
 
 

 

บทที่ 5 

 

สรุปผลการวจิยั อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 
 

การรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม (Corporate Social Responsibility) มีความส าคญัต่อ
บริษัทที่จะส่งผลให้กิจการมีความย ัง่ยืน (Sustainability) ท าให้ปัจจุบันหลายบริษัทได้มีการ
ด าเนินการจดัท าเป็นเอกสารการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมควบคู่ไปกับรายงานประจ าปี 
(Annual Report) ของบริษทั ซ่ึงเป็นที่น่าเสียดายที่วา่การรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมมีสถานะ
เป็นเพยีงการรายงานขอ้มูลส่วนหน่ึงของรายงานประจ าปี ที่โดยส่วนใหญ่เป็นการรายงานที่เน้นผล
การด าเนินงานของบริษทัในเชิงผลผลิต แทนที่จะเป็นการรายงานที่เนน้ผลลพัธ์ หรือผลกระทบทาง
เศรษฐกิจ สงัคม และส่ิงแวดลอ้ม 

การรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม เป็นการรายงานเพิ่มเติมในส่วนของรายงานขอ้มูล
ประจ าปีของบริษทั แต่เม่ือพจิารณาถึงประโยชน์ที่บริษทัจะไดรั้บแลว้นั้นจะพบวา่การจดัท ารายงาน
ความรับผดิชอบต่อสงัคมมีประโยชน์หลายประการต่อบริษทั เช่น ผลกระทบของการด าเนินงานที่มี
ผลกระทบต่อเศรษฐกิจ สงัคม และส่ิงแวดลอ้ม บริษทัจะทราบถึงโอกาสและความเส่ียงของบริษทั 
ความจงรักภักดีต่อองค์กรของพนักงาน ความภคัดีของลูกค้า การได้รับการยอมรับจากชุมชน
โดยรอบ ตลอดจนความไดเ้ปรียบในการแข่งขนั เป็นตน้ ที่ส าคญัการรายงานความรับผิดชอบต่อ
สงัคม สามารถเป็นแนวทางในการมุ่งเป้าหมายความย ัง่ยนือยา่งเป็นรูปธรรมใหก้บับริษทั เม่ือบริษทั
มีการเปิดเผยขอ้มูลการมีความรับผิดชอบต่อสังคมใหก้ลุ่มผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งไดรั้บทราบ 

ผูว้ิจยัเห็นถึงความส าคญัของการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมที่จะสามารถส่งผลให้
กิจการมีมูลค่าเพิ่มขึ้น แต่การรายงานในปัจจุบนันั้นยงัไม่มีรูปแบบและแนวทางที่ชัดเจนในการ
รายงานให้กบับริษทัต่างๆ ผูว้ิจยัจึงเห็นถึงความส าคญัน้ี และมุ่งศึกษาไปยงับริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการรายงานให้กบับริษทัอ่ืนๆ ต่อไปใน
อนาคต  

ประชากรที่ใช้ในการศึกษาวิจัยคร้ังน้ี คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย จ านวนทั้งส้ิน 570 บริษทั และท าการคดัเลือกกลุ่มตวัอยา่งด้วยการสุ่มตวัอยา่งแบบ  
ชั้นภูมิ (Stratified Random Sampling) เพื่อน าเขา้สู่กระบวนการวิจยัพบว่ากลุ่มตวัอยา่งมีจ  านวน       
360 บริษทั โดยท าการศึกษาขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคม จากรายงานประจ าปี (แบบ 56-1)      
งบการเงินประจ าปี หมายเหตุประกอบงบการเงิน และรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม ในช่วง     
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ปี พ.ศ. 2556 – 2558 แลว้ท าการวิเคราะห์สถิติเบื้องตน้ของขอ้มูล ดว้ยค่าเฉล่ีย และค่าร้อยละ และ 
ท าการวิเคราะห์ผลกระทบการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการ โดยการ
วิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง (Structural Equation Model) ดว้ยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ
แบบ Multiple Indicators and Multiple Causes (MIMIC) Model ส าหรับการสรุปผลการวิจยัในบท
ที่ 5 น้ี ผูว้จิยัแบ่งออกเป็น 4 ส่วน ดงัน้ี 

1. สรุปผลการวจิยั  
2. การอภิปรายผล  
3. ขอ้จ ากดัของการวจิยั 
4. ขอ้เสนอแนะ 

 

สรุปผลการวิจัย 
 ส าหรับการน าเสนอสรุปผลการวิจยัในคร้ังน้ี ผูว้ิจยัก าหนดการแบ่งหัวขอ้ในการน าเสนอ
การสรุปผลการวิจยัออกเป็น 3 หัวขอ้ ประกอบดว้ย (1) การวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง       
(2) การปรับโมเดล (3) ผลการศึกษาเชิงคุณภาพ  
 

1. การวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง 

การน าเสนอขอ้มูลการวเิคราะห์เสน้ทางผลกระทบที่มีต่อมูลค่ากิจการ ผูว้จิยัน าเสนอผลการ
ทดสอบเป็นจ าแนกออกเป็น 3 ปี ที่ท  าการศึกษาดงัน้ี 

