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บทคดัย่อ 
 
 การคน้ควา้แบบอิสระน้ีมีวตัถุประสงค์ เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหว่างคุณลักษณะของ
ประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ โดยจะศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างคุณลกัษณะของประธานบริหาร  3 
ดา้น ประกอบไปดว้ย ดา้นการศึกษา ดา้นประสบการณ์การท างาน และดา้นเพศของผูด้  ารงต าแหน่ง
ประธานบริหาร กบัผลการด าเนินงานของบริษทั ประกอบไปดว้ย ความสามารถในการท าก าไรจาก
สินทรัพยข์องบริษทั อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้นและผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
โดยเก็บขอ้มูลจากรายงานงบการเงินรายปี จากตวัอย่างบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในปี พ.ศ. 2556 จ านวน 506 บริษทั  โดยการวิเคราะห์
การถดถอยพหุคูณ 
 ผลการศึกษาพบวา่ คุณลกัษณะของประธานบริหารดา้นการศึกษา ประกอบไปดว้ยตวัแปร
ต่อไปน้ี ตวัแปรหุ่นระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ตวัแปรหุ่นระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป 
ตวัแปรหุ่นระดับการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ และตวัแปรหุ่นระดบัการศึกษาปริญญาเอก มี
ความสัมพนัธ์ทางบวกกับ ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษัทมีความสัมพนัธ์
ทางบวกกบัอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้นและมีความสัมพนัธ์ทางบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ี
วดัโดย Tobin’s Q อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ส่วนคุณลกัษณะของประธานบริหารด้าน
ประสบการณ์การท างาน และด้านเพศของผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหาร ไม่มีความสัมพนัธ์กับ
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ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทัอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้และผลการด าเนินงาน
ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  
 นอกจากน้ียงัพบวา่ ตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ท่ี
วดัจากสัดส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ มีความสัมพนัธ์ทางลบกบัความสามารถในการท าก าไร
จากสินทรัพยข์องบริษทัมีความสัมพนัธ์ทางลบกบัอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้นและมีความสัมพนัธ์ทาง
ลบกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 และตวั
แปรขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ท่ีวดัจากลอการิทึมของสินทรัพยร์วม
สุทธิ มีความสัมพนัธ์ทางบวกกบัอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01   
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ABSTRACT 
 
 The objective of this independent study was to study the relationship between chief 
executive officer characteristics and the firm performance of listed companies in The Stock 
Exchange of Thailand and Market for Alternative Investment. This study focused on the 
relationship between the 3 chief executive characteristics, namely education, work experience and 
gender, and the firm performance, which consisted of return on asset (ROA), return on equity 
(ROE) and Tobin’s Q.  The data were collected from company’s annual reports of the year 2013, 
from 506 companies listed in The Stock Exchange of Thailand and Market for Alternative 
Investment. The statistical method for analyzing the data was multiple regression. 
   The results of the study showed that education variables, namely dummy for Bachelor’s 
degree or lower, dummy for Master’s degree in other fields, dummy for Master’s degree in Business 
Administration, and dummy for Ph.D., related positively to return on asset, return on equity, and 
Tobin’s Q at the statistical significance level of 0.01. Work experience and gender of chief 
executive officers did not relate to return on asset, return on equity, and Tobin’s Q at the statistical 
significance level of 0.01.   
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 Moreover, it was found from this study that capital structure variable measured by the 
debt equity ratio related negatively to return on asset, return on equity, and Tobin’s Q at the 
statistical significance level of 0.01.  Also, firm size variable measured by the logarithm of total 
assets related positively to return on equity at the statistical significance level of 0.01. 
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หลกักำรและเหตุผล 
 

ผลการด าเนินงานของบริษทันั้นเป็นส่ิงส าคญั เพื่อขบัเคล่ือนบริษทัใหบ้รรลุตาม
เป้าหมายท่ีวางไวย้อ่มเกิดจากการบริหารงานในบริษทัท่ีดี และมีประสิทธิภาพ การบริหารงานจะดี
หรือไม่นั้น ข้ึนอยูก่บันกับริหารวา่มีความสามารถท่ีจะด าเนินงานของบริษทัใหบ้รรลุไดต้ามเป้าหมาย 
ฉะนั้นบริษทัท่ีจะมี ผลการด าเนินงานท่ีดี ก็ยอ่มตอ้งการนกับริหารมืออาชีพ โดยการบริหารงานในทุก
องคก์รในยคุปัจจุบนัตอ้งการนกับริหารมืออาชีพมาท าหนา้ท่ีบริหารจดัการใหก้า้วทนัโลกท่ีมีความ
เปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็ว ซ่ึงเป็นผลท่ีสืบเน่ืองมาจากความเจริญดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีท าให้
เกิดการแพร่กระจายขอ้มูลข่าวสารทั้งภายในและภายนอกองคก์ร อนัเป็นภาวการณ์ท่ีก่อใหเ้กิดระบบ
เศรษฐกิจฐานความรู้เพื่อการแข่งขนัและความร่วมมือ นกับริหารมืออาชีพเท่านั้นจึงจะสามารถน า
องคก์รไปสู่ความส าเร็จได ้(สุภทัทา ปิณฑะแพทย ์2548 : ออนไลน์) 

ในการเป็นนกับริหารมืออาชีพนั้นจ าเป็นจะตอ้งเป็นผูท่ี้มีคุณสมบติัเป็นท่ียอมรับใน
ระดบัพื้นฐาน และในระดบัสูงซ่ึงจะเป็นตวัช้ีวดัความเป็นมืออาชีพได ้ซ่ึงคุณสมบติัแรกคือคุณสมบติั
ดา้นการศึกษา มีการก าหนดคุณสมบติัของผูบ้ริหารวา่ควรมีความรู้ ในดา้นการบริหารจดัการ
โดยเฉพาะในการท่ีจะแสดงความเป็นมืออาชีพนั้น จะตอ้งมีวสิัยทศัน์กวา้ง นกับริหารมืออาชีพจึงตอ้ง
ใฝ่รู้ใฝ่เรียนศึกษาหาความรู้จากประสบการณ์ และการอบรมเพื่อให้เกิดความคิดใหม่ ๆ ในการบริหาร
จดัการ  ดว้ยความคิดน้ีในปัจจุบนัจึงท าใหน้กับริหารตอ้งมีความรู้ความสามารถ  ) จ าลอง นกัฟ้อน 
2548 : ออนไลน์ (ในประเทศสหรัฐอเมริกาเองก็ยงัมีการก าหนดคุณสมบติัของประธานบริหาร ใน
ดา้นของภูมิหลงัการศึกษาของประธานบริหารท่ีด ารงต าแหน่งประธานบริหารของบริษทั เพื่อสร้าง
ความมัน่ใจใหแ้ก่ผูถื้อหุ้น และนกัลงทุนในบริษทันั้น (Aron A. และ Matthew R. 2007 : ออนไลน์) 
และจากการศึกษาของ S.A.M Buijs (2013) ไดร้ะบุวา่การศึกษาของประธานบริหารนั้นมีอิทธิผลเชิง
บวกกบัค่าผลการด าเนินงานท่ีวดัประสิทธิภาพการด าเนินงานของบริษทัในสาขาวชิาท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึง
ไดแ้ก่การท่ีผูบ้ริหารจบการศึกษาทางดา้นบริหารธุรกิจ จะเห็นไดว้า่ระดบัการศึกษาท่ีสูงอาจจะเป็นตวั
วดัความสามารถในการบริหารงานของนกับริหารมืออาชีพ หรือไม่ไดเ้ป็นตวัวดัความสามรถในการ
บริหารงานของนกับริหารมืออาชีพ เน่ืองจากในปัจจุบนัประเทศไทยมีการแข่งขนัท่ีสูง สังคมให้
ความส าคญัแก่การศึกษา อีกทั้งสังคมไทยสมยัน้ียงัยดึถือในเร่ืองค่านิยมในปริญญา คนท่ีมีปริญญาสูง



 
 

 

2 
 

จึงจะไดเ้ล่ือนไปยงัต าแหน่งท่ีสูงข้ึน  บางคร้ังไม่ไดม้องกนัท่ีความสามารถของตวับุคคล ท าใหห้ลาย
คนมีเหตุผลท่ีมาเรียนต่อในหลกัสูตรปริญญำโท และปริญญำเอก เพียงเพราะตอ้งการใหเ้ป็นท่ียอมรับ
ของสังคม มีต าแหน่งหนา้ท่ีการงานท่ีดีข้ึน เท่านั้น 

คุณสมบติัต่อมาคือคุณสมบติัดา้นประสบการณ์ และผลส าเร็จในการปฏิบติังานท่ีผา่นมา 
ซ่ึงเป็นตวับ่งช้ีความสามารถในการบริหารจดัการ สามารถประเมินไดจ้ากผลงาน และประสบการณ์ท่ี
ผา่นมาในภารกิจหนา้ท่ีท่ีจะไดรั้บมอบหมายใหป้ฏิบติั ผลส าเร็จในการปฏิบติังานในช่วงท่ีผา่นมา
แสดงใหเ้ห็นถึงความรู้ความสามารถ และงานท่ีปฏิบติัจนบรรลุผลตามแผนการด าเนินงานในต าแหน่ง
หนา้ท่ีท่ีจะปฏิบติังาน ประสบการณ์ในการท างานมากถือวา่มีความช านาญในการใชไ้หวพริบและ
สามารถแกปั้ญหาไดดี้กวา่ผูท่ี้ยงัไม่มีประสบการณ์ท างาน และในประเทศสหรัฐอเมริกาเองจาก
การศึกษาของ Harley และ Lingling (2011) ก็ไดร้ะบุวา่ประสบการณ์ท างานของประธานบริหารท่ีมี
ความเช่ียวชาญใน แต่ละดา้น สามารถน าพาบริษทัมีผลประกอบการท่ีดีข้ึนในทุกๆดา้น ทั้งทางดา้นผล
การด าเนินงาน ช่ือเสียงของบริษทั อตัราการลาออกของพนกังาน เป็นตน้   

คุณสมบติัสุดทา้ยคือคุณสมบติัดา้นเพศ ส าหรับบทบาททางดา้นบริหาร ในปัจจุบนัมีผู ้
หญิงไทยจ านวนมากไดก้า้วเขา้มาสู่ต าแหน่งในการบริหารทั้งองคก์รของรัฐและเอกชน ดงัจะเห็นได้
จากผลส ารวจธุรกิจนานาชาติของ แกรนท ์ธอร์นตนั (The Grant Thornton International Business 
Report (IBR)) ประจ าปี พ.ศ.2555 พบวา่ ประเทศไทยมีผูห้ญิงท่ีด ารงต าแหน่งดา้นการบริหารมากถึง
ร้อยละ 39 เป็นอนัดบั 2 ของโลกรองจากประเทศรัสเซีย ซ่ึงน่าจะเกิดจากค่านิยมท่ีเปล่ียนไป และ
การศึกษาของผูห้ญิงท่ีสูงข้ึน รวมถึงวฒันธรรมการท างานในประเทศไทยท่ีเปิดโอกาสใหผู้ห้ญิงได้
กา้วเขา้มาพิสูจน์ตวัเองในต าแหน่งงานดา้นการบริหารมากข้ึน แมใ้นสหรัฐอเมริกามีนกัวชิาการและ
ผูป้ระกอบการไดมี้ขอ้สังเกต เร่ืองของการบริหารจดัการท่ีมีประสิทธิภาพของเพศหญิงในการท างาน
ดา้นบริหาร ซ่ึงนอ้ยกวา่ 1 ใน 3 ของบริษทัยกัษใ์หญ่ ในสหรัฐอเมริกามีผูบ้ริหารระดบัสูงเป็นผูห้ญิง 
ดงันั้นจึงเป็นขอ้งสงสัยท่ีน่าคิดส าหรับการท่ีผูห้ญิงจะสามารถบริหารงานในต าแหน่งผูบ้ริหาร
ระดบัสูงไดห้รือไม่ (Cristian L. และ David G.2551 : ออนไลน์) 

จากเหตุผลดงักล่าวผูศึ้กษาจึงมีความสนใจท่ีจะศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะ
ของประธานบริหารซ่ึงประกอบไปดว้ย ระดบัการศึกษาของผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหาร 
ประสบการณ์ในการท างานของประธานบริหาร และเพศของประธานบริหาร กบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัโดยจะศึกษาตวัอยา่งบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ เน่ืองจากกลุ่มตวัอยา่งท่ีเลือกในการศึกษาน้ีเป็นกลุ่มตวัอยา่งท่ีขอ้มูลมีความ
ชดัเจน โดยการศึกษาในคร้ังน้ีจะใชข้อ้มูลในปี พ .ศ . 2556 ซ่ึงผลการศึกษาท่ีไดส้ามารถน าไปใช้
ประโยชน์ไดใ้นโอกาส ต่อไป 
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วตัถุประสงค์ของกำรศึกษำ 
เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของ 

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
 
ประโยชน์ทีไ่ด้รับ 

1.ท าใหท้ราบวา่ความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ 
ไอ 

2.เพื่อเป็นแนวทางในการสรรหาผูท่ี้จะมาด ารงต าแหน่งประธานบริหารของบริษทั 
เพื่อใหเ้กิดประสิทธิภาพมากท่ีสุด และเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนในการตดัสินใจลงทุนโดยพิจารณา
จากคุณลกัษณะของประธานบริหารของบริษทั 
 
นิยำมศัพท์ 

บริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย หมายถึง บริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand หรือ SET) ปี พ.ศ.2556 จ านวน 
564 บริษทั 

บริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ หมายถึง บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ (Market for Alternative Investment หรือ mai) ปี พ.ศ.2556 จ านวน 97 บริษทั 

ประธำนบริหำร หมายถึง ผูท่ี้ด ารงต าแหน่งประธานบริหาร ในบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในปี พ.ศ.2556 

คุณลกัษณะของประธำนบริหำร (CEO Characteristic) ในการศึกษาคร้ังน้ีจะศึกษา
คุณลกัษณะทั้งหมด 3 คุณลกัษณะ คุณลกัษณะท่ี 1 ไดแ้ก่ วฒิุการศึกษา ในการศึกษาคร้ังน้ีพิจารณาวฒิุ
การศึกษาสูงสุดของประธานบริหารท่ีด ารงต าแหน่งอยูใ่นบริษทัซ่ึงจ าแนกไดด้งัน้ีคือ 1) ปริญญาตี
หรือต ่ากวา่ 2) ปริญญาโททัว่ไป 3) ปริญญาโทบริหาร 4) ปริญญาเอกทัว่ไป คุณลกัษณะท่ี 2 ไดแ้ก่ 
จ  านวนปีประสบการณ์ท างานในบริษทัของประธานบริหารท่ีด ารงต าแหน่งอยู ่ตั้งแต่เร่ิมท างาน ณ 
บริษทัแห่งนั้นจนถึงปัจจุบนั และคุณลกัษณะท่ี 3 ไดแ้ก่ เพศของผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหาร ท่ีแจง้
ไวใ้นรายงานประจ าปี(แบบ 56-1)  

ผลกำรด ำเนินงำนของบริษัท (Firm Performance) หมายถึง การวดัผลการด าเนินงาน
ของธุรกิจ ในการศึกษาน้ีจะใชค้่าตวัแปรทั้งหมด 3 ค่า ไดแ้ก่ ตวัแปรท่ี 1 อตัราผลตอบแทนต่อ
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สินทรัพยร์วม (Return on Asset : ROA)  ตวัแปรท่ี 2 ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุน้ (Return on 
Equity : ROE) และตวัแปรท่ี 3 ไดแ้ก่ ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  

โครงสร้ำงเงินทุนของบริษัท หมายถึง อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจา้ของ เพื่อใหท้ราบ
ถึงแหล่งท่ีมาของเงินทุนวา่มาจากหน้ีสินหรือส่วนของเจา้ของ วา่มีค่ามากนอ้ยเพียงใด แสดงใหเ้ห็นถึง
ความเส่ียงในดา้นเจา้หน้ีและเจา้ของกิจการ ถา้อตัราส่วนสูง แสดงวา่ กิจการมีความเส่ียงจากการกูย้มื
เงินมาใชใ้นการด าเนินกิจการ 

ขนำดของธุรกจิ หมายถึง การวดัขนาดของธุรกิจจะวดัจากขนาดของธุรกิจค านวณได้
จากลอการิทึมของสินทรัพยร์วมสุทธิ  
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บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีเอกสารและงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 

 
การศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการ

ด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ 
ไอ น้ี ผูศึ้กษาไดน้ าแนวคิดทฤษฎีและงานวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งเพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการก าหนด
กรอบและประเด็นในการศึกษาใหไ้ดค้รอบคลุมเน้ือหาตามวตัถุประสงค ์โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี 
 
แนวคิดและทฤษฎี 
 

แนวคิดและทฤษฎเีกี่ยวกบัการวดัผลการด าเนินงาน 
  

การวดัผลการด าเนินงานโดยใชอ้ตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม (Return on Asset : 
ROA) เป็นอตัราส่วนท่ีท าให้ทราบวา่สินทรัพยท่ี์มีทั้งหมดในกิจการนั้น สามารถสร้างผลก าไรได้
เท่าไหร่ อตัราส่วนน้ีเป็นการวดัประสิทธิภาพในการท างานของกิจการ หากอตัราท่ีไดมี้ค่าสูง แสดงวา่
มีการใชสิ้นทรัพยอ์ยา่งมีคุณค่ามาก ส่งผลใหผู้ถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทนสูงเช่นกนั ซ่ึงผลตอบแทน
ดงักล่าวอาจสะทอ้นมาในรูปของราคาหุน้ท่ีเพิ่มข้ึน หรือการไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล 
(อรพิน เหล่าประเสริฐ, 2547) 

การวดัผลการด าเนินงานโดยใชอ้ตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE) 
เป็นอตัราส่วนท่ีท าใหท้ราบวา่เงินลงทุนของผูถื้อหุน้ท่ีลงทุนในกิจการนั้น สามารถสร้างผลตอบแทน
ใหก้บัผูถื้อหุน้เป็นเท่าไหร่ อตัราส่วนน้ีเป็นการวดัความสามารถในการท าก าไรของกิจการ หากอตัรา
ท่ีไดมี้ค่าสูง แสดงวา่ผูถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทนสูงเช่นกนั ซ่ึงผลตอบแทนดงักล่าวอาจสะทอ้นมาใน
รูปของราคาหุน้ท่ีเพิ่มข้ึน หรือการไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล ซ่ึงจะแสดงใหท้ราบวา่ การ
ลงทุนของผูถื้อหุ้นจะท าใหไ้ดผ้ลตอบแทนมากนอ้ยเพียงใด (กมลวรรณ พิมพแ์พทย,์ 2554) 

การวดัผลการด าเนินงานโดยใชผ้ลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
หมายถึง การวดัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีใช้มูลค่าทางตลาดของบริษทัเม่ือเปรียบเทียบกบัมูลค่า
ทางบญัชีซ่ึงมูลค่าทางตลาดน้ีเป็นค่าท่ีแสดงใหเ้ห็นถึงมูลค่าในอนาคตของบริษทัเป็นการพิจารณาวา่
ตลาดมองมูลค่าของสินทรัพยข์องบริษทัท่ีแทจ้ริงมีมูลค่าเท่าใดโดยสมการของ Tobin’s Q คือ 
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Tobin’s Q = Market Value of Asset / eRsA fR Rse  eee ec leeRt 
โดย t ssRe o AuR ec leeRe  คือ มูลค่าตลาดสามญัส้ินปี + หน้ีสินทั้งหมดของบริษทั
                         (Market Capitalization + Total debt) 
 eRsA fR Rse  eee ec leeRe  คือ สินทรัพยท์ั้งหมดของบริษทั (Total Asset) 

ซ่ึงค่า Market Value of Asset นั้นแสดงถึงสินทรัพยก์ารลงทุนในการบริหารงาน และ
การจดัการภายในบริษทั ซ่ึงมาจากมูลค่าตลาดสามญัส้ินปี บวกดว้ยหน้ีสินทั้งหมดของบริษทั ส่วนค่า 
Replacement Cost of Asset นั้นแสดงถึงมูลค่าของสินทรัพยท์ั้งหมดของบริษทั โดยผลลพัธ์ท่ีไดจ้ะ
แสดงใหท้ราบวา่ ถา้ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q มีค่านอ้ย แสดงวา่ในมุมมองของ
ตลาดบริษทัมีความสามารถในการบริหารงานต ่า ท าใหมู้ลค่าของสินทรัพยต์  ่า แต่ถา้ผลการด าเนินงาน
ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q มีค่ามาก แสดงวา่ในมุมมองของตลาดบริษทัมีความสามารถในการ
บริหารงานสูง ท าใหมู้ลค่าของสินทรัพยมี์ค่าสูง (กมลวรรณ พิมพแ์พทย,์ 2554) 

 
แนวคิดเกีย่วกบัระดับการศึกษาของผู้บริหาร 
 

S.A.M. Buijs (2013) ไดพ้บความสัมพนัธ์เชิงบวกระหวา่งผลการด าเนินงานของบริษทั 
กบัระดบัการศึกษาของประธานบริหาร และประธานบริหารดา้นการเงินของบริษทั โดยพบวา่
ประธานบริหารท่ีส าเร็จการศึกษาในระดบัปริญญาโททัว่ไป ระดบัปริญญาโทบริหารธุรกิจ และระดบั
ปริญญาเอกทัว่ไป มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  และค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) และพบวา่ประธาน
บริหารดา้นการเงินท่ีส าเร็จการศึกษาในระดบัปริญญาโทกฎหมาย และระดบัปริญญาเอกทัว่ไป มี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  และค่าอตัราผลตอบแทนผู้
ถือหุน้ (Return on Equity : ROE) แต่ Aron และ Matthew (2007) กลบัไม่พบความสัมพนัธ์ระหวา่ง
ระดบัการศึกษาของประธานบริหาร กบัผลการด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทั ซ่ึง Aron และ 
Matthew (2007) ไดศึ้กษาวา่ระดบัการศึกษาของประธานบริหารส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน
ดา้นการเงินของบริษทั หรือไม่ โดยใชก้ลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยนิ์วยอร์ก 
จ านวนทั้งหมด 390 บริษทั โดยงานศึกษาน้ี ไดใ้ชผ้ลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
เป็นตวัแทนในการวดัผลการด าเนินงานของบริษทั โดย Aron และ Matthew (2007) ไดใ้หเ้หตุผลวา่
การท่ีประธานบริหารท่ีส าเร็จการศึกษากบัไม่ส าเร็จการศึกษาในขั้นปริญญา ใหผ้ลความสัมพนัธ์กบั
ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ไม่แตกต่างกนันั้นเป็นเพราะ สภาพการแข่งขนัของ
บริษทัในสหรัฐอเมริกามีการแข่งขนัสูง ซ่ึงการท่ีบริษทัตวัอยา่งสามารถอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์
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นิวยอร์ก ไดย้อ่มมีความสามารถในระดบัสูงแลว้ ท าให้ระดบัการศึกษาของประธานบริหารมีผลต่อผล
การด าเนินงานท่ีต ่ามาก 

จากแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัในอดีตขา้งตน้ ท าให้ผูว้จิยัคาดคะเนวา่ คุณสมบติัทางการ
ศึกษาของผูบ้ริหารจะมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่งอยู ่

 
แนวคิดเกีย่วกบัประสบการณ์การท างานของผู้บริหาร 

 
    Harley และ Lingling W. (2011) ไดพ้บความสัมพนัธ์เชิงบวกระหวา่งประวติัการท างาน

ของประธานบริหารกบับริษทัท่ีเหมาะสมกบัประสบการณ์ท างานตามประวติัของประธานบริหาร โดย
อธิบายวา่ ประธานบริหารท่ีมีประสบการณ์การท างานมากสามารถพฒันาค่านิยมของบริษทั, ผล
ประกอบการ และโครงสร้างสินทรัพยข์องบริษทัให้ดีข้ึน โดย Harley และ Lingling W. (2011) ไดใ้ห้
ความส าคญัในประเด็นท่ีการจบัคู่บริษทั กบัประธานบริหารท่ีมีประสบการณ์ เพื่อใหมี้ประสิทธิภาพ
สูงสุดนั้นมีความส าคญัมากเม่ือตอ้งเปล่ียนทิศทางของบริษทั เพราะตอ้งการการตดัสินใจท่ีแม่นย  า 
และถูกทิศทางในการด าเนินงานของบริษทั แต่จากการศึกษาของ Jhusijhusw A  และ tieh  (2012) 
ไม่พบความสัมพนัธ์ระหวา่งประสบการณ์การท างานของคณะกรรมการกบัผลการด าเนินงานทาง
การเงินของกิจการ โดย Jhusijhusw A  และ tieh  (2012) ไดศึ้กษาวา่ประสบการณ์การท างานของ
คณะกรรมการการส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของกิจการหรือไม่ โดยใชก้ลุ่มตวัอยา่งบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งชาติของอินเดีย (NSE) ในปี 2010 ทั้งหมด 1,635 บริษทั โดยงาน
ศึกษาน้ี ไดใ้ชอ้ตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม เป็นตวัแทนในการวดัผลการด าเนินงานของกิจการ 
โดย Jhusijhusw A  และ tieh  (2012) ไดใ้หเ้หตุผลถึงการท่ีประเทศอินเดียใหผ้ลการทดลองท่ีต่างไป
จากต่างไปจากงานวจิยัของ Harley และ Lingling W. (2011) วา่เป็นเพราะปัจจยัพื้นฐานของประเทศ
อินเดียท่ีแตกต่างกบัประเทศอ่ืน 

จากแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัในอดีตขา้งตน้ ท าให้ผูว้จิยัคาดคะเนวา่ คุณสมบติัทาง
ประสบการณ์การท างานของผูบ้ริหารจะมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ี
ด ารงต าแหน่งอยู ่

