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บทคดัย่อ 
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ABSTRACT 

 
         In the process of running an operation, businesses must have capital, which has many 

sources and varying costs.  In general, funds come from two main sources, which are borrowing and the 
owner’s equity. The objective of this research is to study determinants of financial leverage of small firms 
in Thailand.  Samples are small firms in sectors of manufacturing, construction and hotels, also having 
fixed assets less than 50 million Thai baht. Data used in this research are from 2007-2010 and are 
collected from the Department of Business Development.  Multiple regression analysis is used to study 
Determinants of Financial Leverage. For small businesses in the manufacturing sectors, the total sample is 
193. The results showed that profitability and size have negative impact on debts.  Liquidity, risk and age 
have negative impact on debts of small businesses.   For small construction enterprises, the total sample is 
200. The results showed that profitability, liquidity and size have negative impact on firm debt while risk, 
growth, asset structure and age have a positive impact on debts. For small hotel enterprises, the total 
sample is 200.  The results demonstrated that profitability and size have a negative impact on firm debt 
ratios, while risk and age have a positive impact on firm debt. 
 
 
Keywords: financial leverage,  capital structure, debt, small enterprises, small firms, construction, hotels,  
                    manufacturing, Thailand 
 
 
 
 
 
 
 
 



III 

 

      
กติติกรรมประกำศ 

         งานวิจยัน้ีไดรั้บทุนสนบัสนุนการวิจยัจากวิทยาลยัการบริหารและจดัการ    สถาบนัเทคโนโลยีพระ
จอมเกลา้เจา้คุณทหาร ลาดกระบงั  จากเงินรายได ้ประจ าปีงบประมาณ พ.ศ. 2554  ผูว้ิจยัขอขอบพระคุณ
วทิยาลยัการบริหารและจดัการ  สถาบนัเทคโนโลยพีระจอมเกลา้เจา้คุณทหาร ลาดกระบงั มา ณ ท่ีน้ี 
 
                                                                                                                                กุลกญัญา ณ ป้อมเพช็ร์ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



IV 

 

 

สำรบัญ 
 

หน้ำ 
บทคัดย่อภำษำไทย    I 
บทคัดย่อภำษำองักฤษ   II 
กติติกรรมประกำศ   III 
สำรบัญ   IV 
สำรบัญตำรำง   VI 
บทที ่1  บทน ำ  1 
         1.1  ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา  1 
         1.2  วตัถุประสงคข์องการวจิยั  2 
         1.3  ขอบเขตของการวิจยั  2 
         1.4  วธีิด าเนินการวจิยั  2 
บทที ่2  ทฤษฎแีละงำนวจัิยที่เกีย่วข้อง  5 
         2.1  สัดส่วนโครงสร้างเงินทุน  5 
         2.2  ความเส่ียงทางธุรกิจและความเส่ียงทางการเงิน  6 
         2.3  เคร่ืองมือท่ีสะทอ้นการจดัหาเงินทุนโดยการใชห้น้ีสิน    7 
         2.4  ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อโครงสร้างเงินทุน  7 
         2.5  โครงสร้างเงินทุนตามเป้าหมาย  9 
         2.6  ทฤษฎีเก่ียวกบัการก าหนดโครงสร้างเงินทุน  11 
         2.7  การใชว้ธีิการจดัหาเงินทุนจากหน้ีสินเพื่อควบคุมผูบ้ริหาร  18 
         2.8  ความรู้ทัว่ไปเก่ียวกบัวสิาหกิจขนาดยอ่ม  19 
         2.9  งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง  20 
บทที ่3  วธีิด ำเนินกำรวจัิย            23 
         3.1  ตวัอยา่งท่ีใชใ้นการวจิยั  23 
         3.2  ตวัแปรท่ีใชใ้นการวจิยัและโมเดลท่ีใชใ้นการวิจยั  23 
         3.3  สมมุติฐานของการวจิยั  28 
บทที ่4  ผลกำรวจัิย   30 
         4.1  ผลการวจิยัวสิาหกิจขนาดยอ่มกลุ่มการผลิต                                        30 
         4.2  ผลการวจิยัวสิาหกิจขนาดยอ่มกลุ่มการก่อสร้าง                                        32 



V 

 

 
สำรบัญ (ต่อ) 

 
     หน้ำ 

         4.3  ผลการวจิยัวสิาหกิจขนาดยอ่มกลุ่มโรงแรม                                        35 
บทที ่5  สรุปผลกำรวจัิย  38 
         5.1  สรุปผลการวจิยั  38 
         5.1  ขอ้เสนอแนะในการวจิยัคร้ังต่อไป  39 
บรรณำนุกรม   40 
ประวตัินักวจัิย   44 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



VI 

 

 

สำรบัญตำรำง 
 
ตำรำงที่   หน้ำ 
4.1  แสดงลกัษณะของตวัแปรท่ีใชใ้นการวจิยักลุ่มการผลิต 30 
4.2  แสดงผลของ Multiple Regression Analysis กลุ่มการผลิต 31 
4.3  แสดงลกัษณะของตวัแปรท่ีใชใ้นการวจิยักลุ่มการก่อสร้าง  33 
4.4  แสดงผลของ Multiple Regression Analysis กลุ่มการก่อสร้าง 33 
4.5  แสดงลกัษณะของตวัแปรท่ีใชใ้นการวจิยักลุ่มโรงแรม  35 
4.2  แสดงผลของ Multiple Regression Analysis กลุ่มโรงแรม 36 
 
 


