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บทคัดยอ 
การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษากลไกการกํากับดูแลโดยศึกษาความสัมพันธ

ระหวางโครงสรางความเปนเจาของทั้งการกระจุกตัวและองคประกอบของผูถือหุนกับคาธรรมเนียม
การสอบบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในป พ.ศ. 2551 กลุม
ตัวอยางที่นํามาศึกษามีจํานวนทั้งส้ิน 121 บริษัท ประกอบไปดวยกลุมบริษัทที่อยูในดัชนี SET100 
จํานวน 72 บริษัท และกลุมตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอจํานวน 49 บริษัท โดยเก็บรวบรวมขอมูลจาก
แบบ 56-1 และงบการเงินรวมประจําป 2551 เพื่อทําการวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนา 
ไดแก คาเฉลี่ย รอยละ คาต่ําสุด คาสูงสุด และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และ การวิเคราะหความถดถอย
เชิงพหุแบบภาคตัดขวาง เพื่อทดสอบสมมติฐาน ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 

ผลการศึกษาพบวา การกระจุกตัวของการถือครองหุนซึ่งวัดจากการถือครองหุนสูงสุด 5 
อันดับแรกมีความสัมพันธในเชิงลบกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชี สวนองคประกอบของผูถือหุนไม
วาจะวัดจากการถือครองหุนของผูถือหุนภายในซึ่งวัดจากการถือครองหุนของคณะกรรมการและ
ผูบริหาร หรือวัดจากการถือครองหุนของผูถือหุนสถาบันไมมีความสัมพันธกับคาธรรมเนียมการสอบ
บัญชี อยางไรก็ตามพบวา ขนาดของกิจการ สภาพคลองของบริษัท กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี และ
จํานวนคณะกรรมการที่ไมมีสวนรวมในการบริหารมีความสัมพันธในเชิงบวกกับคาธรรมเนียมการ
สอบบัญชี   สวนอัตราสวนสินคาคงเหลือตอสินทรัพยรวมและสัดสวนกรรมการอิสระใน
คณะกรรมการมีความสัมพันธในเชิงลบกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชี ดังนั้นผลการศึกษาครั้งนี้
แสดงใหเห็นวาผูถือหุนรายใหญของบริษัทใหความสําคัญกับการสอดสองดูแลกิจการซึ่งเปนสวน
หนึ่งของกลไกการกํากับดูแลกิจการจึงสงผลใหผลเสียหายที่เกิดขึ้นจากความขัดแยงระหวาง
ผลประโยชนที่ เกิดในบริษัทลดลงและในที่สุดสงผลใหคาธรรมเนียมการสอบบัญชีซ่ึงถือเปน
คาใชจายในการสอดสองดูแล (Monitoring Cost) ลดลง 
คําสําคัญ: โครงสรางความเปนเจาของ, คาธรรมเนียมการสอบบัญชี 
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ABSTRACT 
The objective of this study was to examine corporate governance 

mechanism through the relationship between concentration and compositions of 

ownership structure and audit fees of companies listed in the Stock Exchange of 

Thailand in year 2008. Samples were 121 companies, consisting of 72 companies in 

SET100 index and 49 companies in MAI. Data were collected from 56-1 form and 

consolidated financial statements for the year 2008. Then, the data were analyzed using 

descriptive statistics which included mean, percentage, minimum, maximum, and 

standard deviation. Hypotheses tests were performed via cross-sectional multiple 

regression analysis at statistical significance level of 0.05. 

The results indicate that the ownership concentration, measured by the top 

five largest shareholdings, is negatively associated with the audit fees. The ownership 

compositions, both institutional ownership and inside ownership measured by 

shareholdings of directors and management, are not associated with the audit fees. 

However, the results find that firm size, current ratio, technology industry sector, and 

the numbers of non-participating executive directors are positively associated with the 

audit fees. On the other hand, the ratio of inventory to total assets and the numbers of 

independent directors are negatively associated with the audit fees. Thus, the results 

exhibit that major shareholders of the firms pay attention on monitoring which is a part 

of corporate governance mechanism. Such monitoring could diminish any damages 

caused by the conflict of interest; eventually this could result in a decrease in audit fee 

which is regarded as a monitoring cost. 
 

Keywords: Ownership Structure, Audit Fees 

บทนํา 
การเติบโตทางธุรกิจสงผลใหกิจการเจาของคนเดียวขยายตัวกลายเปนบริษัทขนาดใหญ  

จึงสงผลใหเจาของซึ่งเปนตัวการ (Principal) ของบริษัทไดมอบอํานาจในการควบคุมใหแกผูบริหาร
มืออาชีพใหเปนตัวแทน (Agent) ของตนเพื่อบรรลุวัตถุประสงคของผูถือหุนคือสรางความมั่งคั่ง
สูงสุด จึงสงผลใหแยกความเปนเจาของกิจการและการควบคุมกิจการออกจากกัน (Separation of 
Ownership and Control)  ทําใหเกิดความขัดแยงระหวางผลประโยชนขึ้น (Conflict of  Interest) ซ่ึง
สงผลใหเกิดตนทุนจากการใชตัวแทน (Agency Cost) ขึ้น ซ่ึงแบงไดเปน 2 ประเภท ไดแก คาใชจาย
ในการสรางภาระผูกพันใหแกฝายบริหาร (Bonding Cost) เพื่อจูงใจใหผูบริหารมีการบริหารงานให
บรรลุวัตถุประสงคของเจาของ อีกนั้นยังเกิดคาใชจายในการสอดสองดูแลฝายบริหาร (Monitoring 
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Cost) โดยการตรวจสอบภายในของกิจการกับการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีจากภายนอก บริษัทสวน
ใหญในประเทศไทยมีลักษณะโครงสรางความเปนเจาของแบบกระจุกตัวจึงอาจจะใหมีการ
บริหารงานเพื่อเอาเปรียบผูลงทุนภายนอกไดซึ่งเปนการเอื้อประโยชนใหแกกลุมของตนเอง 
บริษัทจึงใหความสําคัญกับการกํากับดูแลกิจการซึ่งเปนกระบวนการในการติดตามตรวจสอบเพื่อ
บริหารงานใหตรงตามวัตถุประสงคของผูถือหุน ดังนั้นรายงานทางการเงินที่ทางบริษัทเปดเผยเปน
ขอมูลที่ผูถือหุนนํามาใชในการตัดสินใจเรื่องตางๆ จึงตองผานการตรวจสอบและรับรองความถูกตอง
จากบุคคลภายนอกโดยผูสอบบัญชีรับอนุญาต ซ่ึงการตรวจสอบเปนสวนหนึ่งของการสอดสองดูแล
ในกลไกการกํากับดูแลกิจการเพื่อลดตนทุนตัวแทนอื่นๆ โดยคาใชจายที่เกิดขึ้นเรียกวา คาธรรมเนียม
การสอบบัญชีซ่ึงถือเปนคาใชจายในการสอดสองดูแลของบริษัท 

