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ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ย่ังยืนกับผลด าเนินงานของบริษัทไทย 
ที่มีผลงานโดดเด่นด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล  

Relationship  Between Disclosure of Sustainable Development Goals 
and Performance of Thai Environment, Social and Governance  

ศิริรัตน์ กิติวรานนท์ * และวิสุทธร จิตอารี ** 

บทคัดย่อ  

 งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนกับผลการ
ด าเนินงานของบริษัทในกลุ่มหลักทรัพย์ท่ีมีผลงานโดดเด่นด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล ของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยการรวบรวมจากรายงานการพัฒนาที่ยั่งยืนหรือรายงานประจ าปีส าหรับปี พ.ศ. 2559 - 
2560 จากบริษัทในกลุ่มหลักทรัพย์ที่มีผลงานโดดเด่นด้านสิ่งแวดล้อม สังคมและธรรมาภิบาล (ESG 100) จ านวน 200  
จากการวิเคราะห์การถดถอยพหุ ระหว่างข้อมูลเป้าหมายการพัฒนายั่งยืนกับผลการด าเนินงาน พบว่าการเปิดเผยข้อมูลตาม
เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับผลการด าเนินโดยวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น เนื่องจากข้อมูลดังกล่าวเป็นการสร้างภาพลักษณ์ที่ดีให้แก่บริษัทซึ่งสามารถสร้างความเช่ือมั่นให้กับผู้มีส่วนได้เสียมีความ
มั่นใจในสินค้าหรือบริการของบริษัท และสร้างความมั่นใจให้กับนักลงทุนว่าบริษัทจะสามารถเติมโตได้อย่างต่อเนื่อง  
Abstract 

This independent study aimed to investigate the disclosure of Sustainable Development Goals 
(SDGs) and relationships between the disclosure of SDGs and performance of Thai environment, social, 
governance oriented companies listed on the Stock Exchange of Thailand. Data were gathered from 200 
sustainable development reports or annual reports of the environment, social, governance oriented 
companies (ESG 100), year B.E. 2550-2559 Results of the analysis of multiple regression between targets of 
SDGs and performance of the studied companies revealed that according to the Return on Equity (RoE) 
data, the disclosure of SDGs among the studied companies correlated to their performance. These data 
could enhance image of the company, which benefited to the trust in company’s products or services 
among the stakeholders and the trust in company’s continuous growth among the investors.  

