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บทคัดย่อ 
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การถดถอยเชิงเส้น (Linear Regression Analysis) 
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ผลกระทบเชิงลบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทาง
ตลาด และประเภทอุตสาหกรรมไม่มีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน
และผลการด้าเนินงานทางการบัญชี 
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ABSTRACT 
  

This research aimed to study the relationship between sustainability 
disclosure and firm performance that had both accounting performance and market 
performance, including a study on the influence of industry type on the relationship 
between sustainability disclosure and firm performance. The study used quantitative 
research sampled from listed companies on The Stock Exchange of Thailand (SET) in 
2020 and 2021. About 915 samples were collected from the sustainability reports, the 
annual registration statements (form 56-1 One Report), and the firm’s financial 
statements. The collecting instrument for the level of sustainability disclosure was 
based on the GRI Sustainability Reporting Standards 2020 or GRI Standards 2020 and 
the analyzing statistic was the Linear Regression Analysis.        

The research results are as follows; Sustainability disclosure is positively 
correlated with firm performance that has both accounting performance and market 
performance, industry type has a negative impact on the relationship between 
sustainability disclosure and market performance, and industry type doesn’t have an 
impact on the relationship between sustainability disclosure and the firm’s accounting 
performance. 
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และสนับสนุนเป็นอย่างยิ่งจาก ผู้ช่วยศาสตราจารย์ ดร.อรุณ ียศบุตร อาจารย์ที่ปรึกษาหลักที่ได้กรุณาให้
ค้าปรึกษาและข้อเสนอแนะในการตรวจสอบแก้ไขเนื้อหามาโดยตลอด ทั้งนี้ยังมี ผู้ช่วยศาสตราจารย์ ดร.
รัชนียา บังเมฆและผู้ช่วยศาสตราจารย์ ดร.สัตยา ตันจันทร์พงศ์ อาจารย์ที่ปรึกษาร่วมที่ได้กรุณาให้
ค้าแนะน้าในส่วนของการปรับแก้เนื้อหา จนกระทั่งวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ส้าเร็จเรียบร้อยด้วยดี  ผู้ท้าวิจัยจึง
ขอกราบขอบพระคุณเป็นอย่างสูง ณ โอกาสนี้ ขอขอบพระคุณ รองศาสตราจารย์ ดร.กัญฐณา ดิษฐ์แก้ว 
ประธานกรรมการสอบวิทยานิพนธ์ที่ ได้กรุณาให้ค้าแนะน้าในการแก้ไขเนื้อหาวิทยานิพนธ์  
ขอขอบพระคุณคณาจารย์มหาวิทยาลัยแม่โจ้ทุกท่านที่ได้ประสิทธิ์ประสาทวิชาความรู้จนส้าเร็จในวันนี้  
และคุณปริษา จินดาหลวง ดร.วิภาวี ศรีคะ และอาจารย์ ดร.ประภาพร กิจด้ารงธรรม ที่ให้ความ
อนุเคราะห์ในการตรวจสอบคุณภาพเครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย รวมถึงคุณจารุณี กิจด้ารงธรรม ที่ให้ความ
อนุเคราะห์ในการแปลเอกสารบทคัดย่อวิทยานิพนธ์ ตลอดจนถึงเพ่ือนและครอบครัวที่คอยช่วยเหลือ
และสนับสนุนมาโดยตลอด 

สุดท้ายนี้ผู้ท้าวิจัยหวังว่าวิทยานิพนธ์ฉบับนี้จะเป็นประโยชน์ส้าหรับผู้ที่สนใจและหน่วยงาน
ก้ากับดูแลที่เกี่ยวข้อง 
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บทที่ 1 
บทน า 

 
1.1 ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 

 

 ในปัจจุบันการแก้ไขปัญหาเรื่องสิ่งแวดล้อมและสังคมเข้ามามีบทบาทมากขึ้นจนได้เป็นหนึ่ง

ในวาระส้าคัญของโลกที่ต้องร่วมกันคิดค้านึงและแก้ไขปัญหาดังกล่าว ซึ่งต้องได้รับความร่วมมือจาก

ทั้งส่วนของภาครัฐและเอกชนในแต่ละประเทศเพ่ือให้เกิดการค้านึงถึงสิ่งแวดล้อมและสังคมและสร้าง

การตระหนักถึงเรื่องเหล่านี้ให้แพร่หลายเป็นวงกว้างมากยิ่งขึ้น อีกท้ังปัญหาด้านสิ่งแวดล้อมและสังคม

ส่งผลกระทบต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของบริษัท เนื่องจากบริษัทไม่สามารถอยู่รอดได้ด้วยตัวบริษัท

เพียงล้าพังท่ามกลางสภาพแวดล้อมที่มีแต่ปัญหาและบริษัทต้องมีแนวทางรับมือกับสถานการณ์ที่

เปลี่ยนแปลงไปจึงจะเติบโตได้ในระยะยาวอย่างแท้จริง และจากความส้าคัญในเรื่องที่ได้กล่าวไปใน

ขั้นต้นหากบริษัทไม่สามารถด้าเนินงานอย่างยั่งยืนได้ย่อมส่งผลกระทบต่อผู้มีส่วนได้เสียของบริษัท ท้า

ให้นักลงทุน ผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้เสียมีความสนใจและคาดหวังว่าบริษัทที่ตนได้ลงทุนหรือด้าเนินงาน

ร่วมกันอยู่นั้นควรจะมีความรับผิดชอบต่อสังคมและตระหนักที่จะตอบแทนคืนสู่สังคมรวมไปถึง

สิ่งแวดล้อมได้ดีมากยิ่งขึ้นไม่ใช่เพียงแค่แสวงหาผลก้าไรเพียงอย่างเดียว ด้วยเหตุนี้บริษัทจึงมุ่งเน้นที่

จะเปิดเผยข้อมูลที่ไม่ใช่ทางการเงินอย่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมากยิ่งขึ้น และเมื่อมีการ

เปิดเผยข้อมูลย่อมเป็นการส่งสัญญาณไปยังตลาดทุนและผู้มีส่วนได้เสียรับรู้และสะท้อนผ่านผลการ

ด้าเนินงานของบริษัท 

 ซึ่งจากสถานการณ์ในปัจจุบันข้างต้นท้าให้หน่วยงานก้ากับดูแลในประเทศไทยได้มีการให้

ความส้าคัญและระบุแนวทางที่เกี่ยวกับความยั่งยืนของบริษัท (Sustainability) ที่รวมทั้งบรรษัทภิ

บาล สังคม และสิ่งแวดล้อมชัดเจนยิ่งขึ้นเพ่ือส่งเสริมให้บริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน 

(Sustainability Disclosure) ที่ เป็นการเปิดเผยข้อมูลผลการด้าเนินงานด้านเศรษฐกิจ สังคม 

สิ่งแวดล้อม และบรรษัทภิบาลให้มากยิ่งขึ้นทั้งการเปิดเผยข้อมูลและรางวัลเกี่ยวกับด้านความยั่งยืน 

โดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการสนับสนุนให้จัดท้ารายงานความยั่งยืน (Sustainability 

Report) ตามกรอบ GRI Sustainability Reporting Standards (GRI Standards) ที่ เ ป็ นกรอบ

แนวทางในการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัท เนื่องจากเป็นกรอบการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

ที่เป็นสากลและได้รับความนิยม รวมถึงเข้าใจง่าย ชัดเจนและไม่ซับซ้อน (ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
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ประเทศไทย, 2560ก) การมีหุ้นยั่งยืน (Thailand Sustainability Investment: THSI) และการให้

รางวัลด้านความยั่งยืน (Sustainability Awards) เพ่ือให้ผู้ใช้ข้อมูลในตลาดทุนสามารถใช้และเข้าถึง

ข้อมูลด้านความยั่งยืนของบริษัทที่จะช่วยให้เกิดการลงทุนอย่างยั่งยืนสอดคล้องวิสัยทัศน์ของตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย “To Make The Capital Market Work for Everyone” อย่างไรก็ตาม

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนยังคงเป็นเพียงการเปิดเผยข้อมูลแบบสมัครใจ (Voluntary Disclosure) 

ตามความพร้อมของบริษัทนั้นๆ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560ข) นอกจากนี้ยังมีสถาบัน

ไทยพัฒน์ที่จัดอันดับหลักทรัพย์จดทะเบียนที่มีการด้าเนินงานโดดเด่นด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และ

ธรรมภิบาล (Environmental, Social, and Governance: ESG) จ้านวน 100 บริษัทและสามารถ

น้าการจัดอับดับนี้ไปใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุนได้อีกด้วย (สถาบันไทยพัฒน์, 2557) 

จากการให้ความส้าคัญในด้านความยั่งยืนที่สูงขึ้นจึงท้าให้งานวิจัยในเรื่องนี้ที่เกี่ยวกับความยั่งยืนมาก

ยิ่งขึ้นตามไปด้วยและยกระดับการศึกษาอย่างต่อเนื่อง ดังเช่นในงานวิจัยของวิชาวีร์ เจตะสานนท์ 

(2560) ที่ได้มีการค้านึงถึงผลกระทบของการได้รับรางวัลความรับผิดชอบต่อสังคมที่ส่งผลต่ออัตรา

ผลตอบแทนของหุ้นในบริษัทจดทะเบียนแห่งตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและพบว่ารางวัลของ

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนั้นท้าให้อัตราผลตอบแทนของหุ้นสูงขึ้น ในขณะที่รางวัลของ

สถาบันไทยพัฒน์ท้าให้อัตราผลตอบแทนของหุ้นลดลงด้วยเหตุทีต่้นทุนที่ยังสูงอยู่ในปีนั้น งานวิจัยของ

นิตยา โยธาจันทร์, ศศิวิมล มีอ้าพล และ ไพบูลย์ ผจงวงศ์ (2563) กับพิศิษฐ์ อัศวบรรจงผล (2564) ที่

ศึกษาการเปิดเผยข้อมูลในรายงานความยั่งยืนที่ส่งผลต่อมูลค่าทางตลาดและให้ผลลัพธ์ทั้งการเปิดเผย

ข้อมูลในรายงานความยั่งยืนท้าให้มูลค่าทางตลาดสูงขึ้นและการเปิดเผยข้อมูลในรายงานความยั่งยืน

ไม่มีความสัมพันธ์กับมูลค่าทางตลาด รวมทั้งมีผู้สนใจศึกษาการเปิดเผยข้อมูลกับผลการด้าเนินงาน

ของบริษัท ซึ่งงานวิจัยของ Magara, Aming, & Momanyi (2015) Thuravatikul, Siripokakit, & 

Yodbutr (2017) และนิตยา โยธาจันทร์ และคณะ (2563) ได้มีการให้ผลลัพธ์ทั้งผลการด้าเนินงานที่ดี

ขึ้นและไม่มีความสัมพันธ์เช่นเดียวกับกรณีมูลค่าทางตลาด  

  อีกทั้งยังมีงานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับปัจจัยอ่ืนที่ได้เข้ามามีความสัมพันธ์กับการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนและส่งผลต่อผลการด้าเนินงานของบริษัทและผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท 

กล่าวคือ ปัจจัยที่เข้ามามีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงาน โดยเฉพาะบริบทของประเภทอุตสาหกรรม (Industry Type) ที่ส่งผลกระทบต่อการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน ทั้งงานวิจัยของ Buallay, Hamdan, & Barone (2020) ศึกษาเกี่ยวกับ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานเปรียบเทียบระหว่าง
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อุตสาหกรรมการผลิตกับอุตสาหกรรมการเงิน ซึ่งได้ผลลัพธ์ที่แตกต่างกันคือ ในอุตสาหกรรมการผลิต

นั้นการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงขึ้นท้าให้ผลการด้าเนินงานดีขึ้น ต่างจากอุตสาหกรรมการเงินที่

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงขึ้นท้าให้ผลการด้าเนินงานลดลง และภัทรพงศ์ เจริญกิจจารุกร 

(2556) ศึกษาเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลและจัดท้ารายงานความยั่งยืน เปรียบเทียบระหว่างกลุ่ม

อุตสาหกรรมธุรกิจการเงินและอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยพบว่ากลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรมีการ

เปิดเผยข้อมูลและจัดท้ารายงานความยั่งยืนสูงกว่าอุตสาหกรรมอ่ืน จึงจะเห็นได้ว่ากลุ่มอุตสาหกรรมที่

ด้าเนินธุรกิจกระทบสิ่งแวดล้อมมีแนวโน้มเปิดเผยข้อมูลในรายงานความยั่งยืนสูงกว่าและบริบทของ

อุตสาหกรรมจึงเข้ามามีอิทธิพลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงานของบริษัททั้งทางการบัญชีและทางตลาด ซึ่งจากการศึกษางานวิจัยที่เกี่ยวข้องพบว่า

สามารถแบ่งเป็น 2 กลุ่มอุตสาหกรรมหลัก คือ กลุ่มอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูง (High Profile 

Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรงกับกลุ่มอุตสาหกรรมที่

เป็นจุดสนใจต่้า (Low Profile Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อม

โดยตรง (Roberts, 1992; มัทนชัย สุทธิพันธุ์ , ศิริวรรณ ลีลาทิวานนท์, และ จิตติมา วิเชียรรักษ์, 

2566; มัทนชัย สุทธิพันธุ์, 2555) 

 เมื่อผู้ท้าวิจัยได้ศึกษางานวิจัยที่เกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนท้าให้ผู้ท้าวิจัยพบว่า

งานวิจัยที่เกี่ยวข้องได้ศึกษาทั้งในส่วนของปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปิดเผยข้อมูล ความสัมพันธ์ระหว่าง

การเปิดเผยข้อมูลกับผลการด้าเนินงานของบริษัท และงานวิจัยอ่ืนที่เกี่ยวข้องค่อนข้างหลากหลาย

แสดงถึงความสนใจในประเด็นความยั่งยืนที่สูงขึ้น อย่างไรก็ตามการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนยังคง

เป็นการเปิดเผยข้อมูลแบบสมัครใจตามความพร้อมของแต่ละบริษัทที่ท้าให้มีรูปแบบที่หลากหลาย

ไม่ได้เป็นไปในรูปแบบเดียวกันและแนวทางไม่ชัดเจนถึงแม้จะมีการผลักดันและพัฒนาอย่างต่อเนื่อง

จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยก็ตาม จึงท้าให้บริษัทไม่ตระหนักถึงความส้าคัญของการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนเท่าที่ควร รวมถึงมาตรฐาน GRI Standards ที่มีการพัฒนาอย่างต่อเนื่องในทุกปีที่

ท้าให้รายละเอียดแนวทางการเปิดเผยข้อมูลแตกต่างกันไปตามกรอบที่พัฒนาขึ้นและปรับเปลี่ยนใหม่

ในทุกๆปี  อีกทั้งยังมีประเด็นที่น่าสนใจในเรื่องของบริบทของประเภทอุตสาหกรรมที่เข้ามามี อิทธิผล

ต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงาน เนื่องจากการด้าเนินงาน

และการเปิดเผยข้อมูลที่ต่างกันไปตามแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมและส่งผลกระทบต่อผลการด้าเนินงาน

และการรับรู้ในตลาดทุน จึงท้าให้ผู้ท้าวิจัยเกิดความสนใจในผลกระทบของการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนที่มีต่อผลการด้าเนินงานของบริษัททั้งผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทาง
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ตลาดที่แสดงถึงมุมมองของผู้มีส่วนได้เสียและนักลงทุนที่มีต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัท

และสะท้อนผ่านผลการด้าเนินงานของบริษัททั้งทางการบัญชีและทางตลาด รวมถึงประเภทของ

อุตสาหกรรมที่เข้ามามีบทบาทและส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัทท่ีผู้ท้าวิจัยสนใจศึกษานี้ 

ดังนั้นงานวิจัยนี้ของผู้ท้าวิจัยจึงได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนตาม GRI Sustainability Reporting Standards 2020 (GRI Standards 2020) ที่

ส่งผลต่อผลการด้าเนินงานของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยว่าเป็นอย่างไร และบทบาท

ของประเภทอุตสาหกรรมของแต่ละบริษัทมีผลกระทบต่อความสัมพันธ์นี้หรือไม่ รวมถึงมีความส้าคัญ

ต่อการตัดสินใจของนักลงทุน ผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องหรือไม่ ซึ่งผู้ท้าวิจัยหวังเป็นอย่าง

ยิ่งว่างานวิจัยของผู้ท้าวิจัยจะท้าให้ทราบความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการ

ด้าเนินงานของบริษัท รวมถึงอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์นี้ อีก

ทั้งสร้างความตระหนักถึงความส้าคัญของการด้าเนินงานอย่างยั่งยืนทั้งในส่วนของตัวบริษัท ผู้มีส่วนได้

เสียที่เกี่ยวข้อง รวมถึงหน่วยงานก้ากับดูแลที่มีส่วนในการสนับสนุนและผลักดันการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนของบริษัท ตลอดจนถึงสามารถน้าไปต่อยอดในงานวิจัยที่เก่ียวข้องได้ 

 

1.2 ค าถามงานวิจัย 

 

1. การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนส่งผลกระทบต่อผลการด้าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยหรือไม่ อย่างไร  

2. ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการ

ด้าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยหรือไม่ 

 

1.3 วัตถุประสงค์การวิจัย 

 

1. เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

2. เพ่ือศึกษาผลกระทบของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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1.4 ขอบเขตการวิจัย 

 

งานวิจัยนี้ ทางผู้ท้าวิจัยมุ่งศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผล

การด้าเนินงานของบริษัท รวมถึงประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ดังกล่าว โดยมี

ขอบเขตการศึกษาดังนี ้

 

1.4.1 ขอบเขตด้านประชากร 

ประชากรของงานวิจัยนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี 

2563 และ 2564 ซึ่งเป็นจ้านวน 643 บริษัทและ 660 บริษัทตามล้าดับ รวมเป็นทั้งสิ้นเป็น 1,303 

ข้อมูล และมีกลุ่มตัวอย่างคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ปี 2563 และ 

2564 ซึ่งเป็นจ้านวน 448 บริษัทและ 467 บริษัทตามล้าดับ รวมเป็นทั้งสิ้น 915 ข้อมูล โดยกลุ่ม

ตัวอย่างไม่รวมกลุ่มบริษัทสถาบันการเงินและประกันภัย บริษัทที่รอบบัญชีไม่ปกติ รวมถึงบริษัทที่

ข้อมูลไม่ครบถ้วนและบริษัทที่ข้อมูลผิดปกติ  

 

1.4.2 ขอบเขตด้านเนื้อหา 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย ได้แก่ ตัวแปรอิสระ คือ การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน ตัวแปรตาม คือ 

ผลการด้าเนินงานของบริษัททั้งทางการบัญชีและทางตลาด และตัวแปรควบคุม คือ ขนาดบริษัท อายุ

บริษัท ภาระผูกพันทางการเงิน โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว ส้านักงานสอบบัญชี และเงินปันผล 

 

 1.4.3 ขอบเขตด้านระยะเวลา 

 งานวิจัยชิ้นนี้ ผู้ท้าวิจัยท้าการเก็บรวบรวมข้อมูลตั้งแต่วันที่ 15 เดือนพฤศจิกายน พ.ศ. 2565 

ถึง 31 กรกฎาคม พ.ศ. 2566 
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1.5 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

 

1. ทราบถึงความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

2. ทราบถึงผลกระทบของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

3. เพ่ือให้บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยตระหนักถึงความส้าคัญของการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและมีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงขึ้น เหมาะสมกับบริบทของประเภท

อุตสาหกรรม รวมถึงมีการใช้กรอบการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่ชัดเจน เหมาะสม และเป็นสากล

มากยิ่งขึ้น 

4. เพ่ือให้ผู้ใช้ข้อมูล นักลงทุน ตลอดจนถึงผู้ที่สนใจได้ตระหนักถึงความส้าคัญในเรื่องของความยั่งยืนที่

เข้ามามีบทบาทมากขึ้นในกระแสสังคมโลกและน้าประเด็นนี้มาพิจารณาในการตัดสินใจในการลงทุน 

รวมถึงตัดสินใจด้านต่าง ๆ 

5. เพ่ือให้หน่วยงานก้ากับดูแลที่เกี่ยวข้องสนับสนุนและตระหนักถึงความส้าคัญของการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนมากยิ่งขึ้น รวมถึงก้าหนดกฎเกณฑ์เกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่ชัดเจนยิ่งขึ้น

และน้าบริบทของประเภทอุตสาหกรรมมาพิจารณาในการก้าหนดกฎเกณฑ์ท่ีเหมาะสมและสอดคล้อง

กับการด้าเนินงานของบริษัท 

 

1.6 นิยามศัพท์เฉพาะ 

 

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน (Sustainability Disclosure) หมายถึง การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับ

ด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และบรรษัทภิบาลตามกรอบ GRI Sustainability Reporting Standards 

2020 (GRI Standards 2020) 

ผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder) หมายถึง บุคคล และกลุ่มอ่ืน ๆ ที่เพ่ิมมูลค่าและมีส่วนสนับสนุนให้

บริษัทประสบความส้าเร็จอย่างยั่งยืน ซึ่งผู้มีส่วนได้เสียประกอบด้วย ผู้มีส่วนได้เสียหลัก ตัวอย่างเช่น 

ลูกค้า ผู้จัดจ้าหน่าย พนักงาน ผู้ถือหุ้นและคู่แข่ง เป็นต้น และผู้มีส่วนได้เสียรอง ตัวอย่างเช่น รัฐบาล 

ชุมชน และสภาพแวดล้อม เป็นต้น 
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ประเภทอุตสาหกรรม (Industry Type) หมายถึง กลุ่มอุตสาหกรรมที่มีการด้าเนินงานกระทบต่อ

สิ่งแวดล้อมและสังคมแตกต่างกัน ซึ่งแบ่งออกเป็น 2 กลุ่มหลัก คือ อุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูง 

(High Profile Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่ งแวดล้อมและสังคมโดยตรง 

ประกอบด้วย เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) สินค้าอุตสาหกรรม (INDUS) อสังหาริมทรัพย์

และก่อสร้าง (PROPCON) และทรัพยากร (RESOURC) และอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจต่้า (Low 

Profile Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง ประกอบด้วย 

สินค้าอุปโภคบริโภค (CONSUMP) เทคโนโลยี (TECH) และบริการ (SERVICE)  

ผลการด าเนินงานของบริษัท (Firm Performance) หมายถึง ผลที่ได้จากการด้าเนินธุรกิจ ซึ่ง

แบ่งเป็นผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่สะท้อนให้เห็นจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return 

on Asset) และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) และผลการด้าเนินทาง

ตลาดที่วัดจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q 
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บทที่ 2 

แนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
 ในงานวิจัยชิ้นนี้ ทางผู้ท้าวิจัยได้มีการศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาด รวมถึงประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผล

ต่อความสัมพันธ์นี้ ดังนั้นผู้ท้าวิจัยจึงสืบค้นแนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง โดยมีรายละเอียด

แนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ดังนี้ 

 2.1 ทฤษฎีที่สนับสนุนกรอบแนวคิดการวิจัย  

  2.1.1 ทฤษฎีความชอบธรรม (Legitimacy Theory) 

  2.1.2 ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) 

  2.1.3 ทฤษฎีจริยธรรมทางธุรกิจ (Business Ethics Theory) 

  2.1.4 ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) 

  2.1.5 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 

 2.2 แนวคิดท่ีเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน 
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2.1 ทฤษฎีที่สนับสนุนกรอบแนวคิดการวิจัย 

 

2.1.1 ทฤษฎีความชอบธรรม (Legitimacy Theory) 

ทฤษฎีความชอบธรรม (Legitimacy Theory) โดย Lindblom (1994) ได้อธิบายไว้ว่า 

ทฤษฎีความชอบธรรมเป็นการที่ค่านิยมของบริษัทสอดคล้องกับค่านิยมของสังคม ซึ่งบริษัทย่อมเป็น

ส่วนหนึ่งของสังคมที่บริษัทนั้นอยู่และจึงเปรียบเสมือนบริษัทได้สัญญากับสังคมว่าจะด้าเนินธุรกิจ

ภายใต้มาตรฐานของสังคมเพ่ือให้ได้รับการสนับสนุนจากสังคม นอกจากนี้  Suchman (1995) ยังได้

อธิบายถึงทฤษฎีความชอบธรรมว่าอ้านาจและการได้รับสิทธิของบริษัทจากสังคมที่เปรียบเสมือนเป็น

ใบอนุญาตในการใช้ประโยชน์จากทรัพยากรธรรมชาติและทรัพยากรบุคคลส้าหรับการด้าเนินธุรกิจ

ภายใต้เงื่อนไขที่ว่าต้องตรงตามความคาดหวังของสังคม ในทางกลับกันหากบริษัทด้าเนินธุรกิจไม่ตรง

ตามคาดหวังของสังคมอาจท้าให้บริษัทไม่สามารถด้าเนินธุรกิจในสังคมต่อไปได้ เนื่องจากถูกสังคม

ปฏิเสธ ดังนั้น ความยั่งยืนและความอยู่รอดของบริษัทจึงอยู่ที่บริษัทได้ด้าเนินการตรงตามคาดหวังของ

สังคมหรือไม่ มากน้อยเพียงใด อีกทั้งบริษัทยังต้องมีการตรวจสอบว่าบริษัทได้ตอบสนองต่อความ

คาดหวังของสังคมอย่างต่อเนื่องและสม่้าเสมอ  

จึงสามารถกล่าวได้ว่าเมื่อบริษัทต้องการด้าเนินธุรกิจอยู่ในสังคมต่อไปจ้าเป็นต้องมีการปฏิบัติ

ตามกฎหมาย ข้อตกลง และจารีตของสังคมเพ่ือให้เป็นที่ยอมรับของสังคมและบุคคลที่เกี่ยวข้อง ซึ่ง

บริษัทสามารถเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการด้าเนินงานภายใต้บรรทัดฐานของสังคมทั้งด้านการก้ากับ

ดูแล สังคมและสิ่งแวดล้อมผ่านการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน โดยการที่บริษัทเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนนั้นเพ่ือให้ให้สาธารณชนทราบว่าบริษัทให้ความส้าคัญกับเรื่องเหล่านี้มากยิ่งขึ้น และตอบสนอง

ต่อความคาดหวังของสังคมผ่านการด้าเนินงานและเปิดเผยข้อมูลดังกล่าว ซึ่งท้าให้บริษัทได้รับการ

ตอบสนองกลับต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนผ่านทางผลการด้าเนินงานของบริษัทที่สูงขึ้นทั้ง

ทางการบัญชีและทางตลาด เนื่องจากผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องมีการสนับสนุนการด้าเนินงานและรับรู้

ภาพลักษณ์ที่ดีของบริษัท 
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2.1.2 ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) 

ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) โดย Barnard (1938) อธิบายถึงทฤษฎีนี้ว่า

เป็นทฤษฎีเกี่ยวกับผู้มีส่วนได้ส่วนเสียและการด้าเนินธุรกิจนั้นผู้บริหารไม่ควรสนใจเพียงผู้มีส่วนได้เสีย

ภายในบริษัทเพียงกลุ่มเดียว แต่ควรใส่ใจผู้มีส่วนได้เสียกลุ่มอ่ืนนอกเหนือจากนั้นอย่างการมีความ

รับผิดชอบต่อสังคม ผู้มีส่วนได้เสียที่ไม่มีสิทธิมีเสียง และผู้มีส่วนได้เสียที่มีอิทธิพลต่อการด้าเนินธุรกิจ

ของบริษัทด้วย (ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560) รวมถึงทฤษฎีนี้สามารถการเชื่อมโยงอย่างเหนียวแน่นกับ

เรื่องของทฤษฎีความชอบธรรม (Legitimacy Theory) เนื่องจากสังคมเองนั้นเป็นส่วนหนึ่งของผู้มี

ส่วนได้เสียเช่นกัน อีกทั้ง Freeman, Harrison, & Wicks (2007) ได้อธิบายมุมมองจากทฤษฎีนี้ว่าจะ

มุ่งไปยังนโยบายและการด้าเนินงานของบริษัทที่สร้างผลกระทบให้เกิดแก่ผู้มีส่วนได้ส่วนเสียที่

เกี่ยวข้องกับบริษัท ไม่ว่าจะเป็นลูกค้า พนักงาน ผู้ถือหุ้น ผู้จัดจ้าหน่าย คู่แข่ง ภาครัฐและชุมชน ซึ่งผู้มี

ส่วนได้เสียเหล่านี้สามารถสนับสนุนและยุติการด้าเนินงานของบริษัทได้เช่นกัน โดยบริษัทมีภาระ

รับผิดชอบที่จะต้องตอบสนองความต้องการให้แก่กลุ่มผู้มีส่วนได้ส่วนเสียของตนเอง  

นอกจากนี้ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสียยังเป็นทฤษฎีที่มีความเกี่ยวข้องกับทฤษฎีจริยธรรมธุรกิจ 

(Business Ethics Theory) ที่เน้นคุณธรรมและค่านิยมในการบริหารจัดการบริษัท ซึ่งทฤษฎีผู้มีส่วน

ได้ เสียนี้ ได้ถูกอธิบายครั้ งแรกในหนังสือการจัดการเชิงกลยุทธ์  (Strategic management: A 

stakeholder approach) โดยคุณโรเบิร์ต เอ็ดเวิร์ด ฟรีแมน (Robert Edward Freeman) ผู้เป็น

ศาสตราจารย์ด้านการบริหารธุรกิจและเป็นที่รู้จักกันดีเกี่ยวกับทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสียและจริยธรรมทาง

ธุรกิจ ซึ่งหนังสือดังกล่าวได้อธิบายเกี่ยวกับผู้มีส่วนได้เสียของบริษัท และการให้ความส้าคัญกับผู้มีส่วน

ได้เสียที่จะช่วยส่งผลให้เกิดผลประโยชน์กับทั้งบริษัทและผู้มีส่วนได้เสียอื่น ๆ ที่ เกี่ยวข้อง (Freeman, 

1984) โดยในอดีตบริษัทให้ความส้าคัญในเรื่องความสามารถในการท้าก้าไร ลดต้นทุนและความ

ได้เปรียบทางการแข่งขันเพียงเท่านั้น แต่ในปัจจุบันบริษัทยังต้องค้านึงถึงผู้มีส่วนได้เสียเพ่ิมขึ้นเป็นอีก

ปัจจัยส้าคัญในการอยู่รอดและยั่งยืนของบริษัท อีกทั้งเมื่อบริษัทมีความเข้าใจและความสัมพันธ์ที่ดีกับ

ผู้มีส่วนได้เสียย่อมน้าไปสู่การแลกเปลี่ยนผลประโยชน์ร่วมกันทั้งด้านความรู้และทรัพยากรต่าง ๆ ซึ่ง

ช่วยส่งเสริมต่อภาพลักษณ์ของบริษัทให้ดียิ่งขึ้นตลอดจนถึงการที่บริษัทสามารถปรับตัวตาม

สถานการณ์ต่าง ๆ ได้อย่างเหมาะสม (Harrison, Bosse, & Phillips, 2010)  

ผู้มีส่วนได้ เสียนั้นสามารถแบ่งออกเป็น 2 กลุ่ ม  คือ ผู้ มีส่วนได้ เสียหลัก (Primary 

Stakeholders) ตัวอย่างเช่น ลูกค้า ผู้จัดจ้าหน่าย พนักงาน ผู้ถือหุ้นและคู่แข่ง เป็นต้น และผู้มีส่วนได้

เสียรอง (Secondary Stakeholders) ตัวอย่างเช่น รัฐบาล ชุมชน สภาพแวดล้อม และนักเคลื่อนไหว
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ต่าง ๆ เป็นต้น โดยกลุ่มผู้มีส่วนได้เสียหลักนั้นจะเป็นกลุ่มที่ส่งผลกระทบและได้รับผลกระทบจากการ

ด้าเนินงานของบริษัทโดยตรง และมีส่วนสนับสนุนให้บริษัทอยู่รอดต่อไปได้ ในขณะที่กลุ่มผู้มีส่วนได้