เนื่องจากผูบริหารมักจะมีการบริหารงานที่เอื้อประโยชนแกผูถือหุนรายใหญแสดงให
เห็นวาบริษัทไมไดแยกความเปนเจาของและการควบคุมออกจากกันอยางเด็ดขาด (Claessens, 
Djankov, and Lang, 2000) สงผลใหบริษัทถูกควบคุมโดยคนกลุมหนึ่ง อีกทั้งกลุมผูมีอํานาจในการ
ควบคุมยังไมใหความสําคัญตอผลกระทบที่ผูถือหุนสวนนอยซ่ึงเปนเจาของบริษัทเชนเดียวกัน 
(Wong, Chang, and Chen, 2010) ดังนั้น บริษัทจึงมีความขัดแยงระหวางผลประโยชนระหวางตัวการ
และตัวการซึ่งก็คือผูถือหุนที่มีอํานาจในการควบคุมกับผูถือหุนสวนนอย โดยผูถือหุนที่มีอํานาจใน
การควบคุมมักจะกอใหเกิดความเสียหายตอบริษัทได (Yoshikawa and Rasheed, 2010) ดังนั้น ผูสอบ
บัญชีจึงตองมีการเพิ่มขอบเขตการตรวจสอบเพื่อตรวจสอบกิจกรรมที่ผูถือหุนรายใหญอาจจะ
กอใหเกิดความเสียหายแกบริษัทและสงผลกระทบตอผูถือหุนสวนนอยได ซ่ึงการปฏิบัติงานที่เพิ่ม
มากขึ้นสงผลใหคาธรรมเนียมการสอบบัญชีซ่ึงถือเปนคาใชจายในการสอดสองดูแลกิจการที่มาจาก
ภายนอกเพิ่มมากขึ้นเชนกัน 

แตถาหากบริษัทมีการนําการกํากับดูแลกิจการไปใชในบริษัทโดยสนับสนุนใหมีการ
สอดสองดูแลจากภายนอกจะสงผลใหบริษัทสามารถลดตนทุนตัวแทนอื่นๆ ลงได เนื่องจากเปนสิ่งลด
แรงจูงใจในการทุจริตของฝายบริหารซึ่งสงผลใหผลการดําเนินงานของบริษัทดีขึ้น (Burkart and 
Panunzi, 2006) บริษัทตองการใหมีการสอดสองดูแลทั้งจากภายในและภายนอกเพื่อคอยควบคุม
ผูบริหารไมใหมีการดําเนินงานที่เปนการเอื้อประโยชนแกตนเอง โดยบริษัทที่มีการสอดสองดูแลภาย
นอกจากผูสอบบัญชีจะสงผลใหผลการดําเนินงานของบริษัทเพิ่มขึ้น (Ghosh, 2007) ดังนั้น เมื่อบริษัท
มีการสอดสองดูแลที่ดีตลอดมาจะสงผลใหผูสอบบัญชีสามารถลดขอบเขตในการตรวจสอบลงได 
เนื่องจากบริษัทมีการสอดสองดูแลที่ดีเสมอมาจึงสงผลตอคาธรรมเนียมการสอบบัญชีซ่ึงเปน
คาใชจายในการสอดสองดูแลลดลง ในการศึกษาครั้งนี้จึงมีจุดมุงหมายในการศึกษากลไกการกํากับ
ดูแลกิจการโดยเลือกศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางความเปนเจาของกับคาธรรมเนียมการ
สอบบัญชีที่เปนคาใชจายที่เกิดจากการสอดสองดูแล โดยการศึกษาครั้งนี้เลือกศึกษากลุมตัวอยาง
ทั้งหมด 2 กลุมดวยกัน ซ่ึงกลุมแรกที่นํามาใชในการศึกษาครั้งนี้ คือ กลุมบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด



 

การประชุมเสนอผลงานวิจัยระดับบัณฑิตศึกษาแหงชาติ ครั้งที่ 17 
และการสัมมนาวิชาการเพื่อเผยแพรงานวิจัยสูชุมชน ครั้งที่ 5 

228 

หลักทรัพยแหงประเทศไทยที่อยูใน SET100 และกลุมตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (Market for 
Alternative Investment: MAI) ในปพ.ศ.2551 
 

วัตถุประสงคของการศึกษา 
เพื่อศึกษากลไกการกํากับดูแลกิจการโดยเลือกศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสราง

ความเปนเจาของกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยในป พ.ศ. 2551 
 

แนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 
การศึกษาครั้งนี้ใชทฤษฎีตัวแทนเพื่ออธิบายถึงความสัมพันธระหวางเจาของกิจการและ

ผูบริหาร ซ่ึงผูที่มอบอํานาจใหแกผูบริหารเพื่อเขามาดําเนินการบริหารกิจการนั้นก็คือ เจาของกิจการ
จึงเปรียบเสมือนตัวการ (Principal) ในขณะที่ฝายที่ไดรับมอบอํานาจในการบริหารจัดการบริษัทคือ 
ผูบริหาร ซ่ึงเปรียบเสมือนตัวแทน (Agent) ผูบริหารที่ไดรับการวาจางจากเจาของกิจการตองทําให
กิจการใหบรรลุวัตถุประสงคนั้นก็คือ ทําใหเกิดมูลคาสูงสุดแกกิจการ แตทวาปญหาจะเกิดขึ้นเมื่อ
ผลประโยชนรวมทั้งวัตถุประสงคของคณะกรรมการและผูเปนเจาของมีความแตกตางกัน ซ่ึงปญหา
ดังกลาวเรียกวา ปญหาตัวแทน (Agency Problem) โดยปญหานี้จะทําใหมูลคาของกิจการลดลงจาก
ระดับที่ควรจะเปน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2552 อางถึง Jensen and Meckling, 1976) เมื่อ
กิจการมีการแบงแยกความเปนเจาของและผูบริหารออกจากกันจะเกิดปญหาความขัดแยงทางดาน
ผลประโยชน (Conflict of Interest) ซ่ึงสงผลใหเกิดตนทุนตัวแทน (Agency Cost) โดยแบงไดเปน 2 
ประเภท ไดแก คาใชจายในการสรางภาระผูกพันใหแกฝายบริหาร (Bonding Cost) เพื่อใหผูบริหาร
รักษาสัญญาที่ไดตกลงกับผู ถือหุนไวโดยการลงทุนหรือกําหนดนโยบายใหสอดคลองกับ
ผลประโยชนของผูถือหุน โดยใหคาผลตอบแทนที่จูงใจอยางเหมาะสมใหแกผูบริหารเพื่อสรางภาระ
ผูกพันใหแกฝายบริหารในการบริหารงานใหบรรลุวัตถุประสงคของเจาของอาทิเชน โบนัส 
คาตอบแทน เปนตน สวนคาใชจายอีกดานที่เกิดจากตนทุนตัวแทนคือ คาใชจายในการสอดสองดูแล
ฝายบริหาร (Monitoring Cost) เปนตนทุนที่เกิดขึ้นเพื่อใหผูถือหุนใชในการสังเกต ประเมินผลและ
ควบคุมพฤติกรรมของฝายบริหาร เพื่อใหความมั่นใจวาการตัดสินใจของผูบริหารจะสราง
ผลประโยชนสูงสุดใหแกผูถือหุน (Jensen and Meckling, 1976) 

กลไกการกํากับดูแลกิจการที่ดี (Corporate Governance) 
เนื่องจากในอดีตที่ผานมาในประเทศไทยพบปญหาเกิดขึ้นคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยบางบริษัทมีผูบริหารที่มีพฤติกรรมที่ไมเหมาะสม ทุจริต ฉอโกง เอื้อ
ผลประโยชนแกพวกพองรวมทั้งการนําเสนอขอมูลที่เปนเท็จ ซ่ึงจะสงผลใหบริษัทประสบปญหาถึง
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ขั้นวิกฤตและสงผลใหผูที่เกี่ยวของอื่นๆ อันไดแก ผูลงทุนในประเทศไทย หนวยงานการกํากับดูแล 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สมาคมวิชาชีพตางๆ และผูที่มีสวนไดเสียอ่ืน เปนตน เกิดความ
วิตกกังวลในเหตุการณดังกลาว ซ่ึงการลดโอกาสที่จะเกิดปญหาตางๆ ที่ไมพึ่งประสงคนี้ คือ การให
ความสําคัญกับกลไกการกํากับดูแลกิจการอยางจริงจังมากขึ้น ดังนั้น ประเทศไทยจึงตองมีการเรงรัด
มาตรฐานดานการกํากับดูแลใหเปนไปตามหลักการขององคการเพื่อความรวมมือและพัฒนาทาง
เศรษฐกิจ (Organization for Economic Co-operation and Development: OECD) ซ่ึงเปนส่ิงที่
สนับสนุนและผลักดันใหกิจการมีการพิจารณาระบบการกํากับดูแลที่รอบคอบยิ่งขึ้น (ตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2552) 

โครงสรางความเปนเจาของ (Ownership Structure) 
โครงสรางความเปนเจาของของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยสวนมากมีพื้นฐานมาจากบริษัทที่มีลักษณะเดิมเปนครอบครัว โดยการถือหุนสวนใหญรวมทั้ง
อํานาจการบริหารของบริษัทยังคงอยูในสมาชิกของครอบครัว (Big inside shareholder) ซึ่งผู
ลงทุนภายนอกจะมีการพิจารณาเพื่อตัดสินใจลงทุนในบริษัทเนื่องมาจากผูลงทุนภายนอกมีความ
เชื่อมั่นในกลุมของผูถือหุนรายใหญของบริษัท (นวพร  พงษตัณฑกุล, 2546) ผลการศึกษาของ 
Asian Development Bank พบวา ประเทศไทยเปนประเทศหนึ่งที่โครงสรางความเปนเจาของมี
ลักษณะแบบกระจุกตัวสูงโดยผูถือหุนรายใหญ 5 อันดับแรกมีการถือครองหุนโดยรวมเกินกวากึ่ง
หนึ่งของหุนทั้งหมด (ADB, 2000a) นอกจากนั้นยังพบวา ผูถือหุนสวนใหญในบริษัทมักจะเปน
ผูบริหารที่อยูระดับสูงที่ดํารงตําแหนงสําคัญของบริษัท หรือสมาชิกครอบครัวของผูกอตั้งบริษัท 
เนื่องจากบุคคลเหลานี้จะรักษาอํานาจในการควบคุมบริษัทผานทางการถือหุนในสัดสวนที่สูงมาก
หรือมีสวนรวมในการบริหารงานประจําของบริษัท อีกทั้งกลุมผูถือหุนที่เปนสถาบันการเงินนั้นมีการ
ถือหุนในสัดสวนที่รองลงมา (ADB, 2000b) 