 
แนวคิดเกีย่วกบัเพศในการบริหารบริษัท 

 
งานวจิยัในช่วงแรกๆ ไดพ้บความสัมพนัธ์ระหวา่งความหลากหลายดา้นเพศ และผลการ

ด าเนินงานของกิจการท่ีแตกต่างกนัออกไป   seRs Si sise และ Si sees (2013) พบความสัมพนัธ์ท่ี
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เป็นบวกระหวา่งสัดส่วนของผูห้ญิงในคณะกรรมการกบัผลการด าเนินงานของกิจการท่ีถูกวดัโดยค่า
ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ในกลุ่มตวัอยา่งประเทศสหรัฐอเมริกา ส่วน Esh sde, 
WRsbRA และ Shs dRs (2003) พบความสัมพนัธ์ท่ีเป็นบวกระหวา่งสัดส่วนของผูห้ญิงในคณะกรรมการ
กบัผลการด าเนินงานของกิจการท่ีถูกวดัโดยค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA)  ซ่ึงตรงกบังานศึกษาของ Ksiehs s และ P ss ในปี 2005 และงานศึกษาของ 
Shs dRs, BA fsbuss และ IARe ในปี 1997 แต่อยา่งไรก็ตาม ไดมี้งานท่ีใหผ้ลตรงกนัขา้มกบังานวจิยั
ขา้งตน้ เช่นงานของ BehsRs และ Sese  ในปี 2007 ซ่ึงพบวา่ การมีผูห้ญิงในคณะกรรมการส่งผล
ทางดา้นลบต่อผลการด าเนินงานของกิจการซ่ึงถูกวดัโดยค่าผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย 
Tobin’s Q จากการศึกษากลุ่มตวัอยา่งในประเทศนอร์เวย ์

งานวจิยัของ D s  di (2013) ไดศึ้กษาวา่การมีผูห้ญิงในคณะบริหารส่งผลกระทบต่อผล
การด าเนินงานของกิจการหรือไม่ โดยใชก้ลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนใน IsdesRei  Seefs Exfh sgR 
(IDX) ประเทศอินโดนีเซียในปี 2007 ทั้งหมด 354 บริษทั โดยงานศึกษาน้ี ไดใ้ชอ้ตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพยร์วม และค่าผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เป็นตวัแทนในการวดัผลการ
ด าเนินงานของกิจการ และการวจิยัพบวา่การมีผูห้ญิงในคณะบริหารส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานของกิจการ ซ่ึงกล่าวไดว้า่การมีผูห้ญิงส่งผลให้ผลการด าเนินงานของกิจการแยล่ง โดย 
D s  di (2013) ไดใ้หเ้หตุผลถึงการท่ีประเทศอินโดนีเซีย เป็นประเทศก าลงัพฒันาซ่ึงมี
สภาพแวดลอ้มท่ีต่างไปจากงานวจิยัในอดีตท่ีท าในประเทศพฒันาแลว้ ท าใหผ้ลท่ีไดอ้าจแตกต่างกนั  

จากงานวจิยัในอดีตขา้งตน้ แสดงใหเ้ห็นวา่ความสัมพนัธ์ระหวา่งความหลากหลายดา้น
เพศของคณะกรรมการยงัไม่มีขอ้สรุปท่ีชดัเจน โดยจะแตกต่างกนัไปตามประเทศท่ีไดท้  าการวจิยั ท า
ใหผู้ว้จิยัคาดคะเนวา่ คุณสมบติัทางเพศของผูบ้ริหารจะมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่งอยู ่

 
เอกสารและงานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 
 

Aron A. Gottesman และ Matthew R. Morey (2007) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่ง
ระดบัการศึกษาของประธานบริหาร กบัผลการด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทัในสหรัฐอเมริกาท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยนิ์วยอร์ก จ านวนทั้งหมด 390 บริษทั ในปี ค.ศ. 2000-2003 จากนั้นเก็บ
ขอ้มูลประวติัการศึกษาของประธานบริหาร โดยพิจารณาวุฒิการศึกษาสูงสุดของประธานบริหารท่ี
ด ารงต าแหน่งอยูใ่นบริษทั และเก็บขอ้มูลของช่ือสถานศึกษาท่ีผูบ้ริหารส าเร็จการศึกษาสูงสุด เพื่อใช้
เทียบกบัคะแนน SAT, GMAT และLSAT  ของสถานศึกษา แลว้น ามาวเิคราะห์โดยการวเิคราะห์การ
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ถดถอยพหุคูณ ตั้งสมมติฐาน 2 สมมติฐาน ไดแ้ก่ สมมติฐานท่ี 1 ผลการด าเนินงานดา้นการเงินของ
บริษทัมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกบัภูมิหลงั การศึกษาของประธานบริหาร และ สมมติฐานท่ี 2 ผล
การด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทัมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกบัคะแนน SAT, GMAT and LSAT 
ของประธานบริหาร โดยใชผ้ลประกอบการของบริษทัดา้นการเงินท่ีประธานบริหารนั้นด ารงต าแหน่ง
อยู ่มาค านวณผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q แทนค่าผลการด าเนินงานดา้นการเงิน 
พบวา่ประธานบริหารท่ีส าเร็จการศึกษาทางดา้นศิลปศาสตร์ และสายบริหาร ไม่ไดมี้ความแตกต่างใน
ดา้นผลประกอบการดา้นการเงิน และเม่ือเปรียบเทียบคะแนน SAT, GMAT และ LSAT ของ
สถานศึกษาท่ีประธานบริหารส าเร็จการศึกษา พบวา่ ผลการด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทัไม่มี
ความแตกต่างกนัเช่นกนั 

 
Harley E. Ryan และ Lingling W. (2011)ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งประวติัการ

ท างานของประธานบริหารกบับริษทัท่ีเหมาะสมกบัประสบการณ์ท างานตามประวติัของประธาน
บริหาร  โดยไดต้ั้งสมมติฐานวา่ ประธานบริหารท่ีมีการท างานมากหรือมีประสบการณ์ท่ีหลากหลาย
จบัคู่กบับริษทัท่ีมีผลประกอบการไม่ดี จะช่วยใหผ้ลประกอบการของบริษทัดีข้ึน หรือไม่ โดยกลุ่ม
ตวัอยา่งคือบริษทัในสหรัฐอเมริกาท่ีอยูใ่นดชันี S&P 1,500 ทั้งหมด 1,144 บริษทั ในปี ค.ศ.2005 
จากนั้นเก็บขอ้มูลจ านวนปีของผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารตั้งแต่จบการศึกษาจนถึงปี ค.ศ.2005 
แลว้น ามาวเิคราะห์โดยการการวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณา และน าค่าเฉล่ียของประสบการณ์การท างาน
ของประธานบริหารเป็นตวัแปรอิสระ มาวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ พบวา่ประธานบริหารท่ีมี
ประสบการณ์การท างานมากมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัค่านิยมของบริษทั ผลประกอบการของบริษทั 
และโครงสร้างสินทรัพยข์องบริษทัให้ดีข้ึน เม่ือวดัประสิทธิภาพการด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทั
ท่ีวดัโดย Tobin’s Q แทนค่าผลการด าเนินงานดา้นการเงินเป็นตวัแปรตาม ผลการศึกษาท าใหท้ราบวา่ 
ประสบการณ์ท างานตามประวติัของประธานบริหารจะมีประสิทธิภาพสูงสุดเม่ือใหผู้บ้ริหารท างาน
ในบริษทัท่ีตนเองเคยท างานเป็นระยะเวลาท่ีนานท่ีสุด และยงัมีอิทธิผลเชิงบวกการเปล่ียนนโยบาย 
หรือทิศทางของบริษทัเพื่อใหเ้กิดประสิทธิภาพสูงสุดของบริษทั 

 
Cristian L. และ David G. (2008) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งการปฏิบติังานของ

เพศหญิงท่ีเป็นผูบ้ริหารระดบัสูงกบัผลประกอบการของบริษทัในสหรัฐอเมริกาท่ีอยูใ่นดชันี S&P 
1,500ทั้งหมด 1,500 บริษทั ในปี ค.ศ.1992-2006 ท่ีใชเ้กณฑก์ารวดัค่าผลการด าเนินงานของบริษทัท่ี
วดัโดยTobin’s Q  เป็นตวัแปรตาม มาหาค่าเฉล่ียแลว้น ามาท าการศึกษาความมีอิทธิพลต่อการ
ปฏิบติังานของเพศหญิงท่ีเป็นผูบ้ริหารระดบัสูง แลว้น ามาวเิคราะห์โดยการวเิคราะห์การถดถอย
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พหุคูณ โดยตั้งสมมติฐานไวว้า่ การด ารงต าแหน่งประธานบริหารของเพศหญิงจะสามารถท าใหผ้ล
การด าเนินงานของบริษทัดีข้ึน โดยก าหนดตวัแปรควบคุมไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนท่ีใช้อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของเจา้ของ และขนาดของกิจการ โดยจากการศึกษาพบวา่ ทั้งสองตวัแปรมี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกระหวา่งผลประกอบการของบริษทักบั การปฏิบติังานของ ผูบ้ริหารระดบัสูงท่ี
เป็นเพศหญิง แต่ในขณะท่ีการควบคุมความแตกต่างของ บริษทัไม่พบผลในเชิงบวกในกรณีท่ีมีเพศ
หญิงเป็นผูบ้ริหารระดบัสูง นอกจากน้ีพบวา่ผลเชิงบวก ส าหรับการปฏิบติังานของเพศหญิงมีผลต่อ
การขบัเคล่ือน โดยผา่นการผลกัดนักลยทุธ์ท่ีมีนวตักรรม จากบริษทักล่าวคือกลยทุธ์ท่ีมีความคิด
สร้างสรรคแ์ละการร่วมมือกนัเป็นส่ิงส าคญั จึงพบวา่การ บริหารของผูบ้ริหารเพศหญิงท่ีจะท าให้
บริษทัดีข้ึน คือ การท างานเป็นท่ีและนวตักรรมแต่เป็นส่ิงท่ี จะแสดงความส าเร็จในฐานะประธาน
บริหาร ไดน้อ้ยมาก 

 
S.A.M. Buijs (2013)ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งผลการด าเนินงานของบริษทั กบั

ระดบัความรู้ของประธานบริหาร และประธานบริหารดา้นการเงินของบริษทัในสหรัฐอเมริกาท่ีอยูใ่น
ดชันี S&P 500 ทั้งหมด 500 บริษทั ในปี ค.ศ.2001-2011 แลว้น ามาวเิคราะห์โดยการวเิคราะห์การ
ถดถอยพหุคูณ โดยแบ่งตวัแปรอิสระท่ีน ามาศึกษาความสัมพนัธ์ออกเป็น 4  ตวัแปร ไดแ้ก่ ระดบั
ปริญญาโททัว่ไป ระดบัปริญญาโทบริหารธุรกิจ ระดบัปริญญาโทกฎหมาย และระดบัปริญญาเอก
ทัว่ไป โดยใชค้่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ค่า
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) ค่าตอบแทนจากการลงทุน (Return on 
Investment : ROI) และค่าผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เป็นตวัแปรตาม พบวา่ 
ประธานบริหาร มีผลเชิงบวกระหวา่งการศึกษาระดบัปริญญาตรีทัว่ไปกบัค่าความสามารถในการท า
ก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)  และค่าผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย 
Tobin’s Q , มีผลเชิงบวกระหวา่งการศึกษาระดบัปริญญาโทบริหารธุรกิจกบัค่าผลการด าเนินงานของ
บริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เท่านั้น มีผลเชิงบวกระหวา่งการศึกษาระดบัปริญญาโทกฎหมายกบัค่าผล
การด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เท่านั้น และมีผลเชิงบวกระหวา่งการศึกษาระดบั
ปริญญาเอกทัว่ไปกบัค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA) ค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE)  และค่าตอบแทนจาการลงทุน (Return 
on Investment : ROI) ส าหรับประธานบริหารดา้นการเงิน มีผลเชิงบวกระหวา่งการศึกษาระดบั
ปริญญาโทกฎหมายกบัค่าผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เท่านั้น และมีผลเชิงบวก
ระหวา่งการศึกษาระดบัปริญญาเอกทัว่ไปกบัค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) 
และค่าผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
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บทที ่3 
ระเบียบวธิีการศึกษา 

 

 ในการศึกษาน้ีเป็นการศึกษาระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี         
พ.ศ. 2556 โดยแผนการด าเนินงานและขอบเขตการศึกษามีรายละเอียด ดงัน้ี 
 
แผนการด าเนินงาน 
 ในการศึกษาเรากอง ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทั
ทีกจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี พ .ศ. 2556 โดยมี
กระบวนการดงัน้ี 

1.    รวบรวมขอ้มูลเบา้องตน้ 
2.    เก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ ซึก งเป็นขอ้มูลพา้นฐานทีกใชใ้นการศึกษา 
3.    วเิคราะห์ขอ้มูลและสรุปผล 
4.    จดัท าและน าเสนอรายงาน 

 
ขอบเขตการศึกษา 
 ขอบเขตเนือ้หา 
 ขอบเขตการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวดัความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธาน
ผูบ้ริหารกบั ผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556  
 ขอบเขตประชากร 
 ผูบ้ริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์
เอม็ เอ ไอ ในปีพ.ศ. 2556 โดยไม่รวมบริษทัในกลุ่มทีกเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน (Rehabilitation 
Company) แต่เนากองจากมีบริษทัทีกมีขอ้มูลไม่เพียงพอ ดงันั้น  จึงมีประชากรส าหรับการศึกษาคร้ังน้ี 
จ  านวน 506 บริษทั (ตาราง 3.1) 
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ตาราง 3.1 จ  านวนกลุ่มตวัอยา่งทีกใชใ้นการศึกษาของประธานบริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาด 
    หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 

 
ค าอธิบาย จ านวน 

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2556 564 
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็เอไอ ปี พ.ศ. 2556 97 
หกั กลุ่มตวัอยา่งทีกมีขอ้มูลไม่เพียงพอ*  155  
กลุ่มตวัอยา่งทีกใชใ้นการศึกษา 506 
*ดูขอ้มูลกลุ่มตวัอยา่งทีกมีขอ้มูลไม่เพียงพอไดใ้นภาคผนวกหนา้ 98 

  
 ตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา   

 ตวัแปรทีกเลาอกใชใ้นการศึกษาน้ีอา้งอิงจากงานวจิยัของ Aron A. Gottesman และ Matthew 
R. Morey (2008) มีดงัต่อไปน้ี 

 ตัวแปรอสิระเป็นตวัแปรเกีกยวกบัคุณลกัษณะของประธานบริหารบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 ตามปัจจยัของระดบั
การศึกษา(ตาราง 3.2) 
 
ตาราง 2.3 การหาค่าของตวัแปรอิสระ 

ตัวแปรอสิระ วธีิการหาค่าของตัวแปร ตัวแปรใน
สมการ 

ผูบ้ริหารมีระดบั
การศึกษาขั้น
ปริญญาตรีหราอต กา
กวา่ 

ใชว้ฒิุการศึกษาล่าสุดของผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหาร
ทีกแจง้ในแบบ 56-1 วา่ส าเร็จการศึกษาในระดบัชั้น
ประถมศึกษาชั้นมธัยมศึกษาประกาศนียบตัรวชิาชีพ
ประกาศนียบตัรวชิาชีพขั้นสูงและปริญญาตรีทุกสาขา 
โดยจะไม่พิจารณาการไดรั้บดุษฎีบณัทิต 

Bach Dummy 
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ตาราง 3.3 (ต่อ) การหาค่าของตวัแปรอิสระ 
ตัวแปรอสิระ วธีิการหาค่าของตัวแปร ตัวแปรในสมการ 

ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาขั้น
ปริญญาโททักวไป 

ใชว้ฒิุการศึกษาล่าสุดของผูด้  ารงต าแหน่ง
ประธานบริหารทีกแจง้ในแบบ 56-1 วา่ส าเร็จ
การศึกษาในระดบัปริญญาโททุกสาขายกเวน้
ปริญญาโทสาขาบริหารธุรกิจและปริญญาโท
สาขากฎหมายโดยจะไม่พิจารณาการไดรั้บ
ดุษฎีบณัทิตกิตติมศกัด์ิ 

Mast Dummy 

ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาขั้น
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ 

ใชว้ฒิุการศึกษาล่าสุดของผูด้  ารงต าแหน่ง
ประธานบริหารทีกแจง้ในแบบ 56-1 วา่ส าเร็จ
การศึกษาในระดบัปริญญาโทสาขา
บริหารธุรกิจเท่านั้นโดยจะไม่พิจารณาการ
ไดรั้บดุษฎีบณัทิตกิตติมศกัด์ิ 

MBA Dummy 

ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาขั้น
ปริญญาเอกทักวไป 

ใชว้ฒิุการศึกษาล่าสุดของผูด้  ารงต าแหน่ง
ประธานบริหารทีกแจง้ในแบบ 56-1 วา่ส าเร็จ
การศึกษาในระดบัปริญญาเอกทุกสาขาโดย
จะไม่พิจารณาการไดรั้บดุษฎีบณัทิต
กิตติมศกัด์ิ 

PhD Dummy 

ประสบการณ์ท างาน จ านวนปีทีกผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหาร
ปฏิบติังานอยูใ่นบริษทัทีกด ารงต าแหน่งตั้งแต่
เริกมปฎิบติังานจนถึงปัจจุบนั 

Exp 

เพศ เพศของผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหาร SEX Dummy 
 

  ตัวแปรตาม เป็นตวัแปรของผลการด าเนินงานของธุรกิจ 
  การศึกษาน้ีจะใชก้ารวดัผลการด าเนินงานของธุรกิจ จากการวดัความสามารถในการ
ท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Assets : ROA) ค  านวณไดจ้าก สัดส่วนระหวา่งก าไรสุทธิ 
กบัสินทรัพยสุ์ทธิ 

ROA = Net Income / Total Asset 
โดย     Net Income คาอ ก าไรสุทธิ 

Total Asset  คาอ  สินทรัพยสุ์ทธิ 
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การศึกษาน้ีจะใชก้ารวดัผลการด าเนินงานของธุรกิจ จากการวดัอตัราผลตอบแทนผู้
ถาอหุน้ (Return on Equity: ROE) ค  านวณไดจ้าก สัดส่วนระหวา่งก าไรสุทธิ กบัส่วนของผูถ้าอหุน้ 

ROE   =  Net Income / Equity 
โดย Net Income คาอ ก าไรสุทธิ 
 Equity คาอ  ส่วนของผูถ้าอหุน้ 

 
การศึกษาน้ีจะใชก้ารวดัผลการด าเนินงานของธุรกิจ จากการวดัผลการด าเนินงาน

ของบริษทัทีกวดัโดย Tobin’s Q ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี พ .ศ . 2556 จากสูตร 

                   Tobin’s Q = Market Value of Asset / Replacement 
Cost of Asset 

โดย       Market Value of Asset คาอ  มูลค่ าตลาดสามัญ ส้ิน ปี  + ห น้ี สิน
ทั้งหมดของบริษทั 
(Market Capitalization + Total debt) 

              Replacement Cost of 
Asset 

คาอ สินทรัพยท์ั้งหมดของบริษทั 
)Total Asset( 

 
ตัวแปรควบคุม  

  การวดัโครงสร้างเงินทุนจะวดัจากการอตัราส่วนหน้ีสิน ค านวณได้จากสัดส่วน
หน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ โดยก าหนดใหเ้ป็นตวัแปร คาอ DE 

                           DE = Total Debt / Equity 
โดย     Total Debt คาอ หน้ีสินรวม 
            Equity คาอ  ส่วนของผูถ้าอหุน้ 

 
  การวดัขนาดของธุรกิจจะค านวณไดจ้ากลอการิทึมของสินทรัพยร์วมสุทธิ โดย
ก าหนดใหเ้ป็นตวัแปร คาอ Size 

                           Size = log (Total Asset) 
โดย  Total Asset คาอ สินทรัพยร์วม 
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วธีิการการศึกษา 
 ข้อมูลและแหล่งข้อมูล 
 ขอ้มูลและแหล่ะงขอ้มูลทีกใชใ้นการศึกษาไดแ้ก่ ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
ท าการคน้ควา้ขอ้มูลจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์จากรายงาน
ประจ าปี (แบบ 56-1) ขอ้มูลจากฐานขอ้มูล DATASTREAM ศูนยก์ารเรียนรู้การลงทุน คณะ
บริหารธุรกิจมหาวทิยาลยัเชียงใหม่ โดยใชข้อ้มูลไดแ้ก่ มูลค่าตามราคาตลาด ณ ส้ินปี พ.ศ. 2556 
หน้ีสินทั้งหมดของบริษทั สินทรัพยท์ั้งหมดของบริษทั ส่วนของผูถ้าอหุน้ และก าไรสุทธิ ของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ในปี พ.ศ. 2556 และ
คน้ควา้ขอ้มูลจากสิกงพิมพ ์เอกสาร ฐานขอ้มูล และเวบ็ไซตที์กเกีกยวขอ้ง 
 
เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการศึกษา 

จากขอ้มูลทุติยภูมิทีกรวบรวมไดจ้ะท าการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของ
ประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 โดยใชเ้ครากองมาอวเิคราะห์ทางสถิติ 
 
การวเิคราะห์ข้อมูล 
 น าขอ้มูลทีกรวบรวมไดท้ั้งหมดมาวเิคราะห์ขอ้มูล และแปลผล โดยมีขั้นตอนดงัต่อไปน้ี 
 1) การวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณา (Descriptive Statistics) ไดแ้ก่ เพศ ระดบัการศึกษา 
ประสบการณ์ท างาน ในบริษทัทีกด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั โดยน าขอ้มูลทั้งหมดมาพิจารณาค่าสถิติเชิง
พรรณนาประกอบดว้ย ร้อยละ (%) ค่าเฉลีกยของขอ้มูล (Mean) ค่าสูงสุดของขอ้มูล (Maximum) ค่า
ต กาสุดของขอ้มูล (Minimum) ค่าเบีกยงเบนมาตรฐานของขอ้มูล (Standard Deviation) ซึก งเป็นสถิติทีกใช้
ในการสรุปลกัษณะเบา้องตน้ของขอ้มูลแต่ละตวัแปร 
 2) การวเิคราะห์การถดถอย  เพากอวเิคราะห์หาปัจจยัทีกมีอิทธิผลต่อการด าเนินงานของบริษทั 
ในการศึกษาคร้ังน้ีใชก้ารวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเชิงเส้น (Multiple regression)  เป็นการวเิคราะห์
ความสัมพนัธ์ของตวัแปรมากกวา่สองตวัแปร คาอตวัแปรตามหนึกงตวั และตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ยสอง
ตวัแปรข้ึนไปโดยความสัมพนัธ์ของตวัแปรทั้งอิสระและตวัแปรตามเป็นลกัษณะเชิงเส้นตรง 

ในกรณีทีกมีตวัแปรอิสระ k ตวั สมการแสดงความสัมพนัธ์ของค่าเฉลีกยและตวัแปรอิสระ
ทั้งหมด เป็นดงัน้ี 
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μy/x1,x2,..,xk = β0 +∑(βixi)

k

i=1

= β0 + β1x1 + β2x2 +⋯+ βkxk 

ให ้  เป็นค่าของตวัแปรตามทีกไดจ้ากเส้นตรงถดถอย (Regression Line) ทีกสร้างข้ึน 
และ  เป็นค่าประมาณของ และ จะไดส้มการถดถอยเชิงเส้นดงัน้ี 

�̂� = 𝑏0 + 𝑏1𝑥1 + 𝑏2𝑥2 
 ในการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการ

ด าเนินงานของบริษทัซึก งเป็นตวัแปรตามโดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุน และขนาดของธุรกิจเป็นตวั
แปรควบคุม ดงันั้นแบบจ าลองทีกใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีแบ่งได ้3 ตวัแบบ ดงัน้ี 
 

ตัวแบบที ่1 ROA i       =  + β
 1 

Bach Dummy + β
 2 

Mast Dummy + β
 3 

MBA 

Dummy + β
 4 

PhD Dummy + β
 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy 

+ β
 7 

DE i + β
 8 

Size i + i 
, 

ตัวแบบที ่2 ROE i          =  + β
 1 

Bach Dummy + β
 2 

Mast Dummy + β
 3 

MBA 

Dummy + β
 4 

PhD Dummy + β
 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy 

+ β
 7 

DE i + β
 8 

Size i + i 
, 

ตัวแบบที ่3 Tobin’s Q i  =  + β
 1 

Bach Dummy + β
 2 

Mast Dummy + β
 3 

MBA 

Dummy + β
 4 

PhD Dummy + β
 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy 

+ β
 7 

DE i + β
 8 

Size i + i 
, 

  
 โดยทีก 
 ROA i ไดแ้ก่  อตัราผลตอบแทนของสินทรัพยร์วมของบริษทัทีกด ารงต าแหน่ง 
    ณ ปัจจุบนั(i) 
 ROE i ไดแ้ก่  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้าอหุน้ของบริษทัทีกด ารงต าแหน่ง  
    ณ ปัจจุบนั(i) 
 Tobin’s Q i ไดแ้ก่  ผลการด าเนินงานทีกวดัโดย Tobin’s Q ของบริษทัทีกด ารงต าแหน่ง  
    ณ ปัจจุบนั(i) 

 Bach Dummy ไดแ้ก่ Bach = 1  ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาขั้นปริญญาตรีหราอต กากวา่ 
    Bach  = 0  ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาอากนๆ 

ŷ 0b

1b 2b 0 1 2
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 Mast Dummy ไดแ้ก่ Mast = 1  ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาขั้นปริญญาโททักวไป 
    Mast = 0  ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาอากนๆ 

 MBA Dummyไดแ้ก่ MBA = 1 ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาขั้นปริญญาโทบริหารธุรกิจ 
    MBA = 0 ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาอากนๆ 
 PhD Dummy ไดแ้ก่  PhD = 1  ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาขั้นปริญญาเอกทักวไป 
    PhD  = 0   ถา้ผูบ้ริหารมีระดบัการศึกษาอากนๆ 

 Expi  ไดแ้ก่  จ านวนปีทีกผูบ้ริหารปฏิบติังานอยูใ่นบริษทัทีกด ารงต าแหน่ง  
    ณ ปัจจุบนั (i) 

 SEX Dummy ไดแ้ก่ SEX = 1  ถา้ผูบ้ริหารเป็นเพศชาย 
    SEX = 0  ถา้ผูบ้ริหารเป็นเพศหญิง 
 DEi  ไดแ้ก่  โครงสร้างเงินทุนของบริษทัทีกด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั(i) 

 Sizei  ไดแ้ก่ ขนาดของธุรกิจของบริษทัทีกด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั(i) 
  
 โดยจะท าการวิเคราะห์โดยจะท าการวเิคราะห์ทั้งหมด 3 คร้ัง ซึก งจะท าการการทดสอบ
คุณสมบติัของตวัแปรอิสระแต่ละตวั (Multicollinearity) ก่อนน าตวัแปรอิสระไปวเิคราะห์การถดถอย
พหุคูณ (Multiple Regression) ดงัต่อไปน้ี (ตาราง 3.3) 
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ตาราง 3.3  แสดงการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพากอหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของ
ประธาน 
 บริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
 และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ  

 
การวเิคราะห์ กลุ่มตวัอยา่งบริษทัทีกใชศึ้กษา การทดสอบ ตวัแบบสมการ

ทีกศึกษา 
1 บริษทัจดทะเบียนในตลาด 

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ 
ไอ ปี พ .ศ . 2556 

-การตรวจสอบความสัมพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวั
แปรอิสระอากน ๆ ในตวัแบบ 
(Multicollinearity) 

ตวัแบบทีก 1 
ตวัแบบทีก 2 
ตวัแบบทีก 3 

-การวเิคราะห์การถดถอย
พหุคูณ (Multiple 
Regression) 

2 บริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ปี พ .ศ . 2556 

-การตรวจสอบความสัมพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวั
แปรอิสระอากน ๆ ในตวัแบบ 
(Multicollinearity) 

ตวัแบบทีก 1 
ตวัแบบทีก 2 
ตวัแบบทีก 3 

-การวเิคราะห์การถดถอย
พหุคูณ (Multiple 
Regression) 

3 บริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
ปี พ .ศ . 2556 

-การตรวจสอบความสัมพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวั
แปรอิสระอากน ๆ ในตวัแบบ 
(Multicollinearity) 

ตวัแบบทีก 1 
ตวัแบบทีก 2 
ตวัแบบทีก 3 

-การวเิคราะห์การถดถอย
พหุคูณ (Multiple 
Regression) 
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 เมากอไดผ้ลการวเิคราะห์ตามสมการขา้งตน้แลว้ก็จะน ามาหาความสัมพนัธ์ตามสมมติฐาน
ดงัน้ี 
 สมมติฐานที ่1 ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Assets : 
ROA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาตรีหราอต กากวา่ของประธานบริหาร 
ก าหนด  H0 : β

 1
 = 0, H1 : β

 1
> 0.  

