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บทคัดย�อ

ง  านวิจัยนี้มีวัตถุประสงค เพื่อศึกษาปจจัยที่มีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจาก

คณะกรรมการอ่ืนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษาคือ 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 150 บริษัท ทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากแบบ

แสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) และรายงานประจําป 2556 การวิเคราะหขอมูลใชเทคนิคสถิติ

การวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกสพหุ ผลการทดสอบสมมติฐานพบวา ขนาดของกิจการ และการติดตามตรวจสอบของ

คณะกรรมการบริษัท มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่นอยางมี

นัยสําคัญ

คําสําคัญ : คณะกรรมการจัดการความเส่ียง การกํากับดูแลกิจการ คณะกรรมการบริษัท

ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดต้ังคณะกรรมการ
จัดการความเส่ียง : หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย
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ABSTRACT

This paper aimed to examine factors related to the establishment of a separate risk 

management committee of firms listed on the Stock Exchange of Thailand. The research 

samples were 150 firms listed on the Stock Exchange of Thailand. The data were obtained 

from the annual registration statement (Form 56-1) and annual report for the year 2013. 

The collected data were analyzed using the multiple logistic regression. The results suggest a significant 

and positive association between firm size, monitoring by board of directors and the establishment of 

a separate risk management committee.
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ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง :
หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ความเป�นมาและความสําคัญของป�ญหา
กระแสการกํากับดูแลกิจการที่ดียังคงไดรับการกลาวถึงอยางตอเนื่องนับจากอดีตมาจนกระทั่งปจจุบัน สงผลให

บริษัทไดรับการดูแลและควบคุมผานคณะกรรมการบริษัท (Board of Directors) ซึ่งเปนผูมีบทบาทในการกําหนดกลยุทธ 

การจัดเตรียมผูบริหาร และการกํากับดูแลกิจการ (P. M. Collier, 2009) เพื่อวัตถุประสงคในการสรางมูลคาสูงสุดแก

ผูถือหุน (ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, 2554; P. M. Collier, 2009) แตอยางไรก็ตาม ดวยสภาพแวดลอมในการดําเนินธุรกิจที่มีการ

เปลี่ยนแปลงอยางไมหยุดนิ่ง ทําใหบริษัทเผชิญกับความเส่ียงที่หลากหลาย ยากตอการคาดเดา สงผลกระทบตอความสามารถ

ในการบรรลุวัตถุประสงคขององคกร (Financial and Management Accounting Committee, 1999)

แมวาบริษัทจะเผชิญกับความเส่ียงหลายประการ แตผลท่ีตามมาน้ันใชวาจะกอใหเกิดความเสียหายทุกคร้ังไป

ในความเสี่ยงนั้นอาจมีโอกาสที่ดีเกิดขึ้น (ไพรซวอเตอรเฮาสคูเปอรส, 2547) ดังนั้น หากองคกรสามารถเขาใจเกี่ยวกับ

ความเสี่ยงไดเปนอยางดี อีกทั้งมีการจัดการอยางเหมาะสม ก็จะชวยใหสามารถลดความเสี่ยงในทางลบ เพิ่มความเสี่ยง

ในทางบวก ซึ่งจะชวยใหสามารถบรรลุวัตถุประสงคขององคกรไดอยางมีประสิทธิภาพ (Committee of Sponsoring 

Organizations of the Treadway Commission, 2004) อันจะนําไปสูผลการดําเนินงานที่ดีขององคกรตอไป (Gordon, 

Loeb, & Tseng, 2009; Hoyt & Liebenberg, 2011; Nocco & Stulz, 2006)

การจัดการความเส่ียง ไดรับการหยิบยกขึ้นมาเปนกลไกในการกํากับดูแลกิจการ (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพ่ือ

ตลาดทุน, 2555; P. M. Collier, 2009) ซึ่งจะชวยใหองคกรสามารถจัดการกับความไมแนนอนที่จะเกิดขึ้น และสามารถบรรลุ

วัตถุประสงคที่กําหนดไว การจัดการความเส่ียงท่ีจะกอใหเกิดประโยชนสูงสุดตอองคกร จะเปนไปในลักษณะของการบูรณาการ

รวมกันท่ัวทั้งองคกร (Liebenberg & Hoyt, 2003; P. M. Collier, 2009)

การจัดการความเสี่ยงองคกรเปนสิ่งที่สําคัญ ซึ่งไดรับการผลักดันใหนําไปสู การปฏิบัติจากหนวยงานกํากับดูแล

ทั่วทุกมุมโลก (Gupta, 2011) อาทิ ตลาดหลักทรัพยในประเทศไทย และออสเตรเลีย ไดเสนอใหการจัดการความเส่ียง

เปนอีกหนึ่งบทบาทความรับผิดชอบที่สําคัญของคณะกรรมการบริษัท อีกทั้งใหมีการเปดเผยไวในรายงานประจําป ภายใต

กรอบการกํากับดูแลกิจการของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน, 2555; 

Subramaniam, McManus, & Zhang, 2009)

จากบทบาทความรับผิดชอบของคณะกรรมการดังกลาวขางตน ในบางองคกรไดจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียง 

(Risk Management Committee: RMC) เปนกรรมการชุดยอยขึ้นมา เพ่ือดูแลการจัดการความเส่ียงโดยเฉพาะ (ศิลปพร

ศรีจั่นเพชร, 2555ก) ในขณะที่บางองคกร หนาที่นี้ถูกมอบหมายไปยังคณะกรรมการตรวจสอบ (Audit Committee) (Fraser 

& Simkins, 2010) หรือในบางองคกร ไมไดมีหนวยงานที่รับผิดชอบในสวนนี้อยางชัดเจน (Subramaniam et al., 2009)

การกําหนดบทบาทของคณะกรรมการในการดูแลการจัดการความเส่ียงองคกรที่เกิดขึ้นนี้ มีขอโตแยงจากนักวิชาการ

ในทิศทางท่ีสนับสนุนการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงที่แยกจากคณะกรรมการตรวจสอบ ดังที่ Subramaniam

et al. (2009) ระบุวา การกํากับดูแล (Oversight) เกี่ยวกับการจัดการความเส่ียงองคกร จะตองอาศัยความเขาใจอยางลึก

ซึ้งเกี่ยวกับองคกร และความเส่ียงที่เกี่ยวของ อีกทั้ง P. M. Collier (2009) อธิบายวา บทบาทท่ีสําคัญของคณะกรรมการ

ตรวจสอบ ซึ่ง Sarbanes Oxley ระบุไว และถือเปนบทบาทสําคัญของคณะกรรมการตรวจสอบในทุกประเทศคือ การกํากับ

ดูแลรายงานทางการเงิน รวมถึงการตรวจสอบภายในและภายนอก นอกจากน้ี P. M. Collier (2009) ไดอธิบายเพิ่มเติมวา 

คณะกรรมการตรวจสอบมีบทบาทเนนไปท่ีการจัดการความเส่ียงในรายงานทางการเงินของบริษัท แทนท่ีจะมีบทบาทในการ

จัดการความเสี่ยงทั้งองคกร ดังนั้น หากมีการมอบหมายใหคณะกรรมการตรวจสอบเปนผูกํากับดูแลการจัดการความเส่ียงองคกร 