แนวคิดท่ีเก่ียวกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชี  
ธุรกิจมีการดําเนินงานเพื่อหวังผลกําไรจึงจําเปนตองมีการจัดทํางบการเงินเพื่อแสดงถึง

ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานที่ผานมาของกิจการโดยตองมีการจัดทํางบการเงินอยางนอยป
ละครั้ง โดยบริษัทตองไดรับตรวจสอบจากผูสอบบัญชีและแสดงความเห็นตองบการเงินเพื่อใหการ
รับรองที่นาเชื่อถือแกผูใชงบการเงิน เนื่องจากผูสอบบัญชีเปนผูที่มีความเปนอิสระและเปน
ผูเชี่ยวชาญทางดานการบัญชี (พยอม  สิงหเสนห, 2544) โดยพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. 
2535 ไดกําหนดใหบริษัทมีการแตงตั้งผูสอบบัญชีเชนกันในมาตรา 120 กําหนดไววา “ใหที่ประชุมผู
ถือหุนสามัญประจําปแตงตั้งผูสอบบัญชีและกําหนดจํานวนคาสอบบัญชีของบริษัททุกป ในการ
แตงตั้งผูสอบบัญชีจะแตงตั้งผูสอบบัญชีคนเดิมก็ได” นอกจากนั้นในการประชุมผูถือหุนสามัญจะมี
การอนุมัติคาตอบแทนของผูสอบบัญชีในงวดปจจุบันซึ่งถือเปนคาตอบแทนในการใหบริการ
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ตรวจสอบแกบริษัทแบงออกเปนคาธรรมเนียมการสอบบัญชี (Audit Fees) และคาบริการอื่น (Non-
audit Fee) (สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2551) 

งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
Ghosh (2007) ศึกษาการตรวจสอบภายนอกและความเปนเจาของของฝายบริหารมี

ความสัมพันธกับมูลคาของบริษัทในประเทศอินเดียในป 2005 ซ่ึงแสดงใหเห็นวา การตรวจสอบ
ภายนอก (การบริการการสอดสองดูแลจากภายนอก) และความเปนเจาของของฝายบริหาร (การ
สอดสองดูแลจากภายใน) มีผลกระทบตอมูลคาของบริษัท ปจจัยภายนอกสงผลกระทบตอตัวแทนใน
การสอดสองดูแลระหวางผูบริหาร ในขณะที่ผูสอบบัญชีและมูลคาของบริษัทที่มีความสัมพันธกับ
ปจจัยความเปนเจาของของฝายบริหาร จากผลสรุปแสดงใหเห็นวา เจาของที่ เปนผูบริหารมี
ความสัมพันธกับมูลคาของบริษัทโดยความสัมพันธที่เกิดขึ้นนั้นไมอยูในรูปเชิงเสน โดยเจาของที่เปน
ผูบริหารพบวามีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับจํานวนของผูสอบบัญชีของบริษัท 
นอกจากนั้นจํานวนของผูสอบบัญชีมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับผลการดําเนินงานของบริษัท 
ในขณะที่มูลคาของบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับเจาของฝายบริหาร  

นวพร  พงษตัณฑกุล (2546) ศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางการเปนเจาของทั้ง
การกระจุกตัวและองคประกอบของผูถือหุนกับคุณภาพการเปดเผยขอมูลของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวนทั้งส้ิน 80 บริษัท ผลการศึกษาพบวาการกระจุกตัวของการ
ถือหุนซึ่งวัดจากการถือหุนสูงสุด 5 อันดับแรกมีความสัมพันธเชิงลบกับคุณภาพการเปดเผยขอมูลโดย
สมัครใจและการเปดเผยขอมูลทั้งหมด สวนองคประกอบของผูถือหุนพบวา การถือหุนของผูถือหุน
ภายในที่วัดจากการถือหุนของกรรมการและผูบริหารไมมีความสัมพันธที่มีนัยสําคัญทางสถิติกับ
คุณภาพของการเปดเผยขอมูลโดยสมัครใจ โดยขอกําหนด และโดยรวมทั้งหมด ในขณะที่การถือหุน
ของนักลงทุนสถาบันนั้นมีความสัมพันธกับการเปดเผยขอมูลทั้ง 3 ประเภท  

Mitra, Hossain and Deis (2007) ศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะของความเปน
เจาของกิจการกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชี โดยใชกลุมตัวอยางบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยนิวยอรก (New York Stock Exchange: NYSE) ในป 2000 ผลการศึกษาพบวา ปจจัยที่มี
ความสัมพันธกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชีมีทั้งหมด 3 ปจจัยดวยกันคือ สัดสวนการถือครองหุน
ของนักลงทุนสถาบัน (ถือครองหุนนอยกวา 5% ของหุนทั้งหมดในบริษัท) มีความสัมพันธเชิงบวก
กับคาธรรมเนียมการสอบบัญชี ในขณะที่สัดสวนการถือครองหุนของนักลงทุนสถาบัน (ถือครองหุน
มากกวาหรือเทากับ 5% ของหุนทั้งหมดในบริษัท) และสัดสวนการถือครองหุนของผูบริหารผูซ่ึงถือ
ครองหุนรายใหญ ปจจัยทั้ง 2 ปจจัยนี้มีความสัมพันธเชิงลบกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชี สวน
สัดสวนการถือครองหุนของนักลงทุนรายยอย (ถือครองหุนมากกวาหรือเทากับ 5% ของหุนทั้งหมด
ในบริษัท) พบวาปจจัยนี้ไมมีความสัมพันธกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชี  
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วิธีการวิจัย 
ประชากรที่ใชในการศึกษาครั้งนี้จําแนกออกเปน 2 กลุมคือ บริษัทจดทะเบียนที่รายช่ือ