 สมมติฐานที่ 2 ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Assets : 
ROA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาโททักวไปของประธานบริหาร 
ก าหนด  H0 : β

 2
 = 0,  H1 : β

 2
> 0. 

 สมมติฐานที่ 3 ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Assets : 
ROA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาโทบริหารธุรกิจของประธานบริหาร 
ก าหนด  H0 : β

 3
 = 0, H1 : β

 3
> 0. 

 สมมติฐานที่ 4 ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Assets : 
ROA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาเอกทักวไปของประธานบริหาร 
ก าหนด  H0 : β

 4
 = 0,  H1 : β

 4
> 0. 

 สมมติฐานที่ 5 ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Assets : 
ROA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั ประสบการณ์การท างานของประธานบริหาร 
ก าหนด  H0 : β

 5
 = 0, H1 : β

 5
> 0. 

 สมมติฐานที่ 6 ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Assets : 
ROA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั เพศชายของประธานบริหาร 
ก าหนด  H0 : β

 6
 = 0,  H1 : β

 6
> 0.  

 สมมติฐานที่ 7 อตัราผลตอบแทนผูถ้าอหุ้น (Return on Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาตรีหราอต กากวา่ของประธานบริหารก าหนด H0 : β

 1
 = 0, H1 : β

 1
> 0. 

 สมมติฐานที่ 8 อตัราผลตอบแทนผูถ้าอหุ้น (Return on Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาโททักวไปของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 2
 = 0,  H1 : β

 2
> 0. 

 สมมติฐานที่ 9 อตัราผลตอบแทนผูถ้าอหุ้น (Return on Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาโทบริหารธุรกิจของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 3
 = 0, H1 : β

 3
> 0. 



 
 

 

20 
 

 สมมติฐานที่ 10 อตัราผลตอบแทนผูถ้าอหุ้น (Return on Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบั การศึกษาขั้นปริญญาเอกทักวไปของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 4
 = 0,  H1 : β

 4
> 0. 

 สมมติฐานที่ 11 อตัราผลตอบแทนผูถ้าอหุ้น (Return on Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบั ประสบการณ์การท างานของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 5
 = 0, H1 : β

 5
> 0. 

 สมมติฐานที่ 12 อตัราผลตอบแทนผูถ้าอหุ้น (Return on Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบั เพศชายของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 6
 = 0,  H1 : β

 6
> 0. 

 สมมติฐานที่ 13 ผลการด าเนินงานของบริษทัทีกวดัโดย Tobin’s Q มีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบั การศึกษาขั้นปริญญาตรีหราอต กากวา่ของประธานบริหารก าหนด H0 : β

 1
 = 0, H1 : β

 1
> 0. 

 สมมติฐานที่ 14 ผลการด าเนินงานของบริษทัทีกวดัโดย Tobin’s Q มีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบั การศึกษาขั้นปริญญาโททักวไปของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 2
 = 0,  H1 : β

 2
> 0. 

 สมมติฐานที่ 15 ผลการด าเนินงานของบริษทัทีกวดัโดย Tobin’s Q มีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบั การศึกษาขั้นปริญญาโทบริหารธุรกิจของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 3
 = 0, H1 : β

 3
> 0. 

 สมมติฐานที่ 16 ผลการด าเนินงานของบริษทัทีกวดัโดย Tobin’s Q มีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบั การศึกษาขั้นปริญญาเอกทักวไปของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 4
 = 0,  H1 : β

 4
> 0. 

 สมมติฐานที่ 17 ผลการด าเนินงานของบริษทัทีกวดัโดย Tobin’s Q มีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบั ประสบการณ์การท างานของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 5
 = 0, H1 : β

 5
> 0. 

 สมมติฐานที่ 18 ผลการด าเนินงานของบริษทัทีกวดัโดย Tobin’s Q มีความสัมพนัธ์เชิงบวก
กบั เพศชายของประธานบริหารก าหนด  H0 : β

 6
 = 0,  H1 : β

 6
> 0.  
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บทที ่4 
ผลการศึกษา 

 
 การคน้ควา้อิสระเร่ืองความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
มีวตัถุประสงคเ์พื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ โดยการเก็บ
ขอ้มูลทุติยภูมิจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์จากแบบ 56-1 ซ่ึง
ไดก้ลุ่มตวัอยา่งจ านวน 506 บริษทั โดยน าขอ้มูลท่ีไดม้าท าการศึกษา ซ่ึงสามารถแบ่งการวเิคราะห์
ขอ้มูลและการแปลผลขอ้มูลออกเป็น 3 ส่วนโดยน าเสนอในรูปตารางประกอบค าบรรยายตามล าดบั 
ดงัน้ี  
 ส่วนท่ี 1 การวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณา ไดแ้ก่  เพศ ระดบัการศึกษา ประสบการณ์ท างาน 
ในบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ค่าเฉล่ีย ค่าเฉล่ียต ่าสุด ค่าเฉล่ียสูงสุด และส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานของตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ (ตาราง 4.1– ตาราง 4.4) 
 ส่วนท่ี 2 การวเิคราะห์การถดถอย เพื่อวเิคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลต่อการด าเนินการดา้นการเงิน
ของบริษทั (ตาราง 4.5 – ตาราง 4.16) และทดสอบสมมติฐานการทดสอบ  
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ส่วนที ่1 การวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณา 
 การวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณาของประธานบริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ในปี พ.ศ. 2556 จ านวน 506 บริษทั 
ไดแ้ก่ เพศ ระดบัการศึกษา ประสบการณ์ท างาน ในบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ค่าเฉล่ีย ค่าเฉล่ีย
ต ่าสุด ค่าเฉล่ียสูงสุด และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของตวัแปรตามความสามารถในการท าก าไรจาก
สินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) 
และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q และตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ประสบการณ์ในการ
ท างาน (Exp)  โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของ
บริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง (Size) ส่วนตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษา
ปริญญาเอก (PhD) และเพศ (SEX) เป็นตวัแปรหุ่นจะไม่ท าการวเิคราะห์  (ตาราง 4.1– ตาราง 4.4) 
 
ตาราง 4.1 แสดงจ านวนและร้อยละของกลุ่มตวัอยา่งจ าแนกตามเพศ 

 
สถานะด้านเพศ จ านวน ร้อยละ 

ชาย 452 89.3 
หญิง 54 10.7 
รวม 506 100.0 

 
จากตาราง 4.1  พบวา่ประธานบริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556  จ  านวน 506 บริษทั ส่วนใหญ่เป็นเพศชาย 
จ านวน 452 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 89.3 และเป็นเพศหญิงจ านวน 54 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 10.7 
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ตาราง 4.2 แสดงจ านวนและร้อยละของกลุ่มตวัอยา่งจ าแนกตามระดบัการศึกษา 
 

ระดับการศึกษา จ านวน ร้อยละ 
ปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 231 44.6 
ปริญญาโททัว่ไป (Mast) 98 19.4 
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 138 27.3 
ปริญญาเอก (PhD) 34 6.7 
รวม 506 100.0 
 

จากตาราง 4.2 พบวา่ประธานบริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ในปี พ.ศ. 2556 จ  านวน 506 บริษทั ส าเร็จการศึกษา
ระดบัปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) มากท่ีสุด จ านวน 231 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 44.6 รองลงมาคือ
ส าเร็จการศึกษาระดบัปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) จ  านวน 138 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 27.3 ล าดบั
ถดัมา ส าเร็จการศึกษาระดบัปริญญาโททัว่ไป (Mast) จ  านวน 98 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 19.4 ส าเร็จ
การศึกษาระดบัปริญญาเอก (PhD) นอ้ยท่ีสุด จ านวน 34 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 6.7 
 
ตาราง 4.3   แสดงจ านวนและร้อยละของกลุ่มตวัอยา่งจ าแนกตามประสบการณ์ท างานในบริษทัท่ีด ารง

ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนัของประธานบริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 

 
ประสบการณ์ท างานของประธานบริหาร จ านวน ร้อยละ 

0 – 10 ปี 230 45.4 
11 – 20 ปี 137 27.1 
21 – 30 ปี 92 18.2 
31 – 40 ปี 41 8.1 
มากกวา่ 40 ปี 6 1.2 
รวม 506 100.0 
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จากตาราง 4.3 พบวา่ประธานบริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ในปี พ.ศ. 2556  จ  านวน 506 บริษทั มีประสบการณ์
ท างานในบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั อยูร่ะหวา่ง 0-10 ปี  มากท่ีสุด จ านวน 230 บริษทั คิดเป็น
ร้อยละ 45.5 รองลงมาคือ มีประสบการณ์ท างานในบริษทัอยูร่ะหวา่ง 11-20 ปีจ านวน 137 บริษทั คิด
เป็นร้อยละ 27.1 ล าดบัถดัมา คือ มีประสบการณ์ท างานในบริษทัอยูร่ะหวา่ง 20 -30 ปีจ านวน 92 
บริษทั คิดเป็นร้อยละ 18.2 มีประสบการณ์ท างานในบริษทัอยูร่ะหวา่ง  31 – 40 ปี จ  านวน 41 บริษทั 
คิดเป็นร้อยละ 8.1 และมีประสบการณ์ท างานในบริษทัมากกวา่ 40 ปี นอ้ยท่ีสุด จ านวน 6 บริษทั คิด
เป็นร้อยละ 1.2 
 
ตาราง 4.4 ค่าเฉล่ีย ค่าเฉล่ียต ่าสุด ค่าเฉล่ียสูงสุด และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของตวัแปรตามและ 

        ตวัแปรอิสระ 
 

ตัวแปร ค่าเฉลีย่ ต ่าสุด สูงสุด ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
ROA 6.00 -33.43 45.30 8.08 
ROE 9.93 -80.84 76.01 15.04 
Tobin’s Q 1.76 0.16 27.43 1.82 
Exp 14.92 1.00 46.00 10.33 
DE 1.33 -1.83 14.46 1.90 
Size 6.67 5.13 9.41 0.74 
 
 จากตาราง 4.4 การศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบั     ผล
การด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ 
เอ ไอ โดยใชต้วัแปรตามเป็นตวัแทนของผลการด าเนินงาน 3 ตวัแปร ไดแ้ก่ ความสามารถในการท า
ก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 6.00 ค่าต ่าสุด เท่ากบั -33.43 
ค่าสูงสุด เท่ากบั 45.30 และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 8.08 อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return 
on Equity: ROE) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 9.93 ค่าต ่าสุด เท่ากบั -80.84 ค่าสูงสุด เท่ากบั 76.01 และค่าส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 15.04 และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q มีค่าเฉล่ีย 
เท่ากบั 1.76 ค่าต ่าสุด เท่ากบั 0.16 ค่าสูงสุด เท่ากบั 27.43 และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 1.82 
ตวัแปรอิสระไดแ้ก่ คุณลกัษณะดา้นประสบการณ์ท างาน (Exp) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 14.92 ค่าต ่าสุด 
เท่ากบั 1 ค่าสูงสุด เท่ากบั 46 และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 10.33 และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ 
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โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 1.33 ค่าต ่าสุด เท่ากบั -
1.83 ค่าสูงสุด เท่ากบั 14.46 และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 1.90 และขนาดของธุรกิจของ
บริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 6.67 ค่าต ่าสุด เท่ากบั 5.13 ค่าสูงสุด เท่ากบั 
9.41 และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 0.74  
 
ส่วนที่ 2 การวเิคราะห์การถดถอย 
 ในการศึกษาคร้ังน้ีใชก้ารวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเชิงเส้น (Multiple regression)  จะท า
การวเิคราะห์ โดยจ าแนกการวเิคราะห์ตามกลุ่มตวัอยา่งดงัน้ี 
 
การวเิคราะห์คร้ังที ่1 การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) เพื่อหาความสัมพนัธ์
ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556  
 
การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรอสิระกบัตัวแปรอสิระอืน่ ๆ ในตัวแบบ 

การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระอ่ืน ๆ ในตวัแบบ
(Multicollinearity) โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และ
ขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม 
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ตาราง 4.5  แสดงค่า Toterance  และ Variance lnflation Factor (VlF) ของตวัแปรอิสระและ 
                  ตวัแปรควบคุม  
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
Bach 0.164 6.089 
Mast 0.230 4.343 
MBA 0.211 4.744 
PhD 0.436 2.294 
Exp 0.966 1.035 
SEX 0.996 1.004 
DE 0.735 1.361 
Size 0.727 1.375 

ตวัแปรตาม : ROA, ROE, Tobin’s Q 

 
 จากตาราง 4.5  การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระอ่ืน ๆ 
ในตวัแบบ พบวา่ ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก 
(PhD) ประสบการณ์ (Exp) และเพศ (SEX) มีค่า Variance  lnflation Factor (VlF)  อยูร่ะหวา่ง 1.004 - 
6.089 แต่ไม่เกิน 10  และค่า  Tolerance  อยูร่ะหวา่ง 0.164- 0.996 ซ่ึงมีค่าเขา้ใกล ้1 แสดงวา่ตวัแปร
อิสระไม่เกิดปัญหา Multicollinearity ส าหรับตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ี
ด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มีค่า 
Variance lnflation Factor (VlF)  อยูร่ะหวา่ง 1.361- 1.375 แต่ไม่เกิน 10  และค่า Tolerance อยูร่ะหวา่ง 
0.725 - 0.727 ซ่ึงมีค่าเขา้ใกล ้1 แสดงวา่ตวัแปรควบคุมไม่เกิดปัญหา Multicollinearity จึงสรุปไดว้า่ตวั
แปรอิสระ ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป 
(Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 
ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) สามารถ
น าไปอธิบายอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย 
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Tobin’s Q ได ้ดงันั้น จึงน าตวัแปรอิสระและตวัแปรควบคุมไปเขา้สมการถดถอยพหุคูณเพื่ออธิบาย
อิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)อตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
 
การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 

การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ในคร้ังน้ีจะท าการวเิคราะห์ตวั 
แบบสมการทั้ง 3 ตวัแบบดงัน้ี 
  

ตัวแบบที ่1 ROA i   =  + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy + β 3 
MBA Dummy 

+ β 4 
PhD Dummy + β 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i        

+ β
 8 

Size i + i 
, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถ 
 ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1 ตวัสามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถ 
 ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)ได ้
 

ตาราง 4.6.1 ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 
   ในการการอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั  
   (Return on Asset : ROA) 

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.352 0.124 0.110 7.62391 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
  
 จากตาราง  4.6.1 พบวา่ตวัแปรอิสระทุกตวัมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติ โดยมีค่า R เท่ากบั 0.352 ซ่ึงตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
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ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ร่วมกนั ไดแ้ก่ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) 
และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาด
ของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า R2 เท่ากบั 0.110 แสดงวา่สามารถ
อธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ร้อย
ละ 11  
 
ตาราง 4.6.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไร 

    จากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) 
 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 4084.533 8 510.567 8.784 0.000 
Residual 28887.639 497 58.124   
Total 32972.172 505    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 

 จากตาราง 4.6.2  พบวา่ ชุดของตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.01 โดยมีค่า Sig. เท่ากบั 0.000 โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวั
แปรควบคุม (ตาราง 4.6.3) 
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ตาราง 4.6.3  แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของ 
    ประธานบริหารกบัค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั  
    (Return on Asset : ROA) 

 

ตัวแปร βi Standard 
Error 

t Sig. 

(Constant) -6.136 4.050 -1.515 0.130 
Bach 8.232 1.679 4.903 0.000** 
Mast 7.922 1.787 4.432 0.000** 
MBA 8.974 1.658 5.414 0.000** 
PhD 8.337 2.051 4.066 0.000** 
Exp 0.018 0.033 0.550 0.583 
SEX 0.142 1.100 0.129 0.897 
DE -1.174 0.208 -5.639 0.000** 
Size 0.749 0.536 1.396 0.163 

** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 

 จากตาราง 4.6.3 ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถใน
การท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ มีจ  านวน 5 
ตวัแปรคือ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE)  
 สมการท่ีใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) สามารถเขียนเป็นสมการดงัน้ี 
 ROA  =  -6.136 + 8.232Bach + 7.922Mast + 8.974MBA + 8.337PhD -1.174DE 
 ถา้พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการสามารถเรียงล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามจากมากไปหานอ้ยไดด้งัน้ี ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(DE) ตามล าดบั 
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 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) มีค่าเป็นบวก แสดงวา่ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัค่าความสามารถ
ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) กล่าวคือ เม่ือผูด้  ารงต าแหน่ง
ประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป 
(Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผล
ใหค้่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) เพิ่มข้ึนตาม  
 ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) พบวา่มีค่าเป็นลบ แสดงวา่ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัค่าความสามารถ
ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) กล่าวคือ เม่ือโครงสร้างเงินทุนของ
บริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิ่มข้ึน ส่งผลใหค้่าความสามารถในการท าก าไรจาก
สินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ลดลง 
 

ตัวแบบที ่2 ROE i   =  + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy + β 3 
MBA Dummy 

+ β 4 
PhD Dummy + β 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i        

+ β
 8 

Size i + i 
, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน ามาใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทน 
 ผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1ตวัสามารถน ามาใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าอตัรา 
    ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้
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ตาราง 4.7.1 ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 
   ในการอธิบายอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) 

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.269 0.072 0.057 14.59973 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 

  จากตาราง 4.7.1 พบวา่ ตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  โดยมีค่า  R เท่ากบั 0.269 ซ่ึงตวัแปรอิสระท่ีมี
ความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Returnon Equity: ROE) ร่วมกนั 
ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบั
การศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) 
เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า R2 เท่ากบั 0.057 แสดงวา่  
สามารถการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ร้อยละ 5.70 
 
ตาราง 4.7.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้  

     (Return on Equity : ROE) 

 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 8237.477 8 1029.685 4.831 0.000 
Residual 105936.606 497 213.152   
Total 114174.084 505    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 

 จากตาราง 4.7.2  พบวา่ ชุดของตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 โดยมีค่า Sig. 
เท่ากบั 0.000 โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาด
ของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม (ตาราง 4.7.3) 
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ตาราง 4.7.3  แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของ 
          ประธานบริหารกบัค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) 

 

ตัวแปร βi Standard 
Error 

t Sig. 

(Constant) -28.048 7.756 -3.616 0.000 
Bach 12.737 3.215 3.961 0.000** 
Mast 12.092 3.423 3.533 0.000** 
MBA 14.554 3.174 4.585 0.000** 
PhD 13.423 3.927 3.418 0.001** 
Exp 0.056 0.064 0.881 0.379 
SEX 1.205 2.106 0.572 0.568 
DE -1.362 0.399 -3.417 0.001** 
Size 3.725 1.027 3.627 0.000** 

 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 

 จากตาราง 4.7.3 ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทน
ผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ มีจ านวน 6 ตวัแปรไดแ้ก่ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ี
ด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size)  
 สมการท่ีใชใ้นการอธิบายอิทธิพลอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) 
สามารถเขียนเป็นสมการดงัน้ี 

 ROE  =   -28.048 + 12.737Bach +12.092Mast + 14.554MBA + 13.432PhD -1.362DE  
    + 3.725Size 

 ถา้พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการสามารถเรียงล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามจากมากไปหานอ้ยไดด้งัน้ี ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) 
และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) ตามล าดบั 
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 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มี
ค่าเป็นบวก แสดงวา่ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : 
ROE) กล่าวคือ เม่ือผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มีค่า
เพิ่มข้ึนจะส่งผลใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  เพิม่ข้ึนตาม  
 ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) พบวา่มีค่าเป็นลบ แสดงวา่ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัค่าอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) กล่าวคือ เม่ือโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิ่มข้ึน ส่งผลใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : 
ROE) ลดลง 
 

ตัวแบบที ่3 Tobin’s Q i =  + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy                   

+ β 3 
MBA Dummy + β 4 

PhD Dummy + β 5 
Exp i                          

+ β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i + β

 8 
Size i + i 

, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 

   ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1 ตวัสามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 

   ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ได ้
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ตาราง  4.8.1  ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 
       ในการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.275 0.076 0.061 1.76121 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
  จากตาราง  4.10.1 พบวา่ ตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลต่อผล
การด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยมีค่า R เท่ากบั 0.275 ซ่ึง
ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย   
Tobin’s Q ร่วมกนั ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโท
ทัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 
ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า 
R2 เท่ากบั 0.061 แสดงวา่  สามารถอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  
ร้อยละ 6.10  
 
ตาราง 4.8.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ี 

    วดัโดย Tobin’s Q 
 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 126.091 8 15.761 5.081 0.000 
Residual 1541.620 497 3.102   
Total 1667.711 505    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 

  จากตาราง 4.8.2  ชุดของตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลกบัผล
การด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 โดยมีค่า Sig. 
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เท่ากบั 0.000 โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาด
ของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม (ตาราง 4.8.3) 
 
ตาราง 4.8.3  แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะของ 
       ประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
 

ตัวแปร βi Standard 
Error 

t Sig. 

