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บทคััดย่่อ
การศึึกษานี้้� มีีวััตถุุประสงค์์ เพื่่�อศึึกษาความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม

กัับราคาหลัักทรััพย์์ กรณีีศึึกษาบริิษัทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยกลุ่่�มอุตสาหกรรมเกษตรและ

อุุตสาหกรรมอาหาร โดยเก็็บรวบรวมข้้อมููลจากแบบแสดงรายการข้้อมููลประจำปีี พ.ศ. 2562 – พ.ศ. 2565 จำนวน 

177 ตััวอย่่าง ในการศึึกษามีีตััวแปรอิิสระคืือ คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม 8 หลัักการ  

33 ข้้อ ตััวแปรตามคืือ ราคาหลัักทรััพย์์ และตััวแปรควบคุุมคืือ ขนาดของกิิจการ อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อทุุน กำไร

ต่่อหุ้้�น หมวดธุุรกิิจ และปีีที่่�ศึึกษา สถิิติิที่่�ใช้้ในการวิิเคราะห์์คืือสถิิติิเชิิงพรรณนา และสถิิติิเชิิงอนุุมาน โดยวิิเคราะห์์

ค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์ แบบสเปีียร์์แมน และการวิิเคราะห์์การถดถอยเชิิงพหุ ผลการศึึกษาพบว่่า ราคาหลัักทรััพย์์

กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 2 การต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�นมีีความสััมพัันธ์์

เชิิงลบอย่่างมีีนััยสำคััญ นอกจากนั้้�นยังพบว่่าราคาหลัักทรััพย์์กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม

หลัักการที่่� 5 ความรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคมีีความสัมพัันธ์์เชิิงบวกอย่่างมีีนััยสำคััญ อย่่างไรก็็ดีีไม่่พบความสัมพัันธ์์

อย่่างมีีนัยสำคััญระหว่่างราคาหลัักทรััพย์์กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและสิ่่�งแวดล้้อมภาพรวมและ 

หลัักการอื่่�น   สำหรัับตััวแปรควบคุุม พบว่่าราคาหลัักทรััพย์์กัับกำไรต่่อหุ้้�น และปีีที่่�ศึึกษา 2563 และ 2564  

มีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกอย่่างมีีนััยสำคััญ นอกจากนี้้�ยัังพบว่่าราคาหลัักทรััพย์์กัับหมวดธุุรกิิจมีีความสััมพัันธ์์เชิิงลบ

อย่่างมีีนััยสำคััญ อย่่างไรก็็ดีี ไม่่พบความสัมพันธ์์ระหว่่างราคาหลัักทรััพย์์กัับตััวแปรควบคุุมอื่่�น 

คำำ�สำำ�คััญ:	 ราคาหลัักทรััพย์์ คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม กลุ่่�มอุตสาหกรรมเกษตรและ

อุุตสาหกรรมอาหาร
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Abstract
The objective of the study is to examine the relationship between social and environmental 

disclosure score and stock price of companies in the agricultural industry and the food industry 

listed on the stock exchange of Thailand. The data is collected from the annual financial 

statements from 2562 B.E. to 2565 B.E. A total sample of 4 years results in 177 samples. 

Independent variables are social and environmental disclosure scores measured in 8 principles 

33 items. The dependent variable is stock price. Control variables include firms’ size, debt to 

equity ratio, earnings per share, sectors, and years of study. Data analysis was performed using 

descriptive statistics and Inferential statistics, including Spearman’s correlation and multiple 

regression analysis.

The results revealed that the stock price has a negative relationship with the social and 

environmental disclosure score principle 2 anti-corruption. It was also found that the stock 

price has a positive relationship with the social and environmental disclosure score principle 

5 responsibility to consumers. However, the stock price has no significant relationship with the 

overall social and environmental disclosure score and other principles. Concerning control 

variables, the stock price was found to have a positive relationship with earnings per share, 

year 2563 B.E. and 2564 B.E., also have a negative relationship with sector, but have no 

relationship with other control variables.

Keywords:	 Stock Price, Social and Environmental Disclosure Score, Agricultural Industry and 

Food Industry
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บทนำำ�
ในปััจจุุบัันการลงทุุนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยเป็็นเรื่่�องที่่�คนส่่วนใหญ่่ให้้ความสนใจโดยเฉพาะผู้้�ประกอบ

ธุุรกิิจต่่าง ๆ  ตลอดจนประชาชนโดยทั่่�วไป โดยจะวิิเคราะห์์ถึึงปััจจััยที่่�ส่่งผลกระทบต่่อผลตอบแทนในหลัักทรััพย์์ เพื่่�อ 

ตอบสนองความต้้องการที่่�แตกต่่างกัันของนัักลงทุุน ราคาของหลัักทรััพย์์ถืือเป็็นสิ่่�งสำคััญอย่่างมากในตลาดทุุน และเป็็น 

สิ่่�งสำคััญที่่�ช่่วยตััดสิินใจในการลงทุุน โดยทั่่�วไปนัักลงทุุนมัักจะพิิจารณาปััจจััยต่่าง ๆ  ที่่�ส่่งผลต่่อราคาหลัักทรััพย์์ ได้้แก่่ 

ประสิิทธิิภาพทางการเงิิน อััตราการเติิบโต การแข่่งขัันในอุุตสาหกรรม และภาพลัักษณ์์ของบริิษััท โดยภาพลัักษณ์์และ

บรรยากาศสาธารณะของบริิษััท การรัับผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมสามารถดึึงดููดนัักลงทุุนและส่่งผลต่่อราคาหลัักทรััพย์์

ของกิิจการ (Saraphat & Hongpukdee, 2022)

การดำเนิินธุุรกิิจในปััจจุุบัันมีีแนวคิิดที่่�เปลี่่�ยนแปลงไปจากเดิิมที่่�เคยตระหนัักถึึงเพีียงแต่่การสร้้างมููลค่่าผลตอบแทน 

ให้้แก่่ผู้้�ถืือหุ้้�นเพีียงอย่่างเดีียว มาเป็็นการดำเนิินธุุรกิิจที่่�มีีความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมควบคู่่�ไปด้้วย โดย 

กระตุ้้�นให้้มีีการเปิิดเผยข้้อมููลและวิิธีีปฏิิบััติิทางบััญชีีให้้มีีมาตรฐานมีีความชััดเจนในการนำเสนอ เพื่่�อให้้สาธารณชนรัับรู้้� 

การนำเสนอให้้ผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียทั้้�งภายในภายนอกรัับรู้้�และสามารถตอบสนองในด้้านที่่�เป็็นประโยชน์์ต่่อสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม 

การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมแสดงถึึงความโปร่่งใส ตามหลัักการกำกัับการดููแลกิิจการที่่�ดีี ผู้้�บริิหารส่่วนใหญ่่

มัักจะสร้้างความได้้เปรีียบจากการแข่่งขัันได้้ สำหรัับมุุมมองของนัักลงทุุน การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม 

ถืือเป็็นข้้อมููลที่่�สำคััญอย่่างหนึ่่�งที่่�นัักลงทุุนใช้้ประกอบการตััดสิินใจลงทุุน (Yurapratom, 2016; Srijunpetch, 2017)

อุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหารถืือได้้ว่่าเป็็นธุรกิิจที่่�มีีผลกระทบทางสัังคมสูงประเภทหนึ่่�ง โดยสามารถ

สร้้างผลกระทบถึึงระดัับรายบุุคคลที่่�เป็็นผู้้�บริิโภคในประเด็็นด้้านความปลอดภััยและคุุณภาพชีีวิิตที่่�ดีี และเป็็นธุุรกิิจที่่�มี ี

ความอ่่อนไหวทางสัังคมที่่�ส่่งผลต่่อรููปแบบการบริิโภค จากการศึึกษาของ Waentongkom (2020) พบว่่ากลุ่่�มอุตสาหกรรม

เกษตรและอุุตสาหกรรมอาหารมีีคะแนนคุุณภาพการเปิิดเผยข้้อมููลมากที่่�สุุด นั่่�นหมายความว่่าอุุตสาหกรรมเกษตรและ

อุุตสาหกรรมอาหารเป็็นอุุตสาหกรรมที่่�ให้้ความสำคััญต่่อการดำเนิินงานอย่่างมีีความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมและการจััดทำ

รายงานด้้านความรับผิิดชอบต่่อสัังคม ทำให้้กลุ่่�มอุตสาหกรรมนี้้�มีีความเหมาะสมกับการศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคม

และสิ่่�งแวดล้้อมเป็็นอย่่างมาก นอกจากนั้้�น ในช่่วงปีี พ.ศ. 2562 – พ.ศ. 2565 กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร 

ในประเทศไทยมีีการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมอย่่างกว้้างขวางด้้วยหลายสาเหตุุหลััก ได้้แก่่ รััฐบาลไทย 

และองค์์กรระหว่่างประเทศได้้ผลัักดัันนโยบายที่่�มุ่่�งเน้้นความยั่่�งยืืนทางส่ิ่�งแวดล้้อมและความรับผิิดชอบทางสัังคม เช่่น  

การกำหนดเป้้าหมายการพััฒนาอย่่างยั่่�งยืืน (Sustainable Development Goals; SDGs) ของสหประชาชาติิ รวมถึง

การบัังคัับใช้้กฎหมายที่่�ส่่งเสริิมให้้ภาคธุรกิิจรายงานความยั่่�งยืืนและผลกระทบทางสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม และผู้้�ลงทุุน 

มีีการคาดหวัังสููงขึ้้�นในด้้าน ESG (Environmental, Social, and Governance) โดยเฉพาะในกลุ่่�มธุุรกิิจที่่�เกี่่�ยวข้้อง 

กัับสิ่่�งแวดล้้อมอย่่างอุุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร ซ่ึ่�งนัักลงทุุนมองหาบริิษัทที่่�ให้้ความสำคััญกัับความยั่่�งยืืนและความ 

รัับผิิดชอบต่่อสัังคม (Global Reporting Initiative, 2024)

จากความเหมาะสมของกลุ่่�มอุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหารที่่�มีีต่่อการศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคม

และส่ิ่�งแวดล้้อม ประกอบกัับการศึึกษาดัังกล่่าวในกลุ่่�มอุตสาหกรรมนี้้�ยัังมีีอยู่่�อย่่างจำกััดซี่่�งถืือเป็็นช่่องว่่างการวิิจัย ผู้้�วิิจัย

จึึงมีีความสนใจที่่�จะศึึกษาความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ของ

บริิษััทที่่�จดทะเบีียนในบริิษััทตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร ในระหว่่าง

ปีี พ.ศ. 2562 – พ.ศ. 2565 โดยผลการศึึกษานี้้�คาดว่่าจะเป็็นประโยชน์์ต่่อนัักลงทุุนในการตััดสิินใจลงทุุนเพื่่�อให้้ได้้ผลตอบแทน

ที่่�ต้้องการอย่่างมีีประสิิทธิิภาพ รวมทั้้�งเป็็นกระตุ้้�นให้้บริิษััทต่่าง ๆ  รวมทั้้�งผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียทุุกฝ่่ายตระหนัักถึึงความสำคััญ 

ของการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม ตลอดจนสนัับสนุุนให้้หน่่วยงานภาครัฐที่่�เกี่่�ยวข้้องมีีการกำหนดมาตรการ

ที่่�เป็็นรูปธรรมในการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมต่่อไป
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ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร



วััตถุุประสงค์์ของการวิิจััย
เพื่่�อศึึกษาความสัมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ของบริิษััท 

จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร

การทบทวนวรรณกรรม
สถาบัันธุรกิิจเพื่่�อสัังคม ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ได้้ให้้คำนิิยามของคำว่่า ความรับผิิดชอบต่่อสัังคมและ 

สิ่่�งแวดล้้อม (Corporate Social Responsibility; CSR) เอาไว้้ว่่าเป็็น “การประกอบกิิจการด้้วยความดูแลเอาใจใส่่ต่่อ 

ผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย เศรษฐกิิจ สัังคม และส่ิ่�งแวดล้้อม อย่่างมีีคุุณธรรม จริิยธรรม และจรรยาบรรณ ตลอดจนมีีธรรมาภิิบาล 

เป็็นเครื่่�องกำกัับให้้การดำเนิินกิิจการต่่าง ๆ  เป็็นไปด้้วยความซื่่�อสััตย์์สุุจริิต โปร่่งใสและยุุติิธรรม (CSRI SET, 2012)  

โดยงานวิิจัยในอดีีตได้้อ้้างอิิงความหมายของ CSR โดยสถาบัันธุุรกิิจเพื่่�อสัังคมข้้างต้้นและเรีียบเรีียงใหม่่ว่่า CSR หมายถึึง 

การดำเนิินธุรกิิจควบคู่่�ไปกัับการใส่่ใจและดููแลรัักษาสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมภายใต้้หลัักจริิยธรรม การกำกัับดููแลกิิจการที่่�ดีี

และการนำปรััชญาเศรษฐกิิจพอเพีียงมาบููรณาการเพื่่�อนำไปสู่่�การดำเนิินธุุรกิิจที่่�ประสบความสำเร็็จอย่่างยั่่�งยืืน 

(Chongruksut, 2016) โดยความรับผิิดชอบต่่อสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมขององค์์กรธุุรกิิจสามารถอธิิบายได้้ด้้วยทฤษฎีี 

ความชอบธรรม (Legitimacy Theory) ที่่�มีีแนวคิิดว่่าองค์์กรธุุรกิิจได้้รัับสิิทธิ์์�และอำนาจในการใช้้ทรััพยากรธรรมชาติิ 

และทรััพยากรบุุคคลของบริิษััทมาจากสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม ในลัักษณะเป็็นการอนุุญาติิให้้ใช้้ชั่่�วคราว ดัังนั้้�น องค์์กรจึึง 

ควรดำเนิินธุรกิิจให้้สอดคล้้องกัับความคาดหวัังของสัังคม มีีหลัักธรรมาภิิบาลในการดำเนิินธุรกิิจ ลดผลกระทบเชิิงลบ 

รวมทั้้�งทำนุุบำรุุงสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม (Dowling & Pfeffer, 1975)

การเปิิดเผยข้้อมููลเร่ื่�องความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมเป็็นสิ่่�งที่่�สำคััญที่่�ธุุรกิิจควรปฏิิบัติิและมีีการเผยแพร่ ่

ให้้กัับบุุคคลภายนอกได้้รัับรู้้� Yurapratom (2016) กล่่าวว่่าวััตถุุประสงค์์ที่่�สำคััญของการจััดทำรายงานด้้านความ 

รัับผิิดชอบต่่อสัังคมคืือ การแสดงให้้เห็็นถึงสถานะความรับผิิดชอบต่่อสัังคมตามที่่�องค์์กร ได้้กำหนดไว้้ในกลยุุทธ์์ รวมถึง

เป็็นเครื่�องมืือในการส่ื่�อสารให้้ผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย ได้้เข้้าใจ รัับรู้้� และสามารถประเมิินธุรกิิจในแง่่มุุมที่่�สำคััญ การรายงานด้้าน

ความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมภายใต้้หลัักการความโปร่่งใส และความสามารถในการตรวจสอบได้้ การสร้้างดััชนีีการเปิิดเผย

ข้้อมููลจะมีี 2 รููปแบบ ดัังนี้้� 1. ดัชนีีการเปิิดเผยข้้อมููลแบบไม่่ถ่่วงน้้ำหนััก (Unweighted Disclosure Index) 2. ดัชนีี

การเปิิดเผยข้้อมููลแบบถ่่วงน้้ำหนััก (Weighted Disclosure Index) ในการศึึกษานี้้�ผู้้�วิิจัยเลืือกใช้้ดััชนีีการเปิิดเผยข้้อมููล

แบบไม่่ถ่่วงน้้ำหนััก (Unweighted Disclosure Index) ตามงานวิิจััยในอดีีตโดยมีีสมมติิฐานว่่าหััวข้้อการเปิิดเผยข้้อมููล

แต่่ละหััวข้้อมีีน้้ำหนัักเท่่า ๆ  กััน โดยจะให้้คะแนนเท่่ากัับ 1 คะแนน หากมีีการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม 

และให้้คะแนนเท่่ากัับ 0 คะแนน หากไม่่มีีการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม ในการศึึกษานี้้�ผู้้�วิิจััยศึึกษาการ 

เปิิดเผยข้้อมููลเร่ื่�องความรับผิิดชอบต่่อสัังคมของบริิษัทตามแนวปฏิิบัติิในการเปิิดเผยข้้อมููลเร่ื่�องความรับผิิดชอบต่่อสัังคม 

ในหััวข้้อลำดัับที่่� 10 เรื่่�อง ความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม ในแบบ 56-1 ให้้คำนึึงถึึงแนวทางความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมของกิิจการ

จััดทำโดยตลาดหลัักทรััพย์์ประกอบด้้วย 8 หลัักการ 33 ข้้อ (แสดงในภาคผนวก)

การคำนวณหาดััชนีีการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม จะนำคะแนนรวมของการเปิิดเผยข้้อมููลที่่�แต่่ละบริิษัท

ได้้รัับจริิง มาหารด้้วยคะแนนรวมทั้้�งหมดของรายการในกระดาษทำการ ดัังนั้้�นดััชนีีการเปิิดเผยข้้อมููลจะอยู่่�ในรููปของ 

ร้้อยละของปริิมาณข้้อมููลที่่�บริิษัทเปิิดเผยจริิงต่่อปริิมาณทั้้�งหมดในกระดาษทำการโดยมีีสููตรในการคำนวณดังนี้้�

คะแนนในแต่่ละด้้าน =
คะแนนจริิงที่่�แต่่ละบริิษัทได้้รัับในแต่่ละด้้าน

× 100
คะแนนทั้งหมดในแต่ละด้าน

49ภาควิิชาการบััญชีี คณะพาณิิชยศาสตร์์และการบััญชีี จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย

ปีีที่่� 2 ฉบัับที่่� 1  มกราคม - เมษายน 2568



คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลรวมสามารถคำนวณโดยใช้้สููตรดัังนี้้�

คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลภาพรวม =
คะแนนจริิงที่่�มีีการเปิิดเผยที่่�ได้้รัับในทุกด้้าน

× 100
33

ราคาหลัักทรััพย์์ (Market Price) หมายถึึง ราคาปิิดของหลัักทรััพย์์ที่่�ซื้้�อขายในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย  

ณ เวลาใดเวลาหนึ่่�ง เป็น็ราคาที่่�สะท้อ้นถึงึความต้อ้งการซื้้�อและความต้อ้งการขายของผู้้�ลงทุนุโดยรวมในขณะนั้้�น   ราคาตลาด

อาจสููงหรืือต่่ำกว่่ามููลค่่าของหลัักทรััพย์์ก็็ได้้ ทั้้�งนี้้�ขึ้้�นอยู่่�กับปััจจััยหลายประการ เช่่น ผลการดำเนิินของกิิจการ เงิินปัันผล 

ข่่าวสารที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับธุุรกิิจ เป็็นต้้น ทฤษฎีีที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับตลาดทุุนได้้รัับการพััฒนามาจากข้้อสมมติิฐานทางการเงิินที่่� 

เรีียกว่่า สมมติิฐานของตลาดมีีประสิิทธิิภาพ (Efficient Market Hypothesis; EMH) โดยตลาดมีีประสิิทธิิภาพ (Efficient 

Market) คืือ ตลาดที่่�มีีราคาหลัักทรััพย์์ยุุติิธรรมเพราะข้้อมููลข่่าวสารการลงทุุนชัดเจน และแพร่่กระจายไปยัังผู้้�ลงทุุนอย่่าง

รวดเร็็วและทั่่�วถึง ตลาดไม่่มีีประสิิทธิิภาพ (Inefficient Market) คืือตลาดที่่�ข้้อมููลข่่าวสารการลงทุุนแพร่่กระจายไม่่ทั่่�วถึง

