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บทคัดยอ 
งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอ

สังคมกับผลการดําเนินงานทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
กลุม SET 100 ประชากรที่ใชในการวิจัยครั้งน้ี ไดแก บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่ถูกจัดอยูใน
กลุม SET 100 ตั้งแตวันที่ 1 มกราคม – 30 มิถุนายน 2561 ที่มีการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอ
สังคมตามกรอบ GRI G4 ระหวางป พ.ศ. 2556-2560 ตอสาธารณชนผานชองทางรายงานแหงความ
ยั่งยืน รายงานการพัฒนาเพื่อความยั่งยืน รายงานความรับผิดชอบตอสังคม และรายงานประจําป 
จํานวนท้ังสิ้น 42 บริษัท จํานวนชุดขอมูลทั้งสิ้น 119 ชุดขอมูล จากนั้นทําการคํานวณหาดัชนีการ
เปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคมเพ่ือใชเปนตัวแปรอิสระ และนํามาหาความสัมพันธกับผล
การดําเนินงานทางการเงนิของธุรกิจดวยวิธีการวิเคราะห Panel data analysis ดวยโปรแกรมภาษา R
ผลการศึกษาพบวา การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมโดยทั่วไป (general) มีความสัมพันธใน
ทิศทางบวกกับอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) แตไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพย (ROA) และกําไรตอหุน (EPS) ในขณะที่การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมเฉพาะดาน 
(specific) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) และ อัตรา
ผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) แตไมมีความสัมพันธกับกําไรตอหุน (EPS) 
 

คําสําคัญ: ความรับผิดชอบตอสังคม ผลการดําเนินงานทางการเงนิ SET 100 
 
 

Abstract 
 This research aims to study the relationship between the disclosure of 
Corporate Social Responsibility (CSR) and the financial performance of companies listed 
on the Stock Exchange of Thailand. The SET 100 population used in this study was the 
companies listed in the SET during January 1 to June 30, 2018. These companies have 
disclosed their CSR information according to GRI G4 framework during 2013 - 2017 
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42 Annual Report, and 119 data sets were collected from the Sustainability Report, 
Sustainable Development Report, CSR Report, Annual Report, Financial Report. CSR 
Index (CSRI) was calculated as independent variable by content analysis and the 
results of this study were analyzed by panel analysis using R programming language. 
Results also indicate that General CSRI has a positive relationship with ROE, but has no 
relationship with ROA and EPS, while Specific CSRI has a negative relationship with ROA 
and ROE, but no relationship with EPS. 
 

Keywords:  social corporate responsibility, corporate financial performance, SET 100 
 

บทนํา 
 ความรับผิดชอบตอสังคม (Corporate Social Responsibility: CSR) เปนประเด็นใหม
สําหรับสังคมไทย การดําเนินงานและการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคมของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนไปดวยความสมัครใจ ยังไมมีกฎหมายบังคับ และยัง
ขาดหลักฐานเชิงประจักษที่แสดงใหเห็นวาการดําเนินการดานความรับผิดชอบตอสังคม ซึ่งเปนการแบง
สวนของกําไรที่ควรจัดสรรใหกับผูถือหุน ไปใชจัดกิจกรรมเพื่อแสดงถึงความรับผิดชอบในประเด็น
สิ่งแวดลอมและสังคมนอกเหนือไปจากประเด็นทางเศรษฐกิจนั้น จะสงผลอยางไรตอผลการดําเนินงาน
ของธุรกิจทั้งในระยะสั้นและระยะยาว ดวยเหตุผลดังกลาว ผูวิจัยจึงตองการหาคําตอบดวย
กระบวนการวิจัยเพ่ือสรางหลักฐานเชิงประจักษท่ีสามารถใชอธิบายความสัมพันธระหวางความ
รับผิดชอบตอสังคมกับผลการดําเนินงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย งานวิจัยชิ้นนี้จึงไดบูรณาการแนวคิดทฤษฎีทางดานการบัญชี ทฤษฎีผูมีสวนไดสวนเสีย 
ทฤษฎีตัวแทน และแนวคิดความรับผิดชอบตอสังคม เพ่ือใชในการศึกษาระดับความสัมพันธระหวาง
ระดับการเปดเผยความรับผิดชอบตอสังคมกับผลการดําเนินงานทางการเงนิของบริษัท โดยผลการศึกษา
ของงานวิจัยชิ้นนี้ คาดวาจะกอใหเกิดประโยชนทั้งดานวิชาการและการนําองคความรูท่ีไดไปประยุกตใช
ในองคกรธุรกิจของไทยวาควรดําเนินนโยบายดานความรับผิดชอบตอสังคมในทิศทางใดตอไป สําหรับ
กรอบแนวคิดในการวิจัย พัฒนาขึ้นจากกรอบแนวคิดของ Wisootorn (2015) และ Chinprateep 
(2016) แสดงไดดังภาพที่ 1 (Figure 1) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Figure 1  Conceptual Framework 
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วิธีดําเนินการวิจัย 
ประชากรและกลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา ไดแก บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย กลุม SET 100 ที่จัดโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ท่ีมีการเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคม ตามกรอบ GRI G4 ระหวางป พ.ศ.2556-2560 โดยใชฐานขอมูลจาก GRI 
Disclosure Database ณ เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2561 ท้ังนี้มีบริษัทท่ีทําการเปดเผยใหกับสาธารณชน
รับทราบผานชองทางรายงานแหงความย่ังยืน (sustainable report) รายงานประจําป (annual 
report) จํานวนทั้งสิ้น 42 บริษัท และไดจํานวนชุดขอมูลท้ังสิ้น 119 ชุดขอมูล เนื่องจากบางบริษัทไม
เปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคม 

