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บทคัดย่อ 
ง านวิ จัย น้ี มีวั ตถุประสงค์ เพื่อ ศึกษาลักษณะของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคม 

และความสัมพันธ์ระหว่างการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร (CSR) กับผลการด าเนินงาน
ทางด้านการเงิน (Financial Performance) ข้อมูลท่ีใช้ในงานวิจัยชิ้นน้ีได้มาจากการเก็บข้อมูลจากกลุ่ม
บริษัทในดัชนี SET 50 Index ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในงานน้ีได้จ าแนก การแสดงความ
รับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร ออกเป็น 7 ด้าน คือ 1) การก ากับดูแลกิจการท่ีดี 2) การประกอบธุรกิจด้วย
ความเป็นธรรม 3) การเคารพสิทธิมนุษยชน และการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม 4) ความรับผิดชอบ
ต่อผู้บริโภค 5) ชุมชนและสังคม 6) สิ่งแวดล้อม และ  7) ช่องทางการเผยแพร่ข้อมูลและการเข้าถึงข้อมูล  

โดยการใช้ข้อมูลอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของสินทรัพย์ในปี พ.ศ. 2554 ของบริษัทต่าง ๆ  
ท่ีน ามาวิเคราะห์ด้วยวิธีการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ท าให้พบว่า  
การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดีด้านชุมชนและสังคมสินทรัพย์ของบริษัท 
ยอดขายของบริษัท อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ และประเภทของอุตสาหกรรมชนิดต่าง ๆ  กัน มีผลต่อ
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

Abstract 
 The objectives of this research are to describe the characteristics of corporate social 
responsibility (CSR) and to investigate the relationship between CSR and financial performance 
of business companies listed in the SET 50 Index of the Stock Exchange of Thailand. This research 
classifies the social responsibility programs of selected companies into seven types: 1) good 
governance;  2) doing business with fairness; 3) showing respect for human rights and treating the 
workers fairly; 4) accountability to consumers; 5) community and social services; 6) environmental 
revitalization and maintenance; and 7) information assessment and dissemination. 

Using data from the year 2011, Multiple Regression Analysis found that good 
governance, community and social services, company assets, sale volumes, ratio of debt to 
assets, and types of industry were all significantly related to the return on assets (ROA). 

ค าส าคัญ: การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร  ผลการด าเนินงานทางด้านการเงิน 
Keywords: corporate social responsibility, CSR, financial performance. 

                                                           
1 ผู้ช่วยศาสตราจารย์ คณะพัฒนาการเศรษฐกิจ สถาบันบัณฑิตพัฒนบริหารศาสตร ์



 

  

119 
วารสารการบริหารท้องถ่ิน  

ปีท่ี 9 ฉบับท่ี 1  (มกราคม – มีนาคม 2558) 

 

119 

 
ความส าคัญและวิวัฒนาการของความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร 

ในปัจจุบันกระแสของการด าเนินธุรกิจด้วยความรับผิดชอบต่อสังคมแล ะสิ่งแวดล้อ ม  
หรือ Corporate Social Responsibility (CSR) น้ันนับเป็นกระแสท่ีได้รับความส าคัญและได้รับความสนใจ
จากท่ัวโลก กระแสการส านึกดังกล่าวได้ส่งผลให้ทุกภาคส่วนท้ังภาครัฐและภาคเอกชนต่างให้ความส าคัญ 
และมีการด าเนินการเพื่อช่วยเหลือ แก้ไข ในประเด็นปัญหาทางสังคมและสิ่งแวดล้อม ท่ีเกิดขึ้นอย่างต่อเน่ือง 
แสดงให้เห็นถึงความตระหนักรู้ถึงความส าคัญและความจ าเป็นในการด าเนินธุรกิจด้วยความรับผิดชอบต่อ
สังคมและสิ่งแวดล้อม   

การด าเนินงานด้าน CSR (Corporate Social Responsibility) ได้มีพัฒนาการมานานแล้ว 
เพียงแต่ในยุคสมัยก่อนอาจยังไม่มีการตั้งเป็นค าศัพท์ท่ีมีชื่อว่า Corporate Social Responsibility (CSR) 
ขึ้นมาในหมู่นักวิชาการ เม่ือเรามองย้อนไปในอดีตท่ีผ่านมา จะเห็นได้ว่า CSR มีจุดก าเนิดมาจากหลายหลาย
ทิศทาง โดยในปี ค.ศ.1908 ได้เริ่มมีแนวคิดการลงทุนทางธุรกิจ เพื่อสังคมเกิดขึ้น โดยเป็นการลงทุน  
ในบริษัทท่ีมีความรับผิดชอบต่อสังคม จากการเกิดขึ้นของแนวคิดน้ีมีนัยยะท่ีส าคัญว่า นักธุรกิจต่าง ๆ 
จะต้องเป็นผู้มีบทบาทส าคัญอย่างย่ิงต่อการพลักดันให้บริษัททางธุรกิจท่ีตนเองลงทุนหรือเป็นเจ้าของมีความ
รับผิดชอบต่อสังคมมากขึ้น ซึ่งจากแนวคิดน้ี ต่อมาได้เริ่มเกิดพัฒนาการในลักษณะของกองทุนต่าง ๆ  
เช่น 1) กองทุนท่ีใช้หลักศาสนา (Pioneer Fund) จัดตั้งขึ้นโดยกลุ่มนักลงทุนผู้ นับถือศาสนาคริสต์  
นิกายโปรแตสแตนท์ โดยยึดหลักในการใช้ค าสอนของศาสนาเข้ามาวัดความชอบธรรมในการด าเนินธุรกิจ  
โดยจะลงทุนในกลุ่มธุรกิจท่ีมีความรับผิดชอบต่อสังคม ไม่ด าเนินธุรกิจท่ีเกี่ยวข้องกับอบายมุข 2) กองทุนท่ี
ใช้หลักการรักษาสิ่งแวดล้อม (Green Fund) เป็นกองทุนท่ีเน้นลงทุนในธุรกิจท่ีไม่ท าลายสิ่งแวดล้อม 
และกิจการท่ีเสริมสร้างระบบนิเวศน์ในธรรมชาติ และ 3) กองทุนท่ีรับผิดชอบต่อสังคม ( Social 
Responsible Funds) เป็นกองทุนท่ีลงทุนในธุรกิจ โดยเน้นบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ท่ัวโลก 
ท่ีมีความรับผิดชอบต่อสังคมในหลายด้าน หลายมิติ นับตั้งแต่เรื่องสิทธิมนุษยชน แรงงาน สวัสดิการของคน
และสัตว์ ความห่วงใยชุมชน สังคม สิ่งแวดล้อม  และการก ากับดูแลกิจการ (Environment, Social and 
Governance: ESG) โดยเป็นกลุ่มท่ีมีอัตราการเติบโตสูงมาก ในช่วงปี ค.ศ.1999 - 2002  มีอัตราการเติบโต
สูงถึง 36% มีมูลค่าการลงทุนในสหรัฐอเมริกามากถึง 17.9 หม่ืนล้านเหรียญสหรัฐ ซึ่งนับว่าเป็นกลุ่มตลาด 
ท่ีน่าจับตามอง 

