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1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา  
 การดําเนินงานของธุรกิจนั้นจําเปนตองมีการจัดหาเงินทุนไปลงทุนในโครงการตางๆ  
ท่ีธุรกิจไดวางแผนไวซ่ึงสามารถจัดหาไดจากแหลงเงินทุนภายในกิจการและแหลงเงินทุนภายนอก
กิจการ  เงินทุนเหลานี้ธุรกิจสามารถจัดหาไดจาก การกอหนี้  และสวนของเจาของ หรือ เรียกวา
สวนของผูถือหุน โดยทฤษฎีทางการเงินเรียกการจัดหาเงินทุนระหวางสองแหลงนี้วาโครงสราง
เงินทุน และใหหลักในการกําหนดโครงสรางเงินทุนท่ีเหมาะสมวาหากธุรกิจสามารถจัดสัดสวน
ของโครงสรางเงินทุนไดเหมาะสมจะทําใหตนทุนทางการเงินของธุรกิจนั้นๆ รวมท้ังความเส่ียงทาง
การเงินของธุรกิจอยูในระดับท่ีไมสูงจนเกินไป ซ่ึงมีผลใหการดําเนินธุรกิจมีประสิทธิภาพได 
ทฤษฎีทางการเงินกลาววาการจัดสัดสวนโครงสรางเงินทุนใหเหมาะสม เปนเร่ืองหนึ่งท่ีสําคัญมาก
ตอธุรกิจ เพราะหากมีหนี้สินมากและไมสามารถชําระหนี้ได การกอหนี้ก็จะกลายเปนภาระแกธุรกิจ
ทันที  และหากมีหนี้สินมากจนเกินความสามารถในการชําระหนี้อาจสงผลใหธุรกิจลมละลายได 
แตถาหากธุรกิจใชเงินทุนจากสวนเจาของจํานวนมาก หรืออยางเดียว ก็อาจมีภาระในการระดม
เงินทุน และตนทุนในการจัดหาได เนื่องจากตนทุนของเงินทุนจากเจาของตองคิดคาเสียโอกาสใน
การไมสามารนําเงินไปทําอยางอ่ืนและยังตองบวกความเส่ียงในการทําธุรกิจลงไปดวยทําใหตันทุน
สูงกวาตนทุนจากการกอหนี้ (ธนิดา จิตรนอมรัตน, 2546; Brigham & Ehrhardt, 2005; Megginson 
& Smart, 2006) นอกจากนี้ยังไมสามารถแสดงเปนคาใชจายเพื่อหักภาษีในงบกําไรขาดทุนได
เหมือนคาใชจายดอกเบี้ยจากการกูยืม ซ่ึงกฎหมายยอมใหเปนคาใชจายตนทุนทางการเงินเพื่อหัก
ภาษีเงินไดนิติบุคคลในงบกําไรขาดทุนได (บทบัญญัติแหงประมวลรัษฎากร; มาตรฐานการบัญชี
ฉบับท่ี 23, 2552, 3-8)  จึงสรุปไดวาตนทุนของเงินทุนจากสวนของเจาของแพงกวาตนทุนจากการ
กอหนี้ อยางไรก็ตามเงินทุนของเจาของหรือผูถือหุนไมเสมอไปวาตองจายผลตอบแทนใหเจาของ 
ถาหากการดําเนินธุรกิจไมมีผลกําไร ธุรกิจสามารถไมจายเงินปนผลใหเจาของได ดังนั้น เงินทุนจาก
เจาของจึงมีขอดีคือไมเปนภาระทําใหความเส่ียงทางการเงินตํ่ากวา สวนเงินทุนจากการกูยืมจาก
ภายนอกท่ีตนทุนทางการเงินแมจะตํ่า แตภาระความเส่ียงทางการเงินสูงกวาเนื่องจากตองชําระหนี้
เงินตนและดอกเบ้ียตามขอตกลงในสัญญาท่ีมีไวกับเจาหนี้ ซ่ึงเปนภาระทางกฎหมายท่ีไมอาจ
หลีกเล่ียงได (Harding, Liang, & Ross, 2006) เห็นไดวาท้ังสองแหลงเงินทุนตางก็มีขอดีขอเสีย
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ดวยกันท้ังคู ดังนั้นการกําหนดสัดสวนโครงสรางเงินทุนของธุรกิจจึงเปนเร่ืองท่ีผูบริหารธุรกิจตอง
พิจารณาใหรอบคอบถึงความเหมาะสมท่ีควรจะเปน (ธนิดา จิตรนอมรัตน, 2546; Brigham & 
Ehrhardt, 2005; Harding et al., 2006; Megginson & Smart, 2006)  
 ในการดําเนินธุรกิจ เงินทุนมีความสําคัญอยางมาก ผูประกอบกิจการตองอาศัยเงินทุน
