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บทคัดย่อ 
 

การศึกษาน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อ (1) ศึกษาการใชห้น้ีสินในโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจด
ทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ  
(2) วิเคราะห์ปัจจยัก าหนดโครงสร้างเงินทุน ของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

การศึกษาน้ีศึกษาจากประชากร คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทยกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีมีขอ้มูลครบถว้นและเป็นไปตามเง่ือนไขของการศึกษา  
มีจ  านวนทั้งส้ิน 22 บริษทั รวม 110 ชุดขอ้มูล ระยะเวลาท่ีใชก้ารศึกษาจ านวน 5 ปี ตั้งแต่  1 มกราคม 
2558 ถึง 31 ธันวาคม 2562 ขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษาเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ ประกอบดว้ยอตัราส่วนทาง
การเงินและขอ้มูลทางการเงินอ่ืนท่ีเก่ียวขอ้งส าหรับระยะเวลาเดียวกนั การศึกษาน้ีใชส้มการถดถอย
ในลักษณะ Panel แบบ Fixed Effects และ Random Effects สถิติท่ีใช้ในการศึกษา คือ ค่าเฉล่ีย  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ค่าสูงสุด ค่าต ่าสุด และค่าที 

ผลการศึกษาพบว่า  (1) บริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารใช้
หน้ีสินรวมในโครงสร้างเงินทุนโดยเฉล่ียคิดเป็นร้อยละ 36.04 ในขณะท่ีบริษทัท่ีใชห้น้ีสินสูงสุดและ
ต ่าสุดประมาณร้อยละ 90 และร้อยละ 0.30 ตามล าดบั หากพิจารณาถึงหน้ีสินระยะยาวในโครงสร้าง
เงินทุน บริษทัจดทะเบียนส่วนใหญ่ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารใช้หน้ีสินระยะยาวโดย
เฉล่ียคิดเป็นร้อยละ 10.90 ใชห้น้ีสินระยะยาวสูงสุดและต ่าสุดคิดเป็นร้อยละ 56.90 และร้อยละ 0.16 
ตามล าดับ และ (2) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมและสภาพคล่อง เป็นปัจจยัส าคญัก าหนด
โครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย โดยมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  
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Abstract 
 

The objectives of this study were (1) to study the use of debt in the capital structure, and  
(2) to analyze the determinants of capital structure of listed companies in the agro and food industry group 
in the Stock Exchange of Thailand (SET). 

This study concentrated on population, all listed companies in the agro and food industry group 
in the SET with completed data and according to the study conditions of 22 companies, total 110 data. The 
study period was 5 years from 1st January 2015 to 31st December 2019. The data used in the study was 
secondary data consisting of financial ratios and other relevant financial information for the same period. 
The panel regression both Fixed Effects and Random Effects were employed to reach the objectives. 
Statistics used in the study were mean, standard deviation, minimum, maximum and t-statistics. 

The results revealed that (1) listed companies in the agro and food industry group use debt in 
the capital structure by the average of 36.04%. The maximum and the minimum use of debt were about 
90%, and 0.30%, respectively. By considering the use of long-term debt in the capital structure, most listed 
companies used its by the average of 10.90%, while the highest and the lowest were 56.90% and 0.16%, 
respectively. (2) Return on total assets and liquidity were the determinants of capital structure of listed 
companies in the agro and food industry group in the Stock Exchange of Thailand with the statistical 
significance at 0.05 level. 

 
 
 
 
 
 
Keywords:   Capital structure, Listed Companies in the Agro and Food Industry Group,  

The Stock Exchange of Thailand 



ฉ 
 

กติติกรรมประกาศ 
 
 
 การศึกษาคน้ควา้อิสระฉบบัน้ี เป็นการศึกษาเร่ือง โครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียน
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูศึ้กษาตอ้งขอกราบ
ขอบพระคุณ รองศาสตราจารย ์ดร.กลัยานี  ภาคอตั  อาจารยท่ี์ปรึกษาหลกัการศึกษาคน้ควา้อิสระ 
ในคร้ังน้ี ท่ีสละเวลา ให้แรงสนบัสนุนและค าปรึกษาต่างๆ รวมถึงขอ้เสนอแนะ การปรับปรุงแกไ้ข
ตลอดจนท าใหก้ารศึกษาคน้ควา้อิสระฉบบัน้ีเกิดความสมบูรณ์ทุกประการ 
 ขอขอบพระคุณ อาจารยโ์ยธิน  ทวีกิติกุล ท่ีให้ค  าปรึกษา และค าแนะน าช่วยเหลือใน 
การใชโ้ปรแกรม Eviews ในการศึกษาคน้ควา้อิสระในคร้ังน้ี 
 ขอขอบพระคุณคณาจารย์ทุกท่านท่ีได้ให้ความรู้ต่างๆ ในการศึกษาคร้ังน้ี จนท าให้ 
ผูศึ้กษาได้น าความรู้ และหลักการ แนวความคิดต่างๆ มาประยุกต์ใช้ในการศึกษาค้นควา้อิสระ 
ขอบคุณ คุณจิตรลดา  เกษมสวสัด์ิ ท่ีคอยประสานงานกับอาจารย์ท่ีปรึกษา อ านวยความสะดวก 
ตลอดการศึกษาคน้ควา้อิสระไดส้ าเร็จลุล่วงไปไดด้ว้ยดี รวมถึงขอขอบคุณสาขาวิชาวิทยาการจดัการ
และมหาวทิยาลยัสุโขทยัธรรมมาธิราชดว้ย 
 สุดทา้ยขอขอบพระคุณ บิดา มารดา และครอบครัว รวมถึงทุกท่านท่ีให้การสนบัสนุน 
ในการศึกษาคร้ังน้ี และหวงัอย่างยิ่งว่า การศึกษาคน้ควา้อิสระในคร้ังน้ีจะมีประโยชน์ต่อผูท่ี้สนใจ 
สามารถน าไปใช้เป็นแนวทางหรือต่อยอดทางการศึกษาไดไ้ม่มากก็น้อย และหากการศึกษาคน้ควา้
อิสระคร้ังน้ีมีส่วนผดิพลาดประการใด ผูศึ้กษาขออภยัไว ้ณ โอกาสน้ีดว้ย 
 
 
 

 
จิราภรณ์  ก่อแกว้ 
กนัยายน 2563 

 



สารบัญ 
 

หนา้ 
บทคดัยอ่ภาษาไทย   ง 
บทคดัยอ่ภาษาองักฤษ   จ 
กิตติกรรมประกาศ   ฉ 
สารบญัตาราง   ฌ 
สารบญัภาพ   ญ 
บทท่ี 1 บทน า   1 
 ความส าคญัและความเป็นมาของปัญหาการศึกษา   1 
 วตัถุประสงคก์ารศึกษา   2
 กรอบแนวคิดการศึกษา  2 
 ขอบเขตการศึกษา  3 
 นิยามศพัทเ์ชิงปฎิบติัการ  3 
 ประโยชน์ท่ีคาดวา่จะไดรั้บ  5 
บทท่ี 2  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและ        

อุตสาหกรรมอาหาร                                       6 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย                                       6 
กลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย                       8 
บริษทัจดทะเบียนในคลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มเกษตรและ 
อุตสาหกรรมอาหาร                                                                                                         13 

 ลกัษณะการประกอบธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีใชก้ารศึกษา  15 
บทท่ี 3 แนวคิด ทฤษฎี และวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง  20 
 แนวคิดและทฤษฎี   20 
 วรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง   25 
บทท่ี 4 วธีิด าเนินการศึกษา   33 
 การก าหนดประชากร  33 
 การเก็บรวบรวมขอ้มูล  35 
 การค านวณค่าสถิติของตวัแปร  36 



 ซ 

สารบัญ (ต่อ) 
 

หนา้ 
 การใชส้มการถดถอยในลกัษณะการวเิคราะห์ขอ้มูลแบบ Panel Data  37 
 การวเิคราะห์ผลการศึกษา  39 
บทท่ี 5 ผลการศึกษา   40 
 ผลการศึกษาการใชห้น้ีสินในโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตร  
 และอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  40 
 ผลของสมการถดถอย  44 
บทท่ี 6 สรุปการศึกษา อภิปรายผล และขอ้เสนอแนะ   47 
 สรุปการศึกษา  47 
 อภิปรายผล  48 
 ขอ้เสนอแนะ   50 
บรรณานุกรม    51 
ภาคผนวก   54 
 ก ลกัษณะการประกอบธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
    แห่งประเทศไทยกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารก    55 
 ข  ตารางแสดงผลสมการถดถอย    68 
ประวติัผูศึ้กษา                                                                                                                               75 

- 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  



 ฌ 

สารบัญตาราง 
 

หนา้ 
ตารางท่ี 4.1 แสดงอตัราส่วนของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา   38 

ตารางท่ี 5.1     สถิติเชิงพรรณนาโครงสร้างเงินทุนและปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งของบริษทัจดทะเบียน 
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ปี 2558-2562                41 

ตารางท่ี 5.2     สถิติเชิงพรรณนาโครงสร้างเงินทุนและปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัโครงสร้างเงินทุน 
ในหมวดธุรกิจการเกษตร ปี 2558-2562                                                         42 

ตารางท่ี 5.3     สถิติเชิงพรรณนาโครงสร้างเงินทุนและปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัโครงสร้างเงินทุน 
ในหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ปี 2558-2562                         43 

ตารางท่ี 5.4 ผลการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบ Fixed Effects ส าหรับ DE                    44 
ตารางท่ี 5.5 ผลการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบ Random effects ส าหรับ LTDE               45 

 
 
 
 
 

  



 ญ 

สารบัญภาพ 
 

หนา้ 
ภาพท่ี 1.1 กรอบแนวคิดการศึกษา   2 

ภาพท่ี 3.1     กราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าของกิจการและระดบัหน้ีสิน                22 

 
 
 
 
 
 

 
 
 



บทที ่ 1 

บทน ำ 
 
 

1. ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 
 
 โครงสร้างทางการเงิน (Financial Structure) เป็นแหล่งเงินทุนทั้งหมดท่ีธุรกิจจดัหามา
เพื่อใช้ในการด าเนินงานทั้งแหล่งเงินทุนระยะสั้นและแหล่งเงินทุนระยะยาว ซ่ึงแหล่งเงินทุนระยะ
สั้นจะประกอบไปดว้ย เจา้หน้ีการคา้และตัว๋เงินจ่าย เงินเบิกเกินบญัชีธนาคาร เงินกูร้ะยะสั้น ส่วนแหล่ง
เงินทุนระยะยาวประกอบไปดว้ย เงินลงทุนจากผูถื้อหุ้น หน้ีสินท่ีมีระยะยาว หุ้นบุริมสิทธิ หุ้นกูแ้ละ
ก าไรสะสมของบริษัท ส าหรับโครงสร้างเงินทุน (Capital Structure) ซ่ึงแหล่งเงินทุนของกิจการ  
จะประกอบดว้ย แหล่งเงินทุนระยะยาวเท่านั้น ไม่รวมถึงแหล่งเงินทุนระยะสั้น ไดแ้ก่ เงินลงทุนจาก 
ผูถื้อหุ้น หน้ีสินท่ีมีระยะยาว หุ้นกู ้หุ้นบุริมสิทธิ และก าไรสะสม จะเห็นว่าโครงสร้างเงินทุนเป็น
โครงสร้างทางการเงินเพียงแต่ไม่รวมถึงหน้ีสินระยะสั้นและหน้ีสินการคา้ 
 กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารเป็นท่ีสนใจทั้งจากในประเทศและต่างประเทศ
เน่ืองจากมูลค่าการผลิตรวมสูงท่ีสุดเม่ือเทียบกบัอุตสาหกรรมอ่ืน ทั้งยงัก่อให้เกิดการผลิต การจา้งงาน  
และมูลค่าเพิ่มในระบบเศรษฐกิจสูงท่ีสุด  มีการน าเข้าของเงินตราต่างประเทศสูงท่ีสุดเม่ือ
เปรียบเทียบกับอุตสาหกรรมหลักอ่ืนๆ  ของประเทศ จึงมีความส าคัญกับระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศ (อา้งอิงจาก TRF Policy Brief ปีท่ี1 ฉบบัท่ี 9/2553)  
 ธุรกิจในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารมีโครงสร้างเงินทุน และการใชเ้งินทุนจาก
แหล่งเงินจากแหล่งต่างๆในการด าเนินงาน ซ่ึงเม่ือเปรียบเทียบจากงบการเงินของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยพิจารณาโครงสร้าง
เงินทุนและโครงสร้างทางการเงินแลว้ พบวา่ แต่ละบริษทัมีการใชห้น้ีสินในโครงสร้างเงินทุน และ
ปัจจยัในการก าหนดโครงสร้างเงินทุนท่ีแตกต่างกนั 
 โดยขอ้มูลท่ีเก่ียวกบัโครงสร้างเงินทุนดงักล่าวเป็นขอ้มูลท่ีแสดงถึงการน าเงินไปใชใ้น
การด าเนินงาน การบริหารงาน รวมถึงการช าระหน้ี  ซ่ึงขอ้มูลเหล่าน้ีจะใชเ้ป็นหลกัในการตดัสินใจ
ในการลงทุนและการจดัหาเงินของธุรกิจและผูท่ี้สนใจอยา่งนกัลงทุน จากท่ีกล่าวมาขา้งตน้ผูศึ้กษา
จึงเห็นถึงความส าคญัของการศึกษาถึงการใชห้น้ีสินและปัจจยัก าหนดของโครงสร้างเงินทุนในกลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 



 2 

2. วตัถุประสงค์กำรศึกษำ 
 
การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคด์งัน้ี 
2.1 เพื่อศึกษาการใช้หน้ีสินในโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตร

และอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
2.2 เพื่อวิเคราะห์ปัจจยัก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตร

และอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 

3. กรอบแนวคดิกำรศึกษำ 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
ภาพท่ี 1.1 กรอบแนวคิดการศึกษา 

 

ปัจจัยก ำหนดโครงสร้ำงเงินทุน 
 

1. ขนาดธุรกิจ 
2. อตัราการเจริญเติบโต 
3. สภาพคล่อง 
4. อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม 
5. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

 

โครงสร้ำงเงินทุน 
 
 

- อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ Debt to Equity ratio  
(D/E ratio) 

- อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุ้น Long- term Debt 
to Equity ratio (LTD/E ratio) 
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4. ขอบเขตกำรศึกษำ 
 
 การศึกษาคร้ังน้ีผูศึ้กษาก าหนดขอบเขตการศึกษา ดงัน้ี 

4.1 ประชำกร  การศึกษาน้ีศึกษาจากประชากร  คือ บริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร ทั้งหมด 53 บริษทั ท่ีมีขอ้มูลครบถว้นตามเง่ือนไข ของการวิจยัจ  านวน 22 
บริษทั โดยมีขอ้จ ากดั คือ 

1) ขอ้มูลหรือค่าของตวัแปรแต่ละตวัแปรจะไม่มีค่าติดลบ 
2) ขอ้มูลหรือค่าของตวัแปรทุกตวัแปรจะมีครบถว้นในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา 
3) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นและอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วน

ของผูถื้อหุน้ มีค่าไม่เกิน 93% 
4.2 ระยะเวลำทีใ่ช้ในกำรศึกษำ การเก็บขอ้มูลจะใชข้อ้มูลใน ปี 2558-2562 
4.3 ตัวแปรทีใ่ช้ในกำรศึกษำ ไดแ้ก่ 

1) ขนาดธุรกิจ 
2) อตัราการเจริญเติบโต 
3) สภาพคล่อง 
4) ความสามารถในการบริหารสินทรัพย ์คือ อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม 
5) ความสามารถในการท าก าไร คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

 4.4 วธีิกำรที่ใช้ในกำรศึกษำ การศึกษาคร้ังน้ีใชส้มการถดถอยในลกัษณะ Panel และใช ้
Hausman Test ในการทดสอบสมการถดถอยแบบ Random Effects 
   

5. นิยำมศัพท์เชิงปฎบิัติกำร  
 
5.1 โครงสร้ำงเงินทุน (Capital Structure) ในการศึกษาคร้ังน้ี หมายถึง  2 ลกัษณะคือ

การใช้หน้ีสินรวมในโครงสร้างเงินทุนซ่ึงวดัโดย อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น Debt to 
Equity ratio (D/E ratio) และการใช้หน้ีสินระยะยาวในโครงสร้างเงินทุนซ่ึงวดัโดย อตัราส่วนหน้ีสิน
ระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุน้ Long- term Debt to Equity ratio (LTD/E ratio) 
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5.2 ธุรกจิกลุ่มเกษตร คือ ธุรกิจท่ีท าการเพาะปลูก ปศุสัตว ์ประมง ป่าไม ้แปรรูป ช าแหละ 
และเก็บรักษาสินคา้เกษตร รวมถึงตวัแทนจ าหน่ายผลิตผลทางการเกษตรเบ้ืองตน้เพื่อน าไปใช้ต่อ
ในอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ยกเวน้ ธุรกิจท่ีเก่ียวกบัปุ๋ยและยาปราบศตัรูพืชท่ีเป็นเคมีภณัฑ์และกิจการ 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัเส้นใย 

5.3 อุตสำหกรรมอำหำรและเคร่ืองดื่ม (Food & Beverage) หมายถึง บริษัทผลิต
อาหารโดยแปรรูปจากผลิตผลทางการเกษตร ซ่ึงจะประกอบกิจการร้านอาหาร ตวัแทนจ าหน่าย
อาหาร รวมถึงผูผ้ลิตเคร่ืองด่ืมต่างๆ  

5.4 ขนำดธุรกิจ (Firm Size) การศึกษาในคร้ังน้ีสามารถวดัได้จากค่าลอการิทึมของ
มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด หรือ MCAP 

5.5 อัตรำกำรเจริญเติบโต  (Growth) หมายถึง การเปล่ียนแปลงมูลค่าของสินทรัพยร์วม
ของบริษทัจดทะเบียน ซ่ึงสามารถวดัไดจ้ากอตัราการเพิ่มข้ึนของสินทรัพยร์วม ค านวณไดโ้ดยเอา
สินทรัพยร์วมของปีท่ีจะค านวณ ลบ ดว้ย สินทรัพยร์วมของปีก่อนหนา้นั้นหน่ึงปี หารดว้ยสินทรัพย์
รวมของปีก่อนหนา้นั้นหน่ึงปี 

5.6 สภำพคล่อง (Liquidity) หมายถึง ความสามารถของกิจการในการเปล่ียนสินทรัพย์
หมุนเวียนให้เป็นเงินสด เพื่อน าไปช าระหน้ีสินหมุนเวียน โดยการวิเคราะห์สภาพคล่องของกิจการ
จะพิจารณาจากอตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current Ratio) ในงบการเงิน 

5.7 ควำมสำมำรถในกำรบริหำรสินทรัพย์ หมายถึง ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์
ทั้งหมดของกิจการ ซ่ึงในท่ีน้ีจะใชอ้ตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม โดยจะบอกถึงความสามารถของกิจการ
ในการน าสินทรัพยร์วมทั้งหมดไปท าให้ก่อเกิดรายไดห้รือเกิดประโยชน์ให้แก่กิจการไดม้ากน้อย
เพียงใด   

5.8 อัตรำผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on Asset) หมายถึง อตัราส่วนท่ีแสดงถึง
ความสามารถของกิจการในการน าสินทรัพย์ท่ีมีทั้ งหมดไปท าให้เกิดก าไรสุทธิในแต่ละปีเป็น 
ก่ีเปอร์เซ็นตข์องสินทรัพยร์วม ขอ้สังเกตส าหรับอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยน้ี์จะแสดงถึงผลตอบแทน
โดยรวมของกิจการ สามารถค านวณได้จากก าไรสุทธิด้วยกับสินทรัพย์รวมของกิจการ ในท่ีน้ี
พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) จากงบการเงิน 

5.9 อัตรำส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity ratio) หรือ (D/E ratio) 
หมายถึง อตัราส่วนท่ีแสดงการเปรียบเทียบวา่ กิจการมีหน้ีสินเป็นก่ีเท่าของสินทรัพยร์วมถา้อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นต ่าจะเกิดผลดี อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นใชศึ้กษาแหล่งท่ีมา
ของเงินทุนจากการก่อหน้ีไม่วา่จะเป็นหน้ีสินระยะสั้นหรือหน้ีสินระยะยาวเม่ือน ามาเปรียบเทียบกบั
ส่วนของผูหุ้น้ พิจารณาจากอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นในงบการเงิน 
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5.10 อัตรำส่วนหนี้สินระยะยำวต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Long- term Debt to Equity 
ratio) หรือ (LTD/E ratio) หมายถึง อตัราส่วนทางการเงินท่ีแสดงถึงการศึกษาถึงแหล่งท่ีมาของ
เงินทุนจากการก่อหน้ีระยะยาวเม่ือเปรียบเทียบกบัส่วนของผูถื้อหุ้น โดยจะค านวณไดจ้ากการน า
มูลค่าของหน้ีสินระยะยาวหารดว้ยส่วนของผูถื้อหุน้ 
 

6. ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับ 
 

6.1 ผูบ้ริหารสามารถน าผลการศึกษาไปใช้ในการปรับปรุง แก้ไข วางแผนนโยบาย
ปรับกลยุทธ์ทางด้านการเงิน และจดัโครงสร้างเงินทุนของบริษทัให้เกิดความเหมาะสมในการ
ด าเนินงานของธุรกิจได ้

6.2 นกัลงทุนสามารถน าผลการศึกษาไปใช้วิเคราะห์การด าเนินงานของกิจการ และ
น าไปประกอบในการตดัสินใจในดา้นการลงทุนของแต่ละบริษทัได ้

6.3 นกัวิชาการ นักวิจยัหรือผูท่ี้สนใจ สามารถน าผลการศึกษาไปใช้ต่อยอด การวิจยั
เพื่อสร้างองคค์วามรู้ใหม่ๆ 



 
 

บทที ่ 2 

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและบริษัทจดทะเบียน 
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 
 

ในบทท่ี 2 จะอธิบายถึงตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและบริษทัจดทะเบียนใน
กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงแยกอธิบาย ดงัน้ี 

1. ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
2. กลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
3. บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม

อาหาร 
4. ลกัษณะการประกอบธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีใชใ้นการศึกษา 
 

1.  ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) ปัจจุบันอยู่
ภายใต้การก ากับดูแลของคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ซ่ึงตั้ งข้ึนโดย
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ.2535 ให้ด าเนินการในรูปของหน่วยงาน 
ท่ีมิไดมุ้่งหาก าไร โดยท าหน้าท่ีเป็นศูนยก์ลางซ้ือขายหลกัทรัพย ์รวมทั้งก าหนดระเบียบกฎเกณฑ์
เพื่อให้การซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นไปดว้ยความมีระเบียบคล่องตวัและยุติธรรมอนัจะเป็นการสร้าง
ความมัน่ใจให้แก่ผูล้งทุน หรือท่ีรู้จกักันในรูปแบบของตลาดทุนไทยยุคใหม่ท่ีมีจุดเร่ิมต้นจาก 
การประกาศใช้แผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 1 (พ.ศ. 2504 - 2509) เพื่อรองรับ 
การเติบโตและส่งเสริมความมัน่คงทางเศรษฐกิจและพฒันาคุณภาพชีวิตของประชาชน ต่อมา 
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบับท่ี 2 (พ.ศ. 2510 - 2514) ได้เสนอให้มีการจัดตั้ ง  
ตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีระบบระเบียบข้ึนเป็นคร้ังแรก โดยเน้นให้มีบทบาทส าคญัในการเป็นแหล่ง
ระดมเงินทุน เพื่อสนบัสนุนการพฒันาเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมของประเทศ   
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1.1 บทบาทของตลาดหลกัทรัพย์ 
  ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ตลาดหลกัทรัพย ์
มีบทบาทส าคญั ดงัน้ี 

1) ท าหน้าท่ีเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน และพฒันาระบบ
ต่างๆ ท่ีจ  าเป็นเพื่ออ านวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

2) ด าเนินธุรกิจใดๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่น การท าหน้าท่ีเป็น
ส านกัหักบญัชี (Clearing House) ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์หรือกิจกรรมอ่ืน 
ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 

3) การด าเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์

1.3 ลกัษณะการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย์ 
1) เป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

พ.ศ. 2517 
2) ท าหน้าท่ีส่งเสริมการออมและการระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อการพัฒนา

เศรษฐกิจของประเทศ และเป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละใหบ้ริการท่ีเก่ียวขอ้ง โดยไม่
น าผลก าไรมาแบ่งปันกนั 

3) สนบัสนุนใหป้ระชาชนมีส่วนร่วมในการเป็นเจา้ของกิจการธุรกิจและอุตสาหกรรม
ภายในประเทศ 

4) เร่ิมเปิดท าการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นคร้ังแรก เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2518 
5) ปัจจุบันด าเนินงานภายใต้พระราชบญัญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย ์

พ.ศ. 2535 
6) การด าเนินงานหลกั ไดแ้ก่ การรับหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและดูแลการเปิดเผย

ขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียน การซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละการก ากบัดูแลการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การ
ก ากบัดูแลบริษทัสมาชิกส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ตลอดจนถึงการเผยแพร่ขอ้มูล
และการส่งเสริมความรู้ใหแ้ก่ผูล้งทุน 
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2.  กลุ่มอตุสาหกรรมและหมวดธุรกจิในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

การจดัโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมของบริษทัจดทะเบียน เพื่อให้บริษทัท่ีประกอบ
ธุรกิจใกล้เคียงกนัไดอ้ยู่ในหมวดเดียวกนั เพื่อความเหมาะสมในการเปรียบเทียบระหว่างกนัและ
เป็นขอ้มูลดา้นการลงทุนไดอ้ยา่งเหมาะสม โดยแนวทางการจดักลุ่มนั้นให้สามารถสะทอ้นประเภท
ธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนไดช้ดัเจน และสะทอ้นใหเ้ห็นถึงอุตสาหกรรมของประเทศไดม้ากข้ึน 

2.1  หลกัการโดยรวมในการจัดโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมของบริษัทจดทะเบียน 
1) จัดเฉพาะบริษัทจดทะเบียน (หุ้นสามัญ) หน่วยลงทุนของกองทุนรวม