ในช่วงทศวรรษของปี ค.ศ. 1960 นักวิชาการต่างประเทศ มีการพัฒนางานเขียนเกี่ยวกับแนวคิด
เรื่อง CSR เรื่อยมา โดยผลงานบุกเบิกชิ้นแรก เป็นผลงานของ George Goyder ได้เขียนหนังสือเรื่อง  
“The Responsible Corporation” หรือ ความรับผิดชอบต่อสังคมโดยบริษัทธุรกิจ หนังสือของ George 
Goyder ได้เป็นรากฐานของการท า CSR ต่อมา (Center for excellence, 2014) ในช่วงระยะเวลาเดียวกัน
น้ี ท่ัวโลกได้เริ่มตระหนักและรับรู้ถึงผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสุขภาพของผู้คนหลายล้านคนอย่างรุนแรง 
จากการใช้สารเคมีฆ่าแมลง “DDT” ท่ีประเทศสหรัฐอเมริกาเป็นผู้ผลิตและส่งออก สภาพแวดล้อมท่ี
ปนเป้ือนสารพิษจาก DDT น าไปสู่กระแสเรียกร้องความรับผิดชอบต่อสังคมอย่างต่อเน่ือง และส่งผลท าให้
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ท่ัวโลกต่างหันมาจับตามองประเด็นด้านสิ่งแวดล้อม หลังจากนั้นจึงเกิดการประชุมเพื่อมุ่งหาแนวทางในการ
แก้ไขปัญหาด้านสิ่งแวดล้อมตลอดเรื่อยมา 

ต่อมาในปี ค.ศ.1976 องค์การเพื่อความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพัฒนา (The Organization 
for Economic Co-operation and Development: OECD) ได้ก าหนดแนวทางการด าเนินธุรกิจของ
บริษัทท่ีเกี่ยวข้องกับการลงทุนระหว่างประเทศ เพื่อให้มีความรับผิดชอบต่อสิ่งแวดล้อม และได้รับการตอบ
รับจากบริษัทต่าง ๆ อย่างดีมาก แต่ก็ยังจ ากัดอยู่เฉพาะในกลุ่มประเทศท่ีพัฒนาแล้ว น าไปสู่การประชุมเพื่อ
ปรับปรุงและก าหนดแนวทางและข้อปฏิบัติในการดูแลและป้องกันผลกระทบจากการประกอบธุรกิ จ  
ของบริษัทธุรกิจข้ามชาติ อีกครั้งในปี  ค.ศ. 2000 น าไปสู่การเกิดเป็นกระแสการท า CSR ระหว่างประเทศ 
โดยไม่จ ากัดว่า จะต้องด าเนินการเฉพาะประทศท่ีเป็นสมาชิก OECD  

พัฒนาการในเรื่องของ CSR มิได้เกิดเป็นเชิง เส้นตรง เพราะขณะเดียวกัน ในระหว่างปี  
ค.ศ. 1981-1991 ได้เกิดมาตรฐาน Global Reporting Initiative: GRI ขึ้น โดยเป็นการมุ่งหามาตรฐานใน
การรายงานผลการด าเนินงานของธุรกิจ ใน 3 มิติ คือ ด้านเศรษฐกิจ ด้านสิ่งแวดล้อม และด้านสังคม 
เพื่อท่ีจะให้แต่ละองค์กรธุรกิจยึดเป็นกรอบในการรายงานผลของการด าเนินการ ซึ่งในช่วงระยะเวลาเดียวกัน
น้ีได้มีบริษัทขนาดใหญ่กว่า 400 บริษัทท่ีน าหลักการน้ีไปใช้เป็นแนวทางในการแสดงความรับผิดชอบต่อ
สังคม เหตุการณ์เด่นของช่วงน้ีคือ การประชุมขององค์การสหประชาชาติท่ีมีชื่อว่า UN World Summit for 
Social Development ซึ่งจัดท่ีเมืองโคเปนเฮเกน ประเทศเดนมาร์ก ในปี ค.ศ. 1995 สาระส าคัญของการ
ประชุมครั้งน้ี คือ การตอกย้ าถึงความส าคัญของการพัฒนาเศรษฐกิจท่ีจะต้องไม่มองข้ามการพัฒนาและ
ความรับผิดชอบต่อสังคม โดยเฉพาะในประเด็นเรื่อง แรงงานท่ีควรได้รับการจ้างงานเต็มอัตรา การพัฒนา
คุณภาพชีวิตพนักงาน ตามกฎขององค์กรแรงงานระหว่างประเทศแห่งสหประชาชาติ ( ILO) ผลจากการ
ประชุมครั้งน้ี ส่งผลให้ในปีต่อมา (ค.ศ. 1996) ได้มีการก าหนดมาตรฐาน ISO 14000 ท่ีเน้นด้านการจัดการ
สิ่งแวดล้อม ท่ีได้รับการยอมรับไปท่ัวโลก ในปัจจุบัน ณ เวลาน้ี มีองค์กรธุรกิจกว่า 50,000 องค์กรท่ัวโลกท่ี
ได้รับมาตรฐาน ISO 14000 แล้ว และอีกกว่า 500,000 รายท่ีได้รับมาตรฐาน ISO 9001 ท่ีเน้นด้านสิทธิและ
สวัสดิการแรงงาน 

อย่างไรก็ตาม พัฒนาการตามท่ีกล่าวมาข้างต้น ถือได้ว่าเป็นเพียงฐานรากท่ีส าคัญของการเกิด 
CSR  ซึ่ ง เ ห็น เ ป็นรูปธรรมและแนวปฏิบัติ ท่ีชั ด เจน ในปี ค .ศ .  1999 ภายหลั ง จากการประชุม  
World Economic Forumท่ีน าโดยนายโคฟี่ อันนัน เลขาธิการองค์การสหประชาชาติ ภายใต้ความร่วมมือ
ของ 5 หน่วยงานย่อยขององค์การสหประชาชาติ คือ องค์การแรงงานระหว่างประเทศ (ILO) ส านักงาน
โครงการพัฒนาแห่งสหประชาชาติ (UNDP) โครงการสิ่งแวดล้อมแห่งสหประชาชาติ  (UNEP) ส านักงาน
ข้าหลวงใหญ่ผู้ลี้ภัยแห่งสหประชาชาติ (UNCHR) องค์การพัฒนาอุตสาหกรรมแห่งสหประชาชาติ (UNIDO) 
และภาคธุรกิจได้ออกหลักการ  “UN Global Compact” หรือหลักการ 9 ประการท่ีบริษัทในโลก 
โดยเฉพาะธุรกิจข้ามชาติ ให้ท า CSR ในหลักการท้ัง 9 น้ี ได้รวมเอาแนวคิดเรื่อง Corporate Citizenship 
สิทธิมนุษยชน สิทธิแรงงาน การพัฒนาสังคม และสิ่งแวดล้อม จากหลาย ๆ แนวคิด รวมเข้าด้วยกันเป็น
บรรทัดฐานในการท า CSR ขององค์กรธุรกิจท่ีชัดเจนท่ีสุด ต่อมา OEDC จึงได้ปรับแผนการด าเนินงาน 
ในกลุ่มประเทศสมาชิกของตนให้สอดคล้องกับ “UN Global Compact”  
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ในปี ค.ศ. 2002 UN RIO Summit on Sustainable Development ท่ีได้จัดขึ้นท่ีเมืองโจฮันเน
สเบิร์ก ได้เป็นจุดท่ีเกิดความเชื่อมโยงอย่างชัดเจนของความรับผิดชอบของภาคธุรกิจต่อสังคม และการ
พัฒนาท่ีย่ังยืน ภายใต้หลักการท่ีว่า การตอบสนองความต้องการของคนรุ่นปัจจุบันน้ี ต้องไม่ไปท าลายโอกาส
ของคนรุ่นหลังในการตอบสนองความต้องการของตน  

