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Abstract
	 This study aimed 1) to investigate the extent, level, and trend of integrated 
reporting in the annual reports of companies listed on the Stock Exchange of 
Thailand from 2016 to 2018, and 2) to test the influence of integrated reporting 
on the corporate financial performance of the listed companies. The samples 
were 200 companies listed on the Stock Exchange of Thailand. Descriptive analysis, 
correlation analysis, and multiple regression were used to analyze the data. The 
results showed that the level and trend of integrated reporting of Thai listed 
companies were increasing during the period being studied. The most common 
issue of integrated reporting was financial capital followed by intellectual capital, 
social capital, human capital, manufactured capital, and environmental capital. 
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Moreover, there was a positive significant influence on the reporting of 
manufactured capital, intellectual capital, size of the company, and type of 
auditor on corporate financial performance. The contribution of this study is to 
provide information to companies for gaining good financial performance and to 
investors and other stakeholders for decision-making about the companies listed 
on the Stock Exchange of Thailand.

	 Keywords: Integrated Reporting, Financial Performance, The Stock Exchange  
		        of Thailand

บทคััดย่่อ
	 การศึึกษาครั้้�งนี้้�มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อ 1) ศึึกษาลัักษณะ ปริิมาณ และแนวโน้้มการรายงาน
แบบบููรณาการในรายงานประจำปีีของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย
ระหว่่างปีี พ.ศ. 2558 ถึึง พ.ศ. 2560 และ 2) ทดสอบอิิทธิิพลของการรายงานแบบบููรณาการ
ต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงินิของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพัย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มตัวัอย่าง 
คืือ บริษิัทัที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลักัทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทย จำนวน 200 บริษิัทั การวิเิคราะห์ข์้อ้มูลู
ที่่�ใช้้ในการศึกึษา คืือ การวิเิคราะห์์เชิงิพรรณนา การวิเิคราะห์์สหสัมัพัันธ์์ และการวิเิคราะห์์การถดถอย
เชิิงพหุุ ผลการศึึกษาพบว่่า ปริิมาณและแนวโน้้มการรายงานแบบบููรณาการในรายงานประจำปีี
ของบริษิัทัมีีการเพิ่่�มขึ้้�นตลอดระยะเวลาที่่�ศึกึษา โดยหัวัข้้อที่่�ถูกูเปิิดเผยมากที่่�สุดุ คืือ ทุนุทางการเงินิ 
ตามมาด้้วยทุุนทางปััญญา ทุุนทางสัังคม ทุุนทางมนุุษย์์ ทุุนทางการผลิิต และทุุนทางธรรมชาติิ 
นอกจากนี้้� ผลการศึึกษาพบอิิทธิิพลเชิิงบวกอย่่างมีีนัยสำคััญของการรายงานทุุนทางการผลิิต 
ทุุนทางปััญญา ขนาดของกิิจการ และลัักษณะของผู้้�สอบบััญชีีต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน
ของบริษิัทั ประโยชน์ของงานวิิจัยั คืือ งานวิจิัยันี้้�ได้้ให้้ข้้อมูลูแก่่บริษิัทัและแสดงให้้เห็น็ว่่าการเปิิดเผย
ข้อ้มูลูจะส่ง่ผลดีีต่อ่ผลการดำเนินิงานทางการเงินิ รวมถึงึงานวิจิัยันี้้�ได้ใ้ห้ข้้อ้มูลูแก่น่ักัลงทุนุและผู้้�มีี
ส่่วนได้้เสีียมีีข้อมูลมากขึ้้�นในการตัดัสินิใจเกี่่�ยวกับับริษัิัทที่่�จดทะเบีียนตลาดหลักัทรัพัย์์แห่่งประเทศไทย

	 คำสำคััญ: การรายงานแบบบููรณาการ ผลการดำเนิินงานทางการเงิิน ตลาดหลัักทรััพย์์ 
	  	     แห่่งประเทศไทย

บทนำ
	 ในปััจจุบััน แนวคิดความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมได้้รับการตอบสนองที่่�ดีีจากบริิษััท โดยเฉพาะ-
อย่า่งยิ่่�งบริษัิัทที่่�จดทะเบียีนในตลาดหลักัทรัพัย์ ์เนื่่�องจากบริษิัทัดังักล่า่วมีจีำนวนและความหลากหลาย
ของผู้้�มีีส่ว่นได้้เสีียมากกว่่ากิิจการประเภทอ่ื่�น ซึ่่�งผลของการดำเนิินกิิจการและการทำกิิจกรรมเพ่ื่�อความ
รับัผิดชอบต่อสังัคมได้้ถูกูนำเสนอและเปิดิเผยข้้อมููลในสื่่�อต่า่ง ๆ  อาทิ ิรายงานความรับัผิดชอบต่อสังัคม 
รายงานการจััดการสิ่่�งแวดล้้อม รายงานแห่่งความยั่่�งยืืน หรืือรายงานตามหลัักไตรกััปปิิยะ โดยการ
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นันทิกานต์ ประสพสุข และคณะ

