
 

การประชุมวิชาการและนำเสนอผลงานวิจัยระดับชาติและนานาชาติ คร้ังท่ี 11 
"Global Goals, Local Actions: Looking Back and Moving Forward 2020" 

________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 
 

 679 

โครงสร�างเงินทุนที่มีความสัมพันธ�ต�อความสามารถในการทำกำไรของบริษัทที่จดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทยในกลุ�มอุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองดื่ม 

The Relationship between Capital Structure and Profitability of Listed Companies 

in Food and Beverage Sector Listed in the Stock Exchange of Thailand 

 
นิธิศ ติรวิบูลสิน1 
รพีสร เฟDEองเกษม2 

nitisaudi@gmail.com 
1นักศึกษาระดับปริญญาโท สาขาวิชาบริหารธุรกิจ มหาวิทยาลัยกรุงเทพ 

2ภาควิชาการเงิน คณะบริหารธุรกิจ มหาลัยกรุงเทพ 
 

บทคัดย�อ 

งานวิจัยนี้จึงมีวัตถุประสงคSเพ่ือศึกษาโครงสรUางเงินทุนท่ีมีความสัมพันธSท่ีมีตVอความสามารถในการทำ
กำไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยSในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม ซึ่งมีกลุVมตัวอยVาง
จำนวน 10 บริษัท โดยใชUขUอมูลจาก SETSMART ตั้ งแตV ไตรมาสที่  1 ป^ 2552 ถึงไตรมาสที่ 1 ป^ 2562 
โดยอัตราสVวนทางการเงินที่ใชUหาความสัมพันธSกับความสามารถในการทำกำไร คือ อัตราผลตอบแทนตVอ
สินทรัพยSรวม (Return on Asset) สัดสVวนหนี้สินระยะสั้นตVอสินทรัพยSรวม (SDTA) สัดสVวนหนี้สินระยะยาวตVอ
สินทรัพยSรวม (LDTA) สัดสVวนหนี้สินรวมตVอสินทรัพยS (TDTA) ขนาดของบริษัท (SIZE) อัตราการเติบโตของ
ยอดขาย (SG) และใชUวิธีการทางสถิติแบVงเปfน 2 ประเภท คือ วิจัยเชิงปริมาณ และการวิเคราะหSสมการถดถอย
เชิงพหุคูณ ผลการวิจัยพบวVา อัตราสVวนทางการเงินท่ีสามารถใชUในการหาความสัมพันธSท่ีมีตVอความสามารถใน
การทำกำไรไดU คือ สัดสVวนหนี้สินระยะสั้นตVอสินทรัพยSรวม สัดสVวนหนี้สินระยะยาวตVอสินทรัพยSรวม และ
สัดสVวนหนี ้สินรวมตVอสินทรัพยSรวม ซึ ่งพบวVา มี 4 บริษัทที ่สัดสVวนหนี ้สินระยะสั ้นตVอสินทรัพยSรวมมี
ความสัมพันธSกับอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยSรวมในบริษัทท่ีอยูVในอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมและมี 4 
บริษัทท่ีสัดสVวนหนี้สินระยะยาวตVอสินทรัพยSรวมมีความสัมพันธSกับอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยSรวมในบริษัท
ที ่อยู Vในอุตสาหกรรมอาหารและเครื ่องดื ่มและมี 4 บริษัทที ่สัดสVวนหนี ้สินระยะยาวตVอสินทรัพยSรวมมี
ความสัมพันธSกับอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยSรวมในบริษัทท่ีอยูVในอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 
 
คำสำคัญ: หนี้สินระยะสั้น, หนี้สินระยะยาว, ความสามารถในการทำกำไรในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 
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Abstract 

This research investigates the impact of financial structure on the profitability of 
companies in food and beverage sector. The financial data of 10 companies are obtained from 
SETSMART from the first quarter of 2552 to the first quarter of 2562. The financial ratio used 
in this study are SDTA, LDTA, TDA, SIZE, SG.  The statistical methods subdivided into two types: 
Quantitative Analysis and multiple regression. The results of the research show that, the 
financial ratios which are significantly affected to the firm’s ability to make profits are the ratio 
of short-term liability to total assets (SDTA), the ratio of long-term liability to total assets 
(LDTA), and the ratio of total liabilities to total assets (TDTA). It is found that there are 4 
companies that SDTA has explanatory power to ROA of the firm in food and beverage sector. 
There are 4  companies that LDTA has explanatory power to ROA of the firm in food and 
beverage sector. And there are 5  companies that TDTA has explanatory power to ROA of the 
firm in food and beverage sector. 
 