พัฒนาการของการเกิด CSR ท่ีกล่าวมาข้างต้นท้ังหมดเป็นการมองจากทางด้านอุปทาน (Supply 
Side) แต่เม่ือมองจากทางด้านอุปสงค์ (Demand Side) จะมองเห็นถึงการเรียกร้องของประชาชนท่ีต้องการ
ให้เกิด CSR เช่นกัน โดยเหตุการณ์ครั้งแรกเกิดขึ้นในปี ค.ศ. 1790 เม่ือมีการเรียกร้องจากประชาชนใน
ประเทศอังกฤษให้คว่ าบาตร บริษัท อีสท์ อินเดีย ของประเทศอังกฤษ เน่ืองจากประชาชนมองว่า บริษัทน้ีใช้
แรงงานเย่ียงทาสประชาชนจึงรวมตัวกันเรียกร้องให้บริษัทหันมาใส่ใจกับสวัสดิการแรงงานและสิทธิ
มนุษยชนมากขึ้น (Cheney, Roper, & May, 2007: 4)  เหตุการณ์ครั้งน้ันได้ผ่านไปเป็นระยะเวลานานถึง
อีกเกือบสองศตวรรษ จนมาถึงในปี ค.ศ.1984 ได้มีอีกเหตุการณ์หน่ึงเกิดขึ้น เม่ือบริษัท เนสท์เล่ (Nestle’) 
ผู้ผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์นม ได้ออกกิจกรรมรณรงค์ให้มารดาให้เลี้ยงเด็กทารกด้วยนมผงเนสท์เล่ แทน
นมของตนเอง ก่อให้เกิดความไม่พอใจอย่างมากต่อประชาชนจนเกิดการคว่ าบาตรสินค้าของ เนสท์เล่ 
เหตุการณ์ครั้งน้ีถือว่าเป็นเหตุการณ์ครั้งส าคัญอีกครั้งหน่ึงท่ีประชาชนรวมตัวกันเป็นจ านวนมาก เพื่อบีบให้
บริษัท เนสท์เล่  หันมาให้ความรับผิดชอบต่อชีวิตและสุขภาพของเด็กทารก 

วัตถุประสงค์ 

 เพื่อให้เห็นถึงความส าคัญของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรธุรกิจต่าง ๆ  
และเพื่อเป็นประโยชน์ต่อผู้ศึกษา และนักวิชาการ ให้สามารถน าข้อค้นพบจากงานวิจัยน าไปพัฒนาองค์
ความรู้ในด้านความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร ซึ่งจะก่อให้เกิดการส่งเสริมให้หน่วยงานต่าง ๆ ท้ังภาครัฐ
และเอกชน มีความรับผิดชอบต่อสังคมมากขึ้น ในบทความน้ีจะชี้ให้เห็นถึงความสัมพันธ์ระหว่างการแสดง
ความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรกับผลการด าเนินงานด้านการเงิน (Financial Performance) ท่ีวัดจาก 
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA)  

ทฤษฎีแนวคิดและผลงานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง 
 หากใช้เพียงสามัญส านักผู้ประกอบการธุรกิจบางท่านอาจจะคิดว่า การจัดท าโครงการทางด้าน 
CSR เพื่อแสดงถึงความรับผิดชอบต่อสังคมหมายถึง รายจ่ายและภาระทางด้านงบประมาณของบริษัทธุรกิจ
ท่ีเพิ่มขึ้น นักธุรกิจในอดีตจึงมักจะมองข้ามแนวคิดหรือข้อเท็จจริงท่ีว่า การจัดท า CSR คือ การปูพื้นฐาน 
และสร้างโอกาสในการท าธุรกิจอย่าง ย่ัง ยืนในอนาคต (สุภาวดี แก้วค าแสน , 2557) ในขณะเดียวกัน 
ก็ มีนักธุรกิจอีกจ านวนมากท่ีมองว่า กิจกรรมด้าน CSR หากก าหนดมาจากผู้บริหารท่ีมีวิสั ยทัศน์   
และมีกระบวนการด าเนินงานอย่างมีกลยุทธ์ และไม่แยกส่วนออกจากแผนปฏิบัติการของบริษัทธุรกิจ จะ
สามารถสร้างความได้เปรียบเชิงการแข่งขันให้กับบริษัทได้อย่างย่ังยืน (กรุงเทพธุรกิจ, 2557) การท า CSR 
จึงถือว่าเป็นสิ่งท่ีมีประโยชน์ต่อท้ังองค์กรธุรกิจและสังคมอย่างมาก (สถาบันธุรกิจเพื่อสังคม , 2552)  
ดังน้ันองค์กรธุรกิจขนาดใหญ๋ในประเทศไทย อย่างเช่น บริษัทในเครือเจริญโภคภัณฑ์ (2556) และบริษัท เบ
ทาโกร (2554) ในปัจจุบันจึงให้ความส าคัญกับการด าเนินงานด้าน CSR ท้ังสิ้น  
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 ด้วยพัฒนาการและกระบวนทัศน์ หรือมุมมองในเรื่องการจัดท า CSR ท่ีกล่าวมาน้ี จึงท าให้มี
นักวิชาการกลุ่มหน่ึงท่ีสนใจจะพิสูจน์ให้เห็นว่า โครงการ CSR มิได้หมายถึงการลดผลตอบแทนหรือความ
เจริญเติบโตทางด้านเศรษฐกิจของบริษัทอย่างท่ีคิด ดังน้ัน  เรื่องน้ีจึงได้รับความสนใจจากนักวิชาการใน
ต่ างประ เทศค่อนข้ างมาก ตั วอ ย่าง เช่น   Balabanis, Phillips and Lyall (1998) ได้ท าการ ศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมกับผลการด าเนินงานทางด้านเศรษฐศาสตร์ของกิจการ 
(Economic Performance) โดยศึกษาจากกิจการขนาดใหญ่ในประเทศอังกฤษ จ านวน 56 กิจการ  
โดยผลการด าเนินงานด้านเศรษฐศาสตร์ของกิจการ วัดจากผลการด าเนินงานด้านการเงิน ประกอบด้วย
ผลตอบแทนจากการใช้เงินลงทุน (Return on Capital Employed: ROCE) อัตราผลตอบแทนต่อส่วน 
ของผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) และ อัตราก าไรขั้นต้นต่อยอดขาย Gross Profit to Sales Ratios) 
และวัดจากประสิทธิภาพของตลาดทุน ประกอบด้วย ความเสี่ยงท่ีเป็นระบบ (Systematic risk) และมูลค่า
ทางการตลาดส่วนเพิ่ม (Excess Market Valuation: EMV) ผลการศึกษาพบว่า ผลการด าเนินงานด้าน
เศรษฐศาสตร์ มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการด าเนินงานด้านความรับผิดชอบต่อสังคมเช่นเดียวกัน  
แต่อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษายังมีความสัมพันธ์กันในระดับท่ีอ่อน อีกท้ังยังขาดความสอดคล้องกับความ
เป็นจริง ต่อมา Orlitzky, Schmidt and Rynes (2003) จึงได้ท าการศึกษาหาความสัมพันธ์ของผลการ
ด าเนินงานทางสังคม/สิ่งแวดล้อมของบริษัท กับ ผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษัท ซึ่งศึกษาจาก
ข้อมูลย้อนหลัง 30 ปี ท่ีเป็นข้อมูลจากงานวิจัยท้ังหมดจ านวน 52 งานวิจัย โดยน ามาท าการศึกษา
เปรียบเทียบในรูปแบบจ าลองท่ีเป็นรูปแบบเดียวกัน (Meta -Analysis) ซึ่งเปรียบเสมือนว่าเป็นการใช้ข้อมูล
ตัวอย่างท้ังหมดเกือบ 34,000 ตัวอย่าง ผลการศึกษาพบว่า ผลการด าเนินงานด้านสังคมมีความสัมพันธ์ไป 
ในทิศทางบวก กับ ผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษัทอย่างชัดเจน โดยเป็นลักษณะความสัมพันธ์
เป็นไปแบบพร้อมกัน กล่ าวคือ บริษัทท่ีลงทุนทางด้านความรับผิดชอบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อม  
มีแนวโน้มท่ีจะได้รับผลตอบแทนในด้านผลก าไรท่ีสูงกว่าบริษัทท่ีไม่มีกิจกรรมหรือการลงทุนทางด้านความ
รับผิดชอบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อม ซึ่งต่อมา Tsoutsoura, M. (2004) ก็ได้ท าการศึกษาหาความสัมพันธ์
ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรธุรกิจกับผลการด าเนินงานทางการเงินของกลุ่มบริษัทในดัชนี   
S & P500 โดยศึกษาจากข้อมูลช่วงปี ค.ศ.1996 - 2000 ด้วยวิธีการศึกษาวิจัยเชิงประจักษ์ เพื่อเป็น
การศึกษาลักษณะของความสัมพันธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรธุรกิจกับผลการด าเนินงาน
ทางการเงิน โดยใช้ KLD Rating Scores และการจัดอันดับเข้ากับดัชนี Domini 400 Social ท่ีเป็นแทน
ตัวชี้วัดความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรธุรกิจ โดยผลการศึกษาพบว่าความสัมพันธ์ของความรับผิดชอบ
ต่อสังคมขององค์กรธุรกิจมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานด้านการเงิน คือ อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวม (Return on Asset: ROA), อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) 
และ อัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย ( Return on Sales: ROS) อย่างมีนัยส าคัญเชิงบวกเช่นเดียวกัน 
 ต่อมา Van de Velde, Vermeir and Corten (2005) จึงได้ท าการศึกษาหาความสัมพันธ์เรื่องความ
รับผิดชอบต่อสังคมกับผลการด าเนินงานทางการเงินของกิจการในประเทศเบลเย่ียม โดยใช้การจัดอันดับ
ความย่ังยืนของกิจการท่ีจัดท าขึ้นโดยผู้ เชี่ยวชาญด้านความรับผิดชอบต่อสังคม ผลการศึกษาพบว่ า  
กลุ่มพอร์ตการลงทุน (Portfolio) ท่ีมีการจัดอันดับของความย่ังยืนของกิจการสูง จะมีผลตอบแทนดีกว่า 
กลุ่มพอร์ตการลงทุนท่ีมีการจัดอันดับของความย่ังยืนของกิจการต่ าในช่วงระยะเวลาสั้นๆ นอกจากน้ันผล
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การศึกษาแสดงว่า นักลงทุนยินดีท่ีจะจ่ายเงินลงทุนเพิ่มส าหรับกิจการท่ีมีการจัดการท่ีดีในด้านความสัมพันธ์
ต่อผู้ถือหุ้นอีกด้วย  
 ส่วนในประเทศไทย เรื่องน้ีได้รับความสนใจมากเช่นกัน ท่ีผ่านมาได้มีผู้ท าการวิจัยในเรื่องน้ีหลาย
ท่านเช่นกัน ตัวอย่างเช่น ธนภร ทองทวีลาภ (2553) ชี้ให้เห็นว่า การจัดท า CSR เพื่อแสดงความรับผิดชอบ
ต่อสังคมมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) และ ไม่มีความสัมพันธ์กับอั ตร า
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ส่วนธีรพร ทองขะโชค และ อาคม ใจแก้ว (2556) ท่ีพบว่า บริษัทท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ล้วนแล้วแต่มีการจัดท าโครงการด้าน CSR อยู่ในระดับสูง 
ถึงสูงมาก และท่ีส าคัญคือบริษัทท่ีมีการจัดท าโครงการด้าน CSR มักจะเป็นบริษัทท่ีมีผู้บริหารท่ีมีภาวะผู้น า 
มีการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และเปิดโอกาสหรือมีการมีส่วนร่วมของผู้มีส่วนได้ส่วนเสียและชุมชน  เพื่อเป็น
การเพิ่มความกระจ่างและเป็นการต่อยอดองค์ความรู้ในเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างการแสดงความรับผิดชอบ
ต่อสังคมขององค์กร กับผลประกอบการทางธุรกิจ และเป็นการยืนยันว่า  การจัดท าโครงการ CSR  
มิได้มีผลกระทบต่อผลการด าเนินการทางการเงินของบริษัทธุรกิจเอกชน และเพื่อเป็นการเพิ่มพูนองค์ความรู้  
ในเรื่องน้ี รายงานฉบับน้ีจึงได้เสนอผลการวิจัยในเรื่องน้ีอีกครั้ง 

ระเบียบวิธีการวิจัย 

ในการวิจัยครั้งน้ี ผู้วิจัยได้เลือกตัวอย่างจากกลุ่มบริษัทในดัชนี SET 50 Index ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย ท่ีส่งแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56 - 1) ประกอบด้วย งบดุล งบก าไรขาดทุน 
และงบกระแสเงินสดรวมท้ังรายงานประจ าปี รวมถึงรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม ท่ีส่งให้กับส านักงาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.)   ในปี 2555 ส่วนข้อมูลงบการเงิน  
อันประกอบไปด้วยงบดุล งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด และรวมถึงข้อมูลเกี่ย วกับการแสดงความ
รับผิดชอบต่อสังคมองค์กร (CSR) รวบรวมจากส่วนของแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) 
รายงานประจ าปี และรายงานความรับผิดชอบต่อสังคม  

ในการวัดความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร (CSR) ผู้วิจัยใช้เกณฑ์วิธีการวัดของสถาบัน Kinder 
Lydenberg Domini and Company (1990; อ้างถึงใน Kinder, Lydenberg and Domini, 1993) ร่วมกับ
ขององค์การระหว่างประเทศว่าด้วยการมาตรฐาน ( International Organization for Standardization, 
ISO 26000, 2010) และของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (2010) รวมท้ัง
ได้น าแบบส ารวจข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรธุรกิจประกอบการพิจารณาให้รางวัล CSR 
Awards ท่ีเป็นส่วนหน่ึงของรางวัล SET Awards 2011 มาใช้เป็นแนวทางในการก าหนดเกณฑ์ในการวัด
ระดับการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรในกลุ่มบริษัทดัชนี SET 50 Index 
 ในการวัดระดับความรับผิดชอบต่อสังคม ผู้วิจัยได้จ าแนกเกณฑ์การแสดงความรับผิดชอบ  
ต่อสังคมออกเป็น 7 ด้าน คือ 1) ด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 2) ด้านการประกอบธุรกิจด้วย ความเป็น
ธรรม 3) ด้านการเคารพสิทธิมนุษยชนและการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม 4) ด้านความรับผิดชอบ 
ต่อผู้บริโภค 5) ด้านชุมชนและสังคม 6) ด้านสิ่งแวดล้อม และ 7) ด้านช่องทางการเผยแพร่ข้อมูลและการ
เข้าถึงข้อมูล ในการให้คะแนนความรับผิดชอบของแต่ละด้านจะใช้เกณฑ์ ห้ 1 คะแนน ส าหรับบริษัทหรือ
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องค์กรท่ีมีการด าเนินกิจกรรมตามเกณฑ์ และให้ 0 คะแนน ส าหรับบริษัทหรือองค์กรท่ีไม่มีการด าเนิน
กิจกรรมตามเกณฑ์ จากนั้นจึงรวมคะแนนในแต่ละด้าน แล้วน ามาหาค่าร้อยละ  
 ในการวิเคราะห์ข้อมูล งานวิจัยน้ี ด าเนินการโดยใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
ควบคู่ไปกับการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรกับผลการด าเนินการทาง
การ เงิน โดยวิ ธี การวิเคราะ ห์ความถดถอยพหุ ( Multiple Regression Analysis) ตามวิ ธี การของ 
Tsousoura, (2004)  โดยใช้อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) แทนการวัดผลการด าเนินงาน
ทางด้านการเงินและการบัญชี   ท้ัง น้ีเน่ืองจากผู้วิ จัยได้ทดสอบแล้วโดยลองใช้ท้ังรูปแบบของอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของสินทรัพย์หรือ Return on Asset (ROA), อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
หรือ Return on Equity (ROE) และอัตราผลตอบแทนต่อยอดขาย หรือ Return on Sales (ROS) พบว่า 
มีผลท่ีสอดคล้องกัน ดังน้ันในรายงานฉบับน้ี จึงจะน าเสนอเฉพาะผลการทดสอบท่ีใช้ ROA เพียงกรณีเดียว
เท่าน้ัน  

ผลการวิจัย  
 ในงานวิจัยฉบับน้ี จะน าเสนอผลการศึกษา แบ่งเป็น 2 ส่วน คือ ส่วนท่ี 1 เป็นผลการวิเคราะห์ 
ท่ีได้จากการใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) และในส่วนที 2 เป็นผลการวิเคราะห์ท่ีได้จากการ
ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรกับผลการด าเนินการทางการเงิน  
ด้วยวิธีการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
 การวิเคราะห์ผลโดยใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

ในการวิเคราะห์ศึกษาหาความสัมพันธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรกับผลการ
ด าเนินงานทางการเงิน กรณีศึกษาบริษัทฯ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มดัชนี 
SET 50 Index จะเริ่มต้นด้วยการพรรณนาถึงลักษณะของข้อมูลจากบริษัทท่ีสามารถเก็บรวบรวมข้อมูลได้ 
ท าให้พบว่า ในภาพรวม เม่ือน าบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มดัชนี SET 50 
Index มาจ าแนกกลุ่มออกเป็น 7 กลุ่ม จะพบว่า ส่วนใหญ่จะอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการมากท่ีสุด คือ  
มีจ านวน 12 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 24.5 โดยรองลงมา คือ กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรมีจ านวน 10 บริษัท 
คิดเป็นร้อยละ 20.4  กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิ จการ เงิน มีจ านวน 9 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 18.4   
กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างมีจ านวน 8 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 16.3  กลุ่มอุตสาหกรรม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีจ านวน     4 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 8.2 ซึ่ง มีจ านวนเ ท่ ากั บ  
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี คือ มีจ านวน 4 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 8.2 และกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้า
อุตสาหกรรมมีจ านวนน้อยท่ีสุด คือ มีจ านวน 2 บริษัทคิดเป็นร้อยละ 4.0 (ดังผลท่ีแสดงไว้ในตารางท่ี 1)  
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ตารางที่ 1  แสดงประเภทของกลุ่มอุตสาหกรรมในดัชนี SET 50 Index ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
ในปี 2554 

กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวน ร้อยละ 

  กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 4 8.2 
  กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน 9 18.4 
  กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม 2 4.0 
  กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 8 16.3 
  กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 10 20.4 
  กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 12 24.5 
  กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 4 8.2 

รวมทั้งส้ิน    49 100 

 เม่ือน าโครงการความรับผิดชอบต่อสังคมในด้านต่าง ๆ ของกลุ่มอุตสาหกรรมในดัชนี   
SET 50 Index ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมาวิเคราะห์ พบว่า โครงการท่ีจัดท าส่วนใหญ่ จะเป็น
โครงการท่ีเกี่ยวข้องกับการเสริมสร้างและเคารพในสิทธิมนุษยชนและการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม
มากท่ีสุด คือ คิดเป็นร้อยละ 22.6 รองลงมา คือ ด้านสิ่งแวดล้อม ร้อยละ 17.7 ด้านการก ากับดูแลกิจการท่ี
ดี มีจ านวนเท่ากับ ด้านชุมชนและสังคม คิดเป็นร้อยละ 16.1 ด้านการประกอบธุรกิจด้วยความเป็นธรรม  
มีจ านวนเท่ากับ ด้านความรับผิดชอบต่อผู้บริโภค คิดเป็นร้อยละ 11.3 และด้านช่องทางการเผยแพร่ข้อมูล
และการเข้าถึงข้อมูล มีจ านวนน้อยท่ีสุด คือ ร้อยละ 4.8  (ดังผลท่ีแสดงไว้ในตารางท่ี 2) 

ตารางที่ 2  แสดงจ านวนร้อยละของประเภทความรับผิดชอบต่อสังคมในด้านต่าง ๆ ของกลุ่ม อุตสาหกรรม
ในดัชนี SET 50 Index ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี 2554 

ประเภทความรับผิดชอบต่อสังคม จ านวน ร้อยละ 

  ด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 10 16.1 

  ด้านการประกอบธุรกิจด้วยความเป็นธรรม 7 11.3 

  ด้านการเคารพสิทธิมนุษยชนและการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม 14 22.6 

