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บทคัดย่อ  

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทและการเปิดเผยข้อมูล
ความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดย
มูลค่ากิจการวัดค่าโดยใช้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร และ
มูลค่าของกิจการ รูปแบบการวิจัยเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ กลุ่มตัวอย่างประกอบด้วย 311 บริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2562-2564 โดยใช้สูตรเครจซี่และมอณ์แกน วิเคราะห์ข้อมูล
โดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพ่ือทดสอบสมมติฐาน ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01 และ 0.05  

ผลการวิจัยพบว่า โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ประกอบด้วย ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวม
ต าแหน่งมีอิทธิพลทางบวกต่อมูลค่ากิจการซึ่งวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ก าไรต่อหุ้น 
อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร และมูลค่าของกิจการ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 และความ
เป็นอิสระของประธานกรรมการมีอิทธิพลทางบวกต่อมูลค่ากิจการซึ่งวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้
ถือหุ้นและก าไรต่อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ส าหรับการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคม 
ประกอบด้วย ด้านชุมชนและสังคมมีอิทธิพลทางบวกต่อมูลค่ากิจการซึ่งวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้น ก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไรและมูลค่าของกิจการ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.01 และ 0.05 และด้านผลิตภัณฑ์มีอิทธิพลทางบวกต่อมูลค่ากิจการซึ่งวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นและก าไรต่อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 

 
ค าส าคัญ: โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท, การเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม, มูลค่ากิจการ 
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Abstract  
This Research Aims to Examine the Influence of the Structure of the Board of Directors 

and Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD) on the Firm’s Value of the Listed Companies 
in the Stock Exchange of Thailand. For the Firm’s Value by using Return on Equity (ROE), Earnings 
Per Share Ratio (EPS), Price to Earnings Per Share Ratio (PE), and Tobin’s Q. This Research is 
Quantitative Research. The Sample consisted of 311 Companies Listed on the Stock Exchange 
of Thailand for the consecutive years 2019-2021, using Krejcie and Morgan's formula. Multiple 
Regression Analysis collected the data to test the Hypothesis at 0.01 and 0.05 level. 

The research results were found as follows: The Structure of the Board of Directors 
with Chief Executive Officer Non-Duality has a Positive Influence on the Firm’s Value by Return 
on Equity (ROE), Earnings Per Share Ratio (EPS), Price to Earnings Per Share Ratio (PE) and 
Tobin’s Q there are statistically significant at 0.01 and 0.05. The Chairman's independence 
positively influences the Firm’s Value by Return on Equity (ROE) and Earnings Per Share Ratio 
(EPS), which are statistically significant at 0.01. Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD) 

with the Community has a Positive Influence on the Firm’s Value by Return on Equity (ROE), 
Earnings Per Share Ratio (EPS), Price to Earnings Per Share Ratio (PE), and Tobin’s Q there are 
statistically significant at 0.01 and 0.05. Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD) with 
Product has a Positive Influence on the Firm’s Value by Return on Equity (ROE) and Earnings 
Per Share Ratio (EPS), which are statistically significant at 0.01. 

 
Keywords: Structure of the Board of Directors, Corporate Social Responsibility Disclosure,     
                Firm’s Value  

 
บทน า 

ส าหรับประเทศไทยตลาดทุนถือว่ามีบทบาทส าคัญเพราะเป็นแหล่งเงินทุนที่ส าคัญและปัจจุบันมีการ
ขยายโครงสร้างและพัฒนาอย่างรวดเร็ว ตลาดทุนจึงเป็นทางเลือกที่น่าสนใจในการลงทุนและสร้างโอกาสได้รับ
ผลตอบแทนที่สูงกว่า แต่การลงทุนในตลาดทุนยังเป็นการลงทุนที่มีความเสี่ยงควบคู่ไปกับผลตอบแทนที่จะ
ได้รับ ดังนั้นการตัดสินใจลงทุนกับธุรกิจที่สามารถมีความน่าเชื่อถือหรือสร้างความเชื่อมั่นได้จากปัจจัยพ้ืนฐาน
จึงเป็นสิ่งที่นักลงทุนควรพิจารณา ปัจจุบันทุกภาคส่วนหันมาให้ความส าคัญกับการก ากับดูแลกิจการที่ดี
โดยเฉพาะในส่วนของโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทซึ่งถือได้ว่ามีบทบาทส าคัญในการขับเคลื่อนธุรกิจและ
ผลักดันให้ธุรกิจปฏิบัติตามแนวทางปฏิบัติที่ดี เนื่องจากเห็นถึงผลกระทบของสถานการณ์ท่ีเกิดขึ้นเกี่ยวกับการ
ทุจริต คอรัปชั่น ความไม่โปร่งใสในงบการเงิน การจงใจบิดเบือนข้อมูลข่าวสารเพื่อประโยชน์ส่วนตัวการตกแต่ง
บัญชีเพ่ือให้ราคาหุ้นสูงขึ้น จนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจและวิกฤตการณ์ทางการเงิน นอกจากนี้การด าเนินธุรกิจแบบ
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มีความรับผิดชอบต่อสังคมที่ค านึงถึงผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่ายอย่างเป็นธรรมก็เป็นสิ่งที่อยู่ในความสนใจของ
สาธารณชนเช่นกัน ยิ่งในปัจจุบันมีคู่แข่งทางการค้าเพ่ิมมากขึ้น ธุรกิจจึงมุ่งเน้นที่จะสร้างมูลค่าเพ่ิมของหุ้นและ
ท าก าไรสูงสุดเพ่ือตอบแทนผู้ถือหุ้น จนบางครั้งไม่ได้ค านึงถึงผลกระทบที่เกิดจากการด าเนินงานของธุรกิจที่มี
ต่อสังคมและสิ่งแวดล้อม จนท าให้เกิดปัญหาตามมา จึงยิ่งสะท้อนให้สาธารณชนหันมาค านึงถึงความรับผิดชอบ
ในการด าเนินธุรกิจมากขึ้น (ณิชฎา กีรติอุไร, 2559) 

