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บทคัดย่อ

	 รายงานเชิงบูรณาการเป็นการน�ำเสนอข้อมูลที่เก่ียวข้องกับทรัพยากรและความสัมพันธ์ใน
การใช้ทรพัยากรทีส่่งผลต่อการสร้างมลูค่าให้กบัองค์กรซึง่ในรายงานเชิงบรูณาการประกอบด้วย ข้อมลูทนุ
องค์ประกอบด้านเนื้อหาสาระและตัวช้ีวัด การศึกษานี้จึงมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาระดับของการเปิดเผย
ข้อมูลของรายงานเชิงบูรณาการและศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อูลตามรูปแบบของรายงาน
เชิงบรูณาการกบัมลูค่าองค์กรตามราคาตลาดของกลุ่มธนาคารพาณชิย์ในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย 
โดยใช้การวเิคราะห์เนือ้หา (Content Analysis) จากรายงานประจ�ำปี ผลจากการศึกษาพบว่า มกีารเปิดเผย
ข้อมลูย่อยในส่วนของทนุและตวัช้ีวดัอยู่ในระดบัน้อย ข้อมลูย่อยในส่วนขององค์ประกอบด้านเนือ้หาสาระ
พบว่า มกีารเปิดเผยข้อมลูทัว่ไปขององค์กรและสภาพแวดล้อมภายนอกรปูแบบธรุกจิและผลการด�ำเนนิงาน
อยู่ในระดบัมาก นอกจากนัน้การเปิดเผยข้อมลูตวัช้ีวดัทางสังคมและตวัช้ีวดัทางธรรมาภบิาลมคีวามสมัพันธ์
กับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาดอย่างมีนัยส�ำคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่น 95%

ค�ำส�ำคัญ: รายงานเชิงบูรณาการ ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าองค์กร การเปิดเผยข้อมูล

Abstract

	 Integrated reporting is to provide insight accounting information about the resources 
and the relationship of resources used that affect creating value of an organization. Integrated 
reporting includes capitals, content elements and indicators. This study aimed to investigate the 
level of integrated reporting disclosure and to examine the relationship between the disclosure 
in the integrated reporting forms and firm values of the commercial banks listed in the Stock 
Exchange of Thailand. The data from the annual report was analysed by using content analysis. 
The research findings indicated that capitals and indicators were disclosed in lowest level. In 
contrast, this research found that the content elements specified in organizational overview and 
external environment, business model and performance were disclosed in high level. Besides, the 
disclosure of social and governance indicators has significantly correlation with the market value 
at a95% confidence interval.
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บทน�ำ
	 ในปัจจุบันธุรกิจเริ่มตระหนักถึงความสัมพันธ์และเกี่ยวข้องกับความรับผิดชอบต่อสังคมเพ่ิม
มากข้ึน ซึง่อาจมสีาเหตจุากกระแสโลกาภวิตัน์ (Globalization) และการอยู่ร่วมกันเป็นพลเมืองในโลก ส่งผล
ท�ำให้เกิดแรงผลักดันต่อธุรกิจให้ต้องมีความรับผิดชอบต่อสังคม ธรรมชาติและสิ่งแวดล้อม สุขภาพของ
ประชากร ความยากจน มีความซับซ้อนทางด้านเศรษฐกิจและการเงินเพิ่มมากขึ้นเรื่อยๆ อย่างหลีกเลี่ยง
ไม่ได้ นอกจากการด�ำเนินงานของธุรกิจด้านความรับผิดชอบต่อสังคมแล้ว ธุรกิจต้องน�ำเสนอข้อมูลให้กับ
ผู้มีส่วนได้เสียได้สามารถเข้าถึง ศึกษาและท�ำความเข้าใจ ตลอดจนตรวจสอบข้อมูลดังกล่าวจากรายงาน
ที่เผยแพร่ต่อสาธารณะ (Public Reporting) และเปิดเผยข้อมูลในรายงานทางการเงินที่เกี่ยวข้อง
	 รายงานเชิงบูรณาการ (Integrated Reporting) เป็นรายงานที่จัดท�ำขึ้นเพื่อการรวบรวมข้อมูลซึ่ง
เกี่ยวข้องกับข้อมูลทางด้านการเงิน (Financial Information) และข้อมูลที่ไม่ใช่ทางการเงิน (Non-Financial 
Information) ให้อยู่ในรายงานประจ�ำปี (Annual Report) ที่น�ำเสนอข้อมูลการเคล่ือนย้ายของทุนต่างๆ 
ผ่านกิจกรรมของธุรกิจที่มีความกระชับเพ่ือสื่อสารเรื่องราวเกี่ยวกับกลยุทธ์ขององค์กร ธรรมาภิบาล 
ผลการด�ำเนนิงานและการคาดการณ์ บรบิทของสภาพแวดล้อมภายนอก การสร้างมลูค่าให้กบัองค์กรทัง้ใน
ระยะสัน้และระยะยาว โดยครอบคลมุข้อมลูทัง้ทางด้านเศรษฐกิจ สงัคมและสิง่แวดล้อม ซึง่ธรุกจิต้องแสดง
ให้เหน็ถึงความรบัผดิชอบทีม่ต่ีอลกูค้า คู่ค้า พนกังานและผูม้ส่ีวนได้เสียต่างๆ ทีเ่ก่ียวข้องกับธรุกจิ ในปัจจบุนั
มคีณะกรรมการเพ่ือส่งเสรมิให้ธรุกิจจดัท�ำรายงานเชิงบรูณาการเผยแพร่ต่อสาธารณะและมแีนวโน้มทีธ่รุกิจ
จะมกีารจดัท�ำรายงานเชิงบรูณาการเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนือ่ง โดยทีร่ายงานเชิงบรูณาการมผีลกระทบโดยตรง
กับการสร้างเสริมความสามารถและมูลค่าให้กับธุรกิจอย่างต่อเนื่องรวมถึงเป็นประโยชน์และเกี่ยวข้องกับ
การตัดสินใจของผู้มีส่วนได้เสีย ซึ่งสอดคล้องกับหลักความเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ (Relevancy) ดังนั้น
ผูศึ้กษาจงึสนใจการเปิดเผยข้อมลูตามรปูแบบรายงานเชิงบรูณาการในรายงานประจ�ำปีและความสมัพันธ์
กับมูลค่าองค์กร (Value Relevance) ของข้อมูลตามรูปแบบรายงานเชิงบูรณาการโดยอาจแสดงออกมาใน
ตัวเลขราคาตลาด ซึ่งสะท้อนถึงประโยชน์ของการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบรายงานเชิงงบูรณาการ

วัตถุประสงค์
	 1.	เพื่อศึกษาการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการ
	 2.	เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการกับ
	 	 มูลค่าองค์กรตามราคาตลาด

แนวคิดและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง
	 รายงานเชิงบรูณาการเป็นรายงานทีม่คีวามกระชับเพ่ือส่ือสารเรือ่งราวเกีย่วกบักลยุทธ์ขององค์กร 
ธรรมาภิบาล ผลการด�ำเนินงานและการคาดการณ์ บริบทของสภาพแวดล้อมภายนอก นอกจากนั้นยัง
อธิบายถึงการมีปฏิสัมพันธ์ระหว่างองค์กรกับสภาพแวดล้อมภายนอกและทุนต่างๆ เพ่ือสร้างมูลค่า
ให้กับองค์กรทั้งในระยะส้ัน และระยะยาว (The International Integrated Reporting Council, 
2013) โดยการปฏสิมัพันธ์ของทนุดงักล่าวแสดงออกมาจากการเพ่ิมข้ึนและลดลงของมลูค่าของธรุกิจทีเ่กิด
จากการด�ำเนนิกจิกรรมต่างๆ ขององค์กร พร้อมทัง้การค�ำนงึถึงผูม้ส่ีวนได้เสยีทัง้ความเข้าใจ ความเอาใจ
ใส่และการตอบสนองความต้องการของผู้มีส่วนได้เสีย ข้อมูลในรายงานเชิงบูรณาการ ประกอบด้วยทุน 
(Capitals) องค์ประกอบด้านเนื้อหาสาระ (Content elements) และตัวชี้วัด (Indicators)
	 ทนุ (Capitals) การด�ำเนนิงานขององค์กรให้ประสบความส�ำเรจ็จะข้ึนอยู่กบัรปูแบบของทนุทีม่คีวาม
หลากหลายทีแ่สดงออกมาจากการเพ่ิมข้ึนและลดลงของมลูค่าของธรุกิจซึง่เกดิจากการด�ำเนนิกจิกรรมต่างๆ 
ขององค์กร ตามกรอบแนวคิดในการจดัท�ำรายงานเชิงบรูณาการ จ�ำแนกออกเป็น 6 ส่วน ประกอบด้วย ทนุ
ทางการเงนิ (Financial Capital) หมายถึง ทนุทีอ่งค์กรใช้ส�ำหรบัการผลิตสินค้าและบรกิารทนุทางการผลิต 
(Manufactured Capital) หมายถึง ทุนทางกายภาพที่องค์กรน�ำมาใช้ในการผลิตสินค้าและบริการ ทุนทาง
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ปัญญา (Intellectual Capital) หมายถึง องค์กรทรัพย์สินทางปัญญา นอกจากนั้น ทุนทางปัญญายังรวมถึง 
องค์ความรูท้ีอ่ยู่ในตวับคุคล (Tacit knowledge) ระบบต่างๆ ขององค์กร วธิแีละกระบวนการปฏบิตังิานและ
ระเบียบขององค์กร ทุนทางมนุษย์ (Human Capital) หมายถึง สมรรถนะของบุคลากร ความสามารถและ
ประสบการณ์ รวมถึงแรงจูงใจในการสร้างสรรค์นวัตกรรม ทุนทางสังคมและความสัมพันธ์ (Social and 
Relationship Capital) หมายถึง สถาบันและความสัมพันธ์ระหว่างชุมชน ผู้มีส่วนได้เสียและเครือข่ายอื่นๆ 
และรวมถึงความสามารถในการแลกเปลี่ยนข้อมูลซึ่งท�ำให้สวัสดิภาพส่วนบุคคลและของกลุ่มดีข้ึน และ
ทุนทางธรรมชาติ (Natural Capital) หมายถึง กระบวนการและทรัพยากรธรรมชาติที่ใช้แล้วหมดไปและ
สามารถสร้างขึ้นมาใหม่ ที่ท�ำสินค้าและบริการขององค์กรประสบความส�ำเร็จตั้งแต่ในอดีต ปัจจุบันและ
ในอนาคต 
	 องค์ประกอบด้านเนื้อหาสาระ (Content Elements) ในรายงานเชิงบูรณาการจะประกอบด้วย 
8 องค์ประกอบ ซึ่งมีความเกี่ยวข้องและเชื่อมโยงกัน ดังนี้ ข้อมูลทั่วไปขององค์กรและสภาพแวดล้อม
ภายนอก (Organizational overview and External environment) ธรรมาภบิาล (Governance) รปูแบบธรุกจิ 
(Business Model) ความเสี่ยงและโอกาส (Risks and Opportunities) กลยุทธ์และการจัดสรรทรัพยากร 
(Strategy and Resource allocation) ผลการด�ำเนนิงาน (Performance) ภาพอนาคต (Outlook) และพ้ืนฐาน
ของการจัดเตรียมและน�ำเสนอ (Basis of preparation and presentation) นอกจากนั้นข้อมูลตัวช้ีวัด 
(Indicators) ประกอบด้วย ตัวชี้วัดทางด้านสังคม (Social) สิ่งแวดล้อม (Environment) และธรรมาภิบาล 
(Governance)
	 ทัง้นีใ้นหลายประเทศได้น�ำแนวคิดรายงานเชิงบรูณาการมาใช้ทัง้บงัคับหรอืสมคัรใจเพ่ือให้องค์กร
และบริษัท ได้พัฒนาและปรับปรุงรายงานประจ�ำปีให้เป็นรายงานเชิงบูรณาการโดยกรอบในการจัดท�ำ
รายงานเชิงบรูณาการ ปี 2013 (The International Integrated Reporting Council, 2013) ในขณะทีก่ารจดัท�ำ
รายงานธรรมาภิบาลของประเทศแอฟริกาใต้ (King III) ปี 2009 ได้แสดงให้เห็นว่า รายงานเชิงบูรณาการ
เป็นการบรูณาการผลการด�ำเนนิงานด้านการเงนิและรายงานเพ่ือความย่ังยืนขององค์กร โดยแสดงข้อมลูที่
มสีาระส�ำคัญทีเ่กีย่วข้องกบัข้อมลูทางด้านการเงนิและไม่ใช่ทางการเงนิประสทิธภิาพของเป้าหมาย กลยุทธ์ 
ผลการด�ำเนินงานที่เกี่ยวข้องกับเศรษฐกิจ (Economy) สังคม (Social) และสิ่งแวดล้อม(Environment) เพื่อ
สื่อสารให้กับผู้มีส่วนได้เสีย โดยน�ำเสนอเป็นภาพรวมในสิ่งที่เกี่ยวข้องกับผลประโยชน์ที่ผู้มีส่วนได้เสียให้
ความสนใจและตอบสนองผู้สนับสนุนทุนทางการเงิน
	 การเปิดเผยข้อมูลในรายงานเชิงบูรณาการเป็นวิธีการที่ท�ำให้ความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูล
ระหว่างเจ้าของและผู้บริหาร (Asymmetric Information) ลดลง นอกจากนั้นเจ้าของยังสามารถรับรู้ถึง
ความพยายามในการท�ำงานของผู้บริหารให้ทราบถึงการใช้ทุนต่างๆ ผ่านกิจกรรมในการสร้างมูลค่าให้
กับองค์กร และยังเป็นการส่ือสารกับผู้มีส่วนได้เสียให้ทราบถึงการใช้ทุนต่างๆ ผ่านกิจกรรมต่างๆ ใน
การสร้างมูลค่าให้กับองค์กร แสดงให้เห็นถึงความตั้งใจของผู้บริหารในการเปิดเผยข้อมูล ซึ่งสอดคล้อง
กบัทฤษฎกีารส่งสญัญาณ ทีไ่ด้อธบิายถึงการมข้ีอมลู (Information) ทีแ่ตกต่างกันโดยทีผู่ท้ีม่ข้ีอมลูมากกว่า
จะพยายามส่งสัญญาณข้อมูลที่ตนเองมีอยู่ให้อีกฝ่ายหนึ่งได้ทราบ เพื่อหลีกเลี่ยงความแตกต่างของข้อมูล
ข่าวสาร ซึ่งอาจท�ำให้เกิดความเข้าใจผิดและส่งผลให้เกิดค่าใช้จ่ายตามมา (Spence, 1973) 
	 นอกจากนั้นรายงานเชิงบูรณาการเป็นวิธีการที่แสดงข้อมูลความชอบธรรมในการด�ำเนินธุรกิจ
การท�ำกจิกรรมขององค์กรภายใต้ความชอบด้วยกฎหมาย การเป็นพลเมอืงทีด่ขีององค์กร ความรบัผดิชอบ
ต่อสังคมจากกิจกรรมต่าง ๆ ซึ่งองค์กรต้องพิจารณาถึงความต้องการของผู้มีส่วนได้เสียและสังคม ซึ่ง
เป็นไปตามแนวคิดของทฤษฎผีูม้ส่ีวนได้เสยี ทีผู่ม้ส่ีวนได้เสยีเป็นผูท้ีม่อีทิธพิลต่อการด�ำเนนิกจิกรรมต่างๆ 
ขององค์กร โดยที่ผู้มีส่วนได้เสียทั้งผู้ที่อยู่ภายในองค์กรและผู้ที่อยู่ภายนอกองค์กร ที่อาจเป็นผู้ที่ได้
รับผลกระทบจากการด�ำเนินกิจกรรมต่างๆ ขององค์กร (Freeman, 1984) ซึ่งองค์กรต้องพิจารณาถึง
การตอบสนองความคาดหวังของผู้มีส่วนได้เสียและมีความรับผิดชอบต่อสังคมให้มากข้ึน รวมทั้งให้