Keywords: Short-Term Liability, Long-Term Liability, Profitability in Food and Beverage Sector 
 

บทนำ 

ตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทยเปfนนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยS
แหVงประเทศไทย ในป^ พ.ศ. 2517 ทำหนUาที่เปfนหาการระดมทุนระยาวของบริษัทที่จดทะเบียนจึงเปรียบเสมือน
ตลาดทุน เพื่อใหUบริษัทที่จดทะเบียนไวUกับตลาดหลักทรัพยS สามารถหาเงินทุนจากสาธารณะ หรือบุคคลทั่วไป
ไดUโดยท่ี ตลาดทุน และการดำเนินกิจกรรมของตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทยนั้นอยูVในภายใตUดูแล และ
กำหนดหนUาที่ภายใตUของ กลต. (คณะกรรมการกำกับหลักทรัพยS และตลาดหลักทรัพยS) โดยตลาดหลักทรัพยS
แหVงประเทศไทยแบVงเปfน 2 ตลาดหลัก ๆ ไดUแกV 

ตลาดแรก เปfนตลาดที่ทำการซื้อขายหุUน หรือตราสารที่ออกจัดจำหนVายเปfนครั้งแรกใหUกับสาธารณะ 
หรือบุคคลท่ัวไป ซ่ึงการซ้ือขายครั้งแรกนี้ ทำใหUผูUท่ีออกตราสาร หรือหุUนนั้นไดUรับการเงินจากการขายเปfนทุนใน
การที่จะนำไปใชUตามวัตถุประสงคSของบริษัท โดยทั่วไปแลUวตลาดแรกของตราสาร เชVน พันธบัตร หุUนกุUน หรือ
หุUนสามัญนั้น สถาบันการเงินจะเปfนหนVวยงานที่จะทำหนUาที่จัดจำหนVายตราสารตVาง ๆ รวมถึงหุUน และเก็บ
รวบรวมเพ่ือนำสVงใหUกับผูUออกตราสาร หรือหุUน เพ่ือนำไป ใชUจVายตามวัตถุประสงคSของบริษัท 
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ตลาดรอง เปfนตลาดที่ทำการซื้อขายหุUน หรือตราสารทางการเงินตVาง ๆ ที่เคยผVานการซื้อขายผVาน
ตลาดแรกมาแลUว จึงทำใหUการซื้อขายตราสารในตลาดรองนั้นเปfนการซื้อขายที่ทำใหUมีการปรับเปลี่ยนเจUาของ
หุUนเสมอ หรือตราสารทางการเงินตVาง ๆ บVอยครั้ง โดยที่ตลาดรองเปfนตลาดเพื่อหาผลกำไรจากสVวนตVางของ
ราคาหุUนของนักลงทุนซึ่งในปvจจุบันนี้ ตลาดหลักทรัพยSไดUแบVงออกเปfนอุตสาหกรรม 8 กลุVม และ 28 หมวด
ธุรกิจ (ตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทย, ม.ป.ป.) 

อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม มีการเติบโตที่ชะลอตัวจากการคาดการในป^ 2561 อยูVที่รUอยละ 
3.14 ตามการขยายตัวของเศรษฐกิจภายในประเทศ และการขยายตัวของภาคการทVองเที่ยวและการบริการท่ี
สVงผลใหUความตUองการบริโภคผลิตภัณฑSเพิ่มขึ้น รวมถึงประเทศคูVคUาหลักที่มีความตUองการสินคUาอาหารของ
ประเทศไทยเพ่ิมข้ึนอยVางตVอเนื่อง เชVน อาหารกระปzอง ขUาวหอมมะลิ เปfนตUน  

ปvจจัยท่ีสVงผลใหUอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมมีการเจริญเติบโตอยVางตVอเนื่อง มีดังตVอไปนี้ 
1. ความตUองการสินคUาปศุสัตวSแปรรูปจากประเทศคูVคUาหลัก ซ่ึงสินคUาแปรรูป เชVน ไกVสดแชVแข็ง 

