิิเค์ราะห์อัตราส่วินี้ทางการเงินี้เป็นี้เค์ร่�องมี่อหนี้ึ�งท้�มี้ประโยช่น์ี้ในี้การวิิเค์ราะห์งบการเงินี้โดยแนี้วิคิ์ด 
ของการวิเิค์ราะหด์ว้ิยวิธิิก้ารทำใหส้ารสนี้เทศึและขอ้มีลูทางการเงนิี้ตา่ง ๆ  ท้�ปรากฏอยูใ่นี้งบการเงนิี้อยูใ่นี้ฐานี้เดย้วิกนัี้เพื่่�อให้
ขอ้มีลูทางการเงินี้สามีารถุเปรย้บเทย้บกันี้ได้ประเภทของการวิเิค์ราะห์อตัราส่วินี้ทางการเงินี้ท้�ใช่ใ้นี้การวิิเค์ราะห์งบการเงินี้ 
แบง่ไดเ้ปน็ี้ 5 ประเภท 1) อตัราสว่ินี้วิเิค์ราะหส์ภาพื่ค์ลอ่ง 2) อตัราสว่ินี้วิเิค์ราะหป์ระสทิธิภิาพื่ในี้การดำเนี้นิี้งานี้ 3) อตัราสว่ินี้ 
ประเมีินี้ค์วิามีสามีารถุในี้การจััดโค์รงสร้างทางการเงินี้ 4) อัตราส่วินี้วิิเค์ราะห์ค์วิามีสามีารถุ ในี้การสร้างกำไร  
5) ขอ้มีลูทางการเงนิี้ตอ่หุน้ี้ของกจิัการ อตัราสว่ินี้ราค์าตลาดตอ่มีลูค์า่ตามีบญัช่แ้สดงถุงึการประเมีนิี้มีลูค์า่กจิัการโดยสะทอ้นี้
ท้�ราค์าตลาดหุ้นี้สามีัญเท้ยบกับราค์าตามีบัญช่้ต่อหุ้นี้ของกิจัการถุ้าค์่าท้�ได้นี้้อยกวิ่า 1 แสดงวิ่าธิุรกิจัไมี่ประสบค์วิามีสำเร็จั 
ในี้การสร้างมีูลค์่าเพื่ิ�มีให้กับผู้ถุ่อหุ้นี้ (Colline, 2022)

 ผลการดำเนี้ินี้งานี้ของกิจัการเป็นี้ตัวิช่้�วิัดผลของค์วิามีสำเร็จัและเป็นี้ตัวิสะท้อนี้ถุึงมีูลค์่าของกิจัการ โดยกิจัการ 
ท้�ประสบค์วิามีสำเร็จัจัะต้องมี้ผลการดำเนี้ินี้งานี้ท้�ด้และสามีารถุสร้างมีูลค์่าของกิจัการให้กับผู้ถุ่อหุ้นี้ได้ ซึ่ึ�งตัวิช่้�วิัดผล 
การดำเนี้นิี้งานี้มีห้ลายแนี้วิค์ดิทั�งท้�เปน็ี้ตวัิช่้�วิดัผลการดำเนี้นิี้งานี้ดา้นี้การเงนิี้และไมีใ่ช่ก่ารเงนิี้ (Butsalee and Sincharoonsak,  
2020) สรุปได้วิ่า ผลการดำเนี้ินี้งานี้ทางด้านี้บัญช่้ เป็นี้การวิัดผลการดำเนี้ินี้งานี้จัากข้อมีูลในี้งบการเงินี้และเป็นี้ข้อมีูล 
ท้�เป็นี้ตัวิเลขนี้ำมีาวิิเค์ราะห์เพื่่�อบ่งบอกถุึงผลสำเร็จัของกิจัการ เช่่นี้ อัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์และผลการดำเนี้ินี้งานี้
ทางด้านี้การตลาด เป็นี้การวัิดผลการดำเนิี้นี้งานี้ เป็นี้การค์าดการณ์ค์วิามีสามีารถุในี้การสร้างผลตอบแทนี้จัากการลงทุนี้ 
และมีูลค์่าของกิจัการ ซึ่ึ�งตัวิช่้�วิัดค์่าผลการดําเนี้ินี้งานี้วิัดค์่าจัาก Tobin’s Q เป็นี้ตัวิช่้�วิัดผลการดำเนี้ินี้งานี้ของกิจัการ 
ซึ่ึ�งวิัดประสิทธิิภาพื่การใช่้สินี้ทรัพื่ย์ของกิจัการจัากการทบทวินี้วิรรณสมีมีติฐานี้ดังนี้้�
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 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลต่อมีูลค์่ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย
 ทฤษฎี้โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ได้ถุูกพื่ัฒนี้าขึ�นี้หลายแนี้วิทาง โดยทฤษฎี้สำค์ัญสามีทฤษฎี้มี้ข้อสรุปในี้ทิศึทางท้�สอดค์ล้อง
กันี้วิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ของกิจัการท้�มี้การก่อหนี้้�มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์เช่ิงบวิกต่อมีูลค์่าของกิจัการ เนี้่�องจัากดอกเบ้�ยเงินี้กู ้
สามีารถุบันี้ทึกเป็นี้ค์่าใช่้จั่ายก่อนี้การค์ำนี้วิณภาษ้ จัึงก่อให้เกิดประโยช่นี้์ทางภาษ้ (Tax Shield) ซึ่ึ�งส่งผลให้ต้นี้ทุนี้เงินี้ทุนี้ 
เฉล้�ยถุ่วิงนี้�ำหนี้ักลดลง นี้อกจัากนี้้� การระดมีทุนี้จัากเจั้าหนี้้�มัีกได้รับการพิื่จัารณาว่ิาม้ีค์วิามีได้เปร้ยบกว่ิาการระดมีทุนี้ 
จัากเจัา้ของกิจัการ เน่ี้�องจัากใช่เ้วิลาและต้นี้ทุนี้ในี้การดำเนิี้นี้การน้ี้อยกว่ิาและการใช่เ้งินี้กูยั้งถุอ่เป็นี้การส่งสัญญาณเช่งิบวิก 
(Positive Signaling) ต่อผู้ลงทุนี้และผู้ม้ีส่วินี้ได้ส่วินี้เส้ยว่ิาผู้บริหารม้ีค์วิามีมีั�นี้ใจัในี้โค์รงการลงทุนี้ว่ิาม้ีมีูลค่์าปัจัจุับันี้สุทธิิ 
(Net Present Value: NPV) เป็นี้บวิกในี้ด้านี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์เช่ิงสัญญา โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�มี้หนี้้�สินี้ยังช่่วิยลดต้นี้ทุนี้ตัวิแทนี้  
(Agency Costs) ทั�งระหวิ่างผู้ถุ่อหุ้นี้กับผู้จััดการ และระหวิ่างผู้ถุ่อหุ้นี้กับเจั้าหนี้้�ทำให้กิจัการสามีารถุเพื่ิ�มีมีูลค์่าได้  
แมี้ในี้เช่ิงทฤษฎ้ีจัะม้ีการสนัี้บสนุี้นี้ว่ิาการก่อหนี้้�สามีารถุสร้างมูีลค่์าเพื่ิ�มีแก่กิจัการ แต่ผลการศึึกษาทางเช่ิงประจัักษ์ 
กลับพื่บข้อสรุปท้�แตกต่างกันี้ออกไปในี้แต่ละบริบท ซึ่ึ�งสะท้อนี้ให้เห็นี้วิ่า ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ระหวิ่างโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้กับมีูลค์่า 
ของกิจัการยังค์งเป็นี้ประเด็นี้ท้�ต้องอาศัึยการศึึกษาวิิจััยเพื่ิ�มีเติมี จัากการศึึกษาของ Sudiyatno et al. (2020)  
พื่บวิา่ โค์รงสร้างเงินี้ทนุี้มีผ้ลกระทบเช่งิบวิกต่อมีลูค์า่ธิรุกจิั ค์วิามีสามีารถุในี้การทำกำไร และขนี้าดของกิจัการ อย่างไรก็ตามี 
หากพื่ิจัารณางานี้วิิจััยก่อนี้ปี 2020 จัะพื่บผลการศึึกษาท้�หลากหลาย เช่่นี้ งานี้ของ Fumani and Moghadam (2015)  
ซึ่ึ�งศึึกษาบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์ประเทศึตุรก้ พื่บวิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ไมี่มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์กับมีูลค์่าธิุรกิจั 
ในี้ทางตรงกันี้ข้ามี Kontesa (2015) รายงานี้ผลการศึึกษาท้�ช่้�วิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์เช่ิงบวิกกับมีูลค์่าธิุรกิจั  
ทั�งนี้้� ผลการศึึกษาดงักลา่วิสอดค์ลอ้งกบังานี้ของ Setan.T et al. การศึกึษาตวัิแปรค์ั�นี้กลางดา้นี้ผลประกอบการทางดา้นี้บญัช่้
ท้�ม้ีอิทธิพิื่ลระหวิา่งโค์รงสรา้งผูถุ้อ่หุน้ี้และอตัราสว่ินี้ราค์าตอ่มีลูค์า่ทางบญัช่ต้อ่หุน้ี้ของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ย์
แห่งประเทศึไทย พื่บวิ่า ผลประกอบการทางด้านี้บัญช่้ซึึ่�งวิัดจัากอัตราส่วินี้ท้�แสดงถึุงค์วิามีเส้�ยงจัากการกู้ย่มีประกอบด้วิย 
อตัราสว่ินี้หนี้้�สนิี้ต่อสว่ินี้ของผูถุ้อ่หุน้ี้และค์วิามีสามีารถุในี้การช่ำระดอกเบ้�ยไมีเ่ปน็ี้ตัวิแปรค์ั�นี้กลางระหวิา่งโค์รงสรา้งผูถุ้อ่หุน้ี้ 
กับอัตราส่วินี้ราค์าต่อมีูลค์่าทางบัญช่้ต่อหุ้นี้ สรุปได้วิ่า งานี้วิิจััยท้�ศึึกษาค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ระหวิ่างโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้และมีูลค์่า
ธิุรกิจัยังค์งมี้ข้อโต้แย้งและค์วิามีแตกต่างในี้ผลลัพื่ธิ์ ขึ�นี้อยู่กับบริบทของประเทศึ ช่่วิงเวิลา และวิิธิ้การวิัดมีูลค์่าธิุรกิจัท้�ใช่้

