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บทคัดย่อ 

 การศกึษาครัง้นีม้ีวตัถปุระสงคเ์พือ่ทดสอบบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางของการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ์ที่วดั
โดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยต์อ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงิน 
จากกลุม่ตวัอยา่งสถานประกอบการอตุสาหกรรมสเีขียว โดยใชข้อ้มลูระหวา่งปี พ.ศ. 2563-2564 ซึง่สุม่ตวัอยา่งดว้ยวิธีการ
เลอืกตวัอยา่งแบบกลุม่ (Cluster Sampling) จ านวน 200 ตวัอยา่ง และวิเคราะหข์อ้มลูโดยการวิเคราะหเ์สน้ทางดว้ยหลกั
สมการโครงสรา้ง หรอืการวิเคราะหส์มการโครงสรา้งแบบที่ประกอบดว้ยตวัแปรสงัเกตได ้(Structural Equation Modeling 
with Observed Variables) ผลการศกึษาพบวา่ โมเดลมีความกลมกลนืกบัขอ้มลูเชิงประจกัษ์ และการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ์
ที่วดัโดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยม์ีบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางสมบรูณ ์(Full Mediation) ตอ่ความสมัพนัธ์
ระหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดัโดยขนาดคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินท่ีวดัโดยอตัรา
ผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ซึง่เป็นประเด็นพิจารณาในการก าหนดขนาดของคณะกรรมการท่ีเหมาะสม รวมถึงการก าหนด
นโยบายการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธใ์นการบรหิารจดัการดา้นสนิทรพัยข์ององคก์ร 
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Abstract 
 The main objective of this study is to test for mediating role of strategic management 
accounting measured by total asset turnover on relationship between board composition and 
financial performance. Using cluster sampling, 200 green industry’s enterprises during 2020  
to 2021 are used as sample. The structural equation modeling with observed variables is used  
to analyze. As the results, there is a full mediating role of strategic management accounting 
measured by total asset turnover on the relationship between size of committee and return on 
assets. Implication of this study are to consider for appropriate size of committee, and by 
strategic management accounting for corporate assets management. 
 
Keywords :  Strategic Management Accounting, Corporate Governance, Financial Performance,  
        Green Industry 
 
