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ทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค 
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บทคัดยอ 
งานวิจัยนี้จึงมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดาน

ส่ิงแวดลอม ดานสังคม และดานธรรมาภิบาลขององคการ และศึกษาความสัมพันธระหวางระดับ

การเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนกับตัวเลขทางการเงิน 
ในการศึกษาคร้ังนี้ ประชากร คือ บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค

ท่ีอยูในดัชนี SET 100 เคร่ืองมือท่ีใชในการเก็บรวมรวมขอมูล คือ กระดาษทําการ ท้ังนี้ผูวิจัยใช

การวิเคราะหเนื้อหา(ContentAnalysis)ในรายงานประจําปในระหวางป2553ถึงป2555รวมท้ังใช

วิธีการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสันในการทดสอบสมมติฐาน 
ผลจากการวิจัยพบวา บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค มีการ

เปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอมในเร่ืองระบบการจัดการส่ิงแวดลอมมากที่สุด สําหรับดานสังคม

เปดเผยขอมูลในเร่ืองทรัพยากรบุคคลมากที่สุด และดานธรรมาภิบาลเปดเผยขอมูลในเร่ืองหลัก

ความรับผิดชอบมากท่ีสุด ท้ังยังพบวาระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอม 

ดานสังคม และดานธรรมาภิบาลขององคการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับตัวเลขทางการ

เงินในอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีอยางมีนัยสําคัญ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
*นักศึกษาหลักสูตรบัญชีมหาบัณฑิต สาขาการบัญชีและการเงินมหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 
** ท่ีปรึกษาวิทยานิพนธหลัก 
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1.  บทนํา 
 ประเทศไทยมีการสงเสริมการลงทุนในอุตสาหกรรมดานตางๆ ใหกับนักลงทุนใน

ประเทศและนักลงทุนตางประเทศอยางตอเนื่อง การเจริญเติบโตของอุตสาหกรรมในประเทศไทย

จึงกาวหนาตามความเจริญของเศรษฐกิจโลก แตการเจริญเติบโตของอุตสาหกรรมนั้น กอใหเกิด

ปญหาดานตางๆ มากมายท้ังดานสังคมและส่ิงแวดลอม หนวยงานของรัฐจึงไดมีการกําหนด

ระเบียบขอบังคับและกฎหมายเพ่ือกํากับดูแลและควบคุมปจจัยท่ีอาจกอใหเกิดปญหาดานสังคม

และส่ิงแวดลอม เชน การกําหนดใหอุตสาหกรรมมีการรายงานการดําเนินงานความย่ังยืนและ

ผลกระทบจากการดําเนินงานท้ังทางตรงและทางออมเพ่ือการพัฒนาทางเศรษฐกิจท่ีย่ังยืน  

(จงจิตต  พิมพาลัย, 2555)  

 การพัฒนาทางเศรษฐกิจท่ี ย่ังยืน โดยการสรางความตระหนักในสิ่งแวดลอม 

(Environment) สังคม (Society) รวมถึงธรรมาภิบาล (Governance) ขององคการ จะทําให

สามารถเพ่ิมความสามารถในการแขงขันสรางช่ือเสียงหรือความนาเช่ือถือในองคการ สราง

แรงจูงใจในการทํางานและรักษาพนักงานใหอยูกับองคการ รวมท้ังลดความเส่ียงใน การดําเนิน

ธุรกิจ เกิดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน สรางความสัมพันธกับนักลงทุนและสามารถเขาถึงแหลง

เงินทุน ตลอดจนการยอมรับการดําเนินงานจากสังคม (มาตรฐานผลิตภัณฑอุตสาหกรรม, 2553; 

สถาบันธุรกิจเพ่ือสังคมและศูนยพัฒนาตลาดทุน, 2553; โสภณ  พรโชคชัย, 2551)  

 สําหรับในตางประเทศนั้น สหประชาชาติมีการกําหนดเปนขอตกลงนานาชาติ ในเรื่อง

ของส่ิงแวดลอม สังคมและธรรมาภิบาล(อาณัติ ประภาสวัสดิ์, 2547,น.31)ซึ่งขอตกลงดังกลาว

เนนยํ้าถึงความสําคัญของการดําเนินงานเพื่อใหองคการอยูรอดและสามารถสรางความเติบโตได

อยางย่ังยืนจากการสรางกลไกและกระบวนการในการกํากับและดูแลผลกระทบของการดําเนินงาน

ทางธุรกิจตอส่ิงแวดลอม และสังคม นอกจากนี้ในประเทศตางๆไดมีการกําหนดมาตรการที่

เก่ียวของกับประเด็นทางดานส่ิงแวดลอมเชนเดียวกัน เชน ในประเทศนอรเวย องคการธุรกิจตอง

นําเสนอสารสนเทศที่เก่ียวกับร่ัวไหลหรือการปนเปอนและแผนงานในการขจัดส่ิงเหลานั้นไวใน

รายงานของคณะกรรมการบริษัท หรือในประเทศสหรัฐอเมริกา คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย

ของสหรัฐอเมริกาและแคนาดา ไดกําหนดใหกิจการทําการเปดเผยขอมูลท่ีเปนสาระสําคัญในการ

ปฏิบัติงานตามกฎหมายส่ิงแวดลอม ซึ่งอาจกระทบตอรายจายลงทุน กําไรและฐานะการแขงขัน

ของกิจการ และยังกําหนดใหกิจการทําการเปดเผยประมาณการคาใชจายท่ีเก่ียวของกับ

ส่ิงแวดลอมท้ังในปจจุบันและอนาคต ซึ่งรวมถึงหนี้สินท่ีอาจเกิดข้ึน (เมธากุล  เกียรติกระจาย 

และศิลปพร ศรีจั่นเพชร, 2543, น. 536) 

 แนวคิดดานการเปดเผยขอมูลเก่ียวกับความรับผิดชอบตอส่ิงแวดลอม สังคม รวมท้ัง

ดานธรรมาภิบาล (Environmental, Social and Governance Disclosure: ESG disclosure) เปน

เร่ืองท่ีไดรับความสนใจจากนักลงทุนจํานวนมาก(ชลันดา นุราฤทธิ์, 2556)ภายใตการสนับสนุน

ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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(บริษัทจดทะเบียนฯ)ไดพัฒนาการดําเนินการESG มาอยางตอเนื่องทําใหการดําเนินกิจกรรม

ESG ถือเปนกิจกรรมหลักอยางหนึ่งรวมท้ังกิจกรรมESGถือเปนกิจกรรมท่ีกอใหเกิดตนทุนผลได 

(Cost Benefit) ในรูปแบบท่ีเปนตัวเงินและไมเปนตัวเงิน   

 ตามขอกําหนดของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย บริษัทจด

ทะเบียนฯ ตองกําหนดนโยบายและเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอม ดานสังคมและ

ดานธรรมาภิบาล(ESG)ในรายงานประจําปเพ่ือสงเสริมคุณภาพของขอมูลท่ีเปดเผยขอมูลใน

รายงานประจําปท้ังนี้ ผูมีสวนไดสวนเสียจะไดทราบถึงขอมูลในการดําเนินการดานส่ิงแวดลอม 

ดานสังคมและดานธรรมาภิบาล(ESG)เพ่ือใหเขาใจถึงสภาพการดําเนินธุรกิจท่ีแทจริงของ

องคการ อีกท้ังการเปดเผยขอมูลท่ีเพียงพอในเร่ืองท่ีเก่ียวของกับสภาพแวดลอมและองคประกอบ

ของธุรกิจท่ีครบถวน จะผลักดันใหธุรกิจมีแนวทางในการยึดม่ันในความรับผิดชอบดาน

ส่ิงแวดลอม ดานสังคม และดานธรรมาภิบาลโดยรวม อันจะนําไปสูการพัฒนาท่ีย่ังยืนขององคการ

และผลประกอบการที่ม่ันคงในระยะยาว (ศุกันยา หวยผัด, 2550) 

 บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จึงไดมีการเปดเผยขอมูลเร่ือง

ส่ิงแวดลอม สังคม และธรรมาภิบาล (ESG) การเปดเผยขอมูลดังกลาว เพ่ือเปนการแสดงใหเห็น

ถึงความโปรงใสอันสอดคลองกับหลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดี โดยมีหลักการท่ีสําคัญคือบริษัท

ตองรายงานความย่ังยืนเก่ียวขอมูลทางการเงินและขอมูลท่ีไมใชทางการเงินอยางถูกตอง ครบถวน 

ทันเวลา โปรงใส ผานชองทางที่เขาถึงขอมูลไดงาย มีความเทาเทียมกันและนาเช่ือถือ ดังนั้นการ

เปดเผยขอมูลจึงเปนการเปดเผยตามความสมัครใจของบริษัทและเปนขอมูลเชิงบวกท่ีเปนการ

สรางภาพลักษณท่ีดีใหแกบริษัท (พฤกษา พ่ึงจิตตประไพ, 2551) 

 ดวยเหตุท่ีกลาวขางตน จึงเปนท่ีมาของงานวิจัยช้ินนี้ ท้ังนี้เนื่องจาก ในองคการธุรกิจ

ตางๆ การใหความสําคัญกับส่ิงแวดลอมสังคมและธรรมาภิบาล(ESG)รวมถึงรูปแบบและระดับ

ของการเปดเผยขอมูลดังกลาว จะมีความแตกตางกันตามประเภทของอุตสาหกรรมและลักษณะ

การดําเนินธุรกิจ ผูวิจัยจึงตองการศึกษาวา บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนดาน

ส่ิงแวดลอม สังคม รวมถึงธรรมาภิบาล (ESG) อยางไร และระดับการเปดเผยขอมูลดานความ

ย่ังยืนมีความสัมพันธกับตัวเลขทางการเงินหรือไม ซึ่งผลการศึกษาท่ีไดสามารถไปใชประโยชนเพ่ือ

เปนแนวทางในการกําหนดนโยบายความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอม ดานสังคม และดานธรรมาภิ

บาลไดรับผลตอบแทนอยางย่ังยืนในกลุมอุตสาหกรรมท่ีทําการศึกษา รวมท้ังสามารถขยายผล

การศึกษาไปยังอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ได 

 

2. วัตถุประสงคของการวิจัย 
 2.1 เพ่ือศึกษาระดับการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรม

พลังงานและสาธารณูปโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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 2.2 เพ่ือวิเคราะหความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนกับ

ตัวเลขทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคท่ีจดทะเบียนในตลาด

ทรัพยแหงประเทศไทย 
 

3.   ขอบเขตของการวิจัย 
 การศึกษาความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนกับตัวเลข

ทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคมีขอบเขตการวิจัย ดังนี้ 
 

 3.1  ขอบเขตดานเน้ือหา 
 ผูวิจัยจะศึกษาความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนกับตัวเลข

ทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคเทานั้น 

 

 3.2  ขอบเขตดานประชากร 
 ประชากรที่ ใชในการศึกษาคร้ังนี้ คือ  บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและ

สาธารณูปโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยจะทําการศึกษาขอมูล

บริษัทท่ีอยูในกลุมดังกลาว ในป 2553-2555 ซึ่งมีจํานวนท้ังส้ิน 26 บริษัท แตผูวิจัยจะเลือก

ศึกษาเฉพาะบริษัทท่ีอยูในดัชนี SET 100 เทานั้น ซึ่งมีท้ังส้ิน 13 บริษัท คือ 1)บริษัทปตท.จํากัด 

(มหาชน)2)บริษัท ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) 3)บริษัทบานปู จํากัด 

(มหาชน): BANPU 4)บริษัท ไทยออยล จํากัด (มหาชน)5)บริษัทไออารพีซี จํากัด(มหาชน)6)

บริษัทโกลว พลังงาน จํากัด (มหาชน)7)บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) 8)

บริษัทผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) 9)บริษัทเอสโซ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 10) บริษัท

บางจากปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) 11)บริษัท น้ําประปาไทย จํากัด (มหาชน)12)บริษัท สยาม

แกส แอนด ปโตรเคมีคัลส จํากัด (มหาชน) และ 13) บริษัทลานนารีซอรสเซส จํากัด (มหาชน) 

  

