
 

 4  

 

บทที่ 2 

แนวคดิ  ทฤษฎ ีเอกสารและวรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 

     การศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมกบัตน้ทุนเงินทุนของ              
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ผูศ้ึกษาไดร้วบรวมทฤษฎี แนวคิด วรรณกรรม
ที่เก่ียวขอ้ง การพฒันาสมมติฐานและกรอบแนวคิดตามล าดบั  ดงัน้ี   

 2.1        ทฤษฎีผูมี้ส่วนไดเ้สีย  
 2.2        ทฤษฎีความชอบธรรม 
 2.3      แนวคิดเก่ียวกบัความรับผดิชอบต่อสงัคมของธุรกิจ  
 2.4        แนวคิดเก่ียวกบัตน้ทุนเงินทุน 
 2.5        วรรณกรรมและงานวจิยัที่เก่ียวขอ้ง 
 2.6        การพฒันาสมมติฐานและกรอบแนวคิด    
                      
2.1     ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) 

 นิยามค าว่า “ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย” ที่ถูกอา้งอิงมากที่สุดเป็นของ Freeman (1984) ที่ระบุว่า “ผูมี้
ส่วนได้ส่วนเสีย” หมายถึง กลุ่มคนหรือบุคคลใดก็ตามที่สามารถส่งผลกระทบต่อ หรือได้รับ
ผลกระทบจากกิจการ ซ่ึงส่ิงที่เก่ียวขอ้งกบักิจการน้ีก็ครอบคลุมกวา้งขวางตั้งแต่การตดัสินใจ กิจกรรม 
สินคา้ บริการ กระบวนการ และผลการด าเนินกิจการในดา้นต่างๆ Clarkson (1994) เสริมค าว่า “ผูมี้
ส่วนได้ส่วนเสีย” ให้ชัดยิ่งขึ้นว่า เป็นได้ทั้งผลประโยชน์ที่อาจไดรั้บและผลประโยชน์ที่อาจเสียไป 
นัน่คือ ผูท้ี่เป็นผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียยอ่มมีความเส่ียงจากการด าเนินการ ไม่วา่จะแบกรับความเส่ียงดว้ย
ความสมคัรใจ (Voluntary) เช่น ผูถื้อหุ้น เจา้หน้ี ผูบ้ริหาร พนักงาน ลูกคา้ คู่คา้ หรือเส่ียงดว้ยความไม่
สมคัรใจ (Involuntary) ก็ตาม เช่น ชุมชนชาวประมงพื้นบา้นที่ไดรั้บผลกระทบจากการรุกเขา้มาเปิด
กิจการของโรงแรมและธุรกิจท่องเที่ยว  โดยทฤษฎีผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียให้ความส าคญัต่อความเป็น
ธรรมและความชอบธรรม  จากแนวคิดเร่ืองจริยธรรมของนักปรัชญาชาวเยอรมัน Immanuel Kant 
เน้นว่ามนุษยท์ุกคนมีค่าและมีสิทธิอนัชอบธรรมที่ตอ้งไดรั้บการปฏิบติัดว้ยความเคารพจากผูอ่ื้น ซ่ึง
หลักจริยธรรมของ Kant มี 2 ประการ คือ หลกัการที่ว่าด้วยสิทธิของบริษทั (Principle of Corporate 
Rights) บริษทัและผูบ้ริหารไม่อาจละเมิดสิทธิอนัชอบธรรมของผูอ่ื้นเพื่อบรรลุเป้าหมายในอนาคต
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ของตนเอง และ หลักการที่ว่าด้วยผลกระทบจากบริษัท (Principle of Corporate Effect) บริษัทและ
ผูบ้ริหารตอ้งรับผิดชอบผลกระทบจากการกระท าของตนเองที่มีต่อผูอ่ื้น รวมถึงหลักการบริหาร
จดัการผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย (Stakeholder Management Principles) ที่ว่าผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเป็นจุดรวม
ที่เช่ือมโยงการก ากับดูแลกิจการเขา้กับความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจต่อสังคมได้เป็นอย่างดี  
โดยการบริหารจดัการผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียแบ่งออกเป็นสามแนวทาง(สุทธิศกัด์ิ ไกรสรสุธาสินี, 2556)     
 1. แนวทางเชิงพรรณนา (Descriptive Approach) ซ่ึงวางกรอบในการจดัการผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย
ของธุรกิจ                
 2. แนวทางเชิงเคร่ืองมือ (Instrumental Approach) แสดงให้เห็นว่าการจดัการผูมี้ส่วนไดส่้วน
เสียช่วยใหอ้งคก์รสามารถบรรลุวตัถุประสงคท์างธุรกิจไดอ้ยา่งไร                    
 3. แนวทางยึดตามบรรทัดฐานในการปฏิบัติ (Normative Approach) ช้ีว่าองค์กรธุรกิจควร
ด าเนินการอย่างไรในเร่ืองความสัมพนัธ์กับผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียเพื่อให้เป็นไปตามหลักการด้าน
จริยธรรม                            

         เน่ืองจากค าว่า “ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย” ได้ขยายความออกไปกวา้ง ยิ่งไปกว่านั้นผูมี้ส่วนไดส่้วน
เสียแต่ละกลุ่มมีความส าคญัไม่เท่ากนัในสายตาผูบ้ริหาร ซ่ึงท าให้ผลประโยชน์เพยีงเล็กน้อยของกลุ่ม
ที่ มีความส าคัญมากอาจบดบังผลประโยชน์อันใหญ่หลวงของกลุ่มคนที่ผู ้บริหารมองไม่เห็น
ความส าคญัหรือผูบ้ริหารอาจให้ความส าคญัแต่ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียที่มีความสมัพนัธ์ตามสัญญาที่เป็น
ลายลักษณ์อักษรอย่างเป็นทางการกบัองคก์ร เช่น ผูถื้อหุ้น เจา้หน้ี ลูกคา้   แต่อาจละเลยกลุ่มที่ไม่มี
ความสัมพนัธ์เป็นทางการหรือปราศจากสัญญาใดๆระหว่างกัน เช่น ชุมชน หรือบุคคลที่สามที่
เดือดร้อนจากผลกระทบของการด าเนินกิจการ และผูบ้ริหารตอ้งพิจารณาถึงความตอ้งการ (Need) 
ความสนใจ (Interest)และผลกระทบ (Effect) ที่เกิดขึ้นจากนโยบายและการด าเนินงานของบริษัท 
เพราะการที่บริษทัจะสามารถด ารงอยู ่ด าเนินเจริญกา้วหนา้ และล่มสลายถือเป็นความชอบธรรมของผู ้
ที่มีส่วนไดส่้วนเสียกบับริษทัเป็นผูก้  าหนดนัน่เอง (สุทธิศกัด์ิ ไกรสรสุธาสินี, 2556)    

2.2     ทฤษฎีความชอบธรรม (Legitimacy Theory) 

 อธิบายถึงอ านาจในการใชป้ระโยชน์จากทรัพยากรธรรมชาติและทรัพยากรบุคคลของบริษทั
ส าหรับการด าเนินธุรกิจวา่แทท้ี่จริงแลว้ บริษทัไดรั้บสิทธิและอ านาจนั้นมาจากสังคมในลกัษณะที่เป็น
ใบอนุญาตชัว่คราว ภายใตเ้ง่ือนไขในการด าเนินธุรกิจของบริษทัตอ้งตรงตามความคาดหวงัของสงัคม
โดยรวม เช่น สินคา้และบริการสามารถตอบสนองความตอ้งการใหแ้ก่สังคมไดห้รือไม่  กระบวนการ
ด าเนินธุรกิจมีผลกระทบทางลบต่อสงัคมหรือไม่ มีการท านุบ ารุงสงัคมในวงกวา้งหรือไม่ ซ่ึงสงัคมจะ
ท าการตรวจสอบอยูอ่ยา่งสม ่าเสมอ ดงันั้น ความอยูร่อดของบริษทัจึงอยูท่ี่บริษทัไดด้ าเนินการตรงตาม
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ส่ิงที่สังคมคาดหวงัมากน้อยเพียงใด  แนวคิดน้ีเป็นแนวคิดพื้นฐานส าหรับบริษทัในการสร้างความรู้ 
ความเขา้ใจเพื่อเป็นแนวทางการท าความรับผิดชอบต่อสังคมเพราะท าให้บริษทัเปล่ียนแปลงแนวคิด
ทั้งในเร่ืองของการด าเนินธุรกิจหรือแมแ้ต่การด าเนินกิจกรรมความรับผิดชอบต่อสงัคมเองก็ตาม จาก
การที่บริษทัเป็นศูนยก์ลาง เป็นผูมุ่้งเนน้ว่าจะท าอะไร ท าอยา่งไร ไปสู่รูปแบบที่เป็นความตอ้งการหรือ
ความคาดหวงัของสังคม เป็นหลกัเพื่อคงไวซ่ึ้งสิทธิอนัชอบธรรมในการคงอยูใ่นสงัคมต่อไป (อนันต
ชยั ยรูประถม, 2550) 

2.3     แนวคดิเกี่ยวกับความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจ 