บทน า 

 การด าเนินธุรกิจทุกภาคส่วนของอุตสาหกรรมต่าง ๆ ท้ังในระดับโลกและระดับประเทศมีการแข่งขันกันอย่างรุนแรง
เพิ่มมากข้ึน ท าให้มีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างรวดเร็ว จนท าให้ทุกภาคส่วนของอุตสาหกรรมต้องแข่งขันกันทั้งในเรื่อง
ของผลิตภัณฑ์ กลยุทธ์การตลาดและประชาสัมพันธ์ต่าง ๆ เพื่อให้ธุรกิจของตนเองอยู่รอด หากมองในแง่ดี การแข่งขันกันทาง
ธุรกิจอย่างรุนแรง ล้วนก่อให้เกิดการพัฒนาประเทศและก่อให้เกิดประโยชน์กับบริษัทโดยตรงทั้งในเรื่องของรายได้และ  
ผลประกอบการ แต่หากมองในแง่ลบ การแข่งขันทางธุรกิจอย่างรุนแรงก็ส่งผลกระทบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อมด้วย  
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จนเกิดปัญหาต่าง ๆ ตามมาไม่ว่าจะเป็นการใช้ทรัพยากรธรรมชาติมากเกินไปจนเป็นปัญหาการขาดแคลนทรัพยากรทาง
ธรรมชาติ การเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศที่เกิดจากการกระท าของมนุษย์  ท าให้เกิดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกจนท าให้
อุณหภูมิสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องเพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ จนเกิดภาวะโลกร้อน ปัญหาความยากจนที่ส่งผลกระทบต่อเด็กและประชากร
จ านวนมากที่ไม่ได้รับการศึกษาที่ทั่วถึง ปัญหาความไม่เท่าเทียมของรายได้ที่เกิดจากการจ้างงานที่ไม่ทั่วถึง และส่งผลท าให้
ประชากรอีกจ านวนมากขาดแคลนอาหารและขาดแคลนท่ีอยู่อาศัยที่ปลอดภัย (องค์การสหประชาชาติ, 2558) จากปัญหาต่าง 
ๆ ท่ีเกิดจากผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจของทุกภาคส่วนอุตสาหกรรมต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็นผลกระทบทางลบด้านสังคมและ
สิ่งแวดล้อม ท าให้องค์การสหประชาชาติ  (United Nation : UN) เห็นถึงความส าคัญของปัญหาและเพื่อต้องการพัฒนาทุก ๆ 
ประเทศให้ดีขึ้น จึงได้ก าหนดกรอบทิศทางการแก้ปัญหาในการเสริมสร้างมาตรฐานชีวิตความเป็นอยู่ของประชากรทั่วโลก  
โดยได้ก าหนดกรอบเป้าหมายใหม่ที่เรียกว่า เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน หรือ SDGs (Sustainable Development Goals) 
ที่สหประชาชาติ ได้ก าหนดขึ้นเมื่อวันที่ 25 กันยายน พ.ศ. 2558 และถือเป็นเป้าหมายที่สหประชาชาติประกาศใช้กับการ
พัฒนาทุกประเทศทั่วโลกในอีก 15 ปีข้างหน้า (ระหว่างปี พ.ศ. 2558-2573) ซึ่งได้รับการรับรองจาก 193 ประเทศทั่วโลก  
มุ่งด าเนินการให้ทุกประเทศร่วมมือเพื่อส่งเสริมความเจริญเติบโตครอบคลุมด้านต่าง  ๆ โดยมีจุดเริ่มต้นมาจากกรอบการ
ด าเนินงานด้านความยั่งยืนที่มุ่งเน้นการพัฒนาความยั่งยืนให้กับประเทศที่ก าลังพัฒนา มีทั้งหมด 8 ด้านก าหนดต่อเนื่องจาก  
MDGs หรือเป้าหมายการพัฒนาแห่งสหัสวรรษ  (Millennium Development Goals) ซึ่ งสิ้นสุดลงในเดือนสิงหาคม  
ในปี พ.ศ. 2558 โดยอาศัยกรอบความคิดที่มองการพัฒนาเป็นมิติ 3 ด้านคือ ด้านเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดล้อมให้เชื่อมโยง
กันเรียกว่าเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน หรือ (Sustainable Development Goals : SDGSs) ซึ่งมีทั้งหมด 17 เป้าหมาย 
(Goals) เพื่อให้ประเทศต่าง ๆ น าไปปฏิบัติให้บรรลุผลส าเร็จตามนโยบายของการด าเนินธุรกิจ (องค์การสหประชาชาติ
ประเทศไทย, 2558) 