ตัวแปรที่ศึกษา ประกอบดวย ตัวแปรอิสระ 2 ตัว ไดแก ดัชนีการเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคมโดยทั่วไป (general CSRI) จํานวน 58 ประเด็น และดัชนีการเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคมเฉพาะดาน (specific CSRI) จํานวน 137 ประเด็น 

ตัวแปรตาม 3 ตัว ไดแก 1) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Asset: ROA)   
2) อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 3) กําไรตอหุน (Earning per share: EPS) 

ตัวแปรควบคุม 3 ตัวไดแก 1) อายุของบริษัท (age) พิจารณาจากวันที่เริ่มซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 2) ขนาดของบริษัท (size) โดยใชสินทรัพยรวมเปนตัววัดขนาดของกิจการ 
โดยใชคาลอการิทึ่มของสินทรัพย 3) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (leverage) 

เครื่องมือที่ใชในการศึกษาวิจัยครั้งนี้ ไดแก กระดาษทําการ (working paper) เพ่ือใชสําหรับ
การเก็บขอมูลทุติยภูมิในสวนการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคมตามกรอบ GRI G4 และผล
การดําเนินงานทางการเงนิที่เปดเผยไวในแบบ 56-1 จากนั้นคํานวณหาดัชนีการเปดเผยขอมูลดานความ
รับผิดชอบตอสังคม โดยนําขอมูลของบริษัทที่เปดเผยตอสาธารณชนมาวิเคราะหเนื้อหา (content 
analysis) ตามเนื้อหาที่ปรากฏในรายงานตาง ๆ ที่เกี่ยวของ โดยงานวิจัยนี้ไดใชดัชนีการเปดเผยขอมูล
ความรับผิดชอบตอสังคม  (CSR Disclosure Index) ของ Mohd Ghazal (2007) เปนตัววัดระดับการ
เปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมของกิจการ ซึ่งมีหลักเกณฑคือหากบริษัทมีการเปดเผยขอมูล
ความรับผิดชอบตอสังคมในรายงานประจําป แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) และ 
รายงานความรับผิดชอบตอสังคม ตามรายการที่กําหนดไวในที่กําหนดไวในแบบตรวจรายการตามกรอบ 
GRI G4  บริษัทจะไดรับคะแนนเทากับ 1 ในทางตรงกันขามหากไมมีการเปดเผยรายการตามที่กําหนดไว 
บริษัทจะไดรับคะแนนเทากับ 0 
 ดัชนีการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอ สังคมของแตละบริษัทสามารถคํานวณจากสูตร
ดังตอไปนี้ 
                 CSRD Index = FS/TS 
 
 

โดยที ่ CSRD Index =  ดัชนีการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคม 
 FS  =  คะแนนจริงท่ีแตละบริษัทไดรับ 
 TS  =  คะแนนรวมสูงสดุที่แตละบรษิัทควรจะไดรับโดยที่ 0 ≤ CSRD Index ≤ 1 

    

การทดสอบความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคม กับ 
ผลการดําเนินงานทางการเงินของธุรกิจ ใชวิธีการทางสถิติเชิงอนุมาน โดยทําการวิเคราะหความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรดวยการพิจารณาจากคา Pearson Correlation และเนื่องจากขอมูลที่เก็บไดเปนขอมูล
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ชวงยาว และเปน Unbalance Model จึงใชวิธีการวิเคราะห Panel data analysis ดวยโปรแกรม
ภาษา R ซึ่งตัวแบบที่ใชในการวิเคราะหแบงออกเปนสามลักษณะ คือ Pooled OLS Regression 
Model, Fixed Effect Model และ Random Effect Model โดยจะเลือกตัวแบบที่เหมาะสมที่สุดมา
ใชในการอธิบายผลการศึกษา ซึ่งการวิเคราะหดังกลาวสอดคลองกับเครื่องมือท่ี Wisuttorn (2015), 
Chinprateep (2016), Chongruksut (2016) และ Orlitzky et al. (2003) เลือกใชในงานวิจัย โดยมี
สมการแสดงความสัมพันธของตัวแปรที่ใชในการศึกษาดังนี ้
 

  Y(CSRI) = β0CSRI + β1CSRIROAjt + β2CSRIAGEjt + β3CSRISIZEjt + β4CSRILEVjt 

  Y(CSRI) = β0CSRI + β1CSRIROEjt + β2CSRIAGEjt + β3CSRISIZEjt + β4CSRILEVjt 
  Y(CSRI) = β0CSRI + β1CSRIEPSjt + β2CSRIAGEjt + β3CSRISIZEjt + β4CSRILEVjt 
 

CSRI   หมายถึง  ดัชนีการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคม 
ROA   หมายถึง  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Asset) 
AGE  หมายถึง  อายุของกิจการ โดยเริ่มนับตั้งแตวันที่เริ่มซื้อขายในตลาดหลักทรัพย 
SIZE  หมายถึง  ขนาดของกิจการ โดยใชคาลอกการิท่ึมของสินทรัพย 
LEV  หมายถึง  อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 

 

ผลการวิจัย  
คาสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใชในการศึกษา แสดงไดดังตารางที่ 1 (Table 1) กลุม

ตัวอยางมีคาดัชนีการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมโดยทั่วไปเฉลี่ย 0.7 สูงกวาคาเฉลี่ยดัชนีการ
เปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมเฉพาะดานที่มีคาเฉลี่ย 0.35 บริษัทสวนใหญอยูในตลาด
หลักทรัพยมาแลว 21.43 ป มีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรอยละ 8.09 อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน
รอยละ 13.73 และมีกําไรตอหุน 5.10 บาท/หุน 

 

Table 1  The descriptive statistics of the variables  
 

Independent 
Variable 

n Mean Median Std.Deviation Minimum Maximum 

General 119 0.70 0.60 0.18 0.05 1.00 
Specific 119 0.35 0.30 0.19 0.00 0.85 

AGE 119 21.43 23.00 9.92 1.00 43.00 
In(SIZE) 119 11.99 11.99 1.38 8.62 14.90 

LEV 119 2.46 1.40 2.57 0.29 11.34 
ROA 119 8.09 7.14 8.13 (9.30) 44.36 
ROE 119 13.73 12.28 17.59 (35.28) 82.32 
EPS 119 5.10 1.60 9.02 (8.24) 46.74 

 

การศึกษาความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคมกับผล
การดําเนินงานทางการเงนิของธุรกิจ มีข้ันตอนดังนี ้

1. พิจารณาขอตกลงเบ้ืองตนที่วาตัวแปรอิสระจะตองไมมีความสัมพันธกันเอง (Multicollinearity) 
ซึ่งจะพิจารณาจากคา Pearson Correlation โดยพิจารณาจากระดับของความสัมพันธของตัวแปรอิสระ
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จะตองไมมีความสัมพันธกันในระดับสูง จากตารางที่ 2 (Table 2) พิจารณาคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ 
ตามเกณฑของ Hinkle (1998) พบวาระดับของความสัมพันธของตัวแปรแตละตัวพบวาสวนใหญมี
ความสัมพันธกันในระดับต่ํา (0.30-0.50) ในขณะที่ตัวแปรขนาดของธุรกิจ ln(SIZE) และ อัตราสวน
หน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม (LEV) มีความสัมพันธกันในระดับปานกลาง (0.50-0.70) ดังนั้นจึงยังคง
พิจารณาตัวแปรดังกลาวเขาสูการวิเคราะหการถดถอย 

 

Table 2  Relationship between independent variables 
 

Remark  * Relationships were statistically significant at the level of 0.05 (2-tailed). 
 