4.  สมมติฐานของการวิจัย 
 การศึกษาความสัมพันธระหวางระดับการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนกับตัวเลข

ทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคไดใชสถิติเชิงพรรณนาและ

สถิติเชิงอนุมานในการวิเคราะหขอมูล โดยใชวิธีการวิเคราะหสหสัมพันธ และทดสอบสมมติฐาน

การวิจัยโดยมีสมมติฐานในการศึกษา ดังนี้ 
 สมมติฐานท่ี 1 ระดับของการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนเชิงคุณภาพมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับตัวเลขทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและ

สาธารณูปโภค 
 สมมติฐานที่ 2 ระดับการเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนเชิงปริมาณมีความสัมพันธใน

ทิศทางเดียวกันกับตัวเลขทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค 
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5.   ประโยชนของการศึกษา 
  5.1 เปนประโยชนแกนักลงทุน ในการใชประกอบการตัดสินใจลงทุนในบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค 

  5.2  เปนแนวทางในการกําหนดนโยบายดานส่ิงแวดลอม ดานสังคม และการสรางธรร

มาภิบาล เพ่ือใหองคการไดรับผลตอบแทนอยางย่ังยืน 

  5.3  ใชเปนแนวทางใหแกบริษัทอ่ืนๆในการพัฒนาลักษณะการเปดเผยขอมูลดาน

ความย่ังยืนใหดีย่ิงข้ึน 

  5.4  เปนประโยชนตอภาคธุรกิจในการตระหนักถึงการดําเนินกิจกรรมความ

รับผิดชอบตอส่ิงแวดลอม สังคมและการมีธรรมาภิบาลที่ดี 

 
6. ระเบียบวิธีวิจัย 
  ในการศึกษานี้ ผูวิจัยไดจัดทํากระดาษทําการเพื่อเก็บรวบรวมขอมูลระดับการเปดเผย

ขอมูล แตละรายการในการเปดเผยขอมูลประเภทความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอม ดานสังคม 

และดานธรรมาภิบาล และเก็บรวบรวมขอมูลตัวเลขทางการเงิน โดยรวบรวมขอมูลเปน 2 สวน 

คือ สวนท่ี 1การเปดเผยขอมูลดานความย่ังยืนของ ESG ในเชิงคุณภาพ และเชิงปริมาณ สวนท่ี 2 

ตัวเลขทางการเงินจะใชการวิเคราะหเนื้อหา (Content Analysis) ในการเก็บรวบรวมขอมูล และ

ใชหนวยของเนื้อหาเปนจํานวนบรรทัดในการแจงนับ เพ่ือหาระดับหรือปริมาณการเปดเผยขอมูล

ดานส่ิงแวดลอม ดานสังคม และดานธรรมาภิบาล เนื่องจากสะดวกในการเก็บขอมูลและถือเปน

หนวยของเนื้อหาท่ีจะใชเปนตัววัดในการแจงนับท่ีเหมาะสมท่ีสุด โดยอางอิงเกณฑการวัดดังกลาว

มาจากงานวิจัยเร่ืองการเปรียบเทียบขนาดของการเปดเผยขอมูลนโยบายส่ิงแวดลอมและสังคม

ของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(นิตยา วงศภินันทวัฒนา, 2547)ในการนับ

บรรทัดนั้น ถาบรรทัดใดมีขอมูลเก่ียวกับประเด็นท่ีศึกษาเกินคร่ึงบรรทัดก็จะนับเปนหนึ่งบรรทัด

แตถาบรรทัดใดมีขอมูลเก่ียวกับประเด็นท่ีศึกษาไมถึงคร่ึงบรรทัดก็จะนับเปนคร่ึงบรรทัดหลังจาก

ทําการวิเคราะหเนื้อหา (Content Analysis) เรียบรอยแลว ผูวิจัยนําขอมูลท่ีไดจากการศึกษามา

ประมวลผลโดยคอมพิวเตอรใชโปรแกรมสถิติสําเร็จรูป SPSS for Window ในการวิเคราะหขอมูล 

และนําเสนอในรูปแบบของตารางวิเคราะหโดยใชสถิติเชิงรอยละและการวิเคราะหเชิงเปรียบเทียบ 

เพ่ือใหทราบถึงระดับการเปดเผยของแตละประเด็นของกลุมธุรกิจท่ีเก่ียวของกับการเปดเผย

ทางดานความย่ังยืนของส่ิงแวดลอม สังคม และธรรมาภิบาล 
 

7.  ผลการศึกษา 
  ในสวนนี้เปนการสรุปผลการศึกษาท่ีไดจากการศึกษา รวบรวม และวิเคราะหขอมูล

ระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอม ดานสังคม และดานธรรมาภิบาล รวมท้ัง
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ความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอม ดานสังคม และดาน

ธรรมาภิบาลกับตัวเลขทางการเงินโดยยอตามวัตถุประสงคดังนี้ 
  1.  ระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานสิ่งแวดลอม ดานสังคมและดานธรร
มาภิบาล (ESG) ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคท่ีอยูในดัชนี SET 
100 จากผลการศึกษาสามารถสรุปไดดังน้ี 
   1.1 การเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม 
    บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคท่ีอยูในดัชนี SET100 มี

การเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอมเชิงคุณภาพดานระบบการจัดการส่ิงแวดลอม และความย่ังยืน

ดานส่ิงแวดลอมในระดับปานกลาง แตเปดเผยขอมูลดานการตรวจ ติดตาม และประเมิน

ส่ิงแวดลอม และดานการปฏิบัติตามกฎหมายหรือขอกําหนดทางดานส่ิงแวดลอมในระดับนอย 

สําหรับการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอมเชิงปริมาณ บริษัทฯ มีการเปดเผยขอมูลดานการตรวจ 

