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บทคัดยอ

การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม สังคม และ
การกํากับดูแลกิจการและความสามารถในการทํากําไรของบริษัทกลุมตัวอยางคือ บริษัทท่ีมีคะแนนดานส่ิงแวดลอม 
สังคม และการกํากับดูแลกิจการจาก ESG Book จํานวน 447 ชุดขอมูล จาก 147 บริษัท รวบรวมขอมูลจาก
รายงานประจําป ฐานขอมูล SETTRADE และ SETSMART ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใช
วิธีการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ และการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณพบวาบริษัทท่ีมีการเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการท่ีดีมีความสัมพันธเชิงบวกกับท้ังอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) และอัตรากําไรสุทธิ (NPM) แสดงใหเห็นวาบริษัทท่ีมีการกํากับดูแลกิจการท่ีดี
สามารถสรางความเช่ือม่ัน และความนาเช่ือถือใหแกนักลงทุน นอกจากน้ีการดําเนินงานท่ีโปรงใสสามารถดึงดูด
นักลงทุนซึ่งนําไปสูประสิทธิภาพในการทํากําไรเพิ่มข้ึน
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Abstract

The purpose of this study is to examine the relationship between Environment Social and 
Governance disclosure and Profi tability of the Companies. The sample size consisted of 
447 observations from 147 companies that had ESG scores from ESG Book. Data were 
collected from the annual report of the SETTRADE and SETSMART database of the Stock 
Exchange of Thailand. The statistics used for analyzing were descriptive statistical analysis, 
correlation coeffi  cient analysis and multiple regression analysis. The results show that 
companies disclosure of governance had a positive relationship both return on equity (ROE) 
and Net profi t margin (NPM) showed that companies with good governance can build 
trustworthy and credible with investors. Moreover, Transparency make companies more 
attractive to investors that leads to increasable profi tability.
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บทนํา