 ปี พ.ศ. 2556 พบว่าด้านคุณลกัษณะบริษทั ตวัแปรโครงสร้างผูถื้อหุ้น (SHDS) ตวัแปร
สดัส่วนกรรมการอิสระ (POID) และตวัแปรอาย ุ(AGEC) มีอิทธิพลในทิศทางลบ ในขณะที่ตวัแปร
สัดส่วนการถือหุ้น (SHHD) และตวัแปรขนาด (SIZE) มีอิทธิพลในทิศทางบวกต่อตวัแปรมูลค่า
กิจการ (FMVL) ดา้นการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมพบว่าตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการ
ประกอบกิจการดว้ยความเป็นธรรม (CSR2) และตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการจดัท ารายงาน
แห่งความย ัง่ยนื (CSR10) มีอิทธิพลในทิศทางลบ ในขณะที่ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการก ากบั
ดูแลกิจการที่ดี (CSR1) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการต่อตา้นการทุจริต (CSR3) ตวัแปรการ
เปิดเผยขอ้มูลด้านการเคารพสิทธิมนุษยชน  (CSR4) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลด้านการปฏิบัติ        
ต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม (CSR5) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลด้านความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค 
(CSR6) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการร่วมพฒันาชุมชนและสังคม (CSR7) ตวัแปรการเปิดเผย
ขอ้มูลด้านการจดัการส่ิงแวดลอ้ม (CSR8) และตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นนวตักรรมและการ
เผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผิดชอบต่อสังคม (CSR9) มีอิทธิพลในทิศทางบวกตวัต่อ
ตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) 
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ปี พ.ศ. 2557 พบวา่ดา้นคุณลกัษณะบริษทั ตวัแปรโครงสร้างผูถื้อหุ้น (SHDS) และตวัแปร
สดัส่วนกรรมการอิสระ (POID) มีอิทธิพลในทิศทางลบ ตวัแปรสดัส่วนการถือหุ้น (SHHD) และตวั
แปรขนาด (SIZE) มีอิทธิพลในทิศทางบวก ต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) ในขณะที่ตวัแปรอาย ุ
(AGEC) พบว่าไม่มีอิทธิพล ดา้นการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมพบว่า ตวัแปรการเปิดเผย
ขอ้มูลดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดี (CSR1) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการประกอบกิจการดว้ย
ความเป็นธรรม (CSR2) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการร่วมพฒันาชุมชนและสังคม (CSR7) และ
ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการจดัท ารายงานแห่งความย ัง่ยนื (CSR10) มีอิทธิพลในทิศทางลบใน
ขณะที่ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการต่อตา้นการทุจริต (CSR3) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการ
เคารพสิทธิมนุษยชน (CSR4) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการปฏิบติัต่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม 
(CSR5) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค (CSR6) ตวัแปรการเปิดเผย
ขอ้มูลด้านการจดัการส่ิงแวดลอ้ม (CSR8) และตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นนวตักรรมและการ
เผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผิดชอบต่อสังคม (CSR9) มีอิทธิพลในทิศทางบวกตวัต่อ
ตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) 

ปี พ.ศ. 2558 พบว่าด้านคุณลกัษณะบริษทั ตวัแปรโครงสร้างผูถื้อหุ้น (SHDS) ตวัแปร
สดัส่วนกรรมการอิสระ (POID) ตวัแปรอาย ุ(AGEC) และตวัแปรขนาด (SIZE) มีอิทธิพลในทิศทาง
ลบ ในขณะที่ตวัแปรสัดส่วนการถือหุ้น (SHHD) มีอิทธิพลในทิศทางบวก ต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ 
(FMVL) ดา้นการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมพบว่าเพียงตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการ
ประกอบกิจการดว้ยความเป็นธรรม (CSR2) เท่านั้นที่มีอิทธิพลในทิศทางลบต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ 
ในขณะที่ตวัแปรอ่ืนๆ นั้นมีอิทธิพลในทิศทางบวก 

2. การปรับโมเดล 

ผูว้ิจัยด าเนินการปรับโมเดล โดยการวิเคราะห์ผลกระทบการรายงานความรับผิดชอบ      
ต่อสังคมที่ส่งผลต่อมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย            
เพือ่อธิบายความสมัพนัธข์องตวัแปร โดยใชส้ถิติการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง (Structural 
Equation Model) ดว้ยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติแบบ Multiple Indicators and Multiple Causes 
(MIMIC) Model ผลการศึกษาวจิยัพบวา่ 

ปี พ.ศ. 2556 โมเดลตามสมมติฐานสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์โดยมีค่าสถิติทดสอบ 
เท่ากบั χ2 /df = 1.52, CFI = 0.96, GFI = 0.95, AGFI = 0.095, RMSEA = 0.02 และ SRMR = 0.034 
จึงสรุปไดว้่าโมเดลมีความเหมาะสม หรืออาจกล่าวไดว้่าการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมมี
ผลกระทบต่อมูลค่ากิจการ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี        
พ.ศ. 2556 โดยตวัแปรสดัส่วนกรรมการอิสระ (POID) ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัดา้นการ
ประกอบกิจการด้วยความเป็นธรรม (CSR2) มีอิทธิพลในทิศทางลบ ตวัแปรสัดส่วนการถือหุ้น 
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(SHHD) และตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัดา้นการปฏิบติัต่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม (CSR5) 
มีอิทธิพลในทิศทางบวก ต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.05 
โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิอิทธิพล เท่ากบั -4.86, -1.32, 0.15 และ 0.17 ตามล าดบั ในขณะที่ตวัแปรการ
เปิดเผยขอ้มูลของบริษทัดา้นความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค (CSR6) มีอิทธิพลในทิศทางบวก ต่อตวั
แปรมูลค่ากิจการ (FMVL) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิอิทธิพล 
เท่ากบั 0.52 

ปี พ.ศ. 2557 โมเดลตามสมมติฐานสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์โดยมีค่าสถิติทดสอบ 
เท่ากบั χ2 /df = 1.02, CFI = 0.93, GFI = 0.94, AGFI = 0.91, RMSEA = 0.008 และ SRMR = 0.044 
จึงสรุปไดว้่าโมเดลมีความเหมาะสม หรืออาจกล่าวไดว้่าการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมมี
ผลกระทบต่อมูลค่ากิจการ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี        
พ.ศ. 2557 โดยตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัดา้นการจดัการส่ิงแวดลอ้ม (CSR8) มีอิทธิพลใน
ทิศทางบวก ต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยมีค่า
สมัประสิทธ์ิอิทธิพล เท่ากบั 0.90 ในขณะที่ตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัดา้นการร่วมพฒันา
ชุมชนและสังคม (CSR7) มีอิทธิพลในทิศทางลบ และตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัด้าน
นวตักรรมและการเผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผดิชอบต่อสังคม (CSR9) มีอิทธิพลใน
ทิศทางบวก ต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยมีค่า
สมัประสิทธ์ิอิทธิพล เท่ากบั -0.35 และ 0.66 ตามล าดบั 

