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บทที ่2 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเกีย่วขอ้ง 
 

 การศึกษาคุณลักษณะสาํคัญที่มีความสมัพันธก์บัผลการดาํเนินงานของบริษัท

หมวดอาหารและเคร่ืองดืม่ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  มีแนวคดิ ทฤษฎ ีและ

ผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ดังน้ี 
  1. องค์การธุรกจิ 

  2. ประสทิธผิลขององคก์าร 

  3. การวัดผลการดาํเนินงานของธุรกจิ 

  4. ประเภทของอุตสาหกรรมในประเทศไทย  

  5. ทฤษฎีการเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกจิครอบครัว   

  6. ทฤษฎตีวัแทน  

  7. งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 

องคก์ารธุรกิจ 

 

 องคก์ารธุรกจิมีการจัดตั้ง ลักษณะขององคก์าร สิง่แวดล้อมขององคก์าร  การ

เติบโตและวงจรชีวิตขององค์การ (วรารัตน์  เขียวไพรี, 2551 : 3-5) ดงั น้ี 

  1. การจดัตั้งองคก์ารธุรกิจ 
   การจัดตั้งองค์การธุรกจิตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์  ว่าด้วย      

หุ้นส่วน  และบริษัท กาํหนดรูปแบบความเป็นเจ้าของธุรกจิ 3 รูปแบบ ดงั น้ี 

   1.1 รูปแบบเจ้าของคนเดียว  (Sole  proprietorship)  คือ การทีบุ่คคลใด

บุคคลหน่ึงนาํเงนิทุนของตนเองหรือบุคคลอื่น  หรือสถาบันการเงินไปลงทุนในธุรกจิ  

ดาํเนินการบริหารงานเองทุกด้านเพ่ือผลกาํไร องค์การทางธุรกจิที่เป็นเจ้าของคนเดียวจะเป็น

ธุรกจิ  ที่มีขนาดเลก็ จาํกดัด้านเงินทุน และโอกาสที่จะเจริญเติบโตไปเป็นองค์การขนาดใหญ่  

การดาํเนินงานไม่ว่าจะกาํไรหรือขาดทุนจะเสยีภาษีในรูปของภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา 

   1.2 รูปแบบห้างหุ้นส่วน  (Partnership) คือ รูปแบบขององค์การที่จัดตั้ง

ขึ้นมาโดยมีบุคคลตั้งแต่ 2 คนขึ้นไปทาํสญัญาร่วมกนัลงทุนในรูปแบบของเงินสด  ทรัพย์สนิ  

หรือแรงงาน ดาํเนินธุรกจิและแบ่งปันผลกาํไรระหว่างกนั จาํแนกประเภทของห้างหุ้นส่วนเป็น 

2 ประเภท  คือ  
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                 1.2.1 ห้างหุ้นส่วนสามัญ  (General partnership) จาํแนก  เป็น 2 

ประเภท  คือ 
     1) ห้างหุ้นส่วนสามัญที่ไม่ได้จดทะเบียนเป็นนิติบุคคลเรียกว่า 

ห้างหุ้นส่วนสามัญ  

     2) ห้างหุ้นส่วนสามัญที่จดทะเบียนเป็นนิติบุคคล  เรียกว่า  ห้าง

หุ้นส่วนสามัญนิติบุคคล  

    1.2.2 ห้างหุ้นส่วนจาํกดั (Limited partnership) หมายถึง ห้างหุ้นส่วน

ที่มีการจดทะเบียนเป็นนิติบุคคลเสยีภาษีเงินได้นิติบุคคล  ประกอบด้วย  หุ้นส่วน 2 ประเภท  

คือ 

     1) หุ้นส่วนไม่จาํกดัความรับผิดชอบ สามารถลงทุน ถือหุ้นด้วย  

เงินหรือทรัพย์สนิหรือแรงงาน และมีสทิธเิป็นผู้จัดการห้างหุ้นส่วนจาํกดั 

     2) หุ้นส่วนจาํกดัความรับผิดชอบ   ลงทุนถือหุ้นด้วยเงิน   และ

ทรัพย์สนิเท่าน้ัน ไม่มีสทิธเิป็นผู้จัดการ สามารถดาํเนินกจิการเพ่ือประโยชน์ของตนเองแข่งขัน

กบัห้างหุ้นส่วนจาํกดัได้ และสามารถโอนหุ้นให้ผู้อืน่ได้โดยไม่ต้องได้รับคาํยินยอมจากหุ้นส่วน

คนอื่น  การตาย  ล้มละลาย  หรือเป็นผู้ไร้ความสามารถของหุ้นส่วนจาํกดัความรับผิดชอบ     

ห้างหุ้นส่วนไม่จาํเป็นต้องเลิกกจิการ  

   1.3 รูปแบบบริษัทจาํกดั  (Limited  company) คือ การประกอบการที่    

จัดตั้งขึ้นโดยการร่วมทุนและแบ่งทุนออกเป็นส่วนๆ  หรือเรียกว่าหุ้น  หุ้นแต่ละหุ้นจะมีมลูค่า

เท่ากนั ผู้ที่ถือหุ้นต้องรับผิดชอบเพียงจาํนวนเงินตามมูลค่าหุ้นที่ตนถืออยู่  บริษัทจาํกดัแบ่ง

ออกเป็น 2 ประเภท คือ   

                          1.3.1 บริษัทเอกชนจาํกดั  จัดตั้งตามประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณชิย์  โดยมีผู้เร่ิมถือหุ้นตั้งแต่  3 คนขึ้นไป  จัดทาํหนังสอืบริคณห์สนธบิันทกึเจตนารมณ์

ของผู้เร่ิมก่อตั้ง  มีรายละเอยีดเกี่ยวกบัช่ือบริษัท  สถานทีป่ระกอบการ  ลักษณะการ

ประกอบการ มูลค่าหุ้นที่เป็นทุนจดทะเบียน  จัดตั้งบริษัทภายใน  3 เดอืน  หลังจากเรียกเกบ็

เงินค่าหุ้นครบตามกฎหมายเรียบร้อยแล้ว  หุ้นของบริษัทเอกชนหุ้นหน่ึงมีมูลค่าไม่ตํ่ากว่า  5 

บาท หุ้นทีส่ามารถระดมทุนได้ คือ หุ้นสามัญและหุ้นบุริมสทิธ ิ 

                         1.3.2 บริษัทมหาชนจาํกดั  จัดตั้งตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน  

จาํกดั  พ.ศ.2535 โดยที่มีผู้ถือหุ้นตั้งแต่  15 คนขึ้นไป  จัดทาํหนังสอืบริคณห์สนธิ  

เช่นเดียวกบับริษัทเอกชนจาํกดั และจะต้องระบุว่าบริษัทตั้งขึ้นเพ่ือเสนอขายหุ้นต่อประชาชน

ด้วย หุ้นที่บริษัทมหาชนจาํกดัจาํหน่ายจะมีบุคคลธรรมดาเป็นเจ้าของกี่คน  และจะถือหุ้นเป็น

จาํนวนเท่าใดกไ็ด้  แต่ในกรณีที่นาํบริษัทเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  (SET) 

จะต้องมีผู้ถือหุ้นรายย่อยมากกว่า 1,000 ราย หุ้นทีร่ะดมทุนได้   คือ หุ้นสามัญ  หุ้นบุริมสทิธิ  

และหุ้นกู้  
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   2. ลกัษณะขององคก์าร  

   องค์การมีลักษณะสาํคัญ 3 ประการ ดงั น้ี 

   2.1 การกาํหนดเป้าหมาย องค์การมีการกาํหนดเป้าหมาย เพ่ือเป็น          

แนวทางในการดาํเนินงาน เป้าหมายขององค์การโดยทั่วไป ประกอบด้วย การเพ่ิมกาํไร การ

เติบโตขององค์การ การเพ่ิมส่วนแบ่งตลาด การเพ่ิมผลผลิต การวิจัยและการพัฒนา            

สวัสดิการของพนักงาน  การพัฒนาและผลการปฏิบัติงานด้านการบริหาร คุณภาพสนิค้าและ

บริการ ความรับผิดชอบต่อสงัคม และการลดต้นทุนในการบริหารงาน 

   2.2 การดาํเนินงานขององค์การที่เป็นระบบ  องคก์ารแต่ละองคก์าร

ถึงแม้ว่ามีเป้าหมายที่แตกต่างกนั  แต่จะพบว่าองค์ประกอบของระบบการดาํเนินงานของ

องค์การเหล่าน้ันเหมือนกนั  ประกอบด้วย 4 องคป์ระกอบหลักดงัน้ี 

    2.2.1 ปัจจัยนาํเข้า  (Input) หมายถึง  คน เงินทุน  วัตถุดิบ  ที่ดิน 

อาคาร เคร่ืองจักร เทคโนโลย ีข้อมูลและวิธกีารบริหาร 

    2.2.2 กระบวนการแปรสภาพ  (Transformation process) หมายถึง  

กจิกรรมด้านการตลาด กจิกรรมด้านการผลิต กจิกรรมด้านการเงนิ และหน้าที่การบริหาร 

    2.2.3 ผลผลิต  (Output) หมายถึง  สนิค้าและบริการ  สารสนเทศ          

พฤตกิรรมของพนักงาน และผลการปฏิบัติงาน 
    2.2.4 ข้อมูลย้อนกลับ  (Feedback) หมายถึง  ข้อมูลทีเ่กีย่วข้องกบั

ผลผลิตเพ่ือใช้ในการปรับปรุงปัจจัยนาํเข้า และกระบวนการแปรสภาพ 

   2.3 ลักษณะทัว่ไปขององคก์าร  หมายถึง  ภาพรวมขององค์การมีลักษณะ  

ดงั น้ี 

    2.3.1 ขนาด (Size) หมายถึง  จาํนวนพนักงานในองค์การจาํนวน  

ยอดขายรวม จาํนวนทรัพย์สนิ รวมเป็นสิ่งสะท้อนความสาํคัญขององค์การ   

    2.3.2 เทคโนโลยขีององคก์าร (Organizational technology) หมายถึง 

ลักษณะระบบย่อยของการผลิตในองค์การ รวมถึงระบบการบริหารงาน  และเทคนิควิธกีารที่

นาํมาใช้ในการปรับเปล่ียนปัจจัยนาํเข้าผ่านกระบวนการเพ่ือให้ได้ผลผลิต   

    2.3.3 กลยุทธข์ององคก์าร  (Organizational strategy) หมายถึง  การ

บ่งบอกถึงทศิทาง  วิธกีารทาํงานและขอบเขตการดาํเนินงานในอนาคต  ความสมัพันธก์บั

พนักงาน  ลูกค้า คู่แข่ง รวมทั้งมีการกาํหนดแผนกลยุทธว่์ามีการกระจายทรัพยากร  ดาํเนิน    

กจิกรรมอย่างไร  และค่าใช้จ่ายจะเป็นเท่าใดตามเงื่อนไขทั้งภายในและภายนอกองค์การ  

เพ่ือให้บรรลุเป้าหมายที่กาํหนด 
    2.3.4 วัฒนธรรมขององคก์าร  (Organizational culture) หมายถึง      

สิ่งที่สะท้อนลักษณะองค์การเกี่ยวกบัค่านิยม ความเช่ือ ความเข้าใจ บรรทดัฐานของพนักงาน  

สิ่งเหล่าน้ีเกี่ยวเน่ืองถึงพฤติกรรม ข้อตกลงร่วมกนัของพนักงาน  ประสทิธภิาพการให้บริการ              

ลูกค้า  วัฒนธรรมองค์การถึงแม้จะไม่มีเงื่อนไขไว้เป็นลายลักษณ์อกัษร  แต่สงัเกตได้จาก       
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คาํขวัญ พิธกีาร ประเพณี พฤติกรรมผู้นาํที่ไม่เป็นทางการ วัฒนธรรมองคก์ารต้องใช้เวลาใน

การสะสมและมีการถ่ายทอดจากรุ่นหน่ึงไปยงัอกีรุ่นหน่ึง 

  3. สิง่แวดลอ้มองคก์าร 

   สิง่แวดล้อมองคก์าร  (Organizational environment) หมายถึง  ปัจจัยหรือ

สถาบันที่มีผลกระทบทั้งทางตรงและทางอ้อม  ต่อการดาํเนินงานขององค์การทั้งทางบวกและ         

ทางลบ ประกอบด้วยสิง่แวดล้อมภายนอกองคก์ารและสิง่แวดล้อมภายในองคก์าร   

   3.1 สิง่แวดล้อมภายนอกองคก์าร (External environment)    

    สิง่แวดล้อมภายนอกองคก์าร  หมายถึง  แรงผลักดันที่อยู่ภายนอก           

องค์การส่งผลกระทบต่อศักยภาพการบริหารงานขององค์การ  และความสามารถในการ

ดาํเนินการให้บรรลุเป้าหมายขององค์การ ประกอบด้วย 

    3.1.1 สิ่งแวดล้อมด้านธุรกจิ ได้แก่ คู่แข่ง ขนาดของธุรกจิ   

                        3.1.2 สิ่งแวดล้อมด้านทรัพยากรบุคคล ได้แก่ อุปสงค ์ และอุปทาน

ของตลาด  จาํนวนแรงงาน ระดับการศึกษาของแรงงานและสถาบันการศึกษา   

                       3.1.3 สิ่งแวดล้อมด้านการเงิน ได้แก่ ตลาดหุ้น การปล่อยสนิเช่ือของ

ธนาคาร  อตัราการออมและการลงทุน   

                       3.1.4 สิ่งแวดล้อมด้านการตลาด  ได้แก่  ลูกค้า  ผู้บริโภค  กลุ่ม 

เป้าหมายพ้ืนที่เป้าหมาย  

                       3.1.5 สิง่แวดล้อมด้านเทคโนโลยี  ได้แก่ เทคโนโลยกีารผลิต  การจัด

จาํหน่าย การวิจัยและพัฒนา นวัตกรรม   

                       3.1.6 สิ่งแวดล้อมด้านเศรษฐกจิ ได้แก่ อตัราดอกเบี้ ย  อตัราเงินเฟ้อ  

และรายได้ประชาชาติ   

                       3.1.7 สิ่งแวดล้อมด้านการเมือง  ได้แก่ ระบบการปกครอง  ความมี

เสถียรภาพทางการเมือง รัฐธรรมนูญ และทศันคตขิองประชาชนต่อการเลือกตั้ง                                

                       3.1.8 สิ่งแวดล้อมด้านรัฐบาลและกฎหมาย ได้แก่ นโยบายของรัฐบาล 

ภาษีมูลค่าเพ่ิม งบประมาณ  กฎหมายแรงงาน  และกฎหมายสิง่แวดล้อม   

                       3.1.9 สิง่แวดล้อมด้านสงัคม ได้แก่ ความเช่ือ ค่านิยม และศาสนา   

                       3.1.10 สิง่แวดล้อมด้านประชากร ได้แก่ ขนาดของครอบครัว จาํนวน

ประชากรในวัยแรงงาน จาํนวนประชากรจาํแนกตามกลุ่มอายุ และอตัราการเกดิการตาย  

                       3.1.11 สิง่แวดล้อมระหว่างประเทศ    ได้แก่   อตัราแลกเปล่ียน

เงินตราสทิธบิัตร ลิขสทิธิ์ นโยบายการค้าเสรีขององค์การค้าโลก  การใช้เงินตราสกุลยูโรของ

ประเทศและแถบยุโรป   
   สิง่แวดล้อมภายนอกยงัแบ่งออกเป็น  2 ประเภท  คือ 1) สิง่แวดล้อม          

ทั่วไป (General environment) หมายถึง ปัจจัยภายนอกขององคก์าร ได้แก่ สิ่งแวดล้อมด้าน

เศรษฐกจิ  เทคโนโลยี  สงัคม  การเมืองและสิง่แวดล้อมระหว่างประเทศ  มีผลต่อการ
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บริหารงานขององค์การ  แต่ไม่ได้มีผลโดยตรงทั้งหมด  และ 2) สิง่แวดล้อมทีม่ผีลกระทบ

โดยตรงต่อการดาํเนินงานขององคก์าร  (Task environment) หมายถึง  สิง่แวดล้อมทีม่ี

ผลกระทบโดยตรงต่อความสาํเรจ็ของเป้าหมายขององค์การ เช่น คู่แข่งขัน ลูกค้า เป็นต้น   

   3.2 สิ่งแวดล้อมภายในองค์การ (Internal   environment)    

                     สิ่งแวดล้อมภายในองค์การ  หมายถึง   สิ่งแวดล้อมที่เป็นแรงผลักดัน

ภายในองค์การ  มีอทิธพิลต่อการดาํเนินงานขององค์การ ประกอบด้วย 

           3.2.1 สิ่งแวดล้อมด้านทรัพยากรบุคคล ได้แก่ เจ้าของและผู้ถือหุ้น 

คณะกรรมการบริหาร ผู้บริหาร ทกัษะและความสามารถของผู้บริหาร พนักงาน ความสามารถ

ของพนักงาน  

                  3.2.2 สิ่งแวดล้อมด้านโครงสร้าง ได้แก่  โครงสร้างขององค์การ  การ

วางแผนและควบคุม และมาตรฐานการปฏิบัติงาน  

                   3.2.3 สิ่งแวดล้อมด้านการบริหาร ได้แก่ 

                          1) การบริหารเงินทุน เช่น แหล่งที่มาของเงิน ต้นทุนของเงินทุน 

และระยะเวลาการใช้คนืทุน เป็นต้น 

         2) การบริหารวัตถุดิบเช่น จาํนวนผู้ส่งมอบวัตถุดิบ (Supplier) 

ระยะเวลาการสั่งซ้ือ จาํนวนผู้ผลิตและผู้ขาย   

                         3) การบริหารเคร่ืองจักรและเคร่ืองมือ เช่น ประสทิธภิาพ อายุ

การใช้งาน ค่าใช้จ่ายการซ่อมบาํรุง การดัดแปลงใช้กบังานอืน่   

                          4) การบริหารการตลาด  เช่น จาํนวนลูกค้า  กลุ่มเป้าหมาย  

ความสมัพันธ ์ต่อลูกค้า จาํนวนคู่แข่งขัน และผู้ขายหรือคนกลาง (Dealer)   

                    3.2.4 สิ่งแวดล้อมด้านวัฒนธรรมองค์การ ได้แก่ ลักษณะขององคก์าร

ทศันคต ิค่านิยม และความเช่ือของพนักงาน  

                     3.2.5 สิง่แวดล้อมด้านเทคโนโลย ี ได้แก่ ต้นทุน การสร้างมูลค่าเพ่ิม 

การวิจัยและพัฒนา กรรมสทิธิ์ในเทคโนโลย ีความสามารถในการคิดค้นสิ่งใหม่ๆ  

    องค์การแต่ละองค์การจะได้รับผลกระทบจากปัจจัยสิ่งแวดล้อมที่          

แตกต่างกนั  ขึ้นอยู่กบัประเภทของธุรกจิ  ภารกจิขององคก์าร  ขนาดขององคก์าร  เป้าหมาย  

เทคโนโลย ีพ้ืนทีแ่ละช่วงเวลา   

  4. การเติบโตและวงจรชีวิตขององคก์าร    

   องค์การแต่ละองค์การมีการเติบโตและการพัฒนาวงจรชีวิตขององค์การ 

(Organizational growth and life cycle) ตั้งแต่เร่ิมจัดตั้ง เติบโต ถดถอย และเลิกกจิการ 

คล้ายคลึงกบัวงจรชีวิตของสภาพเศรษฐกจิ  และตัวผลิตภัณฑ์  การทาํความเข้าใจกบัรูปแบบ 

วงจรชีวิตขององค์การ จะช่วยให้ผู้บริหารองค์การใช้แก้สถานการณ์ที่เกดิขึ้น รูปแบบจาํลอง 