อสังหาริมทรัพย์  หน่วยลงทุนของกองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐาน (Infrastructure Fund: IF) และ
กองทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์(Real Estate Investment Trusts: REITs) โดยตราสาร
ทางการเงินอ่ืนๆ ยงัคงแยกไวต่้างหาก 

2) หมวดบริษัทจดทะเบียนท่ีแก้ไขการด าเนินงานไม่ได้ตามก าหนด (Non-
Performing Group: NPG) ไม่รวมอยูใ่นการจดักลุ่ม 

3) รวมกลุ่มของหมวดธุรกิจท่ีมีลกัษณะธุรกิจใกลเ้คียงกนั หรือมีแนวโน้มท่ีจะ
เคล่ือนไหวไปในแนวทางเดียวกนัไวด้ว้ยกนั 

2.2  หลกัเกณฑ์การจัดกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกจิ 
1) พิจารณาจดับริษทัตามประเภทธุรกิจท่ีสร้างรายได้ให้บริษทัเกินร้อยละ 50 

เป็นส าคญั 
2) หากไม่มีธุรกิจใดสร้างรายได้ให้บริษทัเกินร้อยละ 50 จะใช้เกณฑ์ด้านก าไร

พิจารณาเป็นเกณฑ์รอง ทั้ งน้ี ตลาดหลักทรัพย์อาจพิจารณาใช้หลักเกณฑ์อ่ืนๆ ประกอบตามท่ี
เห็นสมควร 

3) ในกรณีท่ีบริษัทจดทะเบียนด าเนินธุรกิจโดยผ่านการถือหุ้นในบริษัทย่อย
หลายแห่ง (Holding Company) บริษทัจะถูกจดัตามประเภทธุรกิจของบริษทัยอ่ยท่ีสร้างรายไดห้ลกั
ใหแ้ก่บริษทั 

4) ปัจจุบนั ตลาดหลกัทรัพยจ์ดับริษทัจดทะเบียนใน SET ตามกลุ่มอุตสาหกรรม
และหมวดธุรกิจ โดยในปี 2558 เป็นตน้ไป จะมีการจดับริษทัจดทะเบียนใน mai ตามกลุ่มอุตสาหกรรมด้วย 
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2.3  โครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม  8 กลุ่มและหมวดธุรกจิ 28 หมวด 
1) กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร(Agro & Food Industry) 

เป็นธุรกิจเก่ียวกบัการเพาะปลูก ท าป่าไม ้ท าปศุสัตว ์แปรรูปผลิตผลทางการเกษตร และ ผลิตอาหาร
และเคร่ืองด่ืม  แบ่งออกเป็น 2 หมวดธุรกิจ คือ 

(1) หมวดธุรกิจการเกษตร (Agribusiness) 
(2) หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม (Food & Beverage) 

2) กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค (Consumer Products) เป็นธุรกิจ
เก่ียวกบัการผลิตหรือตวัแทนจ าหน่ายสินคา้เพื่อการอุปโภคบริโภคต่างๆ ทั้งท่ีเป็นสินคา้จ าเป็นและ
สินคา้ฟุ่มเฟือย แบ่งเป็น 3 หมวดธุรกิจ คือ 

(1) หมวดธุรกิจแฟชั่น (Fashion) คือ เป็นผูผ้ลิต ออกแบบ ตวัแทนจ าหน่าย
สินคา้ เช่น เคร่ืองนุ่งห่ม รองเทา้ เคร่ืองหนัง กระเป๋า เจียระไนและแปรรูปอญัมณี เคร่ืองประดบั
ต่างๆ การผลิตวตัถุดิบส าหรับอุตสาหกรรมน้ี เช่น เส้นใย เส้นดา้ย ฟอกหนงั เป็นตน้ 

(2) หมวดธุรกิจของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน (Home & Office Products) 
ประกอบธุรกิจเก่ียวกบัสินคา้ประเภทของใชใ้นครัวเรือน หรือส านกังานผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่าย
ของใช้ในครัวเรือน เช่น เฟอร์นิเจอร์ เคร่ืองตกแต่ง-บ้าน อุปกรณ์กีฬา ของเล่น และเคร่ืองครัว  
เป็นตน้ ผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่ายอุปกรณ์ส่องสวา่ง เคร่ืองใชไ้ฟฟ้าภายในบา้นและส านกังาน เช่น 
ผูผ้ลิตของใชส้ านกังาน เช่น ปากกา แฟ้มเอกสารต่างๆ 

(3) หมวดธุรกิจของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์(Personal Products & Pharmaceuticals) 
ประกอบด้วยผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่ายสินค้าเพื่อการอุปโภคส่วนตวัต่างๆ เช่น เคร่ืองส าอาง 
ผลิตภณัฑ์บ ารุงผิวพรรณ น ้ าหอม ผา้ออ้ม กระดาษช าระ ยา เคร่ืองมือทางการแพทย ์สินคา้ท่ีใชไ้บ
โอเทคโนโลยต่ีางๆ 

3) กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (Financials) เป็นอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวกับผู ้
ใหบ้ริการทางการเงินประเภทต่างๆ แบ่งออกเป็น 3  หมวดธุรกิจ คือ 

(1) หมวดธุรกิจธนาคาร (Banking) ประกอบธุรกิจธนาคารตาม พ.ร.บ. การ
ธนาคารพาณิชย์ และกฎหมายท่ีเก่ียวข้อง รวมถึงกิจการในลักษณะเดียวกันท่ีจดัตั้ งข้ึนภายใต้
กฎหมายพิเศษ 

(2) หมวดธุรกิจเงินทุนและหลกัทรัพย ์(Finance & Securities) เป็นผูป้ระกอบ
ธุรกิจบริษัทเงินทุน ลิสซ่ิง เช่าซ้ือ (โดยไม่เป็นผู ้ให้บริการหรือขายสินค้าแก่ลูกค้าโดยตรง)  
แฟกเตอร่ิง บตัรเครดิต สินเช่ือเพื่อการบริโภค บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
รวม บรรษทับริหารสินทรัพย ์และผูใ้หบ้ริการดา้นธุรกิจหลกัทรัพยอ่ื์นๆ  
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(3) หมวดธุรกิจประกันภัยและประกันชีวิต  (Insurance) ประกอบด้วยผู ้
ประกอบธุรกิจผลิตหรือประกอบรถยนต์ และยานยนต์ประเภทต่างๆ ผลิต ตวัแทนจ าหน่ายหรือ
ประกอบช้ินส่วนหรืออะไหล่รถยนต ์ให้บริการซ่อมบ ารุงรถยนต ์จดัจ าหน่าย และเป็นศูนยจ์  าหน่าย
รถยนตท์ั้งมือหน่ึงและมือสอง 

4) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม (Industrials) เป็นธุรกิจเก่ียวกบัการผลิต
และจดัจ าหน่ายวตัถุดิบทัว่ไปท่ีสามารถน าไปใช้ไดใ้นหลายอุตสาหกรรม สินคา้ขั้นตน้หรือสินคา้
ขั้นกลาง เคร่ืองมือและเคร่ืองจกัรต่างๆ ท่ีน าไปใชต่้อในอุตสาหกรรมการผลิตต่างๆ รวมถึงอุตสาหกรรม
ยานยนต ์แบ่งออกเป็น 6 หมวดธุรกิจ คือ 

(1) หมวดธุรกิจยานยนต์ (Automotive) ประกอบด้วยผูป้ระกอบธุรกิจ ผลิต
หรือประกอบรถยนต์ และยานยนตป์ระเภทต่างๆ ผลิต ตวัแทนจ าหน่ายหรือประกอบช้ินส่วนหรือ
อะไหล่รถยนต ์และใหบ้ริการซ่อมบ ารุงรถยนต ์

(2) หมวดธุรกิจวสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจักร (Industrial Materials & 
Machine) จะจดัจ าหน่าย และเป็นศูนยจ์  าหน่ายรถยนต์ทั้งมือหน่ึงและมือสอง ประกอบดว้ยผูป้ระกอบ
ธุรกิจ ผลิตและจ าหน่ายเคร่ืองจกัร เคร่ืองมือทุกชนิด ทั้งเคร่ืองจกัรกลหนักหรือเบา อุปกรณ์หรือ
ส่วนประกอบพื้นฐานของเคร่ืองใช้ไฟฟ้าต่างๆ เช่น สายไฟ หลอดไฟ ฉนวนไฟฟ้า มอเตอร์ต่างๆ 
วตัถุดิบท่ีใช้ไดใ้นหลายอุตสาหกรรม ยกเวน้ บริษทัท่ีผลิตเคร่ืองมือหรืออุปกรณ์ท่ีใช้ไดเ้ฉพาะใน
หมวดธุรกิจใดธุรกิจหน่ึงโดยไม่สามารถใชก้บัการผลิตสินคา้ในหมวดอ่ืนไดเ้ลย 

(3) หมวดธุรกิจบรรจุภณัฑ์ (Packaging) เป็นผูผ้ลิตและจ าหน่ายบรรจุภณัฑ ์
หรือส่วนประกอบบรรจุภณัฑ์ รวมทั้งวสัดุหรือผลิตภณัฑ์ท่ีน าไปใชผ้ลิตบรรจุภณัฑ์ และไม่ไดจ้ดั
ไวใ้นหมวดธุรกิจอ่ืน ๆ 

(4) หมวดธุรกิจกระดาษและวสัดุการพิมพ ์(Paper & Printing Materials) เป็น
ผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่าย เยือ่กระดาษ กระดาษ ผลิตภณัฑ์กระดาษทุกชนิด หมึกส าหรับใชใ้นการ
พิมพต่์างๆ 

(5) หมวดธุรกิจปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ (Petrochemicals & Chemicals) เป็น
ผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่ายสินคา้ในอุตสาหกรรมปิโตรเคมี เมด็และผงพลาสติก ผลิตภณัฑพ์ลาสติก
ข้ึนรูปต่างๆ สารเคมี เคมีภณัฑ์พื้นฐาน เคมีภณัฑ์แปรรูปต่างๆ ปุ๋ย ยาปราบศตัรูพืช ยกเวน้ การผลิต
สินคา้พลาสติกข้ึนรูปเพื่อเป็นอุปกรณ์ ช้ินส่วนหรือเคร่ืองประกอบของสินคา้ข้ึนสุดทา้ย หรือกลุ่ม
สินคา้ใดเป็นการเฉพาะ 

(6) หมวดธุรกิจเหล็ก (Steel) เป็นผูผ้ลิตและแปรรูป หรือจ าหน่ายผลิตภณัฑ์
เหล็ก หรือมีส่วนประกอบจากเหล็กเป็นส่วนใหญ่ เช่น สเตนเลส เป็นตน้ 
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5) กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  (Property & Construction) 
คือ กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวกบัผูผ้ลิตวสัดุก่อสร้าง ผูพ้ฒันาและบริหารอสังหาริมทรัพย ์รวมถึง
บริการก่อสร้างและงานวศิวกรรม แบ่งออกเป็น 4 หมวดธุรกิจ คือ 

(1) หมวดธุรกิจวสัดุก่อสร้าง (Construction Materials) ผู้ผลิตและตัวแทน
จ าหน่ายวสัดุก่อสร้าง วสัดุตกแต่งต่างๆ ท่ีมิใช่เหล็ก รวมถึงสุขภณัฑ ์

(2) หมวดธุรกิจบริการรับเหมาก่อสร้าง (Construction Services) เป็นผูใ้ห้บริการ
และให้ค  าปรึกษาเก่ียวกบัการก่อสร้างท่ีอยูอ่าศยัและส่ิงปลูกสร้างอ่ืนๆ เช่น บา้นจดัสรร อาคารชุด 
นิคม-อุตสาหกรรม ศูนยก์ารคา้ ถนน สะพาน รวมถึงการให้บริการรับเหมาตกแต่งภายใน ให้ค  าปรึกษา
เก่ียวกบัโครงการก่อสร้าง ระบบวศิวกรรม และงานออกแบบท่ีเก่ียวกบับริการรับเหมาก่อสร้าง 

(3) หมวดธุรกิจพฒันาอสังหาริมทรัพย์ (Property Development) ประกอบด้วย 
ผูพ้ฒันาอสังหาริมทรัพย ์เพื่อขายหรือให้เช่ารวมถึงบริหารจดัการเก่ียวกับอสังหาริมทรัพย ์เช่น  
นิติบุคคลอาคารชุด หมู่บา้น ท่ีดิน เป็นตน้ ตวัแทนหรือนายหนา้ขาย หรือใหเ้ช่าอสังหาริมทรัพย ์

(4) หมวดธุรกิจกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์ เพื่อการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพย ์(Property Fund & Real Extate Investment Trusts) เป็นกองทุนรวมหรือกองทรัสต์
ท่ีมีวตัถุประสงคน์ าเงินไปลงทุนในอสังหาริมทรัพยต่์างๆ รายไดม้าจาก ค่าเช่า ดอกเบ้ีย และก าไร
จากการซ้ือขายอสังหาริมทรัพย ์

6) หมวดอุตสาหกรรมทรัพยากร (Resources) เป็นธุรกิจเก่ียวกับการแสวงหา 
หรือจดัการทรัพยากรต่างๆ เช่น การผลิตและจดัสรรเช้ือเพลิงพลงังาน และการท าเหมืองแร่ เป็นตน้ 
แบ่งออกเป็น 2 หมวดธุรกิจ คือ  

(1) หมวดธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค (Energy & Utilities) เป็นผูป้ระกอบ
ธุรกิจเก่ียวกบัผลิต ส ารวจ ขุดเจาะ กลัน่ และตวัแทนจ าหน่ายพลงังานธรรมชาติในรูปต่างๆ เช่น 
น ้ามนัและก๊าซธรรมชาติ และผูใ้หบ้ริการสาธารณูปโภค เช่น ไฟฟ้า ประปา และแก๊ส 

(2) หมวดธุรกิจเหมืองแร่ (Mining) ผูส้ ารวจแร่ ท าเหมืองแร่ ถลุงแร่ ตวัแทน
จ าหน่ายแร่ โดยแร่เหล่าน้ีเป็นแร่ธาตุต่างๆ ทั้ งท่ีเป็นโลหะและอโลหะ แต่ไม่รวมแร่ธาตุท่ีให้
พลงังาน 

7) กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Services) ธุรกิจในสาขาบริการต่างๆ ยกเวน้ บริการ
ทางการเงินและบริการด้านขอ้มูลสารสนเทศหรือเทคโนโลยี หรือเป็นบริการท่ีถูกจดัไวใ้นกลุ่ม
อุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจอ่ืนแลว้ แบ่งออกเป็น  6 หมวดธุรกิจ คือ 
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(1) หมวดธุรกิจพาณิชย ์ (Commerce) พิจารณาจาก 2 ปัจจยัประกอบ คือ  
ก. ผูใ้ห้บริการจ าหน่ายสินคา้ทั้งแบบคา้ปลีก และคา้ส่งใหแ้ก่ผูบ้ริโภค ทั้ง

ท่ีมีหน้าร้านเป็นสถานท่ีจดัจ าหน่าย เช่น ห้างร้าน ห้างสรรพสินคา้ ดิสเคาท์สโตร์ ซุปเปอร์สโตร์ 
ร้านสะดวกซ้ือ  

ข. การขายท่ีไม่มีหน้าร้าน เช่น ขายผ่านส่ืออิเล็กทรอนิกส์ สินค้าท่ี
จ  าหน่ายตอ้งเป็นสินคา้ขั้นสุดทา้ยส าหรับผูบ้ริโภค จะเป็นสินคา้จากหลายหมวดก็ได ้

(2) หมวดธุรกิจการแพทย ์(Health Care Services) เป็นผูใ้ห้บริการทางการแพทย ์ 
ทนัตแพทย ์ศลัยกรรมความงาม การฟ้ืนฟูสุขภาพและสมรรถภาพทางกายอ่ืนๆ 

(3) หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ์ (Media & Publishing) ประกอบด้วยผูผ้ลิต
และตวัแทนจ าหน่ายส่ือดงัน้ี ส่ือดา้นต่างๆ ไดแ้ก่ 

ก. ส่ือบนัเทิง เช่น ดนตรี ภาพยนตร์ ละคร รายการบนัเทิงต่างๆ รวมถึง
โรงภาพยนตร์ โรงละคร 

ข. ผูก้ระจายภาพและเสียง สถานีวทิยแุละโทรทศัน์ 
ค. ผูผ้ลิตและจดัท าส่ือโฆษณา 
ง. ส่ื อส่ิ งพิ มพ์  เช่นโรงพิมพ์  ส านักพิมพ์  และผู ้ผลิตหนังสือวารสาร 

หนงัสือพิมพ ์ส่ิงพิมพอ่ื์นๆ 
(4) หมวดธุรกิจบริการเฉพาะกิจ (Professional Services) ผูใ้ห้บริการเฉพาะ

ดา้นต่างๆ ท่ีไม่ไดร้ะบุไวห้มวดธุรกิจใด เช่น การศึกษา ท่ีปรึกษาทางธุรกิจ ผูใ้ห้บริการบ าบดัของ
เสีย รวมถึงบริการเฉพาะกิจใหก้บัภาคธุรกิจอ่ืนๆ ท่ีไม่ไดถู้กจดัไวใ้นหมวดธุรกิจใด 

(5) หมวด ธุรกิ จการท่ องเท่ี ยวและสั นทนาการ  (Tourisms & Leisure) 
ประกอบดว้ยผูป้ระกอบการโรงแรมและท่ีพกัชัว่คราวต่างๆ และผูใ้ห้บริการดา้นการท่องเท่ียวต่างๆ 
เช่น บริษทัน าเท่ียว ผูป้ระกอบกิจการสถานท่ีเพื่อการพกัผอ่น สันทนาการ ทศันศึกษา เช่น สวนสัตว ์
สถานบนัเทิง สถานท่ีออกก าลงักาย สนามกีฬา 

(6) หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ (Transportation & Logistics) ประกอบด้วย 
ผูป้ระกอบธุรกิจต่อไปน้ีการขนส่งในทุกๆ ช่องทาง เช่น ขนส่งทางอากาศ (สนามบิน สายการบิน) 
ขนส่งทางน ้ า (ท่าเรือ บริษทัเดินเรือ) ขนส่งทางรถไฟและทางบกอ่ืนๆ และผูรั้บส่งสินคา้แบบครบ
วงจร และรับฝากสินคา้ ใหเ้ช่าคลงัสินคา้ และบริการอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 

8) กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี (Technology) เป็นกลุ่มธุรกิจเก่ียวกับสินค้า
เทคโนโลยี ไม่ว่าจะเป็นสินค้าขั้ นต้น ขั้ นกลางหรือขั้นสุดท้าย และรวมถึงผู ้ให้บริการทาง
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร แบ่งออกเป็น 2 หมวดธุรกิจ คือ 
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(1) หมวดธุรกิจช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์  (Electronic Components) ผู้ผลิต
ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ท่ีใช้ในเคร่ืองใช้ไฟฟ้า หรืออุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ทั่วไป เช่น IC PCB 
Semiconductor (ยกเวน้ช้ินส่วนท่ีผลิตข้ึนเพื่อใชเ้ฉพาะในคอมพิวเตอร์) 

(2) หมวดธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  (Information & 
Communication Technology)  ประกอบดว้ยผูใ้ห้บริการเทคโนโลยีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการจดัการขอ้มูล
และการส่ือสาร เช่น ผูใ้ห้บริการเครือข่ายโทรคมนาคม ดาวเทียม เคเบิล ผูว้างระบบ IT ผูใ้ห้บริการ
เครือข่ายอินเทอร์เน็ต จัดท าหรือออกแบบอินเตอร์เน็ต ผู ้ผลิต หรือให้บริการติดตั้ งระบบ
คอมพิวเตอร์ เมนเฟรม Server ผูผ้ลิตหรือจ าหน่ายอุปกรณ์ส าหรับเทคโนโลยีน้ี เช่น อุปกรณ์ส่ือสาร
โทรคมนาคมต่างๆ ฮาร์ดแวร์ และช้ินส่วนเฉพาะของคอมพิวเตอร์ และผูพ้ฒันาซอฟตแ์วร์ 
 

3.  บริษัทจดทะเบียนในคลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
 อาหาร 
 
 บริษทักลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food Industry) ท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ประกอบด้วย 2 หมวดธุรกิจหลักๆ คือ ธุรกิจ
การเกษตร (Agribusiness) และธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม (Food & Beverage) มีจ านวนบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยรวมจ านวนทั้งหมด 53 บริษทั  

3.1 หมวดธุรกิจการเกษตร (Agribusiness) จะประกอบธุรกิจในลกัษณะเป็นธุรกิจท่ี
ท าการเพาะปลูก ปศุสัตว ์ประมง ป่าไม ้แปรรูป ช าแหละและเก็บรักษาสินคา้เกษตร รวมถึงตวัแทน
จ าหน่ายผลิตผลทางการเกษตรเบ้ืองตน้เพื่อน าไปใชต่้อในอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ยกเวน้ ธุรกิจท่ีเก่ียวกบั
ปุ๋ยและยาปราบศตัรูพืชท่ีเป็นเคมีภณัฑ์และกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกบัเส้นใย จ านวน 12 บริษทั มีรายช่ือ  
ดงัน้ี 

1) บริษทั หอ้งเยน็โชติวฒัน์หาดใหญ่ จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ CHOTI 
2) บริษทั อีเทอเนิล เอนเนอย ีจ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ EE 
3) บริษทั จีเอฟพีที จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ GFPT 
4) บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ LEE 
5) บริษทั นอร์ทอีส รับเบอร์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ NER 
6) บริษทั พีพี ไพร์ม จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ PPPM 
7) บริษทั ศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ STA 
8) บริษทั ไทยรับเบอร์ลาเทค็ซ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TRUB 
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9) บริษทั ไทยวา จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TWPC 
10) บริษทั สหอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ UPOIC 
11) บริษทั ยนิูวานิชน ้ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ UVAN 
12) บริษทั วจิิตรภณัฑป์าลม์ออยล ์จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ VPO 

3.2 หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองดื่ม (Food & Beverage) เป็นบริษทัผลิตอาหารโดย
แปรรูปจากผลิตผลทางการเกษตร ซ่ึงจะประกอบกิจการร้านอาหาร ตวัแทนจ าหน่ายอาหาร รวมถึง
ผูผ้ลิตเคร่ืองด่ืมต่างๆ จ านวน 41 บริษทั มีรายช่ือดงัน้ี 

1) บริษทั อกริเพียว โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ APURE 
2) บริษทั เอเช่ียนซี คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ ASIAN 
3) บริษทั บางกอกแร้นช์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ BR 
4) บริษทั น ้าตาลบุรีรัมย ์จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ BRR 
5) บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ CBG 
6) บริษทั ซีเฟรชอินดสัตรี จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ CFRESH 
7) บริษทั เชียงใหม่โฟรเซ่นฟู้ ดส์ จ  ากดั(มหาชน) ช่ือยอ่ CM 
8) บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ CPF 
9) บริษทั ชุมพรอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ CPI 
10) บริษทั ฟู้ ดแอนดด์ร๊ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ F&D 
11) บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ HTC 
12) บริษทั อิชิตนั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ ICHI 
13) บริษทั น ้าตาลครบุรี จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ KBS 
14) บริษทั น ้าตาลขอนแก่น จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ KSL 
15) บริษทั เกษตรไทย อินเตอร์เนชัน่แนล ชูการ์ ช่ือยอ่ KTIS             

คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)  
16) บริษทั ล ่าสูง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ LST 
17) บริษทั เอม็เค เรสโตรองต ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ M 
18) บริษทั มาลีกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ MALEE 
19) บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ MINT 
20) บริษทั โออิชิ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ OISHI 
21) บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ OSP 
22) บริษทั เพรซิเดนท ์เบเกอร่ี จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ PB 
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23) บริษทั พรีเมียร์ มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ PM 
24) บริษทั ปทุมไรซมิล แอนด ์แกรนารี จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ PRG 
25) บริษทั อาร์ แอนด ์บี ฟู้ ด ซพัพลาย จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ RBF 
26) บริษทั เซ็ปเป้ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SAPPE 
27) บริษทั ไทยเทพรส จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SAUCE 
28) บริษทั อาหารสยาม จ ากดั(มหาชน) ช่ือยอ่ SFP 
29) บริษทั เอส แอนด ์พี ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SNP 
30) บริษทั ส. ขอนแก่นฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SORKON 
31) บริษทั เสริมสุข จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SSC 
32) บริษทั สุรพลฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SSF 
33) บริษทั ทรัพยศ์รีไทย จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SST 
34) บริษทั ทรอปิคอลแคนน่ิง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TC 
35) บริษทั ไทยฟู้ ดส์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TFG 
36) บริษทั ไทยเพรซิเดนทฟ์ูดส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TFMAMA 
37) บริษทั ทิปโกฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TIPCO 
38) บริษทั เถา้แก่นอ้ย ฟู๊ ดแอนด์มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TKN 
39) บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TU 
40) บริษทั น ้ามนัพืชไทย จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TVO 
41) บริษทั เซ็น คอร์ปอเรชัน่ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ ZEN 

 

4. ลกัษณะการประกอบธุรกจิของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย
กลุ่มเกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร ทีใ่ช้ในการศึกษา  

 
4.1  ธุรกจิการเกษตร (Agribusiness) จ านวน 6 บริษทั 

1) บริษัท ห้องเย็นโชติวฒัน์หาดใหญ่ จ ากัด (มหาชน) ก่อตั้ งข้ึนในปี 2521  
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเม่ือ 27 กุมภาพนัธ์ 2535 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 
75 ลา้นบาท เพื่อประกอบกิจการผลิตอาหารทะเลแช่แข็งเพื่อการส่งออก ประเภทกุง้และกั้งแช่แข็ง
ไปยงัตลาดต่างๆ ทัว่โลก เช่น ญ่ีปุ่น ยุโรป และสหรัฐอเมริกาภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ของบริษทัฯ 
เช่น Sea King, Sea Champion, Sea Flower เป็นตน้  
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2) บริษทั อีเทอเนิล เอนเนอยี จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยเม่ือ 10 มกราคม 2535 ดว้ยทุนจดทะเบียน 2,780 ลา้นบาท ประกอบธุรกิจเก่ียวกบั
อาหารทะเลส่งออก อาหารทะเลแช่แข็ง และอาหารทะเลกระป๋อง ไปจ าหน่ายยงัต่างประเทศ ซ่ึง
ต่อมาไดมี้ขยายธุรกิจไปในดา้นการผลิตพลงังานสะอาดและพลงังานทดแทน คือ การผลิตเอทานอล 
เพื่อน าไปใชผ้สมกบัน ้ามนัเบนซินใหเ้ป็นน ้ามนัแก๊สโซฮอลส์ส าหรับรถยนต ์ และยุ ติ ก ารด า เนิ น
ธุรกิจอาหารทะเลตั้งแต่วนัท่ี 6 ตุลาคม 2552 ธุรกิจของบริษทัจึงคงเหลือแต่ธุรกิจด้านพลังงาน
ทดแทน   

