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บทคััดย่่อ
งานวิิจััยนี้้�มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อศึึกษาระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล  

(Environmental, Social and Governance: ESG) ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ  

ของกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี และเพื่่�อทดสอบความสััมพัันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม 

สัังคม และบรรษััทภิิบาล (Environmental, Social and Governance: ESG) และต้้นทุุนการกู้้�ยืืมของ 

บริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ ของกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี

กลุ่่�มเป้้าหมายที่่�ใช้้คืือ 23 บริิษััท ในช่่วงปีี พ.ศ. 2562 - 2566 ระยะเวลา 5 ปีี โดยไม่่รวมบริิษััทที่่�อยู่่� 

ในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมการเงิินและกองทุุนทรััสต์ บริิษััทที่่�ไม่่มีีการดำเนิินธุุรกิิจระหว่่างปีี พ.ศ. 2562 ถึง พ.ศ. 2566 

บริิษััทที่่�ไม่่มีีวัันสิ้้�นงวดบััญชีี ณ วันที่่� 31 ธันวาคมของทุุกปีี และบริิษััทที่่�ถููกเพิิกถอนหรืือถููกแขวน ข้้อมููลที่่�ใช้้  

ในการศึกึษาทั้้�งสิ้้�น 115 ข้อ้มูลูเก็บ็รวบรวมข้อ้มูลูจากรายงานประจำปีขีองบริิษัทั งบการเงินิ และแบบแสดงรายการ

ข้้อมููล (56 - 1) โดยใช้้สถิิติิเชิิงพรรณนาและการวิิเคราะห์์การถดถอยเชิิงพหุุ

ผลการศึึกษาพบว่่า ระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านที่่�มากที่่�สุุดคืือ ด้้านบรรษััทภิิบาล ค่่าเฉลี่่�ย 3.46 รองลงมา คืือ  

ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม ค่่าเฉลี่่�ย 3.38 และน้้อยที่่�สุุด คืือ ด้้านสัังคม ค่าเฉลี่่�ย 2.76 และผลการทดสอบความสััมพัันธ์ ์

ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล ไม่่พบความสััมพัันธ์์กัับต้้นทุุนการกู้้�ยืืม 

ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี แต่่พบว่่า การเปิิดเผยข้้อมููล  

47
วารสารวิิชาการ สถาบันัการอาชีวีศึกึษาภาคใต้้ 3



ปีีที่่� 5  ฉบัับที่่� 1  มกราคม – มิิถุุนายน 2568

บทความวิจัย
ด้้านสิ่่�งแวดล้้อมมีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับขนาดของกิิจการ ผลการศึึกษาสามารถทดสอบทฤษฎีีผู้้�มีส่่วนได้้เสีีย  

ที่่�อธิิบายว่า ในการดำเนิินธุุรกิิจนั้้�น ส่่วนใหญ่่แล้้วกิจการจะไม่่สามารถตอบสนองความต้้องการทุุกอย่่างของกลุ่่�ม 

ผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย ซึ่่�งการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาลเป็็นแนวทางให้้กิิจการสามารถ 

แสดงออกซึ่่�งความรัับผิิดชอบ เพ่ื่�อตอบสนองความต้้องการของผู้้�มีส่่วนได้้เสีีย และยัังเป็็นประโยชน์สำหรัับ  

การตััดสิินใจ โดยไม่่สร้้างผลกระทบที่่�เกิิดความเสีียหายแก่่ชุุมชน สัังคม และสิ่่�งแวดล้้อม

คำสำคััญ :	 การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล ต้้นทุุนการกู้้�ยืืม บริิษััทจดทะเบีียน  

	 ในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ

Abstract
This research aimed to study the level of environmental, social, and governance (ESG)  

information disclosure of listed companies on the Market for Alternative Investment (MAI).  

It also aimed to test the relationship between environmental, social and governance (ESG)  

information disclosure and the borrowing costs of listed companies as the technology  

industry group on the MAI Stock Exchange.   Data collection was drawn from an annual report  

between 2019 and 2023 of 115 listed companies.   The descriptive statistics, i.e., percentage, 

mean, standard deviation, and multiple regression analysis techniques were employed to  

analyze the relationship of variables.

The results of this study illustrated that disclosure of environmental, social and  

governance (ESG) information was not related to the borrowing costs of listed companies on the  

MAI Stock Exchange.   However, disclosure of environmental information was positively  

related to the size of enterprise.   Moreover, the results of this study were tested by using  

the stakeholder theory to explain that almost businesses were unable to satisfy all the needs  

of the stakeholder groups.   The main contribution of this study is to explore the disclosure  

of environmental, social, and governance information which can be used as a guideline for  

businesses to express their responsibility on the needs of stakeholders and beneficial  

for decision-making without causing damage to communities, society, and environment.

Keywords :	 environmental, social, and governance (ESG), cost of debt, Market for Alternative  

	 	 Investment (MAI)
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1.	บท นำ

การรายงานการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล เป็็นสิ่่�งที่่�สะท้้อนให้้เห็็นว่่าบริิษััท 

มีีศัักยภาพที่่�ส่่งผลต่่อการเจริิญเติิบโตอย่่างยั่่�งยืืนซึ่่�งถืือเป็็นประโยชน์สำคััญประการหนึ่่�งของการเปิิดเผยข้้อมููล 

ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล คืือ การเสริิมสร้้างการสื่่�อสารระหว่่างบริิษััทและผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย  

ในขณะที่่�การ ให้้ข้้อมููลอ้้างอิิงที่่�มีีคุุณภาพแก่่นัักลงทุุน เจ้้าหนี้้�เงิินกู้้� และผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียอื่่�น ๆ เพื่่�อประเมิินความเสี่่�ยง 