เพื่อใชในการดําเนินกิจการ ซ้ือเคร่ืองจักรอุปกรณ ใชเปนเงินทุนหมุนเวียนและใชเพื่อขยายกิจการ
แลว เงินทุนยังเปนปจจัยท่ีสําคัญตอการพัฒนาทางเทคโนโลยี  รวมท้ังการวิจัยและพัฒนาซ่ึงเปน
ส่ิงจาํเปนตอการสรางนวัตกรรมใหมๆ ใหเกิดข้ึนโดยอาศัยประโยชนจากเทคโนโลยีในการสรางขอ
ไดเปรียบในการแขงขัน  ท่ีผานมาความสามารถในการรับรูตลอดจนการถายทอดเทคโนโลยีใน
กลุมผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลาง คอนขางมีอุปสรรคอยูมากสวนหน่ึงมาจากเงินทุน สําหรับ
เงินทุนท่ีใชในการดําเนินธุรกิจของวิสาหกิจขนาดกลางมากจาก 2 แหลงใหญๆ คือ แหลงเงินทุน
ภายในกิจการ ไดมาจากเงินลงทุนของผูเปนหุนสวน กําไรสะสม หรือเงินทุนจากครอบครัว และ
แหลงเงินทุนจากภายนอกกิจการ การระดมเงินจากแหลงภายนอกมีหลายรูปแบบ เชนการออกหุน
เพิ่มทุน การกูยืมเพื่อนํามาใชจายและลงทุนในทรัพยสินตางๆ การกูยืมนั้นจะมีเง่ือนไขในการชําระ
คืนท่ีแนนอนตามระยะเวลาท่ีแตกตางกันข้ึนอยูกับวัตถุประสงคการใชเงินนั้นๆ สําหรับวิสาหกิจ
ขนาดกลางจะมีการเขาถึงแหลงเงินทุนภายนอกยากลําบากกวาธุรกิจขนาดใหญ ถาเปรียบเทียบกับ
บริษัทขนาดใหญแลวนั้นวิสาหกิจขนาดกลางจะมีสินทรัพยถาวรนอยกวา ทําใหการขอสินเช่ือมี
โอกาสจะประสบความสําเร็จนอยเนื่องจากอาจขาดหลักทรัพยคํ้าประกัน สําหรับโครงสรางเงินทุน
ของบริษัทขนาดใหญ พบวาเม่ือแบงตามแหลงเงินทุนภายใน (กําไรสะสมและคาเส่ือมราคา) และ
แหลงเงินทุนภายนอก (จากการกอหนี้และออกหุนทุน) การจัดหาเงินทุนของบริษัทขนาดใหญมัก
คํานึงถึงจุดท่ีเหมาะสมของสัดสวนโครงสรางเงินทุนระหวางหนี้สินและทุนของเจาของเพ่ือให
มูลคาของธุรกิจสูงสุด ซ่ึงเปนไปตามหลักทฤษฎีการจัดหาเงินตามลําดับข้ัน (Correa, Basso, & 
Nakamura, 2007) แตวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมนั้นลักษณะการดําเนินธุรกิจท่ีพบเห็นสวน
ใหญจะเปนลักษณะการดําเนินธุรกิจในรูปแบบของธุรกิจครอบครัว การบริหารงานสวนมากจะเปน
บุคคลในครอบครัว ซ่ึงเปนโครงสรางการบริหารงานแบบงายๆ ไมอาศัยผูบริหารมืออาชีพมากนัก 
โดยเงินทุนท่ีใชในการดําเนินธุรกิจมักมาจากการระดมเงินทุนจากเจาของกิจการและบุคคลใน
ครอบครัวมากกวาบุคคลภายนอก (Bhaird & Lucey, 2009) การระดมเงินทุนสวนใหญจึงไมไดคํานึง
ตามหลักทฤษฎีการเงินมากนัก (กฤษดี ปยะวัฒนะนนท, 2546) จึงทําใหเกิดประเด็นวาการมีสัดสวน
โครงสรางเงินทุนในลักษณะนี้เหมาะสมในแงการจัดการตนทุน และความเส่ียง หรือไม  
 นอกจากนี้ เม่ือทําการศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการกําหนดโครงสรางเงินทุนในงานวิจัย
ประเทศตางๆ ไดแก ประเทศ อังกฤษ อเมริกา ไอรแลนด สเปน อินเดีย มาเลเชีย ออสเตรีย จีน และ  
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เวียดนาม เปนตน พบวามักเปนการศึกษาเฉพาะโครงสรางเงินทุนของบริษัทขนาดใหญท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย หรือไมก็เปนวิสาหกิจขนาดเล็ก สวนการศึกษาในวิสาหกิจขนาดกลางพบวา ยังมี