ความสนใจกับผู้มีส่วนได้เสียที่ไม่ได้แสดงออกหรือนิ่งเงียบด้วย
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	 อนึ่งเนื้อหาของรายงานเชิงบูรณาการได้ให้เน้นข้อมูลเก่ียวกับมูลค่าขององค์กรเพ่ือตอบโจทย์
ส�ำหรับผู้ลงทุน มีเนื้อหาข้อมูลที่เกี่ยวกับมูลค่าของสังคมและการรายงานความเสียหายที่เกิดข้ึนกับ
หน่วยงานภายนอก เช่น ความเสียหายต่อสิ่งแวดล้อม (Flower, 2015) ข้อมูลที่มิใช่ข้อมูลทางการเงินและ
การบูรณาการข้อมูลสิ่งแวดล้อม สังคมและธรรมาภิบาลเข้าไปในข้อมูลทางการเงิน เพื่อสร้างความยั่งยืน
ขององค์กรและเพิ่มความเชื่อมั่นในข้อมูลที่ไม่ใช่ข้อมูลทางการเงิน น�ำเสนอข้อมูลสินทรัพย์ที่จับต้องไม่ได้ 
เช่น ทุนทางมนุษย์ ความมีชื่อเสียง ท�ำให้นักลงทุนสามารถวัดได้อย่างน่าเชื่อถือ และส่งผลต่อก�ำไรของ
บรษัิท (Baboukardos and Rimmel, 2016) นอกจากนัน้รายงานเชิงบรูณาการท�ำให้ มกีารเปิดเผยข้อมลูทีม่ี
ความชัดเจนเพ่ือตอบสนองผูม้ส่ีวนได้เสยีและเกดิการปรบัปรงุคุณภาพของรายงานทางการเงนิทีส่อดคล้อง
กับมุมมองของรายงานเชิงบูรณาการ (Clayton, Rogerson and Rampedi, 2015) และ(Baboukardos and 
Rimmel, 2016) ทั้งนี้ผู้มีส่วนได้เสียทั้งภายนอกและภายในยังสามารถได้รับประโยชน์จากรายงานเชิง
บูรณาการ เช่น ช่วยลดความไม่สมดุลในการรับรู้ข้อมูลของผู้บริหารและบุคคลภายนอกที่เป็นเจ้าของทุน 
(Lee and Yeo, 2016) ท�ำให้ได้รับข้อมูลสารสนเทศ (Information) และการน�ำข้อมูลไปเป็นประโยชน์ใน
การวางแผน ตัดสินใจและควบคุม (Transformation) ในขณะที่รายงานทางการเงินแบบเดิมจะท�ำหน้าที่
เพียงการให้ข้อมลูสารสนเทศ ส่วนรายงานเพ่ือความย่ังยืนจะท�ำหน้าทีเ่พียงการแปลงข้อมลูเท่านัน้ ดงันัน้
รายงานเชิงบูรณาการจึงสามารถท�ำหน้าที่ให้ข้อมูลแก่ผู้มีส่วนได้เสียทั้งสองอย่างพร้อมกัน (Eccles and 
Serafeim, 2014) นอกจากนั้นรายงานเชิงบูรณาการยังเป็นการสร้างความเข้าใจที่ดีกับผู้มีส่วนได้เสียใน
การสร้างมูลค่าให้ขององค์กรส่งผลท�ำให้ทราบถึงข้อมูลเพ่ิมเติมที่มีความส�ำคัญต่อการตัดสินใจ (Burke 
and Clark, 2016)
	 ส�ำหรับรูปแบบการรายงานเชิงบูรณาการสามารถจัดท�ำเพียงฉบับเดียวหรือควบคู่กับรายงาน
ประจ�ำปีแบบเดิมแต่ต้องสามารถท�ำให้ผู้มีส่วนได้เสียสังเกตเห็นได้ มีความโดดเด่นและเป็นส่วนหนึ่งของ
รายงานประจ�ำปีจากการศึกษาของ Wild and Staden (2013) จากบรษิทัทีไ่ด้น�ำรายงานเชิงบรูณาการไปใช้ 
พบว่า บรษิทัทีเ่ริม่น�ำแนวทางการจดัท�ำรายงานเชิงบรูณาการไปปรบัใช้ส่วนใหญ่ไม่ใช่บรษิทัในอตุสาหกรรม
ที่ส่งผลกระทบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อม แต่เป็นบริษัทที่เก่ียวข้องกับการให้บริการทางการเงิน ซึ่งใน
ช่วงแรกยังมคีวามยาวของเนือ้หาเหมอืนกบัรายงานแบบเดมิ ซึง่ไม่สอดคล้องกบัแนวทางการจดัท�ำรายงาน
เชิงบูรณาการที่ต้องการให้มีเนื้อหาที่กระชับ เนื้อหาส่วนใหญ่เกี่ยวข้องกับผลการด�ำเนินงานและภาพใน
อนาคต ส่วนข้อมลูกลยุทธ์ การด�ำเนนิงาน ข้อมลูทัว่ไปมเีนือ้หาทีไ่ม่มคีวามเข้มข้นมากเมือ่เทยีบกับข้อมลู
ผลการด�ำเนินงานและภาพในอนาคต นอกจากนั้นยังมีการน�ำเสนอข้อมูลทุนทางการเงิน ทุนทางมนุษย์ 
ทุนทางธรรมชาติและทุนทางสังคม ส่วนทุนทางการผลิตและทุนทางปัญญายังน�ำเสนอได้ไม่สมบูรณ์ ทั้งนี้
ปัจจยัทีม่ผีลต่อการจดัท�ำรายงานเชิงบรูณาการ พบว่า ระบบกฎหมาย ผูบ้รหิารขององค์กร โอกาสของการ
เจรญิเตบิโตของธรุกจิ ขนาดของธรุกิจ องค์ประกอบของการจดัการ เป็นปัจจยัทีม่คีวามส�ำคัญต่อการจดัท�ำ
รายงานเชิงบูรณาการ ทั้งนี้ในประเทศที่มีระบบกฎหมายลายลักษณ์อักษร (Civil Law) มีแนวโน้มท�ำให้
เกิดการสร้างและเผยแพร่รายงานเชิงบูรณาการในขณะที่ผู้บริหารขององค์กรซึ่งเป็นผู้ตัดสินใจเก่ียวกับ
การเปิดเผยข้อมลูในรายงานเชิงบรูณาการและจดัท�ำรายงานเชิงบรูณาการให้สอดคล้องกับสภาพแวดล้อม
ของกฎหมาย (Frias-Aceituno, Rodriguez-Ariza, and Garcia-Sanchez, 2013)
	 ความสัมพันธ์กับมูลค่าองค์กรตามราคาตลาดเป็นมิติหนึ่งของการวัดคุณภาพของข้อมูลทางการ
บญัชีซึง่เป็นการให้ข้อมลูทีท่นัเวลา มปีระโยชน์ สามารถพยากรณ์และสร้างความแตกต่างในการตดัสนิใจให้
กบัผูใ้ช้ข้อมลูดงักล่าว (Ohlson,1995) โดยความสมัพันธ์ระหว่างรายงานทางการเงนิกบัการใช้ประโยชน์จาก
ข้อมูลทางการบัญชีในรายงานทางการเงินของผู้ลงทุนในการตัดสินใจและการวัดความสัมพันธ์กับมูลค่า
ขององค์กร โดยการใช้แบบจ�ำลองวัดมูลค่า (Valuation models) ซึ่งประกอบด้วย การวัดความสัมพันธ์
กับมูลค่าขององค์กรโดยใช้แบบจ�ำลองการวัดด้วยราคา (Price model)และการวัดความสัมพันธ์กับมูลค่า
ขององค์กรโดยใช้แบบจ�ำลองการวัดด้วยผลตอบแทน(Return model)เพ่ือทดสอบและเป็นแบบส�ำหรับ
การประเมินข้อมูลทางการบัญชีที่ผู้ลงทุนใช้ในการตัดสินใจ 
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	 การน�ำรายงานเชิงบรูณาการมาใช้ท�ำให้ข้อมลูทีเ่ปิดเผยในรายงานเชิงบรูณาการมคีวามสัมพันธ์กับ
มูลค่าขององค์กรตามราคาตลาดและยังเป็นข้อมูลส�ำหรับผู้มีส่วนได้เสียที่หลากหลายในการใช้ประโยชน์
จากข้อมลูดงักล่าวเพ่ือการตดัสนิใจ นอกจากนัน้รายงานเชิงบรูณาการยังช่วยลดปัญหาของความไม่สมดลุ
ในการรับรู้ข้อมูลระหว่างบุคคลภายในและภายนอกบริษัทซึ่งผลการศึกษาของ Lee and Yeo (2016) 
พบว่า มูลค่าของธุรกิจตามราคาตลาดและผลการด�ำเนินงานทางการบัญชีของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัย์ Johannesburg ทีจ่ดัท�ำรายงานเชิงบรูณาการในระหว่างปี ค.ศ. 2010 – 2013 มคีวามสมัพันธ์
ในเชิงบวกกับการเปิดเผยข้อมูลในรายงานเชิงบูรณาการ ทั้งนี้การน�ำรายงานเชิงบูรณาการปรับใช้ส่งผล
ท�ำให้ความสัมพันธ์ระหว่างสินทรัพย์สุทธิกับมูลค่าตลาดของหลักทรัพย์มีความสัมพันธ์ที่ลดลง ซึ่งเป็นผล
มาจากการให้ความส�ำคัญเกีย่วกบั “ทนุ” ทีไ่ม่ได้หมายความเฉพาะทนุทางการเงนิเพียงอย่างเดยีว แต่ยัง
หมายความร่วมถงึ ทนุทางมนษุย์ ทนุทางสงัคมและทนุทางสิง่แวดล้อม (Baboukardos and Rimmel, 2016)