รายงานเหล่่านี้้�อยู่่�นอกเหนืือจากรายงานประจำปีีของบริษััท ทำให้้เกิิดปััญหาความไม่่สอดคล้้องกััน
ของข้้อมููลที่่�เป็็นตััวเงิินที่่�เปิิดเผยในรายงานประจำปีีและข้้อมููลที่่�ไม่่เป็็นตััวเงิินในรายงานที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับ
ความรัับผิิดชอบต่อสัังคม จากปััญหาดัังกล่่าวทำให้้เกิิดแนวคิดการรายงานข้้อมููลทั้้�งที่่�เป็็นตััวเงิินและ
ไม่เ่ป็น็ตัวัเงินิรวมกันัไว้้ในรายงานฉบับัเดีียว เพ่ื่�อลดความไม่่สอดคล้้องและเพ่ื่�อตอบสนองความต้้องการ
ของผู้้�มีสี่ว่นได้้เสียีทุกุกลุ่่�ม โดยในปี ีพ.ศ. 2556 ได้้มีกีารเผยแพร่ก่รอบแนวคิดิในการจััดทำการรายงาน
แบบบููรณาการ (Frias-Aceituno, Rodriguez-Ariza, & Garcia-Sanchez, 2014) โดยเน้้นเปิิดเผย
ข้้อมููลด้้านต่่าง ๆ แบ่่งเป็็น 6 ทุุน คืือ ทุุนทางการเงิิน ทุุนการผลิิต ทุุนทางภููมิิปััญญา ทุุนทางมนุุษย์์ 
ทุุนทางสัังคม และทุุนทางธรรมชาติิ (The International Integrated Reporting Council, 2013) 
ซึ่่�งรายงานดังักล่า่วจะเป็น็ประโยชน์ท์ั้้�งบริษิัทัและกลุ่่�มผู้้�มีสี่ว่นได้้เสียี เช่น่ บริษิัทัจะได้้ประโยชน์ใ์นการ
สร้้างชื่่�อเสีียง สร้้างความได้้เปรีียบในการแข่่งขััน และลดต้้นทุุนในการดำเนิินการ (Kurucz, Colbert 
& Wheeler, 2008) รวมถึึงยกระดับัขีดีความสามารถในการแข่ง่ขันัของบริษิัทั สร้้างผลการดำเนินิงาน
ของบริิษััทให้้ดีีขึ้้�น และเป็็นประโยชน์์แก่่ผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียในการเข้้าถึึงรายงานและสามารถนำข้้อมููลมา
ตััดสิินใจเชิิงเศรษฐกิิจในอนาคตได้้
	 อย่่างไรก็็ตาม การรายงานแบบบููรณาการสำหรัับบริษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์
แห่่งประเทศไทยยัังไม่่เป็็นการเปิิดเผยข้้อมููลแบบบัังคัับเหมืือนการรายงานข้้อมููลที่่�เป็็นตััวเงิิน เช่่น 
งบการเงิินและหมายเหตุปุระกอบงบการเงินิ ดังันั้้�น ลักัษณะ ปริมิาณ และแนวโน้้มในการรายงานแบบ
บููรณาการในประเทศไทยยัังมีีข้้อสงสััย เนื่่�องจากประเทศที่่�ใช้้การรายงานแบบบููรณาการแบบบัังคัับ
จะมีีรููปแบบของการเปิิดเผยข้้อมููลที่่�เป็็นมาตรฐานที่่�บริิษััทในประเทศนั้้�น ๆ ต้้องปฏิิบััติิตาม อาทิิ 
ประเทศแอฟริิกาใต้้ (De Villiers, Rinaldi, & Unerman, 2014; Steyn, 2014) ประเทศสเปน (Frias-
Aceituno et al., 2014) ประเทศออสเตรเลีีย (Higgins, Stubbs, & Love, 2014) หรืือประเทศ
นิวิซีแลนด์์ (Churet & Eccles, 2014) แต่่การศึึกษาลัักษณะ ปริมิาณ และแนวโน้้มในการรายงานแบบ
บููรณาการในประเทศกำลัังพััฒนาก็็มีีจำนวนหลัักฐานในการศึึกษาจำกััด (Suttipun, 2017; Suttipun 
& Boomlai, 2019) นอกจากนี้้� การศึึกษาในอดีีตที่่�ทดสอบอิิทธิิพลของการรายงานแบบบููรณาการ
ต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิินยัังพบความแตกต่่างในผลการศึึกษา ตััวอย่่างเช่่น Frias-Aceituno 
et al. (2014) และ De Villiers et al. (2014) พบอิิทธิิพลเชิิงบวกของการรายงานแบบบููรณาการ
ต่อ่ผลการดำเนินิงาน เนื่่�องจากการรายงานแบบบููรณาการสามารถตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีสี่ว่น
ได้้เสีียมากกว่่าการรายงานเพีียงข้้อมููลที่่�เป็็นตััวเงิินในอดีีต ในทางกลัับกัน Steyn (2014) กลัับพบ
อิิทธิิพลเชิิงลบของการรายงานแบบบููรณาการต่่อผลการดำเนิินงาน เนื่่�องจากบริิษััทต้้องเสีียค่่าใช้้จ่่าย
เพิ่่�มขึ้้�นในข้้อมููลของการรายงานที่่�เพิ่่�มขึ้้�น ทำให้้กิจการมีีผลการดำเนิินงานลดลง แต่่ Churet and 
Eccles (2014) และ Suttipun (2017) ไม่่พบความสััมพัันธ์์ระหว่่างการรายงานแบบบููรณาการและ
ผลการดำเนิินงาน
	 นอกจากนี้้� ถึึงแม้้การรายงานแบบบููรณาการจะลดปััญหาความไม่่สอดคล้้องกัันของข้้อมููล 
(Information Asymmetries) ระหว่า่งกิจิการกับัผู้้�มีส่ี่วนได้้เสียี และได้้รวมไว้้ในรายงานฉบับัเดียีวกันั
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แล้้วนั้้�น แต่่ก็ย็ังัมีีข้้อสงสัยัในลักัษณะปริมิาณและแนวโน้้มในการรายงานแบบบููรณาการ โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�ง
ในประเทศที่่�กำลังัพัฒันาซึ่่�งมีกีารศึึกษาวิจิัยัอย่่างจำกััด รวมถึึงการรายงานดัังกล่่าวยังเป็็นแบบสมััครใจ
ในหลายประเทศ ซึ่่�งยัังไม่่มีรีููปแบบการเปิิดเผยที่่�เป็็นมาตรฐาน โดยการเลืือกที่่�จะเปิิดเผยข้้อมููลอาจส่ง
ผลกระทบต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิินของกิิจการทั้้�งที่่�เป็็นประโยชน์์ต่่อกิิจการ หรืืออาจส่่งผล
ด้้านลบ เช่่น ค่่าใช้้จ่่ายที่่�อาจจะเพิ่่�มมากขึ้้�น อย่่างไรก็็ตาม ผลการวิิจััยในอดีีตยัังไม่่สามารถหาข้้อสรุุป
ในเรื่่�องผลกระทบดัังกล่่าวได้้ 
	วั ัตถุุประสงค์์
	 1. เพื่่�อศึึกษาลัักษณะ ปริิมาณ และแนวโน้้มการรายงานแบบบููรณาการในรายงานประจำปีี
ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ระหว่่างปีี พ.ศ. 2558 ถึึง พ.ศ. 2560
	 2. เพื่่�อทดสอบอิทิธิพิลของการรายงานแบบบููรณาการต่่อผลการดำเนินิงานของบริษิัทัจดทะเบียีน
ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย 
	 งานวิิจััยครั้้�งนี้้�จะเป็็นประโยชน์์ต่่อกิิจการ และหน่่วยงานกำกัับดููแลที่่�จะเข้้าใจถึึงการรายงาน
แบบบููรณาการ และผลกระทบจากการรายงานต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิินของกิิจการ ซ่ึ่�งหน่่วยงาน
กำกัับดููแลควรจะสนัับสนุุนให้้เกิิดการเปิิดเผยเพิ่่�มมากขึ้้�นในวงกว้้าง ผลการศึึกษาจะกระตุ้้�นให้้บริิษััท
ที่่�จดทะเบียีนในตลาดหลักัทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทยเห็น็ความสำคัญัของการรายงานแบบบููรณาการเพื่่�อ
เป็น็การสร้้างความได้้เปรียบในการแข่ง่ขันั ทั้้�งนักัลงทุุน และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียอื่่�น ที่่�จะได้้เข้้าถึึงและมีีข้้อมููล
เกี่่�ยวกับัความรัับผิดิชอบต่อสัังคมของกิจิการนอกเหนืือไปจากรายงานประจำปีีหรืือรายงานทางการเงินิ
ที่่�เป็็นแบบบัังคัับ ซึ่่�งจะให้้ข้้อมููลมากขึ้้�นเพื่่�อนัักลงทุุนจะใช้้ในการตััดสิินใจลงทุุน เน่ื่�องจากเป็็นการ
เปิิดเผยข้้อมููลทั้้�งที่่�เป็็นตััวเงิินและไม่่เป็็นตััวเงิิน นอกจากนี้้�ผลการศึึกษาอาจทำให้้รายงานประจำปีี
ของบริิษััทมีีความน่่าสนใจต่่อผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียทุุกกลุ่่�ม ไม่่เฉพาะเจาะจงเพีียงแค่่ผู้้�ถืือหุ้้�นและผู้้�ลงทุุน