ไกVแปรรูป ท่ีสVงออกไปยังญ่ีปุ{น เกาหลีใตU และเนเธอรSแลนดS ยังคงมีแนวโนUมการเติบโตท่ีดี  
2. เทรนดSการดูแลรักษาสุขภาพของผูUคนในยุคปvจจุบัน โดยหันมาบริโภคอาหารและเครื่องดื่มที่มี

ความปลอดภัย มีคุณภาพ และดีตVอสุขภาพ ทำใหUความตUองการบริโภค อาหารและเครื่องด่ืมเพื่อสุขภาพ
ภายในประเทศเพ่ิมข้ึน เชVน อาหารออรSแกนิค อาหารคลีน เครื่องด่ืมสมุนไพรฃ 

3. สินคUาผลิตภัณฑSอาหารของไทยที่ไดUรับผลบวกจากสงครามการคUาระหวVางสหรัฐฯ และจีน เชVน 
อาหารแปรรูป และอาหารทะเลปรุงแตVง 

4. นโยบายการสนับสนุนและการสVงเสริมจากภาครัฐ (ศูนยSวิจัยเศรษฐกิจ ธนาคารออมสิน, 2561) 
 
วัตถุประสงค�ของการวิจัย 

1. เพื่อหาความสัมพันธSระหวVางโครงสรUางเงินทุนกับความสามารถในการทำกำไรของบริษัทจดทะเบียน
ในหลักทรัพยSในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องด่ืม 

2. เพื่อเปfนแนวทางในการตัดสินใจลงทุนในบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทย
ในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องด่ืม 

 
ขอบเขตการวิจัย 

ขอบเขตดUานเวลา การศึกษาในครั้งนี้ใชUขUอมูลทุติยภูมิในการวัด โดยใชUขUอมูลทางการเงินจากตลาด
หลักทรัพยSแหVงประเทศไทย ยUอนหลังจากไตรมาสที่ 1 ป^ 2551 ถึง ไตรมาสที่ 1 ป^ 2562 โดยไดUนำขUอมูลทาง
การเงินจากตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทยในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องด่ืม 
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ขอบเขตดUานประชากร ผูU วิจัยไดU เลือกบริษัทที่ จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทยใน
กลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องด่ืม ท่ีใหUบริการดUานอาหารเปfนหลัก เปfนกลุVมตัวอยVาง 10 บริษัท 

ขอบเขตดUานเนื้อหา ใชUอัตราสVวนทางการเงิน ไดUแกV สัดสVวนหนี้สินระยะสั้นตVอสินทรัพยSรวม (SDTA) 
สัดสVวนหนี้สินระยะยาวตVอสินทรัพยSรวม (LDTA) สัดสVวนหนี้สินรวมตVอสินทรัพยSรวม (TDTA) (SIZE) อัตราการ
เติบโตของยอดขายในแตVละไตรมาส (SG) และอัตราสVวนผลตอบแทนตVอสินทรัพยSรวม (ROA) 
 

วิธีดำเนินการวิจัย 

กลุ�มตัวอย�าง 

กลุVมตัวอยVางท่ีศึกษาเปfนบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทยในกลุVมอุตสาหกรรม
อาหาร และเครื่องด่ืม ยกเวUนบริษัทท่ีมีขUอมูลไมVครบถUวน และอาหารเปfนสินคUาหลัก โดยเก็บขUอมูลรายไตรมาส
ของแตVละบริษัท ระหวVางไตรมาส 1 พ.ศ. 2551 ถึงไตรมาส 1 พ.ศ. 2562 รวมท้ังสิ้น 10 บริษัท  

 

