
บทที 6

บทสรุป อภ ิปรายผลการวิจ ้ย และข้อเสนอแนะ

การศึกษาเรื่อง “ผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนต่อ 
งบการเงินและปัจจัยที่มีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนของ 
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” มีวัตถุประสงค์หลักเพ่ือศึกษาถึงผลกระทบ 
ของการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 ต่อ 
งบการเงินกับผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน โดยตัวแทนของงบการเงินท่ี 
สนใจศึกษาประกอบด้วย (1) อัตรากำไรต่อหุ้น (2) อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (3) อัตรา 
กำไรสุทธิ (4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (5) อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน และ (6) กำไร 
สุทธิ

สำหรับรูปแบบการวิจัยครั้งนี้เป็นการวิจัยเชิงประจักษ์ (Empirical Research) กลุ่มตัว 
อย่างที่ใช้ในการศึกษาคือ บริษัทท่ีจดทะเบียนอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีมีข้อมูลงบ 
การเงินปี พ.ศ. 2546 และ พ.ศ. 2547 ท้ังน้ี กลุ่มตัวอย่างจะต้องเป็นบริษัทที่มีข้อมูลการให้ผล 
ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนเพื่อใช้ในการศึกษาครบถ้วน เมื่อพิจารณา 
จำนวนกลุ่มตัวอย่างเบ้ืองต้นพบว่ามีจำนวน 83 บริษัท และผู้วิจัยสามารถเก็บรวบรวมข้อมูลของ 
กลุ่มตัวอย่างที่มีความครบถ้วนสมบูรณ์ทั้งหมด ซึ่งกลุ่มตัวอย่างจะมีทั้งการออกใบสำคัญแสดง 
สิทธิให้กับผู้ถือหุ้นเดิม ผู้ลงทุนเฉพาะเจาะจง ประชาชนท่ัวไป และพนักงาน โดยผู้วิจัยได้เลือก 
จำนวนใบสำคัญแสดงสิทธิเฉพาะพนักงานมาทำการทดสอบคร้ังน้ี ตัวแปรท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี 
แบ่งออกเป็น2 กลุ่มใหญ่ ๆคือกลุ่มของตัว แปรท่ีสนใจศึกษาหรือตัวแปรอธิบาย และกลุ่มของตัว 
แปรท่ีใช้ในการควบคุมผลการวิจัย ตัวแปรแต่ละกลุ่มลามารถสรุปได้ดังน้ี

กลุ่มของตัวแปรท่ีสนใจศึกษาประกอบด้วย (1) อัตรากำไรต่อหุ้น (2) อัตราส่วนหน้ีสินต่อ 
ส่วนของผู้ถือหุ้น (3) อัตรากำไรสุทธิ (4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (5) อัตราผลตอบแทน 
จากการลงทุน และ (6) กำไรสุทธิ
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ไนส่วนของการวิเคราะห์ข้อมูลจะใช้โปรแกรม Statistical Package for Social Science 
Version 12.0 (SPSS for Windows 12.0) เนื่องจากเป็นโปรแกรมสำเร็จรูปทางสถิติที่สามารถ 
วิเคราะห์ข้อมูลได้อย่างมีประสิทธิภาพ ส่วนเทคนิคท่ีทางสถิติท่ีนำมาใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลคร้ัง 
นีประกอบด้วย สถิติเซิงพรรณนา (Descriptive statistics) ซ่ึงแสดงอยู่ในรูปของ ความถี่และร้อย 
ละ (Frequency and Proportion) ค่าตํ่าสุด (Minimum : Min) ค่าสูงสุด (Maximum : Max) ค่า 
เฉลี่ยเลขคณิต (Mean) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation) ท้ังน้ีเพ่ือใช้อธิบายผล 
การวิจัยในเบื้องต้นเกี่ยวกับข้อมูลของกลุ่มตัวแปรที่ที่เก็บรวบรวมได้ ส่วนสถิติเซิงอนุมาน 
(Inferential statistics) ที่นำมาใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลครั้งนี้ ประกอบด้วย การวิเคราะห์ผล 
กระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนต่องบการเงิน โดยใช้เทคนิคของ 
การทดสอบแบบจับคู่ (Paried T-Test) ประกอบกับการทดสอบโดยไม่ใช้พารามิเตอร์ตามวิธี 
Wilcoxon Signed Rank Test for the Matched Paired Difference และการทดสอบปัจจัยทีมีผล 
กระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานไนลักษณะตราสารทุน โดยใช้เทคนิคของการวิเคราะห์ 
ความถดถอยเซิงพหุ (Multiple Regression Analysis)

6.1 บทสรุปและอภิปรายผลการวิจัย

ในส่วนของบทสรุปและอภิปรายผลการวิจัย ผู้วิจัยจะแบ่งประเด็นของการนำเสนอเกี่ยว 
กับบทสรุปและอภิปรายผลการวิจัยออกเป็น 3 ส่วนหลัก  ๆ คือ (1) ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติพ้ืนฐาน 
ของตัวแปรท่ีสนใจศึกษา และตัวแปรควบคุม (2) ผลการวิเคราะห์ผลกระทบของผลประโยชน์ตอบ 
แทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนต่องบการเงิน โดยใช้เทคนิคของการทดสอบแบบจับคู่ (Paried 
T-Test) โดยจัดเรียงตามสมมติฐานการวิจัย ประกอบกับการทดสอบโดยไม่ใช้พารามิเตอร์ตามวิธี 
Wilcoxon Signed Rank Test for the Matched Paired Difference และ (3) การทดสอบปัจจัยที 
มีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน โดยใช้เทคนิคของการ 
วิเคราะห์ความถดถอยเซิงพหุ (Multiple Regression Analysis) บทสรุปและอภิปรายผลการวิจัย 
ในแต่ละส่วนมีสาระโดยลังเขปดังน้ี
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6.1.1 ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติพื้นฐาน 

ติวแปรท่ีสนใจติกษา

(1 ) อัตรากำไรต่อหุ้นโดยเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีมีการออกหุ้น 
ให้พนักงานคือ 2.04 บาท อัตรากำไร (ขาดทุน) สุทธิต่อหุ้น ขั้นตํ่าของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 
(18.90) บาท และอัตรากำไร (ขาดทุน) สุทธิต่อหุ้น สูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 22.40 บาท 
และหลังจากประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับที่ 
2 มีอัตรากำไรต่อหุ้นเฉลี่ย 2.45 บาท อัตรากำไร (ขาดทุน) สุทธิต่อหุ้น ขั้นตํ่าของบริษัทจด 
ทะเบียนฯ คือ (18.20) บาท และอัตรากำไร (ขาดทุน) สุทธิต่อหุ้น สูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ
22.42 บาท สะท้อนให้เห็นว่าบริษัทจดทะเบียนฯ ท่ีมีการออกหุ้นให้พนักงาน ส่วนใหญ่จะประกาศ 
ผลการดำเนินงาน ในรูปของอัตรากำไร(ขาดทุน) สุทธิต่อหุ้นในแง่บวก กล่าวคือบริษัทฯ ส่วนใหญ่ 
จะไม่รับเรายการค่าใช้จ่ายตามหลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่าง 
ประเทศฉบับท่ี 2 ท้ังน้ีเพ่ือประโยชนัในแง่ของความน่าสนใจลงทุนในกิจการ ราคาหลักทรัพย์ และ 
ประโยช'น่ในการดำเนินงานต่อไปในอนาคต