เสียรองจะเป็นกลุ่มที่เกี่ยวข้องบริษัทในทางอ้อม และไม่มีสิทธิเรียกร้องโดยตรงกับบริษัท (Freeman, 

Parmar, Harrison, Wicks, DeColle, & Purnell, 2010)  

จะเห็นได้ว่าการด้าเนินธุรกิจของบริษัทนั้นต้องไปเกี่ยวข้องกับบุคคลต่าง ๆ รอบข้างไม่ว่าจะ

เป็นผู้ถือหุ้น นักลงทุน ผู้จัดจ้าหน่าย ลูกค้า คู่แข่ง สังคม สิ่งแวดล้อม ตลอดไปจนถึงผู้มีส่วนได้เสียอ่ืน

ที่มีความเกี่ยวข้อง ซึ่งการที่บริษัทจะสามารถเติบโตหรือมีความสามารถท้าก้าไรระยะยาวได้

จ้าเป็นต้องมีความสัมพันธ์อันดีกับกลุ่มผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย เนื่องจากบริษัทไม่สามารถด้าเนินธุรกิจ

ได้เพียงล้าพัง แต่ต้องได้รับความร่วมมือและสนับสนุนจากผู้มีส่วนได้เสียอ่ืนด้วยทั้งในส่วนของ

พนักงาน ลูกค้า ชุมชน และผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องอ่ืนๆ และต้องมีการตอบสนองต่อความต้องการ

และความคาดหวังของผู้ถือหุ้นอย่างเหมาะสม ดังนั้นทางบริษัทจึงจ้าเป็นต้องเปิดเผยข้อมูลที่นอก

เหนือจากข้อมูลทางการเงิน เพ่ือให้ผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่ายรับรู้ถึงการให้ความส้าคัญและตอบสนอง

ความต้องการหรือคาดหวังของผู้มีส่วนได้เสียอย่างเหมาะสมและสม่้าเสมอ โดยเมื่อทางผู้มีส่วนได้เสีย

ทราบย่อมเกิดความยอมรับ สนับสนุนการด้าเนินงานของบริษัทและสะท้อนกลับผ่านทางผลการ

ด้าเนินงานของบริษัทที่สูงขึ้นทั้งทางการบัญชีและทางตลาดผ่านการสนับสนุนการด้าเนินงานในด้าน

ต่างๆของบริษัทและการรับรู้ภาพลักษณ์ที่ดีของบริษัท 

 

 2.1.3 ทฤษฎีจริยธรรมทางธุรกิจ (Business Ethics Theory)  

จริยธรรมทางธุรกิจ (Business Ethics Theory) เป็นมาตรฐานทางศีลธรรมและจริยธรรมที่

บริษัทได้น้าไปประยุกต์ใช้ภายในบริษัทเพ่ือให้ด้าเนินธุรกิจอย่างเป็นธรรมและเป็นที่ยอมรับของผู้มี

ส่วนได้เสีย ซึ่งสอดคล้องกับทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) โดยเมื่อบริษัทด้าเนินธุรกิจ

อย่างเป็นธรรมและเป็นที่ยอมรับของผู้มีส่วนได้เสียแล้วนั้นย่อมน้าไปสู่ความมั่นคงและยั่งยืนของ

บริษัท ซึ่งจริยธรรมทางธุรกิจประกอบด้วย 6 ด้านด้วยกัน คือ ด้านความซื่อสัตย์ (Honesty) ด้าน

ความยุติธรรม (Justice) ด้านความรับผิดชอบ (Responsibility) ด้านความน่าเชื่อถือ (Trust) ด้าน

การเคารพสิทธิมนุษยชน (Respect the Rights) และด้านการรักษาสิ่งแวดล้อม (Environment) 

(สุภาพร พิศาลบุตร, 2544; ทยากร สวรรณปักษ,์ 2556)  

ซึ่งการด้าเนินธุรกิจแบบมีจริยธรรมที่ไม่มุ่งแสวงหาก้าไรเพียงอย่างเดียว และตอบแทนหรือ

ตอบสนองความต้องการของผู้มีส่วนได้เสียนั้นท้าให้ทฤษฎีจริยธรรมทางธุรกิจเชื่อมโยงถึงทฤษฎีผู้มี
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ส่วนได้เสีย โดยเมื่อทางบริษัทมีจริยธรรมในการด้าเนินธุรกิจและค้านึงถึงผู้มีส่วนเกี่ยวข้องท้าให้บริษัท

มีการมุ่งเน้นที่จะเปิดเผยข้อมูลมากขึ้น เพ่ือคาดหวังการตอบสนองกลับของผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้อง  

ซึ่งการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงขึ้นสะท้อนถึงความโปร่งใสของการด้าเนินงานและความใส่ใจของ

บริษัทที่มีให้ผู้มีส่วนได้เสียไม่ได้มุ่งเน้นแสวงหาก้าไรเพียงอย่างเดียว ส่งผลให้ผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้อง

มีการตอบสนองกลับมาในแง่ที่ดีต่อบริษัทและสนับสนุนการด้าเนินงานของบริษัท น้าไปสู่ผลการ

ด้าเนินงานที่ดีขึ้นทั้งทางการบัญชีและทางตลาด 

 

 2.1.4 ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) 

ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) โดย Spence (1973) เป็นทฤษฎีที่อธิบายถึง

ความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูลระหว่างผู้บริหารระดับสูงกับผู้ถือหุ้นและนักลงทุนที่อยู่ในตลาดทุน 

ด้วยเหตุนี้เองการตัดสินใจของผู้บริหารในเรื่องโครงสร้างเงินทุนจึงเป็นการส่งสัญญาณให้แก่ผู้ถือหุ้น

และนักลงทุนว่าบริษัทมีมุมมองอย่างไรต่อการด้าเนินงานและทิศทางของบริษัทในอนาคต 

ตัวอย่างเช่น การตัดสินใจระดมทุนของผู้บริหารระดับสูงนั้น หากผู้บริหารระดับสูงมีการระดมทุนจาก

หุ้นสามัญอาจส่งสัญญาณทางลบแก่ตลาดทุนเนื่องจากแสดงถึงการที่บริษัทไม่มีศักยภาพเพียงพอใน

การช้าระหนี้ในอนาคตจึงไม่ก่อหนี้เพ่ิมขึ้นอีกและตัดสินใจระดมทุนจากหุ้นสามัญแทน ในขณะที่หาก

ผู้บริหารระดับสูงตัดสินใจระดมทุนจากการก่อหนี้แทนอาจส่งสัญญาณทางบวกแก่ตลาดทุนว่าทาง

บริษัทมีศักยภาพเพียงพอในการด้าเนินงานและมีความสามารถในการช้าระหนี้สินในอนาคตท้าให้นัก

ลงทุนเกิดความเชื่อม่ันและมั่นใจที่จะลงทุนกับบริษัท เป็นต้น (ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560)  

จากทฤษฎีการส่งสัญญาณจะเห็นได้ว่าการตัดสินใจของผู้บริหารระดับสูงและการเปิดเผย

ข้อมูลให้สาธารณชนและตลาดทุนรับรู้ย่อมน้ามาสู่มุมมองการตัดสินใจในการลงทุนของนักลงทุนใน

ตลาดทุน รวมถึงเป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องกับบริษัททั้งทางตรง

และทางอ้อม เช่นเดียวกัน เมื่อบริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนส่งผลกระทบต่อการตัดสินใจของ

นักลงทุนและผู้ใช้ข้อมูล ตลอดจนถึงผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องทุกฝ่าย โดยเมื่อผู้มีส่วนได้เสียรับรู้ข้อมูล

ย่อมเกิดการตอบสนองกลับผ่านการตัดสินใจของผู้มีส่วนได้เสียเหล่านั้นทั้งในทางที่ดี คือ การ

สนับสนุนการด้าเนินงานของบริษัท และในทางที่ไม่ดี คือ ยุติการสนับสนุนการด้าเนินงานของบริษัท 

ซึ่งการตัดสินใจดังกล่าวส่งผลให้ผลการด้าเนินงานของบริษัทสูงขึ้นหรือลดลงทั้งทางการบัญชีและทาง

ตลาด 
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2.1.5 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 
ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) โดย Jensen, & Meckling (1976) ทฤษฎีนี้อธิบายถึง

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวการ (Principle) และตัวแทน (Agent) ที่ตัวการได้ว่าจ้างตัวแทนให้ด้าเนินงาน

บริหารงานแทนตนเองและควบคุมไม่ให้ตัวแทนด้าเนินงานบริหารงานที่ไม่เหมาะสมด้วยการให้

ผลตอบแทนที่จูงใจแก่ตัวแทนเพ่ือให้เกิดการด้าเนินงานบริหารงานที่เหมาะสม อย่างไรก็ตามความ

ต้องการของตัวการและตัวแทนที่แตกต่างกันนั้นย่อมน้าไปสู่ความขัดแย้งทางผลประโยชน์ (Conflict 

of Interest) และท้าให้เกิดต้นทุนตัวแทน (Agency Cost) ขึ้น ซึ่งเป็นต้นทุนที่ประกอบด้วย ต้นทุนที่

ควบคุมก้ากับดูแลตัวแทนให้เกิดพฤติกรรมที่เหมาะสม ต้นทุนจูงใจพฤติกรรมของตัวแทน และต้นทุน

ที่เกิดขึ้นเมื่อตัวแทนไม่ได้ค้านึงถึงผลประโยชน์ของตัวการเป็นหลัก โดยในบริบทเชิงธุรกิจนั้นผู้ถือหุ้นที่

เป็นเจ้าของบริษัทเปรียบเสมือนตัวการและผู้บริหารระดับสูงที่ได้รับการว่าจ้างจากผู้ถือหุ้นเพ่ือให้มา

บริหารงานบริษัทเปรียบเสมือนตัวแทน ซึ่งความต้องการของผู้ถือหุ้น คือ การสร้างความมั่งคั่ งสูงสุด

แก้ผู้ถือหุ้น ในขณะที่ผู้บริหารระดับสูงอาจไม่ได้บริหารบริษัทเพ่ือการสร้างความม่ังคั่งสูงสุดแก่ผู้ถือหุ้น

แต่บริหารเพ่ือเอ้ือประโยชน์ส่วนตัวและก่อให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์ (ธกานต์ ชาติวงศ์, 

2560) 

ทั้งนี้การเปิดเผยข้อมูลนั้นเป็นส่วนหนึ่งของการก้ากับดูแลบริษัทที่เป็นการควบคุมพฤติกรรม

ของผู้บริหารระดับสูงให้เป็นไปในทิศทางที่เหมาะสม โดยการเปิดเผยข้อมูลจะท้าให้ผู้ถือหุ้นได้รับรู้

เกี่ยวกับการบริหารงานของผู้บริหารระดับสูงและการด้าเนินงานของบริษัทจะส่งผลให้ผู้ถือหุ้นเกิดการ

กดดันและควบคุมพฤติกรรมของผู้บริหารระดับสูงให้เหมาะสม รวมถึงผู้ถือหุ้นสามารถใช้ข้อมูลที่

เปิดเผยประกอบการตัดสินใจในการเลิกสนับสนุนเงินทุนหรือขายทุนส่วนที่ตนถือครองเมื่อพบว่าผล

การด้าเนินงานของบริษัทมีแนวโน้มที่จะไม่ดี จากผลกระทบเชิงลบที่เกิดขึ้นย่อมจูงใจให้ผู้บริหาร

ระดับสูงเกิดพฤติกรรมที่เหมาะสมในทางอ้อมและค้านึงถึงผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นเป็นหลัก (อัญญา 

ขันธวิทย์, ศิลปพร ศรีจั่นเพชร, และ เดือนเพ็ญ จันทร์ศิริศรี, 2552) 

จะเห็นได้ว่าการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนนั้นเป็นการเปิดเผยข้อมูลเช่นกันและส่งผลต่อการ

รับรู้ของผู้ถือหุ้น นักลงทุน รวมถึงผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องกับบริษัท เช่น ลูกค้า พนักงาน ชุมชน เป็น

ต้น ที่น้าไปสู่การน้าข้อมูลที่รับรู้นั้นมาประกอบการตัดสินใจสนับสนุนหรือยุติการสนับสนุนที่มีให้ต่อ

บริษัท โดยการสนับสนุนบริษัทนั้นมีทั้งในส่วนของเงินทุนและความร่วมมือกับการด้าเนินงานของ

บริษัทและสะท้อนถึงผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีในแง่ของการด้าเนินงานของบริษัทและทาง

ตลาดผ่านการรับรู้ของตลาดทุน อีกทั้งเมื่อผู้ถือหุ้นทราบข้อมูลและตระหนักถึงความส้าคัญของการ
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ด้าเนินงานอย่างยั่งยืนของบริษัทนั้นท้าให้เกิดการควบคุมพฤติกรรมของผู้บริหารระดับสูงและการ

ด้าเนินงานของบริษัทให้เป็นไปในทิศทางที่เหมาะสมที่ส่งผลกระทบต่อผลการด้าเนินงานทางการบัญชี

จากการตัดสินใจและบริหารงานของผู้บริหารระดับสูง ตัวอย่างเช่น เมื่อมีการด้าเนินงานอย่างยั่งยืนที่

ค้านึงถึงผู้มีส่วนได้เสียมากขึ้นท้าให้เกิดต้นทุนเกี่ยวกับความรับผิดชอบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อมส่งผล

ต่อก้าไรสุทธิของบริษัท เป็นต้น รวมถึงส่งผลกระทบต่อตลาดทุนที่รับรู้ทิศทางการด้าเนินงานของ

บริษัทเช่นกัน ตัวอย่างเช่น การรับรู้ต้นทุนที่เกิดขึ้นเกี่ยวกับความรับผิดชอบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อม

ท้าให้ผู้ถือหุ้นกังวลถึงต้นทุนที่สูงขึ้น หรือการรับรู้ว่าบริษัทให้ความส้าคัญกับความยั่งยืนท้าให้ผู้ถือหุ้น

เกิดความเชื่อมั่นในตัวของบริษัทมากยิ่งขึ้น เป็นต้น ซึ่งด้วยเหตุดังกล่าวการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

จึงส่งผลกระทบต่อผลการด้าเนินงานของบริษัททั้งทางการบัญชีและทางตลาดที่อาจท้าให้สูงขึ้นหรือ

ลดลง 

 

2.2 แนวคิดที่เกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน  

 

 2.2.1 การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน (Sustainability Disclosure) 

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน (Sustainability Disclosure) นั้น ทางตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยได้อธิบายไว้ว่า เป็นการเผยแพร่และรายงานข้อมูลผลการด้าเนินงานด้านเศรษฐกิจ สังคม 

สิ่งแวดล้อม และบรรษัทภิบาลของบริษัท โดยข้อมูลดังกล่าวเกิดจากการวัดและประเมินประสิทธิภาพ

ภายในบริษัทอย่างเป็นระบบ เพ่ือสะท้อนให้เห็นถึงศักยภาพของบริษัทในระยะยาวและการด้าเนิน

ธุรกิจให้บรรลุวัตถุประสงค์ที่วางไว้ ซึ่งในปัจจุบันนั้นมีแนวปฏิบัติที่เป็นมาตรฐานสากลมากมาย

หลากหลายรูปแบบ ตัวอย่างเช่น GRI Sustainability Reporting Standards (GRI Standards) 

International Integrated Reporting Council (IIRC) แล ะ  Carbon Disclosure Project (CDP) 

เป็นต้น โดยแนวปฏิบัติที่ได้รับความนิยมคือ GRI Standards เนื่องจากมีตัวชี้วัดที่สามารถเลือกใช้ตาม

ความเหมาะสมของธุรกิจและความสนใจของผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม รวมถึงสามารถเปิดเผยข้อมูลได้

หลากหลายช่องทางตามพฤติกรรมการบริโภคข้อมูลข่าวสารของผู้มีส่วนได้เสีย ซึ่งแตกต่างจากแนว

ปฏิบัติของ IIRC ที่มุ่งเน้นความสนใจของผู้ลงทุนเพียงกลุ่มเดียว 

นอกจากนี้จากการจัดผลอันดับของ Corporate Knights ในปี 2560 ที่ตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยได้อันดับ 10 สะท้อนให้เห็นถึงการให้ความส้าคัญต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่มากยิ่งขึ้น โดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
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ไทยยังมีการผลักดันการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนอย่างต่อเนื่อง เพ่ือให้ทุกคนในตลาดทุนสามารถ

เข้าถึงและใช้ข้อมูลด้านความยั่งยืน ก่อให้เกิดคุณค่าทางการลงทุนอย่างยั่งยืนสอดคล้องกับวิสัยทัศน์

ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย คือ To Make The Capital Market “ Work” for Everyone 

(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560ก, 2560ข) 

 

 2.2.2 แนวคิดเรื่องมาตรฐาน GRI Sustainability Reporting Standards (GRI Standards) 

GRI Standards เป็นกรอบการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่ได้รับความนิยมที่สุดในปัจจุบันนี้ 

เนื่องจากมีตัวชี้วัดการรายงานที่เข้าใจง่าย ชัดเจน และไม่ซับซ้อน เหมาะกับบริษัททุกประเภท ทุก

ขนาด และทุกอุตสาหกรรม จึงท้าให้ GRI Standards ได้รับความนิยมจากบริษัททั่วโลก จากการ

ส้ารวจในปี 2560 พบว่าร้อยละ 82 ของบริษัทขนาดใหญ่ที่สุดในโลก 250 แห่งและบริษัททั่วโลก

จ้านวน 10,557 บริษัทที่มีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนตามกรอบ GRI Standards โดยในประเทศ

ไทยได้มีบริษัททั้งที่จดทะเบียนและไม่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยใช้กรอบ GRI 

Standards ประมาณ 177 แห่ง ซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 75 

แห่งและมีแนวโน้มที่จะเพ่ิมมากข้ึนเรื่อย ๆ ตามความพร้อมของแต่ละบริษัท  

Global Reporting Initiative (GRI) เป็นองค์กรอิสระที่ก่อตั้ งโดยส้านักงานโครงสร้าง

สิ่งแวดล้อมแห่งสหประชาชาติ (UN – Environment Programme: UNEP) และเครือข่าย Ceres 

โดยเผยแพร่แนวปฏิบัติการรายงานตามกรอบของ GRI ครั้งแรกในปี 2543 และกรอบของ GRI ได้มี

การพัฒนาอย่างต่อเนื่องจนถึงเป็นฉบับ G4 ที่มุ่งเน้นคุณภาพของการรายงานมากกว่าปริมาณในการ

รายงานโดยเฉพาะอย่างยิ่งเน้นการเปิดเผยข้อมูลในประเด็นการวิเคราะห์และคัดเลือกประเด็นส้าคัญ

ของธุรกิจ (Material Aspects) และประเด็นผู้มีส่วนได้เสียของบริษัท (Stakeholder Analysis) อีก

ทัง้มีการวัดระดับการรายงานตามหลักเกณฑ์ท่ีเรียกว่า “In Accordance” ในแบบหลัก (Core) ที่เป็น

การเปิดเผยข้อมูลตามตัวชี้วัดการด้าเนินงานอย่างน้อย 1 ตัวชี้วัดจากประเด็นส้าคัญของธุรกิจ หรือ

แบบรวม (Comprehensive) ที่เป็นการเปิดเผยข้อมูลตามตัวชี้วัดการด้าเนินงานครบทุกตัวที่เป็น

ตัวชี้วัดประเด็นส้าคัญของธุรกิจ จึงท้าให้บริษัทให้ความส้าคัญกับเนื้อหาในรายงานที่สอดคล้องกับ

บริบทของบริษัทและความสนใจของผู้มีส่วนได้เสีย 

อย่างไรก็ตามกรอบของ GRI ได้มีการพัฒนาอย่างต่อเนื่องและพัฒนาจากฉบับ G4 ไปสู่ GRI 

Standards ที่ยังคงมีเนื้อหา หลักการ และรูปแบบการรายงานประกอบด้วย  2 ส่วนคือ  



 16 

1. ข้อมูลพื้นฐานการรายงาน (Universal Standards) ได้แก่ ข้อมูลบริษัท การก้ากับดูแล กล

ยุทธ์บริษัท ความเสี่ยง ประเด็นส้าคัญของธุรกิจ (Material Aspects) และการวิเคราะห์ผู้มีส่วนได้เสีย 

(Stakeholder Analysis) ซึ่งประกอบด้วย 3 ส่วน คือ  

1.1. GRI 101: Foundation เป็นแนวปฏิบัติ เกี่ยวกับการพัฒนาเนื้อหาความยั่ งยืนให้

ครบถ้วนและมีคุณภาพ รวมถึงการเปิดเผยข้อมูลตามกรอบ GRI Standards โดยมีระดับการเปิดเผย 

2 ระดับ คือ Core และ Comprehensive 

1.2 GRI 102: General Disclosures เป็นแนวปฏิบัติเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลทั่วไป กล

ยุทธ์ และบรรษัทภิบาลของบริษัท 

1.3 GRI 103: Management Approach เป็นแนวทางในการรายงานเกี่ยวกับวิธีการจัดการ

ประเด็นที่มีสาระส้าคัญด้านความยั่งยืนในแต่ละประเด็นของ Topic-specific Standards 

2. ข้อมูลเฉพาะที่ครอบคลุมประเด็นเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดล้อม (Topic-specific 

Standards) ซึ่ ง เป็นการเปิดเผยข้อมูลในแต่ละประเด็นทั้ ง เศรษฐกิจ (GRI 200: Economic) 

สิ่งแวดล้อม (GRI 300: Environmental) และสังคม (GRI 400: Social) 

โดยส่วนที่แตกต่างจากเดิม คือ โครงสร้างการรายงานที่เป็นระบบมากยิ่งขึ้น และลดความ

ซ้้าซ้อนของข้อมูลการรายงานด้วยการเปลี่ยนตัวชี้วัดที่ส้าคัญบางตัว นอกจากนี้ GRI Standards ถูก

พัฒนาเป็นรายการแนวทางปฏิบัติ (Checklist) ที่องค์สามารถน้าไปใช้ในการวางแผนกลยุทธ์ในระยะ

ยาว เนื่องจากเมื่อบริษัทรายงานตามกรอบ GRI Standards จะท้าให้บริษัททราบช่องว่างระหว่างการ

ด้าเนินธุรกิจในปัจจุบันกับความคาดหวังของผู้มีส่วนได้เสีย และน้าไปสู่การพัฒนาบริษัทเพ่ือลดหรือ

ปิดช่องว่างเหล่านั้น ส่งผลให้เกิดการสร้างมูลค่าเพ่ิมให้แก่บริษัทและลดความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นใน

อนาคต (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560ก; พิศิษฐ์ อัศวบรรจงผล, 2564)  

อีกทั้งในปี 2562 และปี 2563 ได้มีการเพ่ิมประเด็นของ Topic-specific Standards โดยปี 

2562 ได้เพ่ิมในส่วนของ GRI 200: การเปิดเผยข้อมูลด้านเศรษฐกิจ (Economic) – GRI 207: Tax 

และปี 2563 ได้มีการเพิ่มในส่วนของ GRI 300: การเปิดเผยข้อมูลด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) – 

GRI 306: Waste 

ในปี 2564 ได้มีการพัฒนาและปรับปรุง GRI Standards เพ่ิมเติมและมีการเริ่มใช้งานในวันที่ 

1 มกราคม 2566 โดยมีการปรับในข้อมูลพ้ืนฐานรายงาน (Universal Standards) ประกอบด้วย 3 

ส่วน ดังนี้ 
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ส่วนที่ 1 GRI 1: Foundation 2021 แนะน้าวัตถุประสงค์หลักของ GRI Standards และ

อธิบายแนวคิดหลักในการรายงานการพัฒนาความยั่งยืน รวมถึงอธิบายข้อก้าหนดและหลักการ

ส้าหรับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนตามมาตรฐาน GRI Standards (In Accordance With) 

ส่วนที่ 2 GRI 2: General Disclosure 2021 เป็นการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับโครงสร้างบริษัท 

แนวปฏิบัติในการรายงาน กิจกรรมและแรงงานของบริษัท การก้ากับดูแล กลยุทธ์ของบริษัท และการ

มีส่วนร่วมกับผู้มีส่วนได้เสีย รวมทั้งการให้ข้อมูลเชิงลึกเกี่ยวกับขนาดและบริบทของบริษัทเพ่ือท้า

ความเข้าใจผลกระทบ  

ส่วนที่ 3 GRI 3: Material Topics 2021 แนะน้าการระบุหัวข้อส้าคัญและอธิบายการใช้ GRI 

Sector Standards  

มีการปรับ Sector Standards ใหม่เพ่ิมเติม โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือเพ่ิมคุณภาพ ความ

สมบูรณ์ และความสม่้าเสมอของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน ซึ่งมีการพัฒนาให้ครอบคลุมทั้ง 40 

กลุ่มธุรกิจและพัฒนาได้ส้าเร็จหนึ่งกลุ่มธุรกิจ คือ ธุรกิจน้้ามันและก๊าซ (มาตรฐาน GRI 11: Oil and 

Gas Sector 2021) ประกาศใช้เมื่อ 11 ตุลาคม 2564 อีกทั้งเมื่อมีการประกาศใช้งานแล้ว บริษัทต้อง

มีการน้ามาพิจารณาเป็นหัวข้อสาระส้าคัญเพ่ือแสดงความสอดคล้องกับ GRI Standards  

อีกทั้งยังมีการปรับ Topic Standards ที่เป็นแนวทางในการเปิดเผยข้อมูลในแต่ละหัวข้อ 

โดยแต่ละมาตรฐานการเปิดเผยในภาพรวมและเปิดเผยเฉพาะเรื่อง รวมถึงวิธีการที่บริษัทจัดการ

ผลกระทบที่เกี่ยวข้อง หลังจากปรับปรุงใหม่จะเหลือเพียง 31 มาตรฐานหลังจากยกเลิกไป 3 

มาตรฐาน โดยเหตุผลที่ยกเลิกไปนั้นเพ่ือลดความซ้้าซ้อนของเนื้อหา รวมถึงมีการบูรณาการด้านสิทธิ

มนุษยชนให้เป็นภาคบังคับในการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน (GRI, 2022; กุลชุดา ดิษยบุตร และ อรุศา 

ศรีบุญลือ, 2565)  

จากการที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีการผลักดันให้บริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและบริษัทได้ให้ความส้าคัญกับการเปิดเผย

ข้อมูลดังกล่าวเช่นกัน โดยมีการน้ามาตรฐาน GRI Sustainability Reporting Standards (GRI 

Standards) เข้ามาปรับใช้เป็นตัวชี้วัดในการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัท ซึ่ง GRI Standards 

ได้รับความนิยมในการน้ามาปรับใช้ในบริษัท เนื่องจากสามารถเข้าใจง่าย ชัด เจน และไม่ซับซ้อน 

เหมาะกับบริษัททุกประเภท ทุกขนาด และทุกอุตสาหกรรม ค้านึงถึงความสนใจของผู้มีส่วนได้เสียทุก

กลุ่ม รวมถึงเป็นที่ยอมรับในระดับสากลและมีแนวโน้มที่บริษัทในประเทศไทยจะน้า GRI Standards 

มาปรับใช้เพ่ิมมากขึ้นเรื่อย ๆ ตามความพร้อมของแต่ละบริษัท อีกทั้งยังมีการพัฒนาปรับปรุงอย่าง
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ต่อเนื่องในทุก ๆ ปี ด้วยเหตุที่กล่าวไปในข้างต้นทางผู้ท้าวิจัยจึงได้น้า GRI Standards 2020 มาเป็น

เกณฑ์ตัวชี้วัดในการวัดการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัทในงานวิจัยชิ้นนี้ 

 

2.3 แนวคิดเกี่ยวกับผลการด าเนินงานของบริษัท 

 

 ผลการด้าเนินงานของบริษัทนั้นเป็นผลจากการด้าเนินธุรกิจของบริษัท ซึ่งมีผลการด้าเนิน

ธุรกิจทั้งในแบบทางการบัญชีและทางตลาด โดยผลการด้าเนินงานทางการบัญชีสามารถสะท้อนผ่าน

ผลก้าไรหรือขาดทุนของบริษัท ในขณะที่ผลการด้าเนินงานทางการตลาดมีการสะท้อนผ่านมูลค่าทาง

ตลาดของบริษัทที่ขึ้นอยู่กับการวัดมูลค่าทางตลาดของบริษัทในตลาดทุน ซึ่งทางผู้ท้าวิจัยมีการวัดผล

การด้าเนินงานทางการบัญชีจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้

ถือหุ้นที่จะสามารถวัดศักยภาพในการด้าเนินงานของบริษัทนั้นๆ จากสัดส่วนก้าไรสุทธิเทียบกับ 

สินทรัพย์รวมและส่วนของผู้ถือหุ้น ส่วนผลการด้าเนินงานทางการตลาด ผู้ท้าวิจัยมีการวัดจากทฤษฎี 

Tobin’s Q ที่มีการเทียบมูลค่าทางตลาดกับการลงทุนของบริษัทที่สะท้อนมุมมองของนักลงทุนใน

ตลาดทุนที่มีต่อบริษัทได้เป็นอย่างดี ซึ่งสามารถอธิบายรายละเอียดแต่ละอัตราส่วนทางการเงินและ

ทฤษฎี Tobin’s Q ได้ดังนี ้

 

 2.3.1 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on asset: ROA) 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เป็นอัตราส่วนระหว่างก้าไรสุทธิกับสินทรัพย์รวม โดยเป็น

อัตราส่วนที่แสดงถึงประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์ของบริษัทในการที่จะบริหารจัดการสินทรัพย์ให้เกิด

ผลตอบแทนต่อบริษัทในรูปก้าไรสุทธิของบริษัท (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2566ก)  ซึ่ง

สอดคล้องต่อการต้องการวัดผลด้าเนินงานทางการบัญชีของผู้ท้าวิจัย 

 

2.3.2 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on equity: ROE) 

อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นเป็นอัตราส่วนระหว่างก้าไรสุทธิกับส่วนของผู้ถือหุ้น 

โดยเป็นอัตราส่วนที่แสดงถึงประสิทธิภาพในการสร้างผลตอบแทนจากการด้าเนินงานให้กับผู้ถือหุ้น

ของบริษัท (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2566ข) ซึ่งสอดคล้องกับการวัดผลการด้าเนินงาน

ทางการบัญชีของบริษัทเช่นเดียวกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
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2.3.3 ทฤษฎี Tobin’s Q (Tobin’s Q Theory) 

ทฤษฎี Tobin’s Q เป็นที่รู้จักโดยคุณเจมส์ โทบิน (James Tobin) สามารถอธิบายได้ว่าเป็น

อัตราส่วนระหว่างราคาหรือมูลค่าทางตลาดของบริษัทในตลาดหุ้น (Market Value) โดยเทียบกับ

ต้นทุนทดแทนใหม่ (Replacement Cost) ที่เป็นอัตราส่วนที่จะสะท้อนให้เห็นมูลค่าทางตลาดของ

บริษัท (Brainard & Tobin, 1968, 1976) ซึ่งต้นทุนทดแทนใหม่เป็นต้นทุนที่จ่ายเพ่ือให้ได้มาซึ่ง

ทรัพย์สินหรือเครื่องจักรใหม่และมาทดแทนทรัพย์สินเดิมหรือเครื่องจักรเดิม โดยเมื่อค่าอัตราส่วนมีค่า

มากกว่า 1 แสดงถึงมูลค่าหุ้นมีมูลค่าที่สูงกว่าต้นทุนที่ลงทุนในสินทรัพย์ใหม่ และท้าให้เหมาะสมที่

บริษัทจะลงทุนในสินทรัพย์ใหม่ ในขณะที่ค่าอัตราส่วนน้อยกว่า 1 จะแสดงถึงมูลค่าหุ้นต่้ากว่าต้นทุนที่

น้าไปลงทุนในสินทรัพย์ใหม่ และท้าให้ไม่เหมาะสมที่จะลงทุนในสินทรัพย์ใหม่ โดยจะเห็นได้ว่า

อัตราส่วนนี้จะเป็นการประเมินมูลค่าหุ้นที่พิจารณาจากราคาหุ้นกับต้นทุนทดแทนใหม่ ซึ่งค่า