3) บริษทั จีเอฟพีที จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือ 27 มีนาคม 2535 ด้วยทุนจดทะเบียน 1 ,253,821,000 บาท ประกอบธุรกิจอุตสาหกรรม
การเกษตรแบบครบวงจร ซ่ึงจะครบคลุมตั้ งแต่สายธุรกิจอาหารสัตว์ สายธุรกิจฟาร์มเล้ียงไก่ 
ปู่ ย่าพนัธ์ุ สายธุรกิจฟาร์มเล้ียงไก่พ่อแม่พนัธ์ุ สายธุรกิจฟาร์มเล้ียงไก่เน้ือ สายธุรกิจจ าหน่ายลูกไก่ 
สายธุรกิจช าแหละ การแปรรูปจากผลิตภณัฑจ์ากเน้ือไก่ และการจ าหน่ายผลิตภณัฑอ์าหารแปรรูป 

4) บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 26 มกราคม 2533 และได้แปรสภาพเป็นบริษทั มหาชน จ ากดั เม่ือวนัท่ี 7 
มีนาคม 2537 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียนออกจ าหน่ายและช าระเตม็มูลค่าแลว้จ านวน 922.18 ลา้นบาท 
กลุ่มบริษทัลีพฒันา ด าเนินกิจการใน 4 ส่วนงานหลกั คือ (1) ผลิตและจ าหน่ายอาหารสัตว ์ (2) อบ
พืชกิจการไซโลและจ าหน่าย วตัถุดิบอาหารสัตว์ (3) ฟาร์มทดลอง และ (4) ฟาร์มเพาะพนัธ์ุไม ้  
โดยยอดขาย ก าไรจากการด าเนินงานและสินทรัพยเ์กือบทั้งหมดของ กลุ่มบริษทัลีพฒันา เก่ียวเน่ือง
กบักิจการผลิตและจ าหน่ายอาหารสัตว ์  

5) บริษทั สหอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาล์ม จ ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2534 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 324,050,000 บาท 
เป็นเจา้ของสวนปาล์มซ่ึงผลิตน ้ ามนัปาลม์ดิบ (CPO) จากทะลายผลปาลม์สด (FFB) ของบริษทัและ
ซ้ือจากชาวสวนภายนอกท่ีมีสวนอยู่ใกล้กบัโรงสกดัน ้ ามนัปาล์มดิบ ผลผลิตรองอ่ืนๆ คือ น ้ ามนั
เมล็ดในปาล์มดิบ (CPKO) ซ่ึงสกดัจากเมล็ดในปาล์ม (PK) และกากเมล็ดในปาล์ม (PKC) ซ่ึงเป็น
ผลพลอยไดจ้ากการผลิตน ้ามนัเมล็ดในปาลม์ดิบ ซ่ึงใชใ้นอุตสาหกรรมอาหารสัตว ์

6) บริษทั ยูนิวานิชน ้ ามนัปาล์ม จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 25 พฤศจิกายน 2546 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 470 ล้านบาทบริษทัมี
โรงงานสกดัน ้ ามนัปาล์มดิบและเป็นหน่ึงในผูน้ าในการผลิตน ้ามนัปาลม์ดิบ (CPO) และน ้ ามนัเมล็ด
ในปาล์มดิบ (PKO) รายใหญ่ในประเทศไทย น ้ ามนัปาล์มเป็นส่วนผสมส าคญัในอุตสาหกรรม
อาหาร น ้ ามนัสลดั มาการีน และไขมนัใช้ในการผสมแป้งท าขนมอบ ขนมขบเค้ียว ไอศกรีมสบู่ 
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แชมพู และเคร่ืองส าอางค ์และล่าสุดการน าน ้ ามนัปาล์มไปผลิตไบโอดีเซลและเช้ือเพลิงชีวภาพได้
เติบโตอยา่งรวดเร็ว ผลิตภณัฑ์พลอยไดจ้ากการผลิตน ้ ามนัเมล็ดในปาล์มดิบคือกากเมล็ดในปาล์ม 
(PKC) ซ่ึงใชใ้นอุตสาหกรรมอาหารสัตว ์

4.2 ธุรกจิอาหารและเคร่ืองดื่ม (Food & Beverage) ท่ีมีขอ้มูลครบถว้น จ านวน 16 บริษทั   
1) บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 21 พฤศจิกายน 2557 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 1 พนัลา้นบาท ประกอบธุรกิจ
โดยการถือหุ้นในบริษทัอ่ืน (Holding Company) ซ่ึงมีการลงทุนหลกัในบริษทัยอ่ยท่ีประกอบธุรกิจ
ผลิต ท าการตลาด จ าหน่าย และบริหารจดัการการจดัจ าหน่ายเคร่ืองด่ืมบ ารุงก าลงัและเคร่ืองด่ืมอ่ืนๆ 
อยา่งครบวงจร ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “คาราบาวแดง” 

2) บริษทั ฟู้ ดแอนด์ดร๊ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือ 3 สิงหาคม 2537 ปัจจุบันบริษทัมีทุนจดทะเบียน 176,243,080 บาท ประกอบ
ธุรกิจหลกั คือ เป็นผูผ้ลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์อาหารและเคร่ืองด่ืมแปรรูปตามความตอ้งการและ
ค าสั่งซ้ือของลูกคา้ ภายใตแ้บรนด์ของลูกคา้ รวมทั้งผลิตสินคา้ภายใตแ้บรนด์ของตวัเอง ไดข้ยาย
สายการผลิตไปยงัการผลิตเคร่ืองด่ืมบรรจุขวดพลาสติก สร้างโรงงานปลูกถัว่งอก ปลูกยางพารา 
และไดล้งทุนขยายสายการผลิตอาหารกลุ่มอาหารพร้อมทานท่ีมีทั้งแบบแช่แขง็และแบบแช่เยน็ 

3) บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือ 22 ธนัวาคม 2531 ปัจจุบนับริษทัมีทุนจดทะเบียน 200,960,500 บาท โดยบริษทัเป็นผูผ้ลิตและ
จ าหน่ายน ้าอดัลมรายใหญ่ในอุตสาหกรรมน ้าอดัลมในประเทศไทยประกอบดว้ย บริษทัไทยน ้าทิพย ์
จ  ากัด ผูผ้ลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ “โคคา-โคลา” ในทุกภาคของประเทศ (ยกเวน้ 14 จงัหวดั 
ภาคใต)้ บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) ผูผ้ลิตและจ าหน่าย ผลิตภณัฑ์ “โคคา-โคลา” เฉพาะ 14 
จงัหวดัภาคใต ้บริษทั เป๊ปซ่ีโคลา (ไทย) เทรดด้ิง จ  ากดั ผูผ้ลิตและจดัจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ “เป๊ปซ่ี” 
บริษทั เสริมสุข จ ากดั (มหาชน) ผูผ้ลิตและจ าหน่าย ผลิตภณัฑ์ “เอส โคลา” บริษทั อาเจไทย จ ากดั 
ผูผ้ลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ ์ “บ๊ิก โคลา” 

4) บริษทั ล ่าสูง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เม่ือ 20 มิถุนายน 2539 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 820 ล้านบาท ด าเนินธุรกิจโรงงาน
สกัด  (Crushing Mill) และโรงกลั่นน ้ ามันปาล์ม  (Refinery) ประกอบธุรกิจประเภทผูผ้ลิตและ
จ าหน่ายน ้ามนัพืชเนยเทียมและไขมนัพืชผสม   

5) บริษทั เอ็มเค เรสโตรองต์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทยเม่ือ 15 สิงหาคม 2556 มีทุนจดทะเบียน 920,878,100 บาท เพื่อด าเนินธุรกิจหลกั
คือ ร้านอาหารประเภทสุก้ียาก้ี กิจการร้านอาหารญ่ีปุ่นภายใต้ช่ือและเคร่ืองหมายการค้ายาโยอิ  
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ฮากาตะ และมิยาซากิ ร้านอาหารไทยภายใตช่ื้อและเคร่ืองหมายการคา้ “ณ สยาม” และ “เลอสยาม” 
ร้านขา้วกล่อง “บิซซ่ี บ็อกซ์” ร้านขนมหวาน “เอ็มเคฮาร์เวสต์” และร้านกาแฟ/เบเกอร่ี ภายใตช่ื้อ
และเคร่ืองหมายการคา้ “เลอ เพอทิท” 

6) บริษทั เพรซิเดนท์ เบเกอร่ี จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เม่ือ 25 ธนัวาคม 2545 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 450 ลา้นบาท โดยมีธุรกิจหลกัคือ
การผลิตและจ าหน่ายขนมปังและเบเกอร่ี ซ่ึงเป็นการผลิตและจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ภายใต้
เคร่ืองหมายการคา้ “ฟาร์มเฮา้ส์” 

7) บริษทั พรีเมียร์ มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 27 พฤษภาคม 2551 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 598,245,300 บาท ประกอบธุรกิจ 
จดัจ าหน่ายและเป็นตวัแทนจ าหน่ายสินคา้อุปโภคและบริโภค ซ่ึงแบ่งได้เป็น 5 กลุ่มผลิตภณัฑ ์
ไดแ้ก่ ผลิตภณัฑ์ขนมขบเค้ียว ผลิตภณัฑ์อาหารและเคร่ืองด่ืม ผลิตภณัฑ์ลูกอม ผลิตภณัฑ์ยาและ
อาหารเสริม ผลิตภณัฑข์องใชส่้วนตวัและของใชใ้นครัวเรือน ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ตรา “ทาโร” 

8) บริษทั เซ็ปเป้ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือวนัท่ี 25  มิถุนายน 2557 มีทุนจดทะเบียน 304,378,080 บาท ด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่าย
เคร่ืองด่ืมและอาหารเพื่อสุขภาพ ท่ีเป็นท่ีรู้จกัภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ เช่น “โมกุโมกุ” “บิวต้ีดร้ิงค”์ 
และ “เพียว คอฟฟ่ี” เป็นตน้ 

9) บริษัท ไทยเทพรส จ ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 20 มกราคม 2538 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 360 ลา้นบาท ประกอบธุรกิจใน
กลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืม โดยเป็นผู ้ผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์เคร่ืองปรุงรสอาหารภายใต ้
เคร่ืองหมายการค้า “ภูเขาทอง” ซ่ึงประกอบด้วย ซอสปรุงรส ซอสพริก น ้ าส้มสายชูกลั่น ซอส
มะเขือเทศ ซอสพริกผสมมะเขือเทศ ซอสหอยนางรม ซีอ๊ิวขาว ซอสผง ซีอ๊ิวผง รวมถึงซอสพริกตรา 
“ศรีราชาพานิช” และซีอ๊ิวญ่ีปุ่นตรา “คินซนั”และยงัผลิตตามเคร่ืองหมายการคา้ของลูกคา้ 

10) บริษทั เอส แอนด์ พี ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 8 พฤษภาคม 2532 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 490,408,365 บาท ประกอบ
ธุรกิจร้านอาหาร กาแฟ และเคร่ืองด่ืม ร้านจ าหน่ายผลิตภณัฑ์เบเกอร่ี และอาหารส าเร็จรูปต่างๆ 
พร้อมทั้งเป็นผูผ้ลิตในอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีเป็นท่ีรู้จกักนัภายใตช่ื้อ “เอส แอนด ์พี” และตราอ่ืนๆ 

11) บริษัท สุรพลฟู้ ดส์ จ  ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 29 กนัยายน  2532 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 269,999,000 บาท บริษทัผลิต
และจดัจ าหน่ายผลิตภณัฑ์หลกัของกลุ่มบริษทั มี 2 ประเภท คือ ผลิตภณัฑ์กุง้แปรรูปแช่แข็ง และ
ผลิตภณัฑไ์ก่แช่แขง็และแปรรูป 



19 
 

12) บริษทั ทรอปิคอลแคนน่ิง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 12 มกราคม 2533 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 330 ล้านบาท 
ด าเนินการผลิตและส่งออกอาหารทะเลบรรจุกระป๋อง ผลิตภณัฑ์หลกั คือ ปลาทูน่ากระป๋อง ปลา
แมคเคอเรลกระป๋อง ปลาซาร์ดีนกระป๋อง ปลาแซลมอนกระป๋อง อาหารสัตว ์เล้ียงกระป๋อง รวมถึง
ผลิตภณัฑบ์รรจุซอง (Pouch) 

13) บริษทั ทิปโกฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือวนัท่ี 25 กนัยายน 2532 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 482,579,640 บาท ประกอบธุรกิจหลกั ไดแ้ก่ 
ผลิตและจ าหน่ายผลไมแ้ปรรูป ผลไมส้ด น ้ าผลไม ้น ้ าผกั น ้ าแร่ธรรมชาติ เคร่ืองด่ืมพร้อมด่ืม ร้าน
เคร่ืองด่ืมท่ีสกดัจากสมุนไพรและการเกษตร ซ่ึงไดมี้การจ าหน่ายทั้งภายในประเทศและต่างประเทศ 

14) บริษทั เถา้แก่น้อย ฟู๊ ดแอนด์มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 3 ธันวาคม 2558 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน  345 ล้านบาท  
ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายสาหร่ายส าเร็จรูป ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “เถา้แก่นอ้ย” 

15) บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 22 พฤศจิกายน 2537 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 1,192,953,874 บาท ด าเนิน
ธุรกิจผลิตและจ าหน่าย แบ่งเป็น 1) กลุ่มผลิตภัณฑ์อาหารทะเลแปรรูป (Ambient Seafood) 
ประกอบดว้ยสินคา้หลกั คือ สินคา้บรรจุกระป๋องท่ีจ าหน่ายให้ผูบ้ริโภคผ่านช่องทางคา้ปลีก และ
บางส่วนผา่นช่องทางคา้ส่ง ซ่ึงผลิตภณัฑ์หลกัในกลุ่มน้ีรวมถึงปลาทูน่า ปลาซาร์ดีน ปลาแซลมอน 
ปลาแมคเคอเรล และปลาเฮอร์ร่ิ 2) กลุ่มผลิตภณัฑ์อาหารทะเลแช่แข็ง แช่เยน็ และธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้ง 
ประกอบด้วยสินค้าอาหารทะเลเป็นหลกั ซ่ึงส่วนใหญ่แล้วจะจดัจ าหน่ายตรงให้กับร้านอาหาร 
โรงแรม ผูป้ระกอบการอาหาร 3) ผลิตภณัฑ์อาหารสัตว ์ผลิตภณัฑ์เพิ่มมูลค่า และธุรกิจอ่ืนๆ นั้น 
ประกอบด้วยกลุ่มสินค้าหลายประเภท ซ่ึงจะรวมถึงอาหาร สัตว์เล้ียง อาหารทะเล อาหารท่ี
นอกเหนือจากอาหารทะเล สินคา้ บรรจุภณัฑ์ รวมถึงการขายส่วนผลิตภณัฑ์พลอยไดจ้ากการผลิต 
ตวัอย่างของกลุ่มผลิตภณัฑ์น้ีไดแ้ก่ สินคา้จ าพวกขนมปลาเส้น อาหารสัตวเ์ล้ียงแบบเปียกส าหรับ
แมว และอาหารสุนขั อาหารส าเร็จรูปพร้อมรับประทาน ซอสปรุงรส ผลิตภณัฑ์พลอยไดจ้ากการ
ผลิตปลาและกุง้   

16) บริษทั น ้ ามนัพืชไทย จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 14 พฤศจิกายน 2533 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน 808,610,985 บาท ด าเนิน
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้ ามนัพืช บริโภคและวตัถุดิบอาหารสัตว  ์และถือหุ้นในบริษทัผลิตและ
จ าหน่ายน ้ ามนัพืชร าขา้ว ตรา คิง ซ่ึงวางขายทั้งตลาดภายในและต่างประเทศ รวมถึงธุรกิจผลิตและ
จ าหน่ายขวดพลาสติก PET เพื่อใชส้ าหรับบรรจุอาหารและเคร่ืองด่ืม 



บทที ่ 3 

แนวคดิ ทฤษฎ ีและวรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 

  
 
 การศึกษาเร่ือง โครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในคร้ังน้ีได้ท าการศึกษาค้นควา้จากงานวิจยั และ
เอกสารต่างๆ รวมถึงแนวคิดและทฤษฎีต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อใชป้ระกอบการศึกษาคน้ควา้อิสระใน
คร้ังน้ี โดยสรุปเป็นหวัขอ้ต่างๆ ในการศึกษาได ้ดงัน้ี 

1. แนวคิดและทฤษฎี 
2. วรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง  

 

1.  แนวคดิและทฤษฎ ี 
 
 1.1  แนวคิดเกีย่วกบัโครงสร้างทางการเงินและโครงสร้างเงินทุน 
   โครงสร้างทางการเงิน (Financial Structure) หมายถึง แหล่งท่ีมาของเงินทุน
ทั้งหมดของธุรกิจ ซ่ึงประกอบดว้ยหน้ีสินหมุนเวยีน หน้ีสินไม่หมุนเวยีนและส่วนของผูถื้อหุน้ หรือ
หมายถึงขอ้มูลเฉพาะส่วนของหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้นในงบดุล ซ่ึงส าหรับแหล่งท่ีมาของ
เงินทุนเฉพาะส่วนของเงินทุนระยะยาวทั้งหมดของธุรกิจ ซ่ึงไดแ้ก่ หน้ีสินไม่หมุนเวียนและส่วน
ของผูถื้อหุ้น เรียกวา่ โครงสร้างเงินทุน (Capital Structure) ซ่ึงเป็นเงินทุนหลกัท่ีธุรกิจใชเ้พื่อลงทุน 
โดยสามารถสรุปไดว้า่โครงสร้างเงินทุนเป็นส่วนหน่ึงของโครงสร้างทางการเงิน สูตรมีอยูว่า่ 
 
                โครงสร้างทางการเงิน = หน้ีสินหมุนเวยีน + หน้ีสินไม่หมุนเวยีน+ ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 
   โครงสร้างของเงินทุน หมายถึง การจดัหาเงินทุนระยะยาวของธุรกิจ ซ่ึงได้แก่
หน้ีสินระยะยาว หุ้นบุริมสิทธิและส่วนของผูถื้อหุ้น โครงสร้างของเงินทุนจะไม่รวมหน้ีสินระยะสั้ น 
ดงันั้นโครงสร้างของเงินทุนจึงเป็นส่วนหน่ึงของโครงสร้างทางการเงิน สูตรการค านวณมีอยูว่า่ 
 
โครงสร้างเงินทุน    =    หน้ีสินไม่หมุนเวยีน+ ส่วนของผูถื้อหุน้ตลาดการเงิน   (Financial Markets) 
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 ตลาดการเงินเป็นแหล่งเงินทุนซ่ึงท าหน้าท่ีให้กูย้ืมและลงทุนทั้งในระยะสั้นและ
ระยะยาว ซ่ึงมี 2 รูปแบบ คือ ตลาดการเงินท่ีไม่เป็นทางการหรือตลาด OTC หมายถึง แหล่งท่ีมีการ
ระดมเงินทุนและการจดัสรรเงินทุนระยะสั้น ระยะปานกลางและระยะยาวจากแหล่งเงินทุนท่ีไม่มี
กฎหมายควบคุม ผูเ้ก่ียวขอ้งส่วนใหญ่เป็นบุคคลธรรมดา ตลาดการเงินท่ีไม่เป็นทางการโดยทัว่ไป
จะไม่มีหลกัเกณฑ์หรือระเบียบมากนกั อาจไม่มีหลกัเกณฑ์การกูย้มื ไม่มีขอ้มูลสินคา้ท่ีถูกตอ้ง และ
แน่นอน ความเส่ียงและผลตอบแทนในการกูย้มืสูง 
         ตลาดการเงินท่ีเป็นทางการ (Organized Financial Market) หมายถึง แหล่งท่ีมีการ
ระดมเงินทุนและการจดัสรรเงินทุนระยะสั้ น ระยะปานกลางและระยะยาวจาก สถาบนัการเงินท่ี 
ตั้งข้ึนมาตามกฎหมาย มีหลกัเกณฑก์ารปฏิบติัท่ีแน่นอน ผูเ้ก่ียวขอ้งส่วนใหญ่เป็นนิติบุคคล การกูย้ืม
มีหลกัฐาน เช่น การท าสัญญากูเ้งินและการใช้ตัว๋สัญญาใช้เงิน เป็นตน้ มีการบนัทึกขอ้มูลสินเช่ือ 
การให้กูย้ืม ในตลาดการเงินท่ีเป็นทางการมีความเส่ียงและผลตอบแทนต ่ากวา่การให้กูย้ืมในตลาด
การเงินท่ีไม่เป็นทางการ 
  1.2 ทฤษฎโีครงสร้างเงินทุนของ Modigliani และ Miller (M&M) 
  แนวคิดท่ีเก่ียวกบัโครงสร้างเงินทุนมีอยู่ด้วยกนัหลายทฤษฎี โดยเร่ิมจากทฤษฎี
โครงสร้างเงินทุนของ Modigliani และ Miller (M&M) (1958) ได้ศึกษาโครงสร้างของเงินทุน 
(Capital Structure) ในเชิงวิทยาศาสตร์มากข้ึนแทนท่ีจะเป็นการพรรณาถึงลกัษณะโครงสร้างของ
เงินทุนและมูลค่าของกิจการ ซ่ึงการศึกษาดงักล่าวไดส่้งผลให้มีการศึกษาการบริหารการเงินในเชิง
วทิยาศาสตร์มากมาย M&M (1958) ถือวา่เป็นผูบุ้กเบิกยคุใหม่ของการศึกษาทางการเงิน 
  ขอ้สมมติฐานของ M&M  ในการศึกษาโครงสร้างของเงินทุน 

1) ไม่มีภาษี ทั้งในส่วนของภาษีส่วนบุคคลและภาษีธุรกิจ 
2) ไม่มีค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
3) ไม่มีตน้ทุนท่ีจะท าใหบ้ริษทัลม้ละลาย 
4) นกัลงทุนมีขอ้มูลเหมือนกบัผูบ้ริหาร เก่ียวกบัโอกาสในการลงทุนของกิจการ

ในอนาคต 
5) นกัลงทุนสามารถกูย้มืไดใ้นอตัราเดียวกนักบับริษทั 
6) ก าไรก่อนดอกเบ้ียภาษี (EBIT)  ซ่ึงจะไม่กระทบโดยการจดัหาเงินจากหน้ีสิน 
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  ซ่ึง Modigliani และ Miller (M&M)  ได้ข้อสรุปเก่ียวกับโครงสร้างเงินทุนไว ้2 
แนวทาง คือ รูปแบบท่ีไม่มีภาษีเงินได ้และ รูปแบบท่ีมีภาษีเงินได ้
   1) รูปแบบท่ีไม่มีภาษีเงินได ้คือ มูลค่าของกิจการสามารถหาไดโ้ดยคิดลดก าไร
ก่อนดอกเบ้ียและภาษี (EBIT) ท่ีอตัราคิดลดคงท่ี บนพื้นฐานของความเส่ียงของธุรกิจ 
 

 
โดยท่ี 

 V          หมายถึง  มูลค่าธุรกิจ 
 L           หมายถึง  ธุรกิจท่ีใชห้น้ี (Levered Firm) 
 U           หมายถึง ธุรกิจท่ีไม่ใชห้น้ีสิน (Unlevered Firm) 
 โดยใหท้ั้ง L และ U อยูใ่นชั้นความเส่ียงธุรกิจเดียวกนั 
 WACC หมายถึง  ตน้ทุนของเงินทุนถัว่เฉล่ีย 
  หมายถึง ตน้ทุนของหุน้ทุน (Stock หรือ Equity) ของธุรกิจท่ีไม่ใช่         
    หน้ีสิน (Unlevered) 
    

   ตามทฤษฎีของ M&M ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของกิจการและระดับ
หน้ีสิน สามารถแสดงไดโ้ดยกราฟตามภาพท่ี 3.1 

 
   VU     =   มูลค่ากิจการท่ีไม่ใชห้น้ีสิน 
       VL     =   มูลค่ากิจการท่ีใชห้น้ีสิน 
 

ภาพท่ี 3.1 กราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าของกิจการและระดบัหน้ีสิน 
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 ภายใต้ข้อเสนอของ M&M หรือ Irrelevance Proposition นั้น VU =  VL กล่าวคือ 
ระดบัหน้ีสินต่อทุนไม่มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าของกิจการ มูลค่ากิจการจะเท่ากนัเสมอไม่วา่จะใช้
หน้ีสิน 0% หรือ 100% 

 rsu เป็นอตัราผลตอบแทนท่ีนักลงทุนต้องการ (required rate of return) จาก

ธุรกิจท่ีไม่มีหน้ีสินหรือเงินทุนมาจากการออกหุ้นทั้งหมด ดงันั้นความหมายของสมการ คือ ภายใต ้
M&M model ท่ีไม่ มีภาษี  มูลค่าของกิจการไม่ มีความสัมพันธ์หรือเก่ียวข้อง (Irrelevant) กับ
โครงสร้างของเงินทุน ซ่ึงหมายความวา่  

(1) ตน้ทุนทางการเงินโดยเฉล่ีย (WACC) ไม่มีความเก่ียวขอ้งกบัโครงสร้าง
ทางการเงิน 

(2) ไม่ว่าจะมีหน้ีสินเท่าไรในโครงสร้างของเงินทุน ค่า WACC (Weighted 
average Cost of Capital) จะมีค่าคงท่ี 