หลักทรัพยของบริษัทถูกนํามาใชในการคํานวณดัชนี SET100 ยกเวนกลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน
และบริษัทที่มีขอมูลไมครบถวน โดยมีจํานวนบริษัททั้งส้ิน 72 บริษัท สวนกลุมประชากรที่อยูในกลุม
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ หรือกลุมธุรกิจขนาดกลางซึ่งไมรวมบริษัทที่มีขอมูลไมครบถวนหรือ
ขอมูลในสวนของคาธรรมเนียมการสอบบัญชีโดยมีจํานวนบริษัททั้งสิ้น 49 บริษัท ดังนั้น บริษัทที่
นํามาใชในการศึกษาครั้งนี้จึงมีจํานวนทั้งส้ิน 121 บริษัท โดยใชขอมูลจากแหลงทุติยภูมิ เชน ขอมูล
เกี่ยวกับงบการเงินรวมและแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (56-1) ประจําป 2551 ที่เปดเผยผาน
เว็บไซตของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยผูวิจัยไดสรุป
สมมติฐานในการศึกษาไว 3 สมมติฐาน ดังนี้ 

1. สมมติฐานเกี่ยวกับการกระจุกตัวของการถือหุน 
H11: สัดสวนการถือครองหุนของผูถือหุนรายใหญ 5 อันดับแรกมีความสัมพันธกับ

คาธรรมเนียมการสอบบัญชี 
2. สมมติฐานเกี่ยวกับผูถือหุนประเภทบุคคลภายใน 
H21: สัดสวนการถือครองหุนของผูบริหารและคณะกรรมการมีความสัมพันธกับ

คาธรรมเนียมการสอบบัญชี 
3. สมมติฐานเกี่ยวกับผูถือหุนประเภทสถาบัน 
H31: สัดสวนการถือครองหุนของผูถือหุนสถาบันมีความสัมพันธกับคาธรรมเนียมการ

สอบบัญชี 
โดยในการศึกษาครั้งนี้วิเคราะหขอมูลดวยเทคนิคการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุแบบ

ภาคตัดขวาง (Cross-Sectional Multiple Regression Model) โดยการวัดคาตัวแปรที่ใชในการศึกษา
คร้ังนี้มีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

ตัวแปรตาม Natural Logarithm (ln) คาธรรมเนียมการผูสอบบัญชี (LAFEE) คือ 
คาตอบแทนที่มาจากการบริการตรวจสอบบัญชีเทานั้น  

ตัวแปรทดสอบที่ใชในการศึกษาครั้งนี้แบงออกเปน 3 ตัวแปร ประกอบดวย  
1. สัดสวนการถือครองหุนของผูถือหุนสูงสุด 5 อันดับแรก (TOP5) โดยคํานวณไดจาก

อัตราสวนของจํานวนหุนที่ผูถือหุนสูงสุด 5 อันดับแรกถือครองอยูตอจํานวนหุนทั้งหมดของบริษัท  
2. สัดสวนการถือครองหุนของผูถือหุนที่เปนผูบริหารและกรรมการ (MOWN) โดย

คํานวณไดจากอัตราสวนของจํานวนหุนที่ผูบริหารและกรรมการของบริษัทถือครองอยูตอจํานวนหุน
ทั้งหมดของบริษัท  

3. สัดสวนการถือครองหุนของผู ถือหุนสถาบัน  (INSOWN) โดยคํานวณไดจาก
อัตราสวนของจํานวนหุนที่ผูถือหุนสถาบันถือครองอยูตอจํานวนหุนทั้งหมดของบริษัท 
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ตัวแปรควบคุมแบงออกเปน 3 ลักษณะดวยกันดังตอไปนี้ 
1. ลักษณะเฉพาะของบริษัท ประกอบดวย  
1.1 ขนาดของกิจการ (SIZE) โดยคํานวณไดจาก Natural Logarithm (ln) ของจํานวน

รายไดรวม (Total Revenue)  
1.2 ระดับความซับซอนของกิจการ (Degree of Corporate Complexity) โดยแบงออกเปน 

2 ตัวแปรดังนี้ อัตราสวนลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับจากกิจการที่เกี่ยวของตอสินทรัพย (REC) โดย
คํานวณไดจากลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับจากกิจการอื่นที่เกี่ยวของหารดวยสินทรัพยรวมปลายป และ
อัตราสวนสินคาคงเหลือตอสินทรัพยรวม (INV) โดยคํานวณไดจากสินคาคงเหลือหารดวยสินทรัพย
รวมปลายป 

1.3 ผลขาดทุนจากการดําเนินงาน (LOSS) วัดคาดวยตัวแปรหุน (Dummy Variables) 
โดยกําหนดให 1 = บริษัทมีผลขาดทุนจากการดําเนินงานกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดอยางนอย 2 
ป ภายใน 3 ปที่ผานมา ในขณะที่ 0 = กรณีอ่ืนๆ 