ก่่อนราคาหลัักทรััพย์์ ความมีีประสิิทธิิภาพของตลาดสามารถแบ่่งออกได้้เป็็น 3 ระดัับ ได้้แก่่ 1) ความมีีประสิิทธิิภาพ 

ในระดัับต่่ำ (Weak Form Efficiency) มุ่่�งความสนใจที่่�ความสัมพัันธ์์ระหว่่างราคาของหลัักทรััพย์์กัับกลุ่่�มข้้อมููลเกี่่�ยวกับ

การเคลื่�อนไหวของราคา ปริิมาณการซื้้�อขายของหลัักทรััพย์์ในอดีีต 2) ความมีีประสิิทธิิภาพในระดัับกลาง (Semi Strong 

Form Efficiency) มุ่่�งให้้ความสนใจความสัมพันธ์์ระหว่่างราคาของหลัักทรััพย์์กัับกลุ่่�มของข้้อมููลที่่�เป็็นข้้อมููลสาธารณะ 

3) ความมีีประสิิทธิิภาพในระดัับสููง (Strong Form Efficiency) มุ่่�งให้้ความสนใจความสััมพัันธ์์ระหว่่างราคาของหลัักทรััพย์์

กัับกลุ่่�มข้้อมููลที่่�เป็็นข้้อมููลข่่าวสารทั้้�งหมดสาธารณะ (Fama, 1970) โดยตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยอยู่่�ในระดัับ 

ความมีีประสิิทธิิภาพในระดัับต่่ำ ซึ่่�งหมายความว่่าราคาหลัักทรััพย์์สะท้้อนข้้อมููลจากราคาในอดีีต แต่่ข้้อมููลสาธารณะทั้้�งหมด

ยัังไม่่ถููกสะท้้อนอย่่างสมบููรณ์์ จึึงมีีโอกาสที่่�นัักลงทุุนจะใช้้การวิิเคราะห์์ทางการเงิินเพื่่�อทำกำไรได้้ ซึ่่�งขััดกัับทฤษฎีี

ประสิิทธิิภาพของตลาดในระดัับกลางและระดัับสููงที่่�มุ่่�งความสนใจที่่�ความสัมพันธ์์ระหว่่างราคาของหลัักทรััพย์์กัับกลุ่่�มข้้อมููล

เกี่่�ยวกัับการเคลื่่�อนไหวของราคา ปริิมาณการซื้้�อขายของหลัักทรััพย์์ในอดีีต (Banchuenvijit & Choochuen, 2013)  

ในการศึึกษาน้ี้�จะใช้้ราคาปิิดของหลัักทรััพย์์ ณ วัันที่่� 31 มีีนาคม ของปีีถััดไปเพราะเป็็นวัันที่่� กลต กำหนดให้้บริิษัท 

ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยต้้องทำการจััดส่่งรายงานประจำปีี จึึงคาดว่่าข้้อมููลในงบการเงิินจะสะท้้อนในราคา 

หลัักทรััพย์์ในวัันดังกล่่าว

จากการทบทวนวรรณกรรมในอดีีตของ Torcheep (2019) ซ่ึ่�งศึึกษาความสัมพันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููล 

ด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับผลการดำเนิินงานของบริิษััทในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมทรััพยากรที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์

แห่่งประเทศไทย ผลการศึึกษาพบว่่า การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมรายด้้าน มีีความสัมพันธ์์เชิิงบวกกัับ 

อััตราผลตอบแทนจากสิินทรััพย์์ (ROA) และอััตรากำไรสุุทธิิ (NPM) Yang et al. (2022) ได้้ทำการศึึกษาผลกระทบ 

ของการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อมต่่อความสอดคล้้องของราคาหุ้้�นในประเทศจีีน ผลการศึึกษาพบว่่า การเปิิดเผยข้้อมููล

ด้้านสิ่่�งแวดล้้อมมีีผลกระทบเชิิงบวกกัับราคาหุ้้�น Inthet (2019) ศึึกษาความสััมพัันธ์์ของการเปิิดเผยข้้อมููลสิ่่�งแวดล้้อม 

และมููลค่่ากิิจการตาม ราคาหุ้้�นสามััญของบริิษัทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ผลการศึึกษาพบว่่า  

คะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อมมีีความสัมพันธ์์เชิิงบวกกัับราคาหลัักทรััพย์์ 

นอกจากนั้้�น Huaypad (2019) และ Sakulpram (2021) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการ

มีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรมมีีความสัมพัันธ์์เชิิงบวกกัับราคาหลัักทรััพย์์ Abgineh et al. (2023) ได้้ศึึกษา ผลการ

ดำเนิินงานทางการเงิิน โดยเน้้นบทบาทของการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่�งแวดล้้อม ของบริิษัทในประเทศอิิหร่่าน ผลการศึึกษา

พบว่่า การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านความยั่่�งยืืนมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกต่่อผลการดำเนิินทางการเงิิน อย่่างไรก็็ดีี ผลการศึึกษา 

ดัังกล่่าวขััดแย้้งกัับผลการศึึกษาของ Fiori et al. (2015) ที่่�ได้้ทำการศึึกษาผลกระทบของความรับผิิดชอบต่่อสัังคมต่่อ

50 วารสารการบััญชีีเชิิงกลยุุทธ์์แบบยั่่�งยืืน

ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร



ราคาหุ้้�นของบริิษัทจดทะเบีียนในอิิตาลีี ผลการศึึกษาพบว่่า ผลกระทบของความรับผิิดชอบต่่อสัังคมมีีความสัมพัันธ์์เชิิงลบ

กัับราคาหุ้้�นในตลาดหลัักทรััพย์์อิิตาลีี อีีกทั้้�ง Waentongkom (2020) ได้้ศึึกษาคุุณภาพการเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบ

ต่่อสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมที่่�ส่่งผลต่่อราคาหุ้้�นของบริิษัทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ MAI ในประเทศไทย ผลการศึึกษา

พบว่่า คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและสิ่่�งแวดล้้อมภาพรวมไม่่มีีความสัมพันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ เช่่นเดีียวกับ 

Boonrod (2019) ที่่�ศึึกษาความสััมพันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อส่ิ่�งแวดล้้อม สัังคม และการกำกัับ

ดููแล กัับประสิิทธิิภาพการดำเนิินงานกลุ่่�มทรััพยากร ผลการศึึกษาพบว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลความรับผิิดชอบต่่อส่ิ่�งแวดล้้อม 

สัังคม และการกำกัับดููแลไม่่มีีความสัมพัันธ์์กัับประสิิทธิิภาพการดำเนิินงาน

โดยความสััมพัันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ สามารถอธิิบายได้้ด้้วย  

ทฤษฎีีการส่่งสััญญาณ (Signaling Theory) ซึ่่�งเป็็นแนวคิิดที่่�ใช้้ในการอธิิบายว่่าข้้อมููลที่่�ถููกเผยแพร่่ออกไปสามารถส่่งผล

ต่่อการตััดสิินใจของผู้้�รับข้้อมููลได้้อย่่างไร โดยเฉพาะในตลาดการเงิิน การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและสิ่่�งแวดล้้อม 

(Corporate Social Responsibility: CSR) มีีความสัมพัันธ์์กัับทฤษฎีีการส่่งสััญญาณอย่่างชััดเจน เพราะการเปิิดเผย

ข้้อมููลเหล่่าน้ี้�เป็็นการส่่งสััญญาณให้้กัับผู้้�ลงทุุนและผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียอื่่�น   ว่่าองค์์กรนั้้�นมีีความรัับผิิดชอบและมีีความยั่่�งยืืน  

ซึ่่�งส่่งผลให้้ราคาหลัักทรััพย์์ขององค์์กรเปลี่่�ยนแปลงไปได้้ ดัังนั้้�น ทฤษฎีีการส่่งสััญญาณแสดงให้้เห็็นว่่าการเปิิดเผยข้้อมููล

ด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมขององค์์กรสามารถส่่งผลสะท้้อนต่่อการตััดสิินใจของผู้้�ลงทุุน ซ่ึ่�งจะทำให้้ราคาหลัักทรััพย์์ของ

องค์์กรนั้้�น   เปลี่่�ยนแปลงไปตามคุุณภาพและความโปร่่งใสของข้้อมููลที่่�เปิิดเผยออกมา (Samipak, 2017) นอกจากนั้้�น 

ความสัมพันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมกับราคาหลัักทรััพย์์ยัังสามารถอธิิบายได้้ด้้วยทฤษฎีีตัวแทน 

(Agency Theory) ซึ่่�งเป็็นแนวคิิดที่่�อธิิบายความสััมพัันธ์์ระหว่่างผู้้�ว่่าจ้้างหรืือผู้้�ถืือหุ้้�น (principal) และตััวแทนหรืือผู้้�บริิหาร

บริิษัท (agent) ซ่ึ่�งมัักเกิิดขึ้้�นในองค์์กรธุุรกิิจโดยทฤษฎีีนี้้�ชี้้�ว่่าในหลายกรณีี ผู้้�บริิหารอาจมีีแรงจููงใจที่่�จะดำเนิินกิิจกรรมที่่�

เพิ่่�มประโยชน์์ส่่วนตนแทนที่่�จะเพ่ิ่�มประโยชน์์สููงสุุดให้้กัับผู้้�ถืือหุ้้�น ทฤษฎีีตัวแทนยัังส่่งผลต่่อการเปิิดเผยข้้อมููลทางการเงิิน

ของบริิษััท หากผู้้�บริิหารรายงานข้้อมููลที่่�ไม่่โปร่่งใสหรืือไม่่ตรงตามความเป็็นจริิง อาจทำให้้ผู้้�ลงทุุนไม่่มั่่�นใจในบริิษััท  

ส่่งผลให้้เกิิดความผันผวนในราคาหลัักทรััพย์์ (Bosse & Phillips, 2021) นอกจากนั้้�น Qiu et al. (2016) ยัังใช้้ทฤษฎีี

ฐานทรััพยากรขององค์์กร (Resource-Based Theory) ในการอธิิบายความสัมพัันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคม

และสิ่่�งแวดล้้อมโดยสมััครใจกัับราคาหลัักทรััพย์์ โดยเสนอแนะว่่าองค์์กรที่่�มีีทรััพยากรทางเศรษฐกิิจที่่�มากกว่่ามีีแนวโน้้มที่่�

จะเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมมากกว่่า ทั้้�งนี้้� เผ่ื่�อก่่อให้้เกิิดผลประโยชน์์เชิิงเศรษฐกิิจในทิิศทางบวกให้้กัับองค์์กร

สมมติิฐานการศึึกษา
จากการศึึกษางานวิิจััยที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม 

ภาพรวมกับราคาหลัักทรััพย์์ในอดีีต Waentongkom (2020) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม

ภาพรวมไม่่มีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ แม้้ว่่างานวิิจัยในอดีีตไม่่พบความสัมพัันธ์์ อย่่างไรก็็ดีี ผู้้�วิิจัยจึึงตั้้�งสมมติิฐาน

จากทฤษฎีีการส่่งสััญญาณว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมภาพรวม ถืือเป็็นการส่่งสััญญาณทำให้้ราคา 

หลัักทรััพย์์เปลี่่�ยนแปลง น่่าจะมีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์แต่่ไม่่สามารถคาดการณ์์ทิิศทางได้้ ดัังนั้้�นผู้้�วิิจััยจึึงกำหนด

เป็็นสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed test) ดัังนี้้�

H1	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมภาพรวมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

จากการศึึกษางานวิิจััยที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับ 

ราคาหลัักทรััพย์์ในอดีีตของหลัักการที่่� 1 ประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรม Waentongkom (2020) และ Sakulpram 

(2021) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรมไม่่มีีความสัมพัันธ์์

51ภาควิิชาการบััญชีี คณะพาณิิชยศาสตร์์และการบััญชีี จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย

ปีีที่่� 2 ฉบัับที่่� 1  มกราคม - เมษายน 2568



กัับราคาหลัักทรััพย์์ แม้้ว่่างานวิิจัยในอดีีตไม่่พบความสัมพัันธ์์ อย่่างไรก็็ดีี ผู้้�วิิจัยจึึงตั้้�งสมมติิฐานจากทฤษฎีีการส่่งสััญญาณ

ว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม หลัักการประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรม ถืือเป็็นการส่่งสััญญาณทำให้้

ราคาหลัักทรััพย์์เปลี่่�ยนแปลง น่่าจะมีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์แต่่ไม่่สามารถคาดการณ์์ทิิศทางได้้ ดัังนั้้�นผู้้�วิิจััย 

จึึงกำหนดเป็็นสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed test) ดัังนี้้�

H2	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรมมีีความสััมพัันธ์์กัับ

ราคาหลัักทรััพย์์

ในส่่วนของหลัักการที่่� 2 เร่ื่�องการต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น Waentongkom (2020) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผย

ด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�นไม่่มีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ แม้้ว่่างานวิิจัยในอดีีต

ไม่่พบความสัมพัันธ์์ อย่่างไรก็็ดีี ผู้้�วิิจััยจึึงตั้้�งสมมติิฐานจากทฤษฎีีการส่่งสััญญาณ ว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและ 

สิ่่�งแวดล้้อม เรื่่�องการต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น ถืือเป็็นการส่่งสััญญาณทำให้้ราคาหลัักทรััพย์์เปลี่่�ยนแปลง น่่าจะมี ี

ความสัมพันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์แต่่ไม่่สามารถคาดการณ์์ทิิศทางได้้ ดัังนั้้�นผู้้�วิิจัยจึึงกำหนดเป็็นสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง 

(two - tailed test) ดัังนี้้�

H3	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�นมีีความสััมพัันธ์์กัับราคา 

หลัักทรััพย์์

เมื่่�อพิิจารณาผลการศึึกษาในอดีีตที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับหลัักการที่่� 3 การเคารพสิิทธิิมนุษยชน Waentongkom (2020) และ 

Sakulpram (2021) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการเคารพสิิทธิิมนุษยชนไม่่มีีความสัมพันธ์์

กัับราคาหลัักทรััพย์์ แม้้ว่่างานวิิจัยในอดีีตไม่่พบความสัมพัันธ์์ อย่่างไรก็็ดีี ผู้้�วิิจัยจึึงตั้้�งสมมติิฐานจากทฤษฎีีการส่่งสััญญาณ 

ว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม หลัักการการเคารพสิิทธิิมนุษยชน ถืือเป็็นการส่่งสััญญาณทำให้้ราคา 

หลัักทรััพย์์เปลี่่�ยนแปลง น่่าจะมีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์แต่่ไม่่สามารถคาดการณ์์ทิิศทางได้้ ดัังนั้้�นผู้้�วิิจััยจึึงกำหนด

เป็็นสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed test) ดัังนี้้�

H4	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการเคารพสิิทธิิมนุษยชนมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

จากการศึึกษางานวิิจัยที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับความสัมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมกับราคา 

หลัักทรััพย์์ในอดีีตของหลัักการที่่� 4 การปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม Huaypad (2019), Waentongkom (2020) 

และ Sakulpram (2021) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม

ไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ แม้้ว่่างานวิิจััยในอดีีตจะไม่่พบความสััมพัันธ์์ แม้้ว่่างานวิิจััยในอดีีตไม่่พบความสััมพัันธ์์ 

อย่่างไรก็็ดีี ผู้้�วิิจัยจึึงตั้้�งสมมติิฐานจากทฤษฎีีการส่่งสััญญาณว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม เร่ื่�องการ 

ปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม ถืือเป็็นการส่่งสััญญาณทำให้้ราคาหลัักทรััพย์์เปลี่่�ยนแปลง น่่าจะมีีความสััมพัันธ์์กัับ 

ราคาหลัักทรััพย์์แต่่ไม่่สามารถคาดการณ์์ทิิศทางได้้ ดัังนั้้�นผู้้�วิิจัยจึึงกำหนดเป็็นสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed 

test) ดัังนี้้�

H5	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรมมีีความสััมพัันธ์์กัับราคา

หลัักทรััพย์์

52 วารสารการบััญชีีเชิิงกลยุุทธ์์แบบยั่่�งยืืน

ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร



เมื่่�อพิิจารณาในส่่วนของหลัักการที่่� 5 ความรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค Huaypad (2019) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผย 

ด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคมีีความสัมพันธ์์ในทิิศทางเดีียวกัน (เชิิงบวก) กัับราคาหลัักทรััพย์์ 

แต่่ขััดแย้้งกัับงานวิิจััยของ Waentongkom (2020) ที่่�พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักความ 

รัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคไม่่มีีความสัมพันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ จากงานวิิจััยในอดีีตที่่�มีีผลการศึึกษาขััดแย้้งกััน ผู้้�วิิจััยจึึง 

ตั้้�งสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed test) ดัังนี้้�

H6	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคมีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

จากการศึึกษางานวิิจัยที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับความสัมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมกับราคา 

หลัักทรััพย์์ในอดีีตของหลัักการที่่� 6 หลัักการดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อม Inthet (2019) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคม

และสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการดููแลรัักษาสิ่่�งแวดล้้อมมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับราคาหลัักทรััพย์์ ซ่ึ่�งขััดแย้้งกัับผลการศึึกษาของ 

Huaypad (2019), Waentongkom (2020) และ Sakulpram (2021) ที่่�พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและ 

สิ่่�งแวดล้้อมหลัักการดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อมไม่่มีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ จากงานวิิจัยในอดีีตที่่�มีีผลการศึึกษา 

ขััดแย้้งกััน ผู้้�วิิจัยจึึงตั้้�งสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed test) ดัังนี้้�

H7	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อมมีีความสัมพันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

ในส่่วนของหลัักการที่่� 7 หลัักการร่่วมพััฒนาชุุมชนหรืือสัังคม Huaypad (2019) และWaentongkom (2020)  

พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการร่่วมพััฒนาชุุมชนหรืือสัังคมมีีความสััมพัันธ์์ไปในทิิศทาง 

ตรงกัันข้้าม (เชิิงลบ) กัับราคาหลัักทรััพย์์อย่่างมีีนััยสำคััญทางสถิิติิที่่�ระดัับนััยสำคััญ แต่่ขััดแย้้งกัับผลการศึึกษาของ 

Sakulpram (2021) ที่่�พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการร่่วมพััฒนาชุุมชนหรืือสัังคมมีีความ

สััมพัันธ์์ไปในทิิศทางเดีียวกัน (เชิิงบวก) กัับราคาหลัักทรััพย์์ จากงานวิิจัยในอดีีตที่่�มีีผลการศึึกษาขััดแย้้งกััน ผู้้�วิิจััยจึึง 

ตั้้�งสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed test) ดัังนี้้�

H8	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการร่่วมพััฒนาชุุมชนหรืือสัังคมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคา 

หลัักทรััพย์์

จากการศึึกษางานวิิจัยที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับความสัมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมกับราคา 

หลัักทรััพย์์ในอดีีตของหลัักการที่่� 8 หลัักการมีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรม ผลการศึึกษาของ Huaypad (2019)  

และ Sakulpram (2021) พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการมีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรม

มีีความสัมพันธ์์เชิิงบวกกัับราคาหลัักทรััพย์์ ซึ่่�งขััดแย้้งกัับผลการศึึกษาของ Waentongkom (2020) ที่่�พบว่่าคะแนน 

การเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการมีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรมไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์  

จากงานวิิจัยในอดีีต ที่่�มีีผลการศึึกษาขััดแย้้งกััน ผู้้�วิิจัยจึึงตั้้�งสมมติิฐานแบบไม่่มีีทิิศทาง (two - tailed test) ดัังนี้้�

H9	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการมีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรมมีีความสััมพัันธ์์กัับ 

ราคาหลัักทรััพย์์

53ภาควิิชาการบััญชีี คณะพาณิิชยศาสตร์์และการบััญชีี จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย

ปีีที่่� 2 ฉบัับที่่� 1  มกราคม - เมษายน 2568



จากการทบทวนวรรณกรรม สามารถสรุุปสมมติิฐานได้้ดัังตารางที่่� 1

ตารางท่ี่� 1  สมมติิฐานการวิิจัย

สมมติิฐานการวิิจััย

H1	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมภาพรวมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

H2	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคา 

หลัักทรััพย์์

H3	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�นมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

H4	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการเคารพสิิทธิิมนุษยชนมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

H5	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

H6	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักความรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

H7	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

H8	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการร่่วมพัฒนาชุุมชนหรืือสัังคมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

H9	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการมีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคา 

หลัักทรััพย์์

วิิธีีดำำ�เนิินการวิิจััย

ประชากรและกลุ่่�มตััวอย่่าง

ประชากรของการศึึกษาน้ี้� คืือ บริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและ

อุุตสาหกรรมอาหาร จำนวน 67 บริิษัท โดยศึึกษาข้้อมููล 4 ปีี ตั้้�งแต่่ปีี พ.ศ. 2562 จนถึงปีี พ.ศ. 2565 รวมเป็็นจำนวน

ทั้้�งสิ้้�น 268 ข้้อมููล เกณฑ์์ในการคััดเลืือกตััวอย่่างประกอบไปด้้วย 1) เป็็นบริิษััทที่่�ดำเนิินงานตลอดระยะเวลาที่่�ศึึกษา  

2) เป็็นบริิษััทที่่�มีีรอบระยะเวลาบััญชีีสิ้้�นสุุด 31 ธัันวาคม 3) เป็็นบริิษััทที่่�มีีข้้อมููลครบถ้้วน และ 4) ต้้องไม่่เป็็นข้้อมููล 

ไม่่ปกติิ (Outliers) ทั้้�งน้ี้� ผู้้�วิิจัยได้้ตััดตััวอย่่างที่่�ไม่่ได้้ดำเนิินงานตลอดระยะเวลา 4 ปีี และตััดตััวอย่่างที่่�มีีข้้อมููลไม่่ปกติิ 

เนื่่�องจากค่่า Standard residual มีีขนาดใหญ่่เกิิน ± 3 ทำให้้คงเหลืือเป็็นจำนวนกลุ่่�มตัวอย่่างทั้้�งสิ้้�น 177 ตััวอย่่าง

54 วารสารการบััญชีีเชิิงกลยุุทธ์์แบบยั่่�งยืืน

ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร



กรอบแนวคิิด

จากการศึึกษาแนวคิิด ทฤษฎีี และงานวิิจัยที่่�เกี่่�ยวข้้อง สามารถนำมาสรุุปเป็็นกรอบแนวคิิดได้้ดัังนี้้�

ตัวแปรอิสระ (Independent Variable)

ตัวแปรตาม
(dependent Variable)

ราคาหลักทรัพย

การเปดเผยขอมูลดานสังคมและสิ่งแวดลอมตามแนวปฏิบัติ

ในการเปดเผยขอมูลเรื่องความรับผิดชอบตอสังคมในแบบ

56-1 กำหนดไว 8 หลักการ ประกอบไปดวย

1. การประกอบกิจการดวยความเปนธรรม

2. การตอตานการทุจริตคอรรัปชั่น

3. การเคารพสิทธิมนุษยชน

4. การปฏิบัติตอแรงงานอยางเปนธรรม

5. ความรับผิดชอบตอผูบริโภค

6. การดูแลรักษาสิ่งแวดลอม

7. การรวมพัฒนาชุมชนหรือสังคม

8. การมีนวัตกรรม และเผยแพรนวัตกรรมซึ่งไดจากการ

ดำเนินงานที่มีความรับผิดชอบตอสังคม สิ่งแวดลอม

และผูมีสวนไดเสีย

โดย 8 หลักการประกอบไปดวยตัวชี้วัด 33 ขอ

ตัวแปรควบคุม (Control variable)

- ขนาดของกิจการ

- อัตราสวนหนี้สินตอทุน

- กำไรตอหุน

- หมวดธุรกิจ

- ปที่ศึกษา

ภาพท่ี่� 1 กรอบแนวคิิด

สำหรัับการทดสอบสมมติิฐานความสััมพัันธ์์ระหว่่างราคาหลัักทรััพย์์กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและ 

สิ่่�งแวดล้้อมของบริิษัทในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหารที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย 

ในการศึึกษาครั้้�งนี้้�สามารถออกแบบเป็็น 2 ตััวแบบ แสดงดัังตารางที่่� 2
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ตารางที่่� 2 ตั ัวแบบที่่�ใช้้ในการศึึกษา

ตััวแบบท่ี่� 1

Pit + 3m	 =	 β0 + β1CSRit + β2SIZEit + β3D/Eit + β4EPSit + β5SECTORit + β6YEAR1t + β7YEAR2t + β8YEAR3t + eit

ตััวแบบท่ี่� 2

Pit + 3m	 =	 β0 + β1FBOit + β2ACTit + β3RHRit + β4TWFit + β5RCMit + β6ESSit + β7PCSit + β8IDSit + β9SIZEit  

+ β10D/Eit + β11EPSit + β12SECTORit + β13YEAR1t + β14YEAR2t + β15YEAR3t + eit

โดยที่่�

Pit + 3m	 =	 ราคาปิิดของหลัักทรััพย์์ ณ วัันที่่� 31 มีีนาคม ของปีีถััดไปของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

CSRit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมภาพรวมของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

FBOit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมด้้านการประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรม 

(Fair business operation) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

ACTit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมด้้านการต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น 

(Anti‑corruption) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

RHRit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมด้้านการเคารพสิิทธิิมนุษยชน (Respect for 

human rights) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

TWFit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมด้้านการปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม 

(Treat workers fairly) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

RCMit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมด้้านความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค 

(Responsibility to consumers) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

ESSit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่� งแวดล้้อมด้้านการดููแลรัักษาสิ่่� งแวดล้้อม 

(Environmental stewardship) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

PCSit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมด้้านการมีีส่่วนร่่วมในการพััฒนาชุุมชนและ

สัังคม (Participation in community and social development) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

IDSit	 =	ค ะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลความผิิดชอบต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมด้้านการมีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรม

ซึ่่�งได้้จากการดำเนิินงานที่่�มีีความรับผิิดชอบต่่อสัังคมสิ่�งแวดล้้อม และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย (Innovation and 

dissemination of innovation from socially responsible operations, the environment and 

For stakeholders) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

SIZEit	 =	ขน าดของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

D/Eit	 =	อั ตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อทุุน (Debt to Equity Ratio) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

EPSit	 =	 กำไรต่่อหุ้้�น (Earnings Per Share) ของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

SECTORit	 =	 หมวดธุุรกิิจของบริิษััทที่่� i ปีีที่่� t กำหนดให้้มีีค่่าเท่่ากัับ 1 หากอยู่่�ในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตร และมีีค่่า 

เป็็น 0 หากอยู่่�ในกลุ่่�มอุตสาหกรรมอาหาร

YEAR1t	 =	 กำหนดให้้เป็็น 1 หากเป็็นข้้อมููลปีี 2562 นอกนั้้�นเป็็น 0

YEAR2t	 =	 กำหนดให้้เป็็น 1 หากเป็็นข้้อมููลปีี 2563 นอกนั้้�นเป็็น 0

YEAR3t	 =	 กำหนดให้้เป็็น 1 หากเป็็นข้้อมููลปีี 2564 นอกนั้้�นเป็็น 0

εit	 =	ค่ ่าความคลาดเคลื่�อนของบริิษัทที่่� i ปีีที่่� t

56 วารสารการบััญชีีเชิิงกลยุุทธ์์แบบยั่่�งยืืน

ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร



ผลการวิิจััย

ผลการวิิเคราะห์์ค่่าสถิิติิเชิิงพรรณนา (Descriptive Statistics)

กลุ่่�มตััวอย่่างที่่�ใช้้ในการศึึกษาจำนวน 177 ตััวอย่่าง อยู่่�ในหมวดธุุรกิิจอุุตสาหกรรมเกษตร จำนวน 138 ตััวอย่่าง  

คิิดเป็็นร้้อยละ 78 และอยู่่�ในหมวดธุุรกิิจอุุตสาหกรรมอาหาร จำนวน 39 ตััวอย่่าง คิิดเป็็นร้้อยละ 22 เมื่่�อพิิจารณา 

การเปิิดเผยข้้อมููล พบว่่าคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมมากที่่�สุุด คืือ หลัักการที่่� 2 การต่่อต้้าน 

การทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น และหลัักการที่่�มีีคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลน้้อยที่่�สุุด คืือ หลัักการที่่� 4 การปฏิิบัติิต่่อแรงงานอย่่าง

เป็็นธรรม แต่่เม่ื่�อพิิจารณาในรายหััวข้้อ 33 หััวข้้อ พบว่่ามีีคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลมากที่่�สุุด คืือ หลัักการที่่� 6 การดููแล

รัักษาส่ิ่�งแวดล้้อม ในหัวข้้อ 6.1 การป้้องกัันมลภาวะ และหััวข้้อที่่�มีีคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลน้้อยที่่�สุุด คืือ หลัักการที่่� 5 

ความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคในหััวข้้อ 5.6 การให้้ความรู้้�และข้้อมููลที่่�จำเป็็นต่่อการตััดสิินใจเลืือกซื้้�อสิินค้้าและบริิการ  

แต่่เมื่่�อนำข้้อมููลมาวิิเคราะห์์เป็็นดััชนีีพบว่่า คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 2 เร่ื่�อง 

การต่่อต้้านทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น (ACT) มีีการเปิิดเผยมากที่่�สุุด และสำหรัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลน้้อยที่่�สุุด ได้้แก่่  

หลัักการที่่� 5 ความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค (RCM) การวิิเคราะห์์สถิิติิเชิิงพรรณนาด้้วยค่่าสููงสุุด ค่่าต่่ำสุุด ค่่าเฉลี่่�ย  

ส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐาน และค่่าสััมประสิิทธิิความแปรปรวน แสดงดัังตารางที่่� 3

