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บทคัดย่อ 
การวิจัยครัง้นีม้ีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาการวิเคราะหปั์จจัยดา้นการจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่ส่งผลต่อความลม้เหลวทาง

การเงินและความเส่ียงในการลม้ละลาย โดยกลุ่มตัวอย่างที่ใชศ้ึกษาเป็นกลุ่มธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
ยกเวน้กลุ่มธุรกิจการเงิน จ  านวน 323บริษัท ช่วงระยะเวลาตัง้แต่ปี พ.ศ. 2561-2562 และวิเคราะหข์้อมูลโดยใชต้ัวแบบ Altman’s Z-
Score เพื่อหาโอกาสในการลม้ละลายของบริษัทจดทะเบียน เป็นการวิเคราะหข์้อมูล Panel Data โดยใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติในการ
ประมาณค่าแบบจ าลองดว้ยวิธี Random-Effects Logit Regression ผลการวิเคราะหถ์ดถอย Logistic พบว่าหากระยะเวลาในการ
จดัเก็บหนีจ้ากลกูหนีก้ารคา้ ระยะเวลาในการขายสินคา้และระยะเวลาในการจ่ายช าระหนีใ้หแ้ก่เจา้หนีก้ารคา้เพิ่มขึน้ 1 วนัส่งผลใหธุ้รกิจ
มีความเส่ียงที่จะเกิดความลม้เหลวทางการเงินเพิ่มขึน้3.5% ,0.2% ,2.6% ตามล าดับผลการศึกษาพบว่าปัจจัยดา้นการจัดการเงินทุน
หมนุเวียนที่ส่งผลต่อความลม้เหลวทางการเงินและความเส่ียงในการลม้ละลาย น าไปสู่ขอ้เสนอแนะต่อผูบ้รหิารในการลดความเส่ียงที่จะ
ลม้เหลวทางการเงินโดยการเพิ่มประสิทธิภาพการจดัการเงินทนุหมนุเวียนของธุรกิจดว้ยการท าใหว้งจรเงินสดสัน้ลงโดยการลดระยะเวลา
ในการจดัเก็บหนีจ้ากลกูหนี ้และลดระยะเวลาในการหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ 
ค าส าคัญ: การจดัการเงินทนุหมนุเวียน  ความลม้เหลวทางการเงิน  ดชันีชีว้ดัความเส่ียงในการลม้ละลาย 
 

Abstract 
This research aimed to study the analysis of working capital management factors affecting financial failure and 

bankruptcy risk. The sample used for this study was a business group listed on the Stock Exchange of Thailand. Grammar 
for the financial business group of 323 companies from 2018-2019 period, and analyzed the data using the Altman's Z-
Score model to find the bankruptcy potential of listed companies. The analysis of Panel Data by using econometric method 
to estimate the model with Random-Effects Logit Regression The logistic regression analysis showed that if the collection 
period from trade receivables The sales lead time and debt settlement to trade creditors increased by 1 day, increasing 
the risk of business failure by 3.5%, 0.2%, 2.6%, respectively. The study found that working capital management factors 
influence financial failure and bankruptcy risk. This leads to recommendations to management on how to reduce the risk of 
financial failure. By increasing the efficiency of business working capital management by shortening the cash cycle by 
reducing the time taken for collection of debtor debt. And reduce the time in the inventory turnover 
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