 H1: โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่อมีูลค์่ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย

 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้กับผลการดำเนี้ินี้งานี้ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย
 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่อผลการดำเนิี้นี้งานี้ของบริษัทสามีารถุอธิิบายได้ตามี ทฤษฎ้ีต้นี้ทุนี้และ 
ผลประโยช่นี้์จัากการก่อหนี้้� (Trade-off Theory) โดยในี้ระยะเริ�มีแรกของการเพื่ิ�มีหนี้้�สินี้ในี้โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ กิจัการจัะได้
รับประโยช่นี้์ทางภาษ้ เนี้่�องจัากดอกเบ้�ยจั่ายสามีารถุนี้ำมีาหักเป็นี้ค์่าใช่้จั่ายได้ ส่งผลให้เกิดการประหยัดภาษ้ (Tax Shield) 
และช่่วิยเพื่ิ�มีมีูลค์่าของกิจัการ (Sdiq and Abdullah, 2022) อย่างไรก็ตามี เมี่�อระดับหนี้้�สินี้เพื่ิ�มีสูงขึ�นี้ กิจัการจัะเผช่ิญกับ 
ค์วิามีเส้�ยงทางการเงนิี้และตน้ี้ทนุี้การลม้ีละลายท้�สงูขึ�นี้ ซึ่ึ�งอาจัสง่ผลลบตอ่ผลการดำเนี้นิี้งานี้ (Ria, 2023)ในี้มีติขิองแหลง่เงนิี้ทนุี้ 
Kalash (2021) อธิบิายวิา่ บริษทัค์วิรจัดัหาเงนิี้ทุนี้จัากแหล่งเงนิี้ทุนี้ภายในี้เปน็ี้ลำดับแรก เช่น่ี้ กำไรสะสมี แตห่ากไมีเ่พื่ย้งพื่อ 
จังึหันี้ไปใช่เ้งินี้ทุนี้จัากภายนี้อก โดยเลอ่กกูย้ม่ีหรอ่ก่อหนี้้�สินี้ก่อนี้ และใช่ก้ารออกหุน้ี้สามัีญเป็นี้ทางเลอ่กสุดท้าย แนี้วิทางดังกล่าวิ 
สอดค์ล้องกับ Pecking Order Theory ท้�เนี้้นี้การจััดลำดับค์วิามีสำค์ัญของแหล่งเงินี้ทุนี้อย่างไรก็ด้ การจััดหาเงินี้ทุนี้ 
ผ่านี้การก่อหน้ี้�ย่อมีมี้ค์่าใช่้จั่ายและภาระผูกพื่ันี้ในี้การช่ำระค์่นี้ทั�งดอกเบ้�ยและเงินี้ต้นี้ หากกิจัการพื่ึ�งพื่าหนี้้�สินี้มีากเกินี้ไป  
อาจัทำใหค้์วิามีเส้�ยงทางการเงนิี้เพื่ิ�มีสงูขึ�นี้จันี้กระทั�งนี้ำไปสูก่ารลม้ีละลาย ซึ่ึ�งจัะสง่ผลลบตอ่ผลการดำเนี้นิี้งานี้และมีลูค์า่กจิัการ 
รวิมีทั�งกระทบต่อค์วิามีเช่่�อมีั�นี้ของนี้ักลงทุนี้และผู้ถุ่อหุ้นี้ (Kruk, 2021) ดังนี้ั�นี้ จัากมีุมีมีองเช่ิงทฤษฎี้และเช่ิงประจัักษ์  
การก่อหนี้้�ในี้โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้สามีารถุสร้างค์ุณค์่าให้แก่กิจัการได้ แต่ก็ต้องอยู่ในี้ระดับท้�เหมีาะสมีเพื่่�อหล้กเล้�ยงค์วิามีเส้�ยง
ท้�อาจัทำให้มีูลค์่ากิจัการลดลง

 H2: โค์รงสร้างเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกต่อผลการดำเนี้นิี้งานี้ของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ย์แห่งประเทศึไทย 
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 มีูลค์่ากิจัการกับผลการดำเนี้ินี้งานี้ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย
 ผลการดำเนี้ินี้งานี้ทางการเงินี้ถุ่อเป็นี้ตัวิช่้�วิัดท้�สำค์ัญในี้การสะท้อนี้สภาพื่ทางการเงินี้ ซึึ่�งเป็นี้ผลลัพื่ธิ์โดยตรง 
จัากการตัดสินี้ใจัเช่ิงบริหารและการดำเนิี้นี้การของสมีาชิ่กในี้องค์์กร ทั�งนี้้�ผลการดำเนิี้นี้งานี้ทางการเงินี้สามีารถุสะท้อนี้
ถุึงประสิทธิิภาพื่ในี้การตัดสินี้ใจั การดำเนิี้นี้งานี้ และการจััดหาเงินี้ทุนี้ขององค์์กรได้เป็นี้อย่างด้ท้�จัะกำหนี้ดค์วิามีสามีารถุ 
ในี้การอยูร่อดและเติบโตในี้มิีตขิองกลยุทธ์ิองค์ก์ร การวิางแผนี้ธุิรกิจัจัำเป็นี้ต้องสมีดุลกับการวิางแผนี้ทางการเงินี้ เน่ี้�องจัาก
การตดัสนิี้ใจัหรอ่โอกาสทางธุิรกจิัท้�เกดิขึ�นี้ค์วิรได้รบัการพื่จิัารณาโดยอ้างองิจัากการวิเิค์ราะห์ทางการเงินี้และการค์าดการณ์
ถุึงผลประโยช่น์ี้ท้�แท้จัริงท้�องค์์กรจัะได้รับข้อมูีลทางการเงินี้ซึึ่�งปรากฏในี้งบการเงินี้ จัึงม้ีบทบาทสำคั์ญในี้การประเมิีนี้ผล 
การดำเนิี้นี้งานี้ในี้ช่่วิงเวิลาท้�กำหนี้ดทั�งนี้้� ผลการดำเนิี้นี้งานี้ทางการเงินี้ถุ่อเป็นี้ส่วินี้หนี้ึ�งของงบการเงินี้ท้�สะท้อนี้ถึุงสถุานี้ะ 
ของทรพัื่ยากรและค์วิามีสามีารถุในี้การดำเนี้นิี้งานี้ของบรษิทัในี้การสรา้งรายไดจ้ัากทรพัื่ยากรท้�มีอ้ยูก่ารวิดัผลการดำเนี้นิี้งานี้ 
ทางการเงินี้สามีารถุพิื่จัารณาได้จัากหลายปัจัจััย เช่่นี้ ยอดขาย ค์วิามีสามีารถุในี้การทำกำไร ตลอดจันี้การเติบโต 
ของยอดขายและกำไรในี้ช่่วิงเวิลาต่าง ๆ (Husnah et al., 2018) ซึ่ึ�งตัวิช่้�วิัดเหล่านี้้�ล้วินี้สะท้อนี้ให้เห็นี้ถุึงค์วิามีมีั�นี้ค์ง 
และศึักยภาพื่การเติบโตของกิจัการในี้ระยะยาวิ และสอดค์ล้องกับงานี้วิิจััยของ Cheuthong.P and Boonvorachote.T. 
(2023) ศึึกษาค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ระหวิ่างมีูลค์่าเพื่ิ�มีของกิจัการ และผลการดําเนี้ินี้งานี้ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์
แห่งประเทศึไทยพื่บวิ่า อัตราส่วินี้ผลตอบแทนี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้, มีูลค์่าเพื่ิ�มีทางเศึรษฐศึาสตร์ ต่อทรัพื่ย์สินี้หร่อเงินี้ลงทุนี้
ท้�ใช่้ในี้การดําเนี้ินี้งานี้ และอัตราส่วินี้วิัดมีูลค์่าเพื่ิ�มีตลาด Tobin’s Q อย่างมี้นี้ัยสําค์ัญทางสถุิติ และเมี่�อวิิเค์ราะห์ค์่าสมีการ
ถุดถุอยพื่หุค์ูณเช่ิงเส้นี้ ค์ะแนี้นี้ค์วิามียั�งย่นี้ของหลักทรัพื่ย์, LN Total Assets และWACC สามีารถุใช่้ทํานี้ายค์่า ROA, ROE 
และอัตราส่วินี้วิัดมีูลค์่าเพื่ิ�มีตลาด Tobin Q

 H3: มีลูค่์ากจิัการมีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกต่อผลการดำเนี้นิี้งานี้ของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ย์แห่งประเทศึไทย 