จึงเปนที่นาสงสัยเกี่ยวกับความสามารถของคณะกรรมการตรวจสอบตอประสิทธิผลของการจัดการความเส่ียง (Yatim, 2010)
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ป�ที่ 38 ฉบับที่ 147 กรกฎาคม - กันยายน 2558

จากขอโตแยงที่เกี่ยวของกับคณะกรรมการจัดการความเส่ียงดังที่ไดอธิบายขางตน แสดงใหเห็นถึงการสนับสนุนให

มีคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่น แตอยางไรก็ตาม การจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง

แยกจากคณะกรรมการอ่ืนนี้ไมไดมีอยูในทุกบริษัท Subramaniam et al. (2009) พบวา บริษัทท่ีจดทะเบียนในออสเตรเลีย

มีคณะกรรมการจัดการความเส่ียงไมถึงรอยละ 50 ของกลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษา ซึ่งในจํานวนน้ีมีเพียงรอยละ 25 ที่มี

คณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่น สอดคลองกับ Yatim (2010) ที่พบวา มีรอยละ 36 ของ

กลุมตัวอยางที่เปนบริษัทจดทะเบียนในมาเลเซีย มีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงขึ้นมาตางหาก

จากตัวเลขน้ีชี้ใหเห็นวา การจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนยังมีอยู ในระดับตํ่า

ผลการศึกษาท่ีผานมาพบวา มีปจจัยที่เก่ียวของหลายประการ Subramaniam et al. (2009) พบวา บริษัทที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยในออสเตรเลียที่มีคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนคือ บริษัทที่มีคณะกรรมการ

บริษัทขนาดใหญ มีความเสี่ยงจากการรายงานทางการเงินสูง และมีความซับซอนขององคกรนอย ในขณะที่ Yatim (2010) 

พบวา บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยในมาเลเซีย ที่มีกรรมการท่ีไมใชผูบริหารอยูในสัดสวนที่สูง มีการแยกตําแหนง

ระหวางประธานเจาหนาที่บริหารและประธานกรรมการ มีความเช่ียวชาญของคณะกรรมการสูง และมีความฉลาดของ

คณะกรรมการบริษัทสูง มีการจัดต้ังคณะกรรมการจัดการความเส่ียงข้ึนมาตางหาก อีกทั้งยังพบวา มีความสัมพันธเชิงบวก

ระหวางขนาดของกิจการ ความซับซอนของการดําเนินงานของบริษัท และการใชบริการตรวจสอบจากบริษัท Big Four

กับการจัดต้ังคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงขึ้นมาตางหาก นอกจากนี้ Sekome and Lemma (2014) พบวา ความเปนอิสระ

ของคณะกรรมการบริษัท ขนาดของคณะกรรมการบริษัท ขนาดของกิจการ และชนิดของอุตสาหกรรม มีความสัมพันธเชิงบวก

กับการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยของแอฟริกาใต

จากงานวิจัยที่ผานมาจะเห็นวา มีการศึกษาประเด็นของการกํากับดูแลกิจการซ่ึงมีความเก่ียวของกับการจัดการ

ความเสี่ยงของประเทศในแถบเอเชีย สําหรับประเทศไทย แมวาจะมีผลงานที่ดีในดานการกํากับดูแลกิจการ จากที่ไดคะแนน

เฉล่ียสูงสุดในภูมิภาคอาเซียน ตามมาตรฐาน ASEAN CG Scorecard ประจําป 2556/57 แตหากพิจารณาในรายละเอียด

จะพบวา หมวดความรับผิดชอบของคณะกรรมการไทยอยูในลําดับที่ 3 เมื่อเทียบกับประเทศสมาชิกอาเซียนอื่น ดังนั้น

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจึงควรตองพัฒนาในหมวดน้ีตอไป เพื่อสรางความเช่ือมั่นตอนักลงทุน

ในตลาดทุนไทย (ASTV ผูจัดการออนไลน, 2557)

เมื่อพิจารณาถึงการกํากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแลวจะพบวา

บริษัทเหลานี้ไดถูกกําหนดจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยวาใหมีการจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบ แตการจัดตั้ง

คณะกรรมการจัดการความเส่ียงถือเปนความสมัครใจของแตละบริษัท (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน, 2555) สงผลให

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีทั้งบริษัทที่มีและไมมีคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง ดังนั้น จึงเปน

ที่นาสนใจวา การจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยมีปจจัยใดเขามาเกี่ยวของ

จากการศึกษาท่ีผานมาพบวา มีการศึกษาถึงตัวแปรการกํากับดูแลของคณะกรรมการบริษัทมาหลายตัวแปร แตการ

ติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท ซึ่งเปนปจจัยท่ีมีความสําคัญตอการจัดการความเสี่ยงขององคกร (Gordon et al.,

2009) ยังมีการขาดหายไปจากวรรณกรรม ดังนั้น ในการศึกษาครั้งนี้จึงไดเพิ่มการทดสอบตัวแปรการติดตามตรวจสอบ

ของคณะกรรมการบริษัทเขาไปในโมเดล
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ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง :
หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

งานวิจัยนี้มีจุดประสงค เพื่อศึกษาปจจัยที่มีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจาก

คณะกรรมการอื่นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลที่ไดจากการศึกษานี้คาดวาจะกอใหเกิดประโยชน

ตอหลายฝายในการพัฒนาการกํากับดูแลกิจการ ซึ่งเก่ียวของกับการจัดการความเส่ียง

ทบทวนวรรณกรรมและสมมติฐานการวิจัย

1. ทฤษฏีตัวแทน (Agency Theory)

ทฤษฎีตัวแทน ไดรับการนําไปใชอยางแพรหลายในการอธิบายปรากฏการณที่เกี่ยวของกับคณะกรรมการชุดยอยของ

บริษัท อาทิ คณะกรรมการสรรหา (Ruigrok, Peck, Tacheva, Greve, & Hu, 2006) คณะกรรมการตรวจสอบ (Greco, 

2011) และคณะกรรมการพิจารณาคาตอบแทน (Tao & Hutchinson, 2013)

ทฤษฏีตัวแทนอธิบายถึงความสัมพันธระหวางตัวการ (Principal) และตัวแทน (Agent) โดยตัวการไดมอบหมาย

ใหตัวแทนทําหนาที่แทนตน (Eisenhardt, 1989) ในทางธุรกิจ ทฤษฏีตัวแทนถูกนํามาใชในการอธิบายความสัมพันธระหวาง

ผูบริหารและผูถือหุน โดยผูบริหารไดรับการวาจางใหทําหนาท่ีบริหารงาน เพื่อสรางผลประโยชนสูงสุดแกผูถือหุนซ่ึงเปนเจาของ

ที่แทจริงของธุรกิจ

แตในทางปฏิบัติอาจเกิดปญหาตัวแทน (Agent Problem) เนื่องจากผลประโยชนของท้ังสองฝายไมสอดคลองกัน

โดยปญหาตัวแทนท่ีอาจเกิดขึ้น ไดแก ผูบริหารมุงประโยชนสวนตนโดยละเลยหนาที่ที่ไดรับมอบหมาย (Conflict of Interest) 

