
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

1999 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ทําการศึกษาเกี่ยวกับนโยบาย

ทางการเงินและการเลือก

โครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขยาดยอมใน

ประเทศอังกฤษ   

Michaelas, 

Chittenden  

& Panikkos 

ทฤษฎีการพิจารณาตนทุน

และผลประโยชนในการ

กอหนี ้

- ผลกระทบของอัตราภาษี 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

ประเทศ

อังกฤษ 

ผลกระทบของอัตรา

ภาษี 

ทฤษฎีตัวแทน - การเจริญเติบโตในอดีต 

- การเจริญเติบโตในอนาคต 

- โครงสรางสินทรัพยถาวร 

- ความเสี่ยงจากการดําเนิน

ธุรกิจ 

 - การเจริญเติบโต 

ในอดีต 

- การเจริญเติบโต 

ในอนาคต 

- โครงสรางสินทรัพย

ถาวร 

ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- อายุของธุรกจิ 

- เจาหนี้สุทธิ 

- ขนาดของธุรกิจ 

 - ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- อายุของธุรกจิ 

- เจาหนี้สุทธิ 

- ขนาดของธุรกิจ 
 

ตารางที่ 2.1  สรุปงานวิจัยที่เกี่ยวกับการศึกษาโครงสรางเงินทุน 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 

 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

 
  

 ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

  

1999 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน 

หลักฐานจากบริษัทที่ดินใน

ประเทศอังกฤษ 

Ooi ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ขนาดของธุรกิจ 

- อัตราการเจริญเติบโต 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ความเสี่ยง 

- ผลกระทบของอัตราภาษี 

- อัตราสวนหนี้สนิ 

- การเจริญเติบโต 

- โอกาสในการลงทุน 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ความเสี่ยง 
 

ประเทศ

อังกฤษ 

- ขนาดของธุรกิจ 

- อัตราการเจริญเติบโต 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 
ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2001 

 

 

 

 

โครงสรางเงินทุนและลักษณะ

ของธุรกิจ หลักฐานจากตลาด

เกิดใหมของประเทศมาเลเซีย 

Pandey - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้
 

- ขนาดของธุรกิจ 

- สินทรัพยถาวร 

ตัวแปรตาม 

อัตราสวนหนี้สนิ 

ประเทศ

มาเลเซีย 

- การเจริญเติบโต 

- ความเสี่ยง 

- ขนาดของธุรกิจ 

 

2001 

 

การศึกษาโครงสรางเงินทุน

ของวิสาหกิจขนาดกลางและ

ขนาดยอมในประเทศสเปน 

 

Sogorb Mira - ทฤษฎีการจัดหาเงิน 

ตามขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้
 

- ผลกระทบของอัตราภาษี 

- ผลประโยชนทางภาษีที่

ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- โครงสรางสินทรัพยถาวร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามารถในการทํา

กําไร 
 

ประเทศ

สเปน 

ขนาดของธุรกิจ 

- โครงสรางของ

สินทรัพย 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 
ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

 

 

 

 

2002 

 

 

 

 

ลักษณะของวิสาหกิจขนาดกลาง

และขนาดยอมที่มีผลกระทบ 

ตอโครงสรางเงนิทุน 
 

  ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิ 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 

 

 

 

  

 

2003  โครงสรางเงินทุนและการจัดหา

เงินทุนของของวิสาหกิจขนาด

กลางและขนาดยอม หลักฐาน

จากประเทศ ออสเตรเลีย 

Cassar & 

Holmes 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและ

ผลประโยชนในการ 

กอหนี้  
 

- ขนาดของธุรกิจ 

- โครงสรางสินทรัพย 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ความเสี่ยง 

- การเจริญเติบโต 

  

ประเทศ

ออสเตรเลีย  

- ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- การเจริญเติบโต 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

    ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะรวม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 

- แหลงเงินทุนจากภายนอก 

- แหลงเงินทุนจากธนาคาร 

  

2003 โครงสรางเงินทุนและคํานิยาม

ของวิสาหกิจขนาดกลางและ

ขนาดยอม : ทําการตรวจสอบ

โดยใชขอมูลตัดขวางทางยาว 

 

 

