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ในป�จจุบันทรัพยากรท่ีมีอยู �อย�างจํากัดของโลกได�ลดลงอย�างมาก องค�กรจึงเผชิญ

กับป�ญหาการเพิ่มขึ้นของต�นทุนและมีความเสี่ยงในการท่ีจะเข�าถึงทรัพยากรท่ีจําเป�นในการ

ดําเนินธุรกิจ ป�ญหาดังกล�าวส�งผลกระทบท้ังต�อความสามารถในการทํากําไรและความสามารถ

ในการแข�งขัน เพื่อลดป�ญหาดังกล�าวและเพื่อจัดการกับความเสี่ยงทางด�านทรัพยากร

ส่ิงแวดล�อม องค�กรจําเป�นต�องประยุกต�ใช�กลยุทธ�การแข�งขันท่ีคํานึงถึงสภาพแวดล�อมที่จะ

ทําให�องค�กรมีความสามารถในการทํากําไร และในขณะเดียวกันลดการพ่ึงพาทรัพยากร

ที่ขาดแคลน มีความเป�นมิตรกับสิ่งแวดล�อม และมีความรับผิดชอบต�อผู �มีส�วนได�ส�วนเสีย

ที่ได�รับผลกระทบจากการดําเนินงานของธุรกิจ

งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค�หลัก 2 ประการคือ (1) เพื่อศึกษาความสัมพันธ�ระหว�าง

ความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจกับผลการดําเนินงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย และ (2) เพื่อศึกษาความสัมพันธ�ระหว�างขนาดของ

องค�กรกับความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจ โดยจํากัดขอบเขตเพียงบริษัทที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทยที่มีขนาดเล็กถึงขนาดกลาง ระหว�างป� พ.ศ. 2553-2554 

ทั้งน้ี ไม�รวมบริษัทจดทะเบียนท่ีอยู�ในดัชนี SET100 โดยข�อมูลเก่ียวกับระดับการทํากิจกรรม
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บทความวิจัย

ความรับผิดชอบทางสังคมเก็บข�อมูลจากแบบสอบถามโดยการประเมินของกลุ�มตัวอย�างจํานวน 248 บริษัท ส�วนผลการ

ดําเนินงานด�านการเงินน้ันวัดใน 2 มุมมอง คือ มุมมองผลการดําเนินงานทางบัญชี ประกอบด�วย 2 ตัวชี้วัด ได�แก� 

อัตราผลตอบแทนต�อสินทรัพย�และอัตราผลตอบแทนต�อส�วนของผู �ถือหุ �น และมุมมองผลการดําเนินงานทางตลาด 

ประกอบด�วย 2 ตัวชี้วัด ได�แก� มูลค�าเพิ่มทางการตลาดและ Tobin’s Q

ผลการวิจัยพบว�า ป�จจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมขององค�กรด�านส่ิงแวดล�อมมีความสัมพันธ�

เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต�อสินทรัพย� แต�ไม�พบความสัมพันธ�ระหว�างป�จจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบ

ทางสังคมขององค�กรด�านการจ�างงานและชุมชนกับอัตราผลตอบแทนต�อสินทรัพย� นอกจากน้ี งานวิจัยน้ีไม�พบความ

สัมพันธ�ระหว�างป�จจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมขององค�กรท้ังด�านการจ�างงานและชุมชน และด�าน

ส่ิงแวดล�อม กับอัตราผลตอบแทนต�อส�วนของผู�ถือหุ�น มูลค�าเพิ่มทางการตลาดและ Tobin’s Q แต�อย�างใด สําหรับ

ความสัมพันธ�ระหว�างขนาดขององค�กรกับกิจกรรมเพ่ือสังคมนั้น ผลการศึกษาพบความสัมพันธ�เชิงบวกระหว�างขนาด

ขององค�กรกับการทํากิจกรรมท่ีแสดงความรับผิดชอบต�อสังคมในด�านการจ�างงานและชุมชน แต�ไม�พบความสัมพันธ�

ระหว�างขนาดขององค�กรกับการทํากิจกรรมท่ีแสดงความรับผิดชอบต�อสังคมด�านสิ่งแวดล�อม

คําสําคัญ: ความรับผิดชอบต�อสังคมของธุรกิจ การแสดงความรับผิดชอบทางสังคมขององค�กรด�านสิ่งแวดล�อม
ผลการดําเนินงานทางบัญชี ผลการดําเนินงานทางตลาด

As the Earth’s finite natural resources are depleted significantly, organisations then face increased 

cost and risk of access to necessary resources needed to run a business. These problems impact both 

their profitability and competitive advantage. To manage environmental risks and mitigate such problems, 

companies need to adopt a green competitiveness strategy that enables them to remain profitable while 

reducing their reliance on scarce resources, being eco-friendly, and being responsible to stakeholders 

affected by business decisions.

The purpose of this study is twofold: (1) to investigate the relationship between corporate social 

responsibility (CSR) and financial performance of Thai listed companies and (2) to examine the link 

between firm size and corporate social responsibility. The target population includes small and medium 

listed firms in 2010-2011, excluding companies in the SET100. Data related to corporate social 

responsibility are evaluated by 248 sampled firms. Financial performance measures are classified into 

two perspectives: accounting-based performance measures (return on assets and return on equity) and 

market-based performance measures (market value added and Tobin’s Q).

The study shows evidences that CSR-environment dimension is positively and significantly related 

to return on assets. However, there is no association between CSR-employment and community dimension 

and return on assets. The results also suggest that there is no link between two dimensions of CSR 
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ความสัมพันธ�ระหว�างขนาดขององค�กร ความรับผิดชอบทางสังคม และผลการดําเนินงานด�านการเงิน

บทนํา
การดําเนินธุรกิจในปจจุบันมีการแขงขันที่รุนแรงมากขึ้น 

สาเหตุหนึ่งเนื่องมาจากการมีทรัพยากรจํากัด ทรัพยากรใน
ที่นี้นอกจากจะหมายถึงทรัพยากรขององคกรแลว ยังรวมถึง
ทรัพยากรของโลกท่ีถูกใชไปอยางรวดเร็วดวย องคกรจึงตอง
เผชิญกับตนทุนและความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นเนื่องจากการเขาถึง
ทรัพยากรท่ีถูกจํากัด ซึ่งสงผลกระทบตอความสามารถในการ
ทํากําไรและความไดเปรียบในการแขงขัน เพื่อลดปญหา
ดังกลาว Masero (2010) จึงแนะนําวา องคกรควรจะ
นํากลยุทธการแขงขันดานสิ่งแวดลอมมาประยุกตใชเพื่อ
บริหารจัดการความเสี่ยงทางดานส่ิงแวดลอม ลดการพึ่งพา
ทรัพยากรที่ขาดแคลน เชน พลังงาน นํ้า และที่ดิน เปนตน 
และในขณะเดียวกัน องคกรก็ยังคงไดรับผลตอบแทนจาก
การดําเนินงานในอัตราที่ชดเชยกับตนทุนของเงินลงทุน
โดยแนวทางหนึ่งคือการท่ีองคกรปลูกฝงแนวคิดการแขงขัน
เชิงส่ิงแวดลอมไวในกลยุทธขององคกรในดานตาง ๆ  และ
วัฒนธรรมองคกร มีการวัดผลกระทบทางดานสิ่งแวดลอม
และจัดทํารายงานเพ่ือประเมินและจัดทําโครงการใหม ๆ

สาํหรบัการดาํเนินธรุกจิในประเทศไทยนัน้ มหีลากหลาย
องคกรที่นําแนวคิดตามหลักปรัชญา “เศรษฐกิจพอเพียง” 
ที่พระบาทสมเด็จพระเจาอยู หัว ทรงมีพระราชดํารัสแก
พสกนิกรชาวไทยมาต้ังแตป พ.ศ. 2517 มาประยุกตใช
นั่นคือ การดําเนินธุรกิจที่ไมแสวงหาผลกําไรจนเกินควรจาก
การเบียดเบียนประโยชนของสังคมโดยไมคํานึงถึงผลกระทบ
ที่อาจจะกอใหเกิดวิกฤตตามมา มีการใชทรัพยากรในธุรกิจ

อยางประหยัดและมีคุณภาพ (คณะทํางานสงเสริมความ
รับผิดชอบตอสังคมและส่ิงแวดลอมของบริษัทจดทะเบียน, 
2551) หรือท่ีเรียกกันวาความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจ 
(Corporate Social Responsibility, CSR) ซึ่งหมายถึง 
“การดาํเนนิธรุกจิควบคูไปกบัการใสใจและดูแลรกัษาสงัคม
และสิง่แวดลอมภายใตหลกัจรยิธรรม การกาํกบัดแูลกจิการ
ที่ดี และการนําปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียงมาบูรณาการ
เพื่อนําไปสู การดําเนินธุรกิจท่ีประสบความสําเร็จอยาง
ยั่งยืน” (คณะทํางานสงเสริมความรับผิดชอบตอสังคม
และสิ่งแวดลอมของบริษัทจดทะเบียน, 2551, หนา 6) โดย
ธรุกิจนัน้ครอบคลุมการประกอบการทุกประเภทและทกุขนาด 
สวนสังคมนั้นแบงออกเปน 2 กลุมหลัก ๆ  ไดแก กลุมผูที่มี
สวนเกี่ยวของใกลชิดกับธุรกิจโดยตรง เชน ลูกคา คูคา
และชุมชนรอบถิ่นที่ตั้งของธุรกิจ เปนตน และกลุ มผู ที่
เกี่ยวของกับธุรกิจโดยออม เชน รัฐบาลและหนวยงานกํากับ

ดูแลของรัฐ หรือประชาชนท่ัวไป เปนตน และสิ่งแวดลอม 
หมายถึง สิ่งตาง ๆ  ที่อยูรอบตัวมนุษย ซึ่งมีทั้งสิ่งแวดลอม
ทางธรรมชาติ เชน ปาไม ระบบนิเวศน เปนตน และ
สิ่งแวดลอมที่มนุษยสรางขึ้น เชน วัฒนธรรม เปนตน

การปฏิบัติตามหลัก CSR ที่ควบคูไปกับการดําเนิน
ธุรกิจนั้นแบงออกเปน 4 ขั้น ขั้นท่ี 1 ซึ่งเปนขอกําหนดตาม
กฎหมาย (Legislation) นั้น เปนข้ันท่ีธุรกิจตองดําเนินการ
ตามเกณฑนี้ใหไดเปนอยางนอย นั่นคือ การปฏิบัติใหเปนไป
ตามกฎหมายและกฎเกณฑตาง  ๆ  ที่เกี่ยวของ สวนการ
ดําเนินการในขั้นที่ 2–4 นั้นขึ้นอยู กับความพรอมของ

and return on equity, market value added and Tobin’s Q. Besides, The results of this study point out 

that firm size has a positive correlation with CSR-employment and community dimension, but firm size 

has nothing to do with CSR-environment dimension.