(2) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นโดยเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลัก 
ทรัพย์ฯ ท่ีมีการออกหุ้นให้พนักงานคือ 2.24 เท่า อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นข้ันต่ําของ 
บริษัทจดทะเบียนฯ คือ (0.18) เท่า และอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงสุดของบริษัทจด 
ทะเบียนฯ คือ 22.42 เท่า และหลังจากประยูกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการ 
เงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 มีอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเฉล่ีย 2.25 เท่า อัตราส่วนหน้ี 
สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นข้ันต่ําของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ (0.19) เท่า และอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วน 
ของผู้ถือหุ้นสูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 22.42 เท่า เป็นลี่งที่แสดงให้เห็นว่าบริษัทจด 
ทะเบียนฯ ท่ีมีการออกหุ้นให้พนักงานส่วนใหญ่เม่ือรับรู้ค่าใช้จ่ายในการออกหุ้นให้พนักงานเป็นหน้ี 
สินคงค้าง จะทำให้ลัดส่วนโครงสร้างทุนขององค์กรมาจากส่วนหน้ี มิใช่ส่วนทุน ส่งผลให้อัตราส่วน 
หน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงข้ึน

(3) อัตรากำไรสุทธิโดยเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีมีการออกหุ้น 
ให้พนักงานคือ 13.30บาทอัตรากำไร(ขาดทุน)สุทธิขั้นตํ่าของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ (136.76) 
บาท และอัตรากำไร (ขาดทุน) สุทธิสูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 59.97 บาท และหลังจาก 
ประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับที่ 2 มีอัตรา
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กำไรต่อหุ้นเฉล่ีย 12.60 บาท อัตรากำไร (ขาดทุน) สุทธิข้ันต่ําของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ (138.62) 
บาท และอัตรากำไร (ขาดทุน) สุทธิสูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 59.66 บาท สะท้อนให้เห็นว่า 
บริษัทจดทะเบียนฯ ท่ีมีการออกหุ้นให้พนักงาน เมื่อเทียบกับเป็นอัตราส่วนต่อยอดรายได้(ขนาด 
ของกิจการ) มีกำไรท่ีน้อยกว่าปกติ แสดงให้เห็นว่า ทุกครั้งที่เกิดรายได้ย่อมมีค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกับ 
การออกหุ้นให้พนักงานแฝงอยู่ แต่บริษัทยังมิได้รับเค่าใช้จ่ายเข้าสู่งบการเงิน

(4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีมีการ 
ออกหุ้นให้พนักงานโดยเฉล่ียอยู่ท่ี 11.25 เปอร์เซ็นต์ส่วนอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ข้ันต่ําของ 
บริษัทจดทะเบียนฯ คือ (6.39) เปอร์เซ็นต์ และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์สูงสุดของบริษัทจด 
ทะเบียนฯ คือ 29.16 เปอร์เซ็นต์ และหลังจากประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงาน 
ทางการเงินระหว่างประเทศฉบับที่ 2 มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เฉลี่ย 10.95 เปอร์เซ็นต์ 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ข้ันตํ่าของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ (6.39) เปอร์เซ็นต์ และอัตราผล 
ตอบแทนจากสินทรัพย์สูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 28.65 เปอร์เซ็นต์ เป็นส่ิงท่ีแสดงให้เห็นว่า 
บริษัทจดทะเบียนฯ ท่ีมีการออกหุ้นให้พนักงานส่วนใหญ่ จะมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ท่ีลด 
ลง อันเน่ืองมาจากการแฝงผลตอบแทนพนักงานในรูปแบบหุ้น แทนการบันทึกค่าใช้จ่ายจากการ 
จ่ายผลตอบแทนให้พนักงาน

(5) อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีมีการ 
ออกหุ้นให้พนักงานโดยเฉล่ียอยู่ที่ 24.72 เปอร์เซ็นต์ส่วนอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนขั้นตํ่า 
ของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ (99.33) เปอร์เซ็นต์ และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงสุดของ 
บริษัทจดทะเบียนฯ คือ 381.05 เปอร์เซ็นต์ และหลังจากประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการ 
รายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับที่ 2 มีอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนเฉลี่ย 23.78 
เปอร์เซ็นต์อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนข้ันต่ําของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ (101.70) เปอร์เซ็นต์ 
และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 380.26 เปอร์เซ็นต์ เป็นส่ิงท่ี 
แสดงให้เห็นว่าบริษัทจดทะเบียนฯ ที่มีการออกหุ้นให้พนักงานส่วนใหญ่ จะมีอัตราผลตอบแทน 
จากการลงทุนซึ่งมีแนวโน้มลดลงมากกว่าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพราะค่าใช้จ่ายส่วน 
หน่ึงท่ีมีจากการออกหุ้นให้พนักงาน เม่ือนำมาปรับลดจะมีผลกระทบต่อผู้ถือหุ้นโดยตรง

(6) กำไรสุทธิโดยเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่มีการออกหุ้นให้ 
พนักงานคือ 3,037,508พันบาท กำไร (ขาดทุน) สุทธิข ั้นตํ่าของบริษ ัทจดทะเบียนฯ คือ 
(3,319,220) พันบาท และกำไร (ขาดทุน) สุทธิสูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 62,666,469พัน



78

บาท และหลังจากประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศจ O' di
ฉบับท่ี 2 มีกำไรต่อหุ้นเฉล่ีย 2,988,999 พันบาท กำไร (ขาดทุน) สุทธิข้ันต่ําของบริษัทจดทะเบียนฯ 
คือ (3,364,343) พันบาท และกำไร (ขาดทุน) สุทธิสูงสุดของบริษัทจดทะเบียนฯ คือ 62,369,571 
พันบาท สะท้อนให้เห็นว่าบริษัทจดทะเบียนฯ ท่ีมีการออกหุ้นให้พนักงาน กำไรสุทธิท่ีแท้จริงของ 
บริษัทท่ีมีการออกหุ้นให้พนักงานน้ัน จะต้องมีการปรับลดค่าใช้จ่ายจากการออกหุ้นให้พนักงาน 
เพราะการให้ผลตอบแทนพนักงานในรูปแบบตราสารทุนก็ควรจะถือเป็นค่าใช้จ่ายของบริษัท ตาม 
หลักการบัญชี มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 เช่นกัน

ตวแปรควบคม

(1 ) ขนาดของกิจการ โดยเฉล่ียขนาดของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ท่ีวัดจาก 
ยอดรายได้รวม คือ 24,819,741 ล้านบาท กิจการขนาดเล็กที่สุดคือมียอดของรายได้รวมจำนวน 
160,020 ล้านบาท และกิจการที่มีขนาดใหญ่ท่ีสุดคือมียอดรายได้รวมจำนวน 680,650,028 ล้าน 
บาท จะเห็นได้ว่าบริษัทท่ีจดทะเบียนฯ ส่วนใหญ่เป็นบริษัทขนาดใหญ่ การตัดสินใจปรับเปล่ียน 
นโยบายผลตอบแทนพนักงานท่ีผูกติดกับรายได้จากผลประกอบการ