1. บทน า 
 การเปลีย่นแปลงที่รวดเรว็และซบัซอ้นท่ีเพิ่มมากขึน้ ท าใหภ้าคอตุสาหกรรมไทยอยูใ่นภาวะที่ตอ้งเผชิญกบัความ
ทา้ทายใหม่ๆ  ถึงแมว้า่ภาคอตุสาหกรรมไทยจะมีทิศทางการเติบโตที่คอ่นขา้งดี แตจ่ากเหตกุารณใ์นปี พ.ศ. 2563 เศรษฐกิจไทย
เริม่ไดร้บัผลกระทบจากปัจจยัภายนอกมาอยา่งตอ่เนื่อง อาทิ สงครามการคา้ระหวา่งจีนและสหรฐัฯ และสถานการณก์ารแพร่
ระบาดของโควิด 19 อยา่งไรก็ดีประเทศไทยยงัมีโอกาสที่จะกา้วไปสูก่ารเจรญิเติบโตอยา่งตอ่เนื่องได ้ซึง่ภาคอตุสาหกรรมไทย
โดยเฉพาะอตุสาหกรรมสเีขียว (Green Industry) ซึง่เป็นนโยบายของกระทรวงอตุสาหกรรมที่ตอ้งการสนบัสนนุใหม้กีาร
พฒันาตามแนวคิดอตุสาหกรรมที่เป็นมิตรตอ่สิง่แวดลอ้มและสงัคม (กรมโรงงานอตุสาหกรรม, 2563)  สามารถเป็นตวัจกัร
ส าคญัในการผลกัดนัเศรษฐกิจของประเทศใหฟ้ื้นตวั เติบโต และมีความสามารถในการแขง่ขนัสงูในระยะยาว ภายใต้
โอกาสและศกัยภาพท่ีมีอยู ่ภาคอตุสาหกรรมไทยจ าเป็นตอ้งปรบัทิศทางการพฒันาใหส้อดรบักบับรบิทโลกที่เปลีย่นแปลง 
(สมานลกัษณ ์ตณัตกิลุ, 2564) ดว้ยการพฒันาทกัษะแรงงานอยา่งตอ่เนื่อง รวมไปถึงสนบัสนนุการใชเ้ครือ่งจกัรอตัโนมตัิ
และกึ่งอตัโนมตัิเพื่อยกระดบัการผลติ และการบรหิารการจดัการตน้ทนุและการเงินท่ีดีจะช่วยใหส้ามารถจดัสรรทรพัยากร
ไดอ้ยา่งเหมาะสม (ส านกัเศรษฐกิจอตุสาหกรรม, 2564) หนึง่ในเครือ่งมือการบรหิารตน้ทนุและการเงินท่ีดีที่สามารถช่วย 
ในการตดัสนิใจเชิงเศรษฐกิจขององคก์ร คือการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธซ์ึง่ใหข้อ้มลูที่เก่ียวขอ้งกบัประเด็นส าคญัในองคก์ร 
รวมถงึการตดัสนิใจเชิงกลยทุธ ์การวางแผนการควบคมุ การวดัผลการปฏิบตัิงาน การคดิตน้ทนุเชิงกลยทุธ ์การบญัชีคู่แขง่
และการบญัชีลกูคา้ (Arunruangsirilert & Chonglerttham, 2017; Thapayom, 2019) ซึง่การประยกุตใ์ชก้ารบญัชีบรหิาร
เชิงกลยทุธ ์สามารถชว่ยในการพฒันาและเสรมิสรา้งความไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัขององคก์รได ้
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 ในการขบัเคลือ่นองคก์ร นอกจากการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธเ์ป็นเครือ่งมือที่เหมาะสมแลว้ หากองคก์รมีการ
ก ากบัดแูลกิจการท่ีดีทีเ่ป็นกลไกเช่ือมโยงความสมัพนัธร์ะหวา่งผูถื้อหุน้ คณะกรรมการ และฝ่ายจดัการ โดยคณะกรรมการ
เป็นสว่นส าคญัของการก ากบัดแูลกิจการซึง่จะชว่ยเพิม่ประสทิธิภาพการด าเนินงานขององคก์ร และการก าหนดนโยบาย
การก ากบัดแูลกิจการท่ีเป็นผลมาจากทฤษฎีตวัแทนจะเป็นกลไกในการปรบัผลประโยชนร์ะหวา่งตวัการและตวัแทนซึง่มี
แนวโนม้ที่จะด าเนินงานเพื่อประโยชนส์งูสดุของทัง้สองฝ่าย (Karim, Abdul Manab, & Ismail, 2020) และทฤษฎีตวัแทน
ยงัชีใ้หเ้ห็นวา่การก ากบัดแูลเป็นหนา้ที่หลกัของคณะกรรมการเนือ่งจากเป็นวิธีการก ากบัดแูลฝ่ายบรหิารในนามของผูถื้อหุน้  
(Rodríguez-Fernández, Gaspar-González, & Sánchez-Teba, 2020) โดยหากองคก์รตา่ง ๆ บรูณาการการก ากบัดแูล
กิจการในกระบวนการธุรกิจ หลกัการดงักลา่วจะช่วยก าหนดวตัถปุระสงคห์รอืเปา้หมายหลกั และเป็นแนวทางสนบัสนนุให้
การด าเนินงาน รวมถึงการตดิตามและประเมินผลการด าเนินงานของฝ่ายจดัการเพื่อใหบ้รรลตุามวตัถปุระสงคห์รอื
เปา้หมายที่ก าหนดไว ้(ส  านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย,์ 2560) 
 ภายใตก้รอบการก ากบัดแูลกิจการท่ีมีคณะกรรมการท าหนา้ที่ขบัเคลือ่นการด าเนินงานขององคก์ร เพื่อเพิ่ม
มลูคา่ขององคก์รผา่นการปฏิบตังิานท่ีมกีารบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธเ์ป็นเครือ่งมือสนบัสนนุการด าเนินงานที่ส  าคญั 
(Arunruangsirilert & Chonglerttham, 2017) จากการศกึษาที่ผา่นมา มีการอธิบายถึงองคป์ระกอบของคณะกรรมการ
สง่ผลเชิงบวกตอ่การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ ์(Arunruangsirilert & Chonglerttham, 2017; Honggowati, Rahmawati, 
Aryani, & Probohudono, 2017) และการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธโ์ดยภาพรวมก็สง่ผลเชิงบวกตอ่ผลการด าเนินงานของ
องคก์ร (Cadez & Guilding, 2008; Thapayom, 2019; Turner, Way, Hodari, & Witteman, 2017; Zenita, Sari, 
Anugerah, & Said, 2015) จากผลการศกึษาดงักลา่วบง่ชีว้า่ การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธอ์าจเป็นตวัแปรส าคญัที่สามารถ
เช่ือมโยงองคป์ระกอบของคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินได ้โดยเฉพาะในประเทศไทยยงัมกีารศกึษา 
ไมม่ากนกัที่พิจารณาถงึบทบาทของการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธใ์นแง่มมุดงักลา่ว  
 เพื่อเป็นการสง่เสรมิและพฒันาองคก์รภาคการผลติทีเ่ป็นศกัยภาพท่ีส าคญัตอ่การเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ 
โดยเฉพาะในอตุสาหกรรมสเีขียว ซึง่ปัจจบุนักระทรวงอตุสาหกรรมมีนโยบายสง่เสรมิและพฒันาศกัยภาพผูป้ระกอบการให้
มีความเขม้แขง็ เพิ่มความสามารถในการแขง่ขนั (สยามรฐั, 2564) โดยการตดัสนิใจบนพืน้ฐานของขอ้มลูการบญัชีบรหิาร
เชิงกลยทุธ ์ซึง่เป็นกลยทุธใ์นการปฏิบติัทางบญัชีขององคก์รการผลติ จะช่วยเพิ่มประสทิธิภาพการบรหิารจดัการได ้(Oyewo, 
2021; Zenita et al.,  2015) ดงันัน้ ในการศกึษาครัง้นีเ้พื่อวเิคราะหบ์ทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางของการบญัชีบรหิาร
เชิงกลยทุธร์ะหวา่งความสมัพนัธข์ององคป์ระกอบคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินของสถานประกอบการ
อตุสาหกรรมสเีขยีวในประเทศ โดยใชข้อ้มลูทตุยิภมูิซึง่เป็นขอ้มลูที่มีการรายงานในฐานขอ้มลูของกรมพฒันาธุรกิจการคา้ 
ประกอบดว้ย 1) องคป์ระกอบคณะกรรมการ ไดแ้ก่ ขนาดคณะกรรมการ และสดัสว่นกรรมการเพศหญิง 2) การบญัชี
บรหิารเชิงกลยทุธ ์ผา่นตวัแปรอตัราสว่นทางการเงินโดยก าหนดอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยเ์ป็นตวัชีว้ดั และ  
3) ผลการด าเนินงานทางการเงิน ซึง่อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ป็นตวัแปรที่สามารถสะทอ้นผลการด าเนินงาน 
ทางการเงินขององคก์รได ้
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2. เอกสารงานวิจัยทีเ่กี่ยวข้องและสมมตฐิานการศึกษา 
 2.1 ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) 
 ทฤษฎีตวัแทนอธิบายถึงความสมัพนัธท์ี่เกิดขึน้ภายใตส้ญัญาระหวา่งบคุคลหรอืกลุม่บคุคลที่เป็นตวัการ (Principal) 
ในการแสวงหาประโยชนส์งูสดุจากการลงทนุโดยการวา่จา้งตวัแทน (Agent)  ใหด้  าเนินการบรหิารจดัการแทนตนเอง 
(Jensen & Meckling 1976) และในขณะเดียวกนัก็พยายามควบคมุไมใ่หต้วัแทนด าเนินการท่ีไมเ่หมาะสม (Bendickson, 
Muldoon, Liguori, & Davis, 2016: Kyere & Ausloos, 2020) ซึง่หากผลประโยชนข์องตวัการและตวัแทนมคีวาม
สอดคลอ้งกนั ความขดัแยง้ระหวา่งทัง้สองฝ่ายก็แทบจะไมเ่กิดขึน้ (Suttipun, 2021) และกลไกการก ากบัดแูลกิจการจงึถกู
ก าหนดขึน้เพื่อบรรเทาความขดัแยง้ของหนว่ยงานระหวา่งคนสองกลุม่ (Panda & Leepsa, 2017) นอกจากนีก้ารก ากบั
ดแูลกิจการยงัครอบคลมุตัง้แตว่ตัถปุระสงคข์ององคก์รและการตดัสินใจเชิงกลยทุธท์ี่เก่ียวขอ้ง (Cadbury, 2000; Rodríguez-
Fernández et al., 2020) ซึง่การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธย์งัสามารถสนบัสนนุการก ากบัดแูลกิจการในฐานะเครือ่งมือใน 
การก าหนดและด าเนินการตามนโยบายกลยทุธ ์(Arunruangsirilert & Chonglerttham, 2017) รวมไปถึงการวางแผนและ
ควบคมุการด าเนินงาน ซึง่องคป์ระกอบของคณะกรรมการเป็นองคป์ระกอบที่ส  าคญัในการก ากบัดแูลกิจการทีม่ีอิทธิพล
อยา่งมีนยัส าคญัตอ่สญัญาระหวา่งตวัการและตวัแทน (Zaid, Wang, & Abuhijleh, 2019) ดงันัน้หากตวัแทนไดร้บั
ผลประโยชนต์ามสญัญาจะท าใหต้วัแทนสามารถบรหิารงานไดเ้ตม็ประสทิธิภาพสง่ผลตอ่ผลการด าเนินงานขององคก์รได้   
 2.2 การบัญชีบริหารเชิงกลยุทธ ์(Strategic Management Accounting) 
 การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธเ์ป็นหวัใจส าคญัในการบรหิารจดัการของผูบ้รหิาร ที่จะน าขอ้มลูสารสนเทศทาง     
การบญัชีท่ีนกับญัชีน าเสนอ มาใชใ้นการวางแผนการตดัสินใจ การควบคมุและก ากับการบริหารในองคก์ร  (ศิริเพชร     
สนุทรวิภาต, 2562) แนวคิดและวิธีการบญัชีบรหิารไดพ้ฒันาผา่นเครือ่งมือหรอืเทคนิคการบญัชีบรหิารเพื่อชว่ยในการ
จดัการองคก์ร ตลอดจนช่วยสรา้งสมดลุระหวา่งการลดตน้ทนุและคณุภาพของผลติภณัฑ ์สิง่นีแ้สดงใหเ้ห็นถงึความเช่ือทีว่า่
การบญัชีบรหิารจะเพิม่ขีดความสามารถในการปฏิบตัิงาน นอกจากนีก้ารสรา้งก าไรยงัช่วยรบัประกนัการเติบโตและความ
ตอ่เนื่องของบรษัิท ซึง่ขึน้อยูก่บัประสทิธิภาพของการด าเนินงาน (Alzoubi, 2018) การใชอ้ตัราสว่นทางการเงินเป็นวธีิการ
หนึง่ในการวดัประสทิธิภาพการด าเนินงานของธุรกิจ ซึง่การใชอ้ตัราสว่นทางการเงินใหข้อ้มลูของผลการด าเนินงานทาง
การเงินท่ีมั่นคง (Le Thi Kim, Duvernay, & Le Thanh, 2021) ถึงแมว้า่การบรรลปุระสทิธิภาพในการด าเนินงานขององคก์ร
จะขึน้อยูก่บัความสามารถของผูบ้รหิาร อยา่งไรก็ตามในการประเมินความมีประสทิธิภาพในการบรหิารอาจใชอ้ตัราสว่น
ทางการเงินท่ีเก่ียวขอ้งเป็นตวัชีว้ดัได ้(Alarussi & Alhaderi, 2018) 
 ในการศกึษาการบญัชีบรหิารท่ีสง่ผลตอ่ประสิทธิภาพการด าเนินงานโดยการใชอ้ตัราสว่นทางการเงิน  การศกึษา
ของ Ahmad และ Zabri (2013) ศกึษาความสมัพนัธจ์ากแนวคิดดงักลา่วของวิสาหกิจขนาดกลางในมาเลเซยี โดยในการ
วดัประสทิธิภาพการด าเนินงานในระดบัหนว่ยงาน (Business Level) ไดแ้ก่ การเติบโตของยอดขาย (Sales Growth) 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานตอ่รายได ้(Operating Profit Margin) และการเติบโตของกระแสเงินสด (Cash Flow 
Growth Rate) พบวา่ การบญัชีบรหิารสง่ผลตอ่อตัราสว่นทางการเงินที่แตกตา่งกนั และการศกึษาของ Alzoubi (2018) ได้
ศกึษาการบญัชีบรหิารซึง่เป็นแนวปฏิบตัิดา้นการบญัชีบรหิารรว่มสมยัของบรษัิทอตุสาหกรรมในจอรแ์ดน โดยรวบรวม