 2.  ตรวจสอบปญหาความไมคงที่ของคาความแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อน 
(Heteroscedasticity) ภายใตตัวแบบที่ประกอบดวยตัวแปรอิสระ General, Specific, AGE, ln (SIZE), 
LEV กับตัวแปรตาม ROA, ROE และ EPS ภายใตสมมติฐาน  
 

H0 : Homoscedasticity 
H1 : Heteroscedasticity 

 

 โดยใชสถิติทดสอบ breusch-pagan test ผลการทดสอบแสดงดังตารางที่ 3 (Table 3)  
พบวา ตัวแบบทั้ง 3 ตัวแบบมีคาความแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อนไมคงที่ ณ ระดับนัยสําคัญ 
0.05 โดยตัวแบบที่มีปญหาคาความแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อนไมคงท่ี แกปญหาโดยการปรับ
การประมาณคาเมทริกซความแปรปรวนรวมใหมีความคงทน (robust covariance matrix estimation) 
(Oscar, 2010) 

 

Table 3  Test correlation of variables : breusch-pagan test 
 

Remark   *significant at the 0.05 level (2-tailed) 

Variables General Specific AGE ln(SIZE) 
General Pearson Correlation 1      
 Sig. (2-tailed)        
Specific Pearson Correlation 0.399* 1    
 Sig. (2-tailed) 0.000      
AGE Pearson Correlation 0.113 -0.004 1  
 Sig. (2-tailed) 0.220 0.967    
ln(SIZE) Pearson Correlation 0.140 0.362* 0.318* 1 
  Sig. (2-tailed) 0.128 0.000 0.000  
LEV Pearson Correlation -0.295* -0.233* 0.291* 0.536* 
  Sig. (2-tailed) 0.001 0.011 0.001 0.000 

CFP test statistic p-value 

ROA 113.62 < 0.001* 

ROE 154.72 < 0.001* 

EPS 385.86 < 0.001* 
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3.  การพิจารณาเปรียบเทียบตัวแบบที่เหมาะสม ทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวางการ
เปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมกับผลดําเนินงานทางการเงิน 3 โมเดล และคัดเลือกตัวแบบที่ 
เหมาะสมที่สุดมาใชอธิบายความสัมพันธ รายละเอียดดังตารางที่ 4 (Table 4) 
 

Table 4 Regression analysis: Corporate Social Responsibility Discloser (CSRI) and 
Corporate Financial Performance (CFP) 

 

Remark  *significant at the 0.05 level (2-tailed) and the value in () is the Student t test statistic (t-test). 
 

ผลการวิเคราะหโมเดลที่ 1 การวิเคราะหความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคม (General CSRI , Specific CSRI) กับ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA)  
ผลการศึกษาพบวา Random Effect Model มีความเหมาะสมสําหรับใชอธิบายความสัมพันธดังกลาว 
โดย General สามารถอธิบายความผันแปรของตัวแปรตาม ROA ภายใตสมมุติฐาน H0 : General  
มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ROA และ H1 : General ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ROA พบวา 
คาสถิติทดสอบมีคาเทากับ 1.370 จึงไมสามารถปฏิเสธ H0 น่ันคือ General ไมมีความสัมพันธกับ ROA ณ 
ระดับนัยสําคัญ 0.05  ในขณะท่ี Specific สามารถอธิบายความผันแปรของตัวแปรตาม ROA ภายใต
สมมุติฐาน H0 : Specific มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ROA และ H1 : Specific ไมมีความสัมพันธกับ
ตัวแปรตาม ROA พบวา คาสถิติทดสอบมีคาเทากับ 1.995 จึงปฏิเสธ H0 นั่นคือ Specific มีความสัมพันธกับ 

Independent Variable 
(CSRI) 

Corporate Financial Performance (CFP) 