(2) ประเภทของอุตสาหกรรม จากกลุ่มตัวอย่างจำนวน 83 บริษัท พบว่าสามารถแบ่ง 
ประ๓ทของอุตสาหกรรมได้2 ประเภท คือ ธุรกิจสถาบันการเงินร้อยละ23 (19บริษัท) และธุรกิจ 
ที่มิใช่สถาบันการเงินร้อยละ 77 (64 บริษัท) จะเห็นได้ว่าบริษัทจดทะเบียนฯ ส่วนใหญ่เป็นกลุ่ม 
ธุรกิจสถาบันการเงิน เนื่องจากเป็นธุรกิจที่ค่อนข้างมีอัตราการเข้าออกพนักงานมากกว่าธุรกิจอื่น 
จึงอาจเป็นสาเหตุหน่ึงในการให้ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนเป็นส่วนหน่ึง 
ของผลตอบแทนท่ีจะช่วยจูงใจให้พนักงานอยู่กับองค์กร

จากที่กล่าวมาคือผลสรุปผลการวิจัยเบื้องต้นจากการวิเคราะห์ด้วยค่าสถิติพื้นฐาน ลำตับ 
ต่อไปจะเป็นการนำเสนอบทสรุปและอภิปรายผลการวิจัยเก่ียวกับ ผลการวิเคราะห์เชิงอนุมานหรือ 
ทางสถิติ โดยจำแนกตามสมมติฐานการวิจัย โดยมีเน้ือหาสาระตังน้ี
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สมมติฐานการวิลัยที่ 1

ผู้วิจัยต้องการตรวจสอบว่าผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตรา 
สารทุนต่ออัตรากำไรต่อหุ้นหลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินจ่ q q  ̂ di
ระหว่างประเทศฉบับที่2 หรือไม่ และเพื่อเป็นการตอบปัญหาดังกล่าวผู้วิจัยได้ตั้งสมมติฐานการ 
วิจัยไว้ว่า “ค่าเฉลี่ยของอัตรากำไรต่อหุ้นก่อนและหลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐาน 
การรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 แตกต่างกัน,’

จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยเซิงพหุในตัวแบบที่ 1 เพื่อทดสอบสมมติฐานการวิจัย 
ที1 1 พบว่าไม1เป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ตั้งไว้ กล่าวคือ ผลประโยชน์ตอบแทนพนักานใน 
ลักษณะตราสารทุนไม่มีผลกระทบต่ออัตรากำไรต่อหุ้นอย่างมีน์ยสำคัญ (p > 0.05) ดังน้ันจึงยอม 
รับสมมติฐานการวิจัยดังกล่าว ท้ังน้ีอัตรากำไรต่อหุ้น คำนวณมาจากมูลค่ากำไรก่อนดอกเบี้ยและ 
ภาษีหารด้วยจำนวนหุ้นสามัญเฉล่ียถ่วงน้ําหน์ก ซ่ึงจำนวนท่ีหารกำไรน้ัน เป็นหุ้นสามัญท่ีชำระแล้ว 
เต็มจำนวนแล้วจึงนำมาเฉลี่ยเสมือนหนึ่งทั้งปี ดังน้ัน เมื่อนำใบสำคัญแสดงสิทธิให้พนักงานมา 
ปรับลดตามมาตรฐานการบัญชีฉบับท่ี 38 เร่ืองอัตรากำไรต่อหุ้นจึงเกิดผลกระทบต่องบการเงิน<บ9 ๐-' q

สมมติฐานการวิลัยที่ 2

ผู้วิจัยต้องการตรวจสอบว่าผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตรา 
สารทุนต่ออัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผ้ถือหุ้นหลังการประยุกต์หลักการบัณชีตามมาตรฐานการq <ป q q ^  dJ
รายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 หรือไม่ และเพ่ือเป็นการตอบปัญหาดังกล่าว ผู้วิจัยได้ 
ตั้งสมมติฐานการวิจัยไว้ว่า “ค่าเฉลี่ยของอัตราส1วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นก่อนและหลังการ 
ประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับที่ 2 แตกต่างq  ̂ d-9
กัน”

จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุในตัวแบบท่ี 2 เพ่ือทดสอบสมมติฐานการวิจัยท่ีq d_9
2 พบว่าเป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ต้ังไว้ กล่าวคือ ผลประโยชน์ตอบแทนพนักานในลักษณะ

6J3

ตราสารทุนมืผลกระทบต่ออัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อย่างมีนัยสำคัญ (p < 0.05) ดังนัน 
จึงยอมรับสมมติฐานการวิจัยดังกล่าว ท้ังน้ีสัดส่วนโครงสร้างทุนท่ีเม่ือเทียบกับหนีสินท่ีเกิดจากdi *
การออกหุ้นให้พนักงานถือเป็นลัดส่วนทีมผลกระทบต่องบการเงิน

6.1.2 ผลการวิเคราะห์การทดสอบความแตกต่างของของค่าเฉล่ียของลัดราส่วน
ทางการเงินก่อนและหลังการประยุกต์หลักการบญรี!ตามมาตรฐานการรายงานทางการ
เงินระหว่างประเทศฉ บ บ ท่ี 2
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สมมติรานกา?'วิจัยท่ี 3

ผู้วิจัยต้องการตรวจสอบว่าผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตรา 
สารทุนต่ออัตรากำไรสุทธิหลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 
ระหว่างประเทศฉบับที่2 หรือไม่ และเพื่อเป็นการตอบปัญหาดังกล่าว ผวิจัยได้ตั้งสมมติฐานการ ̂ ■บ di
วิจัยไว้ว่า “ค่าเฉลี่ยของอัตรากำไรสุทธิก่อนและหลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการร่ q O' di
รายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 แตกต่างกัน”

จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยเซิงพหุในตัวแบบท่ี 3 เพ่ือทดสอบสมมติฐานการวิจัยท่ี
3 พบว่าเป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ต้ังไว้ กล่าวคือ ผลประโยชน์ตอบแทนพนักานในลักษณะ 
ตราสารทุนมีผลกระทบต่ออัตรากำไรสุทธิ อย่างมีนัยสำคัญ (p < 0.05) ดังน้ันจึงยอมรับสมมติ 
ฐานการวิจัยดังกล่าว ท้ังน้ีค่าใช้จ่ายท่ีเกิดจากการออกหุ้นให้พนักงาน เม่ือรับรู้รายการบันทึกบัญชี 
ทำให้มีผลกระทบต่องบการเงิน

สมมติฐานการวิจัยที่ 4

ผู้วิจัยต้องการตรวจสอบว่าผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตรา 
สารทุนต่ออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์หลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการราย 
งานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี2 หรือไม่และเพื่อเป็นการตอบปัญหาดังกล่าวผู้วิจัยได้ตัง 
สมมติฐานการวิจัยไว้ว่า “ค่าเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ก่อนและหลังการประยุกต์ 
หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 แตกต่างกัน’’

จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยเซิงพหุในตัวแบบท่ี 4 เพ่ือทดสอบสมมติฐานการวิจัยท่ี
4 พบว่าเป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ต้ังไว้ กล่าวคือ ผลประโยชน์ตอบแทนพนักานในลักษณะdi
ตราสารทุนมีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญ (p < 0.05) ดังน้ันจึง 
ยอมรับสมมติฐานการวิจัยดังกล่าว ทั้งนี้ค่าใช้จ่ายท่ีเกิดจากการออกหุ้นให้พนักงาน เมื่อรับเรายdi จ่ ฆิ
การบันทึกบัญชีทำให้มีผลกระทบต่องบการเงิน 