(Constant) 0.122 0.936 0.130 0.896 
Bach 1.969 0.388 5.076 0.000** 
Mast 1.665 0.413 4.031 0.000** 
MBA 2.042 0.383 5.334 0.000** 
PhD 1.867 0.474 3.941 0.000** 
Exp -0.003 0.008 -0.443 0.658 
SEX -0.006 0.254 -0.025 0.980 
DE -0.100 0.048 -2.076 0.038* 
TA -0.011 0.124 -0.089 0.929 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05,  ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 

  จากตาราง 4.8.3 ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  มีจ  านวน 5 ตวัแปรคือ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทั
ท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
 สมการท่ีใชใ้นการอธิบายอิทธิพลผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  
สามารถเขียนเป็นสมการการดงัน้ี 
 Tobin’s Q  =  0.122 + 1.969Bach + 1.665Mast + 2.042MBA + 1.867PhD - 0.100DE 
 ถา้พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการสามารถเรียงล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามจากมากไปหานอ้ยไดด้งัน้ี ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 
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ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(DE) ตามล าดบั 
 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) มีค่าเป็นบวก แสดงวา่ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q กล่าวคือ เม่ือผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของ
บริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เพิ่มข้ึนตาม  
 ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) พบวา่มีค่าเป็นลบ แสดงวา่ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q กล่าวคือ เม่ือโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(DE) มีค่าเพิ่มข้ึน ส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ลดลง 
 
การวเิคราะห์คร้ังที ่2 การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) เพื่อหาความสัมพนัธ์
ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2556  
 
การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรอสิระกบัตัวแปรอสิระอืน่ ๆ ในตัวแบบ 

การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระอ่ืน ๆ ในตวัแบบ
(Multicollinearity) โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และ
ขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม 
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ตาราง 4.9  แสดงค่า Toterance  และ Variance lnflation Factor (VlF) ของตวัแปรอิสระและ 
                  ตวัแปรควบคุม  
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
Bach 0.154 6.511 
Mast 0.209 4.795 
MBA 0.203 4.932 
PhD 0.438 2.285 
Exp 0.948 1.055 
SEX 0.983 1.017 
DE 0.686 1.457 
Size 0.676 1.478 

ตวัแปรตาม : ROA, ROE, Tobin’s Q 

 
  จากตาราง 4.9  การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระ
อ่ืน ๆ ในตวัแบบ พบวา่ ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษา
ปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) และเพศ (SEX) มีค่า Variance  lnflation Factor (VlF)  อยู่
ระหวา่ง 1.017 - 6.511 แต่ไม่เกิน 10  และค่า  Tolerance  อยูร่ะหวา่ง 0.154 - 0.948 ซ่ึงมีค่าเขา้ใกล ้1 
แสดงวา่ตวัแปรอิสระไม่เกิดปัญหา Multicollinearity ส าหรับตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุน
ของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(Size) มีค่า Variance lnflation Factor (VlF)  อยูร่ะหวา่ง 1.457 - 1.478 แต่ไม่เกิน 10  และค่า 
Tolerance อยูร่ะหวา่ง 0.676 - 0.686 ซ่ึงมีค่าเขา้ใกล ้1 แสดงวา่ตวัแปรควบคุมไม่เกิดปัญหา 
Multicollinearity จึงสรุปไดว้า่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ 
ปัจจุบนั (Size) สามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงาน
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ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ได ้ดงันั้น จึงน าตวัแปรอิสระและตวัแปรควบคุมไปเขา้สมการถดถอย
พหุคูณเพื่ออธิบายอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA)อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย 
Tobin’s Q 
 
การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 

การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ในคร้ังน้ีจะท าการวเิคราะห์ตวั 
แบบสมการทั้ง 3 ตวัแบบดงัน้ี 
 

ตัวแบบที ่1 ROA i   =  + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy + β 3 
MBA Dummy 

+ β 4 
PhD Dummy + β 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i        

+ β
 8 

Size i + i 
, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถ 
 ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1 ตวัสามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถ 
 ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)ได ้

 
ตาราง 4.10.1  ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 

      ในการการอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั  
      (Return on Asset : ROA) 

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.357 0.127 0.111 7.23818 
Predictors: (Constant),  Bach, Mast, MBA, PhD, Exp ,SEX, DE, TA 
 
  จากตาราง  4.10.1 พบวา่ตวัแปรอิสระทุกตวัมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทาง
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สถิติ โดยมีค่า R เท่ากบั 0.357 ซ่ึงตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ร่วมกนั ไดแ้ก่ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) 
และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาด
ของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า R2 เท่ากบั 0.127 แสดงวา่สามารถ
อธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ร้อย
ละ 12.70  
 
ตาราง 4.10.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไร 

      จากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) 
 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 3161.193 8 395.149 7.542 0.000 
Residual 21637.566 413 52.391   
Total 24798.760 421    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
 จากตาราง 4.10.2  พบวา่ ชุดของตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.01 โดยมีค่า Sig. เท่ากบั 0.000 โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวั
แปรควบคุม (ตาราง 4.10.3) 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

40 
 

ตาราง 4.10.3  แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะ 
ของประธานบริหารกบัค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return 
on Asset : ROA) 

 

ตัวแปร βi Standard 
Error 

t Sig. 

(Constant) -2.292 4.417 -0.519 0.604 
Bach 7.852 1.808 4.343 0.000** 
Mast 7.290 1.884 3.870 0.000** 
MBA 8.775 1.782 4.923 0.000** 
PhD 8.419 2.176 3.868 0.000** 
Exp 0.006 0.034 0.184 0.854 
SEX 0.431 1.081 0.399 0.690 
DE -1.026 0.213 -4.814 0.000** 
Size 0.220 0.594 0.371 0.711 

** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 

 จากตาราง 4.10.3 ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถใน
การท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ มีจ านวน 5 
ตวัแปรคือ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE)  
 สมการท่ีใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) สามารถเขียนเป็นสมการดงัน้ี 
 ROA  =  -2.292 + 7.852Bach + 7.290Mast + 8.775MBA + 8.419PhD - 1.026DE 
 ถา้พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการสามารถเรียงล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามจากมากไปหานอ้ยไดด้งัน้ี ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(DE) ตามล าดบั 
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 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) มีค่าเป็นบวก แสดงวา่ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัค่าความสามารถ
ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) กล่าวคือ เม่ือผูด้  ารงต าแหน่ง
ประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป 
(Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผล
ใหค้่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) เพิ่มข้ึนตาม  
 ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) พบวา่มีค่าเป็นลบ แสดงวา่ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัค่าความสามารถ
ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) กล่าวคือ เม่ือโครงสร้างเงินทุนของ
บริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิ่มข้ึน ส่งผลใหค้่าความสามารถในการท าก าไรจาก
สินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ลดลง 
 

ตัวแบบที ่2 ROE i   =  + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy + β 3 
MBA Dummy 

+ β 4 
PhD Dummy + β 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i        

+ β
 8 

Size i + i 
, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน ามาใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทน 
 ผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1ตวัสามารถน ามาใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าอตัรา 
    ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้
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ตาราง 4.11.1 ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 
      ในการอธิบายอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
      (Return on Equity : ROE) 

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.279 0.078 0.060 13.53383 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
  
 จากตาราง 4.11.1 พบวา่ ตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  โดยมีค่า  R เท่ากบั 0.279 ซ่ึงตวัแปรอิสระท่ีมี
ความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Returnon Equity: ROE) ร่วมกนั 
ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบั
การศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) 
เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า R2 เท่ากบั 0.060 แสดงวา่  
สามารถการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ร้อยละ 6.00  
 
ตาราง 4.11.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้  

     (Return on Equity : ROE) 

 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 6383.408 8 797.926 4.356 0.000 
Residual 75646.969 413 183.165   
Total 82030.377 421    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
 จากตาราง 4.11.2  พบวา่ ชุดของตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 โดยมีค่า 
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Sig. เท่ากบั 0.000 โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และ
ขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม (ตาราง 4.11.3) 
 

ตาราง 4.11.3  แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะ 
      ของประธานบริหารกบัค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) 

 

ตัวแปร βi Standard 
Error 

t Sig. 

(Constant) -24.742 8.260 -2.996 0.003 
Bach 14.153 3.380 4.187 0.000** 
Mast 12.745 3.522 3.619 0.000** 
MBA 16.094 3.333 4.829 0.000** 
PhD 15.420 4.069 3.789 0.000** 
Exp 0.019 0.064 0.295 0.768 
SEX 1.618 2.021 0.800 0.424 
DE -1.007 0.399 -2.528 0.012* 
Size 3.038 1.111 2.735 0.007** 

 * มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05,  ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

  
 จากตาราง 4.11.3 ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ มีจ านวน 6 ตวัแปรไดแ้ก่ 
ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบั
การศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) โครงสร้างเงินทุนของ
บริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(Size) 
 สมการท่ีใชใ้นการอธิบายอิทธิพลอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) 
สามารถเขียนเป็นสมการดงัน้ี 
 ROE  =   - 24.742 + 14.153Bach + 12.745Mast + 16.094MBA + 15.420PhD  
    - 1.078DE + 3.038Size 
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 ถา้พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการสามารถเรียงล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามจากมากไปหานอ้ยไดด้งัน้ี ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) 
และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) ตามล าดบั 
 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มี
ค่าเป็นบวก แสดงวา่ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : 
ROE) กล่าวคือ เม่ือผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มีค่า
เพิ่มข้ึนจะส่งผลใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  เพิม่ข้ึนตาม  
 ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) พบวา่มีค่าเป็นลบ แสดงวา่ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัค่าอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) กล่าวคือ เม่ือโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิ่มข้ึน ส่งผลใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : 
ROE) ลดลง 
 

ตัวแบบที ่3 Tobin’s Q i =   + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy                   

+ β 3 
MBA Dummy + β 4 

PhD Dummy + β 5 
Exp i         

+ β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i + β

 8 
Size i + i 

, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 

   ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1 ตวัสามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 

   ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ได ้
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ตาราง  4.12.1  ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 
       ในการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.239 0.057 0.039 1.42045 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
 จากตาราง  4.12.1 พบวา่ ตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยมีค่า R เท่ากบั 0.239 ซ่ึงตวั
แปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย   Tobin’s 
Q ร่วมกนั ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป 
(Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 
ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า 
R2 เท่ากบั 0.057 แสดงวา่  สามารถอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  
ร้อยละ 5.70  
 
ตาราง 4.12.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทั 

       ท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 50.679 8 6.335 3.140 0.002 
Residual 833.299 413 2.018   
Total 883.978 421    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
 จากตาราง 4.12.2  ชุดของตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  โดยมีค่า Sig. เท่ากบั 
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0.002 โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจ
ของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม (ตาราง 4.12.3) 
 
ตาราง 4.12.3  แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะ 

      ของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
 

ตัวแปร βi Standard 
Error 

t Sig. 

(Constant) 0.098 0.867 0.113 0.910 
Bach 1.377 3.880 3.880 0.000** 
Mast 1.044 2.824 2.824 0.005** 
MBA 1.206 3.448 3.448 0.001** 
PhD 1.181 2.766 2.766 0.006** 
Exp -0.005 -0.728 -0.728 0.467 
SEX -0.149 -0.703 -0.703 0.483 
DE -0.101 -2.414 -2.414 0.016* 
Size 0.104 0.893 0.893 0.372 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05,  ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

 
 จากตาราง 4.12.3 ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  มีจ  านวน 5 ตวัแปรคือ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทั
ท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
 สมการท่ีใชใ้นการอธิบายอิทธิพลผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  
สามารถเขียนเป็นสมการการดงัน้ี 
 Tobin’s Q  =  0.098 + 1.377Bach + 1.044Mast + 1.206MBA + 1.181PhD - 0.101DE 
 ถา้พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการสามารถเรียงล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามจากมากไปหานอ้ยไดด้งัน้ี ระดบัการศึกษาปริญญาตรี
หรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก 
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(PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ 
ปัจจุบนั (DE) ตามล าดบั 
 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) มีค่าเป็นบวก แสดงวา่ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q กล่าวคือ เม่ือผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของ
บริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เพิ่มข้ึนตาม  
 ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) พบวา่มีค่าเป็นลบ แสดงวา่ส่งผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q กล่าวคือ เม่ือโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(DE) มีค่าเพิ่มข้ึน ส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ลดลง 
 
การวเิคราะห์คร้ังที ่3 การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) เพื่อหาความสัมพนัธ์
ระหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556  
 
การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรอสิระกบัตัวแปรอสิระอืน่ ๆ ในตัวแบบ 

การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระอ่ืน ๆ ในตวัแบบ
(Multicollinearity) โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และ
ขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม 
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ตาราง 4.13  แสดงค่า Toterance  และ Variance lnflation Factor (VlF) ของตวัแปรอิสระและ 
                    ตวัแปรควบคุม  
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
Bach 0.191 5.236 
Mast 0.362 2.765 
MBA 0.217 4.609 
PhD 0.390 2.566 
Exp 0.897 1.115 
SEX 0.859 1.164 
DE 0.838 1.193 
TA 0.816 1.225 

ตวัแปรตาม : ROA, ROE, Tobin’s Q 

 
 จากตาราง 4.13  การตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระอ่ืน ๆ 
ในตวัแบบ พบวา่ ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก 
(PhD) ประสบการณ์ (Exp) และเพศ (SEX) มีค่า Variance  lnflation Factor (VlF)  อยูร่ะหวา่ง 1.115 - 
5.236 แต่ไม่เกิน 10  และค่า  Tolerance  อยูร่ะหวา่ง 0.191 - 0.897 ซ่ึงมีค่าเขา้ใกล ้1 แสดงวา่ตวัแปร
อิสระไม่เกิดปัญหา Multicollinearity ส าหรับตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ี
ด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มีค่า 
Variance lnflation Factor (VlF)  อยูร่ะหวา่ง 1.193 - 1.225 แต่ไม่เกิน 10  และค่า Tolerance อยู่
ระหวา่ง 0.816 - 0.838 ซ่ึงมีค่าเขา้ใกล ้1 แสดงวา่ตวัแปรควบคุมไม่เกิดปัญหา Multicollinearity จึง
สรุปไดว้า่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญา
โททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 
ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) สามารถ
น าไปอธิบายอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย 
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Tobin’s Q ได ้ดงันั้น จึงน าตวัแปรอิสระและตวัแปรควบคุมไปเขา้สมการถดถอยพหุคูณเพื่ออธิบาย
อิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
 
การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 

การวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ในคร้ังน้ีจะท าการวเิคราะห์ตวั 
แบบสมการทั้ง 3 ตวัแบบดงัน้ี 
 

ตัวแบบที ่1 ROA i   =  + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy + β 3 
MBA Dummy 

+ β 4 
PhD Dummy + β 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i        

+ β
 8 

Size i + i 
, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถ 
 ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1 ตวัสามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถ 
 ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)ได ้

 
ตาราง 4.14.1  ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 

      ในการการอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั  
      (Return on Asset : ROA) 

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.353 0.125 0.032 19.11553 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
 จากตาราง  4.14.1 พบวา่ตวัแปรอิสระทุกตวัมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติ โดยมีค่า R เท่ากบั 0.353 ซ่ึงตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
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ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ร่วมกนั ไดแ้ก่ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) 
และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาด
ของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า R2 เท่ากบั 0.125 แสดงวา่สามารถ
อธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ร้อย
ละ 12.50  
 
ตาราง 4.14.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไร 

      จากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) 
 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 3911.104 8 488.888 1.338 0.238 
Residual 27405.254 75 365.403   
Total 31316.358 83    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 

 จากตาราง 4.14.2  พบวา่ ชุดของตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.05 โดยมีค่า Sig. เท่ากบั 0.238 แสดงวา่ ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถใชใ้นการอธิบาย
อิทธิพลของตวัแปรตามได ้โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม ดงันั้นจึงไม่ท า
การทดสอบต่อ 
 

ตัวแบบที ่2 ROE i   =  + β 1 
Bach Dummy + β 2 

Mast Dummy + β 3 
MBA Dummy 

+ β 4 
PhD Dummy + β 5 

Exp i + β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE i        

+ β
 8 

Size i + i 
, 
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 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน ามาใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทน 
 ผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1ตวัสามารถน ามาใชใ้นการอธิบายอิทธิพลค่าอตัรา 
    ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้
 

ตาราง 4.15.1 ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 
      ในการอธิบายอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
      (Return on Equity : ROE) 

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.353 0.125 0.032 19.11553 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 

 จากตาราง 4.15.1 พบวา่ ตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  โดยมีค่า  R เท่ากบั 0.353 ซ่ึงตวัแปรอิสระท่ีมี
ความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Returnon Equity: ROE) ร่วมกนั 
ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบั
การศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) 
เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า R2 เท่ากบั 0.032 แสดงวา่  
สามารถการอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ร้อยละ 3.20  
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ตาราง 4.15.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้  
     (Return on Equity : ROE) 

 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 3911.104 8 488.888 1.338 0.238 
Residual 27405.254 75 365.403   
Total 31316.358 83    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 

 จากตาราง 4.15.2  พบวา่ ชุดของตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพล
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.05 โดยมีค่า Sig. เท่ากบั 0.238 แสดงวา่ ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถใชใ้นการอธิบาย
อิทธิพลของตวัแปรตามได ้โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นตวัแปรควบคุม ดงันั้นจึงไม่ท า
การทดสอบต่อ 

 
ตัวแบบที ่3 Tobin’s Q i =   + β 1 

Bach Dummy + β 2 
Mast Dummy                   

+ β 3 
MBA Dummy + β 4 

PhD Dummy + β 5 
Exp i  

+ β
 6 

SEX Dummy + β 7 
DE I + β

 8 
Size i + i 

, 

 สมมติฐาน  
 H0 :ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่สามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 

   ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ได ้
 H1 :ตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1 ตวัสามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงาน 

   ของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ได ้
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ตาราง  4.16.1  ค่าสถิติท่ีใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของสมการถดถอยเชิงพหุคูณของตวัแปร 
       ในการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  

 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 0.455 0.207 0.123 2.85520 
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
 จากตาราง  4.16.1 พบวา่ ตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยมีค่า R เท่ากบั 0.455 ซ่ึงตวั
แปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย   Tobin’s 
Q ร่วมกนั ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป 
(Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 
ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) โดยมีค่า 
R2 เท่ากบั 0.123 แสดงวา่สามารถอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q  
ร้อยละ 12.30  
 
ตาราง 4.16.2  การตรวจสอบตวัแปรอิสระท่ีสามารถอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทั 

       ท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
 

 Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
Regression 159.878 8 19.985 2.451 0.021 
Residual 611.413 75 8.152   
Total 771.291 83    
Predictors: (Constant), Bach,  Mast,  MBA,  PhD, Exp, SEX, DE, Size 
 
 จากตาราง 4.16.2  ชุดของตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลการวดัผล
การด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  โดยมีค่า Sig. 
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เท่ากบั 0.021 โดยมีตวัแปรโครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (X7) และขนาด
ของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (X8) เป็นตวัแปรควบคุม (ตาราง 4.16.3) 
 
ตาราง 4.16.3  แสดงผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งคุณลกัษณะ 

      ของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
 

ตัวแปร βi Standard 
Error 

t Sig. 

(Constant) -3.674 7.699 -0.477 0.635 
Bach 4.746 3.329 3.329 0.001** 
Mast 4.429 2.510 2.510 0.014* 
MBA 5.525 3.894 3.894 0.000** 
PhD 4.866 2.695 2.695 0.009** 
Exp 0.006 0.161 0.161 0.872 
SEX 3.778 1.713 1.713 0.091 
DE -0.208 -0.789 -0.789 0.433 
Size -0.471 -0.416 -0.416 0.679 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05,  ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

 
 จากตาราง 4.16.3 ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบายอิทธิพลกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ มีจ านวน 4 ตวัแปรคือ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) และระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 
 สมการท่ีใชใ้นการอธิบายอิทธิพลผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q 
สามารถเขียนเป็นสมการการดงัน้ี 
  Tobin’s Q  =  -3.674 + 4.746Bach + 4.429Mast + 5.525MBA + 4.866PhD 
ถา้พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการสามารถเรียงล าดบัความสามารถในการอธิบาย
อิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามจากมากไปหานอ้ยไดด้งัน้ี ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
และระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast)) ตามล าดบั 
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 เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) มีค่าเป็นบวก แสดงวา่ส่งผลในทิศทางเดียวกนักบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q กล่าวคือ เม่ือผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของ
บริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เพิ่มข้ึนตาม  
 
 ทดสอบสมมติฐาน  
   การทดสอบสมมติฐานระหวา่งตวัแปรอิสระ  ไดแ้ก่  ตวัแปร  ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ประสบการณ์ (Exp) เพศ (SEX) 
และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาด
ของธุรกิจของบริษทัท่ีด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (TA)  และตวัแปรตามไดแ้ก่ ความสามารถในการท า
ก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)  อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity 
: ROE)  และผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ดงัน้ี 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 1 พบวา่  ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) มีความสัมพนัธ์กบัการศึกษาขั้นปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ของประธานบริหาร
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 2 พบวา่ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) มีความสัมพนัธ์กบัการศึกษาขั้นปริญญาโททัว่ไปของประธานบริหารอยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 3 พบวา่ ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการศึกษาขั้นปริญญาโทบริหารธุรกิจของ
ประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 4 พบวา่ ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) มีความสัมพนัธ์กบัการศึกษาขั้นปริญญาเอกของประธานบริหารอยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
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 การทดสอบสมมติฐานท่ี 5 พบวา่ ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัประสบการณ์การท างานของประธานบริหารอยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติ 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 6 พบวา่ ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัเพศชายของเจา้ของอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 7 พบวา่ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE) มี
ความสัมพนัธ์กบัการศึกษาขั้นปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ทัว่ไปของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 8 พบวา่ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE)  มี
ความสัมพนัธ์กบัการศึกษาขั้นปริญญาโททัว่ไปของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 
0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 9 พบวา่ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE)  มี
ความสัมพนัธ์กบัการศึกษาขั้นปริญญาโทบริหารธุรกิจของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 10 พบวา่ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  
มีความสัมพนัธ์กบัการศึกษาขั้นปริญญาเอกทัว่ไปของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 11 พบวา่ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัประสบการณ์การท างานของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 12 พบวา่ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัเพศชายของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 13 พบวา่ ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q     มี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการศึกษาขั้นปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 14 พบวา่ ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q     มี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการศึกษาขั้นปริญญาโททัว่ไปของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ท่ีระดบั 0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 15 พบวา่  ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q    มี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการศึกษาขั้นปริญญาโทบริหารธุรกิจของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
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 การทดสอบสมมติฐานท่ี 16 พบวา่ ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q     มี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการศึกษาขั้นปริญญาเอกทัว่ไปของประธานอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 
0.01 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 17 พบวา่ ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q   ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัประสบการณ์การท างานของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 การทดสอบสมมติฐานท่ี 18 พบวา่ ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q   ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัเพศชายของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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บทที ่5 
สรุปผลการศึกษา อภปิรายผล ข้อค้นพบ และข้อเสนอแนะ 

 
 การคน้ควา้แบบอิสระเร่ืองความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผล
การด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม 
เอ ไอ มีวตัถุประสงคเ์พือ่หาความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์ เอ็ม เอ 
ไอ โดยการเก็บขอ้มูลทุติยภูมิจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์จาก
แบบ 56-1 ซ่ึงผูว้ิจยัไดท้  าการสรุปผลการศึกษา อภิปรายผลการศึกษา ขอ้คน้พบและขอ้เสนอแนะ ดงัน้ี 
 
สรุปผลการศึกษา 
 จาการศึกษาขอ้มูลทุติยภูมิจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์และตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ใน ปี พ.ศ. 2556 จากแบบ 56-1 ซ่ึงไดก้ลุ่มตวัอยา่ง จ  านวน 506 บริษทั สามารถ
สรุปผลโดยแบ่งออกเป็น 3 ส่วน ดงัน้ี 
 ส่วนที่ 1 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา 

 ประธานบริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556  จ  านวน 506 บริษทั ส่วนใหญ่เป็นเพศชาย จ านวน 452 บริษทั คิด
เป็นร้อยละ 89.3 และเป็นเพศหญิงจ านวน 54 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 10.7 ส าเร็จการศึกษาระดบั
ปริญญาตรีหรือต ่ากวา่มากที่สุด จ  านวน 231 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 44.6 รองลงมาคือส าเร็จการศึกษา
ระดบัปริญญาโทบริหารธุรกิจ จ  านวน 138 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 27.3 ล าดบัถดัมา ส าเร็จการศึกษา
ระดบัปริญญาโททัว่ไป จ านวน 98 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 19.4 ส าเร็จการศึกษาระดบัปริญญาเอก นอ้ย
ที่สุด จ านวน 34 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 6.7  มีประสบการณ์ท างานในบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
อยูร่ะหวา่ง 0-10 ปี  มากที่สุด จ านวน 230 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 45.4 รองลงมาคอื มีประสบการณ์
ท างานในบริษทัอยูร่ะหวา่ง 11-20 ปีจ  านวน 137 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 27.1ล าดบัถดัมา คือ มี
ประสบการณ์ท างานในบริษทัอยูร่ะหวา่ง 20 -30 ปีจ  านวน 92 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 18.2 มี
ประสบการณ์ท างานในบริษทัอยูร่ะหวา่ง  31 – 40 ปี จ  านวน 41 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 8.1 และมี
ประสบการณ์ท างานในบริษทัมากกวา่ 40 ปี นอ้ยที่สุด จ านวน 6 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 1.2 
การศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผล โดยใชต้วัแปรตามเป็นตวัแทน
ของผลการด าเนินงาน 3 ตวัแปร ไดแ้ก่ ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return 
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on Asset : ROA) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 6.00 ค่าต  ่าสุด เท่ากบั -33.43 ค่าสูงสุด เท่ากบั 45.30 และค่าส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 8.08 อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 
9.93 ค่าต  ่าสุด เท่ากบั -80.84 ค่าสูงสุด เท่ากบั 76.01 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 15.04 และ
ผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 1.76 ค่าต  ่าสุด เท่ากบั 0.16 ค่าสูงสุด 
เท่ากบั 27.43 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 1.82 ตวัแปรอิสระไดแ้ก่ คุณลกัษณะดา้น
ประสบการณ์ท างาน (Exp) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 14.92 ค่าต  ่าสุด เท่ากบั 1 ค่าสูงสุด เท่ากบั 46 และค่าส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 10.33 และตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ โครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 1.33 ค่าต  ่าสุด เท่ากบั -1.83 ค่าสูงสุด เท่ากบั 14.46 และค่า
ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 1.90 และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) 
มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 6.67 ค่าต  ่าสุด เท่ากบั 5.13 ค่าสูงสุด เท่ากบั 9.41 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เท่ากบั 0.74 โดยพบวา่  ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA) และ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) มีค่าติดลบ ดงันั้น  ทิศทางของ
ความสมัพนัธร์ะหวา่งความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) 
และอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) มีแนวโนม้วา่จะมีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบั
คุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 
  
 ส่วนที่ 2  การวิเคราะห์การถดถอย 
 การตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอสิระกับตัวแปรอิสระอื่น ๆ ในตัวแบบ 
(Multicollinearity) 
 การตรวจสอบความสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระอ่ืน ๆ ในตวัแบบ จะ
พจิาณาจากค่า Toterance และค่าVariance lnflation Factor  (VlF) โดยท าการวเิคราะห์เพือ่พจิารณาตวั
แปรที่จะน าไปวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณสรุปผลดงัน้ี 
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ตาราง 5.1 การตรวจสอบความสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระอ่ืน ๆ ในตวัแบบ 
 