การเชื่อมโยงเกี่ยวกับโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทที่มีคุณสมบัติเหมาะสมเข้ากับการบริหารจัดการ
จึงเป็นปัจจัยส าคัญช่วยส่งเสริมการขยายตัวของระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ สร้างภาพลักษณ์ที่ดี 
สร้างความเชื่อมั่นให้แก่นักลงทุน และเป็นกลไกเพ่ิมประสิทธิภาพการด าเนินงานให้ธุรกิจ เพ่ิมความเข้มแข็ง
และยกระดับคุณภาพด้านการบริหารจัดการในส่วนของกระบวนการควบคุม ติดตามและตรวจสอบผลการ
ด าเนินงานให้เป็นไปอย่างโปร่งใส คณะกรรมการที่มีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหารจะตัดสินใจเพ่ือสร้างความ
มั่งคั่งและผลตอบแทนสูงสุดให้แก่ธุรกิจในระยะยาว ธุรกิจเกิดการเติบโต ลดโอกาสในการเกิดวิกฤตในอนาคต 
น าไปสู่มูลค่ากิจการที่เพ่ิมขึ้น เป็นประเด็นที่ผู้บริหาร ผู้ถือหุ้นและนักลงทุนให้ความส าคัญไม่ต่างจากประเด็น
ด้านการเงินและผลตอบแทน (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560) สอดคล้องกับผลการศึกษาของ 
Ammari, Kadria and Ellouze (2014) ค้นพบว่า การแบ่งแยกหน้าที่ระหว่างผู้บริหารระดับสูงและประธาน
กรรมการ และขนาดคณะกรรมการบริษัทมีผลกระทบในเชิงบวกกับอัตราส่วนก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวมและอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ท านองเดียวกันกับผลการศึกษาของ Hussin and 
Othman (2012) พบว่า ธุรกิจที่มีประธานกรรมการที่เป็นกรรมการอิสระจะส่งผลให้ผลการด าเนินงานซึ่งวัดค่า
จากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นที่สูงขึ้นและมีผลการด าเนินงานโดยรวมดีขึ้น อีกทั้งแนวคิดการ
เชื่อมโยงความรับผิดชอบต่อสังคมเข้ากับการบริหารจัดการซึ่งเป็นปัจจัยท าให้ธุรกิจก้าวสู่การพัฒนาอย่างยั่งยืน
ได้ จึงไม่ควรค านึงถึงผลประโยชน์ทางเศรษฐกิจเพียงด้านเดียว แต่ต้องค านึงถึงปัญหาสังคมและสิ่งแวดล้อม
ด้วย หากธุรกิจจัดการความรับผิดชอบต่อสังคมอย่างมีประสิทธิผลแล้ว ย่อมเกิดการพัฒนาอย่างยั่งยืนทั้งต่อตัว
ธุรกิจเองและต่อสังคม ส าหรับประเทศไทยกระแสเรื่องความรับผิดชอบต่อสังคมได้แพร่หลายมากขึ้น ปัจจุบัน
ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ได้มีการจัดท าแนวทางการด าเนินงาน
ที่มีเป้าหมายธุรกิจควบคู่กับความรับผิดชอบต่อสังคม รวมทั้งมีการมอบรางวัล CSR Awards หรือรางวัลดีเด่น
ด้านความรับผิดชอบต่อสังคมในทุกปีจนท าให้ภาคธุรกิจจัดกิจกรรมความรับผิดชอบต่อสังคมในรูปแบบ
หลากหลายมากขึ้น แต่ยังไม่สอดคล้องกับความต้องการของสังคมอย่างแท้จริง ความรับผิดชอบต่อสังคมใน
ลักษณะนี้อาจขาดความต่อเนื่องและไม่ยั่งยืน (คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, 2565) 
สอดคล้องกับข้อค้นพบของ สุกัญญา รักพานิชมณี, สัจจา ดวงชัยอยู่สุข และวศินี  ธรรมศิริ (2561) กล่าวว่า
ธุรกิจจะเกิดการพัฒนาอย่างยั่งยืนได้ ต้องค านึงถึงผลประโยชน์ของทุกฝ่ายที่มีส่วนเกี่ยวข้อง มุ่งเน้นการให้
ประโยชน์ต่อคน ชุมชนและสังคม ธุรกิจที่มีผลการด าเนินงานด้านความรับผิดชอบต่อสังคมที่ดีจะมี
ความสามารถในการท าก าไรสูงกว่าธุรกิจที่มีผลการด าเนินงานด้านความรับผิดชอบต่อสังคมในระดับที่ต่ ากว่า 

บทความวิจัยนี้น าเสนอโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทซึ่งจะเป็นกลไกช่วยเพ่ิมขีดความสามารถใน
การแข่งขัน ความสามารถในการท าก าไร ซึ่งจะส่งผลให้มูลค่ากิจการมีแนวโน้มที่เพ่ิมขึ้นได้จริงหรือไม่ รวมทั้ง
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มุมมองที่ว่าการท ากิจกรรมความรับผิดชอบต่อสังคมจะส่งผลประโยชน์ตอบแทนและท าให้ธุรกิ จเกิด
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานได้จริงหรือไม่นั้น ส าหรับประเทศไทยยังมีหลักฐานยืนยันไม่ชัดเจนมากนัก  
และส่วนใหญ่งานวิจัยที่ผ่านจะมักจะศึกษาการก ากับดูแลกิจการกับผลการด าเนินงานหรือมูลค่ากิจการ  
และศึกษาการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมที่ส่งผลต่อผลการด าเนินงาน ส าหรับงานวิจัยนี้ผู้วิจัยได้
น าตัวแปรทั้งสองประเด็นหลักดังกล่าวมาท าการศึกษาซึ่งน่าจะเป็นเรื่องที่น่าสนใจจึงท าการศึกษาเพ่ือจะ
ทดสอบความมีอิทธิพลของโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทและความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการใน
บริบทของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยผลการศึกษาครั้งนี้จะช่วยยืนยันและ
ผลักดันให้ธุรกิจตระหนักถึงความส าคัญและประโยชน์ของการมีโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทที่ดีและการ
เปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม น าไปใช้เป็นแนวทางในการปฏิบัติงานอย่างจริงจังเป็นรูปธรรมมาก
ยิ่งขึ้น ส่งเสริมให้เกิดการพัฒนาอย่างต่อเนื่อง และเป็นแนวทางปรับกลยุทธ์ วางแผน และพัฒนากิจกรรมของ
ธุรกิจ เพื่อน าไปสู่ภาพลักษณ์ท่ีดี สร้างความเชื่อม่ันให้แก่นักลงทุน เกิดการขยายตัวด้านการลงทุน และเกิดการ
พัฒนาธุรกิจและสังคมให้เจริญเติบโตได้อย่างมั่นคงและยั่งยืน 
 
วัตถุประสงค์การวิจัย 

1. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทที่มีต่อมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

2. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
การทบทวนวรรณกรรม 

แนวคิดเกี่ยวกับโครงสร้างคณะกรรมการบริษัท 
คณะกรรมการบริษัทมีบทบาทท่ีส าคัญในการตัดสินใจเกี่ยวกับนโยบาย กลยุทธ์ที่ส าคัญและก ากับดูแล

กิจการเพ่ือประโยชน์สูงสุดของธุรกิจ มีหน้าที่รับผิดชอบต่อผู้ถือหุ้น จึงควรมีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหาร
จัดการ มีหน้าที่รับประกันว่าธุรกิจจะได้ประโยชน์สูงสุดจากโอกาสทางธุรกิจ สร้างความมั่นใจว่ามูลค่าทางการ
ตลาดจะเพ่ิมขึ้น ตัดสินใจเพ่ือเพ่ิมรายได้ ผลตอบแทนระยะยาว และความมั่นคงให้แก่ผู้ถือหุ้น  ส่งเสริมความ
เข้มแข็งในการด าเนินงานและยกระดับคุณภาพการบริหารของผู้บริหาร เพ่ือบรรลุตามเป้าหมาย น าไปสู่ผลการ
ด าเนินงานและมูลค่ากิจการที่เพ่ิมข้ึน (Ranti and Samuel, 2012) คณะกรรมการควรด าเนินการตามแนวทาง
ปฏิบัติของหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดี เพ่ือใช้เป็นแนวทางในการปฏิบัติหน้าที่ โดยมุ่งหวังให้ธุรกิจมี
ความสามารถในการแข่งขัน มีผลประกอบการที่ดี เพ่ิมมูลค่าแก่ผู้ถือหุ้นอย่างต่อเนื่องในระยะยาว รับผิดชอบ
และสร้างความเชื่อมั่นต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย เพ่ือพัฒนาตลาดทุนด้วยการสร้างมูลค่าเพ่ิมและส่งเสริมคุณค่า
ของธุรกิจเพ่ือให้ระบบเศรษฐกิจโดยรวมเติบโตอย่างมีคุณภาพ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560) 
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แนวคิดเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม 
Johnson (1971) ได้กล่าวถึงความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจว่า พนักงานระดับผู้จัดการควรสร้าง