สมมติฐานการวิจัยที่ 5

ผู้วิจัยต้องการตรวจสอบว่าผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตรา 
สารทุนต่ออัตราผลตอบแทนจากการลงทุนหลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการราย 
งานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับที่2 หรือไม่และเพื่อเป็นการตอบปัญหาดังกล่าวผู้วิจัยได้ตั้ง
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สมมติฐานการวิจัยไว้ว่า “ค่าเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนก่อนและหลังการประยุกต์ 
หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 แตกต่างกัน”

จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุในตัวแบบที่ 5 เพื่อทดสอบสมมติฐานการวิจัย 
ที 5 พบว่าไม่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ตังไว้ กล่าวคือ ผลประโยชน์ตอบแทนพนักานใน 
ลักษณะตราสารทุนไม่มีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนจากการลงทุนอย่างมีนัยสำคัญ (p >
0.05) ดังน้ันจึงยอมรับสมมติฐานการวิจัยตังกล่าว ท้ังน้ีอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน คำนวณ 
มาจากมูลค่ากำไรก่อนดอกเบี้ยและภาษีหารด้วยจำนวนหุ้นสามัญเฉลี่ยถ่วงนํ้าหนัก ซ่ึงจำนวนท่ี 
หารกำไรนัน เป็นหุ้นสามัญจากยอดส้ินสุดงวดปีก่อนหน้าและยอดส้ินสุดงวดปีปัจจุบัน ดังน้ัน การ 
ท่ีบริษัทออกใบสำคัญแสดงสิทธิให้พนักงานถือเป็นลัดส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้น จึงทำให้เกิดผล 
กระทบต่องบการเงิน

สมมติฐานการวิจัยที่ 6

ผู้วิจัยต้องการตรวจสอบว่าผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตรา 
สารทุนต่อกำไรสุทธิหลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่าง 
ประเทศฉบับท่ี 2 หรือไม่ และเพื่อเป็นการตอบปัญหาดังกล่าว ผู้วิจัยได้ต้ังสมมติฐานการวิจัยไว้ว่า 
“ค่าเฉลี่ยของกำไรสุทธิก่อนและหลังการประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการ 
เงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 แตกต่างกัน”

จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุในตัวแบบท่ี 6 เพ่ือทดสอบสมมติฐานการวิจัยท่ี 
6 พบว่าเป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยที่ต้ังไว้ กล่าวคือ ผลประโยชน์ตอบแทนพนักานในลักษณะ 
ตราสารทุนมีผลกระทบต่อกำไรสุทธิ อย่างมีนัยสำคัญ (p < 0.05) ดังน้ันจึงยอมรับสมมติฐานการ 
วิจัยดังกล่าว ทั้งน้ีค่าใช้จ่ายท่ีเกิดจากการออกหุ้นให้พนักงาน เม่ือรับรู้รายการบันทึกบัญชีทำให้มี 
ผลกระทบต่องบการเงิน

ผลการทดสอบโดยไม่ใช้พา?ามิเตอร์

เพ่ือเป็นการยืนยัน ว่าผลการวิจัยท่ีได้รับจากการทดสอบเทคนิคของการทดสอบแบบจับคู่ 
(Paried T-Test) จึงได้ทำการทดสอบโดยไม่ใช้พารามิเตอร์ตามวิธี Wilcoxon Signed Rank Test 
for the Matched Paired Difference ผู้วิจัยจึงน่าตัวแบบที่ 1 ถึงตัวแบบท่ี 6 มาทดสอบเพิ่ม เติม 
โดยไม่ใช้พารามิเตอร์ ผลการทดสอบท่ีได้พบว่า เป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยท่ีต้ังไว้ กล่าวคือ ผล 
ประโยชน์ตอบแทนพนักานในลักษณะตราสารทุนมีผลกระทบต่อ (1) อัตรากำไรต่อหุ้น (2) อัตรา
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ส่วนหนีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (3) อัตรากำไรสุทธิ (4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (5) อัตรา 
ผลตอบแทนจากการลงทุน และ (6) กำไรสุทธิ อย่างมีนัยสำคัญ (p < 0.05) ดังนั้นจึงยอมรับ 
สมมติฐานการวิจัยดังกล่าวทังหมดโดยไม่ใช้พารามิเตอร์ และ สอดคลอง กับผลการวิจัยโดยใช้ 
พาราม ิเตอร์(Paried T-Test) ที่ได้จากตัวแบบที่ 2 ถึงตัวแบบที่ 4 และตัวแบบท่ี 6 กล่าวคือ (2) 
อัตราส่วนหนีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (3) อัตรากำไรสุทธิ (4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และ
(6) กำไรสุทธิ อย่างมีนัยสำคัญ (p < 0.05) ในทางตรงกันข้ามพบว่า ผลประโยชน์ตอบแทนพนักาน 
ในลักษณะตราสารทุนไม่มีผลกระทบต่อ (1) อัตรากำไรต่อหุ้น และ (5) อัตราผลตอบแทนจากการ 
ลงทุน อย่างนัยสำคัญ (p > 0.05)

ดังนันในภาพรวมสามารถสรุปได้ว่า ผลประโยชน์ตอบแทนพนักานในลักษณะตราสารทุน 
มีผลกระทบต่ออัตราส่วนทางการเงินและกำไรสุทธิ กล่าวคือ ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุนจะเป็นไปในทิศทางใด จะมากขึ้นหรือน้อยอย่างไร จะมีผลกระทบต่องบการ 
เงินของกิจการซ่ึงประกอบด้วย อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรากำไรสุทธิ อัตราผลตอบ 
แทนจากสินทรัพย์ และกำไรสุทธิ เนื่องจากว่าการทดสอบข้างต้นเป็นไปในลักษณะของการ 
ทดสอบในเชิงของความแตกต่าง (Difference) เพื่อหาตัวแปรหลังจากการปรับปรุงรายการตาม 
มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 ท่ีจะมีผลกระทบต่องบการเงิน ดังน้ันผู้ 
วิจัยต้องวิเคราะห์ด้วยวิธีเทคนิคของการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) เพ่ือหาปัจจัยใดท่ีมีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน 
โดยผู้วิจัยยังคงใช้กลุ่มของตัวแปรท่ีสนใจศึกษาประกอบด้วย (1) อัตรากำไรต่อหุ้น (2) อัตราส่วน 
หน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (3) อัตรากำไรสุทธิ (4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (5) อัตราผล 
ตอบแทนจากการลงทุน และ (6) กำไรสุทธิ และตัวแปรท่ีใช้ในการควบคุมผลการวิจัยประกอบด้วย 
ขนาดของกิจการ และประ๓ทของอุตสาหกรรม ดังจะเสนอในหัวข้อท่ี 6.1.3 ในลำดับกัดไป

6.1.3 ผลการวิเคราะห์ความลัมพนธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินหลงประยุกต์ 
หลักการใรัญ?ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับที่ 2 กิบผล 
ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน

ผู้วิจัยได้ทำการทดสอบผลกระทบของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสาร 
ทุนโดยใช้เทคนิคของการทดสอบแบบจับคู่ (Paried T-Test) โดยจัดเรียงตามสมมติฐานการวิจัย 
ประกอบกับการทดสอบโดยไม่ใช้พารามิเตอร์ตามวิธี Wilcoxon Signed Rank Test for the 
Matched Paired Difference ทำให้ทราบถึงตัวแปรท่ีมีผลกระทบต่องบการเงิน คือ อัตราส่วนหน้ี 
สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรากำไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และกำไรสุทธิ หลังจาก
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ทราบถึงตัวแปรดังกล่าว ผู้วิจัยยังคงใช้ อัตรากำไรต่อหุ้น อัตราส่วนหนีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
อัตรากำไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน และกำไรสุทธิ 
เพือเป็นการยืนยันอีกครัง ดังนันผู้วิจัยจึงได้ใช้เทคนิคของการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression Analysis) เพ่ือทำการทดสอบปัจจัยใดท่ีมีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบ 
แทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน และหลังจากท่ีได้นำเสนอผลการวิจัยในบทท่ี 5 แล้วสามารถ 
สรุปได้ว่าสมมติฐานการวิจัยที่ 6 เป็นปัจจัยที่มีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุน ดังน้ี

สมมติฐานการวิจัยที่เป็นปัจจัยทืมีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงาน 
ในลักษณะตราสารทน

ผู้วิจัยต้องการตรวจสอบว่าปัจจัยใดที่มีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุน และเพื่อเป็นการตอบปัญหาดังกล่าว ผู้วิจัยได้ตั้งสมมติฐานการวิจัยไว้ว่า 
“อัตราส่วนทางการเงินไม่ข้ึนอยู่กับผลประโยชน์ตอบแทนแก่พนักงานในลักษณะตราสารทุน” จาก 
ผลการวิเคราะห์ความถดถอยเซิงพหุในตัวแปรที่สนใจเพียงหนึ่งตัวคือ กำไรสุทธิประกอบกับตัว 
แปรท่ีควบคุม คือ ขนาดของกิจการ และประเภทกิจการ (ตัวแบบท่ี 6) และการวิเคราะห์ความถด 
ถอยเชิงพหุในตัวแปรที่สนใจทุกตัว ประกอบกับตัวแปรที่ควบคุม คือ ขนาดของกิจการ และ 
ประ๓ทกิจการ (ตัวแบบท่ี 7) เพื่อทดสอบสมมติฐานการวิจัย เป็นไปตามสมมติฐานการวิจัยท่ีต้ัง 
ไว้ กล่าวคือ กำไรสุทธิเป็นปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักานในลักษณะตราสาร 
ทุน อย่างมีนัยสำคัญ (p < 0.05) ดังน้ันจึงยอมรับสมมติฐานการวิจัยดังกล่าว ท้ังน้ีสอดคล้องกับ 
ผลการวิจัยของ David K. Ding และ Qian รนท ดังน้ัน โครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุนจะประสบผลสำเร็จ ต้องมีองค์ประกอบสำคัญอ่ืนด้วย อาทิ ความรู้ความเข้าใจ 
ของผู้ถือหุ้น เน่ืองจากผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนทำให้มีจำนวนหุ้นเพ่ิม 
ข้ึน ส่งผลให้เกิดผลกระทบต่อผู้ถือหุ้น ดังน้ัน ผู้บริหารและกรรมการบริษัทต้องสามารถอธิบายและ 
สร้างความม่ันใจให้แก1ผู้ถือหุ้นได้ว่า ผู้ถือหุ้นจะได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนในระยะยาวท่ีคุ้ม 
ค่ากับผลกระทบต่อผู้ถือหุ้นท่ีเกิดข้ึนจากการอนุฟ้ตโครงการผลตอบแทน นอกจากนี้ การสร้าง
วัฒนธรรมองค์กรและการจัดการงานทรัพยากร บุคคลก็เป็นองค์ประกอบท่ีสำคัญ บริษัทควรปลูก 
ฝังให้พนักงานทำงานโดยคำนึงถึงการสร้างมูลค่าเพิ่มให้กับกิจการบริษัทควรมีการกำหนดฟ้า 
หมายที่ชัดเจน ตลอดจนการพัฒนาความรู้ความสามารถของพนักงานอย่างต่อเนื่อง ซ่ึงรวมถึง 
ความเข้าใจในโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนด้วย ซ่ึงสามารถสรุป 
เป็นข้อดีและข้อเสีย ดังน้ี
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ข้อดืฃองโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลํเกษณะตราสารทุน

ผู้บริหารและพนักงาน ถือเป็นทรัพยากรที่มีความสำคัญอย่างยิ่งต่อความสำเร็จของการ 
ดำเนินงาน การสร้างแรงจูงใจและทัศนคติที่ดีก่อให้เกิดขึ้นในจิตใจของพนักงานจึงเป็นเรื่องที่ 
สำคัญอย่างย่ิงและไม่ควรมองข้ามไป ซ่ึงประโยชน์ท่ีได้รับนอกจากจะได้ความทุมเทท่ีเต็มเบ่ีเยมใน 
การทำงานแล้ว ยังได้ความจงรักภักดีต่อองค์กรได้อีก นอกเหนือจากการสร้างแรงจูงใจในรูปผล 
ตอบแทนที่เป็นเงินเดือน โบนัส เงินทุนสำรองเลี้ยงชีพแล้ว การสร้างความรู้สึกที่มีส่วนร่วมใน 
ความเป็นเจ้าของโครงการ ถือเป็นกลยุทธ์ที่สำคัญประการหนึ่งที่จะนำไปสู่ผลการดำเนินงานที่ดื 
เยี่ยมขององค์กร ซึ่งโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนเป็นรูปแบบ 
หน่ึงของการให้ผลตอบแทนแพนักงาน และเป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจสำหรับองค์กรธุรกิจต่าง ๆ  ใน 
การใช้เป็นเคร่ืองมือสร้างแรงจูงใจในการปฏิบัติงาน และการรักษาบุคลากรให้ร่วมทำงานกับบริษัท 
ในระยะยาว ข้อดีของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน คือ

1. ก่อให้เกิดประโยชน์ท้ังกับผู้ถือหุ้น พนักงาน และบริษัท โดยในส่วนของประโยชน์ต่อผู้ 
ถือหุ้นน้ันคือ การทำให้ผู้บริหารบริษัทมีวัตถุประสงค์เดียวกันกับผู้ถือหุ้น ด้วยการบริหารงานที่ 
สร้างผลตอบแทนสูงสุดต่อผู้ถือหุ้น ( Maximize Shareholder Wealth)

2. ส่วนประโยชน์ตอบแทนแก1พนักงาน ได้แก่ โอกาสของพนักงานท่ีจะได้มีส่วนร่วมในเจ้า 
ของกิจการ เป็นอีกช่องทางหน่ึงท่ีช่วยเพ่ิมเงินก้อนให้กับพนักงาน เพ่ือเอาไว้ใช้ยามฉุนเฉินหรือ 
หลังเกษียณอายุ ประโยชน์ต่อบริษัท เนื่องจากแรงจูงใจและความทุ่มเทของพนักงานในการ 
ทำงานที่เพิ่มขึ้น จะส่งผลให้การดำเนินงานขององค์กรดีข้ึนรวมท้ังบริษัทในระยะยาวตลอดจนทำ 
ให้วิธีการจ่ายผลตอบแทนของบริษัท(Compensation Package) มีทางเลือกเพ่ิมมากขึ้น