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการศึกษา

วิธีการด�ำเนินการวิจัย
	 การศึกษามูลค่าองค์กรกับการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการประชากร 
คือ รายงานประจ�ำปีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) กลุ่มธุรกิจการเงิน 
(FINANCIAL) ธนาคารพาณชิย์ (BANK) ในระหว่างปี พ.ศ. 2557 – 2559 จ�ำนวน 11 ธนาคาร รวม จ�ำนวน
ข้อมูล 33 ข้อมูล ซึ่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษานี้เก็บรวบรวมจากรายงานประจ�ำปี (Annual Report) ของ
ธนาคารพาณิชย์และฐานข้อมูล SET SMART เพื่อใช้ในการวิเคราะห์เนื้อหา (Content Analysis) ของ
ข้อมูลทุน องค์ประกอบด้านเนื้อหาสาระและตัวช้ีวัดซึ่งเป็นการวิเคราะห์เรื่องราวต่างๆ ที่ปรากฏใน
เอกสาร สิ่งพิมพ์ เนื้อหาที่ถ่ายทอดทางโทรทัศน์ รวมถึงงานเขียนในรูปแบบต่าง ๆ โดยที่การวิเคราะห์
เนื้อหา เป็นเทคนิควิธีการวิจัยที่ใช้วิเคราะห์เนื้อหาจากการเขียน สัญลักษณ์ เป็นการวิเคราะห์เนื้อหาตาม
ที่ปรากฏ (Manifest Content) และเนื้อหาที่ซ่อนอยู่ (Latent Content) ของเนื้อหาในการสื่อสารผ่านการ
จัดแบ่งประเภท (Classification) การจัดท�ำเป็นตาราง (Tabulation) และการประเมินผล (Evaluation) ใน
สัญลักษณ์และหัวข้อ นอกจากนั้นยังเป็นการศึกษาให้แน่ใจในความหมายและผลกระทบที่น่าจะเป็นไปได้ 
(Krippenndorff, 2004) รูปแบบของการศึกษา มีดังนี้
	 1.	รูปแบบของการเปิดเผยข้อมูล (Form of Disclosure: FD) ประกอบด้วย การเปิดเผยเนื้อหา 
(Texts) ได้แก่ ค�ำ(Words) บรรทัด (Sentences) และภาพ (Visuals) ซึ่งประกอบด้วยแผนภูมิ (Charts) 
และรูปภาพ (Pictures)
	 2.	ลกัษณะของการเปิดเผยข้อมลู (Nature of Disclosure: ND) ประกอบด้วย ข้อมลูการบอกเล่า 
(Declarative) ข้อมูลเชิงตัวเลข (Numerical) และข้อมูลแสดงมูลค่า (Fiscal Value)

การเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการ 
(Disclosure of Integrated Reports)

ราคาตามบัญชี (Book Value)

ก�ำไรต่อหุ้น (Earnings per Share) มูลค่าขององค์กรตามราคาตลาด
(Firm Values)
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	 3.	ต�ำแหน่งของการเปิดเผยข้อมลู (Location of Disclosure: LD) ประกอบด้วย ปก (Cover Page) 
ข้อมูลทางการเงินที่ส�ำคัญ (Financial Highlight) ข้อมูลทั่วไป (General Information) ปัจจัยความเสี่ยง 
(Risk Factors) ลักษณะการประกอบธุรกิจ โครงสร้างเงินทุนและการจัดการ รายการระหว่างกัน (Related 
Transactions) ค�ำอธิบาย การวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการด�ำเนินงาน (Management Discussion 
and Analysis: MD&A) การประกอบธุรกิจของแต่ละสายผลิตภัณฑ์ ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ 
ข้อพิพาททางกฎหมาย และการควบคุมภายใน (Internal Control)
	 ในการรวบรวมข้อมูลการเปิดเผยตามรูปแบบรายงานเชิงบูรณาการ ซึ่งประกอบด้วยข้อมูลทุน
องค์ประกอบด้านเนือ้หาสาระ และตวัช้ีวดั โดยผูว้จิยัได้จดัท�ำแบบบนัทกึข้อมลูจดัท�ำกระดาษท�ำการเปิดเผย
ข้อมูลตามรูปแบบของการเปิดเผย ลักษณะและต�ำแหน่งของการเปิดเผยเพื่อวิเคราะห์ระดับการเปิดเผย
ข้อมูล และจัดท�ำแบบบันทึกข้อมูลเพื่อจัดเก็บข้อมูลราคาตลาดของหลักทรัพย์เฉลี่ย 5 วัน 1 เดือนและ 
3 เดือนภายหลังจากการเปิดเผยรายงานประจ�ำปีเพ่ือท�ำการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย
ข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการกับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาด

ผลการวิจัยและอภิปรายผล
	 ผลการวิจัยน�ำเสนอออกเป็น 2 ส่วน ประกอบด้วย 1) ผลการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของ
รายงานแบบบูรณาการและ 2) ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของ
รายงานเชิงบูรณาการกับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาด
	 ผลการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายานแบบบูรณาการประกอบด้วยการน�ำเสนอ
การเปิดเผยข้อมลูตามรปูแบบของรายงานเชิงบรูณาการ ประกอบด้วย ทนุ องค์ประกอบด้านเนือ้หาสาระและ
ตวัช้ีวดั ในภาพรวมและจ�ำแนกตามรปูแบบการศึกษา คือ รปูแบบลกัษณะและต�ำแหน่งของการเปิดเผยข้อมลู 
ซึ่งแสดงในตารางที่ 1 ดังนี้

ตารางที่ 1 การเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการ

รายงานเชิงบูรณาการ

ผลการวิเคราะห์

รูปแบบของการเปิดเผย
ข้อมูล

ลักษณะของการเปิดเผย
ข้อมูล

ต�ำแหน่งของการเปิด
เผยข้อมูล

ระดับ ร้อยละ ระดับ ร้อยละ ระดับ ร้อยละ

1. ทุน (Capitals) ระดับ 1 น้อย 13.11 ระดับ 1 น้อย 15.52 ระดับ 1 น้อย 21.50

2. องค์ประกอบด้านเนื้อหา	
	 สาระ(Content Elements)

ระดับ 1 น้อย 41.35 ระดับ 4 มาก 71.60 ระดับ 4 มาก 65.43

3. ตัวชี้วัด (Indicators) ระดับ 1 น้อย 45.54 ระดับ 1 น้อย 12.88 ระดับ 1 น้อย 13.07