           2.3.1   ความหมายความรับผิดชอบต่อสังคม 

 ความรับผิดชอบต่อสังคมของกิจการ (Corporate Social Responsibility: CSR) มีหลาย
องคก์รไดใ้หค้วามหมายความรับผดิชอบต่อสงัคมไวด้งัน้ี (สถาบนัธุรกิจเพือ่สงัคม, 2555)       
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ให้ความหมายความรับผิดชอบต่อสังคมของกิจการ 
หมายถึง การประกอบกิจการด้วยการดูแลใส่ใจต่อผูมี้ส่วนไดเ้สีย เศรษฐกิจ สังคมและส่ิงแวดล้อม
อย่างมีคุณธรรม จริยธรรมและจรรยาบรรณตลอดจนมีธรรมาภิบาลเป็นเคร่ืองก ากับให้การด าเนิน
กิจการต่างๆของกิจการเป็นไปด้วยความซ่ือสัตยสุ์จริต โปร่งใสและยุติธรรม มีความตระหนักถึง
ผลกระทบในทางลบต่อเศรษฐกิจ สงัคม ทรัพยากร ธรรมชาติและส่ิงแวดลอ้ม โดยพร้อมจะแกไ้ขเพื่อ
ลดผลกระทบในทางลบดงักล่าวรวมถึงสร้างภูมิคุม้กนัต่อการเปล่ียนแปลงใดๆที่จะช่วยใหก้ารด าเนิน
กิจการเป็นการสร้างความส าเร็จและประโยชน์สุข อีกทั้งเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนักบันานา
ประเทศในเวทีการคา้โลก ซ่ึงจะเป็นผลดีต่อความย ัง่ยนืของกิจการ ผูมี้ส่วนไดเ้สีย เศรษฐกิจ สังคม 
และส่ิงแวดลอ้มอยา่งแทจ้ริง                 
 สถาบนัธุรกิจเพื่อสังคม  ให้ความหมายความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจ คือการ
ด าเนินธุรกิจควบคู่ไปกับการใส่ใจและดูแลรักษาสังคมและส่ิงแวดล้อมภายใตห้ลักจริยธรรม การ
ก ากบัดูแลกิจการที่ดี และการน าปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียงมาบูรณาการ เพื่อน าไปสู่การด าเนินธุรกิจที่
ประสบความส าเร็จอยา่งย ัง่ยนื  ทั้งน้ีการปฏิบติัตามนิยามซีเอสอาร์ที่สามารถยกระดบัตนเองไปสู่การ
พฒันาที่ยงัยนืไดเ้ป็นผลส าเร็จโดยไม่ผดิศีลธรรมจรรยา ไม่เบียดเบียนทุกฝ่าย ยอ่มสร้างสรรคค์วามสุข
ที่แทจ้ริงใหก้บัทั้งตนเอง ธุรกิจ รวมทั้งสงัคม วฒันธรรม และส่ิงแวดลอ้ม  
 สถาบันไทยพฒัน์ ให้ความหมายความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจ คือ การด าเนิน
กิจกรรมภายในและภายนอกองคก์ร  ที่ค  านึงถึงผลกระทบต่อสังคมทั้งในระดบัใกลแ้ละไกล  ดว้ยการ
ใชท้รัพยากรที่มีอยูใ่นองคก์รหรือทรัพยากรจากภายนอกองคก์ร ในอนัที่จะท าให้อยูร่่วมกนัในสงัคม
ไดอ้ยา่งปกติสุข          
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 The European Commissionให้ความหมายความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจ คือ
แนวคิดที่บริษทัผสานความห่วงใยต่อสงัคมและส่ิงแวดลอ้มไวใ้นกระบวนการด าเนินธุรกิจ และการมี
ปฏิสมัพนัธก์บัผูมี้ส่วนไดเ้สียภายใตพ้ื้นฐานการกระท าดว้ยความสมคัรใจ   
 The World Business Council for Sustainable Development (WBCSD)ใ ห้ ค ว า ม
หมายความรับผดิชอบต่อสังคมของธุรกิจ คือ การปฏิบติัตามค ามัน่สัญญาอยา่งต่อเน่ืองของบริษทัใน
การด าเนินธุรกิจ  โดยใช้พื้นฐานของจริยธรรมเขา้มาเป็นเคร่ืองมือในการพฒันาเศรษฐกิจควบคู่ไป
พร้อมๆ กับการพฒันาคุณภาพชีวิตในการท างานและคุณภาพชุมชนทอ้งถ่ิน รวมถึงสภาพสังคม
โดยรวม                     

                   สามารถกล่าวสรุปไดว้่า ความรับผิดชอบต่อสังคม คือ การด าเนินธุรกิจอยา่งมีจริยธรรม 
ควบคู่ไปกบัการใส่ใจเศรษฐกิจ ส่ิงแวดลอ้มและสังคม ค  านึงถึงผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกส่วนทั้งภายในและ
ภายนอกองคก์ร เพือ่น าไปสู่การไดเ้ปรียบในการแข่งขนัและธุรกิจเติบโตอยา่งย ัง่ยนื 

 2.3.2   แนวคดิความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกจิ 

 คณะท างานส่งเสริมความรับผดิชอบต่อสงัคมและส่ิงแวดลอ้มของบริษทัจดทะเบียนได้
ให้หลักการและแนวทางในการด าเนินการเก่ียวกับความรับผิดชอบต่อสังคมของธุรกิจควรอยูบ่น
พื้นฐานของการไม่เอารัดเอาเปรียบผูอ่ื้นหรือแสวงหาก าไรจนเกินควรจากการเบียดเบียนประโยชน์
ของสังคม โดยไม่ค  านึงถึงผลกระทบที่อาจจะก่อให้เกิดวิกฤตตามมา ตลอดจนค านึงถึงการใช้
ทรัพยากรในธุรกิจอยา่งประหยดัและอยา่งมีคุณภาพ แนวปฏิบติัในเร่ืองความรับผดิชอบต่อสงัคมของ
ธุรกิจแบ่งไดเ้ป็น 8 หวัขอ้ดงัน้ี (สถาบนัธุรกิจเพือ่สงัคม, 2551: 9-26)     

 (1)   การก ากับดูแลกิจการที่ดี       
 การก ากับดูแลกิจการที่ ดี  เป็นการจัดให้มีระบบบริหาจัดการอย่างรู้หน้าที่  มีความ
รับผิดชอบในการจดัการอยา่งโปร่งใส เท่าเทียม เป็นธรรม มีประสิทธิภาพ สามารถตรวจสอบได ้ซ่ึง
จะช่วยสร้างความเช่ือมัน่และความมัน่ใจต่อผูถื้อหุน้ ผูล้งทุน ผูมี้ส่วนไดเ้สีย และผูเ้ก่ียวขอ้งทุกฝ่าย อนั
จะน าไปสู่ความเติบโตและเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอยา่งย ัง่ยนืของธุรกิจ หลกัการก ากบัดูแลกิจการ
แบ่งออกเป็น 5 หมวด คือ         
 1. สิทธิของผูถื้อหุน้        
 2. การปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้อยา่งเท่าเทียมกนั      
 3. บทบาทของผูมี้ส่วนไดเ้สีย       
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 4. การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส     
 5. ความรับผดิชอบของคณะกรรมการบริษทั 

 (2)   การประกอบธุรกิจด้วยความเป็นธรรม     
 การประกอบธุรกิจดว้ยความเป็นธรรมยอ่มก่อให้เกิดความเช่ือมัน่กบัผูเ้ก่ียวขอ้ง อนัจะ
ส่งผลดีต่อกิจการในระยะยาว ทั้งน้ี ธุรกิจควรถือปฏิบติัตามแนวทางเพือ่ให้เกิดความเป็นธรรมในการ
ด าเนินธุรกิจ โดยไม่เห็นแก่ผลประโยชน์อ่ืนที่อาจไดม้าจากการด าเนินงานที่ไม่ถูกตอ้งตามท านอง
คลองธรรม  
                    แนวปฏิบัติ         
 2.1  หลีกเล่ียงการด าเนินการที่อาจก่อให้เกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์หรือหาก
พบว่ามีความขดัแยง้ทางผลประโยชน์เกิดขึ้น ก็ควรจดัให้มีการะบวนการไกล่เกล่ียที่เป็นธรรมและมี
การเปิดเผยขอ้มูลที่ส าคญัอยา่งครบถว้น       
 2.2  ส่งเสริมการแข่งขนัทางการคา้อยา่งเสรี หลีกเล่ียงพฤติกรรมการเล่นพรรคเล่นพวก 
หรือร่วมสมคบ(ฮั้ว)กนั         
 2.3  ไม่สนับสนุนการด าเนินการที่มีลักษณะเป็นการละเมิดทรัพยสิ์นทางปัญญาหรือ
ลิขสิทธ์ิ           
 2.4  จดัให้มีระบบการบริหารจดัการที่สามารถป้องกันการจ่ายสินบนและทุจริต หรือ
สามารถตรวจสอบพบไดโ้ดยไม่ชกัชา้ รวมถึงมีกระบวนการแกไ้ขปัญหาที่มีประสิทธิภาพ พร้อมกบั
ใหค้วามเป็นธรรมหากเกิดกรณีดงักล่าวขึ้น       
 2.5  รณรงค์ให้กรรมการ ผูบ้ริหาร และพนักงานเห็นความส าคญัของการต่อตา้นการ
ทุจริต รวมทั้งการกรรโชก และการใหสิ้นบนในทุกรูปแบบ 