ติดตาม และประเมินส่ิงแวดลอม ดานความย่ังยืนดานส่ิงแวดลอม ดานระบบการจัดการ

ส่ิงแวดลอม และดานการปฏิบัติตามกฎหมายหรือขอกําหนดทางดานส่ิงแวดลอมในระดับปาน

กลาง 

   1.2 การเปดเผยขอมูลดานสังคม 

    บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคท่ีอยูในดัชนี SET100 มี

การเปดเผยขอมูลดานสังคมเชิงคุณภาพดานความรับผิดชอบตอทรัพยากรบุคคล ดานความ

รับผิดชอบตอผลิตภัณฑและบริการ ดานความรับผิดชอบตอพลังงาน และดานความรับผิดชอบตอ

ชุมชนในระดับมาก สําหรับการเปดเผยขอมูลดานสังคมเชิงปริมาณ บริษัทฯ มีการเปดเผยขอมูล

ดานความรับผิดชอบตอชุมชน ดานความรับผิดชอบตอทรัพยากรบุคคล ดานความรับผิดชอบตอ

พลังงาน และดานความรับผิดชอบตอผลิตภัณฑและบริการในระดับปานกลาง  

  1.3 การเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาล 
   บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน และสาธารณูปโภคท่ีอยูในดัชนี SET100 มี

การเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาลเชิงคุณภาพดานความรับผิดชอบ ดานสิทธิผูถือหุน และดาน

บทบาทของผูมีสวนไดเสีย ในระดับปานกลาง แตเปดเผยขอมูลดานความคุมคา ดานหลักความมี

สวนรวม ดานหลักความโปรงใส ดานการปฏิบัติท่ีเทาเทียมกันตอสวนของผูถือหุน และดาน

คุณธรรมในระดับนอย และเปดเผยขอมูลดานหลักนิติธรรมในระดับนอยท่ีสุด สําหรับการเปดเผย

ขอมูลดานธรรมาภิบาลเชิงปริมาณ บริษัทฯ มีการเปดเผยขอมูลดานสิทธิของผูถือหุน ดานหลัก

ความมีสวนรวม ดานการปฏิบัติท่ีเทาเทียมกันตอสวนของผูถือหุน ดานหลักคุณธรรม ดานบทบาท

ของผูมีสวนไดเสีย ดานหลักความรับผิดชอบ ดานหลักความคุมคา ดานหลักความโปรงใส และ

ดานหลักนิติธรรมในระดับปานกลาง  
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  นอกจากนี้ยังพบวา บริษัทฯ มีการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม ดานสังคม และดาน

ธรรมาภิบาล ในลักษณะของขอความมากที่สุด รองลงมาคือ ตัวเลข รูปภาพ แผนภูมิ/ตาราง และ 

จํานวนเงิน  
  2. ความสัมพันธระหวางระดับความรับผิดชอบดานสิ่งแวดลอมดานสังคมและ
ดานธรรมาภิบาล (ESG) กับตัวเลขทางการเงินของบริษัทกลุมอุสาหกรรมพลังงานและ
สาธารณูปโภคที่อยูในดัชนี SET 100 จากผลการศึกษาความสัมพันธของตัวแปรตางๆ 
สามารถสรุปไดดังน้ี 
  ระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอมมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีและอัตรากําไรตอหุน รวมถึงอัตราสวนผลตอบแทน

ตอสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญ ท่ีระดับความเช่ือม่ัน 95%   

  ระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานสังคมมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน

กับอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีและอัตรากําไรตอหุนอยางมีนัยสําคัญท่ีระดับความเช่ือม่ัน 

95%   

  ในขณะท่ีในสวนของระดับการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานธรรมาภิบาล พบมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีและอัตรากําไรตอหุน อยางมี

นัยสําคัญท่ีระดับความเช่ือม่ัน 95% 
 

8.  อภิปรายผล 
  ในสวนของการอภิปรายผลการศึกษานี้ผูวิจัยไดแบงออกเปน 3 สวนคือ 1) การ

เปดเผยขอมูล ESG ในรายงานประจําปจําแนกตามลักษณะการเปดเผยขอมูล2) เนื้อหาของการ

เปดเผยขอมูล ESGในรายงานประจําป และ 3) ความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูลESG

กับตัวเลขทางการเงิน 

  1.  การเปดเผยขอมูล ESG ในรายงานประจําป จําแนกตามลักษณะการเปดเผย
ขอมูล 
   จากผลการวิเคราะหขอมูลลักษณะการเปดเผยขอมูลESGในรายงานประจําปซึ่ง

ประกอบดวย ขอความตัวเลขจํานวนเงิน แผนภูมิ/ตาราง และรูปภาพท้ังนี้ผูวิจัยไดพบวาบริษัทฯ 

เปดเผยขอมูลในลักษณะของขอความมากท่ีสุด ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยของ Guthrie, Petty, 

Ferrier & Wells (1999), Bozzolan, Favotto&Ricceri (2003) และ Steenkamp (2007) ท่ี

พบวาจากการศึกษาขอมูลโดยวิธีการวิเคราะหเนื้อหา(Content Analysis)กลุมตัวอยางมีการ

เปดเผยขอมูลในลักษณะของขอความหรือการบรรยายมากท่ีสุด และมีการเปดเผยในลักษณะของ

จํานวนเงินและแผนภูมิ/ตารางไมมากนัก 

 

ก 
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   1.1 การเปดเผยขอมูลลักษณะขอความ 
    บริษัทกลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค(บริษัทฯ)ไดเปดเผย

ขอมูลในลักษณะของขอความมากที่สุด ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของ Guthrie, Petty, Ferrier& 
Wells (1999), Bozzolan, Favotto&Ricceri (2003) และ Steenkamp (2007) แสดงใหเห็นวาใน

การเปดเผยขอมูลESGสวนใหญบริษัทจดทะเบียนฯ ไดเปดเผยขอมูลโดยการบรรยายหรืออธิบาย

ขอมูลตางๆในลักษณะของขอความซ่ึงเปนพ้ืนฐานหลักในการเปดเผยขอมูลตางๆ และอาจ

เนื่องมาจากขอมูลตางๆ ท่ีเปดเผยนั้นหากเปดเผยขอมูลดวยลักษณะอ่ืนเพียงอยางเดียว ผูศึกษา