ขอ้มลูการทางการเงินท่ีเก่ียวขอ้งประกอบดว้ย อตัราการหมนุเวียนสนิคา้คงคลงั (Inventory Turnover Rate) อตัราสว่นการ
ด าเนินงาน (Operational Ratio) อตัราสว่นการหมนุเวียนของลกูหนี ้(Receivables Turnover) และอตัราการหมนุเวียนของ
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สนิทรพัย ์(Total Assets Turnover) พบวา่ มกีารใชก้ารบญัชีบรหิารในระดบัปานกลาง และสง่ผลกระทบตอ่อตัราการ
หมนุเวียนสนิคา้คงคลงั อยา่งไรก็ตามจากผลการศกึษาผูว้ิจยัเนน้ย า้ถึงการมีระบบบญัชีและการบริหารในบรษัิทอตุสาหกรรม 
ที่สอดคลอ้งและเหมาะสมกบัการพฒันาระบบการผลติที่ทนัสมยั รวมถงึเพิ่มความตระหนกัถงึการน าการบญัชีบรหิารตา่ง ๆ 
มาใชใ้นการบรหิารงานในบรษัิทภาคอตุสาหกรรม ซึง่สามารถชว่ยการปรบัปรุงประสทิธิภาพการด าเนินงานและเพิม่
ความสามารถในการท าก าไรได ้ 
 การศกึษาที่ผา่นมาตวัแปรการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธจ์ะมาจากการเก็บขอ้มลูปฐมภมูิ เช่นในการศกึษาของ       
ศิรเิพชร สนุทรวิภาต (2562), Ahmad และ Zabri (2013), Arunruangsirilert และ Chonglerttham (2017), Cadez และ 
Guilding, (2008), Thapayom (2019), Turner et al. (2017) และ Zenita et al. (2015) ซึง่ตวัแปรดงักลา่วเป็นตวัแทนของ
การบญัชีเชิงกลยทุธไ์ดอ้ยา่งเหมาะสม แตต่อ้งใชท้รพัยากรในการเก็บขอ้มลูปฐมภมูิ ในการศกึษาครัง้นีพ้ิจารณาขอ้มลูทตุิย
ภมูิที่สามารถสะทอ้นถงึการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธไ์ด ้โดยพจิารณาผา่นอตัราสว่นทางการเงินท่ีสะทอ้นประสทิธิภาพของ
การจดัการตน้ทนุ รายได ้และสนิทรพัยข์ององคก์รซึง่อาจไดร้บัผลจากการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธข์ององคก์ร และอตัราสว่น
ทางการเงินดงักลา่วสามารถสง่ผลตอ่ความสามารถในการท าก าไรท่ีสะทอ้นถึงผลการด าเนินงานทางการเงินขององคก์รได ้
โดยจากผลการศกึษาที่ผา่นมาพจิารณาอตัราสว่นทางการเงินท่ีสามารถสะทอ้นประสทิธิภาพการด าเนินงาน และอตัราการ
หมนุเวยีนของสนิทรพัย ์เป็นอตัราสว่นประสทิธิภาพระยะยาวที่แสดงใหเ้ห็นวา่บรษัิทประสบความส าเรจ็ในการใชส้นิทรพัย์
ทัง้หมดเพื่อสรา้งรายได ้และเป็นอตัราสว่นท่ีแสดงประสทิธิภาพการด าเนินงานท่ีส าคญัที่สง่ผลตอ่ผลการด าเนินงานทาง
การเงินขององคก์รได ้(Alarussi & Alhaderi, 2018; Le Thi Kim et al., 2021; Voulgaris & Lemonakis, 2014)  
 2.3 ผลการด าเนินงานทางการเงนิ (Financial Performance) 
 ความสามารถในการท าก าไร (Profitability) เป็นเครือ่งมือที่ส  าคญัส าหรบัการประเมินผลการด าเนินงานทางการเงิน 
โดยอตัราสว่นดงักลา่วแสดงสดัสว่นของก าไรเปรยีบเทียบกบัการลงทนุในสนิทรพัย ์สว่นของเจา้ของ หรอืการขาย การเพิม่
ความสามารถในการท าก าไรเป็นหนึง่ในภารกิจที่ส  าคญัส าหรบัองคก์ร และหากระบบเศรษฐกิจขององคก์รมีความมั่นคงจะ
มีผลก าไรสงูสามารถจดัหาทรพัยากรทางการเงินใหเ้พยีงพอส าหรบัการพฒันาที่ยั่งยืน และไมเ่พียงแตเ่ป็นพืน้ฐานท่ีเช่ือถือ
ไดส้  าหรบัการประเมินผลการด าเนินงานขององคก์ร แตค่วามสามารถในการท าก าไรยงัเป็นเครือ่งมอืที่มีประโยชนส์  าหรบั
การคาดการณผ์ลการด าเนินงานขององคก์รในอนาคต ซึง่ความสามารถในการท าก าไรสะทอ้นถึงความมั่งคั่งของผูถื้อหุน้
รวมถึงช่วยในการดงึดดูนกัลงทนุอีกดว้ย (Nguyen & Nguyen, 2020) จะเห็นวา่ความสามารถในการท าก าไรเป็นค าอธิบายผล
การด าเนินงานทางการเงินขององคก์ร และอตัราสว่นผลตอบแทนสนิทรพัย ์(Return on Total Assets) สามารถอธิบาย
ความสามารถของผูบ้รหิารในการท าก าไรได ้ยิ่งผูบ้รหิารท าก าไรสงูขึน้ สือ่ใหเ้ห็นถงึการจดัการสนิทรพัยท์ี่ดี มลูคา่ของ
รายไดแ้ละความสามารถในการท าก าไรขององคก์รจะเพิ่มมากขึน้ (Sunarto, Widjaja, & Oktaviani, 2021)  
 2.4 องคป์ระกอบคณะกรรมการ (Board Composition) 
 คณะกรรมการบรษัิทในฐานะตวัแทนของผูถื้อหุน้ขององคก์ร ซึง่เป็นต าแหนง่ผูบ้รหิารระดบัสงูขององคก์ร 
คณะกรรมการไมเ่พยีงแตต่ดัสนิใจเก่ียวกบักลยทุธเ์ทา่นัน้ แตย่งัก าหนดนโยบาย ตดัสนิใจเก่ียวกบัวตัถปุระสงคท์างการเงิน 
ก าหนดงบประมาณในการด าเนนิงาน และก ากบัดแูลการปฏิบตัิงานตามแผนขององคก์ร อยา่งไรก็ตามการใชส้ทิธิควบคมุ
การตดัสนิใจของคณะกรรมการควรมีการแยกการจดัการการตดัสนิใจและการควบคมุ เพื่อไมใ่หเ้กิดปัญหาในทฤษฎีตวัแทน 
(Fama & Jensen, 1983) และจากการศกึษาการก ากบัดแูลกิจการท่ีผา่นมา ตวัชีว้ดัการก ากบัดแูลกิจการโดยสว่นใหญ่ คอื
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องคป์ระกอบของคณะกรรมการในมิติตา่ง ๆ เช่น มิติความเป็นอิสระของกรรมการบรษัิท (สดัสว่นจ านวนกรรมการอิสระ 
สดัสว่นกรรมการท่ีไมเ่ป็นผูบ้รหิาร และการแยกบทบาทระหวา่งประธานกรรมการและประธานเจา้หนา้ที่ออกจากกนั)  
มิติการสง่เสรมิใหม้ีคณะกรรมการชดุยอ่ยนอกเหนือจากคณะกรรมการตรวจสอบ มิตดิา้นคา่ตอบแทนของคณะกรรมการ  
และมิติดา้นความหลากหลายของกรรมการ ซึง่ประกอบไปดว้ย สดัสว่นกรรมการเพศหญิง และขนาดคณะกรรมการ                
(พรอนงค ์บษุราตระกลู, จนญัญา เสถียรโชค, ณรงคฤ์ทธ์ิ อศัวเรอืงพิภพ, สนุทร ีเหลา่พดัจนั และศิรนิชุ อินละคร, 2559)  
ซึง่โดยภาพรวมแลว้คณะกรรมการขององคก์รเป็นกลุม่คนท่ีมีความส าคญัในหลกัการก ากบัดแูลกิจการ (Suttipun, 2021) 
และโดยทั่วไปขอ้มลูสดัสว่นกรรมการเพศหญิง และขนาดคณะกรรมการ เป็นขอ้มลูของบรษัิทท่ีเปิดเผยโดยทั่วไปใน
ฐานขอ้มลูออนไลนข์องกรมพฒันาธุรกิจการคา้สามารถน ามาใชใ้นการศกึษาได ้
 2.5 การพัฒนาสมมติฐานการศึกษา 
 คณะกรรมการเป็นองคป์ระกอบส าคญัของการบรหิารองคก์รในการด าเนินธุรกิจ โดยมีบทบาทส าคญัในการติดตาม 
ควบคมุ และก ากบัดแูลใหฝ่้ายบรหิารปฏิบตัิตามนโยบายทีว่างแผนไว ้นอกจากนัน้คณะกรรมการเป็นองคป์ระกอบส าคญั
ของการก ากบัดแูลกิจการ (Petchsakulwong & Jansakul, 2018) โดยหากพิจารณาจากขอ้มลูขนาดคณะกรรมการ และ
สดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิง ซึง่เป็นขอ้มลูที่มีการเปิดเผยโดยทั่วไป ซึง่จากการศกึษาที่ผา่นมา พบวา่ ขนาด
คณะกรรมการเป็นตวัแปรส าคญัของโครงสรา้งการก ากบัดแูล ซึง่สะทอ้นถึงความซบัซอ้นของบรษัิทและสง่ผลตอ่ปัจจยั   
อื่น ๆ ตามอตุสาหกรรมและขนาดขององคก์ร (Jizi, 2017) และยงัเป็นปัจจยัหลกัประการหนึง่ที่สง่ผลตอ่การตดัสนิใจของ
คณะกรรมการ โดยคณะกรรมการขนาดใหญ่จะมกีารตดัสนิใจทีด่กีวา่เมื่อเทียบกบัคณะกรรมการขนาดเลก็ (Birindelli, 
Dell’Atti, Iannuzzi, & Savioli, 2018; Girella, Zambon, & Rossi, 2021) และยงัสง่ผลอยา่งมีนยัส าคญัตอ่ตวัแปรตาม
อื่นๆ โดยขนาดคณะกรรมการสง่ผลเชิงบวกตอ่การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ ์(Arunruangsirilert & Chonglerttham, 2017; 
Honggowati et al., 2017) และสง่ผลตอ่ผลการด าเนินงานทางการเงินขององคก์รที่วดัโดยอตัราผลตอบแทนของสนิทรพัย ์
ซึง่สง่ผลเชิงลบ (Yameen, Farhan, & Tabash, 2019; Zabri, Ahmad, & Wah, 2016) และเชิงบวก (Kyere & Ausloos, 
2020; Lukviarman & Johan, 2018; Petchsakulwong & Jansakul, 2018)  และดว้ยความส าคญัของความหลากหลาย
ทางเพศในคณะกรรมการ โดยคณะกรรมการก ากบัดแูลของ UK ปี 2014 (UK Corporate Governance Code 2014) ได้
สง่เสรมิการมีสว่นรว่มของผูห้ญิงในคณะกรรมการบรหิารเพื่ออ านวยความสะดวกในการท างาน รวมทัง้สนบัสนนุใหบ้รษัิท
ก าหนดนโยบายด าเนินงาน โดยการสง่เสรมิการเป็นตวัแทนของคณะกรรมการเพศหญิงซึง่สามารถช่วยเพิ่มประสทิธิภาพ
ของระบบการก ากบัดแูลกิจการขององคก์รได ้(Jizi, 2017) และจากการศกึษาที่ผา่นมาการมีประธานคณะกรรมการเพศ
หญิงยงัสง่ผลเชิงบวกตอ่ผลการด าเนินงานที่วดัโดยอตัราผลตอบแทนของสินทรพัย ์(Bennouri, Chtioui, Nagati, & Nekhili, 
2018) แตจ่ากการศกึษาพบวา่ สดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิงสง่ผลในทิศทางตรงกนัขา้มตอ่ผลการด าเนินงานของ
องคก์ร (จิตอษุา ขนัทอง และ กลัยกิตติ ์กีรติองักรู, 2560; Kudal & Dawar, 2020) อยา่งไรก็ตาม จากผลการศกึษาเชิง 
อภิมาน (Meta-analysis) สดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิงก็สง่ผลเชิงบวกกบัผลการด าเนินงานทางสงัคมขององคก์ร 
ในหลายประเทศ (Byron & Post, 2016)  
 หากพิจารณาการบรหิารเชิงกลยทุธท์ี่ดีช่วยปรบัปรุงประสทิธิภาพการด าเนินงานและการจดัการทรพัยากร 
ขององคก์รได ้และการเพิ่มประสทิธิภาพการด าเนินงานยงัสง่ผลโดยตรงตอ่ความสามารถในการท าก าไรซึง่เป็นผลการ
ด าเนินงานทางการเงินขององคก์รได ้และจากผลการศกึษาที่เก่ียวขอ้งพบวา่ตวัแปรอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยท์ี่
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สะทอ้นประสทิธิภาพการด าเนินงาน สง่ผลกระทบเชิงบวกตอ่อตัราผลตอบแทนของสนิทรพัย ์(Irman & Purwati, 2020; 
Nurlaela, Mursito, Kustiyah, Istiqomah, & Hartono, 2019; Voulgaris & Lemonakis, 2014) ซึง่จากความสมัพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรดงักลา่ว ในการศกึษาครัง้นีจ้ึงพิจารณาตวัแปรการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ีว่ดัโดยอตัราการหมนุเวียน 
ของสนิทรพัยซ์ึง่อาจมีบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลาง โดยมีสมมติฐานในการศกึษาดงัตอ่ไปนี ้
 H1: การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ี่วดัโดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยม์ีบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลาง
ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดัโดยขนาดคณะกรรมการตอ่ผลการด าเนินงานทางการเงิน 
 H2: การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ี่วดัโดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยม์ีบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลาง
ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดัโดยสดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิงตอ่ผลการด าเนินงานทาง
การเงิน 
 