ผูถือหุนไมมั่นใจวาผูบริหารจะใชความสามารถที่มีทํางานอยางเต็มประสิทธิภาพ (Moral Hazard) และผูถือหุนไมมั่นใจใน

ความสามารถของผูบริหารวามีความเหมาะสมกับผลตอบแทนท่ีไดรับ (Adverse Selection) (ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, 2551)

ปญหาของทฤษฏีตัวแทนนํามาซึ่งตนทุนตัวแทน (Agency Cost) ซึ่งเปนตนทุนเพื่อการตรวจสอบการทํางานของ

ผูบริหาร และตนทุนที่เกิดจากการจูงใจใหผู บริหารไดปฏิบัติงานโดยรักษาผลประโยชนของผูถือหุนเปนสําคัญ นอกจากนี้

ยังรวมถึง ตนทุนที่เกิดจากการที่ผู ถือหุนตองสูญเสียผลประโยชนไปเพราะวาผูบริหารไมรักษาผลประโยชนของผูถือหุนตาม

ภาระหนาที่ที่ไดรับมอบหมาย (Fama & Jensen, 1983)

Turley and Zaman (2004) กลาววา บอเกิดของตนทุนตัวแทนมีหลายประการ เชน ขนาดองคกร (Size) อัตราสวน

หนี้สินตอสินทรัพย (Leverage) และการถือหุนในบริษัทโดยผูบริหาร (Management Ownership) ในบริษัทที่มีตนทุน

ตัวแทนมาก ควรจะมีการติดตามตรวจสอบจากคณะกรรมการบริษัทมากขึ้นเชนกัน (Watts & Zimmerman,1986 อางถึงใน

Chen, Kilgore, & Radich, 2009) นอกจากน้ี คุณลักษณะของคณะกรรมการบริษัท ถือเปนสิ่งสําคัญตอความสามารถ

ในการติดตามตรวจสอบฝายบริหารขององคกร (Tao & Hutchinson, 2013) ดังนั้น การมีคณะกรรมการชุดยอยของบริษัท

โดยคณะกรรมการบริษัท จะชวยใหการติดตามตรวจสอบการปฏิบัติงานตอฝายบริหารใหเปนไปไดดวยดี และชวยลดปญหา

เกี่ยวกับตัวแทนท่ีอาจจะเกิดขึ้นได (Subramaniam et al., 2009)
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2. คณะกรรมการจัดการความเสี่ยง

คณะกรรมการบริษัท ซึ่งเปนผูที่ไดรับคัดเลือกจากผูถือหุน มีบทบาทหนาที่ในการกําหนดนโยบาย ควบคุมดูแล และ

ตรวจสอบการทํางานของฝายบริหาร เพ่ือใหสามารถบรรลุเปาหมายที่จะสรางมูลคาเพิ่มใหแกผูถือหุน (ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, 

2555ข)

คณะกรรมการอาจแตงตั้งคณะกรรมการชุดยอย (Committee) ซึ่งมีความเชี่ยวชาญเฉพาะดานเพื่อชวยสงเสริมใหการ

ทําหนาที่ของคณะกรรมการบริษัทเปนไปอยางมีประสิทธิผลมากยิ่งขึ้น (Subramaniam et al., 2009) สําหรับประเทศไทย 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดกําหนดใหบริษัทที่จดทะเบียนตองจัดใหมีคณะกรรมการตรวจสอบ (Audit Committee) 

และเสนอแนะใหมีกรรมการชุดยอยอื่น เพ่ือการกํากับดูแลกิจการที่ดี อาทิ คณะกรรมการสรรหา (Nominating Committee) 

และคณะกรรมการพิจารณาคาตอบแทน (Compensation Committee) (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน, 2555)

คณะกรรมการจัดการความเสี่ยง เปนอีกหนึ่งในกรรมการชุดยอย ซึ่งจะชวยงานคณะกรรมการบริษัท ภายใตขอบเขต

ความรับผิดชอบดานการจัดการความเสี่ยงขององคกร (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน, 2555) ดวยมีความเชี่ยวชาญและ

ความสามารถในการบูรณาการจัดการความเส่ียงทั้งองคกรไดอยางเต็มที่ (Subramaniam et al., 2009) โดยคณะกรรมการ

จัดการความเสี่ยงทําหนาที่ที่สําคัญคือ สอดสองดูแล ติดตามกระบวนการจัดการความเสี่ยง รายงานผลตอคณะกรรมการ

รวมถึงติดตอสื่อสารความเสี่ยงที่สําคัญไปยังคณะกรรมการตรวจสอบ (ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, 2555ก) ดังนั้น การมีคณะกรรมการ

จัดการความเส่ียงแยกตางหาก จึงเปนสิ่งสําคัญที่จะชวยใหงานการกํากับดูแลกิจการของคณะกรรมการบริษัทที่เกี่ยวของกับ

การจัดการความเส่ียงองคกร เกิดขึ้นไดอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล

3. ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง

ผูวิจัยไดพิจารณาถึงตัวแปรท่ีมีความเปนไปไดวา จะมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง

แยกตางหากจากคณะกรรมการอื่น ทั้งตัวแปรที่เปนบอเกิดของตนทุนตัวแทน (ขนาดของกิจการ) ตัวแปรที่เกี่ยวของกับ

คุณลักษณะของคณะกรรมการ (สัดสวนของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหาร ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท และ

การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท) และตัวแปรอ่ืน (ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชี) ดังนี้

3.1 สัดสวนของกรรมการที่ไมไดเปนผูบริหาร (Proportion of Non-Executive Directors on the Board) 

กรรมการภายนอกที่ไมไดเปนผู บริหารในบริษัทเปนสิ่งสะทอนใหเห็นวา การทํางานของกรรมการภายนอกเปนอิสระจาก

การจัดการในบริษัท (Subramaniam et al., 2009) ซึ่งจะชวยเพิ่มคุณภาพของการติดตามตรวจสอบ เนื่องจากกรรมการ

ภายนอกซึ่งไมไดเกี่ยวของกับบทบาทของพนักงานประจําในบริษัท สามารถเปนตัวแทนที่จะทําตามสิ่งที่ผูถือหุนสนใจไดอยาง

เต็มที่ (Pincus, Rusbarsky, & Wong, 1989 อางถึงใน Chau & Leung, 2006) นอกจากน้ี กรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหาร

ยังสนใจในชื่อเสียงของตนเกี่ยวกับความเปนมืออาชีพในการทําหนาที่ดูแลผลประโยชนของผูถือหุน (Fama & Jensen, 1983)

Uzun, Szewczyk, and Varma (2004) พบวา บริษัทที่มีสัดสวนกรรมการอิสระภายนอกตอคณะกรรมการบริษัท

สูงข้ึน จะสงผลใหการทุจริตในองคกรลดลง ซึ่งเปนการสะทอนใหเห็นถึงสัดสวนของกรรมการอิสระภายนอกท่ีมีตอคุณภาพ

ของการติดตามตรวจสอบ P. Collier (1993) อธิบายวา ประสิทธิผลของการติดตามตรวจสอบจะถูกลดทอนลงเน่ืองจาก