3. การศึกษาและวิจัยในต่างประเทศของ Rajesh Kumar B. (2004) พบว่า คุณลักษณะ 
เด่นหรือข้อดีของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน อีกประการหน่ึง คือ ทำให้ 
บริษัทมีวัฒนธรรมองค์กรท่ีเปิดให้พนักงานมีส่วนร่วมในการดำเนินงาน ของบริษัทมากข้ึน ซ่ึงจะนำ 
ไปสู่การเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต ลดของเสียจากการผลิต และการขาดงานน้อยลง ซ่ึงส่งผลให้มี 
กำไรจากการดำเนินงานของบริษัทเพ่ิมข้ึน นอกจากน้ีผู้ถือหุ้นไม'ได้รับผลกระทบจากผู้ถือหุ้น เพราะ 
ว่าได้รับการซดเชยจากผลผลิตท่ีเพ่ิมข้ึน ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนยังมี 
ความลัมพันธ็ในเซิงบวกกับผลการดำเนินงานขององค์กร กล่าวคือ บริษัทท่ีทำผลประโยชน์ตอบ
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แทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนมาใช้ในระยะเวลา 3 - 4 ปีจะมีผลิตที่ เพิ ่มขึ ้น และผลการ 
ดำเนินงานทีดีกว่าคู่แข่งขันทังในด้าน อัตรากำไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์อัตราผล 
ตอบแทนจากการลงทุนอีกยังทำให้อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลงด้วย และงานวิจัยใน 
อดีตของ Wallace and Dan (2004) พบว่า การนำโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุนเข้าใช้กับองค์กร จะเป็นดึงทรัพยากรบุคคลท่ีเก่ง และมีประสิทธิภาพให้อยู่กับ 
บริษัทไปในระยะยาว พนักงานท่ีได้รับการจัดสรรใบสำคัญแสดงสิทธิ จะไม,มีสิทธิแปลงสภาพได้ก็ 
ต่อเมื่อครบระยะเวลา 1 ปี นับจากวันท่ีได้รับใบสำคัญแสดงสิทธิน้ัน และสิทธิการแปลงสภาพใน 
แต่ละปีน้ัน จะทำได้ไม1เกินร้อยละ 1 ใน 3 ของจำนวนหุ้นท่ีได้รับการจัดสรรน้ัน เสมือนเป็นการผูก 
พันระหว่างพนักงานกับบริษัท คือ ระยะเวลาท่ีรอการใช้สิทธิคร้ังแรกหรือรอการใช้สิทธิคร้ังต่อไป 
เจ้าหน้าที่ทุกคนต้องเพิ่มคักยภาพของแต่ละบุคคล รวมถึงการเพ่ิมความร่วมมือกันเพ่ือท่ีจะทำให้ 
ความมั่งคั่งให้กับบริษัทมีค่าเพ่ืมมากข้ึน เพ่ือเป็นการสร้างมูลค่าหุ้นของบริษัทให้เพ่ิมมากข้ึนตาม 
ผลสุดท้ายผู้ที่ได้รับใบจัดสำคัญแสดงสิทธิ จะได้ประโยชน์จากส่วนต่างราคาการแปลงสภาพกับ 
ราคาหุ้นที่ซื้อหักด้วยราคาหุ้นที่ขายตามราคาในตลาด (Capital Gain) คือ ยิ่งพนักงานต้องการ 
ส่วนต่างราคามากเท1าใด พนักงานย่ิงต้องเพิ่มประสิทธิภาพในการทำงานมากขึ้นควบคู่กันไป ซ่ึง 
ผลประโยชน์สุดท้ายจะตกอยู่กับบริษัทและตัวของพนักงานเอง เป็นการแบ่งปันผลสำเร็จร่วมกันซ่ึง 
กันและกัน ดังน้ันการนำโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนเข้ามาใช้ 
กับองค์กร จะเป็นเคร่ืองมือหน่ึงท่ีทำงานควบคู่กันไปในการสนับสนุนและเพ่ิมความม่ันใจ ความสุข 
ให้แก่พนักงานในองค์กร

ขอเสิยของโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลกษณะตราสารทุน

โครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน นอกจากจะมีข้อดีหรือเป็น 
ผลประโยชน์ต่อองค์กรแล้วแต่ก็ยังมีข้อเสียท่ีเกิดจากการทำโครงการน้ีด้วย คือ

1. การที่ผู้บริหารและพนักงานในองค์กรถือใบสำคัญแสดงสิทธิมาก  ๆนั้นอาจก่อให้เกิด 
พฤติกรรมท่ีไม่ดีของผู้บริหารได้ คือ ถ้าผู้บริหารมีส่วนได้เสียกับราคาหุ้นของบริษัทมากเกินไปจะ 
ทำให้ผู้บริหารเกิดแรงจูงใจที่ต้องการจะสร้างกำไรให้แก่บริษัทเพื่อที่จะผลักดันให้ราคาหุ้นของ 
บริษัทสูงข้ึนเร่ือย ๆ  เพ่ือท่ีจะสามารถใช้สิทธิได้ หรืออาจจะมีการตบแต่งบัญชีเพ่ือสร้างกำไรให้แก่ 
บริษัท ราคาหุ้นก็จะมีมูลค่าสูงข้ึน จะทำให้เกิดความเสียหายแก่พนักงานในระดับล่างและผู้ถือหุ้น
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ทัวไป ซึงจะเกิดผลกระทบต่อหุ้นในระยะสันแต่จะมีผลเสียต่อราคาหุ้นในระยะยาว ตามงานวิจัย 
ของ Kathleen and Kuldeep (2005)

2. การนำโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในสักษณะตราสารทุนมาใช้อาจส่งผล 
กระทบต่อผู้ถือหุ้นรายย่อยได้ ถ้าการกำหนดราคาในการใช้สิทธิท่ีต่ํากว่าราคาตลาดของหุ้น จะไม่ 
สร้างแรงจูงใจให้กับพนักงานและยังส่งให้เกิดผลกระทบแก่ผู้ถือหุ้นโดยท่ัวไป และการท่ีผู้บริหาร 
ระดับสูงถือใบสำคัญแสดงสิทธิจำนวนมากอาจไม่เป็นธรรมแก่พนักงานในระดับล่างแสะผู้ถือหุ้น 
โดยท่ัวไป

ดังน้ันการนำโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนมาใช้ในองค์กร 
จะเกิดท้ังผลดีและผลเสียได้ท้ังน้ีข้ึนอยู่การบริหารและข้ันตอนในการออกโครงการท่ีต้องได้รับการ 
อนุมัติจากท่ีประชุมอย่างถูกต้อง นอกจากน้ียังต้องมีองค์ประกอบอ่ืน  ๆอาทิ ความรู้ความเข้าใจ 
ของผู้ถือหุ้น การสร้างวัฒนธรรมองค์กรและการจัดการงานทรัพยากรบุคคลก็เป็นส่ิงสำคัญ บริษัท 
ควรปลูกฝังให้พนักงานทำงานโดยคำนึงถึงการสร้างมูลค่าเพ่ิมให้กับกิจการ บริษัทควรมีการ 
กำหนดเป้าหมายและวิธีการวัดผลการทำงานท่ีชัดเจน ตลอดจนการพัฒนาความรู้ความลามารถ 
ของพนักงานอย่างต่อเน่ือง ซ่ึงรวมถึงความเข้าใจในโครงการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุน
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6.2 ข้อเสนอแนะจากการวิจัย