ตารางที่่� 3  การวิิเคราะห์์สถิิติิเชิิงพรรณนา  

(ค่่าสููงสุุด ค่่าต่่ำสุุด ค่่าเฉลี่่�ย ส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐาน และค่่าสััมประสิิทธิิความแปรปรวน)

ตััวแปร  
(variables)

ค่่าต่ำำ��สุด  
(Minimum)

ค่่าสููงสุุด  
(Maximum)

ค่่าเฉล่ี่�ย  
(Mean)

ส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐาน  
(Std.Deviation)

ค่่าสััมประสิิทธิิความแปรปรวน 
(Coefficient of valuation)

SP 0.07 46.75 7.96 7.66 0.96

CSR 33.33 100 68.30 12.17 0.18

FBO 33.33 100 74.01 26.88 0.36

ACT 50.00 100 82.77 23.82 0.29

RHR 0.00 100 74.76 28.49 0.38

TWF 16.67 100 60.64 23.67 0.39

RCM 16.67 100 60.45 20.77 0.34

ESS 25.00 100 79.67 25.34 0.32

PCS 20.00 100 69.15 23.74 0.34

IDS 25.00 100 62.15 25.44 0.41

SIZE 8.85 11.97 9.78 0.57 0.06

EPS –1.06 6.21 0.48 0.80 1.67

D/E 0.00 1,730.79 82.80 167.28 2.02
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จากตารางที่่� 3 พบว่่า ราคาหลัักทรััพย์์มีีค่่าเฉลี่่�ย เท่่ากัับ 7.96 บาทต่่อหุ้้�น และคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคม

และสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 2 เร่ื่�องการต่่อต้้านทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น (ACT) มีีการเปิิดเผยมากที่่�สุุด คิิดเป็็นค่่าเฉลี่่�ยร้้อยละ 82.77 

จากการวิิเคราะห์์นั้้�นบริิษััทต่่าง ๆ  ได้้กล่่าวถึึงการกำหนดนโยบายและแนวปฏิิบัติิเกี่่�ยวกับการต่่อต้้านการทุุจริิต และ 

ประเมิินความเสี่่�ยงด้้านการทุุจริิต รวมถึึงแนวทางในการลดความเสี่่�ยงและมาตรการในการป้้องกัันหรืือต่่อต้้านการทุุจริิต 

ที่่�อาจเกิิดขึ้้�นกับกิิจการ รองลงมาคืือ หลัักการที่่� 6 เร่ื่�องการดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อม (ESS) คิิดเป็็นค่่าเฉลี่่�ยร้้อยละ 79.67 

และรองลงมาคืือ และหลัักการที่่� 3 เรื่่�องการเคารพสิิทธิิมนุุษยชน (RHR) คิิดเป็็นค่่าเฉลี่่�ยร้้อยละ 74.76 และสำหรัับ

คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลน้้อยที่่�สุุด ได้้แก่่ หลัักการที่่� 5 ความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค (RCM) คิิดเป็็นค่่าเฉลี่่�ยร้้อยละ 60.45 

รองลงมาคืือ หลัักการ ที่่� 4 เรื่่�องการปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม (TWF) คิิดเป็็นค่่าเฉลี่่�ยร้้อยละ 60.64 และ 

รองลงมาคืือ หลัักการที่่� 8 การมีีนวััตกรรม และเผยแพร่่นวััตกรรมซ่ึ่�งได้้จากการดำเนิินงานที่่�มีีความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม 

สิ่่�งแวดล้้อม และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย (IDS) คิิดเป็็นค่่าเฉลี่่�ยร้้อยละ 62.15 บริิษัทในกลุ่่�มอุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรม

อาหารนี้้�มีีขนาดของบริิษัท โดยมีีค่่า log เฉลี่่�ยเท่่ากัับ 9.78 กำไรต่่อหุ้้�นมีีค่่าเฉลี่่�ย เท่่ากัับ 0.48 บาทต่่อหุ้้�น และ 

มีีค่่าเฉลี่่�ยของอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อทุุน เท่่ากัับ 82.80

ผลการวิิเคราะห์์ค่่าสหสััมพัันธ์์ (Correlation Analysis)

จากตารางที่่� 4 พบว่่าราคาหลัักทรััพย์์ (Stock price) มีีความสัมพันธ์์ในทิิศทางเดีียวกัน (เชิิงบวก) กัับคะแนน 

การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 5 ความรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค (RCM) ณ ระดัับความมีีนััยสำคััญ

ที่่� 0.05 โดยมีีค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์เท่่ากัับ .160 และมีีความสััมพัันธ์์ในทิิศทางเดีียวกััน (เชิิงบวก) กัับคะแนนการ 

เปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 8 การมีีนวััตกรรม และเผยแพร่่นวััตกรรมซ่ึ่�งได้้จากการดำเนิินงานที่่�มีี

ความรับผิิดชอบต่่อสัังคม สิ่่�งแวดล้้อม และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย (IDS) ณ ระดัับความมีีนััยสำคััญที่่� 0.05 โดยมีีค่่าสััมประสิิทธิ์์�

สหสััมพันธ์์เท่่ากัับ .154 นอกจากนั้้�นยัังพบว่่าราคาหลัักทรััพย์์มีีความสััมพัันธ์์ในทิิศทางตรงข้้าม (เชิิงลบ) กัับคะแนน 

การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 3 เร่ื่�องการเคารพสิิทธิิมนุษยชน (RHR) ณ ระดัับความมีีนััยสำคััญ

ที่่� 0.05 โดยมีีค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพันธ์์เท่่ากัับ –.154 และมีีความสััมพัันธ์์ในทิิศทางตรงข้้าม (เชิิงลบ) กัับคะแนนการ 

เปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 6 การดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อม (ESS) ณ ระดัับความมีีนััยสำคััญที่่� 0.10 

โดยมีีค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์เท่่ากัับ –.145 อย่่างไรก็็ดีี ผู้้�วิิจัยพบว่่า ราคาหลัักทรััพย์์ (Stock price) ไม่่มีีความสัมพัันธ์์

อย่่างมีีนััยสำคััญกัับภาพรวมคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม (CSR) และหลัักการที่่� 1 การประกอบ

กิิจการด้้วยความเป็็นธรรม หลัักการที่่� 2 การต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น หลัักการที่่� 4 การปฏิิบัติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็น

ธรรม และหลัักการที่่� 7 การมีีส่่วนร่่วมในการพััฒนาชุุมชนและสัังคม (p > 0.10)

58 วารสารการบััญชีีเชิิงกลยุุทธ์์แบบยั่่�งยืืน

ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร
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59ภาควิิชาการบััญชีี คณะพาณิิชยศาสตร์์และการบััญชีี จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย

ปีีที่่� 2 ฉบัับที่่� 1  มกราคม - เมษายน 2568



ผลการทดสอบความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์โดย

วิิเคราะห์์สมการถดถอยแบบพหุุคููณ (Multiple Regression Analysis)

ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิิงพหุุ สมการถดถอยสำหรัับการทดสอบสมมติิฐานความสััมพัันธ์์ระหว่่างราคาหลัักทรััพย์์

กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมของบริิษััทในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหารที่่� 

จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย แสดงดัังตารางที่่� 5 ดัังนี้้�

ตารางที่่� 5  สรุุปผลการวิิเคราะห์์สมการถดถอยเชิิงพหุ

Variable
ตััวแบบท่ี่� 1 Stock price ตััวแบบท่ี่� 2 Stock price

Unstd. Coef. t-statistics Unstd. Coef. t-statistics

(Contant) –1.776 –.277 –4.018 –.606

CSR 0.026 .954 n.a. n.a.

FBO n.a. n.a. .003 .211

ACT n.a. n.a. –.039** –2.708

RHR n.a. n.a. –.002 –.168

TWF n.a. n.a. –.009 –.561

RCM n.a. n.a. .043** 2.559

ESS n.a. n.a. –.002 –.146

PCS n.a. n.a. –.012 –.817

IDS n.a. n.a. .015 1.109

SIZE .446 .661 .951 1.362

DE –0.001 –.416 0.00 –.106

EPS 7.493*** 15.487 7.268*** 14.736

SECTOR –3.835*** –4.788 –3.460*** –3.883

YEAR 1 –.313 –.344 –.340 –.375

YEAR 2 2.243** 2.478 2.409** 2.701

YEAR 3 2.265** 2.478 2.239** 2.500

60 วารสารการบััญชีีเชิิงกลยุุทธ์์แบบยั่่�งยืืน

ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร



ตารางที่่� 5  สรุุปผลการวิิเคราะห์์สมการถดถอยเชิิงพหุ (ต่่อ)

Variable ตััวแบบท่ี่� 1 Stock price ตััวแบบท่ี่� 2 Stock price

N 177 177

F-statistics 51.331 30.612

Significance of F 0.000 0.000

R2 0.842 0.860

Adjusted R2 0.696 0.716

หมายเหตุุที่่� 1 *** ระดัับความมีีนัยสำคััญที่่� 0.01; ** ระดัับความมีีนััยสำคััญที่่� 0.05; * ระดัับความมีีนััยสำคััญที่่� 0.10,  

n.a. = ไม่่เกี่่�ยวข้้อง

หมายเหตุุที่่� 2 Stock price = ราคาหลัักทรััพย์์ FBO = การประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรม; ACT = การต่่อต้้านการทุุจริิต

คอร์์รััปชั่่�น; RHR = การเคารพสิิทธิิมนุษยชน; TWF = การปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม; RCM = ความรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค; 

ESS = การดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อม; PCS = การมีีส่่วนร่่วมในการพััฒนา; IDS = การมีีนวััตกรรม และเผยแพร่่นวััตกรรมซ่ึ่�งได้้จาก

การดำเนิินงานที่่�มีีความรับผิิดชอบต่่อสัังคม สิ่่�งแวดล้้อม และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย; CSR = คะแนนภาพรวมทั้้�งหมด; SIZE = ขนาดของ

