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บทคัดย่อ
การวิจัยครั้งน้ีทดสอบความสัมพันธ์เชิงพยากรณ์ระหว่างคุณลักษณะความเป็นผู้ประกอบการทางสังคม 

ขององค์กรกบัความย่ังยนืทางเศรษฐกจิของบรษิทัในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ข้อมลูทีใ่ช้ในการวเิคราะห์เป็น
ค่าเฉลีย่ข้อมลู 3 ปีใน พ.ศ. 2555-2557 ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์จ�ำนวน 402 องค์กร ประกอบด้วย 
8 หมวดอุตสาหกรรม ท�ำการวิเคราะห์โดยใช้สถิติเชิงพรรณนาและการวิเคราะห์ถดถอยวิธี Partial Least Squares 
ผู้วิจัยได้พัฒนาตัวแปรใหม่เชิงปริมาณเพื่อใช้วัดปัจจัยคุณลักษณะความเป็นผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กร  
ผลการวจิยัพบว่า (1) ตลาดทุนมคีวามสามารถในการท�ำก�ำไรทีด่ ีโดยพิจารณาจากอตัราส่วนก�ำไรต่อส่วนของผูถ้อืหุน้
และอัตราส่วนก�ำไรต่อสินทรัพย์ทั้งหมดมีค่าเป็นบวก (2) บริษัทในตลาดหลักทรัพย์มีการด�ำเนินงานด้านสังคมหรือ 
สิ่งแวดล้อมไม่สูงนัก (3) ตัวแปรแฝงของงานวิจัยมีความตรงเชิงสอดคล้อง (AVE > 0.5) ส่วนการตรวจสอบโมเดล 
การวัดด้วยการวิเคราะห์ความน่าเชื่อถือพบว่า อยู่ในระดับยอมรับได้ (Cronbach’s alpha > 0.7) (4) คุณลักษณะ
ความเป็นผู้ประกอบการทางสงัคมขององค์กรมีอทิธพิลเชิงบวกต่อความยัง่ยนืทางเศรษฐกจิขององค์กรอย่างมนียัส�ำคญั 
(สัมประสิทธิ์เส้นทาง = 0.324) และคุณลักษณะความเป็นผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กรสามารถอธิบายความ
แปรปรวนของความยัง่ยนืทางเศรษฐกจิขององค์กรได้ร้อยละ 10.5 และ (5) ตวัแปรทีส่�ำคญัของคณุลกัษณะความเป็น
ผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กรมี 8 ตัวแปร ได้แก่ จ�ำนวนความร่วมมือ/โครงการกับองค์กรอื่น การระบุการมุ่ง
สังคม/ความยั่งยืนในสารจากประธานกรรมการ การส่งเสริมให้พนักงานเข้าร่วมกิจกรรมทางสังคมหรือสิ่งแวดล้อม 
การจดัท�ำรายงานทางด้านสังคม/สิง่แวดล้อม/ความยัง่ยนื จ�ำนวนช่องทางในการให้ข้อมลูกับผูม้ส่ีวนได้ส่วนเสีย การมี
พันธกิจเพื่อสังคมในแผนกลยุทธ์หรือเป้าหมายทางธุรกิจ จ�ำนวนกิจกรรมเก่ียวกับสังคมหรือสิ่งแวดล้อม และอันดับ
บรรษัทภิบาล

ค�ำส�ำคัญ: ความยั่งยืนทางเศรษฐกิจขององค์กร  คุณลักษณะความเป็นผู ้ประกอบการทางสังคมขององค์กร 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  Partial Least Squares
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Abstract
	 This research examined the predictive relationship between corporate social entrepreneurship 

and corporate economic sustainability of the Stock Exchange of Thailand. The 3-year average data 

for 2012 to 2014 of 402 listed companies in all 8 sectors of Stock Exchange of Thailand (SET) was 

used in the analysis. Descriptive statistics and Partial Least Squares regression analysis were  

performed. The new quantitative variables for corporate social entrepreneurship of this study 

were developed. The results showed that (1) capital market had good profitability based on return 

on equity and return on assets were positive, (2) the social or environmental operation of  

companies in the stock market was not high, (3) the latent variables of this research had convergent 

validity (AVE > 0.5) while measurement model assessment by reliability analysis was acceptable 

(Cronbach’s alpha > 0.7), (4) corporate social entrepreneurship had positive significant effect on 

corporate economic sustainability (path coefficient = 0.324) and 10.5% of total variance of  

corporate economic sustainability was predicted by corporate social entrepreneurship, and (5) the 

important variables of corporate social entrepreneurship consisted of 8 variables included numbers 

of a collaboration with other parties, identifying societal orientation or sustainability orientation 

on president’s letter, promoting employees to participate in social/environmental activities, having 

a social/environmental/sustainability report, numbers of the information channel for stakeholders, 

having a social mission in strategic plan or business goal, numbers of social/environmental activities, 

and corporate governance rating.