3. วิธีด าเนินการวิจัย 
 3.1 ประชากรและขนาดตัวอยา่ง 
 ประชากรทีใ่ชใ้นการศกึษา คือสถานประกอบการอตุสาหกรรมทีไ่ดร้บัการรบัรองในระดบั ISO14001 หรอื
เทียบเทา่เป็นตน้ไป ซึง่ตามมาตรฐานการรบัรองอตุสาหกรรมสเีขยีวเทียบเทา่กบัการรบัรองในระดบั 3 ระบบสเีขียว (Green 
System) การรบัรองระดบั 4 วฒันธรรมสเีขียว (Green Culture) และการรบัรองระดบั 5 เครอืขา่ยสเีขียว (Green Network) 
โดยการรบัรองในระดบัดงักลา่วมกีารบรหิารจดัการสิง่แวดลอ้มอยา่งเป็นระบบ มกีารตดิตามประเมนิผล และทบทวนเพื่อ
การพฒันาอยา่งตอ่เนื่อง ซึง่กลุม่ตวัอยา่งมีรายช่ือการรบัรองในระหวา่งปีงบประมาณ พ.ศ 2563-2564 ของกระทรวง
อตุสาหกรรม ประกอบไปดว้ยสถานประกอบการอตุสาหกรรม 1,229 แหง่ ท่ีดแูลโรงงานทัง้สิน้ 1,513 โรงงาน โดยก าหนด
ขนาดตวัอยา่งจ านวน 200 ตวัอยา่งตามเกณฑข์นาดกลุม่ตวัอยา่งขัน้ต ่า (Minimum Sample Size) (อิศรฏัฐ์ รนิไธสง, 
2561)  ซึง่เป็นขนาดตวัอยา่งที่เหมาะสมในการวิเคราะหโ์มเดลสมการโครงสรา้งดว้ยวธีิการพารามิเตอรก์ารประมาณคา่
ความเป็นไปไดส้งูสดุ (Maximum Likelihood: ML) (Hair, Black, Babin, & Anderson, 2019) ในการศกึษาเลอืกวิธีการ
เลอืกตวัอยา่งแบบใชค้วามนา่จะเป็น โดยวิธีการเลอืกตวัอยา่งแบบกลุม่ (Cluster Sampling) แบง่ตามระดบัการรบัรอง
อตุสาหกรรมสเีขยีว ซึง่จากขอ้มลูเบือ้งตน้สถานประกอบการท่ีไดร้บัการรบัรองทัง้ 3 ระดบั อาจจะมีความแตกตา่งกนัของ
การด าเนินงาน ดงันัน้ในการศกึษาจึงจดักลุม่ระดบัการไดร้บัรองอตุสาหกรรมสเีขยีวเป็น 2 กลุม่ แบง่เป็น กลุม่แรกคือสถาน
ประกอบการท่ีไดร้บัการรบัรองในระดบัท่ี 3 และกลุม่ที่ 2 คือสถานประกอบการท่ีไดร้บัการรบัรองในระดบัท่ี 4 และ 5   
(การรบัรองระดบั 4 และระดบั 5 ตอ้งผา่นการรบัรองในระดบั 3 และทัง้สองระดบัมีแนวทางและมาตรฐานท่ีสงูกวา่ระดบัท่ี 3 
ซึง่การแบง่กลุม่ดงักลา่วในการศกึษาไดก้ าหนดเป็นตวัแปรระดบัการรรบัรองอตุสาหกรรมสเีขียว (GI) เพื่อศกึษาความสมัพนัธ์
กบัตวัแปรอื่น ๆ อีกดว้ย โดยกลุม่ตวัอยา่งพิจารณาตามขนาดของสถานประกอบการวดัจากมลูคา่รายไดร้วมและสนิทรพัย์
รวมรว่มกนั ใหม้คีวามไกลเ้คียงกนัโดยการเปรยีบเทียบกนัระหวา่ง 2 กลุม่) อยา่งไรก็ตาม ดว้ยจ านวนประชากรของระดบั 4
และ 5 มีจ านวนนอ้ย จ านวนตวัอยา่งที่ผา่นการพิจารณาขนาดจงึมีจ านวนนอ้ยตามไปดว้ย ผูว้จิยัจงึท าการเพิ่มสดัสว่นกลุม่
ตวัอยา่งในระดบัท่ี 3 เพื่อท าใหจ้ านวนกลุม่ตวัอยา่งที่ใชใ้นการศกึษาเป็นไปตามที่ก าหนดไว ้ประกอบไปดว้ยสถานประกอบการ
ที่ไดร้บัรองอตุสาหกรรมสเีขียวในระดบั 3 จ านวน 106 แหง่ และสถานประกอบการท่ีไดร้บัรองอตุสาหกรรมสเีขยีวในระดบั 
4 และระดบั 5 รวมเป็นจ านวน 94 แหง่ แสดงรายละเอยีดในตาราง 1 
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ตาราง 1  จ านวนตวัอยา่งในการวิเคราะหข์อ้มลู 
การรบัรอง ประชากร กลุม่ตวัอยา่ง 