Model 1 
ROA 

Random effect 

Model 2 
ROE 

Pooled OLS  

Model 3 
EPS 

Random effect 
General 6.158 38.054* 3.709 
 (1.370) (3.811) (0.927) 
Specific -10.900* -24.483* 1.553 
 (-1.995) (-2.290) (0.318) 
AGE -0.033 0.008 0.213* 
 (-0.306) (0.049) (2.061) 
ln(SIZE) 0.441 -0.313 2.891* 
 (0.423) (-0.185) (2.954) 
LEV -1.508* 0.009 -0.841** 
 (-2.925) (0.010) (-1.770) 
Constant 6.771 -0.787 -35.077 
 (0.6348) (-0.047) (-3.480) 
Observation 119 119 119 
R-Squared 0.151 0.140 0.179 
F-test 4.030 3.673* 4.933* 
P-value 0.0021 0.0041 0.0004 
Breusch-Pagan LM test    
Chi 79.072*  83.671 
P-value < 0.001  < 0.001 
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ROA ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 และเมื่อพิจารณาสัมประสิทธิ์การถดถอย พบวามีคาเทากับ -10.900  
จึงสามารถสรุปไดวา ตัวแปรอิสระ Specific มีความสัมพันธในเชิงลบกับตัวแปร ROA 
 ผลการวิเคราะหโมเดลท่ี 2 การวิเคราะหความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคม (General CSRI, Specific CSRI) กับอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) ผลการศึกษา
พบวา Pooled OLS Model มีความเหมาะสมสําหรับใชอธิบายความสัมพันธดังกลาว โดย General 
สามารถอธิบายความผันแปรของตัวแปรตาม ROE ภายใตสมมุติฐาน H0 : General มีความสัมพันธกับ
ตัวแปรตาม ROE และ H1 : General ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ROE พบวา คาสถิติทดสอบมีคา
เทากับ 3.811 จึงปฏิเสธ H0 นั่นคือ General มีความสัมพันธกับ ROE ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 และเมื่อ
พิจารณาสัมประสทิธ์ิการถดถอย พบวามีคาเทากับ 38.054 จึงสามารถสรุปไดวาภายใตตัวแบบ Pooled 
OLS Model ตัวแปรอิสระ General มีความสัมพันธเชิงบวกกับตัวแปร ROE  ในขณะที่ Specific 
สามารถอธิบายความผันแปรของตัวแปรตาม ROE ภายใตสมมุติฐาน H0 : Specific มีความสัมพันธกับ
ตัวแปรตาม ROE และ H1 : Specific ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม ROE พบวา คาสถิติทดสอบมีคา
เทากับ -2.290 จึงปฏิเสธ H0 นั่นคือ Specific มีความสัมพันธกับ ROE ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ
เมื่อพิจารณาสัมประสิทธ์ิการถดถอย พบวามีคาเทากับ -24.483 จึงสามารถสรุปไดวาภายใตตัวแบบ 
Pooled OLS Model ตัวแปรอิสระ Specific มีความสัมพันธในเชิงลบกับตัวแปร ROE 
 ผลการวิเคราะหโมเดลท่ี 3 การวิเคราะหความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคม (General CSRI, Specific CSRI)  กับ กําไรตอหุน (EPS) ผลการศึกษาพบวา 
Random Effect Model มีความเหมาะสมสําหรับใชอธิบายความสัมพันธดังกลาว โดย General 
สามารถอธิบายความผันแปรของตัวแปรตาม EPS ภายใตสมมุติฐาน H0 : General มีความสัมพันธกับ
ตัวแปรตาม EPS และ H1 : General ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม EPS พบวา คาสถิติทดสอบมีคา
เทากับ 0.927 จึงไมสามารถปฏิเสธ H0 นั่นคือ General ไมมีความสัมพันธกับ EPS ณ ระดับนัยสําคัญ 
0.05  ในขณะท่ี Specific สามารถอธิบายความผันแปรของตัวแปรตาม EPS ภายใตสมมุติฐาน H0 : 
Specific มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม EPS และ H1 : Specific ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม EPS 
พบวา คาสถิติทดสอบมีคาเทากับ 0.318 จึงไมสามารถปฏิเสธ H0 นั่นคือ Specific ไมมีความสัมพันธกับ 
EPS ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05  
 