(3) มูลค่าของกิจการ ข้ึนอยูก่บักระแสเงินสดจากธุรกิจ โดยไม่ไดเ้ก่ียวขอ้งกบั
ตน้ทุนทางการเงินซ่ึงกระแสเงินสดเกิดจากโครงสร้างของสินทรัพย ์(Asset Structure) ดงันั้น มูลค่า
ของกิจการไม่ข้ึนกบัโครงสร้างของเงินทุน (Capital Structure) 
   2) รูปแบบท่ีมีภาษีเงินได ้คือ เม่ือหน้ีสินถูกเพิ่มเขา้ไปในโครงสร้างเงินทุน มูลค่า
ของบริษทัจะเพิ่มข้ึน และตน้ทุนของเงินทุนจะลดลง การเปล่ียนแปลงรูปแบบน้ีมีสาเหตุมาจาก
ดอกเบ้ียจ่ายท่ีสามารถน าไปหักเป็นค่าใช้จ่ายเม่ือค านวณภาษี (อภิชาติพงศ์สุพฒัน์) ทฤษฎีแรกท่ี
อธิบายโครงสร้างเงินทุน คือ ทฤษฎีของ Modigliani & Miller (1958) 
 1.3 ทฤษฎเีกีย่วกบัการจัดหาเงินทุนตามล าดับข้ัน (Pecking Order Theory) 
  ทฤษฎี Pecking Order Theory ได้ถูกน าเสนอในปี  ค.ศ. 1984 โดย Myers and 
Majluf โดยมีแนวคิดส าคญัคือปัญหาความไม่สมมาตรของขอ้มูลระหวา่งผูถื้อหุ้นและคณะผูบ้ริหาร 
ของบริษทั โดยบริษทัจะมีการระดมทุนตามล าดบัขั้นเพื่อเป็นการขจดัปัญหาดงักล่าว และในการ 
จดัหาแหล่งเงินทุนตามทฤษฎีน้ีบริษัทจะเร่ิมจากแหล่งเงินทุนภายในก่อนเป็นล าดับแรกและ
ภายหลงั หากเงินท่ีระดมทุนไดม้าไม่เพียงพอจึงจะจดัหาแหล่งเงินทุนจากภายนอกโดยการออกตรา
สารหน้ีโดยให้พิจารณาหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงต ่าสุดก่อน ได้แก่ การกูย้ืมเงินจากแหล่งเงินทุน
ภายนอก ซ่ึงเป็นการส่งสัญญาณจากผูบ้ริหารว่าการลงทุนนั้นจะสามารถสร้างความมัง่คัง่ให้แก่ 
ผูถื้อหุน้ไดแ้ละราคาหุ้น ในขณะนั้นมีมูลค่าต ่ากวา่มูลค่าท่ีแทจ้ริง (Undervalued) และหากมีการออก
หุ้นเพิ่มทุนก็จะเป็นการส่งสัญญาณว่าราคาหุ้นในขณะนั้ นมีมูลค่าสูงกว่ามูลค่าท่ีแท้จริงอยู ่
(Overvalued) โดยธุรกิจสามารถท่ีจะเลือกระดมเงินทุนไดต้ามล าดบัขั้นตอนดงัน้ี (ถึงแมว้า่จะท าให้
โครงสร้างของเงินทุนไม่ใช่โครงสร้างท่ีดีท่ีสุดก็ตาม) 
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1) ก าไรสะสม (Retained Earning) ธุรกิจจะพยายามใชเ้งินทุนภายในก่อน เพราะ
จะไดไ้ม่ตอ้งถูกตลาดเขา้ใจผดิถา้จะตอ้งระดมทุนจากภายนอก และธุรกิจสามารถหลีกเล่ียงค่าใชจ่้าย
ในการออกตราสารไม่วา่จะเป็นตราสารทุนหรือตราสารหน้ี 

2) หน้ีสิน (Debt) ล าดบัต่อมาของการระดมทุน คือ การใช้หน้ีสิน เพราะการใช้
หน้ีสินจะส่งผลกระทบต่อราคาหุน้นอ้ยกวา่การใชหุ้้นทุน ซ่ึงเม่ือธุรกิจใชหุ้้นทุน ตลาดมกัจะมองวา่
การใชห้น้ีสินเป็นสัญญาณท่ีดี เพราะเป็นการแสดงวา่ธุรกิจมีโครงสร้างท่ีดีและมีความสามารถใน
การช าระหน้ีได ้อีกทั้งตน้ทุนทางการเงินของหน้ีสินต ่ากวา่แหล่งเงินทุนอ่ืน 

3) หุ้นทุน (Equity) เป็นล าดบัสุดท้ายของการระดมทุนเพราะการออกหุ้นเพิ่ม 
อาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่อมูลค่าหุน้ได ้ซ่ึงไดอ้ธิบายไวแ้ลว้ดงัขา้งตน้ 
 1.4 ทฤษฎเีกีย่วกบัการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) 

  ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) ทฤษฏีน้ีกล่าวถึงว่าการท่ีบริษทัประกาศ
จ่ายเงินปันผลมากกวา่ท่ีก าหนดไวต้อนแรกหรือมากกวา่ท่ีนกัลงทุนไดค้าดการณ์ไวน้ั้นเป็นสัญญาณ
ว่า บริษัทคาดว่าก าไรท่ีจะได้ในอนาคตจะสูงข้ึน อาจกล่าวได้ว่าบริษัทมีการเจริญเติบโตของ
ยอดขายหรือมีก าไรเพิ่มมากข้ึน ซ่ึงนักลงทุนจะมองว่าหุ้นกลุ่มดงักล่าวมีแนวโน้มและทิศทางท่ีดี
หากลงทุนแล้วจะเกิดก าไรหรือไดผ้ลตอบแทนท่ีมากข้ึน จึงส่งผลต่อราคาหุ้นท าให้ราคาหุ้นเพิ่ม
สูงข้ึนได้ ในทางตรงกนัขา้มถ้าจ่ายเงินปันผลน้อยลง บริษทัท่ีลดหรือเล่ียงท่ีจะจ่ายเงินปันผลก็จะ
แสดงให้เห็นถึงการเติบโตหรือก าไรท่ีลดลง นกัลงทุนบางกลุ่มอาจมองว่าหุ้นดงักล่าวอาจจะมีผล
ประกอบการท่ีไม่ดีหรือนกัลงทุนอีกกลุ่มหน่ึงอาจมองวา่บริษทัอาจจะเป็นก าไรสะสมท่ีไดรั้บนั้น
ไปลงทุนต่อ ทฤษฎีน้ีต้องอยู่บนพื้นฐานของตลาดท่ีไม่สมบูรณ์(Imperfect Market) ท าให้ไม่
สามารถคาดเดาเงินปันผลหรือก าไรท่ีจะไดรั้บในอนาคตได้ นกัลงทุนและผูถื้อหุ้นจะมีขอ้มูลของ
บริษทัท่ีน้อยกว่าบุคลากรในบริษทัเองหรือเจา้ของบริษทัท่ีมีขอ้มูลทางการเงินปัจจุบนัและการ 
พยากรณ์ขอ้มูลการเงินในอนาคตท่ีแม่นย  า และชดัเจนกวา่ ท าให้เกิดช่องวา่งระหวา่งนกัลงทุนและ
บริษัท เงินปันผล (Dividend) จึงเป็นเหมือนสะพานท่ีเช่ือมช่องว่างของข้อมูลข่าวสารระหว่าง 
นกัลงทุนและตวับริษทัเองได ้(Al-Malkawi, 2007)  
 1.5 ทฤษฎเีกีย่วกบัการจับจังหวะตลาด (The Market Timing Theory) 
  Baker and Wurgler (2002) ไดเ้สนอทฤษฎีการจบัจงัหวะตลาด และกล่าววา่ บริษทั
จะให้ความสนใจกบัแหล่งเงินทุนภายนอกผา่นวธีิการออกตราสารทุนเพิ่มเม่ือตน้ทุนส่วนเจา้ของ มี
ค่าต ่า และผา่นการออกตราสารหน้ีเม่ือเห็นวา่ตน้ทุนส่วนเจา้ของมีค่าสูง ดงันั้น จะเห็นว่าผลสะสม 
ของการจบัจงัหวะในอดีตมีผลต่อโครงสร้างเงินทุน ซ่ึงการท่ีบริษัทมีการออกตราสารทุนเพิ่ม 
จะสามารถแกปั้ญหาการไม่สมมาตรของขอ้มูลไดผ้า่นการประกาศข่าวให้กบันกัลงทุนไดรั้บทราบ 
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แต่กลบัพบว่า อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าตามบญัชีในอดีต (Market to book ratio) เป็นตวัแปร
หลกัท่ีผูบ้ริหารใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการจบัจงัหวะตลาดในการท่ีจะออกตราสารทุนเพิ่ม รวมถึงผ่าน
การสังเกตของผูบ้ริหารด้วย โดยทฤษฎีการจบัจงัหวะตลาดน้ีจึงตั้งอยู่บนสมมติฐานว่าผูบ้ริหาร 
เช่ือวา่สามารถจบัจงัหวะตลาดท่ีเหมาะสมในการเลือกใชแ้หล่งเงินทุนจากตลาดทุนได ้แต่อยา่งไรก็ตาม 
บริษทัตามปกติไม่ไดค้  านึงถึงวิธีท่ีน ามาซ่ึงการไดเ้งิน แต่บริษทัให้ความสนใจในวิธีท่ีดีกวา่เท่านั้น 
เช่น การมีตน้ทุนต ่ากวา่ เป็นตน้  
 

2. วรรณกรรมทีเ่กีย่วข้อง 
 
 2.1  ปัจจัยทีม่ีอทิธิพลต่อโครงสร้างเงินทุน 

2.1.1 ขนาดของบริษทั (Firm Size)  
  บริษทัท่ีมีขนาดใหญ่สามารถท่ีจะมีทางเลือกในการจดัหาเงินทุนและแหล่ง

ระดมเงินทุนได้มากกว่าบริษทัท่ีมีขนาดเล็ก เน่ืองจากความเส่ียงท่ีจะผิดนัดช าระหน้ีของบริษทั
ขนาดใหญ่จะมีความเส่ียงท่ีต ่ากวา่ ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ  Rajan and Zingales 

 Rajan and Zingales (1995) พบวา่ บริษทัขนาดเล็กจะมีความเส่ียงทางธุรกิจ
ท่ีสูง ซ่ึงโดยการจดัหาเงินทุนต่างๆจะนิยมกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเป็นส่วนใหญ่ เม่ือเปรียบเทียบ
กบับริษทัท่ีมีขนาดใหญ่จะมีความเส่ียงทางธุรกิจต ่ากว่า เน่ืองจากในการจดัหาเงินทุนมกัจะนิยม
จดัหาเงินในรูปแบบของการเปิดจ าหน่ายหุ้นกู้ ซ่ึงการกู้ยืมจากประชาชนโดยทั่วไป เน่ืองจาก 
นกัลงทุนภายนอกส่วนใหญ่มองวา่สามารถมีทางเลือกระดมเงินทุนไดม้ากกวา่ ส่งผลให้ขนาดของ
บริษทัมีความสัมพนัธ์ทิศทางเดียวกนักบัระดบัการก่อหน้ีสินของโครงสร้างเงินทุน 

2.1.2 อัตราการเจริญเติบโต (Growth)  
 การเจริญเติบโตของบริษทัมีความส าคญัต่อเจ้าหน้ีและส่วนของผูถื้อหุ้น  

ซ่ึงการเจริญเติบโตของกิจการมองไดจ้ากหลายๆ ปัจจยั ไม่วา่จะเป็นยอดขายท่ีเพิ่มข้ึน สินทรัพยข์อง
กิจการท่ีมีมากข้ึน และท่ีส าคญัท่ีนกัลงทุนใหค้วามสนใจคือ ก าไรของบริษทัท่ีเพิ่มสูงข้ึน บ่งบอกถึง
ความส าเร็จในการบริหารหรือการด าเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพ เพราะเป็นก าไรท่ีสะทอ้นจากการ
ด าเนินงานในทุกๆ ดา้น ตั้งแต่รายไดจ้ากการขายและค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ถา้องค์ประกอบ 
ทั้ง 3 ดีก็จะส่งผลดีต่อก าไรจากการด าเนินงาน ท าให้บริษทัหรือนักลงทุนทัว่ไปมีความมัน่ใจใน 
ผลประกอบการของบริษทัจดทะเบียนนั้นมากข้ึน  

 



26 
 

 Abor (2005, 2007) จากงานวิจัยพบว่า อัตราการเติบโตของยอดขายมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการและอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

 อศันัย ธุรวติกุล (2552) พบว่า กิจการขนาดใหญ่ท่ีมีการเติบโตจากรายได้
จากการขายท่ีสูง มกัจะไดรั้บความเช่ือถือในการกูย้ืมเงินในเง่ือนไขท่ีดีกว่ากิจการขนาดเล็กหรือมี
รายได้จากการขายท่ีต ่า ถ้าความสามารถในการท าก าไรสูงสถาบนัการเงินหรือแมก้ระทั้งเจา้หน้ี
ระยะยาวต่างๆ สามารถให้เงินกูย้ืมไดม้ากกวา่กิจการท่ีท าก าไรต ่า กิจการท่ีมีสภาพคล่องสูงย่อมมี
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นต ่า เม่ือตอ้งการหาเงินทุนมาใช้ภายในกิจการจะน าสินทรัพย์
ไปจดัหาเงินทุนแทนการกูจ้ากภายนอกกิจการ 

2.1.3 สภาพคล่อง (liquidity) 
 สภาพคล่องห รือความสามารถในการช าระห น้ีระยะสั้ น  หมายถึง 

ความสามารถของกิจการในการเปล่ียนสินทรัพยห์มุนเวียนให้เป็นเงินสด เพื่อน าไปช าระหน้ีสิน
หมุนเวียน โดยพิจารณาว่ากิจการมีความสามารถในการเปล่ียนสินทรัพยห์มุนเวียนให้เป็นเงินสด
มากน้อยเพียงใด และถา้หากกิจการมีปัญหาสภาพคล่องดงักล่าว กิจการสามารถช าระหน้ีเพื่อรักษา
สภาพคล่องไดห้รือไม่ การวิเคราะห์สภาพคล่องของกิจการจะพิจารณาจากความสัมพนัธ์ระหว่าง
รายการสินทรัพยห์มุนเวียนและหน้ีสินหมุนเวียน ขนาดและลกัษณะของสินทรัพยห์มุนเวียนและ
หน้ีสินหมุนเวียน มูลค่าสินทรัพยท่ี์เป็นหลกัประกนัของเจา้หน้ีหรือส่วนของผูถื้อหุน้ รวมถึงจ านวน
และแนวโนม้ของรายไดแ้ละก าไรในแต่ละปีของกิจการดว้ย 

 Udomsirikul, Jiraporn และ Jumreonvong (2011) ศึกษาถึงความสัมพันธ์
ระหวา่งสภาพคล่องของตลาดในหุ้นสามญั และโครงสร้างของเงินทุนของบริษทัในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย พบว่า ความสัมพนัธ์ดงักล่าวเป็นเชิงลบอย่างมีนัยส าคญัในตลาดทุนไทย ซ่ึงมี
สภาพคล่องและประสิทธิภาพนอ้ยกวา่ตลาดทุนท่ีพฒันาแลว้ ซ่ึงหมายความวา่บริษทัมีสภาพคล่อง
ของหุ้นต ่า จะใช้อตัราหน้ีสินต่อทุนสูง การศึกษาสะทอ้นให้เห็นถึงปัญหา Adverse Selection ซ่ึงมี
ผลต่อตน้ทุนของส่วนทุน (cost of Equity) บริษทัท่ีมีปัญหาความไม่สมมาตรของขอ้มูลประเภท 
Adverse Selection สูง จะมีต้นทุนของข่าวสารสูง จะท าให้ราคาหุ้นถูกกดให้ต ่า ส่งผลให้ตน้ทุน 
ของส่วนทุนสูง ดงันั้น จึงมีผลดดยตรงต่อการตดัสินใจในการใชห้น้ีสินและส่วนทุน  

2.1.4 ความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ 
 สินทรัพยเ์ป็นส่ิงท่ีบริษทัมีอยูใ่นการครอบครอง ยิ่งถา้บริษทัมีสินทรัพยม์าก

ก็จะส่งผลให้บริษทัมีความสามารถท่ีจะจดัหาเงินทุนไดม้ากข้ึน เพราะบ่งบอกถึงความสามารถใน
การน าสินทรัพยร์วมทั้งหมดไปท าให้เกิดรายไดไ้ม่วา่จะเป็นรายไดจ้ากการขาย หรือการก่อให้เกิด
ประโยชน์กลบัเขา้มาภายในบริษทั  
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 Jensen and meckling (1976) and Myers (1977) จากการศึกษางานวิจยั พบว่า 
การบริหารเงินโดยการก่อหน้ี อาจจะน าไปสู่การลงทุนในระดบัต ่ากวา่ เหมาะสมแก่การท่ีจะลงทุน
จ านวนมาก 

2.1.5 ความสามารถในการท าก าไร (Profitability) 
 ความสามารถในการท าก าไรของกิจการ รวมถึงผลตอบแทนจากการลงทุน