ทั่วไปของวงจรชีวิตองค์การ แบ่งเป็น 4 ช่วงชีวิต ดังภาพที่ 2.1 ซ่ึงแต่ละองคก์ารจะมีช่วงเวลา 

ที่อยู่ในแต่ละขั้นไม่เท่ากนั ขึ้นอยู่กบัการพัฒนาการของแต่ละองค์การ 



มห
าวทิ

ยาล
ยัร
าช
ภฏั
ธน
บุรี

 11 

         ใหญ่ 

 

                   ขั้นเติบโตเต็มที่        ขั้นถดถอย 

      ขนาด       

                                                     ขั้นเติบโต 

       

       เล็ก                         ขั้นจดัตั้ง 

     

 

                                                                         ระยะเวลา 

                 

ภาพท่ี 2.1 วงจรชีวิตขององคก์าร 

 

 ช่วงชีวิตท่ี 1 ขั้นจดัตั้ง        

               ผู้ประกอบการเร่ิมตั้งองคก์าร  การลงทุนสงู  นาํสนิค้าออกสู่ตลาด   ยอดขาย  

เติบโตสงูแต่ค่าใช้จ่ายการตลาดกส็งูด้วย  มุ่งใช้ทรัพยากรเทคนิคในการผลิตอย่างมี                

ประสทิธภิาพ เพ่ือให้บรรลุวัตถุประสงค์ขององค์การ  องค์การมีขนาดเลก็และมีแนวโน้มเป็น

รูปแบบไม่เป็นทางการ  ผู้ประกอบการทาํงานใกล้ชิดกบัผู้ปฏิบัติงาน  ช่ัวโมงการทาํงานยาว  

การตัดสนิใจและการควบคุมอยู่ภายใต้ผู้ประกอบการ   ดาํเนินการผลิตสนิค้าหน่ึงอย่าง  การ

เติบโตขององค์การเติบโตจากความคิดสร้างสรรค์ การสร้างสรรค์สนิค้าและบริการใหม่ๆ   

 

 ช่วงชีวิตท่ี 2  ขั้นเติบโต        

     องคก์ารเร่ิมมีผู้นาํที่เป็นมืออาชีพ  มีการพัฒนาทศิทางและเป้าหมายที่ชัดเจน

ขึ้น มีการกาํหนดแนวทางการปฏิบัติงานและพนักงานจะทาํงานตามแนวทางการปฏิบัติงาน             

ที่ได้รับมอบหมายและมีการแบ่งงานกนัทาํ  โครงสร้างขององค์การยังไม่เป็นทางการ  มีการ

รวบรวมส่วนต่างๆขององค์การเพ่ือดาํเนินการไปยังทศิทางและเป้าหมายที่กาํหนด   องคก์าร

เตบิโตโดยการช้ีแนะ การสั่งการ สนใจการตลาด การเพ่ิมยอดขาย ส่วนแบ่งการตลาดเพ่ิมขึ้น  

ต้นทุนต่อหน่วยลดลง ขยายโรงงาน  เคร่ืองจักรและมีการผลิตสนิค้าที่เป็นสายการผลิตหลัก  

องคก์ารเกดิแผนกงานใหม่ เช่น แผนกวิจัยและพัฒนา วิศวกรรม  การตลาด  ผู้บริหารต้องใช้

กลไกการมอบหมายงาน   การควบคุมและประสานงานเพ่ือให้ม่ันใจว่าทุกส่วนขององค์การ

ประสานงานกนัจึงผ่านไปยังช่วงชีวิตที่ 3  
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 ช่วงชีวิตท่ี 3 : ขั้นเติบโตเต็มท่ี  แบ่งองคก์ารไดเ้ป็น 2 ช่วงชีวิต ดงั น้ี 

             3.1 ช่วงชีวิตองค์การเข้าสู่วัยกลางคน ลักษณะขององค์การแบบราชการเกดิขึ้น 

มีรูปแบบที่เป็นทางการ มีการกาํหนดแนวปฏิบัติสายการบังคับบัญชาที่ชัดเจน  มีการแบ่งงาน

กนัทาํเกดินวัตกรรมใหม่ๆจากแผนกวิจัยและพัฒนา  มีสายการผลิตจาํนวนมาก  เป้าหมาย

หลัก คือ ความม่ันคงภายในองค์การและการขยายตลาด   ในช่วงชีวิตน้ีองคก์ารจะเกดิวิกฤต

ด้านการควบคุม เกดิความล่าช้าในการปฏิบัติงาน ผู้บริหารระดับกลางเกดิความไม่พอใจและ

นวัตกรรมใหม่ถูกจาํกดั ผู้บริหารระดับสงูควรมีการมอบหมายงาน และควบคุมความล่าช้าใน

การปฏิบัติงาน เพ่ือให้องค์การเจริญเติบโตต่อไป 

  3.2 ช่วงชีวิตขององค์การขนาดใหญ่  ลักษณะเป็นระบบราชการ  ขยายระบบ

การควบคุม  กฎเกณฑ์แนวปฏิบัติ  ผู้บริหารองค์การพยายามพัฒนาทมีงานมีการปรับปรุง     

สนิค้าและแผนกงาน ผู้บริหารระดับสงูจะเกี่ยวข้องกบัการสร้างองค์การให้สมบูรณ์  ช่ือเสยีง

ขององคก์าร นวัตกรรมเกดิขึ้นจากแผนกวิจัยและพัฒนา องค์การเติบโตโดยการประสานงาน

และปรับปรุงให้มีชีวิตชีวา โดยพยายามให้องค์การเกดิความคล่องตัว  ปรับตัวได้อย่างรวดเรว็

คิดแบบองค์การขนาดเลก็  เน้นการทาํงานเป็นทมี  และการวิจัยพัฒนา  เพ่ือการเติบโตอย่าง  

ต่อเน่ือง 

 

 ช่วงชีวิตท่ี 4  :  ขั้นถดถอย 

               ขั้นถดถอย ขององค์การพิจารณาจากการลดลงของจาํนวนผู้ปฏิบัติงาน          

ผลกาํไร ลูกค้า สาเหตขุองการถดถอยมีหลายประการ ดงั น้ี 

               4.1 เกดิความไม่มีประสทิธภิาพและกระบวนการดาํเนินงาน เป็นแบบราชการ

มากเกนิไป  องค์การเติบโตเตม็ที่  ประสบความสาํเรจ็ยาวนาน  เพราะเน้นหลักการด้าน

โครงสร้าง แต่ไม่สามารถปรับตัวตามการเปล่ียนแปลงของสิ่งแวดล้อมได้ 

               4.2 กลยุทธข์ององคก์ารไม่เหมาะสมกบัสิง่แวดล้อมอนัเน่ืองมาจากรสนิยม

ของผู้บริโภคเปล่ียนแปลงสภาพเศรษฐกจิเปล่ียนไป 

  4.3 สภาวะเศรษฐกจิตกตํ่า องค์การไม่มีทรัพยากรมาสนับสนุนการดาํเนินงาน

ขององคก์าร 
               4.4 การแข่งขันที่รุนแรง   

  4.5 การเปล่ียนแปลงด้านเทคโนโลยกีฎหมายและสงัคม 

                  ทางเลือกขององคก์ารขั้นถดถอย ได้แก่ การลดจาํนวนพนักงานเพ่ือลดต้นทุน  

การลดขนาดขององค์การเหลือเฉพาะแผนกงานที่มีความสาํคัญต่อกลยุทธข์ององค์การ  ขาย  

กจิการบางส่วน เรียกว่า การลดขนาดขององคก์าร (Downsizing) เหลือแต่หน่วยงานที่ยังเป็น

รายได้หลัก  การดาํเนินธุรกจิเฉพาะส่วนที่องค์การมีความชาํนาญ  การหาผู้ร่วมทุนที่มีความ

ชาํนาญในส่วนที่องค์การยังขาดอยู่ 
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  จากการวิจัยองค์การธุรกจิอเมริกนัที่ประสบความสาํเรจ็จาํนวน  62 บริษัท 

พบว่า องค์การธุรกจิที่ประสบความสาํเรจ็มีความเป็นเลิศมีลักษณะร่วมกนั  8 ประการ  คือ 

(Thomas and Waterman, 1982 อ้างถึงใน ทวีศักดิ์  สทูกวาทนิ, 2549 : 44-45)  

   1) การมุ่งเน้นลงมือปฏิบัติ และแก้ไขข้อบกพร่อง 

   2) ความสมัพันธท์ี่ดีกบัลูกค้า ความใสใจลูกค้าเดิม  และลูกค้าใหม่  ซ่ึงเป็น

ทรัพย์สนิทางปัญญาขององค์การ 

   3) การให้อสิระในการทาํงานและการยึดถือรูปแบบการทาํงานแบบ          

ผู้ประกอบการ มากกว่าการควบคุมการทาํงานด้วยกฎระเบียบ 

   4) การสร้างความพึงพอใจให้กบัพนักงานเพ่ือเพ่ิมผลผลิตให้กบัองค์การ  

เปิดโอกาสให้พนักงานใช้ศักยภาพอย่างเตม็ที่ 

   5) การใช้ภาวะผู้นาํที่ให้ความใส่ใจใกล้ชิดกบัพนักงานเพ่ือปลูกฝงัค่านิยม

สาํคัญต่อการผลักดันองค์การไปสู่ความสาํเรจ็ 

   6) การเลือกดาํเนินธุรกจิเฉพาะที่มีความเช่ียวชาญ 

   7) การใช้รูปแบบองค์การที่มีความเรียบง่าย มีทมีผู้บริหารน้อย 

   8) การใช้หลักการบริหารงานควบคุมเข้มงวดในการกาํหนดทศิทาง  และ

ผ่อนปรนให้พนักงานมีอสิระในการทาํงานในเวลาเดียวกนั  

  ส่วนองค์การที่เป็นเลิศในทศันะของ  James C. Collins และ Jerry I. Porras 

(2000, อ้างถึงใน ทวีศักดิ์ สทูทวาทนิ, 2549 : 51-54) ได้ทาํการคัดเลือกองค์การธุรกจิที่

ก่อตั้งก่อนปี  ค.ศ.1950 จาํนวน  18 แห่ง จากความเหน็ของผู้บริหารระดับสงูจาํนวน                      

700 คน  เช่น 3M, Boeing, Ford, General Electric, IBM, Sony และ Wal-Mart เป็นต้น 

ทาํการเปรียบเทยีบจับคู่กบับริษัทตัวอย่างอกี 18 แห่ง ทีด่น้ีอยกว่า พบว่า องค์การที่เป็นเลิศ  

บริหารองค์การโดยพยายามรักษาดุลยภาพค่านิยมหลัก (Core value) และวัตถุประสงคห์ลัก  

(Core purpose) ขององคก์าร  ในขณะเดยีวกนักพ็ยายามเปล่ียนแปลงและพัฒนาอย่าง

ต่อเน่ืองในเร่ืองของเป้าหมาย  (Goals) กลยุทธ์  (Strategies) และกระบวนการทาํงาน  

(Operating practices) จึงสามารถประสบความสาํเรจ็ในเป้าหมายระยะสั้น  ซ่ึงหมายถึง  ผล

กาํไรสงูสดุขององคก์าร ขณะเดียวกนักมุ่็งม่ันสู่ความสาํเรจ็ตามเป้าหมายระยะยาว  หมายถึง  

การบรรลุความสาํเรจ็ตามอุดมการณ์ขององค์การน่ันเอง 

 

ประสิทธิผลขององคก์าร  

 

 ประสทิธผิลขององคก์าร (Organizational effectiveness) ประกอบด้วย ความมี

ประสทิธผิลของบุคคลและของกลุ่มรวมกนั มุมมองความมีประสทิธผิลขององคก์ารกโ็ดย

พิจารณาดูว่าความมีประสทิธผิลขององค์การน้ันมีมากกว่าผลบวกของความมีประสทิธผิลของ
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บุคคลและของกลุ่มรวมกนั องคก์ารน้ันกจ็ะมีผลการดาํเนินงานทีด่ ีความมีประสทิธผิลของ

องค์การมีปัจจัยสาํคัญดังน้ี 

  1. องคป์ระกอบของความมปีระสทิธิผลขององคก์าร  มี 8 ประการ ดงัน้ี 

   1.1 ความสามารถในการหากาํไร หมายถึง สามารถใช้เป็นเคร่ืองวัดได้

หลายทาง เช่น กาํไรจาํนวนมาก เปอร์เซน็ต์กาํไรจากการขายทั้งหมดและจาํนวนเงินที่ต้องจ่าย

ให้ผู้ถือหุ้นในบริษัท 

   1.2 การเจริญเติบโต หมายถึง สามารถใช้เป็นเคร่ืองวัดความแตกต่างกนั

ได้หลายทาง เช่น กาํไรเพ่ิมขึ้น รายได้เพ่ิมขึ้น จาํนวนของผลผลิตหรือบริการเพ่ิมขึ้น และการ

เจริญเติบโตในพ้ืนที่ใหม่ 

   1.3 การได้มาของทรัพยากร หมายถึง ความสามารถขององค์การในการได้

ทรัพยากรมา ซ่ึงได้มาจากการกระทาํหน้าที่ ทรัพยากรได้จากทุน คนหรือความคิดใหม่ 

   1.4 ความสามารถในการปรับตัว หมายถึง ความสามารถขององค์การใน

การปรับตัวเข้ากบัการเปล่ียนแปลงของผู้ผลิต ผู้บริโภค คู่แข่งขันและคนงานขององค์การ 

   1.5 นวัตกรรม หมายถึง ความสามารถขององค์การในการปรุงในรูปแบบ

ของผลิตผลใหม่ รูปแบบบริการใหม่ เทคโนโลยีใหม่ และระบบการจัดการใหม่ 

   1.6 ผลิตผล หมายถึง ประสทิธภิาพขององค์การในการสร้างสรรค์สนิค้า

และบริการให้มีคุณภาพสงู ต้นทุนหรือค่าใช้จ่ายตํ่า 

   1.7 ความพอใจผู้บริโภค/ลูกค้า หมายถึง ระดับความพอใจของผู้บริโภค

หรือลูกค้ากบัผลิตผลหรือการที่ถูกจัดการโดยองค์การ 

   1.8 ความพอใจและความไว้วางใจ ของลูกจ้าง หมายถึง ระดับความพอใจ

และความไว้วางใจในองค์การระหว่างสมาชิกด้วยกนั 

   การวัดความมีประสทิธผิลขององค์การใดๆ ที่จะปฏิบัติหน้าที่ได้อย่างมี 

ประสทิธผิลน้ัน ไม่สามารถกล่าวถึงส่วนประกอบทั้งหมดทีเ่ป็นตวัใช้วัดประสทิธผิล การ

ประเมินวัดประสทิธผิลการทาํงานขององค์การน้ัน  ขึ้นอยู่กบัมุมมองของผู้ประเมิน กรอบ

เวลาที่ใช้วัด  และมาตรฐานที่ใช้ในการเปรียบเทยีบ (วิเชียร  วิทยอุดม, 2554 : 2-2-2-3) 

  2. วิธีวดัประสทิธิผลขององคก์าร  มี 4 วิธี ดงั น้ี (Robbins, 1983 อ้างถึงใน 

เขมมารี  รักษ์ชูชีพ, 2553 : 27) 

   2.1 วัดจากความสามารถขององค์การในการบรรลุเป้าหมาย (Goal 

attainment approach) 

   2.2 วัดจากระบบขององค์การ (System approach) 

   2.3 วัดจากกลยุทธข์ององคก์าร (Strategic constituencies approach) 

   2.4 วัดจากคุณค่าขององคก์าร (The competing-value approach) 
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  3. ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อประสิทธิผลขององคก์าร 

   ปัจจัยซ่ึงมีอทิธพิลต่อประสทิธผิลขององค์การ ดังตารางที่ 2.1 สรุปปัจจัย

แบ่งออกเป็น 4 กลุ่มประเภทหลัก คอื ลักษณะขององคก์าร ลักษณะของ สภาพแวดล้อม  

ลักษณะของพนักงาน และนโยบายการบริหารและการปฏิบัติ 
 

ตารางท่ี 2.1 ปัจจยัซ่ึงมอีทิธิพลต่อประสทิธิผลขององคก์ารตามขอ้เสนอของ  Steers  
 

ลกัษณะขององคก์าร  
ลกัษณะของ 

สภาพแวดล้อม 
ลกัษณะของพนกังาน 

นโยบายการบริหาร  

และการปฏบิตัิ 

(Organizational 

characteristics) 

(Environmental 

characteristics) 

(Employee 

characteristics) 

(Managerial policies  

& practices)  

โครงสรา้ง (structure) ภายนอก (external) ความผูกพนัต่อองคก์าร การวางเป้าหมายทีแ่น่นอน 

- การกระจายอาํนาจ - ความสลับซับซ้อน (organizational (strategic goal setting) 

   (decentralization)    (complexity) attachment) - การจัดหาและการใช้ 

- ความชาํนาญพิเศษ - ความมั่นคง - ความสนใจ    ทรัพยากร (resource 

   (specialization)    (stability)    (attraction)    acquisition & 

- ความเป็นทางการ - ความไม่แน่นอน - การรักษาไว้    untilization) 

   (formalization)    (uncertainty)    (retention) - การสร้างสภาพแวดล้อม 

- ช่วงการบังคับบัญชา ภายใน (internal  - ความผกูมดัใจ    ในการปฏบิัติงาน 

   (span of control) Climate)(บรรยากาศ)    (commitment)    (creating performance) 

- ขนาดขององคก์าร - แนวโน้มของความ การปฏิบติังาน    environment) 

   (organization size)    สาํเรจ็ (Job performance) - กระบวนการตดิต่อ 

- ขนาดของหน่วยงาน    (achievement - การจูงใจ, เป้าหมาย    สื่อสาร 

   (work-unit size)    orientation)    ความต้องการ    (communication 

เทคโนโลย ี - ความเอาใจใสต่่อ    (motives, goals, &     processes)  

(Technology)    พนกังาน(employee     needs) - ภาวะผู้นาํและการ 

- การปฏบิัติการ    centeredness)  - ความสามารถ    ตัดสนิใจ 

(operations) - แนวโน้มการให้    (abilities)    (leadership &  

- วัสดุอปุกรณ์    รางวลั, การลงโทษ - ความชดัแจ้งของบทบาท    Decision making) 

   (materials)   (reward punishment    (role clarity)  - การปรับตวัขององคก์าร 

- ความรู้  (knowledge)    orientation)     และการริเร่ิมสิง่ใหม่ 

 - ความมั่นคง : ความ     (organizational 

    เสีย่ง (security VS      adaptation & 

    risk)      inovation) 

 - ความเปิดเผย : การ   

    ป้องกนั   (openness   

   VS defensivencess)   

ที่มา : Steers, 1977 อ้างถึงใน วิเชียร  วิทยอุดม, 2554 : 2-8 
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 ทั้งน้ี นอกจากปัจจัยทีมี่อทิธพิลต่อประสทิธผิลขององคก์ารทั้ง 4 ลักษณะข้างต้น 

ประสทิธผิลขององค์การยังสามารถวัดได้จากผลการดาํเนินงานขององค์การบวกกบัผลลัพธ์

จากผลการดาํเนินงานภายในและภายนอกองค์การ ซ่ึงสมัพันธก์บัคุณค่าทางเศรษฐกจิ ทั้งจาก

ผู้ถือหุ้น ผู้บริหาร หรือลูกค้า รวมทั้งความรับผิดชอบต่อสงัคมของธุรกจิ ( Corporate social 

responsibility) (Richard et al. 2009) เช่ือมโยงกบัจริยธรรม (Ethic) และความสามารถใน

การสือ่สารของสมาชิกกลุ่มต่างๆ ในการมีส่วนร่วมช่วยให้เกดิความสาํเรจ็ตามเป้าหมาย 

 

การวดัผลการดําเนินงานขององคก์ารธุรกิจ 

 