และผลการดำเนินิงาน [1] ในช่ว่งไม่ก่ี่่�ปีทีี่่�ผ่า่นมาประเด็น็ความยั่่�งยืืนได้ร้ับัความสนใจมากขึ้้�น บริษิัทัได้ร้ับัแรงกดดันั 

จากผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียในการปรัับพฤติิกรรมที่่�ยั่่�งยืืนและนำเสนอแนวทางปฏิิบััติิที่่�ยั่่�งยืืนอย่่างเพีียงพอที่่�ไม่่ใช่่ทาง 

การเงิินโดย [2] พบว่่า ประสิิทธิิภาพการเปิิดเผยข้้อมููล ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาลให้้ผลสนัับสนุุนว่่า 

ในการกู้้�ยืืมขององค์์กรสำหรัับองค์์กรด้้านการเงิินและการผลิิตเป็็นไปตามข้้อกำหนดที่่�หลากหลาย สิ่่�งนี้้�สนัับสนุุน

ทฤษฎีีผู้้�มีส่่วนได้้ส่่วนเสีียของ การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล ซึ่่�งระบุุว่่า บริิษััทที่่�มี ี

ส่่วนร่่วมในความเป็็นอยู่่�ที่่�ดีีของผู้้�มีส่่วนได้้ส่่วนเสีีย จะสามารถได้้รัับทรััพยากรและการสนับสนุน ได้้อย่่างง่่ายดาย

และราคาไม่่แพงกว่่าบริิษััทที่่�ไม่่สนัับสนุุนผู้้�มีีส่่วนได้้ส่่วนเสีีย 

ในประเทศไทย สำนัักงานคณะกรรมการกำกัับหลัักทรััพย์แ์ละตลาดหลัักทรััพย์จึ์ึงกำหนดให้้บริิษัทั จดทะเบีียน

ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทยต้องเปิิดเผยข้้อมููลเกี่่�ยวกับการดำเนิินงานด้้านความรัับผิิดชอบต่่อสัังคม  

ในรายงานประจำปีี แบบแสดงรายการประจำปีี (56 - 1) เพื่่�อให้้ข้้อมููลดัังกล่่าวสื่่�อไปถึึงผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียกลุ่่�มต่่าง ๆ  

ไม่ว่่า่จะเป็น็ นักัลงทุนุ นำไปใช้ป้ระกอบการตัดัสินิใจลงทุนุ และเจ้า้หนี้้�สถาบันัการเงินินำไปใช้ป้ระกอบการพิจิารณา

การให้้สิินเชื่่�อ สภาวิิชาชีีพในพระบรมราชููปถััมภ์์ มีข้้อกำหนดเกี่่�ยวกับต้้นทุุนการกู้้�ยืืมสำหรัับกิิจการที่่�มีีส่่วนได้้เสีีย 

สาธารณะ ไว้้ในมาตรฐานการบััญชีีฉบัับที่่� 23 เรื่่�องต้้นทุุนการกู้้�ยืืม (ปรับปรุง พ.ศ. 2562) และมีีข้้อกำหนด 

เกี่่�ยวกัับต้้นทุุนการกู้้�ยืืมสำหรัับกิิจการที่่�ไม่่มีีส่่วนได้้เสีียสาธารณะ โดยมาตรฐานฉบัับที่่� 23 กำหนดให้้สามารถ 

นำต้้นทุุนการกู้้�ยืืมที่่�เกี่่�ยวข้้องโดยตรงกัับการได้้มา การก่่อสร้างหรืือการผลิิตสิินทรััพย์์ที่่�เข้้าเงื่่�อนไขเข้้ามา 

เป็็นส่่วนหนึ่่�งของราคาทุุนของสิินทรััพย์์ ส่วนต้้นทุุนการกู้้�ยืืมอ่ื่�น ๆ ให้้รัับรู้้�เป็็นค่่าใช้้จ่่าย ทั้้�งนี้้�เพื่่�อให้้ต้้นทุุน 

การกู้้�ยืืมถููกรัับรู้้�เข้้าไปในสิินทรััพย์์อย่่างเหมาะสม] ดัังนั้้�น จะเห็็นได้้ว่่าแม้้ธนาคารกลางของหลายประเทศรวมถึึง 

ธนาคารแห่่งประเทศไทย จะยัังไม่่ปรับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย แต่่ต้้นทุุนการกู้้�ยืืมในตลาดตราสารหนี้้� 

ในประเทศก็็ปรับสููงขึ้้�นได้้ตามการเพิ่่�มขึ้้�นของอััตราผลตอบแทนพัันธบััตรในตลาดโลก ซึ่่�งทำให้้ภาคธุุรกิิจ 

ต้้องแบกรัับต้้นทุุนทางการเงิินที่่�สููงขึ้้�น

จากความก้้าวหน้้าทางด้้านเทคโนโลยีี ทำให้้มีีการพััฒนาคิิดค้นสิ่่�งอำนวยความสะดวกสบายต่่อการดำชีีวิิต 

เป็น็อันัมาก เทคโนโลยีไีด้เ้ข้้ามาเสริมิปััจจัยัพื้้�นฐานการดำรงชีวีิติได้เ้ป็น็อย่า่งดี ีเทคโนโลยีทีำให้ก้ารสร้า้งที่่�พักัอาศัยั 

มีีคุุณภาพมาตรฐาน สามารถผลิิตสิินค้้าและให้้บริิการต่่าง ๆ เพื่่�อตอบสนองความต้้องการของมนุุษย์์มากขึ้้�น 

เทคโนโลยีีทำให้้ระบบการผลิิตสามารถผลิิตสิินค้้าได้้เป็็นจำนวนมาก มีีราคาถููกลง สินค้้าได้้คุุณภาพ เทคโนโลยีี 

