
224

คณะนิิเทศศาสตร์์
มหาวิทยาลัยราชภัฏรำ�ไพพรรณี

ปีีที่่� 6 ฉบัับที่่� 4 ตุุลาคม - ธัันวาคม 2566
Volume. 6 Issue. 4 October - December 2023

การเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม การกำำ�กัับดููแลกิิจการ อััตราส่่วนสภาพคล่่อง
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บทคััดย่่อ
งานวิจิัยันี้้� มีวีัตัถุปุระสงค์ ์1. เพื่่�อศึกึษาการเปิดิเผยข้อ้มูลูความรับัผิดิชอบต่อ่สังคม การกำำ�กับัดูแูลกิจิการ อัตัราส่ว่นสภาพคล่อ่ง

ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�ไร โครงสร้้างเงิินทุุนและมููลค่่ากิิจการของบริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ กลุ่่�มอุุตสาหกรรม

อุปุโภคบริโิภคและเทคโนโลยี 2. เพ่ื่�อศึกึษาการเปิิดเผยข้อ้มูลความรับัผิดิชอบต่อ่สังคม การกำำ�กับัดูแูลกิจิการ อัตัราส่่วนสภาพคล่อ่งส่ง่

ผลต่อความสามารถในการทำำ�ไร โครงสร้า้งเงินิทุนุและมูลูค่า่กิจิการของบริษิัทัที่่�จดทะเบียีนในตลาดหลักัทรัพัย์ ์กลุ่่�มอุตุสาหกรรมอุปุโภค

บริิโภคและเทคโนโลยีี เป็็นการวิิจััยเชิิงปริิมาณ (Quantitative Research) ตั้้�งแต่่ปีี 2563-2565 จำำ�นวน 69 บริิษััท รวมทั้้�งหมด 207 

ตััวอย่่าง โดยใช้้การวิิเคราะห์์ค่่าสถิิติิเชิิงพรรณนา การวิิเคราะห์์ค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์ และการวิิเคราะห์์การถดถอยเชิิงเส้้นพหุุคููณ 

ผลการวิิจััยพบว่่า 

1) การกำำ�กับดููแลกิจการที่่�มีคีวามสัมพันธ์์เชิงิบวกกัับผลความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรทางบััญชีี ที่่�วัดัค่่าจากอััตราผลตอบแทน

ต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น อััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิิ ได้้แก่่ สััดส่่วนของกรรมการอิิสระ (IND) สััดส่่วนการถืือหุ้้�นของ

กรรมการบริิษััทกรรมการ (SH)และ ขนาดของคณะกรรมการบริิษััท (BOD) อย่่างมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิที่่�ระดัับ 0.01  3 อัันดัับแรก 
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(TOP3) อย่่างมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิที่่�ระดัับ 0.05 สำำ�หรัับการกำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�มีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับผลการดำำ�เนิินงานทางตลาด 

ที่่�วััดค่่าจาก ได้้แก่่ ขนาดของคณะกรรมการบริิษััท (BOD ) และสััดส่่วนของกรรมการอิิสระ (INP) อย่่างมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิที่่�ระดัับ 

0.01 รวมถึึงกระแสเงิินสดสุุทธิิจากกิิจกรรมดำำ�เนิินงาน (CFO) อย่่างมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิที่่�ระดัับ 0.05 

2) อััตราส่่วนสภาพคล่่องมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร ที่่�วััดค่่าจากอััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�

ถืือหุ้้�น (ROE) อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น (GP) อััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิิ (NP) อย่่างมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิที่่�ระดัับ 0.05 สำำ�หรัับการบริิหารสภาพคล่่อง

ที่่�มีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับผลโครงสร้้างเงิินทุุน ที่่�วััดค่่าจากอััตราส่่วนหนี้้�สิินรวมต่่อสิินทรััพย์์รวม (DR) และอััตราส่่วนหนี้้�สิินรวมต่่อ

ส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นรวม (DE)

คำำ�สำำ�คััญ: การเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม; การกำำ�กัับดููแลกิิจการ; อััตราส่่วนสภาพคล่่อง; ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร; 

โครงสร้้างเงิินทุุน; มููลค่่ากิิจการ

ABSTRACT
The objectives of this research are 1. To study the disclosure of corporate social responsibility informa-

tion. corporate governance The liquidity ratio affects profitability. Capital structure and corporate value of listed 

companies Consumer industry and technology group 2. To study the disclosure of social responsibility informa-

tion. corporate governance The liquidity ratio affects profitability. Capital structure and corporate value of listed 

Companies Consumer Industry and Technology is quantitative research (Quantitative Research) of a total of 69 

companies, a total of 207 samples, by using descriptive statistical analysis. Correlation coefficient analysis and 

multiple linear regression analysis.    

The results of the research revealed that:

1) corporate governance had a positive correlation with accounting profitability. which is measured by 

the return on equity (ROE), and gross profit margin The net profit ratio is the proportion of independent directors 

(IND), the proportion of shares held by directors (SH), and the size of the board of directors (BOD) at a statistically 

significant level of 0.01 among the top 3 (TOP3). Statistically at the 0.05 level for corporate governance that has 

a positive correlation with market performance. Measured by including the size of the Board of Directors (BOD ) 

and the proportion of independent directors (INP) at a statistical significance level of 0.01 including the net cash 

flow from operating activities (CFO) at a statistically significant level. 0.05 

	2) Liquidity ratio has a positive relationship with profitability. Measured from the return on equity (ROE), 

gross profit margin (GP), and net profit ratio (NP) at a statistically significant level of 0.05 for liquidity management 

that has a positive correlation with capital structure effect As measured by the total debt to total assets (DR) 

and total debt to total equity (DE) ratios.