การทบทวนวรรณกรรมและแนวคิิดทฤษฎีีที่่�เกี่่�ยวข้้อง
	 งานวิิจััยในอดีีตที่่�เกี่่�ยวข้้องมีีการนำทฤษฎีีผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียมาใช้้เพ่ื่�ออธิิบายถึึงหลัักการรายงาน
แบบบููรณาการโดยการเปิิดเผยข้้อมููลในรายงานประจำปีี เพื่่�อตอบสนองความต้้องการและใช้้ในการ
ตััดสิินใจของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย เช่่น Churet and Eccles (2014); Suttipun (2017) และ Suttipun and 
Boomlai (2019) ทฤษฎีีผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียจะคำนึึงถึึงผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียของบริิษััทไม่่ว่่าจะเป็็นทางตรงหรืือ
ทางอ้้อม ซึ่่�งประกอบด้้วย ลููกค้้า ลููกจ้้าง ผู้้�ถืือหุ้้�น ผู้้�ลงทุนุ เจ้้าหนี้้� สังัคมและชุมุชน หน่่วยงานกำกับัดููแล 
และสิ่่�งแวดล้้อม โดยบริิษััทควรวิิเคราะห์์ข้้อมููลเพื่่�อให้้ได้้มาซ่ึ่�งผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียขององค์์กรอย่่างถููกต้้อง
และครบถ้้วน เพื่่�อจะได้้นำไปต่อ่ยอดในการทำตามแนวทางบรรษัทัภิบิาลที่่�ดี ี(De Villiers et al., 2014) 
	 ทฤษฎีีผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียสามารถอธิิบายถึึงการรายงานแบบบููรณาการของบริิษััท โดยผู้้�บริิหาร
จะต้้องเปิิดเผยข้้อมููลทั้้�งที่่�เป็็นตััวเงิินและไม่่เป็็นตััวเงิิน เพื่่�อแสดงถึึงความโปร่่งใส คุุณธรรม จริิยธรรม
ขององค์์กร รวมทั้้�งเพ่ื่�อผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียที่่�จะใช้้ข้้อมููลในการตััดสิินใจ (Frias-Aceituno et al., 2014) 
สามารถตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีสี่ว่นได้้เสียีมากกว่า่การรายงานเพียีงข้้อมููลที่่�เป็น็ตัวัเงินิในอดีตี 
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นอกจากนี้้� ทฤษฎีนีี้้�ยังัใช้้อธิบิายอิทิธิพิลของการรายงานแบบบููรณาการต่อ่ผลการดำเนิินงานของบริษัทั
จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์แห่่งประเทศไทย เน่ื่�องจากการรายงานแบบบููรณาการให้้ข้้อมููลที่่�เพิ่่�ม
มากขึ้้�น ลดการขััดแย้้งกัันของข้้อมููล และสร้้างคุุณค่่าแก่่ผู้้�มีส่ี่วนได้้เสีีย ซึ่่�งจะส่่งผลดีต่่อกิจิการ เช่่น ชื่่�อเสีียง 
ความได้้เปรีียบในการแข่่งขััน ผลการดำเนิินงานที่่�ดีีขึ้้�น และสามารถพััฒนาไปสู่่�ความยั่่�งยืืนของบริิษััท 
(The International Integrated Reporting Council, 2013)
	 การรายงานทางด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมเคยถููกนำเสนอรวมกัับรายงานทางการเงิิน แต่่เมื่่�อ
ประมาณสองทศวรรษที่่�ผ่า่นมา ได้้มีการแยกการรายงานสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมออกมาเป็็นรายงานแยก
ต่า่งหาก (Stand-Alone Reports) เน่ื่�องจากมีีเนื้้�อหาและความซัับซ้้อนเพิ่่�มมากขึ้้�น และเพ่ื่�อตอบสนอง
ความต้้องการของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียที่่�หลากหลาย ข้้อมููลอาจไม่่สอดคล้้องกัับข้้อมููลทางการเงิิน ซ่ึ่�งเม่ื่�อ
ไม่่นานมานี้้�มีีความพยายามที่่�จะรวมรายงานที่่�กล่่าวมา ทั้้�งข้้อมููลทางการเงิิน สัังคม สิ่่�งแวดล้้อม และ
ธรรมภิิบาล ไว้้ในรายงานเล่ม่เดียีวกันั นำมาซึ่่�งแนวคิดของการจัดัทำรายงานแบบบููรณาการ (De Villiers 
et al., 2014)
	 การรายงานแบบบููรณาการ
	 รายงานแบบบููรณาการ (Integrated Reporting) เป็็นแนวทางส่่งเสริิมให้้เกิิดการรายงาน
ข้้อมููลของบริษัทัที่่�มีปีระสิิทธิิภาพและมีีเป้้าหมาย เพ่ื่�อปรับปรุงคุุณภาพข้้อมููลที่่�มีใีห้้กับผู้้�ให้้ทุนทางการเงิิน
เพื่่�อให้้สามารถจััดสรรทุุนได้้อย่่างมีีประสิิทธิิภาพและมีีประสิิทธิิผลยิ่่�งขึ้้�น โดยวิิสััยทััศน์์ในระยะยาว
ของรายงานแบบบููรณาการ คืือ การที่่�ความคิดิแบบบููรณาการฝัังตัวัอยู่่�ในแนวทางการดำเนินิธุรุกิจิหลััก
ในภาครััฐและเอกชน โดยใช้้รายงานแบบบููรณาการเป็็นบรรทััดฐานในการรายงานของบริษััท (The 
International Integrated Reporting Council, 2013) วััตถุุประสงค์์หลัักของการจััดทำการรายงาน
แบบบููรณาการ คืือ การรวบรวมข้้อมููลสำคััญด้้านต่่าง ๆ ขององค์์กรไว้้ในรายงานฉบัับเดีียว เพื่่�อให้้
ทิศิทางการสื่่�อสารเกี่่�ยวกับับริษิัทัเป็็นไปอย่่างมีปีระสิทิธิภิาพ (Frias-Aceituno et al., 2014) การจัดัทำ
รายงานแบบบููรณาการจะส่่งเสริิมให้้บริษััทเกิิดมุุมมองกว้้างขึ้้�น เข้้าใจถึึงผลกระทบที่่�กว้้างขวางขึ้้�น 
จากการใช้้ทรััพยากรและความสััมพัันธ์์ต่่าง ๆ  ทำให้้บริิษััทสามารถสร้้างคุุณค่่าสำหรัับตััวบริิษััทเอง ซึ่่�ง
ก่่อให้้เกิิดผลตอบแทนทางการเงิินแก่่ผู้้�ให้้ทุนที่่�เป็็นทุุนทางการเงิิน และจะเกี่่�ยวพัันกัับคุุณค่่าที่่�บริิษััท
สร้้างมาเพื่่�อผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียผ่่านทางกิิจกรรมที่่�มีีอย่่างหลากหลาย การจััดทำรายงานแบบบููรณาการ
ของบริษัิัทควรคำนึึงและให้้ความสำคััญในด้้านต่่าง ๆ  เพ่ื่�อการพััฒนาไปอย่่างยั่่�งยืืน เช่น่ ด้้านแผนกลยุทธ์์ 
ด้้านการกำหนดเป้้าหมายในอนาคต ด้้านการคำนึึงถึึงผู้้�มีีส่ว่นได้้เสีีย รวมถึึงด้้านการคำนึึงถึึงความสำคััญ 
และความเชื่่�อถืือได้้ (The International Integrated Reporting Council, 2013)
	 การรายงานแบบบููรณาการจะมุ่่�งให้้ภาพเกี่่�ยวกับัทรัพัยากรและสัมัพันัธภาพ เรียีกว่่า ทุนุ ดังันั้้�น
แนวคิดเรื่่�องทุุนสามารถช่วยบริษััทในการระบุุแหล่่งทรััพยากรและความสััมพัันธ์์ในการรายงานแบบ
บููรณาการที่่�ส่่งผลต่่อบริิษััทและผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย (De Villiers et al., 2014; Steyn, 2014) เพื่่�อสามารถ
นำมาใช้้ในการรายงานที่่�จะก่่อให้้เกิิดความครอบคลุุมเนื้้�อหาในรายงานทั้้�งหมด ซึ่่�งประกอบด้้วยทุุน
ด้้านต่่าง ๆ  6 กลุ่่�ม (The International Integrated Reporting Council, 2013) ได้้แก่่ 1) ทุนุการเงิิน 
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(Financial Capital) เป็็นกลุ่่�มของเงิินทุุนที่่�บริิษััทสามารถจััดหาได้้ เพื่่�อใช้้ในการผลิิตสิินค้้าหรืือ
การให้้บริการที่่�ได้้รัับ ผ่่านการจััดหาเงิินทุุนหรืือการลงทุุน เช่่น ตราสารหนี้้� เงิินทุุน เงิินอุุดหนุุน ทุุน
ในส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น 2) ทุุนการผลิิต (Manufactured Capital) คืือ ผลผลิิตวััตถุุทางกายภาพที่่�มีีให้้กัับ
บริิษััทเพื่่�อใช้้ในการผลิิตสิินค้้าหรืือให้้บริิการ รวมไปถึึงรายการที่่�มีีตััวตน เช่่น อาคาร สิ่่�งปลููกสร้้าง 
อุุปกรณ์์ โครงสร้้างพื้้�นฐาน (เช่่น โรงงานบำบััดน้้ำเสีีย) การผลิิตที่่�เป็็นรููปธรรมสามารถจัับต้้องได้้ ซึ่่�งจะ
เป็็นประโยชน์์ให้้กัับบริิษััทในการดำเนิินงานของบริิษััท 3) ทุุนภููมิิปััญญา (Intellectual Capital) คืือ 
ทรัพัย์สิินทางปัญัญา เช่น่ สิทิธิบิัตัร ลิขิสิทิธิ์์� ซอฟต์แ์วร์ และความรู้้�ความเข้้าใจระบบขั้้�นตอนขององค์์กร 
4) ทุนุมนุษุย์ ์(Human Capital) ประกอบด้้วยความสามารถของแต่ล่ะบุคุคล ความรู้้� ทักัษะ สมรรถนะ
การทำงาน ประสบการณ์์ของพนัักงานของบริิษััท ความสามารถในการทำความเข้้าใจพััฒนาและใช้้
กลยุุทธ์์ขององค์์กร ความสััมพัันธ์์ด้้านแรงงาน การจััดการ อาชีีวอนามััยและความปลอดภััย การฝึึก
อบรม และค่่านิิยมทางจริิยธรรม เช่่น สิิทธิิมนุุษยชน รวมถึึงความจงรัักภัักดีี แรงจููงใจในการทำงาน 
เช่น่ แรงจููงใจสำหรับัการปรับัปรุงุกระบวนการสินิค้้าและบริกิาร 5) ทุนุสัังคม (Social and Relationship 
Capital) เป็็นความสััมพันัธ์์ที่่�ตั้้�งขึ้้�นภายในระหว่่างชุมุชนกลุ่่�มผู้้�มีีส่ว่นได้้เสีียและเครืือข่่ายอื่่�น ๆ  เพื่่�อเพิ่่�ม
ความเป็็นอยู่่�ที่่�ดีีของแต่่ละบุุคคลและส่่วนรวม รวมถึึงค่่านิิยมและพฤติิกรรม ความภัักดีีที่่�บริิษััทมีีต่่อ