ความสมดุลในการดูแลผลประโยชน์ให้กับกลุ่มคน แทนที่จะดูแลเฉพาะก าไรส าหรับผู้ถือหุ้น ค านึงถึงความ
รับผิดชอบต่อพนักงาน ผู้ผลิต ชุมชนและประเทศชาติ สอดคล้องกับ Carroll (1979) กล่าวว่าต้องครอบคลุม
หลายประเด็น คือ 1) ความรับผิดชอบด้านเศรษฐกิจ 2) ความรับผิดชอบด้านกฎหมาย 3) ความรับผิดชอบด้าน
จริยธรรม 4) ความรับผิดชอบด้านการเสียสละโดยไม่หวังผลตอบแทน แนวคิดนี้ได้รับการยอมรับจากนักทฤษฎี
นักวิจัยว่าธุรกิจมีหน้าที่รับผิดชอบในการบริหารให้มีผลก าไร เพ่ือให้ธุรกิจอยู่รอด สังคมความคาดหวังว่าจะ
เคารพต่อกฎหมาย ปฏิบัติในสิ่งที่ถูกต้อง หลีกเลี่ยงการก่อให้เกิดผลกระทบต่อผู้มีส่วนได้เสีย ผู้บริหารจึงมี
บทบาทส าคัญ เพ่ือภาพลักษณ์ที่ดี สร้างความเชื่อมั่นและข้อได้เปรียบในการแข่งขันสู่การพัฒนาอย่างยั่งยืน 
ทั้งนี้ จะอิงเกณฑ์ KLD index มาปรับใช้วัดระดับการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม เมื่อศึกษา
งานวิจัยในประเทศไทยพบว่า การน าเกณฑ์ KLD index มาปรับใช้วัดระดับความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจ
ยังมีน้อย ตัวชี้วัด KLD index สามารถวัด ประเมินการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมได้อย่างแท้จริง 

แนวคิดเกี่ยวกับมูลค่ากิจการ (Firm’s Value) 
มูลค่ากิจการถือเป็นการวัดผลลัพธ์การด าเนินธุรกิจโดยประเมินจากกระบวนการบริหารจัดการที่มี

ประสิทธิภาพ เป็นเครื่องมือชี้วัดความส าเร็จในการประกอบธุรกิจ เป็นประโยชน์ต่อผู้ใช้งบการเงินในการ
ตัดสินใจ ประเมินสถานการณ์ ประมาณการผลตอบแทน โอกาสการเติบโตของธุรกิจในอนาคตได้แม่นย ามาก
ขึ้น (สุพาดา สิริกุตตา และคณะ, 2552) และเป็นตัวชี้วัดความคาดหวังของนักลงทุนที่มีต่อธุรกิจ เป็นผลลัพธ์
จากการผสมผสานข้อมูลในงบการเงินในอดีตและมูลค่าทางการตลาดและช่วยลดข้อด้อยการวัดผลการ
ด าเนินงานในประเด็นการตกแต่งตัวเลขทางบัญชีที่วิเคราะห์จากงบการเงินเพียงด้านเดียว  

ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 
Jensen and Meckling (1976) ได้กล่าวว่า ผู้ถือหุ้นหรือเจ้าของกิจการ (ตัวการ) คาดหวังว่า

คณะกรรมการ (ตัวแทน) จะด าเนินการตัดสินใจในการบริหาเพ่ืองานให้เกิดประโยชน์สูงสุดและสร้าง
ผลตอบแทนสูงสุดให้แก่ผู้ถือหุ้น ในทางตรงข้ามหากตัวแทนหรือผู้บริหารไม่ตัดสินใจเพ่ือผลประโยชน์ที่ดีที่สุด
ให้แก่ผู้ถือหุ้นเป็นหลัก เมื่อผลประโยชน์และวัตถุประสงค์ไม่สอดคล้องกัน จะท าให้เกิดปัญหาตัวแทน (Agency 
Problem) ส่งผลให้ผู้ถือหุ้นได้รับผลตอบแทนน้อยลง เป็นที่มาท าให้มูลค่ากิจการลดลงกว่าระดับที่ควรจะเป็น 
สอดคล้องกับ McColgan (2001) ซึ่งได้อธิบายว่า การที่ธุรกิจได้จัดให้มีการก ากับดูแลกิจการที่ดีถือได้ว่าเป็น
เครื่องมืออย่างหนึ่งที่สามารถน ามาปรับใช้ในการบริหารงานเพ่ือป้องกันและแก้ไขปัญหาความขัดแย้งระหว่าง
ตัวการและตัวแทนได้ เนื่องจากการก ากับดูแลกิจการที่ดีเป็นกลไกในการควบคุมการท างานของตัวแทนหรือ
ฝ่ายบริหารของธุรกิจเพ่ือให้การบริหารงานมีประสิทธิภาพและน าไปสู่ความมั่งค่ังสูงสุดให้แก่ธุรกิจได้ 

ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) 
Prahalad and Hamel (1994) กล่าวว่า ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสียเป็นทฤษฎีที่ตระหนักถึงผลกระทบจาก

การด าเนินงานของธุรกิจที่มีผลกระทบต่อผู้มีส่วนได้ส่วนเสียและเชื่อว่าธุรกิจที่มีผลการด าเนินงานทางสังคมที่ดี 
ส่งผลถึงการมีความสัมพันธ์ที่ดีกับกลุ่มผู้มีส่วนได้เสียด้วย ท าให้มั่นใจว่าธุรกิจจะประสบความส าเร็จในอนาคต 
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สอดคล้องกับที่ Freeman et al. (2010) ได้อธิบายว่าความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจ ผู้มีส่วนได้เสียกับผล
การด าเนินงานของธุรกิจมีความสัมพันธ์กัน การมีความสัมพันธ์ที่ดีกับผู้มีส่วนได้เสียจะส่งเสริมให้เกิดการ
แลกเปลี่ยนความรู้และทรัพยากรที่มีประโยชน์ระหว่างกัน ส่งผลต่อภาพลักษณ์ที่ดีของธุรกิจซึ่งสร้างมูลค่า
กิจการได ้ดังนั้น ความรับผิดชอบของผู้บริหารไม่เพียงแต่รับผิดชอบต่อผู้ถือหุ้น แต่รวมถึงผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย 
กระบวนการตัดสินใจของผู้บริหารไม่ควรค านึงเฉพาะกลุ่มผู้ถือหุ้น ควรค านึงถึงผลประโยชน์ของทุกฝ่ายที่ได้รับ
ผลกระทบจากการด าเนินงานของธุรกิจ เป้าหมายส าคัญควรมาจากความม่ังคั่งของกิจการและผู้มีส่วนได้เสีย 

งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 
จากการทบทวนงานวิจัยที่เกี่ยวข้องพบว่าโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทและการเปิดเผยข้อมูลความ

รับผิดชอบต่อสังคมเป็นตัวแปรที่ถูกน ามาใช้ในการพิจารณาว่ามีผลต่อมูลค่ากิจการหรือไม่ตามข้อมูลดังนี้ 
ตารางที่ 1 แสดงตัวแปรที่น ามาใช้ในการศึกษาซึ่งได้จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยที่เก่ียวข้อง 

จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ผู้วิจัยจึงสังเคราะห์ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา 
เพ่ือให้ได้ข้อมูลในการวิเคราะห์ผล สรุปผล อภิปรายผลวิจัย ที่สะท้อนมุมมองอิทธิพลโครงสร้างคณะกรรมการ
บริษัทตามแนวทางปฏิบัติที่ดีและการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการชัดเจนมากข้ึน 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ชื่อผู้วิจัย 