แนวคิดและทฤษฎี 

1.แนวคิดเป้าหมายการพัฒนาท่ียั่งยืน หรือ (Sustainable Development Goals (SDGs)) 
ซึ่งเป็นกรอบทิศทาง การพัฒนาของโลกเพื่อให้ประเทศต่าง ๆ น าไปปฏิบัติให้บรรลุผลส าเร็จ เกิดการพัฒนาอย่างยั่งยืนในด้าน
เศรษฐกิจสังคม และสิ่งแวดล้อม เป็นทิศทางการพัฒนาตั้งแต่เดือนกันยายน ปี พ.ศ. 2558 ถึง ปี พ.ศ. 2573 มีจุดเริ่มต้นจาก
กรอบการด าเนินงานด้วยความยั่งยืนภายใต้ชื่อ Millennium Development Goals (MDGs) ที่มุ่งเน้นการพัฒนาความยั่งยืน
ให้กับประเทศก าลังพัฒนา  ซึ่งได้สิ้นสุดลงสิงหาคม ปี พ.ศ. 2558 และเพื่อให้เกิดความต่อเนื่องในเดือนกันยายน ปี พ.ศ. 2559 
องค์การสหประชาชาติจึงได้ก าหนดเป้าหมายการพัฒนาอย่างยั่งยืนขึ้นใหม่ โดยอาศัยกรอบแนวคิดที่มองการพัฒนาเป็นมิติ 
ด้านเศรษฐกิจ ด้านสังคม และด้านสิ่งแวดล้อมให้เช่ือมโยงกันเรียกว่า เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน (องค์การสหประชาชาติ 
ประเทศไทย, 2560)  
 2. แนวคิดการวัดผลการด าเนินงาน การวัดผลการด าเนินงานคือ ความสามารถในการท าก าไรของกิจการตัวช้ีวัดที่ใช้
ในการวัดผลการด าเนินงานของกิจการนั้นมีหลายประเภท เช่น เป็นอัตราส่วนที่สามารถบ่งบอกถึงผลการด าเนินงานของ
กิจการว่ามีผลการด าเนินงานท่ีดีหรือไม ่ซึ่งการวัดว่ากิจการนั้น ๆ มีผลการด าเนินงานท่ีดีหรือไม่ก็คือ การวัดผลก าไร อัตราส่วน
ความสามารถในการท าก าไร ประกอบไปด้วย  อัตราส่วนก าไรขั้นต้น อัตราก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของเจ้าของ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2558)  

3.ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) นั้นเริ่มมาจากแนวคิดของ Barnard (1938) ที่ได้เสนอมุมมองด้าน
บวกของผู้จัดการในการสนับสนุนความรับผิดชอบต่อสังคม จากนั้นเป็นต้นมาได้มีผู้น าแนวคิดนี้มาพัฒนาต่อยกตัวอย่างเช่น 

http://doithai.com/article/37/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%82%E0%B8%B1%E0%B9%89%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%89%E0%B8%99-gross-profit-margin-%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3
http://doithai.com/article/34/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B9%84%E0%B8%A3%E0%B8%AA%E0%B8%B8%E0%B8%97%E0%B8%98%E0%B8%B4-net-profit-margin-%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3
http://doithai.com/article/36/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C-return-on-assets--roa--%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3
http://doithai.com/article/35/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%9C%E0%B8%A5%E0%B8%95%E0%B8%AD%E0%B8%9A%E0%B9%81%E0%B8%97%E0%B8%99%E0%B8%88%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B9%80%E0%B8%88%E0%B9%89%E0%B8%B2%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87-return-on-equity--roe--%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3


วารสารบริหารธุรกิจ มหาวิทยาลัยเชียงใหม่                   ปีท่ี 6 ฉบับท่ี 4 (ตุลาคม – ธันวาคม 2563) 

 

Vol. 6 No. 4 (October – December 2020)   338 

 

Freeman (1984) เป็นต้นไปได้น าแนวคิดมาพัฒนาต่อว่าผู้บริหารต้องสร้างความพอใจต่อบุคคลที่ มีอิทธิพลต่อผลลัพธ์ของ
บริษัท ซึ่งประกอบด้วย  ลูกค้า พนักงาน ผู้จ าหน่ายปัจจัยการผลิต และองค์กรชุมชนในท้องถิ่น  ได้กล่าวว่าผู้มีส่วนได้เสียคือ 
กลุ่มและบุคคลผู้ที่มีผลต่อหรือได้รับผลกระทบจากความส าเร็จขององค์กร สอดคล้องกับ Post Lawrence & Weber (2002) 
ได้ให้ค านิยามว่าผู้มีส่วนได้เสียคือ บุคคลหรือกลุ่มซึ่งมีผลกระทบหรือได้รับผลกระทบจากการตัดสินใจ นโยบายและการปฏิบัติ
ขององค์กร Lawrence & Weber (2016) ได้แบ่งระดับผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder) เป็น 2 ระดับใหญ่ ๆ คือ ระดับปฐมภูมิ 
คือกลุ่มที่มีส่วนเกี่ยวข้องและได้รับผลกระทบโดยตรงกับการด าเนินงานขององค์กร ได้แก่ผู้ถือหุ้น เจ้าหนี้ ลูกค้า คู่ค้า  
ผู้แทนจ าหน่าย และ พนักงาน และระดับทุติยภูมิ คือกลุ่มที่ไม่ได้เกี่ยวข้องโดยตรงหรือไม่ได้รับผลกระทบโดยตรงจากองค์กร 
ได้แก่ รัฐบาล ชุมชนในท้องถิ่น (Lawrence & Weber, 2016) 

