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บทคดัยอ่ 

 
 การศึกษาครัง้นี้ มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างดัชนีการเปิดเผยข้อมูล
สิง่แวดล้อมกบัผลการด าเนินงานของบริษัท โดยเลือกกลุ่มตัวอย่างเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์ พ.ศ. 2557 จ านวน 340 บริษัท ซึ่งยกเว้นบรษิัทกลุ่มธุรกจิการเงนิและบรษิัทประกนัภัย 
ทรสัต์และกองทุนรวม ผูศ้กึษาไดใ้ชว้ธิวีเิคราะหเ์นื้อหาสาระ (Content Analysis Method) โดยการนับ
จ านวนค าจากข้อมูลที่เปิดเผยในรายงานประจ าปี และค านวณดชันีเพื่อหาระดบัการเปิดเผยข้อมูล
สิง่แวดลอ้ม และใชอ้ตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (ROE) 
วดัผลการด าเนินงานทางบญัช ีและใช้อตัราส่วน Tobin’s Q เพื่อวดัผลการด าเนินงานทางการตลาด 
นอกจากนี้ไดใ้ชส้นิทรพัย์รวม อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ อตัราส่วนหนี้สนิต่อสนิทรพัย ์และ
กลุ่มอุตสาหกรรม เป็นตวัแปรควบคุม ผลการศกึษาชี้ให้เหน็ว่าขอ้มูลด้านนโยบายสิง่แวดล้อมมกีาร
เปิดเผยในล าดบัสูงที่สุด ขอ้มูลผลกระทบของผลติภณัฑแ์ละบรกิารต่อสิง่แวดล้อมเปิดเผยมากล าดบั
รองลงมา ส่วนขอ้มูลดา้นการเงนิเกีย่วกบัสิง่แวดลอ้มเปิดเผยในล าดบัต ่าที่สุด อกีทัง้ผลการวเิคราะห์
โดยสถติกิารถดถอยเชงิพหุ แสดงใหเ้หน็ว่า ดชันีการเปิดเผยขอ้มูลนโยบายสิง่แวดลอ้ม และดชันีการ
เปิดเผยข้อมูลด้านพลังงานมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานทางการบัญชีและผลการ
ด าเนินงานทางการตลาด ตามล าดบั ในทางตรงกนัขา้ม ดชันีการเปิดเผยขอ้มูลด้านการจดัการและ
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ตรวจสอบสิง่แวดลอ้มมผีลเชงิลบต่อผลการด าเนินงานทัง้ดา้นการบญัชแีละด้านการตลาด ผลการศกึษา
ครัง้นี้หวงัว่าจะเป็นประโยชน์ในการพฒันาการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมให้แก่บรษิัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 
ค าส าคญั: การเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้ม, ผลการด าเนินงานของบรษิทั 
 

ABSTRACT 
 
 This study aimed to test the relationship between environmental disclosures indexes 
and firm performances. The samples were 340 listed companies in the Stock Exchange of 
Thailand in 2014, except for financial conglomerates, insurance firms, trust and mutual funds. 
The researcher adopted the content analysis method by counting the number of words 
disclosed in annual reports and calculating indexes to find the level of environmental 
disclosures. Return on Asset (ROA) and Return on Equity (ROE) were used to measure 
accounting performance, and Tobin’s Q was used to measure marketing performance. In 
addition, total assets, debt to equity ratio, debt to asset ratio, and industry type were used as 
control variables. By using descriptive analysis, the authors found that environmental policy 
and product impacts and environmental were the top and the second ranks of disclosure 
levels. Meanwhile, environmental financial information was the last disclosure rank. By using 
regression analysis, the study showed that disclosures of environmental policy and energy 
information indexes had a positive effect on accounting performance and marketing 
performance, respectively. On the contrary, disclosure of environmental management and 
auditing index had a negative effect on accounting performance and marketing performance. 
Hopefully, the findings of this study will be useful for developing environmental disclosures for 
listed companies in the Stock Exchange of Thailand. 
 
Keywords: Environmental Disclosures, Firm Performances 
 
 

บทน า 
 
 ในปจัจุบนักระแสเรื่องความรบัผิดชอบต่อสิ่งแวดล้อมได้กระตุ้นให้บริษัทต้องแสดงความ
รบัผดิชอบต่อสิง่แวดลอ้มมากขึน้  เพื่อรกัษาภาพลกัษณ์และพยายามด ารงความน่าเชื่อถือของบรษิัท 
กระแสดงักล่าวช่วยผลกัดนัใหผู้บ้รหิารต้องค านึงถงึความส าคญัของปญัหาสิง่แวดลอ้ม และผลกระทบ
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จากการด าเนินงานของบรษิทัที่มต่ีอสิง่แวดล้อมนอกเหนือจากการค านึงถงึเฉพาะผลก าไรทัง้ระยะสัน้
และระยะยาวเช่นเดมิดงัที ่Deegan, Rankin and Voght (2000) อธบิายไวว้่าบรษิทัต้องพยายามท าให้
สงัคมมัน่ใจว่าการด าเนินธุรกจิของบรษิัทได้อยู่ภายใต้มาตรฐานของสงัคมและถูกต้องตามกฎหมาย 
และบริษัทด าเนินธุรกิจเพื่อมุ่งตอบสนองความต้องการที่หลากหลายของสังคมซึ่งหากบริษัทไม่
ตอบสนองความต้องการของสงัคมแล้ว บริษัทย่อมไม่ได้รบัการสนับสนุนจากสงัคม และย่อมส่งผล
กระทบโดยตรงต่อผลการด าเนินงาน  
 ผู้บริหารส่วนใหญ่มกัจะเห็นว่าการเปิดเผยข้อมูลในเหตุการณ์ที่เกี่ยวข้องกบัสิ่งแวดล้อม
โดยตรงเป็นสิง่จ าเป็น เพราะจะช่วยลดผลกระทบของเหตุการณ์ทีส่่งผลเสยีต่อภาพลกัษณ์ของบรษิัท 
ในอกีทางหนึ่งการเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกบักจิกรรมที่กระตุ้นจติส านึก การแสดงถึงความรบัผดิชอบต่อ
สังคมจะช่วยเพิ่มภาพลักษณ์ที่ดีของกิจการ สร้างความได้เปรียบจากการแข่งขันและเป็นสื่อ
ประชาสมัพนัธข์องบรษิทั อย่างไรกต็ามกระบวนการหรอืกจิกรรมการดงักล่าวไม่ว่าจะเพื่อลดผลเสยีต่อ
บรษิทัหรอืเพิม่ชื่อเสยีงใหก้บับรษิทั ลว้นน ามาซึง่ค่าใชจ้่ายและอาจสง่ผลต่อผลประกอบการของบรษิทั  
 ส าหรบัในมุมมองของนักลงทุนซึง่ใช้ขอ้มูลของบรษิทัในการตดัสนิใจลงทุน ทัง้ขอ้มูลผลการ
ด าเนินงานทีเ่ป็นตวัเงนิ และ ผลการด าเนินงานทีไ่ม่เป็นตวัเงนิ การเปิดเผยขอ้มูลดา้นสิง่แวดล้อมถือ
เป็นขอ้มูลที่ส าคญัอย่างหนึ่งที่นักลงทุนใช้ประกอบการตัดสนิใจลงทุน ดงัเช่น สภาวชิาชพีบญัชี ได้
อา้งองิถงึรายงานของคณะกรรมการ IFAC และไดก้ล่าวถงึประเดน็การเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มว่าเป็น
ประเดน็ส าคญัอย่างหนึ่งในการตดัสนิใจของนักลงทุน และนักลงทุนมคีวามสนใจในขอ้มูลสิง่แวดลอ้ม
มากขึน้ รวมถงึใหค้ าแนะน าแก่นกับญัชใีนการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มใหแ้ก่นักลงทุนไดร้บัทราบมาก
ขึน้ (สภาวชิาชพีบญัช,ี 2555) 