  ด้านความรับผิดชอบต่อผู้บริโภค  7 11.3 

ด้านชุมชนและสังคม 
 ด้านสิ่งแวดล้อม  

10 
11 

16.1 
17.8 

  ด้านช่องทางการเผยแพร่ข้อมูลและการเข้าถึงข้อมูล 3 4.8 

รวมทั้งส้ิน    62 100 
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ตารางที่ 3  แสดงค่าเฉลี่ยและค่าการกระจายตัวของตัวแปรความรับผิดชอบต่อสังคมของกลุ่มอุตสาหกรรม
ในดัชนี SET 50 Index ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี 2554 

ประเภทความรับผิดชอบต่อสังคม Minimum Maximum Mean 
Standard 
Deviation 

ด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 0.1100 0.1600 0.1567 0.0094 
ด้านการประกอบธุรกิจด้วยความเป็นธรรม 0.0500 0.1100 0.0800 0.0168 
ด้านการเคารพสิทธิมนุษยชนและการปฏิบัติ      

ต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม 
0.0600 0.2300 0.1510 0.0400 

ด้านความรับผิดชอบต่อผู้บริโภค 0.0200 0.1100 0.0639 0.0244 
ด้านชุมชนและสังคม 0.0600 0.1600 0.1218 0.0247 
ด้านสิ่งแวดล้อม 0.0200 0.1800 0.0992 0.0477 
ด้านช่องทางการเผยแพร่ข้อมูลและการเข้าถึง

ข้อมูล 
0.0300 0.0500 0.0361 0.0093 

 ตัวเลขในตารางท่ี 2 ท่ีแสดงข้างต้น เป็นการจัดประเภทโครงการรับผิดชอบต่อสังคม  ซึ่งหมายถึง 
บริษัทหน่ึงอาจจะท าโครงการได้หลายประเภทพร้อม ๆ  กัน และมากกว่า 1 โครงการได้ในเวลาเดียวกัน  
แต่เม่ือน าข้อมูลจากส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ท่ีให้คะแนนแก่บริษัทต่าง 
ๆ มาวิเคราะห์คะแนนโดยเฉลี่ยของแต่ละประเภทโครงการความรับผิดชอบต่อสังคม มาสร้างเป็นตัวแปร
ความรับผิดชอบต่อสังคมของบริษัท เพื่อท่ีจะน าไปใช้ในการวิเคราะห์ หาความสัมพันธ์ระหว่างการแสดง
ความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรกับผลการด าเนินงานทางการเงินของกลุ่มอุตสาหกรรมในดัช นี  
SET 50 Index ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในขั้นตอนต่อไป พบว่า ในแต่ละตัวแปรมีค่าของตัวเลข 
ดังต่อไปน้ี      

 ในด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี มีค่าต่ าท่ีสุดเท่ากับ 0.11 มีค่ามากท่ีสุดเท่ากับ 0.16  มีค่าเฉลี่ย
ของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร คือ 0.1567 และมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเฉลี่ยเท่ากับ 
0.0094    

ด้านการประกอบธุรกิจด้วยความเป็นธรรม  มีค่าต่ าท่ีสุดเท่ากับ 0.05 มีค่ามากท่ีสุดเท่ากับ 0.11 
มีค่าเฉลี่ยของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรเท่ากับ 0.08 และมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
เฉลี่ยเท่ากับ 0.0168 

ด้านการเคารพสิทธิมนุษยชนและการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม มีค่าต่ าท่ีสุดเท่ากับ 0.06 
มีค่ามากท่ีสุดเท่ากับ 0.23 มีค่าเฉลี่ยของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรเท่ากับ 0.151  
และมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเฉลี่ยเท่ากับ 0.04 

ด้านความรับผิดชอบต่อผู้บริโภค มีค่าต่ าท่ีสุดเท่ากับ 0.02 มีค่ามากท่ีสุดเท่ากับ 0.11 มีค่าเฉลี่ย
ของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรเท่ากับ 0.0639 และมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเฉลี่ย
เท่ากับ 0.0244 
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ด้านชุมชนและสังคม มีค่าต่ าท่ีสุดเท่ากับ 0.06 มีค่ามากท่ีสุดเท่ากับ 0.16 มีค่าเฉลี่ยของการแสดง
ความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรเท่ากับ 0.1218 และมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเฉลี่ยเท่ากับ 0.0247 

ด้านสิ่งแวดล้อม มีค่าต่ าท่ีสุดเท่ากับ 0.02 มีค่ามากท่ีสุดเท่ากับ 0.18 มีค่าเฉลี่ยของการแสดง
ความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรเท่ากับ 0.0992 และมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเฉลี่ยเท่ากับ 0.0477 

ด้านช่องทางการเผยแพร่ข้อมูลและการเข้าถึงข้อมูล  มีค่าต่ าท่ีสุดเท่ากับ 0.03 มีค่ามากท่ีสุด
เท่ากับ 0.05 มีค่าเฉลี่ยของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรเท่ากับ 0.0361 และมีค่าส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานเฉลี่ยเท่ากับ 0.0093  

การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรกับผลการ
ด าเนินงานทางการเงิน  