1.4 สภาพคลองของบริษัท (Current Ratio: CR) โดยคํานวณจากสินทรัพยหมุนเวียนหาร
ดวยหนี้สินหมุนเวียน 

1.5 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (LEVERAGE) โดยคํานวณจากหนี้สินรวมปลายป
หารดวยสินทรัพยรวมปลายป 

1.6 ผลกําไรของกิจการ (Corporate Profitability) โดยนําจากอัตราผลตอบแทนของ
สินทรัพย (Return on Asset: ROA) มาใชในการศึกษาคํานวณไดจากกําไร (ขาดทุน) กอนดอกเบี้ยจาย
และภาษีเงินไดคูณ 100 หารดวยสินทรัพยรวมปลายป 

1.7 ชนิดของอุตสาหกรรม (INDUS) วัดคาดวยตัวแปรหุน (Dummy Variables) โดย
กําหนดใหINDUS1 แทนกลุมอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร INDUS 2 แทนกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุตสาหกรรม INDUS 3 แทนกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
INDUS 4 แทนกลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร INDUS 5 แทนกลุมอุตสาหกรรมบริการ และ INDUS 6 
แทนกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยตัวแปรหุนแตละตัวจะมีคาเปน 1 เมื่อเปนบริษัทที่อยูในกลุม
อุตสาหกรรมนั้นๆ และมีคาเปน 0 เมื่อเปนบริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมอื่นๆ ในกรณีที่ไม
เขาเกณฑอุตสาหกรรมใดใหถือวาเปนกลุมธุรกิจขนาดกลางหรือกลุมตลาดเอ็ม เอ ไอ 

2. ลักษณะของคณะกรรมการบริษัท แบงออกเปน 4 ตัวแปรดังนี้ 
2.1 การรวมตําแหนงระหวางประธานของประธานกรรมการกับกรรมการผูจัดการ 

(CEOIND) วัดคาดวยตัวแปรหุน (Dummy Variables) โดยกําหนดให 1 = เมื่อมีการรวมตําแหนง
ระหวางประธานกรรมการกับกรรมการผูจัดการ ในขณะที่0 = เมื่อไมมีการควบรวมตําแหนงระหวาง
ประธานกรรมการกับกรรมการผูจัดการ 
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2.2 จํานวนครั้งของการประชุม (BDMT) โดยคํานวณไดจากรากที่สองของจํานวนครั้ง
การประชุมของคณะกรรมการบริษัทตอ 1 รอบระยะเวลาการดําเนินงานของบริษัท  

2.3 จํานวนคณะกรรมการที่ไมมีสวนรวมในการบริหาร (BDEXP) โดยคํานวณไดจาก
รากที่สองของจํานวนคณะกรรมการที่มาจากภายนอกและเปนอิสระจากบริษัทโดยสมาชิกของ
คณะกรรมการบริษัทตองไมมีสวนรวมในการบริหารงานประจําของบริษัท 

2.4 สัดสวนกรรมการอิสระในคณะกรรมการ (BDINDP) โดยคํานวณไดจากเปอรเซ็นต
ของคณะกรรมการจากภายนอกที่ไมมีสวนรวมในการบริหาร 

3. คณะกรรมการตรวจสอบ แบงออกเปน 2 ตัวแปรดังนี้ 
3.1 การเขาประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ (ACMEET) วัดคาดวยตัวแปรหุน 

(Dummy Variables) โดยกําหนดให 1 = คณะกรรมการตรวจสอบมีการประชุมโดยเฉลี่ยอยางนอยป
ละ 4 คร้ัง ในขณะที่ 0 = กรณีอ่ืนๆ 

3.2 ความชํานาญของคณะกรรมการตรวจสอบ (ACEXP) วัดคาดวยตัวแปรหุน (Dummy 
Variables) โดยกําหนดให 1 = คณะกรรมการตรวจสอบความชํานาญทางดานบัญชีหรือดานการเงิน
อยางนอย 1 คน ในขณะที่ 0 = กรณีอ่ืนๆ 
 

สรุปผลการวิจัย 
ตาราง 1  ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางโครงสรางความเปนเจาของกับคาธรรมเนียมการสอบ
บัญชี  

ตัวแปร คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (β) Sig. t Tolerance VIF 
Constant 8.006     0.000***   
TOP5 -0.010     0.024*** 0.732 1.365 
MOWN -0.003 0.437 0.425 2.353 
INSOWN -0.007 0.103 0.471 2.125 
SIZE 0.338    0.000*** 0.191 5.227 
REC -0.788 0.168 0.583 1.714 
INV -1.180     0.011*** 0.546 1.831 
LOSS 0.004 0.986 0.485 2.060 
CR 0.127     0.017*** 0.647 1.545 
LEVERAGE 0.303 0.447 0.600 1.668 
ROA -0.006 0.335 0.428 2.336 
INDUS1 -0.119 0.765 0.357 2.802 
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ตาราง 1 (ตอ) 
 

ตัวแปร คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (β) Sig. t Tolerance VIF 
INDUS2 -0.426 0.315 0.273 3.657 
INDUS3 -0.066 0.780 0.335 2.986 
INDUS4 -0.568 0.123 0.457 2.188 
INDUS5 0.182 0.496 0.838 1.193 
INDUS6 0.602     0.035*** 0.552 1.811 
CEOIND 0.122 0.471 0.382 2.616 
BDMT -0.003 0.976 0.791 1.264 
BDEXP 0.341     0.030*** 0.717 1.395 
BDINDP -0.010     0.047*** 0.521 1.921 
ACMEET 0.287 0.339 0.732 1.365 
ACEXP -0.980 0.246 0.425 2.353 
R2 = 0.714 Adjusted R2 = 0.649 F-statistic = 11.103 Sig.  F =0.000 *** = ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05  n = 121 