อัตราส่วนที่มากกว่า 1 จะสะท้อนให้เห็นว่านักลงทุนมีการความต้องการและคาดหวังในหุ้นของบริษัท

นั้นสูง และบริษัทที่มีค่ามากกว่า 1 จะเป็นบริษัทที่มีอัตราการเติบโตสูงและผลประกอบการดี ในขณะ

ที่ค่าอัตราส่วนที่น้อยกว่า 1 จะสะท้อนให้เห็นว่านักลงทุนมีการความต้องการและคาดหวังในหุ้นของ

บริษัทนั้นต่้า และบริษัทที่มีค่าน้อยกว่า 1 จะเป็นบริษัทที่มีอัตราการเติบโตต่้าและผลประกอบการไม่ดี

เท่าท่ีควร (พิศิษฐ์ อัศวบรรจงผล, 2564) 

โดยการค้านวณตามทฤษฎี Tobin’s Q สามารถค้านวณได้หลากหลายแนวทางและใน

งานวิจัยนี้ได้อ้างอิงตามแนวทางของ Chung & Pruitt (1994) ที่ค้านวณจากมูลค่าทางตลาดของ

บริษัท คือ ผลรวมของมูลค่าทางตลาดของหุ้นสามัญ มูลค่าทางตลาดของหุ้นบุริมสิทธิ์ และมูลค่าทาง

ตลาดของหนี้สิน หารด้วยต้นทุนทดแทนใหม่ คือ ราคาตามบัญชีของสินทรัพย์ เนื่องจากเป็นแนวทาง

ที่ปรับการค้านวณให้ไม่ซับซ้อนและชัดเจนขึ้น (มนวิกา ผดุงสิทธิ์, 2548) 

 จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนนี้เป็นอัตราส่วนที่ใช้ส้าหรับประเมินมูลค่าหุ้นของบริษัท จึงเหมาะที่จะ

น้ามาใช้ในการสะท้อนมูลค่าทางตลาดของหุ้นหรือมูลค่าทางตลาดของบริษัท ทางผู้ท้าวิจัยจึงน้า

ทฤษฎี Tobin’s Q มาวัดมูลค่าทางตลาดของหุ้นหรือมูลค่าทางตลาดของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพ่ือสะท้อนว่าการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนส่งผลกระทบต่อผลการ

ด้าเนินงานทางตลาดของบริษัทหรือไม ่
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2.4 แนวคิดเกี่ยวกับความแตกต่างของประเภทของอุตสาหกรรม 

 

 ความแตกต่างของประเภทอุตสาหกรรม (Differentiation of industry type) 

อุตสาหกรรมในประเทศไทยนั้นสามารถจ้าแนกได้ 8 อุตสาหกรรมตามเกณฑ์ของตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) สินค้าอุปโภคบริโภค 

(CONSUMP) ธุรกิจการเงิน (FINCIAL) สินค้าอุตสาหกรรม (INDUS) อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

(PROPCON) ทรัพยากร (RESOURC) บริการ (SERVICE) และเทคโนโลยี (TECH) (ตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย, 2564) ซึ่งในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมนั้นมีการด้าเนินงานที่ส่งผลกระทบต่อสังคม

และสิ่งแวดล้อมที่แตกต่างกัน  

จากการที่แต่ละอุตสาหกรรมส่งผลต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมแตกต่างกันนี้เองจึงน้าไปสู่

การศึกษาว่าประเภทอุตสาหกรรมส่งผลต่อการเปิดเผยข้อมูลด้านสิ่งแวดล้อม ด้านสังคมและด้าน

ความยั่งยืนของบริษัท โดยงานวิจัยของ Roberts (1992) มีการแบ่งประเภทอุตสาหกรรม ซึ่งอธิบาย

ถึงลักษณะของอุตสาหกรรมที่กระทบเป็นวงกว้างว่าการแข่งขันสูง การมองเห็นบริษัทของผู้บริโภค 

ความเสี่ยงเกี่ยวกับกฎระเบียบ แรงกดดันทางสังคม กิจกรรมความรับผิดชอบต่อสังคม และความเสี่ยง

ทางการเมืองสูง ลักษณะอุตสาหกรรมเหล่านี้ถูกจัดเป็นอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูง (High Profile 

Industry) และคาดการณ์บริษัทที่อยู่อุตสาหกรรมประเภทนี้จะมีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับความ

รับผิดชอบต่อสังคมที่สูง ตัวอย่างเช่น อุตสาหกรรมยานยนต์ อุตสาหกรรมสายการบิน และ

อุตสาหกรรมน้้ามัน เป็นต้น ส่วนอุตสาหกรรมที่ไม่เข้าลักษณะดังกล่าวจะถูกจัดเป็นอีกอุตสาหกรรม 

ตัวอย่างเช่น อุตสาหกรรมอาหาร อุตสาหกรรมสุขภาพ อุตสาหกรรมโรงแรม อุตสาหกรรมอุปโภค

บริโภคในครัวเรือน เป็นต้น และมีงานวิจัยที่อ้างอิงการแบ่งประเภทตาม Roberts (1992) อย่าง

งานวิจัยของ Hackston & Milne (1996) ได้มีการศึกษาเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลด้านสังคมและ

สิ่งแวดล้อม โดยหนึ่งในปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปิดเผยข้อมูลเหล่านี้  คือ ประเภทกลุ่มอุตสาหกรรมและ

จ้าแนกอุตสาหกรรมเป็น 2 อุตสาหกรรมหลักด้วยกัน ได้แก่ อุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูง (High 

Profile Industry) จ้าพวกอุตสาหกรรมที่มีการแข่งขันสูง ความเสี่ยงทางการเมืองสูง ตลอดจนถึงการ

มองเห็นบริษัทของผู้บริโภค ตัวอย่างเช่น อุตสาหกรรมการเกษตร อุตสาหกรรมสื่อและการสื่อสาร 

เป็นต้น และอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจต่้า (Low Profile Industry) ซึ่งพบว่าอุตสาหกรรมที่เป็นจุด

สนใจสูงจะมีการเปิดเผยข้อมูลสูงกว่าอุตสาหกรรมที่มีภาพลักษณ์ที่ดีต่้า  ส่วนงานวิจัยของมัทนชัย 

สุทธิพันธุ์ (2555) ที่ศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปิดเผยข้อมูลสิ่งแวดล้อม โดยปัจจัยประเภท
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อุตสาหกรรมได้แบ่งเป็น 2 อุตสาหกรรม คือ อุตสาหกรรมที่กระทบต่อสิ่งแวดล้อมสูง ประกอบด้วย 

อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม และอุตสาหกรรม

ทรัพยากร กับอุตสาหกรรมที่กระทบต่อสิ่งแวดล้อมต่้า ประกอบด้วย อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน  

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง อุตสาหกรรมการบริการ และอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ซึ่ง

พบว่าประเภทอุตสาหกรรมมีผลต่อการเปิดเผยข้อมูลสิ่งแวดล้อมของบริษัท ซึ่งเกณฑ์การแบ่งประเภท

อุตสาหกรรมดังกล่าวยังมีงานวิจัยของมัทนชัย สุทธิพันธุ์ , และคณะ (2566) ที่แบ่งประเภท

อุตสาหกรรมเช่นเดียวกัน กล่าวคือ อุตสาหกรรมที่กระทบต่อสิ่งแวดล้อมสูง ประกอบด้วย 

อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม และอุตสาหกรรม

ทรัพยากร ในขณะที่งานวิจัยของ Suttipun & Stanton (2012) ที่ศึกษาเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนด้านสิ่งแวดล้อมของบริษัท ซึ่งหนึ่งในปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปิดเผยข้อมูลคือ ประเภท

อุตสาหกรรมเช่นกัน โดยได้แบ่งเป็นอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูงที่มีการด้าเนินธุรกิจกระทบกับ

สิ่งแวดล้อมโดยตรง และอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจต่้า และพบว่าประเภทอุตสาหกรรมไม่มี

ความสัมพันธ์ต่อการเปิดเผยข้อมูล  

ตามงานวิจัยของ Buallay et al. (2020) ที่มีการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานของบริษัทภายใต้ประเภทอุตสาหกรรมที่แตกต่างกันระหว่าง

อุตสาหกรรมการผลิตและอุตสาหกรรมการเงิน ซึ่งผลลัพธ์ที่ได้นั้นแตกต่างกันตามอุตสาหกรรม โดยที่

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในอุตสาหกรรมการผลิตนั้นยิ่งเปิดเผยข้อมูลในรายงานความยั่งยืนยิ่งท้า

ให้ผลการด้าเนินงานของบริษัทดีขึ้น โดยบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมนี้นิยมเน้นรายงานข้อมูลด้าน

สิ่งแวดล้อมในรายงานความยั่งยืน เนื่องจากอุตสาหกรรมการผลิตมีความเกี่ยวข้องกับการผลิตและ

การพัฒนากระบวนการผลิตให้เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อมมากยิ่งขึ้นเพ่ือลดผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมหรือ

การใช้ทรัพยากรเกินความจ้าเป็น อีกท้ังผลประโยชน์ที่บริษัทได้รับครอบคลุมต่อต้นทุนการผลิตให้เป็น

มิตรต่อสิ่งแวดล้อมและต้นทุนในส่วนนี้ไม่สูงนัก ตลอดจนถึงนักลงทุนให้ความส้าคัญเนื่องจากสร้าง

มูลค่าแก่ผู้มีส่วนได้เสียได้อย่างแท้จริง ในขณะที่กลุ่มอุตสาหกรรมการเงินนั้นการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนยิ่งสูงผลการด้าเนินงานกลับยิ่งลดลงและเน้นเปิดเผยข้อมูลในเรื่องสังคมในรายงานความยั่ งยืน 

เนื่องจากนโยบายหรือมาตรการเกี่ยวกับความยั่งยืนยังคงไม่เหมาะสมกับธุรกิจการเงินโดยตรงจึงไม่ท้า

เกิดมูลค่าและความไว้วางใจจากนักลงทุน รวมถึงไม่ท้าให้ผลด้าเนินงานดีขึ้น  

นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยของภัทรพงศ์ เจริญกิจจารุกร (2556)  ที่ท้าให้ทราบว่ากลุ่ม

อุตสาหกรรมมีอิทธิพลต่อการเปิดเผยข้อมูลด้านสิ่งแวดล้อมในรายงานความยั่งยืนเพียงในระดับที่ต่้า 
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และจะสูงขึ้นหากได้รับการสนับสนุนจากหน่วยงานก้ากับดูแล อย่างไรก็ตามเมื่อเปรียบเทียบระหว่าง 

2 อุตสาหกรรมระหว่างอุตสาหกรรมทรัพยากรและอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินยังคงพบว่า 

อุตสาหกรรมทรัพยากรมีการให้ความส้าคัญกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนสูงกว่า เนื่องจากการ

ด้าเนินงานของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมสูงกว่าอุตสาหกรรม

อ่ืน 

ซึ่งจากการศึกษางานวิจัยแสดงถึงบริบทในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมที่แตกต่างกันส่งผลกระทบ

ต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่แตกต่างกันตามไปด้วย และได้ให้ผลลัพธ์ไปในทิศทางเดียวกันเป็น

ส่วนใหญ่มีเพียงงานวิจัยของ Suttipun & Stanton (2012) ที่ให้ผลลัพธ์ที่ต่างออกไป โดยผลลัพธ์ส่วน

ใหญ่พบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมที่การด้าเนินงานส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรงมีแนวโน้มที่จะให้

ความส้าคัญและเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนสูงกว่าอุตสาหกรรมที่การด้าเนินงานไม่ได้ส่งผลกระทบต่อ

สิ่งแวดล้อมโดยตรง 

อย่างไรก็ตามจากการที่งานวิจัยส่วนใหญ่พบว่าผลลัพธ์ที่ได้ไปในทิศทางเดียวกัน ยังมี

การศึกษาอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนกับมูลค่าทางตลาดที่วัดจากราคาหุ้นอย่างงานวิจัยของ  Qureshi, Kirkerud, Theresa, & 

Ahsan (2020) ที่ท้าให้ทราบว่าประเภทอุตสาหกรรมส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานที่วัดจากราคาหุ้นของบริษัท โดยส่งผลให้ความสัมพันธ์ดังกล่าว

แข็งแรงข้ึน 

 

2.5 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

 

โดยจากการที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีการผลักดันการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

มากขึ้นทั้งด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และการก้ากับดูแลดังที่ได้กล่าวไปในข้างต้นท้าให้เกิดการศึกษา

เกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลและมาตรฐานในการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน ตลอดจนปัจจัยที่ส่งผลต่อ

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมากยิ่งขึ้น รวมทั้งการได้รับรางวัลด้านความยั่งยืนที่เกี่ยวข้องกับการ

เปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับความยั่งยืนดังเช่น 
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ดลยา ไชยวงศ์, ทัดพงศ์ อวิโรธนานนท์, และ สัตยา ตันจันทร์พงศ์ (2562) ที่ศึกษา

เกี่ยวกับอิทธิพลของคณะกรรมการที่ส่งผลต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน โดยศึกษาจากบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี 2558 ถึง 2560 และใช้การวิเคราะห์การถดถอย

แบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ในการทดสอบสมมติฐาน และพบว่าปัจจัยที่มีผลเชิง

บวกกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน ได้แก่ ขนาดของคณะกรรมการและความเชี่ยวชาญด้านบัญชี 

ขนาดบริษัท ความสามารถในการท้าก้าไร และการมีรายงานการพัฒนาความยั่งยืน ส่วนปัจจัยที่มีผล

เชิงลบกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน ได้แก่ การควบรวมประธานกรรมการบริษัทและกรรมการ

ผู้จัดการ  

 

  วิชาวีร์ เจตะสานนท์ (2560) เป็นงานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการได้รับ

รางวัลความรับผิดชอบของธุรกิจต่อสังคมและอัตราตอบแทนหุ้น  โดยใช้การพิจารณาจากรางวัล

รายงานความยั่งยืนประจ้าปี  (Sustainability Report Award) และการจัดอันดับธุรกิจด้านการ

พัฒนาความยั่งยืนของสถาบันไทยพัฒน์ (ESG100) ในช่วงปี พ.ศ.2558-2560 โดยมีบริษัทที่อยู่ใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ดัชนี SET100 เป็นกรณีศึกษา และผลการวิจัยพบว่ายิ่งบริษัทได้รับ

รางวัลรายงานความยั่งยืนประจ้าปีในระดับสูงมากเท่าไหร่ยิ่ งส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของหุ้นใน

บริษัทนั้นมากข้ึน แสดงว่าตลาดมีการรับรู้ในทางที่ดีต่อรางวัลรายงานความยั่งยืน ในขณะที่การบริษัท

ที่ได้รับรางวัล ESG100 กลับมีอัตราผลตอบแทนของหุ้นลดลงอาจเนื่องมาจากรางวัลดังกล่าวเพ่ิงมีการ

ประกาศเมื่อปี 2558 ท้าให้กิจการมีต้นทุนในการด้าเนินการมากจึงจะได้รับรางวัล ซึ่งเป็นผลการวิจัย

ที่แย้งกันระหว่างรางวัลรายงานความยั่งยืนที่มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนของหุ้น 

ในขณะที่รางวัล ESG100 มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราผลตอบแทนของหุ้นเนื่องจากต้นทุนในการ

ด้าเนินการที่สูงกว่าในช่วงเริ่มแรก 

 

อีกท้ังยังมีงานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผล

การด้าเนินงานทางการบัญชีหรือผลการด้าเนินงานทางตลาด โดยกลุ่มงานวิจัยที่พบว่าการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนไม่มีความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงาน มีงานวิจัยดังต่อไปนี้ 
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นิธิภักดิ์ ปินตา (2559) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ผลกระทบของรายงานความยั่งยืนต่อผลการ

ด้าเนินงานขององค์กร โดยมีกลุ่มตัวอย่างเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของประเทศใน

กลุ่มอาเซียน ทั้งบริษัทที่อยู่และไม่อยู่ใน Dow Jones Sustainability Index จ้านวนละ 50 บริษัท 

รวมทั้งสิ้น 100 บริษัท และมีการใช้การวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ซึ่งงานวิจัยมี

การวัดการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนจากการมีรายงานความยั่งยืนโดยการอยู่ในกลุ่ม Dow Jones 

Sustainability Index (DJSI) ผลลัพธ์พบว่ารายงานความยั่งยืนไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด้าเนินงาน 

อันเนื่องมาจากการที่รายงานความยั่งยืนเพ่ิงได้รับความนิยม ผู้บริหารจึงยังไม่เห็นถึงความส้าคัญของ

รายงานความยั่งยืน นอกจากนี้ยังเนื่องมาจากรายงานความยั่งยืนนั้นจะส่งผลกระทบต่อผลการ

ด้าเนินงานในระยะยาวมากกว่าในระยะสั้น อีกทั้งยังพบว่าภาระผูกพันทางการเงินที่วัดจากอัตราส่วน

หนี้สินต่อสินทรัพย์รวมมีผลกระทบเชิงลบกับผลการด้าเนินงานของบริษัท และไม่มีผลกระทบต่อการ

เปิดเผยข้อมูลในรายงานความยั่งยืน ซึ่งขัดแย้งกับงานวิจัยในอดีตบางงานที่มีผลลัพธ์ว่าเมื่อมีภาระ

ผูกพันทางการเงินสูงท้าให้การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนสูงตามไปด้วย แต่บางงานวิจัยในอดีตนั้นได้

ผลลัพธ์ว่าภาระผูกพันทางการเงินมีผลกระทบเชิงลบต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนเช่นกัน 

 

พิศิษฐ์ อัศวบรรจงผล (2564) ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างรายงานความยั่งยืนกับ

อัตราส่วน Tobin’s Q โดยศึกษากลุ่มตัวอย่าง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย กลุ่ม SET100 ปี 2559 ถึงปี 2562 รวมเป็น 4 ปีและใช้การวิเคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) ในการทดสอบสมมติฐาน ผลลัพธ์พบว่า รูปแบบการน้าเสนอและ

ระดับการเปิดเผยรายงานความยั่งยืนไม่มีความสัมพันธ์กับมูลค่าทางตลาดที่วัดด้วย Tobin’s Q ใน

ส่วนของด้านรูปแบบการน้าเสนอที่ไม่มีความสัมพันธ์กับมูลค่าทางตลาดนั้นเพราะการเปิดเผยตาม

มาตรฐานของ GRI มีต้นทุนที่สูงและนักลงทุนยังไม่ได้เอารายงานความยั่งยืนมาประกอบการตัดสินใจ

เท่าที่ควร ส่วนด้านระดับการเปิดเผยนั้นมีเหตุจากการที่มาตรฐานของ GRI เพ่ิมเริ่มมีการประกาศใช้

ในปี 2559 และไม่สอดคล้องกับงานวิจัยในอดีตของสุมาลี หดค้า (2559) ที่ให้ผลลัพธ์ที่ตรงกันข้าม 

โดยงานวิจัยได้ใช้มาตรฐานในการวัดการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนคือ การเปิดเผยรายงานตาม

มาตรฐานของ Global Reporting Initiative (GRI) 
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ส่วนงานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชีหรือผลการด้าเนินงานทางตลาดและพบว่าการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมี

ความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงาน มีงานวิจัยดังต่อไปนี้ 

 

สัตยา ตันจันทร์พงศ์, พัทธ์ยศ เดชศิริ, และ ทัดพงศ์ อวิโรธนานนท์ (2562) ศึกษาเกี่ยวกับ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลรายงานการพัฒนาความยั่งยืนและมูลค่ากิจการของบริษัท 

รวมถึงผลกระทบของผู้ตรวจสอบภายในที่จบการศึกษาทางด้านบัญชีและ/หรือการเงินที่มีผลต่อ

ความสัมพันธ์ดังกล่าวที่ท้าให้ความสัมพันธ์ดังกล่าวแตกต่างกัน ซึ่งกลุ่มตัวอย่างเป็นบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยปี 2559 จ้านวน 340 บริษัท และใช้การวิเคราะห์การถดถอยแบบ

พหุคูณ (Multiple Regression Analysis) โดยมีการวัดการเปิดเผยข้อมูลรายงานการพัฒนาความ

ยั่งยืนจากแบบประเมินการเปิดเผยข้อมูลรายงานการพัฒนาความยั่งยืนตามกรอบของ Global 

Report Initiative และการวัดมูลค่ากิจการของบริษัทวัดจากทฤษฎี Tobin’s Q ผลลัพธ์ที่ได้พบว่า 

การเปิดเผยข้อมูลรายงานการพัฒนาความยั่งยืนไม่มีผลกระทบกับมูลค่ากิจการ อาจเป็นเพราะการ

เปิดเผยข้อมูลรายงานการพัฒนาความยั่งยืนเป็นเรื่องใหม่และการเก็บข้อมูลจ้ากัดเพียง 1 ปี 

นอกจากนี้การเปิดเผยข้อมูลรายงานการพัฒนาความยั่งยืนมีผลกระทบในเชิงบวกกับมูลค่ากิจการของ

บริษัท ในกรณีที่บริษัทว่าจ้างผู้ตรวจสอบภายในที่จบการศึกษาทางด้านบัญชีและ/หรือการเงิน 

ในขณะที่การเปิดเผยข้อมูลรายงานการพัฒนาความยั่งยืนไม่มีผลกระทบกับมูลค่ากิจการ ในกรณีที่

บริษัทว่าจ้างผู้ตรวจสอบภายในที่จบการศึกษาทางด้านอ่ืน 

 

นิตยา โยธาจันทร์ และคณะ (2563) ได้ศึกษาในความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานของบริษัท โดยศึกษาจากบริษัทใน ESG 100 จ้านวนทั้งสิ้น 70 

บริษัทตั้งแต่ปี 2558-2562 รวมเป็นเวลา 5 ปี และใช้การวิเคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple 

Regression Analysis) ทดสอบสมมติฐานของงานวิจัย ผลลัพธ์ที่ได้พบว่า การเปิดเผยรายงานความ

ยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานที่วัดด้วยอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) และมูลค่าทางตลาดที่วัดด้วยทฤษฎี Tobin’s Q เนื่องจากเป็นการสร้างภาพลักษณ์ที่ดีและท้า

ให้ผู้มีส่วนได้เสียเกิดความเชื่อมั่นต่อการด้าเนินธุรกิจของบริษัท อีกท้ังยังเป็นการเพ่ิมมูลค่าทางตลาด

ของบริษัทและดึงดูดนักลงทุนให้เข้ามาลงทุนมากขึ้น แต่ไม่มีความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงานที่วัด

ด้วยอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) อัตราก้าไรสุทธิ (NI) และอัตราเงินปัน
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ผลตอบแทน โดยงานวิจัยได้ใช้มาตรฐานในการวัดการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนคือ การเปิดเผย

รายงานตามกรอบของ Global Reporting Initiative (GRI)   

 

Burhan & Rahmanti (2012) ศึกษาเกี่ยวกับผลกระทบของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

ที่มีผลต่อผลการด้าเนินงานของบริษัท โดยวัตถุประสงค์  คือ เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนทั้งแบบ 3 ด้าน (สิ่งแวดล้อม สังคม และการก้ากับดูแล) และแบบแยกแต่ละ

ด้านกับผลการด้าเนินงานของบริษัท ซึ่งกลุ่มตัวอย่าง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของ

ประเทศอินโดนีเซียจ้านวน 32 บริษัทตั้งแต่ปี 2006 จนถึงปี 2009 และวัดการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนตามกรอบตัวชี้วัดของ GRI ส่วนผลการด้าเนินงานของบริษัทวัดจากอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย์ อีกทั้งมีการใช้การวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ในการทดสอบสมมติฐาน 

ผลลัพธ์ที่ได้พบว่า การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานบริษัท ซึ่ง

เมื่อแยกเป็นแต่ละด้านมีเพียงการเปิดเผยข้อมูลผลการด้าเนินงานด้านสังคมเท่านั้นที่มีความสัมพันธ์

กับผลการด้าเนินงานบริษัทและเป็นในเชิงบวก แม้ว่าจะเพียงด้านเดียวแต่ได้สะท้อนถึงการให้

ความส้าคัญกับความยั่งยืนมากข้ึน เนื่องจากปัจจุบันการด้าเนินธุรกิจไม่ได้เน้นแสวงหาก้าไรเพียงอย่าง

เดียว แต่ยังต้องค้านึงถึงสังคมและสิ่งแวดล้อมเพ่ือเพ่ิมศักยภาพของบริษัท ทั้งด้านชื่อเสียงของบริษัท

และการเพ่ิมขึ้นของผลก้าไร ตลอดจนถึงการน้าผลประโยชน์ให้กับผู้มีส่วนได้เสียทั้งหมด ซึ่งในส่วนนัก

ลงทุนความยั่งยืนยังถือเป็นประเด็นที่นักลงทุนควรค้านึงถึงและน้ามาประกอบการตัดสินใจ 

 

Friede, Busch, & Bassen (2015) ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างสิ่งแวดล้อม สังคม 

และการก้ากับดูแล (Environmental Social and Governance: ESG) กับผลการด้าเนินงานทาง

การเงินที่รวบรวมหลักฐานจากงานวิจัยรวมกว่า 2,000 งานวิจัย โดยวัตถุประสงค์ของงานวิจัย คือ 

เพ่ือศึกษาผลการวิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างสิ่งแวดล้อม สังคม และการก้ากับดูแลกับผลการ

ด้าเนินงานทางการเงินที่ในอดีตมีการศึกษาค้นคว้าอย่างหลากหลายใช้ทั้งข้อมูลปฐมภูมิและทุติยภูมิ 

รวมทั้งยังมีผลการวิจัยที่กระจัดกระจายจึงท้าการศึกษาเพ่ือหาข้อสรุป ซึ่งศึกษาจากงานวิจัยทั้งหมด 

2,200 งานวิจัยเฉพาะงานวิจัยเชิงวิชาการ ทั้งเอกสารในการท้างาน วารสารที่ตีพิมพ์และงานเขียนเชิง

พาณิชย์ รวมทั้งความคิดเห็นของผู้เชี่ยวชาญและฐานข้อมูลงานวิจัยเชิงวิชาการที่เกี่ยวข้องทั้งหมด 

ตลอดไปจนถึงเนื้อหาที่ไม่ได้มีการเผยแพร่ต่อสาธารณะ ผลลัพธ์ที่ได้พบว่า ผลการวิจัยประมาณร้อย

ละ 90 ความสัมพันธ์ระหว่างสิ่งแวดล้อม สังคม และการก้ากับดูแลกับผลการด้าเนินงานทางการเงิน
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เป็นไปในในเชิงที่ไม่ใช่ทางลบ อีกทั้งจุดส้าคัญที่พบในความสัมพันธ์นี้ คือ ผลการะทบของสิ่งแวดล้อม 

สังคม และการก้ากับดูแลที่ส่งผลเชิงบวกต่อผลการด้าเนินงานทางการเงินนั้นจะมีเสถียรภาพเมื่อเวลา

ผ่านไป โดยการลงทุนอย่างมีความรับผิดชอบในระยะยาวมีความส้าคัญกับนักลงทุนทุกประเภทเพ่ือ

สร้างความไว้วางใจให้กับนักลงทุนและปรับผลประโยชน์ของนักลงทุนให้สอดคล้องกับวัตถุประสงค์ที่

กว้างขึ้นของวงสังคม นอกจากนี้ยังควรบูรณาการเกณฑ์ของสิ่งแวดล้อม สังคม และการก้ากับดูแลให้

เข้าสู่กระบวนการลงทุนเพ่ือให้ศักยภาพของปัจจัยทั้ง 3 ด้านนี้ช่วยเพ่ิมมูลค่าให้กับการลงทุนได้อย่าง

เต็มที ่

 

นอกจากนี้ผู้ท้าวิจัยได้ศึกษาเกี่ยวกับงานวิจัยที่เกี่ยวกับความแตกต่างในแต่ละอุตสาหกรรมที่

เป็นปัจจัยส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานของ

บริษัท ซึ่งมีงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ดังนี้ 

 

 ภัทรพงศ์ เจริญกิจจารุกร (2556) ศึกษาเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลและจัดท้ารายงานความ

ยั่งยืนเปรียบเทียบระหว่างกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินและอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยมี

วัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความคิดเห็นของผู้ใช้ข้อมูลต่อการเปิดเผยข้อมูลและจัดท้ารายงานความยั่งยืน

ที่เปรียบเทียบระหว่างอุตสาหกรรม 2 อุตสาหกรรม ซึ่งงานวิจัยได้แบ่งวิธีการวิจัยเป็น 2 ส่วน คือ การ

วิจัยเชิงส้ารวจ (Survey Research) ที่เก็บข้อมูลจากการเปิดเผยข้อมูลจากบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินและอุตสาหกรรมทรัพยากรรวมทั้งสิ้น 84 

บริษัท และการใช้แบบสอบถาม (Questionnaire) ที่เก็บจากกลุ่มผู้ใช้ข้อมูลจ้านวน 400 ตัวอย่างและ

สามารถใช้วิเคราะห์ได้จริงเพียง 320 ตัวอย่าง โดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple 

Regression Analysis) ในการทดสอบสมมติฐาน ผลลัพธ์ที่ได้เกี่ยวกับอุตสาหกรรมและการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนพบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการเปิดเผยข้อมูลด้าน

สิ่งแวดล้อมในระดับต่้า และจะสูงขึ้นหากได้รับการสนับสนุนจากหน่วยงานก้ากับดูแล รวมทั้งจากการ

เปรียบเทียบระหว่างอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินและอุตสาหกรรมทรัพยากร พบว่าอุตสาหกรรม

ทรัพยากรมีการมุ่งเน้นเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการให้ความส้าคัญกับการพัฒนาเพ่ือความยั่งยืน 

เนื่องจากการด้าเนินงานส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรงมากกว่าอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ  
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Buallay et al. (2020) ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

กับผลการด้าเนินงาน โดยเปรียบเทียบระหว่างอุตสาหกรรมการผลิตและอุตสาหกรรมการเงิน ซึ่ง

การศึกษานี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อระดับการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนที่กระทบต่อผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาด กลุ่มตัวอย่างของ

งานวิจัย คือ กลุ่มบริษัทจดทะเบียนทั้งสิ้น 392 บริษัทในอุตสาหกรรมการผลิตและ 530 สถาบัน

การเงินในอุตสาหกรรมการเงินจากทั้งหมด 80 ประเทศตั้งแต่ปี 2008 ถึงปี 2017 รวมเป็นระยะเวลา 

10 ปี และเป็นข้อมูลทั้งสิ้น 11,705 ข้อมูล โดยใช้การวิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) 

ในการทดสอบสมมติฐานและวัดการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนด้วยตัวชี้วัด Bloomberg ซึ่งได้ผลลัพธ์

พบว่า การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานในอุตสาหกรรมการ

ผลิต ในขณะที่การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานใน

อุตสาหกรรมการเงิน โดยที่อุตสาหกรรมการผลิตมีการมุ่งเน้นไปทางประเด็นสิ่งแวดล้อมเป็นส่วนใหญ่

ต่างจากอุตสาหกรรมการเงินที่มุ่งเน้นไปยังประเด็นสังคม   

 

 Qureshi et al. (2020) ศึกษาเกี่ยวกับอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและมูลค่าทางตลาดที่วัดจากราคาหุ้นของบริษัท 

รวมถึงความหลากหลายทางเพศของคณะกรรมการที่มีผลต่อมูลค่าทางตลาดของบริษัท โดยมี

วัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาผลกระทบของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับความหลากหลายทางเพศที่

ส่งผลต่อมูลค่าทางตลาดของบริษัท กลุ่มตัวอย่างของงานวิจัย คือ บริษัทจดทะเบียนในยุโรป 22 

ประเทศ จ้านวน 812 บริษัท ตั้งแต่ปี 2011 ถึงปี 2017 จ้านวนทั้งสิ้น 5,684 ข้อมูล ซึ่งมีการใช้การ

วิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ในการวิเคราะห์ข้อมูลและได้ผลลัพธ์พบว่า การเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับมูลค่าทางตลาดของบริษัทที่วัดจากราคาหุ้นของบริษัท 

โดยที่การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนด้านสิ่งแวดล้อมและสังคมเกี่ยวข้องกับมูลค่าทางตลาดมากกว่า

ข้อมูลด้านบรรษัทภิบาล ประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมสู งท้าให้ความสัมพันธ์

ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและมูลค่าทางตลาดของบริษัทที่วัดจากราคาหุ้นของบริษัท

แข็งแรงขึ้น คณะกรรมการเพศหญิงมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับมูลค่าทางตลาดของบริษัทที่วัดจาก

ราคาหุ้นของบริษัท และคณะกรรมการเพศหญิงมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการเปิด เผยข้อมูลความ

ยั่งยืน 
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2.6 สมมติฐานงานวิจัย 

 

จากการศึกษางานวิจัยที่เกี่ยวข้องในอดีต ผู้ท้าวิจัยพบว่าการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของ

บริษัทนั้นได้รับความสนใจจากตัวบริษัทและผู้มีส่วนได้เสียที่เก่ียวข้องกับบริษัทมากยิ่งขึ้น รวมถึงมีการ

พัฒนามาตรฐานเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและการให้รางวัลความยั่งยืนจากหน่วยงาน

ก้ากับดูแลที่น่าเชื่อถืออย่างต่อเนื่อง ซึ่งในงานวิจัยนี้ทางผู้ท้าวิจัยได้สนใจการให้ความส้าคัญต่อความ

ยั่งยืนของบริษัทในมุมมองของผู้มีส่วนได้เสีย ผู้ถือหุ้นและนักลงทุนเป็นส้าคัญ จึงสนใจผลกระทบจาก

รายงานความยั่งยืนที่ส่งผลต่อผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาด รวมถึงจากการที่พบว่า

ประเภทอุตสาหกรรมเป็นอีกปัจจัยหนึ่งที่อาจกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานจึงท้าให้ผู้ท้าวิจัยสนใจศึกษาในประเด็นนี้เช่นกัน 

โดยงานวิจัยของนิตยา โยธาจันทร์ และคณะ (2563) ที่พบว่าการเปิดเผยในรายงานความ

ยั่งยืนของบริษัทได้ส่งผลให้การด้าเนินงานของบริษัทที่วัดจากอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ดีขึ้น แต่

ผลการด้าเนินงานของบริษัทที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นและอัตราก้าไรสุทธินั้นไม่

มีความสัมพันธ์กับรายงานความยั่งยืน ซึ่งการเปิดเผยข้อมูลความยั่ งยืนท้าให้ผลการด้าเนินงานของ

บริษัทดีขึ้นเมื่อผลการด้าเนินงานวัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์นั้นเป็นไปในทิศทางเดียวกับ

งานวิจัยของ Burhan & Rahmanti (2012) ที่พบว่าเมื่อเป็นความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนโดยภาพรวมกับผลการด้าเนินงานของบริษัทที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จะ

เป็นไปในเชิงบวก กล่าวคือการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนส่งผลให้ผลการด้าเนินงานของบริษัทดีขึ้น 

รวมทั้งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Buallay et al. (2020) ที่พบว่าผลการด้าเนินงานจะดียิ่งขึ้นเมื่อ

บริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมากยิ่งขึ้น ซึ่งผลการด้าเนินงานของบริษัทมีการวัดจากทั้งอัตรา

ผลตอบแทนของสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งได้ผลลัพธ์ความสัมพันธ์เป็น

เชิงบวกทั้งคู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิต ในขณะที่งานวิจัยของนิธิภักดิ์ ปินตา (2559) ที่พบว่าว่า

รายงานความยั่งยืนไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด้าเนินงาน เนื่องจากการที่ผู้ บริหารยังไม่เห็นถึง

ความส้าคัญของรายงานความยั่งยืนและรายงานความยั่งยืนนั้นจะส่งผลกระทบต่อผลการด้าเนินงาน

ในระยะยาวมากกว่าในระยะสั้น  

รวมถึงเพ่ิมเติมจากงานวิจัยที่ได้กล่าวไปในข้างต้น ผู้ท้าวิจัยได้มีความสนใจในมุมมองของผู้ถือ

หุ้นและนักลงทุนเป็นหลัก จึงสนใจผลกระทบของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่มีผลต่อผลการ

ด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท เนื่องจากปัจจุบันนักลงทุนให้ความส้าคัญด้านความยั่งยืนระยะยาว
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และความน่าเชื่อถือของบริษัท โดยงานวิจัยของวิชาวีร์ เจตะสานนท์ (2560) ทีไ่ด้ผลลัพธ์ความสัมพันธ์

ทั้งในเชิงบวกและลบระหว่างรางวัลด้านความยั่งยืนกับอัตราผลตอบแทนของหุ้น ในส่วนความสัมพันธ์

เชิงบวกคือรางวัลด้านความยั่งยืนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เนื่องจากนักลงทุนในตลาดมี

การรับรู้ที่ดีต่อรางวัลนี้ ในขณะที่การจัดอันดับ ESG ของสถาบันไทยพัฒน์ที่มีความสัมพันธ์เชิงลบ

เนื่องจากเพ่ิงมีการเริ่มประกาศในปี 2558 ท้าให้มีต้นทุนที่ยังคงสูง รางวัลทั้งสองจึงมีผลลัพธ์ที่ขัดแย้ง

กัน อย่างไรก็ตามยังคงสะท้อนถึงการให้ความส้าคัญต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของหน่วยงาน

ก้ากับดูแลและบริษัทจดทะเทียนที่เริ่มสนใจประเด็นนี้มากขึ้น ส่วนด้านความสัมพันธ์ระหว่างการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับมูลค่าทางตลาดได้มีงานวิจัยของนิตยา โยธาจันทร์ และคณะ (2563) กับ

พิศิษฐ์ อัศวบรรจงผล (2564) ที่ให้ผลลัพธ์ที่ไม่สอดคล้องกัน โดยงานวิจัยแรกได้ผลลัพธ์ว่าการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนท้าให้มูลค่าทางตลาดสูงขึ้นในกลุ่มของบริษัท ESG100 ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ

สุมาลี หดค้า (2559) งานวิจัยของสัตยา ตันจันทร์พงศ์ และคณะ (2562) ในกรณีที่บริษัทว่าจ้าง

ผู้ตรวจสอบภายในที่จบการศึกษาทางด้านบัญชีและ/หรือการเงิน รวมถึงงานวิจัยของ Buallay et al. 

(2020) ที่ได้ผลลัพธ์เชิงบวกเช่นกันแม้เพียงแค่ในกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิต ในขณะที่อีกงานวิจัย

พบว่าระดับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนไม่มีความสัมพันธ์ต่อมูลค่าทางตลาดของบริษัทกลุ่ม SET100 

โดยทั้งสองงานวิจัยได้มีการวัดมูลค่าทางตลาดโดยใช้ทฤษฎี Tobin’s Q และใช้มาตรฐานของ Global 

Reporting Initiative ในการวัดระดับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน 

อีกทั้งจากการที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการผลักดันและสนับสนุนให้เกิดการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและการได้รับรางวัลในด้านนี้มาอย่างต่อเนื่อง รวมถึงตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยยังได้รับอันดับที่ 10 ของ Corporate Knights ในปี 2560 ซึ่งถือเป็นตลาดหลักทรัพย์

เอเชียเพียงแห่งเดียวและเป็นตลาดเกิดใหม่ (Emerging Markets) เพียง 1 ใน 2 แห่งที่ได้อยู่ใน 10 

อันดับแรกของการจัดอันดับสะท้อนถึงศักยภาพของบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทยและการผลักดัน

ของหน่วยงานก้ากับดูแลในประเทศไทยที่ส่งเสริมให้บริษัทมีการจัดท้าและเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับ

ความยั่งยืนสูงขึ้น (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560ข) สอดคล้องกับข้อเสนอแนะของงานวิจัย

ภัทรพงศ์ เจริญกิจจารุกร (2556) ที่เสนอแนะไว้ว่าหากต้องการให้บริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลที่สูงขึ้น

ต้องมีการส่งเสริมของหน่วยงานก้ากับดูแลเพ่ิมขึ้นด้วย  นอกจากนี้ยังมีแรงกระตุ้นจากกระแสสังคม

โลกที่ท้าให้ความยั่งยืนเข้ามามีบทบาทมากข้ึน  

ดังนั้น ถึงแม้ผลลัพธ์ในงานวิจัยที่เกี่ยวข้องจะมีทั้งเชิงบวก เชิงลบ และไม่มีความสัมพันธ์ที่

แตกต่างกันไปตามบริบทในสังคมขณะนั้นและการวัดค่าตัวแปรที่แตกต่างกัน อย่างไรก็ตามจะเห็นได้
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ว่าปัจจุบันหน่วยงานก้ากับดูแลหรือตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้เข้ามามีบทบาทในการส่งเสริม

ให้บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับความยั่งยืนมาก

ยิ่งขึ้น ต่างจากงานวิจัยในอดีตที่การเปิดเผยข้อมูลข้อมูลความยั่งยืนเพ่ิงได้รับความนิยม รวมถึงการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนยังเข้ามามีบทบาทต่อการตัดสินใจของผู้มีส่วนได้เสียทั้งในส่วนของลูกค้าที่

เข้ามาท้าการค้าร่วมกับบริษัทท้าให้รายได้และก้าไรของบริษัทสูงขึ้น การสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ผู้ให้กู้

เงินท้าให้บริษัทสามารถระดมเงินทุนได้สูงขึ้น และการตัดสินใจด้านอ่ืนๆของผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้อง 

ตลอดจนท้าให้ภาพลักษณ์ของบริษัทดีขึ้นเป็นที่ยอมรับของสังคมไม่ได้แสวงหาก้าไรเพียงอย่างเดียว 

ซึ่งสิ่งเหล่านี้ท้าให้ผลการด้าเนินงานของบริษัทดีขึ้นและถึงแม้จะมีต้นทุนที่เพ่ิมขึ้นแต่ผลประโยชน์ที่

บริษัทได้รับครอบคลุมต้นทุนที่เกิดขึ้น ซึ่งสอดคล้องกับทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) 

ที่อธิบายไว้ว่าเมื่อบริษัทให้ความส้าคัญกับผู้มีส่วนได้เสียท้าเกิดผลประโยชน์ต่อบริษัท เนื่องจากเกิด

การแลกเปลี่ยนผลประโยชน์ร่วมกันระหว่างบริษัทและผู้มีส่วนได้เสียที่เก่ียวข้อง รวมถึงยังช่วยส่งเสริม

ภาพลักษณ์ของบริษัทให้ดียิ่งขึ้น (Barnard, 1938; ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560; Freeman et al., 2007) 

และยังสอดคล้องกับทฤษฎีความชอบธรรม (Legitimacy Theory) ที่อธิบายถึงการด้าเนินงานของ

บริษัทที่อยู่ภายใต้บรรทัดฐานของสังคมเพ่ือเป็นที่ยอมรับของสังคม (Lindblom, 1994; Suchman, 

1995) ตลอดจนถึงสอดคล้องกับทฤษฎีจริยธรรมทางธุรกิจ (Business Ethics Theory) ที่อธิบายถึง

การด้าเนินงานอย่างมีจริยธรรม ใส่ใจผู้มีส่วนได้เสีย ตอบแทนคืนสู่สังคม และไม่แสวงหารก้าไรเพียง

อย่างเดียว (สุภาพร พิศาลบุตร, 2544; ทยากร สวรรณปักษ์, 2556) เช่นเดียวกันการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนและการได้รับรางวัลด้านความยั่งยืนได้เข้ามามีบทบาทส้าคัญต่อการตัดสินใจของผู้มีส่วน

ได้เสียทั้งนักลงทุนและผู้ถือหุ้นโดยท้าให้นักลงทุนเกิดความมั่นใจและเชื่อมั่นในตัวบริษัทท้าให้มูลค่า

ทางตลาดที่เป็นผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัทสูงขึ้น รวมถึงผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องอ่ืนที่

ตัดสินใจสนับสนุนการด้าเนินงานของบริษัทท้าให้ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีสูงขึ้นสอดคล้องกับ

ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) (Spence, 1973; ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560) และทฤษฎี

ตัวแทน (Agency Theory) (Jensen, & Meckling, 1976; ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560; อัญญา ขันธวิทย์ 

และคณะ, 2552) อีกทั้งตามงานวิจัยของ Buallay et al. (2020) ที่พบว่าร้อยละ 90 ความสัมพันธ์

ระหว่างสิ่งแวดล้อม สังคม และการก้ากับดูแลกับผลการด้าเนินงานทางการเงินเป็นไปในในเชิงที่ไม่ใช่

ทางลบ รวมถึงผลเชิงบวกจะมีเสถียรภาพเมื่อเวลาผ่านไป ท้าให้ผู้ท้าวิจัยจึงสามารถตั้งสมมติฐานได้

ดังนี้ 
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H1: การเปิดเผยข้อมูลความย่ังยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานของบริษัท  

H1a: การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานทางการ

บัญชีของบริษัท 

H1b: การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด าเนินงานทาง

ตลาดของบริษัท 

 

นอกจากนี้ผู้ท้าวิจัยยังต้องการศึกษาเกี่ยวกับประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์

ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัท โดยจะเห็นได้ว่ามีงานวิจัยที่

ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างประเภทอุตสาหกรรมกับการเปิดเผยข้อมูลสิ่งแวดล้อมและความ

รับผิดชอบกับสังคม รวมถึงการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในบริบทอุตสาหกรรมที่แตกต่างกัน และจาก

การศึกษางานวิจัยในอดีตผู้ท้าวิจัยพบว่าผลลัพธ์ส่วนใหญ่นั้นเป็นไปในทิศทางเดียวกัน คือ ประเภท

อุตสาหกรรมส่งผลต่อการเปิดเผยข้อมูลไม่ว่าจะเป็นข้อมูลเกี่ยวกับสิ่งแวดล้อม ความรับผิดชอบต่อ

สังคม ตลอดจนการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนอย่างงานวิจัยของ Hackston & Milne (1996) มัทนชัย 

สุทธิพันธุ์ (2555) ภัทรพงศ์ เจริญกิจจารุกร (2556) และ Buallay et al. (2020) ที่พบถึงความสัมพันธ์

ระหว่างประเภทอุตสาหกรรมและการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน และมีเพียงบางงานวิจัยที่ไม่มี

ความสัมพันธ์อย่างงานวิจัยของ Suttipun & Stanton (2012) ที่พบว่าประเภทอุตสาหกรรมไม่มี

ความสัมพันธ์กับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนด้านสิ่งแวดล้อม ซึ่งการแบ่งประเภทอุตสาหกรรมนิยม

แบ่งเป็น 2 กลุ่มอุตสาหกรรมหลัก คือ อุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูง (High Profile Industry) หรือ

อุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรง และอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจต่้า (Low Profile 

Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรง โดยพบว่าอุตสาหกรรมที่เป็นจุด

สนใจสูงหรืออุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรงมีแนวโน้มที่จะเปิดเผยข้อมูลสูงกว่า

อุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจต่้าหรืออุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรง (Buallay et 

al., 2020; Hackston & Milne, 1996; Roberts, 1992; Suttipun & Stanton, 2012; ภัทรพงศ์ 

เจริญกิจจารุกร, 2556; มัทนชัย สุทธิพันธุ์, 2555)  

 อีกทั้งงานวิจัยของ Buallay et al. (2020) ที่ศึกษาการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนโดยวัดด้วย

ตัวชี้วัด Bloomberg ที่ส่งผลต่อผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาดโดยเปรียบเทียบ

ระหว่างอุตสาหกรรมการผลิตและอุตสาหกรรมการเงิน พบว่าในบริบทอุตสาหกรรมต่างกันท้าให้

ทิศทางของความสัมพันธ์แตกต่างกันไป โดยในกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิตพบว่าการเปิดเผยข้อมูล
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ความยั่งยืนที่สูงขึ้นท้าให้ผลการด้าเนินงานดีขึ้นและมุ่งเน้นเปิดเผยข้อมูลในประเด็นสิ่งแวดล้อม 

ในขณะที่ในกลุ่มอุตสาหกรรมการเงินนั้นการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงขึ้นกลับท้าให้ผลการ

ด้าเนินงานลดลงและมุ่งเน้นเปิดเผยข้อมูลในประเด็นสังคม นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยของ Qureshi et 

al. (2020) ที่ศึกษาอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนกับมูลค่าทางตลาดที่วัดจากราคาหุ้นของบริษัท และพบว่าประเภทอุตสาหกรรมที่

ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมสูงส่งผลให้ความสัมพันธ์ดังกล่าวแข็งแรงขึ้น แสดงถึงอิทธิพลของประเภท

อุตสาหกรรมที่เข้ามามีบทบาทในความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับมูลค่าทาง

ตลาดของบริษัท 

จะเห็นได้ว่าประเภทอุตสาหกรรมมีอิทธิพลต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน เนื่องจากการ

ด้าเนินธุรกิจที่ส่งผลกระทบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อมที่แตกต่างกันตามประเภทของอุตสาหกรรม 

โดยเฉพาะอุตสาหกรรมที่ด้าเนินธุรกิจและส่งผลกระทบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อมโดยตรงหรือเป็นจุด

สนใจของสังคมในวงกว้างเป็นแรงจูงใจในการเปิดเผยข้อมูลด้านความยั่งยืน เพ่ือสร้างความเชื่อมั่น

และตอบสนองต่อความคาดหวังของผู้มีส่วนได้เสียสอดคล้องกับทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder 

Theory) (Barnard, 1938; ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560; Freeman et al., 2007) และต้องการแสดงถึง

การที่บริษัทตนปฏิบัติตามบรรทัดฐานของสังคมและเป็นที่ยอมรับของสังคมสอดคล้องกับทฤษฎี

ความชอบธรรม (Legitimacy Theory) (Lindblom, 1994; Suchman, 1995) และเมื่อระดับการ

เปิดเผยข้อมูลในแต่ละประเภทอุตสาหกรรมต่างกันส่งผลต่อผลการด้าเนินงานของบริษัททั้งทางการ

บัญชีและทางตลาด โดยหากเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนสูงแสดงถึงการที่บริษัทไม่ได้แสวงหาผลก้าไร

เพียงอย่างเดียว แต่ยังค้านึงถึงผู้มีส่วนได้เสียอ่ืนที่เกี่ยวข้องกับบริษัทตามทฤษฎีจริยธรรมทางธุรกิจ 

(Business Ethics Theory) (สุภาพร พิศาลบุตร, 2544; ทยากร สวรรณปักษ์, 2556) ย่อมสร้างความ

เชื่อมั่นและไว้วางใจให้แก่ผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้องกับบริษัท ตัวอย่างเช่น ลูกค้า ผู้จัดจ้าหน่าย ผู้ให้

เงินกู้ และนักลงทุน เป็นต้น ส่งผลต่อผลการด้าเนินงานของบริษัททั้งทางการบัญชีและทางตลาด

สอดคล้องกับทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) (Spence, 1973; ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560) 

ดังนั้นทางผู้ท้าวิจัยจึงคาดว่าประเภทของอุตสาหกรรมของบริษัทจะมีผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัท และจากการคาดการณ์ถึงประเภท

อุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบถึงความสัมพันธ์ จึงสามารถตั้งสมมติฐานได้ดังนี้    

H2: ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

และผลการด าเนินงานของบริษัท  
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H2a: ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ของการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนและผลการด าเนินงานทางการบัญชีของบริษัท  

H2b: ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ของการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนและผลการด าเนินงานทางตลาดของบริษัท  

 

2.7 กรอบแนวคิดงานวิจัย 

 

จากการศึกษาแนวคิดและทฤษฎีต่าง ๆ รวมทั้งงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง  ผู้ท้าวิจัยได้เลือกการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่วัดตามมาตรฐาน GRI Sustainability Reporting Standards 2020 (GRI 

Standards 2020) เป็นตัวแทนการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัท รวมถึงเลือกอัตราส่วน

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น และมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี 

Tobin’s Q เป็นตัวแทนในผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท 

รวมถึงอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบและไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรงเป็นตัวแทน

ของประเภทอุตสาหกรรม ซึ่งผู้ท้าวิจัยได้น้าแนวคิดและทฤษฎีต่าง ๆ ที่ได้จากการทบทวนวรรณกรรม

มาก้าหนดเป็นกรอบแนวคิดของงานวิจัย เพ่ือใช้เป็นแนวทางในการด้าเนินงานวิจัยนี้ได้ดังนี้ 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดงานวิจัย 
 

ผลการด าเนินงานของบริษทั 

- อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  

- อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น  

- มูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q 

ตัวแปรควบคุม 

- ขนาดบริษัท  

- อายุบริษัท  

- ภาระผูกพันทางการเงิน  

- โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว  

- ส้านักงานสอบบัญชี  

- เงินปันผล  

ประเภทอุตสาหกรรม  

การเปิดเผยข้อมูลความย่ังยืน 
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บทที่ 3 

วิธีด าเนินการวิจัย 

 
 งานวิจัยชิ้นนี้ที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาด รวมถึงประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์

ดังกล่าวเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative research) ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้  

 3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 3.2 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย 

 3.3 การตรวจสอบคุณภาพเครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย 

 3.4 การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 3.5 การพัฒนาเครื่องมือและการวัดค่าตัวแปร 

 3.6 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

 

3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 

ประชากร คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี 2563 และ 2564 ซึ่งเป็น

จ้านวน 643 บริษัทและ 660 บริษัทตามล้าดับ รวมเป็นทั้งสิ้นเป็น 1,303 ข้อมูล 

กลุ่มตัวอย่าง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ปี 2563 และ 2564 คิดเป็น

ร้อยละ 100 ของกลุ่มประชากร ซึ่งเป็นจ้านวน 643 บริษัทและ 660 บริษัทตามล้าดับ รวมเป็นทั้งสิ้น 

1,303 ข้อมูล โดยการเลือกกลุ่มตัวอย่างดังกล่าวเนื่องจาก 

 ประการแรก กรอบ GRI Standards ทีเ่ป็นมาตรฐานการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัท

นั้นมีการพัฒนามาตรฐานในทุก ๆ ปี ดังนั้นเพื่อให้การใช้กรอบ GRI Standards ของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยอยู่ในบรรทัดฐานเดียวกันจึงเน้นศึกษาบริษัทหลายอุตสาหกรรม

ในปี 2563 และปี 2564 โดยใช้กรอบ GRI Standards 2020 เพ่ือให้ทราบว่าบริษัทเหล่านี้มีความค้า

ถึงถึงเรื่องความยั่งยืนหรือไม่ มากน้อยเพียงใดตามกรอบ GRI Standards เดียวกัน อีกท้ังแต่ละบริษัท

ในแต่ละอุตสาหกรรมมีความพร้อมที่จะเปิดเผยข้อมูลแตกต่างกันภายใต้กรอบ GRI Standards 2020 

เดียวกัน 
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 ประการที่สอง งานวิจัยนี้ได้ศึกษาในปี 2563 และ 2564 รวมเป็นเวลา 2 ปี เพ่ือให้กลุ่ม

ตัวอย่างอยู่ภายใต้สภาพแวดล้อมและปัจจัยภายนอกที่อาจส่งผลกระทบต่อบริษัทในลักษณะเดียวกัน 

โดยเฉพาะอย่างยิ่งในปี 2563 เป็นปีที่ยังคงมีการแพร่ระบาดไวรัสโควิด-19 ซึ่งส่งผลต่อเศรษฐกิจของ

ประเทศไทยและกระทบต่อแต่ละบริษัทเช่นเดียวกัน เพียงแต่มากน้อยต่างกัน รวมถึงยังคงส่งผล

ต่อเนื่องมายังเศรษฐกิจของประเทศไทยในปี 2564 ดังนั้น ผู้ท้าวิจัยจึงศึกษาเพียงในปี 2563 และ 

2564 เพ่ือให้ทุกบริษัทอยู่ภายใต้บรรทัดฐานได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 ที่

ประเทศไทยได้มีการก้าหนดระดับไว้เป็นโรคติดต่อร้ายแรงเช่นเดียวกัน  

 โดยกลุ่มตัวอย่างไม่รวมกลุ่มของบริษัทดังต่อไปนี้ บริษัทกลุ่มสถาบันการเงินและประกันภัย 

เนื่องจากบริษัทกลุ่มสถาบันการเงินและประกันภัยจะมีรูปแบบการรายงานหรือโครงสร้างงบการเงินที่

แตกต่างจากบริษัทในอุตสาหกรรมทั่วไป บริษัทที่มีรอบบัญชีไม่ปกติ กล่าวคือ รอบบัญชีอ่ืนที่ไม่ใช่

วันที่ 31 ธันวาคมเพราะงานวิจัยนี้มีการวัดค่าผลการด้าเนินงานทางตลาดจากลอการิทึมธรรมชาติของ

มูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ที่มีการค้านวณจากราคาทางตลาดของหุ้นบริษัทนั้นๆ ณ วันที่ 

31 พฤษภาคม ซึ่งเป็นช่วงเวลาหลังจากที่ผู้ถือหุ้นและนักลงทุนได้รับข้อมูลความยั่งยืนของบริษัทแล้ว 

รวมถึงบริษัทที่ข้อมูลไม่ครบถ้วนและบริษัทที่ข้อมูลผิดปกติเพ่ือให้เป็นไปตามเงื่อนไขทางสถิติ จึงท้าให้

เหลือกลุ่มตัวอย่างเป็นจ้านวนทั้งสิ้น 448 บริษัทในปี 2563 และ 467 บริษัทในปี 2564 รวมทั้งสิ้น 

915 ข้อมูล ดังตารางต่อไปนี้ 

 

ตารางท่ี 2 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

บริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย 
ปี 2563 ปี 2564 รวม 

บริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย 

 

       643 ข้อมูล 

 

       660 ข้อมูล 

 

    1,303 ข้อมูล 

หัก บริษัทกลุ่มสถาบันการเงิน

และประกันภัย 

บริษัททีม่ีรอบบัญชีไม่ปกติ 

บริษัทที่ข้อมูลไม่ครบถ้วน 

บริษัทที่ข้อมูลผิดปกติ 

 

       137 ข้อมูล 

        29 ข้อมูล 

            6 ข้อมูล 

         23 ข้อมูล 

 

       137 ข้อมูล 

          29 ข้อมูล 

            6 ข้อมูล 

          21 ข้อมูล 

 

        274 ข้อมูล 

          58 ข้อมูล 

          12 ข้อมูล 

          44 ข้อมูล 

รวม         448 ข้อมูล         467 ข้อมูล         915 ข้อมูล 
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3.2 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย 

 

 การศึกษางานวิจัยนี้ ทางผู้ท้าวิจัยได้ใช้เกณฑ์การให้คะแนนการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนตาม

กรอบ GRI Standards 2020 เป็นเครื่องมือในการวิจัยและให้คะแนนการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยทางผู้ท้าวิจัยได้มีการก้าหนดเกณฑ์ระดับคะแนน

ตามเนื้อหาความยั่งยืนที่บริษัทได้มีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในรายงานความยั่งยืน และแบบแสดง

รายการข้อมูลประจ้าปี (แบบ 56-1 One Report) ซึ่งเกณฑ์การให้คะแนนนี้สามารถแบ่งเป็น 2 ส่วน 

ประกอบด้วย 

 ส่วนที่ 1 ข้อมูลพื้นฐานการรายงาน (Universal Standards) 

 ส่วนที่ 2 ข้อมูลเฉพาะที่ครอบคลุมประเด็นเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดล้อม (Topic-specific 

Standards) (รายละเอียดเครื่องมือที่ใช้ในการวิจัยดูที่ภาคผนวก หน้า 74) 

 

3.3 การตรวจสอบคุณภาพเครื่องมือที่ใชใ้นการวิจัย 

 

 ทางผู้ท้าวิจัยได้มีการหาค่าความเที่ยงตรง (Validity) ของเกณฑ์การให้คะแนนการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืน โดยการน้าเกณฑ์คะแนนตามกรอบ GRI Standards 2020 ไปตรวจสอบความ

เที่ยงตรงของเนื้อหาและผ่านการพิจารณาจากผู้เชี่ยวชาญทั้ง 3 ท่าน ซึ่งมีการวัดค่าดัชนีความ

สอดคล้องระหว่างค้าถามและวัตถุประสงค์ (Index of Item-objective Congruence: IOC) ที่ต้องมี

ค่าดัชนีความสอดคล้องสูงกว่า 0.5 ขึ้นไป (Rovinelli & Hambleton, 1977; ธีระ กุลสวัสดิ์, 2558) 

และค่าดัชนีความสอดคล้องของเกณฑ์คะแนนตามกรอบ GRI Standards 2020 ที่วัดได้นั้นมีค่า

เท่ากับ 0.87 ซึ่งมีค่าดัชนีความสอดคล้องที่สูงกว่า 0.5 แสดงถึงการที่เกณฑ์การให้คะแนนการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนตามกรอบ GRI Standards 2020 มีความสอดคล้องกับวัตถุประสงค์ 
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3.4 การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 

 3.4.1 ด้านการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน 

 ข้อมูลการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัทในรายงานความยั่งยืนและแบบแสดงรายการ

ข้อมูลประจ้าปี (แบบ 56-1 One Report) ประกอบด้วยข้อมูลเกี่ยวกับบรรษัทภิบาล สังคมและ

สิ่งแวดล้อมตามเกณฑ์มาตรฐาน GRI Standards 2020 

 

3.4.2 ด้านผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและทางตลาด 

3.4.2.1 ข้อมูลที่เปิดเผยในรายงานทางการเงินของบริษัททั้งงบก้าไรขาดทุน และงบแสดง

ฐานะการเงินที่สามารถรวบรวมข้อมูลจากเว็บไซต์ของส้านักงานคณะกรรมการก้ากับหลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์หรือข้อมูลที่เปิดเผยในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

3.4.2.2 ข้อมูลราคาหุ้นสามัญท่ีเปิดเผยในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 

3.4.3 ด้านประเภทอุตสาหกรรมของบริษัท 

ข้อมูลอุตสาหกรรมของบริษัทท่ีเปิดเผยในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 

3.5 การพัฒนาเครื่องมือและการวัดค่าตัวแปร 

 

 3.5.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) 

ในงานวิจัยนี้ตัวแปรอิสระ คือ การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน โดยทางผู้ท้าวิจัยได้พิจารณาจาก

รายงานความยั่งยืนของแต่ละบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และแบบแสดง

รายการข้อมูลประจ้าปี (แบบ 56-1 One Report) 

 

 การเปิดเผยข้อมูลความย่ังยืน (Sustainability Disclosure)  

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนเป็นตัวแปรอิสระและให้สัญลักษณ์คือ SD หมายถึง การเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืน (Sustainability Disclosure) ซึ่งผู้ท้าวิจัยก้าหนดเป็นระดับคะแนนการเปิดเผย

ข้อมูลตามกรอบ GRI Sustainability Reporting Standards (GRI Standards) ที่จะมีการพัฒนาใน

ทุกปี โดยทางผู้ท้าวิจัยได้เลือก GRI Standards เนื่องจากเป็นมาตรฐานที่เข้าใจง่ายชัดเจน ไม่ซับซ้อน 
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เหมาะกับบริษัททุกประเภทและทุกขนาด (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560ก) ซึ่งคะแนนแต่

ละบริษัทจะแตกต่างกันตามระดับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในรายงานความยั่งยืนและแบบแสดง

รายการข้อมูลประจ้าปี (แบบ 56-1 One Report) ประจ้าปี 2563 และ 2564 ของบริษัท โดยให้

คะแนนการเปิดเผยข้อมูลตามกรอบ GRI Standards 2020 ที่มีการเริ่มใช้งานวันที่ 19 พฤษภาคม 

2563 และมีการรายงาน 2 ส่วน 37 ตัวชี้วัด ดังนั้นคะแนนการเปิดเผยข้อมูลจึงวัดจากตัวชี้วัด 37 