Keywords: Corporate Social Responsibility, CSR, CSR-environment Dimension, Accounting-based 

Performance Measures, Market-based Performance Measures
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บทความวิจัย

ธุรกิจแตละแหง ไดแก ขั้นท่ี 2 ประโยชนทางเศรษฐกิจ 
(Economic Profit) ซึง่เปนการดําเนินการเพ่ือใหธรุกจิอยูรอด
และใหผลตอบแทนแกผู ถือหุ น โดยผลตอบแทนดังกลาว
ไมไดเกิดจากการเบียดเบียนสังคม ขั้นที่ 3 จรรยาบรรณ
ทางธุรกิจ (Business Code of Conduct) นั่นคือ ธุรกิจ
สามารถสรางกําไรแกผูถือหุนไดในอัตราท่ีเหมาะสม รวมท้ัง
ใหประโยชนตอบแทนแกสังคมมากข้ึน และข้ันที่ 4 ความ
สมัครใจ (Voluntary Action) ซึ่งหมายถึงการที่องคกรมี
การดําเนินธุรกิจควบคูกับการปฏิบัติตามแนวทาง CSR ดวย
ความสมัครใจ โดยการประกอบธุรกิจตั้งอยูบนพ้ืนฐานของ
การมุงประโยชนของสังคมเปนสําคัญ ซึ่งการดําเนินการใน
ขั้นที่ 4 นี้เปนสวนท่ีควรไดรับการยกยองจากสังคมอยาง
แทจริง (คณะทํางานสงเสริมความรับผิดชอบตอสังคมและ
สิ่งแวดลอมของบริษัทจดทะเบียน, 2551)

แนวคิดความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจตามที่กลาว
ขางตน รวมทั้งแรงกดดันใหองคกรมีความรับผิดชอบตอ
สังคมจากผูที่มีสวนไดเสียทั้งภายในและภายนอกองคกร 
ทําใหความไดเปรียบในการแขงขันนอกจากจะหมายถึง
ความสามารถในการทํากําไรซึ่งเปนผลการดําเนินงานดาน
การเงินแลว ยังขยายรวมไปถึงความรับผิดชอบตอสังคม
อีกดวย องคกรจึงตองปรับกลยุทธเพ่ือใหสามารถอยูรอด
และเจริญเติบโตไดอยางย่ังยืนทามกลางสภาพแวดลอมท่ีมี
การแขงขันอยางรุนแรง สามารถตอบสนองผูมีสวนไดเสียกับ
องคกรไดอยางมีประสิทธิภาพไมวาจะเปนผลการดําเนินงาน
ดานการเงินหรือในดานอื่น ๆ  (Johnson and Greening, 
1999) รวมไปถึงผลการดําเนินงานในดานสังคมดวย เชน 
การผลิตสินคาท่ีมีคุณภาพ การแสดงความรับผิดชอบตอ
สิ่งแวดลอมและสังคม เปนตน อยางไรก็ตาม แมจะมีการ
ยอมรับกันอยางแพรหลายวาสังคมควรจะมีกฎเกณฑเพื่อ
ปกปองสภาพแวดลอม แตการยอมรับน้ันอาจเปนไปดวย
ความไมเต็มใจเน่ืองจากบางองคกรมีความเชื่อวา กฎหมาย
เกี่ยวกับสภาพแวดลอมทําใหความสามารถในการแขงขัน
ขององคกรลดลง เพราะเมื่อระบบนิเวศนและประโยชนของ
สังคมดีขึ้นจากกฎเกณฑที่เครงครัด ตนทุนของอุตสาหกรรม

ที่เกิดข้ึนจากการปกปองสภาพแวดลอมก็จะสูงขึ้นเชนกัน
นําไปสูราคาสินคาที่แพงขึ้น และความสามารถในการแขงขัน
ที่ลดลงในท่ีสุด (Porter and van der Linde, 1995)

จากการเปดเผยของ Cone Communications 
(2011) ที่ไดทําการศึกษารวมกับ Echo Research ในการ
สํารวจผู บริโภคจํานวน 10,000 รายใน 10 ประเทศ 
ประกอบดวยประเทศสหรัฐอเมริกา แคนาดา บราซิล
สหราชอาณาจักร เยอรมัน ฝรั่งเศส รัสเซีย จีน อินเดีย
และญี่ปุน ซึ่งจัดวาเปน 10 ใน 11 ประเทศท่ีมีขนาดใหญ
ที่สุดเมื่อพิจารณาจากผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (Gross 
Domestic Product, GDP) และมีประชากรรวมกัน
เกินกวาครึ่งหนึ่งของประชากรโลก ผลการสํารวจพบวา
ผูบริโภคคาดหวังใหธุรกิจชูประเด็นเก่ียวกับเรื่องสังคมและ
สภาพแวดลอมโดยผานการดําเนินงาน สินคาและบริการ 
และความเช่ียวชาญเฉพาะดานของธุรกิจนั้น ๆ  กลุมตัวอยาง
ประมาณรอยละ 93 เห็นวากิจการควรมีการดําเนินงาน
ดวยความรับผิดชอบในระดับท่ีสูงกวามาตรฐานขั้นตํ่าที่
กฎหมายกําหนด และใหความสนใจเกี่ยวกับสังคมและ
สภาพแวดลอม กลุมตัวอยางรอยละ 94 เห็นวา กิจการ
จะตองวิเคราะหผลกระทบของกิจกรรมทางธุรกิจท่ีมีตอโลก
และปรับใหกิจกรรมเหลานั้นสงผลกระทบในเชิงบวกใหมาก
ที่สุด แตสําหรับประเด็นเกี่ยวกับการปฏิบัติขององคกรนั้น 
จากการสํารวจผูบริโภคชาวอเมริกันในป ค.ศ. 2012 พบวา 
8 ใน 10 ของกลุ มตัวอยางไมเช่ือวา ธุรกิจไดสื่อสาร
เกี่ยวกับผลกระทบท่ีมีต อสภาพแวดลอมอยางครบถวน
มีกลุมตัวอยางเพียงรอยละ 44 เทานั้นท่ีเชื่อคํากลาวอาง
ของบริษัทเก่ียวกับการปกปองสภาพแวดลอม นอกจากนี้ 
รอยละ 77 ใหความเห็นวา จะเลิกซื้อสินคาจากบริษัทถา
คํากลาวอางเกี่ยวกับการปกปองสภาพแวดลอมของบริษัท
ไมเปนความจริง ดังนั้น ธุรกิจจึงควรมีการใหความรูที่ถูกตอง
เกี่ยวกับ CSR แกผูที่เกี่ยวของ (Cone Communications, 
2012) สําหรับในประเทศไทยนั้น สถาบันไทยพัฒนและ
สํานักงานมาตรฐานผลิตภัณฑอุตสาหกรรมไดริเริ่มโครงการ
แนวรวมการประกอบกิจการตามมาตรฐานความรับผิดชอบDo
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ความสัมพันธ�ระหว�างขนาดขององค�กร ความรับผิดชอบทางสังคม และผลการดําเนินงานด�านการเงิน

ตอสังคม ISO 26000 เพื่อเสริมสรางการรับรูในมาตรฐาน 
ISO 26000 และการนําไปประยุกตใชอยางเปนระบบใหแก
สถานประกอบการในจังหวัดตาง  ๆ  ทั่วประเทศ รองรับ
การเปดตลาดเสรีในระดับภูมิภาคอาเซียนและการคาที่ให
ความสําคัญกับ CSR ในระดับสากล โดยมาตรฐานดังกลาว
มีวัตถุประสงคเพ่ือยกระดับความรับผิดชอบตอสังคมของ
องคกรใหมากกวาขอกําหนดทางกฎหมาย ซึ่งจัดเปนเพียง
หนาที่ขั้นพื้นฐานของกิจการและสงเสริมใหเกิดความเขาใจ
ในเร่ืองความรับผิดชอบตอสังคมอยางแทจริง อยางไรก็ตาม 
มาตรฐาน ISO 26000 ประกอบดวยขอแนะนาํทีใ่หหนวยงาน
นําไปปฏิบัติโดยสมัครใจ ไมใชขอกําหนดดังเชนที่ปรากฏใน
มาตรฐานการรับรอง เชน ISO 9001 หรือ ISO 14001 
เปนตน ดังนั้น ISO 26000 จึงไมใชมาตรฐานท่ีประกอบดวย
ขอกําหนดสําหรับการนําไปใชเพื่อการรับรองแตอยางใด1

สําหรับในแวดวงวิชาการน้ัน นักวิจัยไดใหความสนใจ
ศึกษาเก่ียวกับปจจัยที่นํามาซ่ึงผลการดําเนินงานดานสังคม 
รวมไปถึงผลของพฤติกรรมความรับผิดชอบตอสังคมของ
องคกรเชนกัน ตัวอยางเชน งานวิจัยของ Turban and 
Greening (1996) ที่พบวา กิจการที่มีการแสดงออกถึง
ความรับผิดชอบตอสังคมจะมีภาพพจนและชื่อเสียงที่ดีขึ้น 
รวมท้ังสามารถดึงดูดพนักงานท่ีมีความสามารถ ทําใหองคกร
นั้นมีความไดเปรียบในเชิงแขงขันเหนือคูแขง สอดคลองกับ
คํากลาวของ Bhattacharya and Sen (2004) ที่ว า
การปฏิบัติตามแนวคิดของ CSR ไมไดเปนแคเพียงสิ่งที่
ถูกตองท่ีองคกรตองทํา แตยังนําองคกรไปสูการปฏิบัติ
ที่ดีขึ้น อยางไรก็ตาม ยังมีผลของงานวิจัยอีกจํานวนหน่ึง
ที่ไมสอดคลองกับผลการวิจัยขางตน เชน งานวิจัยของ 
Wright and Ferris (1997) ที่พบความสัมพันธเชิงลบ
ระหวางกิจกรรมท่ีจัดวาเปนความรับผิดชอบตอสังคมกับ
ผลตอบแทนสวนเกินของหลักทรัพย หรืองานวิจัยของ 
Aupperle et al. (1985) ที่ไมพบความสัมพันธระหวาง

ความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจกับความสามารถในการ
ทํากําไร เปนตน ผลการวิจัยท่ีไมสอดคลองกันนี้ Griffin and 
Mahon (1997) อธิบายวา สาเหตุสวนหนึ่งอาจเน่ืองมาจาก
ความไมเหมาะสมในการกําหนดนิยามศัพทเชิงปฏิบัติการ
ของตัวแปรผลการดําเนินงานทางดานสังคม การใชวิธีการ
ทางสถิติที่ไมเหมาะสม หรือความไมเหมาะสมของการ
รวมมุมมองหรือองคประกอบยอยเพื่อวัดคาตัวแปรผลการ
ดําเนินงานทางดานสังคม

จากผลงานวิจัยที่ไมสอดคลองกันขางตน งานวิจัยนี้จึง
มวีตัถุประสงคเพือ่ศกึษาความสมัพนัธระหวางความรบัผดิชอบ
ทางสังคมของธุรกิจกับผลการดําเนินงานทางการเงินของ
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
โดยกําหนดขอบเขตของประชากรเปาหมายเปนบริษัท
จดทะเบียนที่มีขนาดเล็กถึงขนาดกลาง เนื่องจากงานวิจัย
สวนใหญมักจะศึกษาบริษัทจดทะเบียนขนาดใหญ งานวิจัย
นี้จึงไมรวมบริษัทจดทะเบียนที่อยูในดัชนี SET100 สําหรับ
ผลการดําเนินงานทางการเงินนั้นจะวัดในรูปแบบตัววัดผล
การปฏบิตังิานดานบญัชี (Accounting-based Performance 
Measure) ไดแก อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return 
on Assets, ROA) และอัตราผลตอบแทนจากสวนของ
ผูถือหุน (Return on Equity, ROE) และตัววัดผลการ
ปฏิบัติงานดานการตลาด (Market-based Performance 
Measure) ไดแก มูลคาทางการตลาดสวนเพิ่ม (Market 
Value Added) และ Tobin’s Q โดยขอมูลท่ีใชในการ
ศึกษาเก็บรวบรวมจากฐานขอมูลของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย และแบบแสดงรายการขอมูลประจําป 
(แบบ 56-1) ตั้งแต พ.ศ. 2553–2554 รวมระยะเวลา 2 ป

นอกจากนี้ งานวิจัยนี้ยังไดศึกษาความสัมพันธระหวาง
ขนาดขององคกรกับความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจ 
เนื่องจากองคกรที่มีขนาดแตกตางกันอาจมีพฤติกรรมที่แสดง
ถึงความรับผิดชอบตอสังคมไมเทากัน เชน Burke, et al. 