Keywords: Corporate Economic Sustainability, Corporate Social Entrepreneurship, Stock Exchange 

of Thailand, Partial Least Squares

บทน�ำ
ความยั่งยืน (Sustainability) ถือเป็นประเด็นที่มี

ความส�ำคญัในปัจจบุนั เนือ่งจากการเกดิปัญหาด้านสงัคม

และสิ่งแวดล้อม (Pandey, 2014) สังคมทั่วไปมองว่า 

ภาคธุรกจิมุง่สร้างผลก�ำไรโดยไม่ใส่ใจผลกระทบต่อสงัคม

และสิง่แวดล้อม รวมถงึการขาดจริยธรรมในการท�ำธรุกจิ 

ผลที่ตามมาคือ องค์กรธุรกิจอาจไม่สามารถอยู่รอด 

หรอืเกดิความยัง่ยนืขององค์กรได้ หากผูม้ส่ีวนได้ส่วนเสยี

ในสังคมไม่สนับสนุนการด�ำเนินธุรกิจ ดังนั้น ภาคธุรกิจ

ท่ีถอืเป็นส่วนหน่ึงของสงัคมจ�ำเป็นต้องมส่ีวนร่วมในการ

จดัการปัญหาสังคมและสิง่แวดล้อม ซึง่นอกจากจะส่งผลดี

ต่อภาพรวมแล้วยงัส่งผลดต่ีอความยัง่ยนืขององค์กรอกีด้วย 

(Pandey, 2014; Saul, 2011) ในอดีตที่ผ่านมาพบว่า 

ภาคธุรกิจใช้กิจกรรมทางด้านความรับผิดชอบต่อสังคม

เพื่อตอบสนองข้อเรียกร้องของสังคมและใช้กิจกรรม 

ดงักล่าวในการสร้างภาพลกัษณ์องค์กร เช่น การบรจิาค 

การช่วยเหลอืบรรเทาทกุข์ งานจติอาสา เป็นต้น แต่พบว่า

กิจกรรมส่วนใหญ่ไม่ได้มุ่งแก้ไขปัญหาทางสังคมหรือ 

สิ่งแวดล้อมอย่างจริงจัง (Saul, 2011) องค์กรธุรกิจ 

สมยัใหม่ได้น�ำแนวทางการพฒันาสูค่วามยัง่ยนืเข้ามาใช้

ในองค์กร ท�ำให้ธุรกิจค�ำนึงถึงผู้มีส่วนได้ส่วนเสียต่างๆ 

มากขึ้น (McPhee, 2014; Savitz, 2013) รวมถึงเพื่อ

สร้างความสามารถในการแข่งขันและความส�ำเร็จทาง

ธุรกิจ (Mitchell, 2012) การศึกษาด้านคุณลักษณะ 
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ที่ส่งผลต่อความยั่งยืนขององค์กรพบว่า คุณลักษณะ

ความเป็นผู้ประกอบการทางสงัคมขององค์กรมคีวามส�ำคญั

ต่อแนวทางการพัฒนาสู่ความยั่งยืนทั้งในองค์กรธุรกิจ 

ภาครฐั และองค์กรไม่หวงัก�ำไร (Hadad & Gauca, 2014; 

Hervieux, Gedajlovic & Turcotte, 2010; Savitz, 

2013) คุณลักษณะดังกล่าวมุ่งหาแนวทางในการแก้ไข

ปัญหาสงัคมและสิง่แวดล้อม โดยการสร้างประโยชน์ต่อ

ผูมี้ส่วนได้ส่วนเสยีต่างๆ ทีเ่ก่ียวข้อง (Szekely & Strebel, 

2013)

ดังนั้นผู้วิจัยจึงสนใจที่จะศึกษาและทดสอบความ

สัมพันธ ์ เชิงพยากรณ์ของคุณลักษณะความเป ็น 

ผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กรกับความยั่งยืนของ

องค์กร โดยมุง่เน้นเฉพาะความยัง่ยนืทางเศรษฐกจิ และ

ศึกษาจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย เนือ่งจากเป็นแหล่งระดมทุนขนาดใหญ่ของ

ประเทศ อกีทัง้ยงัมนีโยบายส่งเสรมิให้บรษัิทจดทะเบยีน

เข้าร่วมในการพัฒนาความยั่งยืนของตลาดหลักทรัพย์

วัตถุประสงค์การวจิัย
เพื่อทดสอบความสัมพันธ์เชิงพยากรณ์ระหว่าง

คุณลักษณะความเป็นผู ้ประกอบการทางสังคมของ

องค์กรกับความยั่งยืนทางเศรษฐกิจขององค์กรธุรกิจ 

ในประเทศไทย

ทบทวนวรรณกรรม
แนวคิดความยั่งยืนขององค์กร

ความยั่งยืนตามความหมายของ Dow Jones  

Sustainability Index (DJSI) คือ การด�ำเนินงานเพื่อ

สร้างมลูค่าให้กบัผู้ถอืหุน้ในระยะยาวด้วยการใช้ประโยชน์

จากโอกาสของการพฒันาทางด้านเศรษฐกจิ สงัคม และ

สิ่งแวดล้อม (Stanley, 2012) องค์กรธุรกิจจ�ำเป็นที่จะ

ต้องปรับตวัและตอบสนองต่อการเปลีย่นแปลงภายนอก

องค์กร ทั้งการเปล่ียนแปลงที่เกิดจากการปรับเปลี่ยน

ความต้องการของผูบ้ริโภคและการเปลีย่นแปลงของกฎ

ระเบยีบใหม่ของภาครฐั โดยเฉพาะกฎระเบยีบทีเ่กีย่วข้อง

กับสงัคมและสิง่แวดล้อมเพือ่รกัษาการเตบิโตทางเศรษฐกิจ

อย่างต่อเนือ่งและยัง่ยนื (Joseph, 2013; Savitz, 2013) 