Keywords: Disclosure of social responsibility information; Corporate governance; Liquidity ratio; Profitability; 

Capital structure, Corporate Value
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1. บทนำำ�
ในปััจจุบัันปฏิิเสธไม่่ได้้ว่่า หากต้้องการเติิบโตและอยู่่�ได้้อย่่างยั่่�งยืืน การดำำ�เนิินงานของตลาดทุุนและผู้้�ที่่�เกี่่�ยวข้้องจะต้้องไม่่

ละเลยประโยชน์์และผลกระทบต่่อสัังคม สิ่่�งแวดล้้อมและผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย ไม่่ใช่่เพื่่�อผลกำำ�ไรทางธุุรกิิจหรืือประโยชน์์เฉพาะแก่่บุุคคล

บางกลุ่่�มอีีกต่่อไป ดัังนั้้�น กลยุทธ์์ในการดำำ�เนิินงานจึึงต้้องกว้้างไกลออกไปรวมถึงสัังคม สิ่่�งแวดล้้อม และโลกที่่�เราอยู่่�ด้้วย นั่่�นคืือ

เป้้าหมายตลาดทุุนที่่�ต้้องมีี การพััฒนาอย่่างยั่่�งยืืน” (Sustainability Development: SD) ของตลาดทุุน

ในปีี พ.ศ. 2542 พััฒนาการในเรื่่�อง CSR ยิ่่�งชััดเจนมากขึ้้�น เม่ื่�อนายโคฟีี อัันนััน เลขาธิิการสหประชาชาติิขณะนั้้�น ได้้เรีียก

ร้้องให้้ธุุรกิิจแสดงความเป็็นพลเมืืองที่่�ดีีของโลก หรืือ Good Global Citizenship รวมทั้้�ง ประกาศใช้้ The UN Global Compact 

เพื่่�อเป็็นกรอบการดำำ�เนิินงานการพััฒนาที่่�ยั่่�งยืืนสำำ�หรัับองค์์กรธุุรกิิจต่่อไป 

บริิษััทที่่�มีีการกำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�ดีี (Corporate governance) คืือ บริิษััทที่่�มีีการบริิหารกิิจการได้้อย่่างมีีประสิิทธิิภาพ 

โปร่่งใส ตรวจสอบได้้ และคำำ�นึึงถึึงผู้้�มีีส่่วนได้้ส่่วนเสีียทุุกฝ่่าย (ณััฐชา อััตถพลพิทัักษ์์, 2559) เป็็นปััจจััยสำำ�คัญในการสร้้างความ

ยั่่�งยืืน และเสริิมสร้้างประสิิทธิิภาพขององค์์กร โดยมีีวััตถุุประสงค์์หลััก คืือ การกำำ�กัับ การติิดตาม การควบคุุม และการดููแลผู้้�

ที่่�ได้้รัับมอบหมายอำำ�นาจหน้้าที่่�ให้้ไปทำำ�หน้้าที่่�ทางการบริิหาร เพื่่�อให้้ทรััพยากรขององค์์กรได้้นำำ�ไปใช้้อย่่างมีีประสิิทธิภาพและ

ประสิิทธิผลตรงตามเป้้าหมายการกำำ�กับดููแลกิจการเป็็นปััจจััยสำำ�คัญอย่่างหนึ่่�งในการปรัับปรุุงประสิิทธิภาพขององค์์กร ซ่ึ่�งเกี่่�ยว

กัับความสััมพัันธ์์ระหว่่างฝ่่ายจััดการคณะกรรมการ เจ้้าของและผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียอ่ื่�น การกำำ�กับดููแลกิิจการยัังช่่วยให้้เกิิดโครงสร้้างที่่�

สำำ�คััญ ซึ่่�งเป็็นกลไกในการกำำ�หนดวััตถุุประสงค์์ของกิิจการ และการกำำ�หนดวิิธีีที่่�จะบรรลุุวััตถุุประสงค์์เหล่่านั้้�น รวมถึึงติิดตามผล

การปฎิิบััติิงานเพื่่�อสอดส่่องของกิิจการจากที่่�กล่่าวมาจึึงได้้มีีการศีีกษาการเปิิดเผยข้้อมูลความรัับผิิดชอบต่่อสังคม การกำำ�กัับดููแล

กิิจการ อััตราส่่วนสภาพคล่่องส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร โครงสร้้างเงิินทุุนและมููลค่่ากิิจการของบริิษััทที่่�จดทะเบีียนใน

ตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทยกลุ่่�มอุตสาหกรรมอุุปโภคบริิโภคและเทคโนโลยีเพื่่�อจะวิิเคราะห์์ว่่ามีีการส่่งผลมีีสอดคล้้องกัันมาก

น้้อยระดัับ แล้้วนำำ�มาปรัับใช้้และพิิจารณาการตััดสิินใจในการดำำ�เนิินธุุรกิิจขององค์์กรต่่อไป 

2. วััตถุุประสงค์์ของการวิิจััย
1. เพื่่�อศึึกษาผลกระทบของการเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมที่่�ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร โครงสร้้าง

เงิินทุุน และมููลค่่ากิิจการ 

2. เพื่่�อศึึกษาผลกระทบของการกำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร โครงสร้้างเงิินทุุน และมููลค่่า

กิิจการ 

3.  เพ่ื่�อศึึกษาอััตราส่่วนสภาพคล่่องที่่�ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร โครงสร้้างเงิินทุุน และมููลค่่ากิิจการ 

3. การทบทวนวรรณกรรม
ผู้้�วิิจััยได้้ศึึกษาค้้นคว้้าเอกสาร แนวคิิด ทฤษฎีี และงานวิิจััยที่่�เกี่่�ยวข้้อง ดัังนี้้�

ทฤษฎีีตััวแทน (Agency Concept) 

แนวคิิดตััวแทน (Agency Concept) คืือ กิิจการอยู่่�ภายใต้้การกำำ�กับดููแลของผู้้�บริิหาร 

ซึ่่�งได้้รัับการแต่่ตั้้�งจากเจ้้าของกิิจการหรืือผู้้�ถืือหุ้้�น (หรืือเรีียกว่่า”ตััวการ”) พื้้�นฐานของการกำำ�กับดููแลกิิจการ โดยยึึดถืือ

ภาวะผู้้�นำำ� 4 ประการดัังนี้้� ความโปร่่งใส ความซื่่�อสััตย์์ 26 ม.ค. 2561 ทฤษฎีีที่่�เกี่่�ยวข้้องคืือ แนวคิิดที่่�อธิบายถึึง ปรากฏการณ์์ที่่�

เป็็นประโยชน์์และสอดคล้้องกัับ กระบวนทััศน์์ที่่�นัักวิิจััยจะดำำ�เนิินการวิิจััย ถ้้าทฤษฎีี ไม่่เกี่่�ยวข้้องกัับงานวิิจััย ความทั่่�วถึึงของทฤษฎีี
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และ ผลลััพธ์์ที่่�ได้้จากการทดสอบจะไม่่สืืบเนื่่�องกััน ด้้วยเหตุุ นี้้�ผู้้�วิจััยทางบััญชีีจึึงต้้องระบุุให้้ชััดเจนว่่า เหตุุใดทฤษฎีีที่่�เลืือกใช้้จึึง

เกี่่�ยวข้้องกัับงานวิิจััยและสอดคล้้องกัับ กระบวนทััศน์์อย่่างไร ในทุุกแง่่มุุมของเหตุุการณ์์ ที่่�ต้้องการศึึกษา รวมทั้้�งยัังต้้องตระหนัักถึึง