3. การเปิดเผยข้อมูลตามเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนโดยใช้  17 เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน (Sustainable 
Development Goals)  เป็นเกณฑ์การเก็บข้อมูล ซึ่งแบ่งเป็น 5 กลุ่มเป้าหมาย 1.เป้าหมายด้านสังคม (มี5เป้าหมาย)  
2.เป้าหมายด้านเศรษฐกิจ (มี5เป้าหมาย) 3.เป้าหมายด้านสิ่งแวดล้อม (มี5เป้าหมาย) 4.เป้าหมายด้านสันติภาพ สถาบัน
เข้มแข็ง และความยุติธรรม (มี 1 เป้าหมาย) 5.เป้าหมายด้านหุ้นส่วนพัฒนา (มี 1 เป้าหมาย) (องค์การสหประชาชาติ ประเทศ
ไทย, 2560) 

วิธีการด าเนินการวิจัย 

 การวิจัยนี้เป็นการวิจัยเชิงประมาณศึกษาความสัมพันธ์การเปิดเผยข้อมูลตามเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนกับผลการ
ด าเนินงานโดยมีตัวแปรตามงานวิจัยของ ชลันดา นุราฤทธิ์ (2556) เป็นอัตราส่วนทางการเงินคือ (1)อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA) (2)อัตราผลตอบแทนต่อส่วนส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) (3)อัตราก าไรขั้นต้น (GPM) (4)อัตราก าไรสุทธิ (NPM) 
ซึ่งสามารถสะท้อนประสิทธิภาพในการด าเนินงานหรือการสร้างก าไรจากการใช้สินทรัพย์และเงินลงทุนได้จึงถือเป็นตัววัดที่
เหมาะสมส าหรับการวัดผลการด าเนินงาน ส่วนตัวแปรอิสระ ( Independent Variable) คือ การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการ
พัฒนาที่ยั่งยืน(Sustainable Development Goals or SDGs) ซึ่งแบ่งเป็น 5 กลุ่มเป้าหมายหลัก คือ 1.เป้าหมายด้านสังคม 
(SDG1) 2.เป้าหมายด้านเศรษฐกิจ (SDG2) 3.เป้าหมายด้านสิ่งแวดล้อม (SDG3) 4.เป้าหมายด้านสันติภาพ สถาบันเข้มแข็ง 
และความยุติธรรม (SDG4) 5.เป้าหมายด้านหุ้นส่วนพัฒนา (SDG5) และแปรควบคุมมีจ านวน 5 ตัวแปรได้แก่ ขนาดของบริษัท 
(SIZE), ประเภทอุตสาหกรรม (IND), อายุการด าเนินงาน (AGE), ลักษณะของกิจการ (TOB), ประเภทของผู้สอบบัญชี (TOA) 