 การวัดผลการดาํเนินงานขององค์การธุรกจิ ประกอบด้วย 

  1. การวิเคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงิน เพ่ือการวิเคราะห์แนวโน้ม

เปรียบเทยีบผลการดาํเนินงานในปีต่างๆ และวิเคราะห์เปรียบเทยีบกบับริษัทในกลุ่ม

อุตสาหกรรมเดียวกนั ประกอบด้วยการวิเคราะห์ที่ใช้กนัโดยทั่วไป ดังน้ี (กุลภัทรา สโิรดม , 

2549 : 16-19) 

   1.1 อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratios) เพ่ือดูว่ากจิการมีสนิทรัพย์

ระยะสั้น เม่ือเทยีบกบัหน้ีสนิระยะสั้นเป็นอย่างไร ทั้งน้ีกจิการมีภาระต้องจ่ายชาํระหน้ีเม่ือถึง

กาํหนด และหน้ีสนิระยะสั้นจะถึงกาํหนดก่อนหน้ีสนิระยะยาว ซ่ึงต้องวิเคราะห์ว่ากจิการมี        

เงินสดหรือสนิทรัพย์ระยะสั้นที่สามารถจะเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่ายเพียงพอหรือไม่ อตัราส่วน

สภาพคล่อง ได้แก่ 

    1.1.1 สภาพคล่อง (Current ratio)  

      =   
ะสั้นหนี้สินระย

ะยะสั้นสินทรัพย์ร
 

 

    1.1.2 อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (Quick ratio) 

      = 
ะสั้นหนี้สินระย

ลือสินค้าคงเห - ะยะสั้นสินทรัพย์ร
 

 

   1.2 อตัราส่วนการบริหารสนิทรัพย์  (Asset management ratios บางท ี

เรียกว่า activity ratios) เพ่ือดูว่า กจิการมีความสามารถในการบริหารสนิทรัพย์ที่มีอยู่อย่างมี

ประสทิธภิาพหรือไม่ กล่าวคือ สนิทรัพย์ที่มีอยู่ทาํให้เกดิยอดขายมากน้อยเพียงใด อตัราส่วน

การบริหารสนิทรัพย์ซ่ึงเปรียบเทยีบยอดขายกบัสนิทรัพย์ของกจิการ ซ่ึงบ่อยคร้ังกจิการอาจ   

ไม่บันทกึสนิทรัพย์ที่ใช้จริง เพราะมีการเช่าสนิทรัพย์ในการดาํเนินงาน ซ่ึงอาจทาํให้ไม่สะท้อน

ประสทิธภิาพทีแ่ท้จริงได้ อตัราส่วนในกลุ่มน้ีได้แก่ 
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    1.2.1 อตัราส่วนการหมุนเวียนของสนิค้าคงคลัง (Inventory turnover 

ratio) 

      =  
◌ังสินค้าคงคล

ยอดขาย
   หรือ =   

◌ังสินค้าคงคล

ต้นทุนขาย
  

 

      การตีความของอตัราส่วนน้ี เป็นการดู จากการขายตลอดปี 

เทยีบกบัสนิค้าคงคลังเฉล่ีย กล่าวคือ เงินลงทุนเฉล่ียที่ต้องลงทุนในสนิค้าคงคลัง เพ่ือไปหมุน

ให้เกดิยอดขาย จะได้ผลเป็นรอบหรือเป็นคร้ัง ถ้าลงทุนน้อยแต่ขายได้สงูกแ็สดงถึง

ประสทิธภิาพการบริหารสนิทรัพย์ที่ดี และอาจใช้ยอดขายหรือต้นทุนขายกไ็ด้ การใช้ต้นทุน

ขายทาํให้ตัวเลขทั้งเศษและส่วนบันทกึในราคาต้นทุนเช่นเดียวกนั แต่การใช้ยอดขายซ่ึงเป็น

ราคาขายกแ็สดงให้เหน็ว่าเงินลงทุนในสนิค้าคงคลังต่อยอดขายเป็นกี่เท่า นักวิเคราะห์จะใช้

การคาํนวณแบบใดกไ็ด้ แต่ต้องมีความสอดคล้องไม่เปล่ียนแปลง (Consistent) 

    1.2.2 อตัราส่วนหมุนเวียนของสนิทรัพย์ 

 

       = 
◌ั◌้งสินทรัพย์ท

ยอดขาย
 หรือ 

 

       = 
าวรสินทรัพย์ถ

ยอดขาย
 

 

      อตัราส่วนน้ีวัดประสทิธภิาพการจัดการในสนิทรัพย์คล้ายกบั –

ข้อ 1.2.1 แต่เป็นการดูสนิทรัพย์โดยรวม หรือเฉพาะสนิค้าทรัพย์ถาวร ว่าไปทาํให้เกดิ

ยอดขายกีร่อบ 

    1.2.3 ระยะเวลาในการเกบ็หน้ี 

       = 
◌ันยอดขายต่อว

ลูกหนี้
 

 

      อตัราส่วนน้ีวัดว่า จาํนวนลูกหน้ีเฉล่ียเท่ากบัการขายกี่วัน 

เพ่ือที่จะดูว่าลูกหน้ีเป็นยอดคงค้างกี่วัน แสดงถึงปริมาณวันที่เกบ็หน้ีได้ เช่น ลูกหน้ีเท่ากบั

ยอดขาย 30 วัน แสดงว่ากจิการสามารถเกบ็หน้ีได้ใน 30 วัน ลูกหน้ีจึงไม่ค้างเกนิ 30 วัน 

   1.3 อตัราส่วนการจัดการหน้ีสนิ (Debt management ratios) เป็นการ

วิเคราะห์ระดับหน้ีสนิหรือภาระทางการเงินของกจิการ ซ่ึงอาจบ่งบอกระดับความเสี่ยงทาง 

การเงิน (สาํหรับบางอุตสาหกรรม) ได้แก่ 
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    1.3.1 อตัราส่วนหน้ีสนิต่อสนิทรัพย์ทั้งสิ้น (Debt ratio)  

       = 
สินทรัพย์

เจ้าหนี้
    หรือ  

 

       = 
◌ั◌้งสินทรัพย์ท

ะยาวหนี้สินระย
 

 

      อุตสาหกรรมบางประเภทถ้ามีหน้ีสนิระยะยาวมากเกนิไป จะมี

ความเสี่ยงต่อการชาํระหน้ี แต่บางประเภทเป็นธรรมชาติที่จะต้องมีหน้ีสนิต่อสนิทรัพย์สงู เช่น 

ธุรกจิธนาคาร เป็นต้น เน่ืองจากเงินฝากเป็นหน้ีสนิของธนาคาร 

    1.3.2 อตัราส่วนกาํไรก่อนหักดอกเบี้ ยและภาษีต่อดอกเบี้ ย (Times 

interest earned) 

       = 
ดอกเบี้ย

ละภาษีกดอกเบี้ยแกําไรก่อนหั
 

 

      เพ่ือดูว่ากจิการมีกาํไรเพียงพอที่จะจ่ายดอกเบี้ ยหรือไม่ กจิการ

ที่อาจมีปัญหามักมีอตัราส่วนน้ีค่อนข้างตํ่า 

   1.4 อตัราส่วนการทาํกาํไร (Profitability ratios) เป็นอตัราส่วนที่วัด

ความสามารถในการทาํกาํไรของกจิการ การวิเคราะห์อาจใช้ทั้งกาํไรขั้นต้น หรือกาํไรสทุธ ิ

เทยีบกบั  สนิทรัพย์หรือส่วนของเจ้าของ อตัราส่วนที่นักวิเคราะห์มักใช้ ได้แก่ 

    1.4.1 อตัรากาํไรต่อยอดขาย (Profit margin) 

       = 
ยอดขาย

นกําไรขั้นต้
 (Gross profit margin)    

 

       = 
ยอดขาย

กําไรสุทธิ
 (Net profit margin)     

 

    1.4.2 อตัรากาํไรต่อสนิทรัพย์ (Return on assets) 

       = 
สินทรัพย์

กําไรสุทธิ
 

 

    1.4.3 อตัรากาํไรต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on equity) 

       = 
ผู้ถือหุ้น

กําไรสุทธิ
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      อตัราส่วนที่คาํนวณได้เกดิจากการนาํตัวเลขในอดีต และงบ

การเงินที่ประมาณการมาคาํนวณการเปรียบเทยีบบริษัทเดียวกนั และต่างบริษัทใน

อุตสาหกรรมเดียวกนัจะทาํให้ทราบสถานะของกจิการเบื้ องต้น ทาํให้เหน็การเปล่ียนแปลง 

เช่น ถ้ากจิการมีอตัรากาํไรต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปีน้ีสงูกว่าปีที่แล้วอย่างมีนัยสาํคัญ กอ็าจทาํ

ให้นักวิเคราะห์กลับไปดูว่า กจิการทาํยอดขายได้สงู หรือมีอะไรที่เป็นพิเศษในปีน้ัน เช่น การ

ขายสนิทรัพย์ถาวร ได้กาํไร เป็นต้น 

  2. การวดัคุณค่า (Valuation) ของบริษทัดว้ยเทคนคิ Tobin’s q 

   Tobin’s q เป็นเทคนิคที่ James Tobin (1969) พัฒนาขึ้นโดยวัดเป็น

อตัราส่วนระหว่างมูลค่าตลาดของบริษัทกบัมูลค่าตามสนิทรัพย์ของบริษัท (Wikipedia, 

2011a: 1-5)  

   2.1 การวัด Tobin’s q แบ่งเป็น  2  ประเภท  

    2.1.1 การวัด Tobin’s q บริษัทเดียว (Single company) 

 

                         Tobin’s q  =  
)Book Value es Liabiliti Book Value (Equity

)Book Value es Liabiliti ueMarket Val Equity

+
+

 

 

    2.1.2 การวัด  Tobin’s q ของบริษัทต่อมูลค่ารวมของตลาด 

(Aggregate corporations) 

      formula for this is : q  = 
 net worthcorporate

etstock mark of Value
 

   2.2 การประยุกตใ์ช้ Tobin’s q 

    Tobin’s q = 1.0 หมายถึง มูลค่าตลาดเท่ากบัมูลค่าสนิทรัพย์ธุรกจิ 

    Tobin’s q > 1.0 หมายถึง มูลค่าตลาดสงูกว่ามูลค่าสนิทรัพย์ของ 

ธุรกจิ ค่า Tobin’s q ที่สงูขึ้นสนับสนุนให้ธุรกจิลงทุนเพ่ิมขึ้น เน่ืองจากจะได้รับผลตอบแทน

จากการลงทุนสงูขึ้น 

    Tobin’s q < 1 หมายถึง มูลค่าตลาดตํ่ากว่ามูลค่าสนิทรัพย์ของธุรกจิ 

ค่า Tobin’s q ทีล่ดลงจะทาํให้ธุรกจิลดการลงทุนในธุรกจิลง 

   2.3 ปัจจัยทีม่อีทิธพิลต่อ q 
    ปัจจัยทีม่อีทิธพิลต่อ q มี 2 ปัจจัย คือ 
    2.3.1 การเปล่ียนแปลงของราคาสนิทรัพย์ ซ่ึงวัดจากมูลค่าทางบัญชี 

และมูลค่าตามราคาตลาด ซ่ึงมีองค์ประกอบที่จะมีผลต่อ  q คอื การเกง็กาํไร มุมมองของ

นักวิเคราะห์หลักทรัพย ์และนักลงทุน 
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    2.3.2 ทุนทางปัญญาของบริษัท (Intellectual capital of corporation) 

ได้แก่ ความรู้ ภาพลักษณ์ เทคโนโลยี ซ่ึงเป็นสนิทรัพย์ที่จับต้องไม่ได้ (Intangible asset) และ

ไม่ได้ปรากฏในงบการเงิน 

  3. การวดัการจ่ายผลตอบแทนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ (Shareholder payout) หรือ

เป็นการวิเคราะห์อตัราส่วนมูลค่าตลาด (Market value ratios) เป็นอตัราส่วนที่เปรียบเทยีบ

ราคาหลักทรัพย์กบักาํไร และมูลค่าทางบัญชี ทาํให้ผู้บริหารทราบว่านักลงทุนมีความคิดเหน็

หรือให้ “ราคา” เทยีบกบัผลประกอบการในอดีตและแนวโน้มในอนาคตอย่างไร ถ้ากจิการมี

สภาพคล่องที่ดี มีการบริหารจัดการสนิทรัพย์หน้ีสนิ และมีความสามารถในการทาํกาํไรดี 

อตัราส่วนมูลค่าตลาดน่าจะอยู่ในระดับสงู แสดงถึงราคาตลาดที่คาดหมายสงู อตัราส่วนที่ใช้

กนัอย่างแพร่หลายและเป็นทีนิ่ยม ได้แก่ 

   3.1 อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไร (Price earnings ratio) ซ่ึงนิยมเรียก

สั้นๆ ว่า พีอ ี(P/E) 

      = 
นกําไรต่อหุ้

อหุ้นราคาตลาดต่
 

 

    อตัราส่วนน้ีแสดงให้เหน็ว่าผู้ลงทุนยินดีจะจ่ายซ้ือหุ้นที่ราคาเป็นกี่เท่า

ของกาํไรต่อหุ้น ถ้าปัจจัยต่างๆของบริษัท 2 บริษัทคล้ายคลึงกนั บริษัทที่มี P/E สงูกว่าน่าจะ

มีความน่าจะเป็นที่จะเติบโตสงูกว่า และ P/E น่าจะตํ่ากว่าสาํหรับบริษัทที่มีความเสี่ยงสงูกว่า 

   3.2 อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (Price to book ratio) 
 

      = 
น◌ัญชีต่อหุ้มูลค่าทางบ

อหุ้นราคาตลาดต่
 

 

    อตัราส่วนน้ีแสดงให้เหน็ว่าผู้ลงทุนมีทศันคติต่อบริษัทเจ้าของหุ้น 

อย่างไร บริษัทที่มีอตัราส่วนมูลค่าราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีสงู  มักจะมีราคาตลาดต่อหุ้น

ต่อมูลค่าทางบัญชีสงูกว่าบริษัทที่มีอตัราส่วนตํ่า 

  4. การวัดประสทิธภิาพการดาํเนินงานของบริษัทจดทะเบียนของตลาด

หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทีนิ่ยมใช้ทัว่ไป ได้แก่ 

   4.1 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity : ROE) 

ประกอบด้วย 

    - อตัราส่วนกาํไรสทุธ ิ  

    - อตัราส่วนการหมุนเวียนของสนิทรัพย์รวม 

    - อตัราส่วนวัดภาระหน้ีสนิ (เท่า) (สนิทรัพยร์วม /ส่วนของผู้ถือหุ้น

รวม) 
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   4.2 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของทุนที่ใช้ไป (Return on Capital 

Employed : ROCE) 

   4.3 อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรัพยร์วม (Return on Asset : ROA) 

   4.4 อตัราส่วนความสามารถในการจ่าย ชาํระดอกเบี้ ย (Interest Coverage 

Ratio) 

   4.5 อตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุน (Dept to Equity Ratio) 

   4.6 อตัราส่วนการหมุนเวียนสนิทรัพย์รวม (Total Asset Turnover : 

TAT) โดยมีเคร่ืองมือช้ีกระแสเงินสด ( ธรีะพล ลาชโรจน์, 2011 : n.p.)ได้แก่ 

    1) กระแสเงินสดจากกจิกรรมดาํเนินงาน  

    2) กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทุน ได้แก่ การลงทุนในสนิทรัพย์

ถาวร และการลงทุนในตราสารจดทะเบียน 

    3) กระแสเงินสดจากกจิกรรมทางเงิน ได้แก่ เงินปันผลจ่าย 

    4) กระแสเงนิสดสทุธ ิ  

 

ประเภทของอุตสาหกรรมในประเทศไทย 

 

 การจัดประเภทของอุตสาหกรรมในประเทศไทย แบ่งเป็น 

  1. การจดัประเภทอุตสาหกรรมของหนว่ยงาน ซ่ึงจัดให้ตามวัตถุประสงค์

ของการใช้งาน ได้แก่ (กุลภัทรา  สโิรดม, 2549 : 83-85) 

   1.1 สาํนักงานสถิติแห่งชาติ จัดประเภทอุตสาหกรรมเพ่ือการสาํรวจต่างๆ 

และยดึหลักการจัดประเภทอุตสาหกรรมทางเศรษฐกจิ โดยยดึหลักมาตรฐานสากล คอื 

International Standard Industrial Classification of all Economic Activities (ISIC) โดย

จัดแบ่งอุตสาหกรรมออกเป็น 15 ประเภท ได้แก่ 

    1.1.1 เกษตรกรรม การล่าสตัว์ การป่าไม้ 

    1.1.2 การประมง 

    1.1.3 การทาํเหมืองแร่และเหมืองหิน 

    1.1.4 การผลิต 

    1.1.5 การไฟฟ้า กา๊ซ การประปา 

    1.1.6 การก่อสร้าง 

    1.1.7 การขายส่ง การขายปลีก การซ่อมแซมรถยนต์ รถจักรยานยนต์ 

ของใช้ส่วนบุคคล และของใช้ในครัวเรือน 

    1.1.8 โรงแรมและภัตตาคาร 

    1.1.9 การขนส่ง สถานที่เกบ็สนิค้า การคมนาคม 

    1.1.10 การเป็นตัวกลางทางการเงิน 
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    1.1.11 กจิกรรมด้านอสงัหาริมทรัพย์ การให้เข้ากจิกรรมทางธุรกจิ 

    1.1.12 การบริหารราชการและการป้องกนัประเทศ การประกนัสงัคม 

    1.1.13 การศึกษา 
    1.1.14 งานด้านสขุภาพและงานสงัคมศาสตร์ 

    1.1.15 กจิกรรมด้านบริการชุมชน สงัคม และบริการส่วนบุคคลอืน่ๆ 

   1.2 กระทรวงแรงงานและสวัสดกิารสงัคม มีจัดประเภทอุตสาหกรรม โดย

ยึดหลักเกณฑ์มาตรฐานสากล ISIC เช่นเดยีวกนั แต่เพ่ิมอกี 2 ประเภทรวมเป็น 17 ประเภท 

ได้แก่ 

    1.2.1 ลูกจ้างในครัวเรือนส่วนบุคคล 

    1.2.2 องคก์ารระหว่างประเทศและสมาชก 

   1.3 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จัดประเภทอุตสาหกรรมตาม          

วัตถุประสงค์การลงทุน และเพ่ือให้สอดคล้องกบัการจัดประเภทอุตสาหกรรมในตลาด         

หลักทรัพย์ฯ  ต่างประเทศ โดยแบ่งเป็น 8 กลุ่ม อุตสาหกรรมหลัก และ 27 หมวดธุรกจิ             

ดังตารางที่ 2.2  
 

ตารางท่ี 2.2 การจดักลุม่อุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจของตลาดหลกัทรพัย ์

     แห่งประเทศไทยในปี 2554 (ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2554 : 3) 
 

ลาํดบัที ่ กลุ่มอตุสาหกรรม  หมวดธุรกจิ 

1. กลุ่มเกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร - ธรุกจิการเกษตร 

  - อาหารและเคร่ืองดื่ม 

2. กลุ่มสนิค้าอปุโภค บริโภค - ของใช้ในครัวเรือน และสาํนักงาน  

  - ของใช้ส่วนตัวและเวชภัณฑ์ 

  - แฟชั่น 

3. กลุ่มธุรกจิการเงิน - ธนาคาร 

  - เงินทุนและหลักทรัพย ์

  - ประกนัภยัและประกนัชวีติ 

4. กลุ่มสนิค้าอตุสาหกรรม - ปิโตรเคมแีละเคมภีัณฑ ์

  - วัสดุอตุสาหกรรม และเคร่ืองจักร 

  - บรรจุภณัฑ์ 

  - กระดาษและวสัดกุารพิมพ์ 

  - ยานยนต์ 

  - เหลก็ 
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ตารางท่ี 2.2 (ต่อ)  