ตราบจนถงึปจัจุบนัการศกึษาคน้ควา้เกีย่วกบัการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้ม ทีเ่ป็นหลกัฐานเชงิ
ประจกัษ์แก่ผูม้สีว่นไดเ้สยีในประเทศไทย ยงัมจี านวนไม่มากนกั และสว่นใหญ่เป็นการศกึษาถงึปจัจยัที่
มีผลต่อการเปิดเผยข้อมูลสิ่งแวดล้อม ได้แก่  กลุ่มอุตสาหกรรม ขนาดบริษัท โครงสร้างหนี้สิน 
โครงสรา้งความเป็นเจา้ของ และความสามารถในการท าก าไร เป็นต้น (สุนิสา บุญชูช่วย, 2554 ; ฐติมิา  
กิง่แกว้, 2554 และ Murcia and Santos, 2010) โดยระบุว่าปจัจยัต่างๆ เหล่านี้มคีวามสมัพนัธก์บัการ
เปิดเผยข้อมูลสิง่แวดล้อม  อย่างไรก็ตามหลักฐานเชิงประจกัษ์เกี่ยวกับความสมัพนัธ์ระหว่างการ
เปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมกบัผลการด าเนินงานยงัหาขอ้สรุปไดไ้ม่แน่ชดั บางชิน้พบความสมัพนัธใ์นเชงิ
บวกกบัผลการด าเนินงาน เช่น Guenster, Bauer, Derwall and Koedijk  (2011) และ Oba, Fodio, 
and Soje (2012) ขณะทีบ่างชิน้พบความสมัพนัธใ์นเชงิลบกบัผลการด าเนินงาน อาทเิช่น อลษิา สุกศร ี
และมทันชยั สุทธพินัธ์ (2557) และ King and Lenox (2002) ขณะทีบ่างชิน้ไม่พบความสมัพนัธใ์ดๆ
เช่น Rahman, Yusoff and Mohamed (2010) และ Kungkajit and Suttipun (2014) ทัง้นี้อาจเนื่องจาก
เป็นการเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกบัสิง่แวดล้อมที่แตกต่างกนั หรอือาจเกดิจากวดัผลการด าเนินงานที่ไม่
เหมอืนกนั  

ส าหรบัการศกึษาครัง้นี้ผู้ศกึษาจะวเิคราะห์หาความสมัพนัธ์ระหว่างดชันีการเปิดเผยขอ้มูล
สิง่แวดลอ้ม กบัผลการด าเนินงานทัง้ดา้นการบญัช ี(Accounting-based Measure) และ ดา้นการตลาด 
(Market-based Measure) โดยได้ออกแบบกระดาษท าการเพื่อรวบรวมหวัข้อการเปิดเผยข้อมูล
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สิง่แวดลอ้มที่ไดร้บัความนิยมจากผลงานวจิยัในอดตี และได้เพิม่เครื่องมอืในการวดัระดบัการเปิดเผย
โดยใชด้ชันีปรมิาณค าน ามาจากงานวจิยัของ Beretta and Bozzolan (2004) ผูว้จิยัเชื่อว่างานวจิยัชิน้นี้
จะช่วยสง่เสรมิใหม้กีารน าดชันีปรมิาณค ามาวดัระดบัการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มมากขึน้  
 

วตัถปุระสงคข์องการศึกษา 
 เพื่อศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างดชันีการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มกบัผลการด าเนินงานทางบญัชี
และทางการตลาดของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 

ประโยชนข์องการศึกษา 
1. เพื่อกระตุ้นใหผู้บ้รหิารไดต้ระหนักถงึความรบัผดิชอบต่อสิง่แวดลอ้มซึง่มผีลกระทบต่อผล

การด าเนินงานของบรษิทั และสนใจเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มมากขึน้ อกีทัง้เพื่อเป็นแนวทางส าหรบันัก
ลงทุนได้พิจารณาความสมัพนัธ์ระหว่างข้อมูลการเปิดเผยสิง่แวดล้อมกบัผลการด าเนินงานในการ
ตดัสนิใจร่วมลงทุนกบับรษิทั 

2. เพื่อเป็นขอ้พจิารณาแก่ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย กระทรวงทรพัยากรธรรมชาติ
และสิง่แวดลอ้ม และ สภาวชิาชพีบญัช ีส าหรบัการส่งเสรมิใหม้แีนวทางการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้ม
ใหส้อดคลอ้งกบัผลการด าเนินงานของบรษิทั 

3. สดุทา้ยเพื่อเป็นประโยชน์กบันกัวจิยัในอนาคตทีอ่าจจะสนใจศกึษาระดบัการเปิดเผยขอ้มูล
สิง่แวดลอ้มโดยใชด้ชันีปรมิาณค า 

 

การทบทวนวรรณกรรม 
 ผูม้สี่วนไดเ้สยี หมายถึง บุคคลใดๆ หรอื กลุ่มใดๆ กต็ามทีส่ามารถส่งผลกระทบ หรอืได้รบั
ผลกระทบจากการด าเนินธุรกจิตามวตัถุประสงค์หลกัของกจิการ ตามทฤษฏสี่วนได้เสยี กจิการต้อง
ตอบสนองต่อความต้องการของกลุ่มผู้มสี่วนได้เสยีแต่ละกลุ่มซึ่งแตกต่างกนั ผู้มสี่วนได้เสยีเหล่านัน้
สามารถส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกจิ หรอืได้รบัผลกระทบจากการด าเนินธุรกจิของกจิการ ดงัที ่
Suchman (1995) ได้อธบิายทฤษฎีความถูกต้องตามกฎหมาย (Legitimacy Theory) ไว้ว่า การ
ด าเนินงานใดๆ ของกจิการ ต้องเป็นทีพ่อใจ และเหมาะสมกบับรรทดัฐาน ค่านิยม และความเชื่อของ
สงัคม ด้วยเหตุนี้กจิการจงึต้องสร้างความสอดคล้องระหว่างผลการด าเนินงานกบัค่านิยมและบรรทดั
ฐานที่สงัคมยอมรบั เช่นเดยีวกนั Deegan, Rankin, and Voght (2000) กล่าวว่า กจิการต้องท าให้
สงัคมมัน่ใจว่าการด าเนินธุรกิจถูกต้องตามกฎหมายและอยู่ภายใต้มาตรฐานของสงัคม และสิง่ตอบ
แทนทีไ่ด้คอืสงัคมจะอนุญาตให้กจิการไดด้ าเนินกจิกรรมทางธุรกจิและจดัการทรพัยากรภายในสงัคม
นัน้ แต่ถา้กจิการไม่ตอบสนองต่อความต้องการของสงัคมแลว้ จะไม่ได้รบัความสนับสนุนจากสงัคมซึง่
สง่ผลโดยตรงต่อการด าเนินธุรกจิของกจิการ 
 ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยได้ก าหนดให้บรษิัทที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ ควร
เปิดเผยขอ้มลูเกีย่วกบัการก ากบัดแูลกจิการทีด่ไีวใ้นรายงานประจ าปี และมแีนวทางปฏบิตักิารเปิดเผย
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หัวข้อข้อมูลเกี่ยวกับสังคมและสิ่งแวดล้อม ว่าคณะกรรมการควรรายงานข้อมูลด้านสังคมและ
สิง่แวดล้อมในรายงานประจ าปีทีช่ดัเจนในส่วนของนโยบายการดูแลสิง่แวดลอ้มและสงัคม อย่างไรก็
ตามการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มขา้งต้นไม่ได้ก าหนดบงัคบัไวอ้ย่างชดัเจน ดงันัน้การเปิดเผยขอ้มูล
สิง่แวดล้อมจงึนับเป็นการรายงานตามความสมคัรใจ (Voluntary) และกจิการอาจเลอืกเปิดเผยขอ้มูล
สิง่แวดล้อมและสงัคมในรายงานประจ าปี (Annual Report) หรือจดัท าเป็นฉบบัแยกต่างหากจาก
รายงานประจ าปีที่เรยีกว่า รายงานความยัง่ยนื (Sustainability Report) ทัง้นี้จากผลการศกึษาของ 
Wuttichindanon (2017) ไดพ้บว่าบรษิทัในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในปี พ.ศ. 2557 ไดเ้ลอืก
เปิดเผยขอ้มูลด้านสงัคมและสิง่แวดล้อมในรายงานความยัง่ยนืเป็นเพยีงส่วนน้อยเพยีง 19.5%  ของ
กลุ่มตวัอย่าง 451 บรษิัท และปจัจยัด้านกรรมสทิธิข์องรฐัและขนาดบรษิัทมผีลต่อการจดัท ารายงาน
ความยัง่ยนื 

โดยทัว่ไปการวิเคราะห์การเปิดเผยข้อมูลสิ่งแวดล้อมจะใช้หลักเนื้อหาสาระ (Content  
Analysis) คอื การวเิคราะหเ์น้ือหาทีป่รากฏทางกายภาพหรอืสามารถนบัไดข้ยายไปสูค่วามหมายทีแ่ฝง
เรน้อยู่ (Latent Content) ทัง้นี้ นิตยา วงศภ์นินัทว์ฒันา (2547) ไดอ้ธบิายหลกัเกณฑก์ารวเิคราะหเ์พื่อ
น าเขา้รหสัไวส้องวธิ ีไดแ้ก่ การใหร้หสัตามกรอบแนวความคดิทฤษฎแีละการใหร้หสัตามเนื้อหา อกีทัง้
การวเิคราะหเ์นื้อหาสาระยงัมกี าหนดวธิกีารแจงนับขอ้มูลเพื่อใหค้ะแนนการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้ม 
ตามความเหมาะสม อาทเิช่น การนบัจ านวนค า (Words) ซึง่การนบัจ านวนค าเป็นหน่วยของสาระทีเ่ลก็
ทีส่ดุทีใ่ชใ้นการแจงนับ และเป็นการวดัปรมิาณการเปิดเผยขอ้มูลทีล่ะเอยีด นอกจากนี้อาจเป็นการนับ
จ านวนย่อหน้า (Paragraph)  หรอื การนบัหวัขอ้เรื่อง (Items) หรอื การนบัจ านวนบรรทดั (Lines) ของ
ขอ้มลูทีน่ ามาพจิารณาในแต่ละหวัขอ้ของการเปิดเผยสิง่แวดลอ้ม 