 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ มีูลค์่ากิจัการ และผลการดำเนิี้นี้งานี้ จัากงานี้วิิจััยของ Ayaz, Mohamed Zabri & Ahmad 
(2021) เห็นี้ว่ิานี้อกจัากอัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์ท้�มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์กับอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์ ท้�ช่่วิยในี้การ 
ก่อหนี้้�ให้อยู่ในี้ระดับท้�เหมีาะสมีซึ่ึ�งไมี่เพื่้ยงแต่ปรับปรุงผลการดำเนี้ินี้งานี้ของกิจัการแต่ยังลดต้นี้ทุนี้ท้�เก้�ยวิข้องได้อ้กด้วิย  
ยังมี้ทางเล่อกในี้การประเมิีนี้ผลการดำเนิี้นี้การท้�แสดงค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�เหมีาะสมี ค์่อ การวัิดมีูลค์่า
กจิัการ (Tobin’s Q) กจิัการท้�มีก้ำไรสูงจัะสามีารถุจัา่ยช่ำระหนี้้�ไดอ้ย่างเหมีาะสมีและส่งสัญญาณไปยงัตลาดเก้�ยวิกบัโอกาส 
การเติบโตท้�เพื่ิ�มีขึ�นี้ในี้อนี้าค์ต ซึึ่�งโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�มี้ผลต่ออัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์และมูีลค่์ากิจัการ สำหรับการ
ศึึกษาในี้ประเทศึไทยก็มี้การศึึกษาอย่างกว้ิางขวิางเช่่นี้กันี้ เช่่นี้ งานี้ของ Noohuang & Pongsupatt (2021) งานี้วิิจััย 
ท้�เก้�ยวิข้อง Ivascu & Barbuta-Misu (2017) กล่าวิวิ่าโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ส่วินี้ใหญ่เกิดจัากการก่อหนี้้� ประสิทธิิภาพื่ทางการ
เงนิี้สงูสดุเมี่�อโค์รงสรา้งทางการเงนิี้นี้อ้ยท้�สดุและตน้ี้ทนุี้เงนิี้ทนุี้ถุวัิเฉล้�ยถุว่ิงนี้�ำหนี้กัสงูสดุงานี้วิจิัยัของ Anh-Huyen & Phung 
(2021) พื่บวิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ของบริษัทซึ่ึ�งแสดงโดยอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้มี้ผลกระทบเช่ิงลบอย่างมีากต่อมีาตรการทางการ
เงนิี้ของบรษิทั หมีายค์วิามีวิา่บรษิทัท้�มีอ้ตัราสว่ินี้หนี้้�สนิี้ต�ำมีผ้ลประกอบการทางการเงนิี้ท้�ดก้วิา่ธิรุกจิัท้�มีอ้ตัราสว่ินี้หนี้้�สนิี้สงู 
สอดค์ล้องกับงานี้วิิจััยของ Nassar (2016) กล่าวิวิ่า การใช่้หนี้้�ในี้ระดับสูงส่งผลเส้ยต่อผลผลิต่อบแทนี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้

 H4a: โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่ออัตราผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี ส่งผ่านี้มีูลค์่ากิจัการของบริษัท 
จัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย 

 H4b: โค์รงสร้างเงนิี้ทุนี้ม้ีอทิธิพิื่ลเช่งิบวิกตอ่ Tobin’s Q สง่ผ่านี้มูีลค่์ากิจัการของบริษทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์
แห่งประเทศึไทย
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ภาพที� 1 กรอบแนี้วิค์ิดในี้การวิิจััย

 จัากภาพื่ท้� 1 ตัวิแปรท้�ศึึกษาประกอบด้วิย โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ (CS) มีูลค์่ากิจัการ (FV) ผลการดำเนิี้นี้งานี้ (FP) 
ค์่อ อัตราผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี และ Tobin’s Q และการทดสอบสมีมีติฐานี้ของงานี้วิิจััย ดังน้ี้� สมีมีติฐานี้ท้� 1 
โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกตอ่มีลูค์า่กจิัการของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย สมีมีตฐิานี้ท้� 2  
โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกตอ่ผลการดำเนี้นิี้งานี้ของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย สมีมีตฐิานี้ท้�  3 
มีูลค์่ากิจัการมี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่อผลการดำเนี้ินี้งานี้ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทสมีมีติฐานี้ 
ท้� 4a โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่ออัตราผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี ส่งผ่านี้มีูลค์่ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย และสมีมีตฐิานี้ท้� 4b โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกตอ่ Tobin’s Q สง่ผา่นี้มีลูค์า่กจิัการ 
ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย

  วิธิีดำำาเนินการวิจัย
ประชุากรและกลุ่มูต่ัวุอิย่าง

 ประช่ากรในี้การวิิจััยค์รั�งนี้้� ค์่อ บริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยทั�งหมีดเก็บข้อมีูล 
แบบพื่าแนี้ลดาต้า (Panel Data) ระยะเวิลาตั�งแต่ 2563-2567 ข้อมีูลย้อนี้หลัง 5 ปี โดยกลุ่มีตัวิอย่างตัดกลุ่มีบริษัทธิุรกิจั
การเงินี้ กองทุนี้รวิมีอสังหาริมีทรัพื่ย์ บริษัทจัดทะเบ้ยนี้ท้�อยู่ระหว่ิางฟื้้�นี้ฟูื้การดำเนิี้นี้งานี้เน่ี้�องจัากกลุ่มีอุตสาหกรรมีนี้้� 
มีรู้ปแบบงบการเงนิี้ท้�ไมีเ่หมีอ่นี้กบักลุม่ีอตุสาหกรรมีอ่�นี้ อาจัทำใหข้อ้มีลูท้�เกบ็ไดไ้มีส่อดค์ลอ้งกบังบการเงนิี้ของกลุม่ีธิรุกจิัอ่�นี้ 
พื่ร้อมีทั�งบริษัทท้�ข้อมีูลไมี่ค์รบถุ้วินี้ทำให้กลุ่มีตัวิอย่างทั�งหมีดเหล่อทั�งสิ�นี้จัำนี้วินี้ 936 ตัวิอย่างบริษัท ดังตารางท้� 1

  กรอิบแนวคิดำในการวิจัย

 
 
ภาพท่ี 1 กรอบแนวคิดในการวจิยั 
 จากภาพท่ี 1 ตัวแปรท่ีศึกษาประกอบดวย โครงสรางเงินทุน (CS) มูลคากิจการ (FV) ผลการดำเนินงาน (FP) 
คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และ Tobin’s Q และการทดสอบสมมติฐานของงานวิจัย ดังนี้  สมมติฐาน
ท่ี 1 โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
สมมติฐานท่ี 2 โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย สมมติฐานท่ี 3 มูลคากิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทสมมติฐานท่ี 4a โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
สงผานมูลคากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และสมมติฐานท่ี 4b โครงสราง
เงินทุนมีอิทธิพลเชิงบวกตอ Tobin’s Q สงผานมูลคากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 
 
วิธีดำเนินการวิจัย 
ประชากรและกลุมตัวอยาง 
  ประชากรในการวิจัยครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งหมดเก็บขอมูล 
แบบพาแนลดาตา (Panel Data) ระยะเวลาตั้งแต 2563-2567 ขอมูลยอนหลัง 5 ป โดยกลุ มตัวอยางตัดกลุ ม
บริษัทธุรกิจการเงิน กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย บริษัทจดทะเบียนท่ีอยูระหวางฟื้นฟูการดำเนินงานเนื่องจากกลุม
อุตสาหกรรมนี้มีรูปแบบงบการเงินท่ีไมเหมือนกับกลุมอุตสาหกรรมอ่ืน อาจทำใหขอมูลท่ีเก็บไดไมสอดคลองกับงบ
การเงินของกลุมธุรกิจอ่ืนพรอมทั้งบริษัทท่ีขอมูลไมครบถวนทำใหกลุมตัวอยางทั้งหมดเหลือทั้งสิ้นจำนวน 936 
ตัวอยางบริษัท ดังตารางท่ี 1 
 
ตารางท่ี 1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

ประชากรและกลุมตัวอยาง 2563 2564 2565 2566 2566 รวม 
จำนวนบริษัทจดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 624 590 610 628 637 3,089 
หัก กลุมการเงิน กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและ (56) (55) (58) (61) (68) (298) 
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ต่ารางที� 1 ประช่ากรและกลุ่มีตัวิอย่าง

ประช่ากรและกลุ่มีตัวิอย่าง 2563 2564 2565 2566 2566 รวิมี

จัำนี้วินี้บริษัทจัดทะเบ้ยนี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย 624 590 610 628 637 3,089

หัก กลุ่มีการเงินี้ กองทุนี้รวิมีอสังหาริมีทรัพื่ย์และ

     บริษัทจัดทะเบ้ยนี้ท้�อยู่ระหวิ่างฟื้้�นี้ฟืู้การ ดำเนี้ินี้งานี้

(56) (55) (58) (61) (68) (298)

     บริษัทท้�มี้ข้อมีูลไมี่ค์รบถุ้วินี้ (365) (369) (398) (393) (330) (1,855)

ข้อิมููลทั�งหมูดที�ใชุ้เป็นกลุ่มูต่ัวุอิย่าง 203 166 154 174 239 936

  เคร่่อิงมู่อิที่ใช้้ในการวิจัย
 ผู้วิิจััยรวิบรวิมีข้อมีูลทุติยภูมีิได้แก่ งบการเงินี้ประจัําปีและมีูลค์่าหลักทรัพื่ย์ทางการตลาด (MVE) จัากเวิ็บไซึ่ต์ 
www.setsmart.com และข้อมีูลแบบแสดงรายการข้อมีูลประจํัาปี (แบบ 56-1) และรายงานี้ประจํัาปีจัากเวิ็บไซึ่ต์  
www.set.or.th และ www.sec.or.th จัากนี้ั�นี้เก็บรวิบรวิมีข้อมีูลจัากบริษัทท้�มี้ข้อมีูลทางด้านี้การเงินี้ท้�ค์รบถุ้วินี้สมีบูรณ์  
ตามีท้�ตอ้งการศึกึษาทั�งหมีดและมีร้อบระยะเวิลาบญัช้่สาํหรบัปสีิ�นี้สดุวินัี้ท้� 31 ธินัี้วิาค์มี เพื่่�อค์วิบค์มุีค์วิามีแตกตา่งทางดา้นี้เวิลา  
และเพื่่�อใหข้อ้มีลูท้�ไดร้บัสามีารถุนี้าํมีาใช่ใ้นี้การเปรย้บเทย้บกนัี้ได ้ ดงันี้ั�นี้ การศึกึษานี้้�จังึมีบ้รษิทัท้�ใช่ท้ดสอบทั�งหมีด 936 บรษิทั 
จัาก 7 กลุ่มีอุตสาหกรรมี แต่ไมี่รวิมีกลุ่มีธิุรกิจัการเงินี้ ข้อมีูลทางการเงินี้ระหวิ่างปี 2563 ถุึง 2567 รวิมีทั�งสิ�นี้ 936 รายปี
รายบริษัท (firm-year) 