ขอมูลอาจไมเขาใจในสิ่งท่ีองคการตองการจะส่ือสาร ดังนั้นสวนใหญในการเปดเผยจึงตองมี

ขอความในการอธิบายประกอบไปดวย จึงทําใหการเปดเผยในลักษณะขอความมากท่ีสุด 
   1.2 การเปดเผยขอมูลลักษณะตัวเลข  
    บริษัทฯ เปดเผยขอมูล ESG ในลักษณะของตัวเลขเปนลําดับท่ีสอง รองจาก
ขอความ ซึ่งสอดคลองกับผลงานวิจัยของ Guthrie, Petty, Ferrier, and Wells (1999) ท่ีพบวา 

บริษัทฯ มีการเปดเผยขอมูลในลักษณะของตัวเลขประกอบดวย จากผลการวิจัยแสดงใหเห็นวา

บริษัทฯ ไดใหความสําคัญในการแสดงขอมูลตางๆในลักษณะของตัวเลขเพ่ือนําเสนอขอมูลท่ี

เก่ียวของ เชน จํานวนพนักงาน จํานวนรางวัลตางๆท่ีบริษัทฯไดรับ ซึ่งการเปดเผยขอมูลใน

ลักษณะของตัวเลขทําใหผูศึกษาขอมูลไดทราบถึงรายละเอียดของขอมูลมากข้ึน 
   1.3 การเปดเผยขอมูลลักษณะรูปภาพ 
    รูปภาพพบวาบริษัทฯเปดเผยขอมูลESGในลักษณะของรูปภาพเปนลําดับท่ี
สามรองจากตัวเลข ซึ่งสอดคลองกับผลงานวิจัยของ Ahmad, Sulaiman, and Siswantoro (2003) 

ท่ีพบวา บริษัทฯ มีการเปดเผยขอมูลในลักษณะของรูปภาพประกอบดวยภาพจากกิจกรรมตางๆ 

จากผลการวิจัยแสดงใหเห็นวาบริษัทฯ ไดใหความสําคัญในการแสดงขอมูลตางๆ ในลักษณะของ

รูปภาพเพื่อนําเสนอขอมูลท่ีเก่ียวของ เชน ภาพกิจกรรมปลูกปา จํานวนรางวัลตางๆ ท่ีบริษัทฯ

ไดรับซึ่งการเปดเผยขอมูลในลักษณะของรูปภาพทําใหผูศึกษาขอมูลไดทราบถึงรายละเอียดของ

ขอมูลมากข้ึน 
   1.4  การเปดเผยขอมูลลักษณะอ่ืนๆ 
    นอกจากนี้ยังพบวา บริษัทฯ เปดเผยขอมูลในลักษณะของจํานวนเงิน และ

แผนภูมิ/ตารางคอนขางนอย อาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลเปนการส่ือสารใหสาธารณะชนได

ทราบขอมูลของบริษัทฯ และในปจจุบันมีการแขงขันทางธุรกิจสูง ดังนั้นในการเปดเผยขอมูล

เก่ียวกับจํานวนเงิน บริษัทฯ จึงอาจจะเลือกเปดเผยเฉพาะขอมูลท่ีสําคัญ เชน ผลประกอบการ 

ผลประโยชนพนักงาน เปนตน สวนแผนภูมิ/ตารางเปนลักษณะของการอธิบายเพ่ิมเติมเพ่ือใหผู

ศึกษาขอมูลไดเขาใจขอมูลมากข้ึน เชน ผังแสดงโครงสรางองคการ ตารางแยกผลประกอบการ 

เปนตน ซึ่งสอดคลองกับผลการศึกษาของ Ahmad, Sulaiman and Siswantoro (2003) ท่ีพบวา
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บริษัทฯ มีการเปดเผยขอมูลเชิงปริมาณและเชิงคุณภาพหรือขอมูลทางการเงินและแผนภูมิ/ตาราง

ในปริมาณนอย 
  2. เน้ือหาของการเปดเผยขอมูล ESG ในรายงานประจําป  
   2.1 การเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม 
    ผลจากการวิเคราะหขอมูลการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม ในแตละดาน

พบวาในสวนของระบบการจัดการส่ิงแวดลอมและดานความย่ังยืนของส่ิงแวดลอม มีการเปดเผย

ขอมูลอยูในระดับปานกลาง แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ ไดเล็งเห็นความสําคัญของขอมูลดานระบบ

การจัดการส่ิงแวดลอมและความย่ังยืนดานส่ิงแวดลอมพอสมควร ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัย

ของชลินธร รูจํา (2551) โดยบริษัทฯ ใหความสําคัญท้ังการเปดเผยขอมูลใหผูศึกษาขอมูลได

เขาใจและทราบรายละเอียดของระบบการจัดการส่ิงแวดลอม อันเปนส่ิงสําคัญท่ีองคการตอง

คํานึงถึงเพราะเปนส่ิงท่ีเก่ียวของกับบรรยากาศ สภาพแวดลอมในการทํางานของบุคลากรใน

องคการและเปนผลสืบเนื่องในการสรางความย่ังยืนใหองคการ อีกท้ังในองคการตางๆ ท่ีเก่ียวของ 

เชน GRI,OECD ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และมาตรฐาน ISO 26000 เปนตน ไดเสนอ

แนวทางในการปฏิบัติ ESG ในองคการ ซึ่งการปฏิบัติดานส่ิงแวดลอมเปนอีกแนวทางหนึ่งท่ีถูก

กําหนดไวใหมีการปฏิบัติ บริษัทฯ จึงเล็งเห็นความสําคัญในการเปดเผยขอมูลในดานนี้  
    สวนในดานการตรวจ ติดตาม และประเมินส่ิงแวดลอมนั้น พบวาบริษัทมี

การเปดเผยขอมูลอยูในระดับปานกลาง โดยจะเนนการเปดเผยตัวเลขมากกวาขอความ โดยจะ

เนนการเปดเผยขอมูลท่ีแสดงถึงการใหความสําคัญในขอมูลนั้นดานการปฏิบัติตามกฎหมายหรือ

ขอกําหนดทางดานส่ิงแวดลอม ผลการศึกษานี้สอดคลองกับผลการศึกษาของนิตยา วงศภินันท

วัฒนา (2547) และศุภมิตร เตชะมนตรีกุล (2540) และเมธากุล  เกียรติกระจาย และศิลปพร  

ศรีจั่นเพชร (2547) พบวาบริษัทมีการเปดเผยขอมูลดานการปฏิบัติตามกฎหมายหรือขอกําหนด

ทางดานส่ิงแวดลอม ท้ังนี้อาจเนื่องมาจากการปฏิบัติตามกฎหมายหรือขอกําหนดทางดาน

ส่ิงแวดลอม อันเปนแนวทางที่มีสวนชวยในการเพ่ิมคุณคาและเปนปจจัยสําคัญในการเพิ่มผลผลิต 