งานวิจยัที่เกี่ยวกบัระดบัของการเปิดเผยข้อมูลสิง่แวดล้อมอาจวดัโดยใช้ดชันีเชิงปริมาณ
เช่นเดยีวกบังานวิจยัของ Beretta and Bozzolan (2004) ซึ่งได้ใช้ขนาดของบรษิัทและกลุ่ม
อุตสาหกรรมเป็นตวัแปรอสิระเพื่อสรา้งดชันีจ านวนค าทีบ่รษิทัเปิดเผย (Relative Quantity Index : 
RQT) เพื่อเป็นการเปรยีบเทยีบปรมิาณการเปิดเผยขอ้มูลของแต่ละบรษิทั ว่ามกีารเปิดเผยขอ้มูลสูง
หรือต ่ ากว่าค่าประมาณการเปิดเผย (  ̂i)ที่ได้จากการแทนค่าในสมการถดถอยเชิงพหุ (OLS 
Regression) ทีว่เิคราะหผ์ลความสมัพนัธร์ะหว่างจ านวนค า กบัขนาดของบรษิทั(ลอการทิมึธรรมชาติ
ของยอดสนิทรพัยร์วม) และกลุ่มอุตสาหกรรม (Dummy Variable) โดยค่า  ̂i มาจาก OLS Regression 
ซึง่เขยีนสมการไดด้งันี้   ̂i = β0+ ∑   

 
   INDj + βk+1LNSIZEi 

หลงัจากทีไ่ดค้่าประมาณของจ านวนค าทีแ่ต่ละบรษิทัเปิดเผย ( ̂ i) จะน าไปลบกบัปรมิาณการ
เปิดเผยจรงิ (Di) ของแต่ละบรษิทั จะไดผ้ลของดชันีจ านวนค า คอื RQTi = Di -   ̂I   โดยที ่ RQTi  = 
ดชันีจ านวนค าของบรษิทั i , Di= จ านวนค าทีเ่ปิดเผยจรงิของบรษิทั i และ  ̂i= ค่าประมาณการเปิดเผย
ของบรษิัท I ผลการค านวณของดชันีจ านวนค าดงักล่าว ท าให้สามารถประเมนิไดว้่าบรษิัทไดม้กีาร
เปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มสงูหรอืต ่ากว่าปรมิาณที่ควรจะเป็น บรษิทัที่ไดผ้ลบวกแสดงว่าบรษิัทมกีาร
เปิดเผยขอ้มลูสงูกว่าค่าประมาณการเปิดเผย แต่หากบรษิทัใดมผีลตดิลบแสดงวา่มกีารเปิดเผยขอ้มลูต ่า
กว่าค่าประมาณ 
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 การวดัผลการด าเนินงาน (Firm Performances) โดยทัว่ไปแบ่งออกเป็น 2 วธิ ีคอื การวดัผล
การด าเนินงานทางบญัช ี(Accounting-based Measure) และการวดัผลการด าเนินงานเชงิการตลาด 
(Market-based Measure)  ทัง้นี้ Al-Matari, Al-Swidi, and Fadzil (2014) ไดส้รุปงานวจิยั 88 งานและ
52 งานวจิยั เลอืกใช้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ (Return on Assets : ROA) อตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (Return on Equity : ROE) เป็นตวัวดัผลการด าเนินงานทางบญัชี
ตามล าดบั และ 74 งานวจิยั เลอืกใชอ้ตัราสว่น Tobin’s Q เป็นตวัวดัผลการด าเนินงานเชงิการตลาด  
 จากการทบทวนวรรณกรรมในอดีต ผู้ศึกษาพบว่าความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัการเปิดเผย
ขอ้มูลสิง่แวดล้อมและผลการด าเนินงานยงัไม่ปรากฏผลที่แน่ชดั บางงานวจิยัพบความสมัพนัธ์ในเชงิ
บวก อาทเิช่น Guenster et al. (2011) และ Oba et al. (2012) สว่นงานวจิยับางชิน้พบความสมัพนัธใ์น
เชงิลบ อาทเิช่น อลษิา สุกศร ีและ มทันชยั สุทธพินัธ์ (2557) และ King and Lenox (2002) หรอืบาง
ชิน้ของงานวจิยัไม่พบความสมัพนัธ ์อาทเิช่น Rahman et al. (2010) และ Kungkajit and Suttipun 
(2014) แสดงรายละเอยีดดงัตารางขา้งล่างนี้ 
 
ตารางท่ี 1: แสดงการทบทวนวรรณกรรมทีเ่กีย่วขอ้งกบั การเปิดเผยสิง่แวดลอ้มและผลการด าเนินงาน 

Study 
Measure of 

Environmental 
Responsibility 

Measure of 
Financial 

Performance 

Sample Description 
and Control Variables 

Conclusions 

ความสมัพนัธใ์นเชงิบวก 
Guenster  
et al. (2011) 

คะแนนการประเมนิ
ประสทิธภิาพเชงินิเวศ
เศรษฐกจิ Eco-
efficiency Scores 

ROA และ 
Tobin's Q 

กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัใน
ประเทศอเมรกิาในปี 
1996-2002 จ านวน 154 
บรษิทั 
Control Variables : 
ขนาดบรษิทั (วดัโดย
ยอดรวมของสนิทรพัย)์, 
ความเสีย่ง (วดัโดย
อตัราสว่นหนี้สนิต่อ
สนิทรพัย)์ และค่าใชจ้่าย
ในการวจิยัและพฒันา 

พบความสัมพันธ์ เชิงบวกระหว่าง  Eco-
efficiency และ ผลการด าเนินงานที่วดัโดย 
ROA และ Tobin's Q ดงันัน้ชี้ใหเ้หน็ว่าการ
ตดัสนิใจในผลการด าเนินงานเกี่ยวข้องกบั
ขอ้มลูสิง่แวดลอ้มของบรษิทั ณ เวลาปจัจุบนั
นักลงทุนอาจแปลผลขอ้มูลการด าเนินงาน
ดา้นสิง่แวดลอ้มมาใชป้ระโยชน์ได ้

Oba et al. 
(2012) 

การเปิดเผย
สิง่แวดลอ้มม ี12 
หวัขอ้ ใหค้ะแนน 0-1 
คะแนน 

Return on 
capital 
employed 

กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัใน
ประเทศไนจเีรยี ในปี
ค.ศ. 2005-2009 จ านวน
18 บรษิทั 
Control Variables : 
จ านวนคนทีเ่ป็น
ชาวต่างชาตใิน
กรรมการบรหิาร 

พบว่ามีความสัมพนัธ์เชิงบวกระหว่างการ
เปิดเผยสิง่แวดลอ้มและ Return on capital 
employed โดยมคีณะกรรมการบรหิารทีเ่ป็น
ชาวต่างชาตมิบีทบาทส าคญัในการปรบัปรุง
ประสิทธิภาพทางการเงนิและการรายงาน
ขอ้มลูดา้นสิง่แวดลอ้ม 
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ตารางท่ี 1: (ต่อ) 

Study 
Measure of 

Environmental 
Responsibility 

Measure of 
Financial 

Performance 

Sample Description 
and Control Variables 

Conclusions 

อลษิา สุกศร ี
และ มทันชยั 
สุทธพินัธ ์
(2557) 

การนบัจ านวนค าของ
การเปิดเผยขอ้มลู
สิง่แวดลอ้ม ม ี18 
หวัขอ้ 

ROA 
ROE 
Debt Ratio 

กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัจด
ทะเบยีนตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็ เอ ไอใน
ปี พ.ศ. 2553 และ พ.ศ. 
2555 จ านวน 56 บรษิทั  
Control Variables : - 

พบความสมัพนัธ์เชิงลบการเปิดเผยข้อมูล
สิ่ ง แ วดล้ อมกับอัต ร าผลตอบแทน ต่ อ
สนิทรพัย์ (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่ วนของผู้ ถือหุ้น  (ROE) แ ต่พบ
ความสัมพันธ์เชิงบวกการเปิดเผยข้อมูล
สิง่แวดลอ้มกบัความเสีย่งทางการเงนิ (Debt 
Ratio) 

King and 
Lenox 
(2002)  

รายงานขอ้มลูการ
ปล่อยและเคลือ่นยา้ย
สารมลพษิ toxic 
release inventory 
(TRI) 