ปี พ.ศ. 2558 โมเดลตามสมมติฐานสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์โดยมีค่าสถิติทดสอบ 
เท่ากบั χ2 /df = 0.88, CFI = 0.98, GFI = 0.96, AGFI = 0.96, RMSEA = 0.048 และ SRMR = 0.031 
จึงสรุปไดว้่าโมเดลมีความเหมาะสม หรืออาจกล่าวไดว้่าการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมมี
ผลกระทบต่อมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี         
พ.ศ. 2558 โดยตวัแปรสดัส่วนการถือหุน้ (SHHD) และตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัดา้นการ
ปฏิบติัต่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม (CSR5) มีอิทธิพลในทิศทางบวก ต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) 
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิอิทธิพล เท่ากับ 0.10 และ 0.33 
ตามล าดบั ในขณะที่ตวัแปรโครงสร้างผูถื้อหุน้ (SHDS) และตวัแปรสดัส่วนกรรมการอิสระ (POID) 
มีอิทธิพลในทิศทางลบ ตัวแปรการเปิดเผยข้อมูลของบริษทัด้านความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค 
(CSR6) และตวัแปรการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัดา้นการจดัการส่ิงแวดลอ้ม (CSR8) มีอิทธิพลใน
ทิศทางบวก ต่อตวัแปรมูลค่ากิจการ (FMVL) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยมีค่า
สมัประสิทธ์ิอิทธิพล เท่ากบั 0.52 และ 1.08 ตามล าดบั 
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3. ผลการศึกษาเชิงคุณภาพ 

การศึกษาเชิงคุณภาพ พบว่าบริษทัต่างๆ มีรูปแบบการรายงานที่แตกต่างกนัมี 5 บริษทั    
คิดเป็นร้อยละ 62.5 ที่มีการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมตามแนวทางการรายงานความ
รับผิดชอบต่อสังคม ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2555 และมีจ านวน 3 บริษทั   
คิดเป็นร้อยละ 37.5 มีการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมตามมาตรฐานการรายงาน Global 
Reporting Initiative (GRI) โดยปัจจุบนับริษทัต่างๆ มีการท ากิจกรรมความรับผิดชอบต่อสังคม
ประเภทผสมผสานในกระบวนการด าเนินงาน (In Process) โดยมีการท ากิจกรรม การก ากบัดูแล
กิจการ การให้ความส าคญักับการดูแลแรงงานและการใชแ้รงงานทอ้งถ่ิน การมีส่วนร่วมพฒันา
ชุมชนและสังคม ผลของการจัดการส่ิงแวดล้อม การพฒันาด้านนวัตกรรม และการมีความ
รับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค ซ่ึงสอดคลอ้งกบัแนวทางการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในองคป์ระกอบการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมดา้นการก ากบั
ดูแลกิจการที่ดี (CSR1) การรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมดา้นการปฏิบติัต่อแรงงานอยา่งเป็น
ธรรม (CSR5) การรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมด้านความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค (CSR6)    
การรายงานความรับผดิชอบต่อสงัคมดา้นดา้นการร่วมพฒันาชุมชนและสังคม (CSR7) การรายงาน
ความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการจดัการส่ิงแวดล้อม (CSR8) และการรายงานความรับผิดชอบ    
ต่อสงัคมดา้นนวตักรรมและการเผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผดิชอบต่อสังคม (CSR9) 
และยงัพบว่าผูใ้ห้ขอ้มูลมีความคิดเห็นที่ส าคญัถึงประเด็นการศึกษาการรายงานความรับผิดชอบ   
ต่อสงัคม ใหมี้ระยะเวลาการศึกษาที่เพิม่มากขึ้น 