ผู้วิจัยขอสรุปข้อเสนอแนะจากการวิจัย โดยจัดเรียงตามวัตถุประสงค์และประโยชน์ท่ีได้รับ 
จากการวิจัยเพื่อให้ทราบถึงคำถามและคำตอบจากปัญหาในหัวข้อผลกระทบของผลประโยชน์ 
ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนและปัจจัยผลกระทบต่อผลประโยชน์ตอบแทนพนักงาน 
ในลักษณะตราสารทุน ท่ีนำมาสู่แรงจูงใจในการผลักด้นที,จะจัดทำวิทยานิพนธ์ฉบับน้ี

จากผลการวิจัย ทำให้ตอบคำถามของวัตถุประสงค์ข้อที่ 1 ท่ีว่า ผลกระทบของผล 
ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนต่องบการเงิน จึงใช้สถิติของการทดสอบแบบ 
จับคู่ (Paried T-Test) ประกอบกับการทดสอบโดยไม่ใช้พารามิเตอร์ตามวิธี Wilcoxon Signed 
Rank Test for the Matched Paired Difference ทำให้ตอบคำถามได้ว่า งบการเงินก่อนและหลัง 
การประยุกต์หลักการบัญชีตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศฉบับท่ี 2 มีความ 
แตกต่างกัน นั่นคือค่าใช้จ่ายท่ีเกิดจากพนักงานเป็นผลตอบแทนจากการปฏิบัติงานเม่ือนำมา 
บันทึกบัญชีจะมีผลต่องบการเงิน จึงถือเป็นสัญญาณหน่ึงท่ีบอกให้ทราบได้ถึงการขาดความ 
ระมัดระวัง และความถูกต้องต่อการรายงานข้อมูลทางการเงินท่ีสำคัญ และอีกคำถามของวัตถุ 
ประสงค์ท่ี 2 ท่ีว่าปัจจัยใดท่ีมีผลกระทบต่อการตัดสินใจให้ผลตอบแทนในรูปแบบตราสารทุน ผู้ 
วิจัยจึงได้ใช้เทคนิคของการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) คำ 
ตอบท่ีได้คือ กำไรสุทธิเป็นปัจจัยสำคัญท่ีมีผลต่อการกำหนดการให้ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงาน 
ในลักษณะตราสารทุน กล่าวคือถ้ากำไรสูงก็จะล่งผลพนักงานได้รับผลประโยชน์ตอบแทนพนักงาน 
ในลักษณะตราสารทุนสูงขึ้นตาม ในทางกลับกันถ้ากำไรตํ่าก็จะส่งผลให้พนักงานได้รับผล 
ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนต่ําด้วยเช่นกัน

ในล่วนนี้ ผู้วิจัยจะกล่าวถึงประโยชน์ในการจัดทำวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ ทำให้ทราบถึง 
ประโยชน์ข้อท่ี 1 ว่า ถ้าปรับปรุงการบันทึกบัญชีในเร่ืองของการให้ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงาน 
ในลักษณะตราสารทุนกล่าวคือ กำหนดให้ต้องรับเรายการผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุนเป็นค่าใช้จ่าย และจำนวนท่ีต้องบันทึกเป็นค่าใช้จ่ายจะต้องวัดมูลค่าโดยใช้มูล 
ค่าราคายุติธรรม ว่าผลกระทบด้งกล่าวควรปรับปรุงงบการเงินหรือไม่ ด้งนั้นผลการศึกษาที่ได้จะ 
เป็นแนวทางให้ผู้ท่ีมีส่วนเก่ียวข้องกับมาตรฐานการบัญชีไทยในการตัดสินใจบังคับใช้มาตรฐานด้ง 
กล่าว ซ่ึงในปัจจุบันงบการเงินในตลาดหลักทรัพย์มีเกณฑํในการจัดทำในเร่ืองการให้ผลประโยชน์ 
ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนเพียงการเปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงินเท่าน้ัน 

และเพ่ือกำหนดแนวทางการเปิดเผยข้อมูลให้เพียงพอในเร่ืองของการให้ผลประโยชน์ตอบ
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แทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนถึงมูลค่าค่าใช้จ่ายของผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานใน 
ลักษณะตราสารทุน นอกเหนือจากการเปิดเผยตามประกาศฉบับที่ กจ.36/2544 ของคณะ 
กรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ เร่ือง การเสนอขายหลักทรัพย์ที่ออกใหม่แก่ 
กรรมการและพนักงาน และการจัดทำการปรับกำไรต่อหุ้นปรับลด ตามที่สภาวิชาชีพบัญชี มาตร 
ฐานการบัญชี ฉบับท่ี 38 เร่ือง กำไรต่อหุ้น

สเวนประโยชน์ข้อท่ี 2 จะลังเกตุได้จากตารางที่ภาคผนวกที่ 5 และตารางที่ภาคผนวคที่ 6 
จะเห็นว่าในปี พ.ศ. 2546 มีบริษัท เอสวีโอเอ จำกัด (มหาชน) และบริษัทเมโทรซิสเต็มลัคอร์ปอเร 
ช่ัน จำกัด (มหาชน) และปี พ.ศ.2547 มีบริษัทแผ่นดินทอง พ!อพเพอรัตี้ ดีเวลลอปเม้'นท์จำกัด 
(มหาชน) และบริษัทแสนสิริ จำกัด (มหาซน) ซึ่งบริษัทดังกล่าวไม่เกิดส่วนต่างจากการท่ีพนักงาน 
นำมาใช้สิทธิหรือมิได้เกิดค่าใช้จ่ายใด เพราะส่ิงสำคัญท่ีพนักงานต้องการจากผลตอบแทนในตรา 
สาร'น้ีก็คือ การแปลงสภาพหรือใช้สิทธิช้ือหุ้นสามัญเพ่ือขายทำกำไร หรืออาจกล่าวได้ว่าบริษัทท่ีมิ 
ได้เกิดค่าใช้จ่ายเบนสัญญาณให้ผู้บริหารทราบว่า ผลการดำเนินงานที่ส่งผลต่อราคาหุ้น รวมท้ัง 
แรงจูงใจในการเป็นส่วนหนึ่งของบริษัท จึงควรหาผลตอบแทนใดในการสร้างแรงจูงใจในการ 
ทำงานอย่างอื่นทดแทน และเร่งผลักดันผลประกอบให้ดีข้ึนเพ่ือส่งผลต่อราคาหุ้นท่ีดีข้ึน มิควรแต่ 
ระดมเงินผ่านตราสารประ๓ทท่ีเรียกว่า ตราสารก่ึงหน้ีก่ึงทุน ซ่ึงตรงกับประโยชน์จากการใช้ผลการ 
ศึกษาในการกำหนดนโยบายผลตอบแทนพนักงานเพื่อหลีกเลี่ยงผลกระทบแงลบต่องบการเงิน 
เพราะการให้ผลตอบแทนพนักงานมีหลายวิธี แต่วิธีการให้ลักษณะตราสารทุนมิได้รับรู้ค่าใช้จ่ายใน 
ปีท่ีเกิด อาจทำให้ถ้ามีประกาศมาบังคับใช้ ส่งผลต่องบการเงินดังที่เคยปรากฎมาแล้ว เช่น มาตร 
ฐานการบัญชีฉบับท่ี 36 เร่ืองการด้อยค่าของสินทรัพย์