ทฤษฎีี ที่่�มีีอยู่่�เดิิมและวิิเคราะห์์ว่่าเกี่่�ยวข้้องกัับงานที่่�ต้้องการ ศึึกษาอย่่างไร ตััวอย่่างทฤษฎีีที่่�อธิบายงานวิิจััยทางบััญชีีใน บทความ

นี้้� ได้้แก่่ Positive Accounting Theor  y ทฤษฎีีตััวแทน ทฤษฎีีผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย ทฤษฎีีผู้้�พิทัักษ์์ ผลประโยชน์์ ทฤษฎีีต้้นทุุนธุุรกรรม 

ทฤษฎีีการ ส่่งสััญญาณ และทฤษฎีีความชอบธรรม แนวคิิด ทฤษฏีีและงานวิิจััยที่่�เกี่่�ยวข้้อง 1. Positive Accounting Theory โดย 

Watts, R. L 2. ทฤษฎีีตััวแทน (Agency Theory) โดย Jensen, M. C. และ Meckling, W.H. (1976) ทฤษฎีีตััวแทนเป็็นการ

อธิบายถึึงความสััมพัันธ์์ ที่่�เกิิดขึ้้�นภายใต้้สััญญาระหว่่างบุุคคลหรืือกลุ่่�มบุุคคล ที่่�เป็็นตััวการ (Principal) ในการแสวงหาประโยชน์์ 

สููงสุุดจากการลงทุุน โดยการว่่าจ้้างตััวแทน (Agent) ให้้ดำำ�เนิินการบริิหารจััดการแทนตนเอง และในขณะ เดีียวกัันก็็พยายามควบคุุม

ไม่่ให้้ตััวแทนดำำ�เนิินการที่่� ไม่่เหมาะสม ดัังนั้้�นตััวการจึึงต้้องให้้ผลตอบแทนที่่�สามารถ จููงใจตััวแทนได้้ มิิฉะนั้้�นอาจก่่อให้้เกิิดปััญหา

ความ ขััดแย้้งทางผลประโยชน์์เนื่่�องจากตััวแทนหรืือฝ่่าย บริิหารจะพยายามหาหนทางในการสร้้างมููลค่่าสููงสุุด ให้้ตััวการก็็ต่่อเมื่่�อ

พิิจารณาแล้้วเห็็นว่่า หนทางนั้้�น เอื้้�อประโยชน์์ให้้กัับตััวเองหรืือเกิิดดุุลภาพใน ผลตอบแทนที่่�ทั้้�งสองฝ่่ายจะได้้รัับตามสััญญา มิิฉะนั้้�น

อาจ เป็็นไปได้้ที่่�ตััวแทนจะปกปิิด ซ่่อนเร้้นข้้อมูล หลีีกเลี่่�ยง ความรัับผิิดชอบ และกระทำำ�การที่่�ผิิดต่่อศีลธรรม

ทฤษฎีีผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย ( Stakeholder Theory )

ทฤษฎีีผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียเป็็นทฤษฎีีที่่�มีีความเกี่่�ยวข้้องกัับแนวคิิดการจััดการองค์์กรและแนวคิิดจริิยธรรมธุุรกิิจที่่�เน้้นคุุณธรรม

และค่่านิิยมในการบริิหารจััดการองค์์กร ถููกเสนอครั้้�งแรกโดยอาร์์เอ็็ดเวิิร์์ดฟรีีแมนในหนัังสืือการจััดการเชิิงกลยุุทธ์์ หนัังสืือเล่่มนี้้�

ได้้กล่่าวถึึงผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียของบริิษััท การให้้ความสำำ�คัญกัับผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียจะทำำ�ให้้เกิิดผลประโยชน์์กัับทั้้�งบริิษััทและผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย

อื่่�น ๆ  (Freeman, 1984) 

แนวคิิดทฤษฎีีการเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม ( Social Responsibility Disclosure Theory )

ความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมของกิิจการ (Corporate Social Responsibility-CSR) การดำำ�เนิินกิิจการโดยมีีเป้้าหมายสาม

ด้้าน คืือ กำำ�ไร สัังคม และสิ่่�งแวดล้้อม (Triple Bottom Line) บริิษััทจดทะเบีียนสำำ�นักงาน คณะกรรมการกำำ�กับหลัักทรัพย์์และ

ตลาดหลัักทรััพย์์ ได้้ให้้คำำ�นิยามว่่า“Corporate Social Responsibility หรืือ ความรัับผิิดชอบ ต่่อสังคมของกิิจการนั้้�นหมายถึึง 

การดำำ�เนิินกิิจการภายใต้้หลัักจริิยธรรม และการกำำ�กับที่่�ดีี ควบคู่่�ไปกัับการใส่่ใจและดููแลรัักษาสัังคม และสิ่่�งแวดล้้อม เพ่ื่�อนำำ�ไปสู่่�

การพััฒนากิิจการ อย่่างยั่่�งยืืน” 

แนวคิิดเกี่่�ยวกัับกำำ�กัับดููแลกิิจการ  (Corporate governance concepts and theories)

การกำำ�กับดููแลกิิจการ มีีชื่่�อเรีียกอื่่�น ๆ เช่่น ธรรมาภิิบาล บรรษััทภิบาล หรืือ Corporate Governance หรืือ CG หมาย

ถึึง ความสัมพันธ์์ในเชิิงการกำำ�กับดููแล รวมทั้้�งกลไกมาตรการที่่�ใช้้กำำ�กัับการตััดสิินใจของคนในองค์์กรให้้เป็็นไปตามวัตถุุประสงค์์ซึ่่�ง

รวมถึึง การกำำ�หนดวััตถุุประสงค์์และเป้้าหมายหลััก การกำำ�หนดกลยุทธ์์นโยบายและพิิจารณาอนุมััติิแผนงานและงบประมาณ การ

ติิดตามประเมิินและดููแลการรายงานผลการดำำ�เนิินงาน

ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร (Measures of profitabillity)เป็็นการวััดความสามารถของกิิจการในการทำำ�กำำ�ไรซ่ึ่�งหมาย

ถึึง ความสำำ�เร็็จของกิิจการในการดำำ�เนิินธุุรกิิจในช่่วงระยะเวลาหนึ่่�ง ที่่�สะท้้อนออกมาในรููปของกำำ�ไร หรืือผลตอบแทนอ่ื่�นๆ โดยวััด

ได้้จากอััตราในการจ่่ายเงิินปัันผล หรืือความสามารถในการชำำ�ระหนี้้� (สรีียา อััชฌาชััย, 2533)
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4. กรอบแนวคิิดการวิิจััย

ภาพที่่� 1 

กรอบแนวคิิด

5. ระเบีียบวิิธีีวิิจััย
1. ประชากรและกลุ่่�มตััวอย่่าง

ประชากรที่่�ใช้ใ้นการศึกึษาวิิจัยั คืือ บริิษัทัในกลุ่่�มอุตสาหกรรมอุปโภคบริิโภคและเทคโนโลยีที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์