ตัวชี้วัด ดังนี้ 

1. ข้อมูลพื้นฐานการรายงาน (Universal Standards) ได้แก่ ข้อมูลบริษัท การก้ากับดูแล กล

ยุทธ์บริษัท ความเสี่ยง ประเด็นส้าคัญของธุรกิจ (Material Aspects) และการวิเคราะห์ผู้มีส่วนได้เสีย 

(Stakeholder Analysis) ประกอบด้วย 3 ส่วนย่อย คือ 

- GRI 101: Foundation 

- GRI 102: General Disclosures 

- GRI 103: Management Approach 

2. ข้อมูลเฉพาะที่ครอบคลุมประเด็นเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดล้อม (Topic-specific 

Standards) ซึ่งสามารถแบ่งเป็น 3 ประเด็นดังนี้ 

GRI 200: การเปิดเผยข้อมูลด้านเศรษฐกิจ (Economic) โดยประกอบด้วย 7 ประเด็นย่อย 

คือ 

- GRI 201: Economic Performance 

- GRI 202: Market Presence 

- GRI 203: Indirect Economic Impacts 

- GRI 204: Procurement Practices 

- GRI 205: Anti-corruption 

- GRI 206: Anti-competitive Behavior 

- GRI 207: Tax 

 GRI 300: การเปิดเผยข้อมูลด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental) โดยประกอบด้วย 8 ประเด็น

ย่อย คือ  

  - GRI 301: Materials 

  - GRI 302: Energy 

  - GRI 303: Water and Effluents 
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  - GRI 304: Biodiversity 

  - GRI 305: Emissions 

  - GRI 306: Waste 

  - GRI 307: Environmental Compliance 

  - GRI 308: Supplier Environmental Assessment 

 GRI 400: การเปิดเผยข้อมูลด้านสังคม (Social) โดยประกอบด้วย 19 ประเด็นย่อย คือ 

  - GRI 401: Employment 

  - GRI 402: Labor/Management Relations 

  - GRI 403: Occupational Health and Safety 

  - GRI 404: Training and Education 

  - GRI 405: Diversity and Equal Opportunity 

  - GRI 406: Non-discrimination 

  - GRI 407: Freedom of Association and Collective Bargaining 

  - GRI 408: Child Labor 

  - GRI 409: Forced or Compulsory Labor 

  - GRI 410: Security Practices 

  - GRI 411: Rights of Indigenous People 

  - GRI 412: Human Rights Assessment 

  - GRI 413: Local Communities 

  - GRI 414: Supplier Social Assessment  

  - GRI 415: Public Policy 

  - GRI 416: Customer Health and Safety 

  - GRI 417: Marketing and Labeling 

  - GRI 418: Customer Privacy 

  - GRI 419: Socioeconomic Compliance 

 และในแต่ละตัวชี้วัด ผู้ท้าวิจัยได้มีการก้าหนดระดับคะแนนตามเนื้อหาที่เปิดเผยเกี่ยวกับ

ตัวชี้วัดนั้น ๆ ต่างกัน โดยก้าหนดเป็นระดับคะแนนดังนี้ 
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 เกณฑ์ระดับคะแนน       คะแนน 

มีการเปิดเผยข้อมูลในระดับสูง  

โดยเปิดเผยข้อมูลอย่างละเอียดถึงรายละเอียดและผลการด้าเนินงาน   2 คะแนน 

มีการเปิดเผยข้อมูลในระดับเบื้องต้น  

โดยเปิดเผยข้อมูลแบบอธิบายเพียงเบื้องต้น      1 คะแนน 

ไม่มีการเปิดเผยข้อมูล        0 คะแนน 

 โดยในแต่ละตัวชี้วัดจะมีการก้าหนดระดับคะแนนแตกต่างกันไปตามความเหมาะสมและจะมี

การน้าคะแนนมาเทียบสัดส่วนเป็นร้อยละ โดยคะแนนทั้งสิ้น 37 ตัวชี้วัดในระดับคะแนนเต็มเท่ากับ 

63 คะแนนของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนจะเทียบเป็นร้อยละ 100  

 

3.5.2 ตัวแปรตาม (Dependent Variables) 

เนื่องจากทางผู้ท้าวิจัยสนใจผลกระทบจากการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่ส่งผลต่อผลการ

ด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาดของบริษัท ดังนั้นทางผู้ท้าวิจัยจึงตัดสินใจพิจารณาผล

ด้าเนินงานทางการบัญชีของบริษัทจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจากส่วน

ของผู้ถือหุ้น ส่วนผลการด้าเนินงานทางตลาดวัดจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตาม

ทฤษฎี Tobin’s Q โดยข้อมูลผลการด้าเนินงานของบริษัทมีการแสดงในรายงานทางการเงินของแต่ละ

บริษัทและฐานข้อมูลในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกรณีราคาทางตลาดของหุ้น ซึ่งจะ

รวบรวมข้อมูลในปี 2563 และ 2564 

 

ผลการด าเนินงานของบริษัท (Firm Performance) 

ผู้ท้าวิจัยให้ผลการด้าเนินงานของบริษัททั้งทางการบัญชีและทางตลาดเป็นตัวแปรตาม โดย

ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดด้วยอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จะให้สัญลักษณ์เป็น ROA 

หมายถึง ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีของบริษัท i และปีที่ t ซึ่งวัดจากอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย์ และผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดด้วยอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นจะให้

สัญลักษณ์เป็น ROE หมายถึง ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีของบริษัท i และปีที่ t ซึ่งวัดจากอัตรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ส่วนผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดด้วยลอการิทึมธรรมชาติของ

มูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q และจะให้สัญลักษณ์เป็น MV หมายถึง ผลการด้าเนินงานทาง

ตลาดของบริษัท i และปีท่ี t ซึ่งวัดจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q 
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โดยข้อมูลเหล่านี้ถือได้ว่าเป็นตัวแปรมาตรอัตราส่วน (Ratio-scale variable) การเก็บข้อมูลผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชี ผู้ท้าวิจัยเก็บจากผลการด้าเนินงานในรายงานทางการเงินประจ้าปี 2563 

และ 2564 ทั้งงบก้าไรขาดทุนส้าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2563 และ 31 ธันวาคม 2564 และ

งบแสดงฐานะการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 และ 31 ธันวาคม 2564 เพ่ือสะท้อนผลการ

ด้าเนินงานตลอดทั้งปีและฐานะการเงินของบริษัท ซึ่งใช้ในการค้านวณอัตราส่วนที่ใช้วัดผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชีของบริษัทท้ัง 2 อัตราส่วน ดังต่อไปนี้ 

 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on asset) 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ = ก้าไรสุทธิ (Net profit)/ สินทรัพย์รวม (Total asset) 

 

อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on equity) 

 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น = ก้าไรสุทธิ (Net profit)/ ส่วนของผู้ถือหุ้น (Equity) 

 ส่วนผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดจากลอการิทึมธรรมชาติมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี 

Tobin’s Q นั้นมีรายละเอียดดังนี้ 

 

มูลค่าทางตลาดของบริษัท (Market Value) 

ผู้ท้าวิจัยให้ผลการด้าเนินงานทางตลาดวัดจากลอการิทึมธรรมชาติมูลค่าทางตลาดของบริษัท 

i และปีที่ t ตามทฤษฎี Tobin’s Q ที่เป็นอัตราส่วนระหว่างราคาหรือมูลค่าทางตลาดของบริษัทใน

ตลาดหุ้น เทียบกับต้นทุนทดแทนใหม่ โดยข้อมูลเหล่านี้ถือได้ว่าเป็นตัวแปรมาตรอัตราส่วน (Ratio-

scale variable) และเก็บข้อมูลราคาหุ้น ณ วันที่ 31 พฤษภาคม 2564 เพ่ือที่ราคาหุ้นจะได้สะท้อน

ถึงอิทธิพลของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนปี 2563 รวมถึงข้อมูลราคาหุ้น ณ วันที่ 31 พฤษภาคม 

2565 เพ่ือสะท้อนข้อมูลความยั่งยืนปี 2564 ที่มีผลต่อการประกอบการตัดสินใจของผู้ถือหุ้นในการ

พิจารณาลงทุนในบริษัทนั้น ๆ เนื่องจากวันที่ 31 พฤษภาคม 2564 และ 31 พฤษภาคม 2565 เป็นวัน

สุดท้ายในการน้าส่งงบการเงินให้กับกรมพัฒนาธุรกิจการค้าและเป็นวันที่บริษัทจ้าเป็นต้องรายงาน

ข้อมูลให้ผู้เกี่ยวข้องทราบครบทุกบริษัทแล้ว โดยสามารถค้านวณมูลค่าทางตลาดของบริษัทตามทฤษฎี 

Tobin’s Q ได้ดังนี้ 

Tobin’s Q = มูลค่าทางตลาดของบริษัท (Market value of installed capital)/ ต้นทุน

ทดแทนใหม่ (Replacement cost of capital) 
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โดยที่ มูลค่าทางตลาดของบริษัท คือ ผลรวมของมูลค่าทางตลาดของหุ้นสามัญ มูลค่าทาง

ตลาดของหุ้นบุริมสิทธิ์ และมูลค่าทางตลาดของหนี้สิน ส่วนต้นทุนทดแทนใหม่ คือ ราคาตามบัญชีของ

สินทรัพย์ ซึ่งอ้างอิงจากการค้านวณ Tobin’s Q ตามแนวทางของ Chung & Pruitt (1994) ซึ่ง

สามารถเก็บรวบรวมข้อมูลได้จากรายงานทางการเงินที่เปิดเผยให้บุคคลภายนอกตามบริบทของ

ประเทศไทยและฐานข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (มนวิกา ผดุงสิทธิ์, 2548) และด้วย

เหตุนี้ผู้ท้าวิจัยจึงได้มีการเก็บข้อมูลราคาหุ้นที่ใช้ค้านวณมูลค่าทางตลาดของหุ้นสามัญตามที่ได้กล่าว

ไปในข้างต้นและเก็บจ้านวนหุ้นสามัญ มูลค่าทางตลาดของหุ้นบุริมสิทธิ์ มูลค่าทางตลาดของหนี้สิน 

และราคาตามบัญชีของสินทรัพย์จากรายงานทางการเงินประจ้าปี 2563 และ 2564 ทั้งทั้งงบก้าไร

ขาดทุนส้าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2563 และ 31 ธันวาคม 2564 และงบแสดงฐานะการเงิน ณ 

วันที่ 31 ธันวาคม 2563 และ 31 ธันวาคม 2564 ที่เปิดเผยให้บุคคลภายนอกตามบริบทของประเทศ

ไทย 

 

3.5.3 ตัวแปรแทรก (Moderator Variables) 

ตัวแปรอิสระที่ไม่ได้ศึกษา แต่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระและมีผลกระทบต่อตัวแปรตาม 

ซึ่งส่งผลต่อความสัมพันธ์ของตัวแปรทั้งสอง โดยในงานวิจัยนี้ผู้ท้าวิจัยได้เลือกประเภทอุตสาหกรรมมา

เป็นตัวแปรแทรก เนื่องจากประเภทอุตสาหกรรมมีลักษณะสอดคล้องกับค้านิยามของตัวแปรแทรก 

โดยประเภทอุตสาหกรรมมีความสัมพันธ์กับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและส่งผลกระทบต่อผลการ

ด้าเนินงานของบริษัท ซึ่งกล่าวคือ ประเภทอุตสาหกรรมจะเป็นตัวแปรที่มีผลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัท 

 

ประเภทอุตสาหกรรม (Industry Type) 

ประเภทอุตสาหกรรมเป็นตัวแปรแทรก ซึ่งงานวิจัยนี้ได้แบ่งเป็น 2 กลุ่มอุตสาหกรรม คือ 

อุตสาหกรรมการผลิตและโรงงานอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมกับสังคมโดยตรง และ

อุตสาหกรรมบริการที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง โดยเมื่ออ้างอิงตามเกณฑ์ของ

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยสามารถแบ่งเป็นทั้งหมด 8 อุตสาหกรรม คือ เกษตรและ

อุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) สินค้าอุปโภคบริโภค (CONSUMP) ธุรกิจการเงิน (FINCIAL) สินค้า

อุตสาหกรรม (INDUS) อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (PROPCON) ทรัพยากร (RESOURC) บริการ 

(SERVICE) และเทคโนโลยี (TECH) (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564)  
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ทางท้าผู้ท้าวิจัยจึงจัดประเภทอุตสาหกรรมโดยอ้างอิง Roberts (1992) มัทนชัย สุทธิพันธุ์ 

(2555) และมัทนชัย สุทธิพันธุ์ และคณะ (2566) เป็น 2 กลุ่มหลักคือ อุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูง 

(High Profile Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง ซึ่งเป็น

กลุ่มที่ได้รับแรงกดดันทางสังคมสูงและส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรง ประกอบด้วย เกษตรและ

อุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) สินค้าอุตสาหกรรม (INDUS) อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (PROPCON) 

และทรัพยากร (RESOURC) เนื่องจากอุตสาหกรรมกลุ่มนี้มีลักษณะเข้าข่ายนิยามของอุตสาหกรรมที่

เป็นจุดสนใจสูง กล่าวคือ การด้าเนินงานของบริษัทในอุตสาหกรรมกลุ่มนี้ส่งผลกระทบเป็นวงกว้าง 

ความเสี่ยงสูง เป็นที่สนใจของสังคม และได้รับแรงกดดันทางสังคมสูง รวมถึงมีการด้าเนินงานที่ส่งผล

กระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรง ด้วยเหตุนี้ผู้ท้าวิจัยจึงได้จัดอุตสาหกรรมดังกล่าวในข้างต้นไว้ในกลุ่ม

อุตสาหกรรมนี้  ส่วนอีกกลุ่มเป็นอุตสาหกรรมที่ เป็นจุดสนใจต่้า (Low Profile Industry) หรือ

อุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง ซึ่งเป็นกลุ่มที่ได้รับแรงกดดันทาง

สังคมต่้าและไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรง ประกอบด้วย สินค้าอุปโภคบริโภค (CONSUMP) 

เทคโนโลยี (TECH) ธุรกิจการเงิน (FINCIAL) และบริการ (SERVICE) โดยจะเป็นอุตสาหกรรมที่มี

ลักษณะตรงกันข้ามกับกลุ่มอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูงหรืออุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อ

สิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง แต่เนื่องจากกลุ่มตัวอย่างของงานวิจัยนี้ไม่รวมบริษัทจดทะเบียนใน

อุตสาหกรรมธุรกิจการเงินจึงเหลือเพียงแค่อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค อุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

และอุตสาหกรรมบริการ ซึ่งผู้ท้าวิจัยวัดค่าโดยใช้ตัวแปรหุ่น (Dummy Variable) โดยจะให้ค่าเป็น 1 

เมื่ออยู่ในอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรงและมีค่าเป็น 0 เมื่ออยู่ใน

อุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมโดยตรง และให้สัญลักษณ์คือ IN หมายถึง ประเภท

อุตสาหกรรม (Industry Type) และมีการเก็บข้อมูลจากข้อมูลอุตสาหกรรมที่มีการเปิดเผยข้อมูลใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เนื่องจากอุตสาหกรรมของบริษัทนั้นคงเดิมและไม่ได้มีการ

เปลี่ยนแปลงมากนัก 

 

3.5.4 ตัวแปรควบคุม (Control Variables) 

ตัวแปรเพ่ิมเติมอ่ืนที่ส่งผลต่อผลด้าเนินงานของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ผู้ท้าวิจัยได้มีการพิจารณาในส่วนของขนาดของบริษัท (Firm Size) อายุของบริษัท (Firm Age) ภาระ

ผูกพันทางการเงิน (Financial Leverage) โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว (Family Ownership) 

ส้านักงานสอบบัญชี (Audit Firm) และเงินปันผล (Dividend) 
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ขนาดบริษัท (Firm Size) 

ขนาดบริษัทเป็นตัวแปรควบคุมและให้สัญลักษณ์คือ SZ หมายถึง ขนาดบริษัท (Firm Size) 

โดยผู้ท้าวิจัยได้อ้างอิงจากงานวิจัยของนิตยา โยธาจันทร์ และคณะ (2563) ที่ใช้ขนาดบริษัทเป็นตัว

แปรควบคุมและพบว่าขนาดบริษัทมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานที่วัดจากอัตรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นและมีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานที่วัดจากมูลค่าทาง

ตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q รวมถึงงานวิจัยของพิศิษฐ์ อัศวบรรจงผล (2564) ที่ก้าหนดขนาดบริษัท

เป็นตัวแปรควบคุมเช่นกันและพบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานที่วัดจากมูลค่าทาง

ตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q เช่นเดียวกัน จึงสามารถสรุปได้ว่าขนาดบริษัทมีความมีความสัมพันธ์ต่อ

ผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาด ด้วยเหตุนี้ผู้ท้าวิจัยจึงก้าหนดขนาดบริษัทเป็นตัวแปร

ควบคุม และมีการวัดค่าโดยใช้ลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าสินทรัพย์รวมของบริษัทที่เก็บข้อมูลจาก

งบแสดงฐานะการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 และ 31 ธันวาคม 2564 ซึ่งจะถือได้ว่าเป็นตัวแปร

มาตรอัตราส่วน (Ratio-scale variable)  

 

อายุบริษัท (Firm Age) 

อายุบริษัทเป็นตัวแปรควบคุมและให้สัญลักษณ์คือ AE หมายถึง อายุบริษัท (Firm Age) โดย

งานวิจัยของสุชาดา ดีรอต, พลวัฒน์ เลิศกุลวัฒน์, และ สุธาวัลย์ พฤกษ์อ้าไพ (2560) พบว่าอายุของ

บริษัทมีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ซึ่งเป็นผลการด้าเนินงานทางการบัญชี 

และยังมีงานวิจัยของนิตินันท์ พราหมหันต์, ปฏิญญา ทองเจือเพชร, ปัทมาสน์ เนียมแก้ว, ภัณฑิรา 

มณีไพรัต, ภัทรณิชา สุภัทรชัยวงศ์, และ มัทนชัย สุทธิพันธุ์ (2562) ที่พบว่าอายุบริษัทมีความสัมพันธ์

เชิงลบกับมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q จึงสามารถสรุปได้ว่าอายุบริษัทส่งผลกระทบต่อทั้ง

ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและทางตลาดของบริษัทท้าให้ผู้ท้าวิจัยก้าหนดเป็นตัวแปรควบคุมของ

งานวิจัยนี้ รวมถึงผู้ท้าวิจัยมีการวัดค่าอายุบริษัทจากค่าอายุของแต่ละบริษัทยึดตามวันที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เนื่องจากเมื่อบริษัทจดทะเบียนเข้ามาในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยแล้วบริษัทจ้าเป็นต้องเปิดเผยข้อมูลรายงานทางการเงินและแสดงถึงศักยภาพในการ

ด้าเนินงานผ่านการเปิดเผยข้อมูลให้แก่บุคคลสาธารณะเป็นวงกว้างสอดคล้องกับงานวิจัยนี้ที่ต้องการ

ศึกษาเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลของบริษัท โดยจะถือได้ว่าเป็นตัวแปรมาตรอัตราส่วน (Ratio-scale 

variable)    
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ภาระผูกพันทางการเงิน (Financial Leverage) 

ภาระผูกพันทางการเงินเป็นตัวแปรควบคุมและให้สัญลักษณ์คือ FL หมายถึง ภาระผูกพัน

ทางการเงิน (Financial Leverage) ซึ่งงานวิจัยของปิยะณัฐ ถุนพุทธดม, ธารินี พงศ์สุพัฒน์, ศิลปพร 

ศรีจั่นเพชร, ฐิตาภรณ์ สินจรูญศักดิ์, มนตรี ช่วยชู, และ สุรีย์ โบษกรนัฏ (2561) พบว่าภาระผูกพัน

ทางการเงินวัดจากอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย์ อีกทั้งยังมีงานวิจัยของ Rizqia, Aisjah, & Sumiati (2013) ที่พบว่าภาระผูกพันทางการเงิน

วัดจากอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q 

จากงานวิจัยดังกล่าวแสดงถึงการที่ภาระผูกพันทางการเงินมีผลต่อผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชี

และทางตลาด ด้วยเหตุนี้ผู้ท้าวิจัยจึงก้าหนดให้ภาระผูกพันทางการเงินเป็นตัวแปรควบคุม ผู้ท้าวิจัยวัด

ค่าภาระผูกพันทางการเงินโดยใช้อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ของบริษัท (Debt to Asset Ratio) ซึ่ง

จะถือได้ว่าเป็นตัวแปรมาตรอัตราส่วน (Ratio-scale variable) และอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์

สามารถค้านวณได้ดังนี้ 

อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ = หนี้สิน (Debt)/ สินทรัพย์ (Asset) 

 ซึ่งอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์จะแสดงถึงความเสี่ยงของบริษัทด้วยการเปรียบเทียบหนี้สิน

ของบริษัทกับสินทรัพย์ของบริษัท หากอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์สูงจะสะท้อนถึงการที่สินทรัพย์

ส่วนใหญ่ที่บริษัทลงทุนนั้นมาจากเงินที่ระดมทุนมาจากหนี้สินและบริษัทมีความเสี่ยงสู งเนื่องจากมี

ภาระผูกพันที่ต้องช้าระเงินในอนาคต ในทางตรงกันข้ามหากบริษัทมีอัตราหนี้สินต่อสินทรัพย์ต่้า

สะท้อนถึงสินทรัพย์ส่วนใหญ่ที่บริษัทลงทุนมาจากการระดมทุนจากส่วนของผู้ถือหุ้นเป็นส่วนใหญ่ 

ด้วยเหตุนี้อัตราส่วนนี้จึงสอดคล้องกับภาระผูกพันทางการเงินที่เป็นการก่อหนี้ของบริษัท และผุ้ท้า

วิจัยได้เก็บข้อมูลจากงบแสดงฐานะการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 และ 31 ธันวาคม 2564  

 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว (Family Ownership) 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวเป็นตัวแปรควบคุมและให้สัญลักษณ์คือ  FO หมายถึง 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว (Family Ownership) เนื่องจากประเทศไทยมีธุรกิจที่มีโครงสร้างผู้

ถือหุ้นแบบครอบครัวค่อนข้างสูง จากงานวิจัยของปิยะณัฐ ถุนพุทธดม และคณะ (2561) พบว่า

โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ สะท้อนถึง

การที่โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวมีผลกระทบต่อผลการด้าเนินงานทางการบัญชี และยังมี

งานวิจัยของ Juwita (2019) ที่พบว่าโครงสร้างผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับมูลค่าทางตลาดตาม
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ทฤษฎี Tobin’s Q สะท้อนถึงการที่โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวมีผลกระทบต่อผลการด้าเนินงาน

ทางตลาดเช่นกัน ผู้ท้าวิจัยจึงก้าหนดโครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวเป็นหนึ่งในตัวแปรควบคุม  ซึ่ง

เป็นตัวแปรหุ่นและวัดค่าจากสัดส่วนโครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวตามเกณฑ์ของส้านักงาน

คณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ที่ได้ประกาศไว้ในประกาศคณะกรรมการ

ก้ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ฉบับที่ กจ. 32/2549 และฉบับที่ กจ. 17/2551 ซึ่งได้ระบุไว้ว่า 

ผู้ถือหุ้นหรือบุคคลที่ถือครองหุ้นมีสิทธิออกเสียงไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อมตั้งแต่ร้อยละ 25 ขึ้นไปถือ

เป็นผู้มีอ้านาจควบคุมที่มีอิทธิพลต่อการก้าหนดนโยบาย การจัดการ หรือการด้าเนินงานของบริษัท

อย่างมีนัยส้าคัญ จึงก้าหนดให้มีค่าเท่ากับ 1 เมื่อสัดส่วนถือครองที่มีนามสกุลเหมือนกันตั้งแต่ร้อยละ 

25 ของผู้ถือหุ้นทั้งหมดขึ้นไปและมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อสัดส่วนถือครองที่มีนามสกุลเหมือนกันต่้ากว่าร้อย

ละ 25 (กิตติพงษ์ เอ้ืออนันต์ตระกูล, 2563) โดยรวบรวมข้อมูลจากแบบแสดงรายงานประจ้าปี 56-1 

ของปี 2563 และ 2564 

 

 ส านักงานสอบบัญชี (Audit Firm) 

 ส้านักงานสอบบัญชีเป็นตัวแปรควบคุมและให้สัญลักษณ์คือ AF หมายถึง ส้านักงานสอบ

บัญชี (Audit Firm) เนื่องจากบริษัทที่ตรวจสอบด้วยส้านักงานสอบบัญชีกลุ่ม Big4 ประกอบด้วย ดี

ลอยท์ ทูช โธมัทสุ ไชยยศ สอบบัญชี (Deloitte) ไพร้ซวอเตอร์เฮ้าส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส (PwC) 

ส้านักงาน อีวาย (EY) และเคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี (KPMG) นั้นมีความน่าเชื่อถือมากกว่าบริษัทที่

ตรวจสอบด้วยส้านักงานสอบบัญชีนอกเหนือจากกลุ่ม Big4 จากงานวิจัยของ Wijaya (2020) พบว่า

คุณภาพส้านักงานสอบบัญชีระหว่างกลุ่ม Big4 และนอกเหนือจากกลุ่ม Big4 มีความสัมพันธ์เชิงบวก

กับมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q เช่นเดียวกับงานวิจัยของปิยะณัฐ ถุนพุทธดม (2561)  ที่ได้

ผลลัพธ์ว่ากลุ่มส้านักงานบัญชีมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับมูลค่าทางตลาดที่วัดจากทฤษฎี Tobin’s Q 

เช่นเดียวกัน เมื่อส้านักงานสอบบัญชีมีผลกระทบต่อผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท เนื่องจาก

ความน่าเชื่อถือของส้านักงานสอบบัญชีย่อส่งผลกระทบต่อการตัดสินใจของผู้ถือหุ้นและนักลงทุน 

ผู้ท้าวิจัยจึงก้าหนดส้านักงานบัญชีเป็นตัวแปรควบคุมในกรณีความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานทางตลาดของงานวิจัยนี้ ซึ่งส้านักงานสอบบัญชีเป็นตัวแปรหุ่นและ

ก้าหนดให้มีค่าเท่ากับ 1 เมื่อบริษัทใช้บริการส้านักงานสอบบัญชีจากกลุ่ม Big4 และมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อ

บริษัทใช้บริการส้านักงานสอบบัญชีนอกเหนือจากกลุ่ม Big4 โดยรวบรวมข้อมูลจากรายงานผู้สอบ

บัญชีหรือแบบแสดงรายงานประจ้าปี 56-1 ของปี 2563 และ 2564 
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เงินปันผล (Dividend) 

 เงินปันผลบริษัทเป็นตัวแปรควบคุมและให้สัญลักษณ์คือ DV หมายถึง เงินปันผลบริษัท 

(Dividend) โดยงานวิจัยของพัทธ์ธีรา จิรอุดมสาโรจน์ (2560) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างเงินปัน

ผลต่อหุ้นของบริษัทและมูลค่าทางตลาดของบริษัท ซึ่งพบว่าเงินปันผลต่อหุ้นของบริษัทมีความสัมพันธ์

เชิงบวกกับมูลค่าทางตลาดของบริษัท ด้วยเหตุนี้ผู้ท้าวิจัยจึงเห็นถึงผลกระทบของเงินปันผลที่ส่งผลต่อ

การตัดสินใจของผู้ถือหุ้นและนักลงทุนและก้าหนดเงินปันผลเป็นตัวแปรควบคุมในความสัมพันธ์

ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดด้วยมูลค่าทางตลาดตาม

ทฤษฎี Tobin’s Q ซึ่งเงินปันผลวัดค่าโดยใช้มูลค่าเงินปันผลต่อหุ้นของบริษัทที่และถือได้ว่าเป็นตัว

แปรมาตรอัตราส่วน (Ratio-scale variable) โดยรวบรวมข้อมูลได้จากรายงานทางการเงินของบริษัท

ประจ้าปี 2563 และ 2564 

 

3.6 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

 

 ในการวิเคราะห์ข้อมูลที่รวบรวมได้จากแหล่งข้อมูลต่าง ๆ ทางผู้ท้าวิจัยได้มีการวิเคราะห์ผ่าน

โปรแกรมวิเคราะห์สถิติ SPSS และท้าการวิเคราะห์ข้อมูลดังต่อไปนี้ 

1. วิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic Analysis) เป็นการวิเคราะห์

ข้อมูลในรูปค่าสถิติ พ้ืนฐานเพ่ืออธิบายข้อมูลที่รวบรวมได้ในเบื้องต้น ประกอบด้วย ค่าต่้าสุด 

(Minimum) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าเฉลี่ย (Average) และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard 

Deviation) 

2. วิเคราะห์สถิติเชิงอนุมาน หรือสถิติอ้างอิง (Inference Statistics) เป็นสถิติที่น้าข้อมูลที่เก็บ

ได้จากกลุ่มตัวอย่างไปอธิบายหรืออ้างอิงถึงประชากร ซึ่งทางผู้ ท้าวิจัยได้เลือกวิเคราะห์ข้อมูลที่

รวบรวมได้ด้วยการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้น (Linear Regression Analysis) เพ่ือทดสอบ

สมมติฐานและความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม รวมถึงตัวแปรแทรกที่ส่งผลต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม โดยในงานวิจัยนี้คือการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

และผลการด้าเนินงานบริษัท รวมถึงประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ ซึ่งจะเป็นไปตาม

สมมติฐานเมื่อระดับนัยส้าคัญ (Critical p-value) ที่ได้มีค่าน้อยกว่า 0.05 และพิจารณาทิศทาง

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรจากค่าสัมประสิทธิ์ความถดถอย (Regression Coefficient) โดยสามารถ

เขียนแบบจ้าลองสมการถดถอยได้ดังนี้ 
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ตัวแบบท่ีใช้ในงานวิจัย 

ใช้สมการถดถอย (Regression Analysis) ด้วยวิธีแบบปกติ (Enter Method): 

แบบจ าลองที่ 1 (Model 1) 

ROAit = β0 + β1SDit + β2SZit + β3AEit + β4FLit + β5FOit + 𝜺i 

ROEit = β0 + β1SDit + β2SZit + β3AEit + β4FLit + β5FOit + 𝜺i 

MVit = β0 + β1SDit + β2SZit +β3AEit + β4FLit + β5FOit + β6AFit + β7DVit + 𝜺i 

แบบจ าลองที่ 2 (Model 2) 

ROAit = β0 + β1SDit + β2INit + β3(SDit*INit) + β4SZit + β5AEit + β6FLit + β7FOit 

+ 𝜺i 

ROEit = β0 + β1SDit + β2INit + β3(SDit*INit) + β4SZit + β5AEit + β6FLit + β7FOit 

+ 𝜺i 

MVit = β0 + β1SDit + β2INit + β3(SDit*INit) + β4SZit + β5AEit + β6FLit + β7FOit 

+ β8AFit + β9DVit + 𝜺i 

โดยที่ ROAit   = ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีของบริษัท i ปีที่ t วัดจากอัตราผลตอบแทน

จากสินทรัพย ์โดยค้านวณจากก้าไรสุทธิหารด้วยสินทรัพย์รวม  

       ROEit   = ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีของบริษัท i ปีที่ t วัดจากอัตราผลตอบแทน

จากส่วนของผู้ถือหุ้น โดยค้านวณจากก้าไรสุทธิหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น 

 MVit    = ผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท i ปีที่ t วัดจากลอการิทึมธรรมชาติ

ของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q โดย Tobin’s Q ค้านวณจาก 

ผลรวมของมูลค่าทางตลาดของหุ้นสามัญ มูลค่าทางตลาดของหุ้นบุริมสิทธิ์ และ

มูลค่าทางตลาดของหนี้สินหารด้วยราคาตามบัญชีของสินทรัพย์    

 SDit     = คะแนนของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนตามเกณฑ์ GRI Standards 2020