ระดบัท่ี 3 ระบบสเีขียว (GI3) 1,117 106 
ระดบัท่ี 4 วฒันธรรมสเีขียว (GI4) 100 83 
ระดบัท่ี 5 เครอืขา่ยสเีขยีว (GI5) 12 11 

รวม 1,229 200 
  

3.2 ตัวแปรและการวัดตัวแปร 
 การศกึษาครัง้นีเ้ก็บขอ้มลูทตุยิภมูิซึง่เป็นคา่ตอ่เนื่อง ประกอบดว้ย 1) องคป์ระกอบของคณะกรรมการ ไดแ้ก่  
ขนาดคณะกรรมการ และสดัสว่นกรรมการเพศหญิง 2) การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ ์ไดแ้ก่ อตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย ์ 
3) ผลการด าเนินงานทางการเงิน ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์จากฐานขอ้มลูออนไลนข์องกรมพฒันาธุรกิจการคา้ 
และกรมโรงงานกระทรวงอตุสาหกรรม โดยขอ้มลูอตัราสว่นทางการเงินสิน้งวดบญัชีปี 2563-2564 จากฐานขอ้มลูออนไลน์
ของกรมพฒันาธุรกิจการคา้ (กรมพฒันาธุรกิจการคา้, 2564) และตวัแปรควบคมุซึง่ประกอบดว้ยระดบัการรบัรองอตุสาหกรรม
สเีขียวจากกรมโรงงานกระทรวงอตุสาหกรรม (กองสง่เสรมิเทคโนโลยีสิง่แวดลอ้ม, 2564)  ขนาดสถานประกอบการซึง่วดั
จากรายไดข้องสถานประกอบการ ซึง่เป็นตวัแปรควบคมุในการศกึษาของ Cinquini และ Tenucci (2008) และความเสีย่ง
ทางการเงินซึง่เป็นตวัแปรควบคมุในการศกึษาของ Arunruangsirilert และ Chonglerttham (2017)  
 

ตาราง 2  ตวัแปรที่ใชใ้นการวิเคราะหจ์ากขอ้มลูทตุิยภมูิ 
ตัวแปร สัญลักษณ ์ วิธีการวดั 

องคป์ระกอบของคณะกรรมการ 
 ขนาดคณะกรรมการ  BSIZE จ านวนคณะกรรมการ (Suttipun, 2021) 
 สดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิง  FEMALE รอ้ยละของคณะกรรมการเพศหญิงตอ่คณะกรรมการ

ทัง้หมด (Suttipun, 2021) 
การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ ์
 อตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย ์ TATO ขายสทุธิ / สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 

(Alzoubi, 2018; Le Thi Kim  et al., 2021) 
ผลการด าเนินงานทางการเงิน 
 อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ ROA (ก าไรสทุธิ x 100) / สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  

(Suttipun & Saefu, 2017) 
ตวัแปรควบคมุ   
 ระดบัการรรบัรองอตุสาหกรรมสเีขียว GI ตวัแปรหุน่ โดย 1 = GI4/GI5 และ 0 = GI3  
 ขนาดสถานประกอบการ SIZE ลอการทิมึของรายได ้(Cinquini & Tenucci, 2008) 
 ความเสีย่งทางการเงิน LEVERAGE หนีส้นิรวม / สนิทรพัยร์วม  