งานวจิยัทีผ่่านมาพบว่า ธรุกจิทีใ่ช้กลยทุธ์มุง่เตบิโตอย่าง

ยัง่ยนืสามารถสร้างประโยชน์ท้ังด้านการตลาดและการลด

ต้นทุนของธุรกิจ รวมถึงการสร้างความสามารถในการ

แข่งขันท่ีสูงข้ึน (Mathew & Rajan, 2013) จากการ

ทบทวนงานวจิยัต่างๆ พบว่า งานวจิยัหลายงานใช้ตวัช้ีวดั

ทางการเงนิในการวัดความยัง่ยนืทางเศรษฐกิจขององค์กร 

เช่น การเตบิโตของรายได้ อตัราส่วนก�ำไรต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 

อตัราส่วนก�ำไรต่อสนิทรพัย์ทัง้หมด อตัราก�ำไรสทุธิ เป็นต้น 

(Dave et al., 2013; Movassaghi & Bramhandkar, 

2012; Rahman & Mazlan, 2014; Siew, Balatbat 

& Carmichael, 2013; Siminica, Craciun & Dinu, 

2015) งานวิจัยครั้งนี้เลือกใช้ตัวแปรอัตราส่วนก�ำไรต่อ

ส่วนผูถื้อหุน้ (Return On Equity–ROE) และอตัราส่วน

ก�ำไรต่อสินทรัพย์ทั้งหมด (Return On Assets–ROA) 

ในการวดัความยัง่ยนืทางเศรษฐกจิขององค์กรตามงานวจัิย

ที่มีการศึกษามาก่อนหน้า ดังที่กล่าวมาข้างต้น

คุณลักษณะความเป็นผู้ประกอบการทางสังคมของ

องค์กร

องค์กรธรุกจิท่ีด�ำเนนิงานเพือ่บรรลเุป้าหมายท้ังเพ่ือ

สังคมและเพื่อผลประกอบการที่ดีมักพบคุณลักษณะ

ความเป็นผูป้ระกอบการทางสงัคมขององค์กร (Crisan & 

Borza, 2012; Jiao, 2011; Savitz, 2013) การแสวงหา

วธีิการท่ีจะแก้ไขปัญหาสงัคมอย่างยัง่ยนืมกัเช่ือมโยงอยูกั่บ

คณุลกัษณะการเป็นผูป้ระกอบการทางสงัคม โดยเร่ิมต้น

จากการทีอ่งค์กรมพีนัธกจิเพือ่สงัคม (Crisan & Borza, 

2012; Hervieux, Gedajlovic & Turcotte, 2010) 

งานวิจัยของ Jackson (2014) ได้ศึกษาปัจจัยด้าน

คุณลักษณะผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กรพบว่า 

ประกอบด้วยหลายปัจจยั ได้แก่ การมุง่ผูม้ส่ีวนได้ส่วนเสยี 

การท�ำงานเชงิรกุทางสงัคม บรรษทัภบิาล และความโปร่งใส 

รวมถึงการสนบัสนนุจากฝ่ายบริหาร ด้าน Crisan & Borza 

(2012) ได้อธบิายถึงความร่วมมอืระหว่างกนัขององค์กร
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ต่างๆ ซึ่งถือเป็นหนึ่งในคุณลักษณะผู้ประกอบการทาง

สังคม งานวิจัยของ Haat, Rahman & Mahenthiran 

(2008) และงานวิจัยของ Ergin (2012) ได้สรุปว่า 

บรรษัทภิบาลมีอิทธิพลต่อผลประกอบการขององค์กร 

นอกจากนั้นงานวิจัยของ Gandy (2012) ได้ระบุว่า 

คณุลกัษณะการเป็นผู้ประกอบการทางสงัคม โดยเฉพาะ

คุณลกัษณะสามประการ ได้แก่ ความสามารถในการสร้าง

นวัตกรรม ความกล้าเส่ียง และการท�ำงานเชงิรกุ มีความ

สมัพนัธ์เชงิบวกกบัประสทิธผิลขององค์กร งานวจิยันีไ้ด้

เลอืกปัจจยัทีส่�ำคญัของคณุลกัษณะการเป็นผูป้ระกอบการ

ทางสงัคมขององค์กรตามทีไ่ด้ทบทวนวรรณกรรมไว้ข้างต้น 

ได้แก่ ความร่วมมอืกบัองค์กรอืน่ ภาวะผูน้�ำ การท�ำงาน

เชิงรุกทางสังคม การมุ่งผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย พันธกิจเพื่อ

สังคม และบรรษัทภิบาล

ทฤษฎีผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย (Stakeholder theory)

ทฤษฎีนี้ได้อธิบายถึงองค์กรสมัยใหม่ท่ีจ�ำเป็นจะ

ต้องตอบสนองต่อความต้องการของผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย

ทั้งภายในและภายนอก เนื่องจากผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย

เหล่านีส้ามารถเป็นได้ท้ังผูส้นบัสนนุและผูต่้อต้านองค์กร

ธรุกจิ ดงันัน้ องค์กรธรุกจิสมยัใหม่จ�ำเป็นต้องด�ำเนินงาน

อย่างเป็นธรรมและสร้างผลประกอบการท่ีดเีพือ่สนองตอบ

ความต้องการของผู้ถือหุ้นพนักงาน คู่ค้า และนักลงทุน 

และยงัต้องใส่ใจในประเดน็ทางด้านสงัคมและสิง่แวดล้อม

ท่ีผูมี้ส่วนได้ส่วนเสยีอืน่ให้ความสนใจด้วย (Miles, 2012)

จากการทบทวนวรรณกรรมดังกล่าวข้างต้น สรุป

เป็นกรอบแนวคิดงานวิจัยได้ดังภาพที่ 1

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย

วธิกีารวจิัย
การวจิยัครัง้นีเ้ป็นการวจิยัเชงิปรมิาณ (Quantitative 

research) ใช้แหล่งข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) 

จากการศกึษาค้นคว้าเอกสารและข้อมลูจากอนิเทอร์เน็ต 

ซึ่งฐานข้อมูลที่ใช้หลักของข้อมูลวิจัยคือ ฐานข้อมูล 

SETSMART และข้อมูลจากเว็บ www.settrade.com

ประชากร

ประชากรที่ใช้ในการศึกษาคือ บริษัทจดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย ประกอบด้วย 8 หมวด

อตุสาหกรรม ได้แก่ หมวดเกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร 

หมวดสินค้าอุปโภคบริโภค หมวดสินค้าอุตสาหกรรม 

หมวดอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง หมวดทรัพยากร 

หมวดเทคโนโลยี หมวดบริการ และหมวดธุรกิจการเงิน 

การศึกษาครั้งนี้ใช้ข้อมูลตัดขวาง (Cross-sectional 

data) เป็นค่าเฉลี่ยของข้อมูล 3 ปี (พ.ศ. 2555-2557) 

จ�ำนวน 402 บริษัท

ตัวแปรที่ศึกษา

ผู้วิจัยได้พัฒนาตัวแปรเชิงปริมาณเพื่อใช้วัดปัจจัย

คณุลกัษณะความเป็นผูป้ระกอบการทางสงัคมขององค์กร 

และได้ผ่านการประเมินความเหมาะสมของตัวแปรจาก

ผูบ้รหิารและผูเ้ชีย่วชาญทางการเงนิในตลาดหลกัทรพัย์ 

ดังแสดงในตารางที่ 1 ส่วนตัวแปรตามความยั่งยืนทาง
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เศรษฐกิจขององค์กร ผู้วิจัยเลือกใช้ตัวแปร 2 ตัว ได้แก่ 

อตัราส่วนก�ำไรต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (ROE) โดยแบ่งเป็น 7 ระดบั 

(Categories) ตามเกณฑ์ของ Thompson (2011) 

(แสดงเกณฑ์ไว้ในตารางที่ 2) เนื่องจากลดปัญหาท่ีเกิด

จากเง่ือนไขเบื้องต้นของการวิเคราะห์สมการถดถอย 

เช่น การกระจายตัวของข้อมูลไม่เป็นแบบปกติ เป็นต้น 

และอัตราส่วนก�ำไรต่อสนิทรพัย์ท้ังหมด (ROA) ซึง่ผู้วจิยั

แบ่งเป็น 5 ระดับ ในลักษณะเดียวกัน (รายละเอียด

แสดงในตารางที่ 2)

ตารางที่ 1 ตัวแปรที่ใช้วัดคุณลักษณะความเป็นผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กร

ปัจจัย ตัวแปร สัญลักษณ์ อ้างอิง

ความร่วมมือกับ

องค์กรอื่น

จ�ำนวนความร่วมมือหรือโครงการ

กับองค์กรอื่น
COLL Siminica, Craciun & Dinu (2015)

ภาวะผู้น�ำ
การระบุการมุ่งสังคม/ความยั่งยืน

ในสารจากประธานกรรมการ
LETTER Siminica, Craciun & Dinu (2015)

การท�ำงานเชิงรุก

ทางสังคม

การมีการส่งเสริมให้พนักงาน

เข้าร่วมกิจกรรมทางสังคมหรือ

สิ่งแวดล้อม

PROMO
Movassaghi & Bramhandkar (2012), 

Siminica, Cracium & Dinu (2015)

การมีการจัดท�ำรายงานทางด้าน

สังคม สิ่งแวดล้อม หรือความยั่งยืน
REPORT

Aggarwal (2013), Siminica, Cracium 

& Dinu (2015)

การมุ่งผู้มีส่วนได้

ส่วนเสีย

จ�ำนวนช่องทางในการให้ข้อมูลกับ

ผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย
STAKE

Jackson (2014), Siew, Balatbat & 

Carmichael (2013)

อัตราเงินปันผลตอบแทนต่อหุ้น DIV Siew, Balatbat & Carmichael (2013)

จ�ำนวนครั้งในการน�ำเสนอข้อมูล

ที่ตลาดหลักทรัพย์ต่อปี
OPP

Michelon (2011), Siew, Balatbat & 

Carmichael (2013)