ทำให้้มีีการติิดต่อสื่่�อสารกัันได้้สะดวก การเดิินทางเชื่่�อมโยงถึึงกัันทำให้้ประชากรในโลกติิดต่อรัับฟัังข่่าวสารกัันได้้ 

ตลอดเวลาอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี ดังนั้้�น จะเห็็นได้้ว่่าจากความเจริิญก้้าวหน้้าทางเทคโนโลยีีสารสนเทศ 

อย่่างรวดเร็็ว ส่่งผลให้้กลุ่่�มอุุตสาหกรรมทางด้้านเทคโนโลยีี ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ 

มีีสถิติิการขอจดทะเบีียนเข้้าสู่่�ตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ สูงขึ้้�นอย่่างต่่อเนื่่�องตลอดระยะเวลา 5 ปี ที่่�ผ่่านมา  

[3] ทั้้�งนี้้�สาเหตุุเน่ื่�องมาจากธุุรกิิจที่่�มีีการเติิบโตสููงและมีีแนวโน้้มการเติิบโตในอนาคตของธุุรกิิจนี้้� จะต้้องอาศััย 

สถาบัันการเงิินเป็็นแหล่่งระดมเงิินทุุน
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อย่่างไรก็็ตามงานวิิจััยที่่�มีีในประเทศไทยส่วนใหญ่่ให้้ความสำคััญกัับบริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ 

แห่่งประเทศไทยและให้้ความสำคััญกัับ การส่่งสััญญาณกัับกลุ่่�มผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียเฉพาะกลุ่่�ม โดยเฉพาะกลุ่่�มสถาบััน

การเงิินที่่�เป็็นแหล่่งระดมเงิินทุุน ซึ่่�งจะต้้องใช้้ข้้อมููลการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล  

ด้้วยเหตุุผลที่่�กล่่าวมาข้้างต้้น ผู้้�วิิจััยจึงสนใจศึึกษาความสััมพัันธ์์ของการเปิิดเผยข้้อมููล ด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม  

และบรรษัทัภิบิาล (ESG) และต้น้ทุนุการกู้้�ยืืม ของบริษิัทัจดทะเบียีนในตลาดหลักัทรัพัย์ ์เอ็ม็ เอ ไอ กลุ่่�มอุตุสาหกรรม

เทคโนโลยีี

2.	 วััตถุุประสงค์์ของการวิิจััย
1. 	เพื่่�อศึึกษาระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล (Environmental, Social  

and Governance: ESG) ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ ของกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี 

2. 	เพื่่�อทดสอบความสััมพัันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล  

(Environmental, Social and Governance: ESG) และต้้นทุนุการกู้้�ยืืมของบริิษัทัจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพัย์์ 

เอ็็ม เอ ไอ ของกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี

3.	 สมมติิฐาน
﻿H : มีีความสััมพัันธ์์ (เชิิงบวก) ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลของสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล  

และต้้นทุุนการกู้้�ยืืมเงิินของบริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี

4.	วิ ธีีดำเนิินการวิิจััย

4.1 	ตััวแปรที่่�ใช้้ในการศึึกษา

		ตั  วแปรต้้น คืือ การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม (Environmental : E) สัังคม (Social : S)  

และบรรษััทภิิบาล (Governance : G) 

		  ตััวแปรตาม คืือ ต้้นทุุนการกู้้�ยืืมเงิิน ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ 

		  ตััวแปรควบคุุม คืือ ขนาดของบริิษััท ความเสี่่�ยงทางการเงิิน อายุุกิิจการ ความสามารถในการทำกำไร 

กลุ่่�มบริิษััท THST ปีีที่่�กฎหมายบัังคัับให้้เปิิดเผยข้้อมููล ESG (ปีี 2562 - ปีี 2563) และประเภทผู้้�สอบบััญชีี 

4.2	 กลุ่่�มเป้้าหมาย

	 	 1) 	ประชากรที่่�ใช้้การศึึกษาครั้้�งนี้้� คืือ บริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ ในปีี พ.ศ. 2562  

ถึึง พ.ศ. 2566 โดยไม่่รวมบริิษััทที่่�อยู่่�ในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมการเงิินและกองทุุนทรััสต์์ บริิษััทที่่�ไม่่มีี การดำเนิินธุุรกิิจ 

ระหว่่างปีี พ.ศ. 2562 ถึง พ.ศ. 2566 บริิษััทที่่�ไม่่มีีวัันสิ้้�นงวดบัญชีี ณ วัันที่่� 31 ธันวาคมของทุุกปีี และบริิษััท 

ที่่�ถููกเพิิกถอนหรืือถููกแขวน ดังนั้้�นกลุ่่�มเป้้าหมายในการศึึกษาครั้้�งนี้้� คืือ 23 บริิษััท ในช่่วงปีี พ.ศ. 2562 - 2566  

ระยะเวลา 5 ปี รวมข้้อมููลที่่�ใช้้ในการศึึกษาทั้้�งสิ้้�น 115 ข้้อมููล เก็็บรวบรวมข้้อมููลจากรายงานประจำปีีของบริิษััท  

งบการเงิิน และแบบแสดงรายการข้้อมููล (56 - 1) ในช่่วงปีี พ.ศ. 2562 - 2566 ระยะเวลา 5 ปีีย้้อนหลััง 
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	 	 2) 	วิิธีีการเก็็บข้้อมููล การศึึกษาวิิจััยในครั้้�งนี้้�เป็็นกาaรศึึกษาข้้อมููลทุุติิยภูมิิ (Secondary Data)  