(Arunruangsirilert & Chonglerttham, 2017) 
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3.3 การวิเคราะหข์อ้มูล 
 การวเิคราะหข์อ้มลู ประกอบไปดว้ยสถิติพืน้ฐาน ไดแ้ก่ คา่เฉลีย่ (Mean) คา่เบีย่งเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) ค่าต ่าสดุ (Minimum) ค่าสงูสดุ (Maximum) ค่าความเบ ้(Skewness) ค่าความโด่ง (Kurtosis) และค่า
สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Correlation Coefficient) โดยการวิเคราะหเ์สน้ทางดว้ยหลกัการสมการโครงสรา้ง หรือการ
วิเคราะหส์มการโครงสรา้งแบบที่ประกอบดว้ยตวัแปรสงัเกตได ้(Structural Equation Modelling with Observed Variables) 
ในการทดสอบสมมติฐานดว้ยเทคนิคการใชห้ลกัการของคา่ประมาณความควรจะเป็นสงูสดุ (Maximum Likelihood: ML) 
ดว้ยโปรแกรมส าเรจ็รูปทางสถิติ รวมทัง้ตรวจสอบความสอดคลอ้งกลมกลนืของโมเดลตามสมมตฐิานกบัขอ้มลูเชิงประจกัษ์ 
โดยพิจารณาจากคา่สถิติทดสอบไคสแควร ์(χ2) คา่ดชันีตรวจสอบความกลมกลนื (CFI และ TLI) และคา่ความคลาดเคลือ่น 
ของการประมาณคา่ (RMSEA และ SRMR) โดยมีลกัษณะเฉพาะของโมเดลในรูปสมการเชิงเสน้ดงันี ้
   ROA = β1TATO + β2BSIZE + β3FEMALE + error1……………... (1) 
   TATO = β4BSIZE + β5FEMALE + error2…………………………. (2) 
 

4. ผลการศึกษาและอภปิรายผล 
 4.1 ผลการศึกษา 
 คา่สถิติพืน้ฐานของขอ้มลูทตุิยภมูิซึง่เป็นคา่ตอ่เนื่องจากขนาดตวัอยา่ง 200 ตวัอยา่ง โดยขนาดของคณะกรรมการ 
(BSIZE) มีคา่เฉลีย่ 7.35 หรอืประมาณ 8 คน สดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิง (FEMALE) มีคา่เฉลีย่ 19.1401 หรอื
ประมาณ 20 คน อตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย ์(TATO) มีคา่เฉลีย่ 1.0193 อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์(ROA) มี
คา่เฉลีย่ 5.8157 ขนาดสถานประกอบการ (SIZE) มีคา่เฉลีย่ 9.6126 ระดบัการรรบัรองอตุสาหกรรมสเีขียว (GI) เป็นตวัแปร 
Dummy และความเสีย่งทางการเงิน (LEVERAGE) มีคา่เฉลีย่ 0.4130 และมีรายละเอียดคา่สถิตพิืน้ฐาน แสดงรายละเอยีด
ในตาราง 3 
 
ตาราง 3  คา่เฉลีย่ คา่เบี่ยงเบนมาตรฐาน คา่สงูสดุ คา่ต ่าสดุ คา่ความเบ ้และความโดง่ของตวัแปร 

ตัวแปร Mean S.D Minimum Maximum Skewness Kurtosis 
BSIZE 7.3500 3.4290 1 17 0.4577 -0.4861 
FEMALE 19.1401 20.3616 0 100 1.1575 1.4541 
TATO 1.0193 0.5515 0.1000 3.5100 1.3093 2.7639 
ROA 5.8157 7.6219 -12.6800 34.010 0.9938 1.9096 
GI - - 0 1 0.1211 -2.0055 
SIZE 9.6126 0.6513 7.3907 11.4426 -0.2384 0.7418 
LEVERAGE 0.4130 0.2654 0.0500 1.8300 1.9288 7.3907 

  
 จากคา่สมัประสทิธ์ิสหสมัพนัธพ์บวา่ขนาดของคณะกรรมการมีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัสดัสว่น
ของคณะกรรมการเพศหญิงและอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย ์และมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดยีวกนักบัตวัแปรควบคมุ
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ขนาดขององคก์รที่วดัจากรายไดข้ององคก์ร ในสว่นตวัแปรสดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิงมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัตวัแปรควบคมุขนาดขององคก์รที่วดัจากรายไดข้ององคก์ร และยงัพบวา่อตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัยม์ี
ความสมัพนัธใ์นทิศทางเดยีวกนักบัอตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์รวมถงึอตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยท์ี่มีความสมัพนัธ์
ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัความเสีย่งทางการเงินท่ีวดัโดยหนีส้นิรวมตอ่สนิทรพัยร์วม ซึง่การมีอตัราสว่นความเสีย่งทาง
การเงินมากยอ่มสง่ผลใหผ้ลการด าเนินงานขององคก์รลดลง เช่นเดียวกบัในการศกึษาของ Pucheta-Martínez and 
Gallego-Álvare (2020) อยา่งไรก็ตาม พิจารณาคา่สมัประสทิธ์ิสหสมัพนัธเ์บือ้งตน้ในตารางที่ 4 พบวา่คา่สหสมัพนัธ ์
ของตวัแปรมีคา่ระหวา่ง -0.228 ถึง 0.464 สามารถสรุปไดว้า่ตวัแปรสงัเกตไดไ้มม่ีปัญหาภาวะรว่มเสน้ตรงพห ุ
(Multicollinearity) เนื่องจากไมม่คีา่ความสมัพนัธก์นัเกินมาตรฐาน 0.9 
 
ตาราง 4  คา่สมัประสทิธ์ิสหสมัพนัธเ์พียรส์นั (Pearson’s Correlation Coefficients)  

 BSIZE FEMALE TATO ROA SIZE GI LEVERAGE 
BSIZE 1          
FEMALE -0.177* 1         
TATO -0.228** 0.030 1        
ROA -0.054 -0.096 0.222** 1       
GI 0.044 -0.114 0.000 0.079 1   
SIZE 0.464** -0.311** 0.044 0.107 -0.013 1  
LEVERAGE -0.115 -0.018 0.090 -0.176* -0.075 0.037 1 
หมายเหต:ุ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ *p<0.05, ** p<0.01 และ ***p<0.001 
  
 ผลการวิเคราะหโ์มเดลเพื่อทดสอบบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางของการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ์ที่วดัโดย
อตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยท์ี่มีตอ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบของคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทาง
การเงินของสถานประกอบการอตุสาหกรรมสเีขยีวในประเทศไทย ในกรณีที่ตวัแปรสงัเกตไดน้อ้ยกวา่หรอืเทา่กบั 12 และ
กลุม่ตวัอยา่งนอ้ยกวา่ 250 โดยพจิารณาเกณฑข์อง Hair et al., (2019) ผลการศกึษาพบวา่ โมเดลที่พฒันาขึน้มกีารปรบั
โมเดล เนื่องจากเป็นโมเดลระบคุวามเป็นไปไดค้า่เดียวพอดี (Just Identified Model) ไมส่ามารถตรวจสอบการประมาณ
การพารามิเตอรไ์ด ้ซึง่มีการปรบัโดยพิจารณาคา่สมัประสทิธ์ิเสน้ทางจากขนาดคณะกรรมการที่สง่ผลทางตรงตอ่อตัรา
ผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ซึง่ในโมเดลก่อนปรบัความสมัพนัธข์องตวัแปรดงักลา่วไมม่ีนยัส  าคญัทางสถิติ (โดยโมเดลก่อน
ปรบัมีคา่สมัประสทิธ์ิมาตรฐานเสน้ทางขนาดคณะกรรมการท่ีสง่ผลทางตรงตอ่อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์β= -0.023, 
z=-0.321, p=0.748)   และโมเดลที่ปรบัมีความกลมกลนืกบัขอ้มลูเชิงประจกัษ์ดงัตาราง 5 
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ตาราง 5  ดชันีวดัความกลมกลนื 
ดัชนีตรวจสอบความสอดคล้อง เกณฑก์ารพิจารณา ค่าสถติทิี่ได้จากการวิเคราะห ์