การเก็บรวบรวมข�อมูล 

ผูUศึกษาไดUทำการเก็บรวบรวมขUอมูล ท่ีใชUในการศึกษาเปfนขUอมูลทุติยภูมิ โดยพิจารณาขUอมูลเปfน
รายไตรมาส โดยใชUขUอมูลจากฐานขUอมูลของ Set smart ของตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทย โดยไดUศึกษา
ปvจจัยตVาง ๆ กับบริษัที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทย ในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และ
เครื่องดื่ม ระหวVางไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2551 ถึงไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2562 ตลอดจนคUนควUาขUอมูลที่เกี่ยวขUองกับ
งานวิจัยและทฤษฎีตVาง ๆ ศึกษาและรวบรวมขUอมูลจากงานวิจัยที่เกี่ยวขUองขUอมูลเชิงปริมาณที่ใชUในการศึกษา 
คือ อัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยSรวม (ROA) สัดสVวนของหนี้สินระยะสั้นตVอสินทรัพยSรวม (SDTA) สัดสVวน
หนี้สินระยะยาวตVอสินทรัพยSรวม (LDTA) สัดสVวนหนี้สินรวมตVอสินทรัพยSรวม (TDTA) ขนาดของบริษัท (SIZE) 
และการเติบโตของยอดขาย (SG) ใชUการวิเคราะหSขUอมูลแบบสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) และ
การวิเคราะหSการถดถอยพหุ (Multiple Regression)  

 

วิธีการวิจัย 

ผูUศึกษาไดUทำการวิเคราะหSขUอมูลแบบการวิเคราะหSเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) และวิธีการ
ทดสอบดUวยหลักสถิติการวิเคราะหSการถดถอยพหุ (Multiple Regression) 

การวิเคราะหSขUอมูลของงานวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) และใชUสถิติเชิงพรรณนา 
(Descriptive Statistic) เพื่อบรรยาย และสรุปขUอมูล โดยที่มีขUอมูลดังนี้ คVาเฉลี่ย (Mean) คVามัธยฐาน (Median) 
คVาสูงสุด (Maximum) คVานUอยสุด (Minimum) และสVวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน (Standard Deviation) 
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การวิเคราะหSการถดถอยพหุ (Multiple Regression) ตามแบบจำลองของสมการถดถอยเชิงเสUนพหุ 
(Multiple Linear Regression Model) ดังนี้ 

สมการวิเคราะหSความสัมพันธSระหวVางสัดสVวนหนี้สินระยะสั้นตVออัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS 

ROAi,t = β0 + β1SDTAi,t + β2SIZEi,t + β3SGi,t + εi,t 
สมการวิเคราะหSความสัมพันธSระหวVางสัดสVวหนี้สินระยะยาวตVออัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS 

ROAi,t = β0 + β1LDTAi,t + β2SIZEi,t + β3SGi,t + εi,t 
สมการวิเคราะหSความสัมพันธSระหวVางสัดสVวนหนี้สินตVออัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS 

ROAi,t = β0 + β1TDTAi,t + β2SIZEi,t + β3SGi,t + εi,t 
 

สมมติฐาน 

จากการศึกษาทบทวนทฤษฎี และงานวิจัยที ่เกี ่ยวขUอง พบวVา หนี ้สินมีความสัมพันธSเชิงลบตVอ
ความสามารถในการทำกำไรของบริษัท เนื่องจากมีภาระทางดอกเบ้ียจากการกูUยืมท่ีเปfนสVวนท่ีบริษัทตUองชำระ
ใหUแกVเจUาหนี้ ดังนั้นจึงสVงผลใหUความสามารถในการทำกำไรของบริษัทลดลง รวมถึงขนาดของบริษัทที ่มี
ความสัมพันธSเชิงลบกับความสามารถในการทำกำไรเนื่องจาก เม่ือบริษัทมีสินทรัพยSเพ่ิมมากข้ึน ก็อาจจะสVงผล
ใหUบริษัทมีความสามารถในการทำไรเพิ่มขึ้นตาม และอัตราการเติบโตของยอดขายนั้น มีความสัมพันธSเชิงบวก
กับความสามารถในการทำกำไรของบริษัท เพราะเม่ือบริษัทมีอัตราการเติบโตของยอดขายเพ่ิมข้ึน จะสVงผลใหU
บริษัทมีกำไรเพ่ิมข้ึนตาม ดUวยเหตุผลเหลVานี้ท่ีมาจากการศึกษาทบทวนงานวิจัยท่ีเก่ียวขUองและทฤษฎี จึงทำใหU
ผูUวิจัยต้ังสมมติฐานไวUดังนี้ 

H1: ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องดื่มมีความสัมพันธS
เชิงลบกับสัดสVวนหนี้สินระยะสั้นตVอสินทรัพยSรวม 

H2: ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องดื่มมีความสัมพันธS
เชิงลบกับสัดสVวนหนี้สินระยะยาวตVอสินทรัพยSรวม 