1 http://thaicsr.blogspot.com/ (วันสืบคน: เดือนตุลาคม 2555)Do
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บทความวิจัย

(1986) พบวาองคกรขนาดใหญมีแนวโนมที่จะนําแนวคิด
ความรับผิดชอบตอสังคมมาปฏิบัติมากกวาองคกรขนาดเล็ก 
เนื่องจากเมื่อองคกรมีขนาดใหญขึ้น องคกรนั้นก็จะไดรับ
ความสนใจจากผูที่มีสวนไดเสียมากขึ้น สวนงานวิจัยของ 
Udaysankar (2008) พบวา องคกรที่มีขนาดกลางมี
แนวโนมที่จะนําแนวคิดเก่ียวกับความรับผิดชอบทางสังคม
ไปใชค อนขางนอยเน่ืองจากประโยชนที่ ได รับจากการ
ปฏิบัติตามแนวคิดของ CSR นอยกวาตนทุนที่เกิดขึ้นเพราะ
ไมไดรับประโยชนจากการประหยัดจากขนาดเหมือนกับ
องคกรขนาดใหญ ซึ่งผลการศึกษาที่ ได คาดว าจะเป น
ประโยชนตอองคกรธุรกิจและหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการ
ใชเปนแนวทางในการดําเนินงานและวางแผนพัฒนาธุรกิจ
ใหเกิดประโยชนสูงสุดท้ังในดานผลการดําเนินงานดาน
การเงินและดานสังคม สอดคลองกับความคาดหวังของ
ชุมชนและสังคม รวมทั้งผลักดันแนวคิดดังกลาวนี้ใหเกิดข้ึน
ในธุรกิจทุกขนาดของประเทศไทยมากท่ีสุด

แนวคิดและงานวิจัยท่ีเก่ียวข�อง
ความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจ (Corporate 

Social Responsibility, CSR) หมายถึง “การแสดงความ
รับผิดชอบกับผลกระทบ โดยเฉพาะดานสิ่งแวดลอมและ
สังคมตอผูมีสวนไดเสีย (Stakeholders) ในทุกขั้นตอนของ
กระบวนการดําเนินธุรกิจ โดยผูที่มีสวนไดเสียนี้สามารถเปน
ไปไดตั้งแตผูถือหุน พนักงาน ชุมชน ลูกคา คูคา ไปจนถึง
สังคมสวนรวม” (สุทธิศักดิ์ ไกรสรสุธาสินี, 2550, หนา 6) 
ในปจจุบัน มีองคกรจํานวนมากท่ีนําแนวคิดของความ
รับผิดชอบตอสังคมมาเปนแนวทางในการปฏิบัติ บางก็
มองวาแนวคิด CSR เปนเร่ืองทางดานสังคม นั่นคือ ในการ
ตัดสินใจ ผูบริหารจะพิจารณาผลกระทบของกิจกรรมของ
องคกรที่มีตอสังคม โดยในการตัดสินใจดังกลาวไมจําเปน
ตองมีแรงกดดันจากผูที่มีสวนไดเสียกับองคกรแตอยางใด 
อยางไรก็ตาม Branco and Rodrigues (2006) มองวา 
องคกรสวนใหญนําแนวคิด CSR มาปฏิบัติเพราะทําใหเกิด
ความไดเปรียบในเชิงแขงขัน ดังนั้น มุมมองที่มีตอแนวคิด 

CSR จึงเปล่ียนจากการมองวา CSR ลดความสามารถในการ
ทํากําไรขององคกรมาเปน CSR กอใหเกิดประโยชนแก
องคกรในระยะยาว

Lantos (2001) ไดจําแนกมุมมองเก่ียวกับบทบาทของ
ธุรกิจที่มีตอสังคมซึ่งนําไปสูมุมมองที่แตกตางกันในดาน CSR 
ออกเปน 2 มุมมอง โดยมุมมองแรกเปนมุมมองแบบด้ังเดิม 
(Classical View) ซึ่งมุงเนนการทํากําไรใหกับผูถือหุน ซึ่ง
มุมมองแบบด้ังเดิมนี้ยังถูกแบงออกเปน 2 แนวคิด แนวคิด
แรกสนับสนุนโดย Carr (1968) ที่เห็นวา การไมซื่อสัตยบาง 
(เชน การปกปดความจริง หรือการขยายความจนเกินจริง) 
เปนสิง่ท่ียอมรบัไดเนือ่งจากคนท่ีทาํธรุกจิจะมีระดบัมาตรฐาน
ดานศีลธรรมท่ีตํ่ากวาคนท่ัวไปในสังคม การใชเลหเหล่ียม
เปนองคประกอบท่ีจําเปนสําหรับกลยุทธที่จะนําไปสูความ
สําเร็จในดานธุรกิจ ดังนั้น องคกรจึงมีสิทธิตามกฎหมายท่ี
จะปนแตงกลยุทธขององคกรโดยไมตองคํานึงถึงปจจัยอื่น
นอกเหนือไปจากกําไร ตราบใดที่กลยุทธดังกลาวไมไดละเมิด
กฎหมาย แนวคิดท่ีสองของมุมมองแบบดั้งเดิมไดรับการ
สนับสนุนโดย Friedman (1998) ที่เชื่อวากิจการควรจะ
ทําธุรกิจดวยความซ่ือสัตย นั่นคือไมหลอกลวงและไมทุจริต 
ตามแนวคิดนี้ องคกรมีวัตถุประสงคหลักเพ่ือทํากําไรใหกับ
ผูถือหุน ดังน้ัน ความรับผิดชอบของธุรกิจมีเพียงอยางเดียว
คือการใชทรัพยากรในการทํากิจกรรมที่ออกแบบมาเพื่อ
เพิ่มผลกําไรโดยตั้งอยูภายในกฎเกณฑ เนื่องจากผูบริหาร
ถือเปนตัวแทนของผูถือหุน ผูบริหารจึงควรพยายามทําให
ความม่ังคั่งของผูถือหุนเพ่ิมข้ึนใหไดมากที่สุด การกําหนดให
ผูบริหารดําเนินธุรกิจโดยมีความรับผิดชอบตอสังคมอาจจะ
ไมถูกหลักจริยธรรมนัก เนื่องจากผูบริหารตองใชจายเงินซึ่ง
เปนของผูถือหุน ปญหาของสังคมควรจะถูกแกไขโดยสังคม 
ไมใชองคกร จะเห็นไดวา มมุมองแบบด้ังเดิมตัง้อยูบนพ้ืนฐาน
ของทฤษฎีเศรษฐศาสตรนีโอคลาสสิค (Neoclassical 
Economic Theory) ซึ่งมีความเชื่อเกี่ยวกับตลาดเสรี 
ประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจและการทํากําไรสูงสุด Branco 
and Rodrigues (2006) สรุปวา มุมมองแบบด้ังเดิมมี
พื้นฐาน 3 ดาน คือ (1) ผูถือหุนเปนเจาของกิจการ ดังนั้น Do
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ความสัมพันธ�ระหว�างขนาดขององค�กร ความรับผิดชอบทางสังคม และผลการดําเนินงานด�านการเงิน

ผูบรหิารจงึไมมสีทิธิท์ีจ่ะทาํกจิกรรมตามความพอใจของตนเอง 
หรือใชดุลยพินิจของตนในการตัดสินใจ หรือใชทรัพยากรของ
องคกรไปในการทํากิจกรรมที่มี เป าหมายเพื่อสังคมซึ่ง
ไมสามารถแสดงใหเห็นวามีความสัมพันธกับกําไรโดยตรง
(2) บทบาทหลักของกิจการคือเพื่อสรางความมั่งคั่ง ดังนั้น 
การทํากิจกรรมเพ่ือใหบรรลุเปาหมายความรับผิดชอบตอ
สังคมจึงอาจทําให ผลการดําเนินงานของกิจการแย ลง
เน่ืองจากการกระทําดังกลาวขัดกับหลักของการจัดสรร
ทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพ และ (3) ในสังคม มีองคกร
ที่มีหนาที่รับผิดชอบตอสังคมอยูแลว เชน หนวยงานรัฐบาล 
เปนตน สวนกิจการไมมทีรพัยากรเพียงพอทีจ่ะดาํเนนิบทบาท
ดังกลาว นอกจากน้ี Aupperle et al. (1985) ให
ความเห็นวา การที่องคกรตองทํากิจกรรมที่มีเปาหมายเพ่ือ
สังคมอาจทําใหมีต นทุนสูงข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกับคูแขง
สงผลใหความไดเปรียบในเชิงแขงขันขององคกรลดลง

อีกมุมมองหน่ึงเก่ียวกับบทบาทของธุรกิจท่ีมีตอสังคม 
เปนมมุมองทีเ่นนผูทีม่สีวนไดสวนเสยีกบัองคกร (Stakeholder 
View) ซึ่งมองวาองคกรมีความรับผิดชอบตอสังคม ดังนั้น 
กระบวนการตัดสินใจของผูบริหารจึงไมควรคํานึงถึงเฉพาะ
ผูถือหุน แตควรจะคํานึงถึงผลประโยชนของกลุมและบุคคล
ทุกฝายท่ีไดรับผลกระทบจากกิจกรรมขององคกร เปาหมาย
ขององคกรจึงเปนความมั่งคั่งของกิจการและผู ที่มีสวนได
สวนเสียหลัก Preston and O’Bannon (1997) ให
ความเห็นวา การตอบสนองความตองการของผูที่มีสวนได
สวนเสียซ่ึงไมไดแสดงความตองการดังกลาวออกมาใหเห็น
อยางชัดเจน ทําใหองคกรมีชื่อเสียงและภาพพจนที่ดี และ
สงผลกระทบเชิงบวกตอผลการดําเนินงานดานการเงิน
ในทางกลับกัน การทําใหผู มีสวนไดสวนเสียผิดหวัง ก็จะ
สงผลกระทบในเชิงลบตอผลการดําเนินงานดานการเงินดวย
เชนกัน สอดคลองกับขอสรุปของ Porter and Kramer 
(2002) ที่วา ในระยะยาวเปาหมายทางสังคมและเปาหมาย
ทางเศรษฐกิจจะมีการเช่ือมโยงกัน ไมขัดแยงกัน ดังนั้น
การท่ีผูบริหารทํากิจกรรมท่ีรับผิดชอบตอสังคมจึงไมจําเปน
ตองหมายถึงการใชทรัพยากรทางการเงินที่เปนของผูถือหุน