กลุ่มตวัอยา่งที่ใชใ้นการศึกษา ค่า Tolerance VIF 
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ  
ปี พ.ศ. 2556 

0.177- 0.997** 1.003 - 5.650* 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ปี พ.ศ. 2556 

0.164 - 0.988** 1.021 - 6.093* 

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
 เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 

0.204 - 0.936** 1.068 - 4.896* 

*lnflation Factor (VlF)  ท่ีเหมาะสมไม่เกิน 10   
**Tolerance ท่ีเหมาะสมมีค่าเขา้ใกล ้1 

 
   จากตาราง 5.1 สรุปไดว้า่ การตรวจสอบความสัมพนัธร์ะหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปร
อิสระอ่ืน ๆ ในตวัแบบของแต่ละกลุ่มตวัอยา่ง ไม่เกิดปัญหา  Multicollinearity  ดงันั้นตวัแปรอิสระ
ทั้งหมดสามารถน าไปอธิบายอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return 
on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของ
บริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q 
 
 การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 
 การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ โดยท าการวเิคราะห์ จ านวน 3 กลุ่มตวัอยา่ง สรุปผลดงัน้ี 
(ตาราง 5.2.1 – ตาราง 5.2.3) 
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ตาราง 5.2.1 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพือ่หาความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของ ประธานบริหารกบัผลการด าเนินงาน ของบริษทัจดทะเบียน 
    ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 

 
ตวัแปรอิสระ ตวัแปรตาม 

ความสามารถในการท าก าไร
จากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) 

อตัราผลตอบ แทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity : ROE) 

 

ผลการด าเนิน งานของบริษทั 
ที่วดัโดย Tobin’s Q 

 
ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ประสบการณ์การท างาน * * * 
เพศชายของประธานบริหาร * * * 
โครงสร้างเงินทุนของบริษทั เชิงลบ เชิงลบ เชิงลบ 
ขนาดของธุรกิจของบริษทั * เชิงบวก * 

* ตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
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 จากตาราง 5.2.1 กลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 สามารถอธิบายอิทธิพลกบัตวัแปรตามไดด้งัน้ี 
 1) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on Asset : ROA) ร้อยละ 11 ซ่ึงมีตวัแปรอิสระจ านวน 5 ตวัแปรคือ ระดบัการศึกษา
ปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) สามารถสร้างตวัแบบของความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี  
 ROA  =  -6.136 + 8.232Bach + 7.922Mast + 8.974MBA + 8.337PhD -1.174DE  
โดยผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) หรือระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหค้่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) เพิม่ขึ้น ส่วนโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
มีค่าเพิม่ขึ้น จะส่งผลใหค้่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA) ลดลง อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
  2) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลความสามารถค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity : ROE)  ร้อยละ 5 ซ่ึงมีตวัแปรอิสระจ านวน 6 ตวัแปรไดแ้ก่ ระดบัการศึกษา
ปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) โครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง 
ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) สามารถสร้างตวั
แบบของความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี  
 ROE = -28.048 + 12.737Bach +12.092Mast + 14.554MBA + 13.432PhD -1.362DE  
      + 3.725Size 
โดยผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) หรือระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มีค่า
เพิม่ขึ้นจะส่งผลใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  เพิม่ขึ้น ส่วนโครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิม่ขึ้น จะส่งผลใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อ
หุน้ (Return on Equity : ROE) ลดลง อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 3) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q 
ร้อยละ 6.10 ซ่ึงมีตวัแปรอิสระจ านวน 5 ตวัแปรคือ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบั
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การศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
สามารถสร้างตวัแบบของความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี 
 Tobin’s Q  =  0.122 + 1.969Bach + 1.665Mast + 2.042MBA + 1.867PhD - 0.100DE 
โดยผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
หรือระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) หรือระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) 
หรือระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q 
เพิม่ขึ้น ส่วนโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิม่ขึ้น จะส่งผลใหผ้ล
การด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q  ลดลงอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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ตาราง 5.2.2 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพือ่หาความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของ ประธานบริหารกบัผลการด าเนินงาน ของบริษทัจดทะเบียน 
    ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2556 

 
ตวัแปรอิสระ ตวัแปรตาม 

ความสามารถในการท าก าไร
จากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) 

อตัราผลตอบ แทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity : ROE) 

 

ผลการด าเนิน งานของบริษทั 
ที่วดัโดย Tobin’s Q 

 
ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก เชิงบวก เชิงบวก เชิงบวก 
ประสบการณ์การท างาน * * * 

เพศชายของประธานบริหาร * * * 

โครงสร้างเงินทุนของบริษทั เชิงลบ เชิงลบ เชิงลบ 
ขนาดของธุรกิจของบริษทั * เชิงบวก * 
* ตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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 จากตาราง 5.2.2 กลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ปี 
พ.ศ. 2556 สามารถอธิบายอิทธิพลกบัตวัแปรตามไดด้งัน้ี 
 1) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on Asset : ROA) ร้อยละ 12.70 ซ่ึงมีตวัแปรอิสระจ านวน 5 ตวัแปรคือ ระดบัการศึกษา
ปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) สามารถสร้างตวัแบบของความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี  
 ROA  =  -2.292 + 7.852Bach + 7.290Mast + 8.775MBA + 8.419PhD - 1.026DE  
โดยผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) หรือระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) เพิม่ขึ้น ส่วนโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
มีค่าเพิม่ขึ้น จะส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA) ลดลง อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

  2) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้  
(Return on Equity : ROE)  ร้อยละ 6.00 ซ่ึงมีตวัแปรอิสระจ านวน 6 ตวัแปรไดแ้ก่ ระดบัการศึกษา
ปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) โครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง 
ณ ปัจจุบนั (DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) สามารถสร้างตวั
แบบของความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี  
 ROE  =   - 24.742 + 14.153Bach + 12.745Mast + 16.094MBA + 15.420PhD  
         - 1.078DE + 3.038Size 
โดยผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) หรือระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) มีค่า
เพิม่ขึ้นจะส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  เพิม่ขึ้น ส่วนโครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิม่ขึ้น จะส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity : ROE) ลดลง อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 3) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q 
ร้อยละ 5.70 ซ่ึงมีตวัแปรอิสระจ านวน 5 ตวัแปรคือ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบั
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การศึกษาปริญญาเอก (PhD) และโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) 
สามารถสร้างตวัแบบของความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี 
 Tobin’s Q  =  0.098 + 1.377Bach + 1.044Mast + 1.206MBA + 1.181PhD - 0.101DE 
โดยผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) หรือระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่ขึ้น 
ส่วนโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) มีค่าเพิม่ขึ้น จะส่งผลใหผ้ลการ
ด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q ลดลงอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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ตาราง 5.2.3 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพือ่หาความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของ ประธานบริหารกบัผลการด าเนินงาน ของบริษทัจดทะเบียน 
    ในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 

 
ตวัแปรอิสระ ตวัแปรตาม 

ความสามารถในการท าก าไร
จากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) 

อตัราผลตอบ แทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity : ROE) 

 

ผลการด าเนิน งานของบริษทั 
ที่วดัโดย Tobin’s Q 

 
ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ * * เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป * * เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ * * เชิงบวก 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก * * เชิงบวก 
ประสบการณ์การท างาน * * * 

เพศชายของประธานบริหาร * * * 

โครงสร้างเงินทุนของบริษทั * * * 

ขนาดของธุรกิจของบริษทั * * * 
* ตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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 จากตาราง 5.2.3 กลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ  ปี พ.ศ. 
2556 สามารถอธิบายอิทธิพลกบัตวัแปรตามไดด้งัน้ี 
 1) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on Asset : ROA) ร้อยละ 12.50 แต่พบวา่  ตวัแปรอิสระไม่มีความสมัพนัธต่์อการ
อธิบายอิทธิพลความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติจึงไม่สามารถเขียนสมการที่ใชใ้นการอธิบายอิทธิพลความสามารถในการท าก าไร
จากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ได ้
 2) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลค่าความสามารถค่าอัตราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น 
(Return on Equity : ROE)  ร้อยละ 3.20  แต่พบว่า  ตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์ต่อการอธิบาย
อิทธิพลอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE) อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติจึงไม่สามารถ
เขียนสมการที่ใชใ้นการอธิบายอิทธิพลอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้
 3) ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายอิทธิพลกบัผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s 
Q ร้อยละ 12.30  ซ่ึงมีตวัแปรอิสระจ านวน 4 ตวัแปรคือ ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) และระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) สามารถสร้างตวัแบบของความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี 
 Tobin’s Q  =  -3.674 + 4.746Bach + 4.429Mast + 5.525MBA + 4.866PhD               
โดยผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหารมีระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) หรือระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) หรือระดบั
การศึกษาปริญญาเอก (PhD) จะส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่ขึ้นอยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิต ิ
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ตาราง 5.3 แสดงความสามารถในการอธิบายอิทธิพลของค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามจากตวัแบบของความสมัพนัธท์ั้งหมด 
 

ตวัแปรอิสระ ค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระ 
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 
บริษทัจดทะเบียนใน 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
บริษทัจดทะเบียนใน 

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 
ROA ROE Tobin’s Q ROA ROE Tobin’s Q ROA ROE Tobin’s Q 

ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่า
กวา่ (Bach) 

8.232c 12.737c 1.969b  7.852c  14.153c 1.377a * * 4.746c 

ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป 
(Mast) 

7.922d 12.092d 1.665d 7.290d 12.745d 1.044d * * 4.429d 

ระดั บ ก ารศึ ก ษ าป ริญ ญ าโท
บริหารธุรกิจ (MBA) 

8.974a 14.554a 2.042a 8.775a 16.094a 1.206b * * 5.525a 

ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) 8.337b 13.432b 1.867c 8.419b 15.420b 1.181c * * 4.866b 
โครงสร้างเงินทุน (DE) -1.174e -1.362f -0.100e - 1.026e -1.078f -0.101e * * * 
ขนาดของธุรกิจ (Size) * 3.725e * * 3.038e * * * * 

  * ตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
0a-f  คือล าดบัความสามารถในการอธิบายอิทธิพลของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตาม โดยก าหนด a คือตวัแปรอิสระท่ีมีความสามารถในการอธิบายอิทธิพลต่อตวัแปรตามมากท่ีสุด                     
  และ f คือตวัแปรอิสระท่ีมีความสามารถในการอธิบายอิทธิพลต่อตวัแปรตามนอ้ยท่ีสุด  ตามล าดบั 
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 จากตาราง 5.3 เม่ือพจิารณาค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตามที่
ท  าการวเิคราะห์จากกลุ่มตวัอยา่งที่แตกต่างกนั พบวา่  
 ตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) มีล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) 
ไดม้ากที่สุด รองลงมาคือ ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
(Bach) และระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) มีล าดบัความสามารถในการอธิบายอิทธิพลต่อค่า
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ไดน้อ้ยที่สุด เม่ือ
โครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) เป็นค่าคงที ่ซ่ึงใหล้ าดบัความสามารถ
ในการอธิบายอิทธิพลที่ตรงกนัระหวา่งกลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ กบักลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย แต่ไม่สามารถอธิบายอิทธิพลต่อค่าความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on Asset : ROA) ในกลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 
เน่ืองจากตวัแปรอิสระไม่มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 ตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) มีล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลต่อค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ไดม้ากที่สุด รองลงมาคือ 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) และระดบัการศึกษา
ปริญญาโททัว่ไป (Mast) มีล าดบัความสามารถในการอธิบายอิทธิพลต่อค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity : ROE) ไดน้อ้ยที่สุด เม่ือโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั 
(DE) และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (Size) เป็นค่าคงที ่ซ่ึงใหล้ าดบั
ความสามารถในการอธิบายอิทธิพลที่ตรงกนัระหวา่งกลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ กบักลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แต่ไม่สามารถอธิบายอิทธิพลต่อค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity : ROE) ในกลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ เน่ืองจาก
ตวัแปรอิสระไม่มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 ตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) มีล าดบัความสามารถในการ
อธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q ไดม้ากที่สุด รองลงมาคือ ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และระดบัการศึกษา
ปริญญาโททัว่ไป (Mast) มีล าดบัความสามารถในการอธิบายอิทธิพลผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดั
โดย Tobin’s Q ไดน้อ้ยที่สุด เม่ือโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) เป็น
ค่าคงที่ ของกลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์
เอ็ม เอ ไอ ตวัแปรระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) มีล าดบัความสามารถในการอธิบาย
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อิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q ไดม้ากที่สุด รองลงมาคอื ระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) และระดบัการศึกษาปริญญาโท
ทัว่ไป (Mast) มีล าดบัความสามารถในการอธิบายอิทธิพลผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย 
Tobin’s Q ไดน้อ้ยที่สุด เม่ือโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั (DE) เป็นค่าคงที่ 
ของกลุ่มตวัอยา่งบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตวัแปรระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ (MBA) มีล าดบัความสามารถในการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของ
บริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q ไดม้ากที่สุด รองลงมาคือ ระดบัการศึกษาปริญญาเอก (PhD) ระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ (Bach) และระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป (Mast) มีล าดบั
ความสามารถในการอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q ไดน้อ้ยทีสุ่ด 
ซ่ึงใหล้ าดบัความสามารถในการอธิบายอิทธิพลไม่ตรงกนัในทุกกลุ่มตวัอยา่งอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
   
 ทดสอบสมมติฐาน 

ผลการทดสอบสมมติฐาน ของความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะประธานบริหารกบั 
ผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์
เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 สรุปไดด้งัน้ี (ตาราง 5.4) 
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ตาราง 5.4  สรุปการทดสอบสมมติฐานของความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะประธานบริหารกบั 
ผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 

 
ตวัแปรตาม ตวัแปรอิสระ ผลการทดสอบสมมติฐาน  

ความสามารถใน
การท าก าไรจาก
สินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on 
Asset : ROA) 

ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ยอมรับ  
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ยอมรับ  
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ ยอมรับ  
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก ยอมรับ  
ประสบการณ์การท างาน ปฏิเสธ 
เพศชายของประธานบริหาร ปฏิเสธ 

อตัราผลตอบแทน
ผูถื้อหุน้ (Return 
on Equity: ROE) 

ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ยอมรับ 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ยอมรับ 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ ยอมรับ 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก ยอมรับ 
ประสบการณ์การท างาน ปฏิเสธ 
เพศชายของประธานบริหาร ปฏิเสธ 

ผลการด าเนินงาน
ของบริษทัที่วดัโดย
Tobin’s Q 

ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ยอมรับ 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ยอมรับ 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ ยอมรับ 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก ยอมรับ 
ประสบการณ์การท างาน ปฏิเสธ 
เพศชายของประธานบริหาร ปฏิเสธ 

  
 การทดสอบสมมติฐาน พบวา่ ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั 
(Return on Asset : ROA) มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 กบัระดบั
การศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ และระดบัการศึกษาปริญญาเอก แต่ไม่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติกบั
ประสบการณ์การท างาน และเพศชายของประธานบริหาร 
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 การทดสอบสมมติฐาน พบวา่  อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) มี
ความสมัพนัธเ์ชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 กบัระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ และระดบัการศึกษา
ปริญญาเอก แต่ไม่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติกบัประสบการณ์การท างาน และเพศชาย
ของประธานบริหาร 
 การทดสอบสมมติฐาน พบวา่ ผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดยTobin’s Q  มี
ความสมัพนัธเ์ชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 กบัระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ และระดบัการศึกษา
ปริญญาเอก แต่ไม่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติกบัประสบการณ์การท างาน และเพศชาย
ของประธานบริหาร 
 
อภิปรายผล 
 การศึกษาเร่ืองความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ สามารถ
อภิปรายผลไดด้งัน้ี (ตาราง 5.5) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 

74 

ตาราง 5.5 แสดงสรุปผลการศึกษาเปรียบเทียบกบัผลการศึกษาที่คาดหวงั 
 

งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง ตวัแปรตาม ตวัแปรอิสระ ผลการศึกษาของงานวิจยั
ท่ีเก่ียวขอ้ง 

ผลการศึกษา 

Aron A. Gottesman และ 
Matthew R. Morey (2007) 

ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากว่า ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 

Harley E. Ryan และ 
Lingling W. (2011) 

ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ประสบการณ์การท างาน มีอิทธิพลต่อกนั ไม่มีอิทธิพลต่อกนั 

Cristian L. และ  
David G. (2008) 

ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q เพศหญิงของประธานบริหาร มีอิทธิพลต่อกนั ไม่มีอิทธิพลต่อกนั 

S.A.M. Buijs (2013) ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on Asset : ROA) 

ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น  
(Return on Equity: ROE) 

ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 

ผลการด าเนินงานของบริษทัท่ีวดัโดย Tobin’s Q ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
ระดบัการศึกษาปริญญาเอก ไม่มีอิทธิพลต่อกนั มีอิทธิพลต่อกนั 
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 จากตาราง 5.5 ความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัความสามารถใน
การท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) พบวา่ มีความสมัพนัธท์างบวกกบั
ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ระดบัการศึกษาปริญญาโท
บริหารธุรกิจ และระดบัการศึกษาปริญญาเอก และมีความสมัพนัธท์างลบกบัโครงสร้างเงินทุนของ
บริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั แต่ไม่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติกบัประสบการณ์การ
ท างาน และเพศชายของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 สอดคลอ้งกบัการศึกษา
ของ S.A.M. Buijs (2013) ไดศึ้กษาความสมัพนัธร์ะหวา่งผลการด าเนินงานของบริษทักบัระดบัความรู้
ของประธานบริหาร และ ประธานบริหารดา้นการเงิน ของบริษทัในสหรัฐอเมริกาพบวา่ ประธาน
บริหาร มีผลเชิงบวกระหวา่งระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป และระดบัการศึกษาปริญญาเอกทัว่ไป 
กบัความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) แต่ไม่มีผลเชิงบวก
ระหวา่งระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจกบัความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on Asset : ROA) ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาในคร้ังน้ี 
 ความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity: ROE) พบวา่ มีความสมัพนัธท์างบวกกบัระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ 
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ ระดบัการศึกษาปริญญาเอก 
และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั และมีความสมัพนัธท์างลบกบัโครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั แต่ไม่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติกบั
ประสบการณ์การท างาน และเพศชายของประธานบริหารอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 
สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ S.A.M. Buijs (2013) ไดศึ้กษาความสมัพนัธร์ะหวา่งผลการด าเนินงาน
ของบริษทักบัระดบัความรู้ของประธานบริหาร และ ประธานบริหารดา้นการเงิน ของบริษทัใน
สหรัฐอเมริกา พบวา่ ประธานบริหาร มีผลเชิงบวกระหวา่งการศึกษาระดบัปริญญาเอกทัว่ไปกบัคา่
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) แต่ไม่มีผลเชิงบวกระหวา่งระดบัการศึกษา
ปริญญาโทบริหารธุรกิจ และระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไปกบัค่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity: ROE) ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาในคร้ังน้ี 
 ความสมัพนัธร์ะหวา่งคุณลกัษณะของประธานบริหารกบัผลการด าเนินงานของบริษทัที่
วดัโดย Tobin’s Q พบวา่ มีความสมัพนัธท์างบวกกบัระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ระดบั
การศึกษาปริญญาโททัว่ไป ระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ และระดบัการศึกษาปริญญาเอก 
และมีความสมัพนัธท์างลบกบัโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ด  ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั แต่ไม่มี
ความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติกบัประสบการณ์การท างาน และเพศชายของประธานบริหาร
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 ไม่สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ Aron A. Gottesmanและ 
Matthew R. Morey (2007) ไดศ้ึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งระดบัการศึกษาของประธานบริหารกบัผล
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การด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทัในสหรัฐอเมริกา พบวา่ การศึกษาของประธานบริหาร และผล
การด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทัไม่มีความสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงานดา้นการเงินของบริษทั 
ไม่สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ Harley E. Ryan และ Lingling W. (2011) ไดศ้ึกษาความสมัพนัธ์
ระหวา่งประวติัการท างานของ ประธานบริหาร กบับริษทัที่เหมาะสมกบัประสบการณ์ท างานตาม
ประวตัิของประธานบริหาร  พบวา่ ประธานปริหาร ที่มีประสบการณ์การท างานมากสามารถพฒันา
ผลประกอบการ และโครงสร้างสินทรัพยข์องบริษทัใหดี้ขึ้น ไม่สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ Cristian 
L. และDavid G. (2008) ไดศึ้กษาความสมัพนัธร์ะหวา่งการปฏิบติังานของเพศหญิงที่เป็นผูบ้ริหาร
ระดบัสูงกบัผลประกอบการของบริษทัที่ใชเ้กณฑก์ารวดัผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย 
Tobin’s Q ที่พบวา่ มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกระหว่างผลการด าเนินงานของบริษทักบัการปฏิบติังานของ
ผูบ้ริหารระดบัสูงที่เป็นเพศหญิง แต่สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ S.A.M. Buijs (2013) ไดศ้ึกษา
ความสมัพนัธร์ะหวา่งผลการด าเนินงานของบริษทักบัระดบัความรู้ของประธานบริหาร และ ประธาน
บริหารดา้นการเงิน ของบริษทัในสหรัฐอเมริกา พบวา่ ประธานบริหาร บริหาร มีผลเชิงบวกระหวา่ง
ระดบัการศึกษาปริญญาโททัว่ไป และระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ กบัผลการด าเนินงาน
ของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q แต่ไม่มีผลเชิงบวกระหวา่งระดบัการศึกษาปริญญาเอกทัว่ไปกบัผลการ
ด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย    Tobin’s Q ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาในคร้ังน้ี 
 
ข้อค้นพบ 
 จากการศึกษาคน้ควา้แบบอิสระคร้ังน้ี  มีขอ้คน้พบดงัน้ี 
 1.ตวัแปรหุ่นการศึกษาระดบัปริญญาตรีหรือต ่ากวา่  มีอิทธิพลเชิงบวกต่อความสามารถใน
การท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทน
ผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และมีอิทธิพลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย 
Tobin’s Q โดยประธานบริหารของบริษทัที่มีการศึกษาระดบัปริญญาตรีหรือต ่ากวา่  จะส่งผลให้
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผู ้
ถือหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่สูงขึ้น 
 2. ตวัแปรหุ่นการศึกษาระดบัปริญญาโททัว่ไป  มีอิทธิพลเชิงบวกต่อความสามารถในการ
ท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนผู ้
ถือหุน้ (Return on Equity: ROE) และมีอิทธิพลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย 
Tobin’s Q โดยประธานบริหารของบริษทัที่มีการศึกษาระดบัปริญญาโททัว่ไป  จะส่งผลให้
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผู ้
ถือหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่สูงขึ้น 
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 3. ตวัแปรหุ่นการศึกษาระดบัปริญญาโทบริหารธุรกิจ  มีอิทธิพลเชิงบวกต่อความสามารถ
ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และมีอิทธิพลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานของบริษทั
ที่วดัโดย Tobin’s Q โดยประธานบริหารของบริษทัที่มีการศึกษาระดบัปริญญาโทบริหารธุรกิจ  จะ
ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q 
เพิม่สูงขึ้น 
 4. ตวัแปรหุ่นการศึกษาระดบัปริญญาเอก มีอิทธิพลเชิงบวกต่อความสามารถในการท า
ก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อ
หุน้ (Return on Equity: ROE) และมีอิทธิพลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย    
Tobin’s Q โดยประธานบริหารของบริษทัที่มีการศึกษาระดบัปริญญาเอก  จะส่งผลใหค้วามสามารถ
ในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return 
on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่สูงขึ้น 
 5. ตวัแปรประสบการณ์ท างานของประธานบริหาร ไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on 
Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q โดยประธานบริหารของบริษทัที่
มีประสบการณ์ท างานมาก หรือนอ้ย  จะไม่ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์อง
บริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการ
ด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่สูงขึ้นหรือลดต ่าลง 
 6. ตวัแปรเพศของประธานบริหาร ไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจาก
สินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) 
และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q โดยประธานบริหารของบริษทัที่เป็นเพศชาย 
หรือเพศหญิง จะไม่ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : 
ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย 
Tobin’s Q เพิม่สูงขึ้นหรือลดต ่าลง 
 7. โครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจาก
สดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ มีอิทธิพลเชิงลบต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพย์
ของบริษทั (Return on Asset : ROA) มีอิทธิพลเชิงลบต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on 
Equity: ROE) และมีอิทธิพลเชิงลบต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q โดยสดัส่วน
หน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของของบริษทั ปรับลดลง จะส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรจาก
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สินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) 
และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่สูงขึ้น 
 8. ขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจาก
ลอการิทึมของสินทรัพยร์วมสุทธิ มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: 
ROE) โดยขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจากลอการิทึม
ของสินทรัพยร์วมสุทธิ ปรับตวัเพิม่ขึ้น จะส่งผลให ้อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: 
ROE) เพิม่สูงขึ้น 
 9. เม่ือประธานบริหารที่มีระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ จะส่งผลให้
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) มีค่าเพิม่สูงขึ้น
มากกวา่ประธานบริหารที่มีระดบัการศึกษาปริญญาเอก ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ และ
ระดบัปริญญาโททัว่ไป ตามล าดบั เม่ือก าหนดใหโ้ครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจากสดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ มีค่าคงที ่
 10. เม่ือประธานบริหารที่มีระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ จะส่งผลใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) มีค่าเพิม่สูงขึ้นมากกวา่ประธานบริหารที่มีระดบั
การศึกษาปริญญาเอก ระดบัการศึกษาปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ และระดบัปริญญาโททัว่ไป ตามล าดบั 
เม่ือก าหนดใหโ้ครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจาก
สดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง 
ณ ปัจจุบนั ที่วดัจากลอการิทึมของสินทรัพยร์วมสุทธิ มีค่าคงที่ 
 11. เม่ือประธานบริหารที่มีระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ จะส่งผลใหผ้ลการ
ด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q มีค่าเพิม่สูงขึ้นมากกวา่ประธานบริหารที่มีระดบัการศึกษา
ปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ ระดบัการศึกษาปริญญาเอก และระดบัปริญญาโททัว่ไป ตามล าดบั 
เม่ือก าหนดใหโ้ครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจาก
สดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ มีค่าคงที่ 
 12. ระดบัการศึกษา ประสบการณ์ท างาน และเพศของประธานบริหารที่ด  ารงต าแหน่งใน
บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ไม่สามารถอธิบายอิทธิพลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ได ้ส่วนระดบัการศึกษา ของประธาน
บริหารที่ด  ารงต าแหน่งในบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถอธิบาย
อิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) โดยมี
โครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจากสดัส่วนหน้ีสินรวม
ต่อส่วนของเจา้ของ เป็นตวัแปรควบคุมร่วมดว้ย  
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 13. ระดบัการศึกษา ประสบการณ์ท างาน และเพศของประธานบริหารที่ด  ารงต าแหน่งใน
บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ไม่สามารถอธิบายอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนผู ้
ถือหุน้ (Return on Equity : ROE) ได ้ส่วนระดบัการศึกษา ของประธานบริหารที่ด  ารงต าแหน่งใน
บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถอธิบายอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทน
ผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) โดยมีโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง 
ณ ปัจจุบนั ที่วดัจากสดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ และขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ประธาน
บริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจากลอการิทึมของสินทรัพยร์วมสุทธิ เป็นตวัแปรควบคุมร่วม
ดว้ย  
 14. ระดบัการศึกษา ของประธานบริหารที่ด  ารงต าแหน่งในบริษทัที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ สามารถอธิบายอิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q 
ส่วนระดบัการศึกษา ของประธานบริหารที่ด  ารงต าแหน่งในบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย จะตอ้งมีตวัแปรควบคุมดา้นโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารง
ต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจากสดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ ร่วมดว้ย จึงจะสามารถอธิบาย
อิทธิพลต่อผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q ได ้ 
   