นั้น สะทอ้นให้เห็นถึงผลการด าเนินงานในช่วงระยะเวลาหน่ึง เพื่อดูวา่บริษทัมีประสิทธิภาพในการ
สร้างก าไรมากหรือนอ้ยเพียงใด และบ่งบอกความสามารถในการแข่งขนัไดอ้ยา่งไรบา้ง หากบริษทั
มีความสามารถในการท าก าไรท่ีสูงแลว้ ก็จะสามารถท่ีจะดึงดูดนกัลงทุนให้หนัมาสนใจท่ีจะลงทุน
ได้ เพราะพื้นฐานการลงทุนท่ีนักลงทุนตอ้งการคือการมีผลก าไรท่ีอยู่ในระดบัท่ีสูง ตามแนวคิด
ทฤษฎีการจดัหาเงินทุนตามล าดบัขั้น (Pecking Order Theory) 
 2.2 งานวจัิยในประเทศ 
  วจิิตรา จ าลองราษฎร (2554) ไดศึ้กษาปัจจยัส าคญัและความสัมพนัธ์ของปัจจยัท่ีมี
ต่อโครงสร้างเงินทุนในมิติของระดบัการก่อหน้ี รวมทั้ง พฒันาเป็นแบบจ าลองโครงสร้างเงินทุน
ส าหรับธุรกิจอสังหาริมทรัพย ์ผูว้ิจยัด าเนินการส ารวจและวิจยัเอกสารจากงบการเงิน ประจ าปีของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยจ์  านวน 60 
บริษทั ตั้ งแต่ปีพ.ศ. 2548-2552 เป็นระยะเวลา 5 ปี และข้อมูลสถิติการเติบโตของตลาดทุนและ
มาตรการสนับสนุนทางภาษีแก่ภาคธุรกิจ อสังหาริมทรัพย์ ประมวลผลโดยใช้แบบจ าลองการ
วิเคราะห์การถดถอยของขอ้มูลผสมแบบผลกระทบคงท่ี เพื่อตรวจสอบ  ความสัมพนัธ์ของปัจจยั
เฉพาะของกิจการและปัจจยัดา้นโครงสร้างพื้นฐานเชิงสถาบนักบัระดบัการก่อหน้ีซ่ึงใชอ้ตัราส่วน
หน้ีสินต่อ สินทรัพย์เป็นตัวแทน ผลการวิจัย พบว่าแบบจ าลองโครงสร้างเงินทุนของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ แห่งประเทศไทย ประกอบด้วยโอกาสในการ
เติบโต ความสามารถในการท าก าไร ขนาดของกิจการ และความเส่ียงทางธุรกิจ โดยมีความสัมพนัธ์ 
กบัระดบัการก่อหน้ีอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ (p-value < 0.01) พบวา่ ความสามารถในการท าก าไร 
และขนาดของกิจการมีอิทธิพลต่อระดบัการก่อหน้ีของธุรกิจอสังหาริมทรัพยอ์ยา่งมาก ค่า R 2 ของ
แบบจ าลองเท่ากับ 0.86 ผลท่ีได้สอดคล้องกับทฤษฎีล าดับขั้นในการจดัหาเงินทุน และทฤษฎี
แลกเปล่ียน แต่ไม่มีหลักฐานเพียงพอท่ีจะสนับสนุนว่าปัจจยัโครงสร้างพื้นฐานเชิงสถาบันมี
ความสัมพนัธ์กบัระดบัการก่อหน้ี 
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  เนาวรัตน์  ศรีพนากุล (2556) ได้ศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลต่อโครงสร้างเงินทุนของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษาบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มดชันี SET 50 
ผลการศึกษาพบวา่ สภาพคล่องอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์เชิงลบกบัอตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ขนาดของธุรกิจมีความสัมพนัธ์เชิงบวก กบั
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้
ส่วนอตัราดอกเบ้ียและความสามารถในการท าก าไรไม่มีความสัมพนัธ์ทางสถิติกบัอตัราส่วนหน้ีสิน
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
  นฤมลวรรณ์  ตั้ งกิจเจริญพร (2558) ได้ศึกษา การศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง
โครงสร้างเงินทุนและความสามารถในการ ด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย โดยได้ศึกษาและอธิบายความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนและความสามารถ 
ในการด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยระหวา่งปี พ.ศ. 2555 
ถึงปี พ.ศ. 2557 โดยไม่รวมบริษทัท่ีมีขอ้มูลท่ีจ  าเป็นตอ้งใช้ในการศึกษาไม่ครบถ้วน บริษทัท่ีอยู่
ระหว่างการฟ้ืนฟูการด าเนินงาน บริษทัท่ีอยู่ในกลุ่มธุรกิจการเงินและอสังหาริมทรัพย ์นอกจากน้ี 
ยงัไม่รวมค่า Outliers นัน่คือ บริษทัท่ีส่วนของเจา้ของมีค่าเป็นลบ และบริษทัท่ีมีอตัรา ผลตอบแทน
จากสินทรัพยแ์ละอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีมีค่าสูงสุดและต ่าสุด 5% แรก ทั้งน้ี จะ
ประกอบไปด้วยกลุ่มตวัอย่างทั้ งหมดคิดเป็น 261 บริษทั รวมทั้งส้ิน 783 ชุดขอ้มูล ผลการศึกษา
พบว่า อตัราส่วนหน้ีสินทั้งหมดต่อส่วนของเจา้ของทั้งหมด (DE) มีความสัมพนัธ์เชิงลบอย่างมี
นัยส าคญัทางสถิติกับอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) อัตราผลตอบแทนของส่วนของ
เจา้ของ (ROE) และอตัราส่วน Q (TQ) ท าให้สามารถสรุปได้ว่าบริษทัท่ีมีการกู้ยืมเงินจากเจา้หน้ี 
จะสามารถน าดอกเบ้ียท่ีเกิดจากการกูย้ืมไปใชป้ระโยชน์ในการประหยดัภาษีได ้และยิง่บริษทัมีการ
กูย้ืมเงินท่ีน้อยลงยิ่งส่งผลให้มีค่าใชจ่้ายดอกเบ้ียลดลง น าไปสู่ก าไรท่ีเพิ่มข้ึน และท าให้มูลค่าทาง
บญัชีและมูลค่าตลาดของบริษทัมีค่าสูงข้ึน 
  จิราวฒัน์  แสงเป๋า (2559) ไดศึ้กษา เร่ืองปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อโครงสร้างเงินทุนของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 100 และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 
โดยจากการศึกษาพบว่า บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 100 
ในช่วงปี พ.ศ. 2556-2558 มีระดบัการก่อหน้ีสินตามมูลค่าบญัชี และมูลค่าราคาตลาดท่ีสูงกวา่ตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
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  กัลยาณี  กิตติจิตต์, วรรณี ชลนภาสถิตย์, สุชาดา สถาวรวงค์ และธัญญรัศม ์  
วศวรรณวฒัน์ (2559) ได้ศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิผลต่อโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียน 
กลุ่มทรัพยากรและกลุ่มบริการในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบวา่ โครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัจดทะเบียนกลุ่มทรัพยากรและกลุ่มบริการในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
โดยกลุ่มทรัพยากรมีการจดัหาเงินทุนดว้ยการใชห้น้ีสินท่ีมากกวา่ส่วนผูถื้อหุน้ และเม่ือเปรียบเทียบ
ความแตกต่างของโครงสร้างเงินทุน พบว่า ทั้ง 2 กลุ่มอุตสาหกรรม คือ กลุ่มทรัพยากรและกลุ่ม
บริการไม่มีความแตกต่างกนัในส่วนของอตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น โดยปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
โครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียน กลุ่มทรัพยากรและกลุ่มบริการในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เรียงล าดบัจากการมีอิทธิพลมากไปหาน้อย เม่ือวดัดว้ยอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุ้น ได้แก่ ความสามารถในการท าก าไร ขนาดของธุรกิจ สภาพคล่อง การเจริญเติบโตและ
ความสามารถในการใช้สินทรัพย ์และเม่ือวดัดว้ยอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
พบวา่ ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มทรัพยากร คือ ขนาดของธุรกิจ การเจริญเติบโต ความสามารถในการใช้สินทรัพย ์และระยะเวลา 
ในการจดทะเบียน ส่วนกลุ่มบริการ คือ ขนาดของธุรดิจ ความสามารถในการท าก าไร และ
ความสามารถในการใชสิ้นทรัพย ์
  ธนวนัต์  มุสิกกุล (2560) ไดศึ้กษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อสัดส่วนหน้ีสินของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า ปัจจยัท่ีมี
อิทธิพลต่อสัดส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผุถื้อหุ้นอย่างมีนยัส าคญั คือ ความสามารถในการท าก าไร
ก่อนหักภาษีและดอกเบ้ีย อตัราส่วนสภาพคล่องมีความสัมพนัธ์เชิงลบ ส่วนขนาดของบริษทัมี
ความสัมพนัธ์เชิงบวก ส าหรับปัจจยัอ่ืนๆ ไม่พบความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  
  ธารีรัตน์ พลรักษา (2561) ได้ศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อโครงสร้างเงินทุนของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในระหว่างปี พ.ศ. 2559 ถึง พ.ศ. 2561 
กรณีศึกษา กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค เพื่อศึกษาหาความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัดา้นอตัราส่วนเงิน
ปันผลตอบแทนก าไรจากการด าเนินงาน ผลประโยชน์ทางภาษีท่ีไม่ใช่หน้ีสิน และความสามารถใน
การช าระหน้ี ว่ามีความสัมพันธ์เชิงบวกหรือเชิงลบกับระดับการก่อหน้ีตามมูลค่าบัญชี และ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น โดยใชว้ิธีวิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้ คือ สถิติเชิงพรรณนา การ
ทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของเพียร์สัน การทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสมการถดถอยแบบ
พหุคูณ ซ่ึงใช้ขอ้มูลทุติยภูมิจากฐานขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จากการศึกษา 
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พบวา่ ก าไรจากการด าเนินงาน เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อระดบัการก่อหน้ีตามมูลค่าบญัชีในทิศทาง
เดียวกัน ก าไรจากการด าเนินงานและความสามารถในการช าระหน้ีเป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ในทิศทางตรงขา้ม 
  ธงชยั  กิจเจริญรุ่งโรจน์ (2561) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างเงินทุนและ 
ตน้ทุนของเงินทุนกบัคุณภาพก าไรตามแบบจ าลองของ Modified Deochow and Dichev ของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์100 อนัดับแรก (SET100) ในช่วงปี 2555 – 2559 มีจ  านวนกลุ่ม
ตวัอย่างท่ีใชใ้นการศึกษาทั้งส้ิน 425 บริษทั โดยมีตวัแปรควบคุมคือ ขนาดของกิจการ ตน้ทุนของ 
หน้ีสิน และโอกาสเติบโตของกิจการ และใชก้ารวเิคราะห์แบบสหสัมพนัธ์และการวเิคราะห์สมการ 
ถดถอยเชิงพหุ (Correlation and Multiple Regression) เพื่อหาความสัมพนัธ์ดังกล่าว ผลการวิจยั
พบว่า คุณภาพก าไรตามแบบจ าลองของ Modified Dechow and Dichev ไม่มีความสัมพันธ์กับ
โครงสร้างเงินทุนท่ีหาค่าจากอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ แต่คุณภาพก าไรมีความสัมพนัธ์
ในทิศทางตรงข้ามกับต้นทุนของเงินทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก อย่างไรก็ตาม คุณภาพก าไรมี
ความสัมพนัธ์ตรงขา้มกบัขนาดของกิจการ โอกาสเติบโต และมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั
ตน้ทุนของหน้ีสิน 
  บุศรินทร์ บูรณศกัดา (2545) ไดท้ดสอบทฤษฎีล าดบัขั้นในการจดัหาเงินทุนของ
โครงสร้างเงินทุน ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 275 บริษทั ในช่วง
ปี พ.ศ. 2535-2544 โดยการศึกษาแบ่งออกเป็นการทดสอบเชิงประจกัษ ์โดยใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติ
ในการทดสอบทฤษฎีล าดบัขั้น ในการจดัหาเงินทุนจากขอ้มูลงบการเงิน และการส ารวจโดยใช้
แบบสอบถามเป็นเคร่ืองมือ ในการสอบถามผูบ้ริหารเก่ียวกบัการจดัหาเงินทุนของกิจการ จาก
การศึกษาเชิงประจกัษพ์บวา่ กิจการในประเทศไทยมีลกัษณะการจดัหาเงินทุนตามทฤษฎีล าดบัขั้น
ในการจดัหาเงินทุน เม่ือกิจการตอ้งการเงินลงทุนกิจการเลือกใชเ้งินทุนจากแหล่งเงินทุนภายในก่อน
จากก าไรสะสม และถา้มีความตอ้งการเงินทุนจากแหล่งเงินทุนภายนอก กิจการจะมีการก่อหน้ีสิน
เพิ่มข้ึน มากกวา่การออกหุน้ทุน โดยมีลกัษณะการจดัหาเงินทุนตามล าดบัขั้นอยา่งชดัเจน ในกิจการ
ท่ีเผชิญปัญหาการเลือกแหล่งเงินทุนท่ีเหมาะสม ผลส ารวจจากแบบสอบถามพบว่า ลกัษณะของ
กิจการในประเทศไทยและทศันคติของผูบ้ริหารนั้น มีแนวทางเดียวกบัทฤษฎีล าดบัขั้นในการจดัหา
เงินทุน คือมีการเลือกใชเ้คร่ืองมือในการจดัหาเงินทุน จากแหล่งเงินทุนภายใน หน้ีสินจากการกูย้ืม
จากธนาคาร หน้ีสินกูย้ืมระยะยาว และการออกหุ้นสามญัใหม่ ตามล าดบั จากศึกษาโดยรวมพบว่า 
ผลการศึกษาจากวิธีการศึกษาท่ีแตกต่างกนันั้นให้ผลท่ีสอดคลอ้งกนั คือ ประเทศไทยมีการจดัหา
เงินทุนแบบเด่ียวกบั ทฤษฎีล าดบัขั้นในการจดัหาเงินทุน ซ่ึงเรียงล าดบัแหล่งเงินทุนดงัน้ี เงินทุน
ภายใน หน้ีสิน และส่วนของเจา้ของ 
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  อังคณา ธุวะเจริญพานิช  (2545) ได้ศึกษาถึงทฤษฎีการจับจังหวะตลาดกับ
โครงสร้างเงินทุน วิธีการศึกษาแบ่งออกเป็นศึกษาการจบัจงัหวะตลาดกบัโครงสร้างเงินทุนตาม
แบบจ าลองของ Baker and Wurgler (2002) ซ่ึงกล่าวว่าการจบัจงัหวะตลาดในการจดัหาเงินทุน
ก่อให้เกิดการเปล่ียนแปลงโครงสร้างเงินทุนของบริษทั ดงันั้นโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจึงถูก
ก าหนดโดยผลสะสมของการจบัจงัหวะตลาดในอดีต และวิธีท่ี 2 ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง
ผลตอบแทนหุน้กบัการจ าหน่ายหุ้นเพิ่มทุนของบริษทั โดยบริษทัท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นหลกัทรัพยท่ี์
เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตั้งแต่ปี พ.ศ. 2535-2540 โดยมีจ านวนตวัอยา่ง
ทั้งส้ิน 142 บริษทั ผลการศึกษาตามแบบจ าลองของ Baker and Wurgker สามารถสรุปไดว้า่ การจบั
จงัหวะตลาดในการจดัหาเงินทุนไม่ก่อให้เกิดการเปล่ียนแปลงโครงสร้างเงินทุนของบริษทั ซ่ึง
ส่งผลให้ผลสะสมของการจบัจงัหวะตลาดในอดีตไม่สามารถท่ีจะก าหนดโครงสร้างเงินทุนของ
บริษทัได ้ถึงแมว้่าจะตดัผลกระทบของปัจจยัอ่ืนท่ีซ่ึงอาจจะส่งผลให้ผลสะสมของการจบัจงัหวะ
ตลาดในอดีตไม่สามารถอธิบายโครงสร้างเงินทุนของบริษทัออกไป แต่ผลสะสมของการจบัจงัหวะ
ตลาดในอดีตก็ยงัไม่สามารถอธิบายถึงโครงสร้างเงินทุนท่ีเปล่ียนแปลงหลงัเขา้จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยไ์ด ้อย่างไรก็ตาม พบวา่ประเทศไทยมีการใช้จงัหวะตลาดในช่วงสั้นๆ ในการจ าหน่าย
หุ้นเพิ่มทุน เพราะการศึกษาในส่วนท่ี 2 พบความสัมพนัธ์ระหว่างผลตอบแทนหุ้นท่ีเพิ่มข้ึนกับ 
การจ าหน่ายหุ้นเพิ่มทุนของบริษทั ซ่ึงท าให้การทดสอบของ Baker and Wurgler (2002) ท่ีใช้มูลค่า
ตลาดของหุน้ ณ วนัส้ินปีเป็นตวัทดสอบไม่สามารถน ามาใชก้บัการจบัจงัหวะตลาดในประเทศไทย 
 2.3 งานวจัิยในต่างประเทศ 
  Rajan and Zingales (1995) ได้ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกบัอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนของ
ประเทศในกลุ่ม G-7 ไดแ้ก่ สหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่น เยอรมนั ฝร่ังเศส อิตาลี องักฤษ และแคนนาดา โดย
การประยกุตใ์ชแ้บบจ าลองโครงสร้างเงินทุนท่ีพฒันาจากกลุ่มประเทศ G7 หาความสัมพนัธ์ระหวา่ง
ปัจจยัทางการเงินกบัการก่อหน้ีดว้ยการวิเคราะห์สมการถดถอย โดยปัจจยัท่ีน ามาใชใ้น การศึกษา 
คือ อตัราส่วนของสินทรัพยถ์าวรต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชี ขนาด
ของกิจการ และความสามารถในการท าก าไร พบวา่โดยภาพรวมตวัแปรท่ีศึกษามีความสัมพนัธ์กบั
ระดับการก่อหน้ี  เหมือนในสหรัฐอเมริกา นั่นคือบริษัทท่ีมีอัตราส่วนของสินทรัพย์ถาวรต่อ
สินทรัพยร์วมสูงและมีขนาดใหญ่จะก่อหน้ีในระดบัสูงกวา่บริษทัท่ีมีอตัราส่วนของสินทรัพยถ์าวร
ต่อสินทรัพยร์วมต ่าและมีขนาดท่ีเล็กกวา่ ส่วนบริษทัท่ีมี อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีสูง
และมีความสามารถในการท าก าไรสูงจะก่อหน้ีในระดบัต ่ากวา่บริษทัท่ี มีอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อ
มูลค่าทางบญัชีต ่าและมีความสามารถในการท าก าไรท่ีต ่ากวา่   
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  Wald (1999) ตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยกับโครงสร้างเงินทุนใน
ประเทศฝร่ังเศส เยอรมัน ญ่ีปุ่น องักฤษ และสหรัฐอเมริกา พบว่า ความแตกต่างในโครงสร้าง
พื้ นฐานเชิงสถาบัน  (Institutional Differences) ท าให้ มีความแตกต่างในโครงสร้างเงินทุน 
โครงสร้างพื้นฐานเชิงสถาบนัจึงมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจโครงสร้างเงินทุน  
  Booth et al. (2001) ได้ศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลต่อโครงสร้างเงินทุนของประเทศท่ี
ก าลงัพฒันาจ านวน 10 ประเทศ โดยศึกษาเชิงประจกัษ์เป็นคร้ังแรกเพื่อทดสอบการใช้แบบจ าลอง
โครงสร้างเงินทุนกบัประเทศก าลงัพฒันา 10 ประเทศ ไดแ้ก่ ประเทศบราซิล เม็กซิโก อินเดีย เกาหลีใต ้
จอร์แดน มาเลเซีย ปากีสถาน ตุรกี ซิมบาเว่ และประเทศไทย โดยใช้ปัจจัยในการศึกษา คือ 
สินทรัพยถ์าวร อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล ความเส่ียงทางธุรกิจ ขนาดกิจการ และความสามารถใน
การท าก าไร พบว่า ไม่มีความแตกต่างกับปัจจยัท่ีใช้ภายในประเทศท่ีพฒันาแล้ว แต่พบว่าการ
ตดัสินใจเลือกวิธีการจดัหาเงินทุนของประเทศก าลังพัฒนาถูกผลกระทบจากตัวแปรเดียวกับ
ประเทศท่ีพัฒนาแล้ว แต่มีข้อแตกต่าง คือ ปัจจัยเฉพาะของแต่ละประเทศ และคุณลักษณะ
โครงสร้างพื้นฐานในเชิงสถาบนัของแต่ละประเทศมีส่วนส าคญัต่อโครงสร้างเงินทุน 
  Deesomsak et al. (2004) ศึ กษ าก ลุ่มตัวอย่างในภู มิ ภ าค เอ เชี ยแป ซิ ฟิ คจาก 
ประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ และออสเตรเลีย พบวา่ ระดบัการก่อหน้ีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั
ขนาดของกิจการ โดยบริษทัขนาดใหญ่มีแนวโน้มท่ีจะมีความสามารถในการกูย้ืมมากกว่าบริษทั
ขนาดเล็ก แต่ระดบัการก่อหน้ีมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัโอกาสการเติบโต การป้องกนัภาษีของส่วน
ท่ีไม่ใช่หน้ีสิน สภาพคล่องของกิจการ และผลการด าเนินงานจากราคาหุ้น โดยบริษทัท่ีมีโอกาสใน
การเติบโตสูงจะก่อหน้ีนอ้ยเน่ืองจากไม่ตอ้งการมีขอ้ผกูมดัหรือเง่ือนไขกบัเจา้หน้ี บริษทัท่ีมีรายการ
ท่ีช่วยลดภาษีของส่วนท่ีไม่ใช่หน้ีสินสูงจะมีระดบัการก่อหน้ีลดลง และถา้บริษทัมีสภาพคล่องต ่า 
ท าให้ตน้ทุนของส่วนทุนสูง บริษทัจึงเลือกก่อหน้ีในระดบัสูง อีกทั้งบริษทัมีแนวโนม้ท่ีจะออกหุ้น
ทุนมากกวา่ ก่อหน้ีเม่ือราคาหุน้อยูใ่นระดบัสูง 
   
   
 



บทที ่ 4 

วธีิด ำเนินกำรศึกษำ 
  
 

การศึกษาถึงการใชห้น้ีสินและวิเคราะห์ปัจจยัก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจด
ทะเบี ยนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลักท รัพย์แห่ งประเทศไทย  

ด าเนินการตามล าดบัดงัน้ี 
1. การก าหนดประชากร 
2. การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3. การค านวณค่าสถิติของตวัแปร 
4. การใชส้มการถดถอยในลกัษณะการวเิคราะห์ขอ้มูลแบบ Panel Data  
5. การวเิคราะห์ผลการศึกษา 

 

1.  กำรก ำหนดประชำกร 
 
 การศึกษาคร้ังน้ีศึกษาจากประชากร คือ บริษทัจดทะเบียนทั้งหมดในกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีขอ้มูลครบถว้นและเป็นไปตามเง่ือนไข
ของการศึกษา โดยใช้ระยะเวลาในการศึกษา 5 ปี คือ ตั้งแต่ 1 มกราคม 2558 ถึง 31 ธนัวาคม 2562 
จ านวนทั้ งส้ิน 22 บริษัท ดังข้อ 1.3 โดยมีตัวแปรท่ีใช้ในการศึกษา เง่ือนไข และรายช่ือบริษัท
ดงัต่อไปน้ี 

1.1 ตัวแปรทีใ่ช้ในกำรศึกษำ ประกอบไปดว้ย  
1.1.1 ตัวแปรตาม จ  านวน 2 ตวัแปร คือ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น  

Debt to Equity ratio (D/E ratio) และอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้น Long- term 
Debt to Equity ratio (LTD/E ratio) 

1.1.2 ตัวแปรอิสระ จ  านวน 5 ตวัแปร คือ ขนาดธุรกิจ (SIZE) สภาพคล่อง (CR) การ
เจริญเติบโต (GTH) อตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม (TA) และอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยร์วม 
(ROA) 
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1.2 เงื่อนไขทีใ่ช้ส ำหรับตัวแปร มีรายละอียดดงัน้ี 
1) ขอ้มูลหรือค่าของตวัแปรแต่ละตวัแปรจะไม่มีค่าติดลบ 
2) ขอ้มูลหรือค่าของตวัแปรทุกตวัแปรจะมีครบถว้นในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา 
3) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นและอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วน

ของผูถื้อหุน้ มีค่าไม่เกิน 93% 
1.3 รายช่ือบริษัทจดทะเบียนทีใ่ช้ในการศึกษา 

1) หมวดธุรกิจการเกษตร จ านวน 6 บริษทั จ านวน 30 ชุดขอ้มูล ประกอบดว้ย  
(1) บริษทั หอ้งเยน็โชติวฒัน์หาดใหญ่ จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ CHOTI 
(2) บริษทั อีเทอเนิล เอนเนอย ีจ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ EE 
(3) บริษทั จีเอฟพีที จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ GFPT 
(4) บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ LEE 
(5) บริษทั สหอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ UPOIC 
(6) บริษทั ยนิูวานิชน ้ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ UVAN 

2) หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม จ านวน 16 บริษัท จ านวน 80 ชุดข้อมูล 
ประกอบดว้ย  

(1) บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ CBG 
(2) บริษทั เชียงใหม่โฟรเซ่นฟู้ ดส์ จ  ากดั(มหาชน) ช่ือยอ่ CM 
(3) บริษทั ฟู้ ดแอนดด์ร๊ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ F&D 
(4) บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ HTC 
(5) บริษทั ล ่าสูง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ LST 
(6) บริษทั เอม็เค เรสโตรองต ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ M 
(7) บริษทั เพรซิเดนท ์เบเกอร่ี จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ PB 
(8) บริษทั พรีเมียร์ มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ PM 
(9) บริษทั เซ็ปเป้ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SAPPE 
(10)  บริษทั ไทยเทพรส จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SAUCE 
(11)  บริษทั เอส แอนด ์พี ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SNP 
(12)  บริษทั สุรพลฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ SSF 
(13)  บริษทั ทรอปิคอลแคนน่ิง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TC 
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(14)  บริษทั ทิปโกฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TIPCO 
(15)  บริษทั เถา้แก่นอ้ย ฟู๊ ดแอนด์มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TKN 
(16)  บริษทั น ้ามนัพืชไทย จ ากดั (มหาชน) ช่ือยอ่ TVO 

 
2.   การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 
 การเก็บรวบรวมขอ้มูลมีรายละเอียดดงัน้ี 
 การศึกษาคร้ังน้ี เป็นการศึกษาจากขอ้มูลทุติยภูมิของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 22 บริษทั ส าหรับระยะเวลา
ตั้งแต่ 1 มกราคม 2558 ถึง 31 ธันวาคม 2562 โดยข้อมูลประกอบด้วยข้อมูลรายปีของตวัแปรท่ีใช ้
ในการศึกษาดงัน้ี 
 2.1 อัตรำส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (DE) แสดงการใช้หน้ีสินในโครงสร้าง
เงินทุนของบริษทัจดทะเบียนซ่ึงวดัจากอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ โดยค านวณจาก 
 

     หน้ีสินรวม 
ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 

 2.2  อตัรำส่วนหนี้สินระยะยำวต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (LTDE) แสดงการใชห้น้ีสินระยะยาว
ในโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนซ่ึงวดัจากอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
โดยค านวณจาก 
 

หน้ีสินระยะยาว 
ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 

 2.3 ขนำดธุรกจิ (SIZE) หมายถึง ค่า Log ของมูลค่าตลาดหลกัทรัพย ์= LN (MCAP) 
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 2.4  อัตราการเจริญเติบโต (GTH) หมายถึง การเปล่ียนแปลงของสินทรัพยร์วม ซ่ึง
ค านวณไดจ้าก 
 

 
 
 

 2.5  สภาพคล่อง (CR) หมายถึง สภาพคล่องจากการด าเนินงาน ซ่ึงวดัจากอตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวยีนโดยค านวณจาก 
 

สินทรัพยห์มุนเวยีน 
หน้ีสินหมุนเวยีน 

 

 2.6  ความสามารถในการบริหารสินทรัพย์  (TA) หมายถึง การใชสิ้นทรัพยเ์พื่อก่อให้เกิด
รายได ้ซ่ึงวดัจากอตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพย ์โดยค านวณจาก 
 

รายไดร้วม 
สินทรัพยร์วม 

 

 2.7  ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร (ROA) หมายถึง การใชสิ้นทรัพยเ์พื่อก่อให้เกิดก าไร 
ซ่ึงวดัจากอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์โดยค านวณจาก 
 

   ก าไรสุทธิ 
สินทรัพยร์วม 

 

3. กำรค ำนวณค่ำสถิติของตัวแปร 

 
สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ท่ีใช้ในการวิเคราะห์ภาพรวมของแต่ละตวัแปร 

ท่ีใช้ในการศึกษา คือ ค่าเฉล่ีย (Average) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ค่าสูงสุด
(Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) และค่ามธัยฐาน (Median) 
 

สินทรัพยร์วมปีปัจจุบนั - สินทรัพยร์วมของปีก่อนหนา้ 1 ปี 
สินทรัพยร์วมของปีก่อนหนา้ 1 ปี 
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4. การใช้สมการถดถอยในลกัษณะการวเิคราะห์ข้อมูลแบบ Panel Data  
 

การศึกษาคร้ังน้ีใช้สมการถดถอยในลกัษณะ Panel Data Analysis ทั้งแบบ Ordinary 
Least Squares แบบ  Fixed Effects และแบบ  Random Effects เพื่ อวิ เคราะห์ ถึ งปั จจัยก าหนด
โครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย โดยตวัแบบสมการถดถอยสามารถอธิบายไดด้งัน้ี 

4.1 จำกตัวแบบ Ordinary Least Squares หรือ OLS สามารถสร้างสมการเพื่อวิเคราะห์ 
ถึงปัจจยัก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดด้งัน้ี 

 

     DE it =  α0  + α 1 SIZE it + α 2 GTH it + α 3 TA it + α 4 CR it + α 5 ROA it + ∑ it  ……………( 1 ) 

     LTDE it =  β0  + β 1 SIZE it + β 2 GTH it + β3 TA it + β4 CR it + β5 ROA it + ∑ it  ……….………( 2 ) 
 

  เม่ือ 
DE it = อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทั i ในปีท่ี t  

(หน้ีสินรวม หาร ส่วนของผูถื้อหุน้) 
LTDE it = อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทั i ในปีท่ี t 

(หน้ีสินระยะยาว หาร ส่วนของผูถื้หุน้) 
SIZE it = ขนาดธุรกิจของบริษทั i ในปีท่ี t  คือ  LN (MCAP) 
GTH it = อตัราการเจริญเติบโตของบริษทั i ในปีท่ี t (สินทรัพยร์วม 

ปีปัจจุบนั – สินทรัพยร์วมของปีก่อนหนา้ 1 ปี) หาร ดว้ย  
สินทรัพยร์วมของปีก่อนหนา้ 1 ปี 

TA it = อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยข์องบริษทั i ในปีท่ี t  
(รายไดร้วม หาร ดว้ย สินทรัพยร์วม) 

CR it = สภาพคล่องของบริษทั i ในปีท่ี t  
(สินทรัพยห์มุนเวยีน หาร ดว้ย หน้ีสินหนุมเวยีน) 

ROA it = อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทั i ในปีท่ี t  
   (ก าไรสุทธิ หาร สินทรัพยร์วม) คูณ ดว้ย 100 
∑ it    = ค่าความคลาดเคล่ือน 
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4.2 กำรใช้สมกำร Ordinary Least Squares หรือ OLS ในข้อ 4.1 กับข้อมูลท่ีใช้ใน
การศึกษา เป็นไปไดท่ี้จะท าให้เกิดผลกระทบของตวัแปรของแต่ละบริษทัท่ีแฝงอยูภ่ายนอกสมการ 
(Unobserved Effect) ท่ีจะส่งผลต่อตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม โดยตวัแปรท่ีไม่ได้น ามาอยู่ใน
สมการดงักล่าว เป็นตวัแปรท่ีมีค่าคงท่ีเสมอไม่วา่เวลาจะเปล่ียนแปลงไปอยา่งไร ผลกระทบดงักล่าว 
เรียกว่า Omitting a Time – Invariable Effects น้ี คือ  Company Effect (Wooldridge, 2013) ดังนั้ น 
เพื่อขจดัปัญหาดงักล่าว การศึกษาคร้ังน้ีจึงพิจารณาสมการถดถอยแบบ Fixed Effects โดยก าหนดให ้ 
a i  คือ ตวัแปรแฝงท่ีอยูภ่ายนอกทั้งหมด ซ่ึงผลต่อตวัแปรอิสระ สามารถแสดงสมการถดถอยแบบ 
Fixed Effects ไดด้งัน้ี (กลัยานี ภาคอตั และคณะ, 2563) 

 

DE it =  α0  + α 1 SIZE it + α 2 GTH it + α 3 TA it + α 4 CR it + α 5 ROA it +a i + ∑it  ………( 3 ) 

     LTDE it =  β0  + β 1 SIZE it + β 2 GTH it + β3 TA it + β4 CR it + β5 ROA it + ai + ∑it  …………( 4 ) 

 

  จากสมการท่ี (3) และ (4) ตามแนวคิดของ Wooldridge (2013) ถา้ ai มีความสัมพนัธ์กบั
ตวัแปรหน่ึงตัวแปรหรือมากกว่าในสมการ แสดงว่า สมการถดถอยแบบ Fixed Effects มีความ
เหมาะสม ในทางตรงกนัขา้ม ถา้ ai ไม่สัมพนัธ์กบัตวัแปรใดตวัแปรหน่ึงในสมการตลอดระยะเวลา
ทั้งหมดในสมการ สมการถดถอยแบบ Random Effects จะเหมาะสมกวา่ ตามแนวคิดของตวัแบบ 
Random Effects นั้น ai ไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรในสมการ แต่จะพิจารณาว่า ai เป็นส่วนหน่ึง
ของความคลาดเคล่ือน (Residual Time) หรือเรียกวา่ Composite Error Time (Vit ) ซ่ึง Vit มีค่าเท่ากบั 
ai + ∑ it  (Wooldridge, 2013) ดงันั้น สมการถดถอยแบบ Random Effects แสดงไดด้งัน้ี 

DE it =  α0  + α 1 SIZE it + α 2 GTH it + α 3 TA it + α 4 CR it + α 5 ROA it + Vit ……………( 5 ) 

     LTDE it =  β0  + β 1 SIZE it + β 2 GTH it + β3 TA it + β4 CR it + β5 ROA it + Vit ………..………( 6 ) 

 

 4.3 ใช้ Hausman Test เพื่อทดสอบตัวแบบสมการถดถอยว่า ตวัแบบใดเหมาะสม
ส าหรับขอ้มูลแบบ Panel ชุดท่ีท าการศึกษาโดย Hausman Test จะทดสอบว่าสมการถดถอยแบบ 
Random Effects มีความเหมาะสมส าหรับชุดการศึกษาหรือไม่ ถ้าไม่เหมาะสมจะทดสอบ Wald 
Test เพื่อสรุปว่าสมการถดถอยแบบ Fixed Effects เหมาะสมกว่า จากการทดสอบสรุปว่า สมการ
ถดถอยแบบ Fixed Effects เหมาะส าหรับสมการท่ีใช้อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น  
วดัโครงสร้างเงินทุนดว้ยค่า P-Value = 0.0136 ในขณะท่ีสมการแบบ Random Effects เหมาะสมกบั
สมการท่ีใช้อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้น วดัโครงสร้างเงินทุนดว้ยค่า P-Value = 
0.1954 ซ่ึงแสดงสมการไดด้งัน้ี 
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DE it =  α0  + α 1 SIZE it + α 2 GTH it + α 3 TA it + α 4 CR it + α 5 ROA it +a i + ∑ it  ………( 7 ) 