Aybar-Arias, 

Casino 

Martinez & 

López-Gracia 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามขั้น 

 

- เงินลงทุนของเจาของ 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

- อายุของธุรกจิ 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

- ผลกระทบของอัตราภาษี 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

สหภาพ

ยุโรป 

- โอกาสกาเจริญเติบโต 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 
ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญตอ

การกําหนดโครงสราง

เงินทุน 

2003 

 

ทําการศึกษาลักษณะของ

วิสาหกิจขนาดกลางและ 

ขนาดยอยที่มีผลกระทบตอ

โครงสรางเงินทุนอยางไร 

 

Sogorb-Mira  - ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ความเสี่ยงจากการผิดนัด

ชําระหนี้ 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- โครงสรางของสินทรัพย 

- ขนาดของธุรกิจ 

- สภาพคลอง 
 

ประเทศ

สเปน 

- ผลประโยชนทางภาษีที่

ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- โครงสรางของ

สินทรัพย 

- ขนาดของธุรกิจ 

   - ทฤษฎีการจัดหาเงินตาม

ขั้น 

- กระแสเงินสด 

- อายุของธุรกจิ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

 

 ความสามารถในการทํา

กําไร 

 

 

 

43 



ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2004 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน: 

หลักฐานจากภูมิภาคเอเชีย

แปซิฟก 

Deesomsak, 

Paudyal & 

Pescetto 

- ทฤษฎีตัวแทน 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- สินทรัพยถาวร 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- โอกาสในการเจริญเติบโต 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

- สภาพคลอง 

- ความยืดหยุนของกําไร 

- ราคาหุน 

ตัวแปรตาม 

- หนี้สินหารดวยอัตราสวน

เงินทุน 
 

ภูมิภาค

เอเชีย

แปซิฟก 

- สินทรัพยถาวร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ผลประโยชนทางภาษี

ที่ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

- สภาพคลอง 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2004 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน : 

กรณีศึกษาบริษัทที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยของ

ประเทศเนปาล 

Baral - ทฤษฎีตัวแทน 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ขนาดของธุรกิจ 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- ความเสี่ยงทางธุรกิจ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- เงินปนผลจาย 

- ความสามารถในการจาย

ชําระหนี้ 

- คาใชจายในการดําเนินงาน 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

ประเทศ

เนปาล 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- โอกาสการเจรญิเติบ 

- ขนาดของธุรกิจ 
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 ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 
ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2005 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน 

หลักฐานจาก บริษัทขามชาติ

และบริษัทในประเทศ

ออสเตรเลีย 

Akhtar - ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ทฤษฎีตัวแทน 

- จํานวนบริษัทยอยใน

ตางประเทศ 

- อัตราแลกเปลี่ยน 

- ความเสี่ยงทางการเมือง 

- ตนทุนการลมละลาย 

- ขนาดของธุรกิจ 

- มูลคาสินทรัพยที่ใชในการ 

ค้ําประกัน 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

 

ประเทศ

ออสเตรเลีย 

- ตนทุนการลมละลาย 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 
ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2005 สมมติฐานของทฤษฎีการจัดหา

เงินตามลําดับขั้นหรือการ

พิจารณาตนทุนและ

ผลประโยชนในการกอหนี้ 

หลักฐานจากประเทศจีน 

Tong & Green - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและ

ผลประโยชนในการ

กอหนี ้

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- อัตราการเจริญเติบโต 

- เงินปนผลจาย ตัวแปรตาม

อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

ประเทศจีน ความสามารถในการทํา

กําไร 

- เงินปนผลจาย 

2006  โครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอม 

กรณีศึกษาบริษัทในประเทศ 

เวียดนาม 

Nguyen & 

Ramachandran  

- ทฤษฎีตัวแทน - การเจริญเติบโตของธุรกิจ 

- สินทรัพยถาวร 

- ความเสี่ยงทางธุรกิจ  

ประเทศ

เวียดนาม  

- การเจริญเติบโตของ

ธุรกิจ 

- ความเสี่ยงทางธุรกิจ  

       

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- เจาของธุรกิจ 

 ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 
ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

   

 - ความสัมพันธระหวาง

ธนาคาร 

- เครือขาย 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิ 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้นอื่น 

  