สถานการณภาวะโลกปจจุบันเปนสิ่งที่นากังวลการประชุมในเวทีทั่วโลกตางใหความสนใจในประเด็นที่เกี่ยวกับ
การปองกันและแกไขปญหาสิ่งแวดลอม การศึกษาวิจัยทางวิทยาศาสตรในชวง 20 ปที่ผานมายืนยันวาภัยพิบัติ
และภัยทางธรรมชาติทวีความรุนแรงมากขึ้น โดยรายงานผลการศึกษาของคณะกรรมการระหวางรัฐบาลวา
ดวยการเปล่ียนแปลงภูมิอากาศ (The Intergovernmental Panel, 2021) เปดเผยวา อุณหภูมิของโลกเพ่ิมขึ้น 
1.09 องศาเซลเซียส จากความเขมขนของกาซคารบอนไดออกไซดท่ีเพ่ิมสูงสุดในรอบ 2 ลานป ซ่ึงสงผลกระทบ
ไปถึงหวงโซอุปทานในการดําเนินธุรกิจเปนวงกวาง หลาย ๆ ประเทศทั่วโลกจึงมีเปาหมายรวมกันในการลด
การปลอยกาซเรือนกระจกสุทธิใหเปนศูนย Carbon Neutrality หรือความเปนกลางทางคารบอน คือ การบรรลุ
ความสมดุลระหวางปริมาณคารบอนไดออกไซดท่ีปลอยออกสูช้ันบรรยากาศกับปริมาณคารบอนท่ีถูกดูดซับ
กลับคืนมาผานการปลูกปาหรือวิธีการอื่น เชน การใชพลังงานหมุนเวียนแทนการใชเชื้อเพลิงฟอสซิล การซื้อ
คารบอนเครดิต และในป ค.ศ. 2004 องคการสหประชาชาติรวมมือกับสถาบันการเงินรายใหญของโลกเผยแพร
รายงานเร่ือง Who Cares Wins ซ่ึงเปนคร้ังแรกท่ีคําวา ESG (Environment Social Government) ไดปรากฏข้ึน
อยางเปนทางการ ขอมูลสําคัญในรายงาน คือ แนะนําใหอุตสาหกรรมการเงินปรับใชประเด็นส่ิงแวดลอม สังคม 
และธรรมาภิบาล ในงานวิเคราะหบริหารสินทรัพยและคาหลักทรัพย รวมท้ังสนับสนุนใหผูมีสวนไดเสียทางธุรกิจ
นําประเด็น ESG มาใชกํากับดูแลการดําเนินงานในระยะยาว (ศรชัย, 2566) บริษัทท่ีมีแนวปฏิบัติดาน ESG ท่ีดี
จะไดรับความสนใจจากผูมีสวนไดเสียเพราะผูมีสวนไดเสียจะสามารถรับรู ESG ไดในทันทีในขณะท่ีผลการดําเนินงาน
ทางการเงินอาจจะรับรูไดชากวา (Nguyen, D. T. et al., 2022)
 บริษัทหลายบริษัทในตลาดหลักทรัพยใหความสําคัญกับรายงานความยั่งยืนหรือแนวคิดเกี่ยวกับ
การพัฒนาขององคกรอยางยั่งยืนมากข้ึนเชนเดียวกันเพ่ือที่บริษัทจะไดมีขอมูลใหนักลงทุนใชในการวิเคราะห
ประกอบการตัดสินใจลงทุนและเพ่ือเพ่ิมความม่ันใจใหกับนักลงทุนวาธุรกิจน้ันมีการคํานึงถึงสิ่งแวดลอม 
สังคม ผูมีสวนไดสวนเสียและความโปรงใส ในตัวอยางรายงานของ KPMG เร่ือง Impact of ESG Disclosure 
อธิบายวา ผูลงทุนช้ันนําระดับโลก เชน BlackRock และ Vanguard นิยมใชขอมูล ESG มาวิเคราะหประสิทธิภาพ
ของบริษัทในระยะยาว เชน ขอมูลการใชพลังงานท่ีสะทอนตนทุน และความเส่ียงในการพ่ึงพาพลังงานของธุรกิจ 
รวมท้ังมีการนําปจจัยดาน ESG มาเปนสวนหน่ึงในเง่ือนไขการออกผลิตภัณฑเพ่ือการลงทุน เชน กองทุน และ ETFs 
โดยเชื่อวาธุรกิจที่คํานึงถึงหลักการ ESG จะชวยลดความเส่ียงจากการลงทุนและสามารถสรางผลตอบแทน
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ทางดานการเงินไดสม่ําเสมอ (กนกพร และคณะ, 2564) และดานการตลาด (สุภาพันธุ และนันทิยา, 2566) ควบคู
ไปกับการสรางผลลัพธที่ดีตอสังคมและสิ่งแวดลอม ดังนั้น การเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม สังคม และ
การกํากับดูแลกิจการจึงเปนเคร่ืองมือสื่อสารท่ีเปรียบเสมือนกระจกท่ีสะทอนภาพการดําเนินธุรกิจของบริษัท
ที่ใสใจในสิ่งแวดลอม สังคมและการกํากับดูแลกิจการ ที่ดําเนินงานอยางโปรงใสสรางความแตกตางและ
ความโดดเดนเหนือคูแขง เพราะธุรกิจมีรูปแบบการบริหารจัดการความเสี่ยงที่ไดมาตรฐานจะสามารถชวยลด
ความเสี่ยงในการลงทุนไดในประเทศไทยก็มีการประเมินหุนยั่งยืน SET ESG Ratings ในรูปแบบเรตติ้ง
เพ่ือชวยใหนักลงทุน นักวิเคราะหการลงทุน และผูจัดการลงทุน มีขอมูลเพ่ือใชประกอบการวิเคราะหและตัดสินใจ
ในการลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพมากข้ึน รวมถึงชวยสงเสริมใหบริษัทจดทะเบียนมุงม่ันในการพัฒนาผลการ
ดําเนินงานดาน ESG อยางตอเน่ือง (ภากร, 2566) นอกจากน้ียังมีการประเมินจากผูประเมินผลการดําเนินงาน
ดานความยั่งยืนระดับโลกที่เปนพันธมิตรของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในปจจุบันหลายองคกร เชน 
ESG Book, MSCI, S&P Global เปนตน เพ่ือใหบริการขอมูลดาน ESG แกนักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจลงทุน
 ดังนั้นการวิจัยครั้งนี้จึงสนใจศึกษา “ความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดาน สิ่งแวดลอม สังคม 
และการกํากับดูแลกิจการและความสามารถในการทํากําไรของบริษัท” ประกอบดวย มิติส่ิงแวดลอม (E) มิติสังคม (S) 
และมิติบรรษัทภิบาลและเศรษฐกิจ (G) ที่มีตอความสามารถในการทํากําไรโดยวัดจากอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย (ROA) และอัตรากําไรสุทธิ (NPM) โดยมีตัวแปรควบคุม ไดแก ขนาดของบริษัท (SIZE) 
(สัมฤทธิ์, 2565) ซึ่งขอมูลในงานวิจัยนี้มีประโยชนโดยเปนการกระตุนใหนักลงทุนเล็งเห็นถึงความสําคัญ
ในการลงทุนในหุนย่ังยืนท่ีสรางผลตอบแทนท่ีดีใหแกนักลงทุน และเปนการสรางแรงกดดันใหเห็นถึงความสําคัญ
ของการเปดเผยขอมูล ESG ในแตละองคประกอบมีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 วัตถุประสงคของการวิจัย
 เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม สังคม และการกํากับดูแลกิจการ
ในแตละองคประกอบตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัท
 ทบทวนวรรณกรรม
 แนวคิดและวรรณกรรมเก่ียวกับความรับผิดชอบดานสิ่งแวดลอม สังคม และการกํากับดูแลกิจการ
 ESG ยอมาจาก Environmental, Social, and Governance เปนแนวคิดในการดําเนินธุรกิจอยางย่ังยืน 
ประกอบไปดวยสิ่งแวดลอม คือการที่บริษัทใชทรัพยากรธรรมชาติอยางมีประสิทธิภาพ การรักษาและฟนฟู
สภาพแวดลอมที่ไดรับผลกระทบจากการดําเนินธุรกิจ สังคม คือการบริหารทรัพยากรบุคคลขององคกร
อยางเทาเทียม คํานึงถึงสภาพแวดลอมในการทํางานและสุขภาพของพนักงาน อีกท้ังการใหความสําคัญกับชุมชุน
ที่อยูรอบดาน และบรรษัทภิบาล คือการดําเนินธุรกิจอยางโปรงใส ตอตานการทุจริต มีการกํากับดูแลกิจการที่ดี 
และดูแลผลประโยชนของผูมีสวนไดสวนเสียกับบริษัทอยางเปนธรรม (ฐิติเมธ, 2563) ซึ่งจะชวยลดความเสี่ยง
ในการทําธุรกิจลงไดในมุมมองของนักลงทุนปจจุบันและอนาคต การลงทุนในบริษัทที่มีแนวปฏิบัติดาน ESG 
มีการออกแบบแนวการลงทุนในชื่อตาง ๆ ดังนี้
 1. Sustainable and Responsible Investing (SRI) คือ การลงทุนโดยพยายามคนหาบริษัทท่ีกอใหเกิด
ผลกระทบเชิงลบ (Negative Screening) ออกจากพอรตการลงทุน เชน หุนเก่ียวกับธุรกิจยาสูบหรือหุนท่ีธุรกิจได
สรางผลกระทบเชิงลบและเปนอันตรายตอสวนรวม เชน หุนของบริษัทที่ธุรกิจทําใหเกิดมลพิษ หรือละเมิด
สิทธิมนุษยชน เปนตน
 2. Ethical Investing คือ การไมลงทุนในหุนกลุมท่ีสรางผลกระทบทางดาน ESG 
 3. Impact Investing คือ การลงทุนที่ใหความสนใจท้ังดานอัตราผลตอบแทนท่ีดีและธุรกิจที่สามารถ
สรางผลกระทบเชิงบวกตอสังคมไปพรอมกัน โดยการลงทุนแนวน้ีตองการหลักฐานท่ีชัดเจน เชน รายงานท่ีเปดเผย
ใหเห็นถึงการกระทําและผลลัพธในเรื่องดังกลาว และเริ่มมีการกําหนดขอบเขตของการรายงานท่ีมีความลึกขึ้น 
เชน ดาน Renewable Energy, Sustainable Agriculture, Water Management และ Clean Technology เปนตน 
(กฤษฎา, 2564)
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 ทฤษฎีผูมีสวนไดเสีย (Stakeholder Theory) 
 ทฤษฎีผูมีสวนไดเสีย (Stakeholder Theory) เปนแนวคิดท่ีเนนการพิจารณาผลกระทบและความสัมพันธ
ระหวางองคกรกับกลุมผูที่มีสวนไดเสีย (Stakeholders) ตาง ๆ ไมวาจะเปนลูกคา พนักงาน ซัพพลายเออร 
ชุมชน นักลงทุน หรือแมแตรัฐบาล โดยมีจุดมุงหมายเพื่อสรางความสมดุลและตอบสนองความตองการของ
ผูเกี่ยวของที่ไดรับผลกระทบจากการกระทําขององคกรท้ังหมด (Freeman, R. E. and Reed, D. L., 1983)
 ขอมูล ESG ใชคะแนนจาก ESG Book คือ บริษัทท่ีจัดต้ังข้ึนภายใตกฎหมายของเยอรมนี เปนผูใหบริการ
ขอมูลดานความยั่งยืนและบริการใหคําปรึกษา และดําเนินการแพลตฟอรมขอมูลดานความยั่งยืน ESG Book 
เริ่มมีการประเมินความยั่งยืนของบริษัทตั้งแตป ค.ศ. 2018 มีการประเมินผลดานความยั่งยืนของธุรกิจกวา 
100,000 บริษัททั่วโลก การประเมินผลจะนํามาสูการจัดอันดับองคกรท่ีรักษาความย่ังยืนไดอยางมีประสิทธิภาพ
มากที่สุด มีวิธีการประเมินคะแนน ESG 3 (รูปท่ี 1) ขั้นตอนดังนี้
 1. Input Layer คือ การรวบรวมและทําความสะอาดขอมูลที่เกี่ยวของกับความย่ังยืน
 2. Feature Layer คือ การรวบรวมขอมูล Input ตามหัวขอท่ีกําหนดไว
 3. Score Layer คือ การรวบรวมคะแนน ESG Book