 

ลาํดบัที ่ กลุ่มอตุสาหกรรม  หมวดธุรกจิ 

5. กลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง - วัสดุก่อสร้าง 

  - พัฒนาอสงัหาริมทรัพย ์

  -  กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย ์

6. กลุ่มทรัพยากร - พลงังานและสาธารณปูโภค 

  - เหมอืงแร่ 

7. กลุ่มบริการ - พาณิชย ์

  - การทอ่งเทีย่วและสนัทนาการ 

  - การแพทย ์

  - โรงแรมและบริการทอ่งเทีย่ว 

  - การพิมพ์และสิง่พิมพ์ 

  - บริการเฉพาะกจิ 

  - ขนส่งและโลจิสติกส ์

8. กลุ่มเทคโนโลย ี - เทคโนโลยสีารสนเทศและการสือ่สาร 

  - ชิ้นสว่นอเิลก็ทรอนกิส ์

 

    ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554 ก. : 4) ให้นิยามของกลุ่ม

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food Industry) หมายถึง กลุ่มอุตสาหกรรมที่

เกี่ยวกบัการเพาะปลูก ทาํป่าไม้ ทาํปศุสตัว์ การแปรรูปผลิตผลทางการเกษตร และการผลิต

อาหารและเคร่ืองดื่ม 

    1. หมวดธุรกจิการเกษตร (Agribusiness) หมายถึง ธุรกจิที่ทาํการ

เพาะปลูก ทาํการปศุสตัว์ ทาํการประมง ทาํป่าไม้ การแปรรูป การชาํแหละ และเกบ็รักษา       

สนิค้าเกษตร รวมถึงตัวแทนจาํหน่ายผลิตผลทางการเกษตรเบื้ องต้นเพ่ือนาํไปใช้ต่อใน             

อุตสาหกรรมอืน่ๆ ยกเว้นธุรกจิที่เกี่ยวกบัปุ๋ย และยาปราบศัตรูพืชที่เป็นเคมีภัณฑ์และกจิการ

ทีเ่กีย่วข้องกบัเส้นใย 
    2. หมวดธุรกจิอาหารและเคร่ืองดื่ม (Food & Beverage) หมายถึง   

ผู้ผลิตอาหารโดยแปรรูปจากผลิตผลทางการเกษตร ผู้ประกอบกจิการร้านอาหาร ตัวแทน

จาํหน่ายอาหารและรวมถึงผู้ผลิตเคร่ืองดื่มต่างๆ 

   2. การจดัประเภทของอุตสาหกรรมตามวงจรธุรกิจ  

   อุตสาหกรรมตามวงจรธุรกจิ แบ่งเป็น 3 ประเภท (กุลภัทรา  สโิรดม,  

2549 : 85-86) ดงั น้ี 
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   2.1 Growth Industry เป็นอุตสาหกรรมที่มีลักษณะอตัราการขยายตัวของ

กาํไรสงู มักไม่ขึ้นกบัวงจรธุรกจิ (Business cycle) และเกดิขึ้นร่วมกบัการเปล่ียนแปลงของ

เทคโนโลยี หรือการริเร่ิมผลิตหรือขายสนิค้า ตัวอย่างเช่น 

    - ในต้นทศวรรษที ่ 20 อุตสาหกรรมประเภทรถยนต์และเคร่ืองบิน 

ถือเป็น Growth industry 

    - ในช่วงทศวรรษที ่ 1940  1950 และ 1960 Growth industry คอื 

กล้องถ่ายรูป โทรทศัน์ส ีคอมพิวเตอร์ ยา อุปกรณ์สาํนักงานและการสือ่สาร 

    - ในปัจจุบัน Growth industry คือ โทรศัพทแ์บบ  Cellular พันธุ

วิศวกรรม การจัดการทางสิ่งแวดล้อมและขยะ และธุรกจิให้บริการ  

   2.2 Cyclical industry อุตสาหกรรมทีข่ึ้ นลงตามวงจรธุรกจิ (business 

cycle) มักจะได้เปรียบในภาวะเศรษฐกจิดี และจะแย่เม่ือเศรษฐกจิตกตํ่า ส่วนใหญ่สนิค้าจะ

เป็นประเภท Consumer durable เช่น ตู้เยน็และเคร่ืองเจาะโลหะ ผู้ซ้ือสามารถจะเล่ือนการซ้ือ

จนกระทั่งมีเงินเหลือพอที่จะซ้ือ 

   2.3 Defensive industry อุตสาหกรรมที่ไม่ค่อยได้รับผลกระทบจาก  

Business cycle มีลักษณะสนิค้าแบบ  Consumer non-durable เช่น อุตสาหกรรมอาหาร จะ

ได้รับผลกระทบเลก็น้อยในช่วงเศรษฐกจิตกตํ่า เน่ืองจากเป็นสิ่งจาํเป็นในการบริโภค 

   นอกจากน้ียงัมีการแบ่งอุตสาหกรรมเป็น  Cyclical-growth industry ซ่ึง

เป็นทั้ง  Cyclical industry และ Growth industry เช่น อุตสาหกรรมสายการบิน จะเติบโต

อย่างมากแล้วจะทรงตัวหรือลดลงช่ัวคราว และจะมีการเติบโตขึ้นเม่ือมีการเปล่ียนแปลงทาง

เทคโนโลยี เช่น การแนะนาํเคร่ืองบินรุ่นใหม่ 

 
ทฤษฎีการเติบโตอย่างยัง่ยืนของธุรกิจครอบครวั 

 
 การเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกจิครอบครัว ประกอบด้วย 

  1. ความหมายของธุรกิจครอบครวั 

   อาํพล  นววงศ์เสถียร (2551 : 10-11) ให้ความหมายธุรกจิครอบครัว 

หมายถึง ขอบเขตทีแ่สดงความเป็นเจ้าของธุรกจิของกลุ่มตระกูลหน่ึงทีใ่หญ่ทีส่ดุซ่ึงมี

ความสมัพันธก์นัทางสายเลือดหรือการแต่งงาน และหน่ึงคนหรือมากกว่าของทมีบริหาร

จัดการถูกวางตัวจากกลุ่มของตระกูลครอบครัวที่ใหญ่ที่สดุซ่ึงเป็นเจ้าของ มีการวางแผนเพ่ือ

ถ่ายโอนไปสู่ทายาทรุ่นที่สองหรือรุ่นต่อไป และมีส่วนแบ่งผู้มีสทิธอิอกเสยีงเพียงพอที่จะ

ควบคุมการบริหารจัดการ การกาํหนดนโยบายและสามารถทาํการตัดสนิใจในเร่ืองสาํคัญๆ 

ของธุรกจิได้ และสรุปความหมาย ในตารางที่ 2.3   
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ตารางท่ี 2.3  ความหมายของธุรกิจครอบครวั  

  ( ปรับปรุงจาก Chua et al., 1999 อ้างถึงใน อาํพล นววงศ์เสถียร, 2551: 11) 

 

ผูแ้ต่ง (ปี) ความหมายของธุรกิจครอบครวั 

Barnes and Hershon, 1976 : 106 การควบคุมธุรกจิโดยเจ้าของในมอืของบุคคลใดบุคคลหนึ่งหรือ

ของสมาชกิในตระกูลใดตระกูลหนึ่ง 

Donnelley, 1988 บริษัททีไ่ด้รับการพิจารณาเป็นธุรกจิครอบครัวถูกกาํหนดไว้ว่า 

มทีายาท 2 รุ่นของครอบครัว และการเชือ่มโยงนี้มอีทิธพิลต่อ

การกาํหนดนโยบายและในผลประโยชน ์รวมถงึวตัถุประสงค์

ของธรุกจิ 

Davis, 1983 : 47 มปีฏสิมัพันธร์ะหว่างกลุ่มสองกลุ่ม คอื ธรุกจิและครอบครัว 

และการก่อตั้งธุรกจิอยู่บนพ้ืนฐานความเป็นครอบครัว และมี

เอกลกัษณค์วามเป็นครอบครัว 

Ward, 1987 ธรุกจิครอบครัว หมายถงึ ธรุกจิทีม่กีารสง่ผ่านจากคนรุ่นหนึ่ง

ไปยงัทายาทอกีรุ่นหนึ่งเพ่ือมอบอาํนาจให้จัดการและควบคมุ 

Lansberg et al., 1988 ธรุกจิซึ่งสมาชกิในครอบครัวมอีาํนาจควบคมุตามกฎหมาย

เหนอืความเป็นเจ้าของ 

 

  2. ความหมายของการเติบโตอย่างยัง่ยืน (Sustainable Growth Model)  

   การเติบโตอย่างยั่งยืน สรุปความหมายได้ดังน้ี (อาํพล  นววงศ์เสถียร , 

2551 : 75-82)  

   Donaldson (1984) ได้สรุปว่าการเติบโตอย่างยั่งยืน คือ การที่ธุรกจิ    

เช่ือมโยงระหว่างความสามารถของธุรกจิในการเติบโตและนโยบายทางการเงิน ในเงื่อนไขที่

ธุรกจิไม่ได้ออกหุ้นเพ่ิมทุน โดยอยู่บนแผนทางการเงิน คือ 1) สนิทรัพย์ของธุรกจิเติบโตใน

สดัส่วนของยอดขายที่เกดิจากการใช้สนิทรัพย์น้ัน 2) รายได้สทุธ ิ (Net income) มีสดัส่วน    

คงที่ของยอดขาย 3) ธุรกจิมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลและอตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุนเหมาะสม 

4) ธุรกจิไม่มีการเปล่ียนจาํนวนหุ้นที่มีอยู่ สตูรการคาํนวณการเติบโตที่ยั่งยืนของ  Donalson 

(1984) คอื Change in Assets = Change in debt / Change in equity 

   Small Business Encyclopedia (2007) ได้กล่าวว่า การเติบโตที่ยั่งยืน 

หมายถึง อตัราการเติบโตที่ยั่งยืน (The sustainable growth rate-SGR) ของธุรกจิทีม่อีตัรา

การเติบโตของยอดขายสงูสดุ และสร้างกาํไรให้กบัธุรกจิ สนิทรัพย์สงูสดุ มีอตัราส่วนเงิน         

ปันผลต่อหน้ี (Dividend payout and debt ratio) ในระดับที่น่าพอใจ มีส่วนต่างกาํไรสทุธ ิ

(Net profit margin) มีรายได้ต่อเน่ือง (Existing revenues) อตัราส่วนผลตอบแทนของ

สนิทรัพย์  (Asset turnover ratio)  อตัราส่วนของรายรับจากการขายต่อสนิทรัพย์รวม (Sales  
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revenues to total assets) โดยสนิทรัพย์ที่เร่ิมต้นจากอตัราส่วนของทุน (Equity ratio) และ

อตัราส่วนผลตอบแทน (Return rate) ซ่ึงกาํหนดให้หารด้วยผลตอบแทนที่ได้รับจากธุรกจิ 

(As the fraction of earnings returned in the business) 

   DuPont (2007) ได้สร้างวิธกีารวัดการเติบโตที่ยั่งยืนขึ้นโดยใช้วิธกีาร

วิเคราะห์ที่เน้นไปที่ความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability) และอตัราส่วนผลตอบแทน

จากทุน (Return on equity) และผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์(Return on asset) การเติบโตที่

ยั่งยืนของบริษัทเป็นสิ่งที่บริษัทสามารถวัดได้และทาํได้ง่ายๆ โดยการรักษาการเติบโตของ

บริษัท ขณะเดียวกนับริษัทกไ็ม่เกดิปัญหาทางการเงิน 

   Collins (2001) ได้วัดการเติบโตที่ยั่งยืนของธุรกจิ โดยการพิจารณาจาก

งบการเงิน ในช่วง 15 ปี ก่อนหน้าจุดเปล่ียนผ่าน (Transition period) และหลังผ่านจุด

เปล่ียนผ่านแล้วมีผลตอบแทนจากการลงทุนสะสมมากกว่าผลตอบแทนของตลาดอย่างน้อย

สามเท่าตัว 

   Daily and Dollinger (1992) วัดการเติบโตที่ยั่งยืนจากยอดขาย (Sales 

growth) ส่วนเกนิ  ผลตอบแทนสทุธ ิ (Net margin) และส่วนเกนิผลตอบแทนจากการ         

ดาํเนินงาน (Operating margin) และที่ได้รับความนิยม คือ การวัดผลการประกอบการของ 

Morris et al., (2006) ใช้การเติบโตของยอดขาย (Sales growth) การเติบโตของกาํไร 

(Profit growth) การเติบโตของการจ้างงาน (Employment growth) การเติบโตของสนิทรัพย์ 

(Asset growth) ขณะที ่ Dyson (1997) วัดผลการประกอบการ โดยใช้อตัราส่วน 4 

อตัราส่วน คือ อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability ratio) อตัราการเติบโต 

(Growth ratio) อตัราส่วนการวัดประสทิธภิาพ (Efficiency ratio) และอตัราส่วนสภาพคล่อง 

(Liquidity ratio) 
   องค์ประกอบความสาํเรจ็การเติบโตที่ยั่งยืนดังกล่าวส่วนหน่ึงจะเกดิจาก

ความสามารถของผู้บริหารในการจัดการสภาพแวดล้อมภายใน ได้แก่ เจ้าของ และผู้ถือหุ้น 

คณะกรรมการบริหาร พนักงาน และวัฒนธรรมในองค์การ ในการตัดสนิใจปรับเปล่ียน

โครงสร้างขององค์กรเติบโตอย่างยั่งยืน ดังเช่น ทฤษฎีตัวแทน ( Agency theory) และทฤษฎี

การเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกจิครอบครัว (Sustainable Family Business theory : SFBT) 

  3. ทฤษฎีการเติบโตอย่างยัง่ยืนของธุรกิจครอบครวั (Sustainable Family 

Business Theory : SFBT) 

   Lee et al., (2010 : 4-7) ได้สรุปว่า SFBT เป็นแนวคิดที่เลือกตัวแปร 

และการแปลผลตัวแปรเกี่ยวกบัความสาํเรจ็อย่างยั่งยืนของธุรกจิ ซ่ึงพบว่าเกดิจากความสาํเรจ็

ของการดาํเนินงานของธุรกจิและการดาํเนินการภายในครอบครัว  SFBT จึงเป็นทฤษฎทีีม่ี         

มุมมองทั้งมติของระบบครอบครัว (Family system) โดยมีกรอบแนวคิด ตามภาพที่ 2.2 
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ภาพท่ี 2.2 กรอบแนวคิดการเติบโตอยา่งยัง่ยนืของธุรกิจครอบครวั (Lee et al., 2010 
: 5) 

 

   ทฤษฎน้ีีแสดงถึงอทิธพิลของทรัพยากร (Resource) ได้แก่ ทุนมนุษย์ 

(Human capital) ทุนทางสงัคม (Social capital) และทุนทางการเงิน (Financial capital) 

ผ่านกระบวนการทางธุรกจิ (Processes) ที่ส่งผลต่อผลประกอบการของธุรกจิครอบครัว 

(Family business outcomes) ดงั น้ี (Lee et al., 2010 : 5-12) 

    1. ทรัพยากร ได้แก่ 

     1.1 ทุนมนุษย์ หมายถึง ทกัษะที่ต้องการ ประสบการณ์ และความรู้

จากการศึกษา การทาํงาน และการฝึกอบรม (Becker, 1993) นอกจากน้ี Bryant (1992) 

เพ่ิมเตมิว่าทุนมนุษย ์หมายถึง ทกัษะความสามารถ ทศันคติ และจริยธรรมในการทาํงานของ

บุคคลแต่ละคน และการศึกษาที่เพ่ิมพูนขึ้นจะทาํให้ประสทิธผิล การทาํงานของบุคคลเพ่ิมขึ้น

ด้วย มีการศึกษาก่อนหน้าน้ีช้ีให้เหน็ว่า การศึกษาเป็นปัจจัยสาํคัญที่สดุของความสาํเรจ็ของ

ธุรกจิ (Business’s success)  นอกจากน้ี Dances et at. (2010) เช่ือว่า เพศของเจ้าของ

ธุรกจิเป็นส่วนหน่ึงของคุณลักษณะด้านทุนมนุษย์  และส่งผลต่อการประกอบการของธุรกจิ

ครอบครัว รวมทั้งสขุภาพของเจ้าของธุรกจิช่วยทาํให้การบริหารธุรกจิมีประสทิธภิาพมาก

ยิ่งขึ้น 
     1.2 ทุนทางสงัคม หมายถึง ความสมัพันธร์ะหว่างบุคคล (เจ้าของ

ธุรกจิ) กบัสถาบันทางสงัคม ชุมชน ท้องถ่ิน ช่วยให้เกดิประโยชน์กบัธุรกจิ 

 

 



มห
าวทิ

ยาล
ยัร
าช
ภฏั
ธน
บุรี

 28 

    2. กระบวนการตามกจิกรรมทางธุรกจิ ซ่ึงตามแนวคิด  SFBT จะใช้การ

จัดการธุรกจิ (Business management) และแนวปฏิบัติด้านนวัตกรรม (Innovation practice) 

เป็นตวัแทนของกระบวนการจัดการ (Managerial processes) ประกอบด้วย แนวปฏิบัติต่างๆ 

รวมถึง การพัฒนาผลิตภัณฑ์และบริการ การพัฒนาการตลาด การสร้างตลาด การปรับปรุง

การบริการการลูกค้า 
    3. ผลลัพธท์างธุรกจิ ตามโครงสร้างทางธุรกจิ (Business 

demographics) ใช้การวัด ทุนมนุษย์ ทุนทางสงัคมและการเงิน และกจิกรรมการจัดการ                

ทางธุรกจิ เป็นตัวแบบรวมถึงคุณลักษณะของธุรกจิ (Characteristics of business) ซ่ึง

ประกอบด้วย ขนาดของธุรกจิ (Business size) และอายุของธุรกจิ (Business age)   

  
ทฤษฎีตวัแทน  

 

 ทฤษฎีตวัแทน (Agency theory) อธบิายถึง ความเป็นเจ้าของและการควบคุม 

เน้นว่า การจัดการธุรกจิให้เกดิความเติบโตอย่างยั่งยืน ปัจจัยประการหน่ึง คือ นักบริหารมือ

อาชีพ ดังน้ันหากเจ้าของธุรกจิไม่มีความรู้ความสามารถกส็ามารถหาผู้บริหารมืออาชีพ มา

บริหารธุรกจิแทน ซ่ึงทาํให้เกดิประเดน็ปัญหาเกดิขึ้น 2 ประการ คอื 1) ความขัดแย้งของ

ผลประโยชน์ระหว่างสมาชิกในองค์การ เช่น เจ้าของ ผู้บริหาร พนักงานหรือลูกค้า 2) ความ

ขัดแย้งของผลประโยชน์ที่ไม่สามารถดาํเนินการตามข้อตกลง จากการสาํรวจการควบคุมกบั

ความเป็นเจ้าของกจิการ ของธุรกจิในเอเชียตะวันออก 9 ประเทศ พบว่า เจ้าของกจิการมี

อาํนาจในการควบคุมกจิการแบบเบด็เสรจ็ถึง 2 ใน 3 ของกจิการทั้งหมดจาํนวน 2,980 แห่ง 

และยิ่งธุรกจิมีอายุการจัดตั้งมานานจะมีการควบคุมสงูกว่าธุรกจิที่เพ่ิงจัดตั้ง (Jongsureyapart, 

2006 : 41-42) ซ่ึง Berle and Means (1932 ; 1967 ; 1969) ให้ความสาํคัญกบัการ

แยกระหว่างความเป็นเจ้าของกบัสทิธกิารควบคุมการบริหารองค์การ โดยจาํแนกการควบคุม

องคก์ารตามเปอร์เซน็ตก์ารถือครองหุ้น (Wikipedia, 2011b : 1-6 ; รัตนา  สวุรรณศิริศิลป์ 