ของบริษัท i ปีที่ t 

 INit      = ประเภทอุตสาหกรรมของบริษัท i ปีที่ t เป็นตัวแปรหุ่นมีค่าเท่ากับ 1 เมื่อ

เป็นอุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจสูง (High Profile Industry) หรืออุตสาหกรรม

ที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง และมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อเป็น

อุตสาหกรรมที่เป็นจุดสนใจต่้า (Low Profile Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ไม่

ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง 
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        SZit    = ขนาดของบริษัท i ปีที่ t วัดจากลอการิทึมธรรมชาติมูลค่าของสินทรัพย์รวม 

  AEit    = อายุบริษัท i ปีที่ t ตามวันที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 FLit    = ภาระผูกพันทางการเงินของบริษัท i ปีที่ t วัดด้วยอัตราส่วนหนี้สินต่อ

สินทรัพย์ ค้านวณจากหนี้สินหารด้วยสินทรัพย์ 

  DVit   = เงินปันผลของบริษัท i ปีที่ t โดยวัดจากเงินปันผลต่อหุ้น 

 FOit   = โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวของบริษัท i ปีที่ t เป็นตัวแปรหุ่นมีค่าเท่ากับ 

1 เมื่อสัดส่วนถือครองที่มีนามสกุลเหมือนกันตั้งแต่ร้อยละ 25 ของผู้ถือหุ้น

ทั้งหมดขึ้นไปและมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อสัดส่วนถือครองที่มีนามสกุลเหมือนกันต่้า

กว่าร้อยละ 25 

AFit   = ส้านักงานสอบบัญชีของบริษัท i ปีที่ t เป็นตัวแปรหุ่นมีค่าเท่ากับ 1 เมื่อเป็น

กลุ่ม Big4 และมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อนอกเหนือจากกลุ่ม Big4 
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บทที่ 4 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 
 บทที่ 4 จะเป็นการอธิบายถึงผลลัพธ์ที่ได้จากการวิเคราะห์ข้อมูลความสัมพันธ์ระหว่างการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงาน รวมถึงประเภทของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานของบริษัทในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งผู้ท้าวิจัยได้มีการวิเคราะห์ข้อมูลเหล่านี้ผ่านโปรแกรม SPSS ดังที่ได้

กล่าวไว้ในบทที่ 3 และผู้ท้าวิจัยสามารถแบ่งผลการวิเคราะห์ได้ ดังนี้ 

 4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลค่าสถิติพ้ืนฐาน 

 4.2 ผลการทดสอบเงื่อนไขของการวิเคราะห์การถดถอย 

 4.3 ผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้น 

 

4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลค่าสถิติพื้นฐาน 

 

 ผลการวิเคราะห์นี้จะเกี่ยวกับค่าสถิติพ้ืนฐานเพ่ืออธิบายข้อมูลที่เก็บรวบรวมในเบื้องต้น 

ประกอบด้วย ค่าต่้าสุด (Minimum) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าเฉลี่ย (Average) และส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน (Standard Deviation) ซึ่งมีการแสดงผลค่าสถิติพื้นฐาน ดังนี้ 

 

ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติพื้นฐาน 

ตัวแปร จ ำนวนข้อมูล ค่ำต  ำสุด ค่ำสูงสุด ค่ำเฉลี ย 
ส่วนเบี ยงเบน
มำตรฐำน 

SD 915 15.870 95.240 56.243 16.016 
ROA 915 -0.700 0.360 0.038 0.084 
ROE 915 -0.970 0.590 0.055 0.153 
MV 915 -3.760 3.580 0.361 0.689 
FS 915 18.880 27.640 22.431 1.432 
AE 915 0.020 46.710 18.498 11.415 
FL 915 0.000 1.770 0.380 0.226 
DV 915 0.000 3.500 0.315 0.542 
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โดยที่ SD = คะแนนของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน 

 ROA = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

 ROE = อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 

 MV = มูลค่าทางตลาดของบริษัท 

 FS = ขนาดของบริษัท 

 AE = อายุของบริษัท 

 FL = ภาระผูกพันทางการเงิน 

 DV = เงินปันผลของบริษัท 

 จากตารางที่ 3 แสดงถึงผลการวิเคราะห์ค่าสถิติพ้ืนฐานของตัวแปรงานวิจัยนี้ที่มีกลุ่มตัวอย่าง

เป็นบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ้านวนทั้งสิ้น 915 ข้อมูล พบว่า การเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืน (Sustainability Disclosure) มีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 15.870 และ 95.240 

ตามล้าดับ โดยการเปิดเผยความยั่งยืนมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 56.243 รวมถึงมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

เท่ากับ 16.016 

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset) มีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ -0.700 

และ 0.360 ตามล้าดับ โดยอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 0.038 รวมถึงมีค่าส่วน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.084 

 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) มีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 

-0.970 และ 0.590 ตามล้าดับ โดยอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 0.055 

รวมถึงมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.153 

 มูลค่าทางตลาดของบริษัท (Market Value) ทางผู้ท้าวิจัยได้มีการค้านวณจากลอการิทึม

ธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ซึ่งมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ -3.760 เทียบ

เป็น 0.023 และ 3.580 เทียบเป็น 35.874 ตามล้าดับ โดยมูลค่าทางตลาดของบริษัทมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 

0.361 เทียบเป็น 1.434 รวมถึงมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.689 เทียบเป็น 1.992 

 ขนาดของบริษัท (Firm Size) ทางผู้ท้าวิจัยมีการวัดค่าจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่า

สินทรัพย์รวมของบริษัท ซึ่งมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 18.880 เทียบเป็น 158,299,600.32 บาท

และ 27.640 เทียบเป็น 1,009,019,315,169.15 บาทตามล้าดับ โดยขนาดของบริษัทมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 

22.431 เทียบเป็น 5,515,694,372.98 บาทรวมถึงมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 1.432 เทียบ

เป็น 4.186 
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 อายุของบริษัท (Firm Age) มีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 0.020 และ 46.710 ตามล้าดับ 

โดยอายุของบริษัทมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 18.498 รวมถึงมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 11.415 

 ภาระผูกพันทางการเงิน (Financial Leverage) มีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 0.000 และ 

1.770 ตามล้าดับ โดยภาระผูกพันทางการเงินมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 0.380 รวมถึงมีค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเท่ากับ 0.226 

 เงินปันผลของบริษัท (Dividend) มีค่าต่้ าสุดและค่าสู งสุดเท่ากับ 0.000 และ 3.500 

ตามล้าดับ โดยเงินปันผลของบริษัทมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 0.315 รวมถึงมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 

0.542 

ในส่วนของตัวแปรที่เป็นตัวแปรหุ่น ประกอบด้วย ประเภทอุตสาหกรรม โครงสร้างผู้ถือหุ้น

แบบครอบครัว และส้านักงานสอบบัญชี ผู้ท้าวิจัยได้วิเคราะห์เกี่ยวกับจ้านวนข้อมูลและร้อยละเพ่ือ

อธิบายข้อมูลที่เก็บรวบรวมในเบื้องต้นเช่นกัน  ซึ่งมีการแสดงผลจ้านวนข้อมูลและร้อยละ ดังนี้ 

 

ตารางท่ี 4 ผลวิเคราะห์ผลจ านวนข้อมูลและร้อยละของตัวแปรหุ่น 

ตัวแปรหุ่น   จ ำนวนข้อมูล ร้อยละ 
IN 0 356 38.907 

 1 559 61.093 

Total  915 100 
FO 0 319 34.863 

 1 596 65.137 
Total  915 100 

AF 0 387 42.295 
 1 528 57.705 

Total   915 100 
 

โดยที่ IN = ประเภทอุตสาหกรรม 

 FO = โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว 

 AF = ส้านักงานสอบบัญชี 

 จากตารางที่ 4 แสดงถึงผลการวิเคราะห์จ้านวนข้อมูลและร้อยละของตัวแปรงานวิจัยนี้ที่มี

กลุ่มตัวอย่างเป็นบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ้านวนทั้งสิ้น 915 ข้อมูล พบว่า ประเภท
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อุตสาหกรรม (Industry Type) มีจ้านวนข้อมูลเมื่อค่าเป็น 0 เท่ากับ 356 ข้อมูลเป็นร้อยละ 38.907 

และค่าเป็น 1 เท่ากับ 559 ข้อมูลเป็นร้อยละ 61.093   

โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว (Family Ownership) มีจ้านวนข้อมูลเมื่อค่าเป็น 0 เท่ากับ 

319 ข้อมูลเป็นร้อยละ 34.863 และมีจ้านวนข้อมูลเมื่อเป็น 1 เท่ากับ 596 ข้อมูลเป็นร้อยละ 65.137  

ส้านักงานสอบบัญชี (Audit Firm) มีจ้านวนข้อมูลเมื่อค่าเป็น 0 เท่ากับ 387 ข้อมูลเป็นร้อย

ละ 42.295 และมีจ้านวนข้อมูลเมื่อเป็น 1 เท่ากับ 528 ข้อมูลเป็นร้อยละ 57.705 

นอกจากนี้ทางผู้ท้าวิจัยยังได้มีการวิเคราะห์ค่าต่้าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย และค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในแต่ละอุตสาหกรรมทั้งเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

ทรัพยากร เทคโนโลยี บริการ สินค้าอุตสาหกรรม สินค้าอุปโภคบริโภค และอสังหาริมทรัพย์และ

ก่อสร้าง ดังที่ได้แสดงในตารางดังนี้ 

 

ตารางท่ี 5 การเปิดเผยข้อมูลความย่ังยืนในแต่ละอุตสาหกรรม 

อุตสาหกรรม ค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย 
ส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 22.222 90.476 60.943 15.844 

ทรัพยากร 19.048 95.238 60.689 19.387 

เทคโนโลยี 31.746 87.302 55.941 14.979 

บริการ 15.873 88.889 53.277 14.572 

สินค้าอุตสาหกรรม 22.222 92.063 54.030 15.413 

สินค้าอุปโภคบริโภค 23.810 85.714 54.108 15.207 

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 30.159 95.238 57.000 15.627 

รวมทุกอุตสาหกรรม 15.870 95.240 56.243 16.016 

 

จากตารางที่ 5 แสดงถึงผลการวิเคราะห์ค่าต่้าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย และส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในแต่ละอุตสาหกรรม โดยมีกลุ่มตัวอย่างเป็นบริษัทใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ้านวนทั้งสิ้น 915 ข้อมูล พบว่า การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของ

อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 22.222 และ 90.476 

ตามล้าดับ ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 60.943 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 15.844 
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การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของอุตสาหกรรมทรัพยากรมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 

19.048 และ 95.238 ตามล้าดับ ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 60.689 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 19.387 

 การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของอุตสาหกรรมเทคโนโลยีมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 

31.746 และ 87.302 ตามล้าดับ ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 55.941 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 14.979 

 การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของอุตสาหกรรมบริการมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุดเท่ากับ 15.873 

และ 88.889 ตามล้าดับ ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 53.277 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 14.572 

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรมมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุด

เท่ากับ 22.222 และ 92.063 ตามล้าดับ ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 54.030 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 

15.413 

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภคมีค่าต่้าสุดและค่าสูงสุด

เท่ากับ 23.810 และ 85.714 ตามล้าดับ ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 54.108 และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 

15.207 

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างมีค่าต่้าสุดและ

ค่าสูงสุดเท่ากับ 30.159 และ 95.238 ตามล้าดับ ค่าเฉลี่ยอยู่ที่  57.000 และค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเท่ากับ 15.627 

จะเห็นได้ว่าอุตสาหกรรมที่มีค่าเฉลี่ยการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนสูง ได้แก่ อุตสาหกรรม

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อุตสาหกรรมทรัพยากร และอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ

ก่อสร้างที่มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 60.943 60.689 และ 57.000 ตามล้าดับ สะท้อนถึงการที่อุตสาหกรรม

กลุ่มนี้ให้ความส้าคัญกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน ในขณะที่กลุ่มอุตสาหกรรมที่มีค่าเฉลี่ยการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนต่้าสุด คือ อุตสาหกรรมบริการ โดยมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 53.277 สะท้อนถึงการ

ที่อุตสาหกรรมนี้ไม่ได้มีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนสูงนัก 

เมื่อวิเคราะห์ค่าต่้าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ยและค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนตามข้อมูลพื้นฐานการรายงานและข้อมูลเฉพาะที่ครอบคลุมประเด็นเศรษฐกิจ สิ่งแวดล้อม 

และสังคมในแต่ละอุตสาหกรรม ผู้ท้าวิจัยพบว่า ทุกอุตสาหกรรมมีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนใน

ส่วนของข้อมูลพ้ืนฐานการรายงานและข้อมูลเฉพาะที่ครอบคลุมประเด็นเศรษฐกิจใกล้เคียงกัน 

แตกต่างจากการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในส่วนของข้อมูลเฉพาะที่ครอบคลุมประเด็นสิ่งแวดล้อมที่

ค่าเฉลี่ยสูงในอุตสาหกรรมทรัพยากรและอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซึ่งมีค่าเฉลี่ยอยู่

ที่ 57.770 และ 57.332 ตามล้าดับ นอกจากนี้การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนในส่วนของข้อมูลเฉพาะที่
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ครอบคลุมประเด็นสังคมที่ค่าเฉลี่ยสูงในอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารและอุตสาหกรรม

ทรัพยากร ซึ่งมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 64.263 และ 62.312 ตามล้าดับ แสดงถึงการที่อุตสาหกรรมเกษตรและ

อุตสาหกรรมอาหารและอุตสาหกรรมทรัพยากรมีการให้ความส้าคัญกับหารเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน

ในประเด็นสิ่งแวดล้อมและสังคม โดยผลลัพธ์ดังกล่าวได้แสดงในตารางที่ 6 ดังนี้ 
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4.2 ผลการทดสอบเงื่อนไขของการวิเคราะห์การถดถอย 

 

 เนื่องจากงานวิจัยนี้ ได้มีการใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้น (Linear Regression 

Analysis) วิธีแบบปกติ (Enter Method) จึงต้องมีการทดสอบความเหมาะสมของข้อข้อมูลที่ใช้

วิเคราะห์ตามเงื่อนไขของการวิเคราะห์การถดถอย (Assumption for Regression) เพ่ือให้ผลการ

วิเคราะห์มีความน่าเชื่อถือมากยิ่งขึ้น โดยทางผู้ท้าวิจัยได้มีการทดสอบเงื่อนไขของการวิเคราะห์การ

ถดถอย ดังต่อไปนี้ 

 

 4.2.1. การกระจายปกติ (Normal Distribution) 

การกระจายแบบปกติ (Normal Distribution) คือ การที่ข้อมูลที่วิเคราะห์มีการแจกแจง

แบบปกติ (Normality) โดยมีลักษณะข้อมูลเป็นแบบระฆังคว่้าไม่เบ้ไปทางใดทางหนึ่ง ซึ่งผู้ท้าวิจัยได้

ตรวจสอบการแจกแจงแบบปกติของข้อมูลด้วยการอ้างอิงจากค่า Skewness และ Kurtosis ดังที่ได้

แสดงในตารางดังนี้ 

 

ตารางท่ี 7 การแจกแจงแบบปกติของข้อมูลตามค่า Skewness และ Kurtosis 

ตัวแปร Skewness Kurtosis 

SD 0.354 -0.648 

ROA -0.559 8.611 

ROE -1.540 8.843 

MV -0.149 3.395 

FS 0.768 0.439 

AE 0.060 -1.057 

FL 0.694 1.850 

DV 2.878 9.701 
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 จากตารางที่ 7 แสดงถึงค่า Skewness และ Kurtosis ของข้อมูลที่ใช้ในการวิเคราะห์ ซึ่งมีค่า 

Skewness ระหว่าง -1.540 ถึง 2.878 และค่า Kurtosis ระหว่าง -1.057 ถึง 9.701 โดยผู้ท้าวิจัยได้

อ้างอิงค่า Skewness และ Kurtosis ที่ยอมรับได้ตาม Kline (2016) ซึ่งถือว่าค่า Skewness ที่อยู่

ระหว่าง ±3 และ Kurtosis ระหว่าง ±10 เป็นค่าที่ยอมรับได้และข้อมูลแจกแจงแบบไม่ปกติไม่รุนแรง 

 

 4.2.2. ความเป็นอิสระของตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

 ความเป็นอิสระของตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) เป็นการที่ตัวแปรอิสระต้องเป็นอิสระ

ต่อกันและไม่มีความสัมพันธ์ต่อกันที่สูงเกินกว่าที่ยอมรับได้ โดยทางผู้ท้าวิจัยได้มีการพิจารณาจากค่า

สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation) และค่า Variance Inflation Factor (VIF) เพ่ือตรวจสอบ

ความเป็นอิสระต่อกันของตัวแปรอิสระ ในส่วนของค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ ผู้ท้าวิจัยได้พิจารณาจาก

ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient) ในกลุ่มตัวแปรที่เป็นตัว

แปรมาตรอัตราส่วน ซึ่งมีค่าตามท่ีแสดงตามตารางดังต่อไปนี้ 

 

ตารางท่ี 8 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน โดยตัวแปรตามเป็นผลการด าเนินงานทางการ
บัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

ตัวแปร SD ROA FS AE FL SD*IN 

SD 1      

ROA 0.135** 1     

FS 0.470** 0.060 1    

AE -0.033 -0.163** -0.027 1   

FL 0.079* -0.206** 0.380** 0.020 1  

SD*IN 0.439** 0.052 0.244** -0.074* 0.077* 1 
 

จากตารางที่ 8 แสดงถึงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน โดยตัวแปรตามเป็นผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ซึ่งมีค่าอยู่ระหว่าง 0.020 ถึง 0.470 

และเมื่อวัดระดับความสัมพันธ์ตามเกณฑ์ของ Davis ที่มีอยู่ 5 ระดับ คือ ระดับความสัมพันธ์ต่้ามากมี

ค่าเท่ากับ 0.01 ถึง 0.09 ระดับความสัมพันธ์ต่้ามีค่าเท่ากับ 0.10 ถึง 0.29 ระดับความสัมพันธ์ปาน

กลางมีค่าเท่ากับ 0.30 ถึง 0.49 ระดับความสัมพันธ์สูงมีค่าเท่ากับ 0.50 ถึง 0.69 และระดับ
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ความสัมพันธ์สูงมากมีค่าเท่ากับ 0.70 ถึง 1.00 (Davis, 1971) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สันใน

ตารางที่ 8 จะแสดงถึงการที่ตัวแปรมีความสัมพันธ์ระหว่างกันในระดับที่มีความสัมพันธ์ต่้ามากถึงมี

ความสัมพันธ์ปานกลาง  

 

ตารางท่ี 9 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน โดยตัวแปรตามเป็นผลการด าเนินงานทางการ
บัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 

ตัวแปร SD ROE FS AE FL SD*IN 

SD 1      

ROE 0.138** 1     

FS 0.470** 0.054 1    

AE -0.033 -0.160** -0.027 1   

FL 0.079* -0.125** 0.380** 0.020 1  

SD*IN 0.439** 0.057 0.244** -0.074* 0.077* 1 

 
จากตารางที่ 9 แสดงถึงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน โดยตัวแปรตามเป็นผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งมีค่าอยู่ระหว่าง 0.020 ถึง 

0.470 จะแสดงถึงการที่ตัวแปรมีความสัมพันธ์ระหว่างกันในระดับที่มีความสัมพันธ์ต่้ามากถึงมี

ความสัมพันธ์ปานกลาง 
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ตารางท่ี 10 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน โดยตัวแปรตามเป็นผลการด าเนินงานทาง
ตลาดที่วัดจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q 

ตัวแปร SD MV FS AE FL SD*IN DV 

SD 1       

MV 0.148** 1      

FS 0.470** 0.047 1     

AE -0.033 -0.315** -0.027 1    

FL 0.079* -0.054 0.380** 0.020 1   

SD*IN 0.439** -0.082* 0.244** -0.074* 0.077* 1  

DV 0.226** 0.225** 0.270** 0.106** -0.096** 0.028 1 

 
จากตารางที่ 10 แสดงถึงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน โดยตัวแปรตามเป็นผลการ

ด้าเนินงานทางตลาดที่วัดจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin's Q ซึ่งมีค่า

อยู่ระหว่าง 0.020 ถึง 0.470 แสดงถึงการที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์ระหว่างกันในระดับที่มี

ความสัมพันธ์ต่้ามากถึงมีความสัมพันธ์ปานกลาง จะเห็นได้ว่าค่าความสัมพันธ์ทั้ง 3 ตารางคือตารางที่ 

8 ถึงตารางที่ 10 พบว่าค่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอยู่ในระดับต่้ามากจนถึงระดับปานกลาง จึงถือ

ได้ว่าระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรไม่สูงมากและเป็นอิสระจากกัน นอกจากนี้ทางผู้ท้าวิจัยได้มี

การตรวจสอบค่า Variance Inflation Factor (VIF) ที่สามารถสะท้อนถึงความเป็นอิสระของตัวแปร

อิสระได้เช่นกัน ซึ่งพบว่ามีตัวแปรประเภทอุตสาหกรรม (Industry Type) และตัวแปรปฏิสัมพันธ์

ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับประเภทอุตสาหกรรมที่พบปัญหาตัวแปรอิสระไม่เป็นอิสระ

จากกัน ทางผู้ท้าวิจัยจึงแก้ไขปัญหาดังกล่าวด้วยการเลือกตัดตัวแปรประเภทอุตสาหกรรมออก 

เนื่องจากตัวแปรปฏิสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับประเภทอุตสาหกรรมสะท้อนถึง

แบบจ้าลองที่มีตัวแปรแทรกและสามารถแปรผลการทดสอบสมมติฐานได้ชัดเจนกว่า ด้วยเหตุนี้จึง

ได้ผลลัพธ์ตามในตาราง ดังนี้ 
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ตารางท่ี 11 ความเป็นอิสระของตัวแปรอิสระพิจารณาตามค่า Variance Inflation Factor 

ตัวแปร 

VIF 

แบบจ าลอง

ที่ 1.1 

VIF 

แบบจ าลอง

ที่ 1.2 

VIF 

แบบจ าลอง

ที่ 1.3 

VIF 

แบบจ าลอง

ที่ 2.1 

VIF 

แบบจ าลอง

ที่ 2.2 

VIF 

แบบจ าลอง

ที่ 2.3 

SD 1.309 1.309 1.347 1.533 1.533 1.592 

FS 1.531 1.531 1.713 1.532 1.532 1.718 

AE 1.010 1.010 1.063 1.015 1.015 1.068 

FL 1.188 1.188 1.247 1.189 1.189 1.247 

FO 1.022 1.022 1.024 1.025 1.025 1.027 

SD*IN    1.252 1.252 1.266 

AF   1.190   1.195 

       DV  1.169   1.177 

 

 จากตารางที่ 11 จะเห็นได้ว่าค่า Variance Inflation Factor (VIF) มีค่าอยู่ระหว่าง 1.010 

ถึง 1.718 ซึ่งมีค่าไม่เกิน 10 (Chatterjee & Hadi, 2012) จึงสามารถสรุปได้ว่าตัวแปรอิสระที่ใช้ใน

การวิเคราะห์ทุกตัวเป็นอิสระต่อกันและไม่พบปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร 

 4.2.3. ความคาดเคลื่อนเป็นอิสระจากกัน (Autocorrelation) 

 ความคาดเคลื่อนเป็นอิสระจากกัน (Autocorrelation) คือการที่ค่าความคลาดเคลื่อนต้อง

เป็นอิสระจากกัน โดยผู้ท้าวิจัยได้มีการตรวจสอบจากค่า Durbin-Watson ที่ต้องมีค่าอยู่ระหว่าง 1.5 

ถึง 2.5 (Field, 2009; Hutcheson & Sofroniou, 1999) ซึ่งข้อมูลที่ใช้วิเคราะห์มีค่าอยู่ในช่วงที่ได้

ก้าหนดไว้ดังกล่าว คือมีค่าอยู่ระหว่าง 1.863 ถึง 1.967 ตามตารางท่ี 12 ดังนี้ 

 

ตารางท่ี 12 ความคาดเคลื่อนเป็นอิสระจากกันตามค่า Durbin-Watson 

 

แบบจ าลอง

ที ่1.1 

แบบจ าลอง

ที ่1.2 

แบบจ าลอง

ที ่1.3 

แบบจ าลอง

ที ่2.1 

แบบจ าลอง

ที ่2.2 

แบบจ าลอง

ที ่2.3 

ค่า Durbin-

Watson 1.865 1.886 1.967 1.863 1.885 

 

1.964 
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 4.2.4. ความแปรปรวนของความคาดเคลื่อนคงที่ (Homoscedasticity of Variance) 

 ในการพิจารณาความแปรปรวนของความคาดเคลื่อนคงที่  (Homoscedasticity of 

Variance) ทางผู้ท้าวิจัยได้ใช้ White test (White, 1980) ในการตรวจสอบความแปรปรวนของความ

คาดเคลื่อนคงที่ของข้อมูลที่ใช้ในการวิเคราะห์ โดยพบว่าค่า p-value อยู่ระหว่าง 0.902 ถึง 1 ซึ่งถือ

ได้ว่าไม่มีนัยส้าคัญทางสถิติและไม่พบปัญหา Heteroscedasticity กล่าวคือ ข้อมูลที่ใช้วิเคราะห์มี

ความแปรปรวนของความคาดเคลื่อนคงท่ี ซ่ึงสามารถแสดงค่าตามตาราง ดังนี้ 

 

ตารางท่ี 13 ความแปรปรวนของความคาดเคลื่อนคงท่ีทดสอบด้วย White test 

แบบจ าลอง ค่า White test ค่า Degree of freedom ค่า P-value 

แบบจ้าลองที่ 1.1 71.705 230 1.000 

แบบจ้าลองที่ 1.2 202.694 230 0.902 

แบบจ้าลองที่ 1.3 112.853 665 1.000 

แบบจ้าลองที่ 2.1 87.173 405 1.000 

แบบจ้าลองที่ 2.2 208.929 405 1.000 

แบบจ้าลองที่ 2.3 135.404 1,034 1.000 

 

4.3 ผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้น 

 

 งานวิจัยชิ้นนี้ได้มีการเก็บรวบรวมข้อมูลของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

จ้านวน 915 ข้อมูลเพ่ือน้ามาวิเคราะห์ถึงความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผล

การด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาด รวมถึงอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่มีผลต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงาน ซึ่งทางผู้ท้าวิจัยได้มีการ

วิเคราะห์ข้อมูลด้วยการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้น (Linear Regression Analysis) โดยพิจารณา

จากค่า p-value ที่ระดับนัยส้าคัญ 0.05 และผู้ท้าวิจัยได้ผลลัพธ์การวิเคราะห์ข้อมูล ดังนี้ 
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 4.3.1. ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงาน 

 การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงาน ทาง

ผู้ท้าวิจัยได้มีการศึกษาทั้งการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่ส่งผลต่อผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและ

ผลการด้าเนินงานทางตลาด ซึ่งท้าให้พบว่ามีผลลัพธ์ที่ไปในทิศทางเดียวกันตามตารางดังต่อไปนี้ 

 

ตารางท่ี 14 ผลวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด าเนินงาน
ทางการบัญชแีละผลการด าเนินงานทางตลาด 

 ตัวแปร 
ROA ROE MV 

Beta Sig. Beta Sig. Beta Sig. 
(Constant) -0.086 0.065 -0.079 0.357 1.293 0.001 

SD 0.001 0.007 0.001 0.001 0.004 0.005 
FS 0.006 0.005 0.006 0.156 -0.049 0.009 
AE -0.001 0.000 -0.002 0.000 -0.019 0.000 
FL -0.093 0.000 -0.101 0.000 0.013 0.898 
FO 0.009 0.109 0.016 0.124 0.140 0.001 
AF     0.139 0.002 

      DV       0.326 0.000 
R2  0.099  0.065  0.196 
Adjusted R2  0.094  0.060  0.189 
P-value  0.000  0.000  0.000 
F-value   19.915   12.643   31.504 

 

 จากตารางที่ 14 จะเห็นได้ว่าค่า p-value ที่เป็นผลลัพธ์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ พบว่ามี

ค่าเท่ากับ 0.007 ซึ่งมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 (p-value < 0.05) เช่นเดียวกับค่า p-value ที่

เป็นผลลัพธ์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่

วัดจากอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นและค่า p-value ที่เป็นผลลัพธ์ความสัมพันธ์ระหว่าง

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่า

ทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ที่มีค่าเท่ากับ 0.001 และ 0.005 ตามล้าดับ ซึ่งมีนัยส้าคัญทางสถิติ

ที่ระดับ 0.05 (p-value < 0.05) เช่นเดียวกัน แสดงถึงการที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปร
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ตาม กล่าวคือ การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและ

ทางตลาด ในส่วนของค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยนั้นมีทิศทางความสัมพันธ์นั้นเป็นในเชิงบวก จึงท้า

ให้ผลการวิเคราะห์เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ว่าการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวก

ต่อผลการด้าเนินงานทางการบัญชี (H1a) และผลการด้าเนินงานทางตลาด (H1b) อย่างมีนัยส้าคัญ

ทางสถิติท่ีระดับ 0.05 

 นอกจากนี้ผลการวิเคราะห์ในตารางที่ 14 ยังแสดงถึงความสัมพันธ์ของตัวแปรควบคุมที่มีต่อ

ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทางตลาด ซึ่งพบว่าขนาดบริษัทมีความสัมพันธ์

เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินท รัพย์และมี

ความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานทางตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 อย่างไรก็

ตามยังพบว่าขนาดบริษัทไม่มีความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ส่วนอายุของบริษัทนั้นพบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทางตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ส่วน

ภาระผูกพันทางการเงินพบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานทางการบัญชีอย่างมี

นัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 และไม่มีความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงานทางตลาด ในขณะที่

โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวนั้นให้ผลลัพธ์ที่ตรงกันข้าม คือ มีความสัมพันธ์เชิงบวกเพียงผลการ

ด้าเนินงานทางตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 และเช่นเดียวกับโครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบ

ครอบครัว พบว่าส้านักงานสอบบัญชีและเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานทาง

ตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 เช่นเดียวกัน  

 ในส่วนของค่า R-Squared (R2) ของแบบจ้าลองความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ 

0.099 หรือร้อยละ 9.9 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้ร้อยละ 9.9 และเมื่อค้านึงถึงจ้านวนตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุมใน

แบบจ้าลองแล้วได้ค่า Adjusted R-Squared (Adjusted R2) เท่ากับ 0.094 หรือร้อยละ 9.4 แสดง

ถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้ร้อยละ 

9.4 รวมถึงพบว่าค่า p-value ของ F-value มีค่าเท่ากับ 0.000 ท้าให้ทราบในภาพรวมว่าชุดตัวแปร

อิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองนี้มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  

กรณีของค่า R-Squared (R2) ของแบบจ้าลองความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่าเท่ากับ 
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0.065 หรือร้อยละ 6.5 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของอัตรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นได้ร้อยละ 6.5 และเมื่อค้านึงถึงจ้านวนตัวแปรอิสระและตัวแปร

ควบคุมในแบบจ้าลองแล้วได้ค่า Adjusted R-Squared (Adjusted R2) เท่ากับ 0.060 หรือร้อยละ 

6.0 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้

ถือหุ้นได้ร้อยละ 6.0 รวมถึงพบว่าค่า p-value ของ F-value มีค่าเท่ากับ 0.000 ท้าให้ทราบใน

ภาพรวมว่าชุดตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองนี้มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทน

จากส่วนของผู้ถือหุ้น  

และกรณีของค่า R-Squared (R2) ของแบบจ้าลองความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดจากลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตาม

ทฤษฎี Tobin’s Q มีค่าเท่ากับ 0.196 หรือร้อยละ 19.6 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบาย

การเปลี่ยนแปลงของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ได้ร้อยละ 19.6 และเมื่อค้านึงถึงจ้านวน

ตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองแล้วได้ค่า Adjusted R-Squared (Adjusted R2) 

เท่ากับ 0.189 หรือร้อยละ 18.9 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ

มูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ได้ร้อยละ 18.9 รวมถึงพบว่าค่า p-value ของ F-value มีค่า

เท่ากับ 0.000 ท้าให้ทราบในภาพรวมว่าชุดตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองนี้มี

ความสัมพันธ์กับมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ซึ่งค่า R-Squared ของแบบจ้าลองที่ 1.1 ถึง 

1.3 ที่มีค่าต่้านั้นสามารถเป็นไปได้และไม่ได้สื่อถึงการที่แบบจ้าลองไม่เหมาะสมเสมอไป เนื่องจาก

การศึกษาเกี่ยวกับพฤติกรรมศาสตร์และสังคมศาสตร์ วิทยาศาสตร์สุขภาพ การศึกษาและธุรกิจที่เป็น

การวิจัยเชิงปริมาณมักมีค่า R-Squared อยู่ในระดับต่้า รวมถึงการประเมินประสิทธิภาพของ

แบบจ้าลองจ้าเป็นต้องค้านึงถึงปัจจัยอ่ืนที่เกี่ยวกับแบบจ้าลองไม่ใช่เพียงค่า R-Squared เพราะค่า R-

Squared ไม่สามารถอธิบายในปัจจัยอ่ืนที่เกี่ยวกับแบบจ้าลองได้ (Cohen, 1988; Cohen, Cohen, 

West, & Aiken, 2003; Onyutha, 2020; Rights & Sterba, 2019)  

 

 4.3.2. ผลการวิเคราะห์อิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่มีผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงาน 

 นอกจากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงานแล้ว ทางผู้ท้าวิจัยยังได้มีการศึกษาอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทั้งผลการด้าเนินงาน
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ทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทางตลาด ซึ่งท้าให้พบว่ามีผลลัพธ์ที่ไปในหลากหลายรูปแบบตาม

ตารางดังต่อไปนี้ 

 

ตารางท่ี 15 ผลวิเคราะห์อิทธิพลประเภทอุตสาหกรรมท่ีส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการ
เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด าเนินงานทางการบัญชีและผลการด าเนินงานทางตลาด 

ตัวแปร 
ROA ROE MV 

Beta Sig. Beta Sig. B Sig. 
(Constant) -0.087 0.064 -0.080 0.353 1.154 0.002 

SD 0.001 0.010 0.001 0.002 0.007 0.000 
SD*IN -0.000 0.810 -0.000 0.836 -0.004 0.000 

FS 0.006 0.005 0.006 0.155 -0.043 0.019 
AE -0.001 0.000 -0.002 0.000 -0.020 0.000 
FL -0.093 0.000 -0.101 0.000 0.020 0.839 
FO 0.009 0.112 0.016 0.127 0.128 0.003 
AF     0.123 0.006 

         DV       0.310 0.000 
R2  0.099  0.065  0.219 
Adjusted R2  0.093  0.059  0.212 
P-value  0.000  0.000  0.000 
F-value   16.588   10.532   31.709 

 

 จากตารางที่ 15 จะเห็นได้ว่าค่า p-value ที่เป็นผลลัพธ์อิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่

ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัด

จากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่าเท่ากับ 0.810 

และ 0.836 ตามล้าดับ ซึ่ งไม่มีนัยส้าคัญทางสถิ ติ (p-value > 0.05) แสดงถึงการที่ประเภท

อุตสาหกรรมไม่มีอิทธิพลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงาน

ทางการบัญชี ในขณะที่ค่า p-value ที่เป็นผลลัพธ์อิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดจาก

ลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q มีค่าเท่ากับ 0.000 ซึ่งมีนัยส้าคัญทาง

สถิติที่ระดับ 0.05 (p-value < 0.05) รวมถึงค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยนั้นมีทิศทางเป็นในเชิงลบ 

แสดงถึงการที่ประเภทอุตสาหกรรมมีผลกระทบเชิงลบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล
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ความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาด จึงท้าให้ผลการวิเคราะห์เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ว่า

ประเภทอุตสาหกรรมมีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงานทางตลาด (H2b) อย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยที่การเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนยังคงมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับทั้งผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทาง

ตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 เช่นเดิม 

 นอกจากนี้ผลการวิเคราะห์ในตารางที่ 15 ยังแสดงถึงความสัมพันธ์ของตัวแปรควบคุมที่มีต่อ

ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทางตลาด ซึ่งพบว่าขนาดบริษัทมีความสัมพันธ์

เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และมี

ความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานทางตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แต่ไม่มี

ความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ส่วน

อายุของบริษัทนั้นพบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการ

ด้าเนินงานทางตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ส่วนภาระผูกพันทางการเงินพบว่ามี

ความสัมพันธ์เชิงลบกับผลการด้าเนินงานทางการบัญชีอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 และไม่

มีความสัมพันธ์กับผลการด้าเนินงานทางตลาด ในขณะที่โครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัวนั้นให้

ผลลัพธ์ที่ตรงกันข้าม คือ มีความสัมพันธ์เชิงบวกเพียงผลการด้าเนินงานทางตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทาง

สถิติที่ระดับ 0.05 และเช่นเดียวกับโครงสร้างผู้ถือหุ้นแบบครอบครัว พบว่าส้านักงานสอบบัญชีและ

เงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานทางตลาดอย่างมีนัยส้าคัญทางสถิติที่ระดับ 

0.05 เช่นเดียวกัน 

 ในส่วนของค่า R-Squared (R2) ของแบบจ้าลองอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่มีต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ 0.099 หรือร้อยละ 9.9 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถ

อธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้ร้อยละ 9.9 และเมื่อค้านึงถึงจ้านวน

ตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองแล้วได้ค่า Adjusted R-Squared (Adjusted R2) 

เท่ากับ 0.093 หรือร้อยละ 9.3 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้ร้อยละ 9.3 รวมถึงพบว่าค่า p-value ของ F-value มีค่าเท่ากับ 0.000 

ท้าให้ทราบในภาพรวมว่าชุดตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองนี้มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย์  
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กรณีของค่า R-Squared (R2) ของแบบจ้าลองอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่มีต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่าเท่ากับ 0.065 หรือร้อยละ 6.5 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้

สามารถอธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นได้ร้อยละ 6.5 และเมื่อ

ค้านึงถึงจ้านวนตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองแล้วได้ค่า Adjusted R-Squared 

(Adjusted R2) เท่ากับ 0.059 หรือร้อยละ 5.9 แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นได้ร้อยละ 5.9 รวมถึงพบว่าค่า p-value ของ 

F-value มีค่าเท่ากับ 0.000 ท้าให้ทราบในภาพรวมว่าชุดตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองนี้มี

ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น  

และกรณีของค่า R-Squared (R2) ของแบบจ้าลองอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่มีต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดจาก

ลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q มีค่าเท่ากับ 0.219 หรือร้อยละ 21.9 

แสดงถึงการที่แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี 

Tobin’s Q ได้ร้อยละ 21.9 และเมื่อค้านึงถึงจ้านวนตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลอง

แล้วได้ค่า Adjusted R-Squared (Adjusted R2) เท่ากับ 0.212 หรือร้อยละ 21.2 แสดงถึงการที่

แบบจ้าลองนี้สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ได้ร้อยละ 

21.2 รวมถึงพบว่าค่า p-value ของ F-value มีค่าเท่ากับ 0.000 ท้าให้ทราบในภาพรวมว่าชุดตัวแปร

อิสระและตัวแปรควบคุมในแบบจ้าลองนี้มีความสัมพันธ์กับมูลค่าทางตลาดตามทฤษฎี Tobin’s Q ซึ่ง

ค่า R-Squared ของแบบจ้าลองที่ 2.1 ถึง 2.3 ที่มีค่าต่้านั้นสามารถเป็นไปได้และไม่ได้สื่อถึงการที่

แบบจ้าลองไม่เหมาะสมเสมอไป เนื่องจากการศึกษาเกี่ยวกับพฤติกรรมศาสตร์และสังคมศาสตร์ 

วิทยาศาสตร์สุขภาพ การศึกษาและธุรกิจที่เป็นการวิจัยเชิงปริมาณมักมีค่า R-Squared อยู่ในระดับ

ต่้า รวมถึงการประเมินประสิทธิภาพของแบบจ้าลองจ้าเป็นต้องค้านึงถึงปัจจัยอ่ืนที่เกี่ยวกับ

แบบจ้าลองไม่ใช่เพียงค่า R-Squared เพราะค่า R-Squared ไม่สามารถอธิบายในปัจจัยอ่ืนที่เกี่ยวกับ

แบบจ้าลองได้ (Cohen, 1988; Cohen et al., 2003; Onyutha, 2020; Rights & Sterba, 2019) 

 ดังนั้นจึงสรุปได้ว่า การเปิดเผยความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานทั้ง

ทางการบัญชีและทางตลาด ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ได้ตั้งไว้ในบทที่ 2 คือ การเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานทางการบัญชี (H1a) และการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานทางตลาด (H1b) รวมถึงประเภทอุตสาหกรรมส่งผล
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กระทบเชิงลบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาด ซึ่ง

เป็นไปตามสมมติฐานที่ได้ตั้งไว้ในบทที่ 2 คือ ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์

ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาด (H2b) อย่างไรก็ตามผู้ท้าวิจัย

กลับพบว่าประเภทอุตสาหกรรมไม่มีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยความยั่งยืนและ

ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีทั้งที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจาก

ส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งปฏิเสธสมมติฐานที่ได้ตั้งไว้ในบทที่ 2 คือ ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลกระทบต่อ

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชี (H2a) 
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บทที่ 5 

สรุปผลการวิจัยและข้อเสนอแนะ 

 
 งานวิจัยนี้ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงาน รวมถึงประเภทอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ดังกล่าว โดยผู้ท้าวิจัยได้สรุป

ผลการวิจัย อภิปรายผลการวิจัย และให้ข้อเสนอแนะงานวิจัยในอนาคต ดังนี้ 

 5.1 สรุปผลการวิจัย 

 5.2 อภิปรายผลการวิจัย 

 5.3 ข้อจ้ากัดและข้อเสนอแนะ 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย  

 

ตามที่ได้กล่าวไปในบทที่ 1 งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงาน รวมถึงเพ่ือศึกษาผลกระทบของประเภทอุตสาหกรรม

ที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานของบริษัทในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยการวิเคราะห์มุ่งเน้นเพ่ือแสวงหาข้อเท็จจริงเกี่ยวกับความสัมพันธ์ 

ทิศทางความสัมพันธ์ และอิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่มีต่อความสัมพันธ์ที่ได้กล่าวไปในขั้นต้น

และใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้น (Linear Regression Analysis) ในการวิเคราะห์ข้อมูลที่เก็บ

รวบรวม ซึ่งผลการศึกษาพบว่า การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทางการตลาด กล่าวคือ การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่

สูงขึ้นท้าให้ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัทสูงขึ้น รวมถึง

ประเภทอุตสาหกรรมมีผลกระทบเชิงลบกับความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผล

การด้าเนินงานทางตลาด กล่าวคือ ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลให้ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย

ข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาดอ่อนลง โดยในกลุ่มอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อ

สิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรงมีความสัมพันธ์เชิงบวกของความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความ

ยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางตลาดอ่อนกว่ากลุ่มอุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและ

สังคมโดยตรง อย่างไรก็ตามผลลัพธ์ที่ได้ยังท้าให้ทราบเช่นกันว่าประเภทอุตสาหกรรมไม่มีผลกระทบ

ต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชี  
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5.2 อภิปรายผลการวิจัย 

 

 5.2.1 ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงาน 

 การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลการด้าเนินงานและมูลค่าบริษัท 

กล่าวคือ การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงมากขึ้นท้าให้ผลการด้าเนินงานทางการบัญชีและผลการ

ด้าเนินงานทางตลาดสูงขึ้นตามไปด้วย ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของนิตยา โยธาจันทร์ และคณะ 

(2563) ที่พบว่าการการเปิดเผยข้อมูลในรายงานความยั่งยืนนั้นท้าให้ผลการด้าเนินงานที่วัดจาก

อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์และมูลค่าทางตลาดสูงขึ้น รวมถึงงานวิจัยของ Buallay et al. 

(2020) ที่ศึกษาในอุตสาหกรรมการผลิตและพบว่า การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนท้าให้ผลการ

ด้าเนินงานทางการบัญชีที่วัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้

ถือหุ้นสูงขึ้น รวมทั้งท้าให้มูลค่าทางตลาดสูงขึ้นอีกด้วย นอกจากนี้ผลลัพธ์ของงานวิจัยที่พบว่าการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนช่วยสะท้อนถึงการที่บริษัทค้านึงถึงผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้อง มีการ

ด้าเนินงานภายใต้บรรทัดฐานและเป็นที่ยอมรับของสังคม รวมถึงด้าเนินงานอย่างมีจริยธรรมและไม่

แสวงหาก้าไรเพียงอย่างเดียว ท้าให้บริษัทได้รับการสนับสนุนการด้าเนินงานจากผู้มีส่วนได้เสียที่

เกี่ยวข้องและส่งผลให้ผลการด้าเนินงานทั้งทางการบัญชีและทางตลาดของบริษัทสูงขึ้น นี้ยังสามารถ

อธิบายได้ด้วยทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) ที่กล่าวถึงบทบาทของผู้มีส่วนได้เสียที่

ส้าคัญต่อการด้าเนินงานของธุรกิจของบริษัท การสร้างความเชื่อมั่นและตอบสนองต่อความคาดหวัง

ของผู้มีส่วนได้เสีย (Barnard, 1938; ธกานต์ ชาติวงศ์ , 2560; Freeman et al., 2007) ทฤษฎี

ความชอบธรรม (Legitimacy Theory) ที่อธิบายถึงการเป็นที่ยอมรับและปฏิบัติตามบรรทัดฐานของ

สังคม (Lindblom, 1994; Suchman, 1995) ตลอดจนถึงทฤษฎีจริยธรรมทางธุรกิจ (Business 

Ethics Theory) ที่อธิบายถึงการด้าเนินงานอย่างมีจริยธรรมและตอบแทนต่อสังคมไม่แสวงหาก้าไร

เพียงอย่างเดียว (สุภาพร พิศาลบุตร, 2544; ทยากร สวรรณปักษ์, 2556) ซึ่งเป็นสิ่งที่ธุรกิจในปัจจุบัน

ควรให้ความส้าคัญมากยิ่งขึ้นสอดคล้องกับการให้ความส้าคัญกับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของ

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่มีการสนับสนุนให้บริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลในส่วนนี้เพ่ิมขึ้น 

(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560ข) นอกจากนี้ยังสามารถอธิบายได้ด้วยทฤษฎีการส่ง

สัญญาณ (Signaling Theory) (Spence, 1973; ธกานต์ ชาติวงศ์ , 2560) และทฤษฎีตัวแทน 

(Agency Theory) (Jensen, & Meckling, 1976; ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560; อัญญา ขันธวิทย์ และ
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คณะ, 2552) ในส่วนของผลการด้าเนินงานทางตลาดที่วัดจากมูลค่าทางตลาดที่เพ่ิมขึ้นของบริษัท 

เนื่องจากผู้ถือหุ้นและนักลงทุนได้รับข้อมูลเกี่ยวกับความยั่งยืนของบริษัทจึงเกิดความเชื่อมั่นใน

ศักยภาพของบริษัท สนับสนุนการด้าเนินงานของบริษัทต่อไปและท้าให้มูลค่าทางตลาดสูงขึ้นตามไป

ด้วย 

 

 5.2.2 อิทธิพลของประเภทอุตสาหกรรมที่มีผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนและผลการด้าเนินงาน 

ประเภทอุตสาหกรรมมีผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและ

ผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท กล่าวคือ ประเภทของอุตสาหกรรมที่ต่างกันไปมีอิทธิพลต่อ

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและส่งผลไปยังผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัทที่วัดจากมูลค่าทาง

ตลาด โดยทางผู้ท้าวิจัยยังพบว่า แม้ประเภทอุตสาหกรรมนั้นมีผลกระทบกับความสัมพันธ์ระหว่างการ

เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนกับผลการด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท แต่ผลกระทบนั้นเป็นไปในเชิงลบ 

ซึ่งแสดงถึงการที่ประเภทอุตสาหกรรมส่งผลให้ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและ

ผลการด้าเนินงานทางตลาดอ่อนลง โดยกลุ่มอุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคม

โดยตรงนั้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทา

ตลาดที่อ่อนกว่ากลุ่มอุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง ซึ่งผลลัพธ์นี้

สอดคล้องกับทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) ที่อธิบายถึงการเปิดเผยข้อมูลในเชิงลบนั้น

ท้าให้นักลงทุนและผู้ถือหุ้นขาดความเชื่อมั่นในการด้าเนินธุรกิจของบริษัทและท้าให้มูลค่าทางตลาด

ของบริษัทในตลาดทุนลดลง (Spence, 1973; ธกานต์ ชาติวงศ์, 2560) เนื่องจากการเปิดเผยข้อมูล

ความยั่งยืนนั้นครอบคลุมไปถึงการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการปฏิบัติตามกฎหมายและข้อพิพาททาง

กฎหมายทั้งในส่วนกฎหมายทั่วไป กฎหมายและข้อบังคับด้านสิ่งแวดล้อม ตลอดจนถึงข้อร้องเรียน

จากผู้มีส่วนได้เสีย แนวทางการจัดการแก้ไขปัญหาและต้นทุนในส่วนนี้ ซึ่งบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมที่

เป็นจุดสนใจสูง (High Profile Industry) หรืออุตสาหกรรมที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคม

โดยตรงที่เป็นการแบ่งกลุ่มอุตสาหกรรมของ Roberts (1992) มัทนชัย สุทธิพันธุ์ (2555) และมัทนชัย 

สุทธิพันธุ์, และคณะ (2566) ที่มีแรงกดดันทางสังคมสูง การด้าเนินธุรกิจที่มีความเสี่ยงสูงเกี่ยวกับ

กฎระเบียบ กระทบสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง และท้าให้เกิดข้อพิพาทที่จ้าเป็นต้องเปิดเผยข้อมูล

ให้ผู้มีส่วนได้ เสียทราบสูงกว่าอุตสาหกรรมที่ เป็นจุดสนใจต่้า  (Low Profile Industry) หรือ

อุตสาหกรรมที่ไม่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยตรง  ด้วยเหตุนี้จึงท้าให้ประเภท
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อุตสาหกรรมมีผลกระทบเชิงลบต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการ

ด้าเนินงานทางตลาดของบริษัท 

 อย่างไรก็ตามผู้ท้าวิจัยได้พบว่าประเภทอุตสาหกรรมนั้นไม่มีอิทธิพลต่อความสัมพันธ์ระหว่าง

การเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้าเนินงานทางการบัญชี กล่าวคือ ประเภทอุตสาหกรรมที่

ต่างกันไปไม่มีอิทธิพลต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและไม่ส่งผลไปยังผลการด้าเนินงานทางการ

บัญชี โดยผู้ท้าวิจัยสามารถสรุปได้ว่าผลลัพธ์สะท้อนถึงการที่ประเภทอุตสาหกรรมไม่ส่งผลกระทบใดๆ

ต่อความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและผลการด้า เนินงานทางการบัญชีทั้งการ

สนับสนุนความสัมพันธ์หรือท้าให้ความสัมพันธ์อ่อนลง เนื่องจากผลการด้าเนินงานที่เป็นก้าไรสุทธิของ

บริษัทไม่ได้รับผลกระทบเพียงแค่จากการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนเกี่ยวกับการปฏิบัติตามกฎหมาย 

ข้อพิพาททางกฎหมาย รวมถึงข้อร้องเรียนจากผู้มีส่วนได้เสียที่แตกต่างกันตามความเสี่ยงในการ

ด้าเนินธุรกิจในแต่ละประเภทอุตสาหกรรมเท่านั้น แต่ยังมีปัจจัยอ่ืนเข้ามาเกี่ยวข้องทั้งในด้านรายได้

จากการด้าเนินงานของบริษัทที่ครอบคลุมต้นทุนที่เกิดขึ้นในส่วนนี้ การบริหารต้นทุนในส่วนอื่นที่ดีขึ้น 

รวมถึงต้นทุนที่เกี่ยวกับข้อพิพาททางกฎหมายและการร้องเรียนที่ยังไม่เกิดขึ้นจริงในขณะนั้น โดยเป็น

เพียงการคาดการณ์หนี้สินที่อาจเกิดขึ้นในอนาคตที่ไม่แน่นอนและเปิดเผยข้อมูลให้ผู้มีส่วนได้เสียได้

รับรู้ว่าบริษัทอาจมีความเสี่ยงที่จะเกิดค่าใช้จ่ายและหนี้สินส่วนนี้ในอนาคต ซึ่งผลลัพธ์ดังกล่าว

สอดคล้องกับงานวิจัยของ Suttipun & Stanton (2012) ที่พบว่าประเภทอุตสาหกรรมไม่มี

ความสัมพันธ์กับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนด้านสิ่งแวดล้อมแต่กลับเป็นขนาดบริษัทที่ส่งผลกระทบ

ต่อการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนด้านสิ่งแวดล้อม และงานวิจัยของภัณฑิรา มณีไพรัตน์ (2562) ที่

พบว่าประเภทอุตสาหกรรมไม่มีผลต่ออัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทั้งในกลุ่มบริษัทที่ได้รับ

และไม่ได้รับการจัดอันดับหุ้นยั่งยืน  

 

5.3 ข้อจ ากัดและข้อเสนอแนะ 

 

 ในส่วนของข้อจ้ากัดและข้อเสนอแนะส้าหรับงานวิจัยในอนาคต ทางผู้ท้าวิจัยมีความเห็น

ดังต่อไปนี้ 

 1. กรอบการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน GRI Standards ที่งานวิจัยนี้ใช้เป็นเกณฑ์นั้นเป็น

กรอบ GRI Standards 2020 ซึ่งกรอบ GRI Standards มีการปรับปรุงและพัฒนาขึ้นไปอยู่สม่้าเสมอ 

งานวิจัยในอนาคตจึงอาจต้องมีการใช้กรอบ GRI Standards ที่ปรับปรุงและพัฒนาล่าสุดตามความ
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เหมาะสมในอนาคต เพ่ือให้สามารถประเมินการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนได้อย่างเหมาะสมสอดคล้อง

กับการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนของบริษัทที่มีการอ้างอิงกรอบ GRI Standards ที่ปรับปรุงและ

พัฒนาล่าสุด 

 2. เนื่องจากปัจจุบันตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการผลักดันให้บริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยให้ตระหนักถึงความส้าคัญของการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนและ
สนับสนุนให้มีการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงขึ้นและชัดเจนขึ้น โดยใช้กรอบ GRI Standards เป็น
แนวทางในการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืน เพราะตัวชี้วัดเข้าใจง่าย ไม่ซับซ้อน มีความเหมาะสมกับ
บริษัททุกประเภท ทุกขนาด และทุกอุตสาหกรรม รวมถึงค้านึงถึงความสนใจของผู้มีส่วนได้เสียทุก
กลุ่มอย่างแท้จริง จึงท้าให้ในอนาคตอาจมีบริษัทในประเทศไทยที่เปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนเพิ่มข้ึนและ
ได้รับการประเมินคะแนนการเปิดเผยข้อมูลความยั่งยืนที่สูงขึ้น 
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เกณฑ์คะแนน GRI Standard 2020 

 (1) ข้อมูลพื้นฐานการรายงาน (Universal Standards) 

การเปิดเผยข้อมูลตาม GRI Standard คะแนนการเปิดเผยข้อมูล 

GRI 101: Foundation 2016 หลักการที่ช่วย

พัฒนาขอบเขตเนื้อหาและคุณภาพของรายงาน

ความยั่ งยืน ให้ เป็นไปตามกรอบของ GRI 

Standard และตอบสนองต่อความคาดหวังของ

ผู้มีส่วนได้เสีย 

 

*หมายเหตุ หลักการที่เกี่ยวกับขอบเขตเนื้อหา 

ประกอบด้วย ความครอบคลุมถึ ง เนื้ อหา

เกี่ยวกับผู้มีส่วนได้ เสียและการตอบสนอง 

(Stakeholder Inclusiveness) เนื้อหาเก่ียวกับ

ความยั่งยืน (Sustainability Context) ความมี

สาระส้าคัญ (Materiality) และความครอบคลุม

ครบถ้วนของเนื้อหา (Completeness)  

- หลักการที่เกี่ยวกับคุณภาพรายงาน ประกอบด้วย 

ความถูกต้องครบถ้วน (Accuracy) ความสมดุล

ของเนื้อหาที่เปิดเผย(Balance) ความชัดเจน 

(Clarity) ส า ม า ร ถ เ ป รี ย บ เ ที ย บ ไ ด้  

(Comparability) ความน่าเชื่อถือ (Reliability) 

ความทันเวลา (Timeliness)  

1 คะแนน – มีการเปิดเผยว่าบริษัทมีการเปิดเผย

ข้ อมู ล ต าม เ กณฑ์ ก า ร จั ดก า รคว ามยั่ ง ยื น 

ตั ว อ ย่ า ง เ ช่ น  GRI Standard UN Global 

Compact  และ Sustainable Development 

Goals: SDGs เป็นต้น 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับเกณฑ์

การจัดการความยั่งยืน 

GRI 102: General Disclosures 2016 

เปิดเผยข้อมูลทั่วไปของบริษัท กลยุทธ์ของ

บริษัท จริยธรรมทางธุรกิจ การก้ากับดูแล ผู้มี

ส่วนได้เสีย และแนวทางในการรายงาน   

 

2 คะแนน - มีการเปิดเผยข้อมูลรายละเอียด

อธิบายถึงข้อมูลทั่วไปของบริษัท กลยุทธ์ของ

บริษัท จริยธรรมทางธุรกิจ การก้ากับดูแล ผู้มี

ส่วนได้เสีย และแนวทางในการรายงานอย่าง

ครบถ้วนทั้ง 6 ส่วน 
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การเปิดเผยข้อมูลตาม GRI Standard คะแนนการเปิดเผยข้อมูล 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลรายละเอียด

อธิบายถึงข้อมูลทั่วไปของบริษัท กลยุทธ์ของ

บริษัท จริยธรรมทางธุรกิจ การก้ากับดูแล ผู้มี

ส่วนได้เสีย และแนวทางในการรายงานเพียง

บางส่วนแต่ไม่ครบถ้วน กล่าวคือ เปิดเผยไม่ครบ

ทั้ง 6 ส่วน  

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับข้อมูล

ทั่วไปของบริษัท กลยุทธ์ของบริษัท จริยธรรมทาง

ธุรกิจ การก้ากับดูแล ผู้มีส่วนได้เสีย และแนวทาง

ในการรายงาน 

GRI 103: Management Approach 2016 

เปิด เผยข้อมูลวิ ธี การจัดการประเด็นที่ มี

สาระส้าคัญเกี่ยวกับความยั่งยืน ทั้งการอธิบาย

หัวข้อและขอบเขตประเด็นที่มีสาระส้าคัญ แนว

ทางการจัดการ และการประเมินแนวทางการ

จัดการ 

 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลรายละเอียดระบุ

ถึงประเด็นที่มีสาระส้าคัญเกี่ยวกับความยั่งยืน

อย่างชัดเจน ทั้งหัวข้อ ขอบเขตผลกระทบผู้มีส่วน

ได้เสีย และแนวทางการจัดการ 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับประเด็น

ที่มีสาระส้าคัญเกี่ยวกับความยั่งยืน โดยระบุเพียง

หัวข้อประเด็นสาระส้าคัญและไม่ได้ระบุ ใน

รายละเอียดอื่นเพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับ

ประเด็นที่มีสาระส้าคัญเกี่ยวกับความยั่งยืน 
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(2) ข้อมูลเฉพาะที่ครอบคลุมประเด็นเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดล้อม (Topic-specific 

Standards) 

การเปิดเผยข้อมูลตาม GRI Standard คะแนนการเปิดเผยข้อมูล 

GRI 200: การเปิดเผยข้อมูลด้านเศรษฐกิจ 

(Economic): 

GRI 201: Economic Performance 2016 ผล

ประกอบการทางเศรษฐกิจ ที่เกี่ยวกับการสร้าง

และกระจายมูลค่าทางเศรษฐกิจ ความเสี่ยง

และโอกาสจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพ

ภูมิอากาศ การก้าหนดแผนภาระผูกพันและ

แผนเกษียณอายุ รวมถึงเงินช่วยเหลือที่ได้รับ

จากรัฐบาล 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลตัวเลขผลการ

ด้าเนินธุรกิจของบริษัท รวมถึงข้อมูลการสร้าง

มูลค่าและกระจายการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่าง

ยั่งยืน 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเพียงตัวเลขผล

การด้าเนินธุรกิจของบริษัท 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับผล

การด้าเนินธุรกิจของบริษัทและการสร้างมูลค่า

และกระจายการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างยั่งยืน 

GRI 202: Market Presence 2016 การมีอยู่

ของตลาด ที่เกี่ยวกับอัตราส่วนระดับค่าจ้าง

แรงงานตามเพศเปรียบเทียบกับค่าแรงขั้นต่้าใน

พ้ืนที่จังหวัด และสัดส่วนของผู้บริหารระดับสูง

ที่ได้รับการว่าจ้างจากชุมชนท้องถิ่น  

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลทั้งอัตราส่วน

ระดับค่าจ้างแรงงานตามเพศเปรียบเทียบกับ

ค่าแรงขั้นต่้าในพ้ืนที่จังหวัด และสัดส่วนของ

ผู้บริหารระดับสูงที่ได้รับการว่าจ้างจากชุมชน

ท้องถิ่นท้ัง 2 ส่วน 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลอัตราส่วนระดับ

ค่าจ้างแรงงานตามเพศเปรียบเทียบกับค่าแรงขั้น

ต่้าในพ้ืนที่จังหวัด หรือสัดส่วนของผู้บริหาร

ระดับสูงที่ได้รับการว่าจ้างจากชุมชนท้องถิ่นเพียง

อย่างใดอย่างหนึ่ง 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

อัต ร าส่ ว นร ะดั บค่ า จ้ า ง แร ง ง านตาม เพศ
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เปรียบเทียบกับค่าแรงขั้นต่้าในพ้ืนที่จังหวัด และ

สัดส่วนของผู้บริหารระดับสูงที่ได้รับการว่าจ้าง

จากชุมชนท้องถิ่น 

GRI 203: Indirect Economic Impacts 2016 

ผลกระทบทางเศรษฐกิจโดยอ้อม ที่เกี่ยวกับการ

ลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานและบริการที่เป็น

ส า ธ า ร ณ ป ร ะ โ ย ช น์  (Infrastructure 

investments and service supported) และ

ผ ล ก ร ะ ท บ ท า ง เ ศ ร ษ ฐ กิ จ โ ด ย อ้ อ ม ที่ มี

สาระส้าคัญ  

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการ

ลงทุนสนับสนุนในโครงสร้างพ้ืนฐานและมุ่งเน้น

ให้สาธารณะชนได้รับประโยชน์ โดยมุ่ งเน้น

มุ่งเน้นสร้างเครือข่ายความร่วมมือและวางตัวเป็น

กลางทางการเมือง 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ลงทุนสนับสนุนโครงสร้างพ้ืนฐานและมุ่งเน้นให้

สาธารณะชนได้รับประโยชน์ 

GRI 204: Procurement Practices 2016 

แนวทางปฏิบัติในการจัดซื้อจัดจ้าง ที่พิจารณา

เกี่ยวกับการจ่ายของผู้จัดจ้าหน่ายในท้องถิ่น 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยมีการเปิดเผยข้อมูล

เกี่ยวกับนโยบายการบริหารงานจัดซื้อจัดจ้างอ

ย่างยั่งยืน การพัฒนาโครงการการจัดซื้อจัดจ้าง 

4.0 รวมถึงข้อมูลตัวเลขการบริหารต้นทุนการ

จัดซื้อจัดจ้างและงบประมาณในการจัดซื้อจัดจ้าง 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การบริหารงานจัดซื้อจัดจ้างอย่างยั่งยืน โดยมี