ความไมเทากันในการรับรูสารสนเทศของกรรมการบริหารและกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหารในบริษัท ดังนั้น กรรมการท่ีไมได

เปนผูบริหารซ่ึงมีความสนใจในการปกปองช่ือเสียงของตนเอง จึงตองหากลไกท่ีจะชวยใหมีการกํากับดูแลกิจการเปนอยางดี 

(Subramaniam et al., 2009; Yatim, 2010)
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ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง :
หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

จากที่กลาวไวขางตนนี้ แสดงใหเห็นวา บริษัทที่มีกรรมการท่ีไมใชผู บริหารอยูในสัดสวนที่สูงมีแนวโนมที่จะจัดตั้ง

คณะกรรมการจัดการความเสี่ยงขึ้นมาตางหาก เพื่อชวยคณะกรรมการบริษัทในดานการติดตามตรวจสอบการจัดการความเสี่ยง

องคกรไดอยางจริงจัง อันจะสงผลใหองคกรสามารถสรางผลตอบแทนใหแกผูถือหุนไดตามวัตถุประสงค

งานวิจัยท่ีผานมาพบวา สัดสวนของกรรมการอิสระมีผลตอกลไกการกํากับดูแลกิจการจากการจัดต้ังคณะกรรมการ

ชุดยอย ซึ่งมีความเช่ียวชาญเฉพาะดานขึ้นมาในบริษัท โดย Chen et al. (2009) และ P. Collier (1993) พบผลการวิจัย

ที่สอดคลองกันวา ความเปนอิสระของคณะกรรมการบริษัทมีความสัมพันธเชิงบวกกับการมีคณะกรรมการตรวจสอบอยางมี

นัยสําคัญ นอกจากน้ี มีนักวิชาการทานอื่นพบวา ความเปนอิสระของคณะกรรมการบริษัทมีความสัมพันธเชิงบวกกับการจัดตั้ง

คณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนอยางมีนัยสําคัญ (Sekome & Lemma, 2014; Yatim, 2010)

ในขณะที่ Subramaniam et al. (2009) ไมพบความสัมพันธระหวางสัดสวนของกรรมการอิสระและการจัดตั้งคณะกรรมการ

จัดการความเส่ียงแยกตางหาก จากขอโตแยงดังที่กลาวมา การศึกษานี้จึงกําหนดสมมติฐานการวิจัยวา

H1: สัดสวนของกรรมการที่ไมไดเปนผูบริหาร มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียง

แยกจากคณะกรรมการอ่ืน

3.2 ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท (Independent Chairman) ความเปนอิสระของประธานกรรมการ

บริษัท หมายถึง บุคคลที่ดํารงตําแหนงประธานกรรมการบริษัทไมใชคนเดียวกับคนที่อยูในตําแหนงประธานเจาหนาที่บริหาร 

(Chief Executive Officer: CEO) (Jensen, 1993) ซึ่งเปนไปตามหลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดี ที่มีการแยกหนาท่ีกํากับ

ดูแลออกจากการบริหารงานประจํา (ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, 2555ข)

Dechow, Sloan, and Sweeney (1996) อธิบายวา การมีตําแหนงของประธานเจาหนาที่บริหารและประธาน

กรรมการบริษัทเปนบุคคลเดียวกัน แสดงถึงความออนแอของโครงสรางการกํากับดูแลกิจการในองคกร สอดคลองกับ Jensen 

(1993) ที่ระบุวา การขาดความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัทจะเปนอุปสรรคตอการทําหนาที่ในการกํากับดูแลองคกร 

ประธานกรรมการบริษัทที่เปนอิสระจึงมีแนวโนมที่จะชวยใหมีการกํากับดูแลการบริหารงานขององคกรอยางแข็งแกรง ดวยการ

จัดตั้งคณะกรรมการชุดยอยขึ้นมาชวยในการติดตามดูแลฝายบริหาร

ดังที่ Chen et al. (2009) พบวา ประธานกรรมการบริษัทที่เปนอิสระมีความสัมพันธเชิงบวกกับการจัดตั้ง

คณะกรรมการตรวจสอบโดยสมัครใจ นอกจากนี้ มีผลการศึกษาที่พบในทํานองเดียวกันวา การแยกตําแหนงประธานเจาหนาที่

บริหารออกจากประธานกรรมการบริษัท มีความสัมพันธเชิงบวกกับการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกเปนกรรมการ

อีกชุดโดยเฉพาะอยางมีนัยสําคัญ (Subramaniam et al., 2009; Yatim, 2010) ในขณะท่ี Sekome and Lemma (2014) 

พบวา ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท ไมมีความสัมพันธกับการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกตางหาก 

จากขอโตแยงดังที่ไดกลาวมา ผูวิจัยจึงกําหนดสมมติฐานการวิจัยวา

H2: ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง

แยกจากคณะกรรมการอ่ืน

3.3 ขนาดของกิจการ (Firm Size) องคกรขนาดใหญมีความสามารถในการขยายการดําเนินงานในระดับโลกหลายวิธี 

อาทิ การควบรวมกิจการ (Mergers) และการซ้ือกิจการ (Takeovers) ซึ่งจะกอใหเกิดโครงสรางองคกรท่ีซับซอน และกิจกรรม

ที่หลากหลาย (Chenhall, 2003) องคกรขนาดใหญจึงมักจะมีปญหาในเร่ืองการควบคุมภายในองคกร (Mayers & Smith, 

1994) Adams (1997) กลาววา ในองคกรขนาดใหญจะมีปญหาในเรื่องของความไมเทาเทียมกันในการรับรูสารสนเทศของ

ผูมีสวนไดเสียมากกวาองคกรขนาดเล็ก จึงทําใหมีความจําเปนตองใชกลไกในการควบคุมดูแลกิจการมากกวา นอกจากนี้ 
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Beasley, Clune, and Hermanson (2005) อธิบายวา เมื่อองคกรมีขนาดใหญขึ้น การเผชิญความเสี่ยงขององคกรจะมี

ขอบเขตท่ีกวางข้ึน จึงมีความจําเปนในการจัดการความเส่ียงอยางมีประสิทธิภาพมากกวากิจการขนาดเล็ก

การศึกษาเก่ียวกับความสัมพันธของขนาดกิจการและการจัดตั้งคณะกรรมการชุดยอย เพื่อชวยในการกํากับดูแล

กิจการของคณะกรรมการบริษัท พบดังนี้ Adams (1997) พบวา ขนาดของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญกับ

การจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบ ในทํานองเดียวกันนักวิชาการทานอื่นพบวา ขนาดของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับ

การจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการชุดอื่นอยางมีนัยสําคัญ (Sekome & Lemma, 2014; Yatim, 

2010) จากวรรณกรรมดังที่ไดกลาวมา ผูวิจัยจึงกําหนดสมมติฐานการวิจัยวา

H3: ขนาดของกิจการ มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน

3.4 การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท (Monitoring by Board of Directors) หลักการของการ

กํากับดูแลกิจการท่ีดี ไดอธิบายถึงบทบาทหนาที่ที่สําคัญอีกประการหน่ึงของคณะกรรมการบริษัทคือ การกําหนดนโยบาย