และประโยชน์ข้อสุดท้าย นักวิเคราะห์สามารถใช้ผลการศึกษาในการให้คำแนะนำสำหรับ 
การวิเคราะห์ผลการดำเนินงานที่แท้จริง ควรคำนึงถึงค่าใช้จ่ายที่เกิดจากผลประโยชน์ตอบแทน 
พนักงานในลักษณะตราสารทุน กล่าวคือการวิเคราะห์งบการเงินสามารถบอกได้ว่าบริษัทที่เรา 
กำลังทำการวิเคราะห์อยู่นั้นมีผลการดำเนินงานที่ดี หรือไม่ดี เนื่องจากเราสามารถเทียบเคียงกับ 
กับบริษัทที่มิได้ประยุกต์ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน เช่น บริษัทท่ี 
ประยุกต์ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนมีกำไรเป็นยอดเงินท่ีสูงกว่าบริษัทท่ี 
มิได้ประยุกต์ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน ไม่ได้หมายความว่าบริษัทท่ีมิ 
ประยุกต์ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนจะมีผลการดำเนินงานท่ีดีกว่า ดัง 
น้ันนักวิเคราะห็จึงอาจทำการปรับค่าใช้จ่ายจากผลประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสาร 
ทุนเข้างบการเงิน เพื่อทำให้ทราบว่าแท้จริงแล้ว ค่าใช้จ่ายท่ีเก่ียวกับพนักงานท่ีบริษัทท่ีประยุกต์ผล
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ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนซ่ึงถือเป็นกลยุทธ์หน่ึงเพ่ือผลักดันให้พนักงานมี 
แรงจูงใจในการทำงาน จึงทำให้เห็นว่าการพยายามจัดทำงบการเงินของบริษัทที่ประยุกต์ผล 
ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุน และบริษัทท่ีมิ1ใด้ประยุกต์ผลประโยชน์ตอบ 
แทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนให้อยู่ในมาตรฐานเดียวกัน จึงมีความจำเป็นอย่างมาก

จากประโยชน์ที่ผู้วิจัยได้ตังไว้เป็นไปตามทิศทางเดียวกัน คือผู้วิจัยสามารถได้ประโยชน์ 
จากการทำวิทยานิพนธ็ในครังนีครบถ้วนทุกข้อ จึงทำให้ผลการศึกษาเป็นไปตามวัตถุประสงค์ของ 
การวิจัย และเป็นประโยชน์ต่อไปในอนาคต

6.3 ข้อเสนอแนะของการสืกษาต่อในอนาคต

ในวิทยานิพนธ์ฉบับน้ี ผู้วิจัยได้คำนวณมูลค่ายุติธรรมของหุ้นที่ให้พนักงานตามวิธี Black- 
scholes model ซึ่งการคำนวณหามูลค่ายุติธรรม มีหลายวิธีนอกเหนือจากวิธี Black - scholes 
model ยังมีวิธี Binomial model หรือ Monte carlo model และมีการใช้เทคนิคอื่น  ๆ ในการ 
ประเมินมูลค่ายุติธรรม ซึ่งการศึกษาครั้งนี้ ได้นำ Black-Scholes Model มาช่วยในการคำนวณ 
จำนวนเงินที่คาดว่าจะจ่ายให้พนักงาน แต่เน่ืองจากรูปแบบการใช้สิทธิตามสากลมี 2 รูปแบบ คือ 
แบบอเมริกัน (Call Option ประเภทที่ผู้ซื้อสามารถใช้สิทธิในวันครบกำหนด หรือก่อนวันครบ 
กำหนด) และแบบยุโรป (Call Option ประเภทท่ีผู้ซ้ือลามารถใช้สิทธิเฉพาะ ณ วันครบกำหนด) ท้ัง 
น้ีลักษณะการใช้สิทธิของประเทศไทยเป็นแบบอเมริกัน ซ่ึงไม่สอดคล้องกัน เพราะเง่ือนไขของการ 
ใช้ Black-Scholes Model จะต้องเป็นแบบยุโรป แต่อย่างไรก็ตาม Black-Sholes Model เป็นการ 
หามูลค่าหุ้นท่ีดีท่ีสุดในปัจจุบัน จึงถูกนำมาใช้ในการศึกษาครั้งน้ี การเลือกวิธีท่ีต้องการให้มีการวัด 
มูลค่าท่ีแท้จริงของใบสำคัญแสดงสิทธิที่ให้พนักงานท่ีจะแปลงเป็นตราสารทุน ซึ่งเกิดจากความ 
แตกต่างของมูลค่ายุติธรรมของหุ้นกับ มูลค่าที่จะจ่ายให้กับคู่สัญญา ตังน้ันถ้าผู้วิจัยในอนาคต 
อาจจะวัดมูลค่าของค่าใช้จ่ายในการออกหุ้นให้พนักงานให้เป็นลักษณะการใช้สิทธิของประเทศ 
ไทยคือแบบอเมริกันเพ่ือให้สอดคล้องกับรูปแบบการใช้สิทธิ และรับรู้รายการค่าใช้จ่ายที่เกิดจาก 
การให้ผลประโยชน์ตอบแทนพนักงาน พร้อมทั้งเปิดเผยในหมายเหตุงบการเงินได้อย่างน่าเชื่อถือ 
ย่ิงข้ึน อย่างก็ตาม การกำหนดวิธีให้คำนวณหามูลค่ายุติธรรมมีหลายวิธีย่อมทำให้ค่าต่างกัน ตัง 
น้ันอาจทำให้เกิดช่องโหว,ท่ีค่อนข้างกำกวม เช่น อัตราความผันผวนของราคาหุ้นว่าควรจะใช้มาตร 
การประมาณค่าอย่างไร ตังนั้นคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และดูแลตลาดหลักทรัพย์จึง 
กำหนดแบบจ่าลองที,ใช้ในการประเมินค่ารวมทั้งวิธีการบันทึกบัญชีตามมาตรฐานการบัญชีไทย 
และปัญหาสำหรับประเทศไทยในขณะนี้คือ ยังไม่มีมาตรฐานการบัญชีไทยรองรับในเรื่องผล
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ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนน้ีไว้แต่ประการใด นอกจากมีเพียงการเปิดไว้ใน 
หมายเหตุประกอบงบการเงิน ถ้าหากมีการออกมาตรฐานการบัญชีไทยในเร่ืองน้ี อาจเปิดโอกาสให้* 9̂ 0/

บริษัทสามารถใช้สิทธิประโยชน์!,นทางภาษีได้มากยิ่งขึ้น ซึ่งบริษัทที่มีการจัดตั้งผลตอบแทน 
ลักษณะ'น้ีควรเป็นบริษัทท่ีมีผลประกอบค่อน1ข้างดี และเน้นการใช้แรงงานบุคคลเป็นจำนวนมาก 
เพราะสามารถจูงใจพนักงานในการทำงานได้เต็มประสิทธิผล และจะส่งผลให้องค์กรท่ีประยุกต์ผล 
ประโยชน์ตอบแทนพนักงานในลักษณะตราสารทุนทำให้มีลักษณะเป็นมหาชนย่ิงข้ึน
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