2007 ลักษณะเฉพาะของธุรกิจที่

สงผลกระทบตอโครงสราง

เงินทุน: การศึกษาเชิงประจักษ 

Eriotis - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและ

ผลประโยชนในการ 

กอหนี ้

- ขนาดของธุรกิจ 

- สภาพคลอง 

- ความสามารถในการจาย

ชําระหนี้ 

- การเจริญเติบโต 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิ 

ประเทศ

กรีซ 

- สภาพคลอง 

- ความสามารถในการ

ชําระดอกเบี้ย 

- ดารเจริญเติบโต 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2007 โครงสรางเงินทุนของบริษัท 

ในประเทศรัสเซีย :การทดสอบ

ทฤษฎีการพิจารณาตนทุนและ

ผลประโยชนในการกอหนี้  

กับทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

Ivashokovskay

a & Solntseva 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ผลประโยชนทางภาษีที่

ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

- ผลกระทบของอัตราภาษี 

- โครงสรางสินทรัพยถาวร 

- ความสามารถในการทํา

กําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- เงินปนผล 

- การเจรญิเติบโต 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว

หารราคาตามบัญชีของหุน 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว

หารดวยราคาตลาดของหุน 
 

ประเทศ

รัสเซีย 

- ผลประโยชนทางภาษี

ที่ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

- โครงสรางสินทรัพย

ถาวร 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- การเจริญเติบโต 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

    - อัตราสวนหนี้สนิรวมหาร

ดวยราคาตลาดของหุน 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว

หารดวยมลูคาตามบัญชีของ

สินทรัพยรวม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวมหาร

ดวยมูลคาตามบัญชีของ

สินทรัพยรวม 

  

2007 ปจจัยโครงสรางเงินทุนของ

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด

ยอม :วิธี Seemingly Unrelated 

Regression 

Mac an Bhaird 

& Lucey 

 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและ

ผลประโยชนในการ

กอหนี ้

- อายุของธุรกจิ 

- ขนาดของธุรกิจ 

- คาใชจายในการวิจยัและ

พัฒนา 

- ทรัพยสินของเจาของ 

ประเทศไอ

แลนด 

- อายุของธุรกจิ 

- ขนาดของธุรกิจ 

- คาใชจายในการวิจยั

และพัฒนา 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

   - ทฤษฎีตัวแทน - หลักทรัพยค้ําประกันของธุรกจิ 

- อายุของธุรกจิ 

- ขนาดของธุรกิจ 

- สินทรัพยถาวร 

- คาใชจายในการวิจยัและพัฒนา 

- ทรัพยสินของเจาของ 

ตัวแปรตาม 

- เงินฝากสวนบุคคล 

- กําไรสะสม 

- แหลงเงินทุนภายนอก 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2007 การเลือกปจจัยของโครงสราง

เงินทุน : หลักฐานจากบริษัท 

ในประเทศโปแลนด 

Mazur - ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- โครงสรางสินทรัพย 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- สภาพคลอง 

- ขนาดธุรกิจ 

- ลักษณะของธุรกิจ 

- ความเสี่ยงทางธุรกิจ 

- ผลกระทบของอัตราภาษี 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

ประเทศ

โปแลนด 

- โครงสรางสินทรัพย 

- ขนาดของธุรกิจ 

   

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

 ตามลําดับขั้น 

 

- โครงสรางสินทรัพย 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- สภาพคลอง 
 

 - ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- สภาพคลอง 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

   

 - ขนาดธุรกิจ 

- ความเสี่ยงทางธุรกิจ 

- นโยบายเงินปนผล 

ตัวแปรตาม -อตัราสวนหนี้สนิ 

  

2008 ปจจัยโครงสรางเงินทุน: 

การศึกษาเชิงประจักษของ

อุตสาหกรรมไวนในประเทศ

ฝรั่งเศส 

Viviani - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ขนาดของธุรกิจ 

- โครงสรางของสินทรัพย 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ความเสี่ยง 

- การเจริญเติบโต 

- อาย ุ

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

 

ประเทศ

ฝรั่งเศส 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- อาย ุ

- โครงสรางของ

สินทรัพย 

- ผลประโยชนทางภาษี

ที่ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

- การเจริญเติบโต 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

    ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 
 

  