ลููกค้้า คู่่�ค้้า คู่่�ค้้าทางธุุรกิิจ และกลุ่่�มผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียต่่าง ๆ  และ 6) ทุุนธรรมชาติิ (Natural Capital) เป็็น
แหล่่งทรััพยากรธรรมชาติิทั้้�งหมดที่่�หมุุนเวีียนและไม่่หมุุนเวีียน โดยทรััพยากรธรรมชาติิจะสามารถ
ทำให้้เกิิดการผลิิตสิินค้้าหรืือการให้้บริิการ เช่่น อากาศ น้้ำ ที่่�ดิิน ป่่าไม้้ แร่่ธาตุุ ความหลากหลายทาง
ชีวีภาพและระบบนิเวศ ทุนุทางธรรมชาติิจำเป็น็ต่อ่การจััดหาสินิค้้าและบริการซ่ึ่�งจะแสดงถึึงความยั่่�งยืืน
ของบริิษััท
	 การพััฒนาสมมุุติิฐานการศึึกษา
	 เนื่่�องจากการรายงานแบบบููรณาการได้้มีีการรัับรองและมีีการเริ่่�มเปิิดเผยข้้อมููลตั้้�งแต่่ปีี พ.ศ. 
2555 ทำให้้งานวิจิัยัที่่�ศึึกษาการรายงานแบบบููรณาการทั่่�วโลกมีีจำนวนจำกััด (Jensen & Berg, 2012; 
Solomon & Maroun, 2012; Churet & Eccles, 2014; Frias-Aceituno et al., 2014; Rensburg 
& Botha, 2014; Steyn, 2014; Suttipun, 2017; Suttipun & Boomlai, 2019) ตัวัอย่า่งเช่น่ Jensen 
and Berg (2012) เปรีียบเทีียบความแตกต่่างของการรายงานการพััฒนาอย่่างยั่่�งยืืนและการรายงาน
แบบบููรณาการ รวมทั้้�งทดสอบปััจจัยัผู้้�มีสี่ว่นได้้เสียีของบริษิัทัที่่�มีอีิทิธิพิลต่อ่การรายงานแบบบููรณาการ
จากบริิษััทชั้้�นนำระดัับโลก จำนวน 309 บริิษััท พบว่่า มีีความแตกต่่างอย่่างเป็็นนััยสำคััญระหว่่าง
การรายงานการพััฒนาอย่่างยั่่�งยืืนและการรายงานแบบบููรณาการ และการรายงานแบบบููรณาการ
ของบริิษััทในประเทศที่่�พััฒนาแล้้ว มีีปริิมาณและคุุณภาพการเปิิดเผยที่่�สููงกว่่าบริิษััทที่่�มาจากประเทศ
กำลังัพัฒันา นอกจากนั้้�น ยังัพบว่าผู้้�ลงทุนุ แรงงาน และผู้้�ถืือหุ้้�น มีอีิทิธิพิลต่อการรายงานแบบบููรณาการ 
ซึ่่�งส่ง่ผลให้้บริษิัทัต้้องตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีสี่ว่นได้้เสียีด้้วย นอกจากนี้้� Higgins et al. (2014) 
พบว่่า การรายงานแบบบููรณาการมีีประโยชน์์ต่่อบริิษััทในการเชื่่�อมโยงทรััพยากรที่่�บริษััทมีีกัับแผน
กลยุทธ์์ของบริษััทในประเทศออสเตรเลีีย ส่ว่น Atkins and Maroun (2015) พบว่า ผู้้�ลงทุุนในประเทศ
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แอฟริิกาใต้้มีีการพิิจารณาการลงทุุนจากการรายงานแบบบููรณาการ เนื่่�องจากการรายงานดัังกล่่าว
เป็น็การรายงานเพื่่�อเน้้นความสามารถในการแข่ง่ขันั นอกจากนี้้� Frias-Aceituno et al. (2014) ทดสอบ
ปัจัจัยัด้้านลักัษณะกิจิการที่่�มีอิีิทธิพิลต่อ่การรายงานแบบบููรณาการของบริษิัทันานาชาติ ิจำนวน 1,590 
บริษัิัท พบว่า่ บริษิัทัที่่�มีขีนาดใหญ่ก่ว่า่จะมีกีารรายงานแบบบููรณาการมากกว่า่บริษิัทัที่่�มีขีนาดเล็ก็กว่า่ 
และบริิษััทที่่�มีีผู้้�สอบบััญชีีที่่�มาจาก Big4 จะมีีการรายงานแบบบููรณาการมากกว่่าบริิษััทที่่�ไม่่ได้้ใช้้
ผู้้�สอบบัญัชีทีี่่�มาจาก Big4 เนื่่�องจากบริษิัทัดังักล่่าวมีจีำนวนและความหลากหลายของกลุ่่�มผู้้�มีส่ี่วนได้้เสียี
มากกว่่าบริิษััทที่่�มีีขนาดเล็็กกว่่า
	 ในประเทศไทย Suttipun (2017) ศึึกษาลัักษณะและปริิมาณการรายงานแบบบููรณาการของ
บริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์กลุ่่�ม SET100 ระหว่่างปีี พ.ศ. 2555 ถึึง พ.ศ. 2558 พบว่่า 
บริษิัทัจดทะเบียีนในตลาดหลัักทรัพัย์แ์ห่่งประเทศไทยในระหว่า่งปีทีี่่�ศึึกษาดังักล่า่ว มีกีารเปิดิเผยข้้อมููล
การรายงานแบบบููรณาการเพิ่่�มขึ้้�นทุุกปีี โดยด้้านที่่�เปิิดเผยมากที่่�สุุด คืือ ด้้านทุุนปััญญา ตามมาด้้วย 
ด้้านทุุนสัังคม ด้้านทุุนการเงิิน ด้้านทุุนมนุุษย์์ ด้้านทุุนการผลิิต และข้้อมููลที่่�เปิิดเผยน้้อยที่่�สุุด คืือ ด้้าน
ทุนุธรรมชาติ ิส่่วน Suttipun and Boomlai (2019) ได้้ทดสอบความสัมัพันัธ์์ระหว่่างการกำกับัดููแลที่่�ดีี
ของกิิจการและการรายงานแบบบููรณาการในรายงานประจำปีีของบริษิัทัที่่�จดทะเบียีนในตลาดหลัักทรััพย์
แห่ง่ประเทศไทย พบว่า่ มีคีวามสัมัพันัธ์ใ์นทิศิทางเดียีวกันอย่า่งมีนีัยัสำคัญัระหว่า่งการถืือหุ้้�นโดยสถาบันั 
ขนาดของกรรมการ รางวััลที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการรายงานข้้อมููล และระดัับการรายงานแบบบููรณาการ 
	 อย่่างไรก็็ตาม มีีเพีียงหลัักฐานงานวิิจััยอย่่างจำกััดเกี่่�ยวกับความสััมพัันธ์์ระหว่่างการรายงาน
แบบบููรณาการและผลการดำเนิินงานทางการเงิินของบริิษััท โดย Churet and Eccles (2014) ได้้
ทำการทดสอบความสััมพัันธ์์ระหว่า่งการรายงานแบบบููรณาการและผลการดำเนิินงานทางการเงินิของ
บริษัิัท แต่่ไม่่พบความสัมัพันัธ์์อย่่างมีนีัยัสำคัญัระหว่่างการรายงานแบบบููรณาการและผลการดำเนินิงาน
ทางการเงิินของบริษััท ดัังนั้้�น ในการศึึกษาของผู้้�วิิจััยในครั้้�งนี้้�ได้้ทบทวนวรรณกรรมจากงานวิิจััยที่่�
เกี่่�ยวข้้องกัับการรายงานข้้อมููลที่่�เป็็นตัวัเงินิและไม่เ่ป็น็ตัวัเงินิที่่�ใกล้้เคียีงกับัการรายงานแบบบููรณาการ 
ซึ่่�งผลการศึึกษาพบความหลากหลายและไม่่สามารถระบุุทิศิทางได้้อย่่างชััดเจน ตัวัอย่่างเช่น่ การศึึกษา
ของ Ho and Taylor (2007); Nakao, Amano, Matsumura, Genba, and Nakano (2007); Islam 
and Deegan (2010); Sutttipun (2018) พบความสััมพัันธ์์เชิิงบวกระหว่่างการรายงานข้้อมููลที่่�เป็็น
ตััวเงิินและไม่่เป็็นตััวเงิิน (การรายงานตามหลัักไตรกััปปิิยะ การรายงานการพััฒนาที่่�ยั่่�งยืืนของกิิจการ 
หรืือการรายงานตามหลัักปรัชญาเศรษฐกิิจพอเพีียง) ต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิินของบริิษััท 
เนื่่�องจากการรายงานดัังกล่่าวสามารถตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียมากกว่่าการรายงาน
เพีียงข้้อมููลที่่�เป็็นตััวเงิินในอดีีต และส่่งผลต่่อผลการดำเนิินงานของบริษััทที่่�ดีีขึ้้�น ความเสี่่�ยงลดลง 
ความสามารถในการแข่่งขัันที่่�มากขึ้้�น และสามารถพััฒนาไปสู่่�ความยั่่�งยืืนของบริษััทต่่อผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย
ทุุกกลุ่่�ม ในทางกลัับกััน Connelly and Limpaphayom (2004) พบว่่า ยิ่่�งบริิษััทมีีการรายงานข้้อมููล
แบบสมััครใจเพิ่่�มขึ้้�น ยิ่่�งทำให้้บริษัทัมีีต้้นทุุนและค่่าใช้้จ่ายที่่�เพิ่่�มขึ้้�น ซ่ึ่�งมีีผลให้้บริษัทัมีีผลการดำเนิินงาน
ทางการเงิินที่่�ลดลง สอดคล้้องกัับการศึึกษาของ Wright and Ferris (1997) เนื่่�องจากงานวิิจััยในอดีีต
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ยังัไม่่สามารถหาข้้อสรุุปได้้ นำมาซึ่่�งการวิจิัยัในครั้้�งนี้้� โดยแบ่่งการรายงานแบบบููรณาการออกเป็็น 6 ทุนุ 
ตามกรอบการรายงาน ซึ่่�งประกอบด้้วย ทุุนทางการเงิิน ทุุนทางการผลิิต ทุุนทางปััญญา ทุุนทางมนุุษย์์ 
ทุุนทางสัังคม และทุุนทางธรรมชาติิ (The International Integrated Reporting Council, 2013; 
Suttipun, 2017) เพื่่�อทดสอบอิิทธิิพลต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิินตามสมมติิฐาน ดัังนี้้� 
	 H1: การรายงานทุุนทางการเงิินมีีอิิทธิิพลเชิิงบวกต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน
	 H2: การรายงานทุุนทางการผลิิตมีีอิิทธิิพลเชิิงบวกของต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน
	 H3: การรายงานทุุนทางปััญญามีีอิิทธิิพลเชิิงบวกของต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน
	 H4: การรายงานทุุนทางมนุุษย์์มีีอิิทธิิพลเชิิงบวกของต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน
	 H5: การรายงานทุุนทางสัังคมมีีอิิทธิิพลเชิิงบวกของต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน
	 H6: การรายงานทุุนทางธรรมชาติิมีีอิิทธิิพลเชิิงบวกของต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน

วิิธีีการวิิจััย
	ป ระชากรที่่�ใช้้ในการศึึกษา คืือ บริษัทัที่่�จดทะเบียีนในตลาดหลักัทรัพัย์แห่ง่ประเทศไทย (SET) 
จำนวน 7 อุุตสาหกรรม ประกอบด้้วย กลุ่่�มเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร กลุ่่�มอสัังหาริิมทรััพย์์และ
ก่่อสร้้าง กลุ่่�มสินิค้้าอุปุโภคบริโิภค กลุ่่�มทรัพัยากร กลุ่่�มเทคโนโลยี ีกลุ่่�มสินิค้้าอุตุสาหกรรม และกลุ่่�มบริกิาร 
รวมทั้้�งสิ้้�น 402 บริิษััท ทั้้�งนี้้� การศึึกษาในครั้้�งนี้้�ไม่่รวมบริษััทที่่�จดทะเบีียนในกลุ่่�มเอ็็ม เอ ไอ (MAI) 
ไม่่รวมบริษัิัทที่่�อยู่่�ระหว่่างการฟ้ื้�นฟููกิจการ ไม่่รวมบริษัทัที่่�วันัปิดิรอบระยะเวลาบัญัชีีไม่ต่รงกัับวันัที่่� 31 
ธัันวาคม และไม่่รวมบริิษััทในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมธุุรกิิจการเงิิน และกองทุุนในกลุ่่�มอุุตสาหกรรม
อสัังหาริิมทรััพย์์และก่่อสร้้าง เนื่่�องจากกลุ่่�มอุุตสาหกรรมธุุรกิิจการเงิินมีีกฎระเบีียบข้้อบัังคัับเฉพาะ 
	จ ำนวนกลุ่่�มตัวัอย่่างที่่�ใช้้ในการศึึกษา คืือ บริษิัทัที่่�จดทะเบียีนในตลาดหลักัทรัพัย์แห่่งประเทศไทย 
200 บริษัทั ดังัตารางที่่� 1 โดยกลุ่่�มตัวัอย่่างที่่�ใช้้ในการศึึกษาครั้้�งนี้้� ได้้มาจากการสุ่่�มตััวอย่่างแบบอย่่างง่่าย 
ประกอบด้้วย กลุ่่�มเกษตรและอุตุสาหกรรมอาหาร จำนวน 33 บริษิัทั กลุ่่�มอสังัหาริิมทรััพย์และก่อ่สร้้าง 
จำนวน 25 บริิษััท กลุ่่�มสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค จำนวน 17 บริษััท กลุ่่�มทรััพยากร จำนวน 28 บริษััท 
กลุ่่�มเทคโนโลยีี จำนวน 19 บริิษััท กลุ่่�มสิินค้้าอุุตสาหกรรม จำนวน 48 บริิษััท และกลุ่่�มบริิการ จำนวน 
30 บริิษััท
 