 (3)    การเคารพสิทธิมนุษยชนและการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม  
 การเคารพสิทธิมนุษยชนเป็นรากฐานของการพฒันาทรัพยากรบุคคล อนัมีส่วนสัมพนัธ์
กบัธุรกิจในลกัษณะการเพิ่มคุณค่า และทรัพยากรบุคคลนับเป็นปัจจยัส าคญัของธุรกิจในการสร้าง
มูลค่าเพิ่มและเพิ่มผลผลิต ดังนั้ นธุรกิจควรปรับปรุงสภาพแวดล้อมและเง่ือนไขการท างาน ให้
พนักงานมีคุณภาพชีวิตที่ดี และไดมี้โอกาสแสดงศกัยภาพ ตลอดจนไดรั้บโอกาสในการฝึกฝนและ
เพิม่พนูทกัษะในการท างาน 
                  แนวปฏิบัติ         
 3.1  สนับสนุนและเคารพในการปกป้องสิทธิมนุษยชน โดยหมั่นตรวจตราดูแลมิให้
ธุรกิจของตนเขา้ไปมีส่วนเก่ียวขอ้งกบัการล่วงละเมิดสิทธิมนุษยชน เช่น ไม่สนับสนุนการบงัคบัใช้
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แรงงาน (forced labour) ต่อตา้นการใชแ้รงงานเด็ก (child labour) เป็นตน้   
 3.2  ส่งเสริมใหมี้การเฝ้าระวงัการปฏิบติัตามขอ้ก าหนดดา้นสิทธิมนุษยชนภายในธุรกิจ
ของตน และกระตุ ้นให้มีการปฏิบัติตามหลักการสิทธิมนุษยชนตามมาตรฐานสากล โดยความ
รับผดิชอบของธุรกิจดา้นสิทธิมนุษยชนยงัครอบคลุมไปถึงบริษทัในเครือ ผูร่้วมทุน และคู่คา้ 
 3.3  จดัให้มีระบบการท างานที่มุ่งเน้นความปลอดภยัและสุขอนามัยในสถานที่ท  างาน
อย่างเหมาะสม เช่น การมีระบบป้องกันมลพิษที่อาจเกิดขึ้นในระหว่างการปฏิบติังาน การจดัให้มี
สถานที่ท  างานที่สะอาด เพือ่ความปลอดภยัจากอนัตรายที่อาจเกิดขึ้นทั้งจากอุบตัิภยัและโรคภยั 
 3.4  พฒันาพนักงานเพื่อฝึกฝนทกัษะและเพิม่พนูศกัยภาพ โดยเปิดโอกาสใหพ้นกังานมี
การเรียนรู้ และเล่ือนต าแหน่งเม่ือมีโอกาสที่เหมาะสม     
 3.5  จดัให้มีเงื่อนไขการจา้งงานที่เป็นธรรมส าหรับพนักงาน และให้พนักงานได้รับ
ค่าตอบแทนที่เหมาะสมตามศกัยภาพ       
 3.6  จดัให้มีกระบวนการร้องเรียนอย่างเหมาะสมส าหรับพนักงานที่ได้รับการปฏิบัติ
อยา่งไม่เป็นธรรม         
 3.7  จัดให้มีการดูแลในเร่ืองสวสัดิการแก่พนักงานตามสมควร เช่น จัดให้มีวนัลา
พกัผ่อนประจ าปี การท างานล่วงเวลาที่สมเหตุสมผล การรักษาพยาบาลตามความจ าเป็นและสมควร 
เป็นตน้           
 3.8  ส่งเสริมให้พนักงานมีดุลยภาพในการใช้ชีวิตระหว่างชีวิตการท างานและชีวิต
ส่วนตวั มีการพิจารณาใช้หลักปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง และส่งเสริมให้พนักงานมีโอกาสบ าเพ็ญ
ประโยชน์ ท  าความดีเพื่อสังคมรวมทั้งการปฏิบติัตามหลักธรรมของศาสนาต่างๆ อยา่งเท่าเทียมกัน
 3.9  จดัใหมี้นโยบายปกป้องพนกังาน ไม่กลัน่แกลง้ หรือลงโทษทางวนิยักบัพนกังานที่มี
การรายงานอยา่งสุจริตต่อผูบ้ริหารหรือหน่วยงานของรัฐเก่ียวกับการกระท าที่ไม่ถูกตอ้งที่เกิดขึ้น
ภายในองคก์รธุรกิจ (whistle-blower protection)      
 3.10  ให้ขอ้มูลส าคญัแก่พนักงานและตวัแทนพนักงาน เพื่อให้ทราบผลการด าเนินงาน
และสภาพที่แทจ้ริงขององคก์รธุรกิจ       
 3.11  สนับสนุนการหารือ หรือความร่วมมือระหว่างนายจา้งกบัพนักงาน และตวัแทน
พนกังาน เพือ่ใหเ้กิดการพฒันาคุณภาพชีวติการท างาน     
 3.12  เคารพสิทธิในการแสดงความคิดเห็นของพนักงาน ซ่ึงครอบคลุมถึงการมีอิสระใน
การให้ความเห็นโดยปราศจากการแทรกแซง การไดรั้บขอ้มูลหรือความคิดเห็นผา่นส่ือต่างๆ รวมทั้ง
จดัใหมี้ช่องทางการส่ือสารเพือ่รับฟังความคิดเห็นของผูมี้ส่วนไดเ้สียอยา่งเสรี 
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 (4)  ความรับผิดชอบต่อผู้บริโภค        
 สินคา้หรือบริการของธุรกิจไม่ควรก่อให้เกิดความเส่ียงหรืออันตรายต่อผูบ้ริโภค ทั้งน้ี    
ธุรกิจควรปรับปรุงมาตรฐานสินคา้หรือบริการให้มีความเป็นสากลและให้ทุกคนสามารถเขา้ถึงได้
รวมทั้งควรพฒันาสินคา้หรือบริการเพือ่เป็นประโยชน์ในการช่วยแกไ้ขปัญหาของสงัคมดว้ย  
 แนวปฏิบัติ         
 4.1  ผลิตสินคา้หรือบริการที่ปลอดภยัและไวว้างใจได ้โดยไม่ผลิตสินคา้ที่เป็นอนัตราย
ต่อสุขภาพของผูบ้ริโภค รวมถึงมีกระบวนการเรียกคืนสินคา้หรือบริการที่ไม่ปลอดภยั  
 4.2  จดัเก็บขอ้มูลผูบ้ริโภคอยา่งปลอดภยั ไม่ส่งต่อขอ้มูลผูบ้ริโภคใหก้บัผูอ่ื้นนอกจากจะ
ไดรั้บความยนิยอมจากผูบ้ริโภคอยา่งปลอดภยั      
 4.3  ใหข้อ้มูลที่ถูกตอ้งและเพยีงพอแก่ผูบ้ริโภค โดยค านึงถึงสุขภาพและความเป็นอยูท่ี่ดี
ของผูบ้ริโภคเป็นส าคญั เช่น ไม่โฆษณาเกินจริง ฉลากสินคา้ควรมีขอ้มูลที่ถูกตอ้ง ครบถว้น ใชภ้าษา
ง่ายต่อการท าความเขา้ใจ บอกวธีิการใชสิ้นคา้อยา่งปลอดภยัรวมถึงการก าจดัซากขยะหลงัการใชง้าน 
เป็นตน้           
 4.4  กระตุ ้นให้ผูบ้ริโภคและผูผ้ลิตเห็นความส าคัญของการใช้สินค้าหรือบริการที่
ค  านึงถึงเร่ืองส่ิงแวดลอ้มและสงัคมมากขึ้น       
 4.5  พฒันาผลิตภณัฑ ์สินคา้ และบริการของธุรกิจให้เกิดประโยชน์ต่อองคก์รควบคู่ไป
กบัการน าพาสังคมผูบ้ริโภคให้เป็นสงัคมคนดี มีวฒันธรรม และคุณธรรม ที่ยงัให้เกิดการพฒันาให้ดี
ยิง่ขึ้นไดต้ลอดไปอยา่งย ัง่ยนื  

                      (5)  การร่วมพัฒนาชุมชนและสังคม 
                    ชุมชนและสังคมที่เขม้แข็งและมีการพฒันาที่ย ัง่ยนื มีความส าคญัยิง่ในฐานะเป็นปัจจยั
เอ้ือต่อการด าเนินงานของธุรกิจ ดงันั้น ธุรกิจควรจดักิจกรรมทางสงัคมหรือมีส่วนร่วมในการส่งเสริม
ความเขม้แข็งให้แก่ชุมชนและสังคมที่ไดรั้บผลกระทบจากกระบวนการผลิตสินคา้หรือบริการของ
ธุรกิจ โดยการแสดงตัวเป็นพลเมืองที่ดีของชุมชนนั้ น พร้อมกับคิดค้นวิธีการที่จะลดและหยุด
ผลกระทบในทางลบต่อชุมชนและสงัคม ที่เกิดจากกระบวนการด าเนินงานของธุรกิจในที่สุด 
 แนวปฏิบัติ         
 5.1  ส ารวจ ตรวจสอบสภาพชุมชนและสงัคมโดยรอบที่ตั้งของธุรกิจทั้งใกลแ้ละไกลว่า
ไดรั้บผลกระทบในทางลบจากการด าเนินการของธุรกิจหรือโครงการที่จะด าเนินการในอนาคตมาก
น้อยเพียงใด เพื่อน ามาพิจารณาแกไ้ขหรือปรับปรุงการด าเนินการมิให้เกิดผลกระทบในทางลบ และ
สร้างความเสียหายต่อชุมชนและสงัคมทั้งโดยทางตรงและทางออ้ม    
 5.2  สนบัสนุนการด าเนินกิจกรรมอาสาที่เก่ียวขอ้งกบัการพฒันาชุมชนและสงัคม 
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 5.3  ร่วมกนัรักษาสภาพแวดลอ้มในชุมชนและสงัคมใหน่้าอยู ่   
 5.4  สนับสนุนให้ชุมชนและสังคมมีระบบสาธารณูปโภคพื้นฐานต่างๆอย่างเพียงพอ 
เช่น สถานศึกษา สถานพยาบาล ถนน เป็นตน้      
 5.5  สนับสนุนและมีส่วนร่วมในการบ าเพญ็ประโยชน์สาธารณะ เช่น การจดักิจกรรม
ส่งเสริมการท าความดี ลดอบายมุขเพือ่ความอยูดี่มีสุขภายใตห้ลกัเศรษฐกิจพอเพยีง เป็นตน้ 
 5.6  ในการจดักิจกรรมหรือมีส่วนร่วมในการเสริมสร้างความเขม้แข็งให้แก่ชุมชนและ
สงัคม  