โดยเก็็บข้้อมููลจาก SET SMART (SET Market Analysis and reporting Tool) สื่่�อรายงานประจำปีี (แบบ 56 - 1) 

และเว็็บไซด์์ของตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ช่วงเวลาที่่�เก็็บ คืือ พ.ศ. 2562 ถึง พ.ศ. 2566 รวม 5 ปี  

และรููปแบบในการเก็็บข้้อมููลจะใช้้วิิธีีการวิิเคราะห์์เนื้้�อหาด้้วยวิิธีีการนัับคะแนนของข้้อมููลเพื่่�อตรวจสอบ  

การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล

4.3 	เครื่่�องมืือที่่�ใช้้ในการวิิจััย

	 	 เคร่ื่�องมืือที่่�ใช้้ในการวิิจััยครั้้�งนี้้� คืือ แบบบัันทึึกข้้อมููล โดยเก็็บรวบรวมข้้อมููลทุุติิยภููมิิจากเว็็บไซต์์

ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย งบการเงิิน และแบบแสดงรายการข้้อมููล (56 - 1) ของบริิษััทจดทะเบีียน 

ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี ประกอบด้้วยข้้อมููล 2 ประเภท ดัังนี้้�

	 	 1) 	ข้้อมููลการเปิิดเผยด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล การรายงานด้้านสิ่่�งแวดล้้อม 4 ข้้อ  

ได้้แก่่ การจััดการน้้ำ การจััดการขยะ ของเสีียและมลพิิษ การจััดการพลังงาน และการจััดการก๊๊าซเรืือนกระจก  

การรายงานด้า้นสัังคม 3 ข้อ้ ได้แ้ก่่ การปฏิบัิัติติ่อ่แรงงานและพนักงานความรัับผิิดชอบต่่อลูกูค้า้ และการพััฒนาสังัคม 

และชุุมชน การรายงานด้้านบรรษััทภิิบาล 4 ข้้อ ได้้แก่่ หลัักการกำกัับดููแลที่่�ดีีของกิิจการ การบริิหารความเสี่่�ยง 

ด้้านความยั่่�งยืืน นวััตกรรมองค์์กร และการจััด การห่่วงโซ่่อุุปทาน (โดยรวบรวมข้้อมููลจาก ปี พ.ศ. 2562 ถึง  

ปีี พ.ศ. 2566)

	 	 2) 	ต้้นทุุนการกู้้�ยืืม คำนวณโดยใช้้เปอร์์เซ็็นต์์ของอััตราดอกเบี้้�ยจาก SET Smart

4.4 	การวิิเคราะห์์ข้้อมููล

	 	 1) 	การวิิเคราะห์์ข้้อมููลพื้้�นฐานของตััวแปรโดยใช้้สถิิติิเชิิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เพื่่�อให้้ 

ทราบถึึงข้้อมููลของตััวแปรต่่าง ๆ ได้้แก่่ ค่าเฉลี่่�ย (Mean) ค่าสููงสุุด (Maximum) ค่าต่่ำสุุด (Minimum)  

และส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation)

	 	 2) 	การวิิเคราะห์์ความสััมพัันธ์์ของตััวแปรโดยใช้้สถิิติิสหสััมพัันธ์์ (Correlation Analysis)  

เพื่่�อหาความสััมพัันธ์์ระหว่่างตััวแปรตามและตััวแปรอิิสระแต่่ละตััวว่่ามีีความสััมพัันธ์์กัันหรืือไม่่ในทิิศทางใด  

โดยใช้้ตััวเลขของค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์ หากค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์มีีค่่าเข้้าใกล้้ -1 หรืือ 1 แสดงถึึง  

การมีีความสััมพัันธ์์กัันในระดัับสููง แต่่หากมีีค่่าเข้้าใกล้้ 0 แสดงถึึงการมีีความสััมพัันธ์์กััน ในระดัับน้้อย 

หรืือไม่่มีีเลย สำหรัับการพิิจารณาค่่าสััมประสิิทธิ์์�สหสััมพัันธ์์ [4] โดยใช้้เกณฑ์์ ดัังนี้้� 

	 	 3) 	การวิิเคราะห์์การทดสอบสมมติิฐานการวิิจััยด้้วยสถิิติิการถดถอยพหุุคููณ (Multiple Regression 

Analysis) เพื่่�อหาความสััมพัันธ์์ระหว่่างตััวแปรต้้น คืือ การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล 

กัับตััวแปรตาม คืือ ต้้นทุุนการกู้้�ยืืม เพื่่�ออธิิบายการเปลี่่�ยนแปลงของตััวแปรตาม
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5.	ผ ลการวิิจััย

การวิิจััยเรื่่�อง ความสััมพัันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล (ESG)  

ต่่อต้้นทุุนการกู้้�ยืืม ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี ผู้้�วิิจััย  

ขอนำเสนอผลการวิิเคราะห์์ข้้อมููลตามวััตถุุประสงค์์ของการวิิจััยดัังนี้้�

5.1	 ระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล (ESG) ของบริษััทจดทะเบีียน 

ในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี

ตารางที่่� 1	 ค่า่เฉลี่่�ย ส่ว่นเบี่่�ยงเบนมาตรฐานการเปิดิเผยข้อ้มูลูด้า้นสิ่่�งแวดล้อ้ม สังัคม และบรรษัทัภิบิาล ของบริษิัทั  

	 จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี จำแนกตามรายปีี

การเปิิดเผย

ข้้อมููล

ปีี 2562 ปีี 2563 ปีี 2564 ปีี 2565 ปีี 2566

S.D. S.D. S.D. S.D. S.D.