โครงสร้าง 
คณะกรรมการ

บริษัท 
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ดารารัตน์ โพธิ์ประจกัษ์ และอภุาวด ีเนื่องวรรณ (2562)               
วิภาดา ภาโนมยั และนงค์นิตย์ จันทร์จรัส (2560)               
Haider, Khan and Iqbal (2015)               
Azeez (2015)               
ภัณฑิรา มณีไพรัตน์ (2562)               
ศิริพร มาลัยเปีย และดารารัตน์ โพธิ์ประจักษ ์(2561)               
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กรอบแนวคิดการวิจัย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
       
 
 

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 

วิธีด าเนินการวิจัย  
ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
ประชากรที่ใช้ในการวิจัย คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที่จดทะเบียน

และด าเนินกิจการต่อเนื่องระหว่างปี 2562-2564 ยกเว้นบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินเนื่องจากความ
แตกต่างโครงสร้างทางการเงิน แนวปฏิบัติทางบัญชีแตกต่างกับแนวปฏิบัติของธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน 
บริษัทที่อยู่ในช่วงฟ้ืนฟูกิจการ และบริษัทที่เพ่ิงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หลังปี 2562 โดยปี 2562 
มี 542 บริษัท ปี 2563 มี 556 บริษัท ปี 2564 มี 532 บริษัท (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2565) โดย
กลุ่มตัวอย่างที่ใช้วิจัยครั้งนี้ ใช้การสุ่มตัวอย่างแบบแบ่งชั้นภูมิ (Stratified Sampling) ก าหนดขนาดตัวอย่าง
โดยใช้สูตรของ เครซี่และมอร์แกน (Krejcie & Morgan, 1970) ยอมรับความคลาดเคลื่อนร้อยละ 5 ที่ระดับ
ความเชื่อมั่นร้อยละ 95 และสัดส่วนของลักษณะที่สนใจในประชากรเท่ากับ 0.5 ท าให้ได้กลุ่มตัวอย่างทั้งสิ้น 
311 บริษัท  

 

โครงสร้างคณะกรรมการบริษทั 
 ความเป็นอิสระของประธานกรรมการ 

ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่ง  

 
สัดส่วนกรรมการอิสระ 

ขนาดคณะกรรมการบริษัท 

การเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม  

มูลค่ากิจการ  

อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

ก าไรต่อหุ้น 

อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร 

มูลค่าของกิจการ 

ด้านชุมชนและสังคม 

ด้านความสัมพันธ์กับพนักงาน 

ด้านสิ่งแวดล้อม 

ด้านสิทธิมนุษยชน 

ด้านผลิตภณัฑ ์

ตัวแปรควบคุม 
ขนาดของกิจการ 
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เครื่องมือในการวิจัย 
ท าการเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงิน แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงาน

ประจ าปี จากเว็บไซต์ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2562-2564 แล้วน าไปวิเคราะห์ด้วย
โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติทั้งตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม  

 
ตารางท่ี 2 แสดงเครื่องมือในการวิจัย 

ตัวย่อ ตัวแปร วัดค่าโดย พิจารณาจาก 

ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) 
INDCHAIR ความเป็นอิสระของ

ประธานกรรมการ 
บริษัทท่ีมีประธานกรรมการเป็นกรรมการอิสระ 

ก าหนดค่าเป็น 1 และบริษัทที่ไม่มปีระธาน
กรรมการเป็นกรรมการอิสระ ก าหนดค่าเป็น 0 

ความเป็นอิสระของผู้ที่ด ารงต าแหน่ง
ประธานกรรมการว่ามีรายชื่อเป็น
กรรมการอิสระหรือไม ่

CEODUA บริหารระดับสูงไม่มี
การควบรวม

ต าแหน่ง 

บริษัทมีแบ่งแยกหน้าท่ีระหว่างประธาน
กรรมการกับประธานฝ่ายบริหาร คะแนน 1 

บริษัทไม่มีการแบ่งแยกหน้าท่ีระหว่างประธาน
กรรมการกับประธานฝ่ายบริหาร คะแนน 0 

บริษัทแบ่งแยกหน้าที่ระหว่างประธาน
กรรมการกับประธานฝ่ายบริหารหรือ
กรรมการผู้จัดการใหญ่หรือไม่ 

INDDIREC สัดส่วนกรรมการ
อิสระ 

จ านวนกรรมการอิสระ x 100

จ านวนคณะกรรมการทั้งหมด
 

สัดส่วนจ านวนกรรมการอิสระเมื่อ
เทียบกับจ านวนคณะกรรมการทั้งหมด 

BSIZE ขนาดคณะ 
กรรมการบริษัท 

จ านวนคณะกรรมการบริษัทท้ังหมด 
ในแต่ละป ี

จ านวนกรรมการบริษัททั้งหมดในแต่
ละปี จากโครงสร้างคณะกรรมการ 

CSR 1 - 
CSR 5 

1.ด้านสังคมและชุม 
2.ด้านความสมัพันธ์

กับพนักงาน 
3.ด้านสิ่งแวดล้อม 

4.ด้านสิทธิมนุษยชน 
5.ด้านผลติภณัฑ ์

1. ก าหนดประเด็นจุดแข็ง คะแนน 1 หากได้
ด าเนินกิจกรรมปีนั้น คะแนน 0 หากไม่ได้
ด าเนินกิจกรรมปีนั้น และประเด็นที่ต้อง
ระมัดระวัง คะแนน 1 หากไม่ได้ด าเนิน
กิจกรรมปีนั้น คะแนน 0 หากไดด้ าเนิน

กิจกรรมในปีน้ัน 
2. วัดระดับการเปิดเผยข้อมูลCSR ค านวณโดย 

คะแนนรวมแต่ละดา้นแต่ละปี 𝑥 100

จ านวนเกณฑ์ทั้งหมดของแต่ละดา้นแต่ละปี
 

คะแนนการ เปิด เผยข้อมู ลความ
รับผิดชอบต่อสังคม ในแต่ละด้านแต่
ละปี ทั้งประเด็นที่ เป็นจุดแข็งและ
ประเด็นท่ีต้องระมัดระวัง 

ตัวแปรตาม (Dependent Variables) 
ROE อัตราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
ก าไรสุทธิ x 100 (รอ้ยละ)

ส่วนของผู้ถือหุ้น
 

ความสามารถสร้างผลตอบแทนจาก
เงินทุนท่ีผู้ถือหุ้นน ามาลงทุนในกิจการ 

EPS ก าไรต่อหุ้น ก าไรสุทธิ

จ านวนหุ้นสามญัที่ช าระแลว้
 

ก าไรสุทธิของบริษัทเมื่อเทียบกับ
จ านวนหุ้นท้ังหมด 

PE อัตราส่วนราคาหุ้น
ต่อก าไร 

ราคาตลาดต่อหุ้น

ก าไรต่อหุ้น
 

ราคาตลาดต่อหุ้นที่นักลงทุนเต็มใจจะ
จ่ายซื้อหุ้นเทียบกับก าไรต่อหุ้นสามญัข 
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ตัวย่อ ตัวแปร วัดค่าโดย พิจารณาจาก 

TOBINQ มูลค่าของกิจการ มูลค่าทางการตลาดของหุ้นสามญั + หุ้น
บุริมสิทธิ + มลูค่าทางการตลาดของหนี้สิน 

มูลค่าทางบัญชีของสินทรัพย์แทนราคาเปลี่ยน
แทนของสินทรัพย์ 

ค านวณตามแนวคิดที่ปรับล่าสุดของ 
Chung and Pruitt (1994) 