ไปในทางท่ีไมเหมาะสม
การมีมุมมองเกี่ยวกับบทบาทของธุรกิจท่ีมีตอสังคมที่

แตกตางกัน จึงเปนท่ีนาสนใจวา โดยแทจริงแลว การจัดใหมี
กิจกรรมที่รับผิดชอบตอสังคมโดยคํานึงถึงกลุมท่ีนอกเหนือ
จากผู ถือหุ นนั้น กอใหเกิดผลกระทบในทางบวกหรือลบ
ตอผลการดําเนินงานทางดานการเงินขององคกรในทายที่สุด 
มีงานวิจัยจํานวนมากที่ไดทําการศึกษาประเด็นดังกลาว
แตผลการวิจัยที่ไดยังคงไมสอดคลองกัน งานวิจัยสวนใหญ
พบความสัมพันธเชิงบวกซ่ึงสนับสนุนมุมมองท่ีเนนผู ที่มี
สวนไดสวนเสียกับองคกร เชน Moskowitz (1972) ได
แนะนํากิจการ 14 กิจการท่ีสมควรลงทุนโดยวัดจากผลการ
ดําเนินงานดานสังคม ทั้ง 14 กิจการมีราคาหุนเพิ่มขึ้นถึง
รอยละ 7.28 ในชวง 6 เดือน ซึ่งสูงกวาอัตราการเพ่ิม
ของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนสที่เพิ่มเพียงรอยละ 4.4 จึง
สรุปวา กิจการที่มีความรับผิดชอบตอสังคมเปนกิจการที่
เหมาะสมกับการลงทุน แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธเชิงบวก
ระหวาง CSR กับผลการดําเนินงานดานการเงิน งานวิจัย
ของ Russo and Fouts (1997) ไดศึกษาผลกระทบของ
ผลการดําเนินงานดานส่ิงแวดลอมซ่ึงจัดเปนตัวแทนของ
CSR ที่มีตอความสามารถในการทํากําไร (วัดคาโดยอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย) ของกลุมตัวอยางจํานวน 243 
บริษัทท่ีได รับการประเมินโดย Franklin Research
and Development Corporation (FRDC) ในชวงป
ค.ศ. 1991-1992 ผลการศึกษาพบผลกระทบเชิงบวกของ
ผลการดําเนินงานดานสิ่งแวดลอมที่มีตอความสามารถในการ
ทํากําไร จึงสรุปวาการลงทุนในกิจกรรมที่รับผิดชอบตอสังคม
ใหผลตอบแทนท่ีดี

งานวจิยัทีเ่ปนท่ีรูจกัแพรหลายคอื งานวจิยัของ Waddock 
and Graves (1997) เนื่องจากศึกษาความสัมพันธรวมถึง
ทศิทางของความสัมพนัธระหวาง CSR และผลการดําเนินงาน
ดานการเงินซ่ึงชี้วัดโดยอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และอัตราผลตอบแทน
ตอรายได ผลการศึกษาพบวา ระดับของการทํากิจกรรม
ดานสังคมขององคกรข้ึนอยูกับผลการดําเนินงานดานการเงิน Do
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บทความวิจัย

และในขณะเดียวกัน ระดับของผลการดําเนินงานดาน
การเงินก็ขึ้นอยูกับกิจกรรมทางสังคมดวยเชนกัน จึงสรุปวา 
องคกรที่ใหความสําคัญกับ CSR จะมีผลการดําเนินงาน
ดานการเงินที่ดีขึ้น นอกจากน้ี งานวิจัยของ Bhat (1998) 
ทีศ่กึษาผลกระทบของการปฏบิตัติามขอกําหนดดานสิง่แวดลอม
ซึ่งจัดเปนตัวแทนของ CSR ที่มีตอผลการดําเนินงานดาน
การเงินของบริษัทจดทะเบียนใน S&P 500 พบวา การ
ไมปฏิบัติตามขอกําหนดดานส่ิงแวดลอมทําใหกําไรของบริษัท
ลดลง แสดงใหเหน็วา การปฏบิตัติามกฎเกณฑของหนวยงาน
กํากับดูแลทําใหกิจการไดรับผลดีในแงการเพิ่มขึ้นของกําไร 
สอดคลองกับผลการวิจัยของ Ruf et al. (2001) ที่พบวา
การเพิ่มผลการดําเนินงานดานสังคมสงผลใหกิจการมีผล
การดําเนินงานดานการเงิน (วัดโดยอัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนตอยอดขายและการ
เตบิโตของสวนของผูถอืหุน) ดขีึน้ท้ังในระยะสัน้และระยะยาว 
รวมทั้งผลการวิจัยของ Tsoutsoura (2004) ที่ศึกษา
บริษัทจดทะเบียนจํานวน 422 บริษัทใน S&P 500 ในชวง
ป ค.ศ. 1996–2000 ที่พบวา มีความสัมพันธเชิงบวกระหวาง 
CSR และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย อัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุ น และอัตราผลตอบแทนตอยอดขาย
และผลการวิจัยของ Yang et al. (2010) ที่พบวา ผลการ
ดําเนินงานดานสังคมในงวดที่ผานมาของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยไตหวันกลุม TSEC 50 และ Mid-Cap 
100 จะสงผลกระทบเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยในงวดถัดไป Kapoor and Sandhu (2010)
สรุปวา การใหความสนใจกับความรับผิดชอบตอสังคมจะ
ทําใหองคกรมีความไดเปรียบในเชิงแขงขันเนื่องจากจะทําให
ความสามารถในการทํากําไรเพ่ิมขึ้น

อยางไรก็ตาม มีงานวิจัยบางสวนท่ีพบความสัมพันธ
เชิงลบระหวาง CSR กับผลการดําเนินงานดานการเงิน ซึ่ง
สนับสนุนมุมมองบทบาทของธุรกิจที่มีตอสังคมแบบด้ังเดิม 
เชน งานวิจัยของ Vance (1975) ที่ศึกษาบริษัทในชวงป 
ค.ศ. 1972–1975 โดยเปนบริษัทที่ไดรับการแนะนําจาก 
Moskowitz (1972) วาเปนบริษัทที่ควรลงทุน ผลการศึกษา

พบวา กิจการท่ีมีระดับของกิจกรรม CSR ตํ่าจะมีผลการ
ดําเนินงานดานการเงินท่ีดีกวากิจการท่ีมีระดับกิจกรรม CSR 
สูง หรืออีกนัยหนึ่ง มีความสัมพันธเชิงลบระหวาง CSR
และมูลคาทางการตลาดของกิจการ ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัย
ของ Wright and Ferris (1997) ที่ศึกษากลุมตัวอยาง
116 บริษัทภายใตอุตสาหกรรมตาง ๆ  โดยศึกษาผลกระทบ
ของการประกาศถอนการลงทุนในประเทศแอฟริกาใต
ซึ่งถือเปนกิจกรรมที่รับผิดชอบตอสังคมที่มีตอผลตอบแทน
ของหลักทรัพย ผลการศึกษาพบวา การประกาศดังกลาว
ทําใหราคาหุนของกิจการลดลง แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธ
เชิงลบระหวาง CSR และผลตอบแทนจากการลงทุน

งานวจิยัของ Moore (2001) ศกึษาบรษิทัท่ีประกอบการ
ในสหราชอาณาจักรโดยวัดผลการดําเนินงานดานสังคม
16 มิติ และจัดกลุมเปน 6 กลุม ไดแก พนักงาน ลูกคา
ผูถือหุน กิจการคูคา ชุมชน และสภาพแวดลอม และใช
ตัวชี้วัดผลการดําเนินงานดานการเงิน 4 ตัวชี้วัด คือ
อัตราเติบโตของรายได ความสามารถในการทํากําไร อัตรา
ผลตอบแทนจากเงินทุนท่ีใชไป และกําไรตอหุน ผลการ
ศึกษาพบวา ผลการดําเนินงานดานสังคมมีความสัมพันธ
เชิงลบกับผลการดําเนินงานดานการเงิน ซึ่งสอดคลองกับ 
Makni et al. (2008) ทีศ่กึษาบรษิทัจดทะเบยีนจาํนวน 179 
บริษัทในประเทศแคนาดา โดยใชขอมูลป ค.ศ. 2004-2005 
เพื่อทดสอบความเปนเหตุเปนผลระหวางผลการดําเนินงาน
ดานสงัคมกบัผลการดําเนนิงานดานการเงิน และพบผลกระทบ
เชิงลบของผลการดําเนินงานดานสังคมในมุมมองส่ิงแวดลอม
ที่มีตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย อัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผู ถือหุ น และผลตอบแทนของตลาด แสดง
ใหเห็นวากิจการท่ีมีความรับผิดชอบตอสังคมจะมีผลกําไรต่ํา 
สงผลใหความมั่งคั่งของผู ถือหุ นลดลง และลดการลงทุน
ที่เกี่ยวกับความรับผิดชอบตอสังคมในที่สุด

นอกจากน้ี ยังมีงานวิจัยบางสวนท่ีไมพบความสัมพันธ
ระหวาง CSR และผลการดําเนินงานดานการเงิน เชน
งานวิจัยของ Abbott and Monsen (1979) ที่ศึกษา
กลุมตัวอยางจํานวน 450 บริษัทท่ีอยูในกลุม Fortune 500 Do
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ความสัมพันธ�ระหว�างขนาดขององค�กร ความรับผิดชอบทางสังคม และผลการดําเนินงานด�านการเงิน

โดยศึกษาขอมูลจากรายงานการเงินป ค.ศ. 1974 ซึ่งผล
การศึกษาไมพบความสัมพันธระหวาง CSR กับอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนของนักลงทุนแตอยางใด หรือ
การศึกษาของ McWilliams and Siegel (2000) ที่ใช
แบบจําลองในการศึกษาเชนเดียวกับ Waddock and 
Graves (1997) โดยศึกษากลุมตัวอยาง 524 บริษัทในชวง
ป ค.ศ. 1991-1996 แตกลับไมพบความสัมพันธระหวาง 
CSR กับผลการดําเนินงานดานการเงิน