ข้อเสนอแนะ 
 จากการศึกษาคน้ควา้แบบอิสระคร้ังน้ี  ผูว้จิยัมีขอ้เสนอแนะดงัต่อไปน้ี 
 1.ระดบัการศึกษาของผูด้  ารงต าแหน่งประธานบริหาร มีอิทธิพลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on 
Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q ดงันั้น เพือ่ใหก้ารบริหารของ
บริษทัมีประสิทธิภาพมากยิง่ขึ้น บริษทัควรน าเกณฑข์องระดบัการศึกษาไปเป็นแนวทางในการสรรหา
ผูท้ี่จะมาด ารงต าแหน่งประธานบริหารของบริษทั โดยระดบัการศึกษาปริญญาโทบริหารธุรกิจ เป็น
ระดบัการศึกษาของประธานบริหารที่สามารถท าใหผ้ลการด าเนินงานของบริษทัเพิม่สูงขึ้นมากที่สุด 
รองลงมาคือ ระดบัปริญญาเอก ระดบัปริญญาตรีหรือต ่ากวา่ และระดบัปริญญาโททัว่ไป ตามล าดบั 
ซ่ึงนกัลงทุนสามารถน าหลกัเกณฑร์ะดบัการศึกษาของประธานบริหารไปพจิารณาเพือ่ประกอบความ
เช่ือมัน่ในการลงทุนได ้
 2. การที่ประธานบริหารที่มีประสบการณ์ท างานมากกบัมีประสบการณ์ท างานนอ้ย ใหผ้ล
ความสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงานของบริษทั ไม่แตกต่างกนันั้นเป็นเพราะ สภาพการแข่งขนัของ
บริษทัในประเทศไทยมีการแข่งขนัสูง ซ่ึงการที่บริษทัสามารถอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
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และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ไดย้อ่มมีความสามารถในระดบัสูงแลว้ ท าใหป้ระสบการณ์ท างาน
ของประธานบริหารมีผลต่อผลการด าเนินงานที่ต  ่ามาก  
 3. ผูท้ี่จะสามารถด ารงต าแหน่งประธานบริหารในบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
ไดน้ั้น จะตอ้งสามารถท างานตามระบบงานที่มีเดิมอยูแ่ลว้ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ซ่ึงจะสามารถท าได ้
ประธานบริหารควรตอ้งมีความรู้และความสามารถเป็นทุนเดิมอยูแ่ลว้ เพราะบริษทัที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งมีการวางระบบการท างานที่ชดัเจน และตรวจสอบได ้มาในระยะเวลาหน่ึง 
เพือ่สรรหาผูท้ี่เหมาะสมมาด ารงต าแหน่งประธานบริหารไม่วา่จะเป็นเพศชาย หรือเพศหญิง ก็ไม่
แตกต่างกนั   
 4. โครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจาก
สดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ แสดงถึงแหล่งที่มาของเงินทุนวา่มาจากส่วนหน้ีสิน หรือส่วน
ของเจา้ของ วา่มีค่ามาก หรือนอ้ยเพยีงใด แสดงใหเ้ห็นถึงความเส่ียงในดา้นเจา้หน้ี และเจา้ของกิจการ 
ถา้มีค่าต  ่า แสดงวา่ กิจการมีความเส่ียงในระดบัต ่าจากการกูย้มืเงินมาใชใ้นการด าเนินกิจการ ซ่ึงถา้
ปรับตวัลดลง จะท าใหค้วามสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) 
เพิม่ขึ้น ซ่ึงความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) น้ียิง่สูงยิง่ดี 
แสดงวา่บริษทัมีความสามารถในการท าก าไรสูงเม่ือเทียบกบัมูลคา่สินทรัพยท์ี่ลงทุน ดงันั้น ผูบ้ริหาร
จึงควรลดหน้ีออกไป ถึงแมว้า่ การกูย้มืจะท าใหน้กัลงทุนมองวา่บริษทัสามารถขยายกิจการไดดี้ และมี
ประโยชน์ต่อบริษทัในดา้นการประหยดัภาษี แต่ถา้หากมองในระยะยาว ถา้ความสามารถในการท า
ก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA) ลดลงต่อเน่ืองแสดงใหเ้ห็นถึงสภาพการ
บริหารงานหรือกิจการของบริษทัก าลงัแยล่ง และการปรับตวัลดลงของสดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วน
ของเจา้ของน้ียงัท าใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) เพิม่ขึ้น ซ่ึงค่าอตัรา
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) ที่เพิม่ขึ้น แสดงวา่ผูถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทนสูง เช่น 
ไดรั้บเงินปันผลที่สูงหรือราคาหุน้ที่เพิม่มากขึ้น  เน่ืองจากเงินลงทุนของผูถื้อหุน้ที่ลงทุนในกิจการนั้น
สามารถสร้างผลตอบแทนใหก้บัผูถื้อหุน้ เช่นเดียวกนัถ้าสดัส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ 
ปรับตวัลดลง จะท าใหผ้ลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพิม่สูงขึ้น ซ่ึงผลการ
ด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เป็นคา่ท่ีนกัลงทุนใช้เพื่อพิจารณาผลการด าเนินงานของ
บริษัท เพือ่สร้างความมัน่ใจในการลงทุนแก่นกัลงทนุ ขา้ม ดงันั้นผูบ้ริหารจึงควรพจิารณาทั้งค่า 
ความสามารถในการท าก าไรจากสินทรัพยข์องบริษทั (Return on Asset : ROA)  อตัราผลตอบแทนผู ้
ถือหุน้ (Return on Equity: ROE) และผลการด าเนินงานของบริษทัที่วดัโดย Tobin’s Q เพือ่สร้างความ
เช่ือมัน่ใหแ้ก่นกัลงทุน  
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 5. ขนาดของธุรกิจของบริษทัที่ประธานบริหารด ารงต าแหน่ง ณ ปัจจุบนั ที่วดัจาก
ลอการิทึมของสินทรัพยร์วมสุทธิ ที่เพิม่ขึ้น จะท าใหค้่าอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: 
ROE) เพิม่ขึ้นตามไปดว้ย ซ่ึงขนาดของธุรกิจของบริษทัที่เพิม่ขึ้น คือมีสินทรัพยม์ากขึ้น จะสามารถ
สร้างศกัยภาพในการด าเนินงานไดเ้ป็นอยา่งดี ดงันั้น ผูบ้ริหารควรบริหารสินทรัพยท์ี่มีอยูใ่หมี้
ศกัยภาพในการท าก าไร หรือสร้างประโยชน์ในระยะยาวได ้รวมถึงการดูแล บ ารุงรักษา หรือพฒันา
สินทรัพยเ์พือ่ใหเ้กิดความคุม้ค่า และก่อใหเ้กิดรายได ้และผลตอบแทนต่อบริษทัมากยิง่ขึ้น ใหเ้ป็นที่
น่าพอใจต่อผูถื้อหุน้  
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ขอ้มูลพืน้ฐานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 

หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

2S 0.43 4.32 7.62 1.77 6.09 702 529,234 1,219,920 52,643 690,686 

A 0.68 1.05 3.30 3.14 6.95 4,822 6,115,464 8,974,248 94,353 2,858,784 

AAV 0.41 34.82 58.66 1.68 7.65 27,645 18,260,001 44,935,279 15,648,572 26,675,278 

ACAP 0.07 -7.93 -8.55 1.08 5.90 863 58,111 791,784 -62,751 733,673 

VGI 0.31 10.82 15.35 1.42 6.41 43,230 758,400 2,573,002 278,453 1,814,602 

ADVANC 0.58 32.16 76.01 2.36 8.04 764,085 62,575,792 108,468,378 34,883,000 45,892,586 

AF 0.88 1.53 12.43 8.11 6.46 652 2,519,914 2,874,321 44,036 354,407 

AFC 0.09 0.27 0.29 1.09 6.03 319 91,324 1,073,253 2,861 981,929 

AGE 0.67 -0.65 -1.96 3.01 6.57 3,270 2,499,051 3,741,359 -24,311 1,242,308 

AH 0.57 7.30 16.77 2.30 7.10 5,548 7,099,875 12,570,490 917,220 5,470,615 

AHC 0.14 13.27 15.31 1.15 6.11 3,133 173,423 1,299,342 172,362 1,125,919 

AI 0.14 14.12 16.42 1.16 6.63 8,200 596,416 4,270,345 603,142 3,673,929 

AIE 0.13 -2.57 -2.96 1.15 6.31 4,000 266,001 2,018,594 -51,844 1,752,593 

AIT 0.47 7.97 15.09 1.89 6.66 5,622 2,178,518 4,614,681 367,593 2,436,163 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

AJ 0.55 2.52 5.59 2.22 6.88 4,314 4,141,425 7,541,780 190,007 3,400,355 

AJP -0.04 18.64 17.77 0.95 5.13 1,150 -6,559 133,428 24,873 139,987 

ALUCON 0.38 9.95 15.95 1.60 6.78 6,350 2,267,792 6,030,887 600,352 3,763,095 

AMANAH 0.59 0.48 1.17 2.45 6.49 798 1,810,655 3,060,786 14,618 1,250,131 

AMARIN 0.18 13.96 16.95 1.21 6.40 4,080 440,550 2,499,239 349,016 2,058,689 

AMATA 0.54 6.57 14.18 2.16 7.34 18,566 11,808,805 22,000,301 1,445,000 10,191,496 

AMC 0.44 5.21 9.26 1.78 6.50 1,411 1,375,144 3,145,683 163,918 1,770,539 

ANAN 0.53 -2.32 -4.89 2.11 7.09 8,866 6,537,885 12,416,509 -287,451 5,878,624 

AOT 0.40 5.70 9.46 1.66 8.18 308,571 60,351,618 152,091,544 8,675,260 91,739,926 

AP 0.59 6.80 16.63 2.45 7.53 16,588 20,256,726 34,264,095 2,329,263 14,007,369 

APCO 0.12 12.24 13.79 1.13 5.66 1,990 51,063 455,338 55,730 404,275 

APCS 0.38 7.15 11.53 1.61 6.15 990 539,465 1,420,910 101,604 881,445 

APURE 0.35 5.86 8.99 1.53 5.98 961 330,961 950,519 55,699 619,558 

AQUA 0.10 2.11 2.34 1.11 6.17 1,528 146,079 1,479,903 31,215 1,333,824 

ARIP 0.24 10.28 13.53 1.32 5.48 503 73,053 304,473 31,308 231,420 

ARROW 0.15 12.81 14.99 1.17 5.86 1,260 105,966 729,898 93,522 623,932 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

ASIA 0.38 3.05 4.91 1.61 7.00 3,136 3,787,857 9,981,701 303,962 6,193,844 

ASIAN 0.70 0.43 1.45 3.38 6.81 883 4,572,650 6,496,607 27,928 1,923,957 

ASIMAR 0.33 10.49 15.65 1.49 5.75 517 184,393 558,929 58,625 374,536 

ASK 0.87 1.73 12.86 7.46 7.45 6,486 24,507,715 28,304,128 488,354 3,796,413 

ASP 0.42 7.85 13.60 1.73 6.89 8,044 3,247,696 7,683,067 603,142 4,435,371 

AYUD 0.36 1.22 1.91 1.56 6.89 5,750 2,809,289 7,781,701 94,942 4,972,412 

BAFS 0.37 10.05 15.97 1.59 6.90 13,387 2,935,271 7,923,438 796,534 4,988,167 

BANPU 0.63 3.99 10.93 2.74 8.37 81,524 147,650,126 232,709,357 9,293,195 85,059,231 

BAT-3K 0.60 -6.71 -16.77 2.50 6.60 1,320 2,407,404 4,014,003 -269,469 1,606,599 

BAY 0.90 1.25 12.02 9.64 9.07 232,336 1,050,951,959 1,172,599,915 14,626,000 121,647,956 

BBL 0.89 1.27 11.15 8.76 9.41 391,313 2,298,448,731 2,594,500,421 33,021,000 296,051,690 

BCH 0.55 9.10 20.05 2.20 7.00 16,209 5,462,198 10,001,510 910,293 4,539,312 

BCP 0.52 5.93 12.21 2.06 7.86 47,504 37,071,971 72,052,957 4,272,560 34,980,986 

BEAUTY 0.12 15.27 17.31 1.13 6.06 6,810 134,428 1,137,649 173,696 1,003,221 

BEC 0.26 39.54 52.41 1.33 7.08 120,000 2,966,684 12,081,586 4,777,247 9,114,902 

BECL 0.49 5.04 9.87 1.96 7.65 27,143 21,916,781 44,757,972 2,253,909 22,841,191 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

BFIT 0.66 1.73 5.06 2.93 6.74 1,020 3,659,004 5,558,464 96,100 1,899,460 

BGH 0.44 3.23 5.78 1.79 7.88 216,873 33,755,410 76,399,015 2,464,220 42,643,605 

BGT 0.38 5.56 9.02 1.62 5.84 360 268,269 699,004 38,844 430,735 

BH 0.44 15.59 27.79 1.78 7.23 65,206 7,503,608 17,100,573 2,666,731 9,596,965 

BIGC 0.62 6.29 16.40 2.61 7.98 169,125 59,518,695 96,556,900 6,073,768 37,038,205 

BJC 0.60 5.50 13.64 2.48 7.64 82,701 26,224,690 43,923,612 2,414,792 17,698,922 

BKD 0.22 23.03 28.51 1.24 5.85 19,180 135,253 704,071 162,182 568,818 

BKI 0.84 2.95 18.54 6.28 7.70 28,367 41,745,126 49,652,384 1,466,000 7,907,258 

BLA 0.90 0.19 1.80 9.53 8.23 77,853 152,505,725 170,378,124 321,000 17,872,399 

BLAND 0.20 2.98 3.75 1.26 7.71 35,095 10,353,000 50,785,000 1,514,712 40,432,000 

BMCL 0.57 -4.82 -11.20 2.32 7.31 13,264 11,590,772 20,346,843 -980,997 8,756,071 

BOL 0.33 19.29 28.83 1.49 5.65 1,268 146,421 442,702 85,408 296,281 

BROOK 0.05 30.25 31.77 1.05 6.03 1,779 51,522 1,078,893 326,365 1,027,371 

BSM 0.51 4.84 9.78 2.02 5.46 251 145,733 288,478 13,955 142,745 

VNG 0.54 2.24 4.83 2.16 7.11 3,709 6,962,039 12,965,330 290,014 6,003,291 

BTNC 0.49 0.26 0.51 1.95 5.95 241 436,324 893,664 2,320 457,340 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

BTS 0.24 3.65 4.79 1.31 7.83 104,174 15,890,854 67,031,085 2,447,813 51,140,231 

BUI 0.62 -5.05 -13.31 2.64 6.15 298 878,551 1,415,679 -71,513 537,128 

BWG 0.33 3.07 4.59 1.49 6.39 1,743 816,675 2,468,152 75,850 1,651,477 

CCET 0.74 1.93 7.46 3.87 7.79 13,154 46,201,281 62,275,592 1,198,985 16,074,311 

CCP 0.53 9.26 19.52 2.11 6.37 2,800 1,221,730 2,325,271 215,418 1,103,541 

CFRESH 0.68 13.96 43.61 3.12 6.58 3,196 2,586,262 3,804,003 531,037 1,217,741 

CGD 0.17 -1.47 -1.76 1.20 6.72 8,658 866,952 5,283,883 -77,810 4,416,931 

CGS 0.27 6.78 9.25 1.36 6.66 3,289 1,227,448 4,605,050 312,318 3,377,602 

CHARAN 0.31 3.82 5.55 1.45 5.90 273 245,408 788,954 30,165 543,546 

CHG 0.12 11.20 12.70 1.13 6.48 11,330 353,401 2,992,039 335,012 2,638,638 

CHO 0.51 2.03 4.12 2.03 6.00 1,332 509,511 1,002,803 20,326 493,292 

CHOTI 0.29 1.93 2.71 1.41 6.25 1,928 508,817 1,758,846 33,930 1,250,029 

CHOW 0.59 0.80 1.94 2.43 6.50 1,152 1,870,623 3,180,091 25,464 1,309,468 

CHUO 0.80 -3.23 -16.29 5.05 5.83 116 542,318 676,177 -21,807 133,859 

CI 0.60 2.97 7.43 2.50 6.61 1,526 2,451,568 4,085,054 121,350 1,633,486 

CIG 0.65 -6.73 -19.32 2.87 6.10 391 820,136 1,258,538 -84,709 438,402 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

CIMBT 0.92 0.57 7.24 12.76 8.45 45,543 256,782,852 278,612,924 1,581,000 21,830,072 

CITY 0.02 12.54 12.82 1.02 6.05 960 23,885 1,113,746 139,706 1,089,861 

CK 2.20 0.22 -0.18 -0.83 7.40 37,183 55,131,402 25,067,893 55,016 -30,063,509 

CM 0.08 12.08 13.17 1.09 6.16 1,624 119,199 1,446,029 174,738 1,326,830 

CMO 0.60 8.84 21.93 2.48 5.98 353 573,103 960,046 84,861 386,943 

CMR 0.41 4.16 6.99 1.68 6.70 3,983 2,031,267 5,014,501 208,455 2,983,234 

CNS 0.45 1.90 3.49 1.83 6.99 3,763 4,486,925 9,870,311 187,990 5,383,386 

CNT 0.60 8.50 21.37 2.51 6.74 7,572 3,300,871 5,480,169 465,778 2,179,298 

CPALL 0.89 3.82 33.40 8.74 8.46 357,078 255,313,769 288,321,195 11,023,000 33,007,426 

CPF 0.64 5.19 14.50 2.79 8.56 197,445 232,534,665 362,107,235 18,790,000 129,572,570 

CPH 0.42 -3.18 -5.51 1.73 6.15 200 599,785 1,416,277 -44,986 816,492 

CPI 5.92 11.99 -2.44 -0.20 5.42 1,345 1,560,321 264,016 31,649 -1,296,305 

CPL 0.21 3.40 4.30 1.27 6.10 680 264,016 1,257,789 42,704 993,773 

CPN 0.52 8.06 16.81 2.09 7.89 215,424 39,969,771 76,793,412 6,188,698 36,823,641 

CPNCG 0.10 1.98 2.21 1.12 6.74 4,693 562,794 5,438,110 107,925 4,875,316 

CPNRF 0.10 12.05 13.37 1.11 7.30 26,836 1,953,126 19,779,691 2,382,969 17,826,565 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

CPR 0.14 11.11 12.85 1.16 5.77 577 78,975 583,109 64,763 504,134 

CRANE 0.62 6.20 16.22 2.61 6.49 2,708 1,907,857 3,089,850 191,717 1,181,993 

CSC 0.21 10.22 12.97 1.27 6.45 3,276 599,166 2,833,766 289,741 2,234,600 

CSL 0.44 18.03 32.14 1.78 6.34 6,599 950,193 2,163,833 390,071 1,213,640 

CSP 0.67 4.18 12.68 3.03 6.38 1,231 1,612,712 2,405,705 100,568 792,993 

CYBER 0.12 -15.74 -17.90 1.14 5.56 510 43,781 363,076 -57,164 319,295 

DCC 0.45 25.04 45.46 1.82 6.70 23,358 2,252,043 5,013,216 1,255,254 2,761,173 

DCON 0.26 11.34 15.36 1.35 6.11 2,374 336,717 1,287,126 145,992 950,409 

DELTA 0.31 11.89 17.16 1.44 7.56 60,810 11,221,231 36,546,912 4,347,000 25,325,681 

DEMCO 0.46 6.64 12.23 1.84 6.78 5,543 2,725,733 5,962,876 396,035 3,237,143 

DIMET 0.57 -6.83 -16.02 2.34 5.36 225 132,734 231,479 -15,817 98,745 

DNA 0.44 5.15 9.15 1.78 6.01 1,235 450,636 1,030,211 53,036 579,575 

DRACO 0.17 -1.87 -2.26 1.21 6.15 665 246,017 1,411,302 -26,380 1,165,285 

DRT 0.46 12.94 23.74 1.84 6.63 9,919 1,920,576 4,220,218 545,911 2,299,642 

DSGT 0.65 9.74 27.62 2.84 6.82 9,180 4,257,203 6,575,237 640,273 2,318,034 

DTAC 0.69 10.83 34.47 3.18 8.02 272,298 71,420,042 104,140,073 11,278,078 32,720,031 



 
 

 
 

92 

หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

DTC 0.43 1.76 3.10 1.76 6.93 5,355 3,678,297 8,499,799 149,416 4,821,502 

DTCI 0.07 4.11 4.41 1.07 5.50 150 21,222 314,520 12,923 293,298 

E 0.21 -1.53 -1.93 1.26 6.26 1,309 379,073 1,823,023 -27,863 1,443,950 

EA 0.62 0.93 2.45 2.63 7.06 29,280 7,103,064 11,465,572 107,047 4,362,508 

EARTH 0.68 9.47 29.57 3.12 7.13 21,583 9,185,619 13,515,724 1,280,434 4,330,105 

EASON 0.19 14.01 17.18 1.23 5.90 1,024 146,576 793,152 111,112 646,576 

EASTW 0.41 9.20 15.64 1.70 7.13 21,129 5,551,222 13,478,603 1,239,742 7,927,381 

ECL 0.64 2.01 5.51 2.75 6.27 492 1,184,653 1,863,278 37,393 678,625 

EE 0.01 4.02 4.03 1.00 6.19 2,808 6,084 1,559,469 62,659 1,553,385 

EFORL 0.18 -7.78 -9.38 1.21 5.92 5,428 143,130 840,906 -65,429 697,776 

EGCO 0.46 8.39 15.65 1.87 8.12 66,861 60,733,508 130,877,105 10,979,398 70,143,597 

EIC 0.04 10.76 11.19 1.04 5.78 1,192 23,050 605,940 65,215 582,890 

VIBHA 0.38 4.32 6.94 1.61 6.96 12,829 3,435,594 9,081,223 391,896 5,645,629 

EPCO 0.59 1.59 3.86 2.43 6.33 1,942 1,257,379 2,135,697 33,930 878,318 

ERW 0.62 0.77 2.02 2.62 7.14 11,369 8,479,106 13,708,003 105,880 5,228,897 

ESSO 0.69 -2.33 -7.52 3.23 7.86 25,610 50,447,262 73,026,270 -1,698,824 22,579,008 



 
 

 
 

93 

หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

ESTAR 0.25 -2.47 -3.28 1.33 6.77 3,666 1,442,652 5,833,274 -144,019 4,390,622 

EUREKA 0.30 5.04 7.22 1.43 5.52 585 100,283 332,083 16,739 231,800 

EVER 0.55 -1.27 -2.84 2.23 6.50 2,591 1,751,209 3,173,174 -40,372 1,421,965 

F&D 0.27 6.17 8.42 1.36 5.87 503 198,633 744,547 45,964 545,914 

FANCY 0.03 -5.17 -5.32 1.03 6.12 893 38,215 1,327,531 -68,623 1,289,316 

FE 0.27 9.35 12.75 1.36 6.10 1,808 332,402 1,246,276 116,509 913,874 

FMT 0.63 -0.44 -1.19 2.70 6.50 696 1,987,524 3,158,946 -13,929 1,171,422 

FNS 0.18 -1.74 -2.12 1.22 6.29 914 353,054 1,958,338 -33,997 1,605,284 

FOCUS 0.75 10.10 40.18 3.98 5.81 241 478,519 639,185 64,555 160,666 

FORTH 0.62 2.07 5.49 2.65 6.65 5,904 2,806,467 4,502,928 93,111 1,696,461 

VIH 0.29 0.81 1.14 1.41 6.05 1,873 321,437 1,114,258 9,037 792,821 

FSS 0.51 4.51 9.23 2.04 6.60 2,317 2,054,149 4,020,461 181,495 1,966,312 

GBX 0.35 0.72 1.11 1.54 6.33 969 741,417 2,114,702 15,182 1,373,285 

GC 0.69 6.08 19.45 3.20 6.11 928 878,499 1,277,688 77,648 399,189 

GCAP 0.71 3.54 11.98 3.38 5.96 768 648,923 921,267 32,639 272,344 

GENCO 0.06 2.35 2.51 1.07 6.07 774 73,397 1,161,480 27,337 1,088,083 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