2008 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน

ของอุตสาหกรรมสารเคมีใน

ประเทศปากีสถาน 

Rafiq,Iqbal 

& Atiq 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- โครงสรางของสินทรัพย 

- ขนาดธุรกิจ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- การเจริญเติบโต 

- การเปลี่ยนแปลงของรายได 

ตัวแปรตาม 

- รายการชวยลดภาษีที่มิใช

หนี้สิน 

- อัตราสวนหนี้สนิ 
 

ประเทศ

ปากีสถาน 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- โครงสรางของ

สินทรัพย 

- โอกาสการ

เจริญเติบโต 

- รายการชวยลดภาษีที่

มิใชหนี้สิน 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2009 การศึกษาทฤษฎีโครงสราง

เงินทุน : การทดสอบทฤษฎีการ

จัดหาเงินตามลําดับขั้น และ

ทฤษฎีการพิจารณาตนทุนและ

ผลประโยชนในการกอหนี้ 

หลักฐานจากตลาดทุนของ

ประเทศมาเลเซีย 

Ali Ahmed 

& Hisham 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

 

- เงินทุนภายในกิจการ 

- เงินปนผลจาย 

- จํานวนเงินที่จายชําระหนี้สิน

ระยะยาว 

- เงินทุนหมุนเวียน 
 

ประเทศ

มาเลเซีย 

 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

- สินทรัพยถาวร 

- การเจริญเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

ตัวแปรตาม 

- การกอหนี้สินใหม 

 

- ผลประโยชนทางภาษี

ที่ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

- การเจริญเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2009 โครงสรางเงินทุนของวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอม : 

การศึกษาปจจัยที่มีผลตอการ

ตัดสินใจ 

Bell & Vos - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

 

- ขนาดของธุรกิจ 

- เจาของธุรกิจ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- อายุของธุรกจิ 

- การเจริญเติบโต 

- การศึกษา 

- การเขาถึงแหลงเงินทุน 

- เพศ  

ตัวแปรตาม 

- แหลงเงินทุนภายนอก 

- อัตราสวนหนี้สนิ 

 

ประเทศ

เยอรมัน 

กรีก 

ไอรแลนด 

เวียดนาม  

โปตุเกส 

เกาหลีใต 

เวียดนาม 

สเปน 

- ขนาดของธุรกิจ 

- การเจริญเติบโต 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- การเขาถึงแหลง

เงินทุน 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2010 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน

ของวิสาหกิจขนาดกลางและ

ขนาดยอมในประเทศ

ไอรแลนด 

Mac an Bhair 

& Lucey 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

 

- อายุของธุรกจิ 

- ขนาดของธุรกิจ 

- คาใชจายในการวิจยัและ

พัฒนา 

- ทรัพยสินของเจาของ 

ประเทศ

ไอรแลนด 

- อาย ุ

- ขนาดของธุรกิจ 

- คาใชจายในการวิจยั

และพัฒนา 

- ทฤษฎีตัวแทน - หลักทรัพยค้ําประกันของ

ธุรกิจ 

- อายุของธุรกจิ 

- ขนาดของธุรกิจ 

- สินทรัพยถาวร 

- คาใชจายในการวิจยัและ

พัฒนา 

- ทรัพยสินของเจาของ 

- เงินฝากสวนบุคคล 

- กําไรสะสม 
 

 - ทรัพยสินของเจาของ 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

    - แหลงเงินทุนภายนอก 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว  
 

  

2009 ผลกระทบของธุรกิจและ

โครงสรางเงินทุนของ

อุตสาหกรรมขนาดเล็ก 

หลักฐานจากประเทศ

เนเธอรแลนด 

Degryse, 

Goeij & 

Kappert 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและ

ผลประโยชนในการ 

กอหนี ้

 

- ขนาดของธุรกิจ 

- โครงสรางสินทรัพย 

- เจาหนี้สุทธิ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- การเจริญเติบโต 

- อัตราภาษี 

- คาเสื่อมราคา 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 
 

ประเทศ

เนเธอรแลนด 

- ขนาดของธุรกิจ 

- สินทรัพยถาวร 

- เจาหนี้สุทธิ 

- โอกาสการ

เจริญเติบโต 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 
ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2009 ปจจัยกําหนดโครงสราง