รวม 100.00 100.00 100.00

	 จากตารางที่ 1 การเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการพบว่า มีการเปิดเผย
ข้อมูลย่อยของข้อมูลตัวชี้วัดมากที่สุด คือ ร้อยละ 45.54 รองลงมาคือ ข้อมูลย่อยขององค์ประกอบด้าน
เนื้อหาสาระร้อยละ 41.35 และข้อมูลย่อยของทุนร้อยละ 13.11 ตามล�ำดับ นอกจากนี้ยังพบว่ารูปแบบ
ของการเปิดเผยข้อมลูย่อยของทนุ องค์ประกอบด้านเนือ้หาสาระและตวัช้ีวดัมกีารเปิดเผยอยู่ในระดบัน้อย
	 หากวเิคราะห์ตามลกัษณะของการเปิดเผยข้อมลูพบว่า มกีารเปิดเผยข้อมลูย่อยขององค์ประกอบ
เนื้อหาสาระมากที่สุด คือ ร้อยละ 71.60 รองลงมาคือ ข้อมูลย่อยของทุน ร้อยละ 15.52 และข้อมูลย่อย
ตวัช้ีวดั ร้อยละ 12.88 ตามล�ำดบั นอกจากนัน้พบว่า การเปิดเผยตามต�ำแหน่งของการเปิดเผยข้อมลูย่อย
ขององค์ประกอบด้านเนื้อหาสาระมากที่สุด คือ ร้อยละ 65.43 รองลงมาคือ ข้อมูลย่อยของทุน ร้อยละ 
21.50 และข้อมลูย่อยของตวัช้ีวดั ร้อยละ 13.07 ตามล�ำดบั ทัง้นีก้ารเปิดเผยตามลกัษณะและต�ำแหน่งของ
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การเปิดเผยข้อมลูย่อยของทนุและตวัช้ีวดัมกีารเปิดเผยในระดบัน้อย ส่วนการเปิดเผยข้อมลูองค์ประกอบ
ด้านเนื้อหาสาระอยู่ในระดับมาก 
	 จากผลการวิเคราะห์การเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบรายงานเชิงบูรณาการเป็นการสื่อสารของ
องค์กรกับผู้มีส่วนได้เสียทั้งภายในและภายนอกองค์กรเพ่ือลดความไม่สมดุลของข้อมูล (Asymmetric 
Information) โดยแสดงข้อมูลความพยายามของผู้บริหารในการจัดสรรทุนต่างๆ ผ่านกิจกรรมใน
การด�ำเนนิงานเพ่ือสร้างมลูค่าให้กบัองค์กร โดยการสือ่สารข้อมลูดงักล่าวเป็นไปตามทฤษฎกีารส่งสัญญาณ 
(Signalling Theory) ซึ่งผู้มีส่วนได้เสียขององค์กรใช้ข้อมูลต่างๆ ที่เปิดเผยเพื่อสรุปผลเกี่ยวกับการกระท�ำ
ขององค์กรผ่านกิจกรรมทางธุรกิจ 
	 นอกจากนัน้ผลการวเิคราะห์การเปิดเผยข้อมลูทนุ (Capital) พบว่า มกีารเปิดเผยข้อมลูทางทนุมนษุย์ 
ทนุทางสงัคมและความสมัพันธ์และทนุทางการเงนิมากทีสุ่ด โดยเป็นการเปิดเผยภาพ (Visual) พร้อมกับการ
บอกเล่าข้อมลูมากทีส่ดุ ซึง่สอดคล้องกับ Guthrie, Petty, Ferrier and Wells (1999) และ Bozzolan, Favotto and 
Ricceri (2003) ซึง่แสดงให้เห็นว่า ธนาคารพาณชิย์มกีารเปิดเผยข้อมลูทนุโดยการบรรยายหรอือธบิายข้อมลู
ต่างๆ พร้อมกบัการเปิดเผยภาพทีส่ือ่ความหมายเช่นเดยีวกับการบรรยายนัน้ โดยการเปิดเผยข้อมลูทางทนุ
มนษุย์ ทนุทางสงัคมและความสมัพันธ์และทนุทางการเงนิของธนาคารพาณชิย์ ตามแนวทางของรายงานเชิง
บรูณาการซึง่ข้อมลูทนุมนษุย์เป็นข้อมลูทีแ่สดงสมรรถนะของบคุลากร ความสามารถ ประสบการณ์ แรงจงูใจ 
เพ่ือให้บคุลากรขององค์กรสามารถสร้างนวตักรรม การพัฒนาปรบัปรงุกระบวนการ การให้บรกิาร การประสาน
ความร่วมมือและการน�ำกลยุทธ์ขององค์กรไปสู่การปฏิบัติ ซึ่งจะส่งผลต่อเนื่องไปยังทุนทางสังคมและ
ความสัมพันธ์ ที่ต้องอาศัยทักษะความสามารถของบุคลากรเพ่ือการสร้างความสัมพันธ์ระหว่างชุมชน 
ผู้มีส่วนได้เสียและเครือข่ายอื่นๆ นอกจากนั้นการเปิดเผยข้อมูลทุนทางการเงิน ยังถือเป็นข้อมูลที่มี
ความส�ำคัญกับระบบธนาคารพาณิชย์ที่แสดงถึงแหล่งที่มาและใช้ไปของทุนทางการเงินที่หลากหลาย 
อย่างไรก็ตามการเปิดเผยข้อมูลทุนอาจมีความแตกต่างกันและไม่จ�ำเป็นต้องให้ทุกองค์กรต้องใช้ทุนทั้ง 
6 ส่วนอย่างเท่าเทียมกัน ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับว่าทุนส่วนไหนมีปฏิกิริยาต่อองค์กรทั้งที่มีผลกระทบทางตรงหรือ
ทางอ้อม ซึ่งองค์กรสามารถจะเลือกทุนที่มีความส�ำคัญเพียงพอมารายงานในรายงานเชิงบูรณาการเพ่ือ
การสร้างมูลค่าให้กับองค์กร (The International Integrated Reporting Council, 2013)
	 ส�ำหรบัผลการวเิคราะห์การเปิดเผยข้อมลูองค์ประกอบด้านเนือ้หาสาระ (Content Elements) พบว่า 
มีการเปิดเผยข้อมูลทั่วไปขององค์กรและสภาพแวดล้อมภายนอก รูปแบบธุรกิจและผลการด�ำเนินงาน
มากทีสุ่ด หากพิจารณาลกัษณะการเปิดเผยพบว่า มกีารเปิดเผยทัง้ภาพและบรรทดัข้อความ ซึง่สอดคล้อง
กบังานวจิยัของ Buhr (1998) และHackston and Milne (1996) และเป็นการเปิดเผยโดยบอกเล่าข้อมลูมาก
ทีสุ่ด ซึง่สอดคล้องกับ Bozzolan, Favotto and Ricceri (2003) และ Schneider (2006) นอกจากนัน้ข้อมลูยัง
ถกูเปิดเผยในต�ำแหน่งของการประกอบธรุกจิ ค�ำอธบิาย การวเิคราะห์ฐานะการเงนิและผลการด�ำเนนิงาน 
(MD&A) และปกของรายงานประจ�ำปีมากที่สุด ซึ่งสอดคล้องกับงานของ Rogers and Grant (1997) 
Clarkson et al. (1994) และ Barron et at. (1999) ที่ได้ให้ความส�ำคัญกับการเปิดเผยข้อมูลในค�ำอธิบาย 
การวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการด�ำเนินงาน
	 ในการเปิดเผยข้อมูลทั่วไปขององค์กรและสภาพแวดล้อมภายนอก รูปแบบธุรกิจและ
ผลการด�ำเนินงาน ตามแนวทางของรายงานเชิงบูรณาการข้อมูลทั่วไปขององค์กรและสภาพแวดล้อม
ภายนอก เป็นข้อมลูทีน่�ำเสนอพันธกิจ วสิยัทศัน์ วฒันธรรมองค์กร ค่านยิม กจิกรรมหลกั สภาพการแข่งขัน
ทางการตลาด จ�ำนวนพนักงาน รายได้ ห่วงโซ่อุปทาน รวมถึงสภาพแวดล้อมภายนอกที่มีผลกระทบต่อ
การสร้างมลูค่าขององค์กร ทัง้นีข้้อมลูดงักล่าวจะน�ำไปสู่ปัจจยัน�ำเข้า กิจกรรมทางธรุกิจ ผลผลิตและผลลัพธ์ 
จนน�ำไปสู่ผลการด�ำเนนิงานทีเ่ป็นผลกระทบมาจากความส�ำเรจ็ของกิจกรรมทางธรุกจิของปัจจยัน�ำเข้า ทัง้
ผลการด�ำเนนิงานเชิงปรมิาณและเชิงคุณภาพ ซึง่เป็นไปตามแนวคิดพ้ืนฐาน (Fundamental Concepts) ของ
รายงานเชิงบูรณาการที่ต้องการให้อธิบายถึงการมีปฏิสัมพันธ์ระหว่างองค์กรกับสภาพแวดล้อมภายนอก 
เพ่ือสร้างมูลค่าให้กับองค์กรจากการด�ำเนินกิจกรรมต่างๆ ขององค์กร (The International Integrated 
Reporting Council, 2013)
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	 การวิเคราะห์การเปิดเผยข้อมูลตัวชี้วัด (Indicators) พบว่า มีการเปิดเผยข้อมูลตัวชี้วัดทางด้าน
สังคม (Social) มากที่สุด โดยเป็นการเปิดเผยภาพกิจกรรมทางด้านสังคมประกอบการบรรยายบอกเล่า
ข้อมลูและแสดงผลทีไ่ด้จากการท�ำกิจกรรมเพ่ือสังคมให้ออกมาเป็นมลูค่าทางด้านการเงนิ ซึง่สอดคล้องกับ 
Guthrie, Petty, Ferrier and Wells (1999) และ Schneider (2006) โดยส่วนใหญ่เปิดเผยข้อมูลในต�ำแหน่ง
การประกอบธุรกิจ ซึ่งสอดคล้องกับผลกรศึกษาของ Breton and Taffler (2001) และ Schleicher and 
Walker (1999) ทีไ่ด้ให้ความส�ำคับกบัต�ำแหน่งการเปิดเผยในต�ำแหน่งลกัษณะการประกอบธรุกจิ และสาร
จากกรรมการ ซึ่งสอดคล้องกับ Steele (1982) และ Abrahamson and Amir (1996) ที่ได้ให้ความส�ำคัญ
ของการเปิดเผยข้อมูลในต�ำแหน่งสารจากประธานกรรมการ
	 การเปิดเผยข้อมูลตัวช้ีวัดทางด้านสังคม เป็นการน�ำเสนอเก่ียวกับ พนักงาน ชุมชน 
ความหลากหลายทางเพศ ความเสมอภาค การปฏบิตัต่ิอแรงงานของผูจ้�ำหน่ายวตัถุดบิ ความคับข้องใจใน
การปฏบิตังิาน สทิธมินษุยชน ความรบัผดิชอบในผลิตภณัฑ์และการต่อต้านการทจุรติ ของธนาคารพาณชิย์ 
ซึ่งได้แสดงให้เห็นถึงการให้ความส�ำคัญกับผลการด�ำเนินงานเชิงคุณภาพ และทุนทางสังคมและ
ความสัมพันธ์ (Social and Relationship Capital) ซึ่งเป็นไปตามวัตถุประสงค์ของรายงานเชิงบูรณาการที่
ต้องการน�ำเสนอข้อมลูทีเ่ป็นประโยชน์ ผูม้ส่ีวนได้เสียให้ความสนใจและสามารถสร้างมลูค่าขององค์กรและ
การรายงานด้านความย่ังยืนทีค่รอบคลมุทัง้รายงานทางการเงนิและความรบัผดิชอบต่อสังคม (IIRC, 2013)
นอกจากนัน้ธนาคารต้องรบัผดิชอบต่อการลงทนุซึง่รวมถึงสงัคมและธรรมาภบิาล(ESG) สร้างความรบัผดิชอบ
ให้เกิดขึ้นกับชุมชน ยุติธรรมและโปร่งใสในการก�ำกับดูแลกิจการ และแสดงความรับผิดชอบต่อลูกจ้างซึ่ง
รวมถึงการให้ความยุติธรรมและความเสมอภาคต่อพนักงานทุกคน (Dufays, 2012)
	 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการ
กับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาดพบว่า การเปิดเผยข้อมูลตัวชี้วัดทางสังคมและตัวชี้วัดธรรมาภิบาลมี
ความสัมพันธ์กับมูลค่าองค์กรตามราคาตลาดอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่น 95% ราย
ละเอียดตามตารางที่ 2 ดังนี้