E 2.91 1.4086 2.97 1.311 3.13 1.1258 3.34 1.0756 3.38 1.050

S 2.67 0.6551 2.69 0.663 2.73 0.6029 2.76 0.540 2.76 0.535

G 3.33 0.9208 3.30 0.932 3.41 0.8352 3.41 0.816 3.46 0.7695

ESG 8.920 2.4741 8.99 2.318 9.28 2.0235 9.53 1.741 9.61 1.7250

จากตารางที่่� 1	พบว่่า ระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านบรรษััทภิิบาลมากที่่�สุุด เน่ื่�องจากตลาดหลัักทรััพย์ ์ 

มีีข้้อบัังคัับให้้มีีการเปิิดเผยข้้อมููลดัังกล่่าว โดยจำนวนการเปิิดเผย ปี 2562 มีค่่าเฉลี่่�ย 3.33 คะแนน ปี 2563  

มีีค่่าเฉลี่่�ย 3.30 คะแนน ปีี 2564 มีีค่่าเฉลี่่�ย 3.41 คะแนน ปีี 2565 มีีค่่าเฉลี่่�ย 3.41 คะแนน และ ปีี 2566 

 มีีค่่าเฉลี่่�ย 3.46 คะแนน รองลงมาคืือ ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม เนื่่�องจากเป็็นข้้อมููลที่่�จะเป็็นการเปิิดเผยแบบภาคสมััครใจ 

ก่่อนที่่�จะมีีกฎหมายบัังคัับให้้มีีการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล โดยการเปิิดเผยข้้อมููล 

ปีี 2562 มีค่่าเฉลี่่�ย 2.91 คะแนน ปี 2563 มีค่่าเฉลี่่�ย 2.97 คะแนน ปี 2564 มีค่่าเฉลี่่�ย 3.13 คะแนน ปี 2565  

มีีค่่าเฉลี่่�ย 3.34 คะแนน และ ปีี 2566 มีีค่่าเฉลี่่�ย 3.38 คะแนน ซึ่่�งจะเห็็นได้้ว่่าแต่่ละปีีมีีค่่าเฉลี่่�ยของคะแนน 

ไม่แ่ตกต่า่งกันัมากนักั และน้อ้ยที่่�สุดุ คืือ ด้า้นสังัคม โดยจำนวนการเปิดิเผย ปี ี2562 มีค่ี่าเฉลี่่�ย 2.67 คะแนน ปี ี2563  

มีีค่่าเฉลี่่�ย 2.69 คะแนน ปีี 2564 มีีค่่าเฉลี่่�ย 2.73 คะแนน ปีี 2565 มีีค่่าเฉลี่่�ย 2.76 คะแนน และ ปีี 2566  

มีีค่่าเฉลี่่�ย 2.76 คะแนน ซึ่่�งจะเห็็นได้้ว่่ามีีแนวโน้้มสููงขึ้้�นในช่่วงปีี 2564 - 2566
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5.2 	การทดสอบความสััมพันัธ์ร์ะหว่างการเปิิดเผยข้อ้มููลด้้านสิ่่�งแวดล้อ้ม สังัคม และบรรษััทภิบิาล กับัต้น้ทุนุ

การกู้้�ยืืมของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ 

ตารางที่่� 2	 การทดสอบความสัมัพัันธ์ร์ะหว่่างการเปิิดเผยข้อ้มููลด้า้นสิ่่�งแวดล้อม สังัคมและบรรษััทภิบิาลกัับต้น้ทุนุ 

	 การกู้้�ยืืมของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี

การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม 

และบรรษััทภิิบาล และตััวแปรควบคุุม

ต้้นทุุนการกู้้�ยืืมของบริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์

เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี

B S.E. Beta t Sig.

Constant 3.450 0.069 50.170 0.000*

ESG .007 .005 .048 1.387 .166

ขนาดของบริิษััท (SIZE) -.004 .007 -.022 -.647 .518

ความเสี่่�ยง (RISK) .017 .013 .045 1.296 .195

อายุุกิิจการ (TIME) -.001 .001 -.043 -1.223 .222

ประเภทของผู้้�สอบบััญชีี AUDIT -.048 .023 -.073 -2.118 .034*

ความสามารถในการทำกำไร (ROA) .000 .001 -.007 -.191 .848

กลุ่่�มบริิษััท THIS -.021 .024 -.030 -.855 .393

ปีีที่่�กฎหมายบัังคัับใช้้ .005 .021 .008 .230 .818

หมายเหตุ : a. Dependent Variable: COD, R = 0.120a, R Square = 0.005, Adjusted R Square = 0.150.044, 

F-test = 5.896, *p < .05 ; **p < .01

จากตารางที่่� 2 แสดงผลการวิเิคราะห์์สมการถดถอยเชิงิพหุคูณูของการศึึกษาวิจิัยัซึ่่�งเป็น็การศึึกษาความสััมพัันธ์์ 

ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล กัับต้้นทุุนการกู้้�ยืืม : กรณีีศึึกษาบริิษััท 

จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี โดยมีค่่าสถิติิ F-test เท่่ากัับ 1.552  

ค่่า Adjusted R Square = 0.015 แสดงว่่าตััวแปรอิิสระในสมการนี้้�สามารถอธิิบายการเปิิดเผยข้้อมููล 

สิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล ได้้ร้้อยละ 0.015 ซึ่่�งเมื่่�อพิิจารณาตััวแปรตามทั้้�งหมด พบว่่าตััวแปร 

ที่่�มีีความสััมพัันธ์์มากที่่�สุุด คืือประเภทของผู้้�สอบบััญชีี (Beta = 0.073) รองลงมาคืือ ความเสี่่�ยง (Beta = 0.045) 

อายุุกิิจการ (Beta = 0.043) กลุ่่�มบริิษััท THIS (Beta = 0.30) ขนาดของบริิษััท (Beta = 0.022) ความสามารถ 