การวุัดค่าต่ัวุแปรและแบบจำลอิง

 1. โค์รงสรา้งเงินี้ทุนี้การวัิดอตัราส่วินี้หนี้้�สินี้ต่อส่วินี้ของผูถุ้อ่หุน้ี้ (Debt to Total Asset Ratio) เป็นี้อัตราส่วินี้การเงินี้ 
ท้�ใช่้ในี้การวิิเค์ราะห์นี้โยบายทางการเงินี้ของกิจัการหร่อเป็นี้การเปร้ยบเท้ยบสัดส่วินี้โค์รงการสร้างเงินี้ทุนี้ของกิจัการ  
จัากแหลง่ท้�มีาระหวิา่ง “หนี้้�สนิี้รวิมีและสว่ินี้ของเจัา้ของ” ซึ่ึ�งค์ำนี้วิณโดยการหารหนี้้�สนิี้รวิมีของบรษิทัดว้ิยสว่ินี้ของผูถุ้อ่หุน้ี้ 
งานี้วิจิัยัแสดงใหเ้หน็ี้วิา่ อตัราผลตอบแทนี้จัากสนิี้ทรพัื่ยม์ีผ้ลกระทบตอ่ประสทิธิภิาพื่ของบรษิทั เช่น่ี้ อตัราผลตอบแทนี้ผูถุ้อ่หุน้ี้  
(ROE) และอัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์ (ROA) ตัวิอย่างเช่่นี้ การศึึกษาเก้�ยวิกับบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์
แห่งประเทศึไทย พื่บวิ่า อัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้กับอัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์ (Fauzan & Mukaram, 
2018) D/E ratio = Total Debt / Equity

 2. มีูลค์่ากิจัการ (Firm Value) ค์่อ อัตราส่วินี้ราค์าตลาดของหุ้นี้ (Price to Book Ratio: P/BV) เป็นี้อัตราส่วินี้
เพื่่�อประเมีินี้สถุานี้ะค์วิามีมีั�นี้ค์งของกิจัการ โดยถุ้าอัตราส่วินี้นี้้�ยิ�งสูงแสดงว่ิาราค์าตลาดมีากกว่ิาราค์ามีูลค์่าตามีบัญช่้ 
หร่อมีูลค์่าท้�แท้จัริงของหุ้นี้นี้ั�นี้สูงกวิ่าราค์าบัญช่้ ซึ่ึ�งแสดงวิ่าบริษัทมี้ค์วิามีมีั�นี้ค์งเป็นี้ท้�นี้่าเช่่�อถุ่อ PBV = ราค์าตลาดต่อหุ้นี้ /  
มีูลค์่าตามีบัญช่้ต่อหุ้นี้ จัากงานี้วิิจััยของ Sukmawati and Garsela (2016) ได้ศึึกษาเร่�องผลกระทบของอัตราผลตอบแทนี้ 
จัากสินี้ทรัพื่ย์ อัตราผลตอบแทนี้จัากผู้ถุ่อหุ้นี้และมีูลค์่าหุ้นี้การเปล้�ยนี้แปลงของราค์าหุ้นี้ได้ดังนี้้�อัตราผลตอบแทนี้ 
จัากสินี้ทรัพื่ย์เพื่ิ�มีขึ�นี้ ราค์าหุ้นี้ก็มี้แนี้วิโน้ี้มีท้�จัะปรับตัวิขึ�นี้ ในี้ขณะเด้ยวิกันี้ อัตราผลตอบแทนี้จัากผู้ถุ่อหุ้นี้ลดลง 
ทำให้ราค์าหุ้นี้ลดลงเป็นี้ไปในี้ทิศึทางเด้ยวิกันี้
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 3. ผลการดำเนี้ินี้งานี้ของกิจัการเป็นี้ตัวิช่้�วิัดผลของค์วิามีสำเร็จัและเป็นี้ตัวิสะท้อนี้ถุึงมีูลค์่าของกิจัการ โดยกิจัการ
ท้�ประสบค์วิามีสำเร็จัจัะต้องมี้ผลการดำเนี้ินี้งานี้ท้�ด้และสามีารถุสร้างมีูลค์่าของกิจัการให้กับผู้ถุ่อหุ้นี้ได้ ซึ่ึ�งตัวิช่้�วิัดผล 
การดำเนี้ินี้งานี้มี้หลายแนี้วิค์ิดทั�งท้�เป็นี้ตัวิช่้�วิัดผลการดำเนี้ินี้งานี้ด้านี้การเงินี้และไมี่ใช่่การเงินี้ (Butsalee and  
Sincharoonsak, 2020) งานี้วิิจััยนี้้�วิัดผลการดำเนี้ินี้งานี้ในี้ 2 มีุมีมีอง ค์่อ

  3.1 ROA ค์่อ ผลการดำเนิี้นี้งานี้ด้านี้บัญช่้วัิดค่์าด้วิยอัตราผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี (ROA) ค์ำนี้วิณจัาก
กำไรจัากการดำเนี้ินี้งานี้หารด้วิยสินี้ทรัพื่ย์รวิมี โดยยิ�งมี้ค์่าสูงแสดงให้เห็นี้วิ่ากิจัการมี้ผลการดำเนี้ินี้งานี้ด้เพื่ราะสามีารถุใช่้
สินี้ทรัพื่ย์เพื่่�อก่อให้เกิดผลตอบแทนี้ได้สูง

  3.2 Tobin’s Q ค์่อ ผลการดำเนี้ินี้งานี้ด้านี้ตลาดวิัดด้วิย (มีูลค์่าตลาดของหุ้นี้สามีัญ ณ วิันี้สิ�นี้ปี บวิก หนี้้�สินี้
ทั�งหมีดของบริษัท) หารด้วิยสินี้ทรัพื่ย์รวิมี โดยค์่า Tobin’s Q หากมี้ค่์ามีากกวิ่า 1 แสดงวิ่ากิจัการมี้ผลการดำเนี้ินี้งานี้ด้  
ซึ่ึ�งสะทอ้นี้ถุงึการบรหิารงานี้เพ่ื่�อกอ่ใหเ้กดิผลตอบแทนี้จัากการลงทนุี้ไดม้ีากกวิา่ตน้ี้ทนุี้ของเงนิี้ทนุี้ จังึสง่ผลใหม้ีลูค์า่ทางการตลาด 
ของกิจัการสูงขึ�นี้ แต่หากมี้ค์่านี้้อยกวิ่า 1 แสดงวิ่ากิจัการมี้ผลการดำเนี้ินี้งานี้ไมี่ด้และไมี่สามีารถุใช่้สินี้ทรัพื่ย์เพื่่�อก่อให้เกิด
ผลตอบแทนี้ได้ค์ุ้มีค์่า

  การวิเคราะห์ข้อิมููล
 การวิเิค์ราะห์ขอ้มีลูท้�รวิบรวิมีได้จัากจัากเวิบ็ไซึ่ต์ www.setsmart.com และข้อมีลูแบบแสดงรายการข้อมีลูประจํัาปี  
(แบบ 56-1) และรายงานี้ประจํัาปีจัากเวิ็บไซึ่ต์ www.set.or.th และ www.sec.or.th ด้วิยโปรแกรมีค์อมีพิื่วิเตอร์ 
สําเร็จัรูปและทดสอบค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้ผลกระทบต่อผลการดำเนิี้นี้งานี้ โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้ผลกระทบ 
ตอ่มีลูค์า่กจิัการ และมีลูค์า่กจิัการมีผ้ลกระทบตอ่ผลการดำเนี้นิี้งานี้ของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย 
โดยการวิิเค์ราะห์ข้อมีูล ผู้วิิจััยได้แบ่งออกเป็นี้ 2 ส่วินี้ ค์่อ

 1. การวิิเค์ราะห์สถิุติพื่่�นี้ฐานี้และการวิิเค์ราะห์สถิุติเช่ิงพื่รรณนี้า (Descriptive Statistics) ผู้วิิจััยนี้ำมีาใช่้ในี้การ
อธิิบายหร่อบรรยายผลการวิิเค์ราะห์ข้อมีูลเบ่�องต้และสถุิติเช่ิงอนีุ้มีานี้ (Inferential Statistics)

 2. การวิิเค์ราะห์สมีการโค์รงสร้าง (Structural Equation Modeling: SEM) โดยการวิิเค์ราะห์เส้นี้ทาง  
(Path Analysis) ด้วิยเทค์นี้ิค์การใช่้หลักการค์่าประมีาณค์วิามีค์วิรจัะเป็นี้สูงสุด (Maximum Likelihood: ML) ในี้การ
ประมีาณค์่าสัมีประสิทธิิ�เส้นี้ทางด้วิยโปรแกรมี AMOS

  ผลการวิจัย
 ผลการทดสอบอิทธิิพื่ลของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ต่อผลการดำเนิี้นี้งานี้ผ่านี้มีูลค์่ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้นี้
ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย แสดงค่์าเฉล้�ยและส่วินี้เบ้�ยงเบนี้มีาตรฐานี้ของข้อมีูลเก้�ยวิกับการโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ 
และมีูลค์่ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย จัากตารางท้� 2
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ต่ารางที� 2 แสดงค์่าสถุิติพื่รรณนี้าลักษณะของตัวิแปร 