และคณะ, 2538 : 12-13) ดงั น้ี 

  1. Adolf Berle และ Gardiner Means ได้เขียนหนังสอืเร่ือง  The Modern 

Corporation and Private Property ปี 1932 และมีงานเขียนตามมาในปี 1967 และ 1969 

ให้ความสาํคัญเร่ืองการแยกระหว่างความเป็นเจ้าของธุรกจิที่ตนเองถือครองหุ้นกบัสทิธกิาร

ควบคุมบริหารงานในองค์การที่ส่งผลทาํให้ธุรกจิเติบโต และจาํนวนผู้ถือครองหุ้นที่มีเพ่ิมขึ้น 

โดยเน้นว่า ยิ่งความเป็นเจ้าของในความม่ังคั่งของกจิการได้กระจายออกไปในรูปของการ      

ถือครองหุ้นแก่ประชาชนทั่วไปมากเท่าไหร่ ความเป็นเจ้าของในความม่ังคั่งและความสามารถ

ในการควบคุมกจิการของผู้เป็นเจ้าของกย็ิ่งน้อยลง แต่จะมีการถ่ายเทอาํนาจดังกล่าวไปสู่

ผู้บริหารมืออาชีพที่มีความชาํนาญแทน เพ่ือที่จะคอยดูแลการใช้จ่ายของกจิการและสร้างผล

กาํไรให้เกดิขึ้น 
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   Berle and Mean ได้ทาํการแบ่งลักษณะการควบคุมองค์ก ารออกเป็น 5 

กลุ่มใหญ่ๆ โดยตวัแปรทีใ่ช้แบ่งเป็นเปอร์เซน็ตก์ารถือครองหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่หรือเป็น

กลุ่มใหญ่ ดงัน้ี 
   1.1 Private ownership control หมายถึง การควบคุมการบริหารของ          

ผู้เป็นเจ้าของซ่ึงเป็นบุคคลเพียงคนเดยีวหรือกลุ่มผู้ถือหุ้นเพียงกลุ่มเดยีว โดยการถือครองหุ้น

ในบริษัทมากกว่า 80% ขึ้นไป 
   1.2 Majority control หมายถึง การควบคุมการบริหารของผู้เป็นเจ้าของ

ซ่ึงเป็นบุคคลเพียงคนเดยีวหรือกลุ่มผู้ถือหุ้นเพียงกลุ่มเดยีว ซ่ึงถือว่าได้เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

โดยการถือครองหุ้นในบริษัทมากกว่า 50% ถึง 80% 

   1.3 Minotiry control หมายถึง การควบคุมการบริหารของผู้เป็นเจ้าของ

ซ่ึงเป็นบุคคลเพียงคนเดยีวหรือกลุ่มผู้ถือหุ้นเพียงกลุ่มเดยีว ซ่ึงถือได้ว่าเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

โดยการถือครองหุ้นในบริษัทมากกว่า 20% ถึง 50%  

   1.4 Management control หมายถึง การควบคุมการบริหารของผู้เป็น       

เจ้าของซ่ึงเป็นบุคคลเพียงคนเดยีว หรือกลุ่มผู้ถือหุ้นเพียงกลุ่มเดยีว ซ่ึงถือได้ว่าเป็นผู้ถือหุ้น

รายใหญ่ โดยการถือครองหุ้นในบริษัทน้อยกว่า 20% 

   1.5 Legal device หมายถึง การที่บริษัทหน่ึงถูกบริษัทอืน่เข้าครอบครอง

โดยการถือครองหุ้นมากกว่า 50% ถึง 80%  

   นักทฤษฎีหลายคนได้มีการโต้แย้งกนัถึงอาํนาจการบริหารว่าไม่ได้มีการรวม

ศูนย์แต่ในมือของผู้เป็นเจ้าของเพียงคนเดียวอกีต่อไป   แต่ได้ถูกกระจายไปสูก่ลุ่มผู้ถือหุ้น

หลายกลุ่มและแต่ละกลุ่มมีอาํนาจการควบคุมพ้ืนฐานของตนเอง ดงัน้ัน ความสมัพันธร์ะหว่าง

กลุ่มธุรกจิมีความสาํคัญมากขึ้นกว่าความเป็นเจ้าของเพียงคนเดียวในการควบคุมองค์การ 

   Dahl (1967) ได้ให้ความหมายของกลุ่มผู้ถือหุ้นว่า หมายถึง กลุ่มธุรกจิ

หรือกลุ่มครอบครัวโดยทีก่ลุ่มธุรกจิ หมายถึง กลุ่มบริษทัในเครือซ่ึงกนัและกนั (Subsidiary 

group) โดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่หรือบริษัทที่ครอบครองหุ้นรายใหญ่มีสดัส่วนการครอบครอง  

ไม่ตํ่ากว่า 50%  และกลุ่มครอบครัว หมายถึง กลุ่มบุคคลทีม่คีวามเกีย่วดองเป็นเครือญาติ            

พ่ีน้องกนั 

  3. Herfindahl – Hrischman Index (HHI) of Concentration  

   การพิจารณาถึงอาํนาจหรืออทิธพิลของผู้ถือหุ้นหรือกลุ่มผู้ถือหุ้นกลุ่มใด

กลุ่มหน่ึง โดยทั่วไปแล้วมักพิจารณาดูว่าพฤติกรรมการควบคุมการบริหารในแต่ละบริษัทน้ัน

อยู่ภายใต้การควบคุมของผู้ถือหุ้นที่ครอบครองจาํนวนหุ้นกี่เปอร์เซน็ต์ของจาํนวนหุ้น            

ในบริษัทน้ัน การพิจารณาว่าหุ้นที่ผู้ถือหุ้นถือครองอยู่มากน้อยแค่ไหนจึงสามารถดาํเนินการ

ควบคุมการดาํเนินงานส่วนใหญ่ของบริษัทหน่ึงไว้ได้น้ัน เรียกลักษณะของการควบคุมธุรกจิว่า 

การกระจุกตวั (Concentration) 
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   ดังน้ัน เม่ือต้องการทราบว่าการที่บริษัทมีการกระจายหุ้นออกไปสู่ผู้ถือหุ้น

รายๆอืน่ๆ นอกเหนือจากผู้ถือหุ้นรายใหญ่แล้ว จะส่งผลกระทบต่อความสามารถในการทาํ

กาํไรของกจิการอย่างไรจึงสามารถคาํนวณได้จาก 
 

    HHI = ∑
=

n

1i

2Pi  

 

   โดยที ่Pi = สดัส่วนของการถือครองหุ้นของผู้ถือหุ้นลาํดบัต่อจากผู้ถือหุ้น

รายใหญ่ 

   ในการอ่านผล HHI จากสมการ  Regression น้ัน สามารถสรุปได้เป็น 2 

แนวทาง ดังน้ี 

    1. ถ้าค่าสมัประสทิธิ์ HHI มีค่าเป็นลบแสดงว่าเกดิกรณี  Free-Rider 

ขึ้น คือ ถ้ามีเจ้าของหุ้นหลักๆ เพียงไม่กี่ราย ผลกค็ือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ต่างฝ่ายต่างดูทท่ีากนั

เพราะคาดว่าอกีฝ่ายจะมา  Takeover สิ่งที่คาดว่าจะได้มากกว่ากาํไรของกจิการจะกลายเป็น        

มูลค่าหุ้นที่เพ่ิมสงูขึ้นจากการเข้ามาซ้ือ ดังน้ัน Corporate manager กส็ามารถดาํเนินการโดย

ไม่ต้องสนใจกาํไรเป็นตัวหลักในการดาํเนินงาน 

    2. แต่ถ้าค่าสมัประสทิธิ์ HHI มีค่าเป็นบวกแสดงว่าเกดิกรณี 

Transaction cost ขึ้น คือการที่หุ้นที่เหลือไปอยู่ในมือของผู้ถือหุ้นเพียงไม่กี่รายส่งผลให้

โอกาสการเข้ามาเพ่ือ Takeover ของผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีมาก และมี  Transaction cost ตํ่า           

ดงัน้ันเพ่ือป้องกนัการถูก Takeover ผู้บริหารจึงจาํเป็นต้องพยายามสร้างกาํไรให้เกดิขึ้นเพ่ือ

ดึงดูดให้ผู้ถือหุ้นรายอืน่ไม่ขายหุ้นออกไปหรือขายให้ในราคาแพง 

  

งานวิจยัท่ีเกีย่วขอ้ง 

 

 กาญจนา  ตั้งภากรณ์ (2542 : บทคัดย่อ ) ศึกษาเร่ืองประสทิธผิลของ

คณะกรรมการบริษัทที่มีผลต่อการดาํเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เพ่ือ

วิเคราะห์โครงสร้างคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์และวัตถุประสงค์

ประการที่สองเพ่ือศึกษาประสทิธผิลของคณะกรรมการที่มีต่อผลการดาํเนินงานของบริษัท         

จดทะเบียน โดยใช้แบบจาํลองสมการถดถอยเชิงซ้อนในการประมาณการ และใช้ข้อมูล

ภาคตัดขวางในปี พ.ศ.2541 ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึง

วัดประสทิธผิลของคณะกรรมการบริษัทจากขนาดโครงสร้างตาํแหน่ง และการถือหุ้นภายใน

บริษทัของคณะกรรมการและใช้ค่า  Tobin’s q แทนผลการดาํเนินงานของบริษัท จาก

โครงสร้างคณะกรรมการบริษัทพบว่า ขนาดคณะกรรมการอยู่ระหว่าง 5-25 คน ซ่ึงโดยเฉล่ีย

ประมาณ 11 คน และบริษทัส่วนใหญ่มีกรรมการอสิระ 2 คน ตามหลักเกณฑ์ที่ตลาด
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หลักทรัพย์กาํหนดไว้ มีบริษัทเพียง 11% เท่าน้ันที่มีกรรมการอสิระมากกว่าเกณฑ์ที่กาํหนด     

ร้อยละ 41 ของบริษัทจดทะเบียนมีกรรมการต่างประเทศร่วมอยู่ในคณะกรรมการ และบริษัท 

60% ที่คณะกรรมการมีลักษณะเป็นเครือญาติกนั นอกจากน้ีบริษัทส่วนใหญ่มากกว่า 70%   

ที่กรรมการมีส่วนร่วมในการเป็นเจ้าของและคณะกรรมการถือหุ้นโดยเฉล่ียประมาณ 12-

16% อกีทั้งพบว่ากรรมการของบริษัทจดทะเบียนส่วนใหญ่มีตาํแหน่งกรรมการอยู่ในบริษัท

จดทะเบียนอืน่ ผลการศึกษาพบว่าการที่คณะกรรมการมีลักษณะเป็นเครือญาติกนัและสดัส่วน

การถือหุ้นของคณะกรรมการที่มากกว่าหรือเท่ากบั 5% จะมีอทิธพิลทางลบต่อผลการ

ดาํเนินงาน ส่วนสดัส่วนการถือหุ้นของคณะกรรมการที่มากกว่าหรือเท่ากบั 15% และ 50% 

จะมีอทิธพิลทางบวกต่อผลการดาํเนินงาน สาํหรับขนาดคณะกรรมการสดัส่วนกรรมการอสิระ 

กรรมการอสิระที่มากกว่าเกณฑ์ที่กาํหนด กรรมการต่างประเทศกรรมการที่มีตาํแหน่งใน

บริษัทอืน่ ไม่มีอทิธพิลต่อผลการดาํเนินงานของบริษัทอย่างมีนัยสาํคัญทางสถิตินอกจากน้ี   

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ช่วง 2 ปีที่ผ่านมา และขนาดของบริษัทมีอทิธพิลทางบวกต่อผล 

การดาํเนินงานอย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติ ส่วนผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ปีปัจจุบันและ 1 ปี  ที่

ผ่านมา โอกาสในการลงทุนในอนาคตและจาํนวนกจิการที่บริษัทประกอบธุรกจิ ไม่มีอทิธพิล

ต่อผลการดาํเนินงานอย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติ ดังน้ันการสนับสนุนบทบาทของกรรมการ

อสิระและการให้กรรมการมีส่วนร่วมในการเป็นเจ้าของบริษัท รวมถึงการส่งเสริมบทบาทของ  

ผู้ถือหุ้นรายย่อยและผู้มีส่วนได้เสยีอืน่ๆ จะช่วยผลักดันให้เกดิการกาํกบัดูแลกจิการที่ดีขึ้นได้  

 รณิดา  เจริญไพโรจน์วงศ์ (2550 : บทคัดย่อ ) ศึกษาเร่ือง การวิเคราะห์

ปัจจัยพ้ืนฐานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มพลังงานและ

สาธารณูปโภคจาํนวนทั้งหมด 16 บริษัท และมีลักษณะการดาํเนินงานที่หลากหลาย เช่น 

ธุรกจิผลิตและจาํหน่ายถ่ายหิน นํา้มันและกา๊ซธรรมชาติ ธุรกจิโรงกล่ันนํา้มันและผลิตภัณฑ์       

ปิโตรเลียม ธุรกจิผลิตกระแสไฟฟ้าและไอนํา้ ธุรกจิค้าปลีกนํา้มันเช้ือเพลิงและสนิค้าอุปโภค

บริโภค และธุรกจิผลิตและบริการพัฒนาสาธารณูปโภคขั้นพ้ืนฐาน ซ่ึงการเคล่ือนไหวของราคา

หลักทรัพย์ในกลุ่มน้ีจะส่งผลต่อตลาดโดยรวมเป็นอย่างมากประกอบกบัสภาวะในปัจจุบันที่

ราคานํา้มันในตลาดโลกมีแนวโน้มสงูขึ้นเร่ือยๆ ทาํให้หลักทรัพย์ในกลุ่มน้ีเป็นที่จับตามองของ

นักลงทุนเป็นจาํนวนมาก นอกจากน้ันยังพบว่าอตัราการเติบโตของรายได้มีแนวโน้มที่เพ่ิมขึ้น

และมีแผนการเจริญเติบโตที่ค่อนข้างชัดเจน จึงน่าสนใจที่จะทาํการศึกษาถึงการวิเคราะห์

ปัจจัยพ้ืนฐานของกลุ่มพลังงาน เพ่ือช่วยให้นักลงทุนตัดสนิใจอย่างถูกต้องและแม่นยาํมากขึ้น 

 วัตถุประสงค์การศึกษาเพ่ือวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยวิธปัีจจัยพ้ืนฐาน ซ่ึงเป็นการ

วิเคราะห์ในเชิงคาํนวณ โดยข้อมูลที่นาํมาใช้ในการวิเคราะห์จะมาจากงบการเงินของบริษัท

เป็นสาํคัญ ซ่ึงงบการเงินที่จะนาํมาใช้ในการวิเคราะห์ ได้แก่ งบดุล งบกาํไรขาดทุน โดยใช้        

ข้อมูลระหว่างปี 2545-2549 ที่ผ่านมา ซ่ึงมีประเดน็หลักของการวิเคราะห์ คือ การวิเคราะห์

งบการเงินตามแนวตั้ง (Vertical analysis) การวิเคราะห์งบการเงินตามแนวนอน 
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(Horizontal analysis) การวิเคราะห์เงินทุนหมุนเวียนสทุธ ิ (Net working capital analysis) 

และการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial ratios) 

 จากการศึกษาพบว่า บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยใน

กลุ่มพลังงานและสาธารณูปโภค จาํนวน 16 บริษัท สามารถสรุปผลการวิเคราะห์ด้านต่างๆ 

ไว้ 5 กลุ่ม ดงั น้ี 

  กลุ่มที ่ 1 ความสามารถในการทาํกาํไร แสดงให้เหน็ถึงความสาํเรจ็ในการ

ดาํเนินงานและความสามารถในการเติบโตของบริษัทในอนาคต ซ่ึงบริษัทที่มีอตัรากาํไรสทุธิ

สงูกว่าอตัราส่วนเฉล่ียอุตสาหกรรม 6 อนัดับ ดังน้ี อนัดับที่ 1 คือ บมจ . ปตท. สาํรวจและ

ผลิตปิโตรเลียม อนัดับที่ 2 คือ บมจ . ผลิตไฟฟ้า อนัดับที่ 3 คือ บมจ . บริการเช้ือเพลิง     

การบินกรุงเทพ อนัดับที่ 4 คือ บมจ. จัดการและพัฒนาทรัพยากรนํา้ภาคตะวันออก อนัดับ  

ที ่5 คือ บมจ. โกลว์ พลังงาน และอนัดับที่ 6 คือ บมจ. สหโคเจน (ชลบุรี) 

  กลุ่มที ่2 ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น แสดงให้เหน็ถึงเงนิลงทุนในส่วน

ของเจ้าของที่นาํมาลงทุนว่าเจ้าของจะได้รับผลตอบแทนกลับคืนมาจากการดาํเนินงานของ        

กจิการน้ันเท่าใด ซ่ึงบริษัทที่มีอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสงูกว่าอตัราส่วนเฉล่ีย           

อุตสาหกรรม 6 อนัดับ ดังน้ี อนัดับที่หน่ึง บมจ . ปตท. สาํรวจและผลิตปิโตเลียม อนัดับที่

สอง คอื บมจ. ปตท. อนัดับที่สาม คือ บมจ. ไทยออยล์ อนัดับที่สี่ คือ บมจ . ลานนา รีซอร์ส

เซส อนัดับที่ห้า คือ บมจ. โกลว์พลังงาน และอนัดับที่หาก คือ บมจ. บริการเช้ือเพลิงการบิน

กรุงเทพ 
  กลุ่มที ่3 ผลตอบแทนจากเงนิปันผล แสดงให้เหน็ถึงผลตอบแทนของการ

ลงทุนในหลักทรัพย์ ซ่ึงบริษัทที่มีอตัราการจ่ายเงินปันผลสงูกว่าอตัราส่วนเฉล่ียอุตสาหกรรม 

6 อนัดับ ดังน้ี อนัดับหน่ึง คือ บมจ . ระยองเพียวริฟายเออร์ อนัดับที่สอง คือ บมจ . สหโค

เจน (ชลบุรี) อนัดับที่สาม คือ บมจ. สยามสหบริการ อนัดับที่สี่ คือ บมจ. บ้านปู อนัดับที่ห้า 

คือ บมจ. โกลว์ พลังงาน อนัดับที่หก คือ บมจ. ไทยออยล์ 

  กลุ่มที ่4 ความสามารถในการบริหารหน้ี แสดงให้เหน็ถึงความเสี่ยงในการ

บริหารงานซ่ึงบริษัทที่มีอตัราส่วนหน้ีสนิต่อสนิทรัพย์ที่มีอตัราส่วนสงูกว่าอตัราส่วนเฉล่ีย          

อุตสาหกรรม 6 อนัดับ ดังน้ี อนัดับที่หน่ึง คือ บมจ . สหโคเจน (ชลบุรี) อนัดับที่สอง คือ 

บมจ. ระยองเพียวริฟายเออร์ อนัดับที่สาม คือ บมจ. บ้านปู อนัดับที่ 4 คือ บมจ. จัดการและ

พัฒนาทรัพยากรนํา้ภาคตะวันออก อนัดับที่ห้า คือ บมจ . ปตท. อนัดับที่หก คือ บมจ . ผลิต

ไฟฟ้าราชบุรี 

  กลุ่มที ่5 ราคาต่อกาํไรต่อหุ้น แสดงให้เหน็ถึงความนิยมและนักลงทุนที่ยินดี

จะจ่ายให้กบัหลักทรัพย์ ซ่ึงบริษัทที่อยู่ในความนิยมของนักลงทุนที่มีอตัราส่วนสงูกว่า

อตัราส่วนเฉล่ียอุตสาหกรรม 6 อนัดับ ดังน้ี อนัดับที่หน่ึง คือ บมจ . เอเช่ียน อนิซูเลเตอร์ 