กิิจการ; EPS = กำไรต่่อหุ้้�น; DE = อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อทุุน; SECTOR = หมวดธุุรกิิจ; YEAR1 = ปีีที่่�ศึึกษา 2562; YEAR2  

= ปีีที่่�ศึึกษา 2563; YEAR3 = ปีีที่่�ศึึกษา 2564

จากตารางที่่� 5 พบว่่า คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมในภาพรวมไม่่มีีความสัมพัันธ์์กัับราคา 

หลัักทรััพย์์ (P > 0.10) จึึงปฏิิเสธสมมติิฐานที่่� 1 แต่่เม่ื่�อพิิจารณาความสัมพันธ์์ระหว่่างราคาหลัักทรััพย์์กัับคะแนนการเปิิดเผย

ข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมรายด้้านทั้้�ง 8 หลัักการ พบว่่า ราคาหลัักทรััพย์์กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคม

และสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 2 การต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�นมีีความสััมพัันธ์์เชิิงลบอย่่างมีีนััยสำคััญ (ACT) (B = –.039; 

P < 0.05) ทำให้้ไม่่สามารถปฏิิเสธสมมติิฐานที่่� 3 ได้้ นอกจากนั้้�นยัังพบว่่าราคาหลัักทรััพย์์กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููล

ด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 5 ความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกอย่่างมีีนััยสำคััญ (RCM) 

(B = .043; P < 0.05) จึึงทำให้้ไม่่สามารถปฏิิเสธสมมติิฐานที่่� 6 ได้้ อย่่างไรก็็ดีีไม่่พบความสััมพัันธ์์อย่่างมีีนััยสำคััญระหว่่าง

ราคาหลัักทรััพย์์กัับคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 1 การประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรม 

(FBO) หลัักการที่่� 3 การเคารพสิิทธิิมนุุษยชน (RHR) หลัักการที่่� 4 การปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม (TWF)  

หลัักการที่่� 6 การดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อม (ESS) หลัักการที่่� 7 การมีีส่่วนร่่วมในการพััฒนา (PCS) หลัักการที่่� 8 การมีี 

นวััตกรรม และเผยแพร่่นวััตกรรมซ่ึ่�งได้้จากการดำเนิินงานที่่�มีีความรับผิิดชอบต่่อสัังคม สิ่่�งแวดล้้อม และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย 

(IDS) (P > 0.10) จึึงปฏิิเสธสมมติิฐานที่่� 2, 4, 5, 7, 8 และ 9 ตามลำดัับ โดยการสรุุปผลการทดสอบสมมติิฐานการวิิจัย

แสดงดัังตารางที่่� 6

61ภาควิิชาการบััญชีี คณะพาณิิชยศาสตร์์และการบััญชีี จุุฬาลงกรณ์์มหาวิิทยาลััย

ปีีที่่� 2 ฉบัับที่่� 1  มกราคม - เมษายน 2568



ตารางที่่� 6  สรุุปผลการทดสอบสมมติิฐานจากการวิิจัย

สมมติิฐานการวิิจััย ผลการทดสอบ

H1	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมภาพรวมมีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ ปฏิิเสธ

H2	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรม 

มีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

ปฏิิเสธ

H3	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�นมีีความสัมพัันธ์์กัับ

ราคาหลัักทรััพย์์

ไม่่สามารถ

ปฏิิเสธ

H4	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการเคารพสิิทธิิมนุษยชนมีีความสัมพัันธ์์กัับ 

ราคาหลัักทรััพย์์

ปฏิิเสธ

H5	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรมมีีความสัมพัันธ์์

กัับราคาหลัักทรััพย์์

ปฏิิเสธ

H6	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักความรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคมีีความสัมพัันธ์์กัับ 

ราคาหลัักทรััพย์์

ไม่่สามารถ

ปฏิิเสธ

H7	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อมมีีความสัมพัันธ์์กัับ 

ราคาหลัักทรััพย์์

ปฏิิเสธ

H8	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการร่่วมพัฒนาชุุมชนหรืือสัังคมมีีความสัมพัันธ์์กัับ

ราคาหลัักทรััพย์์

ปฏิิเสธ

H9	 :	ค ะแนนการเปิิดเผยด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการมีีนวััตกรรมและเผยแพร่่นวััตกรรมมีีความ

สััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

ปฏิิเสธ

สรุุปและอภิิปรายผลการวิิจััย
จากผลการศึึกษาสมการถดถอยเชิิงพหุุพบว่่า คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 5  

ความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภคมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับราคาหลัักทรััพย์์ อย่่างมีีนััยสำคััญ ซึ่่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ 

Huaypad (2019) ซ่ึ่�งแสดงให้้เห็็นว่่า การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม ในหัวข้้อความรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค 

ส่่งผลให้้ราคาหลัักทรััพย์์มีีแนวโน้้มปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�น สาเหตุุอาจเป็็นเพราะ การผลิิตสิินค้้าและบริิการที่่�ปลอดภััยและ 

ไม่่เป็็นอันตรายต่่อสุุขภาพและความปลอดภััยของผู้้�บริิโภค การคุ้้�มครองผู้้�โภค การจััดเก็็บข้้อมููลของผู้้�บริิโภคอย่่างปลอดภััย 

การให้้ความรู้้�และข้้อมููลที่่�จำเป็็นต่่อการตััดสิินใจเลืือกซื้้�อสิินค้้าและบริิการ ซ่ึ่�งข้้อมููลเหล่่านี้้�เป็็นสิ่�งที่่�ทำให้้ผู้้�บริิโภครวมถึง

นัักลงทุุน เกิิดความมั่่�นใจ และเชื่่�อมั่่�นในคุุณภาพของสิินค้้าและบริิการ ซึ่่�งส่่งผลสะท้้อนทำให้้ผลการดำเนิินงานและ 

ราคาหลัักทรััพย์์สููงขึ้้�น นอกจากน้ี้� งานวิิจัยน้ี้�ยัังพบว่่า คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมหลัักการที่่� 2 

การต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น มีีความสััมพัันธ์์เชิิงลบกัับราคาหลัักทรััพย์์อย่่างมีีนััยสำคััญ ซึ่่�งขััดแย้้งกัับงานวิิจััยในอดีีต

ของ Waentongkom (2020) ซึ่่�งแสดงให้้เห็็นว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม ในหััวข้้อการต่่อต้้านการ 

ทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น ส่่งผลให้้ราคาหลัักทรััพย์์มีีแนวโน้้มปรัับตััวลดลง สาเหตุุอาจเป็็นเพราะการเปิิดเผยข้้อมููลในเร่ื่�องดัังกล่่าว

มีีกระบวนการที่่�ซัับซ้้อน และอาจทำให้้มีีค่่าใช้้จ่่าย ในการเก็็บรวบรวมและเปิิดเผยข้้อมููลค่่อนข้้างมาก และส่่งผลกระทบ

ต่่อผลกำไรของกิิจการ ทำให้้ผลการดำเนิินงานลดลงและส่่งผลต่่อราคาหลัักทรััพย์์ปรัับตััวลดต่่ำลง

62 วารสารการบััญชีีเชิิงกลยุุทธ์์แบบยั่่�งยืืน

ความสััมพัันธ์์ระหว่่างคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์ :  
กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร



ในส่่วนของคะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและสิ่่�งแวดล้้อมภาพรวม พบว่่าไม่่มีีความสััมพันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ 

ซึ่่�งสอดคล้้องกัับงานวิิจัยของ Waentongkom (2020) สาเหตุุเนื่่�องจากการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม  

รายด้้านบางรายการมีีความสัมพัันธ์์เชิิงบวกกัับราคาหลัักทรััพย์์ อย่่างมีีนััยสำคััญ เช่่น หลัักการที่่� 5 ความรับผิิดชอบต่่อ 

ผู้้�บริิโภค ในขณะที่่�การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมบางหลัักการมีีความสัมพันธ์์เชิิงลบกัับราคาหลัักทรััพย์ ์

อย่่างมีีนััยสำคััญ เช่่น หลัักการที่่� 2 การต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น ซึ่่�งเมื่่�อนำข้้อมููลรายด้้านมาคำนวณการเปิิดเผยใน 

ภาพรวม อาจทำให้้ความสััมพัันธ์์เชิิงบวกและเชิิงลบดัังกล่่าวหักล้้างกััน และส่่งผลให้้การเปิิดเผยข้้อมููลในภาพรวมไม่่มี ี

ความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์

นอกจากน้ี้�รายด้้านอื่่�น   ได้้แก่่ หลัักการที่่� 1 การประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรมพบว่่าไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับ 

ราคาหลัักทรััพย์์ซึ่่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ Sakulpram (2021) หลัักการที่่� 3 เคารพสิิทธิิมนุษยชนไม่่มีีความสัมพัันธ์์

กัับราคาหลัักทรััพย์์ซ่ึ่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ Sakulpram (2021) หลัักการที่่� 4 ปฏิิบัติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม

ไม่่มีีความสัมพันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ ซ่ึ่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ Waentongkom (2020) และ Sakulpram (2021) 

หลัักการที่่� 6 ดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อมไม่่มีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ ซ่ึ่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ Huaypad 

(2019) และ Sakulpram (2021) หลัักการที่่� 7 ร่่วมพััฒนาชุุมชนหรืือสัังคมไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์  

ซึ่่�งขััดแย้้งกัับผลการศึึกษาของ Waentongkom (2020) และ Huaypad (2019) หลัักการที่่� 8 มีีนวััตกรรมและเผยแพร่่

นวััตกรรมไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ ซึ่่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ Waentongkom (2020) และ 

Sakulpram (2021) ทั้้�งนี้้� การที่่�การเปิิดเผยข้้อมููลรายด้้านที่่�กล่่าวมาข้้างต้้น ไม่่มีีความสัมพัันธ์์กัับราคาหลัักทรััพย์์ อาจมีี

สาเหตุุเนื่่�องจากการเปิิดเผยข้้อมููลรายด้้านดังกล่่าว มีีค่่าใช้้จ่่าย และทรััพยากรที่่�ไม่่ก่่อให้้เกิิดรายได้้ และไม่่ได้้ช่่วยพยากรณ์์