ต่ัวุแปร Min Max Mean S.D. Skewness Kurtosis

CS 145.37 166.07 155.72 3.03 -1.54 1.68

FV 128.62 132.23 131.42 3.26 -1.76 -1.77

ROA 163.45 231.36 118.39 3.45 -1.49 -1.65

Tobin’s Q 3.76 5.92 0.89 3.61 -1.58 1.87

 จัากตารางท้� 2 พื่บวิา่ ตวัิแปรผลโค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ (CS) มีลูค์า่กจิัการ (FV) อตัราผลตอบแทนี้ตอ่สนิี้ทรพัื่ยร์วิมี (ROA) 
และมีูลค์่ากิจัการ (Tobin’s Q) มี้ค์่าเฉล้�ย 155.76 131.42 118.39 และ 0.33 ตามีลำดับ ค์่าค์วิามีเบ้อยู่ระหวิ่าง -1.49  
ถุึง -1.76 และค์่าค์วิามีโด่งอยู่ระหวิ่าง -1.77 ถุึง 1.87 ซึ่ึ�งสอดค์ล้องตามีเกณฑ์์ของ Kline (2015) ท้�ค์่าค์วิามีเบ้ (Skewness) 
ต้องมี้ค์่าอยู่ในี้ช่่วิง -3 ถุึง 3 และค์วิามีโด่งต้องมี้ค์่าอยู่ในี้ช่่วิง -10 ถุึง 10 จัึงถุ่อวิ่าข้อมีูลมี้การกระจัายแบบปกติ

ต่ารางที� 3 ผลการวิิเค์ราะห์ทิศึทางค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�มี้ผลต่ออัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย ์
และมีูลค์่ากิจัการ

หมีายเหตุ :  *  มี้นี้ัยสำค์ัญทางสถุิติท้�ระดับ 0.01  **  มี้นี้ัยสำค์ัญทางสถุิติท้�ระดับ 0.05

 จัากตารางท้� 3 เมี่�อพื่จิัารณาค่์าสมัีประสิทธิิ�สหสมัีพื่นัี้ธิร์ะหว่ิางตวัิแปร 1 แสดงถึุงค์วิามีสัมีพื่นัี้ธิใ์นี้ทศิึทางตรงกันี้ขา้มี 
1 และค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ระหวิ่างตัวิแปรทุกค์ู่มี้ค์่าค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ไมี่เกินี้เกณฑ์์มีาตรฐานี้ท้�กำหนี้ด ทำให้ไมี่เกิดสภาวิะ  
Multicollinearity (Kline, 2023) ดังนี้ั�นี้จัึงสรุปได้วิ่าตัวิแปรท้�นี้ำมีาวิิเค์ราะห์ไมี่มี้ปัญหาการมี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ระหวิ่างกันี้ 
สูงเกินี้ไปผลการวิิเค์ราะหองค์์ประกอบเช่ิงย่นี้ยันี้

 ผลการวิิเค์ราะห์ข้อมูีลโดยใช่้เส้นี้ทางค์วิามีสัมีพัื่นี้ธ์ิท้�มี้วิิธิ้การประมีาณค่์าท้�เก้�ยวิข้องด้วิยวิิธิ้ค์วิามีเป็นี้ไปได้สูงสุด 
(Maximum Likelihood Estimates) พื่บว่ิา ข้อมูีลเช่ิงประจัักษ์มี้ค์วิามีสอดค์ล้องกับตัวิแบบทางทฤษฎ้ี โดยสถิุติท้�ใช่้ 
ในี้การตรวิจัสอบค์วิามีพื่อเหมีาะพื่อด ้(Fit) ได้แก ่ค์า่ p-Value ตอ้งไมีม่ีน้ี้ยัสำค์ญัทางสถุติ ิค์อ่มีค้์า่มีากกวิา่ 0.05 ค์า่อตัราสว่ินี้
ของ Chi-Square/degree of freedom (X2/df ) มี้ค์่านี้้อยกวิ่า 3.00 ค์่า Goodness of Fit Index (GFI) มี้ค์่ามีากกวิ่า 
0.90 และค์่า Comparative Fit Index (CFI) มี้ค์่ามีากกวิ่า 0.95 ค์่า Root Mean Square Error of Approximation 
(RMSEA) มี้ค์่านี้้อยกวิ่า 0.06 และค์่า Root Mean Square Residual (RMR) มี้ค์่านี้้อยกวิ่า 0.08

CS FV ROA Tobin’s Q

CS 1

FV 0.310* 1

ROA 0.323* 0.438* 0.343* 1

Tobin’s Q 0.351* 0.422* 0.257* 0.347*
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(p-value = 0.632, X2/df = 0.189, GFI = 0.980, CFI = 0.974, RMSEA = 0.002, RMR = 0.004)

ภาพที� 2 เส้นี้ทางค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ มีูลค์่ากิจัการท้�มี้อิทธิิพื่ลต่อผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี (ROA)

 จัากภาพื่ท้� 2 พื่บวิ่า ผลการวิิเค์ราะห์เส้นี้ทางค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ อัตราผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี (ROA) สามีารถุ
อธิิบายผลการวิิเค์ราะห์ได้ตามีลำดับโดยอิทธิิพื่ลทางตรง แสดงให้เห็นี้วิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลในี้เช่ิงบวิกกับอัตรา
ผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี (CS --> ROA) ม้ีค์่าเท่ากับ 0.184 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ลในี้เช่ิงบวิกกับมีูลค์่ากิจัการ  
(CS-->FV) ม้ีค์่าเท่ากับ  0.187 และมูีลค์่ากิจัการม้ีอิทธิิพื่ลในี้เช่ิงบวิกกับอัตราผลตอบแทนี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี (ROA)   
(FV--> ROA) มีค้์า่เทา่กบั 0.175 และโค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกตอ่อตัราผลตอบแทนี้ตอ่สนิี้ทรพัื่ยร์วิมีสง่ผา่นี้มูีลค์า่
กิจัการ (CS -->FV --> ROA) มี้ค์่าเท่ากับ 0.181 

(p-value = 0.710, X2/df = 0.193, GFI = 1.000, CFI = 0.982, RMSEA = 0.003, RMR = 0.012)

ภาพที� 3 เส้นี้ทางค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ มีูลค์่ากิจัการท้�มี้อิทธิิพื่ลต่อ Tobin’s Q

 จัากภาพื่ท้� 3 พื่บว่ิา ผลการวิเิค์ราะห์เส้นี้ทางค์วิามีสัมีพัื่นี้ธ์ิ  ค์อ่ โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ม้ีอทิธิพิื่ลในี้เช่งิบวิกกับ Tobin’s Q  
(CS--> Tobin’s Q) ม้ีค์า่เทา่กับ 0.212 โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลในี้เช่งิบวิกกบัมูีลค่์ากิจัการ (CS-->FV) ม้ีค์า่เทา่กับ  0.187 
และมีูลค์่ากิจัการมี้อิทธิิพื่ลในี้เช่ิงบวิกกับ Tobin’s Q (FV--> Tobin’s Q) มี้ค์่าเท่ากับ 0.231 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้อิทธิิพื่ล 
เช่ิงบวิกต่อ Tobin’s Q ส่งผ่านี้มีูลค์่ากิจัการ (CS --> FV --> Tobin’s Q) มี้ค์่าเท่ากับ 0.209

คาความเบ (Skewness) ตองมีคาอยูในชวง -3 ถึง 3 และความโดงตองมีคาอยูในชวง -10 ถึง 10 จึงถือวาขอมูลมี
การกระจายแบบปกติ 
 
ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะหทิศทางความสัมพันธของโครงสรางเงินทุนท่ีมีผลตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย
และมูลคากิจการ 

 CS FV ROA Tobin’s Q 
CS 1    
FV 0.310* 1   
ROA 0.323* 0.438* 0.343* 1 
Tobin’s Q 0.351* 0.422* 0.257* 0.347* 
หมายเหตุ :  *  มีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01  **  มีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 
 
   จากตารางท่ี 3 เม่ือพิจารณาคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปร 1 แสดงถึงความสัมพันธในทิศทาง
ตรงกันขาม 1 และความสัมพันธระหวางตัวแปรทุกคูมีคาความสัมพันธไมเกินเกณฑมาตรฐานท่ีกำหนด ทำใหไม
เกิดสภาวะ Multicollinearity (Kline, 2023) ดังนั้นจึงสรุปไดวาตัวแปรท่ีนำมาวิเคราะหไมมีปญหาการมี
ความสัมพันธระหวางกันสูงเกินไปผลการวิเคราะหองคประกอบเชิงยืนยัน 
   ผลการวิเคราะหขอมูลโดยใชเสนทางความสัมพันธท่ีมีวิธีการประมาณคาท่ีเก่ียวของดวยวิธีความเปนไปได
สูงสุด (Maximum Likelihood Estimates) พบวา ขอมูลเชิงประจักษมีความสอดคลองกับตัวแบบทางทฤษฎี โดย
สถิติท่ีใชในการตรวจสอบความพอเหมาะพอดี (Fit) ไดแก คา p-Value ตองไมมีนัยสำคัญทางสถิติ คือมีคามากกวา 

0.05 คาอัตราสวนของ Chi-Square/degree of freedom (χ2/df ) มีคานอยกวา 3.00 คา Goodness of Fit 
Index (GFI) มีคามากกวา 0.90 และคา Comparative Fit Index (CFI) มีคามากกวา 0.95 คา Root Mean 
Square Error of Approximation (RMSEA) มีคานอยกวา 0.06 และคา Root Mean Square Residual (RMR) 
มีคานอยกวา 0.08 

 
(p-value = 0.632, χ2/df = 0.189, GFI = 0.980, CFI = 0.974, RMSEA = 0.002, RMR = 0.004) 