     LTDE it =  β0  + β 1 SIZE it + β 2 GTH it + β3 TA it + β4 CR it + β5 ROA it + Vit ………..……..…( 8 ) 

 

5.  การวเิคราะห์ผลการศึกษา 
 
การอธิบายผลการศึกษาแยกเป็น 2 ส่วน คือ 1) การใชห้น้ีสินในโครงสร้างเงินทุน และ 

2) วิเคราะห์ปัจจยัก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 



บทที ่ 5 

ผลการศึกษา 
 
 

การอธิบายผลการศึกษาแยกออกเป็น 2 ส่วน คือ 1) การใชห้น้ีสินในโครงสร้างเงินทุน
ของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
2) วิเคราะห์ปัจจยัก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

1. ผลการศึกษาการใช้หนี้สินในโครงสร้างเงินทุนของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตร
และอตุสาหกรรม อาหารในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  

 
การอธิบายการใชห้น้ีสินในโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและ

อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะใชส้ถิติเชิงพรรณนาซ่ึงประกอบดว้ย 
ค่าเฉล่ีย (Average : AVG) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standards Deviation : STDV) การหาค่าสูงสุด 
(Maximum : MAX) การหาค่าต ่าสุด (Minimum : MIN) และการค านวณหาค่ากลางหรือค่ามธัยฐาน 
(Median : ME) แสดงไดด้งัตารางท่ี 5.1 - 5.3 
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ตารางท่ี 5.1 สถิติเชิงพรรณนาโครงสร้างเงินทุนและปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่ม

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี 2558-2562  
 

 AVG. STDV MAX MIN ME. 
1. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (%) 36.04% 23.08% 90.00% 0.30% 30.50% 
2. อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุน้ (%) 

10.90% 12.84% 56.90% 0.16% 5.65% 

3. ขนาดธุรกิจ   (Ln) 8.59 1.35 11.34 5.70 8.53 
4. อตัราการเจริญเติบโต (%) 12.96% 90.86% 938.08% -89.56% 3.22% 
5. สภาพคล่อง (เท่า) 4.21 5.29 36.52 0.31 2.48 
6. อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพย ์(เท่า) 1.19 0.52 2.64 0.00 1.10 
7. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(%) 9.80% 8.72% 38.46% -12.80% 9.88% 

 
ตารางท่ี 5.1 ให้ขอ้มูลของค่าเฉล่ีย (AVG) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (STDV) ค่าสูงสุด 

(MAX) ค่ าต ่ าสุด  (MIN) และค่ ามัธยฐาน (ME) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยจากตารางรายงานว่าบริษัทจด
ทะเบียนใช้หน้ีสินรวมในโครงสร้างเงินทุนโดยประมาณร้อยละ 36.04 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
ประมาณ 23.08% ค่าสูงสุดถึงร้อยละ 90 และต ่าสุดอยู่ท่ีร้อยละ 0.30 ซ่ึงมีค่ามธัยฐานอยู่ท่ีร้อยละ 
30.50 ส่วนหน้ีสินระยะยาวในโครงสร้างเงินทุนค่าเฉล่ียร้อยละ 10.90 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
ประมาณ 12.84% ค่าสูงสุดประมาณร้อยละ 56.90 ค่าต ่าสุดร้อยละ 0.16 และค่ามธัยฐานร้อยละ 5.65 
หากพิจารณาปัจจยัอ่ืน พบว่า ขนาดของธุรกิจ มีค่าเฉล่ียประมาณร้อยละ 8.59 เท่า ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานอยู่ท่ี 1.35 ค่าสูงสุดราว 11.34 ค่าต ่าสุด คือ 5.70 และค่ามธัยฐานประมาณ 8.53 อตัราการ
เจริญเติบโต มีค่าเฉล่ียประมาณร้อยละ 12.96 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ร้อยละ 90.86 ค่าสูงสุดถึง 
ร้อยละ 938.08 ค่าต ่าสุดติดลบร้อยละ 89.56 และค่ามธัยฐานประมาณร้อยละ 3.22 สภาพคล่องของ
ธุรกิจ มีค่าเฉล่ียประมาณ 4.21 เท่า ค่ามาตรฐานอยูท่ี่ 5.29 ค่าสูงสุด 36.52 เท่า ค่าต ่าสุด 0.31 เท่า และ
ค่ามัธยฐานอยู่ท่ี 2.48 เท่า ส าหรับอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์มีค่าเฉล่ียประมาณ 1.19 เท่า  
ส่วนส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.52 ค่าสูงสุด 2.64 เท่า ค่าต ่าสุดไม่แสดงอตัราการหมุนเวยีน และ
ค่ามัธยฐาน คือ 1.10 เท่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ มีค่าเฉล่ียประมาณร้อยละ 9.80 ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานร้อยละ 8.72 ค่าสูงสุดประมาณร้อยละ 38.46 ค่าต ่าสุดแสดงค่าติดลบร้อยละ 
12.80 และค่ามธัยฐานประมาณร้อยละ 38.46 
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ตารางท่ี 5.2  สถิติเชิงพรรณนาโครงสร้างเงินทุนและปัจจยัท่ีเก่ียวข้องกับโครงสร้างเงินทุนใน 

หมวดธุรกิจการเกษตร ปี 2558-2562  
 

ตวัแปรและปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบั  
โครงสร้างเงินทุน ปี 2558-2562 

AVG. STDV MAX MIN ME. 

1.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (%) 24.22% 17.04% 59.00% 0.30% 16.50% 
2. อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุน้ (%) 

7.49% 7.47% 27.32% 0.16% 5.47% 

3. ขนาดธุรกิจ   (Ln) 8.03 0.96 9.82 6.38 7.80 
4. อตัราการเจริญเติบโต (%) 28.26% 172.91% 938.08% -89.56% -0.72% 
5. สภาพคล่อง (เท่า) 7.12 8.34 36.52 0.31 3.49 
6. อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพย ์(เท่า) 0.93 0.55 1.88 0.00 1.04 
7. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(%) 4.19% 6.48% 16.26% -12.41% 5.55% 

 
ตารางท่ี 5.2 ให้ขอ้มูลของค่าเฉล่ีย (AVG) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (STDV) ค่าสูงสุด 

(MAX) ค่ าต ่ าสุด  (MIN) และค่ ามัธยฐาน (ME) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกิจการเกษตร โดยจากตาราง
รายงานว่าบริษัทจดทะเบียนใช้หน้ีสินรวมในโครงสร้างเงินทุนโดยประมาณร้อยละ 24.22  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานประมาณ 17.04% ค่าสูงสุดถึงร้อยละ 59 และต ่าสุดอยู่ท่ีร้อยละ 0.30 ซ่ึงมี
ค่ามธัยฐานอยู่ท่ีร้อยละ 16.50 ส่วนหน้ีสินระยะยาวในโครงสร้างเงินทุนค่าเฉล่ียร้อยละ 7.49 ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานประมาณ 7.47 % ค่าสูงสุด ประมาณร้อยละ 27.32 ค่าต ่าสุดร้อยละ 0.16  และ
ค่ามธัยฐาน ร้อยละ 5.47 หากพิจารณาปัจจยัอ่ืน พบว่า ขนาดของธุรกิจ มีค่าเฉล่ีย ประมาณร้อยละ 
8.03 เท่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี 0.96 ค่าสูงสุดราว 9.82 ค่าต ่าสุด คือ 6.38 และค่ามธัยฐาน
ประมาณ 7.80 อตัราการเจริญเติบโต มีค่าเฉล่ียประมาณร้อยละ 28.26 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน  
ร้อยละ 172.91 ค่าสูงสุดถึงร้อยละ 938.08 ค่าต ่าสุดติดลบร้อยละ 89.56 และค่ามธัยฐานแสดงค่า 
ติดลบประมาณร้อยละ 0.72 สภาพคล่องของธุรกิจ มีค่าเฉล่ียประมาณ 7.12 เท่า ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานอยู่ท่ี 8.34 ค่าสูงสุด 36.52 เท่า ค่าต ่าสุด 0.31 เท่า และค่ามธัยฐานอยู่ท่ี 3.49  เท่า ส าหรับ
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์มีค่าเฉล่ียประมาณ 0.93 เท่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ 0.55  
ค่าสูงสุด 1.88 เท่า ค่าต ่าสุดไม่แสดง และค่ามธัยฐาน คือ 1.04 เท่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ 
มีค่าเฉล่ียประมาณร้อยละ 4.19 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานร้อยละ 6.48 ค่าสูงสุดประมาณร้อยละ 16.26 
ค่าต ่าสุดแสดงค่าติดลบร้อยละ 12.41 และค่ามธัยฐานประมาณร้อยละ 5.55 
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ตารางท่ี 5.3 สถิติเชิงพรรณนาโครงสร้างเงินทุนและปัจจยัท่ีเก่ียวข้องกับโครงสร้างเงินทุนใน 

หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ปี 2558-2562   
 

ตวัแปรและปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบั 
โครงสร้างเงินทุน ปี 2558-2562 

AVG. STDV MAX MIN ME. 

 1.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (%) 40.48% 23.57% 90.00% 9.00% 34.50% 
 2. อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุน้ (%) 

12.17% 14.17% 56.90% 0.39% 5.71% 

 3. ขนาดธุรกิจ   (Ln) 8.80 1.42 11.34 5.70 8.85 
 4. อตัราการเจริญเติบโต (%) 7.22% 17.16% 120.48% -14.69% 3.79% 
 5. สภาพคล่อง (เท่า) 3.12 2.93 14.85 0.70 2.44 
 6. อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพย ์(เท่า) 1.29 0.48 2.64 0.51 1.18 

 7. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(%) 11.91% 8.55% 38.46% -12.80% 12.50% 

 
ตารางท่ี 5.3 ให้ขอ้มูลของค่าเฉล่ีย (AVG) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (STDV) ค่าสูงสุด 

(MAX) ค่ าต ่ าสุด  (MIN) และค่ ามัธยฐาน (ME) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม โดยจาก
ตารางรายงานว่าบริษทัจดทะเบียนใช้หน้ีสินรวมในโครงสร้างเงินทุนโดยประมาณร้อยละ 40.48  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานประมาณ 23.57% ค่าสูงสุดถึงร้อยละ 90 และต ่าสุดอยู่ท่ีร้อยละ 9 ซ่ึงมี
ค่ามธัยฐานอยูท่ี่ร้อยละ 34.50 ส่วนหน้ีสินระยะยาวในโครงสร้างเงินทุนค่าเฉล่ียร้อยละ 12.17 ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานประมาณ 14.17 % ค่าสูงสุด ประมาณร้อยละ 56.90 ค่าต ่าสุดร้อยละ 0.39  และ
ค่ามธัยฐาน ร้อยละ 5.71 หากพิจารณาปัจจยัอ่ืน พบว่า ขนาดของธุรกิจ มีค่าเฉล่ียประมาณร้อยละ 
8.80 เท่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี 1.42 ค่าสูงสุดราว 11.34 ค่าต ่าสุด คือ 5.70 และค่ามธัยฐาน
ประมาณ 8.85 อตัราการเจริญเติบโต  มีค่าเฉล่ียประมาณร้อยละ 7.22 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานร้อยละ 
17.16 ค่าสูงสุดถึงร้อยละ 120.48 ค่าต ่ าสุดติดลบร้อยละ 14.69 และค่ามัธยฐานแสดงค่าติดลบ
ประมาณร้อยละ 3.79 สภาพคล่องของธุรกิจ มีค่าเฉล่ียประมาณ 3.12 เท่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
อยู่ท่ี 2.93 ค่าสูงสุด 14.85 เท่า ค่าต ่าสุด 0.70  เท่า และค่ามธัยฐานอยู่ท่ี 2.44 เท่า ส าหรับอตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยมี์ค่าเฉล่ียประมาณ 1.29 เท่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู ่0.48 ค่าสูงสุด 2.64 
เท่า ค่าต ่าสุด 0.51 เท่า และค่ามธัยฐาน คือ 1.18 เท่า อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ มีค่าเฉล่ีย
ประมาณร้อยละ 11.91 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานร้อยละ 8.55  ค่าสูงสุดประมาณร้อยละ 38.46  
ค่าต ่าสุดแสดงค่าติดลบร้อยละ 12.80 และค่ามธัยฐานประมาณร้อยละ 12.50 
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กล่าวโดยสรุป จากขอ้มูลขา้งตน้สามารถวิเคราะห์การใช้หน้ีสินในโครงสร้างเงินทุน
ของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ในภาพรวมไดว้่า หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมมีการใช้หน้ีสินมากกวา่ หมวดธุรกิจการเกษตร 
ซ่ึงสังเกตไดจ้ากภาพรวมในตารางท่ี 5.1 จากอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีมีค่าสูงสุดอยูท่ี่ 
ร้อยละ 90  เม่ือเปรียบเทียบกบัอุตสาหกรรมเกษตรท่ีมีค่าสูงสุดเพียงแค่ร้อยละ 59 และอตัราส่วน
หน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองด่ืมค่าสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 56.90 
และอุตสาหกรรมเกษตรท่ีร้อยละ 27.32 ซ่ึงบ่งบอกให้ทราบว่าอุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองด่ืม 
มีสัดส่วนในการใช้หน้ีสิน และการใช้หน้ีสินระยะยาวเม่ือเทียบกับส่วนของผูถื้อหุ้น ท่ีสูงกว่า
อุตสาหกรรมเกษตร 
 

2.  ผลของสมการถดถอย 
 

การอธิบายผลของสมการถดถอยจะแยกอธิบายเป็น 2 ส่วน คือ 1) ผลการวิเคราะห์
สมการถดถอยแบบ Fixed Effects ส าหรับ DE และ 2) ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบ Random 
Effects ส าหรับ LTDE แสดงไดด้งัตารางท่ี 5.4 และ 5.5 ตามล าดบั 

2.1 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบ Fixed Effects ส าหรับ DE แสดงรายละเอียด
ไดด้งัตารางท่ี 5.4 

 
ตารางท่ี 5.4 ผลการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบ Fixed Effects ส าหรับ DE 
 

* ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C -0.3138 0.5024 -0.6246 0.5340 
SIZE 0.0848 0.0597 1.4207 0.1593 
GTH -0.0081 0.0110 -0.7351 0.4645 
TA 0.1155 0.0726 1.5911 0.1156 
CR -0.0117 0.0030 -3.9300 0.0002 
ROA -1.4398 0.2635 -5.4645 0.0000 

 
R-squared 

 
0.8810 

         Adjusted R-squared   
 

               0.8359 
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ตารางท่ี 5.4 ให้ขอ้มูลว่า สภาพคล่อง (CR) และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 
(ROA) เป็นปัจจยัส าคญัท่ีก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงโครงสร้างเงินทุน วดัจากอตัราส่วนหน้ีสินรวม
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น โดยขนาดธุรกิจ อตัราการเจริญเติบโต และอตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม 
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

สภาพคล่อง (CR) ณ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ของการวิเคราะห์ขอ้มูลพบวา่ สภาพคล่อง 
มีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงวดัจากค่า( P-Value = 0.0002) 
โดยค่าสัมประสิทธ์ิมีค่าติดลบท่ี 0.0117 แสดงให้ทราบว่า เม่ือสภาพคล่องของกิจกาเพิ่มข้ึน 1%  
จะส่งผลใหอ้ตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีตรงกนัขา้ม  0.0117 

เช่นเดียวกบัอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) ณ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ของ
การวเิคราะห์ขอ้มูล พบวา่ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์มีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัอตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงวดัจากค่า( P-Value = 0.0000) โดยค่าสัมประสิทธ์ิมีค่าติดลบท่ี 
1.4398 แสดงให้ทราบว่า เม่ืออตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องกิจการเพิ่มข้ึน 1% จะส่งผลให้
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีตรงกนัขา้ม  1.4398 

2.2 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบ  Random Effects ส าหรับ LTDE แสดง
รายละเอียดไดด้งัตารางท่ี 5.5 

 
ตารางท่ี 5.5 ผลการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบ Random Effects ส าหรับ LTDE 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C         0.1051          0.1504          0.6987          0.4863  
SIZE         0.0113          0.0181          0.6200          0.5366  
GTH         0.0063          0.0088          0.7122          0.4779  
TA -       0.0377          0.0364  -       1.0356          0.3028  
CR -       0.0029          0.0020  -       1.4700          0.1446  
ROA -       0.3711          0.1683  -       2.2054          0.0296  

 
R-squared 

 
0.0831 

  Adjusted R-squared   0.0390 

* ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
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ตารางท่ี 5.5 ให้ขอ้มูลวา่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) เป็นปัจจยัส าคญัท่ี
ก าหนดโครงส ร้างเงินทุนของบ ริษัทจดทะเบี ยนในตลาดหลักท รัพย์แห่ งประเทศไทย  
กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงโครงสร้างเงินทุน วดัจากอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุน้ โดยขนาดธุรกิจ อตัราการเจริญเติบโต อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม และ
สภาพคล่อง ไม่มีความสัมพนัธ์กบัโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) ณ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ของการวเิคราะห์
ข้อมูล พบว่า อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ มีความสัมพนัธ์เชิงลบกับอตัราส่วนหน้ีสิน 
ระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงวดัจากค่า (P-Value = 0.0296) โดยค่าสัมประสิทธ์ิมีค่าติดลบท่ี 
0.3711 แสดงให้ทราบว่า เม่ืออตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องกิจการเพิ่มข้ึน 1% จะส่งผลให้
อตัราส่วนหน้ีสินระระยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีตรงกนัขา้ม 0.3711 
  
 



บทที ่ 6 

สรุปการศึกษา อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 
 

ในบทท่ี 6 จะอธิบายถึงสรุปการศึกษา อภิปรายผล และขอ้เสนอแนะ ซ่ึงมีรายละเอียด 
ดงัน้ี  

 

1. สรุปการศึกษา 
 
การศึกษาคน้ควา้อิสระ เร่ือง โครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตร

และอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาการใช้
หน้ีสินและวิเคราะห์ปัจจยัก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ โดยศึกษาจากบริษทัจดทะเบียน 22 บริษทั   
แบ่งออกเป็น 2 หมวดธุรกิจ คือ หมวดธุรกิจการเกษตร จ านวน 6 บริษทั และหมวดธุรกิจอาหารและ
เคร่ืองด่ืม จ านวน 16  บริษทั ระยะเวลาของการศึกษา ปี 2558-2562 การศึกษาใช้สมการถดถอย 
ในลกัษณะของ Panel สรุปผลการศึกษาได ้ดงัน้ี 

1.1 บริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยใช้หนี้สินรวมในการด าเนินงานโดยเฉล่ียประมาณร้อยละ 36.04 ในขณะท่ีใชอ้ตัราส่วน
หน้ีสินระยะยาวเฉล่ียประมาณร้อยละ 10.90 โดยหมวดธุรกิจการเกษตรใช้หน้ีสินในโครงสร้าง
เงินทุนนอ้ยกวา่หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม กล่าวคือ 

 หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมใชห้น้ีสินรวมเฉล่ียร้อยละ 40.48 ในขณะท่ีหมวด
ธุรกิจการเกษตรใช้หน้ีสินรวมประมาณร้อยละ 24.22 ส าหรับการใช้หน้ีสินระยะยาวในการด าเนินงาน
หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมใช้หน้ีสินระยะยาวในการด าเนินงานเฉล่ียร้อยละ12.17 ในขณะท่ี
หมวดธุรกิจใชห้น้ีสินระยะยาวในการด าเนินงานเฉล่ียประมาณร้อยละ 7.49  

1.2 ปัจจัยก าหนดโครงสร้างเงินทุนของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ในระหว่างปี 2558-2562 คือ ปัจจยัดา้นสภาพคล่อง และ
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) โดยมีค่า p-value เท่ากบั 0.0002 และ 0.0000 ตามล าดับ 
และมีค่า Coeficient ท่ีเป็นลบ แสดงใหท้ราบวา่ โครงสร้างเงินทุนท่ีวดัโดยอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัสภาพคล่องและอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
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 ส าหรับโครงสร้างเงินทุนท่ีวดัโดยอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผุถื้อหุ้น 
สามารถสรุปไดว้่า อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมเป็นปัจจยัส าคญัในการก าหนดโครงสร้าง
เงินทุนมีค่า p-value เท่ากบั 0.0296 และมีค่า Coeficient ท่ีเป็นลบ แสดงให้ทราบว่า อตัราส่วนหน้ีสิน
ระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 

 

2.  อภิปรายผล 
  

ในการศึกษาถึงโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบวา่ โครงสร้างเงินทุนท่ีวดัโดยอตัราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัสภาพคล่อง และอตัราผลตอบแทนของ
สินทรัพย ์ซ่ึงหมายความว่า ถา้หากสภาพคล่องและอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลง
ไป 1 เท่า โดยท่ีตวัแปรอ่ืนๆ เช่น ขนาดธุรกิจ การเจริญเติบโต อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
ไม่มีการเปล่ียนแปลง จะส่งผลให้อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นมีการเปล่ียนแปลง 
ในทิศทางตรงกนัขา้ม 0.0117 และ 1.4398 ตามล าดบั  
 อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุน้ จากการวเิคราะห์พบวา่ มีความสัมพนัธ์
กบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยด์ว้ยเช่นกนั ในทิศทางตรงขา้มแสดงให้ทราบถึงความสัมพนัธ์
ทางลบ ซ่ึงหมายความว่า ถ้าหากอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไป 1 เท่า โดยท่ี 
ตวัแปรอ่ืนๆ เช่น ขนาดธุรกิจ การเจริญเติบโต อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม และสภาพคล่อง 
ไม่มีการเปล่ียนแปลงจะส่งผลให้การใช้หน้ีสินระยะยาวในการด าเนินงานหรืออตัราส่วนหน้ีสิน
ระยะยาวต่อส่วนของผูหุ้น้มีการเปล่ียนแปลงในทิศทางตรงกนัขา้มเท่ากบั 0.3711  

ผลการศึกษาดังกล่าวสอดคล้องกับแนวคิด Pecking Order โดยงานวิจยั Rajan and 
Zingales (1995) ท่ีได้ศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลกับอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนของประเทศในกลุ่ม G-7 
พบว่า บริษัทท่ีมีอตัราส่วนของสินทรัพย์ถาวรต่อสินทรัพย์รวมสูงและมีขนาดใหญ่จะก่อหน้ี 
ในระดบัสูงกว่าบริษทัท่ีมีอตัราส่วนของสินทรัพยถ์าวรต่อสินทรัพยร์วมต ่าและมีขนาดท่ีเล็กกว่า 
ส่วนบริษทัท่ีมีอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีสูงและมีความสามารถในการท าก าไรสูง 
จะก่อหน้ีในระดบัต ่ากว่าบริษทัท่ีมีอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต ่าและมีความสามารถ
ในการท าก าไรท่ีต ่ากวา่   



 49 

การศึกษาคร้ังน้ีสอดคล้องกับ Deesomsak et al. (2004) ท่ีได้ศึกษากลุ่มตัวอย่างใน
ภูมิภาคเอเชียแปซิฟิคจากประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ และออสเตรเลีย พบวา่ ระดบัการก่อหน้ีมี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัขนาดของกิจการ โดยบริษทัขนาดใหญ่มีแนวโนม้ท่ีจะมีความสามารถใน
การกูย้ืมมากกว่าบริษทัขนาดเล็ก แต่ระดบัการก่อหน้ีมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัโอกาสการเติบโต 
การป้องกนัภาษีของส่วนท่ีไม่ใช่หน้ีสิน สภาพคล่องของกิจการ   

การศึกษาคร้ังน้ีสอดคลอ้งกบั เนาวรัตน์  ศรีพนากุล (2556) ท่ีไดศึ้กษาถึงปัจจยัท่ีมีผล
ต่อโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษาบริษทั 
ท่ีอยู่ในกลุ่มดชันี SET 50 พบว่า สภาพคล่องและอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์
เชิงลบกับอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น ขนาดของธุรกิจมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

การศึกษาคร้ังน้ีสอดคลอ้งกบั ธนวนัต ์ มุสิกกุล (2560) ท่ีศึกษาพบวา่ ปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ต่อสัดส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอย่างมีนัยส าคญั คือ ความสามารถในการท าก าไรก่อนหัก
ภาษีและดอกเบ้ีย อตัราส่วนสภาพคล่องมีความสัมพนัธ์เชิงลบ ส่วนขนาดของบริษทัมีความสัมพนัธ์
เชิงบวก 
 การศึกษาคร้ังน้ีสอดคลอ้งกบั นฤมลวรรณ์  ตั้งกิจเจริญพร (2558) ท่ีไดศึ้กษาความสัมพนัธ์
ระหวา่งโครงสร้างเงินทุนและความสามารถในการด าเนินงานของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย พบวา่ อตัราส่วนหน้ีสินทั้งหมดต่อส่วนของเจา้ของทั้งหมด (DE) มีความสัมพนัธ์
เชิงลบอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติกบัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) 
 การศึกษาคร้ังน้ีไม่สอดคลอ้งกบั Abor (2005, 2007) ในประเด็นท่ีว่าอตัราการเติบโต
ของยอดขายมีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกต่อมูลค่ากิจการและอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
 จากผลการศึกษาท่ีพบวา่ สภาพคล่องและอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยห์รือความสามารถ
ท าก าไรมีผลกระทบทางลบต่อโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยนั้น อาจเป็นไปไดว้า่ บริษทัจดทะเบียนในกลุ่มน้ีใชเ้งินทุน
จากแหล่งเงินทุนภายในและจากส่วนของผูถื้อหุ้นมากกวา่หน้ีสินทั้งระยะสั้นและระยะยาว ในการ
ด าเนินงานเพื่อสร้างยอดขายหรือก่อให้เกิดรายไดซ่ึ้งน าไปสู่ความสามารถในการท าก าไรให้กบักิจการ 
ในขณะเดียวกนับริษทัก็ใชน้โยบายการเงินอยา่งระมดัระวงัในการก่อหน้ีสินทและรักษาสภาพคล่อง
ทางการเงิน ดงัจะเห็นไดจ้ากเม่ืออตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้นลดลง สภาพคล่องทาง
การเงินของบริษทัจะเพิ่มข้ึน 
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3. ข้อเสนอแนะ 
 