 
การอภิปรายผล 

การศึกษาวจิยัเร่ืองผลกระทบของการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการ
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถอภิปรายผลตามตวัแปรไดด้งัน้ี 
 ตัวแปรคุณลักษณะบริษัทที่มีผลต่อการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม ดา้นโครงสร้าง  
ผูถื้อหุ้น และด้านสัดส่วนกรรมการอิสระมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อการรายงานความ
รับผิดชอบต่อสังคมด้านการต่อต้านการทุจริต ด้านการเคารพสิทธิมนุษยชน ด้านการปฏิบัติ         
ต่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม ดา้นความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค ดา้นการร่วมพฒันาชุมชนและสังคม 
ด้านการจัดการส่ิงแวดล้อม ด้านนวัตกรรมและการเผยแพร่นวัตกรรมจากการด าเนินความ
รับผดิชอบต่อสงัคม และดา้นการจดัท ารายงานแห่งความย ัง่ยนื อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ สอดคลอ้ง
กบัผลการศึกษาของ Murcia และ Souza (2008) และ ศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2551) ผลการศึกษาของ 
Reverte (2009) ในปีต่อมาก็พบว่าโครงสร้างผูถื้อหุ้นนั้นมีความสัมพนัธ์เชิงบวกต่อการเปิดเผย
ขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสังคม กล่าวคือเม่ือบริษทัมีผูถื้อหุ้นจ านวนมากจะท าให้บริษทัมีลกัษณะ
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ความเป็นสาธารณชน จึงได้รับความสนใจ แรงกดดัน และความคาดหวงั จากผูถื้อหุ้นและ
นักวิเคราะห์ จึงท าให้บริษทัมีการเปิดเผยขอ้มูลอยา่งสมบูรณ์และครบถว้น เพื่อช่วยลดแรงกดดัน 
และเป็นการสร้างความแข็งแกร่ง และความสามารถในการแข่งขนัให้กับหลักทรัพยข์องบริษทั 
สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาในอดีตของ Lam et al. (1994) ที่พบวา่การเปิดเผยขอ้มูลความรับผิดชอบ
ต่อสงัคมของบริษทัในภูมิภาคเอเชียมกัไดรั้บอิทธิพลจากรูปแบบความเป็นเจา้ของและโครงสร้าง
การบริหารงาน และคุณลักษณะบริษทัด้านสัดส่วนการถือหุ้น ด้านอายุ และด้านขนาดพบว่ามี
อิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมดา้นการจดัท ารายงานแห่ง
ความย ัง่ยืน ผลการศึกษาดังกล่าวสอดคล้องกับผลการศึกษาของ Haniffa และ Cooke (2005)           
ที่พบวา่สดัส่วนการถือหุน้โดยชาวต่างชาติ อาย ุและขนาดมีความสมัพนัธ์ในเชิงบวกต่อการเปิดเผย
ขอ้มูลของกิจการ และผลการศึกษาในส่วนที่พบว่าการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมด้าน
สัดส่วนการถือหุ้น อายุ และขนาด ไม่มีอิทธิพลต่อการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม Magali 
(2012) ก็พบเช่นกันว่าเม่ือโครงสร้างผูถื้อหุ้นมีความแตกต่างกันจะส่งผลให้เกิดช่องว่างทาง
กฎหมายเพิม่ขึ้นการเปิดเผยเพียงการมีความรับผิดชอบต่อสังคมอาจไม่เพียงพอ Amir Bamea และ 
Amir Rucin (2010) ก็พบวา่อายกิุจการเป็นปัจจยัที่ไม่ส่งผลกระทบต่อการรายงานความรับผิดชอบ
ต่อสงัคม 3 ปี ถดัมา Ali et al. (2013) ก็พบวา่อายขุองกิจการที่นับจากจ านวนปีที่ก่อตั้งกิจการไม่ถือ
ว่าเป็นคุณลกัษณะบริษทัที่มีความสัมพนัธ์กบั การรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมในขณะที่ผล
การศึกษาของ Chan et al. (2013) และ Otgontsetseg et al. (2013) พบว่าขนาดมีอิทธิพลต่อการ
รายงานความรับผดิชอบต่อสงัคมในทิศทางบวกอยา่งไม่มีนัยส าคญัทางสถิติเช่นเดียวกบัการศึกษา
ในคร้ังน้ี 
 ตัวแปรคุณลักษณะบริษัทที่มีผลต่อมูลค่ากิจการ ดา้นโครงสร้างผูถื้อหุ้น และดา้นสัดส่วน
กรรมการอิสระ พบว่ามีอิทธิพลในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการอยา่งมีนัยส าคญั หรือกล่าวไดว้่าเม่ือ
บริษทัมีการถือหุน้แบบกระจุกตวั และมีการถือหุน้โดยผูบ้ริหารของบริษทัจ านวนมาก มูลค่ากิจการ
ก็จะลดลง ผลการศึกษาน้ีสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ Singtivl และ Desal (1971) ที่พบว่าการ
กระจุกตัวและกระจายตวัของหุ้น 5 อันดับแรก ของบริษัทจดทะเบียนในมีอิทธิพลเชิงลบต่อ
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์Nazli (2007) และ Carmelo (2008) พบว่าโครงสร้างการถือหุ้น
มีอิทธิพลทางลบต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัเช่นกัน และดา้นสัดส่วนการถือหุ้น
พบว่ามีอิทธิพลในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการอยา่งมีนัยส าคญั การศึกษาของ Chan et al. (2013) 
พบว่าสัดส่วนกรรมการอิสระมีอิทธิพลทางบวกต่อการอตัราส่วนผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น อัตรา
วดัผลการด าเนินงานของบริษทั สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาคร้ังน้ี ในขณะที่คุณลกัษณะบริษทัดา้น
อายุ และด้านขนาด ผลการศึกษาพบว่ามีอิทธิพลในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการอย่างไม่มี
สาระส าคญั ผลการศึกษาของ Alsaeed (2006) และ Ali et al. (2013) สนับสนุนผลการศึกษาคร้ังน้ี
โดยพบว่าอายขุองกิจการที่นับจากวนัจดทะเบียน และจ านวนปีที่ก่อตั้งกิจการไม่มีอิทธิพลต่อผล
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การด าเนินงานของบริษทั จึงอาจสรุปผลจากการศึกษาในเบื้องตน้ไดว้่าตวัแปรอายขุองกิจการไม่
สามารถพยากรณ์ หรืออธิบายการการเพิม่ขึ้นหรือลดลงของมูลค่ากิจการได ้ในขณะที่ Singhvi และ 
Desai (1971), Meek et al. (1995), Raffournier (1995), Alsaeed (2006), Maheshwarl (2007), 
Carmelo (2008), Adelopo (2010) และ Amir Bamea และ Amir Rucin (2010) พบว่าขนาดมีอิทธิพล
ต่อมูลค่ากิจการอยา่งไม่มีสาระส าคญั สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาในคร้ังน้ี  

 ตัวแปรการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการ ดา้นการก ากบัดูแลกิจการ
ที่ดี ดา้นการปฏิบติัต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม ด้านความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค ด้านการจดัการ
ส่ิงแวดลอ้ม และดา้นนวตักรรมและการเผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผิดชอบต่อสังคม 
มีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ สอดคล้องกับผล
การศึกษาของ Maheshwarl (2007), Nazli (2007), Amir Bamea และ Amir Rucin (2010), 
Otgontsetseg et al. (2013) และ Chih-Wei และ Mei-Ling (2014) ที่พบว่าการรายงานความ
รับผดิชอบต่อสงัคมมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ การศึกษาดา้นการร่วมพฒันา
ชุมชนและสงัคม พบวา่มีอิทธิพลทางตรงในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการ สอดคลอ้งกบัผลการศึกษา
ของ Locket et al. (2006) ที่พบว่าเม่ือมีการลงทุนในการพฒันาชุมชนและสังคมมากขึ้นจะท าให้
บริษทัไดรั้บการยอมรับจากชุมชนและสงัคม แต่ผลการด าเนินงานของบริษทัจะลดลง 

เม่ือพจิารณาผลการศึกษาดงักล่าวจะพบว่ามีความสอดคลอ้งกบัมาตรฐานการรายงานของ 
Global Reporting Initiative (GRI) เป็นหลกัการรายงานระหว่างประเทศซ่ึงเป็นมาตรฐานการ
รายงานโดยความสมคัรใจที่ใชเ้ป็นมาตรฐานการรายงานระดบัโลก GRI เป็นรายงาน 3 ประเด็น คือ 
(1) ส่ิงแวดลอ้ม (2) เศรษฐกิจ (3) สังคม (Goel &  Cragg, 2005) และสอดคลอ้งกบัแนวคิดของ 
Carroll และ Buchholtz (2006) ที่ไดก้ล่าวไวว้่าความรับผิดชอบต่อสังคมของบริษทัมีความหมาย
รวมถึงความรับผิดชอบดา้นเศรษฐกิจ ดา้นกฎหมาย ดา้นจริยธรรม และดา้นการกุศล ซ่ึงแนวคิดน้ี
สอดคล้องกับองค์กรระหว่างประเทศว่าด้วยมาตรฐานสากล (International Organization for 
Standardization, 2007) ที่ว่าความรับผิดชอบต่อสังคมของบริษทัคือความรับผิดชอบที่เกิดจาก
ผลกระทบของการด าเนินกิจกรรมต่างๆ ของบริษทัที่กระทบต่อชุมชน สังคม และส่ิงแวดลอ้มดว้ย
ความโปร่งใส มีจริยธรรมและจรรยาบรรณ  

การศึกษาวิจยัผลกระทบของการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมทีมีต่อมูลค่ากิจการ   
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ. 2556 – 2558              
โดยท าการศึกษาการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมตามแนวทางการรายงานความรับผิดชอบ   
ต่อสังคมของตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี 2555 และท าการวิเคราะห์ขอ้มูลด้วยโมเดล
สมการโครงสร้าง (Structural Equation Model) แบบ Multiple Indicators and Multiple Causes 
(MIMIC) Model และท าการสัมภาษณ์เชิงลึก (In – Depth Interview) บริษทัจดทะเบียนในตลาด
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หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถสรุปในเบื้องตน้ไดว้่าแนวทางการรายงานความรับผิดชอบต่อ
สงัคมที่มีผลต่อมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ควรเป็นไป
ตามมาตรฐานการรายงานของ Global Reporting Initiative (GRI) โดยสามารถสรุปผลการศึกษาที่
สอดคลอ้งกบัการศึกษาวจิยัในอดีตไดด้งัตารางที่ 31 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

ตารางที่ 31 สรุปผลการศึกษาวจิยัตามวตัถุประสงคก์ารศึกษา 

วัตถุประสงค์ สมมติฐานการวิจัย 
ผลการวิจัย ผลตามสมมติฐาน 

อ้างอิง 
2556 2557 2558 2556 2557 2558 

1. เพื่อทดสอบอิทธิพล
ของคุณลักษณะบริษัทที่
ส่งผลต่อการรายงานความ
รับผิดชอบต่อสังคมของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

H1:โครงสร้างผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลทางตรงในทิศ
ทางบวกต่อการรายงานความรับผดิชอบต่อสงัคม 

+ 
 

+ 
 

+ 
 

 
 

 
 
 

 
 
 

+,  Raffournier (1995) 
+, Alsaeed (2006) 
+, Carmelo (2008) 
+, ศิลปพร ศรีจัน่เพชร (2551) 

H3:สดัส่วนกรรมการอิสระมีอิทธิพลทางตรงใน
ทิศทางบวกต่อการรายงานความรับผิดชอบต่อ
สงัคม 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

+, Maheshwarl (2007) 
+, Bamea and Rucin (2010) 
+, Muiching et al. (2014) 

H5:สัดส่วนการถือหุ้นมีอิทธิพลทางตรงในทิศ
ทางบวกต่อการรายงานความรับผดิชอบต่อสงัคม 

+,- +,- +,- , X , X , X +, Adelopo (2010) 
+, Magali et al. (2013) 

H7:อายุมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อการ
รายงานความรับผดิชอบต่อสงัคม 

+,- +,- +,- , X , X , X +, X Alsaeed (2006) 
#, X  Bamea and Rucin (2010) 
+, Ali et al. (2013) 

H9:ขนาดมีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อการ
รายงานความรับผดิชอบต่อสงัคม 

+,- +,- +,- , X , X , X +, X Jeffrey et al. (2012) 
+, Magali et al. (2013) 
+, Otgontsetseg et al. (2013) 
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ตารางที่ 31 (ต่อ) 

วัตถุประสงค์ สมมติฐานการวิจัย 
ผลการวิจัย ผลตามสมมติฐาน 

อ้างอิง 
2556 2557 2558 2556 2557 2558 

2. เพือ่ทดสอบอิทธิพลของคุณลกัษณะ
บริษทัที่ส่งผลต่อมูลค่ากิจการของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 

H2:โครงสร้างผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลทางตรง
ในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการ 

- 
 

- - X 
 

X 
 
 

 
 
 

+, Carmelo (2008) 
+, Ali et al. (2013) 

H4:สัดส่วนกรรมการอิสระมีอิทธิพล
ทางตรงในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการ 

- 
 

- -  
 
 

X 
 
 

 
 
 

+, Bamea and Rucin (2010) 
+, Muiching et al. (2014) 
+, Ali et al. (2013) 

H6:สัดส่วนการถือหุ้นมีอิทธิพลทางตรง
ในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

X 
 

X 
 
 

 
 
 

+, Adelopo (2010) 
 

H8:อายมีุอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวก
ต่อมูลค่ากิจการ 

- 
 

# - X 
 

X 
 
 

X 
 
 

+, X Alsaeed (2006) 
#, X Bamea and Rucin (2010) 

H10:ขนาดมี อิท ธิพลทางตรงในทิ ศ
ทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

- 
 

X X X +, X Jeffrey et al. (2012) 
 

3. เพือ่ศึกษาอิทธิพลของการรายงาน
ความรับผิดชอบต่อสังคมที่ส่งผลต่อ
มูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

H11:การรายงานความรับผิดชอบต่อ
สังคมด้านการเปิดเผยข้อมูลการก ากับ
ดูแลกิจการที่ดี (CSR1) มีอิทธิพลทางตรง
ในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 

+ - +  X X ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 
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ตารางที่ 31 (ต่อ) 

วัตถุประสงค์ สมมติฐานการวิจัย 
ผลการวิจัย ผลตามสมมติฐาน 

อ้างอิง 
2556 2557 2558 2556 2557 2558 

3. เพื่อศึกษาอิทธิพลของการรายงาน
ความรับผิดชอบต่อสังคมที่ส่งผลต่อ
มูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

H12:การรายงานความรับผิดชอบต่อ
สงัคมดา้นการเปิดเผยขอ้มูลการประกอบ
กิจการด้วยความเป็นธรรม (CSR2) มี
อิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่า
กิจการ 