H3: ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องดื่มมีความสัมพันธS
เชิงลบกับสัดสVวนหนี้สินรวมตVอสินทรัพยSรวม 

H4: ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องดื่มมีความสัมพันธS
เชิงบวกกับขนาดของบริษัท 

H5: ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องดื่มมีความสัมพันธS
เชิงบวกกับอัตราการเติบโตของยอดขาย 
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ผลการวิจัยสถิติเชิงพรรณนา  

โครงสรUางเงินทุนที่ใชUในการศึกษาในครั้งนี้ ประกอบดUวย อัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS สัดสVวน
หนี้สินระยะสั้น สัดสVวนหนี้สินระยะยาว สัดสVวนหนี้สินรวม ขนาดของบริษัท และอัตราการเติบโตของยอดขาย
สามารถสรุปผลไดUดังนี้  

อัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS เมื ่อเปรียบเทียบเปfนรายบริษัท พบวVา อุตสาหกรรมอาหารและ
เครื่องดื่มที่มีอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยSมากที่สุดในไตรมาสที่ 3 ป^ 2555 โดยมีคVาเทVากับ 32.20% คือ 
บริษัท เอส แอนดS พี ซินดิเคท จำกัด (มหาชน) และมีอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยSนUอยท่ีสุดในไตรมาสท่ี 4 ป̂ 
2558 โดยมีคVาเทVากับ -12.62% คือ บริษัท ฟู�ดแอนดSดริ๊งสS จำกัด (มหาชน) 

สัดสVวนหนี้สินระยะสั้น เมื่อเปรียบเทียบเปfนรายบริษัท พบวVา อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมี
สัดสVวนหนี้สินระยะสั้นมากท่ีสุดในไตรมาสท่ี 2 ป̂ 2552 โดยมีคVาเทVากับ 69.84% คือ บริษัท ส. ขอนแกVนฟู�ดสS 
จำกัด (มหาชน) และมีสัดสVวนหนี้สินระยะสั้นนUอยที่สุดในไตรมาสที่ 4 ป^ 2553 โดยมีคVาเทVากับ 3.07% คือ 
บริษัท ซีเฟรชอินดัสตรี จำกัด (มหาชน) 

สัดสVวนหนี้สินระยะยาว เมื่อเปรียบเทียบเปfนรายบริษัท พบวVา อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมี
สัดสVวนหนี้สินระยะยาวมากท่ีสุดในไตรมาสท่ี 4 ป̂ 2561 โดยมีคVาเทVากับ 52.74% คือ บริษัท ไมเนอรS อินเตอรS
เนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) และมีสัดสVวนหนี้สินระยะยาวนUอยท่ีสุดในไตรมาสท่ี 1 ป̂ 2557 โดยมีคVาเทVากับ 0% 
คือ เชียงใหมVโฟรเซVนฟู�ดสS จำกัด (มหาชน) 

สัดสVวนหนี้สินรวม เมื่อเปรียบเทียบเปfนรายบริษัท พบวVา อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมีสัดสVวน
หนี้สินรวมมากที่สุดในไตรมาสที่ 4 ป^ 2561 โดยมีคVาเทVากับ 76.67% คือ บริษัท ส. ขอนแกVนฟู�ดสS จำกัด 
(มหาชน) และมีสัดสVวนหนี้สินรวมนUอยท่ีสุดในไตรมาสท่ี 4 ป̂ 2553 โดยมีคVาเทVากับ 3.16% คือ บริษัท ซีเฟรช
อินดัสตรี จำกัด (มหาชน) 

ขนาดของบริษัท เมื่อเปรียบเทียบเปfนรายบริษัท พบวVา อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมีสัดสVวน
ขนาดของบริษัทมากที่สุดในไตรมาสที่ 4 ป^ 2557 โดยมีคVาเทVากับ 8.8 % คือ บริษัท ซีเฟรชอินดัสตรี จำกัด 
(มหาชน) และมีขนาดของบริษัทนUอยที่สุดในไตรมาสที่ 4 ป^ 2553 โดยมีคVาเทVากับ 5.85% คือ บริษัท ฟู�ด
แอนดSดริ๊งสS จำกัด (มหาชน) 