 

จากตาราง 1 ผลการทดสอบพบวา มีคา Sig. F เทากับ 0.000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญที่
กําหนด (0.05) โดยกลาวไดวา คาธรรมเนียมการสอบบัญชีขึ้นอยูกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัวแปร 
เมื่อพิจารณาคา Adjusted R2 เทากับ 0.649กลาวคือ 64.9% ของคาธรรมเนียมการสอบบัญชีสามารถ
อธิบายตัวแปรอิสระทั้ง 22 ตัวแปรซึ่งสามารถสรุปไดดังตอไปนี้ 

ผลการทดสอบพบวา สัดสวนการถือครองหุนของผู ถือหุนสูงสุด  5 อันดับแรกมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับคาธรรมเนียมการสอบบัญชีอยางมีนัยสําคัญทางสถิติโดยมีคา
สัมประสิทธิ์เทากับ -0.010 ซ่ึงความสัมพันธที่เกิดขึ้นกับตัวแปรตามนั้นสามารถอธิบายไดวา เมื่อ
บริษัทมีการกระจุกตัวของผูถือหุนอยูภายใน 5 อันดับแรกสงผลใหอํานาจในการตัดสินใจในเรื่อง
ตางๆ ภายในบริษัทอยูที่บุคคลเพียงกลุมหนึ่งและสัดสวนการถือครองหุนที่เพิ่มขึ้นนี้แสดงใหเห็นวาผู
ถือหุนมีสวนไดเสียกับบริษัทเพิ่มมากขึ้น ดังนั้น ผู ถือหุนที่มีอํานาจในการควบคุมจึงตองให
ความสําคัญตอการสอดสองดูแลซึ่งถือเปนสวนหนึ่งของการกํากับดูแลกิจการที่ดี เนื่องจากการ
สอดสองดูแลจะทําใหผลเสียหายอันเกิดจากความขัดแยงระหวางผลประโยชนลดลงได และกอใหเกิด
กําไรสูงสุดแกบริษัทซึ่งสงผลใหผูถือหุนไดรับประโยชนและผลตอบแทนเพิ่มขึ้น บริษัทจึงให
ความสําคัญกับการกํากับดูแลกิจการโดยเฉพาะการสอดสองดูแลกิจการที่มีผูสอบบัญชีเปนผูทําหนาที่
นั้นจึงทําใหผูสอบบัญชีสามารถลดขอบเขตในการตรวจสอบบริษัทลงไดและความเสี่ยงที่ผูสอบบัญชี
จะไดรับในการปฏิบัติงานตรวจสอบก็จะลดลงดวยเชนกัน ซ่ึงสงผลใหคาธรรมเนียมการสอบบัญชีซ่ึง
ถือเปนคาใชจายที่เกิดจากการสอดสองดูแลลดลง  
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สวนตัวแปรลักษณะโครงสรางความเปนเจาของอีก 2 ตัวแปรที่นํามาใชในการศึกษานี้
พบวา สัดสวนการถือครองหุนของผูถือหุนที่เปนผูบริหารและกรรมการและสัดสวนการถือครองหุน
ของผูถือหุนสถาบันไมมีอิทธิพลตอคาธรรมเนียมการสอบบัญชีซ่ึงเปนคาใชจายในการสอดสองดูแล 
นอกจากนั้นพบวา ขนาดของบริษัท สภาพคลอง กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี และจํานวน
คณะกรรมการที่ไมมีสวนรวมในการบริหารมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับคาธรรมเนียมการ
สอบบัญชีอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ในขณะที่อัตราสวนสินคาคงเหลือตอสินทรัพยรวมและสัดสวน
กรรมการอิสระในคณะกรรมการมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับคาธรรมเนียมการสอบบญัชี
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ในขณะที่ตัวแปรอื่นๆ ที่ใชในการทดสอบนั้นพบวา ไมมีความสัมพันธกับ
คาธรรมเนียมการสอบบัญชีอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  
 

อภิปรายผล 
การศึกษาครั้งนี้พบวาบริษัทที่มีลักษณะการถือครองหุนแบบกระจุกตัวในสัดสวนที่