จะเหน็ไดวา ผลการศกึษาความสัมพนัธระหวางกจิกรรม
ความรับผิดชอบตอสังคมขององคกรและผลการดําเนินงาน
ทางดานการเงินยังคงไมสอดคลองกัน ซึ่งตรงกับการศึกษา
ของ Griffin and Mahon (1997) ที่ได สรุปผลจาก
การศึกษางานวิจัยในดานนี้จํานวน 51 งานวา งานวิจัย
เชิงประจักษที่แสดงความสัมพันธระหวางผลการดําเนินงาน
ดานสังคมและผลการดําเนินงานดานการเงินยังคงมีผลท่ี
ไมสอดคลองกัน โดยที่ 2 ใน 3 พบความสัมพันธเชิงบวก 
งานวิจัยของ Roman et al. (1999) ที่ขยายขอบเขตของ
จํานวนงานวิจัยที่ศึกษาขางตนก็พบความสัมพันธเชิงบวก
ในสัดสวนที่ใกลเคียงกัน และผลการศึกษาของ Bird et al. 
(2006) ที่ศึกษางานวิจัยมากกวา 60 งานและพบวา ผล
การวิจัยยังขัดแยงกัน แตนํ้าหนักของการคนพบในงานวิจัย
นําไปสูขอสรุปที่วาโดยรวมแลว กิจกรรมความรับผิดชอบตอ
สังคมมีผลกระทบเชิงบวกตอผลการดําเนินงานขององคกร 
จึงเปนที่นาสนใจวา ความสัมพันธระหวางตัวแปรท้ังสอง
จะเป นเช นใดสําหรับกรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนใน
ประเทศไทย

อีกหนึ่งคําถามของงานวิจัยนี้คือ ขนาดขององคกรมี
ความสัมพันธกับการทํากิจกรรมเพื่อสังคมหรือไม การคนพบ
ของ Waddock and Graves (1997) สนับสนุนสมมติฐาน
ที่คาดวา การที่องคกรมีผลการดําเนินงานดานการเงินท่ีดีขึ้น 
จะทําใหองคกรมีทรัพยากรเพ่ิมขึ้น และทรัพยากรน้ีไมจําเปน
ตองนําไปใชในการทํากิจกรรมดานอื่น องคกรจึงสามารถ
ลงทุนในกิจกรรมเพื่อชุมชนและสังคมไดมากขึ้น จากการ
คนพบดังกลาว จึงนาจะอนุมานไดวา องคกรที่มีขนาดใหญ

นาจะมีการทํากิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมมากกวา
องคกรขนาดเล็กเนื่องจากมีทรัพยากรที่มากกวา สอดคลอง
กับงานวิจัยของ Moore (2001) ที่พบความสัมพันธ 
เชิงบวกระหวางผลการดําเนินงานดานสังคมของบริษัทใน
สหราชอาณาจักรกับขนาดขององคกร นอกจากน้ี Rindova 
et al. (2006) ใหความเห็นวา องคกรท่ีมีขนาดใหญมี
แนวโนมที่จะปฏิบัติตามแนวทางของ CSR มากกวาองคกร
ที่มีขนาดเล็ก เนื่องจากเปนท่ีสนใจของสื่อและผู ที่มีสวน
ไดเสียมากกวาองคกรขนาดเล็ก Pavelin and Porter 
(2008) อธิบายวา องคกรขนาดใหญไดรับแรงกดดันจาก
สังคมมากกวาและมีเงินทุนท่ีจะลงทุนในกิจกรรม CSR 
มากกวา ถึงแมวาจะใชเวลานานกวาจะไดรับผลตอบแทน
จากกิจกรรมน้ัน ๆ

อยางไรก็ตาม งานวิจัยของ Udayasankar (2008) 
พบวา องคกรทั้งขนาดใหญและขนาดเล็กจะไดประโยชน
จากการทํากิจกรรมเพื่อสังคมแตดวยเหตุผลทางกลยุทธ
ที่แตกตางกัน นั่นคือ องคกรขนาดใหญจะไดประโยชน
เนื่องจากทําใหองคกรเปนที่รู จักและมีชื่อเสียงมากขึ้น
ดวยตนทุนท่ีตํ่า ซึ่งถาองคกรขนาดใหญไมมีการทํากิจกรรม
เพื่อสังคม ก็จะได รับผลเสียมากกวาองคกรขนาดเล็ก
เนื่องจากจะสงผลกระทบตอชื่อเสียง สวนองคกรขนาดเล็ก
ไดรับประโยชนจากกิจกรรม CSR เนื่องจากทําใหองคกร
มีความโดดเดนแยกออกมาจากองคกรอ่ืน และสามารถ
เขาถึงทรัพยากรไดมากขึ้นเนื่องจากเปนท่ีรูจัก แตงานวิจัย
ของ Padgett and Galan (2009) พบความสัมพันธ
เชิงลบระหวาง CSR และขนาดขององคกร งานวิจัยนี้จึง
ศึกษาวาขนาดของกิจการมีความสัมพันธกับการทํากิจกรรม
เพื่อสังคมหรือไม

วิธีการวิจัย
งานวิจยันีม้วีตัถปุระสงคเพือ่ศกึษาความสัมพนัธระหวาง

ความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจกับผลการดําเนินงาน
ทางการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย รวมถึงความสัมพันธระหวางขนาดของDo
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บทความวิจัย

องค กรกับความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจ โดยมี
ประชากรเปาหมายในการศึกษาเปนบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีมีขนาดเล็กถึงขนาดกลาง 
ระหวางป พ.ศ. 2553–2554 ทั้งนี้ ไมรวมบริษัทจดทะเบียน
ที่อยูในดัชนี SET100 โดยใชวิธีการเก็บขอมูล 2 วิธี นั่นคือ 
ในการเกบ็ขอมลูเก่ียวกบัระดบัการทาํกจิกรรมความรับผดิชอบ
ทางสังคม เก็บขอมูลโดยการสงแบบสอบถามไปยังผูบริหาร
ของแผนกบุคคลโดยมีกลุ มตัวอยางจํานวน 472 บริษัท
สวนขอมูลในสวนของผลการดําเนินงานการทางการเงิน
และขนาดของบริษัท รวบรวมจากงบการเงินที่มีการนําสง
และเปดเผยจากเว็บไซตของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (กลต.) (www.sec.
or.th) และเว็บไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(www.set.or.th) โดยตัวแปรท่ีใชในการศึกษามีการวัดคา 
ดังนี้

ความรับผิดชอบทางสังคมขององคกรวัดเก็บขอมูล
โดยสงแบบสอบถามเพ่ือใหผู บริหารแผนกบุคคลของกลุม
ตัวอยางประเมินเกี่ยวกับการทํากิจกรรมที่แสดงถึงความ
รับผิดชอบตอสังคมขององคกร 3 ดาน ไดแก ดานพนักงาน 
ดานชุมชน และดานสิ่งแวดลอม ตามแนวคิดของ Waddock 
and Graves (1997) ดัชนี KLD (Lyndenberg Domini 
& Co.) และเข็มทิศธุรกิจเพื่อสังคมของคณะทํางาน
สงเสริมความรับผิดชอบตอสังคมและสิ่งแวดลอมของบริษัท
จดทะเบียน โดยคําถามในแบบสอบถามปรับมาจาก
แบบสอบถามของ ธนภร กรทองทวีลาภ (2553) และมี
รายละเอียดของตัวชี้วัดในแตละดาน ดังน้ี

1. ความรับผิดชอบตอสังคมขององคกรดานการจางงาน 
(Employment) วัดจากตัวชี้วัด 3 ตัวชี้วัด คือ

• ระบบดานความปลอดภยัและสขุภาพของพนกังาน
• ระบบการฝกอบรมและพัฒนาพนักงาน
• นโยบายการใหโอกาสท่ีเทาเทียมกัน
• ระบบความสัมพันธที่ดีกับพนักงาน
• ระบบสําหรับการสรางและรักษาความปลอดภัย

ในงาน

2. ความรับผิดชอบตอสังคมขององคกรดานสิ่งแวดลอม 
(Environment) วัดจากตัวช้ีวัด 3 ตัวช้ีวัด คือ

• คุณภาพของนโยบายทางดานสิ่งแวดลอม
• ระบบการจัดการสิ่งแวดลอม
• รายงานทางดานสิ่งแวดลอม

3. ความรับผิดชอบตอสังคมขององคกรดานชุมชน 
(Community) วัดจากตัวช้ีวัด 1 ตัวช้ีวัด คือ

• การปฏิบัติตอชุมชนโดยรอบขององคกร
โดยในการประเมินของแตละตัวชี้วัด จะใชมาตรวัด 

Likert Scale 5 ระดับ (1 = เห็นดวยนอยที่สุด จนถึง
5 = เห็นดวยมากท่ีสุด)

สําหรับตัวแปรผลการดําเนินงานด านการเงินนั้น
จะวัดใน 2 มุมมองคือ มุมมองผลการดําเนินงานทางบัญชี 
(Accounting-based Measures) และมุมมองผลการ
ดาํเนนิงานทางตลาด (Market-based Measures) เนือ่งจาก
ตัวช้ีวัดจากท้ังสองมุมมองสะทอนผลการดําเนินงานท่ี
แตกตางกัน โดยตัวช้ีวัดผลการดําเนินงานทางบัญชีจะ
สะทอนถึงผลการดําเนินงานในอดีต รวมทั้งเนนการบรรลุ
เปาหมายในระยะสั้น สวนตัวชี้วัดผลการดําเนินงานดาน
การตลาดสามารถชี้วัดถึงความคาดหวังของนักลงทุนที่มีตอ
กจิการ จงึสะทอนถึงการบรรลุเปาหมายในระยะยาว ตวัชีว้ดั
ผลการดําเนินงานทางบัญชีที่ใชในงานวิจัยนี้ประกอบดวย
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Assets, ROA) 
และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผู ถือหุ น (Return on 
Equity, ROE) สวนตัวช้ีวัดผลการดําเนินงานดานการตลาด 
ประกอบดวยมูลคาเพ่ิมทางการตลาด (Market Value 
Added, MVA) และมูลคาตลาดขององคกร (Tobin’s Q) 
โดยมีวิธีการวัดคาตัวแปร ดังนี้

ROA = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
คํานวณโดยการหารกําไรจากการ
ดําเนินงานสุทธิดวยสินทรัพยรวม

ROE = อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุน คํานวณโดยการหาร
กําไรสุทธิดวยสวนของผูถือหุนDo
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MVA = มูลคาเพิ่มทางการตลาด วัดคาจาก
ผลตางระหวางมูลคาตลาดสวน
ของผูถือหุน (ซึ่งเทากับจํานวนหุน
ที่อยูในมือของผูถือหุน ราคาตลาด
ของหุน ณ วันสิ้นป) กับมูลคา
ตามบัญชีของสวนของผูถือหุนสามัญ

Tobin’s Q = อัตราสวน Tobin's Q คํานวณ
โดยการหารผลรวมของมูลคา
ทางการตลาดของหุนสามัญ
มูลคาไถถอนของหุนบุริมสิทธิ์และ
มูลคาตามบัญชีของหนี้สิน
ดวยสินทรัพยรวม ตามแนวทางของ 
Chung and Pruitt (1994)

SIZE = ขนาดขององคกร วัดจากรายได
จากการขาย (Fombrun and 
Shanley, 1990 และ Stanwick 
and Stanwick, 1998)

ผลการวิเคราะห�ข�อมูล
ผูวิจัยสงแบบสอบถามไปยังผูบริหารแผนกบุคคลของ

บริษัทจดทะเบียนจํานวน 472 บริษัท ไดรับแบบสอบถาม
กลับคืนมาจํานวน 248 ฉบับ คิดเป นอัตราตอบกลับ
รอยละ 52.5 จากการสรุปขอมูลสวนบุคคลพบวา รอยละ 
71 ของผูตอบแบบสอบถามเปนเพศหญิง รอยละ 67 มีอายุ