การวิเคราะห์ถดถอยแบบพหุคุณด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด (Ordinary Least Squares: OLS) ซึ่งเป็นแบบค่าความ
แข็งแกร่งทางสถิติ  (Robustness) โดยใช้ข้อมูลแบบ Panel Data Analysis หรือ Lag ในภาษาไทยเรียกว่าค่าตาม  
(ภูมิฐาน รังคกูลนุวัฒน์, 2562) แบบ Fixed Effects Model เป็นการหาความสัมพันธ์ระหว่าง 2 ตัวแปรขึ้นไปโดยค านึงถึง
ข้อมูลตามเวลา (Time Series Data) โดยเป็นการพิจารณาหาความสมัพันธ์เพื่อหาความสัมพันธ์ของแต่ละตัวแปรจากช่วงเวลา 
(Point Time) (มนตรี พิริยะกุล, 2554) ระหว่างปัจจุบันไปหาเวลาจุดถัดไป (Time series) ของปีก่อนหน้า โดยสามารถแทน
ค่าการหาการปรับข้อมูลคือ (Xt-1) ทั้งนี้การใช้ข้อมูลแบบ Panel ต้องท าการทดสอบ Hausman Test เพื่อเปรียบเทียบว่าตัว
แบบ Fixed Effects Model หรือ Random Effects Model โดยก าหนดให้  

H0 : การประมาณค่าแบบ Random Effects เหมาะสม 
H1 : การประมาณค่าแบบ Random Effects ไม่เหมาะสม 
จาการทดสอบในตารางที่ 3 พบว่าค่า Prop.Chi2 มีค่าต่ ากว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับนัยส าคัญที่ .10  

จึงปฏิเสธ (H0) จึงใช้การประมาณค่าแบบ Fixed Effects Model ซึ่งได้แสดงค่า Chi-square และ Prop.Chi 2 ตัวแบบ
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ความสัมพันธ์ที่ใช้ในการทดสอบสมมติฐานโดยวิเคราะห์ถดถอยด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด (Ordinary Least Squares: OLS) 
แบบ Fixed Effects Model ระหว่างระหว่างการเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนกับผลการด าเนินงาน สามารถ
จ าแนกได้ 4 แบบจ าลองดังนี้ 

ROAi,t  = β0 + β1SDG1i,t-1 + β2SDG2i,t-1 + β3SDG3i,t-1 + β4SDG4i,t-1 + β5SDG5i,t-1 + β6SIZEi,t +  

β7INDi,t+ β8AGEi,t + β9TOBi,t + β10TOAi,t +e        
 (1) 

สมมติฐานที่ 1 การเปิดเผยข้อมลูเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA) 

ROEi,t  = β0 + β1SDG1i,t-1 + β2SDG2i,t-1 + β3SDG3i,t-1 + β4SDG4i,t-1 + β5SDG5i,t-1 + β6SIZEi,t +  β7INDi,t+ 

β8AGEi,t + β9TOBi,t + β10TOAi,t +e         (2) 
สมมติฐานที่  2  : การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

GPMi,t = β0 + β1SDG1i,t-1 + β2SDG2i,t-1 + β3SDG3i,-1t + β4SDG4i,t-1 + β5SDG5i,t-1 + β6SIZEi,t +  β7INDi,t+ 

β8AGEi,t + β9TOBi,t + β10TOAn +e         (3) 
สมมติฐานที่  3  : การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับอัตราก าไรขั้นต้น 

(GPM) 

NPMi,t = β0 + β1SDG1i,t-1 + β2SDG2i,t-1 + β3SDG3i,t-1 + β4SDG4i,t-1 + β5SDG5i,t-1 + β6SIZEi,t +  β7INDi,t+ 

β8AGEi,t + β9TOBi,t + β10TOAi,t +e         (4) 
สมมติฐานที่  4  : การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราก าไรสุทธิ 

(NPM) 
โดยที ่  

 SDG1i,t คือ เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนดา้นสังคมของบริษัท i ณ วันสิ้นปี t 
SDG2i,t   คือ เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนดา้นเศรษฐกิจของบริษัท i ณ วันสิ้นปี t 
SDG3i,t   คือ เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนดา้นสิ่งแวดล้อมของบริษัท i ณ วันสิ้นปี t 
SDG4i,t  คือ เป้าหมายการพัฒนาทีย่ั่งยืนด้านสันตภิาพ สถาบันเข้มแข็ง และความยุติธรรมของบริษัท i ณ 