 

การเก็บรวบรวมข้อมูล 
การวิจัยนี้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) มีวิธีด าเนินการศึกษาค้นคว้าและเก็บ

รวบรวมข้อมูลจากข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ทั้งตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม มุ่งเน้นวัดอิทธิพลของ
โครงสร้างคณะกรรมการบริษัทและการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีต่อมูลค่ากิจการ และตัวแปร
ควบคุม คือ ขนาดของกิจการ จากฐานข้อมูลที่มีการเปิดเผยจากงบการเงิน แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี 
(แบบ 56-1) รายงานประจ าปีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ปี 2562-2564 รวม 3 ปี  

การวิเคราะห์ข้อมูล 
สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล คือ 1) สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ได้แก่ ค่าต่ าสุด 

ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ยและส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพ่ืออธิบายลักษณะทั่วไปของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 2) การ
วิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพ่ือหาอิทธิพลและทดสอบสมมติฐานการวิจัย 
 
ผลการวิจัย  

จากการวิเคราะห์ข้อมูลเบื้องต้นด้วยสถิติเชิงพรรณนา ประกอบด้วย ค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ยและ
ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานภาพรวมของตัวแปรอิสระ คือ โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ประกอบด้วย ความเป็น
อิสระของประธานกรรมการ มีค่าเท่ากับ 0.00, 1.00, 0.29, 0.4520 (ตามล าดับ) ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการ
ควบรวมต าแหน่ง มีค่าเท่ากับ 0.00, 1.00, 0.71, 0.4530 (ตามล าดับ) สัดส่วนกรรมการอิสระ มีค่าเท่ากับ 
22.22, 80.00, 40.05, 8.2979 (ตามล าดับ) ขนาดคณะกรรมการบริษัท มีค่าเท่ากับ 5.00, 21.00, 10.60, 
2.6240 (ตามล าดับ) ส่วนการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม ประกอบด้วย ด้านชุมชนและสังคม มีค่า
เท่ากับ 40.00, 90.00, 68.48, 11.8030 (ตามล าดับ) ด้านความสัมพันธ์กับพนักงาน มีค่าเท่ากับ 40.00, 
90.00,  64.03,  10.3089 (ตามล าดับ) ด้านสิ่ งแวดล้อม มี ค่า เท่ากับ 40.00,  90.00,  70.57,  50.7476 
(ตามล าดับ) ด้านสิทธิมนุษยชน มีค่าเท่ากับ 33.33, 83.33, 63.44, 10.4142 (ตามล าดับ) และด้านผลิตภัณฑ์ 
มีค่าเท่ากับ 37.50, 87.50, 60.46, 9.8374 (ตามล าดับ) 

ส่วนตัวแปรตาม คือ มูลค่ากิจการ ประกอบด้วย อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มี เท่ากับ 
-566.62, 84.46, 9.72, 31.4818 (ตามล าดับ) ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีเท่ากับ -220.44, 173.78, 7.52, 18.7119 
(ตามล าดับ) อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร (PE) มีค่าเท่ากับ -62.93, 250.00, 7.46, 22.0534 (ตามล าดับ) และ
มูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q) มีค่าเท่ากับ 0.4712, 6.6334, 1.0545, 0.3506 (ตามล าดับ) 

1. ผลการวิจัยพบว่า โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ได้แก่ ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่ง
มีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคา



694 |         วารสารการวจิัยการบริหารการพัฒนา ปีท่ี 13 ฉบับท่ี 3 (กรกฎาคม-กันยายน 2566) 

 
ISSN: 1905-2219 (Print); ISSN: 2730-2075 (Online) 

หุ้นต่อก าไร และมูลค่าของกิจการ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 และความเป็นอิสระของ
ประธานกรรมการมีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการ ซึ่งวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นและ
ก าไรต่อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 แต่ไม่มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไรและมูลค่าของ
กิจการ ส่วนสัดส่วนกรรมการอิสระและขนาดคณะกรรมการบริษัทไม่มีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการ 
ตารางท่ี 3 แสดงอิทธิพลของโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทที่มีผลต่อมูลค่ากิจการ 

Coefficientsa 

ตัวแปรอิสระ 
ROE EPS PE TOBINQ 

Beta P-Value Beta P-Value Beta P-Value Beta P-Value 

INDCHAIR .073 .025 .101 .002 -.058 .077 .010 .751 

CEODUA .079 .018 .106 .001 .119 .001 .137 .000 

INDDIREC -.035 .289 .039 .248 -.023 .477 .050 .122 

BSIZE .062 .057 .044 .181 -.023 .477 .030 .363 
 

จากตารางที ่3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ สรุปผลการวิเคราะห์ได้ดังนี้  
1) ความเป็นอิสระของประธานกรรมการ มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ 

.073 ระดับนัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .025 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 (Sig.=0.025<0.05) และผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่ง มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนน
มาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .079 ระดับนัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .018 ซึ่งน้อยกว่าระดับ
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (Sig.=0.018<0.05) แสดงว่าความเป็นอิสระของประธานกรรมการและ
ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่งมีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อย่างมี
ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ขณะที่สัดส่วนกรรมการอิสระ ขนาดคณะกรรมการบริษัทและขนาด
กิจการไม่มีอิทธิพลต่ออัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

2) ความเป็นอิสระของประธานกรรมการ มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ 
.101 ระดับนัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .002 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.01 (Sig.=0.002<0.01) และผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่ง มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนน
มาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .106 ระดับนัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .001 ซึ่งน้อยกว่าระดับ
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 (Sig.=0.001<0.01) แสดงว่าความเป็นอิสระของประธานกรรมการและ
ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่งมีอิทธิพลเชิงบวกต่อก าไรต่อหุ้น อย่างมีระดับนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ0.01 และสัดส่วนกรรมการอิสระ ขนาดคณะกรรมการบริษัทและขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่อก าไรต่อหุ้น 

3) ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่ง มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) 
เท่ากับ .119 ระดับนัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .001 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.01 (Sig.=0.001<0.01) แสดงว่าผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่งมีอิทธิพลเชิงบวกต่อ
อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร อย่างมีระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ขณะที่ความเป็นอิสระของประธาน
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กรรมการ สัดส่วนกรรมการอิสระ ขนาดคณะกรรมการบริษัทและขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนราคา
หุ้นต่อก าไร 

4) ผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่ง มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) 
เท่ากับ .137 ระดับนัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.01 (Sig.=0.000<0.01) แสดงว่าผู้บริหารระดับสูงไม่มีการควบรวมต าแหน่งมีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่า
ของกิจการ อย่างมีระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ขณะที่ความเป็นอิสระของประธานกรรมการ สัดส่วน
กรรมการอิสระ ขนาดคณะกรรมการบริษัทและขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่อมูลค่าของกิจการ 

2. ผลการวิจัยพบว่า การเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคม คือ ด้านชุมชนและสังคมมีอิทธิพลเชิงบวก
ต่อมูลค่ากิจการ ซึ่งวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร 
และมูลค่าของกิจการ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 และด้านผลิตภัณฑ์มีอิทธิพลเชิงบวก
ต่อมูลค่ากิจการ ซึ่งวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นและก าไรต่อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.01 แต่ไม่มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไรและมูลค่าของกิจการ ส่วนด้านความสัมพันธ์กับ
พนักงาน ด้านสิ่งแวดล้อม ด้านสิทธิมนุษยชนและขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการ 
ตารางท่ี 4 แสดงอิทธิพลของการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมที่มีผลต่อมูลค่ากิจการ 