ROA(t+1) และ 
Tobin's Q(t+1) 

กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัใน
ประเทศอเมรกิาปี 1991-
1996 จ านวน 2,837 
บรษิทั  
Control Variables : 
ขนาดบรษิทั, ค่าใชจ้่าย
ในการลงทุน, การเตบิโต
ของยอดขาย, ค่าใชจ้่าย
ในการวจิยัและพฒันา 
และD/A ratio 

พบความสมัพนัธ์เชิงลบระหว่างการปล่อย
สารมลพิษ ในสิ่ ง แวดล้อมและผลการ
ด าเนินงานทัง้ ROA และ Tobin's Q โดยได้
อภิปรายเกี่ยวกับค่าใช้จ่ายด้านมลพิษที่
ลงทุนในการก าจัดของเสียและสารมลพิษ
มากเกนิไปทีท่ าให้พลาดโอกาส ในการท าก าไร
ของบรษิทั 

Rahman  
et al. (2010)  

การเปิดเผยดา้น
สิง่แวดลอ้ม  

ROA  กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัใน
ประเทศมาเลเซยี 
สงิคโปร ์ไทย ในปี ค.ศ. 
2006 จ านวน 250 
บรษิทั  
Control Variables : 
ขนาดบรษิทั 

ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย
ขอ้มูลสิง่แวดล้อมและผลการด าเนินงานทัง้
ในประเทศมาเลเซีย สงิคโปร์ ไทยจากการ
วิเคราะห์ ในการตีความของข้อมูลการ
เปิดเผยเป็นสญัญาณเชงิบวกในการลงทุน 

Kungkajit 
and Suttipun 
(2014) 
 
 

การเปิดเผยขอ้มลู
สิง่แวดลอ้มแบ่ง
ออกเป็น 17 หวัขอ้ 
 

ROA 
ROE 
EPS 

กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัใน
ประเทศไทย ในปี ค.ศ. 
2006 และปี ค.ศ. 2011
จ านวน 90 บรษิทั  
Control Variables : - 

ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผย
ขอ้มลูสิง่แวดลอ้มและผลการด าเนินงานทาง
การเงนิ 
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ตารางท่ี 1: (ต่อ) 

Study 
Measure of 

Environmental 
Responsibility 

Measure of 
Financial 

Performance 

Sample Description 
and Control Variables 

Conclusions 

Saleh et al. 
(2011)  

การเปิดเผยความผดิ
ชอบต่อสงัคมและ
สิง่แวดลอ้ม 

ROA 
Stock Return 
Tobin's Q 

กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัใน
ประเทศมาเลเซยี 
จ านวน 200 บรษิทั ในปี
ค.ศ. 1999-2005 
Control Variables : 
เบตา้ความเสีย่งอย่าง
เป็นระบบ, ภาระผกูพนั
ทางการเงนิ, ขนาด
บรษิทั, ยอดขาย, อตัรา
การหมนุเวยีนของ
สนิทรพัย ์และก าไรต่อ
หุน้ 

ไม่พบความสัมพันธ์ในหัวข้อการเปิดเผย
สิง่แวดลอ้มกบัผลการด าเนินงาน โดยวธิกีาร
วดั ROA แต่พบความสมัพนัธ์เชงิลบใน
หวัขอ้ด้านสิง่แวดล้อมกบั Stock Return 
และ Tobin’s Q 

Olayinka 
and 
Oluwamayo
wa (2014) 

คะแนนการเปิดเผย
สิง่แวดลอ้มของบรษิทั 
7 หวัขอ้  

Tobin's Q กลุ่มตวัอย่าง :บรษิทัใน
ประเทศไนจเีรยี ในปี 
2003-2011 จ านวน 50 
บรษิทั  
Control Variables : 
ขนาดบรษิทั (วดัโดย
ลอการทิมึของสนิทรพัย์
รวม) 

ผลการศกึษาพบว่า การเปิดเผยสิง่แวดลอ้ม
โดยรวมมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกเชิงบวกต่อ
มลูค่าตลาด Tobin's Q เมือ่พจิารณาในแต่ละ
ด้านพบความสมัพนัธ์เชิงบวกกับนโยบาย
พลังงาน, การรีไซเคิลวัตถุดิบและการ
อนุรกัษ์, รางวลัดา้นสิง่แวดลอ้ม และการวจิยั
และพัฒนาด้านสิ่งแวดล้อมต่อมูลค่าตลาด 
Tobin's Q ในทางกลบักนัพบความสมัพนัธ์
เชงิลบกบัหวัขอ้มลพษิและการควบคุมด้าน
สิ่งแวดล้อม, การจัดการของเสีย และการ
ปฏิบตัิตามกฎระเบียบด้านสิ่งแวดล้อมกับ
มลูค่าทางการตลาด Tobin's Q 

 
 ดงันัน้จากการทบทวนวรรณกรรมในอดตีดงัทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งตน้ผูศ้กึษาจงึตัง้สมมตฐิานว่า 
 H0 : ดชันีการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มในแต่ละหวัขอ้ไม่มคีวามสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงาน 
 H1 : ดชันีการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มในแต่ละหวัขอ้มคีวามสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงาน 
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กรอบแนวความคิด 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 1: กรอบแนวความคดิ 

 

ระเบียบวิธีการศึกษา 
ผูศ้กึษาไดใ้ชแ้หล่งขอ้มลูทุตยิภูม ิ(Secondary Data) ประกอบดว้ยขอ้มลูการเปิดเผยเกีย่วกบั

สิง่แวดลอ้ม ขอ้มลูผลการด าเนินงานทางการเงนิและการตลาดรวมถงึขอ้มูลตวัแปรควบคุม ซึง่รวบรวม
ไดจ้ากรายงานประจ าปี และฐานขอ้มลู SETSMART กลุ่มตวัอย่างทีใ่ชใ้นการศกึษาในครัง้นี้ คอื บรษิทั
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2557 โดยก าหนดเงื่อนไขว่าต้องเป็นบรษิทัที่มี
รอบบญัชสีิน้สดุ 31 ธนัวาคมของทุกปี และตอ้งมรีายงานประจ าปีภาษาไทยทีส่ามารถคดัลอกตวัอกัษร
ได้และข้อมูลผลการด าเนินงานทางการเงินครบถ้วน ทัง้นี้ยกเว้นบริษัทในกลุ่มธุรกิจการเงิน การ
ประกนัภยั ทรสัต์ และกองทุนรวมต่างๆ เนื่องจากไม่มีกจิกรรมเกี่ยวกบัการผลติซึ่งจะส่งผลกระทบ
โดยตรงต่อสิง่แวดลอ้ม (สนุิสา บุญชชู่วย, 2554) ดงันัน้การศกึษาครัง้นี้มกีลุ่มตวัอย่าง 340 บรษิทั จาก
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยปี 2557  จ านวน 502 บรษิทั สรุปไดด้งันี้ 
 

ตวัแปรตน้ 

ดชันีการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มทัง้หมด 
(EDIT) แบ่งออกเป็น 8 หวัขอ้ดงัต่อไปนี้ 
1. นโยบายดา้นสิง่แวดลอ้ม (EDIP) 
2.การจดัการและการตรวจสอบดา้น 

สิง่แวดลอ้ม (EDIM) 
3. ผลกระทบของผลติภณัฑแ์ละบรกิาร 

ต่อสิง่แวดลอ้ม (EDIA) 
4. ขอ้มลูดา้นพลงังาน (EDIE) 
5. ขอ้มลูดา้นการเงนิเกีย่วกบั 

สิง่แวดลอ้ม (EDIF) 
6. ขอ้มลูการศกึษาและวจิยัดา้น 

สิง่แวดลอ้ม (EDIR) 
7. ขอ้มลูคารบ์อน (EDIC) 
8. ขอ้มลูอื่นๆ ดา้นสิง่แวดลอ้ม (EDIO) 

ตวัแปรควบคมุ 

1. ขนาดบรษิทั (LNSIZE) 
2. อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E) 
3. อตัราสว่นหนี้สนิต่อสนิทรพัย ์(D/A) 
4. กลุ่มอุตสาหกรรม 

ตวัแปรตาม 

ผลการด าเนินงาน 

1.อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) 
2.อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (ROE) 

3. อตัราสว่น Tobin’s Q 
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ตารางท่ี 2: แสดงกลุ่มตวัอย่างโดยแบ่งเป็นกลุ่มอุตสาหกรรม 
กลุ่มอตุสาหกรรม บริษทั ร้อยละ 

กลุ่มเกษตรและอาหาร  42 12.35 
กลุ่มสนิคา้อุปโภคบรโิภค  30 8.82 
กลุ่มสนิคา้อุตสาหกรรม  61 17.94 
กลุ่มอสงัหารมิทรพัยแ์ละกอ่สรา้ง  76 22.35 
กลุ่มทรพัยากร  31 9.12 
กลุ่มบรกิาร  69 20.29 
กลุ่มเทคโนโลย ี 31 9.12 
รวม 340 100.00 