1. คา่สถิติไค-สแควร ์(Chi-square) คา่ p ไมม่ีนยัส  าคญัทางสถิติ p-value = 0.7482  
2. CFI หรอื TLI ≥ 0.99 CFI และ TLI = 1 
3. SRMR ใชต้วัชีว้ดัอื่น (Biased upward) 0.006 
4. RMSEA < .08 คูก่บั CFI ≥ 0.99 0.000 

 
รูปภาพประกอบ 1  

ผลการวิเคราะหเ์ส้นทางด้วยคา่สัมประสิทธ์ิมาตรฐาน 

 
หมายเหต:ุ เสน้ทบึแสดงอิทธิพลที่มีนยัส  าคญัทางสถิติ, เสน้ประแสดงอิทธิพลที่ไมม่ีนยัส  าคญัทางสถิติ และระดบันยัส าคญั
ทางสถิติ ***p<0.001 
 
 ผลการทดสอบสมมติฐานบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลาง โดยมีรายละเอยีดดงัตอ่ไปนี ้
 1. ตรวจสอบคา่อิทธิพลของการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ีว่ดัโดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยใ์นบทบาทการ
เป็นตวัแปรคั่นกลางความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดัโดยขนาดคณะกรรมการตอ่ผลการด าเนินงาน
ทางการเงิน พบวา่ขนาดคณะกรรมการสง่ผลโดยตรงตอ่อตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ     
(β=-0.230, z=-3.370, p=0.001) แตไ่มส่ง่ผลโดยตรงตอ่ผลการด าเนินงานทางการเงิน อยา่งไรก็ตามอตัราการหมนุเวียน
ของสนิทรพัยส์ง่ผลโดยตรงตอ่อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ (β= 0.225, z=3.369, p=0.001) 
และขนาดคณะกรรมการสง่ผลโดยออ้ม (Indirect Effect) ตอ่ผลตอบแทนจากสนิทรพัยโ์ดยผา่นอตัราการหมนุเวยีนของ
สนิทรพัย ์(IE= -0.052, z=-2.353, p= 0.019) จึงกลา่วไดว้า่การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ีว่ดัโดยอตัราการหมนุเวียนของ
สนิทรพัยม์ีบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางสมบรูณ ์(Full Mediation) ตอ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการ
ที่วดัโดยขนาดคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินท่ีวดัโดยอตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ซึง่เป็นไปตาม
สมมติฐานท่ี 1 
 2. ตรวจสอบคา่อิทธิพลการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ีว่ดัโดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยใ์นบทบาทการเป็น
ตวัแปรคั่นกลางความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดัโดยสดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิงตอ่ผลการ
ด าเนินงานทางการเงิน พบวา่สดัสว่นของคณะกรรมการเพศหญิงไมส่ง่ผลโดยตรงตอ่อตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย ์และ
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ผลการด าเนินงานทางการเงิน รวมถึงไมม่ีอิทธิพลทางออ้มตอ่ผลตอบแทนจากสนิทรพัยโ์ดยผา่นอตัราการหมนุเวยีน 
ของสนิทรพัย ์แสดงวา่การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ีว่ดัโดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยไ์มไ่ดม้ีบทบาทการเป็นตวัแปร
คั่นกลาง (No Mediation) ตอ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดัโดยสดัสว่นของคณะกรรมการ 
เพศหญิงและผลการด าเนินงานทางการเงินท่ีวดัโดยอตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ซึง่ผลที่ไดป้ฏิเสธสมมติฐานท่ี 2 
  
ตาราง 6  คา่อิทธิพลคะแนนมาตรฐานระหวา่งตวัแปรในโมเดลการศกึษา  
อิทธิพล เสน้ทาง β S.E. Z p-value 

DE BSIZE->TATO -0.230*** 0.068 -3.372 0.001 
 FEMALE ->TATO -0.011 0.070 -0.154 0.878 
 TATO->ROA 0.225*** 0.067 3.369 0.001 
 FEMALE->ROA -0.102 0.068 -1.501 0.133 

IE BSIZE->TATO->ROA -0.052* 0.022 -2.353 0.019 
 FEMALE ->TATO->ROA -0.002 0.016 -0.154 0.878 

TE BSIZE ไปยงั ROA -0.052* 0.022 -2.353 0.019 
 FEMALE ไปยงั ROA -0.105 0.070 -1.498 0.134 

หมายเหต:ุ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ *p<0.05, ** p<0.01 และ ***p<0.001, 
   DE=อิทธิพลทางตรง, IE=อิทธิพลทางออ้ม และ TE=อิทธิพลรวม 
 