ในเรื่องการจัดการความเส่ียงอยางครอบคลุมทั้งองคกร (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน, 2555; P. M. Collier, 2009) 

คณะกรรมการจะมอบหมายอํานาจแกฝายบริหารในการนําการจัดการความเส่ียงองคกรไปสูการปฏิบัติ และจะทําหนาที่ในการ

กํากับดูแลการจัดการความเส่ียงในองคกรใหเปนไปอยางมีประสิทธิผล (Sobel & Reding, 2004)

คณะกรรมการบริษัทจะติดตามตรวจสอบ เพื่อประเมินประสิทธิผลของการจัดการความเส่ียงในองคกร (ฝายพัฒนา

ธรรมาภิบาลเพ่ือตลาดทุน, 2555) การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัทนี้เปนตัวบงชี้วา การจัดการความเส่ียงองคกร

ไดรับการสนับสนุนอยางจริงจัง (Gordon et al., 2009) เมื่อคณะกรรมการบริษัทใหความสําคัญกับการจัดการความเสี่ยง

องคกรแลว จะสงผลใหมีการจัดการความเส่ียงอยางเปนระบบ ดังนั้น ในองคกรที่มีการติดตามตรวจสอบจากคณะกรรมการ

บริษัทอยางเขมขน จึงมีแนวโนมที่จะมีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงขึ้นมาอีกหนึ่งชุด จากวรรณกรรมท่ีกลาวมาน้ี 

จึงกําหนดเปนสมมติฐานการวิจัยไดวา

H4: การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการ

ความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน

3.5 ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชี (Auditor Reputation) การเปดเผยขอมูลทางการเงินใหเปนไปดวยความ

โปรงใส เชื่อถือได ครบถวน ถูกตอง และทันตอเวลา เปนงานที่บริษัทจะตองดําเนินการภายใตการดูแลของคณะกรรมการ

บริษัท (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน, 2555) โดยงบการเงินที่ถูกเปดเผยจะตองไดรับการตรวจสอบจากผูสอบบัญชี

รับอนุญาตเรียบรอยกอน

บริษัทตรวจสอบบัญชีที่มีชื่อเสียง (คือ Big Four) ไดรับการกลาวถึงอยางกวางขวางในดานคุณภาพของการตรวจสอบ

(Beasley et al., 2005) บริษัทตรวจสอบบัญชีเหลานี้มักจะมีความสัมพันธตอการตรวจสอบภายในของบริษัทที่ทําการ

ตรวจสอบ จึงสนับสนุนใหมีคณะกรรมการจัดการความเส่ียง เพื่อชวยงานการประเมินติดตามตรวจสอบความเส่ียงของลูกคา

ใหเปนไปอยางมีคุณภาพ (Subramaniam et al., 2009; Yatim, 2010)

นอกจากนี้ มีความเปนไปไดวาองคกรที่ใชบริการจากบริษัทที่มีคุณภาพการตรวจสอบสูง จะมีความมุงมั่นในการจัดการ

ความเสี่ยงอยางจริงจัง (Beasley et al., 2005) สงผลใหบริษัทเหลานี้มีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงข้ึนมา

โดยเฉพาะ (Yatim, 2010) เพื่อใหงานทางดานจัดการความเส่ียงเปนไปอยางมีประสิทธิผล
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ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง :
หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

การศึกษาที่ผานมาพบวา บริษัทตรวจสอบบัญชีที่มีชื่อเสียงไมมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการ

ความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน (Sekome & Lemma, 2014; Subramaniam et al., 2009) ในขณะท่ี Yatim 

(2010) พบในทิศทางตรงกันขาม แมวาผลการศึกษาที่ผานมาจะมีขอขัดแยงกัน แตวรรณกรรมท่ีกลาวมามีเหตุผลทําใหผูวิจัย

เชื่อวา บริษัทตรวจสอบบัญชีที่มีชื่อเสียงมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่น 

ดังนั้น จึงกําหนดเปนสมมติฐานการวิจัยวา

H5: ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชี มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจาก

คณะกรรมการอ่ืน

จากสมมติฐานขางตน สามารถกําหนดเปนกรอบแนวคิดการวิจัยดังแสดงในภาพท่ี 1

ภาพที่ 1: กรอบแนวคิดการวิจัย ปจจัยที่มีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียง

วิธีดําเนินการวิจัย

1. ประชากรและกลุ�มตัวอย�าง

ประชากรท่ีใชในการศึกษาคร้ังนี้คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 642 บริษัท 

(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2557) การกําหนดขนาดตัวอยางคํานวณจากอัตราสวน 30 ตัวอยางตอ 1 ตัวแปรอิสระ 

(สําราญ มีแจง, 2557) ทําใหไดจํานวนตัวอยางเทากับ 150 บริษัท (30 × 5 = 150)

ผูวิจัยไดทําการสุมตัวอยางจากประชากรจํานวน 642 บริษัท โดยวิธีการสุมตัวอยางแบบชั้นภูมิ (Stratified Random 

Sampling) ตามสัดสวนของกลุมอุตสาหกรรม และในลําดับตอมาทําการสุมอยางงาย (Sample Random Sampling)

ตามจํานวนที่ไดจากการแบงสัดสวนในแตละกลุมอุตสาหกรรม ดังแสดงในตารางท่ี 1

สัดส�วนของกรรมการท่ีไม�ได�เป�นผู�บริหาร +

ความเป�นอิสระของประธานกรรมการบริษัท +

ขนาดของกิจการ +

การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท +

ช่ือเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชี +

คณะกรรมการจัดการความเส่ียง
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ตารางท่ี 1: จํานวนประชากร และกลุมตัวอยาง แยกตามกลุมอุตสาหกรรม

กลุ�มอุตสาหกรรม ประชากร กลุ�มตัวอย�าง

MAI Industry 106 25

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 46 11

ทรัพยากร 33 8

เทคโนโลยี 39 9

ธุรกิจการเงิน 58 13

บริการ 93 22

สินคาอุตสาหกรรม 82 19

สินคาอุปโภคบริโภค 41 9

อสังหาริมทรัพยและกอสราง 144 34

รวม 642 150

2. การเก็บรวบรวมข�อมูล

การเก็บรวบรวมขอมูลในครั้งนี้ ผูวิจัยทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากรายงานประจําป และแบบแสดงรายการขอมูล

ประจําป (แบบ 56-1) จากงบป 2556 ของแตละบริษัท

3. การวิเคราะห�ข�อมูล

ในการวิเคราะหขอมูล ผูวิจัยใชสถิติเชิงพรรณนา ไดแก การแจกแจงความถี่ รอยละ คาเฉลี่ย คาสูงสุด คาตํ่าสุด 

และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพื่อวิเคราะหขอมูลเบื้องตนของตัวแปรที่ศึกษา และคาสหสัมพันธ เพื่อตรวจสอบความเหมาะสม

ของขอมูลที่ใชในการวิเคราะห

นอกจากนี้ ใชการวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกสพหุ (Multiple Logistic Regression Analysis)1 เพื่อทดสอบ

ความสัมพันธของตัวแปรอิสระตอคาโอกาสท่ีจะเกิดตัวแปรตาม โดยตัวแปรตามมีคาที่เปนไปได 2 คา (Dichotomous)2