อยู ในชวง 26–45 ป รอยละ 55 และรอยละ 43 จบ
การศึกษาในระดับปริญญาตรีและปริญญาโท ตามลําดับ 
รอยละ 25 และรอยละ 24 มีประสบการณทํางานใน
องคกรปจจุบัน 11–20 ป และ 2–5 ป ตามลําดับ แสดง
ใหเห็นวา ผู ตอบแบบสอบถามมีประสบการณทํางานอยู
ในองคกรมาระยะเวลาหนึ่ง จึงนาท่ีจะมีความรู เกี่ยวกับ
กิจกรรมเพื่อสังคมในดานตาง  ๆ  ขององคกรพอสมควร
รอยละ 18.5 ของกลุมตวัอยางเปนบรษิทัในกลุมอตุสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยและกอสราง รอยละ 17.7 เปนบริษัท
ในกลุมสินคาอุตสาหกรรม รอยละ 10.5 เปนบริษัทในกลุม
ธุรกิจบริการ และนอยที่สุดคือกลุมธุรกิจทรัพยากร คิดเปน
รอยละ 4.8

สํ าหรับคํ าถามเ ก่ียวกับความคิดเห็นของผู ตอบ
แบบสอบถามที่มีตอระดับของการทํากิจกรรมที่แสดงถึง
ความรับผิดชอบตอสังคมขององคกร 3 ดานน้ัน ผูวิจัยได
คํานวณคาเฉล่ียของระดับความเห็นโดยใชเกณฑในการ
เปรียบเทียบ ดังนี้

4.21–5.00 = ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยมากที่สุด
3.41–4.20 = ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยมาก
2.61–3.40 = ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยปานกลาง
1.81–2.60 = ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยนอย
1.00–1.80 = ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยนอยที่สุด
โดยคาเฉลี่ยของระดับความเห็นท่ีมีตอการทํากิจกรรม

ที่แสดงถึงความรับผิดชอบตอสังคมแสดงในตารางท่ี 1

ตารางท่ี 1 คาเฉลี่ยของระดับความเห็นที่มีตอการทํากิจกรรมเพ่ือสังคม

ความรับผิดชอบต�อสังคม ตัวชี้วัด ค�าเฉล่ีย ส�วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ดานการจางงาน ระบบทางดานความปลอดภัยและสุขภาพของพนักงาน 4.17 .787

ระบบการฝกอบรมและพัฒนาพนักงาน 4.10 .787

ระบบสําหรับการสรางและรักษาความปลอดภัยในงาน 4.00 .722

นโยบายการใหโอกาสท่ีเทาเทียมกัน 3.88 .913

ระบบความสัมพันธที่ดีกับพนักงาน 3.87 .809Do
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ตารางที่ 1 คาเฉลี่ยของระดับความเห็นที่มีตอการทํากิจกรรมเพ่ือสังคม (ตอ)

ความรับผิดชอบต�อสังคม ตัวชี้วัด ค�าเฉล่ีย ส�วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ดานสิ่งแวดลอม คุณภาพของนโยบายทางดานสิ่งแวดลอม 3.87 .892

ระบบการจัดการสิ่งแวดลอม 3.63 .921

รายงานทางดานสิ่งแวดลอม 3.50 .990

ดานชุมชน การปฏิบัติตอชุมชนโดยรอบองคกร 3.60 1.025

จากตารางท่ี 1 พบวา คะแนนเฉล่ียความคิดเห็น
เกี่ยวกับกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมของ
องคกรในดานตาง ๆ  อยูในชวง 3.50–4.17 ซึ่งอยูในระดับ
มาก โดยในดานการจางงานนั้น กิจกรรมเกี่ยวกับระบบ
ทางดานความปลอดภัยและสุขภาพของพนักงาน ระบบ
การฝกอบรมและพัฒนาพนักงาน และระบบสําหรับการสราง
และรักษาความปลอดภัยในงาน มีคะแนนเฉล่ียสูงสุด 3 
อันดับแรก สวนตัวชี้วัดที่มีระดับคะแนนตํ่าสุด คือ กิจกรรม

การรายงานทางดานสิ่งแวดลอม (คาเฉลี่ย 3.50) ซึ่งอาจ
เปนไปไดวา การรายงานเกี่ยวกับสิ่งแวดลอมยังคงเปนการ
รายงานตามความสมัครใจ เปนสิ่งที่มองเห็นไดไมเดนชัด
เมื่อเปรียบเทียบกับกิจกรรมอื่น เชน การใหความสําคัญ
กับสุขภาพและความปลอดภัยของพนักงาน เปนตน ระดับ
กิจกรรมการรายงานจึงไม มากนักเมื่อเปรียบเทียบกับ
กิจกรรมอ่ืน

ตารางที่ 2 คาเฉลี่ยของตัวชี้วัดผลการดําเนินงานดานการเงินและขนาดขององคกร

ตัวชี้วัดผลการดําเนินงานด�านการเงิน ค�าเฉล่ีย ส�วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (%) 4.84 9.91

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) (%) 3.92 48.05

Tobin's Q 1.36 3.49

มูลคาการตลาดสวนเพิ่ม (MVA) 0.04 0.50

ขนาดขององคกร (SIZE) (ลานบาท) 1,917.22 3,178.29

ตารางที่ 2 แสดงคาเฉล่ียและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ของตัวชี้วัดผลการดําเนินงานดานการเงินและขนาดของ
องคกร จะเห็นไดวา โดยเฉลี่ยแลว กลุมตัวอยางมีความ
สามารถในการทํากําไรเมื่อพิจารณาจากท้ังอัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุน (ROE) แต ROE มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานคอนขาง
สูง สําหรับตัวชี้วัดผลการดําเนินงานดานการตลาดน้ัน โดย
เฉล่ียแลว กลุ มตัวอยางสามารถใชทรัพยากรไดอยางมี

ประสิทธิภาพ เนื่องจาก Tobin's Q มากกวา 1 และกอให
เกิดมูลคาเพิ่มขึ้นเนื่องจากมูลคาการตลาดสวนเพิ่ม (MVA) 
มากกวา 0 และเมื่อพิจารณารายไดจากการขายซึ่งเปน
ตัวแปรท่ีใชวัดขนาดขององคกรพบวา กลุมตัวอยางมีคาเฉล่ีย
รายไดจากการขายประมาณ 1,917 ลานบาท แตจะเห็นได
วาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานคอนขางสูงเน่ืองจากความแตกตาง
ระหวางกิจการที่มีรายไดตํ่าสุดและสูงสุดคอนขางมากDo
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ความสัมพันธ�ระหว�างขนาดขององค�กร ความรับผิดชอบทางสังคม และผลการดําเนินงานด�านการเงิน

กอนที่จะทําการทดสอบความสัมพันธระหวางความ
รับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน และความสัมพันธระหวางขนาดขององคกรกับ
ความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจ ผูวิจัยไดนําตัวชี้วัดการ
ทํากิจกรรมที่แสดงถึงความรับผิดชอบตอสังคมขององคกร
9 ตัวชี้วัดมาทดสอบดวย KMO and Bartlett’s Test เพื่อ
ประเมนิวาตวัแปรยอยตาง ๆ  มคีวามสมัพนัธกนัและเหมาะสม
ที่จะใชเทคนิคการวิเคราะหปจจัย (Factor Analysis)
ในการวเิคราะหขอมลูหรอืไม จากการทดสอบพบวา คา KMO 
เทากับ 0.878 และมีคา Significance เทากับ 0.000

แสดงวา ตัวแปรตาง ๆ  มีความสัมพันธกัน มีความเหมาะสม
ในการใชเทคนิคการวิเคราะหปจจัย ผูวิจัยไดทําการสกัด
ปจจัยโดยใชวิธี Principal Component Analysis โดยใช
วิธีหมุนแกนแบบ Varimax เพื่อลดจํานวนตัวแปรโดย
พิจารณาเฉพาะตัวแปรที่มีนํ้าหนักปจจัย (Factor Loading) 
ตั้งแต 0.5 ขึ้นไป ซึ่งสามารถจัดกลุมตัวแปรได 2 ปจจัย 
โดยทั้งสองปจจัยสามารถอธิบายความเเปรปรวนของตัวเเปร
ทั้งหมดไดรอยละ 73 และสามารถเปรียบเทียบระหวาง
ปจจัยที่ไดจากการทบทวนวรรณกรรม และปจจัยที่ไดจาก
การวิเคราะหปจจัยดังแสดงในตารางท่ี 3

ตารางท่ี 3 เปรียบเทียบกลุมปจจัยที่ไดจากการทบทวนวรรณกรรมและกลุมปจจัยที่ไดจากการวิเคราะหปจจัย

ป�จจัยท่ีได�จากการทบทวนวรรณกรรม ป�จจัยท่ีได�จากการวิเคราะห�ป�จจัย

1. ปจจัยดานการจางงาน

• ระบบทางดานความปลอดภัยและสุขภาพของพนักงาน

• ระบบการฝกอบรมและพัฒนาพนักงาน

• นโยบายการใหโอกาสที่เทาเทียมกัน

• ระบบความสัมพันธที่ดีกับพนักงาน

• ระบบสําหรับการสรางและรักษาความปลอดภัยในงาน

1. ปจจัยดานการจางงานและชุมชน

• ระบบทางดานความปลอดภัยและสุขภาพของพนักงาน

• ระบบการฝกอบรมและพัฒนาพนักงาน

• นโยบายการใหโอกาสที่เทาเทียมกัน

• ระบบความสัมพันธที่ดีกับพนักงาน

• ระบบสําหรับการสรางและรักษาความปลอดภัยในงาน

• การปฏิบัติตอชุมชนโดยรอบขององคกร

2. ปจจัยดานสิ่งแวดลอม

• คุณภาพของนโยบายทางดานสิ่งแวดลอม

• ระบบการจัดการสิ่งแวดลอม

• รายงานทางดานสิ่งแวดลอม

2. ปจจัยดานสิ่งแวดลอม

• คุณภาพของนโยบายทางดานสิ่งแวดลอม

• ระบบการจัดการส่ิงแวดลอม

• รายงานทางดานสิ่งแวดลอม

3. ปจจัยดานชุมชน

• การปฏิบัติตอชุมชนโดยรอบขององคกร

จากตารางท่ี 3 จะเห็นไดวา ปจจัยที่ 1 ประกอบ
ไปดวย ระบบทางดานความปลอดภัยและสุขภาพของ
พนักงาน ระบบการฝกอบรมและพัฒนาพนักงาน นโยบาย
การใหโอกาสที่เทาเทียมกัน ระบบความสัมพันธที่ดีกับ
พนักงาน ระบบสําหรับการสรางและรักษาความปลอดภัย
ในงาน รวมไปถึงการปฏิบัติตอชุมชนโดยรอบขององคกร
ผู วิจัยจึงกําหนดช่ือของปจจัยที่ 1 เปนการจางงานและ

ชุมชน (Employment and Community) สวนปจจัย
ที่ 2 ปจจัยดานสิ่งแวดลอม (Environment) ประกอบ
ไปดวยกิจกรรมทางดานส่ิงแวดลอม ซึ่งไมเปล่ียนแปลงไป
จากปจจัยที่ไดจากการทบทวนวรรณกรรม

ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยที่แสดง
ความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจกับอัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพยแสดงในตารางท่ี 4Do
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ตารางที่ 4 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง CSR และ ROA

ตัวแปร ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย (b)
ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย

ปรับมาตรฐาน (beta)
t Sig.