ในการทำกำไร (ROA) (Beta = 0.30) และปีีที่่�กฎหมายบัังคัับใช้้การเปิิดเผยข้้อมููล ESG (Beta = 0.008)  

ตามลำดัับ
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6.	 อภิิปรายผล 

6.1	 ระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาลของบริิษััทที่่�จดทะเบีียน 

ในตลาดหลัักทรััพย์์เอ็็ม เอ ไอ

	 	 จากข้อ้มููลบริิษัทัที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์เ์อ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี จำนวน 115 บริษิัทั 

มีีระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคมและบรรษััทภิิบาล จำแนกตามรายปี สำหรัับปีี พ.ศ. 2562  

ถึึง พ.ศ. 2566 มีีการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านบรรษััทภิิบาลมากที่่�สุุด ทั้้�งนี้้�เพราะหน่่วยงานธุุรกิิจ องค์์กร และประชาชน  

เริ่่�มหัันมาให้้ความสำคััญ ทำให้้บริิษััทต่่าง ๆ เพื่่�อเป็็นการสร้างภาพสัักษณ์์ที่่�ดีีในสายตาบุุคคลภายนอก ทำให้้ 

บริิษััทเปิิดเผยข้้อมููลด้้านดัังกล่่าวมากที่่�สุุด โดยจำแนกการเปิิดเผยปีี 2562 มีีค่่าเฉลี่่�ย 8.92 คะแนน ปีี 2563  

มีีค่่าเฉลี่่�ย 8.99 คะแนน ปีี 2564 มีีค่่าเฉลี่่�ย 9.28 คะแนน ปีี 2565 มีีค่่าเฉลี่่�ย 9.53 คะแนน และ ปีี 2566  

มีคี่า่เฉลี่่�ย 9.61 คะแนน ซึ่่�งจะเห็น็ว่า่แนวโน้ม้เพิ่่�มสูงูขึ้้�นในช่ว่งปี ีพ.ศ. 2564 - 2566 สอดคล้อ้งกับัการศึกึษาของ [3]  

กล่่าวว่่าในช่่วงไม่่กี่่�ปีีที่่�ผ่่านมาประเด็็นความยั่่�งยืืนได้้รัับความสนใจมากขึ้้�นบริิษััทได้้รัับแรงกดดัันจากผู้้�มีีส่่วนได้้เสีีย 

ในการปรัับพฤติิกรรมที่่�ยั่่�งยืืนและนำเสนอแนวทางปฏิิบััติิที่่�ยั่่�งยืืนอย่่างเพีียงพอที่่�ไม่่ใช่่ทางการเงิิน [5] บริิษััทที่่�มีี

ผลการดำเนิินงานด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาลที่่�ดีีโดย วัดจากการได้้รัับประกาศรายชื่�อให้้เป็็นบริิษััท 

ที่่�มีีผลการดำเนิินงานด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาลที่่�ดีี จากดััชนีี ดาวน์โจน ตลาดหลัักทรััพย์ ์

แห่่งประเทศไทย และสถาบัันไทยพััฒน์์ มีีอิิทธิิพลทางบวกต่่อคุุณภาพรายการคงค้้างของบริิษััทจดทะเบีียน 

แห่ง่ประเทศไทย รองลงมาคืือ การเปิดิเผยข้อ้มูลูด้า้นสิ่่�งแวดล้อม เนื่่�องจากกิจิการให้ค้วามสำคัญักับัการดูแูลเอาใจใส 

ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม และยัังมีีการกำหนด เป็็นข้้อบัังคัับจากตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ซึ่่�งการศึึกษาที่่�พบ 

สอดคล้้องกัับงานวิิจััยในอดีีต กล่่าวว่าในช่่วงไม่่กี่่�ปีี ที่่�ผ่่านมาประเด็็นความยั่่�งยืืนได้้รัับความสนใจมากขึ้้�นบริิษััท

ได้้รัับแรงกดดัันจากผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียในการปรัับพฤติิกรรมที่่�ยั่่�งยืืน และนำเสนอแนวทางปฏิิบััติิที่่�ยั่่�งยืืนอย่่างเพีียงพอ 

ที่่�ไม่ใ่ช่ท่างการเงินิ การจัดัอันัดับั ESG ของบริษิัทัเพิ่่�มขึ้้�นหนึ่่�งระดับัต้น้ทุนุหนี้้�จะลดลงโดยเฉลี่่�ย 0.166 การวิเิคราะห์น์ี้้� 

แสดงให้้เห็็นว่่านโยบายการเงิินสีีเขีียวส่งผลกระทบ กับบริิษััทที่่�มีีขนาดต่างกัันในมุุมมองทฤษฎีีการส่่งสััญญาณ 

และค่า่ตอบแทนภายนอก ธนาคารพาณิชิย์์ และสถาบันัการเงินิอื่่�น ๆ  ถืือว่า่อันัดับั ESG เป็น็ภาพสะท้อ้นประสิทิธิภิาพ

ที่่�เป็็นมิิตร ต่อสิ่่�งแวดล้อมที่่� ครอบคลุุมองค์์กร และน้้อยที่่�สุุดคืือ การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสัังคม เนื่่�องจากเป็็น 

การเปิิดเผยเกี่่�ยวกับการปฏิิบััติิต่่อแรงงานพนักงาน ความรัับผิิดชอบต่่อลููกค้้า และการพััฒนาสัังคมและชุุมชน  

ซึ่่�งเป็น็ข้อ้มูลูที่่�รวบรวมจากหลายผู้้�มีส่ว่นได้เ้สีียในหลายภาคส่ว่น อาจไม่ส่ามารถเก็บ็รวบรวมข้อ้มูลูได้อ้ย่า่งครบถ้้วน 