 (6)  การดูแลรักษาส่ิงแวดล้อม 
  การเพิ่มขึ้นของจ านวนประชากรโลกบวกกบัปัจจยัความเติบโตทางเศรษฐกิจนอกจาก
เป็นสาเหตุของการบริโภคทรัพยากรธรรมชาติจ านวนมหาศาลเกินกว่าความจ าเป็น ยงัก่อให้เกิด
มลภาวะทั้งทางน ้ า อากาศ ขยะ สารพษิ ฯลฯ ซ่ึงส่งผลใหเ้กิดภาวะโลกร้อนตามมา โดยภาวะโลกร้อน
ดงักล่าวจะกระทบต่อมนุษยแ์ละระบบนิเวศน์ต่อไป ดงันั้น ธุรกิจจึงมีหน้าที่ในการปรับปรุงคุณภาพ
ชีวิตมนุษยด์ว้ยการจดัการปัญหาส่ิงแวดลอ้ม โดยถือว่าการดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้มเป็นหน้าที่ร่วมกัน
ของทุกคน           
 แนวปฏิบัติ                      
 6.1  จดัใหมี้ระบบการบริหารงานดา้นส่ิงแวดลอ้มที่เหมาะสมและติดตามประเมินผลการ
ด าเนินการดังกล่าวอยา่งสม ่าเสมอ รวมทั้งศึกษาหาความรู้เก่ียวกบัประเด็นส่ิงแวดล้อม เช่น ระบบ
นิเวศน์ ปัญหาโลกร้อน มลภาวะ ฯลฯ        
 6.2  ใชเ้ทคโนโลยแีละขั้นตอนการผลิตที่มีมาตรฐานดา้นส่ิงแวดลอ้ม โดยค านึงถึงการ
ลดปริมาณและการบ าบดัมลพษิก่อนปล่อยสู่ธรรมชาติ     
 6.3  ใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ มีมาตรการประหยดัพลังงาน และมีการน า
ทรัพยากรกลบัมาใชใ้หม่         
 6.4  พฒันาสินคา้และบริการที่ไม่ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้ม มีความปลอดภยัในการใช้
งาน           
 6.5  ให้ขอ้มูลเก่ียวกบัผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้ม ความปลอดภยั และระบบสาธารณะสุข
แก่พนกังานและสาธารณชน        
 6.6  ส่งเสริมใหลู้กคา้ตระหนักถึงขอ้พึงระวงัดา้นส่ิงแวดลอ้มที่เกิดจากการใชสิ้นคา้หรือ
บริการของบริษทั         
 6.7  ให้ความรู้และฝึกอบรมพนักงานในเร่ืองส่ิงแวดล้อม ความปลอดภัย และ
สาธารณสุข           
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 6.8  จดัเตรียมแผนฉุกเฉินเพื่อจดัการกบัปัญหาเก่ียวกบัส่ิงแวดลอ้มที่อาจเกิดขึ้นรวมทั้ง
จดัใหมี้ระบบการรายงานต่อหน่วยงานก ากบัดูแลทนัทีที่เกิดเหตุการณ์ดงักล่าว 

                     (7)  นวัตกรรมและการเผยแพร่นวตักรรมจากการด าเนินความรับผิดชอบต่อสังคม 
 ในการด าเนินธุรกิจควรน าแนวคิด CSR มาประยกุตผ์สมผสานปรัชญาเศรษฐกิจพอเพยีง
ให้เหมาะสมและสอดคลอ้งกบัการวางแผนกลยทุธ์ทางธุรกิจอยา่งกลมกลืน โดยน าความรู้ที่เกิดจาก
ประสบการณ์การด าเนินงานด้าน CSR มาพฒันาปรับใช้และคิดค้นให้เกิดนวตักรรมทางธุรกิจที่
สามารถสร้างประโยชน์ ความสามารถในการแข่งขนั และมูลค่าเพิม่ ทั้งต่อธุรกิจและสงัคมไปพร้อมๆ
กนั (competitiveness with innovation business)  
                     แนวปฏิบัติ         
 7.1  ส ารวจกระบวนการต่างๆของธุรกิจที่ด  าเนินการอยูใ่นปัจจุบนัว่า ก่อให้เกิดความ
เส่ียงหรือมีผลกระทบในทางลบต่อสงัคมและส่ิงแวดลอ้มหรือไม่ อยา่งไร ศึกษาหาแนวทางแกไ้ขเพื่อ
ลดผลกระทบดงักล่าว นอกจากนั้นควรศึกษา พจิารณาและวิเคราะห์กระบวนการท างานอยา่งละเอียด
และครอบคลุมทุกดา้นเพือ่สร้างโอกาสในการพฒันาไปสู่การคน้พบนวตักรรมทางธุรกิจ 
 7.2  เปิดเผยนวตักรรมที่ค ้นพบในส่ิงที่เป็นประโยชน์ต่อสังคมและส่ิงแวดล้อมเพื่อ
กระตุน้ใหธุ้รกิจและผูป้ระกอบการรายอ่ืนไดป้ฏิบติัตาม     
 7.3  หมัน่วิเคราะห์แนวทางแกไ้ขปัญหา ตลอดจนพฒันานวตักรรมตลอดเวลา โดยควร
เป็นกระบวนการที่ด  าเนินการต่อเน่ืองอยา่งไม่หยดุน่ิงเพื่อสร้างโอกาสในการ คิดคน้ผลิตภณัฑใ์หม่ 
และเพื่อความเจริญเติบโตควบคู่การสร้างผลก าไรของธุรกิจอย่างย ัง่ยนื เน่ืองจากความตอ้งการของ
ผูบ้ริโภคในศตวรรษที่ 21 จะเปล่ียนไปสู่ความตอ้งการสินคา้และบริการที่มีองคป์ระกอบดา้น CSR 
มากขึ้น หากธุรกิจไม่สามารถปรับตวัตอบสนองความตอ้งการได้ทนัท่วงที อาจสูญเสียตลาดและ
โอกาสทางธุรกิจได ้

 (8)  การจัดท ารายงานด้านสังคมและส่ิงแวดล้อม  
                  ธุรกิจควรให้ความส าคญักบัการเปิดเผยขอ้มูลที่สะทอ้นให้เห็นการปฏิบติัตามแนวทาง 
CSR ที่กล่าวมาอย่างครบถ้วนโดยข้อมูลที่เปิดเผยน้ีนอกจากจะเป็นประโยชน์ต่อผูมี้ส่วนได้เสีย 
(stakeholders) ทุกฝ่ายยงัช่วยในการสอบทานให้ธุรกิจทราบได้ว่าได้ด าเนินการในเร่ือง CSR ตรง
เป้าหมายที่วางไวห้รือไม่ อยา่งไร 
       แนวปฏิบัติ  
 8.1  จดัท ารายงานเปิดเผยการด าเนินงานด้านสังคมและส่ิงแวดลอ้ม (CSR report) โดย
อาจระบุไวใ้นรายงานประจ าปี (annual report) หรือจดัท าเป็นฉบบัแยกต่างหากจากรายงานประจ าปี ที่
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เรียกว่า รายงานความย ัง่ยืน (sustainability report) ตามรูปแบบที่สากลยอมรับและควรครอบคลุม
เน้ือหาในหวัขอ้ดงัต่อไปน้ีเป็นอยา่งนอ้ย       
  8.1.1  การด าเนินงานดา้นธุรกิจ กล่าวถึงวสิยัทศัน์และกลยทุธข์องธุรกิจที่สะทอ้น
หลักการและแนวทางปฏิบัติตามหลักการ CSR โครงสร้างการก ากับดูแลกิจการที่ ดี และผลการ
ด าเนินงาน             
  8.1.2  การด าเนินงานด้านส่ิงแวดลอ้มและความปลอดภยั กล่าวถึงนโยบายการ
บริหารจดัการดา้นส่ิงแวดลอ้มและความปลอดภยักระบวนการบริหารจดัการดา้นส่ิงแวดลอ้มและการ
ฟ้ืนฟูธรรมชาติ และกระบวนการจดัการของเสียและวสัดุเหลือใชจ้ากกระบวนการผลิต ลกัษณะของ
ผลิตภณัฑแ์ละบริการที่เป็นประโยชน์ มีคุณค่าต่อผูบ้ริโภค สงัคมและส่ิงแวดลอ้ม  
  8.1.3  การด าเนินงานด้านสังคม กล่าวถึงนโยบายการจดัการด้านแรงงานและ
พนักงาน  สวสัดิภาพในการท างานของพนักงาน การพฒันาและฝึกอบรมพนักงาน  และการส่งเสริม
และพฒันาชุมชนและสงัคมโดยรอบพื้นที่ตั้งของธุรกิจ     
 8.2  จดัท าขอ้มูลในรายงานให้ชดัเจน กระชบั ใชภ้าษาที่เขา้ใจง่าย หลีกเล่ียงขอ้มูลที่ไม่
จ  าเป็น โดยสรุปการด าเนินการทั้งดา้นดีและดา้นไม่ดีตามขอ้เทจ็จริง หากมีการอา้งอิงแหล่งขอ้มูลจาก
ภายนอกให้ระบุแหล่งที่มาของขอ้มูล และกลัน่กรองความถูกตอ้งของขอ้มูลก่อนน ามาเปิดเผยไวใ้น
รายงาน           
 8.3  จดัใหมี้ช่องทางการเผยแพร่ขอ้มูลที่หลากหลาย เพื่อให้ผูอ่้านสามารถเขา้ถึง  ขอ้มูล
ไดโ้ดยสะดวก เช่น จดัท ารายงานทั้งในรูปแบบภาษาไทยและภาษาองักฤษ รวมถึงการเผยแพร่ขอ้มูล
ผา่นเวบ็ไซตข์องธุรกิจหรือบริษทั 
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 2.3.3   กรอบการจัดท ารายงานความยั่งยืนตามกรอบของ Global Reporting Initiatives (GRI) 