Coefficientsa 

ตัวแปรอิสระ 
ROE EPS PE TOBINQ 

Beta P-Value Beta P-Value Beta P-Value Beta P-Value 

CSR 1 .131 .000 .075 .022 .076 .029 .086 .013 

CSR 2 .046 .174 .063 .063 -.009 .820 -.057 .162 

CSR 3 .049 .232 -.003 .938 -.013 .685 .011 .742 

CSR 4 .047 .176 .047 .169 .033 .307 -.061 .059 

CSR 5 .089 .007 .104 .001 .012 .714 .058 .081 

จากตารางที ่4 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ สรุปผลการวิเคราะห์ได้ดังนี้  
1) ด้านชุมชนและสังคม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .131 ระดับ

นัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
(Sig.=0.000<0.01) และด้านผลิตภัณฑ์ มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .089 ระดับ
นัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .007 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
(Sig.=0.007<0.01) แสดงว่าด้านชุมชนและสังคมและด้านผลิตภัณฑ์มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น อย่างมีระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ขณะที่ด้านความสัมพันธ์กับพนักงาน ด้าน
สิ่งแวดล้อม ด้านสิทธิมนุษยชนและขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่ออัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

2) ด้านชุมชนและสังคม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .075 ระดับ
นัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .022 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig.=0.022<0.05) และด้านผลิตภัณฑ์ มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .104 ระดับ
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นัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .001 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
(Sig.=0.001<0.01) แสดงว่าด้านผลิตภัณฑ์และด้านชุมชนและสังคมมีอิทธิพลเชิงบวกต่อก าไรต่อหุ้น อย่างมี
ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 (ตามล าดับ) ขณะที่ด้านความสัมพันธ์กับพนักงาน ด้าน
สิ่งแวดล้อมด้านสิทธิมนุษยชนและขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่อก าไรต่อหุ้น 

3) ด้านชุมชนและสังคม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .076ระดับ
นัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .029 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig.=0.029<0.05) แสดงว่า ด้านชุมชนและสังคมมีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร อย่างมี
ระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ขณะที่ด้านความสัมพันธ์กับพนักงาน ด้านสิ่งแวดล้อม ด้านสิทธิมนุษยชน 
ด้านผลิตภัณฑ์และขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร 

4) ด้านชุมชนและสังคม มีค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta) เท่ากับ .086 ระดับ
นัยส าคัญของสถิติทดสอบ (P-Value) เท่ากับ .013 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
(Sig.=0.013<0.05) แสดงว่า ด้านชุมชนและสังคมมีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่าของกิจการ อย่างมีระดับนัยส าคัญ
ทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ขณะที่ด้านความสัมพันธ์กับพนักงาน ด้านสิ่งแวดล้อม ด้านสิทธิมนุษยชน ด้านผลิตภัณฑ์
และขนาดกิจการไม่มีอิทธิพลต่อมูลค่าของกิจการ 
 
อภิปรายผล  

 ผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ 1 พบว่า โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ได้แก่ ผู้บริหารระดับสูงไม่มี
การควบรวมต าแหน่งมีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 
ก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร (PE) และมูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q) อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 ทั้งนี้อาจเป็นเพราะบริษัทส่วนใหญ่ให้ความส าคัญและมีการแบ่งแยกหน้าที่
ระหว่างประธานกรรมการกับประธานฝ่ายบริหาร โดยมองว่าการก าหนดขอบเขต แบ่งแยกอ านาจภาระหน้าที่
ความรับผิดชอบกันอย่างชัดเจน เกิดดุลยภาพด้านอ านาจการบริหาร มีความโปร่งใสตรวจสอบได้ สามารถเพ่ิม
ประสิทธิภาพได้มากยิ่งขึ้น และยิ่งมีความรู้ความเชี่ยวชาญคนละด้านคนละศาสตร์ ช่วยมองภาพรวมของธุรกิจ
ได้ครอบคลุมกว่า ขณะที่การตัดสินใจอยู่ในขอบเขตหน้าที่ความรับผิดชอบและอยู่บนพ้ืนฐานของความโปร่งใส 
อันส่งผลต่อภาพลักษณ์ที่ดีและท าให้ผลการด าเนินงาน ราคาหุ้น และมูลค่าของกิจการเพ่ิมสูงขึ้น สอดคล้องกับ 
Ammari, Kadria and Ellouze (2014) พบว่า การแบ่งแยกหน้าที่ระหว่างผู้บริหารระดับสูงและประธาน
กรรมการมีผลกระทบในเชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติกับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE)  
และมูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q) ท านองเดียวกันกับผลการศึกษาของ ดารารัตน์ โพธิ์ประจักษ์ และอุภาวดี 
เนื่องวรรณ (2562) ค้นพบว่า บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารและกลุ่มอุตสาหกรรม
สินค้าอุตสาหกรรมมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) ส่วนความเป็นอิสระของประธานกรรมการมี
อิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการวัดค่าโดยใช้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ก าไรต่อหุ้น (EPS) 
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 ทั้งนี้ อาจเป็นเพราะธุรกิจที่มีประธานกรรมการที่เป็น
กรรมการอิสระ แสดงว่าประธานกรรมการอิสระเป็นผู้ไม่ได้มีส่วนได้ส่วนเสีย มีความเป็นอิสระในการท าหน้าที่
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และการใช้อ านาจในการตัดสินใจ บนพ้ืนฐานของการพิจารณาตัดสินใจร่วมกัน ค านึงถึงผลประโยชน์ใน
ภาพรวมของธุรกิจ ช่วยให้การด าเนินงานมีความโปร่งใสตรวจสอบได้ ส่งผลต่อภาพลักษณ์ที่ดีของธุรกิจอัน
น าไปสู่การเพ่ิมขึ้นของมูลค่ากิจการ ผลการวิจัยนี้ช่วยสนับสนุนทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ภายใต้
วิธีการที่น ามาใช้ในการบริหารเพ่ือการเพ่ิมประสิทธิภาพและบรรลุเป้าหมายของธุรกิจ ลดความเสี่ยงด้านการ
ด าเนินงาน ยกระดับศักยภาพด้านการแข่งขันและช่วยลดปัญหาตัวแทน (Agency Problem) ให้น้อยลง 
อันน าไปสู่มูลค่ากิจการที่เพ่ิมสูงขึ้นได้ สอดคล้องกับ Haider, Khan and Iqbal (2015) และ Hussin and 
Othman (2012) ค้นพบว่า การที่ธุรกิจมีการก ากับดูแลกิจการโดยมีองค์ประกอบของคณะกรรมการที่ดี ความ
เป็นอิสระของประธานกรรมการจะส่งผลให้ผลการด าเนินงานของบริษัทซึ่งวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้น (ROE) และก าไรต่อหุ้น (EPS) ดีขึ้นไปด้วย และเป็นสิ่งสนับสนุนหรือดึงดูดนักลงทุนซึ่งจะช่วยเพ่ิม
ความมั่งค่ังให้แก่ผู้ถือหุ้น  

