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บทคดัย่อ 
 
การค้นควา้แบบอิสระน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการเปิดเผยความ

รับผิดชอบต่อสงัคมกบัตน้ทุนเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดย
รวบรวมขอ้มูลจากรายงานประจ าปี แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ56-1) รายงานความย ัง่ยนื
และเวบ็ไซตข์องบริษทั ส าหรับปี พ.ศ. 2558 มีจ  านวนทั้งส้ิน 357 บริษทั  การศึกษาน้ีใชก้ระดาษท า
การเพื่อรวบรวมการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม ประกอบด้วย 3 ด้าน 34 หัวขอ้ 166 
รายการ ซ่ึงอ้างอิงตาม GRI 4 และ Murcia and Santos (2012) และใช้วิธีการวดัการเปิดเผยแบบ 
Disclosure Index  การวิเคราะห์ทางสถิติใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ในการศึกษาคร้ังน้ี
ก าหนดให้ตน้ทุนเงินทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักเป็นตวัแปรตาม และการเปิดเผยความรับผิดชอบต่อ
สังคมเป็นตวัแปรอิสระ โดยมีขนาดกิจการ ความเส่ียงทางการเงิน อตัราส่วน Book-to-Market ความ
เส่ียงที่เป็นระบบ และอตัราการเติบโตของบริษทั เป็นตวัแปรควบคุม    
 ผลการศึกษาพบวา่  บริษทัจดทะเบียนส่วนใหญ่คิดเป็นร้อยละ 56.86 มีระดบัการเปิดเผยขอ้มูล
ความรับผิดชอบต่อสังคมอยูใ่นระดบัร้อยละ 30-39   จากการวิเคราะห์การถดถอยพบว่า  การเปิดเผย
ความรับผิดชอบต่อสังคมไม่มีความสัมพนัธ์กบัตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก เน่ืองจากบริษทัมี
การเปิดเผยขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคมในระดบัที่ต  ่าโดยมีค่าเฉล่ียการเปิดเผยขอ้มูล 0.353 และ 
การเปิดเผยความรับผิดชอบต่อสังคมไม่ไดส่้งผลต่อตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั ซ่ึงอาจมีปัจจยั
อ่ืนที่ส่งผลต่อการตดัสินใจของนักลงทุนและเจา้หน้ีมากกว่า     ส าหรับตวัแปรควบคุม ไดแ้ก่ ความ
เส่ียงทางการเงินมีความสัมพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก กล่าวคือ 
กิจการมีภาระผกูผนัจากการก่อหน้ีมากขึ้นจะท าให้ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักลดลง เน่ืองจาก
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ค่าใชจ่้ายทางการเงินจากการก่อหน้ีของบริษทัสามารถน าไปลดหยอ่นทางภาษีไดท้  าให้ตน้ทุนเงินทุน
ถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัลดลง    นอกจากนั้นอตัราส่วน Book-to-Market มีความสัมพนัธใ์นทิศทางตรงกนั
ขา้มกบัตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั กล่าวคือ เม่ือกิจการมีอตัราส่วน Book-to-Market มากขึ้นจะ
ท าใหต้น้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัลดลง เน่ืองจากอตัราส่วน Book-to-Market มากขึ้นท าใหอ้ตัรา
การเติบโตของบริษทัลดลง และส่งผลใหต้น้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัลดลง ในขณะที่ความเส่ียง
ที่เป็นระบบมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักับตน้ทุนเงินทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก กล่าวคือหาก
กิจการมีความเส่ียงที่เป็นระบบมากขึ้นจะท าใหต้น้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัมากขึ้น เน่ืองจากค่า
เบตา้มากขึ้นท าให้นักลงทุนคาดหวงัที่จะได้รับผลตอบแทนที่มากขึ้ นเพื่อชดเชยความเส่ียงท าให้
ตน้ทุนเงินทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักมากขึ้น ส่วนขนาดกิจการ และอัตราการเติบโตของบริษทัไม่มี
ความสมัพนัธก์บัตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 
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ABSTRACT 
 

 This independent study aimed to investigate the relationship between corporate social 
responsibility disclosure and cost of capital of companies listed on the stock exchange of Thailand. 
The data was gathered from the companies’ annual reports, annual registration statements (Report 
form 56-1), sustainable development reports, and websites. For year 2015 (2558 BE), there were 
357 companies. In addition, this study employed working papers to collect corporate social 
responsibility disclosure, including 3 aspects, 34 topics, and 166 items, in accordance with GRI4, 
and Murcia and Santos (2012). Also, the disclosure index was utilized. For data analysis, the 
multiple regression was employed. In terms of the variables, the weighted average cost of capital 
was a dependent variable, the corporate social responsibility disclosure was an independent 
variable, and the size of the companies, leverage, book-to-market ratio, systematic risk, and 
company’s growth ratio were control variables.      
 The data revealed that the majority of the companies (56.86% ) had 30 – 39 percent of the 
corporate social responsibility disclosure.  From the multiple regression analysis, it was found that 
the corporate social responsibility disclosure did not have any relationship with the weighted 
average cost of capital since the companies had a low level of corporate social responsibility 
disclosure (with the average of 0.353). In addition, the corporate social responsibility disclosure did 
not affect the weighted average cost of capital because there might be other crucial factors affected 
the decisions of the investors and creditors.  In terms of the controlled variables, the leverage had       
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a negative correlation with the weighted average cost of capital; that is, the higher debt liabilities 
would decrease the weighted average cost of capital because the cost from the companies’  debt 
liabilities could be used in a tax income reduction which, consequently, would decrease the 
weighted average cost of capital.  Furthermore, the book-to-market ratio had a negative correlation 
with the weighted average cost of capital; that is, the increase of the book-to-market ratio would 
decrease the weighted average cost of capital because the increase of the book-to-market ratio 
would decrease the companies’  growth rate and, consequently, decrease the weighted average cost 
of capital. However, the systematic risk a had positive correlation with the weighted average cost of 
capital; that is, the high systematic risk would increase the weighted average cost of capital because 
of the increased beta, the investors would expect higher return to compensate the risk which, 
consequently, would increase the weighted average cost of capital.  Nevertheless, the size of the 
companies did not have any relationship with the weighted average cost of capital.  
 