แห่่งประเทศไทย และมีีการดำำ�เนิินงานในระหว่่างปีี พ.ศ. 2563 - พ.ศ. 2565 (ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย, 2565) 

ผู้้�วิจิัยัเลืือกวิธิีคีัดัเลืือกกลุ่่�มตัวัอย่า่งแบบเจาะจง (ซึ่่�งไม่ร่วมถึงึบริษิัทัที่่�ไม่ม่ีคีวามสมบูรูณ์ข์องข้อ้มูลู และบริษิัทัที่่�มีผีลการดำำ�เนินิ

งานไม่่ต่่อเนื่่�อง) ระหว่่างปีี พ.ศ.2563-2565 จำำ�นวน 69 บริิษััท รวมทั้้�งสิ้้�น 207 ตััวอย่่าง

2. ตััวแปรที่่�ใช้้ในการศึึกษา

1.  ตััวแปรอิิสระ ได้้แก่่ 1) การเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม 2) การกำำ�กัับดููแลกิิจการ ประกอบด้้วย สััดส่่วนของ

กรรมการอิิสระ สััดส่่วนการถืือหุ้้�นของกรรมการ และขนาดของคณะกรรมการบริิษััท 3) อััตราส่่วนสภาพคล่่องทางการเงิิน ประกอบ

ด้้วย กระแสเงิินสดสุุทธิิจากกิิจกรรมดำำ�เนิินงาน อััตราเงิินทุุนหมุุนเวีียน และอััตราเงิินทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว 

2.  ตััวแปรตาม ได้้แก่่ 1) ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร ประกอบด้้วย อััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น อััตรากำำ�ไรขั้้�น

ต้้น และอััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิิ   2) โครงสร้้างเงิินทุุน ประกอบด้้วย อััตราส่่วนหนี้้�รวมต่่อสิินทรััพย์์รวม และอััตราส่่วนหนี้้�สิินรวมต่่อส่่วน

ของผู้้�ถืือหุ้้�นรวม   3) มููลค่่าของกิิจการ ประกอบด้้วย ราคาตลาดหลัักทรััพย์์

3. ขอบเขตของการวิิจััย

การศึึกษาครั้้�งนี้้�เป็็นการวิิจััยเชิิงปริิมาณ  (Quantitative research)  ซึ่่�งเก็็บรวบรวมข้้อมููลทุุติิยภููมิิ (Secondary data) เป็็น

ข้้อมููลงบการเงิินรายปีี 

4. เครื่่�องมืือที่่�ใช้้ในการเก็็บรวบรวมข้้อมููล

ข้้อมููลที่่�ใช้้ในการวิิเคราะห์์เป็็นข้้อมููลทุุติิยภููมิิ ซึ่่�งเป็็นข้้อมููลจากรายงานประจำำ�ปีี ผู้้�วิิจััยได้้ทำำ�การเก็็บรวบรวมข้้อมููลที่่�มีีการ

เปิิดเผยจากฐานข้้อมููล SETSMART ระหว่่างปีี พ.ศ.2563 – 2565 รวมระยะเวลา 3 ปีี ทั้้�งในส่่วนของตััวแปรอิิสระและตััวแปรตาม 
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ของบริิษััทที่่�ดำำ�เนิินธุุรกิิจในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมอุุปโภคบริิโภคและเทคโนโลยีีที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย และมีี

อุุตสาหกรรมจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย 

5. สถิิติิที่่�ใช้้ในการวิิเคราะห์์ข้้อมููล

การวิิเคราะห์์การถดถอยพหุุ (Multiple Regression Analysis) เพื่่�อทดสอบสมมติิฐาน โดยกำำ�หนดระดัับนััยสำำ�คััญทางสถิิติิ

ที่่� 0.05 คืือ มีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิ และระดัับนััยสำำ�คััญทางสถิิติิที่่� 0.01 คืือมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิอย่่างสููง

6. ผลการวิิจััย
การวิิเคราะห์์ถดถอยเชิิงพหุุการเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมที่่�ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร โครงสร้้าง

เงิินทุุนและมููลค่่ากิิจการ

ตารางที่่� 1 

การวิิเคราะห์์ความสััมพัันธ์์ระหว่่างการกำำ�กัับดููแลกิิจการกัับความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร  ด้้านของผลการอััตราผลตอบแทน

ต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE)

จากตารางที่่� 1 ผลการวิิเคราะห์์ถอดถอยเชิิงพหุุคููณความสััมพัันธ์์ระหว่่างการกำำ�กัับดููแลกิิจการ กัับความสามารถในการทำำ�

กำำ�ไรที่่�วััดค่่าจากอััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) พบว่่า สามารถสร้้างสมการถอยเชิิงพหุุคููณได้้อย่่างมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิ

ที่่�ระดัับ 0.10 (P(ANOVA) = 0.064 < 0.10)  ได้้ค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์พหุุคููณ R = 0.253 และ ค่่า R2 = 0.064 หมายความว่่า สมการ

ถดถอยสามารถอธิิบายอััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) ได้้ 64% และสมการถดถอยไม่่เกิิดปััญหา Multicollinearity 

เนื่่�องจากค่า่องค์ป์ระกอบความแปรปรวนที่่�สูงูเกิินจริงิ  (Variance inflation factor: VIF) ไม่เ่กินิ 10 รวมทั้้�งไม่ม่ีอัีัตตะสััมพันธ์์ในข้้อมูลู 

(Autocorrelation) เนื่่�องจากค่่า Durbin-Watson มีีค่่าเท่่ากัับ 2.088  ซึ่่�งอยู่่�ระหว่่าง 1.096 - 42.518 เมื่่�อพิิจารณาตััวแปรอิิสระการ

กำำ�กับดูแูลกิจิการแต่ล่ะตัวั ดังันั้้�นจึงึนำำ�ตัวัแปรอิสิระทั้้�งหมดและผลการวิเิคราะห์ส์รุปุได้ว้่า่ การกำำ�กับัดูแูลกิจิการ ได้แ้ก่ ่การกำำ�กับัดูแูล

กิจิการที่่�วัดัด้้วยสััดส่่วนของกรรมการอิิสระไม่่ส่ง่ผลต่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วัดัด้้วยอััตราผลตอบแทนต่่อส่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น และ

การกำำ�กัับดููแลกิจการที่่�วััดด้้วยสััดส่่วนของกรรมการอิิสระไม่่ส่่งผลต่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราผลตอบแทนต่่อส่วน

ของผู้้�ถืือหุ้้�นและการกำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�วััดด้้วยขนาดของคณะกรรมการบริิษััทไม่่ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตรา

ผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นและอััตราส่่วนสภาพคล่่องทางการเงิินที่่�วััดด้้วยอััตราเงิินทุุนหมุุนเวีียนส่่งผลเชิิงบวกต่่อความสามารถ

ในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราผลตอบแทนต่่อส่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นและอััตราส่่วนสภาพคล่องทางการเงิินที่่�วััดด้้วยอััตราเงิินทุุนหมุุนเวีียน
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ส่่งผลเชิิงบวกต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราผลตอบแทนต่่อส่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นและอััตราส่่วนสภาพคล่องทางการเงิินที่่�

วััดด้้วยอััตราเงิินทุุนหมุุนเวีียนเร็็วไม่่ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น

ตารางที่่� 2  

การวิิเคราะห์์ความสััมพัันธ์์ระหว่่างการกำำ�กัับดููแลกิิจการกัับผลการโครงสร้้างเงิินทุุนที่่�วััดค่่าจากอััตราส่่วนหนี้้�สิินรวม

ต่่อสิินทรััพย์์รวม (TDTA)

จากตารางที่่� 2 ผลการวิิเคราะห์์ถอดถอยเชิิงพหุุคููณความสััมพันธ์์ระหว่่างโครงสร้้างเงิินทุุนกัับความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร

ที่่�วััดค่่าจากอััตราส่่วนหนี้้�สิินรวมต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นรวม (DE) พบว่่า สามารถสร้้างสมการถอยเชิิงพหุุคููณได้้อย่่างไม่่มีีนััยสำำ�คััญทาง

สถิิติิที่่�ระดัับ 0.01 (P(ANOVA) = 0.271 > 0.10)  ได้้ค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์พหุุคููณ R = 0.0614 และ ค่่า R2 = 0.377 หมายความ

ว่่า สมการถดถอยสามารถอธิิบายอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น (NP) ได้้ 36% และสมการถดถอยไม่่เกิิดปััญหา Multicollinearity เนื่่�องจากค่่า

องค์์ประกอบความแปรปรวนที่่�สููงเกิินจริิง  (Variance inflation factor: VIF) ไม่่เกิิน10 รวมทั้้�งไม่่มีีอััตตะสััมพัันธ์์ในข้้อมููล (Auto-

correlation) เนื่่�องจากค่่า Durbin-Watson มีีค่่าเท่่ากัับ 1.798 ซึ่่�งอยู่่�ระหว่่าง 1.096 - 42.518 ผลการวิิเคราะห์์สรุุปได้้ว่่า การเปิิด

เผยข้้อมูลความรับผิิดชอบไม่่ส่่งผลต่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วย อััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิและการกำำ�กัับดููแลกิจการที่่�วััดด้้วย

สััดส่่วนของกรรมการอิิสระไม่่ส่่งผลต่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิิและการกำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�วััดด้้วย

สััดส่่วนการถืือหุ้้�นของกรรมการบริิษััทไม่่ส่่งผลต่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิและการกำำ�กัับดููแลกิจการ

ที่่�วััดด้้วยขนาดของคณะกรรมการบริิษััทส่่งผลต่อเชิิญบวกความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิิ และอััตราส่่วน

สภาพคล่่องทางการเงิินที่่�วััดด้้วยกระแสเงิินสดสุุทธิิจากกิิจกรรมดำำ�เนิินงานส่่งผลต่่อเชิิญบวกความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วย

อััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิิและอััตราส่่วนสภาพคล่่องทางการเงิินที่่�วััดด้้วยอััตราเงิินทุุนหมุุนเวีียนไม่่ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�

วััดด้้วยอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นและอััตราส่่วนสภาพคล่องทางการเงิินที่่�วััดด้้วยอััตราเงิินทุุนหมุุนเวีียนเร็็วส่่งผลต่อเชิิญบวกความสามารถใน

การทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น
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ตารางที่่� 3  

การวิิเคราะห์์ความสััมพัันธ์์ระหว่่างการกำำ�กัับดููแลกิิจการกัับผลการโครงสร้้างเงิินทุุนที่่�วััดค่่าจากมููลค่่าของกิิจการราคา

ตลาดหลัักทรััพย์์ (SP)

จากตารางที่่� 3  ผลการวิิเคราะห์์ถอดถอยเชิิงพหุุคููณความสััมพัันธ์์ระหว่่างโครงสร้้างเงิินทุุนกัับความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร

ที่่�วััดค่่าจากมููลค่่าของกิิจการราคาตลาดหลัักทรััพย์์ (SP) พบว่่า สามารถสร้้างสมการถอยเชิิงพหุุคููณได้้ไม่่มีีอย่่างมีีนััยสำำ�คััญทางสถิิติิที่่�

ระดัับ 0.10 (P(ANOVA) = 0.271 > 0.10)  ได้้ค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์พหุุคููณ R = 0.206 และ ค่่า R2 = 0.043 หมายความว่่า สมการ

ถดถอยสามารถอธิิบายอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น (NP) ได้้ 9% และสมการถดถอยไม่่เกิิดปััญหา Multicollinearity เนื่่�องจากค่่าองค์์ประกอบ

ความแปรปรวนที่่�สููงเกิินจริิง  (Variance inflation factor: VIF) ไม่่เกิิน10 รวมทั้้�งไม่่มีีอััตตะสััมพัันธ์์ในข้้อมููล (Autocorrelation) 

เนื่่�องจากค่่า Durbin-Watson มีีค่่าเท่่ากัับ 1.798 ซึ่่�งอยู่่�ระหว่่าง 1.096 - 42.518 เมื่่�อพิิจารณาตััวแปรอิิสระการกำำ�กัับดููแลกิิจการ

แต่ล่ะตัวั ดังันั้้�นจึงึนำำ�ตัวัแปรอิสิระทั้้�งหมดเข้า้สู่่�ตัวัแบบสมการถดถอยวัดัด้ว้ยอัตัราเงินิทุนุหมุนุเวียีนไม่ส่่ง่ผลต่อ่มูลูค่า่กิจิการที่่�วัดัราคา

ตลาดหลัักทรััพย์์

อัตัราส่ว่นสภาพคล่อ่งทางการเงินิในด้า้นของอัตัราเงินิทุนุหมุนุเวียีนเร็ว็ (QR) ค่า่สัมัประสิทิธิ์์�ถดถอยคะแนนมาตรฐาน (Beta 

ของ Standardized coefficients) เท่่ากัับ 0.232 และค่่าสถิิติิทดสอบ t เท่่ากัับ 2.953  และค่่า P-Value เท่่ากัับ 0.004  ซึ่่�งน้้อย