อัตราการเติบโตของยอดขาย เมื ่อเปรียบเทียบเปfนรายบริษัท พบวVา อุตสาหกรรมอาหารและ
เครื่องด่ืมมีอัตราการเติบโตของยอดขายมากท่ีสุดในไตรมาสท่ี 4 ป̂ 2561 โดยมีคVาเทVากับ 104.42% คือ บริษัท 
ไมเนอรS อินเตอรSเนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) และมีอัตราการเติบโตของยอดขายนUอยท่ีสุดในไตรมาสท่ี 2 
ป̂ 2554 โดยมีคVาเทVากับ -54.25% คือ บริษัท ฟู�ดแอนดSดริ๊งสS จำกัด (มหาชน) 
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จากการวิเคราะหSถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) จากกลุVมตัวอยVางทั้งหมด 10 
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทยในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม สามารถสรุป
กลุVมตัวอยVางท่ีเปfนไปตามสมมติฐานไดUดังตารางนี้ 

 

บมจ. หUองเย็นเอเชี่ยน 
ซีฟู�ด (ASIAN) 
 

ROAi,t = 63.4363 - 0.1613SDTA*** - 7.4236SIZE – 0.0009SG + εi,t 

ROAi,t = 43.2603 + 0.1836LDTA*** - 6.0927SIZE – 0.0089SG + εi,t 

ROAi,t = 115.9440 – 0.4597TDTA*** - 11.8572SIZE +0.0196SG + εi,t 

บมจ. ซีเฟรชอินดัสตรี 
(CFRESH) 
 

ROAi,t = -28.7474 – 0.0649SDTA + 6.0952SIZE + 0.0382SG + εi,t 

ROAi,t = -156.8890– 0.6958LDTA*** + 26.9535SIZE**+0.0487SG + εi,t 

ROAi,t = -258.5242 – 0.4251TDTA** + 43.9507 SIZE** +0.0619SG + εi,t 

บมจ. เชียงใหมVโฟร
เซVนฟู�ดสS (CM) 
 

ROAi,t = -117.1963 + 0.6509SDTA + 20.1987SIZE – 0.0181SG + εi,t 

ROAi,t = -423.3114–2.1943LDTA*** + 71.2706SIZE*** - 0.0018SG + εi,t 

ROAi,t = -335.4396 – 1.0950TDTA** + 57.4263SIZE** +0.0212SG + εi,t 

บมจ. เจริญโภคภัณฑS
อาหาร (CPF) 
 

ROAi,t = 90.4306 – 0.7012SDTA*** -7.1315SIZE*** + 0.0428SG + εi,t 

ROAi,t = 108.0548 – 0.4637LDTA** - 13.3828SIZE*** + 0.0738SG + εi,t 

ROAi,t = 18.4599 – 0.8963TDTA***+ 5.2090SIZE* +0.0559SG + εi,t 

บมจ. ฟู�ดแอนดSดริ๊งสS 
(F&D) 
 

ROAi,t = 150.1702 – 0.1205SDTA -24.5365SIZE –0.0350SG + εi,t 

ROAi,t = 191.0997+ 0.6455LDTA** - 32.9163SIZE*- 0.0313SG + εi,t 

ROAi,t = 142.6411 – 0.1047TDTA - 23.2053SIZE –0.0382SG + εi,t 

บมจ. ไมเนอรSอินเตอรS
เนชั่นแนล (MINT) 
 

ROAi,t = 52.1655 – 0.1828SDTA*** - 5.0603SIZE*** - 0.0114SG + εi,t 

ROAi,t = 40.3392+ 0.0116LDTA– 4.0205SIZE**–0.0139SG + εi,t 

ROAi,t = 36.2166 – 0.1053TDTA - 2.6249SIZE**–0.0134SG + εi,t 

บมจ. เพรซิเดนทS เบ
เกอรี่ (PB) 
 

ROAi,t = -77.1137 + 0.4915SDTA***+ 13.3161SIZE*** – 0.0397SG + εi,t 

ROAi,t = -41.2357+ 1.4747LDTA*** + 8.3056SIZE*** + 0.0164SG + εi,t 

ROAi,t = -96.5759+0.5315TDTA***+ 15.7638SIZE***- 0.0444SG* + εi,t 

บมจ. เอส แอนดS พี 
ซินดิเคท (SNP) 
 