งานวิจัยไมมากนัก (Sharma, 2006; Correa et al., 2007; Bhaird, 2007; Viviani, 2008; Abor, 2007)   
ประกอบกับวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทยสวนมากแหลงเงินทุนที่ใชในการดําเนินธุรกิจมาก
จากการออมของผูประกอบการ ครอบครัวและผูรวมลงทุน ซ่ึงเปนแหลงเงินทุนภายในธุรกิจ แตแหลง
เงินทุนภายนอกจะเปนแหลงเงินทุนอีกแหลงท่ีสนับสนุนการดําเนินธุรกิจ แตวิสาหกิจขนาดกลางนั้น
มีชองทางการเขาถึงแหลงเงินทุนคอนขางจํากัด (Bhaird & Lucey, 2009) จึงทําใหเกิดประเด็น
นาสนใจในการศึกษาวาเปนเพราะเหตุใดและมีปจจัยสําคัญอะไรที่มีอิทธิพลตอสัดสวนโครงสราง
เงินทุนของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย งานวิจัยนี้จึงไดศึกษาวิจัยเกี่ยวกับปจจัยท่ีมีผลตอการ
กําหนดโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย คาดวาการศึกษาโครงสรางเงินทุน
คร้ังนี้จะมีนัยสําคัญในเชิงวิชาการในแงการเพิ่มพูนและขยายองคความรูใหม สวนในทางปฏิบัติ 
งานวิจัยนี้นาจะชวยใหผูประกอบการของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทยตัดสินใจเกี่ยวกับการ
กําหนดสัดสวนโครงสรางเงินทุนของธุรกิจไดเหมาะสมยิ่งข้ึนเพื่อใหการบริหารกิจการมี
ประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน  และรองรับการขยายตัวเปนธุรกิจขนาดใหญตอไปในอนาคต  
 
1.2 ประเด็นปญหาการวิจัย  
 จากความเปนมาและความสําคัญของปญหาดังกลาว เห็นไดวาวิสาหกิจขนาดกลางใน
ประเทศไทย ใชเงินทุนสวนใหญจากเงินทุนของเจาของและสมาชิกในครอบครัวมากกวาเงินทุนจาก
การกูยืมบุคคลภายนอก  ซ่ึงเปนสัดสวนโครงสรางเงินทุนท่ีตรงขามจากหลักการทางการเงินในทฤษฎี
ตางๆ (ธนิดา จิตรนอมรัตน, 2546; Brigham & Ehrhardt, 2005; Harding et al., 2006; Megginson & 
Smart, 2006) จึงทําใหเกิดประเด็นท่ีสําคัญวาการจัดสัดสวนโครงสรางเงินทุนของธุรกิจประเภท
วิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทยแบบนี้เหมาะสมหรือไมในโลกยุคโลกาภิวัฒน และมีปจจัยใดที่มี
อิทธิพลตอการตัดสินกําหนดโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย 
 
1.3 วัตถุประสงคในการวิจัย  
 จากประเด็นปญหาการวิจัยขางตน ทําใหสามารถกําหนดวัตถุประสงคของการวิจัย
ออกเปนขอๆ ไดดังนี้ 
 1. เพื่อศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการกําหนดโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจนาดกลางใน
ประเทศไทย 
 2. เพื่อศึกษาเปรียบเทียบปจจัยกําหนดโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจขนาดกลางใน
ประเทศไทยแตละประเภทอุตสาหกรรม   
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1.4 ขอบเขตการวิจัย  
 ในการวิจัยคร้ังนี้ไดกําหนดขอบเขตในการวิจัยวาเปนการศึกษาและวิเคราะหขอมูลท่ี
เก็บรวบรวมจากงบการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทยในป พ.ศ. 2554 และป พ.ศ. 