 
 ในการศกึษาครัง้นี้ ผูศ้กึษาไดจ้ดัท ากระดาษท าการเพื่อใชเ้ป็นเครื่องมอืในการใหค้ะแนนการ
เปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ โดยก าหนดหวัขอ้ใหส้อดคลอ้งกบั
งานวจิยัของ (ฐติมิา กิง่แกว้, 2554; มทันชยั สทุธพินัธุ,์ 2555; สชุา สนุทรานนท ์และสชุาดา เจยีมสกุล, 
2559; Jaikengkit et al., 2009; Murcia et al., 2010 และ Sulaimana et al., 2014) ทัง้นี้ กระดาษท า
การฯ ไดแ้บ่งเป็นหวัขอ้หลกั (Main Items) จ านวน 8 ขอ้ และหวัขอ้รอง (Sub Items) จ านวน 32 ขอ้ 
ในช่วงแรกของการเกบ็ขอ้มูลผูศ้กึษาไดท้ าการทดสอบความเทีย่งธรรม (Validity) ของการใหค้ะแนน
การเปิดเผยข้อมูลสิง่แวดล้อม โดยเลอืกทดสอบกบั 64 บริษัทใน SET100 เพื่อหาข้อผดิพลาดและ
แก้ไขกระดาษท าการก่อนจะด าเนินการเก็บข้อมูลจริง โดยได้ค่าสัมประสิทธิอ์ ัลฟาของครอนบัค 
(Cronbachs’ Alpha Coefficient) เท่ากบั 0.74 ซึง่แสดงถงึความน่าเชื่อถอืไดข้องกระดาษท าการ 
 การศึกษาครัง้นี้ผู้ศึกษาได้น าคะแนนที่ได้มาค านวณดัชนีเพื่อวัดระดับการเปิดเผยข้อมูล
สิง่แวดลอ้ม ซึง่ประยุกต์มาจากงานวจิยัของ Beretta and Bozzolan (2004)โดยน าจ านวนค าทีแ่ต่ละ
บรษิัทเปิดเผยและสร้างดชันีจ านวนค า (Environmental Disclosure Index : EDI) ซึ่งเป็นการ
เปรียบเทียบปริมาณการเปิดเผยข้อมูลของแต่ละบริษัท ว่ามีการเปิดเผยข้อมูลสูงหรือต ่ ากว่า
ค่าประมาณการเปิดเผย ( ̂ i) ทีไ่ดจ้ากการแทนค่าในสมการถดถอยเชงิพหุ (OLS Regression) เพื่อหา
ค่าสมัประสทิธิถ์ดถอยของกลุ่มอุตสาหกรรมและขนาดของบรษิทั 

สมการหาค่าประมาณการเปิดเผยค าของบรษิทัเป็นดงันี้ 
 
  ̂i  =  β0 + ∑   

 
   INDj + βk+1LNSIZEi 

โดยที ่
 ̂i = ค่าประมาณการเปิดเผยของบรษิทั i 
INDj = ค่า Dummy Variable บรษิทั iทีอ่ยู่ในอุตสาหกรรม j 
LNSIZEi = ค่าลอกการทิมึธรรมชาตขิองสนิทรพัยร์วมของบรษิทั i 

 
 หลงัจากทีไ่ดค้่าประมาณของจ านวนค าทีแ่ต่ละบรษิทัเปิดเผย ( ̂ i) จะน าไปลบกบัปรมิาณการ
เปิดเผยจรงิ (Di) ของแต่ละบรษิทั จะไดผ้ลของดชันีจ านวนค า คอื EDIi = Di  - ̂I โดยที ่EDIi คอืดชันี
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จ านวนค าของบรษิทั, Di คอื จ านวนค าทีเ่ปิดเผยจรงิของบรษิทั และ  ̂ iคอื ค่าประมาณการเปิดเผยของ
บรษิทั  

ในการศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลสิง่แวดล้อมกบัผลการด าเนินงาน ได้
วดัผลการด าเนินงานของบรษิทัโดยผลการด าเนินงานทางบญัชขีองบรษิทั โดยใชอ้ตัราผลตอบแทนต่อ
สนิทรพัย ์(ROA) ค านวณจาก ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงนิไดห้ารสนิทรพัยร์วม (เฉลีย่) และใชอ้ตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุน้ (ROE) ค านวณจาก ก าไร (ขาดทุน) หารรวมส่วนของผูถ้ือหุ้นของ
บรษิทัใหญ่ (เฉลีย่) และวดัผลการด าเนินงานเชงิการตลาด (Market-based Measure) โดยใชอ้ตัราส่วน 
Tobin’s Q โดยค านวณจากลอกการทึมึธรรมชาติของมูลค่าหลกัทรพัย์ตามราคาตลาดบวกหนี้สนิ
ทัง้หมดของบรษิทัและหารดว้ยสนิทรพัยท์ัง้หมด  

การศึกษาครัง้นี้ได้ก าหนดตัวแปรควบคุม ได้แก่ ขนาดของบริษัท วัดค่าจากลอกการึทึม
ธรรมชาติของยอดสนิทรพัย์รวม ซึ่งบริษัทขนาดที่มีขนาดใหญ่ (สนิทรพัย์รวม) มีมากจะมีผลการ
ด าเนินงานทีด่กีว่าบรษิัทขนาดเลก็ (สนิทรพัย์รวมน้อยกว่า) ประเภทอุตสาหกรรม ก าหนดเป็นค่าตวั
แปรหุ่น (Dummy Variable) อุตสาหกรรมที่แตกต่างกนัมผีลการด าเนินงานแตกต่างกนั อัตราส่วน
หนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ และอตัราส่วนหนี้สนิต่อสนิทรพัย์ เป็นตวัประมาณความเสีย่งทีเ่กดิขึน้ของ
บรษิทั ซึง่ในการวดัผลการด าเนินงานในแต่ละบรษิทักม็คีวามเสีย่งในการก่อหนี้สนิสงูหรอืต ่าไม่เท่ากนั  

สมการวเิคราะหค์วามถดถอยเชงิพหุ (Multiple Regression Model) ดงันี้ 
  
Yi =  0+ 1EDIPi+  2EDIMi+  3EDIAi+  4EDIEi+  5EDIFi+  6EDIRi+  7EDICi+  8EDIOi+           

        9 LNSIZE i +  10 D/E i+  11 D/A i +  12 AGRO i+  13 CONSUMP i +  14 INDUS i +  

        15 PROPCON i +  16 RESOURCE i +  17 SERVICE i+ 18 TECH +ε i 
 
เมื่อ Yi :   Return on Total Assets: ROA, ROE, และค่า Tobin’s Q  ของบรษิทั i  

 EDIP  : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้นโยบายสิง่แวดลอ้มของบรษิทั i 
 EDIM : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้การจดัการและการตรวจสอบดา้นสิง่แวดลอ้มของ 
   บรษิทั i 
 EDIA  : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้ผลกระทบของผลติภณัฑแ์ละบรกิารต่อสิง่แวดลอ้มของ 
   บรษิทั i 
 EDIE  : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้ขอ้มลูดา้นพลงังานของบรษิทั i 
 EDIF  : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้ขอ้มลูดา้นการเงนิเกีย่วกบัสิง่แวดลอ้มของบรษิทั i 
 EDIR  : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้ขอ้มลูการศกึษาและวจิยัดา้นสิง่แวดลอ้มของบรษิทั i 
 EDIC  : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้ขอ้มลูคารบ์อนของบรษิทั i 
 EDIO  : ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้ขอ้มลูอื่นๆ ดา้นสิง่แวดลอ้มของบรษิทั i 
 LNSIZE : ค่าลอการทิมึธรรมชาตขิองสนิทรพัยร์วมของบรษิทั i 
 D/E      :    อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ 

D/A      : อตัราสว่นหนี้สนิต่อสนิทรพัย ์
AGRO, CONSUMP, INDUS, PROPCON, RESOURCE, SERVICE, TECH = กลุ่มเกษตร 



             ดชันีการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มกบัผลการด าเนินงานของบรษิทั 

นรศิรา อยู่จรรยา และ สชุาดา เจยีมสกุล 

94 

และอาหาร กลุ่มสนิคา้อุปโภคบรโิภค กลุ่มสนิคา้อุตสาหกรรม กลุ่มอสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง กลุ่ม
ทรพัยากร กลุ่มบรกิาร กลุ่มเทคโนโลย ี
 