อนัดับที่สอง คือ บมจ . บ้านปู อนัดับที่สาม คือ บมจ . โซลาร์ตรอน อนัดับที่สี่ คือ บมจ . 
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จัดการและพัฒนาทรัพยากรนํา้ภาคตะวันออก อนัดับที่ห้า คือ บมจ . ระยองเพียวริฟายเออร์ 

และอนัดับที่หก คือ บมจ. บางจากปิโตรเลียม 

 รัตนา  สวุรรณศิริศิลป์ และคณะ (2538 : 24-26) ศึกษาเร่ือง ความสมัพันธ์

ระหว่างการควบคุมกจิการ (Corporate Control) กบัผลการดาํเนินงาน (Performance) 

 การวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาถึงความสมัพันธร์ะหว่างการเข้าควบคุมกจิการ 

(Corporate control) ของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่สดุในบริษัทว่ามีอทิธพิลโดยตรงต่อผล               

การดาํเนินงานของฝ่ายบริหารในรูปของผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น  (ROE) และขนาดของการ

ถือครองหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่สดุระดับใดที่ทาํให้บริษัทสามารถสร้างผลกาํไรให้เป็น         

ผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้นได้ดีที่สดุ รวมทั้งศึกษาถึงเหตุผลหรือปัจจัยอืน่ๆที่มีอทิธพิลต่อผล

การดาํเนินงานของบริษัท โดยมุ่งประเดน็การศึกษาเฉพาะบริษัทที่สาํคัญที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและมียอดขายติดอนัดับใน 1000 อนัดบัแรกของประเทศ 

ในปี 2535 

 การศึกษาใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) ซ่ึงได้ทาํการรวบรวมรายช่ือบริษัทที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและมียอดขายสงูสดุอยู่ใน 1000 อนัดับแรก

ของประเทศ รวมทั้งข้อมูลผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น สนิทรัพยร์วม รายได้ และปีทีก่อ่ตั้งของ

แต่ละบริษัทจากหนังสอื Million Bath Business Information Thailand 1993 สาํหรับการ

เกบ็รวบรวมรายช่ือผู้ถือหุ้นและเปอร์เซน็ต์การถือครองหุ้นผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 อนัดบัแรกในแต่

ละบริษัท จากหนังสอืสรุปข้อสนเทศ บริษัทจดทะเบียนและบริษัทรับอนุญาต ปี 2535 ของ

ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 การวิเคราะห์ข้อมูลใช้เคร่ืองมือทางสถิติด้วยวิธ ี Multiple Regression ช่วยในการ

ทดสอบ สมมติฐานทางสถิติ และใช้ช่วงความเช่ือม่ันในการประมาณค่าความสาํคัญของปัจจัย

ต่างๆ ที่ได้จากการรวบรวมข้อมูลทุติยภูมิ และมีการวิเคราะห์เชิงคุณภาพประกอบด้วย 

 ผลการวิจัยสรุปได้ว่า ปัจจัยที่มีความสาํคัญต่อผลการดาํเนินงานของบริษัทอย่างมี

นัยสาํคัญทางสถิติ คือ จาํนวนของเปอร์เซน็ต์การถือครองหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่สดุของ

บริษัท ขนาดของการกระจุกตัวของหุ้นที่อยู่ในเมืองของผู้ถือหุ้นรายอืน่ อตัราการเติบโตของ

ยอดขาย และอายุของกจิการ ส่วนปัจจัยที่ไม่มีความสาํคัญอย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติ คือ ขนาด

ของกจิการและศักยภาพทางการตลาด 

 ปัจจัยทางด้านผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีอทิธพิลต่อผลการดาํเนินงานของกจิการอย่างมี

นัยสาํคัญ และจะมีความสมัพันธไ์ปในทศิทางเดียวกนัต่อเม่ือมีการเข้ามาถือครองหุ้นของผู้ถือ

หุ้นรายใหญ่ในเปอร์เซน็ต์การถือครองหุ้นระหว่าง 10% - 25% ซ่ึงมีผลทาํให้การดาํเนินงาน

ของกจิการดีขึ้นตามลาํดับ ส่วนเปอร์เซน็ต์การถือครองหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ตํ่ากว่า 10% 

และทีส่งูเกนิกว่า 25% พบว่าไม่มีอทิธพิลต่อการดาํเนินงานของกจิการอย่างมีนัยสาํคัญแต่

อย่างใด 
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 ปัจจัยด้านการกระจายกระจุกตัวของหุ้นที่อยู่ในมือของผู้ถือหุ้นรายอืน่ที่ไม่ใช่    

รายใหญ่ที่มาก จะส่งผลให้การดาํเนินงานของกจิการดีกว่ากจิการที่มีการกระจุกตัวของหุ้น      

ทีอ่ยู่ในมือของผู้ถือหุ้นรายอืน่ทีไ่ม่ใช่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่น้อย ทั้งน้ีเน่ืองจากการถือครองหุ้น      

ที่กระจุกตัวในมือผู้อืน่ที่ไม่ใช่รายใหญ่มากๆ จะส่งผลให้การเข้ามา  Takeover กจิการของ    

รายใหญ่เป็นไปได้ง่ายและมี  Transaction cost ที่ตํ่า จะทาํให้ผู้บริหารต้องดาํเนินงานให้มี

ผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้นที่สงู เพ่ือจูงใจมิให้ผู้ถือหุ้นของบริษัทขายหุ้นของตนได้ง่ายๆ 

 สาํหรับปัจจัยทางด้านอืน่ที่มีความสาํคัญต่อผลการดาํเนินงานของกจิการอย่าง     

มีนัยสาํคัญ ได้แก่ อตัราการเจริญเติบโตของยอดขาย พบว่า กจิการที่มีอตัราการเติบโตของ

ยอดขายในรอบ 5 ปีที่ผ่านมา จะมีผลการดาํเนินงานที่ดีกว่ากจิการที่มีอตัราการเติบโตของ

ยอดขายที่น้อยกว่า และกจิการที่มีอายุการก่อตั้งที่ยาวนานจะมีผลการดาํเนินงานที่ดีกว่า          

กจิการที่มีอายุน้อยด้วยเช่นกนั 

 ส่วนขนาดของกจิการไม่มีอทิธพิลต่อการดาํเนินงานของกจิการอย่างมีนัยสาํคัญ 

และเน่ืองจากธุรกจิในปัจจุบันมีการแข่งขันกนัอย่างเสรีและรัฐบาลพยายามที่จะลดบทบาทการ

ผูกขาดทางเศรษฐกจิของกจิการ ดังน้ันศักยภาพทางการตลาดของกจิการที่เหนือกว่าจึงไม่มี

อทิธพิลต่อการดาํเนินงานของกจิการอย่างมีนัยสาํคัญเช่นเดียวกนั 

 Lee et al. (2010 : 1-21) ศึกษาเร่ือง  Gender Differences in Preceived 

Business Success and Profit Growth Among Family Business Managers โดยมี

วัตถุประสงค์ในการศึกษาคุณลักษณะของธุรกจิในครอบครัวซ่ึงบริหารโดยผู้บริหารเพศหญิง 

และเพศชาย  เปรียบเทยีบว่าเพศมีผลต่อความสาํเรจ็ของธุรกจิ และการเติบโตของกาํไร

อย่างไรและปัจจัยที่ส่งผลต่อผลการดาํเนินงานของธุรกจิในด้านความสาํเรจ็ของธุรกจิและ

กาํไรของธุรกจิมีอะไรบ้าง 

 ผลการศึกษาข้อมูลระหว่างปี 1997-2000 ของ National Business Serveys 

(NFBS) ของประเทศสหรัฐอเมริกา พบว่า เพศ มีผลต่อความสาํเรจ็ของธุรกจิ และการ

เติบโตของกาํไรระหว่างธุรกจิในครอบครัวแตกต่างกนั จากการวิเคราะห์ด้วย The Ordinary 

Least Squares  (OLS) โดยให้ปัจจัยอืน่คงที่ พบว่า ผู้บริหารหญิงมีความสาํเรจ็ในธุรกจิ

มากกว่าผู้บริหารชาย โดยมีการเติบโตของกาํไรมากกว่าระหว่างปี 1996 และ 1999 ปัจจัยที่

มีความสมัพันธต่์อผลของการเติบโตของกาํไร คือ  สขุภาพของผู้ประกอบการ หน้ีสนิของ

ธุรกจิ ขนาดของธุรกจิ และการดาํเนินธุรกจิการผลิตในครอบครัว โดยอายุของธุรกจิมี

ความสมัพันธก์บัความล้มเหลวของธุรกจิ และสรุปว่าความล้มเหลวของธุรกจิจะลดลงเม่ือ

ธุรกจิมีอายุเพ่ิมขึ้น 

 Kale and Arditi (1998 : 458-459) อธบิายว่า อายุของธุรกจิมีความสมัพันธ์

กบัความล้มเหลวของธุรกจิ และสรุปว่าความเสีย่งของความล้มเหลวของธุรกจิอยู่ในช่วงที่

ธุรกจิเร่ิมจัดตั้งช่วงแรก และความเสีย่งของความล้มเหลวของธุรกจิจะลดลง เม่ือธุรกจิมีอายุ

ของกจิการเพ่ิมขึ้น 
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 ธาริณี  อุดมสจัจานันท ์ (2551 : 37-40) ศึกษาเร่ือง ปัจจัยที่ส่งผลต่อการ

ดาํเนินงานของกลุ่มธุรกจิพลังงานที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย                      

มีวัตถุประสงค์เพ่ือต้องการทราบถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงของปัจจัยทางเศรษฐกจิ 

ได้แก่ อตัราดอกเบี้ ย อตัราแลกเปล่ียน และการนาํเข้าพลังงานว่าจะส่งผลต่อผลการดาํเนิน

ของธุรกจิในช่วงปี 2547-2551 พิจารณาการเปล่ียนแปลงซ่ึงเป็นตัวบ่งช้ีถึงความเสี่ยงต่อการ

ขาดทุน โดยได้ทาํการวิเคราะห์เชิงปริมาณ ใช้การสร้างแบบจาํลองปัจจัยต่างๆที่คาดว่าจะมีผล

ก่อให้เกดิผลกระทบต่อกาํไรของธุรกจิพลังงาน และกาํหนดให้เป็นรูปสมการเส้นตรง และ    

ใช้วิธกีารวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณเส้นตรง (Multiple Linear Regression) ทาํให้ทราบ

ถึงความสมัพันธร์ะหว่างปัจจัยต่างๆ ที่เป็นสาเหตุทาํให้เกดิการเปล่ียนแปลงของผลกาํไรของ

ธุรกจิ ซ่ึงพบว่า 

  อตัราดอกเบี้ ย (INT) มีความสมัพันธใ์นทศิทางตรงกนัข้ามกบัอตัรากาํไร         

ขั้นต้นต่อยอดขาย (Gross profit margin ratio) อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติที่ระดับความ       

เช่ือม่ันร้อยละ 95 โดยค่าสมัประสทิธิ์ของอตัราดอกเบี้ ยเท่ากบั 1.708 แสดงว่าเม่ืออตัรา 

ดอกเบ้ียเพ่ิมขึ้น 1 หน่วย จะทาํให้อตัรากาํไรขั้นต้นต่อยอดขายลดลง 1.708 หน่วย 

  อตัราแลกเปล่ียน (EXCH) มีความสมัพันธใ์นทศิทางเดียวกนักบัอตัรากาํไร

ขั้นต้นต่อยอดขาย (Gross profit margin ratio) อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติที่ระดับความ        

เช่ือม่ันร้อยละ 95 โดยค่าสมัประสทิธิ์ของอตัราแลกเปล่ียนเท่ากบั 0.249 แสดงว่าเม่ืออตัรา

แลกเปล่ียนเพ่ิมขึ้น 1 หน่วย จะทาํให้อตัรากาํไรขั้นต้นต่อยอดขายเพ่ิมขึ้น 0.249 หน่วย 

  การนาํเข้าพลังงาน (IMP) มีความสมัพันธใ์นทศิทางตรงกนัข้ามกบัอตัรากาํไร

ขั้นต้นต่อยอดขาย (Gross profit margin ratio) อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติที่ระดับความ        

เช่ือม่ันร้อยละ 95 โดยค่าสมัประสทิธิ์ของการนาํเข้าพลังงานเท่ากบั 0.00002331 แสดงว่า

เม่ือการนาํเข้าพลังงานเพ่ิมขึ้น 1 หน่วย จะทาํให้อตัรากาํไรขั้นต้นต่อยอดขายลดลง 

0.00002331 หน่วย 

  อตัราดอกเบี้ ย (INT) มีความสมัพันธใ์นทศิทางตรงกนัข้ามกบัอตัรากาํไร         

สทุธต่ิอยอดขาย (Net profit margin ratio) อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือม่ัน

ร้อยละ 95 โดยค่าสมัประสทิธิ์ของอตัราดอกเบี้ ยเท่ากบั 0.950 แสดงว่าเม่ืออตัราดอกเบี้ ย

เพ่ิมขึ้น 1 หน่วย จะทาํให้อตัรากาํไรขั้นต้นต่อยอดขายลดลง 0.950 หน่วย 

  อตัราแลกเปล่ียน (EXCH) มีความสมัพันธใ์นทศิทางเดียวกนักบัอตัรากาํไร

สทุธต่ิอยอดขาย (Net profit margin ratio) อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือม่ัน

ร้อยละ 95 โดยค่าสมัประสทิธิ์ของอตัราแลกเปล่ียนเท่ากบั 0.152 แสดงว่าเม่ืออตัรา

แลกเปล่ียนเพ่ิมขึ้น 1 หน่วย จะทาํให้อตัรากาํไรขั้นต้นต่อยอดขายเพ่ิมขึ้น 0.152 หน่วย 

 การนาํเข้าพลังงาน (IMP) มีความสมัพันธใ์นทศิทางตรงกนัข้ามกบัอตัรากาํไร

สทุธต่ิอยอดขาย (Net profit margin ratio) อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือม่ัน

ร้อยละ 95 โดยค่าสมัประสทิธิ์ของการนาํเข้าพลังงานเท่ากบั 0.00002416 แสดงว่าเม่ือการ
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นาํเข้าพลังงานเพ่ิมขึ้น 1 หน่วย จะทาํให้อตัรากาํไรขั้นต้นต่อยอดขายลดลง 0.00002416 

หน่วย 

 วินัย  องัศโุกมุทกุล และคณะ (2539 : บทคัดย่อ , 28-29, 40) ได้ศึกษาเร่ือง

ความสมัพันธร์ะหว่างกลยุทธท์างธุรกจิกบัผลการดาํเนินงานของบริษัท มีวัตถุประสงค์ที่จะ

ศึกษาถึงความสมัพันธร์ะหว่างกลยุทธท์างธุรกจิและปัจจัยอืน่ที่มีผลต่อผลการดาํเนินงานของ

บริษัท โดยการศึกษาจะใช้ปัจจัยเร่ืองของกลยุทธท์ี่บริษัทใช้ ความเหมาะสมระหว่าง          

กลยุทธก์บัโครงสร้างองคก์ร ปัจจัยด้านกลุ่มอุตสาหกรรม และปัจจัยอืน่ๆทางด้านขนาดของ

บริษัท อตัราการก่อหน้ีและอตัราความเสี่ยงของบริษัท โดยใช้ข้อมูลจากบริษัทในตลาด     

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ไม่รวมบริษัทในกลุ่มสถาบันทางการเงิน จาํนวน 103 บริษัท 

เกบ็รวบรวมข้อมูลทางด้านผลประกอบทางการเงิน ตั้งแต่ปี พ .ศ.2533 – พ.ศ.2537 โดย

ปัจจัยผลด้านการดาํเนินงานมี 5 ปัจจัย คือ 1) ROA  2) ROE  3)GPRO (Growth in 

Profit) 4) GSAL (Growth in sales) และ 5) GNA (Growth in Net Asscts) ใช้การส่ง

แบบสอบถามไปยังผู้บริหารระดับสงูของบริษัทต่างๆ แล้วนาํมาประมวลผลข้อมูลโดยใช้

โปรแกรมสาํเรจ็รูปทางสถิติ และใช้วิธกีารทางสถิติ คือ  Multiple Regression, ONE WAY 

ANOVA และ t-test Analysis 

 จากผลการศึกษาพบว่า บริษัทที่ใช้กลยุทธ ์ Concentric Diversification จะมีผล

การดาํเนินงานไม่ค่อยดนัีก ส่วนปัจจัยในด้านกลุ่มอุตสาหกรรมและความเหมาะสมระหว่าง   

กลยุทธก์บัโครงสร้างองค์กรไม่มีผลต่อผลการดาํเนินงานของบริษัท นอกจากน้ีในเร่ืองปัจจัย

อืน่ๆกส็ามารถกล่าวสรุปได้คือ ในเร่ืองของอตัราการก่อหน้ี บริษัทที่มีอตัราการก่อหน้ีสงู จะมี

ผลการดาํเนินงานที่ด้อยกว่าบริษัทที่มีอตัราการก่อหน้ีตํ่า ส่วนในปัจจัยทางด้านขนาดของ

องค์กร และอตัราความเสี่ยงน้ัน ไม่มีความสมัพันธก์บัผลการดาํเนินงานของบริษัทเลย 

 ในเร่ืองการศึกษากลยุทธท์ี่เหมาะสมกบักลุ่มอุตสาหกรรมน้ันพบว่า กลุ่มอุตสาห -

กรรมเกษตรควรใช้กลยุทธ ์ Concentric Diversification และกลุ่มอุตสาหกรรมสิง่ทอควรใช้

กลยุทธ ์Conglomerate Diversification จะทาํให้ผลการดาํเนินงานดีกว่าการใช้กลยุทธอ์ืน่ๆ  

 ทั้งน้ีสมการ Multiple Regression โดยใช้ตัวแปรผลการดาํเนินงานทั้ง 5 คอื     

พบว่า ตัวแปร ROA และ ROE เท่าน้ันที่ตัวแปรอสิระอธบิายได้อย่างมีนัยสาํคัญ ส่วนตัวแปร 

GPRO, GSAL และ GNA ไม่สามารถอธบิายความสมัพันธร์ะหว่างกลยุทธก์บัผลการ            

ดาํเนินงานและการทดสอบด้วย  ONE WAY ANOVA ไม่สามารถหาความสมัพันธข์อง          

กลยุทธก์บัผลการดาํเนินงานได้อย่างมีนัยสาํคัญ 

 อย่างไรกต็าม ผู้วิจัยและคณะให้ข้อเสนอแนะว่า ควรศึกษาเพ่ิมเติมเกี่ยวกบั

ความสามารถเชิงกลยุทธข์องผู้บริหาร วิสยัทศัน์ รวมทั้งศึกษาปัจจัยที่เกี่ยวกบั  Internal 

Growth และ External Growth  

 มณฑา  เอมสวัสดิ์ (2549 : บทคัดย่อ) ศึกษาเร่ือง ปัจจัยทางธุรกจิที่มีอทิธพิล   

ต่อระดับการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจาํปีสาํหรับการวิเคราะห์ทางการเงินของบริษัท      
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จดทะเบียนในดัชนี 50 ของตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย : เปรียบเทยีบระดับการ

เปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการเปิดเผยข้อมูลวิธถ่ีวงนํา้หนักกบัวิธไีม่ถ่วงนํา้หนักเป็นการวิจัยเชิง

สาํรวจ มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสมัพันธร์ะหว่างลักษณะการกาํกบัดูแลกจิการของธุรกจิ 

ลักษณะเฉพาะของธุรกจิ และระดับการเปิดเผยข้อมูลในรายงานประจาํปี สาํหรับการวิเคราะห์

ทางการเงิน ซ่ึงระดับการเปิดเผยข้อมูลมาจากดัชนีการเปิดเผยข้อมูลวิธถ่ีวงนํา้หนักและวิธไีม่