ตารางที่่� 1 จำนวนกลุ่่�มตััวอย่่างที่่�ใช้้ในการศึึกษา

กลุ่่�มอุุตสาหกรรม จำนวนบริิษััท ร้้อยละ

กลุ่่�มเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร 33 16.50

กลุ่่�มอสัังหาริิมทรััพย์์และก่่อสร้้าง 25 12.50

กลุ่่�มสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค 17 8.50
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กลุ่่�มอุุตสาหกรรม จำนวนบริิษััท ร้้อยละ

กลุ่่�มทรััพยากร 28 14.00

กลุ่่�มเทคโนโลยีี 19 9.50

กลุ่่�มสิินค้้าอุุตสาหกรรม 48 24.00

กลุ่่�มบริิการ 30 15.00

รวม 200 100.00

	 การศึึกษาครั้้�งนี้้�เป็็นการศึึกษาข้้อมููลทุติิยภููมิจากรายงานประจำปีีของบริษััทจดทะเบีียน
ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ระหว่่างปีี พ.ศ. 2558 ถึึง พ.ศ. 2560 โดยเก็็บข้้อมููลการรายงาน
แบบบููรณาการ ตามกรอบ 6 ทุุน ซึ่่�งเป็็นตััวแปรต้้น ประกอบด้้วย ทุุนทางการเงิิน ทุุนทางการผลิิต 
ทุุนทางปััญญา ทุุนทางมนุุษย์์ ทุุนทางสัังคม และทุุนทางธรรมชาติิ (Suttipun, 2017) การเก็็บข้้อมููล
ใช้้วิิธีีการวิิเคราะห์์เนื้้�อหาเชิิงปริิมาณ (Quantitative Content Analysis) ด้้วยวิิธีีการนัับคำ (Word 
Counts) ซึ่่�งการวิเิคราะห์์เนื้้�อหาเชิงิปริมิาณดังักล่่าวแพร่หลายในการวัดัค่่าการเปิิดเผยข้้อมููลในงานวิจัิัย
ที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการเปิดิเผยข้้อมููลสังัคมและสิ่่�งแวดล้้อม (Deegan & Gordon, 1996; Suttipun, 2018) 
ส่่วนตััวแปรตาม คืือ ผลการดำเนิินงานทางการเงิินของบริิษััท วััดค่่าจากผลตอบแทนจากการลงทุุน
ในสินิทรัพัย์ (Return on Asset) (Frias-Aceituno et al., 2014) รวมถึึงตัวัแปรควบคุมุ คืือ ขนาดของ
กิิจการ วััดจากสิินทรััพย์์รวมของบริิษััท และลัักษณะของผู้้�สอบบััญชีีที่่�อยู่่�ในกลุ่่�ม Big4 หรืือนอกกลุ่่�ม 
Big4
	 การวิิเคราะห์์ข้้อมููล ประกอบด้้วย การวิิเคราะห์์สถิิติิพรรณนา การวิิเคราะห์์สหสััมพัันธ์์ และ
การวิเิคราะห์ก์ารถดถอยเชิงิพหุ การใช้้สถิติิเิชิงิพรรณนาในรููปแบบค่าเฉลี่่�ย และส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐาน 
เพื่่�อใช้้ในการศึึกษาลัักษณะ ปริิมาณ และแนวโน้้มการรายงานแบบบููรณาการในรายงานประจำปีีของ
บริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ระหว่่างปีี พ.ศ. 2558 ถึึง พ.ศ. 2560 การวิิเคราะห์์สหสััมพัันธ์์
นำมาใช้้เพ่ื่�อทดสอบความสััมพัันธ์์ระหว่่างตััวแปรการรายงานแบบบููรณาการ ตััวแปรควบคุม และ
ผลการดำเนิินงานทางการเงิิน และใช้้การวิิเคราะห์์การถดถอยเชิิงพหุเพ่ื่�อทดสอบอิทธิิพลของการ
รายงานแบบบููรณาการต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิินในรายงานประจำปีีของบริษััทจดทะเบีียน
ในตลาดหลัักทรััพย์์ โดยมีีสมการถดถอย ดัังนี้้�
	 Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + b6X6 + b7X7 + b8X8 + error
	 โดยที่่� Y คืือ ผลการดำเนินิงานทางการเงินิ (ROA) X1 คืือ ทุนุทางการเงิิน X2 คืือ ทุนุทางการผลิต 
X3 คืือ ทุุนทางปััญญา X4 คืือ ทุุนทางมนุุษย์์ X5 คืือ ทุุนทางสัังคม X6 คืือ ทุุนทางธรรมชาติิ X7 คืือ 
ขนาดของกิจิการ (ขนาดของกิจิการวััดโดยสินิทรัพัย์รวมของบริษัทั) และ X8 คืือ ลักัษณะของผู้้�สอบบัญัชีี 

ตารางที่่� 1 (ต่่อ)
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(1 = ผู้้�สอบบััญชีี Big4, 0 = อื่่�น ๆ)

ผลการวิิจััย
	จ ากรายงานประจำปีีของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ซ่ึ่�งเป็็น 
กลุ่่�มตััวอย่่าง จำนวน 200 บริิษััท ตั้้�งแต่่ปีี พ.ศ. 2558 ถึึง พ.ศ. 2560 ในตารางที่่� 2 แสดงลัักษณะ 
ปริมิาณ และแนวโน้้มของการรายงานแบบบููรณาการในรายงานประจำปีี แบ่่งเป็็น 6 ด้้าน ผลการศึึกษา
พบว่่า การเปิิดเผยข้้อมููลในแต่่ละด้้านมีีแนวโน้้มการเปิิดเผยเพิ่่�มขึ้้�นตลอดระยะเวลาที่่�ศึึกษา หััวข้้อ
ที่่�ถููกเปิิดเผยมากที่่�สุุด คืือ ทุุนทางการเงิิน จำนวนเฉลี่่�ย 847.71 คำ ตามมาด้้วย ทุุนทางปััญญา 
จำนวนเฉลี่่�ย 747.69 คำ ทุนุทางสังัคมจำนวนเฉลี่่�ย 677.89 คำ ทุนุทางมนุุษย์ จำนวนเฉลี่่�ย 442.37 คำ 
ทุุนทางการผลิิต จำนวนเฉลี่่�ย 391.51 คำ และทุุนทางธรรมชาติิ จำนวนเฉลี่่�ย 385.42 คำ 

ตารางที่่� 2 ลัักษณะ ปริิมาณ และแนวโน้้มของการรายงานแบบบููรณาการ

การรายงานแบบ
บููรณาการ

พ.ศ. 2558 พ.ศ. 2559 พ.ศ. 2560 เฉลี่่�ย

Mean S.D. Mean S.D. Mean S.D. Mean S.D.

ทุุนทางการเงิิน 815.51 186.69 847.18 190.51 880.43 199.53 847.71 191.36

ทุุนทางปััญญา 710.09 258.98 743.55 271.49 789.44 288.76 747.69 272.38

ทุุนทางสัังคม 640.79 220.21 673.47 232.60 719.41 279.34 677.89 239.86

ทุุนทางมนุุษย์์ 420.76 175.39 441.21 182.88 465.15 193.95 442.37 183.64

ทุุนทางการผลิิต 359.64 160.29 388.73 176.34 426.15 187.47 391.51 173.04

ทุุนทางธรรมชาติิ 358.33 179.80 383.56 194.92 414.36 211.88 385.42 195.08

รวม 3305.12 907.82 3475.48 898.03 3694.92 1057.11 3491.84 945.53

	ผล การทดสอบความสััมพัันธ์์ระหว่่างตััวแปรที่่�นำมาศึึกษาว่่ามีีความเป็็นอิิสระต่่อกัันหรืือเป็็น
ตััวเดีียวกัันหรืือไม่่ จากการทดสอบ พบว่่า ตััวแปรมีีค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์อยู่่�ระหว่่าง 0.01-0.68 
ซึ่่�งไม่่เกิิน 0.70 (Tabachnick & Fidell 2007) อีีกทั้้�งค่่า Variance Inflation Factor (VIF) มีีค่่า
อยู่่�ระหว่่าง 1.204-2.381 และมีีค่่าสููงที่่�สุุด เท่่ากัับ 2.381 ซึ่่�งมีีค่่าน้้อยกว่่า 10 แสดงว่่าตััวแปรอิิสระ
ไม่่มีีความสััมพัันธ์์กััน จึึงไม่่ก่่อให้้เกิิดปััญหา Multicollinearity (Belsley, Kuh, & Welsch, 1980) 
และสามารถนำไปใช้้วิิเคราะห์์การถดถอยเชิิงพหุุ รายละเอีียดดัังตารางที่่� 3
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ตารางท่ี่� 3 ความสัมัพันัธ์์ระหว่่างตัวัแปรการรายงานแบบบููรณาการ ตัวัแปรควบคุม และผลการดำเนินิงาน 
	    ทางการเงิิน