3.1 ผูท่ี้มีความสนใจในการคน้ควา้อิสระในเร่ืองน้ีอาจจะมีการต่อยอดทางการศึกษา
โดยการปรับเปล่ียนกลุ่มอุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจอ่ืนๆ เพื่อให้ทราบถึงโครงสร้างเงินทุนของ
อุตสาหกรรมนั้น 

3.2 ผูศึ้กษาอาจมีการปรับเปล่ียนระยะเวลาในการศึกษาหรือการเก็บขอ้มูล เช่น จาก 5 
ปียอ้นหลงั เป็น 10 ปียอ้นหลงั หรืออาจจะเก็บเป็นรายไตรมาสก็ไดข้ึ้นอยู่กบัความสนใจของผูท่ี้
ตอ้งการศึกษาในเร่ืองน้ี 

3.3 การวิเคราะห์ขอ้มูลอาจจะเปล่ียนจาก Panel Data เป็นการวิเคราะห์ค่าโดยวิธีอ่ืนๆ 
เพื่อศึกษาผลท่ีได ้และอาจจะมีความแตกต่างกนั 

3.4 การศึกษาอาจปรับเปล่ียนปัจจยัก าหนดท่ีมีอิทธิพลต่อโครงสร้างเงินไปจากการศึกษา
คน้ควา้อิสระในคร้ังน้ีใหเ้ขา้กบัเหตุการณ์ และสถานการณ์ปัจจุบนั  
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ลกัษณะการประกอบธุรกจิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มเกษตร
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หมวดธุรกจิการเกษตร (Agribusiness) 

1. บริษทั ห้องเย็นโชติวฒัน์หาดใหญ่ จ ากดั (มหาชน) ก่อตั้งข้ึนในปี 2521 จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเม่ือ 27 กุมภาพนัธ์ 2535ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 75 ลา้น
บาท เพื่อประกอบกิจการผลิตอาหารทะเลแช่แขง็เพื่อการส่งออก ประเภทกุง้และกั้งแช่แข็ง
ไปยงัตลาดต่างๆ ทัว่โลก เช่น ญ่ีปุ่น ยุโรป และสหรัฐอเมริกาภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ของ
บริษทัฯ เช่น SEA KING, SEA CHAMPION, SEA FLOWERเป็นตน้  

2. บริษทั อีเทอเนิล เอนเนอยี จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทยเม่ือ 10 มกราคม 2535 ด้วยทุนจดทะเบียน 2,780 ล้านบาท ประกอบธุรกิจ เก่ียวกับ
อาหารทะเลส่งออก อาหารทะเลแช่แข็ง และอาหารทะเลกระป๋อง ไปจ าหน่ายย ัง
ต่างประเทศ ซ่ึงต่อมาได้มีขยายธุรกิจไปในด้านการผลิตพลังงานสะอาดและพลังงาน
ทดแทน คือ การผลิตเอทานอล เพื่อน าไปใช้ผสมกับน ้ ามันเบนซินให้เป็นน ้ ามันแก๊ส 
โซฮอลส์ส าหรับรถยนต์และยุติการด าเนินธุรกิจอาหารทะเลตั้งแต่วนัท่ี 6 ตุลาคม 2552 
ธุรกิจของบริษทัจึงคงเหลือแต่ธุรกิจดา้นพลงังานทดแทน   

3. บริษทั จีเอฟพีที จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ 27  
มีนาคม 2535 ด้วยทุนจดทะเบียน 1,253,821,000 บาท ประกอบธุรกิจอุตสาหกรรม
การเกษตรแบบครบวงจร ซ่ึงจะครบคลุมตั้งแต่สายธุรกิจอาหารสัตว ์สายธุรกิจฟาร์มเล้ียง
ไก่ปู่ ย่าพนัธ์ุ สายธุรกิจฟาร์มเล้ียงไก่พ่อแม่พนัธ์ุ สายธุรกิจฟาร์มเล้ียงไก่เน้ือ สายธุรกิจ
จ าหน่ายลูกไก่ สายธุรกิจช าแหละ การแปรรูปจากผลิตภณัฑ์จากเน้ือไก่ และการจ าหน่าย
ผลิตภณัฑอ์าหารแปรรูป 

4. บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือวนัท่ี 26 มกราคม 2533 และไดแ้ปรสภาพเป็นบริษทั มหาชน จ ากดั เม่ือวนัท่ี 7 มีนาคม 
2537 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียนออกจ าหน่ายและช าระเต็มมูลค่าแล้วจ านวน 922.18  
ลา้นบาท กลุ่มบริษทัลีพฒันา ด าเนินกิจการใน 4 ส่วนงานหลกั คือ (1) ผลิตและจ าหน่าย
อาหารสัตว ์ (2) อบพืชกิจการไซโลและจ าหน่าย วตัถุดิบอาหารสัตว ์(3) ฟาร์มทดลอง และ  
(4) ฟาร์มเพาะพนัธ์ุไม้ โดยยอดขาย ก าไรจากการด าเนินงานและสินทรัพยเ์กือบทั้งหมด
ของกลุ่มบริษทัลีพฒันา เก่ียวเน่ืองกบักิจการผลิตและจ าหน่ายอาหารสัตว ์   
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5. บริษทั นอร์ทอีส รับเบอร์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือ 07 พฤศจิกายน ปี 2561 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 770 ลา้นบาท ประกอบธุรกิจประเภท 
ผลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ขั้นต้นจากยางพารา ได้แก่ ยางแผนรมคนั (Ribbed Smoked 
Sheet: RSS) ยางแท่ง (Standard Thai Rubber 20: STR20) และยางผสม (Mixture Rubber) 
เพื่อจ าหน่ายไปยงัผูผ้ลิตในอุตสาหกรรมยานยนต ์และกลุ่มผูค้า้คนกลาง ทั้งในประเทศและ
ต่างประเทศ 

6. บริษทั พีพี ไพร์ม จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ 
วนัท่ี 13 กนัยายน 2537 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 688,066,476 บาท ด าเนินธุรกิจหลกัใน
ดา้นธุรกิจผลิตและจ าหน่ายอาหารสัตวน์ ้ าและสัตวเ์ล้ียง (FOOD) โดยแบ่งเป็น 2 สายงาน
หลกั คือ 1. สายการผลิตอาหารกุง้ (Shrimp Feed)  2. สายการผลิตอาหารปลา (Fish Feed) 
และอาหาร สัตวเ์ล้ียง (PET Food)   

7. บริษัท ศรีตรังแอโกรอินดัสทรี จ  ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 22 สิงหาคม 2534 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน  1,535,999,998 บาท 
ผูป้ระกอบการในธุรกิจยางธรรมชาติ อย่างครบวงจร (Fully Integrated Natural Rubber 
Company) เร่ิมจากการปลูกยางพาราขนาดใหญ่ เพื่อตอบสนองความตอ้งการท่ีหลาก หลาย
ของลูกคา้ทัว่โลก ไดแ้ก่ ยางแผน่รมควนั ยางแท่ง และน ้ ายางขน้ จนน าไปถึงการเป็นผูผ้ลิต
และจ าหน่าย ถุงมือยางท่ีใช้ในทางการแพทยแ์ละอุตสาหกรรมอ่ืน โดยมีผลิตภณัฑ์หลกั 
ไดแ้ก่ ถุงมือยางธรรมชาติชนิดมีแป้ง ถุงมือยางธรรมชาติชนิดไม่มีแป้ง และ ถุงมือยางไน
ไตรล ์ใหแ้ก่ลูกคา้ทั้งในประเทศและต่างประเทศ เป็นตน้ 

8. บริษทั ไทยรับเบอร์ ลาเท็คซ์กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 30 กรกฎาคม 2534 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน  681,479,688 บาท 
ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้ ายางขน้และผลพลอยไดจ้ากน ้ ายาง ไม่ว่าจะเป็นน ้ ายาง
ขน้ หรือน ้ายางแท่ง ซ่ึงรวมถึงผลิตภณัฑย์างต่างๆดว้ย 

9. บริษทั ไทยวา จ ากดั (มหาชน) เป็นบริษทัท่ีเกิดจากการควบบริษทัระหว่าง บริษทั ไทยวา
สตาร์ช จ ากัด (มหาชน) (“TWS”) และบริษัท ไทยวาฟู๊ ด โปรดักส์  จ  ากัด(มหาชน) 
(“TWFP”) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 01 ตุลาคม 2558 
ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน  880,420,930 บาท ประกอบธุรกิจประเภทผลิตและจ าหน่าย
ผลิตภัณฑ์แป้งมันส าปะหลัง และอาหารจากแป้ง ประเภทวุ ้นเส้น ก๋วยเต๋ียว และสาคู  
เพื่อจ าหน่ายทั้งในประเทศและต่างประเทศ 
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10. บริษทั สหอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาล์ม จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2534 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 324,050,000 บาท เป็น
เจา้ของสวนปาล์มซ่ึงผลิตน ้ ามนัปาลม์ดิบ (CPO) จากทะลายผลปาล์มสด (FFB) ของบริษทั
และซ้ือจากชาวสวนภายนอกท่ีมีสวนอยู่ใกลก้บัโรงสกดัน ้ ามนัปาล์มดิบ ผลผลิตรองอ่ืนๆ 
คือ น ้ ามนัเมล็ดในปาล์มดิบ (CPKO) ซ่ึงสกัดจากเมล็ดในปาล์ม (PK) และกากเมล็ดใน
ปาล์ม (PKC) ซ่ึงเป็นผลพลอยได้จากการผลิตน ้ ามนัเมล็ดในปาล์มดิบ ซ่ึงใช้ในอุตสาหกรรม
อาหารสัตว ์

11. บริษทั ยนิูวานิชน ้ ามนัปาล์ม จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย เม่ือวนัท่ี 25 พฤศจิกายน 2546 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 470 ลา้นบาทบริษทัมีโรงงาน
สกัดน ้ ามนัปาล์มดิบและเป็นหน่ึงในผูน้ าในการผลิตน ้ ามนัปาล์มดิบ (CPO) และน ้ ามนั
เมล็ดในปาล์มดิบ (PKO) รายใหญ่ในประเทศไทย น ้ ามนัปาล์มเป็นส่วนผสมส าคญัใน
อุตสาหกรรมอาหาร น ้ ามนัสลดั มาการีน และไขมนัใช้ในการผสมแป้งท าขนมอบ ขนม 
ขบเค้ียว ไอศกรีมสบู่ แชมพ ูและเคร่ืองส าอางค ์และล่าสุดการน าน ้ามนัปาลม์ไปผลิตไบโอ
ดีเซลและเช้ือเพลิงชีวภาพไดเ้ติบโตอย่างรวดเร็ว ผลิตภณัฑ์พลอยไดจ้ากการผลิตน ้ ามนั
เมล็ดในปาลม์ดิบคือกากเมล็ดในปาลม์ (PKC) ซ่ึงใชใ้นอุตสาหกรรมอาหารสัตว ์

12. บริษทั วจิิตรภณัฑป์าลม์ออยล ์จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย เม่ือวนัท่ี 24 พฤศจิกายน 2557 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 940 ล้านบาทด าเนินธุรกิจ
ผลิตและจ าหน่ายน ้ ามนัปาล์มดิบในจงัหวดัชุมพร โดยบริษทัฯ มีโรงงานจ านวน 2 แห่ง 
ก าลงัการผลิตรวม 180 ตนัผลปาลม์ต่อชัว่โมง นอกจากน้ี กลุ่มบริษทัฯ ไดด้ าเนินธุรกิจผลิต
พลังงานทดแทนโดยน าน ้ าเสียและส่ิงเหลือใช้จากการผลิตน ้ ามนัปาล์มดิบมาผลิตเป็น 
ก๊าซชีวภาพ เพื่อน าไปเป็นเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้าขายให้แก่การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค  
ในปัจจุบนักลุ่มบริษทัฯ ด าเนินธุรกิจหลัก 2 ประเภท คือ ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้ ามนั
ปาลม์ดิบ และธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า 
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หมวดธุรกจิอาหารและเคร่ืองดื่ม (Food & Beverage) 

1. บริษทั อกริเพียว โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือวนัท่ี 31 มีนาคม 2536 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน 670,785,875.90 บาท  เป็นบริษัทท่ี
ด าเนินธุรกิจอุตสาหกรรมการเกษตรและอาหารผ่านบริษทัย่อยต่างๆ มีธุรกิจหลกัเก่ียวกบั
การผลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ทางการเกษตรแปรรูป ประเภทขา้วโพดบรรจุกระป๋อง ผกั 
ผลไมส้ดและเมล็ดพนัธ์ุขา้วโพด 

2. บริษัท เอเช่ียนซี คอร์ปอเรชั่น จ  ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 05 กรกฎาคม 2537 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 542,727,549.00 บาท 
ประกอบธุรกิจผลิตอาหารจ าหน่ายสินคา้ เช่น กุง้แช่เยือกแข็ง ทูน่าบรรจุกระป๋อง อาหาร
สัตวเ์ล้ียงกลุ่มพรีเมียม ปลาทรายแล่ส าหรับชุบแป้งทอด และปลาหมึกพร้อมปรุงรส ซ่ึง
นอกจากน้ีบริษทัยงัผลิตอาหารสัตวน์ ้ าท่ีมีคุณภาพและรับซ้ือวตัถุดิบท่ีมีคุณภาพเกษตรกร
น ากลบัมาเป็นวตัถุดิบแก่บริษทั 

3. บริษทั บางกอกแร้นช์ จ  ากดั (มหาชน) ไดจ้ดทะเบียนก่อตั้งข้ึนเม่ือวนัท่ี 16 กรกฎาคม 2527 
และจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 15 กรกฎาคม 2558 ปัจจุบนั
มีทุนจดทะเบียน 4,567,232,790 บาท ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 20 ลา้นบาท โดยการรวม
ทุนกบัผูล้งทุนชาวเยอรมนั เพื่อด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเป็ดสด เป็ดสดแช่แข็ง และ
ผลพลอยไดจ้ากการช าแหละเป็ด 

4. บริษทั น ้าตาลบุรีรัมย ์จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ
วนัท่ี 06 พฤศจิกายน2557 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน 812,099,845 บาทเป็นกลุ่มบริษัทท่ี
ด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทรายดิบ น ้ าตาลทรายขาวสีร า โดยได้ท าการจัด
จ าหน่ายทั้งในและต่างประเทศ รวมถึงการน าผลพลอยไดท่ี้ไดจ้ากกระบวนการผลิตน ้าตาล 
เช่น กากออ้ย กากหมอ้กรอง และกากน ้ าตาลสามารถท่ีจะน ามาต่อยอดธุรกิจไดอ้ย่างครบ
วงจร ประกอบดว้ย ธุรกิจโรงไฟฟ้าชีวมวลมวล และธุรกิจผลิตและจ าหน่ายปุ๋ย   

5. บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ
วนัท่ี 21 พฤศจิกายน2557 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 1 พนัลา้นบาท ประกอบธุรกิจโดยการ
ถือหุ้นในบริษทัอ่ืน (Holding Company) ซ่ึงมีการลงทุนหลกัในบริษทัยอ่ยท่ีประกอบธุรกิจ
ผลิต ท าการตลาด จ าหน่าย และบริหารจดัการการจดัจ าหน่ายเคร่ืองด่ืมบ ารุงก าลงัและ 
เคร่ืองด่ืมอ่ืน ๆ อยา่งครบวงจร  ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “คาราบาวแดง” 
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6. บริษทั ซีเฟรชอินดสัตรี จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือวนัท่ี 02 กรกฎาคม 2536 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 463,549,600 บาท ผลิตสินคา้ดา้น
ผลิตภณัฑ์กุ้งแช่แข็ง ซ่ึงได้จ  าหน่ายไปทั่วโลก ได้แก่ ทวีปอเมริกาเหนือ, ยุโรป, เอเชีย, 
แอฟริกา และโอเชียเนีย ภายใตก้ระบวนการผลิตท่ีทนัสมยัและไดม้าตรฐาน ปัจจุบนับริษทั
ได้มีการท าฟาร์มเพาะเล้ียงกุ้ง เพื่อขยายกิจการให้ครบวงจรเพื่อการเจริญเติบโตท่ีย ัง่ยืน  
มัง่คง  นอกจากน้ีบริษทัยงัไดข้ยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ  

7. บริษทั เชียงใหม่โฟรเซ่นฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนก่อตั้งบริษทัฯเม่ือปี 2531 ดว้ย
ทุนจดทะเบียน 50 ลา้นบาท และไดจ้ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ
วนัท่ี 25 มกราคม 2536 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 381,145,725 บาท ได้ด าเนินธุรกิจผลิต
แปรรูปและจ าหน่ายผกั แช่แข็ง เช่น ถัว่แระแช่แข็ง ถัว่แขกแช่แข็ง ขา้วโพดหวานแช่แข็ง 
ขา้วโพดฝักอ่อนแช่แขง็ เพื่อการบริโภค 

8. บริษทั เจริญโภคภณัฑ์อาหาร จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนจดตั้งบริษทัเม่ือปี 2521 และได้
จดทะเบียนเขา้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเม่ือ 21 ธันวาคม 2530 ปัจจุบนัมีทุนจด
ทะเบียนประมาณ 8,611,242,385 บาท  ประกอบธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารแบบ
ครบวงจร ตั้งแต่ การผลิตอาหารสัตว ์ การเพาะพนัธ์ุสัตว ์ การเล้ียงสัตว ์การแปรรูปขั้น
พื้นฐาน การผลิตอาหาร และอาหารพร้อมรับประทาน  ตลอดจนกิจการเพิ่มช่องทางการจดั
จ าหน่ายผลิตภณัฑ์เน้ือสัตวแ์ละอาหาร ประเภทสัตวห์ลกัๆ ไดแ้ก่ สุกร เน้ือไก่ ไก่ไข่ เป็ด 
กุง้ และปลา 

9. บริษทั ชุมพรอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาล์ม จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนเขา้ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยเม่ือ 16 พฤษภาคม 2537 ปัจจุบนัมีเงินทุนจดทะเบียน 632,752,650 บาท 
ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเมล็ด พนัธ์ุปาล์ม ตน้กล้าปาล์ม ผลิตภณัฑ์น ้ ามนัปาล์ม 
รวมถึงประกอบอุตสาหกรรมน ้ ามนัพืชและอุตสาหกรรมต่อเน่ือง เพื่อด าเนินธุรกิจโรงสกดั
น ้ามนัปาลม์ดิบ  

10. บริษทั ฟู้ ดแอนด์ดร๊ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือ 3 สิงหาคม 2537 ปัจจุบนับริษทัมีทุนจดทะเบียน 176,243,080 บาท ประกอบธุรกิจ
หลกั คือ เป็นผูผ้ลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์อาหารและเคร่ืองด่ืมแปรรูปตามความตอ้งการ
และค าสั่งซ้ือของลูกค้า ภายใต้แบรนด์ของลูกค้า รวมทั้ งผลิตสินค้าภายใต้แบรนด์ของ
ตวัเอง ไดข้ยายสายการผลิตไปยงัการผลิตเคร่ืองด่ืมบรรจุขวดพลาสติก สร้างโรงงานปลูก
ถัว่งอก ปลูกยางพารา และได้ลงทุนขยายสายการผลิตอาหารกลุ่มอาหารพร้อมทานท่ีมี 
ทั้งแบบแช่แขง็และ แบบแช่เยน็ 
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11. บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) ) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ 22 
ธนัวาคม 2531 ปัจจุบนับริษทัมีทุนจดทะเบียน 200,960,500 บาท โดยบริษทัเป็นผูผ้ลิตและ
จ าหน่ายน ้ าอดัลมรายใหญ่ในอุตสาหกรรมน ้ าอดัลมในประเทศไทยประกอบดว้ย  บริษทั
ไทยน ้ าทิพย ์จ ากดั ผูผ้ลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ “โคคา-โคลา” ในทุกภาคของประเทศ 
(ยกเวน้ 14 จงัหวดั ภาคใต)้ บริษทั หาดทิพย ์จ ากดั (มหาชน) ผูผ้ลิตและจ าหน่าย ผลิตภณัฑ ์
“โคคา-โคลา” เฉพาะ 14 จงัหวดัภาคใต ้บริษทั เป๊ปซ่ีโคลา (ไทย) เทรดด้ิง จ  ากดั ผูผ้ลิตและ
จัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ “เป๊ปซ่ี” บริษัท เสริมสุข จ ากัด (มหาชน) ผู ้ผลิตและจ าหน่าย 
ผลิตภณัฑ ์“เอส โคลา” บริษทั อาเจไทย จ ากดั ผูผ้ลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ ์ “บ๊ิก โคลา 

12. บริษทั อิชิตนั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ใน
เดือน 21 เมษายน 2557 มีทุนจดทะเบียน 1,300  ลา้นบาท ประกอบธุรกิจหลกั คือ ประกอบ
ธุรกิจเป็นผูผ้ลิตและ จ าหน่ายเคร่ืองด่ืมชาเขียวพร้อมด่ืม “อิชิตนั กรีนที” “ชิซึโอกะ กรีนที
เคร่ืองด่ืมสมุนไพร “เยน็เยน็ โดยอิชิตนัเคร่ืองด่ืมชาเขียวผสมวุน้มะพร้าว   

13. บริษทั น ้ าตาลครบุรี จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 27 
พฤษภาคม 2554 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียนเป็น 600 ลา้นบาท เป็นกลุ่มบริษทัท่ีด าเนินธุรกิจ
ผลิตและ จ าหน่ายน ้ าตาลทรายอย่างครบวงจร ปัจจุบนับริษทัจ าหน่ายน ้ าตาลทรายให้กบั
ลูกค้าทั้ งในและต่างประเทศ ผลิตภณัฑ์น ้ าตาลทรายของบริษัท สามารถแบ่งได้เป็น 5 
ประเภท ได้แก่ น ้ าตาลทรายดิบ (Raw Sugar) น ้ าตาลทรายสีร า (Brown Sugar) น ้ าตาล
ธรรมชาติ (Natural Sugar) น ้ าตาลทรายขาว (White Sugar) และน ้าตาลทรายผสมซูคราโลส 
(Sucralose Blended Sugar) 

14. บริษทั น ้ าตาลขอนแก่น จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือ 07 มีนาคม 2548  มีทุนจดทะเบียนประมาณ 2,205,116,309 บาท ประกอบธุรกิจ
ประเภท ผลิตและจ าหน่ายน ้าตาลทรายและผลพลอยไดอ่ื้นๆ ประกอบดว้ยผลิตภณัฑห์ลกัท่ี
เป็นน ้ าตาลทราย ซ่ึงสามารถจ าแนกออกประเภทได ้5 ประเภท คือ น ้ าตาลทรายดิบ (Raw 
Sugar) น ้ าตาลทรายดิบคุณภาพสูง (High Pol Sugar) น ้ าตาลทรายขาว (White Sugar) 
น ้าตาลทรายขาวบริสุทธ์ิ (Refined Sugar) และน ้ าเช่ือม (Liquid Sugar) และผลิตภณัฑ์เสริม
ท่ีเก่ียวเน่ืองท่ีไดจ้ากกระบวนการผลิตน ้ าตาลทราย  เช่น กากน ้ าตาล (Molasses) กากออ้ย 
(Bagasses) และกากหมอ้กรอง (Filter Cake) 
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15. บริษทั เกษตรไทย อินเตอร์เนชัน่แนล ชูการ์ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ 28 เมษายน 2557 มีทุนจดทะเบียนประมาณ 3,860 
ลา้นบาท ด าเนินธุรกิจ ผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทรายรายใหญ่เป็นอนัดบัท่ี 3 ของประเทศ  
โดยกลุ่มบริษทั มีโรงงานผลิตน ้ าตาลทรายทั้งส้ิน  2 โรงงาน และด าเนินการเช่าโรงงาน
น ้ าตาลอีกหน่ึงแห่ง นอกจากน้ียงัมีโรงงานผลิตเอทานอล  โรงงานผลิตเยื่อกระดาษฟอก
ขาวจากชานออ้ย  โรงไฟฟ้าชีวมวล และโรงงานผลิตวสัดุปรับปรุงดินชีวภาพ 

16. บริษัท ล ่ าสูง (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
ประเทศไทย เม่ือ 20 มิถุนายน 2539 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 820 ลา้นบาท ด าเนินธุรกิจ
โรงงานสกัด (CRUSHING MILL) และโรงกลั่นน ้ ามันปาล์ม  (REFINERY) ประกอบ
ธุรกิจประเภท ผูผ้ลิตและจ าหน่ายน ้ามนัพืชเนยเทียมและไขมนัพืชผสม   

17. บริษัท เอ็มเค เรสโตรองต์ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยเม่ือ 15 สิงหาคม 2556 มีทุน จดทะเบียน 920,878,100 บาท เพื่อด าเนินธุรกิจ
หลกัคือร้านอาหารประเภท สุก้ียาก้ี กิจการร้านอาหารญ่ีปุ่นภายใตช่ื้อและ เคร่ืองหมาย
การคา้ยาโยอิ, ฮากาตะ และมิยาซากิ  ร้านอาหารไทยภายใต้ช่ือและเคร่ืองหมายการค้า  
“ณ สยาม” และ “เลอสยาม” ร้านข้าวกล่อง “บิซซ่ี บ็อกซ์” ร้านขนม หวาน “เอ็มเค 
ฮาร์เวสต”์ และร้านกาแฟ/ เบเกอร่ี ภายใตช่ื้อและเคร่ืองหมายการคา้ “เลอ เพอทิท” 