นอกจากนี้ยังพบว่า โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ได้แก่ ความเป็นอิสระของประธานกรรมการไม่มี
อิทธิพลต่อมูลค่ากิจการวัดค่าจากอัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร (PE) และมูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q) 
และโครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ได้แก่ สัดส่วนกรรมการอิสระ ขนาดคณะกรรมการบริษัทและขนาดของ
กิจการ ไม่มีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ก าไรต่อหุ้น (EPS) 
อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร (PE) และมูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q) ทั้งนี้ อาจเป็นเพราะคณะกรรมการบริษัท
ที่มีขนาดใหญ่หรือมีกรรมการจ านวนมาก อาจส่งผลต่อความล่าช้าในกระบวนการของการลงมติเพ่ือการ
ตัดสินใจให้ทันต่อสถานการณ์ที่มีการแข่งขันกันสูงของธุรกิจยุคปัจจุบัน และการมีจ านวนกรรมการอิสระใน
สัดส่วนที่สูงเกินไปอาจไม่ได้ส่งผลด้านบวกกับธุรกิจ การก าหนดสัดส่วนกรรมการอิสระควรมุ่งเน้นทางด้าน
คุณลักษณะหรือคุณสมบัติพิเศษของกรรมการอิสระที่หลากหลายมากกว่ามุ่งเน้นที่สัดส่วนกรรมการอิสระที่สูง
เพียงอย่างเดียว ท านองเดียวกันกับผลการศึกษาของ Azeez (2015) พบว่า ขนาดของคณะกรรมการบริษัทมี
ความสัมพันธ์ในเชิงลบกับผลการด าเนินงานของบริษัท ขนาดคณะกรรมการบริษัทที่มีขนาดเล็ก จะช่วยให้ผล
การด าเนินงานของธุรกิจมีประสิทธิภาพสูงขึ้น สอดคล้องกับผลการศึกษาของ Ammari, Kadria & Ellouze 
ซึ่งพบว่า สัดส่วนกรรมการอิสระและขนาดคณะกรรมการบริษัทมีผลกระทบในเชิงลบอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ
กับกับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) และมูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q)  

ผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ 2 พบว่า การเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม ได้แก่ ด้านชุมชน
และสังคม มีอิทธิพลเชิงบวกต่อมูลค่ากิจการวัดค่าโดยใช้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ก าไรต่อ
หุ้น (EPS) อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร (PE) และมูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.01 และ 0.05 ทั้งนี้ อาจเป็นเพราะธุรกิจที่มีการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม ค านึงถึง
ผลกระทบจากการด าเนินงานที่จะส่งผลต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย สะท้อนถึงการที่ผู้บริหารมีนโยบายด้านการ
แสดงความรับผิดชอบต่อสังคมและเป็นประโยชน์ต่อชุมชน จะท าให้เอ้ือต่อการพัฒนาขีดความสามารถทางการ
แข่งขัน สามารถสร้างภาพลักษณ์ที่ดีของธุรกิจและน าไปสู่การเพ่ิมขึ้นของราคาหุ้นและมูลค่ากิจการได้ในระยะ
ยาว สอดคล้องกับผลการศึกษาของ ศิริพร มาลัยเปีย และดารารัตน์ โพธิ์ประจักษ์ (2561) พบว่า การเปิดเผย
ข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อมูลค่าบริษัท ส่วนด้านผลิตภัณฑ์มีอิทธิพลเชิงบวก
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ต่อมูลค่ากิจการวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) และก าไรต่อหุ้น (EPS) อย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติที่ระดับ 0.01 ทั้งนี้เป็นเพราะว่า การที่ธุรกิจมีการผลิตสินค้าและบริการที่มีความปลอดภัยในการ
บริโภคภายใต้ความรับผิดชอบต่อสังคมโดยมีการก าหนดแผนพัฒนาอย่างต่อเนื่องเพ่ือให้ได้ผลิตภัณฑ์ที่มี
คุณภาพเป็นที่ยอมรับจะส่งผลต่อการเพ่ิมขีดความสามารถด้านการแข่งขัน การเติบโตและความสามารถในการ
ท าก าไรของธุรกิจ เพ่ิมผลตอบแทนแก่ผู้ถือหุ้นวัดได้จากก าไรสุทธิ และการท าก าไรของธุรกิจเมื่อเทียบกับ
จ านวนหุ้น น าไปสู่การเพ่ิมขึ้นของมูลค่ากิจการโดยภาพรวมได้  ผลการวิจัยนี้สนับสนุนทฤษฎี (Stakeholder 
Theory) ในมุมมองของความสัมพันธ์ระหว่างธุรกิจกับการตระหนักถึงผลกระทบจากการด าเนินงานของธุรกิจ
ที่มีต่อผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย เชื่อว่าธุรกิจที่ผลการด าเนินงานทางสังคมที่ดีส่งผลถึงการมีความสัมพันธ์ที่ดีกับกลุ่มผู้
มีส่วนได้เสีย ท าให้มั่นใจได้ว่าธุรกิจจะประสบความส าเร็จในอนาคตได้ สอดคล้องกับ บูรณภพ สมเศรษฐ์ 
(2554) ค้นพบว่า ปัจจัยการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมขององค์กรด้านสิ่งแวดล้อม ด้านชุมชน  
มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส าคัญ  

นอกจากนี้ยังพบว่า การเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม ได้แก่ ด้านผลิตภัณฑ์ ไม่มีอิทธิพลต่อ
มูลค่ากิจการวัดค่าโดยใช้ อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร (PE) และมูลค่าของกิจการ (Tobin’s Q) ด้าน
ความสัมพันธ์กับพนักงาน ด้านสิ่งแวดล้อมและด้านสิทธิมนุษยชนไม่มีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการวัดค่าจากอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร (PE) และมูลค่าของ
กิจการ (Tobin’s Q) ทั้งนี้ อาจเป็นเพราะการที่ธุรกิจมีการปฏิบัติกับพนักงานในสหภาพแรงงานอย่างเป็นธรรม 
มีโครงการแบ่งปันผลก าไรไปยังพนักงาน ส่งเสริมการมีส่วนร่วมของพนักงาน และการที่ธุรกิจมีผลิตภัณฑ์ที่
ส่งเสริมการใช้พลังงานอย่างมีประสิทธิภาพ มีมาตรการลดผลกระทบที่มีต่อสิ่งแวดล้อม และหากธุรกิจมี
ความสัมพันธ์ที่ดีกับชนพ้ืนเมืองที่อยู่ใกล้สถานที่ด าเนินงาน และการมีแนวปฏิบัติด้านสิทธิมนุษยชน อาจจะยัง
เป็นประเด็นที่ได้รับความสนใจจากนักลงทุนหรือผู้บริโภคค่อนข้างน้อย จึงยังไม่ส่งผลกระทบมากนักต่อราคา
หุ้นและมูลค่ากิจการ สอดคล้องกับ จินตนา ไกรทอง (2561) พบว่า การรายงานความรับผิดชอบต่อสังคมด้าน
การจัดการสิ่งแวดล้อมไม่มีผลต่ออัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ท านองเดียวกันกับผลการศึกษา
ของ ณิชฎา กีรติอุไร. (2559) พบว่า ความรับผิดชอบต่อสังคมในทุกด้านไม่มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนราคาตลาด
ต่อก าไรต่อหุ้น (PE) และด้านชุมชนและสังคม ด้านสิ่งแวดล้อม ด้านสิทธิมนุษยชนและด้านผลิตภัณฑ์ไม่มี
อิทธิพลกับผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษัทวัดค่าจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE)  