 4.2 อภปิรายผลการศึกษา 
 จากการวิเคราะหบ์ทบาทตวัแปรคั่นกลางของการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ี่วดัโดยอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย์
ตอ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบของคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินของสถานประกอบการอตุสาหกรรม
สเีขียวในประเทศไทย มีประเด็นส าคญัในการพิจารณา โดยการวเิคราะหเ์สน้ทางดว้ยหลกัการสมการโครงสรา้งครัง้นี ้พบวา่
ขนาดของคณะกรรมการสง่ผลโดยตรงเชิงลบกบัอตัราหมนุเวยีนของสนิทรพัย ์เช่นเดียวกบัการศกึษาของ Bozec (2005), 
Florackis (2008) และ Kamath (2019) ซึง่หากจ านวนกรรมการเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหอ้ตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย์
ลดลง นอกจากนีข้นาดของคณะกรรมการไมส่ง่ผลโดยตรงกบัผลการด าเนินงานทางการเงิน ซึง่จากผลการศกึษาที่ผา่นมา
ความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรดงักลา่วมีทัง้สง่ผลในเชิงบวกเช่นเดียวกับการศึกษาของ Kyere และ Ausloos (2020), 
Lukviarman และ Johan (2018) และ Petchsakulwong และ Jansakul  (2018) และสง่ผลในเชิงลบเช่นเดียวกบัการศกึษา 
ของ Yameen et al. (2019) และ Zabri et al. (2016) และอาจไมส่ง่ผลตอ่ผลการด าเนินงานเช่นเดยีวกบัการศกึษาของ 
Musallam (2020) อยา่งไรก็ตาม ความสมัพนัธข์นาดของคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินจะเกิดขึน้ได ้
โดยผา่นอตัราหมนุเวียนของสนิทรพัยซ์ึง่มีบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางสมบรูณร์ะหวา่งความสมัพนัธด์งักลา่ว พจิารณา
ไดว้า่จ านวนกรรมการท่ีเพิ่มขึน้จะสง่ผลกระทบทางออ้มผา่นตวัแปรอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย ์ท าใหผ้ลการ
ด าเนินงานทางการเงินขององคก์รลดลงอยา่งมีนยัส าคญั ซึง่เป็นประเด็นหนึง่ในการพิจารณาก าหนดขนาดของ
คณะกรรมการในองคก์รทีเ่หมาะสม ซึง่การก าหนดขนาดของคณะกรรมการจะตอ้งไมใ่หญ่จนเกินไป โดย Merendino  
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และ Melville (2019) อภิปรายไวว้า่ ขนาดคณะกรรมการท่ีใหญ่จนเกินไปไมไ่ดส้ง่ผลดีตอ่ผลการด าเนินงานเสมอไป จ านวน
กรรมการทีเ่พิ่มมากขึน้ โอกาสที่กรรมการเหลา่นัน้จะมีภาระผกูพนัภายนอกก็จะยิง่เพิ่มมากขึน้เชน่กนั ท าใหไ้มส่ามารถ
ตดัสนิใจเพื่อการด าเนินงานของสถานประกอบการไดอ้ยา่งมีประสทิธิภาพ และหากพิจารณารว่มกบัการบญัชีบรหิารเชิง 
กลยทุธท์ี่วดัโดยอตัราหมนุเวียนของสนิทรพัยท์ีส่ง่ผลโดยตรงเชิงบวกตอ่ผลการด าเนินงานทางการเงินท่ีวดัโดยอตัรา
ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ช่นเดยีวกบัการศกึษาที่ผา่นมาของ Irman และ Purwati (2020), Nurlaela et al. (2019) และ 
Voulgaris และ Lemonakis (2014)  โดยคณะกรรมการฝ่ายบรหิารนอกจากจะตอ้งมีขนาดที่เหมาะสมในแตล่ะสถาน
ประกอบการแลว้ กรรมการตอ้งเพิ่มประสทิธิภาพมากขึน้ในการบรหิารกิจกรรมการด าเนินงานของบรษัิท โดยลดตน้ทนุ 
การด าเนินงานและคา่ใชจ้า่ยอื่น ๆ เพื่อเพิ่มยอดขาย ก าไรสทุธิ (Le Thi Kim et al., 2021) โดยเฉพาะการบรหิารจดัการดา้น
สนิทรพัยท์ี่ตอ้งดแูลและควบคมุการใชท้รพัยากรซึง่สามารถชว่ยสง่เสรมิผลการด าเนินงานขององคก์รได ้(Irman & Purwati, 
2020) 
 ในสว่นของผลการวเิคราะหข์อ้มลูการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ี่วดัโดยอตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัยไ์มม่ี
บทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดัโดยสดัสว่นของคณะกรรมการเพศ
หญิงตอ่ผลการด าเนินงานทางการเงิน ท าใหป้ฏิเสธสมมตฐิานท่ี 2 โดยไมม่ีความสมัพนัธท์ัง้ทางตรงและทางออ้มทีม่ี
นยัส  าคญัตามที่รายงานในผลการศกึษา ผูว้ิจยัมีขอ้สงัเกตจากการเก็บขอ้มลูทตุยิภมูิ เนื่องจากการศกึษาครัง้นีเ้ก็บขอ้มลู
จากสถานประกอบการท่ีเป็นอตุสาหกรรมการผลติเทา่นัน้ สดัสว่นกรรมการเพศหญิงทีเ่ก็บขอ้มลูในครัง้นีม้ีคา่เฉลี่ยสดัสว่น
กรรมการเพศหญิงอยูเ่พยีงรอ้ยละ 19.14 กรรมการเพศหญิงอาจไมไ่ดม้ีอิทธิพลตอ่การด าเนินงานอยา่งเป็นสาระส าคญั 
อยา่งไรก็ตามจากผลการวิเคราะหข์อ้มลูอิทธิพลคะแนนมาตรฐานระหวา่งตวัแปรในโมเดลการวิจยัจะเห็นวา่ สดัสว่น
กรรมการเพศหญิงสง่ผลโดยตรงเชิงลบตอ่ทัง้อตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยแ์ละผลการด าเนินงานท่ีวดัดว้ยอตัรา
ผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์เช่นเดยีวกบัการศกึษาของ  จิตอษุา ขนัทอง และกลัยกิตติ ์กีรติองักรู (2560) และ Kudal และ 
Dawar (2020)  และไดอ้ภิปรายสาเหตคุวามไมเ่ขา้กนัระหวา่งความเป็นผูห้ญิงกบับรบิทการท างานของกลุม่อตุสาหกรรม 
(จิตอษุา ขนัทอง และกลัยกิตติ ์กีรติองักรู, 2560)  และในการศกึษาของ Muttakin, Khan, และ Subramaniam, (2015) 
อภิปรายถึงการแตง่ตัง้กรรมการเพศหญิงจากความสมัพนัธใ์นครอบครวั ซึง่ความเป็นครอบครวัอาจแทรกแซงการตดัสนิใจ
ของผูห้ญิงในการด าเนินงานของสถานประกอบการ 
 
5. ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาในอนาคตและประโยชนข์องการศึกษา 
 5.1 ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาในอนาคต 
 ในการศกึษาครัง้ตอ่ไปควรมีการทดสอบการเป็นตวัแปรคั่นกลางอื่น ๆ ซึง่อาจเป็นตวัแปรที่ส  าคญัตอ่ประสทิธิภาพ
ของการด าเนินงานขององคก์ร โดยเฉพาะตวัแปรคั่นกลางของการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ ์ซึง่อาจจะใชต้วัแปรเทคนิคการ
บญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ ์เป็นตวัแปรซึง่สามารถสะทอ้นถงึการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ีแ่ทจ้รงิขององคก์ร และในสว่นของ
การก ากบัดแูลกิจการนอกจากองคป์ระกอบคณะกรรมการแลว้อาจพิจารณาแนวทางปฏิบตัิของการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี
เพื่อใหส้ามารถพจิารณาผลการด าเนินงานท่ีเกิดจากผลกระทบของการก ากบัดแูลกิจการท่ีแทจ้จรงิได ้ซึง่จะเป็นประโยชน์
ในการพฒันาองคก์รและพฒันาองคค์วามรูต้อ่ไปในอนาคต 
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  5.2 ข้อเสนอแนะส าหรับการน าผลการศึกษาไปใชป้ระโยชน ์  
 จากผลการศกึษาแสดงถงึการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ี่วดัโดยอตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัยท์ีเ่ป็นตวัแปร
คั่นกลางที่สง่ผลทางออ้มตอ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบของคณะกรรมการทีว่ดัโดยขนาดกรรมการและผลการ
ด าเนินงานทางการเงิน ซึง่องคก์รควรใหค้วามส าคญักบัการก าหนดขนาดคณะกรรมการ และการบรหิารจดัการสนิทรพัย์
อยา่งไรก็ตามในการบรหิารจดัการสนิทรพัยอ์าจพิจารณาตามประเภทอตุสาหกรรม ซึง่ในบางอตุสาหกรรมที่ใชเ้งินลงทนุสงู 
(Capital Intensive Industry) อาจจะมีอตัราการหมนุเวียนสนิทรพัยต์  ่ากวา่อตุสาหกรรมที่มีสนิทรพัยร์วมในระดบันอ้ยกวา่ 
(ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย, 2564) และยงัขึน้อยูก่บัการก าหนดนโยบายตามเปา้หมายขององคก์ร  ในการปรบัปรุง
ประสทิธิภาพการด าเนินงานโดยพิจารณาจากอตัราสว่นดงักลา่ว (Le Thi Kim  et al., 2021) 
  
6. สรุปผลการศึกษา 
 ผลการวิเคราะหโ์มเดลเพื่อทดสอบบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางของการบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธ์ที่วดัโดย
อตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัยท์ี่มีตอ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบของคณะกรรมการตอ่ผลการด าเนินงานทาง
การเงินของสถานประกอบการอตุสาหกรรมสเีขยีวในประเทศไทย ผลการศกึษาพบว่าโมเดลมีความกลมกลนืกบัขอ้มลู 
เชิงประจกัษ์ และพบวา่ขนาดคณะกรรมการสง่ผลโดยตรงตอ่อตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย ์และอตัราการหมนุเวียน 
ของสนิทรพัยส์ง่ผลโดยตรงตอ่อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ซึง่สรุปไดว้า่การบญัชีบรหิารเชิงกลยทุธท์ี่วดัโดยอตัราการ
หมนุเวยีนของสนิทรพัยม์ีบทบาทการเป็นตวัแปรคั่นกลางสมบรูณต์อ่ความสมัพนัธร์ะหวา่งองคป์ระกอบคณะกรรมการท่ีวดั
โดยขนาดคณะกรรมการและผลการด าเนินงานทางการเงินท่ีวดัโดยอตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ ซึง่จากผลการศกึษา 
ขนาดของคณะกรรมการถึงแมจ้ะไมส่ง่ผลโดยตรงตอ่การด าเนินงาน แตก็่สง่ผลโดยออ้มตอ่ผลการด าเนินงานทางการเงิน
ขององคก์ร ดงันัน้การก าหนดขนาดคณะกรรมการท่ีเหมาะสมสง่ผลใหอ้งคก์รมีผลการด าเนินงานทางการเงินท่ีดีได ้
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