2555 เฉพาะท่ีจดทะเบียนในรูปแบบของบริษัทเทานั้น โดยขอมูลท้ังหมดรวบรวมมาจากฐานขอมูล
ของกรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย และเปนการศึกษาท่ีอยูในขอบเขตของหลักทฤษฎี
โครงสรางเงินทุนสามทฤษฎีคือ ทฤษฎีการพิจารณาผลประโยชนและการกอหนี้ เปนการเสนอ
เกี่ยวกับประโยชนทางภาษีถาหากธุรกิจจัดหาเงินทุนมาจากการใชหนี้สินจะทําใหธุรกิจไดรับ
ผลประโยชนทางภาษีซ่ึงดอกเบ้ียจายท่ีนําไปจายชําระหนี้จะทําใหไดรับผลประโยชนทางภาษี  
(Modigliani & Miller, 1958) ทฤษฎีการจัดหาเงินตามลําดับข้ัน เปนการนําเสนอเกี่ยวกับการจัดหา
เงินทุนของธุรกิจซ่ึงธุรกิจจะจัดหาเงินทุนมาจากแหลงภายในของธุรกิจกอนนั้นคือ เงินลงทุนของ
เจาของธุรกิจ กําไรสะสม ถาแหลงเงินทุนภายในไมเพียงพอคอยจัดหาเงินทุนมาจากการกอหนี้ และ
สุดทายคือการออกหุน (Myers, 1984) และทฤษฎีตัวแทนเปนทฤษฎีท่ีนําเสนอเกี่ยวกับความขัดแยง
ระหวางกลุมคนท่ีมีความเกี่ยวของกับธุรกิจ ไดแก ผูบริหาร ผูถือหุน และเจาหนี้ (Jensen & Meckling, 
1976)  
 
1.5 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ  
 ผลของงานวิจัยนี้ จะทําใหทราบถึงปจจัยท่ีมีนัยสําคัญตอการกําหนดโครงสรางเงินทุน
ของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทยโดยรวม  และปจจัยของแตละประเภทอุตสาหกรรมในการ
จัดการโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจขนาดกลางดวย ดังนั้น งานวิจัยนี้จึงมีนัยสําคัญในทางการ
บริหารธุรกิจตอผูประกอบการของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย และยังมีนัยสําคัญในเชิง
วิชาการดวย ทางดานวิชาการมีประโยชนในบริบทของการขยายองคความรูเกี่ยวกับการจัดการ
โครงสรางเงินทุนในประเทศไทยจากธุรกิจขนาดใหญขยายมายังโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจ
ขนาดกลางในประเทศไทย และเพิ่มองคความรูความสัมพันธของโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจ
ขนาดกลางในประเทศไทย วาแตกตางจากทฤษฎีและโครงสรางเงินทุนของธุรกิจขนาดใหญหรือไม 
อยางไร 
 นอกจากนี้ในทางปฏิบัติยังชวยทําใหผูประกอบธุรกิจของวิสาหกิจขนาดกลางใน
ประเทศไทยทราบปจจัยท่ีมีผลตอการกําหนดโครงสรางเงินทุน ทําใหสามารถนําไปประยุกตใชใน
การตัดสินใจในการจัดการโครงสรางเงินทุนท่ีเหมาะสมในธุรกิจของตนเองได   
 โดยการศึกษานี้จะทําการศึกษาบนพื้นฐานของทฤษฎีทางการเงินดังท่ีกลาวในขอบเขต
การวิจัย พรอมกันทีเดียวสามทฤษฎี จึงทําใหการศึกษานี้มีคุณคาทางวิชาการในแงประชากรและ
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ตัวอยางท่ีใชศึกษาใหม  และการปรับตัววัดตัวแปรใหทันสมัยและเหมาะสมมากข้ึน ซ่ึงอาจสงผลให
การวิจัยคร้ังนี้มีประสิทธิภาพและไดผลลัพธในเชิงประจักษท่ีชัดเจนมากข้ึน  
 
1.6 นิยามศัพท 
 คําศัพทสําคัญในการวิจัยคร้ังนี้ ไดแก 