ผลการศึกษา 

จากการวเิคราะห์โดยใช้สถิติเชงิพรรณนา (Descriptive Statistics) ในตารางที่ 3 ผู้ศกึษา
พบว่าดชันีจ านวนค าการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มทัง้หมด (EDIT) มขีอบเขตค่อนขา้งกวา้ง โดยมคี่า
ต ่าสดุอยู่ที ่-1,460.79 และมคี่าสงูสดุอยู่ที ่4,939.90 ซึง่การใชด้ชันีจ านวนค า เป็นการประเมนิว่าบรษิทั
ไดม้กีารเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มสงูหรอืต ่ากวา่ปรมิาณทีค่วรจะเปิดเผย นัน่คอื หากดชันีจ านวนค าการ
เปิดเผยข้อมูลสิ่งแวดล้อมมีค่าเป็นบวก แสดงว่าบริษัทมีการเปิดเผยข้อมูลสูงกว่าค่าประมาณการ
เปิดเผย ในทางกลบักนัหากดชันีจ านวนค าการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มมตีดิลบ แสดงว่าบรษิัทได้มี
การเปิดเผยขอ้มลูต ่ากว่าค่าประมาณ  

ผูศ้กึษาพบว่ากลุ่มตวัอย่างเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมในหวัขอ้นโยบายสิง่แวดลอ้ม (EDIP) มี
ดชันจี านวนค า มคี่าสงูทีส่ดุเท่ากบั 2,633.11 ซึง่เป็นไปตามทีค่าดหมายเนื่องจากตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทยมกีารก าหนดแนวทางการปฏบิตัเิกีย่วกบัการเปิดเผยขอ้มูลในส่วนของนโยบายการดูแล
สงัคมและสิง่แวดลอ้ม ผูบ้รหิารจงึใหค้วามส าคญัในการเปิดเผยในหวัขอ้นโยบายสิง่แวดลอ้มมากทีสุ่ด 
การเปิดเผยเรื่องผลกระทบของผลติภณัฑแ์ละบรกิารต่อสิง่แวดลอ้ม (EDIA) เป็นล าดบัรองลงมา มดีชันี
จ านวนค าเท่ากบั 1,754.31 และการเปิดเผยขอ้มูลดา้นการเงนิเกี่ยวกบัสิง่แวดล้อม (EDIF) มดีชันี
จ านวนค า มคี่าน้อยทีส่ดุเท่ากบั -53.22 ทัง้นี้อาจเนื่องจากบรษิทัไม่ไดใ้หค้วามส าคญั หรอื เหน็ว่าเป็น
ขอ้มลูทีอ่าจมผีลดา้นลบ รวมถงึประเทศไทยยงัไม่มขีอ้ก าหนดใหเ้ปิดเผยขอ้มลูดา้นสิง่แวดลอ้มดงักล่าว 
 
ตารางท่ี 3: ดชันีการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยปี พ.ศ. 2557 
Variable Description Min. Max. Mean. Std. Dev. 
ตวัแปรตน้ : ดชันีการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้ม 
EDIT การเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มทัง้หมด -1460.79 4939.90 -2.20E-12 827.45 
EDIP นโยบายสิง่แวดลอ้ม -549.20 2633.11 -7.57E-13 330.27 
EDIM การจดัการและการตรวจสอบดา้นสิง่แวดลอ้ม -204.89 953.90 -8.69E-14 142.22 
EDIA ผลกระทบของผลติภณัฑแ์ละบรกิารต่อสิง่แวดลอ้ม -363.56 1754.31 -2.67E-13 262.37 
EDIE ขอ้มลูดา้นพลงังาน -149.91 979.48 -4.85E-14 154.92 
EDIF ขอ้มลูดา้นการเงนิเกีย่วกบัสิง่แวดลอ้ม -53.22 653.81 -1.93E-14 43.07 
EDIR ขอ้มลูการศกึษา และวจิยัดา้นสิง่แวดลอ้ม -132.73 488.81 -1.02E-13 75.48 
EDIC ขอ้มลูคารบ์อน -245.41 1155.62 -2.01E-13 108.62 
EDIO ขอ้มลูอืน่ๆ ดา้นสิง่แวดลอ้ม -238.40 1125.29 -1.67E-13 145.36 
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ตารางท่ี 4: แสดงขอ้มลูผลการด าเนินงานของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยปี พ.ศ. 2557 

กลุ่มอตุสาหกรรม 
ROA (%) ROE (%) Tobin’s Q (เท่า) 

Mean. Std. Dev. Mean. Std. Dev. Mean. Std. Dev. 
กลุ่มเกษตรและอาหาร 10.35 7.38 14.07 10.24 2.00 1.08 
กลุ่มสนิคา้อุปโภคบรโิภค 4.30 7.90 7.87 16.34 2.80 7.93 
กลุ่มสนิคา้อุตสาหกรรม 6.38 8.11 6.14 16.59 1.29 0.55 
กลุ่มอสงัหารมิทรพัยแ์ละกอ่สรา้ง 7.09 10.48 -6.99 153.77 1.65 0.99 
กลุ่มทรพัยากร 5.85 6.91 6.69 16.67 1.81 1.21 
กลุ่มบรกิาร 8.11 10.38 8.30 20.96 2.35 1.92 
กลุ่มเทคโนโลย ี 7.94 13.00 14.24 22.07 2.04 1.17 
ภาพรวม 7.29 9.55 5.56 74.33 1.92 2.64 

 
จากการวเิคราะหผ์ลการด าเนินงานในตารางที่ 4 ผูศ้กึษาพบว่ากลุ่มเกษตรและอาหาร และ

กลุ่มสนิคา้อุปโภคบรโิภค มปีระสทิธภิาพในการน าสนิทรพัยไ์ปลงทุนใหเ้กดิผลตอบแทน (ROA) สงูสุด 
และ ต ่าทีสุ่ดอยู่ที ่10.35% และ 4.30% นอกจากนี้พบว่าผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) มกีาร
กระจายตวัของขอ้มูลค่อนขา้งมากส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานมคี่าสูงถึง 74.33 ในขณะที่มคี่าเฉลี่ยอยู่ที ่
5.56% ทัง้นี้เนื่องมากจากการกระจายตวัข้อมูลในกลุ่มอสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้างที่มคี่าเฉลี่ยของ
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ติดลบเท่ากับ -6.99% และมีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
153.77 และอตัราส่วน Tobin’s Q เท่ากบั 1.92 เท่าโดยภาพรวม โดยอตัราส่วน Tobin’s Q ของกลุ่ม
สนิคา้อุปโภคบรโิภคมคี่าเฉลีย่สงูสดุ 2.80 เท่า  

ก่อนจะท าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ผู้ศึกษาได้ท าการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ ์
สหสมัพนัธข์องเพยีรส์นัและพบว่ามตีวัแปรอสิระมคีวามสมัพนัธก์นัเอง แต่ความสมัพนัธอ์ยูใ่นระดบัทีไ่ม่
สงูมาก โดยสงัเกตจากค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธข์องตวัแปรอสิระทุกคู่มค่ีาน้อยกว่า 0.5 และไม่เขา้ใกล ้
1 จงึไม่มผีลกระทบทีรุ่นแรงในการตคีวามหมายของผลลพัธท์ีไ่ดจ้ากการการวเิคราะหก์ารถดถอยเชงิ
พห ุและ ผูศ้กึษาไดม้กีารทดสอบเงื่อนไขการวเิคราะหก์ารถดถอยพหทุัง้ 5 เงื่อนไข และ พบว่าค่าความ
คลาดเคลื่อนเป็นตวัแปรที่มกีารแจกแจงแบบปกติ ค่าเฉลี่ยของค่าคลาดเคลื่อนเท่ากบัศูนย ์ค่าความ
แปรปรวนของค่าคลาดเคลื่อนเป็นค่าคงที่ ค่าคลาดเคลื่อนต้องเป็นอสิระกนั และสุดทา้ย ตวัแปรอสิระ
ทุกตวัตอ้งเป็นอสิระกนั  

ผลการศกึษาในตารางที่ 5 แสดงความสมัพนัธร์ะหว่างดชันีการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมใน
แต่ละหวัข้อกบัผลการด าเนินงาน ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่า ดชันีการเปิดเผยในหวัข้อนโยบาย
สิง่แวดลอ้ม (EDIP) มคีวามสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงานทางบญัช ีไปในทศิทางบวกอย่างมนีัยส าคญั
ทางสถิตทิี่ระดบั 0.10 หมายความว่า เรามคีวามเชื่อมัน่ถงึ 90% ว่าการเปิดเผยในหวัขอ้นโยบาย
สิง่แวดล้อมมากขึ้น มแีนวโน้มว่า จะส่งผลให้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ (ROA) อตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (ROE) เพิม่ขึน้  