วันสิ้นปี t 
SDG5i,t คือ คือ เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนด้านหุ้นส่วนพัฒนา ของบริษัท i ณ วันสิ้นปี t 

β0 คือ ค่าคงท่ีของสมการถดถอย (Constant) 
  ei,t คือ ค่าความคลาดเคลื่อนของบริษัท i ณ วันสิ้นปี t 

โดยใช้แบบความสัมพันธ์ดังกล่าวในการวิเคราะห์ผลด้วยวิธีการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) เพื่อวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม  
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ผลการศึกษา 

ตารางที่ 1 แสดงความถี่ของส่วนการเปิดเผยข้อมลูเปา้หมายการพฒันาที่ยั่งยืน 
ปี อันดับ           รายงานประจ าป ี       รายงานการพัฒนาความยั่งยนื 

          ส่วนของรายงาน ความถี ่ ส่วนของรายงาน ความถี ่

2559 
1 ความรับผิดชอบต่อสังคม 260 การด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม 104 
2 การก ากับดูแลกิจการ 86 การด าเนินงานด้านต่อสังคม 66 

 
3 การด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม 51 ความรับผิดชอบต่อสังคม 54 
4 การด าเนินงานด้านสังคม 34 การพัฒนาทรัพยากรบคุคล 30 
5 กลยุทธ์ในการด าเนินธุรกิจ 28 การด าเนินงานด้านเศรษฐกิจ 27 

จ านวนข้อมูลของปี 2559                        (59*17) 1003                                      
(41*17) 

697 

2560 

1 ความรับผิดชอบต่อสังคม 346 การด าเนินงานด้านต่อสังคม 107 
2 การก ากับดูแลกิจการ 105 การด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม 105 
3 การด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม 65 การด าเนินงานเพื่อความยั่งยืน 28 
4 การด าเนินธรุกิจอย่างยั่งยืน 39 รายงานการพัฒนาอย่างยั่งยืน 20 
5 รายงานการพัฒนาอย่างยั่งยืน 30 การพัฒนาทรัพยากรบคุคล 19 

จ านวนข้อมูลของปี 2560                         (65*17) 1105                                      
(35*17) 

595 

จากตารางที่ 1 อธิบายข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนโดยน าข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี หรือ
รายงานการพัฒนาความยั่งยืนในเป้าหมาย 17 เป้าหมาย พบว่าปี 2559 ในส่วนของรายงานรายงานประจ าปี ส่วนความ
รับผิดชอบต่อสังคม มีความถี่สูงสุดที่ 260 จาก 1003 รองลงมาคือ ส่วนการก ากับดูแลกิจการ มีความถี่ที่ 86 และส่วนการ
ด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม มีความถี่รองลงมาที่ 51 และรายงานการพัฒนาความยั่งยืนของปี 2559 พบว่า ในส่วนการ
ด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม ความถี่สูงสุดที่ 104 จาก 697 รองลงมาคือส่วนการด าเนินงานความรับผิดชอบต่อสังคม  
มีความถี่ที่ 66 และความรับผิดชอบต่อสังคม มีความถี่รองลงมาที่ 54  

ส าหรับปี 2560 ในส่วนของรายงานรายงานประจ าปี ส่วนความรับผิดชอบต่อสังคม มีความถี่สูงสุดที่ 346 จาก 1105 
รองลงมาคือ ส่วนการก ากับดูแลกิจการ มีความถี่ที่ 105 และการด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม มีความถี่ รองลงมาที่ 65  
และรายงานการพัฒนาความยั่งยืนของปี 2560 พบว่า ในส่วนการด าเนินงานความรับผิดชอบต่อสังคม ความถี่สูงสุดที่ 107 
จาก 595 รองลงมาคือส่วนการด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม มีความถี่ที่ 105 และส่วนการด าเนินงานเพื่อความยั่งยืน มีความถี่
รองลงมาที่ 28 