กว่่าระดัับนััยสำำ�คััญทางสถิิติิ 0.01 (P-Value = 0.004 < 0.05)  แสดงให้้เห็็นว่่าอััตราส่่วนสภาพคล่่องทางการเงิินที่่�วััดด้้วยอััตราเงิิน

ทุุนหมุุนเวีียนเร็็วส่่งผลต่่อเชิิญบวกมููลค่่ากิิจการที่่�วััดราคาตลาดหลัักทรััพย์์

ผลการวิิเคราะห์์สรุปุได้้ว่า่การเปิิดเผยข้้อมูลูความรับผิิดชอบส่่งผลเชิญิบวกต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วัดัด้ว้ย อัตัราส่่วน

กำำ�ไรสุุทธิิและการกำำ�กับดููแลกิจการที่่�วััดด้้วยสััดส่่วนของกรรมการอิิสระไม่่ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตราส่่วน

กำำ�ไรสุุทธิและการกำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�วััดด้้วยสััดส่่วนการถืือหุ้้�นของกรรมการบริิษััทไม่่ส่่งผลต่่อความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วย

อัตัราส่ว่นกำำ�ไรสุทุธิแิละการกำำ�กับัดูแูลกิจิการที่่�วัดัด้ว้ยสัดัส่ว่นการถืือหุ้้�นของกรรมการบริิษัทัไม่ส่่ง่ผลต่อ่ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�

วัดัด้ว้ยอัตัราส่ว่นกำำ�ไรสุทุธิแิละการกำำ�กับดูแูลกิจการที่่�วัดัด้ว้ยขนาดของคณะกรรมการบริษิัทัไม่่ส่ง่ผลต่อ่ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�

วัดัด้้วยอััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิและอััตราส่่วนสภาพคล่องทางการเงิินที่่�วัดัด้้วยกระแสเงิินสดสุุทธิจากกิิจกรรมดำำ�เนิินงานส่่งผลต่อเชิญิบวก

ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วัดัด้ว้ยอััตราส่่วนกำำ�ไรสุุทธิแิละอััตราส่่วนสภาพคล่องทางการเงิินที่่�วัดัด้ว้ยอััตราเงิินทุนุหมุุนเวียีนไม่่ส่ง่ผล

ต่อ่ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วัดัด้ว้ยอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้น้และอััตราส่่วนสภาพคล่องทางการเงิินที่่�วัดัด้ว้ยอััตราเงิินทุนุหมุุนเวียีนเร็ว็ส่่ง

ผลต่่อเชิิญบวกความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่่�วััดด้้วยอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น
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7. อภิิปรายผล
การเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม การกำำ�กัับดููแลกิจการ อััตราส่่วนสภาพคล่่องส่่งผลต่่อความสามารถในการ

ทำำ�ไร โครงสร้้างเงิินทุุนและมููลค่่ากิิจการของบริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมอุุปโภคบริิโภคและเทคโนโลยีี 

ปรากฏว่่าความรับผิิดชอบต่่อสังคม การกำำ�กับดููแลกิิจการ ส่่งผลต่่อการบริิหารงานด้้านอััตราผลตอบแทนต่่อสินทรััพย์์ ในด้้านการ

กำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�ดีีเกี่่�ยวกัับผลอัันดัับโครงการที่่�มีีการประเมิินการกำำ�กับดููแลกิิจการ (CGR) และขนาดของคณะกรรมการบริิษััท 

(BOD) โดยมีีความสัมพัันธ์์เชิิงบวกสอดคล้้องกัับการศึึกษาของ (Rechner & Dalton ,1991)ความรับผิิดชอบต่่อสังคม การกำำ�กับ

ดููแลกิิจการ ส่่งผลต่่อการบริิหารงานด้้านอััตราผลตอบแทนต่่อผู้้�ถืือหุ้้�นของกลุ่่�มอุตสาหกรรมอุปโภคบริิโภคและเทคโนโลยี ในด้้าน

การกำำ�กัับดููแลกิจการที่่�ดีีเกี่่�ยวกัับผลอันดัับโครงการที่่�มีีการประเมิินการกำำ�กัับดููแลกิจการ (CGR) มีีการส่่งผลในทิิศทางเดีียวกัับอััตรา

ผลตอบแทนต่่อผู้้�ถืือหุ้้�น ซึ่่�งมีีการบริิการบริิหารในองค์์ใช้้หลัักการ การดููแลกิิจการที่่�ดีีมีีนโนบายการดำำ�เนิินงานที่่�มีีประสิิทธิิภาพและ

ประสิิทธิิผลในองค์์กร โดยมีีความสัมพัันธ์์เชิิงบวกสอดคล้้องกัับการศึึกษาของ (รมิิดา คงเขตวณิิช,2562) และเจอว่่าการศึึกษาวิิจััย 

ความรับผิิดชอบต่่อสัังคมส่่งผลต่่อราคาตลาดหลัักทรัพย์์อย่่างมีีนััยสำำ�คัญทางสถิิติิสััดส่่วนการถืือหุ้้�นของกรรมการบริิษััทกำำ�กัับดููแล

กิิจการมีีความสััมพัันธ์์กัับความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร ด้้านอััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) และด้้านอััตรา กำำ�ไรขั้้�น

ต้้น อััตรากำำ�ไรสุุทธิิ โดยมีีความสัมพัันธ์์เชิิงบวกสอดคล้้องกัับการศึึกษาของ (พััชราภรณ์์ ลิิมปิิอัังคนันต์์,2549) (Carvalhal and 

Pereira,2005) (Ehikioya,2009) และ (Luminita Ionescu,2012) การกำำ�กัับดููแลกิิจการที่่�ดีีจะส่่งผลให้้อััตราผลตอบแทนต่่อส่่วน

ของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) และอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น อััตรากำำ�ไรสุุทธิ อยู่่�ใน เกณฑ์์ดีีเช่่นกััน ยัังได้้แสดงให้้เห็็นทิิศทางของความสัมพัันธ์์ในเชิิง

บวกโดยหากบริิษััทในตลาดที่่�มีี การดำำ�เนิินการตามหลัักการกำำ�กับดููแลกิิจการที่่�ดีี ก็็จะส่่งผลต่่อผลการดำำ�เนิินงานของบริิษััทที่่�เพิ่่�ม

ขึ้้�น อััตราผลตอบแทนต่่อผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) ในอััตราที่่�สููงขึ้้�น และผลของคุุณภาพของการกำำ�กัับดููแลกิิจการยัังมีีผลต่่อมููลค่่าของกิิจการ 

(Tobin’s Q) ที่่�สููงขึ้้�นด้้วย เป็็นไปตามที่่� (รำำ�ไพ มหาไชย, 2556) (Gupta and Mehta, 2014) (Hussin and Othman, 2012) 