เงินทุนของบริษัทที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยชวงกอนและ

ภายหลังการเกดิวิกฤติ

เศรษฐกิจ 

Somnuk, Piya 

& Janthima 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ทฤษฎีตัวแทน 

- สินทรัพยที่มีตัวตน 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- การเจริญเติบโตของธุรกิจ 

- รายการชวยลดภาษีที่ไมใช

หนี้สิน 

- ความเสี่ยงจากการผิดนัด

ชําระ 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

 

ประเทศไทย - การเจริญเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2010 ทฤษฎีการพิจารณาตนทุนและ

ผลประโยชนในการกอหนี้ 

และทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น ที่มีความ 

สัมพันธเกี่ยวกบัการตัดสินใจ

ในโครงสรางเงนิทุน 

 

Serrasqueiro 

& Nunes 

ทฤษฎีการพิจารณาตนทุน

และผลประโยชนในการ

กอหนี ้

 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- โครงสรางของสินทรัพย

ถาวร 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

- ผลกระทบของอัตราภาษี 

- ความเสี่ยง 

ประเทศ 

โปรตุเกส 

- ขนาดของธุรกิจ 

  

ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- กระแสเงินสด 

- ขนาดของธุรกิจ 

- เงินปนผลจาย 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

ตัวแปรตาม 

- มูลคาตามบัญชีของหนี้สิน 

 - กระแสเงินสด 

- เงินปนผลจาย 

 

 

 

 

   

 

60 



ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2011 ปจจัยของโครงสรางหนี้สิน :

การศึกษาเชิงประจักษของ

บริษัทในประเทศมาเลเซีย 

Mustapha, 

Ismail & 

Minai 

ทฤษฎีการพิจารณาตนทุน

และผลประโยชนในการ

กอหนี ้

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- สินทรัพยถาวร 

- การเจริญเติบโต 

- การบริหารงานของเจาของ 

ตัวแปรตาม 

- อัตราหนี้สินรวม 

- อัตราสวนหนี้ระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 

- มูลคาตลาดของหนี้สิน 

- มูลคาตลาดของหนี้สิน 

ระยะยาว 

 

ประเทศ

มาเลเชีย 

ความสามารถในการทํา

กําไร 

- สินทรัพยถาวร 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2011 ปจจัยของอัตราสวนหนี้สิน

ของบริษัทสิ่งทอในประเทศ

อินเดีย 

Ali - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน 

 ในการกอหนี ้

- ขนาดของธุรกิจ 

- การเจริญเติบโต 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

 ไมใชหนี้สิน 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- สินทรัพยถาวร 

ตัวแปรตาม 

อัตราสวนหนี้สนิ 
 

ประเทศ

อินเดีย 

- ขนาดของธุรกิจ 

- สินทรัพยถาวร 

- ผลประโยชนทางภาษี

ที่ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 

 

2011 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน 

การศึกษาอุตสาหกรรมการ

ผลิตของประเทศปากีสถาน 

Afza & 

Hussain 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 
 

- สินทรัพยถาวร 

- ขนาดธุรกิจ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ภาษี 

- สภาพคลอง 

- ตนทุนของหนี้สิน 
 

ประเทศ

ปากีสถาน 

- สภาพคลอง 

- การเจริญเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ผลประโยชนทางภาษี

ที่ไดรับที่ไมใชหนี้สิน 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

    

 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิ 

  

2011 วิเคราะหปจจัยโครงสราง

เงินทุนของอุตสาหกรรม

น้ําตาลและอุตสาหกรรมอื่น 

Awan & Zia-

ur-Rehman 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา 

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ทฤษฎีตัวแทน 

- สินทรัพยถาวร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- การเจริญเติบโต 

- ความสามารถในการทํากําไร 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สวนระยะยาว 
 

ประเทศ

ปากีสถาน 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- สินทรัพยถาวร 

2012  ปจจัยของโครงสรางเงินทุน: 

หลักฐานจากบริษัทการผลิต

ของประเทศโรมาเนีย 

Vãtavu ทฤษฎีการพิจารณาตนทุน

และผลประโยชนในการ

กอหนี ้

 