พันธกิจเพื่อสังคม

การมีพันธกิจเพื่อสังคมในแผน

กลยุทธ์หรือเป้าหมายทางธุรกิจ
MISSION

Jackson (2014), Siminica, Cracium 

& Dinu (2015)

จ�ำนวนกิจกรรม/โครงการเกี่ยวกับ

สังคมหรือสิ่งแวดล้อม
ACT Movassaghi & Bramhandkar (2012)

บรรษัทภิบาล

อันดับบรรษัทภิบาล CGR
Ergin (2012), Movassaghi & 

Bramhandkar (2012)

สัดส่วนคณะกรรมการอิสระ

ในคณะกรรมการบริหาร
IND Vintila & Gherghina (2012)

การแยกต�ำแหน่งประธานกรรมการ

ออกจากต�ำแหน่งประธานบริหาร
DUAL

Haat, Rahman & Mahenthiran 

(2008), Lipunga (2014)
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ตารางที่ 2 ตัวแปรที่ใช้วัดความยั่งยืนทางเศรษฐกิจขององค์กร

ตัวแปร
การแบ่งระดับ 

(Categories)
คะแนน รายละเอียด

อัตราส่วนก�ำไรต่อส่วน

ผู้ถือหุ้น (ROE)
7 ระดับ

-3 ROE เท่ากับหรือน้อยกว่า -21 % 

-2 ROE -11.0 % ถึง -20.9 %

-1 ROE -1.0 % ถึง -10.9 %

0 ROE 0.9 % ถึง -0.9 %

1 ROE 1.0 % ถึง 10.9 %

2 ROE 11.0 % ถึง 20.9 %

3 ROE เท่ากับหรือมากกว่า 21 %

อัตราส่วนก�ำไรต่อ

สินทรัพย์ทั้งหมด (ROA)
5 ระดับ

-2 ROA เท่ากับหรือน้อยกว่า -11 %

-1 ROA -1.0 % ถึง -10.9 %

0 ROA 0.9 % ถึง -0.9 %

1 ROA 1.0 % ถึง 10.9 %

2 ROA เท่ากับหรือมากกว่า 11 %

การวิเคราะห์ข้อมูล

งานวจิยัใช้การวเิคราะห์สถติพิืน้ฐานและการวเิคราะห์

ถดถอยวิธี Partial Least Squares (PLS regression) 

เพ่ือให้เหมาะสมกบัลักษณะของข้อมลูและตวัแปรทีน่�ำมา

ศึกษา โดยวธิกีารน้ีใช้วเิคราะห์ความสมัพนัธ์เชงิเส้นตรง

ของตัวแปรต้นและตัวแปรตาม และการศึกษามุ่งเน้น

ศกึษาอทิธพิลของตวัแปรหรอืความสมัพนัธ์เชิงพยากรณ์

ระหว่างตวัแปรต้นและตวัแปรตาม งานวจิยัใช้ตวัแปรแฝง 

CSE แทนคณุลักษณะความเป็นผูป้ระกอบการทางสงัคม

ขององค์กรและตัวแปรแฝง SUS แทนความยั่งยืนทาง

เศรษฐกิจขององค์กร ดังนั้นจึงได้ตัวแบบในการศึกษา

ตามภาพที่ 2

ภาพที่ 2 ตัวแบบที่ใช้ในการศึกษา
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สรุปผลการวจิัย
ผลการวิเคราะห์สถิติพื้นฐาน

ผลการวิเคราะห์แสดงในตารางที่ 3 โดยตัวแปรท่ี

น่าสนใจคือ อัตราส่วนก�ำไรต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

และอัตราส่วนก�ำไรต่อสินทรัพย์ทั้งหมด (ROA) มีค่า 

เป็นบวก ซึ่งถือว่าตลาดทุนยังมีความสามารถในการท�ำ

ก�ำไรทีด่ ีแต่พบว่า บรษิทัในตลาดหลกัทรพัย์มแีนวนโยบาย

หรอืการด�ำเนนิงานด้านสงัคมหรือสิง่แวดล้อมยงัไม่สงูนกั 

เพราะมจี�ำนวนบริษทัทีม่กีารระบกุารมุง่ด�ำเนนิงานด้าน

สังคมหรือสิ่งแวดล้อม (LETTER) เฉลี่ยเพียงร้อยละ 39 

มีพันธกิจด้านนี้ (MISSION) เฉลี่ยเพียงร้อยละ 43  

การจัดท�ำรายงานด้านนี้ (REPORT) ยังน้อย เฉลี่ยเพียง

ร้อยละ 20 ของทัง้ตลาดหลกัทรัพย์ การส่งเสริมพนักงาน

เข้าร่วมกิจกรรมทางสังคมหรือสิ่งแวดล้อม (PROMO) 