และ (Khan et al., 2011) ได้้กล่่าวไว้้ว่่ากลไกการกำำ�กัับดููแลกิิจการกัับผลการดำำ�เนิินงานของบริิษััทมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกอย่่างมีี

นััยสำำ�คััญการที่่�บริิษััทจััดให้้มีีการกำำ�กับดููแลกิิจการอยู่่�ในระดัับที่่�สููงจะส่่งผลให้้ อััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) และ

อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น อััตรากำำ�ไรสุุทธิิ มีีอััตราที่่�สููงขึ้้�น และทำำ�ให้้บริิษััทมีีผลการดำำ�เนิินงาน โดยรวมดีีขึ้้�นตามไปด้้วยทั้้�งนี้้� การประเมิิน

การกำำ�กับดููแลกิิจการ หรืือค่่า CGR เป็็นการวััดสััดส่่วนของกรรมการอิิสระ สััดส่่วนการถืือหุ้้�นของกรรมการบริิษััท ขนาดของคณะ

กรรมการบริิษััท มีีความสามารถในการบริิหารของกิิจการแบบครอบคลุุมทุุกส่่วนขององค์์กร ทั้้�งการดำำ�เนิินงานขององค์์กรหรืือ ผู้้�

บริิหาร เพื่่�อบริิหารองค์์ในการกำำ�กับดููแลกิจการให้้อยู่่�ในหลัักการธรรมาภิิบาล และตามหลัักการทางธุุรกิิจต่่างๆ อย่่างเหมาะสม ซึ่่�ง

ผลลััพธ์์ของการกำำ�กัับกิิจการที่่�ดีีตามหลัักธรรมาภิิบาล ทำำ�ให้้องค์์กรและผู้้�บริิหารมีีการตรวจสอบการดำำ�เนิินงานอย่่างละเอีียดถี่่�ถ้้วน

และรอบคอบมีีการเฝ้้าระวััง การแสดงความโปร่่งใสในกิิจกรรมต่่างๆ ทางธุุรกิิจ ซึ่่�งจะสะท้้อนผลไปยััง กระบวนการทำำ�งานภายใน

ขององค์์กร ผู้้�บริิหาร และบุุคลากรให้้ปฏิิบััติิตามเสมืือนเป็็นกฎระเบีียบหรืือแนวทางปฏิิบััติิที่่�ดีีที่่�องค์์กรได้้ให้้คำำ�มั่่�นสััญญาและเป็็น

ข้้อตกลงในแนวทางปฏิิบััติิที่่�ชััดเจน ส่่งผลให้้เกิิดการบริิหารจััดการอย่่างมีีประสิิทธิภาพในทุุกกระบวนการหรืือกิจกรรมสะท้้อนให้้

เกิิด ผลพัันธ์์ที่่�ดีีในด้้านความสามารถทางการทำำ�กำำ�ไรที่่�มาจากการบริิหารจััดการอย่่างเหมาะสมและมีีธรรมาภิิบาล โดยเฉพาะอััตรา

ผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) ที่่�สะท้้อนถึึงความสามารถ ในการแปลงเงิินทุุนที่่�ไกลเข้้าไปสู่่�การลงทุุนที่่�เหมาะสม เพราะ

กิิจการที่่�มีีหลัักธรรมาภิิบาลจะมีี วิิธีีการใช้้เงิินลงทุุนอย่่างรอบครอบ ตรวจสอบได้้และใช้้เพื่่�อสร้้างผลลััพธ์์ให้้กัับนัักลงทุุนหรืือผู้้�ถืือ

หุ้้�น ดัังนั้้�นการลงทุุนที่่�เหมาะสมภายใต้้ธรรมาภิิบาลจึึงสร้้างมููลค่่าหรืือผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) อย่่างมีีประสิิทธิิภาพ

สามารถแปลงเงิินลงทุุนไปสู่่�การสร้้างกำำ�ไรให้้กัับผู้้�ถืือหุ้้�น นอกจากนี้้�การกำำ�กัับกิิจการที่่�ดีีจะทำำ�ให้้องค์์กรพิิจารณาการใช้้เงิิน หรืือ

การลงทุุนในสิินทรััพย์์อย่่างเหมาะสมไม่่ลงทุุนในสิินทรััพย์์ที่่�ด้้อยประสิิทธิภาพหรืือด้้อยค่่าในการลงทุุน ดัังนั้้�นกิิจการเลืือก ลงทุุน

เฉพาะสิินทรััพย์์ที่่�ก่่อให้้เกิิดกำำ�ไร เติิบโตใน ทิิศทางบวกเช่่นกัันสอดคล้้องกัับ (Carvalhal and Pereira, 2005) ที่่�พบว่่าบริิษััทที่่�มีี
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การกำำ�กับดููแลกิิจการที่่�ดีีอย่่างต่่อเนื่่�องจะนำำ�ไปสู่่�การมีีความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรของบริิษััทที่่�ดีี ขึ้้�น หรืือ (Ehikioya, 2009) พบ

ว่่าโครงสร้้างการกำำ�กับดููแลกิิจการมีีผลกระทบในเชิิงบวกต่่อผลการดำำ�เนิินงานของบริิษััท หรืือ (Krafft et al., 2013) พบว่่าการ

กำำ�กัับดููแลกิิจการมีีผลต่่อผลการดำำ�เนิินงาน (ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร) ของบริิษััท นั่่�นคืือ บริิษััทที่่�มีีการกำำ�กับดููแลกิิจการ ที่่�ดีี

หรืือบริิษััทที่่�มีี การเปลี่่�ยนแปลงของระดัับการกำำ�กับดููแลกิิจการที่่�ดีีขึ้้�น (CGQ Index: Corporate Governance Quotient) จะส่่ง

เสริิมความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรของบริิษััทเพิ่่�มขึ้้�นได้้ แสดงให้้เห็็นว่่าการกำำ�กับกิิจการที่่�ดีี จำำ�แนกให้้เกิิดความสามารถในการทำำ�

กำำ�ไรที่่�ดีีขึ้้�น อธิิบายได้้ว่่ากิิจการหรืือบริิษััทที่่�มีีการควบคุุม ด้้านการกำำ�กับดููแลกิิจการให้้ดีีและต่่อเน่ื่�องตามมาตรฐานหรืือข้้อบังคัับ

หรืือความสมััครใจจะทำำ�ให้้เกิิดการเปลี่่�ยนแปลงกระบวนการดำำ�เนิินงานทางธุุรกิิจ การบริิหารจััดการทางธุุรกิิจที่่�เกี่่�ยวข้้องทั้้�งหมด 