6.2 	ความสััมพัันธ์์ระหว่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาลกัับต้นทุุนการกู้้�ยืืม

ของบริิษััทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์เอ็็ม เอ ไอ กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี

	 	 จากการทดสอบไม่่พบความสััมพัันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล

กัับต้้นทุุนการกู้้�ยืืม ซึ่่�งอาจเกิิดผลกระทบตััวแปรที่่�ใช้้ในการศึึกษา ข้้อจำกััดของกลุ่่�มตััวอย่่างที่่�มีีไม่่มากพอหรืือ 

ไม่่มีีมาตรฐานที่่�ขััดต่่อความเป็็นจริิง ภาวการณ์์ฟอกเขีียวอาจเกิิดขึ้้�นได้้ หากการจััดหาเงิินลงทุุนเหล่่านั้้�นไม่่ได้้ไป

ช่่วยให้้เกิิดการลงทุุนอย่่างยั่่�งยืืน การเปิิดเผยข้้อมููลหรืือข้้อความที่่�แสดงความเป็็นมิิตรต่่อสัังคม และสิ่่�งแวดล้้อม

ของธุุรกิิจ เพื่่�อหวัังให้้ธุุรกิิจสามารถขายของหรืือสร้้างกำไรบนความกัังวลที่่�เพิ่่�มขึ้้�นของปััญหาสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม 

ซึ่่�งหากมองในแง่่ผู้้�ให้้สิินเชื่่�อการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคมและบรรษััทภิิบาล เป็็นเพีียงปััจจััยหนึ่่�ง 

หรืือองค์ป์ระกอบ หนึ่่�งในการนำมาพิจิารณาการให้ส้ินิเชื่่�อ แต่พ่บความสัมัพันัธ์ข์อง ตัวัแปรควบคุมุ ด้า้นการเปิดิเผย 

ข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม มีีความสััมพัันธ์์เชิิงบวกกัับขนาดของกิิจการ [6] ต้้นทุุนของหนี้้�สิินสำหรัับธุุรกิิจขนาดเล็็ก

ลดลง เนื่่�องจากบริิษััทเปิิดเผยข้้อมููลความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมโดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งบริิษััทที่่�มีีการเปิิดเผยข้้อมููล 
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ความรัับผิิดชอบต่่อสิ่่�งแวดล้้อม สัังคมและบรรษััทภิิบาลมากจะต้้องเผชิิญกัับต้้นทุุนที่่�ลดลงในการจััดหาเงิินกู้้�  

และ [7] ความสััมพัันธ์์ระหว่่างการรายงานการจััดการความเสี่่�ยงและต้้นทุุนของเงิินทุุนและดอกเบี้้�ยจ่่าย 

และเงิินปัันผลจ่่ายกับขนาดองค์์กรและความสามารถในการทำกำไร [8] ความสััมพัันธ์์ใดใด จากการรายงาน 

การจััดการความเสี่่�ยงทั้้�ง 4 ด้้าน ไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับดอกเบี้้�ยจ่่าย เหตุุอาจเป็็นเพราะแม้้ว่่าองค์์กรจะรายงาน 

การจััดการความเสี่่�ยงมากหรืือน้้อยเพีียงใดก็็ไม่่ส่่งผลกระทบต่่อดอกเบี้้�ยจ่่าย 

7.	 สรุุปผลและข้้อเสนอแนะ
สรุุปผล
1)	 ผลการวิิเคราะห์์ ระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล จำแนกตาม รายปี 

ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ ในปีี สำหรัับปีี พ.ศ. 2562 ถึึง พ.ศ. 2566 พบว่่า การเปิิดเผย
ข้้อมููลด้้านบรรษััทภิิบาล มีีการเปิิดเผยข้้อมููลมากที่่�สุุด