 1. วิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย หมายถึง วิสาหกิจขนาดกลางตามความหมายท่ี
กําหนดในพระราชบัญญัติสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลาง และขนาดยอม พ.ศ. 2545 โดยตามกฎหมาย
ฉบับนี้ แบงการดําเนินกิจการเปน กิจการผลิต กิจการบริการ กิจการคาสง และกิจการคาปลีก และ
กําหนดวาวิสาหกิจขนาดกลางคือ หนึ่ง- กิจการท่ีดําเนินงานเกี่ยวกับการผลิตหรือบริการ มีมูลคา
ทรัพยสินถาวรเกินกวาหาสิบลานบาทขึ้นไปแตไมเกินสองรอยลานบาท หรือมีการจางงานเกินกวา
หาสิบเอ็ดคนข้ึนไปแตไมเกินสองรอยคน สอง- กิจการคาสง ท่ีมีมูลคาทรัพยสินถาวรเกินกวาหาสิบ
ลานบาทข้ึนไปแตไมเกินหนึ่งรอยลานบาท หรือมีการจางงานเกินกวายี่สิบหกคนข้ึนไปแตไมเกิน
หาสิบคน สาม- กิจการคาปลีก ท่ีมีมูลคาทรัพยสินถาวรเกินกวาสามสิบลานบาทข้ึนไปแตไมเกิน 
หกสิบลานบาท หรือมีการจางงานเกินกวาสิบหกคนข้ึนไปแตไมเกินสามสิบคน  
                2.  สัดสวนโครงสรางเงินทุน หมายถึง สัดสวนเงินทุนในธุรกิจระหวางเงินทุนจาก
หนี้สินท้ังหมด  และเงินทุนจากสวนของเจาของ  

3.  แหลงเงินทุนระยะส้ัน หมายถึง เงินทุนจากหนี้สินระยะส้ันหรือหนีสิ้นหมุนเวียนท่ีมี
ระยะเวลาครบกําหนดชําระหนี้ภายในหนึ่งป ประกอบดวยเงินทุนจาก เจาหนี้การคา ต๋ัวเงินจาย  
เงินกูระยะส้ัน และคาใชจายคางจายตางๆ ซ่ึงเปนเงินทุนหาไดจากแหลงเงินทุนภายนอก 

 4.  แหลงเงินทุนระยะยาว แบงไดเปน 2 สวน คือ เงินทุนระยะยาวท่ีไดจากการกอหนี้
ระยะยาว และเงินทุนระยะยาวสวนท่ีไดจากกําไรสะสมและการออกหุนทุน ซ่ึงสามารถจัดหาได
จากแหลงเงินทุนภายนอกและแหลงเงินทุนภายในของธุรกิจ 

 5.  ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากความไมแนนอน
ของการดําเนินงาน จนทําใหมีรายไดไมคุมกับคาใชจาย เกิดผลขาดทุนและการลงทุนไมคุมคาจนทํา
ใหธุรกิจตองเลิกกิจการได 
 6. ความเสี่ยงทางการเงิน (Financial Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากการที่ธุรกิจ
ตัดสินใจกอหนี้แตไมสามารถชําระหนี้สินได ซ่ึงอาจเปนการขาดเงินทุนเพียงช่ัวคราว เรียกวาเปน
ความเสี่ยงทางเทคนิคท่ีไมสามารถชําระหนี้สินไดในบางคร้ัง หรือในกรณีรุนแรงมีการขาดเงินทุน
อยางมากจนไมสามารถชําระหนี้ได เรียกวามีหนี้สินลนพนตัวจนทําใหธุรกิจลมละลายได 
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1.7 โครงสรางวิทยานิพนธ 
 งานวิจัยนี้มีช่ือวาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการกําหนดโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจขนาด
กลางของประเทศไทย โดยแบงเนื้อหาในการศึกษาวิจัยออกเปน  5 บท ดังนี้ 
 บทท่ี 1 บทนํา กลาวถึงความเปนมาและความสําคัญของปญหา เพื่อใหทราบถึงท่ีมาใน
การศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการกําหนดโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย 