สวนตัวแปรอิสระที่ใชในการทดสอบมี 5 ตัวแปร สมการการถดถอยโลจิสติกสพหุที่ใชทดสอบมีดังนี้

1 งานวิจัยนี้ ใชการวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกสพหุในการวิเคราะหขอมูล โดยใชวิธี Revealed Preference ซึ่งเปนวิธีการไดขอมูล

มาจากส่ิงท่ีเกิดขึ้นจริง จากการตัดสินใจเลือกทางเลือกของกลุมตัวอยาง (Adamowicz, Swait, Boxall, Louviere, & Williams, 1997) 

วิธีนี้มีความแตกตางจากวิธี Stated Preference ซึ่งเปนการไดขอมูลจากการสอบถามกลุมตัวอยาง ตอการตัดสินใจเลือกทางเลือกตาม

สมมติฐานของงานวิจัย (Adamowicz, Louviere, & Williams, 1994)
2 จากขอตกลงเบ้ืองตนของการวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกสพหุ (กัลยา วานิชยบัญชา, 2553) การใชจํานวนตัวอยางของคาที่เปนไปได

สองคาที่สนใจศึกษาที่ไมเทากัน จึงสามารถนํามาศึกษาได ซึ่งสัดสวนของตัวอยางที่แตกตางกันนี้ พบไดโดยทั่วไปในวรรณกรรมท่ีผานมา 

(Gujarati, 2003; Subramaniam et al., 2009; Yatim, 2010) 
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ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง :
หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

P(RMC) =
 exp(β0 + β1(NONEXECDIR) + β2(INDEPCHAIR) + β3(SIZE) + β4(MONBYBOD) + β5(AUDITORREP) + ε)

  1 + exp(β0 + β1(NONEXECDIR) + β2(INDEPCHAIR) + β3(SIZE) + β4(MONBYBOD) + β5(AUDITORREP) + ε)

รายละเอียดของการวัดคาในแตละตัวแปรมีดังตอไปนี้

ตัวแปรอิสระประกอบดวย

1. สัดสวนของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหาร (NONEXECDIR) วัดคาจากจํานวนของกรรมการบริษัทที่ไมไดเปนผูบริหาร

หารดวยจํานวนกรรมการบริษัททั้งหมด (Subramaniam et al., 2009)

2. ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท (INDEPCHAIR) วัดคาโดย 1 = ประธานกรรมการบริษัทไมใช

คนเดียวกับคนที่อยูในตําแหนงประธานเจาหนาที่บริหาร 0 = อื่น ๆ  (Yatim, 2010)

3. ขนาดของกิจการ (SIZE) วัดจากคาลอการิทึมของสินทรัพยรวม (Yatim, 2010)

4. การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท (MONBYBOD) วัดจากจํานวนของกรรมการบริษัทหารดวยคา

ลอการิทึมของยอดขาย (Gordon et al., 2009)

5. ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชี (AUDITORREP) วัดคาโดย 1 = สํานักงานตรวจสอบบัญชีบริษัท ไพรซวอเตอร

เฮาสคูเปอรส เอบีเอเอส จํากัด บริษัท สํานักงาน อีวาย จํากัด บริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด และบริษัท

ดีลอยท ทูช โธมัทสุ ไชยยศ สอบบัญชี จํากัด 0 = อื่น ๆ

ตัวแปรตามคือ คณะกรรมการจัดการความเส่ียง (RMC) วัดคาโดย 1 = มีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียง

แยกจากคณะกรรมการอ่ืน 0 = อื่น ๆ  (Subramaniam et al., 2009)

ผลการวิจัย และอภิปรายผล

1. ผลการวิเคราะห�ข�อมูลสถิติเชิงพรรณนา

ผลการวิเคราะหขอมูลสถิติเชิงพรรณนาจากตัวอยางจํานวน 150 บริษัท ดังที่แสดงในตารางท่ี 23 พบวามีบริษัทที่มี

คณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่นจํานวน 52 บริษัท (รอยละ 34.7) มีบริษัทที่ไดรับการตรวจสอบ

จากบริษัทตรวจสอบบัญชีที่มีชื่อเสียงจํานวน 87 บริษัท (รอยละ 58) และมีบริษัทที่มีประธานกรรมการบริษัทไมใชคนเดียว

กับคนที่อยูในตําแหนงประธานเจาหนาที่บริหารจํานวน 124 บริษัท (รอยละ 82.7) นอกจากน้ียังพบวา สัดสวนของกรรมการ

ที่ไมไดเปนผูบริหารมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.6335 ขนาดของกิจการมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.7191 และการติดตามตรวจสอบของคณะ

กรรมการบริษัทมีคาเฉล่ียเทากับ 2.9490

3 ผูวิจัยตรวจสอบขอมูลที่มีคาผิดปกติ (Outlier) กอนการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา ผลการทดสอบพบวา ขอมูลมีคาคะแนนมาตรฐาน

ของตัวแปร (Standard Scores) ไมเกินคามาตรฐานที่กําหนดคือ ไมเกิน ± 3 (Kline, 2011) แสดงใหเห็นวาขอมูลที่นํามาวิเคราะห

เปนขอมูลที่ไมมีคาผิดปกติ
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ป�ที่ 38 ฉบับที่ 147 กรกฎาคม - กันยายน 2558

ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรโดยสถิติ Spearman Correlation ดังแสดงในตารางที่ 3 พบวา สัดสวน

ของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหารและช่ือเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชีมีความสัมพันธกันสูงสุด โดยมีคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ

เทากับ 0.3824 ซึ่งนอยกวา 0.5 แสดงใหเห็นวา ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันอยูในระดับที่ไมเปนปญหาของความสัมพันธ

กันอยางมาก (Multicollinearity) (Chen et al., 2009)

2. ผลการวิเคราะห�สถิติเชิงอนุมาน

ผลการวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกสพหุดังที่แสดงในตารางท่ี 4 พบวา คาสถิติ Hosmer-Lemeshow Goodness 

of Fit ไมมีนัยสําคัญ (χ2 = 5.710, df = 8, p > 0.05) แสดงวาโมเดลโดยรวมมีความเหมาะสม นอกจากน้ี คาสถิติ Nagelkerke 

R Square พบวา มีคาเทากับ 0.200 แสดงวาสมการการถดถอยโลจิสติกสพหุที่ได สามารถอธิบายความผันแปรของการจัด

ตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนไดรอยละ 20

ผลการวิเคราะหในตาราง 4 ชี้ใหเห็นวา สัดสวนของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหารไมมีความสัมพันธตอการจัดตั้ง

คณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่นอยางมีนัยสําคัญ (p > 0.05) ดังนั้น สมมติฐานที่ 1 ไมไดรับการ

สนับสนุน แสดงวา การมีสัดสวนของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหารในระดับสูง ไมสงผลตอโอกาสท่ีจะมีการจัดต้ังคณะกรรมการ

จัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน ขอคนพบนี้มีความสอดคลองกับงานวิจัยกอนหนานี้ โดย Subramaniam et al. 