 
สรุป 

จากผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่าบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยควรให้
ความส าคัญในการพัฒนาและจัดโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทให้เป็นไปตามแนวปฏิบัติที่ดีและเหมาะสม  
ซึ่งแสดงถึงความรับผิดชอบของคณะกรรมการ โดยมุ่งเน้นให้มีประธานกรรมการที่เป็นกรรมการอิสระและการ
แบ่งแยกหน้าที่ระหว่างประธานกรรมการกับประธานฝ่ายบริหาร ซึ่งเป็นกลไกให้ฝ่ายบริหารพยายามสร้าง
ความมั่งคั่งและผลก าไรสูงสุดตอบแทนผู้ถือหุ้นเป็นอันดับแรกมากกว่าผลประโยชน์ส่วนตัว เกิดดุลยภาพด้าน
อ านาจในการบริหารงาน มีความเป็นอิสระในการท าหน้าที่ ส่งเสริมคุณภาพกระบวนการก ากับดูแล  การ
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ติดตาม และการตรวจสอบการด าเนินงานให้เป็นไปอย่างโปร่งใส ลดความเสี่ยงจากปัญหาความขัดแย้งด้าน
ผลประโยชน์ ประสิทธิภาพเพ่ิมขึ้นและประสิทธิผลบรรลุเป้าหมายธุรกิจ สร้างภาพลักษณ์ที่ดี สร้างความ
เชื่อมั่นให้นักลงทุน ส่งผลด้านบวกต่อธุรกิจทั้งความสามารถในการท าก าไร ราคาหุ้นและส่งผลต่อไปยังการ
เพ่ิมขึ้นของมูลค่ากิจการ นอกจากนี้ธุรกิจควรให้ความส าคัญเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อ
สังคม หากธุรกิจมีผลการด าเนินงานทางสังคมที่ดีจะส่งผลถึงการมีความสัมพันธ์ที่ดีกับกลุ่มผู้มีส่วนได้เสีย เกิด
ความสมดุลระหว่างรายได้และการตอบแทนผู้อ่ืน สะท้อนถึงการที่ผู้บริหารมีการแสดงความรับผิดชอบต่อ
สังคมผ่านการบริจาคหรือท าประโยชน์ให้ชุมชน การผลิตสินค้าและบริการที่ปลอดภัยในการบริโภค จะเอ้ือต่อ
การพัฒนาขีดความสามารถทางการแข่งขันในระยะยาว สร้างภาพลักษณ์ท่ีดีและน าไปสู่มูลค่ากิจการที่เพ่ิมข้ึน 
 
ข้อเสนอแนะ  

จากผลการวิจัย ผู้วิจัยมีข้อเสนอแนะ ดังนี้ 
1. ข้อเสนอแนะในการน าผลการวิจัยไปใช้ประโยชน์  
ผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ 1 พบว่า โครงสร้างคณะกรรมการบริษัท ได้แก่ ผู้บริหารระดับสูงไม่มี

การควบรวมต าแหน่งและความเป็นอิสระของประธานกรรมการมีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการ ผลการวิจัยสนับสนุน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) และหน่วยงานก ากับดูแล สามารถน าผลวิจัย
และข้อเสนอแนะเพ่ือใช้ในการติดตามผล ส่งเสริมและเป็นแนวทางในการพัฒนาแนวปฏิบัติที่ดีส าหรับ
โครงสร้างคณะกรรมการบริษัทได้อย่างเหมาะสม ครอบคลุมและสอดคล้องกับบริบทของประเทศมากยิ่งขึ้น 
รวมทั้งสนับสนุนผู้ใช้งบการเงิน ผู้ลงทุนหรือนักวิเคราะห์สามารถน าผลวิจัยไปใช้เป็นฐานข้อมูลที่เป็นประโยชน์
ในการตัดสินใจลงทุน เพ่ือลดความผิดพลาดด้านการตัดสินใจลงทุนและเพ่ิมความเชื่อมั่นในการลงทุน และภาค
ธุรกิจสามารถน าผลวิจัยไปใช้เป็นแนวทางในการวางแผนและพัฒนาด้านการบริหารจัดการเกี่ยวกับโครงสร้าง
คณะกรรมการบริษัทให้เหมาะสม สอดคล้องกับสภาพแวดล้อมและบริบทของธุรกิจ เพ่ือกระบวนการ
ด าเนินงานที่โปร่งใส จากกระบวนการควบคุม ติดตามและตรวจสอบที่มีประสิทธิภาพ ลดปัญหาการมีอ านาจ
โดยไม่จ ากัดหรือการครอบง าได้ ความเป็นอิสระในการท าหน้าที่ ลดความเสี่ยงด้านการด าเนินงานและลด
ปัญหาตัวแทน (Agency Problem) ซึ่งเป็นเหตุท าให้มูลค่ากิจการลดลงกว่าที่ควรจะเป็น เกิดประโยชน์โดย
ภาพรวมต่อธุรกิจ ประสิทธิภาพและประสิทธิผลเพ่ิมขึ้น ส่งเสริมภาพลักษณ์ที่ดี สร้างความเชื่อมั่นให้นักลงทุน 
อันส่งผลต่อราคาหุ้นและส่งผลต่อไปยังการเพ่ิมข้ึนของมูลค่ากิจการ 

ผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ที่ 2 พบว่า การเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม ได้แก่ ด้านชุมชน
และสังคมและด้านผลิตภัณฑ์มีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการ ผลการวิจัยสนับสนุนคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) โดยน าผลการวิจัยและข้อเสนอแนะเพ่ือการส่งเสริมและเป็นแนวทางพัฒนาการ
เปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมที่สอดคล้องกับสภาวะการณ์และสภาพแวดล้อมภายในประเทศมากขึ้น 
สร้างความเชื่อมั่นให้กับผู้ใช้งบการเงิน ผู้ลงทุนหรือนักวิเคราะห์ในการน าผลวิจัยไปเป็นฐานข้อมูลที่เป็น
ประโยชน์ในการตัดสินใจลงทุนกับธุรกิจที่มีการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม ช่วยลดความเสี่ยงด้าน
การตัดสินใจ และภาคธุรกิจสามารถน าผลวิจัยไปใช้เพ่ือเป็นแนวทางในการเพ่ิมกิจกรรมความรับผิดชอบต่อ
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สังคม เนื่องจากธุรกิจที่มีความรับผิดชอบต่อสังคม นอกจากจะสร้างผลก าไรให้ธุรกิจแล้วยังด าเนินงานภายใต้
ความรับผิดชอบต่อสังคมและผู้มีส่วนได้เสียอย่างเป็นธรรม ส่งเสริมให้เกิดภาพลักษณ์ท่ีดีต่อสาธารณชนและยัง
สร้างความเชื่อม่ันให้แก่นักลงทุน อันส่งผลให้ราคาหุ้นและมูลค่ากิจการเพ่ิมสูงขึ้นได้ 

2. ข้อเสนอแนะในการท าวิจัยครั้งต่อไป 
การศึกษาครั้งต่อไปอาจมีการปรับตัววัดมูลค่ากิจการในรูปแบบอ่ืน เช่น  อัตราก าไรสุทธิ Stock 

Return หรือตัววัดมูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) หรือตัววัดผลด าเนินงานในมิติอ่ืน เพ่ือสะท้อนความ
ชัดเจนของผลระหว่างตัวแปรข้างต้นมากยิ่งขึ้น รวมทั้งการใช้วิธีวิจัยแบบผสมผสาน ทั้งวิธีการวิจัยเชิงปริมาณ
และเชิงคุณภาพ ใช้การส ารวจร่วมกับการสัมภาษณ์เชิงลึกจะท าให้ทราบถึงข้อมูลในภาพกว้างครอบคลุมทุก
ประเด็น ทราบแนวโน้ม เงื่อนไขและบริบททางธุรกิจ เพ่ือน าข้อมูลมาประกอบกันและวิเคราะห์เชิงลึก น าไปสู่
การวางแผน การปรับใช้ในเชิงนโยบายและการพยากรณ์ที่ถูกต้องแม่นย ามากยิ่งขึ้น 
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