 

รูปที่ 1 การประเมินคะแนน ESG

 ความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอมและความสามารถในการทํากําไร
 การศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอมและความสามารถ
ในการทํากําไรท่ีผานมาพบวา มีผลท้ังในเชิงบวกและเชิงลบ ดังเชน งานวิจัย (พิมล และปริญญา, 2565) พบวา 
การบริหารจัดการความยั่งยืนดานสิ่งแวดลอมมีผลเชิงบวกตอความย่ังยืนทางการเงิน ซึ่งสอดคลอง (สัมฤทธิ์, 
2565) พบวาการเปดเผยขอมูลดานการจัดการความยั่งยืนมิติสิ่งแวดลอมสงผลเชิงบวกตอความสามารถในการ
ทํากําไรในกลุมอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ขัดแยงกับงานวิจัย (พิมพโพยม, 2564) พบวา ระดับความรับผิดชอบดานสิ่งแวดลอมไมสงผลกระทบทางตรง
ตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เชนเดียวกับงานวิจัย 
(ณัฏฐศิษฏ, 2566) พบวา ผลคะแนนส่ิงแวดลอมไมพบความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) 
อาจเพราะเปนกิจกรรมมีแนวโนมที่จะไมเพิ่มคุณคาใหแกบริษัทและยังกลายเปนตนทุนที่บริษัทตองแบกรับ
ในการดําเนินกิจกรรมดังกลาวหรือการวัดผลคะแนนทางดานสิ่งแวดลอม สังคม และธรรมาภิบาลอาจไมได
สะทอนถึงหลักการทางปฏิบัติของแตละบริษัทท่ีมีความแตกตางกันออกไปในแตละบริษัทเชนเดียวกับงานวิจัย 
(นริศรา และสุชาดา, 2561) พบวา ดัชนีการเปดเผยขอมูลดานการจัดการและตรวจสอบส่ิงแวดลอมมีผลเชิงลบ
ตอผลการดําเนินงานทั้งดานการบัญชีและดานการตลาดดังนั้นผูวิจัยจึงตั้งสมมติฐานดังนี้
 H1: การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานส่ิงแวดลอมมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไร
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 ความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานสังคมและความสามารถในการทํากําไร
 การศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานสังคมและความสามารถในการ
ทํากําไรที่ผานมาพบวา มีผลทั้งในเชิงบวกและเชิงลบดังเชนงานวิจัย (ภัทรพงศ, 2560) พบวา บริษัทที่มีการ
เปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมนอกเหนือจากท่ีกฎหมายกําหนดจะมีผลการดําเนินงานท่ีดีกวา
บริษัทที่เปดเผยเพียงขอมูลพื้นฐานตามที่หนวยงานกํากับดูแลกําหนด สอดคลองกับ (นพพร, 2564) พบวา 
การเปดเผยขอมูลการลงทุนเพื่อสังคมในรายงานประจําปมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานขององคกร
ตามราคาตลาดของหลักทรัพย สอดคลองกับงานวิจัย (นันทพัทธ และการันต, 2566) พบวา การเปดเผยขอมูล
ความรับผิดชอบตอสังคม ดานกิจกรรมชุมชนและสังคม มีความสัมพันธเชิงบวกกับผลการดําเนินงานทางการเงิน
ของธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม เน่ืองจากทําใหเกิดการตระหนักรูของคนในชุมชนตอการดําเนินธุรกิจท่ีสงผลตอ
วิถีชีวิตทําใหสมาชิกในชุมชนมีความเชื่อมั่นตอธุรกิจ และสุดทายก็จะสงผลตอประสิทธิภาพทางการเงินของ
ธุรกิจน้ันเอง ขัดแยงกับงานวิจัย (สมบูรณ, 2565) พบวา การเปดเผยขอมูลความย่ังยืนดานสังคมไมมีผลกระทบ
ตอผลการดําเนินงานของกิจการ อาจเพราะนักลงทุนใชขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมเพ่ือประกอบการตัดสินใจ
ลงทุนในระดับนอยอยู เชนเดียวกับ (ดวงหทัย, 2562) พบวา การเปดเผยขอมูลดานสังคมมีความสัมพันธเชิงลบ
กับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย เพราะการดําเนินการเพื่อความรับผิดชอบตอสังคมขึ้นอยูกับทัศนคติของ
ผูบริหารวาจะจัดสรรงบประมาณและใชเปนกลยุทธของกิจการหรือไม ไมไดข้ึนอยูกับผลการดําเนินงานของบริษัท 
สอดคลองกับงานวิจัย (พิมพฤทัย, 2563) พบวาการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมกับผลการดําเนินงาน
มีความสัมพันธกันในทิศทางตรงกันขามกัน เน่ืองจากบริษัทคิดวาเปนคาใชจายท่ีทําใหบริษัทมีอัตราสวนทางการเงิน
ที่ใชวัดผลการดําเนินงานของกิจการดังกลาวลดลง ดังนั้นผูวิจัยจึงตั้งสมมติฐานดังนี้
 H2: การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานสังคมมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไร

 ความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานการกํากับดูแลกิจการและความสามารถ
ในการทํากําไร
 การศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานการกํากับดูแลกิจการและ
ความสามารถในการทํากําไรท่ีผานมาพบวา มีผลท้ังในเชิงบวกและเชิงลบ ดังเชนงานวิจัย (เบญจวรรณ, 2561) 
พบวา คะแนนการกํากับดูแลกิจการมีผลกระทบเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยแสดงใหเห็นวากิจการ
ท่ีมีการนําหลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีมาใชรวมกับการบริหารจะชวยใหมีผลการดําเนินงานดีข้ึน สอดคลองกับ 
(อารียา และฐิตาภรณ, 2564) พบวา การกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไร 
เพราะการกํากับดูแลกิจการท่ีดีจะชวยใหการจัดการดานผลกําไรของบริษัทมีประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึนและสงผลให
กิจการมีผลการดําเนินงานเพิ่มสูงขึ้น เปนไปในแนวทางเดียวกันกับ (พิมล และปริญญา, 2565) พบวา 
การบริหารจัดการความย่ังยืนดานการกํากับดูแลกิจการ มีอิทธิพลเชิงบวกตอความย่ังยืนทางการเงิน สอดคลองกับ
ทฤษฎีผูมีสวนไดเสียที่แสดงใหเห็นวาผูบริหารใหความใสใจตอนโยบาย และแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับการบริหาร
จัดการดานสังคม การมีสวนรวมตอสังคมและชุมชน การมีสวนรวมของผูมีสวนไดเสียรวมท้ังการใหความสําคัญ
ตอแรงงาน (Freeman, R. E. and Reed, D. L., 1983) ขัดแยงกับงานวิจัย (ภัทรศจี, 2562) ไมพบอิทธิพลของ
ผลประเมินการกํากับดูแลกิจการตออัตรากําไรสุทธิ และงานวิจัย (วิวัฒน และคณะ, 2566) พบวา การกํากับ
ดูแลกิจการไมมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของบริษัทดานอัตราสวนกําไรสุทธิและงานวิจัย 
(ศุภกร และเบญจพร, 2565) พบวา คะแนนการกํากับดูแลกิจการ (CGS) และสัดสวนจํานวนกรรมการอิสระ (IND) 
ไมมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไรท่ีวัดดวยอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตรากําไรสุทธิ (NPM) และอัตรากําไรขั้นตน
 H3:  การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธกับความสามารถใน
การทํากําไร



ความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม สังคม และการกํากับดูแลกิจการและความสามารถในการทํากําไรของบริษัท
The Relationship Between Environment Social and Governance Disclosure and Profi tabilityof the Companies