  องคก์ารแห่งความริเร่ิมวา่ดว้ยการรายงานสากล (Global Reporting Initiative: GRI) เป็น
องค์กรอิสระ ก่อตั้ งขึ้นเม่ือปี พ.ศ. 2540 โดย แนวร่วมกลุ่มเศรษฐกิจที่รับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อม 
(Coalition for Environmentally: CERES) และสถาบนัเชิงสหวิทยาการที่ท  างานดา้นวจิยัและนโยบาย
ที่ ช่ือว่า Tellus Institute  โดย GRI ท างานในลักษณะเครือข่ายที่ มีผูมี้ ส่วนได้เสียจากภาครัฐ ภาค
การศึกษา ภาคองคก์ร และจากสมาคมการคา้ต่างๆ ช่วยเหลือร่วมมือกนัพฒันากรอบและแนวปฏิบตัิ
ในการจดัท ารายงานความย ัง่ยนื โดยกรอบการรายงานความย ัง่ยนืมีการพฒันาอยา่งต่อเน่ืองและถูก
น าไปใช้อย่างแพร่หลายทัว่โลก โดยมีการปรับปรุงเป็นฉบับ G3.1 ในปี พ.ศ. 2554 จนในปัจจุบัน
พฒันามาสู่ฉบบัล่าสุด คือ ฉบบั G4 เม่ือปี พ.ศ. 2556  ในประเทศไทยบริษทัจดทะเบียนและองคก์ร
ธุรกิจทัว่ไปไดน้ าแนวทางการจดัท ารายงานความย ัง่ยนืตามกรอบของ GRI มาใชซ่ึ้งกรอบการรายงาน
น้ีค  านึงถึงความรับผิดชอบต่อสงัคมในมิติเศรษฐกิจ สงัคม และส่ิงแวดลอ้ม (สถาบนัไทยพฒัน์ มูลนิธิ
บูรณะชนบทแห่งประเทศไทยในพระบรมราชูปถมัภ ์,2557 :13-17)  

 หลักการรายงานตามแนวทาง GRI ประกอบด้วย 4 หลักการส าหรับก าหนดเน้ือหา
รายงานดงัน้ี 
 1.สารัตถภาพ (Materiality) คือ การที่ข ้อมูลในรายงานมีความครอบคลุมหัวข้อและ
ตวัช้ีวดัที่เก่ียวขอ้ง ที่สะทอ้นถึงผลกระทบต่อเศรษฐกิจ ส่ิงแวดลอ้มและสังคมที่เกิดจากกิจการอยา่งมี
นยัส าคญั                                   
 2.ความครอบคลุมและเก่ียวขอ้งของผูมี้ส่วนไดเ้สีย (Stakeholder Inclusiveness) คือ การ
ค านึงถึงผลกระทบต่อผูมี้ส่วนได้เสียทุกกลุ่มที่ เก่ียวข้องและความครอบคลุมของภารกิจความ
รับผดิชอบต่อสงัคมในเร่ืองหลกัและประเด็นส าคญัไดอ้ยา่งครบถว้น     
 3.บริบทความย ัง่ยนื (Sustainability Context) คือ การส่งผลต่อการด าเนินงานทั้งในดา้น
เศรษฐกิจ สงัคมและส่ิงแวดลอ้มภายใตบ้ริบทของการพฒันาที่ย ัง่ยนืของกิจกรรมความรับผดิชอบต่อ
สงัคม  
 4.ความสมบรูณ์  (Completeness) คือ ความครอบคลุมประเด็น ตวัช้ีวดัอันเป็นสารัตถ
ภาพของกรอบรายงาน ควรสะท้อนผลกระทบทางเศรษฐกิจ ส่ิงแวดล้อมและสังคมที่ส าคญัอย่าง
เพียงพอและช่วยให้ผูมี้ส่วนไดเ้สียสามารถประเมินผลการด าเนินงานขององค์กรในระยะเวลาการ
รายงานได ้
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 กระบวนการรายงาน 5 ระยะของ GRI ประกอบดว้ย    
 1. Prepare เป็นการจดัท าร่างของรายงาน เน้ือหาที่คาดว่าจะเปิดเผย และกระบวนการที่
น าไปสู่จุดหมาย           
 2. Connect ระบุและเช่ือมประสานกับผูมี้ส่วนได้เสียหลกัทั้งภายในและภายนอก เพื่อ
รับทราบเร่ืองที่มีความส าคญัหลกัในมุมมองของผูมี้ส่วนไดเ้สีย ส าหรับใชร้ะบุผลกระทบที่เก่ียวเน่ือง
และจดัล าดบัความส าคญัของเร่ืองที่จะน ามารายงาน       
 3. Define ตดัสินเน้ือหาที่จะใชร้ายงาน จากความเห็นของผูมี้ส่วนไดเ้สียและกลยทุธ์ของ
องคก์ร 

       4. Monitor เป็นการระบุถึงการปรับระบบและกระบวนการภายในที่อาจมีความจ าเป็นต่อ
การไดม้าซ่ึงขอ้สนเทศที่เก่ียวเน่ืองกบัการรายงาน ตามดว้ยการเก็บรวบรวมขอ้สนเทศที่ตอ้งใชส้ าหรับ
จดัท ารายงาน และท าใหแ้น่ใจวา่ขอ้มูลที่น ามารายงานไดคุ้ณภาพ       

       5. Report ลงมือจดัท ารายงานฉบบัสมบรูณ์ เผยแพร่ และส่ือสารตวัรายงานใหก้บัผูมี้ส่วน
ไดเ้สียกลุ่มต่างๆ 

           
 การเปิดเผยขอ้มูลปกติในรายงาน แบ่ง  2 แบบ   
 1.  การเปิดเผยขอ้มูลแบบปกติทัว่ไป   เป็นการอธิบายถึงภาพรวมทัว่ไปขององคก์รและ
กระบวนการรายงาน  แบ่งออกเป็น 7 ส่วน คือ กลยุทธ์และการวิเคราะห์ ขอ้มูลทัว่ไปขององค์กร 
ประเด็นสาระส าคญัและขอบเขตด าเนินงาน การสานสัมพนัธ์กับผูมี้ส่วนได้เสีย ขอ้มูลทัว่ไปของ
รายงาน ธรรมภิบาล จริยธรรมและความถูกตอ้งชอบธรรม       
 2.  การเปิดเผยขอ้มูลปกติแบบจ าเพาะ  เป็นการอธิบายถึงการบริหารจดัการและผลการ
ด าเนินงานขององคก์รในประเด็นสาระส าคญัที่ครอบคลุมทั้งหมวดเศรษฐกิจ สงัคม และส่ิงแวดลอ้ม
แบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือแนวการบริหารจดัการ และตวับ่งช้ีการด าเนินงาน 
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ตารางที่  1  แสดงประเด็นการเปิดเผยข้อมูลจ าเพาะ  G4 (Aspects) จ าแนกตามหมวด  (สถาบัน
ไทยพฒัน์มูลนิธิบูรณะชนบทแห่งประเทศไทยในพระบรมราชูปถมัภ,์ 2557 :17-18) 

หมวดเศรษฐกจิ หมวดส่ิงแวดล้อม 

ผลเชิงเศรษฐกิจ วสัดุ 
บทบาทในตลาด พลงังาน 
ผลกระทบทางออ้มเชิงเศรษฐกิจ น ้า 
ขอ้ปฏิบติัในการจดัซ้ือจดัจา้ง ความหลากหลายทางชีวภาพ 
 มลอากาศ 
 น ้าท้ิง และของเสีย 
 ผลิตภณัฑแ์ละบริการ 
 การปฏิบติัตามกฎหมาย 
 การขนส่ง 
 ภาพรวม 
 การประเมินดา้นส่ิงแวดลอ้มของผูส่้งมอบ 
 กลไกการร้องทุกขด์า้นส่ิงแวดลอ้ม 

หมวดสังคม 

ด้านข้อปฏบิัตด้ิานแรงงานและงานทีม่คุีณค่า ด้านสิทธิมนุษยชน 
การจา้งงาน การลงทุน 
แรงงาน/ฝ่ายบริหารสัมพนัธ์ การไม่เลือกปฏิบติั 
อาชีวอนามยัและความปลอดภยั เสรีภาพในการสมาคมและการเจรจาต่อรองร่วม 
การฝึกอบรมและการให้ความรู้ แรงงานเด็ก 
ความหลากหลายและความเท่าเทียมทางโอกาส แรงงานเกณฑแ์ละแรงงานบงัคบั 
ผลตอบแทนท่ีเท่าเทียมระหว่างชายหญิง ขอ้ปฏิบติัดา้นความมัน่คงปลอดภยั 
การประเมินผูส่้งมอบในขอ้ปฏิบติัดา้นแรงงาน สิทธิชนพ้ืนเมือง 
กลไกการร้องทุกขต่์อขอ้ปฏิบติัดา้นแรงงาน การประเมิน 

ด้านสังคม การประเมินดา้นสิทธิมนุษยชนของผูส่้งมอบ 
ชุมชนทอ้งถ่ิน กลไกการร้องทุกขด์า้นสิทธิมนุษยชน 
การตา้นทุจริต ด้านความรับผดิชอบในตัวผลติภณัฑ์ 

นโยบายสาธารณะ สุขภาพและความปลอดภยัของลูกคา้ 
พฤติกรรมท่ีกีดกนัการแข่งขนั การแสดงฉลากผลิตภณัฑแ์ละบริการ 
การปฏิบติัตามกฎหมาย การส่ือสารทางการตลาด 
การประเมินผูส่้งมอบต่อผลกระทบทางสังคม ความเป็นส่วนตวัของลูกคา้ 
กลไกการร้องทุกขต่์อผลกระทบทางสังคม การปฏิบติัตามกฎหมาย 
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2.4    แนวคดิเกี่ยวกับต้นทุนเงินทุน  

 ตน้ทุนเงินทุน หมายถึง ค่าใชจ่้ายทั้งหมดที่ธุรกิจตอ้งเสียไปเพื่อใหไ้ดเ้งินทุนจ านวนหน่ึงเขา้มา
ใชใ้นการลงทุน โดยค านวณมาเป็นอตัราร้อยละของเงินทุนที่ธุรกิจไดรั้บจริงเน่ืองจากการลงทุนของ
ธุรกิจจะจดัหาเงินทุนมาจากแหล่งต่างๆ ที่มีตน้ทุนหรือค่าใช้จ่ายไม่เท่ากัน ดังนั้ น ในการค านวณ
ตน้ทุนเงินทุนจึงตอ้งมีการเฉล่ียตน้ทุนของเงินทุนทั้งจ  านวน โดยการค านวณตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ีย
ถ่วงน ้ าหนัก (Weighted Average Cost of Capital : WACC) ในการค านวณตน้ทุนเงินทุนของธุรกิจจะ
เฉล่ียตน้ทุนเงินกูห้ลงัภาษีเงินไดแ้ละตน้ทุนของผูถื้อหุน้ (สุมาลี อุณหะนนัทน์,  2552)  
            