(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2553) อีกท้ังเปนขอมูลการดําเนินงานภายในองคการ อันจะ

เปนแนวทางการปฏิบัติของแตละองคการในการสรางแรงจูงใจและสรางคานิยมใหพนักงานเกิด

ความจงรักภักดีกับองคการ   
   2.2 การเปดเผยขอมูลดานสังคม 
    ผลจากการวิเคราะหขอมูลการเปดเผยขอมูลดานสังคมในแตละดานพบวา

บริษัทฯมีการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอพลังงานและความรับผิดชอบตอทรัพยากร

บุคคลในระดับมาก แตเนนการเปดเผยขอมูลในลักษณะขอความ อันแสดงใหเห็นวาบริษัทไดให

ความสําคัญในการเปดเผยดานความรับผิดชอบตอพลังงาน อาจเนื่องมาจากการประกอบธุรกิจใน

ดานพลังงานเปนอีกแนวทางหนึ่งท่ีบริษัทสรางความเช่ือม่ันใหกับผูมีสวนไดเสียท่ีเก่ียวของ(ตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2553) อีกท้ังอาจเนื่องมาจากความรับผิดชอบตอทรัพยากรบุคคล
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เปนรากฐานของการพัฒนาทรัพยากรบุคคล ซึ่งจะมีสวนชวยในการเพ่ิมคุณคาและเปนปจจัย

สําคัญในการเพ่ิมผลผลิต (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2553) บริษัทฯ จึงไดเปดเผย

ขอมูลในลักษณะท่ัวไป เชนการฝกอบรม การพัฒนาความรูพนักงาน การสํารวจความตองการและ

ความพึงพอใจของพนักงานการมอบรางวัลหรือการจัดกิจกรรมสงเสริมศักยภาพพนักงาน และ

การไมละเมิดสิทธิมนุษยชน เพ่ือแสดงใหเห็นวาบริษัทไดใหความสําคัญกับพนักงานและ

เตรียมพรอมตอบรับกับเทคโนโลยีและการแขงขันในอนาคต 
    สวนการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอผลิตภัณฑและบริการนั้น 

ผูวิจัยพบวาบริษัทฯ เปดเผยขอมูลในระดับมาก ซึ่งเม่ือพิจารณาในแตละดานพบวาขอมูลดาน

ผลิตภัณฑและบริการ เปนขอมูลเก่ียวกับขอมูลท่ัวไปของผลิตภัณฑและบริการ การวิจัยและการ

พัฒนาเก่ียวกับผลิตภัณฑและบริการ ความปลอดภัยของผลิตภัณฑและบริการ ดังนั้นบริษัทฯ 

ตองการแสดงใหเห็นถึงศักยภาพของบริษัทในการออกแบบผลิตภัณฑและนําเสนอผลิตภัณฑ

ใหมๆ ใหกับลูกคา รวมท้ังในปจจุบันการแขงขันทางธุรกิจท่ีเพ่ิมมากข้ึน ทําใหแตละบริษัทฯ 

แขงขันในดานผลิตภัณฑและบริการมากข้ึนเพ่ือใหตรงกับความตองการของลูกคามากท่ีสุด ซึ่ง

สอดคลองกับผลงานวิจัยในอดีตของบุษบา นุชิตภาพ (2551) ท่ีพบวาธุรกิจการเงินมีการเปดเผย

ขอมูลดานผลิตภัณฑและบริการสูงท่ีสุด ซึ่งเปนธุรกิจท่ีตองไดรับความเช่ือม่ันในเร่ืองความ

ปลอดภัยของการทําธุรกรรม  
    การเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอสังคม แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ ได

เล็งเห็นความสําคัญของผูมีสวนไดเสียท่ีอยูภายนอกองคการ อันไดแก ชุมชนและสังคม โดยการ

จัดกิจกรรมเขาไปมีสวนรวมสนับสนุนกิจกรรมท่ีเก่ียวของกับการพัฒนาชุมชนและสังคม การสราง

ความเขมแข็ง การบริจาคเงินหรือส่ิงของ รวมท้ังปจจุบันการรณรงคเก่ียวกับดานชุมชน สังคม 

และส่ิงแวดลอมมากข้ึนและมีการตรวจสอบ รองเรียน จึงทําใหบริษัทฯ ตื่นตัวในเร่ืองดังกลาว 

(กัญญารัตน ชิระวานิชผล, 2551)ผลการศึกษานี้สอดคลองกับผลการศึกษาของAhmad 
&Sulaiman (2003) ท่ีพบวาบริษัทมักเปดเผยขอมูลโดยมุงเนนการเปดเผยขอมูลเก่ียวกับดาน

สินคาและผูบริโภค เพ่ือสรางความเช่ือม่ันในความรับผิดชอบตอสังคม 
   2.3 การเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาล 
    ผลจากการวิเคราะหขอมูลการเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาล ไมวาจะเปน

ในดานหลักนิติธรรมและหลักคุณธรรม ดานหลักความโปรงใส รวมท้ังดานอ่ืนๆ พบวามีการ

เปดเผยขอมูลในระดับนอย ผลการศึกษานี้สอดคลองกับผลการศึกษาของชลินธร รูจํา (2551) ท่ี

พบวาการเปดเผยขอมูลประเด็นการดําเนินงานอยางเปนธรรมอยูในระดับนอย ท้ังนี้เปนไปไดวา 

บริษัทฯสวนใหญมักเปดเผยขอมูลตามแนวการปฏิบัติของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใน

เร่ืองการกํากับดูแลกิจการท่ีดี (Corporate Governance)โดยเปดเผยขอมูลตามแนวทางที่กําหนดไม
วาจะเปนเร่ืองสิทธิของผูถือหุน การปฏิบัติตอผูถือหุนอยางเทาเทียมกัน บทบาทของผูมีสวนไดเสีย 