ถ่วงนํา้หนัก และเพ่ือเปรียบเทยีบความสมัพันธด์ังกล่าวระหว่างระดับการเปิดเผยข้อมูลจาก

ดัชนีการเปิดเผยข้อมูลทั้ง 2 วิธน้ีี ในการศึกษาคร้ังน้ีใช้เคร่ืองมือการวิจัย ได้แก่ วิธกีารเกบ็

รวบรวมข้อมูลจากแหล่งข้อมูลทุติยภูมิจากรายงานประจาํปี พ.ศ.2548 และแหล่งข้อมูลปฐม

ภูมิ จากแบบสอบถามนักวิเคราะห์ทางการเงิน ของบริษัทหลักทรัพย์จดทะเบียนโดยใช้ทาํการ

วิเคราะห์ข้อมูลด้วยโปรแกรมคอมพิวเตอร์สาํเรจ็รูป โดยใช้สถิติพรรณนา เพ่ือศึกษา  

ค่าเฉล่ียและค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานใช้สถิติ t-tests for Independest-Samples of Means เพ่ือ

การเปรียบเทยีบ การหาสมัประสทิธิ์สหสมัพันธเ์พ่ือหาความสมัพันธ ์และการวิเคราะห์การ

ถดถอยพหุคูณเชิงเส้น สาํหรับหาความสมัพันธเ์ชิงพยากรณ์ เพ่ือศึกษาอทิธพิลของลักษณะ

การกาํกบัดูแลกจิการของธุรกจิ และลักษณะเฉพาะของธุรกจิที่มีต่อระดับการเปิดเผยข้อมูล

จากดัชนีการเปิดเผยข้อมูลวิธถ่ีวงนํา้หนัก และวิธไีม่ถ่วงนํา้หนัก โดยกาํหนดระดับนัยสาํคัญที่ 

0.05 

 ผลการศึกษาคร้ังน้ีดัชนีการเปิดเผยข้อมูลทั้งวิธถ่ีวงนํา้หนักและวิธไีม่ถ่วงนํา้หนัก 

มีค่า Cronbach’s Alpha coefficient มากกว่า 0.70 ทุกข้อมูล จึงยอมรับว่าข้อมูลมีค 0ว 0

  3. ผลการศึกษาเปรียบเทยีบ ระดับการเปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการเปิดเผย      

ข้อมูลวิธถ่ีวงนํา้หนักและวิธไีม่ถ่วงนํา้หนักกบัเกณฑ์จากค่าเฉล่ียของ CIFAR พบว่าข้อมูลรวม

ทั้งหมดอยู่ตํ่ากว่าเกณฑ์ ยกเว้นระดับการเปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการเปิดเผยข้อมูลวิธไีม่ถ่วง

นํา้หนักของงบดุล และงบกระแสเงินสดที่อยู่สงูกว่าเกณฑ์ นอกจากน้ีผลการศึกษา

เปรียบเทยีบแยกแต่ละบริษัทพบว่ามีเพียง 1 บริษัทของระดับการเปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการ

เปิดเผยข้อมูลวิธถ่ีวงนํา้หนัก และ 2 บริษัทของระดับการเปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการเปิดเผย

าม    

น่าเช่ือถือ ซ่ึงผลการวิจัยคร้ังน้ีสรุปได้ดังน้ี 

  1. ผลการศึกษาลักษณะการกาํกบัดูแลกจิการของธุรกจิเปรียบเทยีบกบัเกณฑ์

ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า สงูกว่าเกณฑ์ ได้แก่ อตัราส่วนของกรรมการจาก

ภายนอกที่ไม่ได้เป็นผู้บริหาร และอตัราส่วนของกรรมการที่เป็นอสิระที่ไม่ได้เป็นผู้บริหาร 

และผู้สอบบัญชีภายนอกมาจากสาํนักงานตรวจสอบขนาดใหญ่เป็นส่วนใหญ่ 

  2. ผลการศึกษาลักษณะเฉพาะของธุรกจิ เปรียบเทยีบกบัเกณฑ์จากปีก่อน     

มีแนวโน้มสงูขึ้นเม่ือเทยีบกบัปีก่อน ได้แก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้น ขนาดของธุรกจิ ที่วัดจากขนาดของสนิทรัพย์รวม ขนาดของยอดขายสทุธ ิและ

ขนาดของมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดและบริษัทมีขอบเขตการดาํเนินธุรกจิกว้างขวางเป็น

ส่วนน้อย 
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ข้อมูลวิธไีม่ถ่วงนํา้หนักที่อยู่สงูกว่าเกณฑ์ และผลการศึกษาเปรียบเทยีบรวมทุกบริษัทระหว่าง

ระดับการเปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการเปิดเผยข้อมูลวิธถ่ีวงนํา้หนักและวิธไีม่ถ่วงนํา้หนัก พบว่า 

ไม่แตกต่างกนั 

  4. ผลการศึกษาความสมัพันธเ์ชิงพยากรณ์ พบว่า ลักษณะการกาํกบัดูแล     

กจิการของธุรกจิ ได้แก่ อตัราส่วนของกรรมการที่เป็นอสิระที่ไม่ได้เป็นผู้บริหาร และ

อตัราส่วนจาํนวนคร้ังการเข้าร่วมประชุมของกรรมการบริษัทต่อปี ลักษณะเฉพาะของธุรกจิ 

ได้แก่ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และขนาดของธุรกจิที่วัดจากขนาดของ

สนิทรัพย์   มีอทิธพิลต่อระดับการเปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการเปิดเผยข้อมูลวิธถ่ีวงนํา้หนัก 

และพบว่าลักษณะการกาํกบัดูแลกจิการของธุรกจิ ได้แก่ อตัราส่วนของกรรมการที่เป็น

ผู้บริหาร อตัราส่วนของกรรมการจากภายนอกที่ไม่ได้เป็นผู้บริหาร อตัราส่วนของกรรมการที่

เป็นอสิระที่ไม่ได้เป็นผู้บริหาร และอตัราส่วนจาํนวนคร้ังการเข้าร่วมประชุมของกรรมการ

บริษัทต่อปี และลักษณะเฉพาะของธุรกจิ ได้แก่ อตัราส่วนกาํไรต่อยอดขาย อตัราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และขนาดของธุรกจิที่วัดจากขนาดของสนิทรัพย์มีอทิธพิล

ต่อระดับการเปิดเผยข้อมูลจากดัชนีการเปิดเผยข้อมูลวิธไีม่ถ่วงนํา้หนัก 

 ผกามาศ  เอื้องอุดม (2543 : บทคัดย่อ) ศึกษาเร่ืองผลกระทบของขนาดของ

คณะกรรมการ องคป์ระกอบของคณะกรรมการ และการถือหุ้นของคณะกรรมการทีมี่ต่อผล

การดาํเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  เพ่ือการวิเคราะห์  

ข้อมูลเชิงสาํรวจความสมัพันธร์ะหว่างผลการดาํเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาด      

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึงวัดจากผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์ทั้งหมดของบริษัทกบั      

โครงสร้างคณะกรรมการซ่ึงประกอบด้วยขนาดของคณะกรรมการ องคป์ระกอบของ

คณะกรรมการ และการถือหุ้นของบริษัทของกรรมการที่มาจากบุคคลภายใน โดยใช้

แบบจาํลอง สมการถดถอยเชิงซ้อน และใช้ข้อมูลภาคตัดขวางในปี พ .ศ.2539 และ 

พ.ศ.2541 ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จากผลการศึกษา

พบว่าโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทยไม่มีอทิธพิลต่อผลการ

ดาํเนินงานของบริษัท  ยกเว้นกรรมการที่เป็นชาวต่างประเทศที่มีอทิธพิลทางบวกกบัผลการ

ดาํเนินงานของบริษัทในปี พ .ศ.2541 และในช่วงวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกจิพบว่า ผลการ

ดาํเนินงานของบริษัทในอดีตมีอทิธพิลต่อโครงสร้างคณะกรรมการ กล่าวคือ ผลการ

ดาํเนินงานที่ไม่ดีในอดีตจะทาํให้มีการเพ่ิมจาํนวนกรรมการในคณะกรรมการของบริษัท 

เช่นเดียวกบัสดัส่วนกรรมการอสิระที่เพ่ิมขึ้น สาํหรับสดัส่วนการถือหุ้นของบริษัทของ

กรรมการที่มาจากบุคคลภายในน้ันพบว่า ผลการดาํเนินงานของบริษัทในอดีตมีอทิธพิล

ทางบวกกบัสดัส่วนการถือหุ้นของบริษัทของกรรมการที่มาจากบุคคลภายในในปี พ .ศ.2539 

แต่ในช่วงวิกฤตการณเ์ศรษฐกจิในปี 2541 กลับไม่พบความสมัพันธท์ี่มีนัยสาํคัญทางสถิติ

ระหว่างผลตอบแทนต่อสนิทรัพย์ทั้งหมดของบริษัทกบัสดัส่วนการถือหุ้นของบริษัทของ

กรรมการที่มาจากบุคคลภายใน แต่พบว่าโอกาสการลงทุนของบริษัทมีอทิธพิลทางบวกกบั
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สดัส่วนการถือหุ้นของบริษัทของกรรมการที่มาจากบุคคลภายในซ่ึงสามารถสรุปได้ว่าผลการ

ดาํเนินงานของบริษัทในอดีตจะส่งผลให้เกดิการ  ปรับเปล่ียนโครงสร้างคณะกรรมการบริษัท

จดทะเบียน 

                    Camfferman & Cooke (2002 : 3-5) ทาํการศึกษาและกาํหนดคุณลักษณะ

ของบริษัท หมายถึง ข้อมูล และสภาพแวดล้อมที่เกี่ยวข้องกบับริษัท 3 ด้าน คือ 1) ด้านกลไก

การกาํกบัดูแลกจิการที่ดี  ประกอบด้วย  2 คุณลักษณะ  คือ โครงสร้างการเป็นเจ้าของ  และ

สดัส่วนกรรมการอสิระ  2) ด้านการดาํเนินงานและผลการดาํเนินงาน  ประกอบด้วย  3 

คุณลักษณะ คือ  อายุการดาํเนินงาน  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น  และอตัราส่วน

สภาพคล่อง  3 ด้านธุรกจิของบริษัท  ประกอบด้วย  1 คุณลักษณะ  คือ การถือหุ้นโดย

ชาวต่างชาติ 

  โชตญิาณ์   หิตะพงศ์  (2551 : 51)  ทาํการศึกษาความสมัพันธร์ะหว่าง

คุณลักษณะของบริษัท  ได้แก่ โครงสร้างการเป็นเจ้าของ  สดัส่วนกรรมการอสิระ  อายุการ

ดาํเนินงาน อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อตัราส่วนสภาพคล่อง  และการถือหุ้นโดย

ชาวต่างชาติ กบัระดับของการเปิดเผยข้อมูล ในคาํอธบิายและการวิเคราะห์ฐานะการเงินและ

ผลการดาํเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  พบว่า  

คุณลักษณะของบริษัทที่มีความสมัพันธก์บัระดับของการเปิดเผยข้อมูล  คือ การ  ถือหุ้นโดย

ชาวต่างชาติ อายุการดาํเนินงาน และโครงสร้างการเป็นเจ้าของ  

               Chatrudee Jongsureyapart (2006 : 85) ศึกษาปัจจัยด้านการกาํกบัดูแลกจิการ

ที่ดีที่ส่งผลการดาํเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  เช่น 

ปัจจัยโครงสร้างความเป็นเจ้าของ โครงสร้างคณะกรรมการ  คณะกรรมการตรวจสอบ  ความ

โปร่งใส  และการเปิดเผยข้อมูล  สทิธขิองผู้ถือหุ้น  และประสทิธผิลของกรรมการบริหาร     
เป็นต้น  

 อาํพล  นววงศ์เสถียร (2551 : บทคัดย่อ , 224-227) ศึกษาเร่ือง ปัจจัยที่มีผล

ต่อการเติบโตที่ยั่งยืนของธุรกจิครอบครัวในตลาดหลักทรัพย์ไทย  การศึกษาเร่ืองน้ีมี              

วัตถุประสงค์เพ่ือ 1)ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อการเติบโตที่ยั่งยืนของธุรกจิครอบครัวในตลาด   

หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2)วิเคราะห์ปัจจัยที่มีผลต่อการเติบโตที่ยั่งยืนของธุรกจิของ

ครอบครัวในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ 3)สร้างตัวแบบธุรกจิครอบครัวไทยที่มี

การเติบโตที่ยั่งยืน 

 การศึกษาเกี่ยวกบัธุรกจิครอบครัวที่ผ่านมายังมีน้อยมาก การศึกษาน้ีเร่ิมต้นจาก

การศึกษาเพ่ืออธบิาย ค้นหาความสมัพันธร์ะหว่างปัจจัยภายในธุรกจิครอบครัวกบัการเติบโต

ที่ยั่งยืนของธุรกจิครอบครัว แนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกบัธุรกจิครอบครัวได้นาํมาใช้เพ่ือตั้ง            

สมมติฐาน ทดสอบสมมติฐาน แบบสอบถามทางไปรษณีย์นาํมาใช้เพ่ือมุ่งเน้นให้ได้

ผลการวิจัยเชิงปริมาณ กรณีศึกษาและสมัภาษณ์เชิงลึกนาํมาใช้เป็นเคร่ืองมือเพ่ือให้ได้

ผลการวิจัยเชิงคุณภาพซ่ึงใช้เป็นข้อมูลสนับสนุนข้อค้นพบในการวิจัยเชิงปริมาณ หน่วย
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วิเคราะห์คือธุรกจิครอบครัวที่มีช่ือจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตัวอย่างที่

ตอบแทนแบบสอบถามเชิงสาํรวจเป็นธุรกจิครอบครัวที่เติบโตอย่างยั่งยืนจาํนวน 101 บริษัท 

และเติบโตแต่ไม่ยั่งยืน จาํนวน 71 บริษัท กรณีศึกษาจาํนวน 9 กรณีศึกษา ได้นาํมาใช้เพ่ือ

จ่ายในการออกแบบการวิจัยเชิงปริมาณ 

 ผลการศึกษาพบว่า ความได้เปรียบในการแข่งขันของธุรกจิครอบครัววัฒนธรรม

ของธุรกจิครอบครัว ภาวะผู้นาํของธุรกจิครอบครัว การจัดการเชิงกลยุทธข์องธุรกจิครอบครัว 

และคณะกรรมการบริหารและคณะกรรมการครอบครัว เป็นปัจจัยสาํคัญที่มีผลต่อการเติบโต

ที่ยั่งยืนของธุรกจิครอบครัว 

 ข้อค้นพบที่สาํคัญจากงานวิจัยน้ี คือ ภาวะผู้นาํของธุรกจิครอบครัว การจัดการ

เชิงกลยุทธข์องธุรกจิครอบครัว คณะกรรมการบริหารและคณะกรรมการครอบครัว               

วัฒนธรรมของธุรกจิครอบครัว และความได้เปรียบในการแข่งขันของธุรกจิครอบครัว มีผลต่อ

การเติบโตที่ยั่งยืนของธุรกจิครอบครัว ดังตารางที่ 2.4 

 

ตารางท่ี 2.4 ขอ้คน้พบท่ีสําคญัจากการศึกษาวิจยัท่ีมีผลต่อการเติบโตท่ียัง่ยืนของธุรกิจ 

                 ครอบครวั (อาํพล  นววงศ์เสถียร, 2551 : 224-227) 
 

ข้อค้นพบ ข้อเสนอแนะ 

ภาวะผู้นาํของธรุกจิครอบครัว • ผู้นาํในธรุกจิครอบครัวควรกระตุ้นให้สมาชกิในครอบครัวเกดิการ 

มผีล ต่อการเตบิโตทีย่ัง่ยนืของ    ร่วมแรงร่วมใจในการจัดการธรุกจิให้ประสบความสาํเรจ็ ควรมกีาร 

ธุรกจิครอบครัว    บริหารจัดการธรุกจิครอบครัวแยกออกจากการจัดการครอบครัวอย่าง 

    เดด็ขาด เพราะผู้นาํในธุรกจิครอบครัวมกัมบีทบาททบัซ้อนกนัใน 

    ระหว่างธรุกจิครอบครัวและความเป็นเจ้าของ ซึ่งหากไม่แบ่งแยก 

    บทบาทหน้าทีใ่ห้ดแีล้ว อาจนาํพาให้ธรุกจิล้มเหลวและไม่บรรล ุ

    เป้าหมายทัง้เป้าหมายของธรุกจิครอบครัว 

 • ผู้นาํมบีทบาทและหน้าทีใ่นการบ่มเพาะทายาทให้มคีวามรู้และ 

    ประสบการณท์างธรุกจิอย่างเพียงพอก่อนทีจ่ะขึ้นดาํรงตาํแหน่งระดบั 

    สงูในธรุกจิครอบครัว ระยะเวลาการเรียนรู้ประสบการณจ์ากภายนอก 

    ทีเ่หมาะสมคอื 5 ปี 

การจัดการเชงิกลยุทธข์อง • แผนกลยุทธข์องธุรกจิครอบครัวควรให้ความสาํคัญกบัหลัก 

ธุรกจิครอบครัว มผีลต่อการ    ธรรมาภิบาลและหลักความรับผิดชอบต่อสงัคมจึงจะทาํให้ธุรกจิ 

เตบิโตทีย่ัง่ยนืของธุรกจิ    ครอบครัวเติบโตอย่างยั่งยนืได้ เพราะในปัจจุบันนี้ ธุรกจิไม่สามารถ 

ครอบครัว    มเีป้าหมายเพ่ือกาํไรสงูสดุได้อย่างเดยีวอกีต่อไป แต่จาํเป็นต้องยดึถอื    

    หลักธรรมาภิบาลในการบริหารจัดการและต้องมคีวามรับผิดชอบต่อ    

    สงัคมโดยส่วนรวมด้วย 
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ตารางท่ี 2.4 (ต่อ)  

 

ข้อค้นพบ ข้อเสนอแนะ 

 • ธุรกจิครอบครัวควรมกีลยุทธใ์นการสร้างความได้เปรียบในเชงิการ 

   แข่งขนั เช่น ริเร่ิมธรุกจิใหม่ๆ และการกระจายธรุกจิไปยงัธรุกจิที ่

   แตกต่างจากทีธ่รุกจิดาํเนนิอยู่โดยจะต้องวเิคราะห์สภาพแวดล้อมทัง้ 

   ภายในธรุกจิและภายนอกธรุกจิ 

 • ควรมกีารวางแผนกลยุทธเ์พ่ือมุ่งเน้นความเป็นสากล และใช้กลยุทธ ์

    ระดบัโลก อนัเนือ่งมาจากโลกาภวิตันแ์ละการเปลี่ยนแปลงทางด้าน 

    เทคโนโลยทีีม่อีย่างรวดเรว็ หากธุรกจิไม่ปรับตัวให้ทนักบัการ 

    เปลี่ยนแปลงกไ็ม่สามารถอยู่รอดและเตบิโตอย่างยัง่ยนืได้อกีต่อไป 

    ควรมแีผนกลยุทธเ์กีย่วกบัการสบืทอดธรุกจิ ผู้นาํควรมแีผนการ 

    สบืทอดธรุกจิ มกีารกาํหนดวางตวัทายาท บ่มเพาะทายาทเพ่ือเตรียม 

    ตัวเข้าสู่ธุรกจิครอบครัวทีส่าํคัญ แผนการสบืทอดธุรกจิควรมกีารหารือ 

    กนัภายในคณะกรรมการครอบครัว และ/หรือสมาชิกครอบครัว เพ่ือ 

    ให้เกดิการยอมรับ ความเข้าใจ และเป็นความตกลงร่วมกนัในหมู่ 

    สมาชกิครอบครัวเพ่ือไม่ให้เกดิความขดัแย้งขึ้นในหมู่สมาชกิ 

    ครอบครัว 

คณะกรรมการบริหารและ • คณะกรรมการบริหารควรมนีกับริหารมอือาชพีเข้ามาเป็นสว่นหนึ่งของ 