ROAi,t = 199.2439 + 1.1683SDTA*** – 32.2585SIZE*** – 0.0915SG + εi,t 

ROAi,t = 163.3039+ 0.6357LDTA – 22.6530SIZE + 0.0448SG + εi,t 

ROAi,t = 362.5633+0.9247TDTA***- 57.1783SIZE***- 0.0664SG + εi,t 
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บมจ. ส. ขอนแกVน
ฟู�ดสS (SORKON) 
 

ROAi,t = 73.2519– 0.1968SDTA*** – 8.6563SIZE***+ 0.0117SG + εi,t 

ROAi,t = -134.3198– 0.5301LDTA***+ 24.4061SIZE*** – 0.0004SG + εi,t 

ROAi,t = 31.0967 – 0.2079TDTA***- 1.5055SIZE+ 0.0118SG + εi,t 

บมจ. ไทยยูเนี่ยน กรุ�ป 
(TU) 
 

ROAi,t = 90.9732 – 0.0605SDTA -10.1506SIZE*** -0.0090SG + εi,t 

ROAi,t = 85.9008 + 0.0098LDTA – 9.8004SIZE*** - 0.0128SG + εi,t 

ROAi,t = 80.0448 – 0.0419TDTA – 8.7130SIZE***- 0.0067SG + εi,t 

 
ผลการวิเคราะหSถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) จากตารางขUางตUนพบวVา เปfนไป

ตามสมมติฐานที่ 1 มี 4 บริษัท ASIAN, CPF, MINT, SORKON เปfนไปตามสมมติฐานที่ 2 มี 4 บริษัท ไดUแกV 
CFRESH, CM, F&D, SORKON เปfนไปตามสมมติฐานที ่ 3 มี 5 บริษัท ไดUแกV ASIAN, CFRESH, CM, CPF, 
SORKON 
 
อภิปรายผล 

สรุปผลการวิเคราะหSสถิติสมการถดถอยเชิงพหุคูณ  
สมมติฐานขUอที่ 1 ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมี

ความสัมพันธSเชิงลบกับสัดสVวนหนี้สินระยะสั้นตVอสินทรัพยSรวม ผลการศึกษาพบวVา มีเพียง 4 บริษัทที่เปfนไป
ตามสมมติฐานขUอที่ 1 เนื่องจากมีคVา P-Value นUอยกวVาคVานัยสำคัญ ซึ่งสอดคลUองกับการศึกษาของ (Farida, 
et al., 2014) ที่กลVาวไวUวVา การมีสินทรัพยSปริมาณมากจากการใชUหนี้สินระยะสั้นสVงผลใหU มีความสัมพันธSเชิงลบ
กับอัตราสVวนทางการเงินและมี 2 บริษัทท่ีพบวVาไมVเปfนไปตามสมมติฐานขUอท่ี 1 และมีคVา P-Value นUอยกวVา
คVานัยสำคัญ สาเหตุอาจเกิดจากการกูUยืม เพื่อนำมาใชUในการประกอบธุรกิจซึ่งสVงผลใหUบริษัทมีกำไร (โดยผล
การดำเนินงานวัดจากอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS) 

สมมติฐานขUอที่ 2 ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมี
ความสัมพันธSเชิงลบกับสัดสVวนหนี้สินระยะยาวตVอสินทรัพยSรวม ผลการศึกษาพบวVา มีเพียง 3 บริษัทที่เปfนไป
ตามสมมติฐานขUอที่ 2 เนื่องจากมีคVา P-Value นUอยกวVาคVานัยสำคัญ ซึ่งสอดคลUองกับการศึกษาของ (Farida, 
et al., 2014) ท่ีกลVาวไวUวVาการมีสินทรัพยSปริมาณมากจากการใชUหนี้สินระยะสั้นสVงผลใหU มีความสัมพันธSเชิงลบ
กับอัตราสVวนทางการเงิน และมี 4 บริษัทที่พบวVาไมVเปfนไปตามสมมติฐานขUอที่ 2 และมีคVา P-Value นUอยกวVา
คVานัยสำคัญ สาเหตุอาจเกิดจากการกูUยืมเงินระยะยาว และการดำเนินกิจกรรมของบริษัทท่ีไมVใชUสินทรัพยS
ซ่ึงสVงผลใหUมีกำไร (โดยผลการดำเนินงานวัดจากอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS) 
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สมมติฐานขUอที่ 3 ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมี
ความสัมพันธSเชิงลบกับสัดสVวนหนี้สินรวมตVอสินทรัพยSรวม ผลการศึกษา พบวVา มีเพียง 5 บริษัทที่เปfนไปตาม
สมมติฐานขUอที่ 3 เนื่องจากมีคVา P-Value นUอยกวVาคVานัยสำคัญ ซึ่งสอดคลUองกับการศึกษาของ (Farida, et al., 
2014) ที่กลVาวไวUวVา การมีสินทรัพยSปริมาณมากจากการใชUหนี้สินสVงผลใหU มีความสัมพันธSเชิงลบกับอัตราสVวน
ทางการเงินและมี 2 บริษัทที่พบวVาไมVเปfนไปตามสมมติฐานขUอ ที่ 3 และมีคVา P-Value นUอยกวVาคVานัยสำคัญ 
สาเหตุอาจเกิดจากการกูUยืม เพื่อนำมาใชUในการดำเนินกิจการซ่ึงสVงผลใหUมีกำไรของบริษัท (โดยผลการดำเนินงาน 
วัดจากอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS) 