- 
 

- - X 
 

X 
 
 

X 
 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

H13:การรายงานความรับผิดชอบต่อ
สังคมดา้นการต่อตา้นการทุจริต (CSR3) 
มีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่า
กิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

X 
 

X 
 
 

X 
 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

H14:การรายงานความรับผิดชอบต่อ
สังคมด้านการเคารพสิทธิมนุษยชน 
(CSR4) มีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวก
ต่อมูลค่ากิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

X 
 

X 
 
 

X 
 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 
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ตารางที่ 31 (ต่อ) 

วัตถุประสงค์ สมมติฐานการวิจัย 
ผลการวิจัย ผลตามสมมติฐาน 

อ้างอิง 
2556 2557 2558 2556 2557 2558 

3. เพื่อศึกษาอิทธิพลของการ
รายงานความรับผิดชอบต่อ
สังคมที่ส่งผลต่อมูลค่ากิจการ
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

H15:การรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมดา้น
การปฏิบติัต่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม (CSR5) 
มีอิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่า
กิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

 
 
 

X 
 
 

 
 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

H16:การรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมดา้น
ความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค  (CSR6) มี
อิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

 
 
 

X 
 
 

 
 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

H17:การรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมดา้น
การร่วมพฒันาชุมชนและสังคม (CSR7) มี
อิทธิพลทางตรงในทิศทางลบต่อมูลค่ากิจการ 

+ 
 
 

- 
 
 

# 
 

X 
 

 
 
 

X 
 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

H18:การรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมดา้น
การจัดการส่ิงแวดล้อม  (CSR8) มีอิทธิพล
ทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

X 
 

 
 
 

 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 
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ตารางที่ 31 (ต่อ) 

วัตถุประสงค์ สมมติฐานการวิจัย ผลการวิจัย ผลตามสมมติฐาน อ้างอิง 
2556 2557 2558 2556 2557 2558 

3. เพือ่ศึกษาอิทธิพลของการรายงาน
ความรับผดิชอบต่อสงัคมที่ส่งผลต่อ
มูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

H19:การรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมดา้น
นวตักรรมและการเผยแพร่นวตักรรมจากการ
ด าเนินความรับผิดชอบต่อสังคม (CSR9) มี
อิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 

+ 
 
 

+ 
 
 

+ 
 

X 
 

 
 
 

X 
 
 

ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

H20:การรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมดา้น
การจดัท ารายงานแห่งความย ัง่ยนื (CSR10) มี
อิทธิพลทางตรงในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการ 

- 
 

- + X X X ขอ้คน้พบในการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

4. เพือ่ศึกษารูปแบบการท ากิจกรรม
ความรับผดิชอบต่อสงัคมของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

การสัมภาษณ์เชิงลึก (In – Depth Interviews) 
เพือ่ศึกษารูปแบบการรายงานความรับผิดชอบ
ต่อสงัคม และการท ากิจกรรมความรับผิดชอบ
ต่อสงัคมของบริษทั 

- รูปแบบกิจกรรมความรับผิดชอบต่อสังคมเป็นแบบผสมผสานใน
กระบวนการ (In Process) 

- การรายงานเป็นไปตามมาตรฐานการรายงานของ Global Reporting 
Initiative (GRI)  

หมายเหตุ 
+ มีอิทธิพลในทิศทางบวก  ยอมรับสมมติฐาน # ไม่มีอิทธิพล 
- มีอิทธิพลในทิศทางลบ X ปฏิเสธสมมติฐาน   
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ข้อจ ากัดของการวิจัย  
 การวจิยัคร้ังน้ีมีขอ้จ ากดัที่ส าคญั  2 ประการ คือ 

1. การศึกษาการรายงานขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคม เป็นการศึกษาตามแนวทางการ
รายงานความรับผิดชอบต่อสังคมของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ของส านักงาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย, 2555) ซ่ึงเป็นเพียงแนวปฏิบติั ไม่ไดเ้ป็น กฎระเบียบ หรือขอ้บงัคบัใดๆ ผลของการ
รายงานในบางองคป์ระกอบจึงยงัมีการรายงานอยา่งไม่ชดัเจน โดยรวมพบว่าการรายงานในดา้นที่
ส่งผลลบต่อกิจการจะไม่มีการเปิดเผยขอ้มูลใดๆ เช่น บทลงโทษ มูลค่าของโทษปรับ และปริมาณ
การใช้วตัถุอันตราย เป็นตน้ ดังนั้ นผูท้ี่จะน าผลการศึกษาวิจยัไปใช้ประโยชน์ควรพิจารณาถึง
ขอ้จ ากดัดงักล่าว 

2. ผูว้จิยัเก็บรวบรวมขอ้มูลมูลค่ากิจการ 3 ปี ยอ้นหลงั ซ่ึงอยูใ่นช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2556 – 
2558 ซ่ึงเป็นช่วงเวลาที่ประเทศไทยเกิดสถานการณ์การเปล่ียนแปลงทางการเมืองอาจท าให้ขอ้มูล
ดา้นมูลค่ากิจการไดรั้บผลกระทบจากความไม่ปกติของสถานการณ์ดงักล่าว ผูจ้ะน าขอ้มูลไปใชจึ้ง
ควรใหค้วามส าคญักบัประเด็นดงักล่าว   
 
ข้อเสนอแนะ 
 การน าเสนอขอ้มูลการวจิยัในส่วนน้ี ผูว้ิจยัน าเสนอขอ้เสนอแนะการวิจยัโดยแบ่งออกเป็น 
2 ด้าน คือ ขอ้เสนอแนะส าหรับการน าไปใชป้ฏิบติั และขอ้เสนอแนะเก่ียวกับการวิจยัคร้ังต่อไป 
โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 
 

1. ข้อเสนอแนะส าหรับการน าไปใช้ปฏิบัติ 
 ผลการวจิยัในคร้ังน้ีผูว้จิยัมีขอ้เสนอแนะใหก้บับริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เป็นแนวทางเพื่อน าไปปรับใช้ เพื่อส่งเสริมและพฒันารูปแบบการรายงานความ
รับผดิชอบต่อสงัคมที่มีต่อมูลค่ากิจการ โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 