ดัชนีการเปิดเผยในหัวข้อการจัดการและการตรวจสอบด้านสิ่งแวดล้อม  (EDIM) มี
ความสมัพนัธก์บัทัง้ผลการด าเนินงานทางบญัชแีละทางการตลาด ไปในทศิทางลบ อย่างมนีัยส าคญั
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ทางสถติ ิ0.10, 0.05 และ 0.05 ตามล าดบั หมายความว่า เรามคีวามเชื่อมัน่ถงึ 90% ว่าการเปิดเผยใน
หัวข้อการจัดการและการตรวจสอบด้านสิ่งแวดล้อมมากขึ้น มีแนวโน้มว่า จะส่งผลให้อัตราส่วน
ผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ (ROA) ลดลงและเรามีความเชื่อมัน่ถึง 95% ว่าการเปิดเผยในหวัข้อการ
จดัการและการตรวจสอบดา้นสิง่แวดลอ้มมากขึน้ จะสง่ผลให ้อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้
(ROE) และอตัราส่วน Tobin’s Q ลดลง อกีทัง้พบว่า ดชันีการเปิดเผยในหวัขอ้ขอ้มูลด้านพลงังาน
(EDIE) มคีวามสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงานทางการตลาด ไปในทศิทางบวกอย่างมนีัยส าคญัทางสถติิ
ทีร่ะดบั 0.10 หมายความว่า เรามคีวามเชื่อมัน่ถงึ 90% ว่าการเปิดเผยในหวัขอ้ขอ้มูลดา้นพลงังานมาก
ขึน้ มแีนวโน้มว่า จะสง่ผลใหอ้ตัราสว่น Tobin’s Q เพิม่ขึน้ 

 นอกจากตัวแปรอิสระที่กล่าวมาในข้างต้นแล้วผู้ศึกษาได้พบว่า ขนาดของบริษัทส่งผลต่อ
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (ROE) และอตัราส่วน Tobin’s Q โดยพบความว่ามผีลใน
ทางบวก และทางลบ ตามล าดบั อกีทัง้ยงัพบว่าอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้ถอืหุน้ (D/E) ส่งผลต่อ
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (ROE) ในทางลบ ขณะทีอ่ตัราสว่นหนี้สนิต่อสนิทรพัย ์(D/A) 
สง่ผลต่ออตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) 
และอตัราสว่น Tobin’s Q มผีลในทางลบ ทางบวก และทางลบ ตามล าดบั 
 ส าหรบัตวัแปรควบคุมกลุ่มอุตสาหกรรมผลการวเิคราะหพ์บว่ากลุ่มอุตสาหกรรมส่งผลต่อผล
การด าเนินงานกล่าวคอื เมื่อเปรยีบเทยีบทุกกลุ่มอุตสาหกรรมกบักลุ่มเทคโนโลยซีึง่เป็นกลุ่มอา้งองิจะ
ให้ผลการด าเนินงานน้อยกว่ากลุ่มเทคโนโลยียกเวน้กลุ่มเกษตรและอาหาร เมื่อเปรยีบเทยีบกบักลุ่ม
เทคโนโลยซีึง่เป็นกลุ่มอา้งองิแลว้ ไม่พบว่ากลุ่มเกษตรและอาหารสง่ผลต่อผลการด าเนินงาน 
 
ตารางท่ี 5: ผลการวเิคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างดชันีการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มกบัผลการด าเนินงาน 

Independent Variable 
Dependent Variable 

ROA ROE Q 
Constant                          β 5.900 -29.041** 1.706*** 

 (t) (0.864) (-2.086) (3.876) 
EDIP β 0.003* 0.005* 4.65E-05 
 (t) (1.858) (1.851) (0.487) 
EDIM β -0.007* -0.015** -5.42E-04** 
 (t) (-1.825) (-2.016) (-2.22) 
EDIA β 0.002 0.004 4.92E-05 
 (t) (1.039) (0.929) (0.387) 
EDIE β 0.002 0.004 3.31E-04* 

 (t) (0.567) (0.652) (1.694) 
EDIF β -0.001 -0.001 -2.83E-04 
 (t) (-0.143) (-0.062) (-0.449) 
EDIR β -0.003 -0.018 -4.77E-04 
 (t) (-0.567) (-1.486) (-1.233) 
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ตารางท่ี 5: (ต่อ) 

Independent Variable 
Dependent Variable 

ROA ROE Q 
EDIC β -0.003 -0.006 -1.26E-04 
 (t) (-0.706) (-0.705) (-0.425) 
EDIO β -0.001 -0.005 2.87E-05 
 (t) (-0.356) (-0.756) (0.138) 
LNSIZE β 0.350 1.850*** -0.043** 
  (t) (1.165) (2.995) (-2.209) 
D/E β -0.315 -9.085*** 0.023 
 (t) (-0.785) (-6.109) (1.623) 
D/A β -9.678*** 26.427*** -0.309* 
  (t) (-3.282) (3.499) (-1.919) 
Industry dummy variable  Yes Yes Yes 
Adjust R-squared 9.65% 14.11% 13.51% 
F-statistic  3.086*** 4.228*** 4.096*** 
N  333 335 338 

* นยัส าคญัทีร่ะดบั 0.10, ** นยัส าคญัทีร่ะดบั 0.05 และ *** นยัส าคญัทีร่ะดบั 0.01 
 

อภิปรายผลการศึกษา 
 

ปจัจุบนัสงัคมใหค้วามส าคญัเรื่องความรบัผดิชอบต่อสงัคมและสิง่แวดลอ้มมากขึน้ จงึกระตุ้น
ให้บริษัทต้องแสดงความรบัผิดชอบต่อสิง่แวดล้อม เพื่อรกัษาภาพลกัษณ์และพยายามด ารงความ
น่าเชื่อถอืของบรษิัท อกีทัง้ผู้บรหิารเหน็ว่าการเปิดเผยขอ้มูลในเหตุการณ์ที่เกี่ยวขอ้งกบัสิง่ แวดล้อม
โดยตรงนัน้เป็นสิง่จ าเป็น อาจเพื่อลดผลกระทบของเหตุการณ์ที่ส่งผลเสยีต่อภาพลกัษณ์ของบรษิัท 
แม้ว่าการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมจะน ามาซึ่งค่าใช้จ่าย และส่งผลต่อผลการด าเนินงานของบรษิัทก็
ตาม ในขณะทีน่กัลงทุนมองว่าการเปิดเผยขอ้มลูสิง่แวดลอ้มถอืเป็นขอ้มูลทีส่ าคญัอย่างหนึ่งทีน่ักลงทุน
น ามาใชป้ระกอบการตดัสนิใจลงทุน (สภาวชิาชพีบญัช,ี 2555) เนื่องจากผลกระทบต่อการลงทุนดา้น
สิง่แวดลอ้มอาจมผีลกระทบต่อผลตอบแทนจากการลงทุน 

จากการทบทวนวรรณกรรมที่ผ่านมา ผู้ศึกษาพบว่าการศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างการ
เปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมกบัผลการด าเนินงานทัง้ในประเทศและต่างประเทศยงัหาข้อสรุปที่ชดัเจน
ไม่ได ้ดงันัน้ ผูศ้กึษาจงึสนใจจะท าการศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มกบัผล
การด าเนินงานทัง้ดา้นบญัช ี(ROA และ ROE) และดา้นการตลาด (Tobin’s Q) โดยใชก้ลุ่มตวัอย่างคอื 
บริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยปี พ.ศ. 2557 จ านวน 340 บริษัทใน 7 กลุ่ม
อุตสาหกรรม ได้แก่ กลุ่มเกษตรและอาหาร กลุ่มสนิค้าอุปโภคบริโภค กลุ่มสนิค้าอุตสาหกรรม กลุ่ม
อสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง กลุ่มทรพัยากร กลุ่มบรกิาร และกลุ่มเทคโนโลย ี
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 โดยเริ่มแรก ผู้ศึกษาได้วิเคราะห์ในภาพรวมของกลุ่มตัวอย่าง 340 บริษัท ซึ่งได้พบว่า 
นโยบายดา้นสิง่แวดล้อม เป็นหวัขอ้ที่แต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมเปิดเผยมากทีสุ่ด คอืทัง้นี้อาจเนื่องจาก
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยไดส้นับสนุนใหม้กีารเปิดเผยขอ้มูลนโยบายการดูแลสิง่แวดล้อมและ
สงัคม และไดก้ าหนดไว้ในแนวทางการปฏบิตัเิกีย่วกบัหลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ีปี 2555 ส่วนหวัขอ้ที่
กลุ่มตวัอย่างเปิดเผยน้อยที่สุด คอื ขอ้มูลด้านการเงนิเกี่ยวกบัสิง่แวดล้อม เนื่องจากบรษิัทอาจจะไม่
ค่อยเต็มใจจะเปิดเผยด้วยเกรงจะมีผลด้านลบต่อบริษัท รวมถึงประเทศไทยยังไม่มีข้อก าหนดให้
เปิดเผยขอ้มลูดา้นสิง่แวดลอ้มในหวัขอ้ดงักล่าว 