ตััวแปร Y X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8

Mean 6.09 847.71 747.69 677.89 442.37 391.51 385.42 48.959 0.76

S.D. 4.91 191.36 272.38 239.86 183.64 173.04 195.08 180.305 0.42

Y 1 1  - -  -  -   - -   - -

X1 0.050 0.203** 1  - -   -  -  -  - -

X2 0.208** 0.286** 0.479** 1  -  -  -  -  - -

X3 0.191** 0.321** 0.481** 0.604** 1  -  -  -  - -

X4 0.149* 0.261** 0.505** 0.594** 0.638** 1 -   -  - -

X5 0.097 0.216** 0.363** 0.503** 0.601** 0.622** 1  -  - -

X6 0.037 0.213** 0.334** 0.498** 0.482** 0.444** 0.547** 1 -  -

X7 0.015 0.686** 0.241** 0.273** 0.388** 0.217** 0.237** 0.267** 1 -

X8 0.115 0.033 0.153 0.281** 0.284** 0.196* 0.268** 0.270** 0.337** 1

VIF - 1.497 2.011 2.381 2.282 2.052 1.641  1.204 2.132

** คืือ นััยสำคััญที่่�ระดัับ 0.01 และ * คืือ นััยสำคััญที่่�ระดัับ 0.05

	 การวิิเคราะห์์การถดถอยเชิิงพหุุ เพื่่�อทดสอบอิทธิิพลของการรายงานแบบบููรณาการต่่อผล
การดำเนินิงานทางการเงินิของบริษัทัที่่�จดทะเบียีนในตลาดหลักัทรัพัย์แห่่งประเทศไทย โดยผลการศึึกษา
พบอิทิธิพิลเชิงิบวกของการรายงานทุนุทางการผลิติ และการรายงานทุนุทางปััญญาต่่อผลการดำเนินิงาน
ทางการเงิินของบริษััท ณ ระดัับนัยสำคััญที่่� 0.05 แต่่การศึึกษาไม่่พบอิทธิิพลของการรายงานทุุน
ทางการเงิิน การรายงานทุุนทางมนุุษย์์ การรายงานทุุนทางสัังคม และการรายงานทุุนทางธรรมชาติิ
ต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน ณ ระดัับนััยสำคััญที่่� 0.05 นอกจากนี้้� การศึึกษายัังพบความสััมพัันธ์์
ของตัวัแปรควบคุมุที่่�ใช้้ในการศึึกษาครั้้�งนี้้� คืือ ขนาดของกิจิการ และลักัษณะของผู้้�สอบบัญัชีวี่า่มีคีวาม
สััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับตััวแปรตามอย่่างเป็็นนััยสำคััญที่่�ระดัับ 0.05 รายละเอีียดดัังตารางที่่� 4

ตารางที่่� 4 การวิิเคราะห์์การถดถอยเชิิงพหุุ

ตััวแปร b t p-value

(ค่่าคงที่่�) - 1.228 0.221

ทุุนทางการเงิิน (X1) 0.094 1.103 0.271
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ตััวแปร b t p-value

ทุุนทางการผลิิต (X2) 0.209 2.140* 0.034

ทุุนทางปััญญา (X3) 0.182 1.711* 0.049

ทุุนทางมนุุษย์์ (X4) 0.040 0.378 0.706

ทุุนทางสัังคม (X5) -0.034 -0.337 0.736

ทุุนทางธรรมชาติิ (X6) -0.109 -0.1230 0.220

ขนาดของกิิจการ (X7) 0.195 1.817* 0.045

ลัักษณะผู้้�สอบบััญชีี (X8) 0.334 2.707* 0.021

R2 0.239

Adjusted R2 0.218

F-Value (sig) 4.106 (0.025**)

N 200
** คืือ นััยสำคััญที่่�ระดัับ 0.01 และ * คืือ นััยสำคััญที่่�ระดัับ 0.05

	
	 ตารางที่่� 4 สมการถดถอยเป็็นดัังนี้้� 
	 Y = a + 0.209X2 + 0.182X3 + 0.195X7 + 0.334X8 + error
	 อย่่างไรก็็ตาม งานวิิจััยนี้้�มิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อทำนายผลการดำเนิินงานทางการเงิิน แต่่มีี
วััตถุุประสงค์์เพื่่�อทดสอบอิิทธิิพลของการรายงานแบบบููรณาการต่่อผลการเนิินงานทางการเงิิน 

สรุุปผลและอภิิปรายผล
	 การศึึกษาอิิทธิิพลของการรายงานแบบบููรณาการต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน พบว่า 
ปริมาณและแนวโน้้มการรายงานแบบบููรณาการในรายงานประจำปีีของบริษััทมีีการเพิ่่�มขึ้้�นในทุุกปีี
ในช่่วงเวลาที่่�ศึึกษา หััวข้้อที่่�ถููกเปิิดเผยมากที่่�สุุด คืือ ทุุนทางการเงิิน ตามมาด้้วย ทุุนทางปััญญา 
ทุุนทางสัังคม ทุุนทางมนุุษย์์ ทุุนทางการผลิิต และทุุนทางธรรมชาติิ โดยผลการศึึกษาครั้้�งนี้้�สอดคล้้อง
กัับงานวิิจััยของ Suttipun (2017) และ Suttipun and Boomlai (2019) ที่่�พบว่่า บริิษััทจดทะเบีียน
ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยในระหว่่างปีี พ.ศ. 2555 ถึึง พ.ศ. 2558 มีีการเปิิดเผยข้้อมููล
การรายงานแบบบููรณาการเพิ่่�มขึ้้�นทุุกปีี โดยทุุนทางปััญญาและทุุนทางสัังคมอยู่่�ในส่่วนที่่�เปิิดเผยมากที่่�สุุด 
ส่่วนด้้านที่่�เปิิดเผยน้้อยที่่�สุุด คืือ ด้้านทุุนธรรมชาติิ เหตุุผลที่่�มีีการรายงานแบบบููรณาการเพิ่่�มขึ้้�นของ
บริษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย อาจเนื่่�องจากบริษััทต้้องการตอบสนอง