สูงขึ้นทําใหผูถือหุนมีสวนไดเสียในบริษัทสูงขึ้นตามสัดสวนที่เพิ่มขึ้น ผูถือหุนจึงใหความสําคัญตอ
การสอดสองดูแลของบริษัท เนื่องจากการสอดสองดูแลชวยลดแรงจูงใจของฝายบริหารในการเอื้อ
ประโยชนแกตนเอง โดยสอดคลองกับผลการศึกษาของ Ghosh (2007) ซ่ึงพบวา บริษัทตองการใหมี
การสอดสองดูแลเพื่อคอยควบคุมผูบริหารไมใหมีการดําเนินงานที่เปนการเอื้อประโยชนแกตนเอง 
ดังนั้น บริษัทที่มีผูสอบบัญชีทําหนาที่ในการสอดสองดูแลบริษัทจึงสงผลใหผลการดําเนินงานของ
บริษัทเพิ่มขึ้นซึ่งสงผลใหระบบการกํากับดูแลกิจการของบริษัทดีขึ้นเพื่อควบคุมใหบริษัทมีการ
ดําเนินงานที่มีประสิทธิภาพสงผลใหผูสอบบัญชีสามารถลดขอบเขตในการตรวจสอบลงไดและความ
เส่ียงที่ผูสอบบัญชีจะไดรับจากการดําเนินงานตรวจสอบก็จะลดลงเชนกันสงผลใหคาธรรมเนียมการ
สอบบัญชีซ่ึงถือเปนคาใชจายในการสอดสองดูแลของบริษัทก็จะลดลงเชนกัน โดยสอดคลองกับผล
การศึกษาของ Mitra, Hossain and Deis (2007) ซ่ึงพบวา เมื่อผูถือหุนมีการถือครองหุนของบริษัทเพิ่ม
มากขึ้นจะสงผลใหคาธรรมเนียมการสอบบัญชีลดลง อีกทั้งการใหความสําคัญกับการสอดสองดูแล
จะสงผลใหความเสียหายอันเกิดจากความขัดแยงระหวางผลประโยชนลดลงเชนกัน ในขณะที่ผล
การศึกษาของสัดสวนการถือครองหุนของผูถือหุนที่เปนผูบริหารและกรรมการและสัดสวนการถือ
ครองหุนของผูถือหุนสถาบันไมมีอิทธิพลตอคาธรรมเนียมการสอบบัญชี ดังนั้นหนวยงานตางๆ ที่
เกี่ยวของควรสนับสนุนการสอดสองดูแลกิจการในประเทศไทยเพื่อใหมีการกํากับดูแลกิจการที่ดี 
โดยเฉพาะการตรวจสอบของผูสอบบัญชีซ่ึงสงผลใหรายงานทางการเงินของบริษัทมีการเปดเผยตอ
สาธารณชนมีความนาเชื่อถือและสงผลใหขอมูลสารสนเทศที่ผูถือหุนใชในการตัดสินใจมีความ
ถูกตองตามควรซึ่งทําใหเกิดผลประโยชนแกผูถือหุนทั้งหมดอยางเทาเทียม 
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ขอเสนอแนะในการศึกษา 
1. บริษัทควรนําผลที่ไดจากการศึกษาครั้งนี้ไปใชเปนแนวทางในการปรับปรุงการกํากับ

ดูแลกิจการโดยเฉพาะการสอดสองดูแลกิจการเพื่อใหลักษณะตางๆ ของโครงสรางความเปนเจาของ
ไมสงผลกระทบตอการสอดสองดูแลของบริษัทซ่ึงจะนําความเสียหายอันเกิดจากความขัดแยง
ระหวางผลประโยชนมาสูผูถือหุนทั้งหมด โดยคาใชจายที่เกิดขึ้นนั้นจะลดตนทุนตัวแทนอื่นๆ ซ่ึงจาก
ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวาบริษัทที่มีผูถือหุนกระจุกตัวในระดับที่สูงจะใหความสําคัญแกการ
สอดสองดูแลอยางสม่ําเสมอเนื่องจากผูถือหุนรายใหญมีสวนไดเสียกับบริษัทเปนจํานวนมากสงผล
ใหบริษัทมีการสอดสองดูแลเปนประจํา ดังนั้น ผูสอบบัญชีจึงสามารถลดขอบเขตการตรวจสอบลงได 
และความเสี่ยงจากการปฏิบัติงานตรวจสอบก็จะลดลงเชนกันจึงสงผลใหคาธรรมเนียมการสอบบัญชี
ซ่ึงถือเปนคาใชจายที่เกิดขึ้นในการสอดสองดูแลลดลง  

2. สํานักงานสอบบัญชีสามารถพิจารณาความแตกตางของโครงสรางความเปนเจาของ
ในลักษณะตางๆ เพื่อเปนแนวทางในการปฏิบัติงานแกผูสอบบัญชีโดยพิจารณาจากความสําคัญของ
การกํากับดูแลกิจการ โดยบริษัทที่นําการสอดสองดูแลกิจการที่ดีมาปฏิบัติแสดงใหเห็นวา บริษัทมี
การควบคุมการดําเนินงานสงผลใหผูสอบบัญชีสามารถกําหนดแนวทางในการตรวจสอบเพื่อใหการ
ปฏิบัติงานของผูสอบบัญชีมีประสิทธิภาพ ซ่ึงพบวา บริษัทที่มีผูถือหุนกระจุกตัวในระดับที่สูงจะให
ความสําคัญแกการสอดสองดูแลสงผลใหผูสอบบัญชีสามารถลดขอบเขตการปฏิบัติงานการ
ตรวจสอบได และความเสี่ยงที่ผูสอบบัญชีจะไดรับจากการปฏิบัติงานก็จะลดลงเชนกัน 
 

ขอเสนอแนะในการวิจัยครั้งตอไป 

1. การศึกษาในครั้งนี้ศึกษาเฉพาะบริษัทในกลุม SET100 และกลุมธุรกิจขนาดกลางหรือ

เอ็ม เอ ไอเทานั้น ดังนั้นในการศึกษาครั้งถัดไปควรศึกษาบริษัททั้งหมดที่อยูในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย เนื่องจากกลุม SET100 เปนกลุมธุรกิจที่มีผลการดําเนินงานที่ดีซ่ึงผลการศึกษาที่เกิดขึ้นดี

เกินความเปนจริงกวาภาพโดยรวมของบริษัททั้งหมดในประเทศไทย 

2. ผูที่สนใจศึกษาอาจมีการศึกษาถึงลักษณะการทํางานของกลไกอื่นๆ นอกเหนือจาก

การกําหนดคาธรรมเนียมการสอบบัญชีที่จะชวยในการกํากับดูแลและสอดสองการปฏิบัติหนาที่ของ

ฝายบริหารรวมไปถึงผูถือหุนรายใหญที่มีอํานาจในการควบคุม นอกจากนี้ผูที่สนใจศึกษาอาจจะศึกษา

ในประเด็นที่เกี่ยวกับคาบริการอื่นๆ (Non-Audit Fees) เพื่อศึกษาวาการใหบริการอื่นๆ ที่

นอกเหนือจากการใหบริการสอบบัญชีนั้นมีความสัมพันธกับโครงสรางความเปนเจาของหรือไม 
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