18. บริษทั มาลีกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน)  จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ 13 
มีนาคม 2535 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 140 ลา้นบาท ประกอบธุรกิจ ผูผ้ลิตและจดัจ าหน่าย
ผลิตภณัฑ์ผลไมก้ระป๋องและน ้ าผลไมยู้เอชที และพาสเจอร์ไรส์ภายใตต้ราสินคา้ “มาลี”  
จดัจ าหน่าย และท าการตลาด นมยูเอชที และพาสเจอร์ไรส์ ผลิตภณัฑ์นมอดัเม็ด “ฟาร์ม
โชคชัย” รวมถึงผลิตภัณฑ์เคร่ืองด่ืมอ่ืนๆ นอกจากน้ี บริษัทฯ ได้ด าเนินธุรกิจพัฒนา
ผลิตภณัฑต์ามสัญญาและรับจา้งผลิตใหก้บัลูกคา้ทั้งในประเทศ และต่างประเทศ 

19. บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือ  14 ตุลาคม 2531 ปัจจุบัน มี ทุนจดทะเบียนและเรียกช าระแล้ว 
4,619,004,860บาท  โดยบริษัทประกอบ 3 ธุรกิจหลัก ได้แก่ ธุรกิจร้านอาหาร ธุรกิจ
โรงแรม และธุรกิจจดัจ าหน่ายสินคา้แฟชั่น  ธุรกิจร้านอาหาร ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้
เดอะ พิซซ่า คอมปะนี, สเวนเซ่นส์, ซิซซ์เลอร์, แดร่ี ควีน, เบอร์เกอร์ คิง, ไทย เอ็กซ์เพรส,  
เดอะ คอฟฟ่ี คลบั, บอนชอน, ริเวอร์ไซด์ และเบนิฮานา อีกทั้งยงัมีโรงงานผลิตชีสและ
ไอศกรีม ส่วนผสมไอศกรีมและทอ็ปป้ิง และโรงงาน เมล็ดคัว่กาแฟ 



63 
 

20. บริษทั โออิชิ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) แปลงสภาพเป็นบริษทัมหาชนและจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ เม่ือ 25 สิงหาคม 2547 ปัจจุบนัผูถื้อหุ้นใหญ่คือบริษทั ไทยเบฟเวอ
เรจ จ ากดั (มหาชน) และมีทุนจดทะเบียน 375 ลา้นบาท บริษทัรวมถึงบริษทัยอ่ยประกอบ
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายอาหารญ่ีปุ่น  และเคร่ืองด่ืมภายใตต้ราสินคา้ “โออิชิ” 

21. บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ 17 
ตุลาคม 2561 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 3,003,750,00 บาท  ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่าย
สินคา้อุปโภคบริโภคโดยมีกลุ่มผลิตภณัฑ์หลกั ไดแ้ก่ กลุ่มผลิตภณัฑ์เคร่ืองด่ืมและกลุ่ม
ผลิตภณัฑ์ เช่น ผลิตภณัฑ์ เคร่ืองด่ืมบ ารุงก าลัง เคร่ืองด่ืมเกลือแร่ กาแฟพร้อมด่ืม และ
เคร่ืองด่ืมท่ีมีการเติมส่วนผสมเพื่อให้ไดคุ้ณสมบติัเฉพาะ ส่วนผลิตภณัฑ์ของใชส่้วนบุคคล 
เช่น ผลิตภณัฑ์ส าหรับเด็ก ผลิตภณัฑ์ความงามส าหรับผูห้ญิง และผลิตภณัฑ์ส าหรับผูช้าย
บางส่วน และธุรกิจใหบ้ริการผลิตสินคา้บรรจุภณัฑ ์และจดัจ าหน่ายสินคา้ 

22. บริษทั เพรซิเดนท์ เบเกอร่ี จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือ 25 ธนัวาคม 2545 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 450 ลา้นบาท โดยมีธุรกิจหลกัคือการผลิต
และจ าหน่ายขนมปังและ เบเกอร่ี ซ่ึงเป็นการผลิตและจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ภายใต้
เคร่ืองหมายการคา้ “ฟาร์มเฮา้ส์” 

23. บริษทั พรีเมียร์ มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
27 พฤษภาคม 2551 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 598,245,300 บาท ประกอบธุรกิจจดัจ าหน่าย
และเป็นตวัแทนจ าหน่ายสินคา้อุปโภคและบริโภค ซ่ึงแบ่งไดเ้ป็น 5 กลุ่มผลิตภณัฑ์ ไดแ้ก่ 
ผลิตภณัฑ์ขนมขบเค้ียว ผลิตภณัฑ์อาหารและเคร่ืองด่ืม ผลิตภณัฑ์ลูกอม ผลิตภณัฑ์ยาและ
อาหารเสริม ผลิตภณัฑ์ของใช้ส่วนตวัและของใช้ในครัวเรือน ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้
ตรา “ทาโร” 

24. บริษทั ปทุมไรซมิล แอนด์ แกรนารี จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 16 กนัยายน 2536 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 600 ลา้นบาท ประกอบ
ธุรกิจเก่ียวกบัการผลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ขา้วสารทั้งภายในและต่างประเทศ เพื่อการ
ส่งออก ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “ขา้วมาบุญครอง” 

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%9A%E0%B8%A3%E0%B8%B4%E0%B8%A9%E0%B8%B1%E0%B8%97_%E0%B9%84%E0%B8%97%E0%B8%A2%E0%B9%80%E0%B8%9A%E0%B8%9F%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%AD%E0%B9%80%E0%B8%A3%E0%B8%88_%E0%B8%88%E0%B8%B3%E0%B8%81%E0%B8%B1%E0%B8%94_(%E0%B8%A1%E0%B8%AB%E0%B8%B2%E0%B8%8A%E0%B8%99)
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%9A%E0%B8%A3%E0%B8%B4%E0%B8%A9%E0%B8%B1%E0%B8%97_%E0%B9%84%E0%B8%97%E0%B8%A2%E0%B9%80%E0%B8%9A%E0%B8%9F%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%AD%E0%B9%80%E0%B8%A3%E0%B8%88_%E0%B8%88%E0%B8%B3%E0%B8%81%E0%B8%B1%E0%B8%94_(%E0%B8%A1%E0%B8%AB%E0%B8%B2%E0%B8%8A%E0%B8%99)
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25. บริษทั อาร์ แอนด์ บี ฟู้ ด ซัพพลาย จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เม่ือ วนัท่ี 24 ตุลาคม 2562 มีทุนจดทะเบียน 2  พนัลา้นบาท ประกอบธุรกิจ
ผลิตและจ าหน่ายว ัตถุท่ีใช้เป็นส่วนผสมในอาหาร (Food Ingredients) โดยแบ่งเป็น
ผลิตภณัฑ์หลายกลุ่ม ไดด้งัน้ี 1) กลุ่มวตัถุแต่งกล่ิน (Flavour) และสีผสมอาหาร ซ่ึงรวมถึง
วตัถุแต่งกล่ินท่ีน าไปเป็นส่วนผสมในน ้ าหอมและเคร่ืองส าอาง  2) กลุ่มแป้งและซอส  
3) กลุ่มผลิตภณัฑ์อบแห้ง 4) กลุ่มผลิตภณัฑ์อาหารแช่แข็ง 5) กลุ่มบรรจุภณัฑ์พลาสติก  
และ 6) กลุ่มผลิตภณัฑ์ซ้ือมาและจ าหน่ายไป ประเภท Food Additive เช่น สารกนับูด สาร
กนัรา กรดมะนาว เป็นตน้ 

26. บริษทั เซ็ปเป้ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ วนัท่ี 
25  มิถุนายน 2557 มีทุนจดทะเบียน  304,378,080 บาท ด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่าย
เคร่ืองด่ืมและอาหารเพื่อสุขภาพ ท่ีเป็นท่ีรู้จกัภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ เช่น “โมกุโมกุ” 
“บิวต้ีดร้ิงค”์ และ “เพียว คอฟฟ่ี” เป็นตน้ 

27. บริษทั ไทยเทพรส จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วนัท่ี 
20 มกราคม 2538 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 360 ลา้นบาท ประกอบธุรกิจในกลุ่มอาหารและ
เคร่ืองด่ืมโดยเป็นผูผ้ลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์เคร่ืองปรุงรสอาหารภายใต ้เคร่ืองหมาย
การคา้ “ภูเขาทอง” ซ่ึงประกอบดว้ยซอสปรุงรสซอสพริกน ้าส้มสายชูกลัน่  ซอสมะเขือเทศ 
ซอสพริกผสมมะเขือเทศ ซอสหอยนางรม ซีอ๊ิวขาวซอสผง  ซีอ๊ิวผง รวมถึงซอสพริกตรา 
“ศรีราชาพานิช” และซีอ๊ิวญ่ีปุ่นตรา “คินซนั”และยงัผลิตตามเคร่ืองหมายการคา้ของลูกคา้ 

28. บริษทั อาหารสยาม จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วนัท่ี 
17 กรกฎาคม 2528 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 210 ล้านบาท บริษทัเป็นผูผ้ลิตและส่งออก
ผลิตภณัฑ์สับปะรดบรรจุกระป๋อง ผลไมร้วมบรรจุกระป๋อง น ้าสับปะรดเขม้ขน้บรรจุในถุง
ปลอดเช้ือ ผลไมต้ามฤดูกาล  ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ของลูกคา้ท่ีส าคญัๆ ในต่างประเทศ 
และภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ ของบริษทั "SIAM FOOD" 

29. บริษทั เอส แอนด์ พี ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย วนัท่ี 08 พฤษภาคม 2532 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 490,408,365  บาท ประกอบธุรกิจ
ร้านอาหาร กาแฟ และเคร่ืองด่ืม ร้านจ าหน่ายผลิตภณัฑ์เบเกอร่ี และอาหารส าเร็จรูปต่าง ๆ 
พร้อมทั้งเป็นผูผ้ลิตในอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีเป็นท่ีรู้จกักนัภายใตช่ื้อ “เอส แอนด์ พี” และ
ตราอ่ืน ๆ 
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30. บริษทั ส. ขอนแก่นฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
วนัท่ี 27 เมษายน 2536 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน  323,400,000 บาท ผลิต และจ าหน่าย
อาหารพื้นเมืองไทย อาหารแช่แข็งพร้อมรับประทาน และ กิจการร้านอาหารประเภท
บริการจานด่วน  Quick Service Restaurant (QSR) 

31. บริษทั เสริมสุข จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วนัท่ี 16 
มิถุนายน 2518 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 265,900,484  บาท บริษทัด าเนินการ ผลิตและจดั
จ าหน่าย 1) น ้ าด่ืม ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “คริสตลั” 2) เคร่ืองด่ืมไม่อดัลม ชาเขียวพร้อม
ด่ืมชนิดคืนขวด รสน ้ าผึ้ งผสมมะนาวและรสล้ินจ่ี ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า “โออิชิ”  
3) เคร่ืองด่ืมบ ารุงก าลงั ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “แรงเจอร์” 4) เคร่ืองด่ืมเกลือแร่ ภายใต้
เคร่ืองหมายการคา้ “พาวเวอร์พลสั”  5) เคร่ืองด่ืมอดัลม ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “เอส”  
6) เคร่ืองด่ืมอดัลมเพื่อสุขภาพ ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “100 พลสั” 7) เคร่ืองด่ืมอดัลม 
ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “ซาส่ี”  8) ชาเขียวพร้อมด่ืมชนิดกระป๋องและขวดพีอีที ภายใต้
เคร่ืองหมายการคา้ “โออิชิ” และน าเขา้โซดา ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “Rock Mountain” 
เคร่ืองด่ืมสมนุไพรสูตรจบัเล้ียงพร้อมด่ืม ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “จบัใจ” เป็นตน้ 

32. บริษทั สุรพลฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วนัท่ี 
29 กนัยายน  2532 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 269,999,000 บาท บริษทัผลิตและจดัจ าหน่าย 
ผลิตภณัฑห์ลกัของกลุ่มบริษทั มี 2 ประเภท คือ ผลิตภณัฑ์กุง้แปรรูปแช่แข็ง และผลิตภณัฑ์
ไก่แช่แขง็และแปรรูป 

33. บริษทั ทรัพยศ์รีไทย จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วนัท่ี 
07 สิงหาคม 2530 ทุนจดทะเบียน 501,387,864 บาท ประกอบธุรกิจซ่ึงสามารถแบ่งเป็น 4 
ธุรกิจหลกั คือ ธุรกิจคลงัสินคา้และท่าเทียบเรือ ธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ธุรกิจไลฟ์สไตล ์
และธุรกิจบริหารและจดัการกองทรัสต ์

34. บริษทั ทรอปิคอลแคนน่ิง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 12 มกราคม 2533 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน  330 ล้านบาท 
ด าเนินการผลิตและส่งออกอาหารทะเลบรรจุกระป๋อง ผลิตภัณฑ์หลัก คือ ปลาทูน่า
กระป๋อง ปลาแมคเคอเรลกระป๋อง ปลาซาร์ดีนกระป๋อง ปลาแซลมอนกระป๋อง อาหารสัตว ์
เล้ียงกระป๋อง รวมถึงผลิตภณัฑบ์รรจุซอง (Pouch) 
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35. บริษทั ไทยฟู้ ดส์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือวนัท่ี 08 ตุลาคม 2558 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 5,607,572,768 บาท เป็นผูผ้ลิตอาหาร
แบบครบวงจรท่ีมีความเช่ียวชาญในการผลิตไก่และสุกร โดยมีการด าเนินธุรกิจทั้งใน
ประเทศไทยและประเทศเวียดนาม เช่น การเพาะพนัธ์ุ ผลิต แปรรูป และจ าหน่ายไก่ สุกร  
รวมถึงการผลิตและจ าหน่ายอาหารสัตวโ์ดยจะเน้นท่ีไก่และสุกร และยงัมีการให้บริการ
ดา้นวคัซีน บรรจุภณัฑส์ าหรับอาหารสัตว ์ เป็นตน้  

36. บริษทั ไทยเพรซิเดนท์ฟูดส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย เม่ือวนัท่ี 16 ตุลาคม 2560 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 329,704,014 บาท ประกอบธุรกิจ
ผูผ้ลิตและจ าหน่ายบะหม่ีและอาหารก่ึงส าเร็จรูปทั้งภายในและต่างประเทศ อยา่งท่ีเป็นท่ี
รู้จกักนัภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ หลกัๆ คือ “มาม่า” และอ่ืนๆอีกหลายมากมาย 

37. บริษทั ทิปโกฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ
วนัท่ี 25 กนัยายน 2532 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 482,579,640 บาท  ประกอบธุรกิจหลกั 
ไดแ้ก่ ผลิตและจ าหน่าย ผลไมแ้ปรรูป ผลไมส้ด น ้ าผลไม ้น ้ าผกั น ้ าแร่ธรรมชาติ เคร่ืองด่ืม
พร้อมด่ืม ร้านเคร่ืองด่ืมท่ีสกัดจากสมุนไพรและการเกษตร ซ่ึงได้มีการจ าหน่ายทั้ ง
ภายในประเทศและต่างประเทศ 

38. บริษทั เถา้แก่น้อย ฟู๊ ดแอนด์มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) ) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 03 ธันวาคม 2558 ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียน  345 ล้านบาท  
ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายสาหร่ายส าเร็จรูป ภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ “เถา้แก่นอ้ย” 

39. บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือวนัท่ี 22 พฤศจิกายน 2537 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 1,192,953,874 บาทด าเนินธุรกิจ
ผลิตและจ าหน่าย แบ่งเป็น 1) กลุ่มผลิตภัณฑ์อาหารทะเลแปรรูป (Ambient Seafood) 
ประกอบด้วยสินคา้หลกัคือ สินคา้บรรจุกระป๋องท่ีจ าหน่าย ให้ผูบ้ริโภคผ่านช่องทางคา้
ปลีก และบางส่วนผ่านช่องทางค้าส่ง ซ่ึงผลิตภณัฑ์หลักในกลุ่มน้ีรวมถึงปลาทูน่า ปลา
ซาร์ดีน  ปลาแซลมอน ปลาแมคเคอเรล และปลาเฮอร์ร่ิ   
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40. กลุ่มผลิตภณัฑ์อาหารทะเลแช่แขง็ แช่เยน็ และธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้ง ประกอบดว้ยสินคา้อาหาร
ทะเล เป็นหลัก  ซ่ึ งส่ วนใหญ่แล้วจะจัดจ าห น่ ายตรงให้กับ ร้านอาหาร โรงแรม 
ผูป้ระกอบการอาหาร 3) ผลิตภณัฑ์อาหารสัตว ์ผลิตภณัฑ์เพิ่มมูลค่า และธุรกิจอ่ืนๆ นั้น 
ประกอบดว้ยกลุ่มสินคา้หลายประเภท ซ่ึงจะรวมถึงอาหาร สัตวเ์ล้ียง อาหารทะเล อาหารท่ี
นอกเหนือจากอาหารทะเล สินคา้ บรรจุภณัฑ์ รวมถึงการขายส่วนผลิตภณัฑ์พลอยไดจ้าก
การผลิต ตวัอยา่งของกลุ่มผลิตภณัฑ์น้ีไดแ้ก่ สินคา้จ าพวกขนมปลาเส้น  อาหารสัตวเ์ล้ียง
แบบเปียกส าหรับแมว และอาหารสุนัข อาหารส าเร็จรูปพร้อมรับประทาน ซอสปรุงรส 
ผลิตภณัฑพ์ลอยไดจ้ากการผลิตปลาและกุง้   

41. บริษทั น ้ ามนัพืชไทย จ ากดั (มหาชน) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือ
วนัท่ี 14 พฤศจิกายน 2533 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 808,610,985 บาท ด าเนินธุรกิจผลิต
และจ าหน่ายน ้ ามันพืช บริโภคและวตัถุดิบอาหารสัตว์ และถือหุ้นในบริษัทผลิตและ
จ าหน่าย น ้ ามนัพืชร าขา้ว ตราคิง ซ่ึงวางขายทั้งตลาดภายใน และต่างประเทศ รวมถึงธุรกิจ
ผลิตและจ าหน่ายขวดพลาสติก PET เพื่อใชส้ าหรับ บรรจุอาหารและเคร่ืองด่ืม 

42. บริษทั เซ็น คอร์ปอเรชัน่ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน)จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย เม่ือวนัท่ี 20 กุมภาพนัธ์ 2562 ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 300 ลา้นบาทบริษทัฯ ประกอบ
ธุรกิจโดยการถือหุ้นในบริษทัอ่ืน (Holding Company) โดยมุ่งเน้นการลงทุน กลุ่มธุรกิจ
หลกั 3 กลุ่ม คือ (1) ธุรกิจร้านอาหารภายใตแ้บรนด์ของกลุ่มบริษทัฯ (2) ธุรกิจแฟรนไชส์
ภายใต้แบรนด์ ของกลุ่มบริษทัฯ (3) ธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองอ่ืน ได้แก่ ธุรกิจการบริการจดัส่ง
อาหาร (Delivery) และการบริการจัด เล้ี ยง (Catering), ธุรกิจการให้บ ริการบ ริหาร
ร้านอาหาร (Restaurant Management) และการให้บริการท่ีปรึกษาเก่ียวกับร้านอาหาร 
(Restaurant Consultancy) และธุรกิจอาหารคา้ปลีก ผลิตภณัฑ์อาหารพร้อมปรุง (Ready-to-
Cook) และผลิตภณัฑอ์าหารพร้อมทาน (Ready-to-Eat) 
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ภาคผนวก ข 

ตารางแสดงผลสมการถดถอย 
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ตารางที ่1 :  ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ 
 

  Size Gth TA CR ROA 
Size 1.00000 

    Gth 0.09000 1.00000 
   TA 0.23099 -0.04157 1.00000 

  CR -0.12227 -0.04955 -0.20280 1.00000 
 ROA 0.72536 0.00655 0.37649 -0.17699 1.00000 

 
 

ตารางที ่2 : ผลของสมการถดถอยแบบ Panel Least Squares  PLS ส าหรับ  DE : ปี 2558-2562 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     C 0.0976 0.1454 0.6716 0.5033 
SIZE 0.0427 0.0181 2.3556 0.0204 
GTH 0.0003 0.0185 0.0176 0.9860 
TA 0.1131 0.0348 3.2445 0.0016 
CR -0.0251 0.0032 -7.7393 0.0000 

ROA -1.3547 0.2940 -4.6074 0.0000 
 

 
 Weighted Statistics  
R-squared 0.4574     Mean dependent var 0.3604 
Adjusted R-squared 0.4313     S.D. dependent var 0.2308 
S.E. of regression 0.1741     Akaike info criterion -0.6059 
Sum squared resid 3.1506     Schwarz criterion -0.4586 
Log likelihood 39.3252     Hannan-Quinn criter. -0.5462 
F-statistic 17.5342     Durbin-Watson stat 0.4913 
Prob (F-statistic) 0.0000 
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ตารางที ่3 : ผลของสมการถดถอยแบบ Fixed Effects ส าหรับ  DE : ปี 2558-2562 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C -0.3138 0.5024 -0.6246 0.5340 

SIZE 0.0848 0.0597 1.4207 0.1593 
GTH -0.0081 0.0110 -0.7351 0.4645 
TA 0.1155 0.0726 1.5911 0.1156 
CR -0.0117 0.0030 -3.9300 0.0002 

ROA -1.4398 0.2635 -5.4645 0.0000 

   
 
  

  Weighted Statistics   
R-squared 0.8810     Mean dependent var 0.3604 
Adjusted R-squared 0.8359     S.D. dependent var 0.2308 
S.E. of regression 0.0935     Akaike info criterion -1.6690 
Sum squared resid 0.6907     Schwarz criterion -0.9079 
Log likelihood 122.7932     Hannan-Quinn criter. -1.3603 
F-statistic 19.5035     Durbin-Watson stat 1.3838 
Prob (F-statistic) 0.0000   
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ตารางที ่4 : ผลของสมการถดถอยแบบ Random effects  ส าหรับ  DE : ปี 2558-2562 
 

Variable   Coefficient   Std. Error   t-Statistic   Prob.    

 C  -0.0338 0.1975 -0.1711 0.8645 

 SIZE  0.0467 0.0238 1.9644 0.0522 

 GTH  -0.0082 0.0108 -0.7552 0.4518 

 TA  0.1352 0.0470 2.8764 0.0049 

 CR  -0.0115 0.0025 -4.6495 0.0000 

ROA -1.2048 0.2081 -5.7892 0.0000 

 
 

 

 Weighted Statistics  
  R-squared          0.3152       Mean dependent var          0.1074  

 Adjusted R-squared          0.2823       S.D. dependent var          0.1169  
 S.E. of regression          0.0990       Sum squared resid          1.0201  
 F-statistic          9.5743       Durbin-Watson stat          1.0285  
Prob (F-statistic)  0.0000 
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ตารางที ่5 : ผลของ Hauaman  Test  ของ  DE 
 

Test Summary 
 

Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. df. Prob.  
Cross-section random 14.343132 5 0.0136 
Cross-section random effects test comparisons: 

   
  
ตารางที ่6 : ผลของสมการถดถอยแบบ Panel Least Squares  PLS ส าหรับ  LTDE 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.04797 0.1015 0.4726 0.6375 

SIZE 0.017901 0.0127 1.4135 0.1605 
GTH 0.012712 0.0129 0.9822 0.3283 
TA -0.015557 0.0243 -0.6394 0.5240 
CR -0.007756 0.0023 -3.4231 0.0009 

ROA -0.440428 0.2053 -2.1454 0.0343 
 
 

 Weighted Statistics   
R-squared 0.1449     Mean dependent var 0.1090 
Adjusted R-squared 0.1038     S.D. dependent var 0.1284 
S.E. of regression 0.1215     Akaike info criterion -1.3244 
Sum squared resid 1.5360     Schwarz criterion -1.1771 
Log likelihood 78.8399     Hannan-Quinn criter. -1.2646 
F-statistic 3.5240     Durbin-Watson stat 0.5954 
Prob (F-statistic) 0.0055 
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ตารางที ่7 : ผลของสมการถดถอยแบบ Fixed Effects ส าหรับ  LTDE 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 0.7811 0.4176 1.8706 0.0651 

SIZE -0.0657 0.0496 -1.3251 0.1890 

GTH 0.0060 0.0091 0.6597 0.5114 

TA -0.0845 0.0603 -1.3994 0.1656 

CR 0.0008 0.0025 0.3240 0.7468 

ROA -0.1157 0.2190 -0.5283 0.5987 
 
 

 Weighted Statistics   
R-squared 0.7344     Mean dependent var 0.1090 
Adjusted R-squared 0.6335     S.D. dependent var 0.1284 
S.E. of regression 0.0777     Akaike info criterion -2.0391 
Sum squared resid 0.4771     Schwarz criterion -1.2780 
Log likelihood 143.1488     Hannan-Quinn criter. -1.7304 
F-statistic 7.2813     Durbin-Watson stat 1.5702 
Prob (F-statistic) 0.0000 
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ตารางที ่8 : ผลของสมการถดถอยแบบ Random effects  ส าหรับ  LTDE 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C              0.1051              0.1504                0.6987          0.4863  

SIZE              0.0113              0.0181                0.6200          0.5366  

GTH              0.0063              0.0088                0.7122          0.4779  

TA -           0.0377              0.0364  -             1.0356          0.3028  

CR -           0.0029              0.0020  -             1.4700          0.1446  

ROA -           0.3711              0.1683  -             2.2054          0.0296  
 
 

Weighted Statistics 
R-squared 0.0831     Mean dependent var 0.0357 
Adjusted R-squared 0.0390     S.D. dependent var 0.0800 
S.E. of regression 0.0784     Sum squared resid 0.6392 
F-statistic 1.8848     Durbin-Watson stat 1.3022 
Prob(F-statistic) 0.1032 

   
  
ตารางที ่9 : ผลของ Hauaman  Test  ของ  LTDE 
 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. df. Prob. 
Cross-section random 7.35786 5 0.1954 
Cross-section random effects test comparisons: 
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ประวตัิผู้ศึกษา 
 
 
ช่ือ นางสาวจิราภรณ์  ก่อแกว้ 
วนั เดือน ปีเกดิ 19 กนัยายน 2532 
สถานทีเ่กดิ จงัหวดักระบ่ี 
ประวตัิการศึกษา  บริหารธุรกิจบณัฑิต (การบญัชี)   

 มหาวทิยาลยัเทคโนโลยีราชมงคลธญับุรี ปีท่ีส าเร็จการศึกษา 2554 
สถานทีท่ างาน  บริษทั ลีออนดิวต้ีฟรี จ  ำกดั (สนำมบินกระบ่ี)  

 อ ำเภอเหนือคลอง จงัหวดักระบ่ี 
ต าแหน่ง หวัหนำ้ฝ่ำยบญัชี 
 