GFM 0.06 10.61 11.33 1.07 6.16 1,770 91,176 1,441,528 152,962 1,350,352 

GFPT 0.42 0.32 0.55 1.71 7.11 12,037 5,322,951 12,780,711 40,830 7,457,760 

GJS 0.33 -9.85 -14.67 1.49 7.32 8,468 6,804,649 20,686,677 -2,037,000 13,882,028 

GL 0.59 6.57 15.81 2.40 6.74 8,146 3,174,446 5,435,529 357,381 2,261,083 

GLAND 0.56 0.35 0.78 2.25 7.23 15,634 9,474,588 17,031,766 58,922 7,557,178 

GLOBAL 0.36 3.80 5.91 1.56 7.21 52,526 5,735,073 16,035,856 609,004 10,300,783 

GLOW 0.62 4.46 11.76 2.64 8.10 107,886 77,473,875 124,733,610 5,559,569 47,259,735 

GOLD 0.53 -4.88 -10.41 2.13 7.10 9,572 6,672,126 12,558,993 -613,070 5,886,867 

GRAMMY 0.68 -2.81 -8.74 3.11 7.09 10,054 8,384,581 12,361,361 -347,477 3,976,780 

GRAND 0.70 -5.45 -18.20 3.34 6.88 3,494 5,361,239 7,649,481 -416,523 2,288,242 

GSTEL 0.52 -12.37 -25.80 2.09 7.57 5,138 19,413,972 37,288,838 -4,612,000 17,874,866 

GUNKUL 0.32 17.09 24.98 1.46 6.66 11,220 1,441,381 4,562,113 779,555 3,120,732 

GYT 0.20 19.91 24.84 1.25 6.65 3,315 888,750 4,477,986 891,675 3,589,236 

HANA 0.18 8.25 10.01 1.21 7.30 18,754 3,544,136 20,138,213 1,660,526 16,594,077 

HEMRAJ 0.56 6.88 15.65 2.27 7.52 33,774 18,685,138 33,342,016 2,293,845 14,656,878 

HFT 0.16 7.12 8.49 1.19 6.35 1,765 357,696 2,213,776 157,562 1,856,080 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

HMPRO 0.65 7.47 21.07 2.82 7.55 112,609 23,138,776 35,855,160 2,679,466 12,716,384 

HOTPOT 0.60 2.29 5.70 2.49 6.01 1,429 608,665 1,018,143 23,325 409,478 

HTC 0.54 3.64 7.91 2.17 6.51 2,530 1,751,212 3,245,715 118,241 1,494,503 

HTECH 0.28 9.70 13.51 1.39 5.96 527 257,569 913,193 88,559 655,624 

HYDRO 0.56 9.45 21.42 2.27 5.78 838 334,035 597,706 56,490 263,671 

ICC 0.14 5.45 6.36 1.17 7.25 11,625 2,529,591 17,820,260 972,028 15,290,669 

ICHI 0.70 13.08 43.46 3.32 6.82 26,260 4,572,623 6,540,936 855,388 1,968,313 

IEC 0.36 -10.95 -17.06 1.56 6.41 4,909 930,337 2,597,682 -284,377 1,667,345 

IFEC 0.17 9.11 10.94 1.20 6.27 2,082 309,272 1,849,559 168,563 1,540,287 

IFS 0.73 3.10 11.58 3.73 6.56 1,203 2,638,280 3,603,064 111,711 964,784 

IHL 0.51 11.62 23.75 2.05 6.33 2,604 1,100,522 2,153,537 250,134 1,053,015 

ILINK 0.42 5.34 9.15 1.71 6.34 2,366 909,001 2,182,176 116,461 1,273,175 

INET 0.40 -0.23 -0.39 1.67 5.91 1,030 330,441 822,062 -1,900 491,621 

INOX 0.30 -0.15 -0.21 1.44 7.08 12,083 3,633,966 11,983,144 -17,399 8,349,178 

INSURE 0.82 -7.40 -41.24 5.57 5.93 680 702,218 855,751 -63,322 153,533 

INTUCH 0.36 27.41 42.54 1.55 7.70 272,546 17,884,653 50,296,315 13,787,000 32,411,662 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

IRC 0.38 7.34 11.85 1.61 6.59 3,020 1,470,746 3,866,970 283,925 2,396,224 

IRCP 0.54 3.13 6.87 2.19 5.94 645 475,711 875,211 27,435 399,500 

IRPC 0.53 -0.60 -1.27 2.12 8.20 76,425 84,707,304 160,233,900 -959,000 75,526,596 

IT 0.32 5.76 8.44 1.47 6.18 1,174 481,841 1,516,641 87,370 1,034,800 

ITD 0.81 0.19 1.02 5.24 7.81 30,135 52,534,264 64,917,691 126,162 12,383,427 

IVL 0.67 2.45 7.49 3.05 8.27 126,374 126,288,968 187,856,732 4,611,238 61,567,764 

JAS 0.42 9.96 17.13 1.72 7.33 66,378 8,982,096 21,451,348 2,136,000 12,469,252 

JCT 0.14 9.79 11.33 1.16 5.98 932 129,229 951,882 93,215 822,653 

JMART 0.59 14.36 34.82 2.42 6.67 9,187 2,729,836 4,645,914 667,225 1,916,078 

JMT 0.33 12.06 17.86 1.48 5.96 3,600 295,591 910,706 109,834 615,115 

JTS 0.37 -9.02 -14.39 1.59 6.30 1,272 737,023 1,976,517 -178,357 1,239,494 

JUBILE 0.35 4.58 6.98 1.52 5.98 4,148 326,789 952,745 43,678 625,956 

JUTHA 0.75 -0.12 -0.48 3.95 6.38 430 1,811,587 2,426,452 -2,945 614,865 

KAMART 0.31 22.05 31.70 1.44 5.95 3,646 273,560 898,571 198,119 625,011 

VNT 0.26 7.81 10.48 1.34 7.34 14,341 5,514,852 21,659,835 1,691,709 16,144,983 

KBANK 0.90 1.54 14.88 9.65 9.36 446,343 2,049,882,587 2,286,890,000 35,260,000 237,007,413 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

KBS 0.42 12.24 21.15 1.73 6.77 5,500 2,496,196 5,926,657 725,604 3,430,461 

KC 0.45 1.52 2.79 1.83 6.40 726 1,151,550 2,536,032 38,560 1,384,482 

KCE 0.63 6.35 17.33 2.73 7.05 8,775 7,100,448 11,210,873 712,328 4,110,425 

KDH 0.19 1.96 2.42 1.24 5.83 1,551 130,382 678,474 13,283 548,092 

KGI 0.51 7.12 14.40 2.02 6.79 5,856 3,147,825 6,222,726 442,853 3,074,901 

KIAT 0.42 8.88 15.31 1.72 6.02 1,573 444,607 1,058,569 94,003 613,962 

KKC 0.71 2.47 8.60 3.48 6.94 2,600 6,222,726 8,733,474 215,822 2,510,748 

KKP 0.86 1.37 9.65 7.07 8.40 36,489 213,243,958 248,388,379 3,391,287 35,144,421 

KSL 0.61 6.54 16.64 2.55 7.56 21,990 21,866,951 36,016,901 2,354,264 14,149,950 

KTB 0.92 0.94 11.42 12.18 9.40 286,509 2,304,804,237 2,510,894,526 23,527,020 206,090,289 

KTC 0.88 0.51 4.16 8.23 7.70 9,089 44,309,585 50,438,072 254,996 6,128,487 

KTIS 0.84 2.61 15.70 6.01 7.20 44,776 13,331,951 15,994,781 418,020 2,662,830 

KTP 0.88 -5.75 -46.26 8.04 6.24 299 1,524,784 1,741,342 -100,183 216,558 

KWC 0.08 12.13 13.11 1.08 5.72 1,272 39,443 525,565 63,732 486,122 

KYE 0.32 10.84 15.99 1.47 6.79 5,500 2,003,407 6,222,059 674,565 4,218,652 

L&E 0.61 4.43 11.38 2.57 6.31 1,010 1,242,139 2,033,160 90,024 791,021 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

LALIN 0.38 3.90 6.27 1.61 6.84 3,713 2,603,034 6,896,955 269,147 4,293,921 

LANNA 0.41 10.81 18.16 1.68 6.93 6,772 3,428,112 8,470,811 915,804 5,042,699 

LEE 0.12 9.33 10.57 1.13 6.46 2,564 340,374 2,914,223 271,936 2,573,849 

LH 0.54 7.54 16.17 2.15 7.87 114,295 39,908,401 74,751,431 5,635,734 34,843,030 

LHBANK 0.90 0.46 4.55 9.92 8.17 17,027 133,950,058 148,971,262 682,778 15,021,204 

LHK 0.44 5.24 9.38 1.79 6.39 1,348 1,072,656 2,432,896 127,565 1,360,240 

LHPF 0.03 4.95 5.07 1.03 6.56 3,234 90,708 3,635,522 179,877 3,544,814 

LIT 0.72 4.67 16.75 3.59 5.83 820 492,394 682,809 31,900 190,415 

LIVE 0.16 0.76 0.91 1.19 5.81 2,163 101,019 638,471 4,882 537,452 

LOXLEY 0.60 3.95 9.76 2.47 7.12 10,605 7,941,269 13,330,056 526,000 5,388,787 

LPN 0.45 12.81 23.03 1.80 7.24 32,170 7,676,173 17,301,976 2,216,793 9,625,803 

LRH 0.37 0.23 0.36 1.58 7.25 6,001 6,563,917 17,965,910 41,393 11,401,993 

LST 0.44 5.42 9.74 1.80 6.71 3,264 2,270,034 5,121,865 277,783 2,851,831 

LTX 0.46 1.54 2.87 1.87 6.93 2,398 3,942,893 8,492,045 130,663 4,549,152 

LUXF 0.01 4.74 4.78 1.01 6.31 1,081 16,800 2,026,587 96,148 2,009,787 

LVT 0.77 -15.84 -68.02 4.29 6.27 782 1,419,770 1,850,841 -293,203 431,071 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

M 0.16 13.66 16.29 1.19 7.17 43,481 2,417,878 14,942,098 2,040,513 12,524,220 

MACO 0.17 16.38 19.68 1.20 5.93 2,618 142,939 851,697 139,514 708,758 

MAJOR 0.55 5.95 13.30 2.23 7.13 17,663 7,530,114 13,629,442 811,142 6,099,328 

MAKRO 0.70 9.91 32.26 3.26 7.56 160,800 24,875,798 35,897,196 3,555,916 11,021,398 

MALEE 0.61 24.36 61.61 2.53 6.42 5,110 1,603,178 2,651,557 645,904 1,048,379 

MANRIN 0.56 -1.90 -4.34 2.29 6.07 760 654,455 1,162,843 -22,088 508,388 

MATCH 0.08 4.54 4.91 1.08 6.13 1,389 100,461 1,352,682 61,453 1,252,221 

MATI 0.20 4.78 6.01 1.26 6.34 1,260 443,727 2,177,420 104,129 1,733,693 

VTE 0.29 1.61 2.26 1.41 6.19 796 447,868 1,550,186 24,957 1,102,318 

MBAX 0.71 6.22 21.33 3.43 6.02 305 737,880 1,041,851 64,822 303,971 

MBK 0.58 5.02 11.88 2.37 7.58 28,766 21,791,441 37,742,581 1,894,597 15,951,140 

MBKET 0.64 5.04 14.00 2.78 7.17 13,129 9,382,066 14,657,750 738,404 5,275,684 

MC 0.18 7.10 8.60 1.21 6.65 11,600 779,104 4,480,474 318,261 3,701,370 

MCOT 0.28 16.01 22.10 1.38 7.04 23,018 3,025,467 10,985,285 1,758,869 7,959,818 

MCS 0.17 5.52 6.68 1.21 6.48 2,230 515,679 2,985,648 164,949 2,469,969 

MDX 0.27 8.64 11.85 1.37 6.72 5,232 1,431,319 5,291,374 457,279 3,860,055 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

MEGA 0.43 8.61 15.05 1.75 6.81 14,536 2,764,031 6,456,605 555,604 3,692,574 

METCO 0.30 -4.72 -6.78 1.44 6.85 2,999 2,145,259 7,048,386 -332,676 4,903,127 

MFC 0.17 12.08 14.51 1.20 6.21 4,230 272,861 1,625,341 196,270 1,352,480 

MFEC 0.41 5.83 9.91 1.70 6.50 3,501 1,289,139 3,128,746 182,333 1,839,607 

MIDA 0.38 -5.97 -9.64 1.61 6.83 1,645 2,562,225 6,740,448 -402,704 4,178,223 

MILL 0.75 0.65 2.55 3.94 7.14 2,843 10,331,050 13,843,550 89,707 3,512,500 

MINT 0.55 5.72 12.68 2.22 7.78 108,024 32,725,258 59,599,926 3,408,552 26,874,668 

MJD 0.83 -0.63 -3.78 5.98 7.16 2,048 11,967,280 14,372,667 -90,870 2,405,387 

MK 0.22 3.84 4.92 1.28 6.83 2,925 1,481,944 6,761,774 259,929 5,279,830 

ML 0.47 5.15 9.78 1.90 6.42 816 1,245,425 2,629,613 135,433 1,384,188 

WACOAL 0.17 6.92 8.34 1.20 6.78 5,880 1,024,734 6,026,744 417,078 5,002,010 

MODERN 0.33 9.68 14.50 1.50 6.63 7,600 1,407,139 4,234,118 410,025 2,826,979 

MONO 0.08 18.22 19.64 1.08 6.52 12,180 241,407 3,334,342 607,597 3,092,935 

MOONG 0.43 7.00 12.24 1.75 5.86 595 308,346 720,422 50,448 412,076 

MPG 0.25 0.88 1.17 1.33 5.83 114 169,205 679,988 5,966 510,783 

WAT 0.26 -7.89 -10.65 1.35 6.24 1,024 449,693 1,733,046 -136,730 1,283,353 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

MSC 0.50 7.86 15.69 2.00 6.45 1,678 1,401,605 2,806,798 220,545 1,405,193 

MTI 0.66 2.66 7.93 2.98 7.03 5,310 7,165,682 10,791,811 287,521 3,626,129 

NBC 0.11 2.96 3.32 1.12 6.21 2,202 174,132 1,621,403 48,025 1,447,271 

NC 0.44 7.62 13.57 1.78 5.80 284 275,200 627,293 47,792 352,093 

NCH 0.48 2.26 4.36 1.93 6.65 1,411 2,140,086 4,436,816 100,076 2,296,730 

NEP 0.15 32.66 38.29 1.17 6.02 1,895 154,844 1,053,502 344,101 898,658 

NEW 0.28 1.03 1.42 1.38 5.62 745 116,531 419,398 4,308 302,867 

NINE 0.29 3.78 5.33 1.41 5.87 683 216,260 745,899 28,208 529,639 

NKI 0.63 0.75 2.00 2.67 6.70 1,980 3,163,508 5,055,460 37,807 1,891,952 

NMG 0.28 3.64 5.06 1.39 6.72 5,042 1,469,314 5,253,943 191,331 3,784,629 

NNCL 0.39 4.85 7.99 1.65 6.66 4,018 1,798,874 4,580,381 222,147 2,781,507 

NOBLE 7.52 18.99 -2.92 -0.15 6.23 5,112 12,845,976 1,709,093 324,642 -11,136,883 

NOK 0.28 8.07 11.11 1.38 6.80 15,781 1,709,093 6,252,510 504,682 4,543,417 

NPARK 0.21 6.62 8.37 1.26 6.75 10,838 1,185,809 5,686,682 376,506 4,500,873 

NPK 0.49 9.92 19.36 1.95 5.69 199 239,746 491,946 48,817 252,200 

NPP 0.11 29.29 32.94 1.12 5.82 652 72,565 655,843 192,109 583,278 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

NSI 0.56 2.19 5.01 2.28 6.43 737 1,504,326 2,677,186 58,734 1,172,860 

NTV 0.24 14.64 19.20 1.31 6.23 3,952 399,067 1,679,292 245,864 1,280,225 

NUSA 0.57 1.22 2.83 2.32 6.80 1,929 3,593,560 6,320,389 77,033 2,726,829 

NWR 0.66 6.02 17.80 2.96 6.95 5,924 5,922,194 8,950,090 538,907 3,027,896 

NYT 0.11 8.10 9.06 1.12 6.61 9,238 428,471 4,076,783 330,374 3,648,312 

OCC 0.28 10.43 14.49 1.39 6.01 1,020 284,455 1,014,082 105,734 729,627 

OFM 0.35 4.12 6.29 1.52 6.84 11,280 2,393,693 6,961,034 287,140 4,567,341 

OGC 0.58 -2.17 -5.13 2.37 6.53 816 1,955,575 3,387,770 -73,511 1,432,195 

OHTL 0.53 15.81 33.41 2.11 6.29 9,600 1,022,582 1,941,518 307,011 918,936 

OISHI 0.57 8.36 19.18 2.29 6.89 17,438 4,413,739 7,822,167 653,833 3,408,428 

WAVE 0.11 -0.84 -0.94 1.13 5.72 1,280 58,206 520,621 -4,355 462,415 

WG 0.13 11.27 12.87 1.14 6.22 1,910 206,098 1,660,489 187,127 1,454,391 

PAP 0.35 7.67 11.80 1.54 6.54 3,089 1,209,478 3,454,875 265,038 2,245,397 

PATO 0.21 13.04 16.47 1.26 5.82 1,652 136,083 653,888 85,291 517,805 

PB 0.23 16.10 20.92 1.30 6.72 20,700 1,222,999 5,303,766 853,742 4,080,767 

PDI 0.43 -11.16 -19.42 1.74 6.71 2,260 2,179,053 5,121,303 -571,404 2,942,250 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

PE 0.72 2.65 9.39 3.55 6.24 728 1,244,689 1,732,775 45,842 488,086 

PERM 0.64 2.12 5.84 2.76 6.37 495 1,490,794 2,339,368 49,554 848,574 

PF 0.72 0.77 2.70 3.51 7.48 6,419 21,689,584 30,335,969 233,814 8,646,385 

PG 0.17 6.37 7.69 1.21 6.26 1,104 312,237 1,811,994 115,361 1,499,757 

PHOL 0.39 8.82 14.49 1.64 5.71 591 198,455 507,153 44,730 308,698 

PICO 0.40 8.89 14.78 1.66 5.86 392 290,877 730,200 64,919 439,323 

PJW 0.54 9.98 21.68 2.17 6.31 1,877 1,095,920 2,030,897 202,713 934,977 

PL 0.82 2.02 11.53 5.69 7.07 2,282 9,797,017 11,883,845 240,530 2,086,828 

PM 0.32 18.45 27.00 1.46 6.35 5,525 700,943 2,214,896 408,733 1,513,953 

POST 0.58 6.20 14.74 2.38 6.31 3,550 1,180,278 2,037,401 126,372 857,123 

PPM 0.56 4.60 10.40 2.26 6.11 968 710,443 1,274,288 58,620 563,845 

PPP 0.66 3.34 9.89 2.96 6.36 1,575 1,533,941 2,316,336 77,373 782,395 

PPS 0.18 7.05 8.58 1.22 5.34 396 38,754 216,828 15,278 178,074 

PR 0.06 13.69 14.51 1.06 6.51 6,138 183,646 3,262,279 446,687 3,078,633 

PRANDA 0.41 10.10 16.99 1.68 6.65 2,946 1,805,396 4,450,793 449,450 2,645,397 

PREB 0.74 4.46 17.02 3.82 6.63 2,608 3,126,634 4,235,238 188,714 1,108,604 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

PRECHA 0.27 1.07 1.45 1.36 5.92 413 222,094 838,702 8,970 616,608 

PRG 0.25 2.65 3.53 1.33 6.92 6,000 2,080,668 8,407,773 223,122 6,327,105 

PRIN 0.58 3.91 9.23 2.36 6.96 1,818 5,220,071 9,058,837 354,241 3,838,766 

PRINC 0.05 -2.87 -3.03 1.06 6.31 2,166 108,329 2,035,672 -58,461 1,927,343 

PS 0.56 6.96 15.63 2.25 7.75 50,006 31,061,630 55,994,251 3,897,000 24,932,621 

PSL 0.39 0.55 0.90 1.63 7.41 21,102 9,878,733 25,509,759 141,027 15,631,026 

PT 0.73 5.10 18.61 3.65 6.16 1,249 1,044,674 1,439,622 73,482 394,948 

PTL 0.50 2.85 5.72 2.01 7.22 8,640 8,267,306 16,456,565 468,734 8,189,259 

PTT 0.54 5.86 12.71 2.17 9.25 916,871 964,162,828 1,787,341,036 104,665,810 823,178,208 

PTTEP 0.46 8.23 15.09 1.83 8.84 676,882 316,348,260 696,220,820 57,315,963 379,872,560 

PTTGC 0.46 7.88 14.66 1.86 8.64 353,945 199,684,443 431,662,914 34,001,275 231,978,471 

PYLON 0.37 6.52 10.24 1.57 5.99 1,487 358,486 985,424 64,228 626,938 

Q-CON 0.17 16.72 20.06 1.20 6.38 4,640 395,621 2,380,211 398,053 1,984,590 

QH 0.58 5.77 13.81 2.39 7.62 28,837 24,053,235 41,330,531 2,385,669 17,277,296 

QLT 0.17 21.77 26.01 1.19 5.63 1,062 70,111 430,579 93,748 360,468 

QTC 0.35 16.21 25.01 1.54 5.87 996 257,878 733,299 118,880 475,421 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

RAM 0.33 14.68 21.86 1.49 6.89 23,736 2,548,170 7,757,653 1,138,789 5,209,483 

RATCH 0.38 8.70 13.91 1.60 7.95 76,125 33,223,364 88,762,227 7,726,269 55,538,863 

RCI 0.52 -2.07 -4.29 2.07 6.01 1,612 526,668 1,019,435 -21,145 492,767 

RCL 0.53 -9.68 -20.74 2.14 7.30 5,760 10,624,051 19,923,762 -1,929,161 9,299,711 

RICH 0.85 -9.49 -64.68 6.81 6.60 341 3,374,070 3,954,526 -375,449 580,456 

RICHY 0.61 3.68 9.29 2.53 6.19 2,142 931,152 1,540,632 56,629 609,480 

RML 0.82 3.82 21.49 5.63 7.11 4,934 10,674,328 12,980,779 495,771 2,306,451 

ROBINS 0.36 11.09 17.18 1.55 7.27 62,752 6,586,334 18,598,875 2,063,224 12,012,541 

ROCK 0.50 11.24 22.41 1.99 5.90 452 394,878 792,110 89,002 397,232 

ROH 0.13 -5.41 -6.19 1.15 6.00 2,344 128,045 1,009,894 -54,609 881,849 

ROJNA 0.69 3.74 12.22 3.26 7.50 11,371 22,124,463 31,894,152 1,193,849 9,769,689 

RPC 0.62 -4.55 -11.82 2.60 6.47 1,155 1,803,353 2,933,699 -133,591 1,130,346 

RS 0.46 9.65 17.91 1.86 6.46 8,108 1,342,835 2,913,091 281,183 1,570,256 

S & J 0.44 4.39 7.78 1.77 6.75 2,504 2,434,219 5,583,470 245,121 3,149,251 

SABINA 0.33 4.26 6.28 1.47 6.34 8,270 698,016 2,170,300 92,400 1,472,284 

SALEE 0.73 -0.05 -0.17 3.76 6.05 387 817,266 1,112,899 -505 295,633 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

SAM 0.45 4.49 8.22 1.83 6.59 1,693 1,757,032 3,867,643 173,469 2,110,611 

SAMART 0.65 4.53 12.92 2.85 7.37 20,041 15,345,000 23,637,700 1,071,290 8,292,700 

SAMCO 0.31 1.35 1.95 1.45 6.52 1,568 1,021,176 3,299,612 44,531 2,278,436 

SAMTEL 0.75 6.52 25.54 3.92 7.10 10,850 9,275,350 12,452,080 811,366 3,176,730 

SANKO 0.58 5.69 13.68 2.40 5.53 267 197,587 338,556 19,280 140,969 

SAT 0.51 8.24 16.74 2.03 7.00 7,734 5,024,882 9,897,592 815,763 4,872,710 

SAUCE 0.09 20.86 22.75 1.09 6.44 9,000 226,405 2,737,268 571,101 2,510,863 

SAWANG 0.10 1.81 2.01 1.11 5.78 317 59,096 599,340 10,865 540,244 

SC 0.61 4.11 10.53 2.56 7.43 14,702 16,438,186 26,965,541 1,108,020 10,527,355 

SCB 0.90 1.59 16.22 10.21 9.40 549,830 2,285,604,155 2,533,644,230 40,220,000 248,040,075 

SCBLIF 0.92 2.44 29.67 12.15 8.15 68,229 128,928,960 140,488,227 3,429,513 11,559,267 

SCC 0.57 5.41 12.61 2.33 8.64 528,000 248,809,771 435,831,876 23,579,991 187,022,105 

SCCC 0.42 11.04 18.89 1.71 7.52 95,680 13,677,185 32,921,460 3,635,688 19,244,275 

SCG 0.60 4.34 10.88 2.51 6.80 4,527 3,755,955 6,244,808 270,785 2,488,853 

SCP 0.32 12.89 18.98 1.47 6.23 2,925 547,795 1,705,443 219,757 1,157,648 

SEAFCO 0.47 9.42 17.85 1.90 6.17 1,505 693,311 1,467,954 138,259 774,643 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