ยังน้อย เฉลี่ยเพียงร้อยละ 30 ของทั้งตลาดหลักทรัพย์ 

การให้ข้อมูลที่ตลาดหลักทรัพย์ (OPP) ยังไม่มากคือ 

เฉลี่ยเพียง 0.69 ครั้งต่อปี ความร่วมมือกับองค์กรอื่นๆ 

(COLL) ยังไม่มากนัก เฉลี่ยเพียง 1.72 ของกลุ่มความ

ร่วมมือ ส่วนจ�ำนวนกิจกรรม/โครงการด้านสังคมหรือ 

สิง่แวดล้อม (ACT) ถือว่าค่อนข้างดคีอื เฉลีย่ 1.12 กิจกรรม

ต่อบรษิทั จ�ำนวนช่องทางการให้ข้อมลูกบัผูม้ส่ีวนได้ส่วนเสยี 

(STAKE) กถื็อว่าด ีเพราะมค่ีาเฉลีย่ 4.67 ช่องทางต่อบริษทั 

และยังพบว่า อัตราเงินปันผลตอบแทนต่อหุ้น (DIV) ก็

ถอืว่าค่อนข้างดเีช่นกนัคอื เฉลีย่จ่ายปันผลร้อยละ 2.92 

ด้านบรรษทัภิบาลพบว่า อนัดบับรรษทัภบิาล (CGR) เฉล่ีย

ค่อนข้างดี ร้อยละของกรรมการอสิระต่อกรรมการทัง้หมด 

(IND) ไม่สูงเกินไป และส่วนมากบริษัทแยกต�ำแหน่ง

ประธานกรรมการออกจากประธานบริหาร (DUAL)

ตารางที่ 3 ผลการวิเคราะห์สถิติพื้นฐาน

Variables Mean Std. Deviation

ROE 1.31 1.46

ROA 1.08 0.92

COLL 1.72 1.26

LETTER 0.39 0.49

ACT 1.12 0.77

REPORT 0.20 0.40

STAKE 4.67 1.48

DIV 2.92 2.27

OPP 0.69 1.26

MISSION 0.43 0.50

PROMO 0.30 0.46

CGR 1.24 1.02

IND 0.38 0.12

DUAL 0.25 0.43

ผลการวิเคราะห์ PLS regression

การวเิคราะห์เบ้ืองต้นใช้เกณฑ์ในการประเมนิตวัแปร

และตวัแบบ ได้แก่ (1) ความตรงเชิงสอดคล้อง (Conver-

gent validity) โดยประเมนิจากค่า Average Variance 

Extracted (AVE) ของตัวแปรแฝง ต้องมีค่าสูงกว่า 0.5 

(2) การประเมนิความเชือ่มัน่ของตวัแปรแฝง (Construct 

reliability) โดยดูจากค่า CR เป็นการประเมินความ

สอดคล้องภายในของตัวแปร (Internal consistency) 

ต้องมีค่ามากกว่า 0.7 (3) ค่า Cronbach’s alpha ใช้

ตรวจสอบโมเดลการวดั (measurement model) ต้อง

มีค่ามากกว่า 0.7 จึงจะถือว่ามีความสอดคล้องภายใน

ของตัวแปรอยู่ในระดับยอมรับได้ (Hair et al., 2014; 

Ufere, Uche & Alias, 2016)
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เมื่อท�ำการวิเคราะห์ทางสถิติของตัวแบบเบื้องต้น

พบว่า ค่า loading ของตัวแปรบางตัวมีค่าต�ำ่กว่า 0.5 

ได้แก่ ตวัแปร DIV มค่ีา loading = 0.397 ตวัแปร DUAL 

มีค่า loading = -0.137 ตัวแปร IND มีค่า loading = 

0.248 และตวัแปร OPP มค่ีา loading = 0.432 ส่งผล

ต่อค่า AVE ของตวัแปร CSE ต�ำ่กว่า 0.5 ซ่ึงไม่ผ่านเกณฑ์

ที่ตั้งไว้ ดังนั้นผู้วิจัยจึงปรับตัวแบบใหม่ โดยตัดตัวแปร

ดงักล่าวออกจากตวัแบบ แล้วท�ำการวเิคราะห์ทางสถิตใิหม่

จนได้ตัวแบบสุดท้ายตามภาพที่ 3

ภาพที่ 3 ผลการวิเคราะห์ PLS regression ของความสัมพันธ์เชิงพยากรณ์ของตัวแบบ

จากตารางที่ 4 ผลการวิเคราะห์พบว่า ข้อมูลมี

ความตรงเชิงสอดคล้อง มีค่า AVE ของตัวแปรแฝง 

ท้ังสองตวัมีค่าสงูกว่า 0.5 การประเมนิความเช่ือมัน่ของ

ตัวแปรแฝง โดยดจูากค่า CR พบว่า ผ่านเกณฑ์เน่ืองจาก

มีค่ามากกว่า 0.7 ส่วนค่า Cronbach’s alpha ที่ใช้

ตรวจสอบโมเดลการวดัพบว่า มค่ีามากกว่า 0.7 ซึง่ถอืว่า

มีความสอดคล้องภายในของตัวแปรในระดับยอมรับได้

ตารางที่ 4 ผลการวิเคราะห์ PLS regression

Var. AVE
Composite 

Reliability (CR)