- โครงสรางสินทรัพย 

- ขนาดธุรกิจ 

- โอกาสในการลงทุน 

- ความเสี่ยง 

ประเทศ

โรมาเนีย 

- ขนาดของธุรกิจ 

- สินทรัพยถาวร 

- ความเสี่ยงทางธุรกิจ 

- อัตราเงินเฟอ 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

    - ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

- อัตราเงินเฟอ 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรม 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะยาว 

- อัตราสวนหนี้สนิระยะสั้น 
 

  

2013 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน: 

การศึกษาเชิงประจักษของ

อุตสาหกรรมซีเมนตใน

ประเทศปากีสถาน 

Qayyum ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- การเจริญเติบโต 

- สินทรัพยถาวร 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิ 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2013 ปจจัยของโครงสรางเงินทุน: 

การศึกษาธุรกิจของประเทศ

นิวซีแลนด 

Fauzi, 

Basyith & 

Idris 

- ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- ทฤษฎีตัวแทน 

- สินทรัพยถาวร 

- ผลประโยชนทางภาษีที่ไดรับ

ที่ไมใชหนี้สิน 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- การเจริญเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

- การบริหารงานของเจาของ 

- เครื่องหมายการคา 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิ 
 

ประเทศ

นิวซีแลนด 

- สินทรัพยถาวร 

- การเจริญเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

 

 

 

 

 

 

 

2013  ปจจัยของโครงสรางเงินทุน

ของวิสาหกิจขนาดกลางและ

ขนาดยอมในประเทศบราซิล  

Forte, Barros 

& Nakamura  

ทฤษฎีการพิจารณาตนทุน

และผลประโยชนในการ

กอหนี ้
 

- ขนาดของธุรกิจ 

- โครงสรางสินทรัพย 

- การเจริญเติบโต 
 

 ประเทศ

บราซิล 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- การเจริญเติบโต 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

   - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ความเสี่ยง 

- อายุของธุรกจิ 

- ลักษณะของอุตสาหกรรม 

ตัวแปรตาม 

อัตราสวนหนี้สนิ 

 - ขนาดของธุรกิจ 

- อายุของธุรกจิ 

2014 การเลือกปจจัยของโครงสราง

เงินทุน: หลักฐานจากบริษัท

ในประเทศลิเบีย 

Masoud - ทฤษฎีการจัดหาเงิน

ตามลําดับขั้น 

- ทฤษฎีการพิจารณา

ตนทุนและผลประโยชน

ในการกอหนี ้

- สินทรัพยถาวร 

- การเจริญเติบโต 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ตนทุนของทุน 

ประเทศ

ลิเบีย 

- การเจริญเติบโต 

- ความสามารถในการ

ทํากําไร 

- สินทรัพยถาวร 

- สภาพคลอง 

 

 

  - ทฤษฎีตัวแทน ตัวแปรตาม 

- มูลคาราคาตามบัญชีของหุน 

- มูลคาราคาตลาดของหุน 
 

 - ตนทุนของทุน 
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ตารางที่ 2.1  (ตอ) 
 

ปทีทําการ 

ศึกษา 

ชื่องานวิจัย บุคคลที่

ทําการศึกษา 

ทฤษฎีที่ใชในการศึกษา ตัวแปรที่ศึกษา ประเทศที่

ทํา 

การศึกษา 

ปจจัยที่มีความสําคัญ

ตอการกําหนด

โครงสรางเงินทุน 

2554 แบบจําลองโครงสรางเงินทุน

ของธุรกิจอสังหาริมทรัพยใน

ประเทศไทย : กรณีศึกษา

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

วิจิตรา - ทฤษฎีการพิจารณาตนทุน

และผลประโยชนในการ

กอหนี ้

- ทฤษฎีตัวแทน 

- โอกาสการเจรญิเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามารถในการทํากําไร 

- ความเสี่ยงทางธุรกิจ 

- ขนาดตราสารหนี้ตอGDP 

ตัวแปรตาม 

- อัตราสวนหนี้สนิรวม 

ประเทศไทย - โอกาสการ

เจริญเติบโต 

- ขนาดของธุรกิจ 

- ความสามรถในการทํา

กําไร 
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