SEAOIL 0.09 12.31 13.44 1.09 5.71 1,674 43,476 515,117 63,394 471,641 

SE-ED 0.63 7.87 20.96 2.66 6.41 1,999 1,614,476 2,584,976 203,453 970,500 

SENA 0.57 5.22 12.18 2.33 6.75 1,801 3,217,181 5,631,959 294,048 2,414,778 

SF 0.46 11.67 21.79 1.87 7.08 8,686 5,572,499 12,002,856 1,400,911 6,430,357 

SFP 0.29 1.36 1.93 1.41 6.58 3,780 1,107,973 3,798,259 51,836 2,690,286 

SGP 0.69 2.78 8.99 3.23 7.47 12,589 20,269,248 29,352,833 817,000 9,083,585 

SHANG 0.06 1.38 1.47 1.07 6.86 6,273 464,112 7,244,416 99,859 6,780,304 

SIAM 0.20 3.13 3.90 1.25 6.53 1,317 669,016 3,355,809 104,913 2,686,793 

SIM 0.56 2.30 5.20 2.26 6.86 15,467 4,009,841 7,197,814 165,819 3,187,973 

SIMAT 0.45 6.56 11.96 1.82 6.06 1,264 518,682 1,148,163 75,288 629,481 

SINGER 0.56 7.04 15.79 2.25 6.51 5,859 1,783,358 3,215,654 226,224 1,432,296 

SIRI 0.71 5.08 17.69 3.48 7.77 22,118 42,351,038 59,418,639 3,018,530 17,067,601 

SIS 0.71 -15.53 -53.94 3.47 6.68 1,604 3,388,128 4,757,535 -738,663 1,369,407 

SITHAI 0.55 5.40 11.87 2.20 7.00 5,149 5,466,204 10,031,348 541,882 4,565,144 

SKR 0.33 5.99 8.94 1.49 6.30 3,700 664,862 2,012,240 120,508 1,347,378 

SLC 0.13 -22.26 -25.61 1.15 5.82 1,904 86,085 656,747 -146,167 570,662 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

SMIT 0.14 13.58 15.84 1.17 6.35 2,650 318,536 2,232,359 303,214 1,913,823 

SMK 0.72 0.29 1.04 3.57 7.08 8,600 8,580,027 11,914,863 34,623 3,334,836 

SMM 0.54 17.36 37.74 2.17 6.01 421 547,582 1,013,910 175,986 466,328 

SMT 0.45 20.95 38.34 1.83 6.54 3,137 1,590,500 3,505,513 734,266 1,915,013 

SNC 0.45 12.98 23.45 1.81 6.58 5,698 1,697,617 3,803,711 493,809 2,106,094 

SNP 0.35 20.14 30.89 1.53 6.55 14,342 1,223,150 3,514,364 707,806 2,291,214 

SOLAR 0.31 7.85 11.36 1.45 6.34 3,067 673,327 2,181,518 171,317 1,508,191 

SORKON 0.53 7.13 15.21 2.13 6.12 1,746 692,830 1,305,048 93,094 612,218 

SPACK 0.58 2.04 4.88 2.39 6.19 840 892,752 1,533,893 31,301 641,141 

SPALI 0.51 9.07 18.65 2.06 7.48 30,211 15,543,879 30,252,640 2,743,519 14,708,761 

SPC 0.40 5.92 9.93 1.68 7.21 14,229 6,619,415 16,398,819 971,480 9,779,404 

SPCG 0.84 0.18 1.12 6.39 7.35 20,580 18,934,917 22,448,037 39,363 3,513,120 

SPG 0.10 13.73 15.19 1.11 6.64 6,175 421,679 4,382,045 601,496 3,960,366 

SPI 0.11 6.59 7.43 1.13 7.30 11,017 2,260,859 19,826,945 1,305,962 17,566,086 

SPORT 0.70 1.37 4.58 3.35 6.33 1,183 1,491,238 2,125,400 29,067 634,162 

SPPT 0.29 45.30 63.46 1.40 5.88 673 217,147 758,863 343,777 541,716 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

SPVI 0.35 10.80 16.62 1.54 5.62 668 145,568 415,437 44,851 269,869 

SRICHA 0.19 34.70 42.53 1.23 6.47 11,980 543,129 2,949,555 1,023,429 2,406,426 

SSC 0.34 4.73 7.15 1.51 7.10 27,920 4,294,420 12,697,015 600,624 8,402,595 

SSF 0.32 10.18 14.91 1.46 6.46 2,511 920,715 2,904,729 295,779 1,984,014 

WHA 0.63 1.93 5.13 2.66 7.04 38,556 6,885,725 11,039,518 213,293 4,153,793 

SSSC 0.46 10.24 18.96 1.85 6.66 3,072 2,087,478 4,538,442 464,696 2,450,964 

SST 0.67 -4.18 -12.59 3.01 6.64 3,481 2,900,262 4,343,857 -181,712 1,443,595 

STA 0.55 3.12 6.87 2.20 7.65 17,664 24,132,017 44,198,318 1,378,888 20,066,301 

STANLY 0.16 13.24 15.77 1.19 7.07 17,930 1,882,221 11,744,183 1,555,201 9,861,962 

STAR 0.53 -5.29 -11.29 2.13 5.79 479 331,131 623,309 -32,982 292,178 

STEC 0.69 4.66 14.98 3.22 7.40 37,366 17,232,945 25,009,590 1,165,318 7,776,645 

STPI 0.45 10.22 18.44 1.80 7.03 30,583 4,756,879 10,667,678 1,089,759 5,910,799 

SUC 0.12 5.75 6.52 1.13 7.33 11,400 2,522,859 21,370,012 1,229,217 18,847,153 

SUPER 0.03 5.32 5.47 1.03 5.87 1,395 20,262 744,118 39,565 723,856 

SUSCO 0.54 17.55 38.05 2.17 6.76 4,378 3,134,770 5,817,891 1,021,023 2,683,121 

SVH 0.27 12.38 16.97 1.37 6.91 20,300 2,183,822 8,068,410 998,833 5,884,588 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

SVI 0.34 19.28 29.34 1.52 6.81 8,409 2,217,493 6,466,278 1,246,471 4,248,785 

SVOA 0.64 1.63 4.48 2.74 6.68 1,110 3,072,279 4,837,258 79,089 1,764,979 

SWC 0.29 12.69 17.84 1.41 5.88 1,185 221,413 766,642 97,279 545,229 

SYMC 0.44 10.40 18.43 1.77 6.35 3,930 980,502 2,251,755 234,252 1,271,253 

SYNEX 0.55 7.97 17.74 2.23 6.66 2,604 2,521,328 4,578,208 364,868 2,056,880 

SYNTEC 0.53 -2.43 -5.15 2.12 6.74 2,480 2,878,181 5,442,808 -132,046 2,564,627 

TAE 0.62 5.77 15.03 2.60 6.46 3,780 1,765,079 2,866,147 165,501 1,101,068 

TAPAC 0.47 6.64 12.57 1.89 5.85 318 331,908 703,228 46,674 371,320 

TASCO 0.71 3.18 10.90 3.42 7.30 9,536 14,280,174 20,171,111 642,274 5,890,937 

TBSP 0.17 10.07 12.12 1.20 5.94 1,716 147,278 872,411 87,875 725,133 

TC 0.36 3.78 5.89 1.56 6.41 997 919,835 2,566,615 96,956 1,646,780 

TCAP 0.91 0.52 5.74 11.00 9.02 44,404 954,398,914 1,049,838,340 5,481,000 95,439,426 

TCB 0.35 5.22 8.01 1.53 7.20 6,780 5,513,354 15,836,549 826,570 10,323,195 

TCC 0.10 0.96 1.07 1.11 5.97 1,456 93,391 926,464 8,889 833,073 

TCCC 0.32 12.70 18.68 1.47 7.06 16,957 3,698,693 11,554,950 1,467,392 7,856,257 

TCJ 0.42 3.22 5.51 1.71 6.40 1,104 1,055,901 2,540,791 81,876 1,484,890 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

TCMC 0.31 25.34 36.74 1.45 6.09 1,259 383,706 1,236,726 313,362 853,020 

TCOAT 0.29 2.85 4.04 1.42 5.82 197 194,646 660,897 18,848 466,251 

TEAM 0.35 2.47 3.78 1.53 6.08 879 420,566 1,211,931 29,937 791,365 

TF 0.15 10.96 12.88 1.18 7.13 30,600 2,006,231 13,446,502 1,473,755 11,440,271 

TFD 0.79 6.85 32.08 4.68 6.88 10,456 5,994,277 7,622,376 522,302 1,628,099 

TFI 0.57 -1.09 -2.52 2.32 6.49 2,280 1,770,470 3,110,561 -33,793 1,340,091 

TGCI 0.13 8.43 9.69 1.15 6.54 6,179 455,944 3,497,382 294,686 3,041,438 

TGPRO 0.43 6.72 11.74 1.75 6.27 3,766 792,244 1,853,201 124,524 1,060,957 

TH 0.27 1.20 1.64 1.36 5.97 1,031 247,666 929,878 11,184 682,212 

THAI 0.81 2.07 10.94 5.29 8.48 44,528 244,424,836 301,343,575 6,228,970 56,918,739 

THANA 0.67 -1.39 -4.26 3.07 6.10 502 843,485 1,251,643 -17,378 408,158 

THANI 0.88 1.80 15.18 8.46 7.44 9,987 24,032,913 27,256,193 489,349 3,223,280 

THCOM 0.42 0.65 1.12 1.72 7.43 42,468 11,288,747 26,870,210 173,901 15,581,463 

THIP 0.21 8.59 10.88 1.27 6.03 670 222,986 1,059,470 91,038 836,484 

WIN 0.58 8.66 20.42 2.36 5.59 598 224,459 389,806 33,768 165,347 

THREL 0.49 15.06 29.07 1.93 6.17 5,910 709,717 1,472,982 221,887 763,265 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

TIC 0.79 -1.64 -7.75 4.72 6.39 456 1,944,899 2,468,258 -40,584 523,359 

TICON 0.67 4.92 14.92 3.03 7.42 16,332 17,654,874 26,342,634 1,296,572 8,687,760 

TIES 0.86 1.92 13.84 7.23 6.16 549 1,257,956 1,459,988 27,967 202,032 

TIP 0.91 0.54 5.93 10.93 7.69 9,450 44,292,586 48,751,737 264,630 4,459,151 

TIPCO 0.54 3.58 7.81 2.18 6.79 4,826 3,317,192 6,125,168 219,233 2,807,976 

TISCO 0.94 1.03 15.96 15.46 8.56 34,827 335,799,078 359,017,136 3,705,180 23,218,058 

TIW 0.08 10.64 11.56 1.09 6.07 684 92,688 1,162,559 123,665 1,069,871 

TK 0.60 7.04 17.74 2.52 7.01 6,050 6,103,241 10,117,159 712,110 4,013,918 

TKS 0.41 8.40 14.12 1.68 6.40 1,742 1,019,114 2,518,150 211,644 1,499,036 

TKT 0.60 7.33 18.52 2.53 6.08 531 732,777 1,212,256 88,806 479,479 

TLUXE 0.23 9.51 12.35 1.30 6.24 1,186 400,080 1,741,536 165,684 1,341,456 

TMB 0.92 0.21 2.60 12.33 8.88 121,226 700,426,300 762,259,687 1,605,000 61,833,387 

TMC 0.46 11.09 20.47 1.85 6.09 1,235 560,483 1,222,467 135,527 661,984 

TMD 0.11 14.35 16.13 1.12 6.34 2,820 240,044 2,171,882 311,619 1,931,838 

TMI 0.48 -33.43 -64.43 1.93 5.59 595 185,052 384,659 -128,600 199,607 

TMILL 0.39 9.64 15.81 1.64 5.97 866 363,968 933,362 90,010 569,394 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

TMT 0.64 7.48 20.47 2.74 6.78 5,094 3,793,102 5,976,392 446,971 2,183,290 

TMW 0.28 25.99 35.93 1.38 6.28 1,077 531,824 1,923,352 499,921 1,391,528 

TNDT 0.12 15.14 17.13 1.13 5.70 1,050 58,696 504,359 76,349 445,663 

TNH 0.23 15.42 19.91 1.29 6.01 2,232 231,555 1,025,468 158,084 793,913 

TNITY 0.57 3.53 8.17 2.31 6.52 1,273 1,881,162 3,315,362 117,115 1,434,200 

TNL 0.14 7.86 9.18 1.17 6.57 3,240 530,401 3,685,250 289,483 3,154,849 

TNPC 0.46 8.19 15.12 1.85 6.14 648 638,396 1,392,275 113,984 753,879 

TOG 0.17 8.32 10.00 1.20 6.30 1,600 335,765 2,000,397 166,394 1,664,632 

TOP 0.55 5.91 12.99 2.20 8.32 132,602 113,506,674 208,345,077 12,320,000 94,838,403 

TOPP 0.15 8.56 10.02 1.17 6.01 690 149,730 1,029,174 88,125 879,444 

TPA 0.38 10.66 17.29 1.62 5.99 942 378,999 988,476 105,371 609,477 

TPAC 0.44 8.62 15.34 1.78 6.06 1,211 507,360 1,158,708 99,905 651,348 

TPC 0.32 13.45 19.75 1.47 7.39 26,906 7,907,060 24,788,350 3,333,383 16,881,290 

TPCORP 0.13 2.88 3.30 1.15 6.40 1,080 324,802 2,521,851 72,588 2,197,049 

TPIPL 0.30 0.30 0.43 1.43 7.92 27,660 24,698,654 82,411,821 248,240 57,713,167 

TPOLY 0.79 -5.18 -24.62 4.76 6.56 1,421 2,873,823 3,639,014 -188,371 765,191 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

TPP 0.13 4.96 5.70 1.15 5.96 713 117,117 907,043 45,018 789,926 

TRC 0.42 12.22 20.85 1.71 6.29 3,136 815,211 1,969,069 240,556 1,153,858 

TRT 0.54 1.16 2.50 2.16 6.41 1,586 1,372,758 2,557,114 29,556 1,184,356 

TRU 0.13 15.39 17.63 1.15 6.56 3,762 459,265 3,612,295 555,789 3,153,030 

TRUBB 0.80 -4.01 -19.79 4.93 6.84 1,417 5,457,908 6,846,059 -274,724 1,388,151 

WORK 0.33 17.71 26.33 1.49 6.36 8,549 747,761 2,283,392 404,296 1,535,631 

TSC 0.36 7.92 12.29 1.55 6.41 4,131 924,715 2,596,688 205,561 1,671,973 

TSF 0.18 -9.99 -12.19 1.22 5.82 1,502 118,197 655,038 -65,421 536,841 

YUASA 0.62 5.81 15.14 2.61 5.96 753 566,367 919,040 53,398 352,673 

TSR 0.40 10.45 17.46 1.67 5.89 2,511 311,525 776,125 81,133 464,600 

TSTE 0.33 4.41 6.58 1.49 6.42 1,321 876,515 2,657,794 117,156 1,781,279 

TSTH 0.50 -6.88 -13.71 1.99 7.25 6,862 8,897,567 17,869,316 -1,229,734 8,971,749 

TTA 0.41 -9.74 -16.59 1.70 7.63 18,580 17,790,616 43,091,389 -4,196,402 25,300,773 

TTCL 0.61 3.85 9.94 2.58 7.15 17,880 8,685,765 14,172,587 545,659 5,486,822 

TTI 0.57 -2.25 -5.23 2.32 6.62 1,085 2,377,503 4,173,759 -93,958 1,796,256 

TTL 0.04 41.23 42.82 1.04 6.26 1,448 68,522 1,838,156 757,834 1,769,634 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

TTTM 0.11 10.13 11.34 1.12 6.21 852 175,651 1,638,451 165,923 1,462,800 

TTW 0.55 9.87 21.99 2.23 7.39 41,895 13,512,661 24,523,834 2,421,321 11,011,173 

TUF 0.60 4.39 10.83 2.47 8.03 65,413 63,614,318 106,961,427 4,693,736 43,347,109 

TVD 0.43 3.87 6.71 1.74 6.11 1,654 546,475 1,288,545 49,818 742,070 

TVI 0.77 4.41 18.94 4.29 6.57 1,515 2,819,817 3,676,127 162,178 856,310 

TVO 0.37 16.28 25.83 1.59 7.04 14,959 4,033,906 10,907,651 1,775,314 6,873,745 

TWFP 0.15 13.77 16.27 1.18 6.21 2,072 249,821 1,625,626 223,895 1,375,805 

TWP 0.28 5.08 7.07 1.39 6.21 1,445 462,310 1,640,550 83,295 1,178,240 

TWS 0.11 10.67 11.99 1.12 6.42 135 287,821 2,607,572 278,155 2,319,751 

TWZ 0.74 0.18 0.67 3.78 6.48 936 2,232,334 3,036,697 5,423 804,363 

TYCN 0.38 -4.52 -7.34 1.62 6.95 2,566 3,411,416 8,878,836 -401,435 5,467,420 

UAC 0.41 7.10 11.97 1.69 6.21 4,461 663,141 1,629,916 115,691 966,775 

UBIS 0.33 14.20 21.08 1.48 5.72 1,334 171,732 526,603 74,794 354,871 

UEC 0.15 13.12 15.41 1.17 6.28 2,042 283,315 1,903,581 249,700 1,620,266 

UIC 0.47 8.62 16.11 1.87 5.77 542 276,359 594,043 51,194 317,684 

UKEM 0.62 5.54 14.59 2.64 6.30 815 1,239,506 1,997,548 110,582 758,042 
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หลกัทรัพย ์ Tobin’s Q ROA ROE DE Asset Market 

Capitalization* 

Total Dept Total Asset Net Income Equity 

UMI 0.61 13.82 35.04 2.53 6.68 9,620 2,876,932 4,751,798 656,919 1,874,866 

UMS 0.85 -12.33 -80.84 6.55 6.35 1,090 1,915,934 2,260,931 -278,884 344,997 

UNIQ 0.79 3.02 14.60 4.84 7.10 6,860 10,003,657 12,607,903 380,296 2,604,246 

UOBKH 0.39 3.94 6.42 1.63 6.62 2,000 1,626,261 4,214,009 166,022 2,587,748 

UP 0.21 12.23 15.39 1.26 5.88 1,031 155,564 756,484 92,510 600,920 

UPF 0.25 8.16 10.81 1.32 5.68 473 117,893 482,500 39,396 364,607 

UPOIC 0.26 21.85 29.63 1.36 6.17 3,305 392,543 1,494,600 326,528 1,102,057 

UT 0.24 -8.81 -11.53 1.31 6.02 540 247,837 1,048,534 -92,344 800,697 

UTP 0.16 4.17 4.98 1.20 6.33 2,028 346,518 2,117,539 88,207 1,771,021 

UVAN 0.10 27.90 30.73 1.10 6.55 10,152 323,997 3,509,128 978,882 3,185,131 

UWC 0.43 2.01 3.50 1.74 6.04 967 464,799 1,092,919 21,986 628,120 

VARO 0.43 -3.67 -6.47 1.77 6.28 496 822,407 1,896,439 -69,539 1,074,032 

Market Capitalization* มีหน่วยเป็น ล้านบาท 

  



 
 

 
 

117 

ขอ้มูลพืน้ฐานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2556 ที่มีขอ้มูลไม่เพยีงพอ 

 

หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

ABC 256.81 ** ** 

ABICO ** ** ** 

ABPIF ** ** ** 

ACD ** ** ** 

AEC ** ** ** 

AEONTS ** ** ** 

AJD ** ** ** 

AKR ** ** ** 

APX ** ** ** 

AQ ** 780175 5313555 

AS ** ** ** 

ASCON ** ** ** 

BA ** ** ** 

BH ** 7503608 17100573 

BIG ** ** ** 

 

หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

BJCHI ** 442529 41745126 

BLISS ** ** ** 

BRC ** ** ** 

BROCK 1517 ** ** 

BRR ** ** ** 

BSBM ** ** ** 

BTSGIF 57011.77 ** ** 

CEI ** ** ** 

CEN ** ** ** 

CENTEL ** 17884505 29036283 

CGS ** 1227448 4605050 

CHG ** 353401 2992039 

CIRKIT ** ** ** 

CKP 14190 25067893 50481512 

CPICO ** ** ** 
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หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

CPNCG ** 562794 5438110 

CPNRF ** ** 19779691 

CPTGF ** ** ** 

CRYSTAL 4017 ** ** 

CSR ** ** ** 

CSS ** ** ** 

CTARAF ** ** ** 

CTW ** ** ** 

CWT ** ** ** 

DTCPF 4012.12 ** ** 

EARTH ** 9185619 13515724 

EGCO 66861 ** 1.31E+08 

ERWPF 1734.58 ** ** 

FUTUREPF 8684.88 ** ** 

GEL ** 558119 4249689 

GOLDPF ** 1229 2266428 

GRAMMY ** 8384581 12361361 

 

หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

HPF ** ** ** 

ICHI ** 4572623 6540936 

IMPACT ** ** ** 

JCP ** ** ** 

KCAR 2850 ** ** 

KPNPF 1647 ** ** 

KTECH ** ** ** 

KTIS ** 13331951 15994781 

LIVE ** 101019 638471 

LUXF ** 16800 2026587 

M ** 2417878 14942098 

M-AAA ** 44921 2247170 

M-CHAI ** ** ** 

MEGA ** 2764031 6456605 

M-II ** ** ** 

MIPF 3553 ** ** 

MJLF ** 114880 4097670 
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หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

MNIT 944.42 ** ** 

MNIT2 447.12 ** ** 

MNRF 1053.5 ** ** 

MONTRI 563.8 ** ** 

M-PAT ** ** ** 

M-STOR ** ** ** 

NFC ** ** ** 

NYT ** 428471 4076783 

PACE 4149.61 6169197 ** 

PCSGH ** 3877462 5560731 

PICNI ** ** ** 

PK ** ** ** 

PLE ** ** ** 

POMPUI ** ** ** 

POPF 4411.8 ** 4127136 

PPF ** ** ** 

PPP ** 1533941 2316336 

 

หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

PRAKIT 1080 330202 1189098 

PRO ** ** ** 

PTG 6680 ** ** 

QHHR 3259.2 2946 3740491 

QHOP 7730.89 ** ** 

QHPF 1310.4 ** ** 

RICHY ** 931152 1540632 

RML ** 10674328 12980779 

S 781 477565 1213201 

SAFARI ** ** ** 

SAPPE ** ** ** 

SAWAD ** 4882569 6013170 

SBPF 778.32 ** ** 

SCAN ** ** ** 

SGF ** ** ** 

SINGHA ** ** ** 

SIRIP ** ** ** 
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หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

SMC ** ** ** 

SMPC 86.66 ** ** 

SPF 16244.99 ** ** 

SPWPF 1941.77 ** ** 

SSPF 778.22 ** ** 

SSTSS ** ** ** 

STHAI ** ** ** 

SUTHA ** 504797 791925 

TAE ** 1765079 2866147 

TCIF 30096.81 ** ** 

TGROWTH ** 260474 5837596 

THIF ** ** ** 

THL ** ** ** 

TIF1 612 39667 944725 

TLGF 30852.13 432561 26751684 

TLOGIS 4883.3 ** ** 

TNPF 1339.87 ** ** 

 

หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

TPROP ** ** ** 

TRS ** ** ** 

TRUEIF ** 2238324 60591854 

TSR ** 311525 776125 

TT&T ** ** ** 

TTLPF 3654 ** ** 

TUCC 441.93 ** ** 

TU-PF ** ** ** 

UNIPF ** ** ** 

UOB8TF 2227.8 ** ** 

URBNPF 280.8 ** ** 

WHAPF 5357.04 ** ** 

WORLD ** ** ** 

WR ** ** ** 

YCI ** ** ** 

YNP ** ** ** 

AIE ** 266001 2018594 
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หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

AIRA ** 4185768 5295887 

AKP ** 149088 533140 

AUCT 1094.5 ** ** 

COLOR 2945.94 ** ** 

ECF 1060.8 ** ** 

FVC 368 ** ** 

OTO ** 91863 489521 

PCA ** 222115 429803 

SPVI ** 145568 415437 

WINNER 1224 ** ** 

ADAM ** 86.66 ** 

KASET 29036283 16244.99 ** 

BTC 4605050 1941.77 ** 

EMC 2992039 778.22 ** 

FPT ** ** ** 

MAX 50481512 ** ** 

 

หลกัทรัพย ์

Market 

Capitalization* Total Debt Total Asset 

MLINK ** ** 1765079 

MPIC ** 30096.81 ** 

PAE ** ** 260474 

PAF 944.42 ** ** 

SSI 447.12 ** ** 

THRE 1053.5 ** ** 

TRUE 563.8 ** ** 

TSI ** ** ** 

Market Capitalization* มีหน่วยเป็น ล้านบาท, **ไมพ่บข้อมลู 
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ประวตัิผู้เขยีน 
 

ช่ือ - สกลุ  นายปฎิพทัธ ์ ไชยโย 
 
วันเดือนปีเกิด  5 ตุลาคม 2527 
 
ประวัติการศึกษา ส าเร็จการศึกษาปริญญาตรีวทิยาศาสตรบณัฑิต สาขาอุตสาหกรรมเกษตร 

มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์ ปีการศึกษา 2549 
 

ประสบการณ์  พ.ศ. 2549 - 2551  พนกังานวจิยัและพฒันา  
บริษทั สหฟาร์ม จ ากดั 

พ.ศ. 2551 – 2552  ร้านอาหาร วทีีแหนมเนือง สาขาภูเก็ต 
พ.ศ. 2554 – ปัจจุบนั  บริษทั ลิควดิแคท จ ากดั  

 

 

 

 

 

 

 