จากตารางที่ 2 แบบจ าลองที่ (1) พบว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ .10 เป้าหมายด้านสันติ สถาบันเข้มแข็ง  
และความยุติธรรม(SDG4 i,t) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม(-)กับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ส าหรับการเปิดเผย
เป้าหมายด้านสังคม (SDG1i,t) เป้าหมายด้านเศรษฐกิจ (SDG2 i,t) เป้าหมายด้านสิ่งแวดล้อม (SDG3 i,t) และเป้าหมายด้าน
หุ้นส่วนการพัฒนา (SDG5 i,t) ไม่พบความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานที่วัดด้วยอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์  จึงปฏิเสธ
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สมมติฐานที่ 1 นั่นคือ การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาท่ียั่งยืนมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับผลการด าเนินงาน
ที่วัดด้วยอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ 

แบบจ าลองที่ (2) พบว่าท่ีระดับนัยส าคัญที่ .05 เป้าหมายด้านเศรษฐกิจ(SDG2 i,t) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน
กับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ กล่าวคือเมื่อมีการเปิดเผยเป้าหมายด้านเศรษฐกิจเพิ่มขึ้น
ร้อยละ 1 มีผลท าให้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นร้อยละ 20.724 ส าหรับการเปิดเผยเป้าหมายด้านสังคม 
(SDGi,t) เป้าหมายด้านสิ่งแวดล้อม (SDG3 i,t) เป้าหมายด้านสันติ สถาบันเข้มแข็ง และความยุติธรรม (SDG4 i,t) และเป้าหมาย
ด้านหุ้นส่วนการพัฒนา (SDG5 i,t) ไม่พบความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานที่วัดด้วยอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(ROEi,t) จึงยอมรับสมมติฐานที่ 2 นั่นคือ การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับ 
ผลการด าเนินงานท่ีวัดด้วยอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อาจเกิดจากข้อมูลดังกล่าวเป็นการสร้างภาพลักษณ์ที่ดีให้แก่
บริษัทซึ่งสามารถสร้างความเชื่อมั่นให้กับ และสร้างความมั่นใจให้กับผู้มีส่วนได้เสียภายนอกส่งผลท าให้ยอดขายเพิ่มท าให้ก าไร
สุทธิของบริษัทมากข้ึนในขณะที่บริษัทใช้สินทรัพย์ และเงินลงทุนของกิจการเพื่อการด าเนินงานเท่าเดิมแต่สามารถสร้างผลการ
ก าไรได้เพิ่มมากขึ้น  

ตารางที่ 2 การวิเคราะห์ถดถอยด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด (Ordinary Least Squares: OLS) แบบ Fixed Effects Model  
             ระหว่างระหว่างการเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาท่ียั่งยืนกับผลการด าเนินงาน 

ตัวแปร (ตัวแบบ) ROA (1) ROE (2) GMP (3) NPM (4) 
(Constant) 
(t-statistic) 

13.765*** 
(3.79) 

17.808*** 
(4.46) 

27.204*** 
(4.70) 

-222.214 
(-0.94) 

SDG1i,t 
(t-statistic) 

3.233 
(0.50) 

22.679 
(2.04) 

17.731 
(0.70) 

-469.051 
(-0.48) 

SDG2i,t 
(t-statistic) 

-1.960 
(-0.35) 

20.724** 
(2.04) 

23.398 
(1.18) 

407.595 
(0.42) 

SDG3i,t 
(t-statistic) 

4.951 
(0.74) 

-15.626* 
(-1.79) 

-18.053 
(-1.07) 

12.831 
(1.31) 

SDG5i,t 
(t-statistic) 

3.232 
(-1.11) 

