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Motivations
• Financial VS. Non-financial information
• Sustainability disclosures
• Investor needs 
• New guidelines and frameworks 

Research Questions and Framework



Research Question

Source:https://www.sdgmove.com/intro-to-sdgs/

Firm Value?



Hypothesis development
• Aids decision making
• Reduces information 

asymmetry
• Creates value
• Adds credibility 

Source: https://medium.com/@Anaiska/contribute-to-a-better-world-be-a-successful-company-sustainability-in-a-shared-economy-startup-50cc72f2e37b

Firm Value

• Voluntary Disclosure
• Information Asymmetry
• Signaling Theory



Source: https://medium.com/@Anaiska/contribute-to-a-better-world-be-a-successful-company-sustainability-in-a-shared-economy-startup-50cc72f2e37b
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Hypothesis development

• Disclosed vs. Non-disclosed (0, 1)
• The number of issues disclosed

How previous literature measure the level of disclosure:

Quantity VS. Quality



Source:McKinsey and Company. (2019). SDG Guide for Business Leaders: A practical Guide for Business Leaders to working with the SDGs as a competitive factor. 

Retrieved from https://vl.dk/wp-content/uploads/2019/06/McKinsey-SDG-Practical-Guide.pdf

Hypothesis development

https://vl.dk/wp-content/uploads/2019/06/McKinsey-SDG-Practical-Guide.pdf


Hypothesis

level of SDGs disclosure 
(in terms of relevance) 

Firm Value

+



Data Collection

1. กลุ่มอตุสาหกรรมเกษตรและอาหาร 
2. กลุ่มอตุสาหกรรมทรพัยากร 
3. กลุ่มอตุสาหกรรมธรุกิจการเงิน 
4. กลุ่มอตุสาหกรรมเทคโนโลยี 
5. กลุ่มสินค้าอตุสาหกรรม 
6. กลุ่มอสงัหาริมทรพัยแ์ละก่อสร้าง 
7. กลุ่มอตุสาหกรรมบริการ

ใช้ข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่ม SET 
100 ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2559 ถึง พ.ศ. 2562 (ใช้ปี พ.ศ. 
2562 เป็นปีฐาน) จ านวนทั้งสิ้น 385 ชุดข้อมูล 
(400 ชุด หัก ชุดข้อมูลที่ไม่สมบูรณ์ 15 ชุด)  



Model
Tobin’s Q i.t = β0 + β1SDGS + β2SIZE + β3PRO + β4FL + β5Indus1 + β6Indus2 + β7Indus3 + 

β8Indus4 + β9Indus5 + β10Indus6 + β11Indus7 + ε

(1) มูลค่ากิจการ (Firm Value) – วัดโดยใช้ Tobin’s Q
(2) ระดับการเปิดเผยข้อมูล SDGs (Level of SDGs disclosure) วัดโดยค านวณคะแนนการเปิดเผยข้อมูลตาม

กรอบ SDG Guide for Business Leaders ของ McKinsey & Co Inc. (McKinsey and Company, 
2019) 

(3) ขนาดของกิจการ (Size) วัดโดยใช้สินทรัพย์รวม (Total Asset)
(4) ความสามารถในการท าก าไรของกิจการ (Profitability) วัดโดยใช้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของเจ้าของ (ROE) 
(5) ระดับทางการเงิน (Financial Leverage) วัดโดยใช้อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (Debt/Equity Ratio) และ 
(6) กลุ่มอุตสาหกรรม (Industries) (Fiori, Donato, & Izzo, 2015) 7 กลุ่ม



Level of disclosure

= 3 คะแนน
= 2 คะแนน
= 1 คะแนน

เกษตร 32 คะแนน

ทรัพยากร 29 คะแนน
การเงิน 30 คะแนน

เทคโนโลยี 30 คะแนน

สินค้าอุตฯ 28 คะแนน
อสังหาฯ 28 คะแนน

บริการ 31 คะแนน



Results
คะแนนเฉลี่ยการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ของแต่ละอุตสาหกรรม
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Results



Discussion
• ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2559 ถึง ปี พ.ศ. 2562 บริษัทส่วนใหญ่ในกลุ่ม SET 100 มีการเปิดเผยข้อมูล SDGs ใน

รายงานความยั่งยืน แต่ไม่ได้เปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ในข้อที่เกี่ยวข้องสัมพันธ์กับประเภทของธุรกิจ
เท่าที่ควร

• บริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารที่มีการเปิดเผยข้อมูล SDGs ที่มีความ
เกี่ยวข้องกับธุรกิจอยู่ในระดับสูง โดยได้คะแนนการเปิดเผยข้อมูลมากที่สุดเมื่อเทียบกับอุตสาหกรรมอ่ืน
ในขณะที่บริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมอื่นๆ เช่น ธุรกิจอุตสาหกรรม เทคโนโลยี และอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง มีการเปิดเผยข้อมูล SDGs ที่มีความเกี่ยวข้องกับธุรกิจอยู่ในระดับที่ค่อนข้างต่่า

• คะแนนของการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ที่มีความเกี่ยวข้องกับธุรกิจมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับมลูค่า
กิจการ (Tobin’s Q) ซึ่งไม่สอดคล้องกับงานวิจัยของ Emma et al. (2021) ที่ศึกษาผลกระทบของการ
เปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ที่มีต่อมูลค่ากิจการของบริษัทจดทะเบียนในสหภาพยุโรป ซึ่งพบว่า การ
เปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ไม่มีผลต่อมูลค่ากิจการวัดด้วย TOBINQ



Theoretical Implications
• ให้หลักฐานเชิงประจักษ์เกี่ยวกับประโยชน์ของการเปิดเผยข้อมูลตามความสมัครใจ (Voluntary Disclosure) ซึ่งเป็น

การลดความไม่สมมาตรกันของข้อมูล (Information Asymmetry) ระหว่างองค์กรและผู้มีส่วนได้เสีย (Lang &
Lundholm, 2000) รวมทั้งเป็นทางเลือกที่มีประสิทธิภาพในการส่งสัญญาณเชิงบวกให้กับนักลงทุน ซึ่งสอดคล้องกับ
ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory)

• เป็นการศึกษาแรกที่ศึกษาการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ในเชิงคุณภาพ โดยเฉพาะการค่านึงถึงความเกี่ยวข้อง
สัมพันธ์ของ SDGs นั้นๆ กับลักษณะเฉพาะของธุรกิจหรือประเภทของอุตสาหกรรม ซึ่งอาจท่าให้สามารถสังเกต
ความสัมพันธ์ระหว่างระดับการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs กับมูลค่ากิจการได้ชัดเจนยิ่งขึ้น

• เป็นการศึกษาแรกที่ได้น่าเอากรอบในการประเมินระดับการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ตามแนวทางส่าหรับผู้น่าทาง
ธุรกิจ (SDG Guide for Business Leaders) ที่จัดท่าโดย McKinsey and Company (2019) มาประยุกต์ใช้ใน
การประเมินคุณภาพของการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs โดยวัดคุณภาพจากระดับการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ที่มี
ความเกี่ยวข้องกับลักษณะเฉพาะของแต่ละธุรกิจหรือประเภทอุตสาหกรรม



Practical Implications
• ท่าให้ผู้บริหารของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเห็นความส่าคัญ

ของการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs ในรายงานความยั่งยืน โดยเฉพาะการเปิดเผยข้อมูลการ
ตอบสนองต่อ SDGs ที ่เกี ่ยวข้องกับลักษณะของการด่าเนินธุรกิจในแต่ละอุตสาหกรรม 
เนื่องจาก หากระดับของความเกี่ยวข้องของข้อมูลที่เปิดเผยสูง จะส่งสัญญาณเชิงบวกต่อนัก
ลงทุนมากขึ้น 

• หน่วยงานก่ากับดูแล เช่น ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อาจน่าผลการศึกษานี้ไปออกแนว
ปฏิบัติเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลตาม SDGs โดยเน้นให้เปิดเผยข้อมูลที่มีความเกี่ยวข้องกับ
ธุรกิจซึ่งแตกต่างกันไปตามอุตสาหกรรม เพื่อให้แต่ละบริษัทมีความรู้ความเข้าใจ และสามารถ
เปิดเผยข้อมูลได้อย่างครบถ้วน ถูกต้อง ซึ่งจะท่าให้ผู้มีส่วนได้เสียได้รับข้อมูลที่มีคุณภาพมากขึ้น 
ส่งผลให้สามารถตัดสินใจที่จะลงทุนในแต่ละบริษัทได้ดียิ่งขึ้น ตลอดจนให้ความรู้แก่นักลงทุน ผู้มี
ส่วนได้เสีย และผู้ใช้ข้อมูลทั่วไป เพื่อให้ตระหนักถึงความส่าคัญและประโยชน์ของการเปิดเผย
ข้อมูลตาม SDGs 
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