(2009) ไมพบความสัมพันธของสัดสวนกรรมการอิสระและการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกตางหาก ในขณะที่ 

Yatim (2010) พบวา สัดสวนของกรรมการท่ีไมใชผูบริหารมีความสัมพันธเชิงบวกกับการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียง

แยกจากคณะกรรมการอื่น อีกทั้ง Sekome and Lemma (2014) พบวา มีความสัมพันธเชิงบวกระหวางความเปนอิสระของ

คณะกรรมการบริษัทกับการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกตางหาก

ผลการวิจัยชี้ใหเห็นวา ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท ไมมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการ

จัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนอยางมีนัยสําคัญ (p > 0.05) ดังนั้น สมมติฐานท่ี 2 ไมไดรับการสนับสนุน

แสดงวา การแยกบุคคลที่ดํารงตําแหนงระหวางประธานกรรมการบริษัทกับประธานเจาหนาที่บริหารไมสงผลตอโอกาสที่จะมี

การจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน ผลการศึกษานี้สอดคลองกับ Sekome and Lemma 

(2014) ที่พบวา ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัทไมมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียง

แยกจากคณะกรรมการอ่ืน อยางไรก็ตาม Subramaniam et al. (2009) และ Yatim (2010) พบผลการศึกษาในทิศทาง

ตรงกันขาม

จากขอคนพบท่ีไมไดรับการสนับสนุนตามสมมติฐานท่ี 1 และ 2 อาจเปนไปไดวา สัดสวนของกรรมการท่ีไมใช

ผูบริหารท่ีสูง และการแยกหนาที่ระหวางประธานกรรมการและประธานเจาหนาที่บริหาร อาจไมไดแสดงถึงความเปนอิสระ

ของกรรมการบริษัทอยางแทจริง (Subramaniam et al., 2009) กรรมการอิสระเหลานี้มักมีความสัมพันธกันอยางแนบ

แนนกับฝายบริหารขององคกร หลายองคกรที่ประธานเจาหนาที่บริหารมีอิทธิพลในการโนมนาวใจตอสมาชิกของกรรมการ

บริษัท (Moeller, 2011) และอีกประการหนึ่งคือ การจัดตั้งคณะกรรมการขึ้นอยูกับชนิดของปญหาที่อยู ลอมรอบบริษัท

ซึ่งคณะกรรมการบริษัทจะพิจารณาจัดตั้งคณะกรรมการชุดยอยข้ึนมาเพ่ือชวยงานของตนเองในเร่ืองท่ีมีความสําคัญกับบริษัท 

(Moeller, 2011)

4 ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหคร้ังนี้ ไมไดมีการแจกแจงแบบปกติ ผูวิจัยจึงเลือกใชคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธในการพิจารณาปญหาของตัวแปร

อิสระมีความสัมพันธกันอยางมาก ทั้งที่ยังไมพบขอสรุปที่ชัดเจนเก่ียวกับเกณฑที่เหมาะสม (ผกาวดี ศิริรังษี, 2551; Gujarati, 2003)

แทนการพิจารณาจากวิธีการอื่น ซึ่งมีเกณฑที่ชัดเจนกวา (เชน Variance Inflation Factor: VIF)
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ป�จจัยท่ีมีความสัมพันธ�ต�อการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง :
หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

ผลการวิจัยยังใหขอคนพบตอไปอีกวา ขนาดของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความ

เสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่นอยางมีนัยสําคัญ (p < 0.001) ดังนั้น สมมติฐานที่ 3 ไดรับการยอมรับ แสดงวาบริษัทขนาดใหญ

สงผลตอโอกาสท่ีจะมีคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกตางหาก เนื่องจากองคกรขนาดใหญมีกิจกรรมท่ีซับซอน มีการ

เผชิญความเส่ียงในขอบเขตท่ีกวาง อีกทั้งมีความไมเทาเทียมกันในเร่ืองการรับรูสารสนเทศของผูมีสวนไดเสียมากกวาองคกร

ขนาดเล็ก (Adams, 1997; Beasley et al., 2005; Chenhall, 2003) จึงจําเปนตองมีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการ

ความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน เพื่อชวยเปนกลไกในการกํากับดูแลกิจการอีกทางหน่ึง ขอคนพบที่ไดนี้มีความสอดคลอง

กับ Sekome and Lemma (2014) และ Yatim (2010) ที่พบวา ขนาดของกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับการจัดตั้ง

คณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการชุดอ่ืนอยางมีนัยสําคัญ

นอกจากนี้ยังพบวา การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดตั้งคณะกรรมการ

จัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนอยางมีนัยสําคัญ (p < 0.01) ดังนั้นสมมติฐานท่ี 4 ไดรับการยอมรับ แสดงวา

การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัทอยางจริงจัง สงผลตอโอกาสท่ีจะมีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียง

แยกจากคณะกรรมการอื่น เนื่องจากวา การกําหนดนโยบายการจัดการความเสี่ยงทั้งองคกรเปนบทบาทที่สําคัญของ

คณะกรรมการบริษัทภายใตหลักของการกํากับดูแลกิจการ (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพ่ือตลาดทุน, 2555; P. M. Collier, 

2009) การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการในการจัดการความเส่ียงเปนตัวบงชี้วา การจัดการความเส่ียงองคกรไดรับการ

สนับสนุนอยางจริงจัง (Gordon et al., 2009) ซึ่งจะสงผลใหคณะกรรมการบริษัทจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยง

แยกจากคณะกรรมการอ่ืนเพ่ือชวยใหการจัดการความเสี่ยงเปนไปอยางมีประสิทธิผล สงผลดีตอการกํากับดูแลกิจการไดอีก

ทางหนึ่ง ผลการวิจัยนี้มีความสอดคลองกับ Gordon et al. (2009) ที่พบวา การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท

มีความสัมพันธเชิงบวกตอการจัดการความเส่ียงองคกรอยางมีนัยสําคัญ

ทายสุด ผลการศึกษาชี้ใหเห็นวา ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบไมมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการ

ความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอ่ืนอยางมีนัยสําคัญ (p > 0.05) ดังนั้นสมมติฐานที่ 5 ไมไดรับการสนับสนุน แสดงวา บริษัท

ตรวจสอบท่ีมีชื่อเสียงทั้ง 4 บริษัท ไมมีผลตอโอกาสของการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน

ทั้งนี้อาจเนื่องมาจาก การกําหนดโครงสรางกรรมการที่เปนประโยชนตอบริษัท ถือเปนอีกหนึ่งบทบาทที่สําคัญของคณะกรรมการ

บริษัทภายใตหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี (ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน, 2555) ดังนั้น การกําหนดใหมีคณะกรรมการ

จัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่น จึงเปนเร่ืองของคณะกรรมการบริษัทมากกวาที่จะเปนเร่ืองของอิทธิพลจาก

บริษัทผู สอบบัญชีภายนอกท่ีมีชื่อเสียง ผลการศึกษาท่ีไดนี้มีความสอดคลองกับ Sekome and Lemma (2014) และ 

Subramaniam et al. (2009) ที่พบวา ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบไมมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการ

ความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่น ในขณะที่ Yatim (2010) พบวา บริษัทตรวจสอบบัญชีที่มีชื่อเสียง (Big Four)

มีความสัมพันธเชิงบวกกับการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกตางหากจากคณะกรรมการอ่ืนอยางมีนัยสําคัญ

นอกจากนี้ ผูวิจัยไดทดสอบตัวแปรอื่นท่ีอาจสงผลตอตัวแปรตาม เพิ่มเติมในโมเดลเดิมคือ อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 

และประเภทธุรกิจ ผลการทดสอบพบวา โมเดลเดิมใหคาสถิติ Nagelkerke R Square ดีที่สุด
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ตารางท่ี 2: สถิติเชิงพรรณนา (n = 150)

ตัวแปรค�าต�อเน่ือง (Continuous Variables)

ตัวแปร ค�าเฉล่ีย
ส�วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน

ค�าต่ําสุด ค�าสูงสุด

สัดสวนของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหาร (NONEXECDIR) .6335 .15155 .33 .93

ขนาดของกิจการ (SIZE) 3.7191 .74462 2.36 5.88

การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท 

(MONBYBOD)

2.9490 .63684 1.62 4.73

ตัวแปรสองค�า (Dichotomous Variables)

ตัวแปร ใช� = 1 ร�อยละ ไม�ใช� = 0 ร�อยละ

ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท (INDEPCHAIR) 124 82.7 26 17.3

ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชี (AUDITORREP) 87 58.0 63 42.0

คณะกรรมการจัดการความเส่ียง (RMC) 52 34.7 98 65.3

หมายเหตุ : สัดสวนของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหาร = จํานวนของกรรมการบริษัทที่ไมไดเปนผูบริหารหารดวยจํานวนกรรมการ

บริษัททั้งหมด  ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัทวัดคาโดย 1 = ประธานกรรมการบริษัทไมใชคนเดียวกับคนที่อยูใน

ตําแหนงประธานเจาหนาที่บริหาร 0 = อื่น ๆ   ขนาดของกิจการ = คาลอการิทึมของสินทรัพยรวม  การติดตามตรวจสอบของ

คณะกรรมการบริษัท = จํานวนของกรรมการบริษัทหารดวยคาลอการิทึมของยอดขาย  ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชีวัดคา

โดย 1 = สํานักงานตรวจสอบบัญชีบริษัท ไพรซวอเตอรเฮาสคูเปอรส เอบีเอเอส จํากัด บริษัท สํานักงาน อีวาย จํากัด บริษัท

เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด และบริษัท ดีลอยท ทูช โธมัทสุ ไชยยศ สอบบัญชี จํากัด 0 = อื่น ๆ

ตารางท่ี 3: เมทริกซสหสัมพันธระหวางตัวแปร

ตัวแปร 1 2 3 4 5 6

1. สัดสวนของกรรมการท่ีไมไดเปนผูบริหาร 

(NONEXECDIR)

1.000 0.193* 0.267** 0.135 0.382** 0.015

2. ความเปนอิสระของประธานกรรมการบริษัท 

(INDEPCHAIR)

1.000 –0.108 0.116 0.039 0.075

3. ขนาดของกิจการ (SIZE) 1.000 –0.337** 0.334** 0.275**

4. การติดตามตรวจสอบของคณะกรรมการบริษัท 

(MONBYBOD)

1.000 0.015 0.137

5. ชื่อเสียงของบริษัทตรวจสอบบัญชี 

(AUDITORREP)

1.000 –0.005

6. คณะกรรมการจัดการความเส่ียง (RMC) 1.000

*p < .05 **p < .01
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ตารางที่ 4: ผลการวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกสพหุ (n = 150)

Variables in the Equation

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Step 1a NONEXECDIR –2.089 1.438 2.109 1 0.146 0.124

 INDEPCHAIR(1) –0.661 0.519 1.621 1 0.203 0.516

 SIZE 1.344 0.327 16.894 1 0.000 3.835

 MONBYBOD 0.948 0.326 8.470 1 0.004 2.581

 AUDITORREP(1) 0.544 0.423 1.659 1 0.198 1.723

 Constant –7.321 1.864 15.419 1 0.000 0.001

a. Variable (s) entered on step 1: NONEXECDIR, INDEPCHAIR, SIZE, MONBYBOD, AUDITORREP.

หมายเหตุ : Model χ2 χ2 = 5.710, df = 8, p = 0.680

 Nagelkerke R Square R2 = 0.200

สรุป ข�อจํากัดงานวิจัย และข�อเสนอแนะ
การศึกษาปจจัยท่ีมีความสัมพันธตอการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย ใหหลักฐานเชิงประจักษที่ยืนยันวา ขนาดของกิจการสงผลตอโอกาสที่บริษัทจดทะเบียนจะมีการจัดตั้ง

คณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกจากคณะกรรมการอื่น นอกจากนี้ ยังใหขอคนพบใหมวา การติดตามตรวจสอบของ

คณะกรรมการบริษัทสงผลตอโอกาสท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จะมีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการ

ความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอ่ืน

ขอคนพบจากงานวิจัยนี้ กอใหเกิดส่ิงใหมตอวงการวิชาการเกี่ยวกับบทบาทหนาที่ของคณะกรรมการในการติดตาม

ตรวจสอบที่มีตอการกํากับดูแลกิจการที่เขมแข็ง นอกจากนี้ หนวยงานกํากับดูแลของภาครัฐไดขอมูลที่เปนประโยชนตอการ

สงเสริมบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใหมีการกํากับดูแลกิจการท่ีดี อีกทั้งคณะกรรมการบริษัทสามารถ

นําผลการวิจัยไปประยุกตใชในการพิจารณาใหมีคณะกรรมการจัดการความเส่ียงแยกตางหากจากคณะกรรมการอ่ืนภายใน

องคกรของตนเอง

แมผลการศึกษาจะมีประโยชนเกิดขึ้นหลายประการ แตขอจํากัดของงานวิจัยยังคงมีอยูเชนกัน ในงานวิจัยคร้ังนี้ ตัวแปร

ที่นํามาศึกษาจะเก่ียวของกับคณะกรรมการบริษัทเปนสวนใหญ ซึ่งอาจมีตัวแปรแวดลอมขององคกรอ่ืนที่มีความสัมพันธตอ

การจัดต้ังคณะกรรมการจัดการความเส่ียง เชน ความไมแนนอนของสภาพแวดลอม และการแขงขันในอุตสาหกรรม เปนตน 

นอกจากน้ี ในการเก็บรวบรวมขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) และรายงานประจําป อาจทําให

ไมไดขอมูลเชิงลึกเกี่ยวกับการจัดตั้งคณะกรรมการจัดการความเสี่ยงแยกจากคณะกรรมการอื่น ดังนั้น งานวิจัยในอนาคตจึงควร

ศึกษาปจจัยของสภาพแวดลอมองคกรท่ีอยูนอกเหนือจากขอบเขตของคณะกรรมการบริษัทที่มีผลตอการจัดตั้งคณะกรรมการ

จัดการความเสี่ยงในองคกร และควรศึกษาโดยใชวิธีการสัมภาษณหรือแบบสอบถามผูบริหารองคกรเกี่ยวกับการจัดต้ังหรือ

ไมจัดต้ังคณะกรรมการจัดการความเส่ียง
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