 41
https://so05.tci-thaijo.org/index.php/RMUTI_SS/

 กรอบแนวคิดงานวิจัย จากการที่ผูวิจัยไดศึกษาแนวคิด ทฤษฎี เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของขางตน
เพื่อเปนพื้นฐานและแนวทางในการศึกษา จึงไดกําหนดกรอบแนวคิดในการวิจัยดังรูปท่ี 2

รูปท่ี 2 กรอบแนวคิดงานวิจัย

วิธีดําเนินการวิจัย

 การวิจัยคร้ังน้ีเปนการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) โดยกําหนดวิธีดําเนินการศึกษาคนควา
และมีวิธีการเก็บรวบรวมขอมูลเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ท้ังในสวนของตัวแปรอิสระ และตัวแปรตาม 
ประชากร คือ กลุมบริษัทจดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีคะแนนการเปดเผยขอมูล ESG 
จาก ESG Book จํานวน 180 บริษัท โดยเก็บรวมรวมจาก SETTRADE และ SETSMART ของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย กลุมตัวอยางในการศึกษาคร้ังน้ีใชวิธีการเลือกตัวอยางแบบเจาะจงเน่ืองจากขอจํากัดทางขอมูล 
ดังนั้นกลุมตัวอยางของงานวิจัยนี้ ไดแก บริษัทจดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีคะแนน
การเปดเผยขอมูล ESG จาก ESG Book ท่ีมีขอมูลครบถวนต้ังแตไตรมาสท่ี 1 ของป พ.ศ. 2566 จนถึงไตรมาสท่ี 3 
ของป พ.ศ. 2566 รวมระยะเวลา 3 ไตรมาส จํานวน 149 บริษัท คิดเปนจํานวนขอมูลทั้งสิ้น 447 ขอมูล 
ซึ่งสามารถแสดงการกําหนดคาตัวแปรไดดังตารางท่ี 1 

ตารางที่ 1 การกําหนดคาตัวแปร

 ชื่อยอตัวแปร  ช่ือตัวแปร  การวัดคา
 ENV คะแนนดานสิ่งแวดลอม คะแนนจาก ESG Book
 SOC คะแนนดานสังคม  คะแนนจาก ESG Book
 GOV คะแนนดานการกํากับดูแลกิจการ คะแนนจาก ESG Book
 ROA อัตราผลตอบแทนสินทรัพย กําไรสุทธิ ÷ สินทรัพยรวม (เฉลี่ย) x 100 (%)
 NPM อัตรากําไรสุทธิ  กําไรสุทธิ ÷ ยอดขาย x 100 (%)
 Size ขนาดกิจการ  สินทรัพยรวม

ที่มา จากการทบทวนวรรณกรรม (อารียา และฐิตาภรณ, 2564)

 การวิเคราะหขอมูลผูวิจัยไดนําขอมูลที่เก็บรวบรวมมาวิเคราะหขอมูล โดยใชสถิติดังนี้
 1. การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Description Analysis) ไดแก คาสูงสุด (Maximum) คาตํ่าสุด 
(Minimum) คาเฉลี่ยของขอมูล (Mean) และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation: S.D.)
 2. การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) ใชเทคนิคการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน
พหุคูณ (Multiple Regression Analysis)
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ตารางที่ 2 สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม และตัวแปรควบคุม

  N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
 ENV 447 30.10 81.32 56.81 10.64
 SOC 447 39.88 79.34 60.21 7.50
 GOV 447 20.17 83.19 51.84 14.57
 ROA 447 -9.34 34.06 7.32 6.03
 NPM 447 -28.46 114.53 9.96 12.67
 LnSize 447 7.24 15.08 10.44 1.57

 จากตารางที่ 2 แสดงสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม (ENV) 
ที่วัดจากคาการใหคะแนนการเปดเผยขอมูลจาก ESG Book ป พ.ศ. 2566 ของกลุมตัวอยางทั้งหมดพบวา 
มีคาต่ําสุดคือ 30.10 มีคาสูงสุดอยูท่ี 81.32 โดยมีคาเฉล่ียและคาเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี 56.81 เทา และ 10.64 เทา 
การเปดเผยขอมูลดานสังคม (SOC) พบวา มีคาตํ่าสุดคือ 39.88 มีคาสูงสุดอยูที่ 79.34 โดยมีคาเฉลี่ยและ
คาเบี่ยงเบนมาตรฐานอยูที่ 60.21 เทา และ 7.50 เทา และการเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการ (GOV) 
พบวา มีคาตํ่าสุดคือ 20.17 มีคาสูงสุดอยูที่ 83.19 โดยมีคาเฉลี่ยและคาเบี่ยงเบนมาตรฐานอยูที่ 51.84 เทา 
และ 14.57 เทา 
 ตัวแปรตามคือ ความสามารถในการทํากําไรของบริษัท วัดคาจากอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยของ
กลุมตัวอยางทั้งหมดพบวา มีคาตํ่าสุดอยูที่ -9.34 เทา และคาสูงสุดอยูที่ 34.06 เทา โดยมีคาเฉลี่ยและ
คาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 7.32 เทา และ 6.03 เทา และอัตรากําไรสุทธิพบวา มีคาตํ่าสุดอยูที่ -28.46 เทา 
มีคาสูงสุดอยูที่ 114.53 เทา โดยมีคาเฉลี่ยและคาเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 9.96 เทา และ 12.67 เทา
 ตัวแปรควบคุมคือ ขนาดของบริษัท (Size) วัดจากสินทรัพยรวม โดยใส Natural Logarithm เพ่ือปรับ
ความแตกตางของขนาดบริษัทใหเปนฐานเดียวกัน โดยคาแสดงที่มีคามากหมายถึง บริษัทที่มีขนาดใหญ 
จากการทดสอบกลุมตัวอยางท้ังหมดพบวา มีคาต่ําสุดอยูท่ี 7.24 เทา และมีคาสูงสุดอยูท่ี 15.08 เทา โดยมีคาเฉล่ีย
และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ระดับ 10.44 เทา และ 1.57เทา