ถึึงผลกำไรและผลขาดทุุนของการดำเนิินงาน ซึ่่�งไม่่สามารถบ่่งบอกได้้ว่่ากิิจกรรมในอนาคตจะสามารถทำกำไรได้้เท่่าใด  

หรืือนัักลงทุุนอาจจะมองว่่ากิิจกรรมเหล่่านี้้�ก่่อให้้เกิิดแต่่ค่่าใช้้จ่่ายมากกว่่าประโยชน์์ ดัังนั้้�นนักลงทุุนจึงไม่่ได้้นำข้้อมููล 

การเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมรายด้้านเหล่่านี้้� มาใช้้ประกอบการตััดสิินใจในการลงทุุน ทำให้้การเปิิดเผยข้้อมููล 

ดัังกล่่าวไม่่ได้้สะท้้อนไปยัังราคาหลัักทรััพย์์ของกิิจการ

ข้้อเสนอแนะ

ข้้อเสนอแนะสำหรัับการศึึกษาครั้้�งนี้้�

จากการศึึกษาครั้้�งนี้้�พบว่่าการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมในหลัักการที่่� 2 การต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น 

และหลัักการที่่� 5 ความรัับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค ส่่งผลต่่อราคาหลัักทรััพย์์ ซึ่่�งอาจจะเป็็นประโยชน์์ต่่อผู้้�บริิหารสามารถ 

นำผลการศึึกษาน้ี้�ไปวิิเคราะห์์ให้้เกิิดประโยชน์์ต่่อไป เช่่น ควรให้้ความสนใจกัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม 

โดยกำหนดนโยบายให้้ชััดเจน อีีกทั้้�งสำนัักงานคณะกรรมการกำกัับหลัักทรััพย์์และตลาดหลัักทรััพย์์ (กลต) อาจนำ 

ผลการศึึกษาไปใช้้ในการสนัับสนุุนหรืือกำหนดมาตรการที่่�เป็็นรููปธรรมในการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม  

เพื่่�อเป็็นประโยชน์์แก่่นัักลงทุุน ผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย สามารถนำข้้อมููลจากการเปิิดเผยด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม มาพิิจารณา

ตััดสิินใจในการลงทุุนต่่อไปได้้

ข้้อเสนอแนะสำหรัับการศึึกษาครั้้�งถััดไป

1.  เนื่่�องจากการศึึกษาครั้้�งน้ี้�เป็็นการศึึกษาการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อมเฉพาะเจาะจงแค่่หมวดธุุรกิิจ

อุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหารเท่่านั้้�น ดัังนั้้�นการศึึกษาครั้้�งถััดไปอาจจะขยายผลการศึึกษานี้้�กัับกลุ่่�มประชากร

ที่่�เป็็นบริิษัทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์อื่่�น หรืือกลุ่่�มประชากรที่่�เป็็นบริิษัทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่ง

ประเทศไทยแต่่อยู่่�ในหมวดธุุรกิิจอ่ื่�น 
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2.  อาจขยายเวลาการศึึกษาให้้มากขึ้้�นโดยศึึกษาเป็็นเวลาอย่่างน้้อย 5 ปีี เพื่่�อให้้ครอบคลุมภาวะเศรษฐกิิจที่่�เกิิดขึ้้�น

ทั้้�งหมด

3.  ในการศึึกษาครั้้�งนี้้�พบว่่า คะแนนการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมในภาพรวมไม่่ส่่งผลต่่อราคา 

หลัักทรััพย์์ ทั้้�งน้ี้�เนื่่�องมาจากการเปิิดเผยข้้อมููลอาจใช้้เวลาในการสะท้้อนในราคาหลัักทรััพย์์ ดัังนั้้�น ผู้้�สนใจอาจจะพิิจารณา

ศึึกษาการเปลี่่�ยนแปลงในราคาหลัักทรััพย์์ เป็็นตัวแปรตาม เพื่่�อจะได้้เห็็นทิิศทางการเปลี่่�ยนแปลงในราคาหลัักทรััพย์์
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ภาคผนวก

กระดาษทำการของการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมของบริิษััทจดทะเบีียน 

ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร

ศึึกษาความสััมพันธ์์การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมกัับราคาหลัักทรััพย์์กรณีีศึึกษาบริิษััทจดทะเบีียนใน

ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยกลุ่่�มอุตสาหกรรมเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร

ชื่่�อบริิษัท...............................................................................................................................................................................................................................ปีี.........................................................

หััวข้้อการเปิิดเผยข้้อมููล การเปิิดเผยข้้อมููล

1.	 การประกอบกิิจการด้้วยความเป็็นธรรม (Fair business operation)

1.1	ส่ ่งเสริิมการแข่่งขััน (Promote competition)

1.2	ส่ ่งเสริิมความรับผิิดชอบต่่อสัังคมในห่่วงโซ่่คุุณค่่า  

(Promote social responsibility in the value chain)

1.3	ส่ ่งเสริิมการเคารพสิิทธิิในทรััพย์์สิิน (Promote respect for property rights)

2.	 การต่่อต้้านการทุุจริิตคอร์์รััปชั่่�น (Anti-corruption)

2.1	 การปฏิิบััติิทั่่�วไป (General practice)

2.2	 การปฏิิบััติิแบบกลุ่่�มความร่่วมมืือ (Collaborative practice)

3.	 การเคารพสิิทธิิมนุษยชน (Respect for human rights)

3.1	 การจััดทำนโยบายด้้านสิิทธิิมนุษยชน (Establishing human rights policy)

3.2	 การบริิหารจััดการความเสี่่�ยงและการนำไปปฏิิบััติิิ� (Risk management and implementation)

3.3	 กลไกการคุ้้�มครอง เยีียวยาและการมีีส่่วนร่่วม  

(Protection mechanisms The And participation)

4.	 การปฏิิบััติิต่่อแรงงานอย่่างเป็็นธรรม (treat workers fairly)

4.1	 การไม่่เลืือกปฏิิบัติิในการจ้้างงาน (Non-discrimination in employment)

4.2	 การไม่่ใช้้แรงงานบังคัับ (No use of forced labor)

4.3 การไม่่ใช้้แรงงานเด็็ก (No use of child labor)

4.5	คว ามคุ้้�มครองทางสัังคม (Social protection)

4.6	สุ ขภาพและความปลอดภััยในการทำงาน (Health and safety at work)

5.	คว ามรับผิิดชอบต่่อผู้้�บริิโภค (Responsibility to consumers)

5.1	 การตลาดที่่�เป็็นธรรม (Fair marketing)

5.2	 การผลิิตสิินค้้าและการบริิการที่่�ปลอดภััยไม่่เป็็นอันตรายต่่อสุุขภาพของผู้้�บริิโภค (Production of 

goods and services that are safe and not harmful to the health of)
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หััวข้้อการเปิิดเผยข้้อมููล การเปิิดเผยข้้อมููล

5.3	 การจััดเก็็บข้้อมููลของผู้้�บริิโภคอย่่างปลอดภััย (Collection of consumer data Safely)

5.4	 การบริิหารจััดการความสัมพัันธ์์กัับลููกค้้าทั้้�งก่่อนและหลัังการขาย (Manage relationships with 

customers both before and after the sale)

5.5	 การพััฒนาสิินค้้าและบริิการของกิิจการให้้เกิิดประโยชน์์ต่่อสัังคมและส่ิ่�งแวดล้้อม (Development 

of products and services of the business to benefit society and environmental)

5.6	 การให้้ความรู้้�และข้้อมููลที่่�จำเป็็นต่่อการตััดสิินใจเลืือกซื้้�อสิินค้้าและบริิการ (to provide 

knowledge and information necessary for the decision to buy products)

6.	 การดููแลรัักษาส่ิ่�งแวดล้้อม (Environmental stewardship)

6.1	 การป้้องกัันมลภาวะ (Pollution prevention)

6.2	 การใช้้ทรััพยากรอย่่างยั่่�งยืืน (Sustainable use of resources)

6.3	 การลดและปรัับตััวให้้เข้้ากัับภาวะโลกรอ้้น (Reducing and adapting to global warming)

6.4	 การปกป้้องส่ิ่�งแวดลอ้้มความหลากหลายทางชวีีภาพ และการบรููณะที่่�อยู่่�อาศััยตามธรรมชาติิ 

(Environmental protection Biological pattern and natural restoration) 

7.	 การมีีส่่วนร่่วมในการพััฒนาชุุมชนและสัังคม  

(Participation in community and social development)

7.1	 สร้้างการมีีส่่วนร่่วมของชุุมชน (Create community participation)

7.2	 การส่่งเสริิมและสนัับสนุุนการศึึกษา ศิิลปวััฒนธรรมและจริิยธรรมในชุมชน  

(Promote and support education, art, culture and ethics in communities)

7.3	 การสร้้างการจ้้างงานและพััฒนาทัักษะ (Employment creation and skill Development)

7.4	 การดููแลสุุขภาพ (Health care)

7.5	 การลงทุุน ทางสัังคม Social investment

8.	 การมีีนวััตกรรม และเผยแพร่่นวััตกรรมซ่ึ่�งได้้จากการดำเนิินงานที่่�มีีความรับผิิดชอบต่่อสัังคม สิ่่�งแวดล้้อม 

และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย (Innovation and dissemination)

8.1	น วััตกรรมที่่�เป็็นความรับผิิดชอบต่่อสัังคมระดัับหน้้าที่่�  

(Innovation with social responsibility at the duty level)

8.2	น วััตกรรมที่่�เป็็นความรับผิิดชอบต่่อสัังคมระดัับบุุคคล  

(Innovation with social responsibility at the personal level)

8.3	น วััตกรรมเป็็นความรับผิิดชอบต่่อสัังคมระดัับกิิจการ  

(Innovation with social responsibility at the business level)

8.4	น วััตกรรมเป็็นความรับผิิดชอบต่่อสัังคมระดัับพลเมืืองของโลก  

(Innovation with responsibility Society at the level of citizens of the world)
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