คาคงที่ 4.836 7.835 0.000

ปจจัยดานการจางงานและชุมชน 1.109 0.112 1.794 0.074

ปจจัยดานสิ่งแวดลอม 1.797 0.181 2.905 0.004

Adjusted R Square = 3.8%

คา Durbin-Watson = 1.944
ตัวแปรตาม: อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA)

จากการทดสอบพบวา คา Durbin-Watson เทากับ 
1.944 ซึ่งอยู ในชวง 1.5 ถึง 2.5 แสดงวา คาความ
คลาดเคล่ือนเปนอิสระตอกัน จากตารางที่ 4 สรุปไดวา 
ปจจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมของ
องคกรดานสิ่งแวดลอมมีความสัมพันธเชิงบวกกับอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 
0.05 ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ Waddock and Graves 
(1997) Tsoutsoura (2004) และ Rodríguez and Armas 
(2007) แตปจจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทาง
สังคมขององคกรดานการจางงานและชุมชนไมมีความ
สัมพันธกับ ROA ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 ซึ่งอาจเปนไปได
วาการเนนในดานของสิ่งแวดลอม เชน การจัดใหมีระบบ

การจัดการสิ่งแวดลอม แมวาจะมีคาใชจาย แตคาใชจายนั้น
อาจจะนอยกวาคาปรับหรือคาใชจายท่ีอาจจะเกิดข้ึนถามี
ปญหาดานสิ่งแวดลอมเกิดข้ึน นอกจากนี้ ผูบริโภคอาจให
ความสําคัญกับการท่ีองคกรใหความสําคัญกับสิ่งแวดลอม
ซึ่งเปนเรื่องท่ีบุคคลภายนอกเห็นไดชัดเจนเปนวงกวางกวา
การทํากิจกรรมที่เก่ียวกับพนักงานหรือชุมชนเฉพาะกลุ ม
ซึ่งเปนไปตามผลการสํารวจของ Cone Communications 
(2011) ที่พบวา ผูบริโภคสวนใหญคาดหวังใหธุรกิจชูประเด็น
เก่ียวกับเร่ืองสังคมและสภาพแวดลอม และเม่ือองคกร
สามารถมีกิจกรรม CSR ที่ตอบสนองความตองการของ
ผูบริโภคไดตรงจุด ผลการดําเนินงานดานการเงินจึงดีขึ้น

ตารางที่ 5 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง CSR และ ROE

ตัวแปร ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย (b)
ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย

ปรับมาตรฐาน (beta)
t Sig.

คาคงที่ 3.919 1.294 0.197

ปจจัยดานการจางงานและชุมชน 4.884 0.102 1.609 0.109

ปจจัยดานสิ่งแวดลอม 5.319 0.111 1.753 0.081

Adjusted R Square = 1.5%
คา Durbin-Watson = 1.961

ตัวแปรตาม: อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE)Do
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ตารางที่ 5 แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง 
CSR กับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) จะ
เห็นไดวา ทั้งปจจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทาง
สังคมขององคกรดานการจางงานและชุมชน และปจจัย
กิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมขององคกรดาน
สิ่งแวดลอมไมมีความสัมพันธกับ ROE ที่ระดับนัยสําคัญ 

0.05 สอดคลองกับผลการศึกษาของ Tsoutsoura (2004) 
ที่พบความสัมพันธเชิงบวกระหวาง CSR กับ ROA เมื่อวัด 
CSR โดยใช Domini 400 Social Index แตไมพบความ
สัมพันธระหวาง CSR กับ ROE ซึ่งเปนไปไดวาการทํา
กิจกรรมท่ีแสดงความรับผิดชอบตอสังคม อาจจะยังไมได
สะทอนประโยชนใหเห็นในระยะสั้นในแงของผูถือหุน

ตารางท่ี 6 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง CSR และ MVA

ตัวแปร ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย (b)
ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย

ปรับมาตรฐาน (beta)
t Sig.

คาคงที่ 556861.75 2.208 0.028

ปจจัยดานการจางงานและชุมชน –307455.69 –0.077 –1.217 0.225

ปจจัยดานสิ่งแวดลอม –165915.97 –0.042 –0.657 0.512

Adjusted R Square = 1.0%
คา Durbin-Watson = 1.985
ตัวแปรตาม: มูลคาเพิ่มทางการตลาด (MVA)

ตารางท่ี 7 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง CSR และ Tobin’s Q

ตัวแปร ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย (b)
ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย

ปรับมาตรฐาน (beta)
t Sig.

คาคงที่ 1.363 6.169 0.000

ปจจัยดานการจางงานและชุมชน –0.303 –0.087 –1.370 0.172

ปจจัยดานสิ่งแวดลอม –0.289 –0.083 –1.306 0.193

Adjusted R Square = 1.0%

คา Durbin-Watson = 1.686
ตัวแปรตาม: Tobin’s Q

ตารางที่ 6 และตารางที่ 7 แสดงผลการวิเคราะหความ
สัมพันธระหวางการแสดงความรับผิดชอบตอสังคมของ
องคกร (CSR) กับมูลคาเพ่ิมทางการตลาด (MVA) และ
ระหวาง CSR กับ Tobin’s Q ตามลําดับ โดยผูวิจัยได
หารมูลคาเพิ่มทางการตลาดดวยสินทรัพยรวมเพื่อเปนการ

ควบคุมในดานขนาดขององคกร จากผลการวิจัยพบวา 
ปจจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมของ
องคกรดานการจางงานและชุมชน และปจจัยกิจกรรมการ
แสดงความรับผิดชอบทางสังคมขององคกรดานส่ิงแวดลอม
ไมมีความสัมพันธกับ MVA และ Tobin’s Q ที่ระดับDo
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บทความวิจัย

นัยสําคัญ 0.05 สอดคลองกับงานวิจัยของ Alexander
and Buchholz (1978) ที่ไมพบความสัมพันธระหวาง
ความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจกับผลการดําเนินงาน
ดานการตลาดซ่ึงวัดโดยราคาหลักทรัพย Shiu and Yang 
(2012) อธิบายวา หลังจากเกิดเหตุการณที่สงผลทางลบตอ
องคกร ความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจจะสงผลเชิงบวก
ตอราคาหลักทรัพยและราคาหุนกูเสมือนกับเปนหลักประกัน 

อยางไรกต็าม องคกรจะตองมกีารทาํกจิกรรมความรบัผดิชอบ
ตอสังคมดังกลาวมาอยางตอเนื่องและเปนระยะเวลานาน 
นอกจากนี้ Mullen (1997) เพิ่มเติมวาถากิจการตองการ
ไดรับผลประโยชนจากโครงการกิจกรรมเพ่ือสังคม โครงการ
ดังกลาวจะตองทํามาเปนระยะเวลาอยางนอย 3–5 ป จึง
เปนไปไดที่การไมพบความสัมพันธในงานวิจัยนี้อาจเกิดจาก
การท่ีองคกรยังทํากิจกรรม CSR ในระยะเร่ิมตน

ตารางที่ 8 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางขนาดขององคกรและ CSR

ตัวแปรตาม: กิจกรรม CSR
ด�านการจ�างงานและชุมชน ด�านสิ่งแวดล�อม

ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย (b) ค�าสัมประสิทธิ์ถดถอย (b)

คาคงที่  –0.086  –0.057

ขนาดขององคกร  4.494E-005**  2.967E-005

Adjusted R Square  1.6%  1.0%

คา Durbin-Watson  2.067  1.930

** ระดับนัยสําคัญที่ < 0.05

ตารางที่ 8 แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง
ขนาดขององคกรกับกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทาง
สังคมขององคกรทั้งสองดาน ไดแก ดานการจางงานและ
ชุมชน และดานสิ่งแวดลอม ผลการศึกษาพบวา ขนาด
ขององคกรสงผลเชิงบวกตอการทํากิจกรรมที่แสดงความ
รับผิดชอบตอสังคมในดานการจางงานและชุมชนที่ระดับ
นัยสําคัญ 0.05 แสดงใหเห็นวา องคกรที่มีขนาดใหญอาจมี
ทรัพยากรมากพอที่จะจัดสรรไปในการทํากิจกรรมที่แสดงถึง
ความรับผิดชอบท่ีมีต อพนักงานและชุมชนโดยรอบได 
มากกวาองคกรขนาดเล็ก เชน การจัดใหมีระบบดานความ
ปลอดภัยในการทํางาน หรือการมีระบบการฝกอบรม
พนักงานท่ีดีกวา เปนตน นอกจากน้ี อาจเปนไปไดวาเม่ือ
องคกรมีการเติบโต ก็จะสามารถดึงดูดความสนใจจากผูที่มี
สวนไดสวนเสียไดมากข้ึน จึงอยูภายใตแรงกดดันที่จะปฏิบัติ
ตามหลักการของความรับผิดชอบตอสังคม (Burke et al., 
1986)

อยางไรก็ตาม ขนาดขององคกรไมมีความสัมพันธกับ
การทํากิจกรรมท่ีแสดงความรับผิดชอบตอสังคมในดาน
สิ่งแวดลอม ซึ่งอาจเปนไปไดวามีปจจัยดานอื่นที่ผลักดันให
องคกรทํากิจกรรมท่ีแสดงความรับผิดชอบในดานนี้ เชน 
ประเภทของอุตสาหกรรม เปนตน งานวิจัยของ Cooke 
(1992) พบวาบริษัทที่อยู ในอุตสาหกรรมตางกัน ยอมมี
ลักษณะการดําเนินงานและสภาพแวดลอมทางธุรกิจท่ี
ตางกัน บริษัทท่ีอยู ในอุตสาหกรรมการผลิตจะเปดเผย
ขอมูลมากกวาบริษัทที่ไมไดอยู ในอุตสาหกรรมการผลิต
เนื่องจากตองเปดเผยเกี่ยวกับเรื่องท่ีสําคัญในการผลิต เชน 
ผลกระทบท่ีเกิดข้ึนตอสิ่งแวดลอม เปนตน สวนกิจการ
ที่อยู ในอุตสาหกรรมบริการ มักจะเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับ
พนักงานมากกวาเนื่องจากเปนธุรกิจท่ีเนนการใชกําลังคน
เปนหลัก (Widener, 2006)
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สรุปผลการวิจัย
งานวิจัยนี้มีแรงจูงใจมาจากกระแสในเ ร่ืองความ