ภาพท่ี 2 เสนทางความสัมพันธของโครงสรางเงินทุน มูลคากิจการท่ีมีอิทธิพลตอผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

(ROA)  
 จากภาพท่ี 2 พบวา ผลการวิเคราะหเสนทางความสัมพันธ  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) 
สามารถอธิบายผลการวิเคราะหไดตามลำดับโดยอิทธิพลทางตรง แสดงใหเห็นวา โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลในเชิง
บวกกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (CS --> ROA) มีคาเทากับ 0.184 โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลในเชิงบวก
กับมูลคากิจการ (CS-->FV) มีคาเทากับ  0.187 และมูลคากิจการมีอิทธิพลในเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม (ROA)  (FV--> ROA) มีคาเทากับ 0.175 และโครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลเชิงบวกตออัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมสงผานมูลคากิจการ (CS -->FV --> ROA) มีคาเทากับ 0.181 

 
(p-value = 0.710, χ2/df = 0.193, GFI = 1.000, CFI = 0.982, RMSEA = 0.003, RMR = 0.012) 

ภาพท่ี 3 เสนทางความสัมพันธของโครงสรางเงินทุน มูลคากิจการท่ีมีอิทธิพลตอ Tobin’s Q 

 จากภาพท่ี 3 พบวา ผลการวิเคราะหเสนทางความสัมพันธ  คือ โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลในเชิงบวกกับ 

Tobin’s Q (CS--> Tobin’s Q) มีคาเทากับ 0.212 โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลในเชิงบวกกับมูลคากิจการ (CS--

>FV) มีคาเทากับ  0.187 และมูลคากิจการมีอิทธิพลในเชิงบวกกับ Tobin’s Q (FV--> Tobin’s Q) มีคาเทากับ 

0.231 โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลเชิงบวกตอ Tobin’s Q สงผานมูลคากิจการ (CS --> FV --> Tobin’s Q) มีคา

เทากับ 0.209 

  

สรุปผลและอภิปรายผล  

  โครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลเชิงบวกตอมูลคากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ซ่ึงสอดคลองกับแนวคิดตามทฤษฎีโครงสรางเงินทุน (Capital Structure Theory) ท่ีอธิบายวาการใช
หนี้สินอยางเหมาะสมสามารถชวยเพ่ิมมูลคากิจการไดผานกลไกของภาษีดอกเบี้ย (Tax Shield) และการบริหาร
ตนทุนทางการเงินอยางมีประสิทธิภาพ ท้ังนี้ ผลการวิจัยดังกลาวสอดคลองกับงานของ Akartwipart, 
Chemsripong and Pongsaporamat (2023) ท่ีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
พบวา โครงสรางเงินทุนมีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคากิจการเชนเดียวกันอันแสดงใหเห็นถึงหลักฐานเชิงประจักษ 
ท่ีเก่ียวกับบทบาทของโครงสรางเงินทุนในปจจัยสำคัญท่ีสามารถสรางมูลคาเพ่ิมใหกับกิจการ นอกจากนี้ผล
การศึกษาสอดคลองกับงานวิจัยในตางประเทศ เชน Rouf (2015) ท่ีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในประเทศบังกลาเทศ
พบวา โครงสรางเงินทุนท่ีมีหนี้สินมีความสัมพันธเชิงบวกตอมูลคากิจการ โดยใชอัตรากำไรสุทธิเปนตัวชี้วัด อีกท้ัง 
Gill, Biger and Mathur (2011) ท่ีศึกษาบริษัทในอุตสาหกรรมการผลิตซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา ก็รายงานผลลัพธไปในทิศทางเดียวกัน โดยใชอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) 
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  สรุปผลและอิภิปรายผล

 โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ม้ีอิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่อมูีลค่์ากิจัการของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย 
ซึ่ึ�งสอดค์ล้องกบัแนี้วิค์ดิตามีทฤษฎ้ีโค์รงสรา้งเงนิี้ทุนี้ (Capital Structure Theory) ท้�อธิบิายวิา่การใช่ห้นี้้�สนิี้อยา่งเหมีาะสมี 
สามีารถุช่่วิยเพื่ิ�มีมีูลค์่ากิจัการได้ผ่านี้กลไกของภาษ้ดอกเบ้�ย (Tax Shield) และการบริหารต้นี้ทุนี้ทางการเงินี้ 
อย่างมี้ประสิทธิิภาพื่ ทั�งนี้้�ผลการวิิจััยดังกล่าวิสอดค์ล้องกับงานี้ของ Akartwipart, Chemsripong and Pongsaporamat 
(2023) ท้�ศึึกษาบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย พื่บวิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์เช่ิงบวิก 
กบัมีลูค์า่กจิัการเช่่นี้เดย้วิกนัี้อันี้แสดงใหเ้หน็ี้ถึุงหลักฐานี้เช่งิประจักัษ์ ท้�เก้�ยวิกบับทบาทของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ในี้ปัจัจัยัสำคั์ญ
ท้�สามีารถุสร้างมูีลค่์าเพื่ิ�มีให้กับกิจัการ นี้อกจัากน้ี้�ผลการศึึกษาสอดค์ล้องกับงานี้วิิจััยในี้ต่างประเทศึ เช่่นี้ Rouf (2015)  
ท้�ศึึกษาบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ประเทศึบังกลาเทศึพื่บวิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�มี้หนี้้�สินี้มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์เช่ิงบวิกต่อมีูลค์่ากิจัการ  
โดยใช่้อัตรากำไรสุทธิิเป็นี้ตัวิช่้�วิัด อ้กทั�ง Gill, Biger and Mathur (2011) ท้�ศึึกษาบริษัทในี้อุตสาหกรรมีการผลิต 
ซึ่ึ�งจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์ของประเทศึสหรฐัอเมีริกา กร็ายงานี้ผลลพัื่ธ์ิไปในี้ทิศึทางเดย้วิกันี้ โดยใช่อ้ตัราผลตอบแทนี้ 
ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ (ROE) เป็นี้ตัวิช่้�วิัด ดังนี้ั�นี้สำหรับบริบทของประเทศึไทยผลการวิิจััยนี้้�ไมี่เพื่้ยงแต่สะท้อนี้ให้เห็นี้ถุึง 
ค์วิามีสำค์ัญของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�มี้อิทธิิพื่ลต่อการสร้างมีูลค์่ากิจัการเท่านี้ั�นี้ แต่ยังมี้นี้ัยสำค์ัญเช่ิงปฏิบัติท้�สามีารถุนี้ำไป 
ประยกุตใ์ช่ไ้ดจ้ัรงิในี้ระดบัองค์ก์ร โดยผูบ้รหิารสามีารถุใช่ข้อ้มีลูเช่งิประจักัษน์ี้้�เปน็ี้แนี้วิทางในี้การกำหนี้ดนี้โยบายทางการเงินี้ 
และปรับโค์รงสรา้งเงินี้ทุนี้ใหเ้หมีาะสมี เพื่่�อเพื่ิ�มีค์วิามีสามีารถุในี้การแขง่ขนัี้ เสรมิีสรา้งเสถุย้รภาพื่ทางการเงนิี้ และสรา้งคุ์ณค์า่ 
ให้แก่ผู้ถุ่อหุ้นี้อย่างยั�งย่นี้

 โค์รงสรา้งเงนิี้ทุนี้มีอิ้ทธิพิื่ลเช่งิบวิกตอ่ผลการดำเนี้นิี้งานี้ของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ย์แหง่ประเทศึไทย  
ซึ่ึ�งสอดค์ลอ้งกบัแนี้วิค์ดิตามีทฤษฎีโ้ค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ (Capital Structure Theory) ท้�อธิบิายวิา่การใช่ห้นี้้�สนิี้ในี้ระดบัท้�เหมีาะสมี 
สามีารถุช่ว่ิยเพื่ิ�มีประสทิธิภิาพื่ทางการเงนิี้ของกจิัการไดท้ั�งในี้ดา้นี้การใช่ป้ระโยช่น์ี้จัากภาษด้อกเบ้�ย (Tax Shield) และการสรา้ง 
แรงกดดันี้ให้เกิดการบริหารจััดการท้�มี้ประสิทธิิภาพื่มีากขึ�นี้ ผลการวิิจััยนี้้�สอดค์ล้องกับงานี้ของ Wongtanasarasin 
and Chancharat (2021) ท้�ศึึกษาบทบาทของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ต่อผลการดำเนี้ินี้งานี้ทางการเงินี้ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ 
ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย พื่บวิ่า อัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ระยะสั�นี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมีมี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์กับอัตราผลตอบแทนี้
จัากสินี้ทรัพื่ย์รวิมี (ROA) ขณะท้�ทั�งอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ระยะสั�นี้และอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้รวิมีต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมีมี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์กับ
อัตราผลตอบแทนี้ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ (ROE) นี้อกจัากนี้้�อัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ระยะยาวิต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมีส่งผลเช่ิงบวิกต่อ ROE 
และอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้รวิมีต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมีมี้ผลต่ออัตรากำไรต่อหุ้นี้ (EPS) อ้กทั�งยังพื่บวิ่าขนี้าดของกิจัการมี้ผลเช่ิงบวิก 
อยา่งมีน้ี้ยัสำค์ญัตอ่ ROE และ EPS ในี้ทำนี้องเดย้วิกนัี้ Ahmed and Afza (2019) ศึกึษาค์วิามีสมัีพัื่นี้ธิข์องโค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ 
กับผลการดำเนี้ินี้งานี้ในี้บริบทของตลาดท้�มี้การแข่งขันี้สูง โดยพื่บวิ่า อัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ระยะสั�นี้ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี 
มีค้์วิามีสมัีพื่นัี้ธิเ์ช่งิลบกบั ROA ซึ่ึ�งสะทอ้นี้วิา่การกอ่หนี้้�สนิี้ระยะสั�นี้มีากเกนิี้ไปอาจัลดประสทิธิภิาพื่ในี้การสรา้งผลตอบแทนี้ 
อย่างไรก็ตามี เมี่�อวิัดผลการดำเนี้ินี้งานี้ด้วิยมีูลค์่ากิจัการ พื่บวิ่า ทั�งอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้รวิมีและหนี้้�สินี้ระยะสั�นี้มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์
เช่ิงบวิกกับมีูลค์่ากิจัการอย่างมี้นี้ัยสำค์ัญ ผลการศึึกษาดังกล่าวิยังสอดค์ล้องกับงานี้วิิจััยของ Priyan and Rwezimula 
(2024) ท้�ศึึกษากิจัการในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แอฟื้ริกาตะวิันี้ออก โดยพื่บวิ่า ทั�งอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ระยะสั�นี้และหนี้้�สินี้ระยะยาวิ
ต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมีม้ีค์วิามีสัมีพัื่นี้ธ์ิเช่ิงบวิกต่อ ROA ซึึ่�งสะท้อนี้ให้เห็นี้ถึุง ประสิทธิิภาพื่ของการจััดสรรและบริหารทรัพื่ยากร 
ท้�สามีารถุสร้างผลตอบแทนี้ทางการเงินี้สูงสุดให้แก่กิจัการ