กระบวนการคัดเลือกคู่ค้าที่โปร่งใสและเป็นธรรม 

และไม่ได้อธิบายในรายละเอียดอื่นเพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับแนว

ทางการปฏิบัติในการจัดซื้อจัดจ้าง 

GRI 205: Anti-corruption 2016 การต่อต้าน

การทุจริตคอร์รัปชั่น ที่เกี่ยวกับการประเมิน

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การป้องกันและต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชั่น การ
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ความเสี่ยงด้านการทุจริตคอร์รัปชั่น การสื่อสาร

และการอบรมเกี่ยวกับนโยบายและขั้นตอนการ

ต่อต้ านการคอร์รัปชั่น  รวมทั้ งการยืนยัน

เหตุการณ์การคอร์รัปชั่นและการจัดการ 

มีส่ วนร่ วมต่อต้ านการทุจริ ตคอร์ รัปชั่นกับ

หน่วยงานก้ากับดูแลหรือคู่ค้า และการประเมิน

ความเสี่ยงด้านการทุจริตคอร์รัปชั่น ช่องทางการ

แจ้งเบาะแสและกระบวนการจัดการข้อร้องเรียน

และแจ้งเบาะแส ตลอดจนถึงการเปิดเผยข้อมูล

ตัวเลขเกี่ยวกับการต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชั่น 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การป้องกันและต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชั่น แต่

ไม่ได้อธิบายในรายละเอียดอื่นเพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชั่น 

GRI 206: Anti-competitive Behavior 2016 

พฤติกรรมต่อต้านการแข่งขัน  ที่ พิจารณา

เกี่ยวกับการด้าเนินการทางกฎหมายส้าหรับ

พฤติกรรมต่อต้านการแข่งขัน และพฤติกรรมที่

มีลักษณะเป็นการผูกขาด 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การแข่งขันทางการค้า (Anti-Trust Policy) ที่

เกี่ยวกับการด้าเนินการแข่งขันกันอย่างเป็นธรรม

และไม่มีการกีดกันทางการค้า 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

นโยบายการแข่งขันทางการค้า 

GRI 207: Tax 2019 ภาษี ที่เกี่ยวกับภาษี การ

ก้ากับดูแลและควบคุมภาษี และการบริหาร

ความเสี่ยง ประเด็นภาษีที่เกี่ยวข้องกับผู้มีส่วน

ได้เสียและการบริหารจัดการประเด็นภาษีนั้น 

รวมถึงการรายงานภาษีรายประเทศ  

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับแนว

ทางการบริหารจัดการด้านภาษีอย่างถูกต้องและ

สอดคล้องกับกฎหมายที่เกี่ยวข้อง ข้อมูลตัวเลข

เกี่ยวกับด้านภาษี รวมถึงการบริหารความเสี่ยง

ประเด็นภาษีที่เก่ียวข้อง 
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1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการ

บริหารความเสี่ยงประเด็นภาษีท่ีเกี่ยวข้อง 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับแนว

ทางการบริหารจัดการและการบริหารความเสี่ยง

ด้านภาษ ี

GRI 300: การเปิดเผยข้อมูลด้านสิ่งแวดล้อม 

(Environmental):  

GRI 301: Materials 2016 วัสดุ ที่ประกอบด้วย

วัสดุที่ใช้ในการผลิตตามน้้าหนักหรือปริมาตร 

วัสดุที่ใช้ในการผลิตที่มาจากวัสดุน้ากลับไปแปร

สภาพใหม่ (Recycle) รวมทั้งผลิตภัณฑ์และ

บรรจุภัณฑ์ที่สามารถน้ากลับมาใช้ใหม่ 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลโครงการการใช้

วัสดุของบริษัท ตัวเลขผลด้าเนินการใช้วัสดุของ

บริษัท ปริมาณการใช้วัสดุ  และข้อมูลการน้าวัสดุ

มาใช้ซ้้า (Reuse) และการน้าวัสดุกลับไปแปร

สภาพใหม่ (Recycle) อย่างชัดเจน รวมถึงแสดง

แนวโน้มการใช้วัสดุของบริษัทท่ีลดลง 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

หรือโครงการเกี่ยวกับการใช้วัสดุของบริษัทใน

ภาพรวมไม่ได้ระบุรายละเอียดอื่นเพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ใช้วัสดุของบริษัท 

GRI 302: Energy 2016 พลังงาน ที่พิจารณา

ประกอบด้วย การใช้พลังงานภายในองค์กร 

การใช้พลังงานภายนอกขององค์กร ความ

เข้มข้นการใช้พลังงาน การลดการใช้พลังงาน 

และการลดความต้องการใช้พลังงานของ

ผลิตภัณฑ์และบริการ 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลโครงการลดการ

ใช้พลังงาน ตัวเลขผลด้าเนินการใช้พลังงานของ

บริษัท ปริมาณการใช้พลังงาน  และความเข้มข้น

การใช้พลังงานอย่างชัดเจน รวมถึงแสดงแนวโน้ม

การใช้พลังงานของบริษัทที่ลดลงและสถิติการจัด

การพลังงาน 
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1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

หรือโครงการเกี่ยวกับการใช้พลังงานของบริษัท

ในภาพรวมไม่ได้ระบุรายละเอียดอื่นเพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ใช้พลังงานของบริษัท 

GRI 303: Water and Effluents 2018 น้้าและ

น้้าเสีย ที่พิจารณาถึงการใช้แหล่งน้้าร่วมกัน 

การจัดการผลกระทบของน้้าเสีย การใช้น้้าจาก

แหล่งภายนอก ปริมาณน้้าที่ปล่อยออกจาก

องค์กร และปริมาณน้้าที่ใช้ 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลโครงการก้าจัด

น้้าเสียและประหยัดการใช้น้้าของบริษัท ตัวเลข

ผลด้าเนินการใช้น้้าของบริษัท ปริมาณการใช้น้้า  

และความเข้มข้นการใช้น้้าอย่างชัดเจน รวมถึง

แสดงแนวโน้มการใช้น้้าของบริษัทที่ลดลงและ

สถิติการจัดการน้้าและน้้าเสีย  

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

หรือโครงการเกี่ยวกับการใช้แหล่งน้้าของบริษัท

ในภาพรวมไม่ได้ระบุรายละเอียดอื่นเพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ใช้แหล่งน้้าของบริษัท 

GRI 304: Biodiversity 2016 ความหลากหลาย

ทางชีวภาพ โดยพิจารณาสถานที่ปฏิบัติงานทั้ง

พ้ืนที่มีความหลากหลายทางชีวภาพที่ได้รับการ

คุ้มครองและไม่ได้รับการคุ้มครอง ผลกระทบ

ของการด้าเนินงานองค์กรที่ส่งผลต่อความ

หลากหลายทางชีวภาพ การปกป้องและฟ้ืนฟู

พ้ืนที่ที่มีความหลากหลายทางชีวภาพ รวมทั้ง

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การให้ความส้าคัญ ปกป้องและฟ้ืนฟูความ

หลากหลายทางชีวภาพ ข้อมูลตัวเลขเกี่ยวกับผล

การด้าเนินงานด้านการอนุรักษ์และฟ้ืนฟูพ้ืนที่

ความหลากลายทางชีวภาพ และโครงการ

เกี่ ย วกับการอนุ รั กษ์ และ ฟ้ืน ฟู พ้ืนที่ ค ว าม

หลากหลายทางชีวภาพ 
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การด้าเนินงานขององค์กรที่ส่งผลกระทบต่อ

สิ่งมีชีวิตที่ได้รับการอนุรักษ์ 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การให้ความส้าคัญ ปกป้องและฟ้ืนฟูความ

หลากหลายทางชีวภาพโดยภาพรวม แต่ไมได้

อธิบายถึงข้อมูลตัวเลขและโครงการที่เกี่ยวกับ

ความหลากหลายทางชีวภาพ 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

นโยบายการให้ความส้าคัญ ปกป้องและฟ้ืนฟู

ความหลากหลายทางชีวภาพ  

GRI 305: Emissions 2016 การปล่อยมลภาวะ 

ประกอบด้วย การปล่อยก๊าซเรือนกระจกทั้ง

ทางตรง ทางอ้อม และทางอ้อมอ่ืน ระดับของ

การปล่อยก๊าซเรือนกระจก การลดการปล่อย

ก๊าซเรือนกระจก การปล่อยสารท้าลายชั้น

บรรยากาศ และการปล่อยมลภาวะทางอากาศ

อ่ืนๆ 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลโครงการลดการ

ปล่อยก๊าซเรือนกระจกของบริษัท ตัวเลขผล

ด้าเนินการปล่อยก๊าซเรือนกระจกของบริษัท 

ปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจก  และความ

เข้มข้นการปล่อยก๊าซเรือนกระจกอย่างชัดเจน 

รวมถึงแสดงแนวโน้มการปล่อยก๊าซเรือนกระจก

ของบริษัทที่ลดลงและสถิติการการปล่อยก๊าซ

เรือนกระจก  

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

หรือโครงการเกี่ยวกับการปล่อยก๊าซเรือนกระจก

ของบริษัทในภาพรวมไม่ได้ระบุรายละเอียดอ่ืน

เพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ปล่อยก๊าซเรือนกระจกของบริษัท 

GRI 306: Waste 2020 สิ่งปฏิกูลและของเสีย 

ประกอบด้วย การก่อให้ เกิดของเสียและ

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลโครงการจัดการ

ขยะและของเสียของบริษัท กระบวนการจัดการ
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ผลกระทบจากของเสีย การจัดการผลกระทบที่

เกิดจากของเสีย สิ่งปฏิกูลและของเสียที่เกิดขึ้น 

สิ่งปฏิกูลและของเสียที่เกิดจากการก้าจัดขยะ

มูลฝอย รวมถึงสิ่งปฏิกูลและของเสียที่น้าไป

ด้าเนินการก้าจัด 

ของเสีย ตัวเลขผลด้าเนินการจัดการขยะและของ

เสียของบริษัท และปริมาณขยะที่เกิดขึ้นอย่าง

ชัดเจน รวมถึงแสดงแนวโน้มปริมาณขยะที่

เกิดขึ้นของบริษัทที่ลดลงและสถิติการจัดการขยะ

และของเสีย  

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

หรือโครงการเกี่ยวกับการก่อให้เกิดของเสียและ

ขยะของบริษัทในภาพรวมไม่ได้ระบุรายละเอียด

อ่ืนเพิม่เติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ก่อให้เกิดของเสียและขยะของบริษัท 

GRI 307: Environmental Compliance 

2016 ก า ร ป ฏิ บั ติ ต า ม ข้ อ ก้ า ห น ด ด้ า น

สิ่งแวดล้อม ที่จะพิจารณาถึงผลกระทบของการ

ไม่ปฏิบัติตามข้อก้าหนดด้านสิ่งแวดล้อมที่ส่งผล

ต่อองค์กรทั้งที่เป็นค่าปรับและบทลงโทษอ่ืน 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลการปฏิบัติตาม

กฎหมายและข้อก้าหนดด้านสิ่งแวดล้อม รวมทั้ง

ข้อมูลตัวเลขเกี่ยวกับการไม่ปฏิบัติตามข้อก้าหนด

ด้านสิ่งแวดล้อม 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเพียงการปฏิบัติ

ตามกฎหมายและข้อก้าหนดด้านสิ่งแวดล้อม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ปฏิ บั ติ ต ามกฎหมายและข้ อ ก้ า หนดด้ า น

สิ่งแวดล้อม 

GRI 308: Supplier Environmental 

Assessment 2016 การประเมินการจัดการ

สิ่งแวดล้อมของผู้จัดจ้าหน่าย ประกอบด้วย ผู้

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลตัวเลขผลการ

บริ ห า ร จั ด ก ารห่ ว ง โ ซ่ อุ ปทานของบริ ษั ท 

โดยเฉพาะแสดงถึงข้อมูลการผ่านเกณฑ์การ
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จัดจ้าหน่ายรายใหม่ที่ผ่านการคัดกรองตาม

เกณฑ์ด้านสิ่งแวดล้อมและผลกระทบเชิงลบต่อ

สิ่งแวดล้อมในห่วงโซ่อุปทานและการจัดการ

ผลกระทบนั้น 

คัด เลือกด้านความยั่ งยืนของคู่ค้าหรือผู้ จั ด

จ้าหน่าย 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการผ่าน

เกณฑ์การคัดเลือกด้านความยั่งยืนของคู่ค้าหรือผู้

จั ด จ้ า หน่ า ย  แต่ ไ ม่ ไ ด้ อ ธิ บ า ย เ พ่ิ ม เ ติ ม ใ น

รายละเอียดอื่น 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ผ่านเกณฑ์การคัดเลือกด้านความยั่งยืนขิงคู่ค้า

หรือผู้จัดจ้าหน่าย 

GRI 400: กา ร เปิ ด เ ผยข้ อ มูลด้ า นสั ง คม 

(Social): 

GRI 401: Employment 2016 การจ้ า ง งาน 

ประกอบด้วย การจ้างพนักงานใหม่และการ

หมุนเวียนของพนักงาน สวัสดิการที่มอบให้

เพียงพนักงานประจ้า และการลาเพ่ือเลี้ยงดู

บุตร  

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลสวัสดิการของ

พนักงาน โครงการเสริมสร้างความผูกพันของ

บุคลากรที่มีต่อบริษัท รวมถึงแสดงภาพรวมผล

การจูงใจและรักษาบุคลากรทั้งข้อมูลตัวเลขอัตรา

การจ้างงานบุคลากรและอัตราการออกจากงาน

ของบุคลากร ตลอดจนถึงเปิดเผยข้อมูลสถิติผล

ด้าเนินงานการจูงใจและการรักษาบุคลากร   

 

1 คะแนน - มีการเปิดเผยเพียงข้อมูลสวัสดิการ

ของพนักงาน หรือโครงการเสริมสร้างความ

ผูกพันของบุคลากรที่มีต่อบริษัท โดยไม่ได้ระบุ

ข้อมูลอัตราการจ้างงานและอัตราการออกจาก

งาน 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

จ้างงานและสวัสดิการของพนักงาน 
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GRI 402: Labor/Management Relations 

2016 แรงงานสัมพันธ์ที่ ให้ความส้าคัญกับ

ความสัมพันธ์ระหว่างฝ่ายบริหารและฝ่าย

พนักงาน ที่พิจารณาถึงระยะเวลาขั้นต่้าในการ

แจ้งเตือนพนักงานก่อนเกิดการเปลี่ยนแปลง

เกี่ยวกับการด้าเนินงาน การคุ้มครองสิทธิ

พนักงานหรือแรงงาน การเลิกจ้าง การเจรจา

ต่อรอง และข้อพิพาทแรงงาน 

1 คะแนน  - มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

แรงงานสัมพันธ์ในส่วนของระยะเวลาขั้นต่้าใน

การแจ้งเตือนพนักงานก่อนเกิดการเปลี่ยนแปลง

เกี่ยวกับการด้าเนินงานและเงินชดเชยเลิกจ้าง 

การปฏิบัติตามกฎหมายคุ้มครองแรงงาน หรือข้อ

พิพาทแรงงานอย่างใดอย่างหนึ่ง 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

นโยบายแรงงานสัมพันธ์ทั้งระยะเวลาขั้นต่้าใน

การแจ้งเตือนพนักงานก่อนเกิดการเปลี่ยนแปลง

เกี่ยวกับการด้าเนินงาน การปฏิบัติตามกฎหมาย

คุ้มครองแรงงาน และข้อพิพาทแรงงาน 

GRI 403: Occupational Health and Safety 

2018 อ าชี ว อน ามั ย แล ะคว ามปลอดภั ย 

ประกอบด้วย ระบบการจัดการอาชีวอนามัย

และความปลอดภัย การระบุความเสี่ยง การ

ประเมินความเสี่ยงและการสอบสวนเหตุการณ์ 

การบริการอาชี วอนามัย  การมีส่ วนร่ วม 

ปรึกษาหารือและการสื่อสารของพนักงาน

เกี่ยวกับอาชีวอนามัยและความปลอดภัย การ

ฝึกอบรมเกี่ยวกับอาชีวอนามัยและความ

ปลอดภัย การส่งเสริมสุขภาพของพนักงาน การ

ป้องกันและลดผลกระทบจากด้านอาชีวอนามัย

และความปลอดภัย การประยุกต์ใช้ระบบการ

จัดการอาชีวอนามัยและความปลอดภัยใน

องค์กร การบาดเจ็บจากการท้างาน ตลอด

จนถึงการป่วยจากการท้างาน 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลตัวเลขสถิติผล

ด้าเนินงานด้านอาชีวอนามัยและความปลอดภัย 

นโยบายและแนวทางการบริหารจัดการด้านอาชี

วอนามัยและความปลอดภัย การฝึกออบรมสร้าง

จิตส้านึกด้านความปลอดภัยและอาชีวอนามัย 

การประเมินความเสี่ยงด้านอาชีวอนามัยและ

ความปลอดภัย รวมทั้ งอธิบายถึง โครงการ

เกี่ยวกับความเป็นอยู่ท่ีดีของพนักงาน 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

และแนวทางการบริหารจัดการด้านอาชีวอนามัย

และความปลอดภัย การฝึกอบรมสร้างจิตส้านึก

ด้านความปลอดภัยและอาชีวอนามัย  การ

ประเมินความเสี่ยงด้านอาชีวอนามัยและความ
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ปลอดภัย แต่ไม่ได้เปิดเผยข้อมูลตัวเลขด้านอาชี

วอนามัยและความปลอดภัย 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับอาชี

วอนามัยและความปลอดภัย 

GRI 404: Training and Education 2016 การ

ฝึกอบรมและการศึกษา ที่พิจารณาถึงชั่วโมง

การฝึกอบรมเฉลี่ยต่อปีต่อคนของพนักงาน 

โครงการยกระดับทักษะชองพนักงานและ

โครงการความช่วยเหลือในช่วงเปลี่ยนผ่าน 

(Transition Assistance Program) รวมถึงร้อย

ละของพนักงานที่มีผลการด้าเนินงานตามปกติ

และการทบทวนการพัฒนาในเส้นทางอาชีพ 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลโครงการเกี่ยวกับ

การฝึกอบรมบุคลากร ข้อมูลตัวเลขผลการพัฒนา

บุคลากรของบริษัท สถิติผลด้าเนินงานการพัฒนา

บุคลากร ตลอดจนถึงการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับ

ระบบการบริ หา รผลการด้ า เ นิ น ง านด้ าน

ทรัพยากรบุคคลและผลการประเมินบุคลากรของ

บริษัท 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเพียงโครงการ

เกี่ยวกับการฝึกอบรมบุคลากร รวมถึงระบบการ

บริหารผลการด้าเนินงานด้านทรัพยากรบุคคล

และผลการประเมินบุคลากรของบริษัท แต่ไม่ได้

เปิดเผยข้อมูลตัวเลขผลและสถิติการพัฒนา

บุคลากร 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ฝึกอบรมบุคลากร 

GRI 405: Diversity and Equal Opportunity 

2016 ความหลากหลายและความเท่าเทียมกัน 

ที่พิจารณาถึงความหลากหลายของหน่วยงาน

ก้ากับดูแลและพนักงาน รวมถึงอัตราเงินเดือน

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การปฏิบัติต่อผู้มีส่วนได้เสียด้วยความเป็นธรรม

และเท่าเทียมกัน รวมทั้งการแสดงข้อมูลตัวเลข

สัดส่วนเพศของพนักงานทั้งตามระดับต้าแหน่ง

งาน ตามสัญญาจ้างงาน และเกณฑ์อ่ืน 
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และค่าตอบแทนพ้ืนฐานของพนักงานหญิงต่อ

พนักงานชาย 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

การปฏิบัติต่อผู้มีส่วนได้เสียด้วยความเป็นธรรม

และเท่าเทียมกันในภาพรวม แต่ไม่ได้เปิดเผย

ข้อมูลในรายละเอียดอื่น   

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

ความหลากหลายและความเท่าเทียม 

GRI 406: Non-discrimination 2016 การ ไม่

เลือกปฏิบัติ ซึ่งพิจารณาถึงเหตุการณ์การเลือก

ปฏิบัติและแนวทางการแก้ไขเหตุการณ์นั้น 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

สิทธิมนุษยชนและหลักปฏิบัติทางธุรกิจ รวมถึง

ผลการด้าเนินงานเกี่ยวกับการไม่เลือกปฏิบัติและ

สิทธิมนุษยชน 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

สิทธิมนุษยชนและหลักปฏิบัติทางธุรกิจเท่านั้น 

โดยไม่ได้เปิดเผยเกี่ยวกับผลการด้าเนินงานการไม่

เลือกปฏิบัติของบริษัท 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ไม่เลือกปฏิบัติของบริษัท 

GRI 407: Freedom of Association and 

Collective Bargaining 2016 เสรีภาพในการ

สมาคมและสิทธิในการร่วมเจรจาต่อรอง ที่

พิจารณาถึงผู้มีส่วนได้เสียที่มีความเสี่ยงอาจถูก

ละเมิดสิทธิเสรีภาพในการสมาคมและการร่วม

เจรจาต่อรอง 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลแนวทางการ

เปิดเผยข้อมูลและการสื่อสารที่ เกี่ยวกับการ

แลกเปลี่ยนข้อมูล การตอบค้าถามผ่านช่องทาง

อิเล็กทรอนิกส์ และการรับข้อร้องเรียน เบาะแส 

หรือรับฟังความคิดเห็นของผู้มีส่วนได้เสีย  
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0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

เสรีภาพในการสมาคมและสิทธิในการร่วมเจรจา

ต่อรอง 

GRI 408: Child Labor 2016 แรงงานเด็ก โดย

จะพิจารณาถึงการด้าเนินงานและผู้จัดจ้าหน่าย

ที่มีความเสี่ยงสูงเก่ียวกับการใช้แรงงานเด็ก 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลหลักการปฏิบัติ

เกี่ยวกับสิทธิเด็ก (Children’s Rights) 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

หลักการปฏิบัติเกี่ยวกับสิทธิเด็ก 

GRI 409: Forced or Compulsory Labor 

2016 แรงงานเกณฑ์หรือแรงงานบังคับ ที่

พิจารณาถึงการด้าเนินงานและผู้จัดจ้าหน่ายที่มี

ความเสี่ยงสูงเกี่ยวกับการใช้แรงงานเกณฑ์หรือ

แรงงานบังคับ 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับความ

เสี่ยงด้านแรงงานเกณฑ์หรือแรงงานบังคับ 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

ความเสี่ยงด้านแรงงานเกณฑ์หรือแรงงานบังคับ 

GRI 410: Security Practices 2016 แนวทาง

ปฏิบัติด้านความปลอดภัย ที่จะค้านึงถึงการ

ได้รับการฝึกอบรมของเจ้าหน้าที่รักษาความ

ปลอดภัยเกี่ยวกับนโยบายและขั้นตอนด้านสิทธิ

มนุษยชน 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลสิทธิมนุษยชน

และหลักปฏิบัติทางธุรกิจที่ เกี่ยวกับด้านการ

จัดการรักษาความปลอดภัยและการคุ้มครองสิทธิ

มนุษยชน 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

แนวทางปฏิบัติด้านความปลอดภัย 

GRI 411: Rights of Indigenous People 

2016 สิทธิของชนพ้ืนเมือง ที่ค้านึงถึงเหตุการณ์

การละเมิดสิทธิของชนพ้ืนเมือง 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลถึงการเคารพ

ขนบธรรมเนียมประเพณีและวัฒนธรรมท้องถิ่น

ของแต่ละประเทศท่ีบริษัทเข้าไปด้าเนินธุรกิจ 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับสิทธิ

ของชนพ้ืนเมืองที่บริษัทเข้าไปด้าเนินธุรกิจ 
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GRI 412: Human Rights Assessment 2016 

การประเมินสิทธิมนุษยชน ประกอบด้วย การ

ตรวจสอบการด้าเนินงานเกี่ยวกับสิทธิมนุษยชน

หรือการประเมินผลผลกระทบ การฝึกอบรม

พนักงานเกี่ยวกับนโยบายหรือขั้นตอนด้านสิทธิ

มนุษยชน และข้อตกลงการลงทุนหรือสัญญา

ส้าคัญที่ค้านึงถึงสิทธิมนุษยชนหรือผ่านการคัด

กรองเก่ียวกับสิทธิมนุษยชน 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

สิทธิมนุษยชนและหลักปฏิบัติทางธุรกิจ รวมถึง

ผลการด้าเนินงานตามนโยบายและแนวปฏิบัติ

เกี่ยวกับสิทธิมนุษยชน  

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

สิทธิมนุษยชนและหลักปฏิบัติ ทางธุ รกิจ ใน

ภาพรวม โดยไม่ได้เปิดเผยถึงข้อมูลผลด้าเนินงาน

ตามนโยบายด้านสิทธิมนุษยชนของบริษัท 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับสิทธิ

มนุษยชน 

GRI 413: Local Communities 2016 ชุมชน

ท้องถิ่น ซึ่งเก่ียวกับการด้าเนินงานร่วมกับชุมชน 

การประเมินผลผลกระทบและโครงการพัฒนา

ชุมชน รวมถึงการด้าเนินงานที่มีผลกระทบทาง

ลบต่อชุมชนท้องถิ่นทั้งที่เกิดขึ้นจริงและอาจ

เกิดข้ึนจริง  

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการมี

ส่วนร่วมกับชุมชนและสังคมทั้งนโยบาย โครงการ

เกี่ ย วกับการช่ วย เหลื อสั งคม  และการ ให้

ความส้าคัญกับคนพิการและผู้ที่ต้องการโอกาสใน

สังคม ตลอดจนถึงข้อมูลตัวเลขต้นทุนสนับสนุน

การมีส่วนร่วมกับชุมชนและสังคม 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการมี

ส่วนร่วมกับชุมชนและสังคมเพียงโครงการ

เกี่ ย วกับการช่ วย เหลื อสั งคม  และการ ให้

ความส้าคัญกับคนพิการและผู้ที่ต้องการโอกาสใน

สังคม โดยไม่ได้เปิดเผยในรายละเอียดอื่นเพ่ิมเติม 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

มีส่วนร่วมกับชุมชนของบริษัท 
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GRI 414: Supplier Social Assessment 

2016 การประเมินทางสังคมของผู้จัดจ้าหน่าย 

ประกอบด้วย ผู้จัดจ้าหน่ายรายใหม่ที่ผ่านการ

คัดกรองจากเกณฑ์ทางสังคม และผลกระทบ

ทางลบจากห่วงโซ่อุปทานและการด้าเนินการ

แก้ไข 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลตัวเลขผลการ

บริ ห า ร จั ด ก ารห่ ว ง โ ซ่ อุ ปทานของบริ ษั ท 

โดยเฉพาะแสดงถึงข้อมูลการผ่านเกณฑ์การ

คัด เลือกด้านความยั่ งยืนของคู่ค้าหรือผู้ จั ด

จ้าหน่าย 

 

1 คะแนน  – มีการเปิดเผยเพียงข้อมูลการผ่าน

เกณฑ์การคัดเลือกด้านความยั่งยืนของคู่ค้าหรือผู้

จัดจ้าหน่าย 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ผ่านเกณฑ์การคัดเลือกด้านความยั่งยืนของคู่ค้า

หรือผู้จัดจ้าหน่าย 

GRI 415: Public Policy 2016 น โ ย บ า ย

สาธารณะ โดยพิจารณาจากการสนับสนุนทาง

การเมือง 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับการ

สนับสนุนกิจกรรมทางการเมืองและการวางตัว

เป็นกลางทางการเมือง รวมถึงการสนับสนุนงาน

ด้านการพัฒนาอย่างยั่งยืน 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

สนับสนุนกิจกรรมทางการเมืองของบริษัท 

GRI 416: Customer Health and Safety 

2016 สุขภาพและความปลอดภัยของลูกค้า 

ประกอบด้วย การประเมินผลกระทบด้าน

สุขภาพและความปลอดภัยของผลิตภัณฑ์และ

บริการ และเหตุการณ์ที่ไม่ปฏิบัติตามเกี่ยวกับ

ด้านสุขภาพและความปลอดภัยชองผลิตภัณฑ์

และบริการ 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลผลการรับรอง

มาตรฐาน เกี่ ยวกับด้ านสุ ขภาพและความ

ปลอดภัย  นโยบายด้ านสุ ขภาพและความ

ปลอดภัยของผลิตภัณฑ์และบริการ ตลอดจนถึง

การประเมินผลและติดตามข้อร้องเรียนจากการ

ละเมิดข้อก้าหนดเรื่องสุขภาพและความปลอดภัย 
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1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

ด้านสุขภาพและความปลอดภัยของผลิตภัณฑ์

และบริการ แต่ไม่ได้ระบุถึงการรับรองมาตรฐาน

และการประเมินผลเกี่ยวกับด้านสุขภาพและ

ความปลอดภัย 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

สุขภาพและความปลอดภัยของลูกค้า 

GRI 417: Marketing and Labeling 2016 

การตลาดและการติดป้ายฉลาก ประกอบด้วย 

ข้อก้าหนดเกี่ยวกับข้อมูลของผลิตภัณฑ์และ

บริการและการติดป้ายฉลาก เหตุการณ์การไม่

ปฏิบัติตามข้อก้าหนดเกี่ ยวกับข้อมูลของ

ผลิตภัณฑ์และบริการ และการติดป้ายฉลาก 

รวมถึงเหตุการณ์การไม่ปฏิบัติตามข้อก้าหนด

เกี่ยวกับการสื่อสารการตลาด  

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับแนว

ปฏิบัติการด้านการตลาดและการติดฉลาก 

รวมทั้งอธิบายถึงช่องทางติดต่อและผลการ

ร้องเรียนเกี่ยวกับประเด็นการตลาดและการติด

ป้ายฉลาก 

 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับแนว

ปฏิบัติการด้านการตลาดและการติดฉลากเพียง

เท่านั้น โดยไม่ได้อธิบายถึงช่องทางติดต่อและผล

การร้องเรียนเกี่ยวกับการตลาดและการติดป้าย

ฉลาก 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

การตลาดและการติดป้ายฉลาก 

GRI 418: Customer Privacy 2016 ความเป็น

ส่วนตัวของลูกค้า โดยพิจารณาจากข้อร้องเรียน

ที่พิสูจน์ได้เกี่ยวกับการละเมิดความเป็นส่วนตัว

ของลูกค้าและการสูญหายของข้อมูลลูกค้า 

2 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

ความมั่นคงของข้อมูลและการรักษาความเป็น

ส่วนตัวของข้อมูล รวมถึงข้อมูลตัวเลขของการ

ร้องเรียนข้อมูลเกี่ยวกับการรั่วไหลข้อมูลความ

เป็นส่วนตัวของลูกค้า 
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1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับนโยบาย

ความมั่นคงของข้อมูลและการรักษาความเป็น

ส่วนตัวของข้อมูลในภาพรวมเพียงเท่านั้น 

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับ

ความเป็นส่วนตัวของลูกค้า 

GRI 419: Socioeconomic Compliance 

2016 การปฏิบัติตามกฎหมายทางสังคมและ

เศรษฐกิจ ที่พิจารณาจากการไม่ปฏิบัติตาม

กฎหมายและข้อบังคับของสังคมและพ้ืนที่

เศรษฐกิจนั้น 

1 คะแนน – มีการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับประเด็น

การปฏิบัติตามกฎหมายทางสังคมและเศรษฐกิจ

ทั้ ง แ น ว ท า ง ป ฏิ บั ติ แ ล ะ ก า ร ติ ด ต า ม ผ ล 

ตัวอย่างเช่น กฎหมายคุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคลที่

เป็นการคุ้มครองสิทธิของผู้มีส่วนได้เสีย โดย

บริษัทได้มีการเปิดเผยถึงแนวทางการปฏิบัติและ

การติดตามผลประเด็นการคุ้มครองข้อมูลส่วน

บุคคล เป็นต้น  

 

0 คะแนน – ไม่มีการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับการ

ปฏิบัติตามกฎหมายทางสังคมและเศรษฐกิจ 

 
 



 
 

ประวัติผู้ว ิจัย 
 

ประวัติผู้วิจัย 
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