ตารางที่ 2	ผลการวเิคราะห์ความสมัพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตามรปูแบบของรายงานเชิงบรูณาการ
	 กับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาด 

ตัวแปร
Unstandardized
Coefficients

Standardized
coefficients t Sig.

Collinearity statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF

Market price average 5 days

(constant) -9.420 92.156 -.102 .919

S -55.783 18.431 -.473 -3.027 .005** .885 1.130

E 3.341 65.458 .008 .051 .960 .886 1.128

G 171.998 61.754 .411 2.785 .009** .996 1.004

R2 = 0.373, Adj.R2 = 0.308, Sig = 0.003

Market price average 1 month

(constant) -12.663 91.150 -.139 .890

S -55.672 18.230 -.475 -3.054 .005** .885 1.130

E 3.770 64.744 .009 .058 .954 .886 1.128

G 174.058 61.080 .418 2.850 .008** .996 1.004

R2 = 0.616, Adj.R2 = 0.379, Sig = 0.003
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ตัวแปร
Unstandardized
Coefficients

Standardized
coefficients t Sig.

Collinearity statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF

Market price average 3 months

(constant) -3.568 88.942 -.040 .968

S -54.435 17.788 -.479 -3.060 .005** .885 1.130

E 3.549 63.175 .009 .056 .956 .886 1.128

G 161.634 59.600 .401 2.712 .011* .996 1.004

R2 = 0.608, Adj.R2 = 0.370, Sig = 0.003

* มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05** มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01

โดยที่	 S	 หมายถึง สังคม (Social)
	 E	 หมายถึง สิ่งแวดล้อม (Environmental)
	 G	 หมายถึง การก�ำกับดูแลกิจการ (Governance)