                    WACC   =   









)1( TKd

ED

D
Ke

ED

E











                       

 

                  โดยที่                         
                          D        คือ    มูลค่าตามบญัชีของหน้ีสินระยะยาว 
                          E     คือ    มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุน้สามญั    
                          Kd    คือ     ตน้ทุนเงินทุนของหน้ีสินระยะยาว 
                          Ke   คือ    ตน้ทุนของส่วนของผูถื้อหุน้  
 T     คือ     อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 

                   ตน้ทุนของหน้ีสิน (Kd)  ไดแ้ก่ ดอกเบี้ย เป็นตน้ทุนทางการเงินที่ธุรกิจตอ้งรับภาระจาก
การกูย้มืเงินระยะยาว หรือ การออกหุ้นกู ้ เน่ืองจากดอกเบี้ ยจ่ายเป็นค่าใชจ่้ายของธุรกิจที่หักภาษีได ้ 
ดงันั้น การค านวณตน้ทุนที่แทจ้ริงของหน้ีสินควรค านวณตน้ทุนหลงัหกัภาษี  

สูตรในการค านวณ                       Kd  =    
ดอกเบ้ียจ่าย

จ านวนเงินกูท้ี่ไดรั้บ (หลงัหกัค่าใชจ่้ายในการจดัการ)
  

                   ตน้ทุนของหุ้นสามัญ (Ke) ได้แก่ เงินปันผล  ถือเป็นค่าใช้จ่ายหรือตน้ทุนของเงินทุนที่
ได้มาจากการออกหุ้นสามัญจ าหน่ายที่ตอ้งจ่ายให้ผูถื้อหุ้น  ตน้ทุนดังกล่าวสามารถหาได้จากสูตร 
CAPM (Capital Asset Pricing Model) ดงัน้ี 

  Ke  =   RFR +  ( Rm  -  RFR)                                                   
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โดยที่              
                                     Ke     คือ    ตน้ทุนหุน้สามญัหรืออตัราผลตอบแทนที่ผูล้งทุนในหุน้
  สามญัตอ้งการ    
                                    RFR   คือ    อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนที่ไม่มีความเส่ียง  
                                    Rm      คือ    อตัราผลตอบแทนของตลาด  
                                          คือ     ค่าเบตา้ (beta) ของหุน้สามญัที่พจิารณา 
 
2.5     วรรณกรรมและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

      การศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมกบัตน้ทุนเงินทุนของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูศ้ึกษาได้ศึกษาและทบทวนวรรณกรรมที่
เก่ียวขอ้งดงัน้ี 

2.5.1   งานวิจัยในประเทศไทย 

ณฐัมน อภิพัฒน์พงศ์ (2553) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อ
สังคมและส่ิงแวดลอ้มกับอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรของกลุ่มอุสาหกรรมพลงังานของ 
บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 11บริษทั ในปี พ.ศ.2548-2551 ศึกษาระดับ
การเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสังคมและส่ิงแวดลอ้มจ านวน 6 ดา้น 36 หัวขอ้ ตามทฤษฎีของ
Gao et al (2005) 1.ดา้นส่ิงแวดลอ้ม 2.ดา้นพลงังาน 3.ดา้นสุขภาพและความปลอดภยั 4.ดา้นทรัพยากร
บุคคล 5.ดา้นสงัคมและชุมชน 6.ดา้นปฏิบติัทางธุรกิจอยา่งเป็นธรรม ความสามารถในการท าก าไรวดั
จากอตัราส่วนผลตอบแทนของการลงทุนที่มีต่อส่วนของผูถื้อหุ้น(ROE) ,อตัราส่วนผลตอบแทนของ
การลงทุนที่มีต่อสินทรัพย(์ROA)และอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น(EPS) ผลการศึกษาพบว่าระดับการ
เปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น
(ROE) ไตรมาส 1-2 ปี 2550 ส่วนไตรมาสอ่ืน ปี 2549-2551 ไม่มีความสมัพนัธ ์ นอกจากนั้นระดบัการ
เปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมมีความสัมพนัธ์ทิศทางเดียวกนักบัอัตราส่วนผลตอบแทนของการ
ลงทุ นที่ มี ต่ อ สินท รัพย์ (ROA) ไตรมาสที่1-2 ปี  2550 ส่ วนไตรมาส อ่ืน  ปี  2549-2551 ไ ม่ มี
ความสัมพนัธ์  และระดบัการเปิดเผยความรับผดิชอบต่อสังคมไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนก าไร
ต่อหุน้ปี 2549-2550 
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รัชนียา  บังเมฆ,รวี ลงกานี และมนทิพย์  ต้ังเอกจิต (2554)  ศึกษาความสัมพนัธ์ของการ
เปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสังคมและตน้ทุนเงินทุนส่วนของเจา้ของกรณีบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจ านวน 619 บริษทั ในระหว่างปี 2549-2551 ตวัแปรตามคือ ตน้ทุน
เงินทุนส่วนของเจา้ของประมาณโดยใช้แบบจ าลองการตั้งราคาหลักทรัพย ์(Capital Asset Pricing 
Model:CAPM) ตัวแปรต้นคือ  การเปิดเผยข้อ มูลความรับผิดชอบต่อสังคม  ตัวแปรควบคุม
ประกอบด้วย ระดับของการเปิดเผยขอ้มูลตามข้อบังคบัและตามความสมัครใจอ่ืนๆที่เปิดเผยใน
รายงานประจ าปี ขนาดกิจการ และปัจจยัความเส่ียง ผลการศึกษาพบว่าการเปิดเผยข้อมูลความ
รับผดิชอบต่อสังคมไม่มีความสมัพนัธ์กบัตน้ทุนเงินทุนส่วนของเจา้ของ ระดบัของการเปิดเผยขอ้มูล
ตามขอ้บังคบัและตามความสมัครใจอ่ืนๆที่เปิดเผยในรายงานประจ าปีมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัตน้ทุนเงินทุนส่วนของเจา้ของ  ขนาดของกิจการมีความสัมพนัธ์ในทางลบกบัตน้ทุน
เงินทุนส่วนของเจา้ของ ตวัแปรอัตราส่วน Book-to-market และอัตราส่วน Debt to equity ประเภท
อุตสาหกรรมมีความสัมพนัธ์ในทางบวกกับต้นทุนเงินทุนส่วนของเจา้ของ และพบว่าประเภท
อุตสาหกรรมที่ด าเนินการเก่ียวขอ้งกบัชุมชนและส่ิงแวดลอ้มจะอ่อนไหวต่อผลกระทบทางดา้นสงัคม
และส่ิงแวดลอ้ม  

 
ฐิติมา กิ่งแก้ว  (2555) ศึกษาปัจจยัส่งผลต่อการเปิดเผยขอ้มูลดา้นส่ิงแวดลอ้มตามความ

สมคัรใจของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ซ่ึงเป็นการศึกษาเชิงส ารวจ  มี
กลุ่มตวัอยา่งจ านวน 381 บริษทั  ปี 2553 โดยรวบรวมขอ้มูลจากงบการเงิน แบบแสดงรายการขอ้มูล
ประจ าปี และรายงานประจ าปี  และพัฒนากระดาษท าการเพื่อวดัระดับการเปิดเผยข้อมูลด้าน
ส่ิงแวดลอ้ม และก าหนดปัจจยัที่มีผลต่อการเปิดเผยขอ้มูลดา้นส่ิงแวดลอ้ม 7  ปัจจยั ไดแ้ก่ ขนาดของ
กิจการ กลุ่มอุตสาหกรรม โครงสร้างการเป็นเจา้ของ  บรรษทัภิบาล โครงสร้างหน้ี ความสามารถใน
การท าก าไร และประเภทส านักงานบญัชี  การศึกษาน้ีใชก้ารวิเคราะห์สหสัมพนัธ์วิเคราะห์สมการ
ถดถอยและสถิติเชิงพรรณนา  ผลการศึกษาพบว่าบริษทัส่วนใหญ่มีการเปิดเผยขอ้มูลดา้นนโยบาย
ส่ิงแวดลอ้มมากที่สุด ร้อยละ 87.90 รองลงมาคือ ขอ้มูลความร่วมมือดา้นส่ิงแวดลอ้ม และการจดัการ
ดา้นส่ิงแวดล้อม คิดเป็นร้อยละ 71.10 และ 66.10 ตามล าดบัและพบว่า กลุ่มอุตสาหกรรม บรรษทัภิ
บาล และส านักงานสอบบัญชี มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับระดับการเปิดเผยข้อมูลด้าน
ส่ิงแวดล้อม  ขณะที่โครงสร้างหน้ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันขา้มกับการเปิดเผยขอ้มูลด้าน
ส่ิงแวดลอ้ม           
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จันทนา  ธนสารบริสุทธ์ิ (2556)  ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างคุณลกัษณะของบริษทักบั
การเปิดเผยข้อมูลด้านสังคมและส่ิงแวดล้อม:กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดเอ็ม เอ ไอ 
ประกอบดว้ยดว้ยกลุ่มอุตสาหกรรม 16 กลุ่ม จ  านวน 81 บริษทั โดยเก็บขอ้มูลจากแบบแสดงรายการ
ขอ้มูลประจ าปี 2555  แบบ 56-1 โดยใชก้ระดาษท าการเพื่อเก็บรวบรวมระดับการเปิดเผยขอ้มูลดา้น
สงัคมและส่ิงแวดลอ้ม ตวัแปรตาม คือ การเปิดเผยขอ้มูลดา้นสังคมและส่ิงแวดลอ้ม ตวัแปรอิสระ คือ 
ขนาดของบริษทั ประเภทอุตสาหกรรม ความสามารถในการท าก าไร  โครงสร้างทุน โครงสร้างการ
เป็นเจา้ของ อายกุารด าเนินงาน ตวัแปรควบคุมคือ ขนาดของส านักงานสอบบญัชี การศึกษาน้ีใชก้าร
วเิคราะห์ความถดถอยเชิงพหุและสถิติเชิงพรรณนา จากการศึกษาพบว่า บริษทัส่วนใหญ่มีการเปิดเผย
ขอ้มูลดา้นสังคมและส่ิงแวดล้อมอยูใ่นระดบัต ่า รายการที่มีการเปิดเผยมากที่สุด 3 อนัดบัแรกไดแ้ก่
ความปลอดภัยในสถานที่ท  างาน ความปลอดภยัของสินคา้และบริการ และนโยบายส่ิงแวดล้อม 
ตามล าดับ และพบว่าประเภทอุตสาหกรรม และ ขนาดกิจการ มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกอย่างมี
นยัส าคญักบัระดบัการเปิดเผยขอ้มูลโดยสมคัรใจดา้นสงัคมและส่ิงแวดลอ้ม   
  