2.526 
(0.31) 

-5.217 
(-0.39) 

108.107 
(0.23) 

SIZE i,t 
(t-statistic) 

-3.721*** 
(-4.19) 

-1.571 
(-1.62) 

-7.431 
(-0.51) 

0.001*** 
(9.03) 

IND i,t 
(t-statistic) 

0.536 
(1.35) 

-0.162 
(-0.40) 

1.428** 
(2.74) 

4.887 
(0.23) 

TOB i,t 
(t-statistic) 

1.847 
(0.97) 

0.699 
(0.38) 

7.292** 
(2.72) 

-109.955 
(-1.34) 

TOA i,t 
(t-statistic) 

-4.181* 
(-1.70) 

-1.597 
(-0.73) 

-4.377 
(-1.53) 

75.468 
(-0.94) 

Adj R2 0.123 0.055 0.131 0.352 
Std.Error 8.602 11.920 16.249 877.820 
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F- statistic 8.71 0.890 3.14 2.09 
Prop.F .000 .000 .001 .027 

        Note : Robust t- statistic in parentheses and ***p<.01, **p<.05, *<.10 
 
ตารางที่ 3 แสดงการทดสอบ Hausman Test 

Hausman Test: ROA (1) ROE (2) GMP (3) NPM (4) 
Chi-square 46.14 10.67 21.87 298.31 
Prop.Chi2 .000 .000 .015 .000 
 
แบบจ าลองที่ (3) ไม่พบความสัมพันธ์ความระหว่างการเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนกับอัตราก าไร

ขั้นต้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ จึงปฏิเสธสมมติฐานที่ 3 นั่นคือ การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนไม่มี
ความสัมพันธ์กับผลการด าเนินงานท่ีวัดด้วยอัตราก าไรขั้นต้น 

แบบจ าลองที่ (4) ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนกับอัตราก าไรสุทธิอย่าง 
มีนัยส าคัญทางสถิติ จึงปฏิเสธสมมติฐานที่ 4 นั่นคือ การเปิดเผยข้อมูลตามเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนไม่มีความสัมพันธ์กับ  
ผลการด าเนินงานท่ีวัดด้วยอัตราก าไรสุทธิ 

การอภิปรายผลการศึกษา 

จากการวิเคราะห์ข้อมูลเพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนกับผลการด าเนินงานที่วัดด้วย  
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น พบว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ .05 การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนมี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับผลการด าเนินโดยวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และที่ระดับนัยส าคัญทาง
สถิติที่ .10 การเปิดเผยข้อมูลเป้าหมายการพัฒนาท่ียั่งยืนกับผลการมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับผลการด าเนินงานโดย
วัดจากผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ เกิดจากข้อมูลดังกล่าวเป็นการสร้างภาพลักษณ์ที่ดีให้แก่บริษัทซึ่งสามารถสร้างความเชื่อมั่น
ให้กับผู้มีส่วนได้เสียภายนอกซึ่งเป็นกลุ่มบุคคลผู้ที่มีผลต่อหรือได้รับผลกระทบจากความส าเร็จของบริษัทสร้างความมั่นใจใน
สินค้าหรือบริการของบริษัท และสร้างความมั่นใจให้กับผู้มีส่วนได้เสียภายนอกส่งผลท าให้ยอดขายเพิ่มท าให้ก าไรสุทธิของ
บริษัทมากขึ้นในขณะที่บริษัทใช้สินทรัพย์ และเงินลงทุนขององค์กรเพื่อการด าเนินงานเท่าเดิมแต่สามารถสร้างผลการก าไรได้
เพิ่มมากข้ึนสอดคล้องกับผลการศึกษาของ ชลันดา นุราฤทธ์ิ (2556) ที่พบว่าระดับการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม
มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับผลประกอบการทางการเงินของบริษัทกลุ่มการเงินที่อยู่ในดัชนี SET 50 วัดจากอัตรา
ผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
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