	 จากตาราที่ 2 แสดงผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตามรูปแบบของ
รายงานเชิงบูรณาการกับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาดภายหลังจากการเปิดเผยรายงานประจ�ำปี
เฉลี่ย 5 วัน 1 เดือนและ 3 เดือน พบว่าการเปิดเผยข้อมูลตัวชี้วัดทางสังคมและตัวชี้วัดธรรมาภิบาลมี
ความสัมพันธ์กับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาดอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติ 
	 จากผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตัวช้ีวัดทางสังคมและตัวช้ีวัด
ธรรมาภบิาลมคีวามสมัพันธ์กับมลูค่าขององค์กรตามราคาตลาดอย่างมนียัส�ำคัญณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95% 
แสดงให้เห็นว่าการเปิดเผยข้อมูลตัวช้ีวัดทางสังคมและตัวช้ีวัดธรรมาภิบาลตามรูปแบบของรายงานเชิง
บูรณาการมีความสอดคล้องกับแนวคิดของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในการจัดท�ำรายงานที่
สะท้อนถึงความย่ังยืนของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและการให้ความสนใจ
ในความรับผิดชอบต่อสังคมของผู้มีส่วนได้เสีย นอกจากนั้นผลการศึกษายังสอดคล้องกับ Dufays (2012)
ที่พบว่า ธนาคารต้องรับผิดชอบต่อการลงทุนซึ่งรวมถึงสิ่งแวดล้อม สังคมและธรรมาภิบาล (ESG) สร้าง
ความรบัผดิชอบให้เกิดข้ึนกบัชุมชน ยุตธิรรมและโปร่งใสในการก�ำกับดแูลกจิการ และแสดงความรบัผดิชอบ
ต่อลูกจ้างซึ่งรวมถึงการให้ความยุติธรรมและความเสมอภาคต่อพนักงานทุกคน 
	 จากการผลการศึกษาดังกล่าวเป็นสิ่งที่สร้างความตระหนักให้กับองค์กรที่ต้องพิจารณาถึง
การจัดท�ำรายงานขององค์กรเพ่ือให้สอดคล้องตามรูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการประกอบด้วย 
ความรับผิดชอบต่อสังคมและธรรมาภิบาลของธุรกิจ และจากความเห็นของ (Lewis & Unerman, 1999) 
การด�ำเนินงานให้สอดคล้องกับหน้าที่และความรับผิดชอบต่อสังคมและการมีจริยธรรมขององค์กรจะ
ส่งผลท�ำให้องค์กรเปิดเผยข้อมลูเพ่ิมมากข้ึน นอกจากนัน้องค์กรต้องพิจารณาถึงความสนใจของผูม้ส่ีวนได้
เสียเกี่ยวกับกิจกรรม ผลการด�ำเนินงานที่จะส่งผลท�ำให้สร้างมูลค่าขององค์กรในระยะยาว ซึ่งสอดคล้อง
กับแนวคิดของทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) ที่องค์กรต้องให้ความส�ำคัญและตอบสนอง
ความต้องการ (Needs) ความสนใจ (Interests) และผลกระทบ (Effects) ที่เกิดขึ้นจากนโยบาย กิจกรรม
การด�ำเนินงานขององค์กรเนื่องจากผู้มีส่วนได้เสียถือเป็นส่วนส�ำคัญที่จะท�ำให้องค์กรประสบความส�ำเร็จ 
(Freeman, Wicks and Parmar, 2004) พร้อมทั้งพัฒนาคุณภาพของรายงานทั้งการน�ำเสนอข้อมูล

ตารางที่ 2	ผลการวเิคราะห์ความสมัพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตามรปูแบบของรายงานเชิงบรูณาการ
	 กับมูลค่าขององค์กรตามราคาตลาด(ต่อ)
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ทางการเงินและไม่เป็นตัวเงิน ซึ่งหมายถึงข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับสิ่งแวดล้อม สังคมและธรรมาภิบาล ข้อมูล
สนิทรพัย์ทีจ่บัต้องไม่ได้เข้าไว้ด้วยกัน เพ่ือให้เกดิความเข้าใจมากย่ิงข้ึนในการสร้างความย่ังยืนให้กับองค์กร 
(Atkins and Maroun, 2012) และเพื่อให้ได้ข้อมูลที่มีคุณภาพและเป็นประโยชน์ต่อการตัดสินใจของผู้ใช้
ข้อมูลทั้งภายในและภายนอกองค์กร (Burke and Clark, 2016) ตามมุมมองของรายงานเชิงบูรณาการ
	 นอกจากนั้นผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่าง ก�ำไรต่อหุ้น (Earnings Per Share: EPS) 
และมูลค่าตามบัญชี (Book Value: BV) พบว่า ก�ำไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับมูลค่าขององค์กรตามราคา
ตลาดภายหลังจากการเปิดเผยรายงานประจ�ำปีเฉลี่ย 5 วัน 1 เดือน และ 3 เดือน อย่างมีนัยส�ำคัญ ณ 
ระดับความเชื่อมั่น 95% ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษาของOhlson (1995) Feltham and Ohlson (1995) 
และ Baboukardos and Rimmel (2016) ทั้งนี้ไม่ปรากฎความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าตามบัญชีกับมูลค่าของ
องค์กรตามราคาตลาด

บทสรุปและข้อเสนอแนะ
	 การเปิดเผยตามรปูแบบของรายงานเชิงบรูณาการ พบว่า การเปิดเผยข้อมลูทนุและข้อมลูตัวช้ีวดั
มีการเปิดเผยในระดับน้อย ส่วนการเปิดเผยข้อมูลองค์ประกอบด้านเนื้อหาสาระอยู่ในระดับมาก
การเปิดเผยข้อมูลตัวชี้วัดทางสังคมและตัวชี้วัดธรรมาภิบาลมีความสัมพันธ์กับมูลค่าขององค์กรตามราคา
ตลาดอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติ จากผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวช้ีวัดทางสังคมและ
ธรรมาภบิาลกบัมลูค่าขององค์กรตามราคาตลาด อาจเป็นเพราะความรบัผดิชอบต่อสังคมและธรรมาภบิาล
ของธุรกิจ การให้ความสนใจของผู้มีส่วนได้เสียเกี่ยวกับกิจกรรมของธุรกิจ ผลการด�ำเนินงานการสร้าง
มลูค่าขององค์กรในระยะยาวการพัฒนาคุณภาพของรายงานและการน�ำเสนอข้อมลูทีเ่ป็นตวัเงนิและไม่เป็น
ตัวเงินที่ส่งผลท�ำให้องค์กรเปิดเผยข้อมูลเพิ่มมากขึ้นจากการศึกษาพบข้อเสนอแนะ ดังนี้
	 1.	ส�ำหรับประเทศไทยพบว่า รายงานเชิงบูรณาการยังไม่ได้น�ำมาใช้อย่างแพร่หลายใน
ประเทศไทย ดังนั้นองค์กรหรือหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง ควรให้การส่งเสริมหรือสนับสนุน สร้างความรู้และ
ความเข้าใจ เพื่อให้เห็นบริษัทหรือองค์กรได้ให้ความส�ำคัญและประโยชน์ของรายงานเชิงบูรณาการที่มีต่อ
การสร้างมูลค่าขององค์กรในอนาคต
	 2.	ส�ำหรบัธนาคารพาณชิย์หรอืกลุ่มอตุสาหกรรมอืน่ สามารถน�ำแนวทางการจดัท�ำรายงานตาม
รูปแบบของรายงานเชิงบูรณาการไปปรับและประยุกต์ใช้ในการพัฒนาคุณภาพของรายงานให้มีประโยชน์
ต่อการวางแผนและการตัดสินใจแก่ผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม
	 3.	ข้อเสนอแนะส�ำหรับการศึกษาในอนาคตอาจขยายขอบการศึกษาให้ครอบคลุมกับกลุ่มธุรกิจ
อื่น ๆ
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