ตารางที่่� 4 (ต่่อ)
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ความต้้องการของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียที่่�มีีอิิทธิิพลในการกดดัันบริิษััท (Islam & Deegan, 2010) ผลของ
การตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียจะส่่งผลให้้บริิษััทได้้รัับผลลััพธ์์ที่่�ดีี 
	 นอกจากนี้้� ผลการศึึกษาพบว่่า อิิทธิิพลเชิิงบวกของการรายงานทุุนทางการผลิิต การรายงาน
ทุนุทางปััญญา ขนาดของกิิจการ และลักัษณะของผู้้�สอบบัญัชีีต่่อผลการดำเนินิงานทางการเงินิของบริษัทั 
โดยการรายงานแบบบููรณาการด้้านทุุนทางการผลิตมีอีิทิธิพิลเชิงิบวกต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิิน 
เนื่่�องจากการผลิตจะบ่่งบอกถึึงความสามารถในการทำกำไรของบริษัทั การลงทุุนในการผลิต เทคโนโลยี 
หรืือเครื่่�องจัักร ซึ่่�งเป็็นสิินทรััพย์์ขององค์์กรที่่�จะสามารถทำกำไรได้้ การลงทุุนการผลิิตเพื่่�อสร้้างความ
แตกต่่างของผลิิตภััณฑ์์ คิิดค้้นนวััตกรรมใหม่่ ๆ  โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งในอุุตสาหกรรมที่่�ความต้้องการของ
ผู้้�ซื้้�อมีีการเปลี่่�ยนแปลง สอดคล้้องกัับงานวิิจััยในอดีีต Gunday, Ulusoy, Kilic, and Alpkan (2011) 
พบว่า การลงทุุนในนวััตกรรมจะส่่งผลต่อประสิิทธิภิาพของอุุตสาหกรรม และ Atalay, Anafarta, and 
Sarvan (2013) พบว่า นวััตกรรมและเทคโนโลยีในกระบวนการผลิตมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับ
ประสิิทธิิภาพในการดำเนิินงานขององค์์กร และสามารถลดต้้นทุุนและความเสี่่�ยง 
	 การรายงานแบบบููรณาการด้้านทุุนทางปััญญามีีอิิทธิิพลเชิิงบวกต่่อผลการดำเนิินงาน
ทางการเงิิน ซึ่่�งสอดคล้้องกัับการศึึกษาของ Abdullah and Sofian (2012) และ Suttipun (2018) 
ที่่�พบว่่าการรายงานด้้านทุุนทางปััญญามีีอิิทธิิพลเชิิงบวกต่่อความสามารถในการแข่่งขััน คุุณค่่าของ
กิิจการ และผลการดำเนิินงานของบริิษััท ถึึงแม้้ว่่าการรายงานด้้านทุุนทางปััญญายัังไม่่ถืือเป็็นการ
รายงานแบบบัังคัับของบริษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์แห่่งประเทศไทย แต่่บริษััทเลืือกที่่�จะ
รายงานทุุนทางปััญญาดัังกล่่าวเพื่่�อตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียของบริิษััท
	 อย่่างไรก็็ตาม ผลการศึึกษาไม่่พบอิิทธิิพลของการรายงานทุุนทางการเงิิน การรายงานทุุน
ทางมนุษุย์ การรายงานทุนุทางสังัคม และการรายงานทุนุทางธรรมชาติต่ิ่อผลการดำเนินิงานทางการเงินิ 
ณ ระดับันัยัสำคัญัที่่� 0.05 ซึ่่�งสอดคล้้องกับัการศึึกษาในอดีตีของ Churet and Eccles (2014) เนื่่�องจาก 
การรายงานแบบบููรณาการในทุุนบางด้้านจะมองถึึงผลการดำเนิินงานระยะยาวของบริษััท เช่่น การ
รายงานทุุนทางมนุุษย์์ การรายงานทุุนทางสัังคม และการรายงานทุุนทางธรรมชาติิ สามารถพิิจารณา
ได้้ว่่าเป็็นการรายงานข้้อมููลที่่�เกี่่�ยวกัับความรัับผิิดชอบต่อสัังคมของบริษััทนั้้�น ซ่ึ่�งจะสร้้างความมั่่�นคง
และความยั่่�งยืืนของบริษิัทัในระยะยาว แต่่ในการศึึกษานี้้�ใช้้ตัวชี้้�วัดัผลการดำเนินิงานทางการเงินิของบริษัทั
จากผลตอบแทนจากการลงทุุนในสิินทรััพย์์ (ROA) ซึ่่�งเป็็นผลการดำเนิินงานระยะสั้้�นของบริิษััท ทำให้้
ผลการศึึกษาไม่่พบอิิทธิิพลของการรายงานด้้านทุุนดัังกล่่าวต่่อผลการดำเนิินงานของบริิษััท ดัังนั้้�น 
การศึึกษาครั้้�งนี้้�จึึงยอมรัับสมมติิฐานที่่� 2 และสมมติิฐานที่่� 3 แต่่ปฏิิเสธสมมติิฐานที่่� 1 สมมติิฐานที่่� 4 
สมมติิฐานที่่� 5 และสมมติิฐานที่่� 6
	 นอกจากนี้้� ผลการศึึกษายังัพบความสัมัพันัธ์ร์ะหว่า่งตัวัแปรควบคุมุที่่�ใช้้ในการศึึกษา คืือ ขนาด
ของกิิจการ และลัักษณะของผู้้�สอบบััญชีี ต่่อผลการดำเนิินงานของบริิษััท ซึ่่�งสอดคล้้องกัับการศึึกษา
ของ Atkins and Maroun (2015) และ Frias-Aceituno et al. (2014) ซึ่่�งบริิษััทขนาดใหญ่่มัักจะ
รายงานทั้้�งข้้อมููลที่่�เป็็นตััวเงิินและไม่่เป็็นตััวเงิินมากกว่่าบริษััทขนาดเล็็ก เนื่่�องจากบริษััทขนาดใหญ่่
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มีจีำนวนและความหลากหลายของผู้้�มีส่ี่วนได้้เสียีที่่�มากกว่่าบริษัทัขนาดเล็ก็ อีกีทั้้�งบริษัทัขนาดใหญ่่ยังัมีี
ความซัับซ้้อนของกระบวนการธุุรกิิจมากกว่่าบริิษััทขนาดเล็็ก ทำให้้บริิษััทต้้องรายงานข้้อมููลมากกว่่า 
ส่่วนลักัษณะของผู้้�สอบบัญัชีี พบว่า บริษิัทัที่่�ใช้้ผู้้�สอบบัญัชี ีBig4 มีกีารรายงานแบบบููรณาการที่่�มากกว่่า
บริิษััทที่่�ไม่่ใช้้ผู้้�สอบบััญชีี Big4 เนื่่�องจากผู้้�สอบบััญชีี Big4 พยายามให้้บริิษััทที่่�ว่่าจ้้างผู้้�สอบบััญชีีมีีการ
รายงานข้้อมููลทั้้�งที่่�เป็น็ตัวัเงินิและไม่เ่ป็น็ตัวัเงินิตามแนวทางการเปิดิเผยข้้อมููลของ The International 
Integrated Reporting Council ตั้้�งแต่่ปีี พ.ศ. 2556
	จ ากผลการศึึกษาพบประโยชน์จ์ากการรายงานแบบบููรณาการ ดังันี้้� 1) สำหรับักิจิการ สามารถ
นำไปวางแผนการในลงทุุนต่่าง ๆ  โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งในเรื่่�องที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับทุนุการผลิตและทุุนทางปััญญา 
เนื่่�องจากการเปิิดเผยข้้อมููลในด้้านทุุนดัังกล่่าว ส่่งผลดีต่่อผลการดำเนิินงานทางการเงิินของกิิจการ 
ผลการศึึกษาจะกระตุ้้�นให้้บริษััทเห็็นความสำคััญของการรายงานแบบบููรณาการเพ่ื่�อเป็็นการสร้้าง
ความได้้เปรีียบในการแข่่งขััน และตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียที่่�มีีสิิทธิ์์�ที่่�จะรัับทราบ
ข้้อมููลกิิจกรรมต่่าง ๆ ของทางบริิษััท ตามทฤษฎีีผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย 2) สำหรัับนัักลงทุุน สามารถใช้้ข้้อมููล
การเปิิดเผยทั้้�งที่่�เป็็นตััวเงิินและไม่่เป็็นตััวเงิิน จากการรายงานแบบบููรณาการทั้้�ง 6 กลุ่่�มทุุน ซึ่่�งจะให้้
ข้้อมููลมากขึ้้�นเพื่่�อนักัลงทุุนจะใช้้ในการตัดัสินิใจลงทุุน มองเห็็นสัญัญาณที่่�บริษิัทัส่ง่มาจากกิจิกรรมและ
การเปิิดเผยข้้อมููล ซึ่่�งจะส่่งผลต่่อผลการดำเนิินงานที่่�จะเกิิดขึ้้�นได้้ และ 3) สำหรัับผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียอื่่�น 
สามารถเข้้าถึึงและมีขี้้อมููลเกี่่�ยวกับัความรับัผิดิชอบต่อสังัคม สิ่่�งแวดล้้อม และการกำกัับดููแลกิจิการที่่�ดีี
ของกิจิการนอกเหนืือไปจากรายงานประจำปีหีรืือรายงานทางการเงินิที่่�เป็น็แบบบังัคับั และ 4) สำหรับั
หน่่วยงานกำกัับดููแล จากประโยชน์์ที่่�จะเกิิดขึ้้�นจากการรายงานแบบบููรณาการ หน่่วยงานกำกัับดููแล
ควรสนัับสนุุนและผลัักดัันให้้เกิิดการเปิิดเผยเพิ่่�มมากขึ้้�นในวงกว้้าง หรืือปรัับเปลี่่�ยนจากการเปิิดเผย
ข้้อมููลแบบสมััครใจมาเป็็นการเปิิดเผยข้้อมููลแบบบัังคัับตามข้้อกำหนด 

ข้้อเสนอแนะ
	 การศึึกษาครั้้�งนี้้�มีีข้้อจำกััดที่่�เกิิดขึ้้�น คืือ ขนาดของกลุ่่�มตััวอย่่างและประเภทของตลาดที่่�ใช้้ใน
การศึึกษา เนื่่�องจากการศึึกษาครั้้�งนี้้�ใช้้กลุ่่�มตััวอย่่าง จำนวน 200 บริิษััท จากกว่่า 400 บริิษััทใน 7 กลุ่่�ม
อุุตสาหกรรมที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ และไม่่ได้้พิิจารณาใช้้กลุ่่�มตััวอย่่างจากตลาดทางเลืือก 
เช่่น ตลาดหลัักทรัพัย์ เอ็ม็ เอ ไอ เป็็นต้้น นอกจากนี้้� การศึึกษาเลืือกใช้้ตัวัแปรตามที่่�เป็็นผลการดำเนินิงาน
ทางการเงิินระยะสั้้�นโดยใช้้ตััวชี้้�วััดจากผลตอบแทนจากการลงทุุนในสิินทรััพย์์มากกว่่าการเลืือกใช้้
ผลการดำเนินิงานทางการเงิินระยะยาว รวมทั้้�งการศึึกษาเลืือกใช้้ตัวแปรควบคุมเพียีง 2 ตัวัแปรเท่่านั้้�น 
ดัังนั้้�น แนวทางศึึกษาต่่อไปในอนาคตควรพิิจารณากลุ่่�มตััวอย่่างที่่�มากขึ้้�นจากตลาดทางเลืือกอ่ื่�น ๆ 
รวมทั้้�งการเลืือกตััวชี้้�วััดที่่�ส่่งผลระยะยาวต่่อความยั่่�งยืืนของบริิษััทด้้วย
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