Cronbach’s 

alpha

CSE 0.517 0.8939 0.8643

SUS 0.924 0.9605 0.9178

จากตวัแบบในภาพที ่3 ผลการวเิคราะห์ความสมัพนัธ์

เชงิพยากรณ์พบว่า ค่าสัมประสทิธิเ์ส้นทาง (Path coef-

ficient) มค่ีาเป็นบวกเท่ากบั 0.324 และได้ค่าความเชือ่มัน่ 

(R2) ท่ีแสดงถึงความสามารถของตวัแปรต้นในการอธบิาย

ความแปรปรวนของตวัแปรตาม เท่ากบั 0.105 แสดงถึง

คุณลักษณะความเป็นผู ้ประกอบการทางสังคมของ

องค์กรสามารถอธิบายความแปรปรวนของความยั่งยืน

ทางเศรษฐกิจขององค์กรได้ร้อยละ 10.5 ซึ่งถือว่าความ

สมัพนัธ์เชงิพยากรณ์ของตวัแบบไม่สงูนกั (Garson, 2016) 

เมือ่วเิคราะห์ตวัแปรต่างๆ ทีม่อีทิธพิลต่อตวัแปรแฝง CSE 

ด้วยค่า loading ท่ีแสดงถึงน�้ำหนักของความสัมพันธ์

หรืออทิธพิลของตวัแปรทีม่ต่ีอตวัแปรแฝง ผลการวเิคราะห์

พบว่า ตัวแปรที่มีค่า loading สูงหรือมีอิทธิพลสูง (ค่า 

loading เกิน 0.7) ได้แก่ ตัวแปร COLL มีค่า loading 

= 0.871 ตัวแปร ACT มีค่า loading = 0.837 ตัวแปร 

CGR มค่ีา loading = 0.729 และตวัแปร PROMO มค่ีา 

loading = 0.719 หมายความว่า ตวัแปรเหล่านีม้อีทิธพิล

เชงิบวกต่อตวัแปร CSE อย่างมาก ส่วนตวัแปรแฝง SUS 

พบว่า ตัวแปร ROE และ ROA มีอิทธิพลสูงมากต่อ
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ตวัแปรแฝง SUS โดยมค่ีา loading เท่ากบั 0.962 และ 

0.962 ตามล�ำดับ

เมือ่ท�ำการวเิคราะห์ Bootstrap ด้วยขนาดตัวอย่าง 

500 ตัวอย่าง ผลวิเคราะห์แสดงดังภาพที่ 4 พบว่า  

ค่าสถติ ิt มค่ีาเท่ากบั 3.862 ซึง่มากกว่า 1.96 แสดงว่า 

มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05

ภาพที่ 4 ผลการวิเคราะห์จากการท�ำ Bootstrap

สรุปและอภปิรายผลการวจิัย
การวจิยัน้ีทดสอบความสมัพนัธ์เชงิพยากรณ์ระหว่าง

คุณลักษณะความเป็นผู ้ประกอบการทางสังคมของ

องค์กรกับความยั่งยืนทางเศรษฐกิจขององค์กรธุรกิจ 

ในประเทศไทย ประชากรท่ีใช้คือ บริษัทจดทะเบียน 

ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย จ�ำนวน 402 บรษิทั 

ใช้ข้อมลูค่าเฉลีย่ 3 ปี ในปี พ.ศ. 2555-2557 โดยผูว้จิยั

ได้พฒันาตวัแปรเชงิปริมาณขึน้ใหม่เพ่ือใช้วดัคุณลกัษณะ

ความเป็นผู้ประกอบการทางสงัคมขององค์กร ส่วนตวัแปร

ความยัง่ยนืทางเศรษฐกจิขององค์กร งานวจิยัใช้อตัราส่วน

ก�ำไรต่อส่วนของผูถ้อืหุน้และอตัราส่วนก�ำไรต่อสนิทรัพย์

ทั้งหมดในลักษณะแบ่งเป็นระดับคะแนนในการวัด  

ผลการวิเคราะห์สถิติพื้นฐานพบว่า บริษัทจดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีความสามารถ 