รับผิดชอบตอสังคมท่ีกําลังไดรับความสนใจอยางกวางขวาง 
การดําเนินธุรกิจขององคกรภาคเอกชนถือเปนสวนสําคัญ
ที่สามารถกอใหเกิดคุณหรือโทษกับสังคมและสิ่งแวดลอม 
หากมีหลักฐานท่ีแสดงใหเห็นวา กิจกรรมการแสดงความ
รับผิดชอบทางสังคมขององค กรสามารถที่จะทําให ผล
ปฏิบัติงานดานการเงินขององคกรดีขึ้น ก็ยอมจะชวยให
องคกรมีความเต็มใจที่จะดําเนินงานอยางมีความรับผิดชอบ
มากยิ่งขึ้น นําไปสูการดําเนินธุรกิจควบคูไปกับสังคมและ
สิ่งแวดลอมอยางมีประสิทธิภาพในที่สุด

งานวจิยันีม้วีตัถปุระสงคหลกั 2 ประการคือ (1) เพือ่ศกึษา
ความสัมพันธระหวางความรับผิดชอบทางสังคมของธุรกิจ
กับผลการดําเนินงานทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และ (2) เพื่อศึกษา
ความสัมพันธระหวางขนาดขององคกรกับความรับผิดชอบ
ทางสงัคมของธุรกจิ โดยจาํกดัขอบเขตเพยีงบรษิทัทีจ่ดทะเบยีน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีมีขนาดเล็กถึงขนาด
กลาง ระหวางป พ.ศ. 2553–2554 ทั้งนี้ ไมรวมบริษัท
จดทะเบียนที่อยูในดัชนี SET100 โดยขอมูลเกี่ยวกับระดับ
การทํากิจกรรมความรับผิดชอบทางสังคมเก็บขอมูลจาก
แบบสอบถามโดยการประเมินของกลุ มตัวอยางซ่ึงเปน
ผู บริหารของแผนกบุคคล สวนผลการดําเนินงานดาน
การเงินน้ันวัดใน 2 มุมมองคือ มุมมองผลการดําเนินงาน
ทางบัญชี ประกอบดวย 2 ตัวชี้วัด ไดแก อัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพยและอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และ
มุมมองผลการดําเนินงานทางตลาด ประกอบดวย 2 ตัวชี้วัด 
ไดแก มูลคาเพิ่มทางการตลาดและ Tobin’s Q

ผลการศึกษาพบวา ปจจัยกิจกรรมการแสดงความ
รับผิดชอบทางสังคมขององคกรดานสิ่งแวดลอมมีความ
สัมพันธเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย แต
ไมพบความสัมพันธระหวางปจจัยกิจกรรมการแสดงความ
รับผิดชอบทางสังคมขององคกรดานการจางงานและชุมชน

กับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย แสดงใหเห็นวาองคกร
ควรจัดใหมีกิจกรรมเพ่ือสังคมดานสิ่งแวดลอม เชน การจัด
ใหมีระบบการจัดการส่ิงแวดลอม การมีนโยบายทางดาน
สิ่งแวดลอมท่ีมีคุณภาพ และการรายงานดานส่ิงแวดลอม 
เปนตน แมวาการทํากิจกรรมเหลานี้จะมีคาใชจาย แต
คาใชจายท่ีเกิดขึ้นนั้นเปนคาใชจายท่ีเพิ่มมูลคา (Value-
added Costs) เนื่องจากเปนสิ่งที่ผูบริโภคสวนใหญคาดหวัง
ใหองคกรใหความสําคัญกับสังคมและส่ิงแวดลอมมากข้ึน 
(Cone Communications, 2011) และเปนกิจกรรมที่
เห็นไดชัดเจนเปนวงกวางกวาการทํากิจกรรมที่เกี่ยวกับ
พนักงานหรือชุมชนเฉพาะกลุม นอกจากน้ี การลงทุนใน
ดานนี้คุมคากับประโยชนที่ไดรับ เชน การลดคาใชจายหรือ
ผลกระทบเชิงลบที่มีตอชื่อเสียงท่ีอาจจะเกิดเมื่อมีปญหา
ดานสิ่งแวดลอม เปนตน เมื่อใชอัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุนเปนตัวช้ีวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของ
องคกร พบวาปจจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบ
ทางสังคมขององคกรท้ังดานการจางงานและชุมชน และ
ดานส่ิงแวดลอมไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุ นแตอยางใด อาจเปนไปไดวา การทํา
กิจกรรมเพ่ือสังคมดังกลาวยังไมไดสะทอนประโยชนใหเห็น
ในระยะสั้นในแงของผูถือหุน

อยางไรก็ตาม งานวิจัยนี้ไมพบความสัมพันธระหวาง
ปจจัยกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทางสังคมของ
องคกรท้ังดานการจางงานและชุมชน และดานส่ิงแวดลอม
กับตัวชี้วัดผลการดําเนินงานทางตลาด ซึ่งประกอบดวย
มูลคาเพิ่มทางการตลาดและ Tobin’s Q ซึ่งอาจเปนไปไดวา 
บริษัทกลุ มตัวอยางเพิ่งดําเนินกิจกรรมความรับผิดชอบ
ตอสังคมมายังไมนานเทาใดนัก Mullen (1997) อธิบายวา 
ผลประโยชนจากกิจกรรมการแสดงความรับผิดชอบทาง
สังคมจะสงผลเม่ือองคกรดําเนินการโครงการดังกลาวมาแลว
ไมนอยกวา 3–5 ป นอกจากนี้ Porter and Kramer 
(2006) ใหความเห็นวา กิจกรรมเพื่อสังคมของกิจการ
สวนใหญยังมีลักษณะที่เปนการแสดงความรับผิดชอบตอDo
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สังคมเชิงรับ (Responsive CSR) เชน บางกิจการทํา
กิจกรรม CSR เพื่อผลักดันตัวชี้วัดดานนี้ หรือทําไปเพื่อ
ทําใหภาพลักษณขององคกรดูดี หรือทําไปเพื่อบรรเทา
ผลกระทบเชิงลบที่เกิดขึ้น ไมไดมีกิจกรรมที่แสดงความ
รบัผดิชอบตอสังคมทีส่อดรบักบักลยทุธขององคกร (Strategic 
CSR) ที่แสดงถึงความรับผิดชอบตอสังคมอยางแทจริง
ผลประโยชนทางดานการเงินของกิจกรรมเพ่ือสังคมเชิงรับ
ดังกลาวจึงมีคอนขางจํากัด

สําหรับความสัมพันธระหวางขนาดขององคกรกับ
กิจกรรมเพื่อสังคมนั้น ผลการศึกษาพบความสัมพันธเชิงบวก
ระหวางขนาดขององคกรกับการทํากิจกรรมท่ีแสดงความ
รับผิดชอบตอสังคมในดานการจางงานและชุมชน แตไมพบ
ความสัมพันธระหวางขนาดขององคกรกับการทํากิจกรรม
ที่แสดงความรับผิดชอบตอสังคมดานสิ่งแวดลอม แสดง
ใหเห็นวา องคกรที่มีขนาดใหญสามารถจัดสรรทรัพยากร
มาทํากิจกรรมที่แสดงถึงความรับผิดชอบที่มีตอพนักงาน
และชุมชนโดยรอบไดมากกวาองคกรขนาดเล็ก เชน การจัด
ใหมีระบบทางดานความปลอดภัยและสุขภาพของพนักงาน 
ระบบการฝกอบรมและพัฒนาพนักงาน หรือระบบสําหรับ
การสรางและรักษาความปลอดภัยในงาน เปนตน แตสําหรับ
กิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมดานสิ่งแวดล อมนั้น
อาจข้ึนอยู กับประเภทของอุตสาหกรรม บริษัทที่อยู ใน
อุตสาหกรรมท่ีการดําเนินงานสงผลกระทบตอสภาพแวดลอม
จะมีการทํากิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมดานสิ่งแวดลอม
มากกวาบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมอ่ืน เนื่องจากไดรับการ
จับตามองจากชุมชนและสังคมมากกวา

งานวิจัยนี้มีขอจํากัดอยูที่การรวบรวมขอมูลทางการเงิน
ของบริษัทกลุมตัวอยางซึ่งจัดเก็บเพียง 2 ปเทานั้น ดังนั้น 
จึงไมสามารถทดสอบผลกระทบของกิจกรรมความรับผิดชอบ
ตอสังคมของธุรกิจที่อาจจะสงผลตอผลการดําเนินงานของ
ธุรกิจในระยะยาวได งานวิจัยของ Mehrabi (2012) พบวา 
ผู บริหารของอุตสาหกรรมโรงแรมจะพัฒนากิจกรรมเพื่อ

สังคมที่เกี่ยวกับชุมชนและผลิตภัณฑเพื่อเพิ่มผลประโยชน
สูงสุดทั้งในระยะส้ันและระยะยาว แตจะมุ งเนนการทํา
กิจกรรมเพื่อสังคมที่เก่ียวกับพนักงานสําหรับเปาหมายใน
ระยะยาวเทานั้น ผู ที่สนใจอาจนําขอมูลจากการศึกษา
ในครั้งนี้เปนเเนวทางในการศึกษาเพ่ิมเติมดวยการขยาย
ขอบเขตระยะเวลาของขอมูลตัวช้ีวัดผลการดําเนินงาน
ดานการเงินเพื่อจําแนกตัวชี้วัดผลการปฏิบัติงานออกเปน
ผลการปฏิบัติงานในระยะสั้นและผลการปฏิบัติงานใน
ระยะยาว ซึ่งอาจจะทําใหผลการวิจัยที่ไดชัดเจนมากข้ึน 
นอกจากนี้ งานวิจัยนี้ศึกษาวาขนาดขององคกรมีความ
สัมพันธกับกิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจ
หรือไม ผูที่สนใจอาจศึกษาปจจัยอื่นเพิ่มเติมที่อาจสงผลตอ
การทํากิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจ เชน Lee 
and Park (2009) พบวา ผูบริหารของธุรกิจคาสิโนจะ
พยายามลดการลงทุนในโครงการความรับผิดชอบตอสังคม
ทุกดานเพราะการลงทุนดังกลาวไมไดสงผลกระทบตอผล
การดําเนินงานขององคกรแตอยางใด เป นตน ดังนั้น 
ประเภทของอุตสาหกรรมจึงอาจเปนอีกปจจัยหนึ่งที่สงผล
ตอกิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจ

นอกจากนี้ ผูที่สนใจทํางานวิจัยดานนี้อาจปรับเปลี่ยน
วิธีการวัดระดับการทํากิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมของ
ธุรกิจ เนื่องจากงานวิจัยของ Griffin and Mahon (1997) 
แสดงใหเห็นวา สาเหตุหนึ่งที่ทําใหไมสามารถสรุปความ
สัมพันธระหวางกิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมของ
ธุรกิจกับผลการดําเนินงานดานการเงินไดอยางชัดเจน
มาจากวิธีการวัดคากิจกรรมความรับผิดชอบตอสังคมของ
ธุรกิจท่ีแตกตางกันในงานวิจัยตาง ๆ  รวมทั้งปรับวิธีการศึกษา
โดยนอกจากจะศึกษาความสัมพันธระหวางกิจกรรมความ
รับผิดชอบตอสังคมของธุรกิจกับผลการดําเนินงานดาน
การเงินแลว อาจศึกษาถึงทิศทางของความสัมพันธดังกลาว
ดวย
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