ในส่วนน้ีจะเป็นการวิเคราะห์หาความสัมพันธ์ระหว่างการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคม  
ขององค์กรกับผลการด าเนินงานของกลุ่มอุตสาหกรรมในดับดัชนี SET50 Index ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ซึ่งประกอบไปด้วย อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ROA โดยใช้วิธีการวิเคราะห์ความถดถอย
เชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) โดยน าตัวแปรทางด้านประเภทของโครงการรับผิดชอบต่อสังคม
มาพิจารณาร่วมกับตัวแปรอิสระอื่น ๆ อีกหลายตัว เช่น สินทรัพย์ ยอดขาย อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ 
และประเภทของอุตสาหกรรม ภายหลังจากการทดสอบว่า ตัวแปรอิสระไม่มีปัญหาพหุสัมพันธ์  
(Multicollinearity) และท าการทดสอบว่า ไม่มีปัญหาความแปรปรวนไม่คงท่ี  (Heteroscedasticity)  
ด้วยวิธีการทดสอบ White Test หลังจากน้ันจึงท าการทดสอบปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวคลาดเคลื่อน 
(Autocorrelation) ด้วยวิธีการ Durbin-Watson Test พบว่า มีปัญหาดังกล่าวเกิดขึ้น ผู้วิจัยจึงใช้วิธีการ
แก้ปัญหาด้วยวิธี The Cochrane-Orcutt Iterative และท าการทดสอบอีกครั้ง และไม่พบปัญหาดังกล่าว 
ดังน้ันจึงได้ท าการวิเคราะห์ข้อมูล โดยใช้วิธีการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
โดยน าค่าสัมประสิทธิ์ เบต้ ามาตรฐาน ( Standardized beta coefficient) มาตีความท าใ ห้พบว่ า   
1) การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ไปในทิศทางบวกอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 หมายความว่า เรามีความเชื่อม่ันถึง 95% 
ว่า การแสดง     ความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี มีแนวโน้มว่า จะส่งผลให้อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์เพิ่มขึ้น 2) การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการประกอบธุรกิจด้วยความเป็น
ธรรม  มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ไปในทิศทางบวก หมายความว่า การแสดงความ
รับผิดชอบต่อสังคมด้านการประกอบธุรกิจด้วยความเป็นธรรมเพิ่มขึ้น อาจจะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์เพิ่มขึ้น  แต่อย่างไรก็ตามค่าสัมประสิทธิ์เบต้ามาตรฐานท่ีได้ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05  
เราจึงยังไม่มีความเชื่อม่ันในความสัมพันธ์ดังกล่าวมากนัก 3) การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการ
เคารพสิทธิมนุษยชน และการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรมมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ไปในทิศทางบวก หมายความว่า การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการเคารพสิทธิมนุษยชน
และการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม อาจจะส่งผลให้อัตราผ ลตอบแทนต่อสินทรัพย์เพิ่มขึ้น  
แตอ่ย่างไรก็ตามค่าสัมประสิทธิ์เบต้ามาตรฐานท่ีได้ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 เราจึงยังไม่มีความ
เชื่อม่ันในความสัมพันธ์ดังกล่าวมากนัก  4) การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านความรับผิดชอบต่อ
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ผู้บริโภค มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ไปในทิศทางลบ หมายความว่า การแสดงความ
รับผิดชอบต่อสังคมด้านความรับผิดชอบต่อผู้บริโภค อาจจะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ลดลง  
แต่อย่างไรก็ตาม ค่าสัมประสิทธิ์เบต้ามาตรฐานท่ีได้ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 เราจึงยังไม่มีความ
เชื่อม่ัน ในความสัมพันธ์ดังกล่าวมากนัก 5) การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านชุมชนและสังคม  
มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรั พย์ไปในทิศทางบวกอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ท่ีร ะดับ 
0.05  หมายความว่า เรามีความเชื่อม่ันถึง 95% ว่า การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านชุมชนและสังคม 
เพิ่มขึ้นมีแนวโน้มว่าจะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์เพิ่มขึ้น 6) การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคม
ด้านสิ่งแวดล้อม  มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ไปในทิศทางลบ หมายความว่า การแสดง
ความรับผิดชอบต่อสังคมด้านสิ่งแวดล้อมเพิ่มขึ้น อาจจะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ลดลง  
แต่อย่างไรก็ตามค่าสัมประสิทธิ์เบต้ามาตรฐานท่ีได้ไม่มีนัยส าคัญ ทางสถิติท่ีระดับ 0.05 เราจึงยังไม่มีความ
เชื่อม่ันในความสัมพันธ์ดังกล่าวมากนัก และ 7) การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านช่องทางการเผยแพร่
ข้อมูลและการเข้าถึงข้อมูล มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ไปในทิศทางลบ หมายความว่า  
การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านช่องทางการเผยแพร่ข้อมูลและการเข้าถึงข้อมูล อาจจะส่งผลให้อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ลดลง เราจึงยังไม่มีความเชื่อม่ันในความสัมพันธ์ดังกล่าวมากนัก 

นอกจากตัวแปรทางด้านความรับผิดชอบต่อสังคมใน 7 ด้าน ท่ีกล่าวมาในข้างต้นแล้ว ผู้วิจัยยังได้
น าประเภทของกลุ่มอุตสาหกรรมในดัชนี SET50 Index มามาร่วมในการวิเคราะห์สหสัมพันธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ด้วย โดยในงานวิจัยน้ีได้จ าแนกประเภทของกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็น  
กลุ่มอุตสาหกรรมทางการเกษตร กลุ่มอุตสาหกรรมทางอาหาร กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม กลุ่มอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี และกลุ่ม
อุตสาหกรรมการเงิน ประเภทของกลุ่มอุตสาหกรรมต่าง ๆ เหล่าน้ี จะถูกน ามาสร้างเป็นตัวแปรหุ่น ผลการ
วิเคราะห์ถึงแม้จะพบว่า อุตสาหกรรมแต่ละประเภทส่งผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ไม่เท่ากัน แต่อุตสาหกรรม
แต่ละประเภทต่างก็มีผลต่ออัตราตอบแทนสินทรัพย์ต่างกัน กล่าวคือ  ประเภทของอุตสาหกรรมต่าง ๆ   
ท่ีกล่าวมาน้ี เม่ือเปรียบเทียบกับอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน จะให้ผลตอบแทนตอสินทรัพย์น้อยกว่าธุรกิจ
การเงิน 

นอกจากประเภทของอุตสาหกรรมแล้ว ผู้วิจัยยังได้รวมตัวแปรท่ีอาจจะส่งผลต่อตัวแปรท่ีต้องการ
ศึกษาเป็นตัวแปรควบคุม ประกอบด้วยขนาดของบริษัท ท่ีวัดได้จาก log ของสินทรัพย์ (Asset) และ log 
ของยอดขาย (Sales)  โครงสร้างเงินทุน (Capital Structure) วัดได้จาก อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์รวม 
เข้ามาใช้ในการศึกษาวิจัยอีกด้วย ซึ่งก็พบว่า ตัวแปรท้ัง 3 เหล่าน้ี ส่งผลต่อผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
เช่นกัน  โดยตัวแปรแรกมีผลในทางลบ ส่วนสองตัวหลังมีผลในทางบวก 

ผลการวิเคราะห์ในภาพรวมท าให้เห็นได้ว่า ตัวแปรการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคม   ด้านการ
ก ากับดูแลกิจการท่ีดี ด้านชุมชนและสังคม สินทรัพย์ ยอดขาย อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ และประเภท
ของอุตสาหกรรม มีผลต่ออัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
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สรุปผลการวิจัย 
 จากการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร (CSR) กับ 
ผลประโยชน์ท่ีเห็นได้ในระยะสั้น ซึ่ง ในท่ีน้ีผู้วิ จัยได้เลือกผลการด าเนินงานทางการเงิน ( Financial 
Performance) ซึ่งวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ของกลุ่มบริษัทในดัชนี SET 50 Index 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยศึกษาจากข้อมูลในปี 2554 ผลการศึกษาด้วยวิธีการวิเคราะห์ความ
ถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) สามารถสรุปความสัมพันธ์ระหว่างการแสดงความ
รับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร (CSR) กับผลการด าเนินงาน ทางการเงิน ท่ีวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA) ได้ว่า การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กร (CSR) มีความสัมพันธ์กับผลการ
ด าเนินงานทางการเงิน (Financial Performance) อย่างมีนัยส าคัญ ดังน้ี  

ปัจจัยของการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรในด้านการก ากับดูแลกิจการ ท่ีดี  
 มีความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานทางการเงินขององค์กร ซึ่งวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) 
อย่างมีนัยส าคัญ น่ันคือ หากองค์กรมีการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรในด้านการก ากับดูแล
กิจการท่ีดี โดยหากมีนโยบายเกี่ยวกับการก ากับดูแลกิจการท่ีดี มีการปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่างเท่าเทียมกัน 
มีขั้นตอนในการเรียกประชุมผู้ถือหุ้น มีนโยบายและวิธีการดูแลเรื่องการใช้ข้อมูลภายใน รวมถึ งมาตรการ
ลงโทษ มีการปฏิบัติตามกฎหมาย มีการด าเนินงานอย่างมีจริยธรรม มีการยอมรับบทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย 
มีการเปิดเผยข้อมูล มีความโปร่งใสสามารถตรวจสอบได้ มีการเปิดเผยค่าตอบแทนผู้บริหารและกรรมการ
บริษัท มีการตรวจสอบภายในอย่างสม่ าเสมอ เหมาะสม เพียงพอและมีประสิทธิ ภาพ  ย่อมจะส่งผลให้
เกิดผลดีในมุมมองของคนภายนอก ไม่ว่าจะเป็นนักลงทุน หรือผู้มีส่วนได้เสีย   

ในเรื่องผลตอบแทนทางการเงินจะมีส่วนท้ังบวกและลบ แต่ท้ังน้ีขึ้นกับว่า ปัจจัยด้านตัวธุรกิจ 
น้ัน ๆ ประเภทธุรกิจ และการระดับความม่ังค่ังของสินทรัพย์เอง และความสามารถในการบริหารจัดการของ
องค์การน้ัน ๆ ด้วย เช่น จากผลการศึกษาพบว่า ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์จะมีทิศทางไปในทิศทางเพิ่มขึ้น 
เม่ือองค์กรมีการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และการแสดงความรับผิดชอบ
ต่อสังคมด้านชุมชนและสังคม ในขณะเดียวกันหากธุรกิจมียอดขายเพิ่มขึ้น จะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์เพิ่มขึ้น ซึ่งหมายความว่า ตัวแปรเหล่าน้ีมีความเป็นอิสระจากกัน แม้จะมีผลต่ออัตราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย์เช่นเดียวกัน  

อย่างไรก็ตามภายใต้ข้อค้นพบท่ีกล่าวข้างต้น ผลงานวิจัยน้ีได้ข้อค้นพบเพิ่มเติมว่า ประเภทของ
กลุ่ มอุ ตส าหกรรม ก็ มีส่ วนในความสัมพันธ์กั บอั ตร าผลตอ บแทนต่อสินทรัพ ย์ เช่ น เดี ย ว กั น   
โดย กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรร ม  
 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  
และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีจะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ไม่เท่ากัน โดยมีกลุ่มอุตสาหกรรม
ธุรกิจการเงินได้รับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ค่อนข้างสูงเม่ือเปรียบเทียบกับอุตสาหกรรมอื่น ๆ 

โดยสรุปงานวิจัยน้ีชี้ให้เห็นว่า มีตัวแปรหลายตัวท่ีมีผลต่ออัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์อย่าง 
มีนัยส าคัญทางสถิติ อันได้แก่ ตัวแปรการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมด้านการก ากับดูแลกิจการท่ีดี  
ด้านชุมชนและสังคม สินทรัพย์ของบริษัท ยอดขายของบริษัท อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ และประเภท
ของอุตสาหกรรมชนิดต่าง ๆ กัน 
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อภิปรายผลและข้อเสนอแนะ 
 งานวิจัยชิ้นน้ีได้เปิดประเด็นทางวิชาการด้วยการให้แง่คิดท่ีว่า การจัดท าโครงการแสดงความ
รับผิดชอบต่อสังคม (CSR) เป็นผลมาจากความม่ังค่ังของบริษัท หรือเป็นการปูพื้นฐานไปสู่ความม่ังค่ังของ
บริษัทในอนาคต แต่อย่างไรก็ตามงานวิจัยชิ้นน้ีไม่สามารถพิสูจน์ได้อย่างแน่ชัดว่า CSR เป็นตัวแปรสาเหตุ
หรือตัวแปรผลท่ีเกิดขึ้นในความสัมพันธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมและความม่ังค่ังของบริษัท  
ท่ีสะท้อนออกมาในรูปของอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของสินทรัพย์ หรือ ROA   
 งานวิจัยชิ้นน้ีได้ก าหนดให้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของสินทรัพย์ เป็นตัวแปรตาม (Dependent 
Variable) ซึ่งเป็นกระบวนทัศน์ทางวิชาเศรษฐศาสตร์ อย่างไรก็ตามหากใช้กระบวนทัศน์ของวิชาสังคมวิทยา 
เราจะสามารถเข้าใจได้โดยไม่ยากว่า ROA ควรจะเป็นตัวแปรต้น (Independent Variable) ซึ่งเกิดจาก
ตรรกยวิทยาท่ีว่า สังคมท่ีมีความเข้มแข็งและม่ังค่ัง (สังคมท่ีดี) จะสามารถดูแลเกื้อหนุนสร้างความเท่าเทียม
และสวัสดิการให้แก่สมาชิกในสังคมได้มากกว่าสังคมท่ีอ่อนแอและยากไร้ 

เน่ืองจากกระบวนทัศน์เป็นเพียงแง่คิดหรือมุมมองหน่ึงทางวิชาการเท่าน้ัน ( Kuhn, 1962)  
มิได้หมายถึงความผิดหรือถูกของศาสตร์ท้ังสอง และหากจะวิเคราะห์ให้ถ่องแท้ เราควรจะได้ค าตอ บว่า 
ภายใต้กระบวนทัศน์ปัจจุบันเราจะไม่ยึดติดกับศาสตร์ใดศาสตร์หน่ึง โดยจ าเพาะ   และการไม่ยึดติดกับ
แนวคิดท่ีว่า อะไรเป็นตัวแปรอิสระและอะไรเป็นตัวแปรตาม เป็นอิทธิพลมาจากกระบวนทัศน์ทางวิชาการ
ปัจจุบัน ท่ีใช้วิธีการวิเคราะห์เชิงระบบเป็นหลัก และมองว่า ทุกสิ่งทุกอย่างในโลกนี้ล้วนแล้วแต่เกี่ยวข้องหรือ
มีผลกระทบซึ่งกันและกัน ดังน้ันจึงเป็นการเหมาะสมว่า นักวิชาการควรจะวิเคราะห์ปัญหาน้ีด้วยวิธีการสร้าง
ตัวแบบระบบจ าลองเชิงพลวัต (System Dynamic Modeling) โดยเปลี่ยนรูปแบบความคิดชองการใช้
สมการโครงสร้าง (Structural Equation) หรือ เศรษฐมิติ (Econometric) มาเป็นสมการพร้อมกัน 
(Simultaneous Equation) หลาย ๆ สมการในตัวแบบจ าลองของความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทน
ต่อส่วนของสินทรัพย์และการแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมท่ีมีผลย้อนกลับ (Feedback loop) ของตัวแปร
ในระบบ โดยใช้ข้อมูลท่ีมีลักษณะเป็นอนุกรมเวลา มาใช้ในการวิเคราะห์ แทนท่ีจะใช้ข้อมูลตัดขวาง  
ณ เวลาใดเวลาหน่ึง ดังเช่นท่ีท าในบทความน้ี  
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