1.1 หน่วยงานที่ก  ากบัดูแล ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวมถึงบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยควรส่งเสริมให้เกิดการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม 
เน่ืองจากเม่ือพจิารณาจากผลการศึกษาสืบเน่ืองจากการวจิยั พบวา่การเปิดเผยขอ้มูลความรับผิดชอบ
ต่อสังคม จะสามารถสร้างมูลค่าเพิ่มให้กบัมูลค่ากิจการ โดยผลการศึกษาพบว่าการรายงานความ
รับผิดชอบต่อสังคมจะส่งอิทธิพลใน ทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการอย่างต่อเน่ือง เม่ือพิจารณา
องค์ประกอบของการรายงานข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมตลอดระยะเวลา 3 ปี จะพบว่า 
องคป์ระกอบของการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการ ประกอบไปดว้ย ดา้น
การก ากบัดูแลกิจการที่ดี (CSR1) ดา้นการปฏิบติัต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม (CSR5) ดา้นความ
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รับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค (CSR6) ด้านการร่วมพฒันาชุมชนและสังคม (CSR7) ด้านการจดัการ
ส่ิงแวดลอ้ม (CSR8) และดา้นนวตักรรมและการเผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผิดชอบ
ต่อสังคม (CSR9) เม่ือพิจารณาจากผลการวิจยัจะพบว่าองคป์ระกอบที่เก่ียวขอ้งกบัชุมชน สังคม 
และส่ิงแวดลอ้ม เป็นตวัแปรที่ส าคญัที่จะส่งผลใหก้ารรายงานความรับผดิชอบต่อสงัคมสามารถเพิ่ม
มูลค่ากิจการได ้แต่ในปัจจุบนัผลการวิจยัพบว่าบริษทัต่างๆ มุ่งเน้นการรายงานดา้นการก ากบัดูแล
กิจการที่สูงที่สุด เม่ือเปรียบเทียบกับองค์ประกอบการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมทั้ ง            
10 องคป์ระกอบ ดงันั้นหน่วยงานที่ก  ากับดูแล รวมถึงบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ควรให้ความส าคัญในองค์ประกอบอ่ืนๆ ในระดับที่ใกล้เคียงกันโดยเฉพาะ
องคป์ระกอบการรายงานที่มีความเก่ียวขอ้งกบั ชุมชน สงัคม และส่ิงแวดลอ้ม 

1.2 บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ที่ตอ้งการให้ความส าคญั
ต่อการแสดงมูลค่ากิจการ ควรใหค้วามส าคญัต่อการน าเสนอขอ้มูล อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้น (ROE) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) และอตัราส่วนวดัผลการด าเนินงาน (TOBIN’ Q)  
สืบเน่ืองจากผลการวิจยัคร้ังน้ีพบว่าองค์ประกอบดังกล่าวสามารถอธิบายมูลค่ากิจการในทิศ
ทางบวกไดอ้ยา่งต่อเน่ืองตลอดช่วงระยะเวลาที่ท  าการศึกษา  

2. การศึกษาวจิยัพบวา่ สัดส่วนการถือหุ้น (SHHD) มีแนวโน้มที่จะส่งอิทธิพลทางตรงใน
ทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการอย่างต่อเน่ืองตลอดช่วงระยะเวลาที่ท  าการศึกษา โดยพบว่าในช่วง
สถานการณ์ปกตินั้น โครงสร้างผูถื้อหุ้น (SHDS) และสัดส่วนกรรมการ (POID) มีแนวโน้มส่ง
อิทธิพลต่อมูลค่ากิจการในทิศทางลบอยา่งชดัเจน กล่าวคือเม่ือบริษทัมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นชาวต่างชาติ
สูงและมีการเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสงัคมสูงจะท าใหบ้ริษทัมีแนวโนม้มูลค่ากิจการสูงขึ้น 
ในขณะที่เม่ือบริษทัมีสดัส่วนกรรมการอิสระต ่า หรือบริษทัมีการกระจุกตวัของหุ้นสูง การเปิดเผย
ขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคมสูง จะส่งผลให้มูลค่ากิจการลดลง ดังนั้นเพื่อให้มูลค่ากิจการมี
แนวโน้มที่ดีขึ้น หน่วยงานที่ก  ากบัดูแล รวมถึงบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย อาจตอ้งพจิารณาแนวทางการรายงานขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคมโดยจ าแนกประเภทการ
รายงานตามสัดส่วนการถือหุ้น (SHHD) และมีความเขม้งวดต่อการเปิดเผยการรายงานความ
รับผิดชอบต่อสังคมเม่ือบริษทัมีลกัษณะโครงสร้างผูถื้อหุ้น (SHDS) แบบกระจุกตวัสูง  และเม่ือ
บริษทัมีสดัส่วนกรรมการ (POID) ที่มีความเป็นอิสระต ่า 

3. การศึกษาวจิยัคร้ังน้ีใหข้อ้คน้พบวา่การศึกษาผลกระทบของการรายงานความรับผดิชอบ
ต่อสงัคมที่มีต่อมูลค่ากิจการนั้น เม่ือพจิารณาในภาพรวมตามโมเดลที่ก  าหนดไวผ้ลการศึกษาในช่วง
ระยะเวลา 3 ปี ที่ท  าการศึกษา โมเดลมีความเหมาะสมในทุกปีที่ท  าการศึกษา การจะน ารูปแบบการ
รายงานความรับผดิชอบต่อสงัคมไปใชเ้ป็นรูปแบบการรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมของบริษทั
จดทะเบียนสามารถด าเนินการได ้แต่ถา้ตอ้งการผลที่ชดัเจนมากยิ่งขึ้นควรพิจารณาองค์ประกอบ
การรายงานทั้ง 6 องคป์ระกอบ ที่พบจากการศึกษาวิจยัในคร้ังน้ีให้มากขึ้น คือ ดา้นการก ากบัดูแล
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กิจการที่ดี ดา้นการปฏิบติัต่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม ดา้นความรับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค ดา้นการร่วม
พฒันาชุมชนและสงัคม ดา้นการจดัการส่ิงแวดลอ้ม และดา้นนวตักรรมและการเผยแพร่นวตักรรม
จากการด าเนินความรับผดิชอบต่อสงัคม สอดคลอ้งกบัมาตรฐานการรายงานของ Global Reporting 
Initiative (GRI) ดงันั้นหน่วยงานก ากบัดูแล และบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย ควรมีการพิจารณาแนวทางการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมของประเทศไทยให้มีการ
รายงานตามมาตรฐานการรายงานของ Global Reporting Initiative (GRI) 
 