ไม่่ว่่าจะมีีรููปแบบกิิจการในลัักษณะใดหรืือขนาดใดเม่ื่�อมีีการกำำ�กัับดููแลกิจการจะทำำ�ให้้เกิิดการปรัับปรุุงทั่่�วทั้้�งองค์์กรในด้้านการ

ทำำ�งานที่่�สอดคล้้องกัับหลัักธรรมาภิิบาล โดยเฉพาะความ โปร่่งใสที่่�จะเกิิดขึ้้�นและทำำ�ให้้ใช้้จ่่ายเงิินลงทุุนอย่่างเหมาะสมรวมไปถึึง

การบริิหารที่่�มุ่่�งเน้้นการ รัักษาผลประโยชน์์ให้้กัับกิิจการหรืือผู้้�ถืือหุ้้�น ในทางกลัับกัันสำำ�หรัับกิิจการที่่�ไม่่ได้้มีีการกำำ�หนด หรืือมุ่่�ง

มั่่�นในการกำำ�กัับบดููแลกิิจการจะทำำ�ให้้การดำำ�เนิินงาน กิิจกรรมทางธุุรกิิจต่่างๆ ไร้้การควบคุุม หรืือการตััดสิินใจด้้วยความชอบธรรม

และเหมาะสม ส่่งผลให้้ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรอาจอยู่่� ในระดัับต่ำำ�� หรืือไร้้ประสิิทธิภาพได้้

8. องค์์ความรู้้�ใหม่่
จากการศึึกษาครั้้�งนี้้� เป็็นการรวบรวมความรู้้�ทางด้้านการเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสังคม การกำำ�กับดููแลกิจการ 

อััตราส่่วนสภาพคล่่อง ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร โครงสร้้างเงิินทุุน และราคาตลาดหลัักทรัพย์์ ผู้้�วิจััยได้้องค์์ความรู้้�ใหม่่เพิ่่�มในเรื่่�อง

ด้้านการเปิิดเผยของข้้อมููลความรับผิิดชอบต่่อสัังคมเป็็นข้้อมููลที่่�แสดงถึึงนโยบาย ผลกระทบ และผลการดำำ�เนิินงานด้้านสิ่่�งแวดล้้อม

และสัังคมของธุุรกิิจ ภายใต้้ระบบการกำำ�กับดููแลกิิจการที่่�ดีี หรืือที่่�เรีียกว่่าข้้อมููล ESG (Environmental, Social and Governance) 

ซึ่่�งจะช่่วยให้้ผู้้�ลงทุุนและผู้้�ใช้้ข้้อมูลได้้เห็็นถึึงมุุมมอง การดำำ�เนิินธุุรกิิจในมิิติิที่่�กว้้างกว่่าข้้อมูลทางการเงิิน ซ่ึ่�งจะทำำ�ให้้เกิิดความเชื่่�อ

มั่่�นต่่อองค์์กรทั้้�งในด้้านความสามารถในการจััดการธุุรกิิจอย่่างมีีประสิิทธิภาพ โปร่่งใส มีีศัักยภาพในการแข่่งขััน และการสร้้างผล

ตอบแทนในระยะยาวด้้านการกำำ�กับดููแลกิจการที่่�ดีี สามารถแสดงให้้เห็็นถึึงการมีีระบบการบริิหารจััดการที่่�มีีประสิิทธิภาพโปร่่งใส

ตรวจสอบได้้ สร้้างความเชื่่�อมั่่�นให้้ผู้้�ถืือหุ้้�น ผู้้�ลงทุุน ผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียและผู้้�เกี่่�ยวข้้องทุุกฝ่่ายซ่ึ่�งเป็็นปััจจััยสำำ�คััญอย่่างยิ่่�งสำำ�หรัับบริิษััท

จดทะเบีียนที่่�มีีประชาชนเป็็นผู้้�ถืือหุ้้�น รวมถึึงอััตราส่่วนสภาพคล่่อง ทำำ�ให้้กิิจการรู้้�ว่่าสิินทรััพย์์หมุุนเวีียนที่่�กิิจการมีีอยู่่�นั้้�นเพีียงพอ

ต่่อการจ่่ายหนี้้� นอกจากนี้้� การดำำ�เนิินงานของกิิจการที่่�มีีประสิิทธิภาพถืือเป็็นสิ่่�งสำำ�คััญของการบริิหารทุุกหน่่วยงานไม่่ว่่าจะเป็็น

องค์์กรภาครััฐหรืือเอกชนนัักลงทุุนส่่วนใหญ่่มัักจะประเมิินผลการดำำ�เนิินงานหรืือผลประกอบการของบริิษััท ด้้วยการวิิเคราะห์์

อััตราส่่วนทางการเงิิน เป็็นพื้้�นฐานสำำ�คััญการดำำ�เนิินการวิิเคราะห์์ข้้อมููลทางการเงิินถืือเป็็นเงื่่�อนไขจำำ�เป็็นที่่�ทำำ�ให้้สามารถแข่่งขััน 

ในตลาด

9. ข้้อเสนอแนะ
1. ข้้อเสนอแนะในการนํําผลการวิิจััยไปใช้้

1. ข้อ้มูลูที่่�ได้จ้ากงานวิจิัยัจะเป็น็แนวทางสำำ�หรับันักัลงทุนุใช้ใ้นการวิเิคราะห์ค์วามสามารถการทำำ�กำำ�ไรของธุรุกิจิอุตุสาหกรรม

อุุปโภคบริิโภคและเทคโนโลยีี 

2. ข้้อมููลที่่�ได้้ใช้้เป็็นแนวทางการตััดสิินใจวางแผนทำำ�ธุุรกิิจเพื่่�อเพิ่่�มประสิิทธิิภาพ และประสิิทธิิผลได้้หลากหลาย สำำ�หรัับภาค

รััฐและภาคธุุรกิิจ รวมทั้้�งผู้้�สนใจทั่่�วไปพิิจารณานำำ�ข้้อมููลประกอบการตััดสิินใจลงทุุน
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2. ข้้อเสนอแนะในการวิิจััยครั้้�งต่่อไป

1. การศึึกษางานวิิจััยควรสนใจ ในกลุ่่�มประเภทธุุรกิิจสินเชื่่�อที่่�ไม่่ใช่่ธนาคาร ศึึกษาให้้เห็็นว่่ามีีปััจจััยใดบ้้างที่่�ส่่งผลต่่อธุุรกิิจ 

ผลวิิจััยที่่�ได้้รัับจะเป็็นประโยชน์์ในธุุรกิิจและนัักลงทุุน

2. การศึึกษางานวิิจััยครั้้�งต่่อไปควรเก็็บข้้อมููลต่่อเนื่่�องเกิินว่่า 3 ปีี เพื่่�อเห็็นแนวโน้้มผลการดำำ�เนิินงานของธุุรกิิจ
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