อภิปรายผล  
 ผลการศึกษาในงานวิจัยนี้ พบวา ระดับการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคม
โดยทั่วไป (General) ไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) และ กําไรตอหุน 
(EPS) แตมีความสัมพันธเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 
ในขณะท่ี ระดับการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคมเฉพาะดาน (Specific) มีความสัมพันธ
ในทิศทางตรงกันขามกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) 
แตไมมีความสัมพันธกับกําไรตอหุน (EPS) ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 สอดคลองกับงานวิจัยของ Wisuttorn 
(2015) ที่พบวาการเปดเผยขอมูลความรับผดิชอบตอสงัคมของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมมีความสัมพันธ
ในเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ท้ังยังพบวาขอมูลความรับผิดชอบ
ตอสังคมของบริษัทในกลุมที่ไมใชอุตสาหกรรมไมมีความสมัพันธกับ EPS ทั้งยังสอดคลองกับงานวิจัยของ 
Trang et al. (2014) ที่พบวาการเปดเผยความรับผิดชอบตอสังคมของบริษัทจดทะเบียนในเวียดนาม  
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มีความสัมพันธเชิงบวกและมีนัยสําคัญกับ ROE และงานวิจัยของ Yusoff et al. (2016) ที่ผลการวิจัย
พบวากิจกรรมดานความรับผิดชอบตอสังคมของบริษัทจดทะเบียนในประเทศมาเลเซียมีความสัมพันธ
ทางบวกกับ ROA และ ROE แตขณะเดียวกันก็มีความขัดแยงกับงานวิจัยของ Trang et al. (2014) ท่ี
พบวาความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสําคัญของความรับผิดชอบตอสังคมของกลุมธนาคารในปากีสถาน
ที่มีตอกําไรตอหุน (EPS)   
    ผลการศึกษามีทั้งสวนที่สอดคลองและแตกตางจากงานวิจัยกอนหนา ซึ่งอาจเปนผลจากกรอบ
แนวคิดในการศึกษาที่แตกตางกันไป เนื่องจากงานวิจัยกอนหนาใชกรอบการศึกษาการเปดเผยความ
รับผิดชอบตอสังคมตามกรอบ ISO 26000 ในขณะที่งานวิจัยชิ้นนี้ใชกรอบแนวคิดการเปดเผยขอมูลตาม
กรอบ GRI G4 และความสัมพันธท่ีเกิดขึ้นในทิศทางลบ สามารถอธิบายไดวา เนื่องจากบริษัทมีการ
ดําเนินงานตามกิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคม ทําใหเกิดคาใชจายในองคกรที่เพิ่มสูงข้ึน จึงสงผล
กระทบทําใหอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) ลดลงได ทั้งนี้
ผลการศึกษาสะทอนใหเห็นวาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยทําการเปดเผยขอมูลความ
รับผิดชอบตอสังคมเน่ืองจากตองการสรางภาพลักษณที่ดีในฐานะเปนตัวแทนทางธุรกิจใหกับผูมีสวนได
เสียไดรับทราบ โดยไมไดคํานึงถึงผลตอบแทนที่จะเกิดข้ึนจากการดําเนินธุรกิจมากนัก เนื่องจากเชื่อมั่น
วาหากธุรกิจแสดงออกถึงความรับผิดชอบตอสังคมในดานสังคมและสิ่งแวดลอมนอกเหนือจากการ
มุงเนนกําไรเชิงธุรกิจแตเพียงอยางเดียวแลว จะชวยใหธุรกิจสามารถดําเนินไปอยางตอเน่ืองและยั่งยืน 
 

สรุปผลการวิจัย   
 ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคมกับผลการ
ดําเนินงานทางการเงนิของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม SET 100 ณ ระดับนัยสําคัญ 
0.05 สามารถสรุปไดผลการวิจัยไดดังตารางที่ 5 (Table 5) 
 

Table 5 The relationship between independent variables, General Disclosure and 
Specific Disclosure variables with ROA, ROE and EPS. 

 

 

กิตติกรรมประกาศ 
 บทความนี้เปนสวนหนึ่งของดุษฎีนิพนธเรื่อง ความรับผิดชอบตอสังคมกับผลการดําเนินงาน
ของบริษัทจดทะเบียน ตามหลักสูตรปริญญาปรัชญาดุษฎีบัณฑิต สาขาวิชาบริหารธุรกิจ สํานักวิชาการ
จัดการ มหาวิทยาลัยแมฟาหลวง ขอขอบพระคุณรองศาสตราจารย ดร.พักตรผจง วัฒนสินธุ อาจารย ดร.
ศิริเดช คําสุพรหม ผูชวยศาสตราจารย ดร.ณัฐพรพรรณ อุตมา และอาจารย ดร.ภูมิพัฒณ  มิ่งมาลัยรักษ 
ที่ไดใหขอเสนอแนะและคําแนะนําอันเปนประโยชนตอการทําวิจัย  
 
 

CFP 
CSRI 

General Specific 
ROA No - 
ROE + - 
EPS No No 
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