ตารางที่ 3 การวิเคราะหสหสัมพันธและผลการทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม

     Correlations   Collinearity Statistics
 ตัวแปร ENV SOC GOV ROA NPM LnSize Tolerance VIF
 ENV 1            .581 1.722 
 SOC .551** 1          .678 1.476
 GOV -.101* 0.081 1        .786 1.272 
 ROA -.100* -0.033 .426** 1        
 NPM 0.027 -0.059 .236** .393** 1      
 LnSize .447** .201** -.429** -.205** 0.025 1    

หมายเหตุ  *** มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 
  **  มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 
  *  มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.10
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 จากตารางท่ี 3 พบวาอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย มีความสัมพันธกับการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม 
(r = -0.100) และการเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการ (r = 0.426) แตเมื่อพิจารณาคาความสัมพันธ
พบวามีคาเปนลบกับการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม แสดงวาการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอมมีความสัมพันธ
กับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย ในทิศทางตรงกันขาม ในขณะที่ไมพบความสัมพันธกับการเปดเผยขอมูล
ดานสังคม (r = -0.033) และอัตรากําไรสุทธิมีความสัมพันธกับการเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการ 
(r = .236) แตไมพบความสัมพันธกับการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม (r = 0.027) และสังคม (r = -0.059) 

ตารางที่ 4 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม สังคม และการกํากับ
  ดูแลกิจการและความสามารถในการทํากําไรของบริษัท

    อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย    อัตรากําไรสุทธิ
  B Std.  β t Sig. B Std.  β t  Sig.
   Error     Error

 (Constant) 1.504 2.936  0.512 0.609 -7.482 6.519  1.148 0.252
 ENV 0.017 0.032 0.029 0.522 0.602 0.089 0.071 0.075 1.256 0.21
 SOC 0.042 0.042 0.052 -0.99 0.323 -0.269 0.093 -0.159 2.887 0.004**
 GOV 0.177 0.02 0.428 8.816 0.000*** 0.284 0.045 0.327 6.382 0.000***
 LnSize 0.009 0.204 0.002 0.043 0.966 1.326 0.454 0.164 2.924 0.004**

  R = 0.432 R2 = 0.186 Adjusted R2 = 0.179   R = 0.305 R2 = 0.093 Adjusted R2 = 0.084

หมายเหตุ  *** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01
  **  มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
  *  มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.10

 จากตารางที่ 4 ผลการวิเคราะหมีการถดถอยเชิงพหุเพื่อหาความสัมพันธของการเปดเผยขอมูล
ดานส่ิงแวดลอมและความสามารถในการทํากําไรพบวา การเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม (ENV) ไมมีความสัมพันธ
กับความสามารถในการทํากําไรดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) และอัตรากําไรสุทธิ (NPM) กลาวคือ 
หากบริษัทมีการเปดเผยขอมูล ดานสิ่งแวดลอม (ENV) จะไมสงผลกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัท
ดังนั้น จึงปฏิเสธสมมุติฐาน H1 การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบดานสิ่งแวดลอมมีความสัมพันธกับ
ความสามารถในการทํากําไรการเปดเผยขอมูลดานสังคม (SOC) ไมมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไร
ดานอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) แตมีความสัมพันธเชิงลบกับความสามารถในการทํากําไรดานอัตรา
กําไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเช่ือม่ัน 95 % (B = -0.269, p < 0.05) กลาวคือ หากบริษัท
มีการเปดเผยขอมูลดานสังคม (SOC) เพิ่มข้ึนจะสงผลทําใหอัตรากําไรสุทธิ (NPM) ลดลง ดังนั้น จึงยอมรับ
สมมุติฐาน H2 การเปดเผยขอมูลดานสังคมมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไร
 การเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการ (GOV) มีความสัมพันธเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพย (ROA) และอัตรากําไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเช่ือม่ัน 99 % (B = 0.177, 
p < 0.01) และ (B = 0.284, p < 0.01) ตามลําดับ กลาวคือหากบริษัทมีการเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแล
กิจการ (GOV) เพิ่มขึ้นจะสงผลทําใหความสามารถในการทํากําไรเพิ่มขึ้น ดังนั้น จึงยอมรับสมมุติฐาน H3 
การเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไร
 สําหรับตัวแปรควบคุมพบวาขนาดของกิจการ (SIZE) มีความสัมพันธเชิงบวกกับอัตรากําไรสุทธิ (NPM) 
อยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่น 95 % นอกจากนี้ผลการวิเคราะหแสดงคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ 
(AdjustR-Square) แลว เทากับ 0.084 สามารถอธิบายความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไรไดรอยละ 8.4
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สรุปผลและอภิปรายผล

 จากการศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอม สังคม และการกํากับดูแลกิจการ
และความสามารถในการทํากําไรของบริษัทพบวา มีหลายมิติท่ีมีความสัมพันธเชิงบวกและมีความสัมพันธเชิงลบ
ตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัท สามารถอภิปรายผลไดดังนี้
 1. การเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอมไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย เนื่องจาก
การดําเนินกิจกรรมดานสิ่งแวดลอมไมไดเปนกิจกรรมบังคับจากหนวยงานกํากับดูแลบริษัทที่ไมไดมีประเด็น
ออนไหวดานสิ่งแวดลอม จึงไมไดใหความสําคัญกับการเปดเผยขอมูลดังกลาว สอดคลอง (พิมพโพยม, 2564; 
ณัฏฐศิษฏ, 2566) พบวา คะแนนการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอมไมพบความสัมพันธกับผลการดําเนินงาน
ของกิจการ เน่ืองจากกิจกรรมดานส่ิงแวดลอมมีแนวโนมท่ีจะไมเพ่ิมคุณคาใหแกบริษัทและเพ่ิมตนทุนและคาใชจาย
ดําเนินกิจกรรมซึ่งไมสะทอนถึงหลักการทางปฏิบัติที่สรางความแตกตางใหธุรกิจ
 2. การเปดเผยขอมูลดานสังคมไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย เนื่องจากบริษัท
อาจจะมองวาการดําเนินกิจกรรมดานสังคมเปนคาใชจายที่ไมไดทําใหสินทรัพยเพิ่มขึ้น ทําใหไมสงผลตออัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพยของกิจการ หรือสงผลใหผลตอบแทนลดลง เชนเดียวกับ (ดวงหทัย, 2562; พิมพฤทัย, 
2563) การดําเนินกิจกรรมเพื่อสังคมขึ้นอยูกับทัศนคติของผูบริหารวาจะจัดสรรงบประมาณและใชเปนกลยุทธ
ของกิจการ และทําใหมีคาใชจายท่ีทําใหบริษัทมีอัตราสวนทางการเงินท่ีใชวัดผลการดําเนินงานของกิจการลดลง 
 3. การเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนของ
สินทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ เน่ืองจากเปนกิจกรรมท่ีมีกฎหมายบังคับเพื่อแสดงถึงหลักการพ้ืนฐานของ
การกํากับดูแลกิจการซึ่งบริษัทจะตองปฏิบัติอยางเปนมาตรฐาน สอดคลอง (เบญจวรรณ, 2561) พบวาระดับ
คะแนนการกํากับดูแลกิจการมีผลกระทบเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย เพราะกิจการที่มีการนํา
หลักการกํากับดูแลกิจการท่ีดีมาใชรวมกับการบริหารจัดการกิจการจะชวยใหกิจการน้ันมีผลการดําเนินงานท่ีดี 
สอดคลอง (พิมล และปริญญา, 2565) พบวา การกํากับดูแลกิจการมีอิทธิพลเชิงบวกตอความยั่งยืนทางการเงิน
ของกิจการที่วัดดวยอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย แสดงใหเห็นวาผูบริหารบริษัทจดทะเบียนใหความสําคัญ
ตอการกํากับดูแลกิจการเพราะทําใหนักลงทุนมีความเชื่อม่ันในกิจการ
 4. การเปดเผยขอมูลดานส่ิงแวดลอมไมมีความสัมพันธกับอัตรากําไรสุทธิ เพราะรายงานความรับผิดชอบ
ดานส่ิงแวดลอมเปนการรายงานเชิงคุณภาพแตไมไดบงบอกวาในอนาคตกิจการจะทํากําไรไดมากนอยเทาใด 
ขัดแยงกับงานวิจัย (สมบูรณ, 2565) พบวาระดับการเปดเผยขอมูลความยั่งยืนดานสิ่งแวดลอม (GRI300) 
มีผลกระทบเชิงบวกกับกําไรสุทธิเพราะนักลงทุนใชขอมูลความรับผิดชอบตอสังคมเพื่อประกอบการตัดสินใจ
ลงทุนในระดับนอย (สัมฤทธิ์, 2565) พบวา การเปดเผยขอมูลดานการจัดการความยั่งยืนมิติสิ่งแวดลอม 
สงผลกระทบเชิงบวกตอความสามารถในการทํากําไรดานอัตราสวนกําไรสุทธิ 
 5. การเปดเผยขอมูลดานสังคมพบความสัมพันธเชิงลบกับอัตรากําไรสุทธิอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
เพราะการดําเนินกิจกรรมดานสังคมเปนคาใชจายที่สงผลกระทบทําใหกําไรของบริษัทลดลง สอดคลองกับ
งานวิจัยตางประเทศ (Fida, M. and Isnurhadi., 2019) พบวา การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบตอสังคม
และความสามารถในการทํากําไรของบริษัทในประเทศอินโดนีเซียไมมีความเชื่อมโยงกัน เนื่องจากบริษัทที่มี
กําไรสูงไมไดกระตุนใหบริษัทเปดเผยขอมูลดานสังคมมากข้ึน ช้ีใหเห็นวาความสามารถในการทํากําไรไมสามารถ
ใชเปนเหตุผลใหบริษัทเปดเผยขอมูลดานสังคมได (เสาวลักษณ, 2565) ท่ีพบวา การเปดเผยขอมูลความรับผิดชอบ
ตอสังคมไมสงผลตอความสามารถในการทํากําไรที่วัดดวยอัตราสวนกําไรสุทธิ (เรวดี, 2565) พบวา อัตราสวน
ทางการเงิน ROE, EPS และ NPM ไมไดเปนตัวกําหนดคุณสมบัติบริษัทท่ีไดรับการจัดอันดับดาน ESG แตพบวา
มูลคาสินทรัพย (ขนาดบริษัท) และหน้ีสินของบริษัทเปนตัวกําหนดคุณสมบัติบริษัทท่ีไดรับการจัดอันดับดาน ESG 