2. ข้อเสนอแนะเกี่ยวกับการวิจัยคร้ังต่อไป 
1. การศึกษาวิจยัคร้ังต่อไปควรมีการศึกษาเพิ่มเติมโดยใชก้รอบแนวความคิดน้ีกบักลุ่ม

ประชากรที่เป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยต่์างประเทศ หรือบริษทันอกตลาดหลกัทรัพย์
ที่มีลกัษณะใกลเ้คียงกบับริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพือ่ยนืยนัผลการวจิยั 

2. การศึกษาคร้ังต่อไปควรมีการศึกษาเพิ่ม เติมโดยใช้กรอบแนวความคิดน้ี  และ
ปรับเปล่ียนการเก็บรวบรวมข้อมูลการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม เป็นกิจกรรมความ
รับผิดชอบต่อสังคม โดยวัดจากกิจกรรมความรับผิดชอบต่อสังคมประเภทผสมผสานใน
กระบวนการ และกิจกรรมเพื่อสังคมที่มีผลต่อสังคมและส่ิงแวดลอ้มที่ไม่เก่ียวกบัการด าเนินงาน
โดยตรง เพือ่ใหผ้ลการศึกษามีมิติการศึกษาที่กวา้ง และสะทอ้นผลที่แทจ้ริงเพิม่ขึ้น 

3. การศึกษาคร้ังต่อไปควรมีการศึกษาโดยท าการศึกษาดว้ยการขยายกลุ่มประชากรเป็น
บริษทัจดทะเบียนในประเทศไทย หรือท าการศึกษาจ าแนกเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม เพื่อท าการ
เจาะลึกผลการศึกษา 

4. การศึกษาคร้ังต่อไปควรมีการศึกษาในช่วงเวลาที่เพิ่มขึ้นโดยใชก้รอบแนวความคิดน้ี 
เน่ืองจากการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาในช่วงเร่ิมตน้ของการประกาศแนวทางการรายงานความ
รับผดิชอบต่อสงัคม ปี 2555 เท่านั้น 

5. การศึกษาคร้ังน้ีพบวา่คุณลกัษณะบริษทัดา้นสดัส่วนการถือหุน้ (SHHD) ดา้นโครงสร้าง
ผูถื้อหุ้น (SHDC) และดา้นสัดส่วนกรรมการ (POID) มีผลกระทบต่อการรายงานความรับผิดชอบ
ต่อสังคมที่มีต่อมูลค่าบริษทั อย่างมีสาระส าคญั อาจมีการศึกษาเพิ่มเติมโดยเจาะลึกในแต่ละดา้น
ส าหรับการศึกษาในอนาคต เม่ือจ านวนประชากรมีความเหมาะสม และเพียงพอต่อการทดสอบ 
ตามรูปแบบการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี 

6. การศึกษาคร้ังน้ี ท  าการศึกษาการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม จากประกาศแนว
ทางการรายงานความรับผดิชอบต่อสงัคม ปี พ.ศ. 2555 ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็น
การก าหนดขึ้ นจากการบูรณาการกรอบแนวคิดและผลงานวิจัยที่เ ก่ียวข้อง ที่ท  าการทบทวน
วรรณกรรมที่ผ่านมา ผลการวิจยัในคร้ังน้ีพบว่าตวัแปรที่ผ่านการทดสอบและมีความสัมพนัธ์กับ
มูลค่ากิจการตามที่ก  าหนดสมมติฐานไว ้ มีความสอดคล้องกับมาตรฐานการรายงาน Global 
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Reporting Initiative (GRI) จึงขอเสนอแนะให้ท  าการศึกษาเพิ่มเติมโดยการขยายกรอบการรายงาน
ความรับผดิชอบต่อสงัคมไปยงั แนวทางการรายงานของ GRI เพือ่ขยายขอบเขตงานวจิยัเพิม่ขึ้น 

 
สรุป 
 
 ผลกระทบของการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประกอบดว้ยการรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม
ดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดี (CSR1) ดา้นการปฏิบติัต่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม (CSR5) ดา้นความ
รับผิดชอบต่อผูบ้ริโภค (CSR6) ด้านการร่วมพฒันาชุมชนและสังคม (CSR7) ด้านการจดัการ
ส่ิงแวดลอ้ม (CSR8) และดา้นนวตักรรมและการเผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผิดชอบ
ต่อสังคม (CSR9) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ และปัจจยัคุณลักษณะบริษทัดา้นสัดส่วนการถือหุ้น 
(SHHD) ดา้นโครงสร้างผูถื้อหุ้น (SHDC) และดา้นสัดส่วนกรรมการ (POID) มีผลกระทบต่อการ
รายงานของการวิจัยพบว่าแนวทางการรายงานสอดคล้องกับมาตรฐานการรายงาน Global 
Reporting Initiative (GRI) จึงควรมีการศึกษาวิจยัที่ขยายขอบเขตไปยงัแนวทางการรายงานของ 
GRI และมีการศึกษาการรายงานเชิงลึกถึงคุณลกัษณะบริษทัดา้นสัดส่วนการถือหุ้น (SHHD) ดา้น
โครงสร้างผูถื้อหุน้ (SHDC) และดา้นสดัส่วนกรรมการ (POID) ที่มีต่อการรายงานความรับผิดชอบ
ต่อสังคม และมูลค่ากิจการ การศึกษาในอนาคตอาจมีการขยายผลการศึกษาโดยเทียบเคียงโมเดล
การวิจยัคร้ังน้ี และด าเนินการขยายผลการศึกษาไปยงักลุ่มประชากรอ่ืนที่มีลกัษณะใกล้เคียงกับ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หรือใชว้ธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูลในรูปแบบ
ใหม่และน ากลบัมาท าการทดสอบโมเดลที่ก  าหนดขึ้นในคร้ังน้ีอีกคร้ัง 