คณะกรรมการครอบครัว มผีล    คณะกรรมการฯ เนือ่งจากนกับริหารมอือาชพีเป็นผู้มปีระสบการณ์ 

ต่อการเตบิโตทีย่ัง่ยนืของธุรกจิ    ความรอบรู้ในธุรกจิ และต้องให้มสี่วนร่วมในการตัดสนิใจเร่ืองสาํคัญๆ 

ครอบครัว    เกีย่วกบัธุรกจิ ผู้บริหารมอือาชีพจะมุ่งเป้าหมายของธุรกจิมากกว่า 

    เป้าหมายของครอบครัว และต้องการพิสจูนฝีมอืการทาํงาน และวดั 

    ผลงานจากงาน  มากกว่าความสมัพันธใ์นครอบครัว 

คณะกรรมการบริหารและ • ธรุกจิครอบครัวควรมกีารตั้งคณะกรรมการครอบครัวเพ่ือให้มหีน้าที ่

คณะกรรมการครอบครัวมผีล    ในการสร้างและจัดการความสมัพันธร์ะหว่างสมาชกิในครอบครัว 

ต่อการเตบิโตทีย่ัง่ยนืของ    กาํหนดหลกัเกณฑใ์นการคดัเลอืก บ่มเพาะสมาชกครอบครัวเพ่ือเข้าสู่ 

ธุรกจิครอบครัว    ธุรกจิครอบครัว แต่ไม่ควรมบีทบาทเกีย่วข้องกบัการจัดการธุรกจิ 

    ครอบครัวหรือไม่ควรมบีทบาทเฉกเช่นเดยีวกบัคณะกรรมการบริหาร 

    โดยเดด็ขาด 

 • คณะกรรมการบริหารควรมกีารกาํหนดวสิยัทศัน ์พันธกจิ กลยุทธ ์

    ยุทธวิธ ีอย่างชัดเจน และนาํไปปฏบิัติสาํหรับธุรกจิครอบครัว เพ่ือ 
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ตารางท่ี 2.4 (ต่อ)  

 

ข้อค้นพบ ข้อเสนอแนะ 

วฒันธรรมครอบครัวมผีลต่อ • ธุรกจิครอบครัวควรดาํเนินธุรกจิบนพ้ืนฐานความสมัพันธอ์นัดี 

การเตบิโตทีย่ัง่ยนืของ    ระหว่างสมาชกิครอบครัว เพราะความสมัพันธอ์นัดรีะหว่างสมาชกิ 

ธุรกจิครอบครัว    ครอบครัวจะช่วยผลกัดนัให้ธรุกจิครอบครัวมคีวามแขง็แกร่ง และม ี

    พลังในการขบัเคลื่อนธุรกจิครอบครัวอย่างสมาชิกในครอบครัวทัง้ทีอ่ยู่ 

    ในธุรกจิและไม่ได้อยู่ในธุรกจิ 

 • ธรุกจิครอบครัวควรมกีารร่วมแรงร่วมใจในการทาํงาน เพราะความ 

    สาํเรจ็และการเตบิโตของธรุกจิเป็นผลมาจากการช่วยกนับริหารจัดการ 

    ธุรกจิและการเป็นกาํลังใจให้แก่สมาชิกครอบครัวทีอ่ยู่ในธุรกจิ ซึ่งจะ 

    ทาํให้ต่อสู้ ฟันฝ่า อปุสรรคนานปัการในการดาํเนนิธรุกจิ 

 • ธุรกจิครอบครัวควรยดึมั่นคาํสญัญาทางธุรกจิอย่างมั่นคงเหนียวแน่น 

    เนื่องจากเจ้าของธุรกจิครอบครัวมกัได้รับความเชื่อถอืและเชื่อมั่นจาก 

    ลูกค้ามากกว่าเจ้าของธุรกจิทีไ่ม่ใช่ธุรกจิครอบครัว 

ความได้เปรียบในการแข่งขนั • ธุรกจิครอบครัวควรมกีารปรับเปลี่ยนการจัดการให้ทนัสมยัอยู่เสมอ 

ของธรุกจิครอบครัวมผีลต่อ    นอกจากนี้ธรุกจิครอบครัวมกีารยอมรับความเสีย่งทางธรุกจิได้ดกีว่า 

การเตบิโตทีย่ัง่ยนืของ    ธุรกจิทีไ่ม่ใช่ครอบครัว ซึ่งถอืเป็นโอกาสทางธุรกจิทีจ่ะสร้างการเติบโต 

ธุรกจิครอบครัว    ให้แก่ธุรกจิครอบครัวได้อย่างรวดเรว็ 

 • ธรุกจิครอบครัวควรรักษาความได้เปรียบในการแข่งขนัเอาไว้อย่าง 

    เหนยีวแน่น เช่น เร่ืองความรัก ความสามคัคกีลมเกลยีวของสมาชกิ 

    ครอบครัว เพราะสิ่งนี้ เป็นพลังมหาศาลในการขบัเคลื่อนธุรกจิ 

    ครอบครัวให้เติบโตอยู่รอดและยั่งยนื 

 • ธุรกจิครอบครัวควรยดึมั่นในคาํสญัญาทางธุรกจิ ทีธุ่รกจิครอบครัว 

    ยดึถอืเป็นวฒันธรรมการทาํงานทีส่าํคญัของธรุกจิครอบครัว เพราะ 

    เป็นความเชือ่ถอืทีล่กูค้าไว้วางใจเจ้าของธรุกจิครอบครัว ซึ่งถอืเป็น 

    ความได้เปรียบในการแข่งขนัของธรุกจิครอบครัว 

 

 ผลจากการศึกษาวิจัยดังกล่าวนาํมาสร้างตัวแบบ (model) ของธุรกจิครอบครัว  

ไทยที่ประสบความสาํเรจ็และมีการเติบโตอย่างยั่งยืน  ซ่ึงสามารถปรับและประยุกตใ์ช้ได้กบั

ธุรกจิครอบครัวในประเทศไทย ตัวแบบเกดิขึ้นจากการทบทวนวรรณกรรมและบนพ้ืนฐาน

ของข้อค้นพบ ถ้าธุรกจิครอบครัวทาํการตัดสนิใจทางธุรกจิโดยนาํตัวแบบน้ีไปปฏิบัติ ดังภาพ

ที ่2.3 ดงั น้ี 
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ความได้เปรียบในการแข่งขนัของ  

ธุรกจิครอบครัว 

   

    

วฒันธรรมครอบครัว    

    

ภาวะผู้นาํของธรุกจิครอบครัว    ธรุกจิครอบครัวทีม่กีารเตบิโตทีย่ัง่ยนื  

    

การจัดการเชงิกลยุทธข์อง  

ธุรกจิครอบครัว 

   

    

คณะกรรมการบริหารและ  

คณะกรรมการครอบครัว  

   

    

ภาพท่ี 2.3 ตวัแบบ (Model) ธุรกิจครอบครวัท่ีมีการเติบโตท่ียัง่ยืน  

                            (อาํพล  นววงศ์เสถียร, 2551 : 229) 

 

  Brown and Caylor (2004 : 1-11) ทาํการศึกษาเร่ือง  Corporate 

Governance and Firm Performance เพ่ือจัดการดาํเนินงานด้านการกาํกบัองค์การที่ดี โดยทาํ

การวัดปัจจัยต่างๆ 51 ปัจจัย ใน 8 กลุ่ม ได้แก่ 

   1. การตรวจสอบภายใน  (Audit) หมายถึง บริษัทจ่ายค่าธรรมเนียมการ

ตรวจสอบภายในให้แก่ผู้ตรวจสอบภายใน มากกว่าจ่ายค่าธรรมเนียมการให้คาํปรึกษาแก่          

ผู้ตรวจสอบภายใน 

   2. คณะกรรมการบริหาร (Board of director) หมายถึง คณะกรรมการ

มากกว่า 50% เป็นกรรมการอสิระ 

   3. แนวปฏิบัติตามกฎหมาย (Charter/bylaws) หมายถึง บริษัทจะออก

แนวปฏิบัติหรือบทลงโทษตามที่ได้รับการอนุมัติจากผู้ถือหุ้น 

   4. การศึกษาของผู้บริหาร หมายถึง ผู้บริหารอย่างน้อย 1 คน ต้องผ่านการ 

อบรม ISS-accredited director education program 

   5. ค่าตอบแทนของผู้บริหาร (Executive and director compensation) 

หมายถึง ผู้บริหารได้รับค่าธรรมเนียมทั้งหมด หรือบางส่วนในรูปของหลักทรัพย์ 

   6. การเป็นเจ้าของ (Ownership) หมายถึง ผู้บริหารทั้งหมดต้องถือครอง

หรือเป็นเจ้าของหลักทรัพย์ (Stock) อย่างน้อย 1 ปี 

   7. แนวปฏิบัติการเกษียณ (Progressive practices) หมายถึง การกาํหนด

ระยะเวลาการเป็นกรรมการและแนวทางในการพ้นวาระ 
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   8. แนวทางการรวมกจิการหรือซ้ือกจิการ หมายถึง บริษัทมีการรวมกจิการ

หรือซ้ือกจิการโดยปราศจากแนวทางการต่อต้าน (State of incorporation)  

 ผลการศึกษาจากการวัดผลการดาํเนินงานของบริษัทที่มีการกาํกบัดูแลกจิการที่ดี

จาก 2,327 บริษัท พบว่า บริษัทที่มีการกาํกบักจิการที่ดี ทาํให้ผลการดาํเนินงาน (Operating 

performance) จากอตัราการเติบโตของยอดขาย อตัราผลกาํไรสทุธแิละอตัรากาํไรต่อส่วนของ

ผู้ถือหุ้น มูลค่าของบริษัท (Valuation) และผลตอบแทนผู้ถือหุ้นได้รับสงูขึ้นด้วย และยงั           

พบว่า บริษัทที่มีการจ่ายค่าตอบแทนให้กบัผู้บริหารสงูจะมีผลการดาํเนินงานดีขึ้นด้วย ในทาง

ตรงข้าม บริษัทที่มีการใช้แนวปฏิบัติตามกฎหมายสงูจะมีความสมัพันธก์บัผลการดาํเนินงาน  

ที่ไม่ดีสงูขึ้นตามไปด้วย0 รวมทั้ง0

ผูวิ้จัย 

ปัจจัยด้านการประชุมคณะกรรมการประจาํปี คณะกรรมการ

อสิระ สมัพันธก์บัผลการดาํเนินงานที่ดี ส่วนค่าตอบแทนที่ผู้ตรวจสอบภายในได้รับจากการให้

คาํปรึกษาซ่ึงน้อยกว่าค่าตอบแทนการตรวจสอบมีความสมัพันธก์บัผลการดาํเนินงานของ

ธุรกจิทีไ่ม่ด ี

 นอกจากน้ี อาํพล  นววงศ์เสถียร (2551 : 98-99) ได้สรุปผลการวิจัยธุรกจิ

ครอบครัวกบัผลการประกอบการ ดังตารางที่ 2.5 

 

ตารางท่ี 2.5  งานวิจยัธุรกิจครอบครวั กบัผลการประกอบการ  
                   (อาํพล  นววงศ์เสถียร, 2551 : 98-99) 

 

ตวัอยา่ง การรวบรวมขอ้มูล ประเดน็สาํคญัทีค่น้พบ 

Daily and ธุรกจิขนาดเลก็ 104 จดหมาย แบบสอบถาม • ผู้ จัดการมอือาชพีจะมุ่งการ 

Dollinger (1993) ตวัอย่าง โทรศัพท ์สมัภาษณ ์    เตบิโตของธรุกจิมากกว่า 

      ธรุกจิครอบครัว และจะ 

      เชือ่มัน่มากกว่าในการควบคมุ 

      ภายในธุรกจิ 

Chaganti and 354 ธุรกจิ จดหมาย แบบสอบถาม • ผลการประกอบการขึ้นอยู่กบั 

Schneer (1994)      รปูแบบของเจ้าของในการเข้า 

      สู่ธุรกจิเมือ่เร่ิมต้นธุรกจิจะม ี

      ผลตอบแทนจากการใช้ 

      สนิทรัพยส์งู (ROA) แต่ถ้า 

      เจ้าของสบืทอดธรุกจิจาก 

      ผู้ ก่อตั้งจะมยีอดขายเฉลี่ยต่อ 

      ปีสงู ธรุกจิทีเ่จ้าของเร่ิมต้น 

      ด้วยตนเองมนียัสาํคญัของ 

      การแข่งขนัสงูและมจุีดแขง็ใน 

      การดาํเนินธุรกจิ 
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ตารางท่ี 2.5 (ต่อ)  
 

ผูวิ้จัย ตวัอยา่ง การรวบรวมขอ้มูล ประเดน็สาํคญัทีค่น้พบ 

Goldberg (1996) 63 ธุรกจิ จดหมาย แบบสอบถาม • ประสทิธผิลของผู้สบืทอด 

  สมัภาษณ ์    ธรุกจิมคีวามสมัพันธก์บัการ 

      ดแูลของผู้ ก่อตั้ง ประสทิธผิล 

      ของผู้สบืทอดธรุกจิมคีวาม 

      สมัพันธอ์ย่างมนียัสาํคญักบั 

      สมัพันธภาพทีด่กีบัพ่อ และ 

      มคีวามสมัพันธก์บัการเข้าสู่ 

      ธรุกจิตั้งแต่ยงัเดก็ของผู้ รับ 

      สบืทอดธุรกจิ 

Guthrie and 214 CEO สาํรวจ วารสาร • ความสามารถในการทาํกาํไร 

Datta (1997)  Business Week    ก่อนการสบืทอดธรุกจิ ขนาด 

  หนงัสอืพิมพ์ และ    และการโฆษณาอย่างเข้มข้น 

  รายงานอตุสาหกรรม    มคีวามสมัพันธก์บัระดบัการ 

      คัดเลือกผู้บริหารรุ่นใหม่เข้าสู่ 

      องคก์าร  

   • ธรุกจิก่อนมกีารโอนอาํนาจ 

      และการโฆษณาอย่างเข้มข้น 

      มคีวามสมัพันธก์บัรปูแบบ 

      ของประสบการณท์ีเ่ป็น 

      ภมูหิลงัของเจ้าของ  

   • ผู้ จัดการ ทีเ่หมาะสมของ 

      ธรุกจิครอบครัวควรมกีาร 

      วางแผนขัน้ตอนการสบืทอด 

      ธรุกจิและพ่อแม่ควรทาํธรุกจิ 

      ให้ดูแล้วดึงดูดใจลูกๆ ให้ 

      ต้องการเข้าสูธ่รุกจิ  

   • การสบืทอดธุรกจิทีร่าบร่ืน 

      มผีลต่อความสามารถทาํกาํไร 

      ของธุรกจิและสวัสดิการ 

      โดยรวมของครอบครัว 

Morris et al., ธุรกจิ 209 แห่ง จดหมาย แบบสอบถาม • การถ่ายโอนธรุกจิเกดิขึ้นอย่าง 

(1997)  สมัภาษณ์บุคคล    ราบร่ืนเมือ่ทายาทมกีาร 

      เตรียมตวัให้พร้อมอย่างด ีเมือ่ 

      ความสมัพันธร์ะหว่างสมาชกิ 
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ตารางท่ี 2.5 (ต่อ)  

 

ผูวิ้จัย ตวัอยา่ง การรวบรวมขอ้มูล ประเดน็สาํคญัทีค่น้พบ 

      ครอบครัวดจีะนาํพาให้การ 

      ถ่ายโอนธรุกจิไปสูท่ายาท 

      ความมัง่คั่งทางธรุกจิเกดิขึ้น 

   • การถ่ายโอนธุรกจิราบร่ืนไม่ม ี

      ความจาํเป็นทีท่าํให้เกดิผลดตี่อ 

      ผลประกอบการของธรุกจิก่อน 

      การถ่ายโอนธรุกจิ 

Rowe. Haynes ธุรกจิครอบครัว 620 จดหมาย  • ความสามารถในการทาํกาํไร 

And Bentley แห่ง ทีท่าํธุรกจิอยู่ แบบสอบถาม    ขึ้นอยู่กบั 2 ปัจจัย คอื  

(1993) กบับ้าน     1) บคุลกิลกัษณะของเจ้าของ  

      (การศึกษาความต้องการบรรลุ 

      ผลสาํเรจ็สถานการณ์ 

      ครอบครัว บุตรการศึกษา 

      ของบุตร) และ 2) ลกัษณะ  

      ธุรกจิ (บริบทองค์การ  

      โครงสร้างอายุ และขนาดธรุกจิ  

      ทีต่ั้งความพยายามทางการ 

      ตลาด)บุคลิกภาพเจ้าของและ 

      ลกัษณะธรุกจิมอีทิธพิลอย่าง 

      มากต่อการกาํหนดผลกาํไร 

      และผลการประกอบการของ 

      ธุรกจิ 

Trostel and 10 คู่ ของธุรกจิ สมัภาษณ ์ • ธุรกจิเอกชนมอีตัราการเติบโต 

Nichols (1982) เอกชนและบริษัท แบบสอบถาม    สงูกว่าธรุกจิในตลาด 

 จดทะเบยีน     หลกัทรัพย ์เน้นการเตบิโตของ 

      สนิทรัพย ์บริหารภาษีลดลง 

      ได้มากกว่า และไม่แตกต่างกนั 

      ระหว่างธรุกจิ  สว่นประกอบ 

      ในเร่ืองการกาํหนดแผน 

      การศึกษาของผู้ จัดการ 

      อตัราสว่นฝ่ายบริหารและทมี 

      ขายมอือาชพี 

Trow (1961) 108 ธุรกจิ SMEs  • มคีวามสมัพันธก์นัมากระหว่าง 

 และธรุกจิครอบครัว     การวางแผนสบืทอดธรุกจิก่อน 

      และหลงักบัความสามารถใน 
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ตารางท่ี 2.5 (ต่อ)  

 

ผูวิ้จัย ตวัอยา่ง การรวบรวมขอ้มูล ประเดน็สาํคญัทีค่น้พบ 

      การทาํกาํไรเมือ่ลกูชายของ 

      เจ้าของเข้ารับสบืทอดธุรกจิ 

      ช้ากว่าทีค่วรจะเป็นแล้ว เมื่อ 

      เข้ารับการสบืทอดธุรกจิแล้ว 

      พบว่า ความสามารถในการ 

      ทาํกาํไรของธรุกจิลดลงอนั 

      เนือ่งมาจากความสามารถ 

      ของทายาทผู้ เข้ารับช่วงสบื 

      ทอดธรุกจิ 

Winter and 321 เจ้าของในธรุกจิ  • ปริมาณ 33% ของธรุกจิทีท่าํ 

Fitzgerald ทีท่าํอยู่กบับ้านและ     อยู่กบับ้านมกีารปิดธุรกจิหลัง 

(1993) 211 ธุรกจิทีเ่หลอื     จากนั้น 3 ปีม ี20% เทา่นั้น 

 ในปี 1992     ทีเ่ป็นเหตผุลทางเศรษฐกจิที ่

      เหลือ เป็นเพราะเหตุผลด้าน 

      สขุภาพของผู้ ก่อตั้ง การจ้าง 

      งาน และเหตผุลทางครอบครัว 

 

 

 จากการงานวิจัยที่เกี่ยวข้องที่นาํเสนอข้างต้นแสดงให้เหน็ถึงความสมัพันธข์องตัว

แปรต่างๆ ทั้งที่เกี่ยวข้องกบัลักษณะของบริษัทหรือธุรกจิ ผลการดาํเนินงานของบริษัท และ

ตวัแปรอืน่ๆ เช่น ROA, ROE, HHE ดังน้ันในการกาํหนดตัวแปรตามแนวความคิดข้างต้น 
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