ความรับผิดชอบของคณะกรรมการบริษัท เปนตน ท้ังนี้ เพ่ือใหนักลงทุน ลูกคา พนักงาน รวมถึงผู
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มีสวนไดเสียท่ีเก่ียวของเกิดความเช่ือม่ัน อีกท้ังเพ่ือเปนการแสดงใหเห็นวาบริษัทฯ ใหความสําคัญ

กับการบริหารจัดการเพ่ือใหเกิดประโยชนสูงสุดหรือเกิดมูลคามากท่ีสุด เชน การใชพลังงานอยาง

คุมคา และรักษาทรัพยากรธรรมชาติใหย่ังยืน   
  3.  ความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูล ESG กับตัวเลขทางการเงิน   
   จากผลการวิเคราะหขอมูลพบวา ระดับการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม ดาน

สังคม และดานธรรมาภิบาล (ESG) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนราคาตอมูลคา
ทางบัญชีอยางมีนัยสําคัญ 
   3.1 ระดับการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม กับตัวเลขทางการเงิน 
    ระดับการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอมในเชิงคุณภาพ ซึ่งไดแก ขอความ 

ตัวเลข จํานวนเงิน แผนภูมิ/ตาราง และรูปภาพ มีผลตอตัวเลขทางการเงินดานอัตราสวนราคาตอ

มูลคาทางบัญชีอาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอมแสดงใหเห็นวาบริษัทฯ มีการ

บริหารจัดการท่ีดี จึงทําใหผูมีสวนไดเสียท่ีเก่ียวของเกิดความเช่ือม่ันวาองคการจะสามารถเติบโต

ไดอยางย่ังยืนสงผลใหอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีเพ่ิมมากข้ึนตามไปดวย 
    แตอยางไรก็ตาม ไมพบความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูลดาน

ส่ิงแวดลอมเชิงคุณภาพกับตัวเลขทางการเงินดานอ่ืน แสดงวาการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม

เชิงคุณภาพไมมีผลตออัตราสวนกําไรตอหุน อัตราสวนกําไรสุทธิ ราคาตลาด อัตราสวนราคาตอ

กําไร อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน  
    จากผลการวิเคราะหขอมูลพบวา ระดับการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม 

เชิงปริมาณมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนกําไรตอหุนและอัตราสวนผลตอบแทน

ตอสินทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญท่ีระดับความเช่ือม่ัน 95% แสดงใหเห็นวาปริมาณการเปดเผย

ขอมูลดานระบบการจัดการส่ิงแวดลอม ดานการปฏิบัติตามกฎหมายหรือขอกําหนดทางดาน

ส่ิงแวดลอม ดานการตรวจ ติดตาม และประเมินส่ิงแวดลอม และดานความย่ังยืนดานส่ิงแวดลอม 

โดยรวมมีผลตออัตราสวนกําไรตอหุนและอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม อาจ

เนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลดานระบบการจัดการส่ิงแวดลอม ดานการปฏิบัติตามกฎหมายหรือ

ขอกําหนดทางดานส่ิงแวดลอม ดานการตรวจ ติดตาม และประเมินส่ิงแวดลอม รวมท้ังขอมูลดาน

ความย่ังยืนดานส่ิงแวดลอม โดยรวมทําใหนักลงทุน ผูมีสวนไดเสียทุกฝายท่ีเก่ียวของไววางใจใน

องคการและตัดสินใจท่ีจะลงทุนในองคการมากข้ึนสงผลใหอัตราสวนกําไรตอหุนและอัตราสวน

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมเพ่ิมมากข้ึนดวย 
    จากการศึกษา ไมพบความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูลดาน

ส่ิงแวดลอมเชิงปริมาณกับตัวเลขทางการเงินดานอ่ืน แสดงวาการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม

เชิงปริมาณไมมีผลตออัตราสวนกําไรสุทธิ ราคาตลาด อัตราสวนราคาตอกําไร อัตราสวนราคาตอ

มูลคาทางบัญชี และอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
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    นอกจากนี้ ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวาระดับการเปดเผยขอมูลดาน

ส่ิงแวดลอม มีความสัมพันธกับอัตราสวนกําไรตอหุนและอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 

ซึ่งสอดคลองกับผลการศึกษาของอังครัตน เพรียบจริยวัฒน (2547); อังสนาศรีประเสริฐ 

(2545); Gompers & Ishii (2003); เพชรี  ขุมทรัพย (2534); อาภรณ  ดวงทอง (2548); 
ภณิดา สัจจะเดชาชัย (2550) และ Jaggi& Freeman (1992) ท่ีพบวาความรับผิดชอบดาน

ส่ิงแวดลอมขององคการมีความสัมพันธกับอัตราสวนกําไรตอหุนและอัตราสวนผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวม  
   3.2  ระดับการเปดเผยขอมูลดานสังคม กับตัวเลขทางการเงิน 
    ผลจากศึกษาพบวา ระดับการเปดเผยขอมูลดานสังคมเชิงคุณภาพมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีอยางมีนัยสําคัญท่ีระดับ

ความเช่ือม่ัน 95% แสดงใหเห็นวาการเปดเผยขอมูลในเชิงคุณภาพ ซึ่งไดแก ขอความ  ตัวเลข 

จํานวนเงิน แผนภูมิ/ตาราง และรูปภาพ ประกอบการอธิบายขอมูลดานความรับผิดชอบตอ

พลังงาน ดานความรับผิดชอบตอทรัพยากรบุคคล ดานความรับผิดชอบตอผลิตภัณฑและบริการ 

และดานความรับผิดชอบตอชุมชน มีผลตอตัวเลขทางการเงินดานอัตราสวนราคาตอมูลคาทาง

บัญชีอาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลดานสังคมแสดงใหเห็นวาบริษัทฯ มีการบริหารจัดการท่ีดี 

จึงทําใหผูมีสวนไดเสียท่ีเก่ียวของเกิดความเช่ือม่ันวาองคการจะสามารถเติบโตไดอยางย่ังยืนสงผล

ใหอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีเพ่ิมมากข้ึนตามไปดวย 
    แตอยางไรก็ตาม ไมพบความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูลดาน

สังคมเชิงคุณภาพกับตัวเลขทางการเงินดานอ่ืน แสดงวาการเปดเผยขอมูลดานสังคมเชิงคุณภาพ

ไมมีผลตออัตราสวนกําไรตอหุน อัตราสวนกําไรสุทธิ ราคาตลาด อัตราสวนราคาตอกําไร 

อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 

    ระดับการเปดเผยขอมูลดานสังคมเชิงปริมาณมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับอัตราสวนกําไรตอหุนอยางมีนัยสําคัญท่ีระดับความเช่ือม่ัน 95% แสดงใหเห็นวา

ปริมาณการเปดเผยขอมูลดานความรับผิดชอบตอพลังงาน ดานความรับผิดชอบตอทรัพยากร

บุคคล ดานความรับผิดชอบตอผลิตภัณฑและบริการ และความรับผิดชอบตอชุมชน โดยรวมมีผล

ตออัตราสวนกําไรตอหุน อาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลดานพลังงาน ดานทรัพยากรบุคคล 

ดานผลิตภัณฑและบริการ และดานความรับผิดชอบตอชุมชน โดยรวมทําใหนักลงทุนมีสวนไดเสีย

ไววางใจในองคการและตัดสินใจท่ีจะรวมลงทุนในองคการมากข้ึนสงผลใหอัตราสวนกําไรตอหุน

เพ่ิมมากข้ึนดวย 

    นอกจากนี้ ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวา ระดับการเปดเผยขอมูลดานสังคม

มีความสัมพันธกับอัตราสวนกําไรตอหุนซึ่งสอดคลองกับผลการศึกษาของอังครัตน เพรียบจ

ริยวัฒน (2547); อังสนา ศรีประเสริฐ (2545) และ Gompers & Ishii (2003) ท่ีพบวาความ

รับผิดชอบดานสังคมขององคการมีความสัมพันธกับอัตราสวนกําไรตอหุน แตขัดแยงกับผล
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การศึกษาของบุษบา นุชิตภาพ (2551) และ Cheung (2010) ท่ีไมพบความสัมพันธของความ

รับผิดชอบดานสังคมขององคการกับตัวเลขทางการเงิน 

   3.3  ระดับการเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาล กับตัวเลขทางการเงิน 

    จากผลการวิเคราะหขอมูลพบวา ระดับการเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาล 

เชิงคุณภาพมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีอยางมี

นัยสําคัญท่ีระดับความเช่ือม่ัน 95% แสดงใหเห็นวาการเปดเผยขอมูลในเชิงคุณภาพ ซึ่งไดแก 

ขอความ ตัวเลข จํานวนเงิน แผนภูมิ/ตาราง และรูปภาพ ประกอบการอธิบายขอมูลดานหลักนิติ

ธรรม ดานหลักคุณธรรม ดานหลักความโปรงใส ดานหลักความมีสวนรวม ดานหลักความ

รับผิดชอบ ดานหลักความคุมคา ดานสิทธิของผูถือหุน ดานบทบาทของผูมีสวนไดเสีย และการ

ปฏิบัติท่ีเทาเทียมกันตอสวนของผูถือหุน มีผลตอตัวเลขทางการเงินดานอัตราสวนราคาตอมูลคา

ทางบัญชีอาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาลแสดงใหเห็นวาบริษัทฯ มีการบริหาร

ในเร่ืองธรรมาภิบาลที่ดี จึงทําใหผูมีสวนไดเสียท่ีเก่ียวของเกิดความเช่ือม่ันวาองคการจะสามารถ

เติบโตไดอยางย่ังยืนสงผลใหอัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีเพ่ิมมากข้ึนตามไปดวย 

    แตอยางไรก็ตาม ไมพบความสัมพันธของระดับการเปดเผยขอมูลดานธรร

มาภิบาลเชิงคุณภาพกับตัวเลขทางการเงินดานอ่ืน แสดงวาการเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาลเชิง

คุณภาพไมมีผลตออัตราสวนกําไรตอหุน อัตราสวนกําไรสุทธิ ราคาตลาด อัตราสวนราคาตอกําไร 

อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน  

    นอกจากนี้ ยังพบวาระดับการเปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาล เชิงปริมาณมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนกําไรตอหุนอยางมีนัยสําคัญท่ีระดับความเช่ือม่ัน

95% แสดงใหเห็นวาปริมาณการเปดเผยขอมูลดานหลักนิติธรรม ดานหลักคุณธรรม ดานหลัก

ความโปรงใส ดานหลักความมีสวนรวม ดานหลักความรับผิดชอบ ดานหลักความคุมคา ดานสิทธิ

ของผูถือหุน ดานบทบาทของผูมีสวนไดเสีย และการปฏิบัติท่ีเทาเทียมกันตอสวนของผูถือหุน 

โดยรวมมีผลตออัตราสวนกําไรตอหุน อาจเนื่องมาจากการเปดเผยขอมูลดานหลักนิติธรรม ดาน

หลักคุณธรรม ดานหลักความโปรงใส ดานหลักความมีสวนรวม ดานหลักความรับผิดชอบ ดาน

หลักความคุมคา ดานสิทธิของผูถือหุน ดานบทบาทของผูมีสวนไดเสีย รวมทั้งการปฏิบัติท่ีเทา

เทียมกันตอสวนของผูถือหุน โดยรวมทําใหนักลงทุน ผูมีสวนไดเสียทุกฝายท่ีเก่ียวของไววางใจใน

องคการและตัดสินใจท่ีจะลงทุนในองคการมากข้ึนสงผลใหอัตราสวนกําไรตอหุนเพ่ิมมากข้ึนดวย 
    ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวาไมพบความสัมพันธของระดับการเปดเผย

ขอมูลดานธรรมาภิบาลเชิงปริมาณกับตัวเลขทางการเงินดานอ่ืน ซึ่งอาจมีความเปนไปไดวาการ

เปดเผยขอมูลดานธรรมาภิบาลเชิงปริมาณไมมีผลตออัตราสวนกําไรสุทธิ ราคาตลาด อัตราสวน

ราคาตอกําไร อัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชีอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และ

อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
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