2)	 วิิเคราะห์์ ความสััมพัันธ์์ระหว่่างการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล กับต้้นทุุน 
การกู้้�ยืืมไม่่พบความสััมพัันธ์์กัับต้้นทุุนการกู้้�ยืืม ทั้้�งนี้้�ซึ่่�งอาจเกิิดผลกระทบตััวแปรที่่�ใช้้ในการศึึกษา ข้้อจำกััด 
ของกลุ่่�มตััวอย่่างที่่�มีีไม่่มากพอไม่่น่่าเชื่่�อถืือหรืือไม่่มีีมาตรฐานที่่�ขััดต่่อความเป็็นจริง ภาวะการฟอกเขีียว 
อาจเกิิดขึ้้�นได้้หากการจััดหาเงิินลงทุุนเหล่่านั้้�นไม่่ได้้ไปช่่วยให้้เกิิดการลงทุุนอย่่างยั่่�งยืืน ซึ่่�งภาวะฟอกเขีียว 
ยัังไม่่มีีองค์์กรใดได้้กำหนดความหมายที่่�เป็็นกลาง แต่่ว่่าการนำไปใช้้นั้้�นขึ้้�นอยู่่�กับบริิบทในช่่วงเวลาต่่าง ๆ เช่่น  
การกล่่าวอ้างว่่า มีการดำเนิินการด้้านสิ่่�งแวดล้้อมแล้้ว หรืือในด้้านการตลาดมีการกล่่าวอ้างว่่าเจ้้าของผลิิตภััณฑ์์ 
มีคีวามใส่ใ่จต่อ่สิ่่�งแวดล้อ้มในด้า้นต่า่ง ๆ  แต่ใ่นความเป็น็จริงิแล้้วกลัับไม่่ได้เ้ปลี่่�ยนแปลงใดในนโยบายด้า้นสิ่่�งแวดล้อม
ทั้้�งสิ้้�น การเปิิดเผยข้้อมููลหรืือข้้อความที่่�แสดงความเป็็นมิิตรต่่อสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อมของธุุรกิิจ เพื่่�อหวัังให้้ธุุรกิิจ 
สามารถขายของหรืือสร้้างกำไร บนความกัังวลที่่�เพิ่่�มขึ้้�นของปััญหาสัังคมและสิ่่�งแวดล้้อม แต่่พบ เนื่่�องจากต้้นทุุน 
การกู้้�ยืืมเกิิดจากการก่่อหนี้้�ของกิิจการ ซึ่่�งเป็็นภาระผููกพัันของกิิจการ การเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม  
และบรรษััทภิิบาล จึึงไม่่มีีผลกระทบใดต่่อต้้นทุุนการกู้้�ยืืมของกิิจการ ซึ่่�งหากมองในแง่่ผู้้�ให้้สิินเชื่่�อการเปิิดเผยข้้อมููล 
ด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคมและบรรษััทภิิบาล เป็็นเพีียงปััจจััยหนึ่่�งหรืือองค์์ประกอบหนึ่่�งในการนำ มาพิิจารณาการให้้ 
สิินเชื่่�อ แต่่พบความสััมพัันธ์์ของตััวแปรควบคุุม ด้้านการเปิิดเผยข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม มีความสััมพัันธ์์เชิิงบวก  
กับัขนาดของกิิจการ นั่่�นหมายความว่่า ขนาดของกิิจการที่่�มีมีูลูค่า่สินิทรััพย์สู์ูง มีการเปิิดเผยข้อ้มููล ด้า้นสิ่่�งแวดล้อ้มมาก 
ซึ่่�งสอดคล้อ้งกับังานในอดีตี [9] พบว่า่ ต้น้ทุนุของหนี้้�สินิสำหรับัธุรุกิจิขนาดเล็ก็ลดลง เนื่่�องจากบริษิัทัเปิดิเผยข้อ้มูลู
ความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมโดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งบริิษััทที่่�มีีการเปิิดเผยข้้อมููล ความรัับผิิดชอบต่่อสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม 
และบรรษััท ภิบาลมากจะต้้องเผชิิญกัับต้้นทุุนที่่�ลดลงในการจััดหาเงิินกู้้� ทั้้�งนี้้� หากมองในแง่่เจ้้าหนี้้�หรืือสถาบััน 
การเงิินผู้้�ให้้กู้้� พบว่่าการเปิิดเผยข้้อมููล ด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััท ภิบาล สามารถลดความไม่่สมดุุล 
ของข้้อมููลการจััดอันดัับเครดิิต ข้้อมููลจากการวิิเคราะห์์ ข้้อมููลจากนัักลงทุุนสััมพัันธ์์ที่่�ใช้้ในการพิิจารณาการให้้กู้้�ยืืม 
แก่่บริิษััทต่่าง ๆ ซึ่่�งการศึึกษาในครั้้�งนี้้�ชี้้�ให้้เห็็นว่่าการเปิิดเผยข้้อมููล ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล 
ให้้ข้้อมููล ที่่�เป็็นประโยชน์กัับสถาบัันการเงิิน ซึ่่�งช่่วยลดปัญหา ด้้านความไม่่สมดุุลของข้้อมููล ซึ่่�งส่่งผลให้้อััตรา
ดอกเบี้้�ยที่่�เรียีบเก็็บจากธุรุกิิจขนาดเล็็กลดลง ดังนั้้�นระหว่่าง การรายงานการจัดัการความเสี่่�ยงและต้้นทุนุของเงิินทุนุ 
และดอกเบี้้�ยจ่่ายและเงิินปัันผลจ่่ายกับขนาดองค์์กร และความสามารถในการทำกำไร ไม่่พบความสััมพัันธ์์ใดใด  
จากการรายงานการจัดัการความเสี่่�ยงทั้้�ง 4 ด้า้น ไม่ม่ีคีวามสัมัพันัธ์ก์ับัดอกเบี้้�ยจ่า่ย เหตุอุาจเป็น็เพราะแม้ว้่า่องค์ก์ร

จะรายงานการจััดการความเสี่่�ยงมากหรืือน้้อยเพีียงใด ก็็ไม่่ส่่งผลกระทบต่่อดอกเบี้้�ยจ่่าย เนื่่�องจากดอกเบี้้�ยจ่่ายเกิิด
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ปีีที่่� 5  ฉบัับที่่� 1  มกราคม – มิิถุุนายน 2568

บทความวิจัย
จากการก่่อหนี้้�ขององค์์กร ซึ่่�งเป็็นภาระผููกพััน จึึงทำให้้การรายงาน การจััดการความเสี่่�ยงไม่่ส่่งผลกระทบใดต่อ

ดอกเบี้้�ยจ่่าย

ข้้อเสนอแนะ

1. 	การศึึกษาในครั้้�งต่่อไปควรทำการศึึกษาและเก็็บรวบรวมข้้อมููลด้้านสิ่่�งแวดล้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล 

จากทั้้�งบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ และบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์

2. 	การศึึกษาในครั้้�งต่่อไปควรทำการเก็็บข้้อมููลเชิิงคุุณภาพของการเปิิดเผยข้้อมููล

3. 	การศึึกษาครั้้�งต่่อไปอาจทำการศึึกษาเกี่่�ยวกัับประเด็็นข้้อคิิดเห็็นของผู้้�มีีส่่วนได้้เสีียที่่�มีีต่่อความสััมพัันธ์์ 

ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และบรรษััทภิิบาล ว่่าระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลมีีผลต่่อการตััดสิินใจต่่อ การพิิจารณาการ 

ให้้สิินเชื่่�อหรืือไม่่
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