ต่อมาผูศ้กึษาไดว้เิคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างดชันีการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มและผลการ
ด าเนินงาน โดยอธิบายได้ดังนี้ คือ ดัชนีการเปิดเผยข้อมูลการจัดการและตรวจสอบสิ่งแวดล้อม มี
ความสัมพันธ์เชิงลบ กับทัง้ผลการด าเนินงานทางบัญชีและการตลาด ทัง้นี้อาจเนื่ องจาก กิจ
กรรมการบรหิารจดัการสิง่แวดลอ้ม อาทเิช่นการได้รบัการรบัรองมาตรฐาน ISO 14001 : 2004 หรอื 
การจดัท ามาตรการป้องกนั แกไ้ข ตดิตามตรวจสอบ และลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม ลว้นไม่ก่อใหเ้กดิ
รายไดโ้ดยตรงหรอืไม่ไดเ้ป็นการลงทุนให้เกดิผลก าไรแต่อย่างใด แต่ในทางตรงกนัขา้มท าใหบ้รษิทัมี
ค่าใชจ้่ายมากขึน้ สง่ผลใหบ้รษิทัมกี าไรลดลง อนัส่งผลต่อผลตอบแทนของสนิทรพัยแ์ละส่วนของผูถ้อืหุน้ 
และ นักลงทุนผู้ใหค้วามส าคญักบัผลก าไรระยะสัน้อาจตดัสนิใจไม่ลงทุน ผลการศกึษานี้สอดคล้องกบั
งานวจิยัของ King and Lenox ( 2002) ซึง่ไดศ้กึษาการเปิดเผยขอ้มูลการปล่อยและเคลื่อนยา้ยสาร
มลพษิ Toxic release inventory (TRI) และพบความสมัพนัธเ์ชงิลบระหว่างขอ้มูลปล่อยสารมลพษิใน
สิง่แวดลอ้มและผลการด าเนินงานทัง้ ROA และ Tobin's Q 

ส าหรบัความสมัพนัธร์ะหว่างดชันีการเปิดเผยนโยบายสิง่แวดลอ้มและผลการด าเนินงานทาง
บญัช ีเป็นเชงิบวก สามารถอธบิายไดว้่าเมื่อบรษิทัไดก้ารก าหนดนโยบายเกีย่วกบัสิง่แวดลอ้ม (EDIP) 
โดยครอบคลุมเป้าหมาย จุดมุ่งหมายและวตัถุประสงคเ์พื่อแสดงความรบัผดิชอบต่อสิง่แวดลอ้มอกีทัง้ให้
ความส าคญักบัผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม ย่อมสง่ผลต่อการด าเนินงานทีร่ะมดัระวงัรอบคอบอกีทัง้การที่
บรษิทัก าหนดใหม้นีโยบายการลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มไวอ้ย่างชดัเจนและเขม้งวดนัน้ ผูบ้รหิารและ
พนกังานในองคก์รตอ้งปฏบิตัติามนโยบายสิง่แวดลอ้มทีใ่หไ้ว ้ซึง่จะช่วยลดอตัราความเสีย่งจากการเกดิ
การถูกฟ้องร้องด าเนินคดเีกี่ยวกบัสิง่แวดล้อม ดงันัน้การก าหนดและเปิดเผยนโยบายสิง่แวดล้อมจะ
สง่ผลใหบ้รษิทัมผีลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ซึง่ผลการศกึษาครัง้นี้สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ Guenster et 
al. (2011) และ Oba et al. (2012) ซึง่กล่าวว่า การทีบ่รษิทัก าหนดใหม้กีารเปิดเผยดา้นนโยบาย
สิง่แวดลอ้ม จะสง่ผลต่อก าไรของบรษิทั 

นอกจากนี้ผูศ้กึษาพบว่าดชันีการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มดา้นพลงังาน มคีวามสมัพนัธ์เชงิบวก 
กบัผลการด าเนินงานทางการตลาด หมายถงึ การทีบ่รษิทัมกีารเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มในหวัขอ้การ
เปิดเผยดา้นพลงังาน มากขึน้ สง่ผลให ้อตัราส่วน Tobin’s Q มคี่าเพิม่ขึน้ดว้ย ซึง่อธบิายไดว้่าบรษิทัฯ 
ทีมุ่่งเน้นเรื่องการประหยดัพลงังาน และใหค้วามร่วมมอืในการอนุรกัษ์พลงังาน มนีโยบายสง่เสรมิการใช้
พลงังานอย่างรู้คุณค่า เป็นบรษิัทที่มภีาพลกัษณ์ด ีซึ่งท าให้นักลงทุนสนใจตดิตามผลการด าเนินงาน
บรษิัท และตดัสนิใจลงทุนในบรษิัทดงักล่าวได้ง่ายขึ้นซึ่งสอดคล้องกบั งานวจิยัของ Olayinka and 
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Oluwamayowa (2014) ซึ่งพบความสมัพนัธ์เชงิบวกกบัการเปิดเผยขอ้มูลด้านนโยบายพลงังานกบั
มลูค่าตลาด Tobin's Q 

อย่างไรกต็ามการศกึษาครัง้นี้ไม่พบว่าดชันีการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดลอ้มในหวัขอ้อื่นๆ ไดแ้ก่ 
ในดชันีการเปิดเผยผลกระทบของผลติภณัฑ์และบรกิารต่อสิง่แวดล้อมดชันีการเปิดเผยด้านการเงิน
เกีย่วกบัสิง่แวดลอ้ม ดชันีการเปิดเผยขอ้มูลการศกึษาและวจิยัดา้นสิง่แวดลอ้ม ดชันีการเปิดเผยขอ้มูล
คาร์บอน และดชันีการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมอื่นๆ มคีวามสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงาน ทัง้นี้อาจ
เนื่องจากปรมิาณการเปิดเผยขอ้มูลในหวัขอ้เหล่านี้อาจไม่เพยีงพอทีจ่ะส่งผลกระทบต่อการด าเนินงาน 
หรอื การเปิดเผยรายการเหล่านัน้อาจส่งผลกระทบต่อตวัวดัผลการด าเนินงานอื่นๆ ซึง่ไม่ได้ถูกวดัใน
การศกึษาครัง้นี้ 

 

ขอ้เสนอแนะ 
 
 จากการศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการเปิดเผยขอ้มูลสิง่แวดล้อมกบัผลการด าเนินงาน ผู้
ศึกษาได้พบความส าคญัในการเปิดเผยข้อมูลสิง่แวดล้อมในบางหวัข้อ ได้แก่ หัวข้อด้านนโยบาย
สิง่แวดล้อม หวัข้อการจดัการและการตรวจสอบด้านสิง่แวดล้อม และหวัข้อด้านพลงังาน กบัผลการ
ด าเนินงานซึง่จะอาจจะเป็นประโยชน์ต่อผูบ้รหิารสามารถน าเอาผลการศกึษาครัง้นี้ไปวเิคราะหใ์หเ้กดิ
ประโยชน์ต่อไป อาทเิช่น ควรให้ความสนใจเรื่องการเปิดเผยขอ้มูลในด้านนโยบายสิง่แวดลอ้มอย่าง
จรงิจงั โดยก าหนดนโยบายด้านสิง่แวดล้อมใหช้ดัเจน มกีารก าหนดเป้าหมาย (Goals) จุดมุ่งหมาย 
(Target) วตัถุประสงคด์า้นสิง่แวดลอ้ม และปลูกฝงัจติส านึกใหแ้ก่พนักงานทุกระดบัในองคก์ร มใิช่เป็น
เฉพาะเพยีงเพื่อแสดงความรบัผดิชอบสิง่แวดล้อมตามกระแสทีไ่ด้รบัความสนใจ เท่านัน้ เพราะเรื่อง
นโยบายและกจิกรรม สิง่แวดลอ้มเป็นเรื่องทีจ่ าเป็นต่อการคงอยู่ของธุรกจิในระยะยาวโดยเฉพาะอย่าง
ยิง่ ผู้ศกึษาหวงัว่าการศกึษาครัง้นี้จะเป็นประโยชน์ต่อบรษิทัจดทะเบยีนซึ่งเป็นองค์กรขนาดใหญ่ที่มี
กจิกรรมในการด าเนินธุรกจิเป็นจ านวนมากและใชท้รพัยากรธรรมชาตอิย่างสิน้เปลอืงกว่าบรษิทัทีไ่ม่ได้
จดทะเบยีน อกีทัง้ความมชีื่อเสยีงของบรษิทัท าใหไ้ดร้บัความสนใจ ดงันัน้บรษิทัขนาดใหญ่ควรอย่างยิง่
ทีจ่ะสนใจรายละเอยีดของเรื่องทีเ่ปิดเผยใหม้สีาระครบถ้วนตามความเป็นจรงิ เพื่อภาพลกัษณ์ทีด่ขีอง
บรษิทัและเป็นขอ้มลูใหน้กัลงทุนไดร้บัขอ้มลูทีเ่อือ้ต่อการตดัสนิใจลงทุนต่อไปได้ 
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