 ดังนี้ั�นี้ ผลการวิิจััยน้ี้�ไมี่เพื่้ยงแต่ย่นี้ยันี้ข้อสมีมีติฐานี้ตามีทฤษฎี้และงานี้วิิจััยท้�ผ่านี้มีาเท่านี้ั�นี้ แต่ยังม้ี นี้ัยสำคั์ญ 
เช่ิงปฏิบัติ (Practical Implications) ท้�สามีารถุนี้ำไปประยุกต์ใช่้ได้จัริงโดยผู้บริหารกิจัการค์วิรตระหนี้ักถึุงบทบาท 
ของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ในี้การขับเค์ล่�อนี้ผลการดำเนี้ินี้งานี้และใช่้ข้อมีูลเช่ิงประจัักษ์นี้้�เป็นี้แนี้วิทางในี้การกำหนี้ดนี้โยบาย
ทางการเงนิี้ปรบัสดัสว่ินี้หนี้้�สนิี้ใหเ้หมีาะสมีเพื่่�อเพื่ิ�มีศึกัยภาพื่การแขง่ขนัี้และสรา้งค์วิามียั�งยน่ี้ในี้การดำเนี้นิี้ธิรุกจิัในี้ระยะยาวิ
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 มีูลค์่ากิจัการม้ีอิทธิิพื่ลเช่ิงบวิกต่อผลการดำเนี้ินี้งานี้ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย  
ซึ่ึ�งสอดค์ล้องกับแนี้วิคิ์ดตามี ทฤษฎ้ีมีูลค์่ากิจัการ (Firm Value Theory) ท้�อธิิบายว่ิา มีูลค์่ากิจัการมิีได้สะท้อนี้เพื่้ยงผล
การดำเนิี้นี้งานี้ในี้ปัจัจุับันี้เท่านี้ั�นี้ แต่ยังเป็นี้เค์ร่�องบ่งช้่�ถุึงศัึกยภาพื่ในี้การสร้างผลตอบแทนี้ในี้อนี้าค์ต ซึึ่�งสามีารถุกระตุ้นี้ 
ใหผู้บ้รหิารปรบัปรงุประสทิธิภิาพื่และสรา้งผลการดำเนี้นิี้งานี้ท้�ยั�งยน่ี้ งานี้วิจิัยัท้�ผา่นี้มีาไดส้นี้บัสนี้นุี้ขอ้ค์น้ี้พื่บนี้้�ในี้หลายบรบิท  
เช่่นี้ Khanna, Srivastava and Medury (2016) ศึึกษาบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ประเทศึอินี้เด้ย พื่บว่ิา ผลประกอบการ
ของกิจัการมี้ผลเช่ิงบวิกต่อมีูลค์่ากิจัการ โดยใช่้อัตราผลตอบแทนี้จัากสินี้ทรัพื่ย์รวิมี (ROA) เป็นี้ตัวิช่้�วิัดในี้ทำนี้องเด้ยวิกันี้ 
Osazuwa and Che-Ahmad (2016) ท้�ศึึกษาบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ประเทศึมีาเลเซึ่้ย พื่บว่ิา ผลประกอบการของกิจัการ
มี้ส่วินี้ช่่วิยให้มีูลค์่ากิจัการเพื่ิ�มีขึ�นี้ ซึ่ึ�งวิัดจัากราค์าหลักทรัพื่ย์ในี้ตลาด อย่างไรก็ตามีผลการวิิจััยไม่ีได้มี้ค์วิามีสอดค์ล้อง
ไปในี้ทิศึทางเด้ยวิกันี้ทั�งหมีด เช่่นี้ งานี้ของ Ha and Tai (2017) ท้�ศึึกษาบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ประเทศึเวิ้ยดนี้ามี พื่บวิ่า  
ผลประกอบการท้�ใช่อ้ตัราผลตอบแทนี้จัากเงินี้ลงทุนี้ (ROIC) ม้ีผลเช่งิบวิกต่อมีลูค์า่กจิัการ แต่ในี้ขณะเดย้วิกันี้ ผลประกอบการ 
ท้�ใช่้อัตราส่วินี้กำไรสุทธิิกลับไมี่มี้ผลต่อมีูลค์่ากิจัการ ขณะท้�งานี้ของ Park and Jang (2013) ท้�ศึึกษากลุ่มีธิุรกิจัภัตตาค์าร 
ในี้ประเทศึสหรัฐอเมีริกา พื่บวิ่า ผลประกอบการท้�วิัดจัากกระแสเงินี้สดอิสระ (Free Cash Flow) ส่งผลให้มีูลค์่ากิจัการ
ลดลง และการเปรย้บเทย้บดงักลา่วิสะทอ้นี้ใหเ้หน็ี้วิา่ ค์วิามีสัมีพัื่นี้ธิร์ะหวิา่งมีลูค์า่กจิัการกบัผลการดำเนี้นิี้งานี้อาจัขึ�นี้อยูก่บั 
ตัวิช้่�วิัดท้�ใช่้ในี้บริบททางเศึรษฐกิจัของแต่ละประเทศึ อย่างไรก็ตามีสำหรับกรณ้ของประเทศึไทย ผลการวิิจััยค์รั�งนี้้�ตอกย�ำ 
ใหเ้หน็ี้ถุงึค์วิามีสำค์ญัของมีลูค์า่กจิัการในี้ฐานี้ะปจััจัยัขบัเค์ล่�อนี้ผลการดำเนี้นิี้งานี้ ซึ่ึ�งมีน้ี้ยัสำค์ญัเช่งิปฏบิตัทิ้�สามีารถุนี้ำไปใช่้ 
เป็นี้แนี้วิทางในี้การกำหนี้ดกลยุทธิ์การบริหารกิจัการ โดยเฉพื่าะการสร้างมีูลค์่าเพื่ิ�มีให้แก่ผู้ถุ่อหุ้นี้ในี้ลักษณะท้�เสริมีสร้าง
ศึักยภาพื่การแข่งขันี้และการเติบโตอย่างยั�งย่นี้ในี้ระยะยาวิ

 โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกตอ่อตัราผลตอบแทนี้ตอ่สนิี้ทรพัื่ยร์วิมี (ROA) และ Tobin’s Q ผา่นี้มีลูค์า่กจิัการ
ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย ซึ่ึ�งสอดค์ล้องกับแนี้วิค์ิดตามี ทฤษฎี้โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ (Capital 
Structure Theory) โดยเฉพื่าะแนี้วิค์ดิของ Modigliani and Miller ภายใตเ้ง่�อนี้ไขท้�มีภ้าษ ้(trade-off theory) ท้�อธิบิายวิา่ 
การใช่้หนี้้�สินี้ในี้ระดับท้�เหมีาะสมีสามีารถุเพื่ิ�มีมีูลค์่ากิจัการได้ เน่ี้�องจัากประโยช่น์ี้จัากการประหยัดภาษ้จัากดอกเบ้�ยจั่าย  
(tax shield) สง่ผลใหค้์วิามีสามีารถุในี้การทำกำไรของกจิัการสงูขึ�นี้ และสะทอ้นี้ตอ่การปรบัตวัิช่้�วิดัผลการดำเนี้นิี้งานี้ในี้เช่งิบวิก  
ข้อค์้นี้พื่บนี้้�ได้รับการสนี้ับสนีุ้นี้จัากงานี้วิิจััยของ Jarutruangutai and Nimtrakoon (2024) ซึึ่�งศึึกษาค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ ์
ระหว่ิางโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้กับผลการดำเนิี้นี้งานี้และมูีลค่์ากิจัการ พื่บว่ิา โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�วิัดด้วิยอัตราส่วินี้หนี้้�สินี้ 
ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ (Debt to Equity Ratio: D/E) ม้ีค์วิามีสัมีพัื่นี้ธ์ิเช่ิงบวิกกับผลการดำเนิี้นี้งานี้ท้�วิัดจัาก ROA  
และ ROE ตลอดจันี้ม้ีค์วิามีสัมีพัื่นี้ธ์ิกบัมูีลค่์ากิจัการ อก้ทั�งงานี้วิจัิัยของ Songjarean (2022) กร็ายงานี้ผลในี้ทำนี้องเดย้วิกันี้
วิ่าโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์กับผลการดำเนี้ินี้งานี้ (ROA) โดยช่้�วิ่าการก่อหนี้้�จัากแหล่งเงินี้ทุนี้ภายในี้ของเจั้าของ
สามีารถุสร้างประโยช่นี้์ทางภาษ้และทำให้กิจัการมี้ผลกำไรสูงขึ�นี้ ซึ่ึ�งส่งผลทางอ้อมีต่อมีูลค์่ากิจัการในี้ท้�สุด นี้อกจัากนี้้�  
งานี้วิิจััยของ Abor (2007) ท้�ศึึกษาในี้บริบทต่างประเทศึ พื่บวิ่า โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�วิัดด้วิยหนี้้�สินี้ระยะยาวิต่อสินี้ทรัพื่ย์
รวิมีและหน้ี้�สินี้รวิมีต่อสินี้ทรัพื่ย์รวิมี มี้ค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์กับผลการดำเนี้ินี้งานี้ สอดค์ล้องกับผลการศึึกษาค์รั�งนี้้�ท้�ช่้�ให้เห็นี้
ถุึงบทบาทสำคั์ญของการกำหนี้ดโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ท้�เหมีาะสมีต่อการสร้างผลการดำเนิี้นี้งานี้และการเพื่ิ�มีมีูลค์่ากิจัการ         
โดยสรปุผลการวิจิัยันี้้�สะทอ้นี้วิา่ โค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้เปน็ี้กลไกสำค์ญัท้�สง่ผลตอ่ทั�งค์วิามีสามีารถุในี้การทำกำไรและการประเมีนิี้
มีูลค์่ากิจัการในี้ตลาด โดยเฉพื่าะในี้กรณ้ของบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ประเทศึไทย ซึ่ึ�งมี้นี้ัยสำค์ัญเช่ิงปฏิบัติท้�ผู้บริหารสามีารถุ
นี้ำไปใช่้ในี้การวิางกลยุทธิ์ด้านี้การเงินี้ เพื่่�อกำหนี้ดสัดส่วินี้หนี้้�สินี้และส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ให้เหมีาะสมี อันี้จัะช่่วิยสร้างสมีดุล
ระหวิ่างค์วิามีเส้�ยงและผลตอบแทนี้ ตลอดจันี้สนี้ับสนีุ้นี้การเติบโตอย่างยั�งย่นี้ของกิจัการในี้ระยะยาวิ
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 ประโยช่น์ี้ของการวิจิัยัผลการศึกึษาพื่บว่ิา โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้มีอ้ทิธิพิื่ลเช่งิบวิกต่อผลการดำเนิี้นี้งานี้และมูีลค์า่กจิัการ  
ของบรษิทัจัดทะเบย้นี้ในี้ตลาดหลกัทรพัื่ยแ์หง่ประเทศึไทย ทั�งในี้ดา้นี้อตัราผลตอบแทนี้ตอ่สนิี้ทรพัื่ยร์วิมี (ROA) อตัราผลตอบแทนี้ 
ต่อส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ (ROE) และ Tobin’s Q ผ่านี้มีูลค์่ากิจัการ ซึ่ึ�งสะท้อนี้ถุึงบทบาทสำค์ัญของการบริหารโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้
ในี้การสร้างมีูลค์่าเพื่ิ�มีให้แก่กิจัการ (อ้างอิง Jarutruangutai & Nimtrakoon, 2024; Songjarean, 2022; Abor, 2007) 
นี้อกจัากนี้้� การวิิจััยยังพื่บว่ิาการใช่้หนี้้�สินี้ในี้ระดับท้�เหมีาะสมีสามีารถุเพื่ิ�มีประสิทธิิภาพื่ทางการเงินี้และช่่วิยประหยัดภาษ ้
จัากดอกเบ้�ยจั่าย (tax shield) ส่งผลให้ผลการดำเนี้ินี้งานี้และมีูลค์่ากิจัการสูงขึ�นี้ ดังนี้ั�นี้ ผลการศึึกษานี้้�มี้ประโยช่นี้ ์
ทั�งในี้เช่งิ ทฤษฎี ้โดยเปน็ี้หลกัฐานี้เช่งิประจักัษท์้�สนี้บัสนี้นุี้แนี้วิค์ดิของทฤษฎีโ้ค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ (Capital Structure Theory)  
และในี้เช่ิง ปฏิบัติ โดยผู้บริหารและนัี้กลงทุนี้สามีารถุใช่้ผลการวิิจััยนี้้�ในี้การกำหนี้ดสัดส่วินี้หนี้้�สินี้และส่วินี้ของผู้ถุ่อหุ้นี้ 
เพื่่�อสร้างสมีดุลระหวิ่างค์วิามีเส้�ยงและผลตอบแทนี้ และเพื่ิ�มีศึักยภาพื่การแข่งขันี้ของกิจัการ

  ข้อิจำากัดำงานวิจัย
 การศึึกษาใช่้ข้อมีูลจัากบริษัทจัดทะเบ้ยนี้ในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทยเป็นี้หลัก ซึึ่�งอาจัไม่ีสามีารถุสะท้อนี้
ลักษณะของบริษัทท้�ไมี่ได้จัดทะเบ้ยนี้ หร่อบริษัทในี้อุตสาหกรรมีอ่�นี้ ๆ ได้อย่างค์รอบค์ลุมี จัึงจัำกัดการอธิิบายผลการวิิจััย 
ในี้บริบทท้�หลากหลายของภาค์ธุิรกิจัไทย ตัวิแปรท้�ใช่้ในี้การวิิเค์ราะห์มีุ่งเน้ี้นี้ไปท้�โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ มีูลค่์ากิจัการ  
และผลการดำเนี้ินี้งานี้ทางการเงินี้เป็นี้หลัก โดยยังมีิได้รวิมีตัวิแปรด้านี้นี้โยบายเงินี้ปันี้ผล ค์วิามีเส้�ยงของกิจัการ และปัจัจััย 
เศึรษฐกิจัมีหภาค์ ซึ่ึ�งอาจัมี้ผลต่อค์วิามีสัมีพื่ันี้ธิ์ระหวิ่างโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้และผลการดำเนี้ินี้งานี้ของกิจัการได้เช่่นี้กันี้  
การวิเิค์ราะห์ในี้ค์รั�งน้ี้�อาศัึยข้อมูีลเช่งิปริมีาณจัากงบการเงินี้และฐานี้ข้อมูีลทางการเงินี้ จังึยังไม่ีค์รอบค์ลุมีปัจัจัยัเช่งิคุ์ณภาพื่ 
เช่่นี้ การกำกับดูแลกิจัการ นี้วัิตกรรมี หร่อค์วิามีรับผิดช่อบต่อสังค์มี ซึ่ึ�งอาจัมี้บทบาทต่อการสร้างมีูลค์่าและศึักยภาพื่ 
การเติบโตของกิจัการและระยะเวิลาของข้อมีูลท้�ใช่้ในี้การศึึกษาเป็นี้เพื่้ยงช่่วิงเวิลาหนี้ึ�ง ซึ่ึ�งอาจัไมี่เพื่้ยงพื่อในี้การสะท้อนี้ 
ผลกระทบระยะยาวิของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ต่อมีูลค์่ากิจัการและผลการดำเนี้ินี้งานี้ โดยเฉพื่าะในี้สภาวิะเศึรษฐกิจั 
ท้�มี้การเปล้�ยนี้แปลงอย่างรวิดเร็วิ

 สำหรับแนี้วิทางการวิิจััยในี้อนี้าค์ต ค์วิรขยายขอบเขตการศึึกษาไปยังบริษัทในี้อุตสาหกรรมีท้�หลากหลายมีากขึ�นี้ 
รวิมีถึุงบริษัทท้�ไมี่ได้จัดทะเบ้ยนี้ เพื่่�อเปร้ยบเท้ยบผลกระทบของโค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ต่อผลการดำเนี้ินี้งานี้และมีูลค์่ากิจัการ 
ในี้บริบทท้�แตกต่างกันี้ อ้กทั�งค์วิรพื่ิจัารณาตัวิแปรค์วิบค์ุมีเพื่ิ�มีเติมี เช่่นี้ ค์วิามีเส้�ยงของกิจัการ นี้โยบายการจั่ายเงินี้ปันี้ผล  
หรอ่สภาพื่เศึรษฐกิจัมีหภาค์ เพื่่�อใหก้ารวิเิค์ราะห์มีค้์วิามีละเอย้ดและรัดกมุียิ�งขึ�นี้ นี้อกจัากนี้้� การวิจัิัยในี้อนี้าค์ตอาจัพิื่จัารณา
นี้ำตัวิช่้�วิัดด้านี้การเงินี้และไมี่ใช่่การเงินี้ เช่่นี้ ค์วิามีรับผิดช่อบต่อสังค์มี (CSR) นี้วิัตกรรมี หร่อค์วิามียั�งย่นี้ (Sustainability)  
เขา้มีาใช่ป้ระกอบการศึกึษา เพ่ื่�อสะทอ้นี้ใหเ้หน็ี้ผลของโค์รงสรา้งเงนิี้ทนุี้ตอ่การสรา้งมีลูค์า่และค์วิามียั�งยน่ี้ของกจิัการในี้หลายมีติ ิ
อย่างรอบด้านี้ อ้กทั�งการศึึกษาเช่ิงเปร้ยบเท้ยบระหวิ่างอุตสาหกรรมีต่าง ๆ ระหวิ่างบริษัทขนี้าดเล็กและขนี้าดใหญ่ 
รวิมีถุึงการเปร้ยบเท้ยบระหว่ิางบริษัทในี้ตลาดหลักทรัพื่ย์แห่งประเทศึไทย (SET) และตลาดหลักทรัพื่ย์เอ็มีเอไอ (Mai)  
จัะช่่วิยให้เข้าใจัถุึงค์วิามีแตกต่างของผลกระทบด้านี้โค์รงสร้างเงินี้ทุนี้ได้ช่ัดเจันี้ยิ�งขึ�นี้
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