กนกกาญจน์ มาละวรรณา (2557) ศึกษาปัจจัยที่ มีผลต่อการเปิดเผยข้อมูลความ
รับผิดชอบต่อสงัคมของธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 187  
บริษทั ปี  2554  ซ่ึงตวัแปรตามคือการเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสงัคมของธุรกิจของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตวัแปรอิสระ ได้แก่ ขนาดของบริษทั อายขุอง
บริษทั โครงสร้างการเป็นเจา้ของ โครงสร้างกรรมการอิสระ โครงสร้างเงินทุน ความสามารถในการ
ด าเนินงาน ประเภทส านักงานสอบบญัชี และการรับรองมาตรฐาน ISO14000 พบวา่บริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยที่เปิดเผยขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคมส่วนใหญ่อยูใ่นกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม หมวดธุรกิจปิโตเคมีและเคมีภณัฑโ์ดยเปิดเผยในระดบัร้อยละ 70-79 
โดยประเด็นที่เปิดเผยคือขอ้มูลดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดี การประกอบธุรกิจดว้ยความเป็นธรรม 
และการร่วมพฒันาชุมชนและสังคม และผลการศึกษาคือขนาดของบริษทัและการรับรองมาตรฐาน 
ISO14000 มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการเปิดเผยขอ้มูลความรับผิดต่อสังคม และโครงสร้างการเป็น
เจา้ของมีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัการเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิต่อสงัคม   
            
  วรรษิกา แก้วประดิษฐ์ (2559) ศึกษาการเปิดเผยขอ้มูลด้านส่ิงแวดลอ้มและสังคมของ
บริษทัจดทะเบียนกลุ่มอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในปี 2556 จ  านวน 95 
บริษทัและปี 2557 จ านวน 94 บริษทั โดยไดพ้ฒันากระดาษท าการในการวดัระดบัการเปิดเผยขอ้มูล
ดา้นส่ิงแวดลอ้มและสังคม ซ่ึงรวบรวบขอ้มูลจากรายงานประจ าปี แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี
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(แบบ 56-1) และรายงานเฉพาะด้านการแสดงความรับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อมและสังคม(ถ้ามี) 
การศึกษาน้ีใชส้ถิติเชิงพรรณนา ผลการศึกษาพบวา่ระดบัการเปิดเผยขอ้มูลดา้นส่ิงแวดลอ้มและสงัคม
ของบริษทัจดทะเบียนกลุ่มอุตสาหกรรมบริการอยูใ่นระดบัต ่า คือน้อยกว่า 0.45 โดยในปี 2556 ดชันี
การเปิดเผยขอ้มูลดา้นส่ิงแวดลอ้มและสังคมมีค่าเฉล่ีย 0.4303 และในปี 2557 มีค่าเฉล่ีย 0.4437 ของ
รายการทั้งหมดที่เปิดเผย ซ่ึงธุรกิจการแพทยเ์ป็นหมวดธุรกิจที่มีการเปิดเผยขอ้มูลไดอ้ยา่งมีคุณภาพ 
โดยมีการเปิดเผยขอ้มูลในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการมากสุด รองลงมาคือเร่ืองการปฏิบติัต่อแรงงาน
อยา่งเป็นธรรม  ความรับผดิชอบต่อผูบ้ริโภค และการเคารพสิทธิมนุษยชนตามล าดบั นอกจากนั้นยงั
พบว่ามีบริษทัที่เปิดเผยรายงานด้านความรับผิดชอบต่อส่ิงแวดลอ้มและสังคมในปี 2556 มีจ  านวน
ทั้งหมด 10 บริษทั และในปี 2557 มีจ  านวน 15 บริษทั มีจ  านวนเพิม่ขึ้นเน่ืองจากบริษทัมองวา่สามารถ
สร้างภาพลกัษณ์ที่ดีใหแ้ก่บริษทั  

 2.5.2  งานวิจัยในต่างประเทศ 

  Zohreh and Bahman (2013) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมกบั
ตน้ทุนเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์ตหะราน จ านวน 65 บริษทั ตวัแปรอิสระคือ
ความรับผิดชอบต่อสังคม  ส่วนตวัแปรตามคือ ตน้ทุนเงินทุนประมาณตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก 
(WACC) ผลการศึกษาพบวา่ความรับผดิชอบต่อสงัคมมีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัตน้ทุน
เงินทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักและต้นทุนของผูถื้อหุ้น ที่ระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 90 และไม่พบ
ความสัมพนัธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมกบัตน้ทุนของหน้ี ตวัแปรควบคุมพบว่า อัตราส่วน 
Book-to-Market มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกบัตน้ทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก และความเส่ียงที่
เป็นระบบมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันขา้มกบัตน้ทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก ดังนั้น การเปิดเผย
ขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคมมากขึ้นเป็นเหตุให้ผูบ้ริหารคาดหวงัต้นทุนเงินทุนและค่าใช้จ่าย
ทางการเงินลดลง อีกนยัหน่ึงการเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสงัคมเป็นการใหข้อ้มูลกบันกัลงทุน
  
 Shih et al. (2014) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมกับต้นทุน
เงินทุน  กรณีศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยไ์ตห้วนัโดยการศึกษาใชบ้ริษทัที่ไดรั้บรางวลั 
CSR ช่วงปี 2007-2010 จ านวน 482 บริษทั  ผลการศึกษาพบวา่ บริษทัที่ไดรั้บรางวลัความรับผิดชอบ
ต่อสังคมมีตน้ทุนเงินทุนต ่า ซ่ึงช้ีให้เห็นว่านักลงทุนมีความกงัวลเพิ่มขึ้นเก่ียวกบัความรับผิดชอบต่อ
สังคมบริษทัเม่ือเวลาผ่านไป ในแง่ปัจจยัเส่ียงโดยทัว่ไปของบริษทัพบว่าอตัราส่วน Book-to-Market  
และ Leverage มีความสัมพนัธ์ในทางบวกกับตน้ทุนเงินทุน นอกจากน้ีพบว่าบริษทัครอบครัวที่มี
ความรับผดิชอบต่อสงัคมมีตน้ทุนเงินทุนต ่ากว่าบริษทัที่ไม่ใช่ครอบครัวที่มีความรับผิดชอบต่อสังคม 
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ในขณะที่ บริษทัที่มีความรับผิดชอบต่อสังคมคุณภาพก าไรสูงมีตน้ทุนเงินทุนต ่ากวา่บริษทัที่มีความ
รับผิดชอบต่อสังคมคุณภาพก าไรต ่า และบริษทัที่มีความรับผิดชอบต่อสังคมและมีคณะกรรมการ
อิสระ มีตน้ทุนเงินทุนต ่ากว่าบริษัทที่มีความรับผิดชอบต่อสังคมแต่ไม่มีคณะกรรมการอิสระซ่ึง
ช้ีใหเ้ห็นวา่การก ากบัดูแลกิจการมีผลต่อตน้ทุนเงินทุน     
          
 Elizabeth and Hatice (2015) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมกบั
ตน้ทุนหน้ีสิน กลุ่มตวัอยา่งคือบริษทัขนาดใหญ่ในสหรัฐอเมริกาทุกอุตสาหกรรม ในปี 2006-2013 ตวั
แปรตาม คือ ส่วนต่างอตัราผลตอบแทน (yield spread) และอตัราผลตอบแทนถึงวนัครบก าหนดไถ่
ถอน  (yield to maturity:YTM) ตัวแป รอิสระ  คื อ ความ รับผิดชอบ ต่อสั งคมวัด โดย  STATS 
DATABASE มีตวัช้ีวดั 7 ด้าน คือ 1.สังคม 2.ความหลากหลาย 3.พนักงาน  4.ส่ิงแวดล้อม 5.ความ
ปลอดภยัของผลิตภณัฑ์ 6.การก ากบัดูแลกิจการ 7.สิทธิมนุษยชน ถา้มีการเปิดเผยจะให้คะแนน 1 ถา้
ไม่เปิดจะให้คะแนน 0 และการถือหุ้นของผูบ้ริหารวดัโดยจ านวนหุ้นของบริษทัที่ถือโดย  CEO กับ
ร้อยละของหุ้นที่ออกจ าหน่าย ตวัแปรควบคุมคือ ขนาดกิจการ (Size) , Return On Asset (ROA), Debt 
Ratio (Leverage)  ผลการศึกษาพบว่าบริษทัที่มีความรับผิดชอบต่อสังคมที่แข็งแกร่งมีตน้ทุนหน้ีสิน
ต ่า ซ่ึงเห็นไดโ้ดยเฉพาะในอุตสาหกรรมผลิตและการเงิน ในการศึกษาน้ียงัวิเคราะห์ผลกระทบของ
การถือหุ้นของผูบ้ริหารต่อความสัมพนัธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมกบัตน้ทุนของหน้ีพบว่า
บริษทัที่มีระดบัการถือหุ้นของผูบ้ริหารสูงความสัมพนัธค์วามรับผิดชอบต่อสังคมกบัตน้ทุนของหน้ี
จะลดลง  และตวัแปรอิสระ ROA กบั ขนาดกิจการ มีความสมัพนัธท์างลบกบั yield spread และ  yield 
to maturity ส่วน Leverage มีความสมัพนัธท์างบวก      
          