ในการท�ำก�ำไรค่อนข้างด ีแต่การมุง่นโยบายและด�ำเนนิงาน

ทางด้านสังคมและสิ่งแวดล้อมยังไม่สูงมากนัก มีเพียง

ด้านบรรษทัภบิาลทีอ่ยูใ่นเกณฑ์ดี รวมถงึจ�ำนวนช่องทาง 

การให้ข้อมูลกับผู้มีส่วนได้ส่วนเสียและอัตราเงินปันผล

ตอบแทนต่อหุ้นที่ค่อนข้างดีเช่นกัน

ผลการวิเคราะห์ถดถอยวิธี PLS และวิเคราะห์ 

Bootstrap พบว่า คุณลกัษณะความเป็นผูป้ระกอบการ

ทางสังคมขององค์กรมีอิทธิพลเชิงบวกต่อความยั่งยืน

ทางเศรษฐกิจขององค์กรอย่างมีนัยส�ำคัญ โดยตัวแปร 

ท่ีมีความส�ำคัญและเป็นส่วนประกอบส�ำคัญในปัจจัย

คณุลกัษณะความเป็นผูป้ระกอบการทางสงัคมขององค์กร

ม ี8 ตวัแปร ได้แก่ (1) จ�ำนวนความร่วมมอืหรอืโครงการ

กบัองค์กรอืน่ (2) การระบกุารมุง่สงัคม/ความยัง่ยนืในสาร

จากประธานกรรมการ (3) การมกีารส่งเสรมิให้พนกังาน

เข้าร่วมกิจกรรมทางสังคมหรือสิ่งแวดล้อม (4) การมี 

การจดัท�ำรายงานทางด้านสงัคม ส่ิงแวดล้อม หรอืความ

ยั่งยืน (5) จ�ำนวนช่องทางในการให้ข้อมูลกับผู้มีส่วนได้

ส่วนเสยี (6) การมพีนัธกจิเพือ่สงัคมในแผนกลยทุธ์หรอื

เป้าหมายทางธรุกิจ (7) จ�ำนวนกิจกรรม/โครงการเก่ียวกับ

สังคมหรือสิ่งแวดล้อม และ (8) อันดับบรรษัทภิบาล  

ผลการวิจัยแสดงว่า บริษัทที่มีคุณลักษณะความเป็น 

ผู ้ประกอบการทางสังคมขององค์กรทั้ง 8 ประการ  

ย่อมส่งผลต่อความยัง่ยนืทางเศรษฐกจิทีว่ดัจากอตัราส่วน

ก�ำไรต่อส่วนของผูถ้อืหุน้และอตัราส่วนก�ำไรต่อสนิทรัพย์
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ทั้งหมด ซึ่งสอดคล้องกับ Joseph (2013) และ Savitz 

(2013) ท่ีระบวุ่า องค์กรธุรกจิต้องปรับตัวและตอบสนอง

ต่อการเปลี่ยนแปลงที่เกี่ยวกับสังคมและสิ่งแวดล้อม 

เพือ่ให้เตบิโตอย่างยัง่ยนื และสอดคล้องกับ Jiao (2011) 

และ Savitz (2013) ที่ระบุถึงองค์กรที่มุ่งด�ำเนินงาน 

ท้ังเพ่ือสังคมและผลประกอบการ มักพบคุณลักษณะ 

ผู้ประกอบการทางสังคม รวมถึงสอดคล้องกับทฤษฎ ี

ผู้มีส่วนได้ส่วนเสียที่ให้แนวทางว่า องค์กรสมัยใหม่ต้อง

ด�ำเนนิงานอย่างเป็นธรรมและตอบสนองต่อความต้องการ

ของผู้มีส่วนได้ส่วนเสียทุกฝ่าย (Miles, 2012)

ดังนั้นองค์กรธุรกิจที่มุ่งความยั่งยืนทางเศรษฐกิจ 

ควรมีนโยบาย กลยุทธ์ และแนวปฏิบัติที่ส่งเสริมและ

สนบัสนนุคณุลกัษณะความเป็นผูป้ระกอบการทางสงัคม

ขององค์กรทั้ง 8 ประการ เช่น ผู้น�ำในองค์กรควรระบุ

แนวนโยบายด้านสังคม สิ่งแวดล้อม หรือความยั่งยืนให้

ชัดเจน และก�ำหนดเป็นพันธกิจในแผนกลยุทธ์หรือใน

เป้าหมายทางธุรกิจ รวมถึงการสร้างความร่วมมือกับ 

องค์กรอืน่ๆ และส่งเสรมิพนักงานในการเข้าร่วมกจิกรรม

ทางสงัคมหรอืส่ิงแวดล้อม อกีทัง้การมุง่เน้นบรรษทัภบิาล

อย่างชดัเจนจนได้รับคะแนนการจดัอันดับบรรษัทภบิาล 

(CG rating) ก็มีส่วนส�ำคัญต่อความยั่งยืนทางเศรษฐกิจ

ขององค์กรเช่นกัน

ข้อเสนอแนะจากงานวจิัย
1.	ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สามารถน�ำ

ผลวิจัยไปใช้ในการก�ำหนดเป็นนโยบายหรือส่งเสริมให้

บริษัทจดทะเบียนมุ่งความยั่งยืนทางเศรษฐกิจได้ โดย

การใช้คุณลักษณะผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กร

ทั้ง 8 ประการเป็นแนวทางในการด�ำเนินงานของบริษัท 

จดทะเบียน

2.	บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ทีมุ่่งความ

ยั่งยืนทางเศรษฐกิจ ควรก�ำหนดเป้าหมาย นโยบาย  

พนัธกจิ และการด�ำเนนิงานขององค์กรให้สอดคล้องกบั

คุณลักษณะผู้ประกอบการทางสังคมขององค์กร เช่น 

การร่วมมอืกบัองค์กรอืน่ การท�ำกจิกรรมทางสงัคมหรอื

สิง่แวดล้อม การส่งเสรมิพนกังานให้ร่วมท�ำกจิกรรมทาง

สังคมหรือสิ่งแวดล้อม และการมุ่งการด�ำเนินงานด้าน

บรรษัทภิบาล เป็นต้น

ข้อเสนอแนะในการวจิัยครั้งต่อไป
1.	เนื่องจากค่าความเชื่อมั่น (R2) มีค่าต�่ำ อาจเป็น

ข้อจ�ำกัดในการใช้ตัวแบบ ดังนั้นควรศึกษาปัจจัยอื่นๆ 

เพิ่มเติมในงานวิจัยในอนาคต

2.	เสนอแนะให้ศึกษาเพิ่มเติมด้วยการศึกษาแบบ

แยกรายอุตสาหกรรมและเปรียบเทียบผลการวิเคราะห์

ระหว่างแต่ละอุตสาหกรรมในงานวิจัยในอนาคต
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