วัตถุประสงคในการวิจัย ขอบเขตการวิจัยท่ีระบุหนวยของการวิเคราะหอยางชัดเจน นิยามศัพทของคํา
เฉพาะทางวิชาการ และประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษาในคร้ังนี้ ท้ังผลประโยชนทางดาน
การบริหารและทางดานการศึกษา  
 บทท่ี 2 แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ ในบทน้ี เร่ิมจากกลาวถึงทฤษฎีทางการ
เงินท่ีเปนทฤษฎีโครงสรางเงินทุนท่ีเปนพื้นฐานของการกําหนดสัดสวนโครงสรางเงินทุนในธุรกิจ 
3 ทฤษฎีดังตอไปนี้ ทฤษฎีการพิจารณาผลประโยชนและการกอหนี้ ทฤษฎีการจัดหาเงินตามลําดับข้ัน 
และทฤษฎีตัวแทน ตอจากนั้นจะเปนการทบทวนงานวิจัยท่ีผานมาในอดีตเพื่อใหทราบตัวแปรท่ีมี
นัยสําคัญตอการกําหนดโครงสรางเงินทุนในงานวิจัยท่ีผานมา ผลการศึกษางานวิจัยท่ีผานมาทําให
สามารถพิจารณากําหนดตัวแปรท่ีศึกษาในคร้ังนี้และเพื่อเลือกตัวแปรใหมท่ียังไมไดมีการศึกษา
นํามาใชในการศึกษาคร้ังนี้ดวย ผลท่ีไดจากการศึกษาในบทนี้คือกรอบแนวคิดในการวิจัยเพื่อนําไป
จัดทําระเบียบวิจัยในรายละเอียดในบทตอไป 
 บทท่ี 3 ระเบียบวิธีวิจัยในบทน้ีกลาวถึง ประชากรและตัวอยางท่ีใชในการศึกษา โดย
การศึกษาคร้ังนี้ไมใชการสุมตัวอยางแตใชประชากรท้ังหมดท่ีเปนวิสาหกิจขนาดกลางท่ีจดทะเบียน
ในรูปบริษัท จํากัด แหลงขอมูลท่ีใชในการเก็บรวบรวมขอมูล ซ่ึงเปนแหลงขอมูลจากทางราชการ คือ 
กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย และอธิบายการวัดคาตัวแปร โดยละเอียด รวมท้ังสถิติท่ีใช
ในการวิเคราะหขอมูลงบการเงินป พ.ศ. 2554 และป พ.ศ. 2555 ของประชากรดังกลาว ไดแก สถิติ
เชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) วิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธแบบเพียรสัน (Pearson’s 
Correlation Moment Coefficient) การวิเคราะหถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression analysis) และ
การสัมภาษณผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศเพ่ือใหทราบถึงการจัดหาแหลงเงินทุนท่ี
ใชในโครงสรางเงินทุน 
 บทท่ี 4 ผลการวิเคราะหขอมูล ในบทนี้เปนการรายงานการวิเคราะหขอมูล การแปล
ความหมายของผลการวิเคราะหขอมูลตามสถิติท่ีใชในการวิจัย โดยรายงานผลใหสอดคลองตรงตาม
วัตถุประสงคของการวิจัยตามท่ีระบุไวในบทท่ี 1 สวนการอภิปรายผลจะไดกลาวในบทตอไป 
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 บทท่ี 5 สรุปผลการวิจัย อภิปรายผล และขอเสนอแนะ บทนี้เปนการสรุปผลการวิจัยท่ีได
ทําการวิเคราะหจากบทท่ี 4 มาอภิปรายผลกับงานวิจัยในอดีตท่ีไดศึกษาไวในบทท่ี 2 วาปจจัยใดบางท่ี
ผลอยางมีนัยสําคัญตอการกําหนดโครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย เหมือน
หรือแตกตางจากงานวิจัยในอดีตอยางไร รวมท้ังขอจํากัดตางๆ ของการศึกษาในคร้ังนี้ เพื่อให
ขอเสนอแนะในการนําไปใชประโยชนและในการนําไปวิจัยตอไปในอนาคต 
 
 
 