 Carmelo (2011) ศึกษาผลกระทบของการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมต่อตน้ทุน
ส่วนของผูถื้อหุน้ กลุ่มตวัอยา่งในการศึกษาคือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยส์เปน จ านวน 114 
บริษทั โดยมีการใชก้รอบการรายงานความย ัง่ยนื (GRI 1 และ GRI 2) หลกัการก ากบัดูแลกิจการ และ 
United Nations Norms ในการวดัการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคม ผลการศึกษาพบว่า บริษทัที่มี
อนัดบัการเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสงัคมที่สูงมีนยัส าคญัในทิศทางตรงกนัขา้มกบัตน้ทุนส่วน
ของผูถื้อหุ้นที่ต  ่า ส าหรับตวัแปรควบคุม คือ ค่าBeta, อัตราส่วน Market-to-Book และ ขนาดกิจการ 
พบวา่ อตัราส่วน Market-to-Book และ ขนาดกิจการมีความสัมพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัตน้ทุน
ส่วนของผูถื้อหุน้ ส่วนค่าBeta มีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกบัตน้ทุนส่วนของผูถื้อหุน้ นอกจากนั้น
ยงัพบความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มระหว่างคุณภาพรายงานความรับผดิชอบต่อสังคมกบัตน้ทุน
ส่วนของผูถื้อหุน้ ผลการศึกษาคร้ังน้ีมีส่วนท าให้ขอ้โตแ้ยง้ที่ว่ากิจกรรมความรับผดิชอบต่อสงัคมเป็น
การเพิ่มคุณค่าหรือเป็นกลางโดยแสดงให้เห็นว่าความรับผิดชอบต่อสังคมสามารถเพิ่มมูลค่าของ
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กิจการโดยการลดตน้ทุนส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษัท นอกจากนั้ นยงัส่ือให้เห็นว่ารายงานความ
รับผิดชอบต่อสังคมเป็นเคร่ืองมือในการส่ือสารของบริษทัเพื่อลดความไม่เท่าเทียมกันของขอ้มูล
ระหวา่งผูบ้ริหารกบันกัลงทุน  

2.6      การพัฒนาสมมติฐานและกรอบแนวคดิ 

 จากการทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และวรรณกรรมที่เก่ียวขอ้ง  ผูศึ้กษาก าหนดให้เป็นตวัแปร
อิสระ คือ การเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคม  ตวัแปรตาม คือ ตน้ทุนเงินทุนวดัดว้ยตน้ทุนเงินทุน
ถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก (WACC) และก าหนดตวัแปรควบคุม 6 ตวัแปร ไดแ้ก่ ขนาดกิจการ, ความเส่ียง
ทางการเงิน, อัตราส่วน Book-to-Market, ความเส่ียงที่เป็นระบบ (BETA) และอตัราการเติบโตของ
บริษัท (Growth Rate)  ผูศึ้กษาจึงได้ก าหนดกรอบแนวคิดการศึกษา และทิศทางความสัมพนัธ์ที่
คาดหวงัระหวา่งตวัแปรต่างๆ ดงัต่อไปน้ี 

 2.6.1  การเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคม (DISC) 

  การเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสงัคมท าใหน้กัลงทุนมีขอ้มูลในการตดัสินใจลงทุน
และไดรั้บความน่าเช่ือถือจากการประเมินของแหล่งเงินทุนท าให้มีโอกาสหาเงินกู้ไดง่้ายขึ้น อัตรา
ดอกเบี้ยต  ่าและความรับผดิชอบต่อสงัคมท าใหร้าคาหุน้มีเสถียรภาพและมีส่วนเกินมูลค่าหุน้ในอตัราที่
สูงกว่าเกณฑเ์ฉล่ียซ่ึงเป็นส่ิงที่นักลงทุนตอ้งการ เป็นโอกาสสามารถเขา้ถึงแหล่งทุนไดม้ากขึ้นท าให้
ตน้ทุนทางการเงินมีแนวโน้มต ่ากว่าเกณฑป์กติ จากการศึกษาของ Zohreh and Bahman (2013) ศึกษา
ความสัมพนัธ์ระหว่างความรับผิดชอบต่อสังคมกับตน้ทุนเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยเ์ตหะราน ผลการศึกษาพบว่าความรับผิดชอบต่อสังคมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกัน
ขา้มอยา่งมีนยัส าคญักบัตน้ทุนเงินทุน ดงันั้นผูศึ้กษาจึงก าหนดสมมุติฐานวา่   

  H 1   :  การเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันขา้มกับ
ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั   

           2.6.2.  ขนาดกิจการ (SIZE)         

  บริษทัขนาดใหญ่จะมีการเปิดเผยขอ้มูลมากกว่าบริษทัขนาดเล็กและบริษทัขนาดใหญ่
ได้รับความสนใจจากนักลงทุน จากงานวิจยัของ นพธีรา  ก้อนสมบติั (2553) ศึกษาความสัมพนัธ์
ระหวา่งตน้ทุนเงินทุนกบัการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย พบวา่ขนาดกิจการ (SIZE) มีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัตน้ทุนเงินทุน ดงันั้นผูศึ้กษา
จึงคาดหวงัวา่ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 
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 2.6.3   ความเส่ียงทางการเงิน (LEV) 

 ผูบ้ริหารให้ความส าคญัต่อความมัน่คงทางการเงินและระมดัระวงัไม่ให้ความเส่ียงทาง
การเงินสูงไปท าใหใ้ชเ้งินกูไ้ม่มากนกั จากงานวจิยัของ Shih et al. (2014)  ศึกษาความสัมพนัธร์ะหวา่ง
ความรับผดิชอบต่อสังคมกบัตน้ทุนเงินทุน กรณีศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยไ์ตห้วนั 
พบว่า ในแง่ปัจจยัเส่ียงโดยทัว่ไปของบริษทัพบว่าความเส่ียงทางการเงินมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัตน้ทุนเงินทุน ดงันั้น ผูศึ้กษาจึงคาดหวงัวา่ความเส่ียงทางการเงินมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เดียวกนักบัตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั  

 2.6.4  อัตราส่วน Book-to-Market  (BTM)   

 มูลค่าบญัชีต่อมูลค่าตลาดเป็นอตัราส่วนที่สามารถอธิบายอตัราผลตอบแทนที่นักลงทุน
ตอ้งการได ้ และนักลงทุนคาดหวงัที่จะให้มูลค่าตลาดมากกว่ามูลค่าทางบญัชีเพื่อให้ผลตอบแทนนัก
ลงทุนตอ้งการสูงขึ้น จากงานวิจยัของ Zohreh and Bahman (2013) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งความ
รับผิดชอบต่อสังคมกับต้นทุนเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเ์ตหะราน พบว่า
อตัราส่วน Book-to-Market มีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก ดงันั้น ผู ้
ศึกษาจึงคาดหวงัว่าอตัราส่วน Book-to-Market มีความสัมพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัตน้ทุนเงินทุนถวั
เฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั    

 2.6.5   ความเส่ียงที่เป็นระบบ (BETA)  

 เป็นความเส่ียงที่ เกิดจากปัจจัยภายนอกกิจการส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคา
หลักทรัพย ์จากงานวิจัยของ Ghoul et al. (2011) ศึกษาความรับผิดชอบต่อสังคมมีผลกระทบกับ
ตน้ทุนเงินทุนอยา่งไร ผลการศึกษาพบว่า ความเส่ียงที่เป็นระบบมีความสัมพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบั
ตน้ทุนส่วนของผูถื้อหุ้น ดงันั้น ผูศึ้กษาจึงคาดหวงัว่าความเส่ียงที่เป็นระบบมีความสมัพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 

        2.6.6   อัตราการเติบโตของบริษัท (Growth Rate)  

 เป็นปัจจยัที่ส่งผลต่อโครงสร้างเงินทุนโดยธุรกิจที่มีอตัราการเติบโตสูงจะพึ่งพาเงินทุน
จากแหล่งภายนอก จากการศึกษาของ กานตแ์กว้  กุลวานิช (2550) ศึกษาปัจจยัที่มีผลกระทบต่อตน้ทุน
เงินทุนส่วนของผูถื้อหุน้พบวา่อตัราการเติบโตของบริษทัมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัตน้ทุน
เงินทุนส่วนของผูถื้อหุ้น ดงันั้น ผูศึ้กษาจึงคาดหวงัว่าอตัราการเติบโตของบริษทัมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั  
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 จากแนวคิด ทฤษฎี การวิจยัและการทบทวนวรรณกรรมที่เก่ียวขอ้งกบัการศึกษาจึงไดก้ าหนด
กรอบแนวคิดส าหรับการศึกษา ดงัภาพที่ 2.1  

      

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 2.1 กรอบแนวคิดความสมัพนัธร์ะหวา่งการเปิดเผยความรับผดิชอบต่อสงัคมกบัตน้ทุนเงินทุน 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

   

 

ตัวแปรอิสระ 

การเปิดเผยความรับผดิชอบต่อสงัคม 
(Corporate Social Responsibility) (-) 

  ตัวแปรควบคุม 

1.ขนาดกิจการ (SIZE)   (-) 
2.ความเส่ียงทางการเงิน (LEV)  (+)          
3.อตัราส่วน Book-to-Market  (BTM)  (+) 
4.ความเส่ียงที่เป็นระบบ (BETA)   (+)   
5.อตัราการเติบโตของบริษทั(Growth Rate) (+)   

ตัวแปรตาม 

 
 

ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ีย
ถ่วงน ้ าหนกั   (Weighted 

Average Cost of 
Capital : WACC) 

 