เปนสําคัญ
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 6. การเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการพบความสัมพันธเชิงบวกกับอัตรากําไรสุทธิอยางมีนัย
สําคัญทางสถิติ เนื่องจากการกํากับดูแลกิจการที่ดีจะทําใหการบริหารการจัดการภายในองคกรมีประสิทธิภาพ
จึงสงผลตอความสามารถในการทํากําไรท่ีดี สอดคลองกับงานวิจัย (อลิสา, 2560) พบวา การกํากับดูแลกิจการท่ีดี
สงผลกระทบเชิงบวกตออัตรากําไรสุทธิ สอดคลองกับงานวิจัย (อารียา และฐิตาภรณ, 2564) พบวา การกํากับ
ดูแลกิจการมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไรดานอัตรากําไรสุทธิ (NPM) เน่ืองจากการกํากับดูแล
กิจการที่ดีนั้น จะชวยใหการจัดการดานผลกําไรของบริษัทมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น ซึ่งเมื่อบริษัทมีผลกําไรที่ดี
จะชวยใหกิจการมีมูลคาสูงข้ึน สอดคลองกับงานวิจัย (วรปรียา, 2564) พบวา การกํากับดูแลกิจการท่ีดีดานสัดสวน
จํานวนของคณะกรรมการอิสระสงผลตอผลการดําเนินงานที่วัดดวยอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ เนื่องจาก
การกํากับดูแลกิจการท่ีดีดานสัดสวนจํานวนของคณะกรรมการอิสระจะมุงเนนการมีอิสระทางความคิดและ
กลาแสดงความคิดเห็นในสิ่งที่เปนประโยชนตอบริษัท นําความรูและประสบการณที่มีมาใชในการทําหนาที่
กรรมการใหเกิดประโยชนมากที่สุด 
 จากผลการศึกษาความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอม สังคม และการกํากับดูแล
กิจการและความสามารถในการทํากําไรของบริษัท สามารถสรุปไดดังนี้
 1. การเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอมไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย
 2. การเปดเผยขอมูลดานสังคมไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย
 3. การเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย
 4. การเปดเผยขอมูลดานสิ่งแวดลอมไมมีความสัมพันธกับอัตรากําไรสุทธิ
 5. การเปดเผยขอมูลดานสังคมพบความสัมพันธเชิงลบกับอัตรากําไรสุทธิ
 6. การเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการพบความสัมพันธเชิงบวกกับอัตรากําไรสุทธิ
 ขอเสนอแนะจากการศึกษาในครั้งนี้
 1. ประโยชนจากผลวิจัยเชิงประจักษสงผลตอดานวิชาการ ความสัมพันธระหวางการเปดเผยขอมูล
ดานสิ่งแวดลอมสังคม และการกํากับดูแลกิจการกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัทไมสามารถสะทอน
ขอมูลไดทั้งสามองคประกอบอยางครบถวนแตการเปดเผยขอมูลดานสังคมผลวิจัยสะทอนใหเห็นวา 
บริษัทมีการจัดสรรทรัพยากรภายในกิจการเพ่ือกําหนดเปนกิจกรรมท่ีมีสวนรวมกับสังคมเปนจํานวนมาก 
สงผลทําใหอัตรากําไรสุทธิของกิจการลดลง อยางไรก็ดีการเปดเผยขอมูลดานการกํากับดูแลกิจการมีผลตอ
กาํไรสุทธิและอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย ซึ่งสอดคลองกับมุมมองทฤษฎีผูมีสวนไดเสียที่สะทอนหลักการ
ของบริษัทที่มีการวางนโยบาย การบริหารจัดการทรัพยากรท่ีคํานึงถึงผูมีสวนไดและผูมีสวนเสียตอกิจการ
 2. ประโยชนจากผลวิจัยเชิงประจักษสงผลตอบริษัทมหาชนจํากัดท่ีมิใชกิจการกลุมการเงินสะทอนให
เห็นถึงความสัมพันธระหวางการกํากับดูแลกิจการกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัท สงผลทําใหอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยและอัตรากําไรสุทธิเพ่ิมข้ึน ซ่ึงเปนสัญญาณอันดีท่ีสะทอนถึงผลของการวางกรอบแนวคิด
ของการบริหารจัดการทรัพยากรบนฐานแนวความคิด ESG สรางผลตอบแทนท่ีดีใหแกกิจการ
 3. ประโยชนจากผลวิจัยเชิงประจักษสงผลตอแนวคิดการตัดสินใจของนักลงทุนสะทอนใหเห็นถึง
การกระตุนใหนักลงทุนเล็งเห็นความสําคัญการกับลงทุนในหุนยั่งยืนที่สรางผลตอบแทนที่ดีใหแกนักลงทุน 
และเปนการสรางแรงดันใหเห็นถึงความสําคัญของการเปดเผยขอมูล ESG ในแตละองคประกอบมีผลตอ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป
 1. ผูที่สนใจศึกษาอาจจะศึกษาในกลุมอ่ืน ๆ เชน กลุมอุตสาหกรรมพลังงาน กลุมอุตสาหกรรมอาหาร 
หรือกลุมบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหม (MAI) เปนตน 
 2. ผูที่สนใจศึกษาอาจใชขอมูลเปรียบเทียบกันเปนรายป เพื่อดูแนวโนมของการเปล่ียนแปลง เพ่ือให
ผลการศึกษามีความชัดเจนมากยิ่งขึ้น
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