สมมติฐานขUอที่ 4 ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมี
ความสัมพันธSเชิงบวกกับขนาดของบริษัทเนื่องจาก ขนาดของบริษัทอยูVภายใตUความสัมพันธSระหวVาง สัดสVวน
หนี้สินระยะสั้น สัดสVวนหนี้สินระยะยาว และสัดสVวนหนี้สินรวมตVอ อัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS (ROA) 
พบวVา มีเพียง 4 บริษัทที่ขนาดของบริษัทมีความสัมพันธSระหวVางความสามารถในการทำกำไร โดยที่ขนาดของ
บริษัทสVวนมากไมVมีความสัมพันธSระหวVางความสามารถในการทำกำไรของบริษัท มีคVา P-Value นUอยกวVาคVา
นัยสำคัญทางสถิติแตVไมVเปfนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวU สาเหตุอาจเกิดขึ้นจากการดำเนินกิจกรรมของบริษัทที่มี
สินทรัพยSไมVหมุนเวียนเปfนจำนวนมาก (โดยผลการดำเนินงานวัดจากอัตราผลตอบแทนตVอสินทรัพยS) 

สมมติฐานขUอที่ 5 ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทของบริษัทในกลุVมอุตสาหกรรมอาหารและ
เครื่องด่ืมมีความสัมพันธSเชิงบวกกับอัตราการเติบโตของยอดขาย ผลจากการศึกษา พบวVา อัตราการเติบโตของ
ยอดขายไมVมีความสัมพันธSเชิงบวกกับความสามารถในการทำกำไร เนื่องจาก พบวVา มีคVา P-Value นUอยกวVาคVา
นัยสำคัญทางสถิติจึงสVงผลใหUไมVเปfนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวU (โดยผลการดำเนินงานวัดจากอัตราผลตอบแทน
ตVอสินทรัพยS) 

 
ข�อเสนอแนะ  

ขUอเสนอแนะเพ่ือนำไปใชUงาน 
สำหรับนักลงทุนและนักวิเคราะหSการลงทุน สามารถนำผลของการศึกษานี้ไปวิเคราะหSถึงโครงสรUาง

เงินทุน และปvจจัยอื่น ๆ ที่สVงผลกระทบตVอประสิทธิภาพในการทํากําไรของแตVละบริษัทที่ทำการศึกษา โดยท่ี
นักลงทุนและนักวิเคราะหSการลงทุนควรทำการศึกษาเพ่ิมเติม เพ่ือทำใหUการวิเคราะหSมีประสิทธิภาพมากข้ึน  

ขUอเสนอแนะเพ่ือการวิจัยตVอไป 
การศึกษาในครั้งนี้เปfนการศึกษาถึงความสัมพันธSของโครงสรUางเงินทุนที่มีตVอความสามารถในการทำ

กำไรของบริษัทท่ีจดเทียนในตลาดหลักทรัพยSแหVงประเทศไทยในกลุVมอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องด่ืมเทVานั้น 
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ดังนั้นการศึกษาวิจัยในครั้งตVอไปควรเลือกกลุVมอุตสาหกรรมอ่ืน เพ่ือท่ีจะใหUเห็นถึงความสัมพันธSของโครงสรUาง
เงินทุนในอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ในภาพรวม 
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